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OZGUN ARASTIRMA

Avrupa Birligi Bankacilik Endiistrisinde Rekabet ve istikrar iliskisi: Ticari
Bankalar Uzerine Bir Deneme!
Ramazan Ekinci?, Recep KOK3
Ozet

Rekabet - istikrar/kirilganlik hipotezi, bankacilik literatiiriinde en sik tartisilan konulardan birisidir. Literatiirde rekabet
ve istikrar / kirilganlik iliskisini inceleyen ¢ok sayida ampirik calisma olmasina ragmen, yiiksek rekabetin, istikrar mi, yoksa
istikrarsizliga mi neden oldugu konusunda literatiirde ortak bir gériis ortaya konulmamistir. Buradan hareketle bu
calismanin temel amaci, rekabet - istikrar/kirtlganlik hipotezinin gegerliligini ele alinan 26 Avrupa Birligi (AB) iilkesi icin
analiz etmektir. S6z konusu tilkelere ait 156 ticari bankanin 2006-2014 dénemini kapsayan verileri kullanilarak hipotezin
gecerliligine yénelik bir ampirik kanit ortaya konmaya ¢alisilmistir. Calismada kullanilan temel analiz araglari; rekabet
glictiniin 6l¢ctimii icin Lerner ve Boone indeksi, finansal istikrarin élciilmesine yonelik teknik olarak Z-skoru yaklasimi
kullanilmistir. Bu analiz araglarint GMM yaklasimi ile temel hipotezin test edilmesi izlemistir. Calismada elde edilen
bulgulara gére Lerner ve Boone indeksleri, bankalarin rekabet giiciiniin ele alinan dénem boyunca azalan bir egilim
g6sterdigini ortaya koymaktadir. Finansal istikrarin géstergesi olan Z-skoru ise kriz dénemleri basta olmak iizere dalgali
bir seyir izlemektedir. GMM tahmin sonuglarina gére ise piyasa giicii ile istikrar arasinda pozitif bir iliskinin oldugu
bulgusuna ulasilmistir. Bu agidan degerlendirildiginde rekabet - kirllganlik hipotezi dogrulanmigstir. Bulgular tekelci
rekabetin oldugu bir piyasada regiilasyona dayalt politikalar ve tekelci bir yapilanma ile istikrarinin saglanabilecegi
yoniindedir. Calismanin énemli bulgusu finansal sistemin tekelci rekabet yapisinda daha istikrarli olacagi yontindedir.

Anahtar kelimeler: Rekabet, Lerner Indeksi, Boone Indeksi, Z-skoru.
Jel Kodu: C23,G21,L16.

The Competition and Stability Relationship in the European Union Banking Industry: An

Empirical Analysis on the Commercial Banks
Abstract

The competition - stability/fragility hypothesis is one of the most frequently discussed topics in the banking literature.
Although there are a number of empirical studies examining the relation between competition and stability / fragility in
the literature, a common consensus did not put forward in the literature as to whether high competition causes stability or
instability. From this point of view, the aim of this study is to analyze the validity of the competition - stability / fragility
hypothesis for 26 EU countries. It has been attempted to provide empirical evidence for the validity of the hypothesis by
using the data of 156 commercial banks belong to the countries covering the period 2006-2014. The basic tools used in the
study; the Lerner and Boone index for measuring competition and the Z-score approach has been used for measuring
financial stability. These analytical tools were followed by testing the basic hypothesis with the GMM approach. According
to findings in the study, Lerner and Boone indices produce that banks' competitive power shows a decreasing tendency
during the period handled. The Z score, which is the indicator of financial stability, is following fluctuation especially in
crisis periods. According to GMM estimation results, it is found that there is a positive relation between market power and
stability. In this respect, the competition - fragility hypothesis has been verified. Findings show that in a market where
monopolistic competition exists, financial stability can be provided by a monopolistic organization and regulation-based
policies. The important finding of the study is that the financial system will be more stable in monopolistic competition
structure.

Keywords: Competition, Lerner index, Boone index, Z-score
Jel Codes: C23,G21,L16.
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1. GIRiS

Temel endistriyel organizasyon teorisi
rekabetin tiiketiciler tarafindan 6denen fiyati
distirerek etkinligi arttirdigini; dolayisiyla en

etkin firmalarin tam rekabet¢i piyasa
ortaminda varliklarini sirdirebilmelerine
neden oldugunu varsaymaktadir. Ancak,

bankacilik sektori agisindan diistiniildiigiinde,
bankalar arasindaki sert rekabetin bankacilik
sektoriniin istikrarsizhiginm arttirdig1 ve kaliai
sonuglar1 olan finansal krizlere neden
olabilecegi varsayimi ters iliskinin testini de
gerekli kilmaktadir. Bu durum, rekabetci piyasa
varsayiminin yanlis yorumlanmasina yol
acabilmektedir. Dolayisiyla finansal sektoriin
etkinligini arttirmayi amaglayan rekabet yanlisi
politikalar, ekonominin biitiinii agisindan gii¢lii
olumsuz etkilere neden olabilmektedir.
Buradan  hareketle  yliksek  rekabetin,
beraberinde istikrar mi, yoksa istikrarsizlik mi
getirdigi sorusu karsimiza ¢ikmaktadir. Su ana
kadar ne ampirik literatiir bu sorunun net
cevabina bulmus, ne de teorik ¢alismalarda bir
gorus birligine ulasilabilmistir. Bu baglamda
bankacilik sektorinde rekabet, finansal
kurumlarin risk alma davranislar1 ve finansal
istikrara olan etkisi acisindan ortaya c¢ikan

sorulara cevap bulma konusunu o6nemli
kilmaktadir.
Literatiirde, geleneksel “rekabet-kirilganlik”

hipotezi ve “rekabet-istikrar” hipotezi olmak
lizere rekabet ve finansal istikrar arasindaki
iliskiyi inceleyen iki zit goriis karsimiza
cikmaktadir (Beck, 2008: 8-10). Rekabet-
kirilganlik hipotezi; bankacilik sektoriinde
gorilen yiksek rekabetin, finansal
istikrarsizlignt ve bankalarin kirilganhgini
arttiracagimi  ileri  stirmektedir.  Yiiksek
rekabetci  bankaciik  sektoriinde banka
yoneticileri, belirledikleri kar amaclarina
ulasmak amaciyla ylksek ve hizli kar iceren
ylksek riskli faaliyetlere yonelebilmektedirler.
Daha riskli varlik portféyline yol acan bu
durum, piyasa rekabetinin bankacilik sektori
lizerindeki etkisinin yani sira, devletin rekabet
politikalarini sekillendirmedeki roliine yonelik
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politika yapicilar1 ve akademisyenler arasinda
yeni bir tartismanin odagi haline gelmistir.

Rekabet-istikrar iliskisi, bankacilik
literatiirinde genis c¢apta arastirilan bir
arastirma alanidir. Karlar {izerinde asiri
baskinin bulundugu rekabet¢i bir ortamda
bankalar, beraberinde kirilgan yapiya yol acan
asir1 risk alma istegiyle hareket etmektedirler.
Ayrica daha rekabetci bir ¢evrede bankalarin
kredi kullananlarin takibine yonelik
glidiilerinde meydana gelen azalma siireci,
bankalarin kredi kullananlara yonelik daha az
bilgi edinmeleri ile sonuc¢lanmakta, bu ise
tekrar kirilganlik riskini arttirmaktadir (Boot
ve Thakor, 1993: 206; Allen ve Gale, 2004: 459-
460).

Ote yandan “rekabet-istikrar” hipotezi, daha
rekabet¢i bir bankacilik sisteminin daha
istikrarli bir finansal sisteme yol agacagini ileri
siirmektedir. Ozellikle Boyd ve Nicolé (2005:
1338-1339), calismalarinda, diisiik bor¢ verme
oranlarinin, miitesebbislerin bor¢glanma
maliyetini diistirerek yatirimlarin basarili olma
olasiligini arttiracagini, bunun sonucu olarak
daha rekabetci bir piyasada faaliyet gosteren
bankalarin, bankacilik sektoriunun istikrar: ile
sonuglanan daha disik kredi riski ile
karsilasacaklarini ortaya koymaktadirlar.

Rekabet bankacilik sektoriinde iki tarafli bir
kilic olarak goriilebilmektedir: Bir yandan
istikrar saglamak icin giliclii bir rekabete
gereksinim duyulurken, o6te yandan asir
rekabetin bankacilik sektorii lzerinde ciddi
etkileri olabilmektedir. Rekabet-kirilganlik ve
rekabet-istikrar iligkisi bankacilik
literatiiriinde kabul gormiis, teorik dayanaklari
olan ve ampirik olarak desteklenmis iki 6nemli
hipotezdir. Rekabet-kirilganlik hipotezi, yiiksek
piyasa giiciine sahip bankalarin kredi degeri
yuksek olan miisterileri daha iyi izleme ve
inceleme yetenegine sahip olacaklarini, bunun
neticesinde bankalarin iflasa diisme risklerinin
azalacagini iddia etmektedir (Petersen ve
Rajan, 1995: 417-418). Bu hipoteze gore asir1
rekabet, bankalarin “imtiyaz degerini” (charter
value) distirerek, bankalar1 daha riskli islerde
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portfoylerini cesitlendirme yoniinde zorlayip,
bunun sonucunda iflas riskini arttiracaktir.

Ayrica son doénemde yapilan c¢alismalar bu
paradigmanin aksi yonde bir savi ortaya
koymaktadir. Buna gore asir1 piyasa giiciiniin,
bankalari ilave risk alma yoniinde tegvik etmesi
veya “basarisiz olacak kadar buyik” (too-big-
to-fail) olma politikas1 altinda alinan
siibvansiyonlar sonucu yerlesik bankalarin
ahlaki tehlike problemi ile karsilasmalari
nedeniyle, bankalarin iflas riskinin artacagi 6ne
sturilmektedir (Boyd ve Nicolo, 2005: 1329-
1330; Caminal ve Matutes, 2002: 20).

Finansal kurumlarda kredi riskinin yonetimi
ozellikle finansal Kkrizden sonra politika
yapicilar1 ve uygulayicilar1 igin en Onemli
konulardan biri haline gelmistir. Dima vd.
(2014:114) gore finansal istikrarsizliga yol
acan nedenlerden birisi olarak finansal
piyasada asir1 rekabet gosterilebilmektedir.
Rekabet-istikrar iliskisi 6zellikle finansal
krizden sonra giindeme gelen dikkat cekici
konularin basinda gelmektedir. Literatiirde
rekabet ve istikrar iliskisini tek bir iilke veya
tilkeler bazinda inceleyen ¢ok sayida calisma
yer almasina ragmen, bankacilik literatiiriinde
yapilan s6z konusu bu calismalar “rekabet-
kirilganlik” ve “rekabet-istikrar” olmak iizere
iki temel hipotez ekseninde incelenmektedir.

“Rekabet-kirilganlik” hipotezi; yiiksek piyasa
gliiciine sahip bankalarin asimetrik bilgi
problemini  azaltma  yetenegine  sahip
olmalarinin yaninda, kredi degerliligi bulunan
miisterilerin belirlenmesinde yiiksek kalitede
inceleme ve  gozetleme  metotlarindan
yararlanmalar1 ve daha yliksek faiz orani
belirleme gibi nedenlerden dolay1 piyasa
gliclinlin (rekabetin tersi) istikrar: arttiracagini
varsaymaktadir (Besanko ve Thakor, 1993: 21-
22; Keeley, 1990: 1197; Petersen ve Rajan,
1995: 441). Ancak, bu genel kabul, son yillarda
yapilan ve yiiksek rekabetin bankalarin daha
yenilikci ve daha etkin olmalarini saglayarak
sonucta istikrari arttiracagi yoniinde bulgular
elde eden calismalarla birlikte sorgulanmaya
baslamistir (Boyd ve Nicolo, 2005: 1339-1340;
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Caminal ve Matutes, 2002: 20; Dima vd., 2014:
114-115; Nicol6 vd., 2006: 29).

Rekabet ve istikrar arasindaki iliskiye yonelik
ampirik bulgular farkli sonuclar ortaya
koymaktadir. Keeley (1990: 1183), rekabetteki
artisin bankalarin imtiyaz degerinin diismesine
yol acarak iflas riskini arttirdii sonucuna
ulagmistir.

Diger bir calismada Fungacova ve Weill (2013:
320), Rusya bankacilik sektoriinde 2001-2007
donemleri  arasinda  ¢eyreklik  veriler
kullanarak rekabet-kirilganlik hipotezini test
etmistir. Calismada Lerner indeksi ile 6lgiilen,
piyasa gliciiniin banka basarisizligl ile negatif
iliskili oldugu sonucuna ulasilmistir.

Literatiirde yer alan ¢alismalarin bir boliimii de
rekabet-istikrar hipotezini destekleyen
sonuglara ulagsmaktadir. Bu hipoteze gore, daha
yiksek rekabet (daha az yogunlasma)
bankacilik sektoriiniin istikrarini
arttirmaktadir. Ornegin Nicolé vd. (2006: 1),
ABD bankalan tizerine yatay-kesit verisi, 134
sanayilesmemis lilke Uzerine de panel veri
olmak tizere iki farkli veri seti kullanarak
rekabet-istikrar hipotezini test etmistir. Teorik
bulgularla uyumlu olarak yazarlar, bankanin
basarisiz olma olasilig1 ile yogunlasma arasinda
pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir
korelasyonun oldugu sonucuna ulagmiglardir.
Yaldiz ve Bazzana ise (2010: 304), Turk
bankacihik  sektorii  lizerine  yaptiklari
calismalarinda rekabet-istikrar  hipotezini
destekler nitelikte bulgulara ulagsmislardir.

2. YONTEM

Bu kisimda rekabet ve istikrar Ol¢me
yontemleri ayr1 ayr1 bashklar halinde
incelenmekte ve elde edilen analitik bulgular
yorumlanmaktadir. Ayrica burada yapilan
analiz sonuclari, boliim sonunda karsilastirmalh
bir sekilde 6zetlenmektedir.

2.1. Rekabet Ol¢gme Yéntemleri

Literatiirde rekabetin Ol¢iimiine yonelik ¢ok
sayida ampirik c¢alisma yer almaktadir.
Bankacilik sektoriinde rekabetin Ol¢limiine
yonelik genellikle u¢ yaklasimdan
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faydalanilmaktadir (Claessens, 2009: 83-84).
Birinci ampirik yaklasim, piyasa yogunlasma
oranlari, sektordeki banka sayis1 ve Herfindahl-
Hirschman indeksi gibi  yapi-davranis-
performans (SCP) hipotezine dayali gostergeler
tizerinde dururken; ikinci yaklasim, yerli ve
yabanci bankalarin piyasaya girislerinin
ontindeki resmi ve resmi olmayan engelleri ve
faaliyet kisitlamalar gibi piyasadaki rekabetgi
diizeyi Olcen diizenleyici gostergeler tzerinde
durmaktadir. Ugiincii yaklasim ise H-istatistigi
ve Lerner indeksi gibi rekabetin Ol¢limiinde
kullanilan yapisalct olmayan yaklasimlar:
dikkate almaktadir.

2.1.1. Lerner indeksi

Calismada AB’ye liye iilke bankalarinin rekabet
diizeylerinin belirlenmesinde Lerner
indeksinden yararlanilmaktadir. Lerner indeksi
her bir banka ve drneklemdeki her bir yil i¢in
hesaplanmaktadir. Boylece Herfindahl-
Hirschman indeksi veya H-istatistiginden farkl
olarak banka diizeyinde rekabet gostergeleri
elde edilmektedir. Lerner indeksi fiyat ve

marjinal maliyet arasindaki farkin fiyata
boliimii olarak tanimlanabilir:
LER;, = 2uMlut 1)
’ Pit

Burada P; ;, i bankasinin t yilindaki ¢ikti fiyatini
gostermektedir. M(C;, ise marjinal maliyeti
gostermektedir. Yiiksek indeks degeri daha
biuiytik piyasa giicii anlamina gelmektedir. Fiyat,
toplam gelirin (faiz + faiz dis1 gelir), ¢ikt1 yerine
vekil degisken olarak alinan toplam aktiflere
boliimi ile elde edilmektedir (Fernandez de
Guevara vd., 2005: 121; Carbo vd., 2009: 119).

Marjinal maliyet ise son yillarda yapilan
calismalar (Berger vd. 2009: 106; Beck vd.,
2013: 224) 1s18inda tg¢ girdi (emegin fiyaty,
fiziksel sermaye fiyati ve 6diin¢ alinan fonlar
fiyat1), bir ¢ikt1 (toplam aktifler) ve zaman
trendi kullanilarak tahmin edilen translog
maliyet fonksiyonundan elde edilmektedir.
Maliyet fonksiyonu asagidaki gibi
tanimlanabilmektedir:
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LnTC;; = ap + a1InQ + %anz +
1
Z?:l ,Bj]nPj + EZﬁ:l Zi:l (Sjkll’l lenPk +
~Yho1yin QInp; +t + 262 +

T3t X InQ + Y-, Y;tin P + & (2)

TC;;, toplam maliyetleri (faiz ve faiz dis
giderler); Q, vekil degisken olarak toplam
aktiflerin kullanildig1 ¢ikti1 diizeyini; P;, emegin
fiyatini (toplam aktifler icindeki personel
giderleri); P,, fiziki sermaye fiyatini (personel
giderleri disinda kalan faiz giderlerinin sabit
varliklara orani); P;, 06diin¢g verilen fonlarin
fiyatin1 (toplam faiz giderlerinin toplam fonlar
icindeki pay1); t ise teknolojik degisme de dahil
maliyet fonksiyonunun zaman boyunca
gosterdigi dinamikleri iceren zaman trendini
gostermektedir. a, 3, y, T ve Y ise tahmin edilen
katsayilardir. €;, iki bilesenli hata terimi olup
asagidaki gibi elde edilmektedir:

(3)
Burada v; iki yonli hata terimi, u; ise
etkinsizligi ifade eden tek yonlu hata terimini
gostermektedir. Esitlik (2)’den, marjinal
maliyet asagidaki gibi elde edilebilmektedir:

Eit = Uit + Vit

TC;,

MC;, = —2£

it

3
G, + a,InQ + Z)?jlnp + 25t
=

(4)
Esitlik (2)’'den elde edilen MC;, degerlerinin
esitlik (1)’te yerine konulmasiyla i bankasinin
t yilina ait Lerner indeksi elde edilmektedir. S6z
konusu bu indeks, alinan zaman boyunca
bankalar arasinda piyasa giiciindeki dinamik
degismeyi vermektedir.

Koetter vd. (2012: 466), geleneksel Lerner
indeksinin hem kar etkinligini (optimal fiyat
secimi) hem de maliyet etkinligini (firmalar
tarafindan optimal girdi se¢imi) esas almakla
beraber, fiyat belirleme giiclinii yansitmada
basarisiz oldugunu o©ne sirmektedir. Bu
nedenle yazarlar, geleneksel Lerner indeksine
gore tahmin edilen fiyat-maliyet marjinin
piyasa giiciiniin gergcek boyutunu dogru bir
sekilde oOl¢medigini savunmaktadir. Lerner
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indeksi, fiili piyasa giiciinti 6l¢erken, Koetter vd.
(2012: 464) potansiyel piyasa glicliniin 6l¢limii
lizerine odaklanmaktadirlar. Geleneksel Lerner
indeksinin bahsedilen bu eksikligine kars:
yazarlar, etkinlik ayarlamali Lerner endeksi
olarak adlandirilan bir uyarlama/diizeltme
onermektedir:

Tit+Cit—MCit .qit

Uyarlamali Lerner indeksiit=
it +Cit

(5)
Burada m;; i bankasinin t yilindaki karin,
cit toplam maliyeti, mc;, marjinal maliyeti ve
it toplam ¢iktiy1 gostermektedir. Geleneksel
Lerner indeksinde oldugu gibi, uyarlamal
Lerner indeksi de 0 ve 1 arasinda degismekte,
yliksek degerler daha yiiksek piyasa giici
anlamina gelmektedir.

Marjinal maliyet, geleneksel Lerner indeksine

benzer strecle translog maliyet
fonksiyonundan elde edilmektedir. Translog
maliyet fonksiyonunun elde edilmesinde

Stokastik Sinir Modelinden yararlanilmaktadir.
Tek ¢ikt1 ve Ui¢ girdi kullanilarak tanimlanan bir
translog maliyet fonksiyonunda; ¢ikti yerine
toplam aktifler, girdi yerine ise emegin fiyati,
fiziksel sermaye fiyati ve 6diing alinan fonlar
fiyati degiskenleri kullanilmistir.  Ayrica
teknolojik degismenin etkisini iceren zaman
trendi kukla degiskeni de tahmin siirecinde
modele dahil edilmistir.

2.1.2. Boone indeksi

Boone (2008: 1247) rekabet giiciiniin
Olglimiinde yeni bir model Onermektedir.
Model temelde daha etkin firmalarin (daha
diisiik marjinal maliyetli firmalarin) etkinsiz
firmalara gore daha fazla piyasa pay1 ve kar
elde ettikleri varsayimina dayanmaktadir.
Boylece rekabet, etkin firmalarin
performansinda artisa yol agarken etkinsiz
olanlarin ise performansinda diisiise neden
olmaktadir. Bu etki piyasada rekabet glicliniin
yliksek oldugu 6lciide daha biiyiik olmaktadir.
Boone vd. (2005: 2-3) c¢alismalarindan
yararlanarak ve “firma” yerine “banka”
kavramini kullanarak bankacilik endiistrisini
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inceleyen bir Boone modeli soyle ele
alinabilmektedir:

Burada her bir banka inin bankacilik
sektoriinde urin portfoyu olarak

adlandirilabilecek tek bir iiriin gi Urettigini ve
kars1 karsiya kaldigi talep egrisinin (a >
mc; ve 0 < d < b) kosulu altinda;

p(qi, qjil-) =a—bq; — de:ti qj, (6)

oldugunu ve sabit bir marjinal maliyete mc;
sahip oldugunu diisiinelim. Cournot modeline
gore banka optimal gq; ¢ikti diizeyini
belirleyerek karini maksimize edebilmektedir:

Ty = (p; — mey)q; (7)

Buradan hareketle birinci sira Cournot-Nash
dengesi asagidaki gibi yazilabilmektedir:

(8)

N tane banka icin birinci derece kosullar
cercevesinde Cournot-Nash dengesi su sekilde
ifade edilebilmektedir:

[(Zb/d —1a—-(2b/d + N — 1)mg; +Z]-mcl-]
[(2b+d(N —1))(2b/d —1)]

a—2bq—dXj.q; —mc; =0

qi(c;) =

(9)

Tanimlanan kar degiskeni ; giris maliyetlerini
€ icermemektedir. Bu durumda bir bankanin
endlstriye girisi sadece m; = ¢ kosulunun
saglamasiyla miimkiindiir. (8) nolu esitlik
lretim ile marjinal maliyet arasinda bir iliski
kurmaktadir. (7) numaral denklem ile kar ve
marjinal maliyet arasinda iliski kurulmaktadir.
Buradan hareketle m; = (p; —mc;)q; banka
karinin marjinal maliyetin ikinci dereceden bir
fonksiyonu oldugu gorilmektedir.

Bu piyasada rekabet iki sekilde artmaktadir.
Birincisi, farkli bankalarin {rettigi {riin
portfoyliniin birbiri ile yakin ikame haline
gelmesi; diger bir deyisle b’den kiiciik olmak
kaydiyla d’nin artmasidir. ikinci olarak, € giris
maliyetleri diistiigiinde rekabet artmaktadir.
Boone vd. (2005: 3) diisiik marjinal maliyetli
daha etkin bankalarin piyasa paylarinin giiclii
ikame ve diisiik giris maliyetleri dolayisiyla
artacagini ileri sirmektedir.



R. EKINCI, R. KOK

Piyasa pay1 s; = q;/%;q; olarak tammlanmak
lizere (9) numaral esitlikten hareketle Boone
katsayis1 asagidaki model yardimiyla tahmin
edilebilmektedir:

Insy = a+ Yi=1,..,r-1)BeDe X In(mey,) +
(10)

Burada s ve mc sirasiyla piyasa paylarini ve
marjinal maliyetleri gostermektedir. Ayrica her
bir banka icin ortak ve her bir yila o6zgi
faktorleri kontrol etmek amaciyla modele D
zaman kukla degiskeni dahil edilmistir. S
katsayis1 Boone indeksini gostermektedir.
Modele gore diisik marjinal maliyetli
bankalarin piyasa paylarinin yiiksek olmasi
beklenmektedir. Dolayisiyla Boone
katsayisi () negatif isaretlidir. Rekabet ne
kadar yiiksek olursa negatif isaretli § katsayisi
mutlak deger olarak o kadar biiytik olacaktir. 8
parametresi  Boone  goOstergesi  olarak
adlandirilmaktadir. f parametresinin pozitif
isaretli olmasi da mimkiindir. Bu durum
marjinal maliyet arttikga bankanin daha ytiksek
piyasa pay1 elde ettigi anlamina gelmektedir.
Degisen varyans sorununa karsi (10) numarah
denklem logaritmik dogrusal fonksiyon
kalibiyla tahmin edilmektedir. Dolayisiyla £,
yorumlamada kolaylhk saglayan esneklik
katsayisini gostermektedir. § katsayisi icin bir
esik deger s6z konusu degildir. Sadece Boone
katsayisi mutlak deger olarak ne kadar
biiyiikse, rekabetin de o kadar yogun oldugu
soylenebilmektedir (Boone, 2008: 1250).

2.2 istikrar Olgme Yontemleri

Bir bankanin finansal istikrarinin oOl¢ciimiine
yonelik literatiirde farkli yaklasim ve
gostergelerden yararlanilmaktadir. Bireysel
bankanin risk o6lciimiine yonelik muhasebe
temelli ve piyasa temelli olmak {izere
literatiirde iki farkl yaklasim bulunmaktadir.
Bunlar arasinda en sik kullanilan ise muhasebe
temelli risk 6lctimiine dayanan Z-skorudur.

2.2.1.Z-Skoru

Z-skoru bir bankanin borcunu o6deyememe
(insovency) riskinden ne kadar uzakta
oldugunu o6l¢mekte ve en yaygin finansal
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istikrar ~ gostergesi  olarak literatiirde
kullanilmaktadir (Lepetit ve Strobel, 2013: 74;
Laeven ve Levine, 2009: 262; Beck vd., 2013:
224-225; Fuvd., 2014: 68).

Z-skoru asagidaki gibi hesaplanabilmektedir:

ROA+E/A

7 = ROLED (11)

Burada ROA bankanin aktif karlihgini, E/A
O0zsermayenin  toplam  aktiflere  oranini
gosteren Ozsermaye oranini, oROA aktif
karliliginin ele alinan doénem boyunca
hesaplanan standart sapmasini
gostermektedir. Z-skoru bankacilik

endistrisinde, 6zellikle son yillarda sektoriin
istikrarlilig1 analizlerinde yaygin bir sekilde
kullanilmaktadir.

Z-skorunun yaygin olarak tercih edilmesinin
farkli nedenleri vardir. Bunlarin en 6nemlisi; Z-
skorunun bir bankanin sermaye ve kar gibi
temel tampon (koruyucu) gostergesini,
bunlarin standart sapmalari ile temsil edilen
riskle birlestirerek ele almasidir. Ayrica Z-
skorunun hesaplanmasinin kolay olmasi da bir
tercih nedenidir.

Z-skoru bir finansal kurumun toplam
aktiflerinin degerinin bor¢larinin degerinden
daha diisiik olma olasihiginmi ifade eden iflas
olasiligi ile ters yonlii iligkilidir. Bankanin iflas

olasihgy, p(ROA < E/A) = [*/*0(ROA)dROA

—00

ile ifade edilebilir. Eger ROA normal dagilirsa,
p(ROA < E/A) = [ N(0,1)dROA olur.
Burada Z, Z-skorunu gosterir.

Buna gore Z-skoru getirilerin normal dagildig
varsayimi altinda, bankadaki tim
O0zsermayenin tiikkenmesi icin getirilerin
diismek zorunda oldugu, ortalamanin altindaki
standart sapmalarin sayisl olarak
yorumlanmaktadir.  Diger bir ifadeyle,
gerceklesen getirinin sermayeyi tamamen
tiilketmek icin ka¢ standart sapma azalmasi
gerektigini 6lgmektedir. Bu nedenle yiliksek Z-
skoru, diisiik iflas riski olasiligini
gostermektedir ki (Boyd ve Runkle, 1993: 53-
55); bu, bankanin istikrarini dogrudan 6l¢me
yontemi olarak bilinmektedir. Bu baglamda Z-
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skoru istikrarlilik dlciitiinii banka kaldiraciyla
test eden yaklasimlardan daha tistiindiir.

3. VERI SETi

Calismada 2006-20141 yillar1 arasinda 26 AB
tilkesinde? aktif olarak faaliyet gosteren 156
ticari bankaya ait veri seti kullanilmistir. S6z
konusu o6rneklem buyiikligiiniin secilmesinde
ozellikle son 5 yila ait diizenli verisi kaydedilen
bankalar belirleyici olmustur. Ayrica veri kaybi
olan bankalar ile negatif degerli girdi ve ¢iktisi
bulunan bankalar analizin disinda birakilarak
s6z konusu 6l¢ek elde edilmistir. Ozellikle cifte-
sayma sorununa Kkarsi Claessens ve Van
Horen'’in (2012: 5-6) ¢alismalarinda oldugu gibi
iki secim kurali daha uygulanmistir. Birincisi,
birlesme ve devralmalar ile alinan zaman
donemi boyunca piyasaya giris ve cikislar
analizin disinda birakilmistir. ikincisi, ana
bankalar ile bunlarin istiraklerinin birlikte
sayllmasiyla olusacak cifte-sayma sorununa
kars1  banka-holding sirketleri 6rneklem
disinda birakilmistir. Sonu¢ olarak konsolide
olmayan biitce verileri kullanilarak 156
bankaya ait 1404 gozlemden ve dengeli
panelden olusan veri seti bu calismaya konu
orneklem biiytkligiini olusturmaktadir.

Kullanilan banka-diizeyinde veriler diinya
genelinde finansal kurumlarin gostergelerini
yayinlayan Bureau van Dijk’in “Bankscope” veri
tabani tlizerinden ticari bankalarin bilango ve
gelir tablolarindan saglanmistir. Kullanilan
veriler US dolar1 cinsinden tanimlanmistir.
Analizlerde kullanilan degiskenlerin tanimlari
ve elde edildikleri veri kaynaklar1 Ek’te
sunulmaktadir. Calismada ampirik bulgularin
elde edilmesinde “R” a¢gik kaynak kodlu yazilim
programindan yararlanilmistir.

4. ANALITIK BULGULAR

Bu bolimde rekabet ve istikrar iliskisini
aciklamaya yonelik olarak bankalarin rekabet
ve istikrar gostergeleri tahmin edilmektedir.
Burada ilk olarak tahmin edilen rekabet ve
istikrar  gostergeleri  lizerinden  Avrupa

! Calismada banka diizeyinde giincel verilere ulasim
saglanamadig1 icin veri dénemi 2006-2014 ile sinirh
tutulmustur.
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Bankacilik sisteminin rekabet yapis1 ve
istikrarhiligina yonelik tespitler sunulmaktadir.
Ikinci asamada ise tahmin edilen rekabet ve
istikrar gostergeleri kullanilarak c¢alismanin
temel amaci olan rekabet - istikrar hipotezi test
edilmektedir. ~ Ampirik  bulgularin  elde
edilmesinde sistem GMM yaklasimindan
yararlanilmaktadir.

4.1. Lerner indeksi Bulgulari

Bircok alanda oldugu gibi bankacilik
literatiiriinde de rekabet gliciiniin
belirlenmesinde en sik basvurulan yontemlerin
basinda Lerner indeksi gelmektedir. Bankalarin
marjinal maliyetin tizerinde fiyat koyma
yetenekleri ile agiklanan Lerner indeksi sifir ile
bir arasinda deger alip, bire dogru yaklastik¢a
bankalar agisindan piyasa giiciinlin artmasi
anlamina gelmektedir. Sekil 1'de AB’de faaliyet
gosteren bankalarin yillar itibariyle rekabet
glucundeki degisimi gosteren ortalama Lerner
indeksi degerlerine yer verilmektedir.

0.3

0.2 'w&.gl—l_"

0.1

0

Sekil 1: Ortalama Lerner indeksleri

Sekil 1'de yer alan sonuglar biitiin olarak
degerlendirildiginde; ortalama Lerner
indeksinin 26 AB iilkesi i¢in ele alinan donem
boyunca %17.16 ile %23.83 arasinda degistigi
ve ortalama %20.70 oldugu gorulmektedir.
Dolayisiyla fiyat ile marjinal maliyet arasindaki
farkin fiyata orani seklinde tanimlanan ve Sekil
1’de yer alan Lerner indeksi degerleri,
bankalarin fiyata gore ortalama %17.16 ile
%?23.83 oraninda marjinal maliyetin lzerinde
fiyat belirleme glicline sahip olduklar1 anlamina
gelmektedir. Bu sonu¢ daha o6nce yapilan

2 Ele alinan donem boyunca siirekli ve diizenli veri
saglanmadig1 icin irlanda Cumhuriyeti'ne ait bankalar
analiz disinda birakilmaktadir.
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calismalarla  karsilastirilabilir ~ bulgulardir.
Ornegin Carbo vd. (2009: 120) 1994-2001
donemlerinde  AB  tlkelerinde  Lerner
indeksinin %12.20 ile %?20.34 arasinda
degistigini saptamis ve indeks ortalamasini
%16 olarak hesaplamislardir. Yine Fernandez
de Guevara vd. (2005: 125) Ispanya bankalar
orneklemli 1986-2002 donemini kapsayan
calismalarinda, indeksin %16.9 ile %?24
arasinda degistigini ortaya koymuslardir.

4.2. Uyarlanmis Lerner indeksi Bulgular:

Sekil 2’de, 2006 ve 2014 yillar1 arasinda 26 AB
tilkesinde faaliyet gosteren ticari bankalarin
rekabet giiciindeki degisimi  belirlemek
amaciyla, geleneksel Lerner indeksinden farkl
olarak Koetter ve digerleri (2012) tarafindan
gelistirilen  “Etkinlik  Uyarlamali  Lerner
Indeksi” (efficiency-adjusted Lerner index)”
sonuglarina yer verilmektedir.
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Sekil 2: Uyarlanmis Ortalama Lerner indeksleri

Uyarlanmis Lerner indeksi degerlerinin
calismaya konu olan dénem boyunca %14.35
ile %19.80 arasinda degistigi ve ortalama %17
oldugu gorilmektedir. Geleneksel Lerner
indeksi ile Kkarsilastirildiginda uyarlanmis
Lerner indeksi degerlerinin daha kiiciik oldugu
soylenebilmektedir. Bunun anlami; etkinlige
gore uyarlanmis Lerner indeksi degerleri
dikkate alindiginda bankalarin daha yiiksek
rekabet giiciine sahip olduklaridir.

4.3. Boone indeksi Bulgulan
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Bankalarin rekabet glclindeki degisimi
O0lgmede kullanilan ve bu ¢calismanin kapsamina
giren ikinci bir yaklasim ise Boone
gostergesidir. Diisitk marjinal maliyetli daha
etkin bankalarin daha yiiksek piyasa pay1 elde
ettikleri seklinde formiile edilen modele ait
katsay1 tahminleri Tablo 1’de yer almaktadir.

Elde edilen sonuglar degerlendirildiginde, AB
icin  hesaplanan  Boone  gostergelerinin
tamaminin negatif ve istatistiki olarak anlaml
olduklar1 gorilmektedir. Negatif [ (beta)
katsayisi arttik¢a rekabet giicliniin de artacagi
varsayimi altinda, incelenen dénem araliginda
gorillen dalgalanmaya ragmen, bankalarin
rekabet giiciinde yillar itibariyle bir azals
trendinin oldugu gézlenmektedir.

Tablo 1’de yer alan Belcika, Bulgaristan,
Danimarka, Hirvatistan, italya, Liksemburg,
Malta, Hollanda ve Isveg icin hesaplanan Boone
gostergeleri istatistiksel olarak anlamsiz
bulunurken; Avusturya ve Cekya'ya ait Boone
katsayllarinin istatistiksel olarak anlamh
olmakla beraber teorik beklentilerin aksine
pozitif isaretli olduklar1 goriilmektedir. Bunlar
disindaki tlkelerde ise Boone katsayilar
negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir.

Negatif ve anlamli Boone katsayisina sahip
tlkeler bir biitiin olarak degerlendirildiginde,
AB icinde bankacilik sektori acgisindan en
rekabetci iilkelerin Ispanya (B=-4.30) ve
Slovakya Cumhuriyeti (f=-4.60) oldugunu
gorilmektedir. Rekabet giicli en diisiik tilke ise
(B=-0.29) Boone katsayisina sahip Fransa’dir.
Kibris  (f=-0.32), Romanya (B=-0.51),
Macaristan (f3=-0.70), Almanya (p=-0.78),
Slovenya (B=-0.93), Yunanistan ([=-0.99),
Litvanya (B=-1.05), Letonya (B=-1.22) ve
Portekiz ($=-1.87) Fransa’dan sonra gelen en
diisiik rekabet glicline sahip tilkelerdir.
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Tablo 1: Boone Katsayilari

Ugﬁﬁl::/ 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Avusturya 0.29* 0.21* 0.27** 0.37* 0.37* 0.30* 0.27* 0.25* 0.38*
(1.88) (1.54) (2.54) (5.99) (11.25) (6.95) (3.49) (3.32) (3.10)
Belcika 0.20 0.12 0.24 0.34 0.36 0.39 0.37 0.36 0.45
(0.44) (0.26) (0.51) (0.88) (1.04) (1.13) (1.13) (1.11) (1.39)
Bulgaristan 0.46 0.30 0.39 0.56 0.58 0.60 0.53 0.48 0.58
(0.98) (0.58) (0.73) (1.04) (1.13) (1.17) (1.06) (0.98) (1.18)
Kibris -0.42* -0.55* -0.46* -0.38* -0.32* -0.26* -0.25* -0.22** -0.04
(-261) | (3.41) (-2.75) (-3.69) (-4.52) (-3.44) (-2.78) (-2.39) (-0.43)
Cekya 1.57* 1.48* 1.58* 1.61* 1.60* 1.63* 1.54* 1.37* 1.44*
(4.78) (4.33) (5.65) (6.03) (6.55) (5.88) (6.07) (7.14) (8.17)
Danimarka 0.01 -0.06 0.01 0.14 0.18 0.17 0.13 0.12 0.23
(0.06) | (0.21) (0.04) (0.51) (0.68) (0.67) (0.53) (0.51) (0.92)
fspanya -4.42%* -4.72%* -4.82* -4.24** -3.99* -4.17** -4.27** -4.18%* -3.87%*
(-2.65) | (-2.61) (-2.66) (-2.53) (-2.55) (-2.47) (-2.47) (-2.56) (-2.52)
Finlandiya -1.00** -1.17* -1.09* -0.79** -0.72%* -0.76* -0.80** -0.79** -0.68*
(-2.52) (-2.11) (-2.65) (-2.47) (-2.46) (-2.63) (-2.88) (-2.88) (-2.65)
Fransa -0.41** -0.54* -0.44* -0.24* -0.18 -0.18 -0.23* -0.24* -0.14
(-2.45) (-2.90) (-2.53) (-1.68) (-1.38) (-1.35) (-1.69) (-1.77) (-0.82)
Almanya -0.94* -1.04* -0.95* -0.742* -0.672* -0.67* -0.71* -0.71* -0.58**
(-4.26) (-4.75) (-4.23) (-3.32) (-3.26) (-3.13) (-3.32) (-3.36) (-2.47)
Yunanistan -1.09* -1.23* -1.17* -0.96* -0.88* -0.89* -0.94* -0.97* -0.81**
(-3.14) (-3.31) (-3.16) (-2.99) (-2.87) (-2.68) (-2.92) (-2.94) (-2.41)
Hirvatistan -0.27 -0.36 -0.26 -0.11 -0.05 -0.04 -0.09 -0.11 0.05
(-0.98) (-1.25) (-0.89) (-0.37) (-0.23) (-0.17) (-0.32) (-0.37) (0.16)
. -0.80* -0.91* -0.92* -0.74* -0.59* -0.52* -0.66* -0.67* -0.49*
Macaristan
(-5.73) | (-4.33) (-6.09) (-7.62) (-6.12) (-4.73) (-4.34) (-5.16) (-2.96)
italya -0.60 -0.71 -0.65 -0.44 -0.43 -0.44 -0.52 -0.55 -0.43
(-1.19) (-1.37) (-1.21) (-0.98) (-1.13) (-1.01) (-1.18) (-1.27) (-1.06)
Letonya -1.33* -1.53* -1.48* -1.23* -1.12* -1.07* -1.11%* -1.12% -1.00*
(-6.56) (-7.50) (-6.67) (-5.83) (-7.08) (-6.78) (-7.22) (-6.23) (-4.99)
Litvanya -1.12%* -1.30 * -1.32* -1.13%* -0.97** -0.90** -0.95** -0.97%* -0.84**
(-2.54) (-2.84) (-2.64) (-2.33) (-2.20) (-2.21) (-2.33) (-2.33) (-2.09)
Lilksemburg 0.11 -0.09 0.07 0.02 -0.01 -0.01 -0.11 -0.09 -0.08
(0.57) (-0.49) (0.38) (0.21) (-0.16) (-0.14) (-1.13) (-1.16) (-1.02)
Malta -0.16 -0.19 -0.08 0.05 0.08 0.09 0.06 0.04 0.19
(-1.39) (-1.59) (-0.76) (0.71) (1.58) (1.42) (1.07) (0.77) (1.37)
Hollanda -0.21 -0.32 -0.22 -0.02 0.05 0.02 -0.09 -0.13 -0.14
(-1.04) (-1.60) (-1.02) (-0.14) (0.39) (0.23) (-0.81) (-1.48) (-1.32)
Polonya 3.95*% 3.65* 3.79* 3.95*% 3.74* 3.75* 3.76* 3.48* 3.43*
(3.27) (3.18) (3.32) (3.23) (3.39) (3.39) (3.32) (3.31) (3.47)
Portekiz -1.98 * -2.16* -2.13* -1.852* -1.73* -1.79* -1.86* -1.78* -1.60*
(-9.48) (-9.14) (-8.97) (-8.19) (-8.65) (-9.52) (-9.86) (-8.52) (-9.55)
Romanya -0.62* -0.74* -0.70* -0.53* -0.41* -0.40* -0.45* -0.44* -0.28*
(-4.39) (-5.58) (-5.23) (-4.57) (-4.23) (-3.61) (-3.86) (-4.13) (-1.75)
Slovak -5.07 * -5.05* -4.83 * -4.44* -4.39* -4.36* -4.55* -4.48* -4.27*
Cumhuriyeti | (-9.65) (-9.05) (-8.06) (-9.88) (-9.69) (-9.07) (-9.79) (-8.82) (-8.38)
Slovenya -1.10* -1.19* -1.14* -0.91** -0.83** -0.84** -0.85** -0.85%* -0.63**
(-2.93) (-3.13) (-2.92) (-2.58) (-2.44) (-2.37) (-2.48) (-2.52) (-2.03)
fsveg -0.64 -0.73 -0.63 -0.44 -0.38 -0.41 -0.49 -0.49 -0.36
(-0.99) (-1.04) (-0.92) (-0.73) (-0.68) (-0.71) (-0.86) (-0.91) (-0.68)
Ingiltere -0.50* -0.60* -0.47* -0.24 -0.03 0.02 -0.07 -0.09 -0.08
(-2.65) (-2.94) (-2.42) (-1.63) (-0.26) (0.18) (-0.66) (-1.02) (-1.12)
EU26 -0.62* -0.74* -0.67* -0.47* -0.41* -0.41* -0.47* -0.49* -0.35*
(-3.42) (3.51) (-3.44) (-3.60) (-3.67) (-4.05) (-3.36) (-3.50) (-3.54)
Not: *** ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 onem diizeyindeki anlamliliklar ifade etmektedir. Parantez i¢cindeki
degerler t-istatistiklerini gostermektedir.
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4.4. istikrar Olgusuna Yénelik Bulgular

Kiiresel finans krizi ile beraber bankalarin iflas
ve likidite riski tizerine duyulan ilginin arttigini
ve s0z konusu risklerin 6l¢iimi ile ilgili genis
bir literatiiriin olustugunu gormek
miimkiindiir. Value-at-Risk (VaR) ve Beklenen
Acik (ES), Basel II ve Basel IIl tarafindan
onerilen iki standart risk 6l¢iim ydnteminin
basinda gelmektedir. Ayrica CAPM modeli gibi
piyasa temelli metotlar da bireysel banka
risklerinin olgiimiinde siklikla
kullanilmaktadir. Yaygin olarak kullanilan bir
diger risk dlgme yontemi ise muhasebe veri
sistemi lizerinden yapilmaktadir. Bu geleneksel
muhasebe  veri  temelli risk  odlgme
yontemlerinin basinda, takipteki alacaklarin
toplam aktiflere orani ve Z-skoru gelmektedir.

Calismada bankalarin finansal istikrarini 6l¢me
amacilyla Roy’un (1952: 438) ¢alismasina
dayanan ve daha sonra Boyd ve Graham (1986:
6-7) ve Boyd ve Runkle (1993: 53-54)

Kiiresel kriz ile baslayan ve belirsizlik ve riskin
yol actig1 kirilganlikla birlikte seyreden diisiik
Z-skoru degerlerinin, kriz sonrasi bankalarin
toparlanma c¢abalar ile beraber yilikselerek
yaklasik 2 y1l boyunca (2009-2010) artis trendi
sergiledigi goriilmektedir. AB bor¢ krizi
doneminin baslangici sayillan 2010 sonrasi
donemle birlikte tekrar diisiis gosteren Z-skoru
degerleri, 2011’de en diisiik seviyesine indikten
sonra 2012 yilinda tekrar yiikselmistir. 2013
yilinda tekrar azalis gosteren Z-skoru degerleri,
2014 yilinda bankacilik sisteminin istikrarini
arttirmaya yonelik miidahaleler ile beraber
tekrar yiikselis trendine girmistir.

Sekil 4’te, finansal istikrar1 6lgmede kullanilan
klasik  (sabit standart hatalara gore
hesaplanan) Z-skorlar1 yerine, katsayilari
zamana gore degisen (kayan pencere) Z-
skorlar1 degerlerine yer verilmektedir. S6z
konusu yaklasimin en dnemli 6zelligi her bir
zaman doneminin (krizler, politika degisimleri
ve benzerlerinin) katsayilar iizerinde yol a¢tig1

tarafindan gelistirilen = Z-skoru yaklasimi
kullanllmlgtlrg ? yaxias etkiyi dogrudan vermesidir.
80
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Sekil 3: Z-skorlari Sekil 4: Kayan Pencere Z-skorlari
Sekil 3’te, AB’de faaliyet gosteren ticari Zamandaki degisimin  dikkate alinmasi

bankalarin finansal istikrarlarindaki degisimi
gosteren Z-skoru degerlerine yer
verilmektedir. Z skorlari sekilde goruldugi gibi,
ele alinan donem boyunca o6zellikle Kkriz
donemleri basta olmak tizere oldukg¢a dalgal
bir seyir izlemektedir. Z-skoru degerleri
yukseldik¢e bankalarin istikrarinin artacagi
bilgisinden hareketle, 2006 ve 2007 yillarindan
itibaren istikrarin bozulmaya basladig1 (Z-
skorlarindaki diisiis); 2008’in ise bankalar
acisindan istikrarin ortadan kalkarak, yerini
belirsizlik ve risklere biraktig1 bir bankacilik
krizi y1l1 oldugunu séylemek miimkiindiir.
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nedeniyle kayan pencereler seklinde ifade
edilebilen bu yatay zaman dénemleri, baslangi¢
yii  ile beraber belli bir uzunlukta
belirlenmektedir. Calismada pencere sayisi
olarak belirlenen bu dénem, zaman boyutunun
analiz icin yetersiz olacag1 dislncesinden
hareketle minimum 3 olarak belirlenmistir.

Z-skorlarinin zamana gore degisimini gosteren
Sekil 4 incelendiginde, 2008 kiiresel finans
krizinin AB bankacilik sistemi tizerinde yol
actigl istikrarsiz ve derin kirilgan yapiy1
gormek mimkindiir. Ayrica siddetine bagh
olarak 2008 finans krizinin bankalar tizerinde
olusturdugu negatif etkinin, zaman etkisi ve
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kendisinden sonraki dénemde (lead) yol actig1
birikimli etki nedeniyle, en diisiik Z-skoru
degerlerinin 2009 yilina denk geldigi
gorilmektedir. Dolayisiyla 2008’'in  AB
bankacilik sistemi ilizerinde yol actifi yikic
etkinin 2009’a da yansimasi nedeniyle, 2009
yil1 AB bankacilik sistemi ac¢isindan ytiksek risk
ve belirsizliklerin yasandig1 bir donem olarak
gorilmektedir. 2008 ve 2009 kriz yillan
sonrast1 gorilen AB bankaciik sistemi
toparlanma siirecinin, 2010 yilina kadar devam
edip; ardindan AB krizinin baslangici olan 2011
yilinda tekrar bir istikrarsizlik stirecine girildigi
gorulmektedir. 2012 yilinda ytlikselen Z-
skorlar;, 2013 yilinda tekrar asagi yonlu bir
egilim gostermektedir. AB bankacilik sistemi
acisindan istikrarsiz bir silirecin baslangici
kabul edilebilecek bu dénem, 2014 yilinda
bankacilik sisteminin istikrarin1 arttirmaya
yonelik alinan oOnlemlerle beraber yerini
yluksek Z-skoru degerlerinin go6zlemlendigi,
finansal istikrarin yeniden arttig1 bir siirece
birakmistir.

4.5. Rekabet ve istikrar iliskisine Yénelik
Analitik Bulgular

Bu kisim rekabetin istikrar tizerindeki etkisini
iki farkli regresyonla/rekabet gostergesiyle ele
almaktadir. Rekabet ve istikrar gostergelerine
ilaveten modele bankaya 06zgli ve makro
ekonomik olmak {zere bir grup kontrol
degiskeni dahil edilmektedir. Bankaya o0zgi
degiskenler  olarak, toplam  aktiflerin
logaritmas1 (SIZE), 0Ozsermayenin toplam
aktiflere orani (EQ), yogunlasma orani (CR_5),
toplam kredilerin toplam aktiflere orani1 (LR)
degiskenleri; makro ekonomik kontrol
degiskeni olarak ise gayri safi yurti¢i hasila
biiylime orani (GDP_G) degiskeni
kullanilmaktadir. 2008 kiiresel krizinin etkisini
temsilen ise kriz kuklas1 (KRiZ) modele dahil
edilmektedir.

Literatiirde yer alan c¢alismalar rekabet ve
istikrar  gostergelerinin  genellikle  igsel
oldugunu ortaya koymaktadir. Bu nedenle
temel hipotezlerin testi acisindan calismada,
gecikmeli bagimli degiskeni aciklayic1 degisken
olarak modele dahil eden dinamik model
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tanimlamasi benimsenmektedir. Ote yandan
degiskenler arasinda kurulan bu dinamik
etkilesim aciklayici degiskenler ile hata terimi
arasinda bir icsellik sorununa da yol
agmaktadir. S6z  konusu  igsellik  ve
otokorelasyon probleminin iistesinden gelmek
amaciyla ¢alismada Arellano ve Bond (1991:
282-283) tarafindan gelistirilen dinamik bir
panel veri teknigi olan GMM tahmincisinden
yararlanilmistir.

Literatiirde iki asamali sistem GMM ve fark
GMM yaklasimlar1 yaygin olarak kullanilmakla
birlikte burada, rassal yiriyiise yakin
degiskenlerle c¢alisildiginda daha giivenilir
sonuclar veren iki asamali sistem GMM tercih
edilmistir (Roodman, 2009: 99-100). Sistem
GMM tahmincisi fark denkleminin yani sira
diizey denklemini de dikkate alarak bunlar1 bir
“sistem” blinyesinde birlestirmektedir.

Fark GMM tahmincisine ilave olarak yeni
moment kosullar1 getiren sistem GMM
yaklasiminda bir yandan daha fazla sayida ara¢
degisken  tanimlanirken, diger yandan
katsayilarin etkinligi onemli olcide
iyilestirilebilmektedir (Roodman, 2009: 87). iki
asamali sistem GMM yaklasimindan elde edilen
standart hatalar asagi yonlii sapmali oldugu
icin  direng¢li  standart hatalarin elde
edilebilmesi amaciyla Windmeijer'in (2005:
27-28) sonlu 6rneklem diizeltmesi tekniginden
yararlanilmistir. Ayrica Windmeijer (2005: 42-
43) duzeltmesi sonucu elde edilen standart
hatalar sonucunda varyans-kovaryans
tahminleri de degisen varyansa karsi direncli
hale gelmektedir.

GMM tahminlerinin tutarhihgi iki 6nemli kosula
baghdir: ara¢ degiskenlerin gecerli olup
olmamasi ve hata teriminde ikinci dereceden
otokorelasyonun  bulunmamasi.  Modelde
kullanilan ara¢ degiskenlerin  gecerliligi
Hansen’in (1982: 1049) asiri-belirleme kisitlari
(over-identification restrictions) testi ile
yapilmaktadir. Gegerli moment kosullar
altinda Hansen test istatistigi asimtotik olarak
ki-kare dagilmina yaklagmaktadir. Ikinci
dereceden otokorelasyonun testi ise Arellano
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ve Bond (1991: 282) tarafindan oOnerilen
yontemle yapilmaktadir.

Tablo 2’de rekabet - istikrar hipotezini test
etmek amaciyla yapilan sistem GMM modeli
tahmin sonuglar1 yer almaktadir. Tabloda yer
alan sonuglar incelendiginde, modelde birinci
dereceden otokorelasyonun olmadigini o6ne
siren bos hipotez reddedilirken; ikinci
dereceden otokorelasyonun olmadigi
yoniindeki bos hipotez kabul edilmektedir.
Hansen’in (1982) asiri-belirleme test sonuglari
incelendiginde; bos hipotezin kabul edilmesi
arag degiskenlerin  gecerli oldugunu
gostermektedir. Wald testine ait olasilik
degerleri (bos hipotezin reddedilmesi) ise
modelin genel olarak anlamli oldugu y6niinde
bilgi vermektedir. Sonuglar birlikte
degerlendirildiginde; ¢alismada kullanilan
GMM yoénteminin gegerliligine yonelik gerekli
kosullarin yerine getirildigi soylenebilir.

Tablo 2: GMM Tahmin Sonuglari

Bagimli Degisken: Z-SKORU
0.164%%* 0.330%%
Z-SKORU (-1) (6.32) (13.76)
0.407%%
UYARLERNER | (gc)
0.020%*
BOONE e
20036 20.015%
SIZE (-4.81) (-2.40)
20.431% 20.163
CRS (-1.90) (-0.58)
R 0.250%+* 0.153%%
(4.66) (2.77)
EQ 5.702%% 5.142%%
(17.47) (14.58)
20092+ 20.085%*
GDP_G (-4.82) (-4.71)
. 0.015%+ 0.039%+*
KRIZ (2.34) (-3.80)
. 1.976% 1391+
SABIT (7.82) (5.87)
Wald—;2(chi2)
(olhi) 0.000 0.000
N 783 1188
AR1 (olasilik) 0.023 0.002
AR2(olasilik) 0.261 0.835
Hansen (olasilik) 0.277 0.082

Not: ****** sirasiyla %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde
anlamhilig: ifade etmektedir. Parantez icindeki degerler
Windmeijer (2005) sonlu o6rneklem diizeltmesi ile
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tahmin edilen direngli (robust) standart hatalara ait t-
istatistigi degerleridir. Iki asamali sistem GMM
tahminleri  Stata-14 ve xtabond2 komutuyla
gerceklestirilmistir. AR(1) ve AR(2) birinci ve ikinci
dereceden otokorelasyonun olasilik degerleridir. Hansen
testi ara¢ degiskenlerin gecerliligini 6ne siiren bos
hipoteze ait olasiliklar1 gostermektedir. Wald testi
olasilik degerleri modelin anlamligini vermektedir.

Rekabet giiciinii gosteren katsayilarin
Uyarlanmis Lerner indeksi ve Boone gostergesi
- her iki regresyonda anlamli ve istikrar
lizerinde pozitif etkilerinin oldugu
gorilmektedir. Piyasa giici ile istikrar
arasindaki pozitif yonli bu iliski, rekabet -
kirilganlik hipotezini destekler niteliktedir.
Literatiirde benzer sonuca ulasilan ¢alismalari
(Ariss, 2010: 773; Fungacova ve Weill, 2013:
320) gormek miimkiin oldugu kadar, aksi
yonde sonuca ulasilan calismalar1 da (Nicold
vd., 2006: 29; Schaeck vd., 2009: 730) gormek
mimkindir. Bankanin kontrol degiskenleri
icinde yer alan aktif buytkligi ve CR5
indeksinin istikrar lizerindeki etkisi negatif ve
anlamlidir. Yine, kredi - toplam aktif orani ve
o0zsermaye orani degiskeni her iki regresyonda
anlamli ve istikrar ilizerinde pozitif etkiye
sahiptir. Her iki regresyonda da, konjonktiirt
temsilen kullanilan ekonomik biiyiimenin
(GDP_G) bankanin istikrar1 lizerinde negatif
etkisinin oldugu gorilmektedir. Son olarak,
krizin etkisini dikkate alan kriz kuklasinin
pozitifisaretli olmasi, beklentilerin aksine 2008
krizinin AB bankacilik sisteminin istikrari
tzerinde  olumlu  bir etki yarattuig
soylenebilmektedir.

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Rekabet istikrar/kirilganlik  hipotezi
bankacilik literatiiriinde genis ¢apta arastirilan
hipotezlerden birisidir. Literatiiriin bir boliimi
bankacilik  sektoriindeki asir1  rekabetin
bankanin imtiyaz degerini disirdigini ve
bankanin daha riskli bir kredi portféyiine sahip
olmasin1 saglayarak istikrarsizlifga neden
oldugunu savunmaktadir. Diger bir grup
literatiir ise yeterli diizeyde rekabetin olmadigi
bir piyasada bankanin, bor¢glunun kredi riskini
artirabilecek daha ytiksek bir faiz orani talep
edebilecegini 6ne siirmektedir. Ayrica, rekabet
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eksikligi  genellikle triinlerde inovasyon
eksikligi ve bankacilik sektoriint kirilgan hale
getiren etkinlik kaybi (etkin kaynak tahsisinde
bozulma) ile sonuc¢lanmaktadir. Dolayisiyla,
bankalar arasindaki istikrar1 artirmak igin
“makul” bir rekabet seviyesi gerekmektedir.
Literatiirde her iki gorisi de destekleyen
teorik ve ampirik bulgular yer almakla beraber
en ideal sonucun her iki goriisiin bilesimiyle
olustugu sdylenebilir.

Rekabet istikrar hipotezini arastirmak
amaciyla calismada 26 Avrupa Birligi tilkesinde
aktif olarak faaliyet gosteren 156 ticari banka
ile 2006-2014 yillarim1 kapsayan veri seti
kullanilmistir. Piyasa giicii (rekabet eksikligi)
Lerner indeksi, diizeltilmis Lerner indeksi ve
Boone indeksi yontemleri ile tahmin edilirken;
finansal istikrarin  Ol¢limiinde  Z-skoru
yaklasimindan yararlanilmistir. Sonug
kisminda ise sistem GMM kullanilarak rekabet
ve istikrar iliskisi test edilmistir.

Rekabet giicii 6lciim sonucuna gore, ortalama
Lerner indeksinin 26 AB iilkesi i¢in ele alinan
dénem boyunca %17.16 ile %23.83 arasinda
degistigi ve ortalama %?20.70 oldugu
gorilmektedir. Uyarlanmis Lerner indeksi
degerleri ise daha diisiik, dénem boyunca
%14.35 ile %19.80 arasinda degismekle
birlikte ortalama %?17’dir. Buna gore, Avrupa
Birligi bankaciik endistrisinin  rekabet
glicinin arttig1 anlasilmaktadir. Son 20 yildir
Avrupa’da goriilen finansal serbestlesme,
teknolojik ilerlemeler ve Avro’ya gecis gibi
siireclerin dogurdugu hizli entegrasyon siireci
dikkate alindiginda; Lerner indeksinden de
anlasilacagi gibi azalan trend, bankalarin daha
rekabetci davranmak zorunda olduklarin
kanitlamaktadir. Ozellikle kriz dénemlerinde
bu rekabet¢i yapr daha da belirgin hale
gelmektedir.

Boone katsayilar1 incelendiginde, AB icin
hesaplanan Boone gostergelerinin tamaminin
negatif ve istatistiki olarak anlamli oldugu
goriilmektedir. Incelenen dénem araliginda
gorillen dalgalanmaya ragmen, bankalarin
rekabet giiciinde yillar itibariyle bir azalis
trendinin oldugu gézlenmektedir.
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Z-skorlar, ele alinan dénem boyunca 6zellikle
kriz donemleri basta olmak tlzere oldukga
dalgali bir seyir izlemektedir. Burada, 2008
kiiresel finans krizinin AB bankacilik sistemi
lizerinde yol actig1 istikrarsiz ve derin kirilgan
yapiyl gérmek miimkiindir. 2006 ve 2007
yillarindan itibaren istikrarin bozulmaya
basladig1 (Z-skorlarindaki diisiis); 2008’in ise
bankalar acisindan istikrarin ortadan kalkarak,
yerini belirsizlik ve risklere biraktigi bir
bankacilik krizi yili oldugu séylenebilir. 2011
yilinda bankacilik sisteminin tekrar bir
istikrarsizlik siirecine girildigi goriilmektedir.
2012 yilinda ytikselen Z-skorlari, 2013 yilinda
tekrar asag1 yonli bir egilim gostermektedir.
AB bankacilik sistemi agisindan istikrarsiz bir
stirecin baslangici kabul edilebilecek bu donem,
2014 yilinda bankacilik sisteminin istikrarin
arttirmaya yonelik alinan 6nlemlerle beraber
yerini, finansal istikrarin yeniden arttif1 bir
slirece birakmistir.

Temel hipotezin testi agisindan GMM modeli
tahmin sonuclar1 incelendiginde, uyarlanmis
Lerner indeksi ve Boone indeksi katsayilarin
istikrar lizerinde pozitif ve anlamli bir etkisinin
oldugu gorillmektedir. Piyasa giiciiniin artigi
olciide bankalarin daha istikrarli hale gelecegi
varsayimina dayanan bu sonug, bankacilik
sisteminde istikrar agisindan rekabet¢i yapinin
daha c¢ok tekelci rekabete yoOneldigini
gostermektedir. Rekabet ve istikrar arasindaki
bu negatif yonli iliski, rekabet - kirilganhk
hipotezini desteklemektedir. Elde edilen
sonuglarin, Avrupa bankacilik sistemi ve
bolgesel kalkinmada rekabeti diizenlemek ve
denetlemekle gorevli devlet kurumlari
acisindan 6nem tasimasi beklenmektedir.

Nitekim, Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
raporlari incelendiginde, 2007-2008 krizinden
sonra AB bankacilik sisteminde ortaya ¢ikan
likidite riskine karsi alinan 6nlemler, finansal
istikrarin saglanmasina dontiik politikalar
bashig1 altinda uygulamaya konmustur (ECB,
2009: 19). Avrupa Birligi'nin bu
uygulamalarindan tilkelerin bankacilik
sektorlerinde ortaya c¢ikan krizlere yonelik,
Basel III kararlar1 makro uygulamalar olarak
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tanimlanmis olsa bile; bu diizenlemeler makro
ekonomik bir amag¢ fonksiyonu icinde yer
almamaktadir. S6z konusu diizenleme tekelci
rekabetin oldugu bir piyasa i¢inde regiilasyonu
on plana ¢ikartmaktadir. Bulgular regiilasyona

dayali politikalar ile finansal sistemin tekelci
bir yapilanma ile istikrarinin saglanabilecegi
yoniindedir. Calismanin 6nemli bulgusu
finansal sistemin tekelci rekabet yapisinda
daha istikrarli olacagi yoniindedir.
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EK 1: Degisken Tanimlari ve Kaynaklari

Degiskenler

Tanimi

Kaynagi

Finansal istikrar
Z-Skoru

Piyasa Glctl

Lerner indeksi

Diizeltilmis Lerner indeksi

Boone Indeksi

Bankaya Ozgii Degiskenler
Aktif biiytkligi
Likidite Riski
Ozsermaye orani
Makro-ekonomik

Faktorler
Gayri safi yurtici hasila
biiylime orani
Diger Faktorler

Kriz

Aktif karlilik oraninin (ROA) ortalamasi ve
o0zsermaye toplamimnin ROA’nin standart
sapmasina bolimi

Banka diizeyinde piyasa glicii gostergesi,
bankanin marjinal maliyetinin iizerinde fiyat
koyma yetenegi. Yiiksek degerler diisik
rekabet ve yiikksek piyasa giicilini
gostermektedir.

Bankanin etkinlik degerlerini icine alacak
sekilde formiile edilen etkinlik ayarlamali
Lerner indeksi. 0 ve 1 arasindan degerler
almaktadir. Yiiksek degerler diisiik rekabet ve
ylksek piyasa giiciinii gostermektedir.

Bankanin piyasa pay1 ile marjinal maliyeti
arasindaki iligkiyi gésteren (B katsayisi Boone
indeksini gostermektedir. Boone katsayisi (f8)
negatif isaretlidir. Rekabet ne kadar yiiksek
ise negatif isaretli 8 katsayis1 mutlak deger
olarak o kadar biiyiik deger almaktadir.

Toplam Varliklarin Logaritmasi
Toplam Krediler/Toplam Aktifler
Ozsermaye/Toplam Aktifler

2010 sabit fiyatlarina gore reel GDP biiytime
orani (yillik ylizde degisme)

2007 ve 2008 kriz yillarina 1, diger yillara 0
verilerek elde edilen kriz kukla degiskeni.

Fitch-IBCA BankScope
ve yazarin
hesaplamalari

Yazarin hesaplamalari

Yazarin hesaplamalari

Yazarin hesaplamalari

Fitch-IBCA BankScope
Fitch-IBCA BankScope
Fitch-IBCA BankScope

Diinya Bankasi

Yazarin hesaplamalari

Kaynak: Tarafimizdan hazirlanmistir.
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