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BANKACILIK SEKTORUNDE COZUMLEME MALIYETININ BELIRLEYICILERI

Ferhun ATES*, Gliven SAYILGAN**
0z

Finansal Sektérde yasanan krizler neticesinde kiiresel 6lgekli birgok banka iflas noktasina gelmistir. Bunlardan bazilari devletler
eliyle kurtarilmig ancak bu kurtarma siireci ekonomiye ve dolayisiyla vergi 6deyenlere 6nemli 6lglide ylk getirmistir. Diger
taraftan, batis slirecine giren bankalar da kredilendirme tarafinda reel sektori ciddi bicimde etkiledigi icin batik bankalarin
ekonomi lizerindeki maliyeti de 6nemli boyutlara ulasmistir. Dolayisiyla 6zellikle global finans krizinden sonraki donemde
Bankacilikta makro ihtiyatli politikalar gergevesinde bankalarin iflas noktasina gelmeden dnce alinan tedbirlerle batmasinin 6ni
alinmaya galisiimistir. Bu anlamda bankalarin iflas noktasina gelmesinde ortaya ¢ikacak maliyet 6nem kazanmis ve bu alanda
¢alismalar yapilmistir. Diger taraftan, ¢oziimleme maliyetinin hesaplanmasi yaninda bu maliyetin etkenlerinin belirlenmesinin
de 6nemli oldugu diisiniilmektedir. Zira ¢6zimleme maliyetinin belirleyicilerinin saptanabilmesi otoritelerin bu maliyetlerin
azaltilmasi igin gelistirecegi makro ve mikro ihtiyati politika tedbirlerinin belirlenmesinde blylk 6nem tasimaktadir.
Bu kapsamda, bir 6nceki galismamizda (Ates & Sayilgan, 2021) Turk Bankacilik sektériintin 2004-2019 yillari arasindaki
¢6ziimleme maliyeti Merton Modeli kapsaminda sarta bagh alacak analizi yontemiyle hesaplanmistir. Bu ¢alismamizda ise
onceki gcalismanin devami olarak bankacilik sektériinde hesaplanan ¢éziimleme maliyetinin belirleyicilerinin ayni donem igin
sabit ve rassal etkileri olan basit, siradan bir en kiiglik kare regresyon modeliyle ortaya konulmasi amaglanmistir. Calismanin
ampirik sonuglari ¢oziimleme maliyetleri Gzerinde banka bazli veriler olarak karlilik ve sermaye yeterliliginin dnemli 6lglide
etkisi oldugunu ve yiiksek karliliga ve giigli sermaye yapisina sahip bankalar igin herhangi bir kriz ve batma riski durumunda
beklenen ¢éziimleme maliyetlerinin bir baska deyisle sermaye kayiplarinin daha disilik oldugunu gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Bankacilik, C6ziimleme, Sistemik risk, Cé6ziimleme maliyeti.

DETERMINANTS OF RESOLUTION COST IN BANKING SECTOR
Abstract

As a result of the crises in the financial sector, many global banks have come to the point of bankruptcy. Some of these were
saved by the states, but this recovery process brought a significant burden to the economy and therefore to taxpayers. On
the other hand, as the banks that entered the bankruptcy process seriously affected the real sector on the lending side, the
cost of the failed banks on the economy reached significant levels. Therefore, especially in the period after the global financial
crisis, within the framework of macro-prudential policies in banking, it was tried to prevent the bankruptcy of banks with the
measures taken before they came to the point of bankruptcy. In this sense, the cost that will arise in the bankruptcy of banks
has gained importance and studies have been carried out in this area. On the other hand, besides calculating the analysis
cost, it is considered important to determine the factors of this cost. Because the identification of the determinants of the
resolution cost is of great importance in determining the macro and micro precautionary policy measures that the authorities
will develop to reduce these costs. In this context, in our previous study (Ates & Sayilgan, 2021), the resolution cost of the
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Turkish banking sector between 2004 and 2019 was calculated using the contingent claim analysis method within the scope of
the Merton Model. In this study, it is aimed to reveal the determinants of the analysis cost calculated in the banking sector, as
a continuation of the previous study, with a simple and ordinary least square regression model with fixed and random effects
for the same period. The empirical results of the study show that, as bank-based data, profitability and capital adequacy have
a significant effect on resolution costs, and that the expected resolution costs, in other words, capital losses are lower in case
of any crisis and bankruptcy risk for banks with high profitability and strong capital structure.

Keywords: Banking, Resolution, Systemic Risk, Resolution Cost

1.GiRIS

Finansal sektorde 2007-2009 yillari arsinda yasanan son buyik kriz son buyik kriz dizenleyicilerin banka
ve finansal kuruluslar icin sadece tek bir denetleme ve diizenleme gergevesine sahip olmasinin yeterli
olamayabilecegini gostermistir. Ayni zamanda yeni bir bakis agisiyla yeni bir denetleme ve diizenleme gercgevesi
hazirlanmali ve yeni uygulamalarla bankacilik sorunlari eger finansal istikrari tehdit edeceklerse ¢oziilmeli ve
boylelikle finansal piyasalardaki sikintilarin 6niine gecilmesi saglanmalidir. Bu kapsamda 6zellikle sistemik 6nemi
haiz finansal kuruluslar iflas noktasina gelmeden 6nce tedbirler alinmali, bu kuruluslarin mali yapilari tamamen
bozulmadan sistem iginde saglikli bir yapiya kavusturulmalidir. Bunun iginde makro ihtiyath diizenleme ve
denetim konusu glindeme gelmis ve finansal sektordeki otoriterle dnemli sorumluluklar yiklenmistir.

Bu ortamda bankacilikta ¢dziimleme kavrami belirgin ve glicli bir bicimde giindeme gelmis, Basta BIS
(Bank for International Settlements) olmak tizere uluslarasi finansal kuruluglar ve bankacilik otoriteleri yeni bir
¢O6zimleme rejimi olusturulmasi tzerinde yogunlasmiglar ve bankacilikta olasi ¢dzlimleme siireglerinin kamusal
maliyetinin en aza indirgenmesi icin gerekli 6nlemlerin alinmasina ¢alismislardir. Bu itibarla da ¢dziimleme igin
gerekli kaynaklarin biyUkliginin, bir baska deyisle bankacilikta ¢d6zimleme maliyetinin belirlenmesinin ve
maliyetin olusmasindaki etkenlerin analiz edilmesinin 6nem arz ettigi disinilmektedir.

Diger taraftan, literatlirde ¢6ziimleme maliyeti Uzerine yapilan akademik galismalarin yok denecek kadar az
bulunmasindan dolayi, bu anlamda sonraki donemlerde konunun daha da fazla tartisiimasi ve degerlendirilmesine
katkida bulunulmasi amaglanmaktadir. Bu kapsamda, ¢alismamizda daha 6nceki calismamizin (Ates ve Sayilgan
2021) bir devami olarak Tiirk Bankacilik sektori icin Merton modeliyle hesaplanan tahmini ¢ziimleme maliyetinin
belirleyicilerinin ortaya koyulmasina galisiimistir.

Bu anlamda da galismalarimizin Tirkiye’de 6zellikle ¢6zimleme maliyetinin hesaplanmasina ve bu maliyetin
belirleyicilerinin tespit edilmesine iliskin ilk calismalar oldugu disliniilmektedir.

Literatlir taramasi yapilirken bugiline kadar Tirkiye’de ¢oziimleme konusuna iliskin yapilan bir akademik
calismaya rastlanmamistir. Bu anlamda galismamizin, ¢6zimleme maliyetinin etkenlerinin belirlenmesi tGzerine
yapilan ilk calisma oldugu disliniimektedir.

Bu gercevede, calismada ilk olarak lieratlir taramasi sonucu bankacilik sektériinde ¢éziimleme maliyetine
iliskin calismalar hakkinda bilgi verilmistir. ikinci asamada ¢dziimleme maliyetinin hesaplanmasina iliskin daha
onceki calismamizda kullanilan yontem hakkinda kisaca bir 6zet verilmis, daha sonra ¢éziimleme maliyetinin
belirleyicilerinin analizi i¢in kullanilan yéntemimiz anlatilmis ve son olarak da kullandigimiz model sonucunda
elde ettigimiz bulgular tartisilmistir.

2.BANKACILIK SEKTORUNDE ¢OZUMLEME MALIYETINiN BELIRLENMESINE iLiSKiN CALISMALAR

Kuresel finansal krizler donem dénem gorilduginden dinyada finansal krizlerin etkileri Gzerine yapilan
¢ok sayida galisma bulunmaktadir. Bu galismalar da genellikle bankacilik sektorl tGzerinden yapilmaktadir. Son
donemde yapilan 6zellikle Avrupa kaynakli calismalarda, ¢6ziimleme maliyeti hesaplamasina iliskin yapilan
cahismalar bulunmaktadir.

Literatlirde yer alan bankalarin ¢dzimleme maliyetini hesaplama ve ¢dzimleme maliyetinin etkenlerini
belirlemeye yonelik yapilan ¢alismalar asagida sunulmaktadir:
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2.1.Bankalarin ¢oziimleme Maliyetinin Hesaplanmasina iliskin Calismalar

Grimaldi vd. (2016) calismalarinda, hem bir bankanin iflas etmesi durumunda ortaya ¢ikabilecek beklenen
maliyetleri («ex-post» maliyetler) hem de bankanin ¢ozimleme silirecine girmesi durumunda bankanin
¢ozimlenmesiyle iliskili gelecege iliskin maliyetleri (ex-ante maliyetler) hesaplamaya calismislardir. Burada
banka basarisizliginin maliyeti, toplam ¢6ziimleme maliyetlerinin bir 6l¢lsi olarak degerlendirilmis, bir bankanin
basarisiz olduktan sonra ¢ozilmesinin dogrudan finansal maliyeti olarak tanimlanmistir. Diger bir deyisle, harcama
sonrasl, 6deme aczine diisen bir bankayi yeniden ¢o6ziime kavusturuldugu noktaya déndirmek icin gereken acil
maliyete esdegerdir. Bu noktada bankanin varliklarinin piyasa degerinin en azindan toplam yikiimliliklerine esit
oldugu cikarimi yapilmistir. Buna gore borca batik bir banka, banka alacaklilarinin zarari kabullenmeleri yoluyla
¢cOziliirse, ¢ozimleme maliyeti, 6zkaynagin gercege uygun degerinin toplam yukimliliklerden dusilerek,
bankanin kalan borcunun toplam degerine esittir. Diger taraftan, bir banka bir kurtarma yoluyla ¢6zllurse,
maliyet, kurtarma noktasinda 6zkaynaklarin gercege uygun degerine esittir. Bununla birlikte, maliyetin bu tanimi,
basarisiz bir bankayi kurtarmanin vergi mikellefine maliyetinin teorik bir degerini sunmaktadir Grimaldi vd. (2016)
¢alismalarinda, érnekleme alinan bankalar icin beklenen harcama sonrasi maliyetler, her bir bankanin toplam
yukumlaliklerinin, bankanin ¢éziimde karsilasmasi beklenen temerritte zarar (LGD) tahmini ile ¢arpilmasiyla
tahmin edilmistir.

Bahse konu galismada, 2008 kriz dénemi ve sonrasi icinde Tiirkiye’nin de bulundugu 25 OECD ulkesinden 212
bankanin verileri temel alinmis olup, beklenen ¢éziimleme maliyetlerinin 2008 ve 2009 yillarinda ciddi bigimde
arttigl, 2009 sonrasi ddnemde daha yiiksek ortalama sermaye oranlari ve GSYiH’in yiizdesi olarak daha diisiik
seviyede gerceklesen banka yukumlilikleri nedeniyle distigl bulunmustur. Genel olarak, tretilen tahminler,
makro ihtiyati tedbiler anlaminda mali sektor reformlarinin, vergi muikelleflerine beklenen maliyetler de dahil
olmak lzere, banka basarisizligiyla iliskili maliyetleri azaltmada bir etkisi oldugu fikrini desteklemektedir. Bununla
birlikte, beklenen maliyet tahminlerinin ¢ogu durumda heniz kriz 6ncesi seviyelere donmedigi de gorilmustar.

S6z konusu calismada c¢o6ziimleme maliyetleri hesaplanmaya calisilirken iki farkli tahmin yontemi
kullanilmaktadir. ilk y&ntemde belirli bir dénem icin banka bilanco verileri kullaniimakta ve Snethlage (2015)
tarafindan Yeni Zelanda’daki sistemik olarak 6nemli bankalara uygulanan Merton tarafindan uyarlanan
Black&Scholes opsiyon fiyatlandirma modeline dayanarak banka batislarinda ortaya cikan risklilik dizeyi
izerinden ¢dziimleme maliyetinin dl¢iilmesini hedeflemektedir. ikinci yaklasim ise, nispeten yiiksek frekansta
mevcut olan finansal piyasa verilerinden ¢ikarimlar yapmak icin kosullu talep analizini kullanmakta ve piyasa
degerlerindeki dalgalanmayi da dikkate alarak bankalarin riske maruz degerini ve dolayisiyla batma olasilig
durumunda meydana gelecek kaybi hesaplamaktadir.

Genel olarak, bu galismada ulasilan sonuglar, krizden sonra yapilan mali sektér reformlarinin, vergi miikellefleri
icin beklenen maliyetler de dahil olmak Uzere, banka basarisizligiyla iliskili maliyetleri azaltmada bir etkisi oldugu
fikrini desteklemektedir. Bununla birlikte, tahminlerin cogu durumda heniz kriz 6ncesi seviyelere donmedigi
sonucuna varilmis ve krizden etkilenen (ilke ekonomileri toparlanmaya devam ederken bu gostergelerin
iyilesmeye devam etmesinin beklendigi belirtilmistir.

Grimaldi ve Linder (2018), isve¢ Ulusal Borclanma Ofisi adina yaptiklari calismalarinda; sarta bagli alacak analizi
ilgili literattire dayali olarak, Avrupa bankalarindan secilmis bir 6rneklem icin banka ¢6zim maliyetlerini belirleyip
tahmin etmeye calismakta, daha sonra, dizenleyiciler tarafindan ¢6ziim maliyetlerinin zaman i¢indeki degisimini
izlemek icin kullanilabilecek, tlkeler bazinda bankacilik sistemi igin bir ¢6ziim maliyeti 6lgimi 6nermektedirler.
Bunu yaparken de finansal sikinti durumunda banka alacakhlarinin karsilamasi gereken dogrudan maliyetlere
odaklanmaktadirlar.

Calismalarinda, banka ¢ozim maliyetlerini 6lgmek igin kullandiklari yontemin temelinde de Black & Scholes
(1973) ve Merton (1974) tarafindan 6ncullk edilen sarta bagli alacak analizi (Contingent Claims Analysis) yaklagimi
(CCA) yatmaktadir.

Grimaldi ve Linder calismalarinda bankacilik sektériiniin % 80 buyikligini olusturan dért biyik isveg
Bankasini ve hisseleri halka acik olan 24 Avrupa bankasini dikkate almislardir. Analizlerini hem dért isveg bankasi
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icin ayri hem de Avrupa bankalari igin ayri yapmislardir. Bu kapsamda, 2008-2009 déneminde, analize dahil
ettikleri tim Avrupa bankalarinin ¢6zim maliyetlerinin 6nemli 6l¢lide arttigi sonucuna ulasmislardir. Finansal
krizden sonra, ¢6zim maliyetlerinin tim bankalar icin azaldigini gbzlemlemislerdir.

Calismalarinin ikinci bélimlerinde ise ¢6ziimleme maliyetinin belirleyicilerinin ne oldugu (zerine
odaklanmislardir. Bu analizi yaparken agiklayici degiskenler seti olarak, hem ekonominin mevcut durumunu
yansitan makro-finansal degiskenleri hem de potansiyel olarak banka 6deme glici ve karliligi ile ilgili
degiskenleri dikkate almislardir. Analiz yaparken sabit etkilere sahip basit bir siradan en kii¢lik kare regresyonu
kullanmislardir. Denklemde makro degiskenler olarak; is ortami, faiz orani vade yapisi, GSYiH biiyiime orani,
Genel kredi kosullarini (Uilkede bankalardan normal bir sekilde kredi kullanabilme kapasitesi ve bankalarin
kredileri geri ¢agirma uygulamalarinin olup olmamasi durumlari) almiglardir. Banka bazinda degiskenler olarak
ise; aktif buyuklugi, 6zsermaye, karlilik ve kaldirag oranini dikkate almislardir. Analizleri sonucunda, ¢6ziimleme
maliyetlerinin negatif GSYiH biyiimesi ile giiclii bir sekilde iliskili oldugunu ve arttigini gérmiisledir. Genel kredi
kullandirim kosullarinin kétilesmesinin de, ¢oziimleme maliyetlerindeki artisla iliskili oldugunu, karliiginin ise
istatistiksel olarak anlamli fakat cok 6nemli bir unsur olmadigini ileri siirmuslerdir. is ortamindaki kétiilesmenin
ise cozimleme maliyetleriyle olumlu bir sekilde iliskili oldugunu gérmuslerdir.

Regresyon analizinin sonuglarinin, AB Coziimleme Direktifinin banka ¢éziimleme maliyetlerinin azaltici bir
etki yarattigini ve yeni ¢dziimleme gergevesinin duyurulmasinin bankacilik sektéri tzerinde genel olarak olumlu
bir etkiye sahip oldugunu gosterdigini belirtmislerdir. Otofinansman yoluyla banka paydaslari arasinda kayiplari
etkin bir sekilde paylastirabilen ¢6ziim rejimlerinin; bankalarin daha biyik ve iyilestirilmis piyasa disiplini yoluyla
basarisiz olma olasiligini azalttigini ifade etmislerdir. Banka paydaslarinin, kurtarilmayi beklediklerinde ve bu
nedenle basarisizlik durumunda zarara maruz kaldiklarinda, yoneticilere daha fazla disiplin asiri risk alinmasini
azaltma olasiliklarinin daha yiiksek oldugunu, ayrica, zararlarin ¢éziimleme surecinde ayricalikh alacaklilara nasil
tahakkuk ettigini 6nceden agikhiga kavusturan yeni ¢6ziimleme gergevesinin, maliyet paylasimi sorunlarinin ele
alinmasina yardimci olan daha fazla seffaflik sagladigi sonucuna varmiglardir.

Ozetle, elverisli bir ekonomik kalkinmanin ve giiclii banka sermayelerinin ¢dziimleme maliyetlerinin &nemli
itici glicleri oldugunu bulmuslar ve yiiksek banka karlihgi ile daha uygun bankalar arasi kredi kosullarinin ¢6ziim
maliyetlerini dUslirebilecegini 6ne sirmugler, bankacilik sektoriinin finansal istikrar ve daha fazla seffafliga
dogru dizenlenmesinde tartismal bir doniim noktasi olan yeni ¢dziimleme rejiminin uygulamaya konulmasinin
¢6ziimleme maliyetleri Gzerinde olumlu etki yapacagi sonucuna varmiglardir.

Calismanin ampirik sonuglarinin, mali istikrara yonelik artan risklere isaret eden ve politika midahaleleri
gerektirebilecek ¢oziimleme maliyetlerindekiartislar konusunda diizenleyici kurumlariuyarabilme etkisi oldugunu
gosterdigini belirtmislerdir. Ayrica, 6zkaynak ve ayricalikh borglar icin diizenleyici asgari sermaye gereksinimin
(MREL=minimum amount of equity and subordinated debt gerekliligi) belirlenmesi icin de kullanilabilecegini
ileri sirmuslerdir. Calismada Ozellikle Avrupa Birligi Kurtarma ve Céziimleme Direktifine atifta bulunarak bu
direktifin Avrupa tlkeleri genelinde banka ¢6ziim maliyetlerinin belirlenmesinde temel bir 6neme sahip oldugunu
belirtmiglerdir.

Cariboni vd. (2016) ise calismalarinda; Avrupa bankacilik sektorindeki basarisizliklardan kaynaklanan
olumsuz digsalliklari sinirlama ¢abalari ile ilgili sarth ytiktumliliklerin yeni diizenlemenin bir sonucu olarak 6nemli
Olclide azaldig1 ancak zararlarin vergi mikelleflerinden banka alacakhlarina zimni kaydirilmasindan hareketle,
banka zararlarin ortadan kalkmadigi kabul edilmistir. Banka kurtarma veya ¢6zim kayiplarinin hangi noktalara
varacagini tartismislardir. Calismalarinda dogrudan bankacilik sektériindeki sikintilardan dogabilecek zararlara
odaklanmakta ve bu kayiplarin finansal sektor katilimcilari arasinda nasil paylasilabilecegini incelemislerdir.

Cariboni vd. galismalarinda Avrupa Birligi bankacilik sektoriine hikiimetlerin sarta bagh yikimluliklerinin
boyutunu degerlendiren Avrupa Komisyonu modeli SYMBOL'U (Systemic Model of Banking Originated Losses
= Banka Kaynakh Zararlarin Sistemik Modeli) kullanmiglardir. SYMBOL modeli, her bir bankadan baslayarak
bankacilik sistemindeki kayiplarin dagihmini simiile eden bir mikro similasyon modeli olarak gelistirilmistir.
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Model, bankalarin asgari sermaye gereksinimleri icin Basel diizenlemelerini esas almakta olup, banka bazinda
zararlar, her bir bankanin portféyindeki borglularin ortalama temerrit riskinin tahminine, temelde toplam
varliklarinin ve risk agirlikli varliklarinin bir fonksiyonuna baghdir. Bir bankanin basarisizligi, simile edilen zararlarin
boyutu ve beklenmedik soklari absorbe etmek igin gerekli diizenleyici sermaye ile belirlenmektedir. Kayiplar,
Basel i¢sel Derecelendirme yéntemi kullanilarak Monte Carlo simiilasyonlari araciligiyla olusturulmustur.

Model, AB Sermaye Gereksinimleri Direktifinin (Avrupa Komisyonu, 2014a), Banka Kurtarma ve Céziimleme
Direktifinin (Avrupa Komisyonu, 2014b) etki degerlendirmelerini hazirlamak icin Avrupa Komisyonu tarafindan
kullanilmistir.

SYMBOL modeli, sermayeyi asan banka zararlari ile diizenlemenin gerektirdigi asgari sermaye sartinin yerine
getirilmesinden kaynaklanani banka yeniden sermayelendirme ihtiyaglari arasinda ayrim yapmaktadir. Bu 6zellik,
iki turlG finansman ihtiyacini karsilamak igin kamu fonlarinin bankacilik sektériine nasil enjekte edilecegini ayirt
etme ve kamu maliyesi Uzerindeki etkileri agisindan farkli muamele etme olanagi saglamaktadir. Sermayeyi asan
banka zararlari, bankacilik sektoériindeki likidite enjeksiyonlari (siibvansiyonlar) ile karsilanabilir, bu da kamu
acigini ve borglanmasini etkilemektedir. Yeniden sermayelendirme ihtiyaclari, hiikiimet tarafindan sorunlu
finansal varliklarin satin alinmasiyla karsilanabilir.

Carboni vd. (2016) calismalarinda, alternatif sermaye seviyeleri ve farkli glivenlik ag1 araglarinin dikkate
alindigi bir dizi “ne olursa olsun” senaryosu uygulamislardir. Bu senaryolarda dikkate alinan araglar asagida
acitklanmaktadir;

- Daha Yiiksek sermaye; Yalnizca beklenen zararlari karsilayan cari sermayeyi dikkate almanin yani
sira, minimum sermaye seviyesini risk agirlikl varliklarin % 10,5’ine ylikselten Asgari Sermaye Benzeri Borg
Gereksinimleri (MREL) igin gerekli sermaye miktarini géz éniinde bulundurmuslardir.

- Otofinansman; Her bir bankanin sahip oldugu teminatsiz bor¢ miktarina iliskin veri bulunmadigindan,
bankalarin toplam varliklarinin % 8’ine esit bir minimum Kayip Karsilama Kapasitesine (LAC = Loss-Absorbing
Capacity = Toplam Diizenleyici Sermaye Arti Diger Teminatsiz Yiikiimliiliikler) sahip oldugu varsayilmaktadir.
Céziim fonlari ancak kayiplari absorbe etmek igin halihazirda banka fonlarinin en az% 8’i kullaniimissa devreye
sokulabileceginden, asgari esik mevcut diizenlemelere uygun olarak segilmistir. Uygulamada, sermaye yeterlilik
orani % 8’in altinda olan tiim bankalar igin bu esigin altinda kalan sermaye ihtiyacinin, otofinansman yoluyla
karsilandigi varsayilmaktadir. Bir bankanin bu esigin lizerinde sermaye tutmasi durumunda, otofinansman islemi
olmayacak ve sermayenin tamami kayiplari karsilamak igin kullanilacaktir.

- Cozamleme fonlari. Hem tiim Avrupa bankacilik sektérii icin mevcut olan tek bir ¢6ziimleme fonunun
hem de fonlarin yalnizca yerel diizeyde mevcut oldugu ulusal ¢éziimleme fonlarinin etkilerini dikkate almislardir.
Coziim fonlarindaki fon miktari, mevzuata uygun olarak, Avrupa bélgesindeki toplam teminatli mevduat tutarinin
% 1’ine esittir.

Yukarida bahsi gecen calismalar 6zellikle bankalarin sikintiya girmesi durumunda gerekli sermaye ihtiyacini
belirlemeye yogunlasmislar ve bunu hesaplamak igin bankalarin olasi kayiplarini hesaplamaya odaklanmiglardir.
Grimaldi ve Linder (2018) ise galismalarinda ¢6ziimleme maliyetinin hesaplanmasi haricinde bu maliyetinin
belirleyicilerinin ne oldugu sorusuna da yogunlasmislar ve bu belirleyicileri tespit etmeye ¢alismiglardir.

3.CALISMANIN YONTEMI
3.1.Merton Modeli ve C6ziimleme Maliyeti Hesaplanmasi

Turk Bankacilik Sektoriinde ¢éziimlemenin maliyetini belirlemek igin 6nceki calismamizda (Ates ve Sayilgan,
2021), Grimaldi & Linder (2018) in galismalarinda kullandigi Merton modeline dayanan Sarta Bagli Alacak
Analizi (Contingent Claim Analysis) kullaniimistir. Merton modeli bankanin temerriide dismesi icin teorik bir
temel saglayan yapisal yaklasim temelli bir modeldir. Temel model, hissedarlarin sinirh yikimlGliga géz oniline
alindiginda, temel varlk degeri tzerinde bir alim opsiyonu olarak banka 6z sermayesini degerlendirmek icin
standart Black-Scholes opsiyon fiyatlandirma teorisini kullanir. Banka yikimlultklerinin belli bir seviye gelmesini
tehlike esigi olarak almaktadir.
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Calismada ¢oziimleme maliyetinin hesaplanmasiicin Bankalarin 2005-2019 donemlerinde kamuya agiklanan yil
sonu finansal tablola verileri kullanilmistir. Bu analiz yapilirken uluslararasi diizenlemeler isiginda yeni ¢oziimleme
rejimlerinin 6zellikle sistemik 6neme haiz bankalar icin hayata gegcirildigi ve/veya gecirilmesi dngorildigiinden
Tirkiye'de sistemik 6neme haiz olarak gorilebilecek 12 bankanin verileri kullaniimistir. Bu bankalar; T.C. Ziraat
Bankasi A.S.,T. Halk Bankasi A.S.,T. Vakiflar Bankasi T.A.O., T. Is Bankasi A.S., Akbank T.A.S., T. Garanti Bankasi
A.S., Yapi ve Kredi Bankasi A.S., Denizbank A.S., QNB Finansbank A.S., BNP Paribas T. Ekonomi Bankasi A.S.,ING
Bank A.S., HSBC Bank A.S."den olusmaktadir. Bu bankalarin sistemik 6neme haiz goriilebilecek bankalar olarak
alinmasinin nedeni BDDK tarafindan sistemik dneme haiz bankalarin kamuya agiklanmamasi nedeniyle sistemde
yer alan 12 en biylik banka alinmistir. Bu bankalarin toplam bilango degeri sektoriin toplam bilango degerinin
yuzde 90’ina tekabil etmektedir.

Cozimleme maliyeti hesaplanirken Grimaldi ve Linder (2018)" in c¢alismalarinda kullandiklari yontem
paralelinde veriler hazirlanirken s6z konusu 12 bankanin aktif degeri, borg tutari ve 6z sermaye tutarlari temel
girdiler olarak kullaniimis ve banka bazinda ¢6ziimleme maliyetleri hesaplanmistir. Bankalara ait bu veriler Tirkiye
Bankalar Birliginin (TBB) internet sitesinde agiklanan verilerden derlenmistir. Bu ¢calisma kapsaminda MS Excel’in
“solver” fonksiyonu kullanilarak ve bu fonksiyonu ¢ok kez galistirmak icin bir makro olusturularak denklemlerin
¢6zUmu saglanmistir.

Sektdriin ¢ozimleme maliyeti olarak da bu hesaplanan ¢dzimleme maliyetlerinin toplami alinmigtir. Ayrica,
global anlamda ¢6ziimleme konusunun genellikle SIFI’ler D-SIB’ler i¢in uygulanmasi hususunda bir goris birligi
vardir. Ulkemizde de yeni yeni baslayan bankalar tarafindan kurtarma ve ¢dziimleme planlari hazirlanmasina
iliskin BDDK taslak mevzuatlari sektordeki buyik ve orta 6lgekli bankalar icin tasarlanmaktadir. Dolayisiyla
bankacilik sektoriniin yaklasik % 90’ini olusturan analizimize dahil ettigimiz bankalar lzerinden sektoriin
¢o6zlimleme maliyetinin hesaplanmasinin sektor icin 6nemli bir gbsterge olacagi dislinUlmustir.

Bu kapsamda calismada Merton Modelinden elde edilen 6nceden tahmin edilen ¢dziimleme maliyeti
hesaplamasina gére bankacilik sektoriniin ¢ozimleme maliyeti yillar bazinda asagidaki sekilde hesaplanmistir.

Cozdmleme Maliyveti
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Sekil 1. Merton Modeline Gére Coziimleme Maliyeti

Bankalarin ¢oziimleme maliyetlerinin 2004 yilindan 2015 yilina kadar énemli dlgtide artis egilimi gosterdigi
gorilmektedir (Sekil 1). Bu durumda Turk Bankacilik sektoriinde 1999-2002 yillari arasinda yasanan krizden
sonra bankalarin yeni yeni toparlanma sirecine girmelerinin ve o donemde dusik karlilik gostergelerinin
etkisinin oldugu dustnilmektedir. 2008-2009 yillari arasinda yasanan kiresel finansal kriz kiiresel anlamda
bankacilik sektoriinde olumsuz etkilere yol agmis dolayisyla yabanci banka payinin yiksek oldugu Tiirk bankacilik
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sektoriindeki bankalarda da énemli 6lglide sikinti yaratmistir. Bankalar, BDDK’nin siki denetim ve gozetimiyle o
donemlerde oldukca ihtiyath bir kredi ve 6zkaynak politikasi izlemisler ve kiresel krizin etkilerinin sinirli olmasina
caba gosterilmistir. Kiresel krizden sonra glindeme gelen makro ihtiyati tedbirler politikasi kapsaminda bankalar
glcli 6zkaynak yapilarini ve karlilik diizeylerini muhafaza etmisler bu kapsamda da ¢dziimleme igin tahmin edilen
maliyet 2014 déneminden sonra azalmistir.

Daha sonra 2015’ten sonra donemde hesaplanan ¢dziimleme maliyetinde bir dlsts egilimi gorilmektedir,
bu donemde de ozellikle Basel 3 standartlarina uyum calismalari cergevesinde bankalarin 6zkaynak ve
SYR'lerinin yuksek tutulmasina iliskin yapilan ilave sermaye tamponlari bulundurulmasi benzeri diizenlemelerin
ve bankalarda 6nemli dlglide risk yonetimine 6nem verilmesinin ve risk istahinin sinirli kalmasinin etkili oldugu
disinulmektedir. Ayrica BDDK tarafindan Bankalarin kar dagitimlarinin sinirlandirilarak karin biinyede tutulmasi
ve dolayisiyla 6zkaynaklarin giglendirilmesi politikasinin da bu dénemde etkili oldugu ifade edilebilir.

SYR'ler %
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Sekil 2. Tiirk Bankacilik Sektériinde SYR’nin Gelisimi

Yukaridaki grafikte (Sekil 2) verildigi lizere ¢6ziimleme maliyetinin 6nemli 6lglide artis egiliminde oldugu
2009-2015 vyillari arasinin bankacilik sektoriiniin sermaye yeterliliginin distste oldugu donemler olmasi da
dikkat gekicidir. Bundan sonraki ddonemde BDDK’nin banka sermayelerini gliclendirme politikalarinin etkileri ve
sonrasinda Basel Sermaye diizenlemeleri kapsaminda 6zellikle sermaye yeterliligi Gzerinde alinan tedbirlerden
sonra ilave sermaye tamponlarinin uygulanmaya basladigi bir donem mevcuttur. Bu dénemde bankalarda
SYR’nin az da olsa yukselis trendine girdigi gbzlemlenmektedir. Bu ilave diizenlemeler ve yliksek SYR diizeylerinin
ve karliligin da ylikselmesiyle ¢éziimleme igin tahmin edilen maliyet azalis trendine girmis, 2020 yilina kadar
bu trendin devam ettigi gézlemlenmistir. Bu kapsamda SYR nin ¢6zimleme maliyeti (izerinde etkisinin oldukca
onemli diizeyde oldugu dusiinilmektedir.

Asagidaki grafikte (Sekil 3) ise analiz dénemi boyunca ekonomik bilyiimenin géstergesi olan GSYiH'nin geligimi
verilmigtir.

Céziimleme maliyetinin yiikselis egiliminde oldugu 2004-2015 arasi ddnemde GSYiH biiylimesi yavaslamistir.
Bu durumda GSYiH biiylimesinin de ¢éziimleme maliyeti Gizerinde etkili oldugu fikrini olusturmaktadir. GSYiH
blylmesinin daha istikrarli seyrettigi son donemlerde ¢6ziimleme maliyetinde azalis egilimi goriilmektedir.
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Sekil 3. GSYiH Gelisimi
3.2.Céziimleme Maliyetinin Belirleyicilerinin Arastirilmasi

Bir 6nceki bashk altinda daha 6nceki ¢calismamizda yapilan ¢éziimleme maliyetinin hesaplanmasina iliskin
yontemin ve calismanin sonuglari 6zet olarak verilmistir. Bu asamada ise, daha dnce yapilan ¢oziimleme maliyeti
hesaplanmasina iliskin analiz sonuglarimizin tutarliligini ve kredibilitesini degerlendirmek amaciyla modelde
kullandigimiz degiskenlerin etkisini 6lgebilmek maksadiyla panel veri analizi yontemi kullaniimistir.

Ekonometrik arastirmalarda, bagimlive bagimsiz degiskenler arasinda nedensellik analizi degerlendiriimesinde
genellikle Gg degisik veri seti kullanilmaktadir. Bu veri setleri, zaman serisi verisi, yatay kesit verileri ve panel veri
setleridir. Panel veriler, cok sayidaki kesite ait zaman serileri veya zaman boyutuna sahip kesit veriler bir bagka
deyisle yatay kesit ve zaman serisi verilerinin birlestirildigi verilerek olarak tanimlanmaktadir. (Grene, 2003, s.
11).

“Zaman serisi bir dedisken veya degiskenlerin zaman igerisinde aldigi dedgerlerden olusmaktadir. Kesit
verilerinde dederler, dedisken veya degiskenlerin zaman igerisinde aldigi degerlerin tek bir noktasinda cesitli
6rneklemlerden olusmaktadir. Panel veri analizi, zaman igerisinde analiz edilen degiskenlerin ayni kesit birimleri
icerisinde gézlemlenmesini saglamaktadir. Bu bakimdan panel veri seti, gézlenen ekonomik birimlere ait zaman
serisi ve yatay kesit gézlemlerinin birlikte kullaniimasi ile olusturulur. Panel verisinde hem zaman hem mekdén
boyutu vardir. Panel verisine karma veri, zaman serisiyle kesit verisinin bir araya getirilmisi, mikro panel verisi,
uzun kesit verisi gibi adlar da verilmektedir.” (Alsu, 2017, 305), (Gujarati,2006, 11).

Zaman serisi ile kesit verisini birlikte kullanan panel verisi, model hakkinda daha ¢ok bilgi vermektedir.
Béyle bir veri setinin degiskenleri arasinda ortak dogrusallik daha az, serbestlik derecesi daha yiiksek ve daha
etkindir. Sadece kesit verisinde veya sadece zaman serisi verisinde gézlenemeyen etkileri, panel verisi ortaya
¢tkarmaktadir.” (Alsu, 2017, 305), (Gujarati, 2006, 125).

Hata terimi 6zelliklerinin ve katsayidaki degisimler ile ilgili farkli varsayimlar nedeniyle panel veri analizlerinde
sabit ve rassal yontemler kullanilmaktadir. Bu ¢ercevede zaman ve kesitlere iliskin kukla degiskenler kullanilarak
modeller meydana getirilmektedir. Hata teriminin sabit tahmin edildigi hallerde, zaman ve birimler arasi
farkliligin katsayilarda yaratacagi degisim varsayimi nedeniyle sabit etkiler modeli kullanilmaktadir. Bu durum,
modelde zamandan ya da birimlerden kaynaklanan degisikligin sabit terimde olan farklilik ile belirlenmesi ile
ifade edilmektedir. “Birim sayisi sabit etkiler modelinin belirlenmesinde dikkate alinmaktadir. Kesitlerin belirli bir
grup icinden secilmesi durumunda sabit etkiler modelinin tercih edilmesi gerektigi isaret edilirken, birim sayisinin
fazlahgi durumunda ¢oklu dogrusallik meydana geleceginden sabit etkiler modelinin kullaniimasinin sakincali
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olacagi ifade edilmektedir.”(Bozkurt, 2018, 96) Rassal etkiler modelinde zaman ve birimler arasindaki farkhiliginin
hata teriminin icerisinde yer aldigi varsayilmaktadir. Secilen birimlerin tesadifi bie sekilde yalnizca belirli bir
grubun icinden secilmesi durumunda ise rassal etkiler modelinin secilmesi daha yerinde olacaktir. (Bozkurt,
2018) Bu hallerde genellikle popiilasyon sayisi ¢ok ylksek olmaktadir. (Baltagi, 2008) Bu iki model arasindaki en
onemli farkin modele dahil edilen bagimsiz degiskenlere iliskinin korelasyon diizeyi oldugu ileri stirilmds, bireysel
anlamda stokastik etkinin 6nemsiz oldugu ifade edilmistir (Green, 2008).

Ekonometrik analizlerde iki modele iliskin secim yapilmasi hususunda ¢cogunlukla Hausman Testinin kullanildigi
gorilmektedir. S6z konusu, H  rassal etkiler tahminlerinin tutarli oldugunu géstermekte olup, buna gére agiklayici
degiskenler arasinda korelasyon ve rassal etkilerde yatay kesit etkisinin bulunmadigi varsayilmaktadir. Sabit ve
rassal etkiler modelleri arasinda hangi modelin kullanilacagina iliskin segim yapmak icin Hausman test sonucunun
istatistiki olarak anlamli olmasi ve rassal etkiler modelinde yer alan hata terimleri bilesenleri ve bagimsiz
degiskenler arasinda herhangi iliski olmamasi durumunda rassal etkiler modelinin tercih edilmesi daha uygun
olacaktir. (Bozkurt, 2018)

Calismamizda kullanilan modellere iliski Hausman testi rassal etkiler modeline isaret ettiginden model
sonuglari rassal etkiler modeli ile raporlanmistir.

3.2.1.Modelin Belirlenmesi

Cozimleme maliyetinin belirlenmesinde bir ¢ok faktérin rol oynadigl yukarida yaptigimiz analizden ortaya
¢ikmaktadir. Diger taraftan, bunlarin etkilerinin ne derecede ve ne yonde oldugu da bir ayri tartisma konusudur.
Bu nedenle bu asamada bu etkilerin belirlenmesi galismamizin sonuglari agisindan biyik 6nem arz etmektedir.

Cozimleme maliyeti hesaplamasi sonucu ortaya ¢ikan grafikten (Sekil 1) de goraldugi Gzere analiz donemimiz
olan 2004-2019 yillari arasinda bankalarin herhangi bir kriz slirecine gelmesi durumunda gerekecek ¢6ziimleme
maliyeti tutari 2004 ile 2015 arasi donemde yiikselme trendinde olmustur. Bu dénem, bankalarimiz igin yasanan
blylk bankacilik krizinden bir donemdir. Sektérde 2008 yilina kadar rehabilitasyon slireci devam etmis banka
bilangolari daha istikrarli bir yapiya gelmeye baslamistir. Ancak, 2008-2009 yillarinda uluslarasi finans ve
bankacilik sistemlerinde yasanan ciddi sikinti, Tlrkiye’de bankacilik sektori Gizerinde bazi sikintilar yaratmistir.
Bu dénemde Tirkiye’de banka birlesmeleri ve yeni satin almalar yoluyla el degistirmeler gérilmistir. 2015 den
sonra Ozellikle dusik faiz politikasi ve Basel Il standartlarina tam uyum calismalari kapsaminda bankalarin mali
blnyeleri daha gigli seviyelere gelmistir.

Bu ifade ettiklerimiz kapsaminda, biir 6nceki calismamizda ¢6ziimleme maliyeti hesaplanmasi modelinde
kullandigimiz verilerin yaptigimiz analiz lzerindeki etkisini tartismanin ve ¢dziimleme maliyetinin belirleyici
unsurlarinin  neler oldugunun incelenmesinin ¢alismanin sonuglari agisindan oldugu kadar, otoriteler
tarafindan bankacilik sektéri tGzerinde yapilacak diizenlemeler ve tedbirler hususunda da fikir verici olabilecegi
disiniulmektedir. Buasamada modelimizde bagimsiz degiskenlerin bagimh degisken lizerinde etkisini gérebilmek
amaclyla asagida tabloda verilen degiskenler kullaniimistir.
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Tablo 1. Modelde Kullanilan Degiskenler

Bankacilik Degiskenleri | Aciklama

Ozkaynak Karlihg Bankacilik sektoriiniin analize konu donem boyunca yillik net karlarinin dénem sonu 6zkaynak
tutarina bélinmesi ile hesaplanmistir. BDDK’nin Basel standartlarina paralel olan 6zkaynak
tanimi Uzerinden 6zkaynaklar belirlenmektedir.

Aktif Buyukligu Bankacilik sektoériiniin kamuya agilanan tablolar lizerinden belirlenen donem sonlari aktif
bayuklukleri kullanilmistir.

Kaldirag Orani Kaldirag orani olarak hesaplamasi basit, anlasilir muhasebesel bazl hesaplanan kaldirag orani
kullaniimistir. Donem sonlari itibariyle sektoriin toplam aktiflerinin toplam borglara béliinmesi
ile hesaplanmistir.

SYR Sermaye Yeterliligi Orani olarak BDDK tarafindan yayimlanan diizenlemelerde yer alan ve
Basel standartlarina uygun konsolide olmayan bazda hesaplanan “6zkaynak/(kredi riskine esas
tutar + piyasa riskine esas tutar + operasyonel riske esas tutar)” standart orani kullaniimis ve
bankalarin yil sonlari itibariyle kamuya agiklanan finansal tablolarindan alinmistir.

Makro Degiskenler

GSYiH Turkiye istatistik Kurumu tarafindan iiretim yéntemine gére cari fiyatlarla hesaplanan ve ilan
edilen Gayri Safi Yurt ici Hasila kullanilmistir.

Faiz Degisimi Yilhk mevduat oranindaki ylizde degisim

Ekonomik Serbestlik Ekonomik serbestlik endeksi olarak bir ¢ok uluslarasi ¢alismada kullanilanve referans gésterilen

Endeksi Heritage Foundation tarafindan 186 Ulke gapinda yapilan kapsamli degerlendirmelerden

olusturulan ekonomik serbestle endeksi (Index of economic freedom) verileri kullaniimistir. S6z
konusu endeks degerleri 1995 yilindan bu yan hesaplanmakta olup niteliksel niceliksel olarak
belirlenen 4 ana baslkta 12 degisken verileri tizerinden hersaplanmaktadir. Bunlar;

Yasal Mevzuat: Miilkiyet Haklari, Devilet Miidahalesi, Yargi Etkinligi
Devlet Blyukligl: Kamu Harcamalari, Vergi Yiiki, Mali Disiplin

Diizenleyici Etkinlik: is yapma serbestligi, isci Haklar, Parasal Serbestlik

Piyasa Acikligi: Ticari serbestlik, Yatirim serbestligi, Finansal Serbestlik dir.

Regresyon modelimizde yukarida tabloda yer alan degiskenlerimiz kullaniimistir. Bankacilik degiskenleri
olarak; Ozkaynak Karlilhgi, Aktif Blyukligii, Sermaye Yeterliligi Rasyosu ve Kaldirag Orani analize dahil edilmistir.
Makro degiskenler olarak ise GSYiH, Faiz degisimi ve ekonomik serbestlik endeksi kullaniimistir.

Bankacilik degiskenlerinde 6zkaynak karlihiginin genellikle bir bankanin finansal tablolarindan elde edilebilecek
banka karhihginin en 6nde gelen gostergesi oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle bankalar arasinda bilango
yapilarinda énemli farklar olmadigi varsayildiginda daha yiiksek bir 6zkaynak karliligina sahip olan bir bankanin
daha dislk ¢ozlinlrlik maliyetleri olacagi dislinildiGgi icin bu degisken dahil edilmistir.

Sermaye Yeterliligi Rasyosu (SYR) ise 6zkaynaklarin her turli risk agirlikh varliklara karsi banka sermayesinin
bir 6lglistidir. SYR tiim diinyada ve Tirk Bankacilik sektoriinde bankalarin en 6nemli gosterge rasyolarindan
biridir. Basel basta olmak Uzere bankacilik ile ilgili tim dizenlemelerde bankalarin yiiksek bir SYR’ye sahip
olmasi amaclanmakta ve bu nedenle bankalarin asgari SYR’leri belirlenmektedir. Bu nedenle ¢6ziimleme maliyeti
lizerinde SYR’nin etkisnin 6nemli boyutta olacagl beklenmektedir.

Aktif biliylkliiginiin ¢6zim maliyetleri lzerindeki etki yoni tartismali olabilmektedir.Blyuk bir banka kriz
durumunda ¢ok daha hizli bir sekilde finansal sikintiya girebileceginden, daha yiiksek aktif biyuklGga daha biyik
¢Ozunurlik maliyetleriyle iliskilendirilebilir. Diger taraftan, aktifin blylk olmasi, banka karhliklarinda bir artisa
sebep olabilir ve 6lgek ekonomisi etkisiyle daha dusik ¢oziintrliik maliyetlerine katkida katkida bulunabilir.
Ayrica, bankacilikla ilgili galismalarda aktif blyukligi genellikle 5nemli bir etken olarak analize dahil edilmektedir.

Kaldirag orani ise bankalarin risklilik diizeyini géstermektedir.Bankalarin ne diizeyde borglanma orani ile
faaliyette bulunduklarinin gostergesi olan kaldira¢ oraninin herhangi bir borca batiklik durumunda bankalarin
ihtiyaci olan sermaye miktarinin belirlenmesinde 6nemli bir etken oldugu dislinilmektedir.
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Makro degiskenlere bakildiginda ise GSYiH (ilkelerin ekonomik durumlari agisindan olduk¢a dénemli bir
gostergedir. Ekonomi olumlu bir biiyiime yolunda ve saglikh durumdayken bankalarin finansal sikinti olasiliklari
azalmaktadir. Bu nedenle, daha yiiksek bir GSYiH biiyiimesinin, bankalar icin daha diisiik bir finansal sikinti
olasiligina sebep olacagl tahmin edilmektedir.Bunun da dogal olarak ¢6ziimleme maliyetleri lizerinde etkisi
olacaktir.

Ekonomik serbestlik endeksi esasen bir Glkedeki yatirirmcilarin ne kadar rahat bir ortamda is yapabildikleri
gosteren bir glvenilirlik gostergesidir.Bu endeks sadece bankacilik sektori icin degil genel is dlinyasina iliskindir.
Bu endeksin yiiksekligi ayrica yabanci yatirimcilarin Ulkeye yatirrm yapmasinda da énemli bir faktordir. Bu
nedenle (lkelerdeki genel ekonomik durumun nasil olduguna iliskin bir fikir vermektedir.Dolayisiyla uygun bir
ekonomik ortamin bankalarin ¢6zimlenmesi stirecinde etkili olmasi kaginilmazdir.

Faiz degisimi ise yine ekonominin genel olarak ne durumda oldugunun 6nemli bir géstergesidir. Bankalarin en
onemli kar kalemi faizlerdeki marj oldugundan, faiz degisimi bankalarin hem borglanma maliyetleri diger taraftan
da banka aktifinin karlihginin sekillenmesinde 6nemli bir gostergedir. Bu nedenle faiz degisimin de ¢oziimleme
maliyetleri Gzerinde etkisinin olmasi beklenmektedir.

Kullanilan degiskenlere iliskin 6zet istatistiklere asagidaki Tablo 2’de yer verilmektedir. Tablodaki degerlere
bakildiginda, 2004-2019 dénemine iliskin 12 en blylk banka tzerinden yapilan incelemede ortalama 6zkaynak
karhhg! yizde 13,6 olarak gerceklesmistir. Ayni donemde s6z konusu bankalar i¢in ortalama aktif baydklugi ise
7.843 milyar TL diizeyinde olmustur. Analizimize konu olan bankalarin ortalama sermaye yeterliligi standart orani
ise 17,475 seviyesindedir. Bir diger bankacilik verisi olan kaldirag orani ise ylzde 112,6 olarak goriilmektedir.
Makro degiskenlere baktigimizda ise ayni dénem icin ortalama GSYiH 9.184 milyar TL olarak gerceklesmistir.
Ayni dénemde ortalama faiz degisimi binde 2 seviyesinde olmus, ekonomik serbestlik endeksi de ortalama 0,725
olarak gerceklesmistir. Diger taraftan, degiskenlerin standart sapma ve diger istatistiki degerleri ilgili tabloda
ayrintili sekilde gorilmektedir.

Tablo 2. Ozet istatistikler

Degisken GoOzlem Sayisi | Ortalama Deger Standart Dagilim Minimum Deger | Maksimum Deger
&‘;ﬁ{/gﬁzum'eme 192 6.518 0.288 7.000 8.000
Ozkaynak Karlligi 192 0.136 0.156 -1.787 0.344
Aktif Buyuklugu 192 7.843 0.490 6.552 8.812
Kaldirag Orani 192 1.126 0.029 1.071 1.248
SYR 192 17.475 6.298 7.239 58.903
GSYIH 192 9.184 0.261 8.766 9.636
Faiz Degisimi 192 -0.002 0.562 -0.138 0.090
E':;';ﬁg“k serbestlik 192 0.725 2.144 -2.200 6.400

Asagidaki Tablo 3’de ise degiskenler arasindaki korelasyon katsayilari yer almaktadir.
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Tablo 3. Korelasyon Katsayilari

(;b'zm:]mlgme Ozkayvnak Aktlf o Kaldirag SYR GSYiH Faia ' Ekonom?k '
Maliyeti Karhhgi BlyuklGgu | Orani Degisim | Serbestlik Endeksi

Cozimleme Maliyeti | 1.000

Ozkaynak Karliligi -0.027 1.000

Aktif Bayuklugu -0.482 0,039 1.000

Kaldirag Orani 0.113 0.083 -0.127 1.000

SYR 0.010 0.223 -0.055 0.194 1.000

GSYiH -0.672 -0.096 0.708 -0.238 -0.250 | 1.000

Faiz Degisimi 0.013 -0.039 0.129 -0.010 |-0.036 | 0.173 | 1.000

E':]‘;’;i;‘i"kserbe“‘t“k 0.198 -0.060 -0.207 -0.047 |0.021 |-0.292 | 0.190 | 1.000

Tablo 3 incelendiginde degiskenler arasinda 6zkaynak karhligi ile SYR, aktif buyukligu ve kaldirag orani
arasinda pozitif zayif iligki, dzkaynak karliligi ile GSYiH, faiz degisimi ve ekonomik serbestlik endeksi arasinda
arasinda negatif zayif iliski, SYR ile GSYiH ve faiz degisimi arasinda negatif zayif iliski s6z konusudur. GSYiH ile
faiz degisimi arasinda pozitif zayif iliski, GSYIH ile ekonomik serbestlik endeksi arasinda ise negatif zayif iliski
gorllmektedir. Bagimsiz degiskenler arasinda ortaya ¢ikacak gucla bir iliski coklu dogrusallik sorununa neden
olmaktadir. (Bozkurt, 2018) Tarafimizca yapilan korelasyon analizinde bagimsiz degiskenler arasindaki iliski zayif
olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Genel olarak bakildiginda, bankacilikta sermayenin en &6nemli fonksiyonlarindan biri, finansal kriz
doénemlerinde bankalarin ani likidite ¢ikislari ve kredi batislari sonucu ortaya ¢ikan zararlarin telafi edilebilmesi
icin yeterli finansal kaynaga sahip olunabilmesidir. Bu anlamda, sermaye, likidite yeterliligi ve kredibilite ile
dogrudan iliskili bir konumdadir. Finansal kriz donemlerinde sistemik riske karsi, bankalarda karliligin en 6nemli
belirleyicilerinden olan sermaye yapisi ve yeterliligi, yalnizca banka bazinda degil tim bankacilik sektori igin
biyiik 6nem tasimaktadir. (Ozden, 2017)

Diger taraftan, sermaye yeterliliginin bankalarin karlihg tGzerindeki etkisi konusunda degisik yaklasimlar da
bulunmaktadir. Bazi durumlarda sermaye yeterliliginin yiksek olmasinin, sermaye maliyetini diistirerek banka
karliligini artirmakta ve bankanin finansal olarak giiclii bir konumda olmasini saglamaktadir. Ote yandan, diisiik
sermaye yeterliligi olan bankalarin daha ¢ok kredi riski tasimasi bir baska ifade ile finansal kaldiracin yiliksek
olmasi sebebiyle diisiik sermaye yeterliliginin karllik Gzerindeki etkisinin negatif yonli olmasi beklenemektedir.
(Ozden, 2017)

Tirk bankacilik sektoriinde 1999-2001 doéneminde yasanan biylk krizden sonra, bulylik bir yeniden
yapilandirma sireci baslamistir. Bu siiregte en 6nemli hedef bankalarin sermayesinin glglendirilmesi programi
ve bu kapsamda alinan tedbirler olmustur. BDDK tarafindan 6zellikle prensiplerine de uyum cercevesinde
ozkaynkalar, SYR ve likiditeye yonelik diizenlemer 6n plana alinmis, bu kapsamda yeni mevzuat dizenlemeleri
yapilarak, 6zkaynaklarin ve syr’nin glclendirilmesi hedeflenmistir.

Kiresel finansal kriz sonrasinda bankalarin finansal yapisinin gliclenmesi ve olasi soklara karsi dayanikhiliginin
artirilmasina yonelik olarak Basel diizenlemeleri Basel Ill olarak yeniden belirlenmistir. Basel Ill {i¢ yapisal
blogundan birini olusturan asgari sermaye gereklilikleri yenilenmis ve artirilmistir. Bu kapsamda TCMB Finansal
istikrar Raporunda da yer aldigi lizere, “Odenmis sermayeyi iceren ve en yiiksek kaliteli sermaye olarak kabul
edilen gekirdek sermayenin risk agirlikli varliklara béliinmesi suretiyle hesaplanan ¢ekirdek sermaye orani Basel
Il gegis suireci takvimine gore 2013 yilinda asgari ylzde 3,5 ve 2014 yilinda yiizde 4 seklinde uygulandiktan sonra
2015 yilindan itibaren ylzde 4,5 olarak belirlenmistir. Basel lll reformlarindan biri olan sermaye koruma tamponu
(SKT) ile ekonomik ve mali gostergelerin bozulmasi durumunda karsilasilabilecek kayiplar nedeniyle 6zkaynaklarin
sermaye yeterliligine iliskin diizenlemelere gore yetersiz kalmasinin 6nline gecilmesi hedeflenmistir. SKT mevcut
durumda ylzde 2,5 olarak belirlenmistir. S6z konusu tampon ile kredi genislemesinin finansal sektoériin genel risk
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dizeyini artirabilecek diizeylere ulasmasi durumunda 6zkaynaklarin sermaye yeterliligine iliskin dizenlemelere
gore yetersiz kalmasinin 6nline gecilmesi hedeflenmekte ve bankalarin kredi portfoylerinin tlke dagihmi dikkate
alinarak banka bazinda hesaplanmasi gerekmektedir.” (TCMB, 2018, 64) Basel Ill kapsaminda yenilenen ilave
sermaye dlzenlemeleri neticesinde sermaye tamponlarinin ilave gekirdek sermayeden olusmasi gerekliligi
nedeniyle bankalarin daha gigli bir 6zkaynak yapisi olusturmasi amaglanmaktadir. (TCMB, 2018).

Diger taraftan, bankacilik sektériinde risk yénetimini son on yildir 6nemli 6lgtide 6n plana ¢ikmis ve Bankalarin
riskleri daha etkin bir sekilde yonetmeye baslamislardir. Etkin risk yonetimi de bankalarin karliliklarina olumlu
yansimistir. Bu da dogal olarak 6zkaynaklarin daha gii¢lii olmasi imkani vermektedir.

Tirkiye’de analiz doneminde yasanan ekonomideki kirilganliklarin da ¢6zlimleme maliyetinde ortaya
cikan dalgali seyir de etkili oldugu diisiinilmektedir. Ozellikle déviz kuruna olan duyarllik basta karlilik olmak
Uzere finansal sektoriin temel rasyolarini olumsuz etkilemektedir. D6viz kuru volalitesi ve buna bagl olarak
faiz degisimleri genel olarak finansal sektorde ve dolayisiyla bankalarin bilangolarinda sikinti yaratmaktadir.
Diger taraftan, Bankacilik denetim ve gozetiminden sorumlu BDDK bu dénemlerde aldig tedbirlerle doviz ve
faiz soklarinin bankalarin finansal yapisi Gzerindeki etkisini en aza indirmeye c¢alismistir. Bu nedenle de her
ne kadar Tirkiye’de bazi siyasi krizler ve bunun sonucu olarak ekonomik ve finansal soklar yasanmis olsa da
bankalarin glicli sermaye yapilarini korumus olmasinin 6nemi ortaya cikmaktadir. Diger taraftan, bankalarin
sermaye yapilarindaki olumlu durumun stirdirilmesi de olasi bir ¢gézimleme durumunda kamuya maliyeti en
aza indirgemek igin ¢ok blylk 6nem tasimaktadir.

3.2.2.Model Sonuglari

Regresyon analizinde daha 6ncede ifade ettigimiz tizere 12 biyik bankanin 2004-2019 yilina ait bilango bazl
verileri ile ayni déneme ait genel makro degiskenlerimize iliskin veriler kullaniimistir. Regresyon analizi bes farkli
model tizerinden ¢alistiriimis ve modellerde bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken tizerinde etkisi her bir model
icin hesaplanmistir. Modelin sonuglarina iliskin bilgiler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 1. Model Sonuglari

Bagimli Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
- Bankacilik- | Bankacilik- .
Degisken Beklenen Baz Makro Kamu- Ozel- Yabanci-
Coéziimleme Etki Rassal Rassal Rassal Rassal Rassal
Maliyeti Etkiler Etkiler Etkiler Etkiler Etkiler
(-) ROE -0.007 -0.053*** -0.055%** | -0.055*** | -0.053***
Bankacilik * LogAktif | -0.129%** | 0.013 0.108 0.020 0.018
Degigkenleri
+ Kaldirag 0.264 -0.133 -0.078 -0.065 -0.122
(-) SYR -0.001 -0.003*** -0.003*** | -0.003*** | -0.003***
(-) GSYH -0.396*** -0.392*** | -0.402*** | -0.401%**
Makro Faiz 0.338*** | 0.340%**
Degiskenler + Degisimi 0.0340*** 0.339%**
Ekonomik -0.003 -0.003
Serbestlik
(-) Endeksi -0.003 -0.003
+ Kamu 0,007
(-) Ozel -0.015
Kukla + Yabanci 0.004
Degiskenler Gozlem 192 192 192 192 192
Banka 12 12 12 12 12
R kare 0.236 0.503 0.503 0.503 0.503
Hausman 67,51
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ilk Modelde s6z konusu degiskenlerin rassal etkileri incelenmistir. Bu defa aktif biyiklugi ile birlikte
kaldirag oranin da ¢6zimleme maliyeti lizerinde istatistiki olarak anlamli etkisi oldugu ortaya ¢ikmistir. Burada
aktif buyuklugi ile ¢cozimleme maliyeti Gzerinde negatif yonlu bir iliski varken finansal kaldira¢ orani arttikca
¢6zlimleme maliyetinin yukseldigi gorulmektedir. Bu da dogal olarak borg yuku yliksek bankalarin herhangi
bir sikinti durumunda daha fazla sermayeye ihtiyaci oldugu sonucunu dogurmakta olup genel olarak finans
literatliriinde yapilan galismalara paralellik arz etmektedir.

Diger taraftan, modele makro degiskenlerin ilave edilmesinden sonra bu degiskenler arasindan GSYiH ve
Faiz Degisimin de ¢dziimleme maliyeti Gizerinde 6nemli élciide etkili oldugu gériilmektedir. GSYIH yiikseldikge
¢6ziimleme maliyetinin daha az oldugu izlenmekte olup, bu durumun da GSYiH nin yiikselmesinin ekonominin
gelisimin &nemli bir gdstergesi oldugu dikkate alindiginda tutarli bir sonug oldugunu sdyleyebiliriz. Ote yandan,
faizdeki degisimlerin bir baska deyisle volatilitenin ise ¢oziimleme maliyeti iliskisi ters yonli olarak gértlmustir.
Faizdeki volatilite dogal olarak ekonomide bir istikrarsizlik semboli olup bankalarin mali yapisi Gzerinde olumsuz
etki dogurdugu asikardir. Dogal olarak faiz degisimlerinin ¢6zimleme maliyeti Uzerindeki etkisinin olumsuz
olmasi da beklenen bir sonugtur.

ikinci Modelde, bu defa bankaciliga 6zgii verilerle birlikte yukarida da belirttigimiz GSYiH, Faiz Degisimi ve
Ekonomik Serbestlik Endeksi gibi makro degiskenlerin ¢6ziimleme maliyeti tizerinde rassal etkileri arastiriimistir.
Burada aktif bliylklugu ile ¢6ziimleme maliyeti Gzerinde negatif yonlu biriliski varken kaldirag orani arttik¢a
¢6zimleme maliyetinin yUkseldigi gorilmektedir. Bu da dogal olarak borg yiki yiksek bankalarin herhangi
bir sikinti durumunda daha fazla sermayeye ihtiyaci oldugu sonucunu dogurmakta olup genel olarak finans
literatrinde yapilan ¢alismalara paralellik arz etmektedir.

Diger taraftan, modele makro degiskenlerin ilave edilmesinden sonra bu degiskenler arasindan GSYiH ve Faiz
Degisimin de ¢dziimleme maliyeti Uzerinde bir dnceki paragrafta agilanan etkileri ¢ergcevesinde énemli dlglide
etkili oldugu gorilmektedir.

Bundan sonraki analizlerde bankalarin sahiplik yapisinin etkileri arastirilmis ve model bu sekilde kurulmustur.
ilk olarak kamu sahipliginin etkisini gdrmek amaciyla kamu bankalari kukla degisken olarak modele koyularak
sonuglar incelenmistir. Bu cercevede yapilan analizde de sonuglar ¢ok farkli olmamis, bankacilik verileri olarak
ozkaynak karhhgr ve sermaye yeterliligi rasyosunun belirleyici degisken oldugu gérilmistir. Bu degiskenlerin
yonleri yine yukaridaki gibi ¢cdziimleme maliyeti ile ters yonliidiir. Makro degiskenler icinde de GSYiH ve faiz
degisimi etkili olup, GSYiH ¢éziimleme maliyetiyle ayni yénde Faiz degisimi ise ters ydnde hareket etmektedir.

Sonraki analizde, bankalarin sahiplik yapisinin etkilerinin incelenmesine devam edilerek 6zel bankalarin
etkisini gormek amaciyla 6zel bankalar kukla degisken olarak modele koyularak model ¢alistiriimistir. S6zkonusu
modelin ¢alistirilmasi sonucu elde edilen veriler de bir farklilik gostermemistir. Dolayisiyla, bankacilik verileri
olarak 6zkaynak karliligi ve sermaye yeterliligi rasyosunun, makro degiskenler icinde de GSYiH ve faiz degisiminin
etkili olup belirleyici degisken oldugu gorilmustir. Bu degiskenlerin yonleri de dnceki modelde elde ettigimiz
sonuglar ile ayni olmustur.

Son olarak, sahiplik yapisinin analize katilmasinin sonuclarini degerlendirmek icin bu defa yabanci bankalarin
durumu incelenmis ve yabanci banka kukla degisken olarak modele dahil edilmistir. Burada yapilan analizde
de sonug oncekilerden ciddi bir farklilik géstermemis ve bankacilik verileri olarak 6zkaynak karliligi ve sermaye
yeterliligi rasyosunun belirleyici degisken oldugu gorilmdistlr. Bu degiskenlerin yonleri yine yukaridaki gibi
¢6ziimleme maliyeti ile ters yonli olmustur. Makro degiskenler icinde de GSYiH ve faiz degisimi etkili olup, GSYiH
¢6zimleme maliyetiyle ayni yonde faiz degisimi ise ters yonde hareket etmektedir. Dolayisiyla Bankalarin sahiplik
yapisinin ¢oziimleme maliyeti hesaplanmasinda ilave bir etkisinin olmadigi da gorilmustdr.

Tim bu modellerin uygulanmasindan sonra analizimizi toparladigimizda, ¢dziimleme maliyeti hesaplamasi
anlaminda literatiirde yapilan ilk ¢alisma olan Grimaldi ve Linder (2018) in galismasindaki sonuglara yakin bir
durum ortaya ¢iktigi gorilmektedir. Grimaldive Linder (2018) ekonomik bliylimenin ve giicli banka sermayelerinin
¢o6zlimleme maliyetlerini azaltici etkisi oldugunu bulmuslar ve yiiksek banka karhligi ve daha uygun bankalar arasi
kredi kosullarinin ¢6zim maliyetlerini dislirebilecegini 6ne stirmusglerdir.
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Calismanin ampirik sonuglari ¢ézimleme maliyetleri izerinde banka bazli veriler olarak karllik ve sermaye
yeterliliginin 6nemli 6l¢lide etkisi oldugunu ve yiksek karliliga ve glicli sermaye yapisina sahip bankalar igin
herhangi bir kriz ve batma riski durumunda beklenen ¢6ziimleme maliyetlerinin bir baska deyisle sermaye
kayiplarinin daha disiik oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla bu durumun AB Banka Coziimleme Direktifi
(Avrupa Komisyonu, 2014b) ve FSB Temel Ozellikler Metninde (FSB, 2011) éngériilen ¢éziimlemenin finansal
yukini azaltmaya yonelik tedbirlere de uyumludur. AB Direktifinin yayimlanmasinda bu yana uluslarasi alanda
yapilan tim diizenlemeler daha glicli sermaye yapisina iliskin olup, ¢c6ziimlemenin maliyetinin glcli bir sermaye
yapisi ile disirilebilecegi 6ngorilmektedir. Caismamizin bu acidan kiiresel anlamada kabul edilen ¢oziimleme
rejiminin temel 6zellikleri ile de uyumlu oldugu séylenebilir.

Diger taraftan, giiclii sermaye yapisinin yanisira, GSYiH biiyiimesinin dolayisiyla ekonomik biylimenin de
¢6zimleme lzerinde olumlu etkisin oldugu bizim calismamizda da ortaya ¢cikmistir. Ayrica faizdeki volatilitenin
¢6zimleme maliyetleri Gzerindeki negatif etkisi de Grimaldi ve Linder (2018) in calismasindaki genel kredi
kosullarinin olumsuz etkisi ile paralel bir sonug oldugu ifade edilebilir. Clinki faizdeki volatilite kredi kosullarini
olumsuz yonde etkileyen bir slregtir. Bu itibarla ekonomik istikrardaki iyilesmenin ¢6zimleme stirecinde olumlu
bir etki yaratacagi disiinilmektedir.

Bu itibarla, finansal istikrara yonelik artan risklere isaret eden gelismelerin ¢6zim maliyetlerindeki artislar
konusunda diizenleyici otoriteleri uyarabilme etkisi oldugu diistiniimektedir.

4.SONUG VE DEGERLENDIRME

Bankacilikta ¢c6ziimleme kavrami, son yillarda 6zellikle kiresel finans krizinden sonra ¢ok énem arzeden bir
noktaya gelmistir. Kiiresel bazda finansal otoriteler, merkez bankalari ve uluslarasi finansal kuruluslar bankacilikta
saglkli ve en az maliyetli bir ¢dziimleme rejiminin olusturulmasi icin bir ¢cok yeni diizenleme ve uygulamaya
gitmislerdir.

Kuresel krizde bazi biylk bankalar ise (G-SIB = Global Systemically Important Banks) kamu otoritelerinin
kaynak aktarimlariyla kurtariimaya calisiimistir. Bu kurtarma sireci hem Tirkiye’de yasanan krizde hem de
kiiresel kriz sonrasi diinya genelinde biliylik maliyetlere yol agmis ve bu maliyet bilylk ol¢lide vergi 6deyenlere
yiklendiginden diinya genelinde ¢6ziimleme maliyetleri sorgulanmaya baslanmistir.

Bu slirecte, ¢ozlimleme siirecinde yeni bir yaklasim olusmus ve ¢6ziimleme sireci bankalar heniz iflas
noktasina gelmeden isletiimeye baslayan bir stireg olarak finansal literatiire ve uygulamalara girmistir. C6zimleme
kavrami ve anlayisi son on yildir ciddi bir degisim gecirmis, daha proaktif bir yapinin kurulmasi ve ¢ézimlemenin
maliyetinin disurilmesi ve olasi karsi karsiya kalinacak maliyetlerin de kamuya dolayisiyla da vergi 6deyenlere
yuklenmesinin dniline gegilmesine ¢alisiimigtir.

Bu noktada da ¢6zimleme maliyetlerinin dnceden tahmin edilebilmesi ve bu maliyetlerini etkileyen
degiskenlerin belirlenmesi otoritelerin uygulamaya koyacagi ¢éziimleme rejimindeki 6n tedbirler agisindan
olduk¢a 6nemlidir.

Bu kapsamda calismamizda daha 6nceki ¢alismamizda yapilan Tirk bankacilik sektériinin herhangi bir
¢6zimleme sireci ile karsi karsiya kalmasi durumunda karsi karsiya olunacak sermaye ihtiyaci diger bir ifade
ile coziimleme maliyeti hesaplanmasinin tamamlayici bir ¢alisma olarak ¢oziimleme maliyetinin belirleyicilerinin
ortaya konulmasi hedeflenmistir.

Calismanin sonuglari yeni ¢ozimleme rejiminin temel 6zellikleri ile birlikte ele alindiginda, finansal sektérde
bu konuda alinan tedbirlerle tutarli olarak goriilmektedir. Bu kapsamda 0Ozellikle bankalar agisindan gigli bir
sermaye vyapisi ve karlilik oranlari ile genel ekonomi anlaminda bakildiginda da istikrarli bir GSYiH biyiimesi ile
faizdeki stabilitenin ¢6ziimleme maliyetleri Gzerinde 6nemli etkileri oldugu gorilmektedir.
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