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Oz

Bu ¢aligmanin amaci bankalarin kredi verme, likidite ve risk alma ile ilgili davraniglarina etki eden
unsurlarla ilgili literatiir bulgularini ortaya koymak ve Tiirkiye bankacilik sektoriiniin 2005-2018
donemi verileri 15181nda, kamu ve 6zel sermayeli bankalarin bu ii¢ alandaki davraniglarinda 2007-
2008 doneminde yasanan Kiiresel Finansal Kriz sonrasinda gozlemlenen degisiklikleri incelemektir.
Kurulus amaglar1 dikkate alindiginda, ekonomik aktivitenin yavasladig1 ve 6zellikle finansal sistemin
krizde oldugu donemlerde, kamu bankalarinin 6zel bankalara kiyasla, likidite pozisyonlarini goreceli
olarak azaltmak suretiyle, daha fazla kredi vermeye calismalar1 ve risk almalar1 beklenir. {lgili akademik
caligmalar gostermektedir ki finansal krizler sonrasi olusan ekonomik sartlara kamu bankalari, 6zel
bankalara kiyasla farkli tepkiler gostermektedirler. Tiirkiye bankacilik sektoriiniin 2005-2018 donemi
verileri incelendiginde, literatiirdeki bulgulara paralel olarak, Tiirkiyedeki kamu ve 6zel bankalar
arasinda davranig farkliliklari oldugu ve bu farkliliklarin yapisinda kriz sonrast donemde 6nemli
degisiklikler yagandig1 bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Banka Davranislari, Ozel ve Kamu Sermayeli Bankalar, Kiiresel Finansal Kriz
JEL Siniflamasi: E50, G21, G28

Bogazici Universitesi, Uluslararasi Ticaret Boliimii, arhan.ertan@boun.edu.tr
Kirklareli Universitesi, Bankacilik ve Finans Boliimii, fatih.kayhan@klu.edu.tr

Makale Génderim Tarihi: 02.03.2020 46
Yayina Kabul Tarihi: 16.03.2020


https://orcid.org/0000-0001-9730-8391
https://orcid.org/0000-0001-7844-8663

Kiiresel Finansal Krizin Ozel ve Kamu Sermayeli Banka Davranislarina Etkisi: Kapsaml Bir Yazin Taramasi ve Tiirkiye Bankacilik Sektorii Ornegi

Abstract

The purpose of this study is to reveal the literature findings related to the factors affecting bank behavior
regarding lending, liquidity and risk taking and to examine the changes observed among the behavior
of public and private banks in these three areas in the wake of the Global Financial Crisis of 2007-
2008, in light of the data of the Turkish banking sector within the 2005-2018 period. Considering the
intentions of their establishment, public banks are expected to try lending more and to take more risks,
by decreasing their liquidity positions relative to private banks; especially in times when economic
activity is slower and the financial system is in crisis. Related literature show that public banks, in
comparison to private banks, react differently to the economic conditions observed after financial
crises. When the data from Turkey’s banking sector for 2005-2018 period are analyzed, in line with the
findings of the literature, we observe significant differences between the behavior of public and private
banks. Moreover, we show that the structure of these differences has significantly changed in post-
crisis period.

Keywords: Bank Behavior, Public and Private Banks, Global Financial Crisis.

JEL Classification: E50, G21, G28

I. Giris

Bankacilik sektoriiniin, oOzellikle gelismekte olan iilkelerde, finansal sistem igerisindeki en
onemli aract unsurlarin baginda geldigini soylemek mimkiindir. Bankacilik sektori, cesitli
finansal araglar yoluyla, sermaye birikimi olanlar ile sermaye ihtiyaci olanlar arasinda ve finansal
piyasalarda gerceklesen fon transferi islevini yerine getirmektedirler.

Banka davranigi terimi, bir bankanin faaliyet gosterdigi is alaninda, finansal piyasalardaki
gelismeler dogrultusunda belirledigi tepkiler anlaminda kullanilmaktadir. Ekonomik daralma
ve Ozellikle finansal kriz donemlerinde kamu bankalarindan beklenen davranis ise, daralan
kredi kanallarini agmak ve mevcut kredi plasmanini siirdiirmektir. Bunu saglayabilmek i¢in,
toplam aktifleri icerisinde likiditesi yiiksek finansal varliklarin oranlarini azaltarak, kurumlara
ve bireylere verilen kredi oranlarini arttirmalar1 gerekmektedir.

Banka davraniglarini kabaca 3 grup altinda inceleyebiliriz: 1) kredi verme (toplam kredilerin
toplam aktiflere orani) 2), likit pozisyon (likit varliklarin ve menkul kiymetlerin toplam aktiflere
orani) ve 3) risk seviyesi (sorunlu kredilerin toplam kredilere oranz).

Bankalarin bu konulardaki davraniglarini etkileyen etkenleri ise su agilardan inceleyebiliriz: i)
makro unsurlar (milli gelir, para politikas, enflasyon, faiz oranlari, finansal krizler), ii) bankalara
Ozgii etkenler, iii) devletin rolii (kamu bankalari, regiilasyonlar ve yasal diizenlemeler).

Bu ¢alismada banka davransslariyla ilgili cevaplanmaya ¢alisilan temel soru tam olarak bu
konuyla ilgilidir: Tiirkiyedeki kamu bankalari, 2007 — 2008 Kiiresel Finansal Kriz ! dénemi ve

1 Tum ¢aliyma boyunca, ‘Kiiresel Finansal Kriz’ terimi, 2007-2008 yillar1 arasinda Amerika Birlesik Devletleri (ABD)
piyasalarinda baglayip tiim diinya finansal piyasalarinda ¢ok 6nemli ve uzun siireli etkileri goriilen finansal krizi
ifade etmek i¢in kullanilmaktadir. Bu biiyiik finansal kriz, ABD finansal piyasalarinda ipotekli konut (mortgage)
kredilerinin geri 6denmesinde yaganan problemler sonucunda baglamustir. Kriz 6ncesinde agirlikli olarak ipotekli
konut piyasasinda islem goren finansal varlik ve tiirev finansal enstriimanlara yatirim yapan bankalar ve banka dis1
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sonrasinda 6zel bankalar gibi, dongiisel (pro-cyclical) hareket ederek likidite agisindan daha
giicli pozisyonlarda kalmay1 6n planda tutmak yerine, bir kamu tesebbiisii olmanin getirdigi
temel islevleriyle uyumlu olarak verilen kredi bityiikligiindeki diistislere engel olmay1 ve bunu
yapabilmek i¢in daha yiiksek riskler almay1 mui tercih etmislerdir?

Tiirkiye bankacilik sektorii ile ilgili verilerin detayli bir analizine girmeden énce konuyla ilgili
kapsamli bir literatiir taramasi yapilmistir. Calismanin siradaki ti¢ boliimiinde akademik yazindaki
bulgular, sirasiyla, banka davranislarina etki eden ‘makro’ 6lgekte ve bankalara 6zgii unsurlar ve
devletin bankacilik sektorii ve finansal sistem {izerindeki rolii agilarindan degerlendirilmistir.
Sonraki bolimde, Tiirkiyedeki kamu ve 6zel bankalarin konuyla ilgili verileri sunulmakta ve
kiiresel kriz 6ncesi ve sonrasi donemlerdeki davranis farkliliklarinin analizi yapilmaktadir. Son
boliimde ise ilgili literatiiriin taranmasi ve yukarida bahsedilen verilerin, kamu ve 6zel sermayeli
bankalar i¢in ayr1 ayri, incelenmesi neticesinde varilan sonuglar 6zetlenmistir.

2. Finansal Krizler ve Banka Davranislarina Etki Eden ‘Makro’ Unsurlar

Banka davraniglarini etkileyen unsurlar incelenirken, bankalarin kendi bilan¢o kalemleri
ile ilgili gostergeler ile birlikte, makro 6lgekte etkileri olan ekonomik ve finansal faktorler de
dikkate alinmalidir. Bu y6nden bakildiginda, 2007-2008 déneminde yasanan Kiiresel Finansal
Kriz sonrasinda diinya genelinde bankacilik sektoriinde 6nemli degisimlerin olmasi g¢ok
dogaldir. Kiiresel boyutta yasanan finansal krizler, gerek ‘finansallagma’ 2 gerek ekonomik agidan
‘kiiresellesme’ ile dogrudan baglantilidir. Orhangazi (2008), yillar igerisinde, hem finansal
sektoriin 6lgek ve onemindeki hem de finans dis1 sektorlerdeki kurumlarin finansal yatirim ve
gelirlerindeki artisa dikkat cekmektedir. Terzi (2017), sermaye akimlarinin, dogrudan yatirimlarin
ve bor¢larin sinir 6tesi boyuttaki belirgin artisina dikkat cekmekte ve ekonomik kiiresellesmenin
gelismekte olan iilkelerin bitytimesine yardimci olmakla birlikte finansal krizlerin de en énemli
sebeplerinden birisi oldugunu iddia etmektedir. Diger yandan, banka davranislar1 arasindan
ozellikle kredi verme ve risk alma alanlarinda yapilabilecek hatali tercihler, ekonomide kaynak
savurganligina yol ac¢tig1 gibi, ekonomik istikrar {izerinde de olumsuz etkiler yapmaktadir.
Akgii¢ (2006) ve Ha ve So (2013) bankalarin kredi plasmani tercihlerinin, son tahlilde, para
politikasimnin aktarim kanallarini (monetary transmission mechanisms) etkiledigine ve dolayisiyla
ulusal ekonomi agisindan biiyiik 6nem tasidigina vurgu yapmaktadirlar.

Bu sebeple, bu boliimde ilk olarak finansal krizlerin banka davranislar: tizerine etkilerine bakmak
istiyoruz. {lgili akademik yazindaki ortak bulgu, kriz donemleri ve sonrasinda kredi plasmaninda
belirgin diistisler oldugudur. Kindleberger ve Aliber (2013), Parasiz (2014) ve Yay (2015) finansal
krizlerin asamalarini ele almiglardir. Kindleberger ve Aliber (2013) finansal krizler tarihini
inceleyerek, is dongiisii dalgalarinin (business cycles) erken (tepe) donemlerinde, ekonomik karar

diger finansal kurumlar ciddi mali sikint1 igine girmislerdir.

2 Burada finansallagma’ terimi, finansal olmayan isletmelerin ekonomik davranislar: tizerinde finansal piyasalarin
daha etkili olmasi ve bunun neticesinde finansal olmayan isletmelerin de finansal piyasalardaki agirliginin artmasi
anlaminda kullanilmaktadur.
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alicilarin gelecekteki fiyat olusumlar: hakkinda olmasi gerekenin {izerinde pozitif beklentilere
sahip oldugunu, finansal pozisyonlarini bu beklentiler dogrultusunda belirlediklerini ve
neticesinde fiyat balonlar1 olustugunu (¢ilginlik asamasi) gostermektedir. Daha ileri donemlerde
ise (daralma ve dip), beliren risklerin etkisiyle, bu sefer de olmasi gerekenin tizerinde bir kétiimser
beklenti igerisine girmektedirler (panik agamasi). Cilginlik ve panik asamalarinin ortak tarafi,
finansal varlik fiyatlarinin gercek degerlerinden ¢ok 6nemli oranda ayrigmasidir. Parasiz (2014)
banka kredilerinin 6énemli bir kisminin gayrimenkul sistemine yonelik olmasina vurgu yaparak
bu kredilerin finansal sistemin maruz kaldig1 en yaygin finansal risk ve zayiflik unsuru oldugunu
iddia etmekte ve banka krizlerinin asamalarini su sekilde tarif etmektedir: i) baglama (bankalarda
risk denetimi i¢in gereken motivasyonun azaltilmasi), ii) yeserme (bankacilik sistemine olan
glivenin kaybolmasi) ve iii) ilk yardim (bankalarin denetiminden sorumlu kurumlarin ortaya
¢ikan banka zararlarinin nasil karsilanmasi gerektigini belirlemesi ve kurtarilmak i¢in segilen
bankalara yeni sermaye aktarilmasi). Benzer sekilde, Yay (2015) finansal krizlerin asamalar1
ile ilgili calismada, krizin ilk evresinde finansal kesimin biiylik zararlara ugradigini, sonraki
evrede ise, alan tiim likidite tedbirlerine ragmen bu zararlarin finans dist kesime yansitildigini
belirtmektedir. Adrian ve Shin (2010), Kiresel Finansal Kriz sonrasinda ABDdeki finansal
Giiney Amerika iilkelerindeki bankalarin davraniglarina etkilerini inceledikleri ¢alismada,
finansal sistemin kriz sirasinda ve sonrasinda su alanlarda zayiflik gosterdigini tespit etmislerdir:
i) ozel sektore kredi plasmani yetersiz kalmistir (arz ve/veya talep kaynakli), ii) bankalar yiiksek
seviyede likidite fazlasi tutma yoluna gitmislerdir, iii) banka karliiginda distis ve iv) kredi ile
mevduat faizleri arasindaki farklarda (faiz marji) artis gérilmistiir.

Kiiresel Finansal Kriz sonucunda, belki de en fazla etkilenen, bankalarin risk alma ile ilgili
davraniglaridir. Mihaljek (2010), gelismekte olan ekonomilerde kriz sonrasi, bankalarin sadece
yeni kredi vermeyi yavaglatmakla kalmadiklarini, ayn1 zamanda risk seviyesi diisiik olan kredilere
yoneldiklerini gostermistir. Cucinelli (2015) kriz sonrasinda artan kredi riski sebebiyle, bankalarin
kredi limitlerini azaltarak daha az risk almaya calistigini ileri siirmistiir. Bu bulgulara paralel
olarak, Ivashina ve Scharfstein (2010) kiiresel kriz doneminde, genisleme ve yatirim planlarini
azaltan tiretim ve ticaret sektortindeki kredi taleplerinin azalmasindan ziyade, kredi arzinda bir
daralma s6z konusu oldugunu iddia etmektedir. Merilainen (2016) Avrupa Birligi tilkelerindeki
bankalarinin 2004-2013 yillar1 arasindaki kredi bityiimesini ele aldig1 ¢calismada, finans ve borg
krizlerinin kredi biiyiimesini negatif etkiledigini ifade etmistir. Kiiresel Finansal Kriz oncesi
caligmalara baktigimizda da benzer bulgular s6z konusudur. Demirgii¢-Kunt, Detragiache ve
Gupta (2006) kriz dénemlerinde bankalarin varlik dagilimlarini yeniden tasarlarken kredilerden
uzak bir varlik yapisini tercih ettiklerini gostermislerdir. Dell’Ariccia, Detragiache ve Rajan
(2008) banka krizleri sonrasinda verilen kredi miktarinda goriilen azalma sonucu, milli gelirde
de diistigler yasandigini gostermisledir.

Bankalarin risk alma davranisi ile piyasadaki rekabet seviyesi arasinda da dogrudan bir iliski vardur.
Yogun rekabet ortaminda, bankalarin rasyonel olarak daha riskli portféyler (riskli miisterilere
verilen krediler) tercih ettikleri konusunda genis bir literatiir mevcuttur. Bu goriise destek olarak,
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Boyd ve De Nicol o (2005) ve HDR ve HanAne (2014) rekabetin azaldig1 ortamlarda, bankalarin
temerriit olasilig1 yliksek miisterilere daha ytiksek faiz orani uyguladiklarini bulmuslardir.

Banka davraniglarina etki eden bir diger ‘makro’ fakt6r de para politikasindaki degisikliklerdir.
Bankalar, parasal genisleme ve diisiik faiz ortamlarinda daha yiiksek faiz getirisi elde edebilmek
i¢in yiiksek riskli kredilere yonelebilirler. Bankacilik sektoriindeki risk seviyesinin artmasinin,
uzun vadede, finansal piyasalarin istikrari tizerine etkileri olacaktir. Bu sebeple diizenleyici
ve denetleyici kurumlar nezdinde 6nem arz etmektedir ve dogal olarak, merkez bankalar1 da
para politikalarinin bankacilik sisteminin riskleri iizerindeki olasi etkilerini dikkate almak
zorundadirlar. ABD finansal piyasalari iizerine olan ¢aliymalardan, Berger ve Udell (2003), 1980-
2000 yillarini, Buch, Eickmeier ve Prieto (2014) ise 1985-2008 yillarini kapsayan caligmalarda para
politikasindaki genislemelerin ve bityiime yoniindeki is dongiisiiniin bankalarin kredi vermesine
pozitif etkisi oldugunu ifade etmektedirler. Gambacorta (2009), parasal aktarim mekanizmasinin
bir boyutu olan risk alma kanalinin énemine isaret etmektedir. Jimenez vd. (2009), Ispanya
tizerine ve 1988-2006 yillarini kapsayan ¢aligmada, diisiik oranl gecelik faizlerin, kredi ge¢misi
sorunlu bor¢lulara daha fazla kredi verilmesine yol a¢tigini gostermistir. Altunbas, Gambacorta
ve Marques-Ibanez (2012), gelismis 17 ilkeyi 1998-2008 yillar1 arasinda incelemis ve para arzinm
arttirmaya yonelik politikalardan kaynaklanan yiiksek likiditenin bankalarin risk pozisyonunu
arttirdigini gostermistir. Delis, Hasan ve Mylonidis (2011), ABDYi ele alan ve 1985-2010 yillarini
kapsayan ¢alismada, digiik faiz oranlarinin, risk alma kanali tizerinden, uzun vadede finansal
istikrar tizerinde negatif bir etki olusturabildigini iddia etmektedir.

3. Banka Davranislarina Etki Eden Bankalara Ozgii Unsurlar

Banka davranislarina etki eden bankalara 6zgii etkenlerle baktigimizda, sermaye yapisi, toplam
varliklarin bityiiklagii, bilangodaki mevduat orani ve kredilerin vadesi gibi gostergelerin 6zellikle
kredi arzinin belirlenmesinde dne ¢ikan etkenler oldugu séylenebilir. Kredi verme, bankalarin
en temel fonksiyonlarindan biridir ve kredinin dogru kosullarla tahsis edilmesi bankacilik
sisteminin saglig1 agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir. Gambacorta (2005) Italya ile ilgili ve
1986-2001 donemini ele alan ¢aligmada, Ivashina ve Scharfstein (2010) ise Kiiresel Finansal Kriz
esnasinda, mevduat biytikliigiinde devamlilig1 saglayamayan bankalarin kredi plasmanini diger
bankalara kiyasla azalttiklarini géstermislerdir. Buna ek olarak, Kashyap ve Stein (1995) ve Kishan
ve Opiela (2000) sadece mevduat degil, toplam aktif buytkliigiiniin de krediler tizerinde etkili
oldugu sonucuna ulasmaktadirlar. Ko$ak vd. (2015) bununla birlikte bankalar aras1 mevduat
(para piyasalarina borglar) kaleminin olagan dénemlerde kredi plasmanini olumlu etkilemesine
ragmen kriz donemlerinde kredi faaliyetine destek olamadigini ileri siirmiislerdir.

Bankalarin likidite seviyeleri ile kredi verme davraniglari arasinda direkt ve giiclii bir iliski
mevcuttur; likit bankalar, 6zellikle parasal daralma donemlerinde, kredi portféylerini, menkul
ve nakit varliklar1 kullanarak koruyabilme sansina sahiptirler. Likidite ol¢tisii olarak en ¢ok
kullanilan gostergeler, likit varliklarin ve/veya menkul kiymetlerin (finansal varliklarin) toplam
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aktiflere oranidir. Bankalarin finansal kriz donemlerindeki likidite tercihlerine baktigimizda,
literatiirdeki bulgular, boyle zamanlarda, bilangolarda daha likit finansal varliklarin tercih
edildigine isaret etmektedir.

Kishan ve Opiela (2000), Gambacorta ve Mistrulli (2004), Gambacorta (2005), Bajaras vd. (2010),
Gambacorta ve Marques-Ibanez (2011), ve Kosak vd. (2015) bankalarin sermaye yapisinin
kredi arzina etkilerini caligmislardir. talya ile ilgili olan ve 2000 6ncesi dénemi kapsayan
calismalarda, Gambacorta ve Mistrulli (2004) giiglii sermaye yapisina sahip bankalarin, kredi
arz1 konusunda, is dongiisii ile ayn1 yondeki (procyclical) hareketlerinin daha smirli oldugunu
ve kredi arzini etkileyen soklarin yayilmasindan daha az etkilendiklerini; Gambacorta (2005)
ise, parasal daralma zamanlarinda, piyasa tarafindan daha az riskli olarak algilanan ve sermayesi
gliglii bankalarin kredi vermeyi azaltmadiklarini gostermislerdir. Zhang (2009) ekonomik
daralma donemlerinde, firma net degerindeki azalmadan kaynaklanan kredi talebindeki diisiise
ek olarak, banka sermayesinin gii¢lii olmamasinin da kredi arzinda gerilemeye neden oldugunu
iddia etmektedir. Bajaras vd. (2010), Kiiresel Finansal Kriz déneminde, biiyiik ol¢ekli ABD
bankalarinin kredi vermesini sinirlandiran en 6nemli faktoriin, piyasadaki likiditeden ziyade
bankalarin kendi sermaye yapisi oldugunu savunmuslardir. Gambacorta ve Marques-Ibanez
(2011), gelismis {ilke finansal piyasalarini 1999-2009 yillar: arasinda inceleyen ¢alismada, kriz
donemlerinde, 6z sermayesi gligsiiz ve biiyiik 6lgiide piyasa fonlamasina ve faiz dis1 gelirlere
bagli olan bankalarin kredi arzlarinin daha biiyiik oranda etkilendigini gostermislerdir. Mihaljek
(2010) gelismekte olan tilkelerdeki bankalarin, Kiiresel Finansal Kriz sirasinda, bityiik tutarlarda
fon sagladiklar1 kaynaklara baghligi azaltarak perakende mevduat toplamaya yoneldiklerini,
menkul kiymet portféylerinde kamu kéagitlarini arttirdiklarini, bankalar arasi piyasaya baglilig
azaltarak merkez bankalar ile iglemlerinin kapsamini genislettiklerini ve likiditeyi artirmak i¢in
aktif vadelerini kisalttiklarini gostermistir. Sanya ve Mlachila (2010), Latin Amerika iilkelerini ele
alan ve inceleme dénemi 1990-2006 olan ¢aligmada benzer bulgulara ulagmistir.

Yukaridaki iddialara ters olarak, Berrospide ve Edge (2010), ABD ile ilgili ve 1992-2009 yillarin1
kapsayan ¢aligmada, banka sermaye yapisinin kredi verme tizerindeki etkisinin sinirli oldugunu
iddia etmekte ve daha 6nemli rol oynayan etkenler olarak ekonomik aktivite bitylikliigiinii ve
finansal piyasalarin risk algisini ileri siirmektedir. Benzer sekilde, Freixas ve Rochet (2008) ve
Kosak, vd. (2015) ¢alismalar1 da kredi arz1 iizerinde talep kanali tizerinden etkisi olan unsurlara
ve Ozellikle piyasanin bekledigi/tahmin ettigi reel faiz oranina dikkat ¢ekmekte; aymi sekilde
Maddaloni ve Peydro (2011) ve Apergis ve Christou (2015) ¢caligmalar: da kisa vadeli diistik faiz
oranlari ile gerek hane halki kredilerinin gerekse ticari kredilerin kullanimi arasindaki pozitif
iliskiye vurgu yapmaktadirlar.

Bankalarin risk alma tercihlerine bakildiginda, banka risk seviyesinin genel olarak sorunlu
kredilerin toplam kredilere ya da toplam aktiflere orani ve/veya kredi karsiliklarinin toplam
kredilere oran ile 6l¢iildiigii ve ayn1 gostergelerin bankalarin kredi verme davranislar: tizerinde
de dogrudan etkileri oldugu goriilmektedir. Bu gostergelere ek olarak, Delis ve Brissimis (2010),
Gaggl ve Valderrama (2010) ve HDR ve HanAne (2014), bankalarin risk alma tercihlerini 6lgmek
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i¢in banka karliliginin volatilitesi, temerriit riski ve risk agirlikli varliklarin toplam varliklara
oran1 gibi gostergeleri de kullanmiglardir. Cucinelli (2015), italya ile ilgili ve 2007-2013 dénemini
kapsayan caligmada, finansal kriz doneminde, kredi riski gostergeleri olarak kullanilan sorunlu
krediler ve kredi karsilik oranlari kalemlerinin, bankalarin kredi verme davranigina direkt etkileri
oldugunu gostermistir. Benzer sekilde, Kosak vd. (2015) de bankalarin kredi verme davranigini
etkileyen etkenler arasinda sorunlu krediler i¢in ayrilan kargiliklar kalemine dikkat cekmektedir.
Dell'Ariccia, Laeven ve Marquez (2010) risk almay: etkileyen bir diger unsurun kaldirag orani
oldugunu belirlemistir; bu ¢aliymanin bulgularina gore, politika faizinde diisiis oldugunda
sermayesi gliclii bankalar kredi takibini azaltirken, yiiksek kaldiragla faaliyet gosteren bankalar
kredi takibini arttirmaktadirlar. Benzer sekilde, Cek Cumhuriyeti tizerine ve 2002-2010 yillarin:
kapsayan caligmada, Ger"sl vd. (2015) para politikasinin risk alma davranis: tizerine etkilerinin
banka ozelliklerine gore degistigini ve likidite orani yiiksek bankalarin daha az etkilendigini
gostermistir.

4. Bankacilik Sektoriinde Devletin Roli

Yasal diizenlemeler yaninda, bankacilik sektorii igerisinde kamu bankalarinin agirligi, ekonomik
gelismislik ve bityiime ve finansal istikrar acilarindan oldukga etkilidir. Bu olas: etkiler tizerine
yapilan ¢aligmalar literatiirde 6nemli yer tutmaktadir ve genel kabul géren argiiman, finansal
sistem icerisinde kamu bankalarinin daha agirlikli olmasinin uzun vadede finansal istikrarsizliga,
az gelismislige ve yavas bitylimeye neden oldugudur. Bununla birlikte, bu bakis agisina kars: gelen
birgok 6nemli ¢alisma da mevcuttur.

Bu alandaki en bilindik ¢alismalardan biri olan La Porta, Lopez-de-Silanes ve Shleifer (2002),
kamu bankaciliginin yaygin oldugu iilkelerin, genel olarak, finansal sistemin etkinligi, miilkiyet
haklarinin korunmast ve kisi bast milli gelir agisindan geride oldugunu gostermislerdir. Berger vd.
(2011), Almanya ile ilgili ve 1999-2009 dénemini kapsayan ¢aligmada, yasal diizenlemelerin ve
sermaye desteginin bankacilik sektoriindeki riskleri azaltmada bagarili olmakla birlikte likiditeyi
azalttigina ve potansiyel sosyal maliyetlere yol agtigina dikkat cekmektedirler.

Finansal kriz donemleri incelendiginde, kamu bankalarinin davranislarina olan etkilerin, 6zel
bankalarin davranislarina olan etkilerden oldukea farkli yonde oldugu soylenebilir. Cull ve Peria
(2013), Coleman ve Feler (2015) ve Brei ve Schclarek (2013) Kiiresel Finansal Kriz donemi ve
sonrasinda kamu bankalarinin kredi plasmaninda daha aktif oldugunu ifade etmektedirler.
Benzer sekilde, Yeyati, Micco ve Panizza (2007), Bertay, Demirgii¢-Kunt ve Huizinga (2015) ve
Choi, Gutierrez ve Peria (2013) ¢aligmalarinda kamu bankalarinin is déngtisiine baglilig: azaltip
kredi arzinda istikrara katkida bulundugu sonucuna ulagmiglardir 3.

3 Yeyati, Micco ve Panizza (2007) Latin Amerika {ilkelerini; Bertay, Demirgilig-Kunt ve Huizinga (2015) 111 iilkeyi;
Choi, Gutierrez ve Peria (2013) Dogu Avrupa, Dogu Asya ve Latin Amerika iilkelerini; Brei ve Schclarek (2013) 52
tilkeyi; Cull ve Peria (2013) Latin Amerika ve Dogu Avrupa tilkelerini; Coleman ve Feler (2015) ise sadece Brezilya'y
kapsayan ¢alismalardir.
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Bankacilik sektoriine sunulan kamu garantisi de bankalarin risk alma ile ilgili davranislari tizerinde
en etkili olan faktorler arasindadir. Gropp, Gruendl ve Guettler (2014), kamu garantilerinin
bankalarin risk alma davranigina etkisini, banka ve borglu bilgilerini de kullanarak analiz etmistir
ve 1996-2006 yillar1 arasinda Almanyada kamu garantisinden mahrum birakilan bankalarin
daha riskli musterilere kredi vermeyi durdurduklarini bulmustur. Benzer sekilde, banka miilkiyet
yapisinin da risk alma ile ilgili banka davraniglar tizerinde etkili oldugu bilinmektedir. HDR
ve HanAne (2014) gelismekte olan iilkeleri, 2004-2008 yillar1 arasinda incelemis, ve kamu
bankalarinin kredi verme hususunda daha az temkinli hareket ettiklerini bulmustur.

5. Tiirkiye Bankacilik Sektorii

Bu boéliimde o6nce Tiirkiye bankacilik sektoriine 6zgii akademik ¢aligmalarin bulgularina yer
verilmistir. Daha sonra, Kiiresel Finansal Kriz dénemi oncesi ve sonrasinda, Tiirkiyedeki kamu
bankalarinin, 6zel bankalara kiyasla, davranig farklarinin degisimi, 2005-2018 aras1 bankacilik
sektorii verileri 151g1nda incelenmistir.

5.1. Tiirkiye Bankacilik Sektérii Ozelinde Banka Davranislarina Etki Eden Unsurlar

Tiirkiye bankacilik sektoriiniin davranislarini inceleyen akademik ¢alismalara baktigimizda, elde
edilen bulgularin yukarida ayrintisiyla degerlendirdigimiz literatiir ile biiytik ol¢tide paralellik
gosterdigi gorilmektedir. Tirkiye ile ilgili caliymalarin detaylarina girmeden 6nce 6zetlemek
gerekirse, kredi verme davranisi tizerinde: i) likidite (sektor ve banka seviyesinde) etkisinin pozitif,
ii) kamu bankas: sahipligi etkisinin pozitif, iii) kriz etkisinin negatif, ve iv) negatif kriz etkisinin
0zel ve yabanci sermayeli bankalar tizerinde daha ytiksek oldugu sonuglarina ulagilmistir.

Brooks (2007), para politikasinda sikilasma ve finansal dalgalanma gozlemlenen donemleri
kullanmak suretiyle, likiditenin Tiirkiyede kredi arzinda 6nemli etkiye sahip oldugunu, sermaye
ve aktif buiytikliigii etkilerinin ise istatistiksel olarak daha zayif kaldigini gostermistir. Alper vd.
(2011) Tirkiyedeki iist diizey banka yoneticileri ile yaptiklar: anketler sonucunda, bankacilik
sisteminin likidite seviyesinin ve toplam rezerv pozisyonunun kredi davranislar1 {izerinde 6nemli
oldugu sonucunu elde etmistir 4. Alper, Hulagu ve Keles (2012) para arzindaki degisikliklerin
etkisini dikkate aldig1 ¢alismada, bankaya 6zgii likiditenin kredi arzini etkiledigini gostermistir.
Alper vd. (2016) ise, bir diger para politikasi aract olan munzam karsilik oranlarinin da, gene
likidite kanali tizerinden, bankalarin kredi verme davranisinda etkili oldugunu bulmustur.

Kiiresel Finansal Kriz'in Tiirkiye bankacilik sektorii tizerine en belirgin etkileri olarak; sistem
risklerinin artmasi, uluslararas: finansman imkéanlarinin azalmasi, kredi maliyetlerindeki artis,
daralan i¢ talep sonucu isletmelerin kredi taleplerindeki diisiis ve tim bunlarin neticesinde
bankalarin kredi verme isteginin azalmasi sayilabilir. Davutyan ve Yildirim (2017) ve Yay (2015)

4 Anket sorularina verilen yanitlarda, bankanin kendi likidite pozisyonunun sistemin likidite pozisyonundan daha
etkili oldugu ifade edilmistir.
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uluslararasi fon kaynaklarinda yasanan daralmaya bagl olarak, Tiirkiye bankacilik sektoriinde
likidite seviyesinin diistiigiinii gostermiglerdir. Ancak, bu durumdan dogal olarak etkilenmekle
birlikte, Tiirkiye bankacilik sektoriintin basarili bir diren¢ gosterdigi de elde edilen bulgular
arasindadir. Ozatay (2014), Kiiresel Finansal Kriz neticesinde dig talepte diisiis, i¢ kredide ve
ekonomiye duyulan giivende azalma oldugunu belirtmektedir. Eroglu (2011), krizin etkilerine
kars1 6nlem olarak TCMBnin denetimli (bir yandan fiyat istikrar ile ¢elismemeye de dikkat
ederek) ancak belirgin bir faiz indirim politikas1 izledigini ve esnek likidite yonetimi uyguladigini
soylemektedir.

Tirkiye ile ilgili ¢alismalardaki bir baska 6nemli bulgu, Kiiresel Finansal Kriz doneminde
kamu bankalarinin, 6zel bankalara kiyasla, daha fazla kredi verdigidir. Kok ve Ay (2013), devlet
bankalarinanazaran, 6zel ve yabancisermayelibankalarin, krizden gorece daha gok etkilendiklerini
belirlemislerdir. Marois ve Glingen (2014 ve 2016), Tiirkiyedeki kamu bankalarinin kapitalist
gelisimi destekleyen bir sekilde gelisme gosterdiklerini; finansal sermayenin yogunlagmas ile
birlikte, kamu bankalarinin neo-liberal tiretim mekanizmalari i¢in artan derecede 6nemli hale
geldigini iddia etmektedir. Bu agidan degerlendirildiginde, Tiirkiyedeki kamu bankalari, Kiiresel
Finansal Kriz déneminde is dongiisii karsit1 davranarak neo-liberal sistemin kriz sartlarinda

dengede kalmasina yardimeci olmustur.

5.2. Kiiresel Finansal Kriz Oncesi ve Sonrasinda Veriler Isiginda Tiirkiye Bankacilik Sektérii

Bu boliimde, Tiirkiye bankacilik sektdriiniin 2005-2018 aras1 donem verileri dikkate alinarak,
Kiiresel Finansal Kriz'in kamu ve 6zel sermayeli bankalarin davranis farklar1 tizerindeki etkileri

ampirik olarak analiz edilmigtir.

Aragtirmanin baglangig¢ tarihi olarak 2005 yilinin alinmasinin temel sebebi, verilerin 6l¢iim ve
sunumunda yeknesaklik yakalayabilmektir. Bu y1l itibariyle, Tiirkiye bankacilik sektorii ile ilgili
muhasebe uygulamalarinda 6nemli degisiklikler yapilmis ve enflasyon muhasebesi yontemi
terkedilmistir. Ayrica, raporlama konusunda da diizenlemeler yapilmis ve bankacilik verilerinin
sunumu standart hale getirilmistir. Son olarak, 2001 yilinda yasanan bankacilik krizinin
akabinde bankacilik sektorii, ugradigi kayiplar: hizla telafi etmeye yoneldigi i¢in, 2005 6ncesi
yillar ‘olaganiistii’ bir donem olarak degerlendirilebilir. Dolayisiyla, Kiiresel Finansal Kriz 6ncesi
ve sonrast bankacilik davranislarini incelerken analize boyle bir donemi dahil etmek, verilerin

yorumlanmasini olduk¢a karmagsik bir hale getirecektir.

Kiiresel Finansal Kriz donemi olarak, 2007 y1l1 son ¢eyrek (dahil) ile 2009 yili ikinci ¢eyrek (dahil)
aras1 donem (toplam yedi ¢eyrek donem) esas alinmistir. Bu tercihimizin iki dayanag vardir: 1)
Bu dénemde, Tiirkiye i¢in Kredi Temerriit Takas (CDS) primi 200 puan iizerindedir; 2) NBER
(The National Bureau of Economic Research), ABD igin is dongtisii genisleme ve daralma gegis

(tepe ve dip) tarihleri olarak Aralik 2007 ve Haziran 2009 aylarini isaret etmektedir.
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Tiirkiyedeki kamu ve 6zel sermayeli bankalarin 2005-2018 yillar1 arasinda ve ¢eyrek dénemler
itibartyla verileri BDDK (Bankacilik ve Diizenleme Kurumu) internet sayfasi tizerinden temin
edilmistir. Burada raporlanan gostergeler kullanilarak analizde kullandigimiz degiskenler
hesaplanmistir. Bu dort degisken (toplam krediler/toplam aktifler, likit varliklar/toplam aktifler,
menkul degerler/toplam aktifler, sorunlu krediler/toplam krediler) ile ilgili 6zet istatistikler, kamu
sermayeli ve 6zel bankalar i¢in ayr1 ayr1 olmak tizere, Tablo 1'de ve degiskenler arasi korelasyonlar
ise Tablo 2'de sunulmustur.

Tablo 1: Ozet Istatistikler

banka degiskenler gozlem sayis1  ortalama  standartsapma enaz en gok
krediler / aktifler 56 0.492 0.140 0.21 0.68

Kamu likit varlik / aktifler 56 0.073 0.028 0.03 0.12
menkul kiymetler / aktifler 56 0.306 0.124 0.14 0.48
donuk krediler / krediler 56 0.041 0.020 .02 0.11
krediler / aktifler 56 0.561 0.063 0.41 0.64

Ozl likit varlik / aktifler 56 0.086 0.023 0.05 0.13
menkul kiymetler / aktifler 56 0.191 0.054 0.11 0.29
donuk krediler / krediler 56 0.036 0.010 0.02 0.06

Kaynak: BDDK

Tablo 2: Degiskenler Aras1 Korelasyonlar

.. krediler / e , , , donuk krediler /
degiskenler aktifler likit varliklar / aktifler menkul kiymetler / aktifler krediler
krediler /
aktifler 1.000
likif varliklar / 0.588%%* 1.000
aktifler
menkul
kiymetler / -0.894** 0.453*** 1.000
aktifler
donuk krediler /- ¢/ s 0.468+* 0.620%+* 1.000
krediler

Kaynak: BDDK (*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1)

BDDK tarafindan yaywnlanan ‘Tiirk Bankacilik Sektorii Temel Gostergeleri’ raporunda yer alan
verilere gore; Aralik 2018 itibariyla Tiirkiye bankacilik sektoriinde 52 banka bulunmaktadir (34
Mevduat, 13 Kalkinma Yatirim, 5 Katilim) ve sektorle ilgili temel rakamlar su sekildedir:
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Tablo 3: Tiirkiye Bankacilik Sektorii — Temel Gostergeler

Banka Sayis1 52

Sube Sayist 11565

Personel Says 207716
Sektoriin Toplam Aktif Biytklagi 3867 milyar TL
Yabanci Para Varliklar / Toplam Varliklar %44

Yabanci Para Yiikiimlilikler / Toplam Yitkiimliiliikler %50

Krediler / Toplam Aktifler %61

Menkul Kiymetler / Toplam Aktifler %12

Mevduat / Toplam Yiikiimlilikler %53
Ozkaynaklar / Toplam Yiikiimliiliikler %11

Kaynak: BDDK

Ik olarak, Tiirkiyedeki kamu ve 6zel sermayeli bankalarin davraniglarini kredi verme agisindan

incelemek istiyoruz. Sekil 1de kredilerin toplam aktifler i¢cindeki payinin zaman igerisindeki degisimi

goriilmektedir. Kiiresel Finansal Kriz 6ncesi bu oran kamu bankalar: i¢in daha diisiik iken, gerek

kriz déneminde gerekse kriz sonrasinda kamu bankalar1 aktiflerine oranla toplam verdikleri kredi

miktarini 6zel bankalara oranla daha hizl arttirmiglardir. Bunun sonucunda, 2015 sonrasinda kamu

bankalarinin verdikleri kredilerin toplam aktiflere orani, ayni oranin 6zel bankalardaki degerinin

tizerine gikmugtir. s dongiisii karsit olan bu davranigin sebebi, kamu bankalarinin, krizin ekonomik

ve finansal piyasalar {izerindeki menfi etkilerini bertaraf etme motivasyonu ile agiklanabilir. Yalnizca

kar etme saiki yerine boyle bir tavir almak, kamu bankalarinin kurulus amaglari ile uyumludur.

Sekil 1: Toplam Krediler / Toplam Aktifler
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kamu bankalan

el bankalar

Kaynak: BDDK
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Sekil 2: Likit Varliklar / Toplam Aktifler

200591 2008q1 2007q1 2008q1 2008q1 2010g1 2011q1 201291 20131 2014q1 201531 2016q1 2017a1 2012q1 201eqt

Kaynak: BDDK

menkul degerler / aktifler

kamu bankalan ——— 0zel bankalar

Sekil 3: Menkul Kiymetler / Toplam Aktifler

200591 2008q1 2007q1 2002q1 2008q1 2010g1 2011g1 2012q1 2013g1 2014g1 2015q1 2016q1 2017g1 2018q1 2018g1

Kaynak: BDDK

kamu bankalan ——— 0{zel bankalar
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Sekil 4: Sorunlu Krediler / Toplam Krediler

takipteki krediler/krediler
0

I I I T T I I I I T T I I I 1
200531 2008q1 2007q1 2008q1 2009q1 2010g1 20111 2012g1 2013g1 2014q1 201531 2016g1 2017q1 2018q1 201891

kamu bankalan 6zel bankalar

Kaynak: BDDK

Ikinci olarak, Tiirkiye bankacilik sektoriiniin likidite ile ilgili tercihlerini inceledik. Bu amagla
en sik kullanilan degiskenler likit varliklarin ve menkul kiymetlerin toplam aktifler icerisindeki
paylaridir. Bu iki alternatif likidite gostergesinin zaman igerisindeki degisimleri, sirasiyla, Sekil
2 ve Sekil 3’te goriilmektedir. Kiiresel Finansal Kriz 6ncesinde likit varliklarin toplam varliklar
icindeki payinda, kamu ve 6zel bankalar arasinda net bir ayirim s6z konusu degil iken, kamu
bankalar1 kriz sonrasinda bu orani 6zel bankalara kiyasla daha belirgin bir sekilde azaltmislardir.
Menkul kiymetlerin toplam varliklar igerisindeki oranina baktigimizda ise, kriz 6ncesinde kamu
bankalarinda bu oranin net bir sekilde daha yiiksek oldugu goériillmektedir. Kriz ile birlikte, hem
kamu hem o6zel bankalar, toplam aktifler icerisinde menkul kiymetlerin payini disiiriirken,
bu diigiisin kamu bankalar: i¢in ¢ok daha hizli oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Bu gorintd, likit
varliklarin toplam aktifler icerisindeki oraninin degisimi ile paralellik gostermektedir. Kamu ve
0zel bankalarin likidite tercihleri arasinda kriz sonrasinda goriilen degisimlerin farkli olmasinin
sebeplerini anlayabilmek i¢in, bu durumu kredi verme davranislarindaki degisimlerin de farkli
oldugunu dikkate alarak yorumlamak gerekmektedir. Zira, kredi verme tercihi ile likidite tercihi
dogrudan ilintilidir; kamu bankalarinin aktiflerine oranla daha ¢ok kredi verebilmeleri ancak
likit varliklarini azaltmalar1 ile miimkiin olmustur. Tablo 2de sunulan korelasyon degerleri

yiiksek seviyede ve negatif iligkili olmasi bu tespiti desteklemektedir.
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Son olarak, kamu ve 6zel sermayeli bankalarin risk alma ile ilgili tercihlerini inceledik. Bu amagla
en sik kullanilan gostergelerden birisi olan sorunlu kredilerin toplam krediler ierisindeki payinin
zaman icerisindeki degisimi Sekil 4'te gortlmektedir. Kiiresel Finansal Kriz 6ncesinde, kamu
bankalarinda bu oranin, beklendigi sekilde, daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Fakat ilging
olan, kamu bankalari, kriz 6ncesinden baslayarak bu orani hizla diistirmeyi bagsarmiglardir. Kriz
ile birlikte, dogal olarak hem kamu hem 6zel bankalar i¢in sorunlu kredilerin orani ilk yillarda
artmis, ama 2010 sonrast her iki banka grubu i¢in de tekrar kriz 6ncesi seviyelere, hatta daha da
asagiya inmistir. Burada dikkat ¢eken bir diger goriintii ise, 2015 sonrasinda sorunlu krediler
oraninin 6zel bankalar i¢in daha yiiksek seviyede olmasi ve ozellikle 2018 sonrasinda daha hizl
bir artig gostermesidir.

6. Sonug

Bu calismada, banka davranislarini kredi verme, likidite ve risk alma tercihleri agisindan
inceledik. 11k olarak bu tercihlere etki eden faktérler ile ilgili akademik yazinda varilan bulgular:
detayl1 bir sekilde degerlendirdik. Sonrasinda, Tiirkiye bankacilik sektoriinde Kiiresel Finansal
Kriz dncesi ve sonrasinda yasanan degisimleri, 6zel ve kamu bankalarin davranislarini 2005-2018
aras1 Tiirkiye bankacilik sektorii verileri 1s181nda kiyaslayarak ortaya koymaya calistik.

Banka davranislarina etki eden faktorler ‘makro’ seviyede ve bankalara 6zgii olmalar agisindan
iki ana gruba ayirilmalidir. Global finansal sistemde yasanan gelismeler ile birlikte, milli
gelirdeki biiyime ve kiigtilmeler, para arz1 ve faiz oranlarindaki artig ve azalmalar, enflasyon
beklentilerindeki degisiklikler, uygulanmaya baslayan yeni yasal diizenlemeler, akademik
caligmalarda ‘makro’ seviyede etkisi olan faktorler arasinda degerlendirilmektedir. Literatiirde
en ¢ok vurgu yapilan bankalara 6zgli etkenler arasinda ise bankalarin sermaye yapisi, toplam
varliklarin buiytikligi, bilangodaki mevduat ve kredi oranlari, sorunlu kredilerin agirligs ve
kredilerin vadesi gibi gostergeler sayilabilir.

Inceledigimiz tiim akademik caligmalar ve Tiirkiye bankacilik sektorii verileri, bankalarin likidite
ve kredi verme tercihleri arasinda giiglii bir iliski oldugunu ortaya koymustur. Likidite seviyesi
yiksek olan bankalarin kredi verme davraniglari, para politikalarindaki degisikliklerden daha
az etkilenmektedirler. Ek olarak, literatiirdeki bulgular, finansal kriz dénemlerinde bankalarin
bilangolarinda daha likit finansal varliklar1 tercih ettigini gostermektedir. Ilgili literatiir ayrica,
kamu sermayeli bankalarin bankacilik sektoriindeki agirligi yaninda, bankacilik sektoriine
sunulan kamu garantisinin de sektoriiniin risk tercihleri tizerinde ciddi anlamda etkili oldugunu
gostermektedir.

Tiirkiye bankacilik sektorii 6zelindeki verilerin analiz sonuglari, Tirkiye bankacilik sektoriinde
Kiiresel Finansal Kriz sonrasi yagsanan degisikliklerin, genel olarak, literatiirdeki bulgular ile
uyumlu oldugunu gostermektedir. Kiiresel Finansal Kriz sonrasinda, Tiirkiyedeki kamu ve 6zel
sermayeli tim bankalarin davraniglarinda degisiklikler goriilmekle birlikte, kamu sermayeli
bankalarin kredi verme, likidite ve risk alma agilarindan tercihlerinde 6zel sermayeli bankalarin
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tercihlerine nazaran farkli yapida degisiklikler gozlenmektedir. Kamu bankalar1 kriz sonrasinda
genel olarak, is dongiisii karsiti hareket etmis ve ozel bankalara nazaran, bilangolarindaki
likidite seviyesini daha az diistirmiislerdir. Bu sayede bankacilik sekt6rii tarafindan verilen kredi
miktarindaki azalmay: siirlamaya ¢aligmis ve finansal sistemin kriz sartlarinda daha saghikli
islevsellik gostermesine yardimci olmuglardir °. Kar etme kaygisindan uzak béyle bir tavir
almanin kamu bankalarinin kurulus amaglari ile uyumlu oldugu belirtilmelidir.

Bankalarin, ekonomi iyi durumdayken kredi kosullarini gevsettigi, kétiiye gitmeye basladiginda
ise normale gore daha da sikilagtirdiklar: bilinmektedir. Buna ek olarak, gelismekte olan tilkelerde,
is dongiilerinin yani sira yurt dist bor¢lanma olanaklarindaki gelismelerin de bankalarin kredi
politikasi {izerinde etkili olmas1 beklenir. Finansal kiiresellesme ve daha genel olarak ekonomik
iligkilerin finansallagsmasi, kisa vadede ekonomik aktivitenin hizlanmasina yardimci olmakla
birlikte finansal krizlerin olugsmasini ve dahi diinya geneline yayilmasini da kolaylastirmaktadur.
Bankacilik sektériiniin, 6zellikle kredi verme ve risk alma alanlarinda yapilabilecegi hatali
tercihler ise sadece kaynak savurganligina sebep olmakla kalmayip, ekonomik ve finansal istikrar
tizerinde etkisi uzun siirebilecek olumsuz sonuglara yol agabilmektedir. Bankacilik sektoriindeki
risk seviyesinin artmasinin uzun vadede ekonomik kalkinma iizerinde ¢ok 6nemli olumsuz
etkileri olacag: asikardir. Finansal sistem icerisinde faaliyet gosteren diizenleyici ve denetleyici
kurumlar ve merkez bankalar1 politika tercihlerini yaparken bankacilik sisteminin bu yondeki
kirilganliklarini dikkate almak zorundadirlar.
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