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This paper attempts to analyze the impact of capital amount on profits in  banking sector . 
Banking system instability became a more serious threat for the world economy especially 
after the financ ial deregulation process. In order to decrease risk incentives of bank owners, 
Bank of International Settlements (BIS) introduced capital requirements as a new regulation 
method. This study empirically estimates the relationship between risk incentives, 
profitab ility and capital amount us ing the Granger-causality tests and OLS regressions. The 
result obtained from the models indicate that banks increase  risky investments to meet capital 
requirements in Turkey. Therefore additional capital reduces bank profitability.     

1970-1980 dönemindeki yogun finansal liberalizasyon tartismalarinin 
ardindan 1980’li yillarin baslarinda gelismis ülkelerin finansal piyasalari hizli 
bir deregülasyon sürecine girmistir. ABD’de baslayan bu süreç, Avrupa, 
Japonya ve ardindan gelismekte olan ülkelerde devam etmis, finansal 
piyasalardaki kontrol ve kisitlamalar büyük ölçüde kaldirilmistir.

Finansal deregülasyonun hizlanmasi ile birlikte ilk göze çarpan olgu 
finansal piyasalarin istikrarinin bozulmasidir. Örnegin ABD’de iflas eden banka 
sayisi 1980’de 10 iken, bu rakam sürekli olarak artmis ve 1987’de 184’e 
ulasmistir.1 Bankacilik sistemlerinin dünya genelinde kirilganliginin artmasi ile 
yeni regülasyon yöntemleri gündeme gelmistir. Banka sahipligine getirilen 
kisitlamalar, sermaye yeterlilik kriterleri, iç ve dis denetim bu yöntemlerin 
basinda gelmektedir. 

Mevduat sigortasi sistemleri gelismis ve gelismekte olan ülkelerde sistemin 
istikrarini saglayacak önemli araçlardan biri olmasina ragmen, ayni zamanda 
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kendisi basli basina bir istikrarsizlik unsuru olarak regülasyonu daha da önemli 
hale getirmektedir.

Literatür incelendiginde yeniden regülasyonun  (reregülasyon) en önemli 
yöntemlerinden biri olan sermaye yeterliligi, gerek uygulama, gerekse 
bankacililik sistemi ve makroekonomik yapi üzerindeki etkileri bakimindan 
yeterince analiz edilmemis bir olgu olarak karsimiza çikmaktadir.

Yeterli miktarda sermayenin ani likidite sikisikliklarinda yedek bir güvence 
olarak bulunmasinin, bankalarin sorunlu dönemleri daha rahat asmasina neden 
olacagi iddiasi, sermaye miktarinda bir standardizasyona gidilmesini 
savunanlarin temel dayanaklarindan birini olusturmaktadir. Ayrica sermaye 
miktari arttikça, bankalarin kaybedecekleri aratacagindan, riskli yatirimlardan 
uzak durmalari ihtimali kuvvetlenir. Bu etkileri ile sermaye standartlarinin, 
bankacilik sisteminin hem saglamligi hem de karliligi üzerinde olumlu etkileri 
olacaktir. Oysa literatürde pek deginilmeyen baska bir açidan bakildiginda, tam 
aksi bir etki de söz konusu olabilir. Bankalarin yüksek sermaye/varlik 
zorunluluklarinin yerine getirilebilmesi için daha riskli yatirimlara girmesi 
olasidir. Varlik portföylerinde riskli kredilerin artmasi bankalarin likiditesini 
yitirmesi ihtimalini attirmaktadir.  

Bu çalisma, bu etkilerin varligini ve boyutlarini Türkiye örneginde analiz 
etmeyi amaçlamaktadir. Ikinci bölümde sermaye, risk ve karlilik iliskisi analiz 
edilmekte ve sermaye yeterliligi ile ilgili uygulamalarin geçmisi 
özetlenmektedir. Üçüncü bölümde, Türk bankacilik sektöründe sermaye karlilik 
iliskisi üzerine bir ampirik analiz sunulmaktadir. Dördüncü bölümde çalismanin 
sonuçlari özetlenmistir.

Finansal kurumlarda sermayenin islevi diger kar amaçli kurumlardan farkli 
degildir. Sermayenin temel islevleri söyle siralanabilir : a) Zarari absorve 
edecek bir tampondur. b) Mudi güvenini arttirir. c) Banka sahiplerinin ne kadar 
riske girdigini gösterir. d) Maliyeti en düsük finansman yönteminin ne kadar 
kullanildigini gösterir.

Isletmelerin finansal yapilari ile ilgili modern teorilerin kökleri Modigliani 
ve Miller’in 1958 çalismasina dayanmaktadir.2 Bu modele göre, vergilerin, iflas 
maliyetlerinin ve piyasa yetersizliklerinin olmadigi bir dünyada bir sirketin 
piyasa degeri sermaye yapisina bagli degildir. Bu makaledeki bir baska önerme 
ise borç-özkaynak oraninin faaliyet riskini etkilemedigi önermesidir.

Modigliani-Miller’in bu çalismasini takip eden bazi makalelerde,  
varsayimlar biraz gevsetilmis ve sinirli sorumluluk ile mevduat sigortasinin 
bulundugu ülkelerde banka yöneticilerinin risk alma yönünde çok güçlü 

                                                            
2 F. Modigliani, M.H. Miller,1958, “The Cost of Capital, Corporate Finance and the Theory 
of Investment”  American Economic Review, vol 48 ,ss.261-97
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dürtülere sahip oldugu iddia edilmistir. Ayrica sermaye miktarinin artmasinin 
bu riskleri arttirmasi söz konusudur. 3

Bir diger farkli görüs ise sermaye yeterliliginin bir taraftan mudi gözetimini 
azaltirken, diger taraftan regülatörlerin diger sinyallere verdigi önemi azaltmak 
suretiyle bankalarin portföy kalitesinin düsmesine yol açtigi yönündedir.4

Ayrica sermaye yeterliligi kurallarina uymak için bankalarin riskli yatirimlara 
girmesi de söz konusu olabilir.

Bu etkilerin ayni anda varoldugu durumda optimal portföy miktarini 
belirlemek, önem kazanmaktadir. Bunun yani sira degisik müsteri gruplarina 
hizmet eden ve farkli yapida bulunan bankalarin hepsini, ayni sermaye 
zorunluluklarina tutmanin sakincalari, bu optimal miktari belirlemeyi daha da 
zorlastirmaktadir. 

Deregülasyon süreci ile birlikte finansal piyasalarin kontrolüne yönelik 
birçok uygulama terk edilmistir. Dolayisiyla, 1980’lerde  regülatörler tarafindan 
piyasa disiplinini saglama hedefine yönelik olarak  en yaygin kullanilan araç, 
likidite kontrolleri haline gelmistir. Temelde bankanin yükümlülüklerini yerine 
getirmesinde bir aksamanin önüne geçmeyi amaçlayan likidite zorunluluklari o 
dönemde Ingiltere Merkez Bankasi (Bank of England) ve ABD merkez Bankasi 
(FED) tarafindan yogun olarak kullanilmaktaydi.5

ABD’de deregülasyon sürecinin de etkisiyle çesitli zorluklarla karsilasan 
finansal kurumlarin bir kisminin ödeyebilirliklerini yitirmesi ile gelismis ülkeler 
yeni bir regülasyon yöntemi arayisina girmistir. Bu arayisa cevap, Bank of 
International Settlements (BIS) gözetiminde olusturulan Basle komitesinden 
gelmistir. BIS 1930’da  Almanya’nin Versaille anlasmasi çerçevesinde 
belirlenen borçlarini ödemesini kolaylastirmak üzere kurulmustur. Üye ülkelerin 
Merkez bankasi baskanlarinin ve çesitli uzmanlarin her yil düzenli olarak 
gerçeklestirdigi toplantilarda  finansal sistemin istikrarini arttirmak üzere çesitli 
öneriler sunulmaktadir. BIS’in bu önerilere uymayan üye ülkelere herhangi bir 
yaptirim uygulamasi söz konusu degildir.

BIS’in önderliginde G-10 ülkelerinin Merkez Bankasi baskanlari 1974 
yilinda Basel komitesini olusturmustur. Bu komitenin amaci bankacilik 
sisteminin saglamligini arttirmak için yeni süpervizyon standartlari 
gelistirmektir. Komitenin en önemli çalismalari sermaye yeterliligi üzerinedir. 
Bu konudaki standartlar  1988 Basel anlasmasi ile netlestirilmistir.

1988 anlasmasina göre sermayenin varliklara oraninin minimum %8 olmasi 
kararlastirilmistir. Bu oran hesaplanirken varliklarin risk durumu da 
gözetilmektedir. Varliklar risklerine göre agirliklandirilmaktadir. Anlasmada 

                                                            
3 D.A.Prescott, 2001, “Bank Capital Regulation With and Without State-Contingent 
penalties” Carnegie-rochester conference on Public Policy, s.9
4 J.C.Rochet, 1992,  “Capital Requirements and the Behaviour of Commercial Banks” 
Europian Economic Review, vo l 36, s. 1178 
5 H.Palmer, 1998, “ Bank Risk Analys is in Emerging Markets”  Euromoney Publications  
s.102
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kredi ve piyasa riski için sermaye yükümlülükleri belirlenmis fakat faiz orani ve 
operasyon riskleri göz ardi edilmistir.  

1988 anlasmasinin bir diger dezavantaji da  kredilerin herhangi bir risk 
farkliligi gözetilmeden ayni risk grubunda ele alinmasidir. Risk 
agirliklandirmasi genel hatlari ile Tablo I’ de görülmektedir. Bu eksiklerine 
ragmen 1988 anlasmasindan itibaren gelismis ve gelismekte olan ülkelerin 
bankacilik sistemlerinde sermaye varlik oranlari hizla yükselmistir.

Nakit ve Kamu Kagitlari 0

Kisa Vadeli Alacaklar 20

Emlak Kredileri 50

Diger Varliklar (Krediler Vs.) 100

-

Akreditif Kredileri 100

BIS, 1988 anlasmasinin eksiklerini göz önünde bulundurarak Ocak 2001’de 
yeni bir sermaye önerisi yayinlamis ; gelismis ve gelismekte olan ülkelerin 
Merkez Bankalarindan bu yeni öneri hakkinda görüslerini istemistir. Bu 
görüsler dogrultusunda 2004’de yeni sermaye anlasmasinin son halini alip 
uygulamaya geçmesi planlanmaktadir.

Yeni öneri, 1988 anlasmasina oranla çok daha risk hassas bir 
sermaye/varlik oranini uygulamaya geçirmeyi hedeflemektedir. Bu oranda faiz 
orani riski ve operasyon riski de göz önünde bulundurulmaktadir. Ayrica 
standart agirliklandirma yerine kredi riskini derecelendirme de öneriler 
arasindadir.

BIS’in bu standartlara uymayan ülkelere herhangi bir yaptirimi yoktur. 
Fakat bu standartlara uymayan bankalarin sendikasyon kredisi bulmasi 
zorlasmaktadir.

Türkiye’de  sermaye yeterliligine iliskin ilk düzenleme 1989’un sonlarina 
dogru yapilmistir. Sermaye ve risk agirlikli varlik tanimlari yapilmis  ve 
sermayede asgari oran uygulamasina geçilmistir. Ardindan 1999’da yürürlüge 
giren yeni kanun uyarinca risk agirliklandirmasi ve sermaye tabani BIS 
standartlarina uydurulmus ve Sermaye varlik rasyosu asgari  %8 olarak 
belirlenmistir. BIS’in yeni önerisini takiben Bankacilik Düzenleme ve 
Denetleme kurulu 31 ocak 2002’de yeni düzenlemelere giderek 2001 Basle 
önerileri dogrultusunda uygulamalar baslatmistir. Sekil 1’de 1988’deki ilk Basle 
anlasmasi ve yeni düzenlemelerin etkilerinin Türk Bankacilik Sisteminde 

Tablo 1. Risk Bazli Sermaye –Varlik Orani Agir l iklar i

Bilanço Kalemleri Risk Agir l ik lar i

Bilanço Disi K alemler

K aynak : J.K . Dietrich,1996. “ Financial Services and Financial Inst itut ions 
: Value Creation in Theory and Practice”  Prentice Hall, s.448



173

Sermaye/varlik oranlarini ne yönde etkiledigi görülmektedir.(Toplulastirilmis 
bilanço verileri- Varliklarda risk agirliklandirmasi yoktur)

                                                                                                     

Çalismanin bu bölümünde, bankalarin sermaye yapisi ile karliligi arasinda 
herhangi bir iliskinin varligi, nedenselligi ve siddeti tahmin edilirken, Türkiye 
mevduat ve yatirim bankalari konsolide bilanço verileri kullanilmistir. Analizde 
kullanilan degiskenler,  Sermaye/varlik orani (Risk agirliklandirmasi yapilamadan), 
geri ödenmeyen krediler ve karliliktir. 1989:01-2001:11 arasi dönem ele 
alinmaktadir. Geri ödenmeyen kredilerin analizde kullanilmasinin nedeni sermaye 
ile karlilik arasindaki iliskinin risk boyutunun da ortaya çikarilmasi amacidir. 
Degiskenler için kullanilan notasyon :

C: Sermaye/Varliklar
P:Kar
NPL: Geri Ödenmeyen Krediler 

Seklindedir.
Bu degiskenler duraganlik durumlarinin anlasilmasi için önce birim kök 

testine tabi tutulmustur. Tablo 2’de de görüldügü gibi C ve P birinci farkta, NPL ise 
ancak ikinci farkta birim kökten arinmaktadir. 

Degisken (X) X’ de Birim Kök D(X)’de Birim Kök D^2(X)’de Birim Kök
C -0,3209   -8,4223* -

T em

Sekil 1. Türk Bankacilik Sisteminde Sermaye/Varlik oranlar i

3. AMPIRIK  ANAL IZ

Tablo 2. Bir im K ök Testler i

1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004
  Ocak Nisn

n
  Kasi m   Ocak Nisn Haz

0.03

0.04

0.05

0.06

0.07
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P -0,6441   -4,9607* -
NPL 4,0640 -0,2732    -10,2697*

Kritik 
Degerler 

%1 -3,4671 -3,4671 -3,4671
%5 2,8772 2,8772 2,8772
%10 -2,5750 -2,5750 -2,5750

-ADF denklemleri 4 gecikmeli ve kesismeli olarak ele alinmistir
* : 0.01 Düzeyinde anlamli ; ** : 0.05 Düzeyinde anlamli ; *** :0.10 Düzeyinde 
anlamli

Sermaye-karlilik ve sermaye-geri ödenmeyen krediler arasindaki 
nedensellik Granger-nedensellik yöntemi ile test edilmekte ve  1 ve 2 no'lu 
denklemler tahmin edilmektedir. Test birim kökten arindirilmis seriler 
kullanilmaktadir. 

Tablo 3’deki Granger –nedensellik sonuçlarina göre sermaye ve geri 
ödenmeyen krediler arasinda karsilikli nedensellik söz konusudur. NPL’nin C’nin 
Granger nedeni olmasi durumunun tersi bir nedensellikten daha kuvvetli oldugu 
görülmektedir. Yani bankalarin sermaye zorunluluklarini yerine getirmek amaciyla 
riskli yatirimlara girmesi ihtimali söz konusudur. Bu konuda ancak OLS 
sonuçlariyla kesin bir yargiya varilabilir.

1 0,4832(0,49)   7,9E-07*(26,12) 188
2 0,1960(1,64)   1,1E-06*(14,79) 187
3 0,2814(1,28)   1,3E-08*(14,73) 186
4     0,0950***(2,00)   1,4E-09*(13,42) 185
5 0,3522(1,11)   3,7E-09*(10,93) 184
6 0,2342(1,35)     6,6E-08*(8,31) 183
7 0,2482(1,31) 1,4E-06*(6,30) 182
8     0,0632***(1,89) 3,2E-06*(5,55) 181
9 0,1274(1,57) 9,8E-0,6*(4,84) 180

10 0,1512(1,48) 8,7E-06*(4,63) 179
11 0,1749(1,40)     0,0001*(3,67) 178
12     0,0882***(1,63) 2,8E-05*(3,93) 177

* : 0.01 Düzeyinde anlamli ; ** : 0.05 Düzeyinde anlamli ; *** :0.10 Düzeyinde 
anlamli
F- istatistikleri parantez içinde verilmistir

)1.........(..................................................eCßPacP
k

1j

k

1j
jtjjtj0t

)2.........(..................................................eNPLCcC
k

1j

k

1j
jtjjtj1t

Tablo 3. Granger-Nedensellik Testi Sonuçlar i I
Gecikme C NPL NPL C GözlemÞ Þ

∑ ∑
= =

−− +++=

∑ ∑
= =

−− +++= dj
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Tablo 3’deki Granger –nedensellik testi  sonuçlari sermaye ve karlilik 
arasinda karsilikli bir nedensellik oldugunu göstermektedir. 

1 0,386(1,01) 0,105(2,65) 188
2 0,486(0,72) 8,8E-05*(9,83) 187
3 0,692(0,48) 3,5E-05*(8,27) 186
4    0,028**(2,76)   3,2E-10*(14,45) 185
5    0,011**(3,05) 2,8E-08*(9,82) 184
6 0,002*(3,55) 1,2E-07*(8,02) 183
7     0,0007* (3,82) 2,5E-08*(7,95) 182
8    0,0005*(3,70)   1,0E-07*(6,082) 181
9    0,0001*(3,11) 9,8E-08*(6,39) 180

10 0,002*(2,82) 4,1E-07*(5,58) 179
11 0,009*(2,36) 4,6E-07*(5,28) 178
12 0,188(1,36) 5,0E-06*(4,40) 177

* : 0.01 Düzeyinde anlamli ; ** : 0.05 Düzeyinde anlamli ; *** :0.10 Düzeyinde 
anlamli
F- istatistikleri parantez içinde verilmistir

Sermaye ile kar ve geri ödenmeyen krediler arasinda iliskinin yönünü ve 
siddetini belirlemek için model 3 tahmin edilmis ve sonuçlar tablo 4’de sunulmustur.

Bu sonuçlara göre NPL ile C arasinda pozitif, P ile C arasinda ise negatif 
bir iliski vardir.

Bankacilik sisteminin kirilganliginin arttigi ve mevduat sigortasi sistemleri 
gibi uygulamalarin çesitli sorunlara yol açtigi bir dünyada  regülasyon yöntemlerinin 

3).........(........................................e.........NPLßßPaaC 1010

Tablo 3. Granger-Nedensellik Testi Sonuçlar i I I
Gecikme C P P C Gözlem

4.SONUÇ

Þ Þ

Bagimli degisken :C

Bagimsiz Degiskenler
Parametre 
katsayilari

Std. Hata t-Istatistigi p-degeri

c 0.000158 0.000171 0.923995 0.3567
P -9.45E-10 3.63E-10 -2.604379 0.0099

NPL 1.45E-09 8.21E-10 1.763785 0.0794

R 2̂ 0.618850 Durbin-Watson 1.948123
F istatistigi 151.8103 Akaike Enformasyon Krit. 9.251214

Model Std. Hata 0.002352 Model p-degeri 0.002607

++++=
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önemi artmaktadir.  Bu süreçte bankacilik sektörü  yeni regülasyon yöntemleri ile 
tanismaktadir. Bu yöntemlerden, 1990’li yillardan itibaren en yaygin olarak 
kullanilani sermaye zorunluluklaridir. Basle anlasmalari sayesinde sermaye 
yeterliligi tanimi tüm dünyada standartlasmaya dogru gitmektedir. Fakat sermaye 
zorunluluklarini yerine getirmeye çalisan bankalarin, potföylerinde  daha riskli 
yatirimlara  yer vermesi olasilik dahilindedir. Nitekim bu çalismada sermaye 
miktarinin piyasa disiplini, risk tercihleri ve karlilik üzerindeki etkileri Türk 
Bankacilik Sektörü için analiz edilmis ve  bu yönde bir sonuca ulasilmistir. Granger-
nedensellik ve OLS sonuçlari incelendiginde bankalarin sermaye standartlarini 
tutturmak için riskli yatirimlarini arttirdigi görülmektedir. Dogal olarak bu süreç 
sermaye miktari ile karlilik arasinda da negatif bir iliskiye neden olmaktadir. 
Dolayisiyla  tüm bankacilik sektörünün standart bir sermaye yapisina uydurulmasi 
yerine gözetim regülatörlerin her banka için farkli sermaye zorunlulugu 
uygulamasina gitmeleri sermayenin olumlu etkilerinin ön plana çikmasina sebep 
olacaktir.
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