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Bankacilik Piyasa Yapisinin Reel Ekonomi
Uzerindeki Etkileri: Kuramsal ve Gorgiil
Yazinin Bir Taramasi

\ Fatih Cemil 0ZBUGDAY*

Oz

Bu arastirmada, bankacilik piyasa yapisinin reel ekonomi iizerindeki etkileri
hakkindaki kuramsal ve gorgiil yazin taranmistir. Kuramsal yaklasimlar, “yapi-
performans hipotezi” ve “bilgi-temelli hipotez” basliklar: altinda siniflandirilmag,
konu ile ilgili gorgiil caligmalar ise destekledikleri hipoteze gire kategorize edilmistir.
Gorgiil ¢alismalarin  cogunlugu bankacilik piyasasindaki pazar giiciiniin  reel
ckonomiyi olumsuz etkiledigi savini iddia eden “yapi-performans hipotezi’ni
desteklese de, tam tersi goriisii savunan “bilgi-temelli hipotez”in bircok durumda
gecerli olabilecegi goriilmiistiir. Ayrica, bankacilik piyasasinda pazar giiciiniin
dlgiimii  dizerine elestirel degerlendirmeler sunularak, bankacilik  piyasasinda
rekabetin diizenleyici politikalardan, kamu miidabalesinden ve sabipliginden ve
kurumsal yapidan bagimsiz ele alinamayacag: tartisilmagtar.
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Ekonomik Biiyiime
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The Effects of Banking Market Structure On
Real Economy: A Review of The Theoretical
and Empirical Literature
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Abstract

In this study, the theoretical and empirical literature on the effects of the banking
market structure on real economy is reviewed. The theoretical approaches to the
subject matter are classified as ‘Structure-performance hypothesis” and “information-
based hypothesis”, and relevant empirical studies are categorized based on the
hypothesis they support. Even though most empirical studies support the ‘Structure-
performance hypothesis”, which claims that the market power in the banking
industry negatively affects real economy, it is seen there might be many cases where
the opposite “information-based hypothesis” could be valid. In addition, critiques on
the measurement of the market power in the banking industry are provided, and it
is argued that competition in the banking industry cannot be assessed independent of
regulatory policies, public intervention and institutional structure.

Keyword: Banking, Market Structure, Marker Power, Real Economy, Economic
Growth
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GIRiS

Finans ve ekonomik biiytime arasindaki iligki, iktisat ve finans yazininin
en popiler aragtirma konulari arasinda yer almaktadir. Bu konuda
yapilmis gorgiil arasurmalarin temel sonucuna gore, finansal araciligin
diizgiin islemesi, kaynak dagitimini daha etkin hale getirerek ekonomik
biiytimeyi olumlu bir sekilde etkilemektedir.*** Daha teknik bir ifadeyle,
iyi isleyen finansal aracilik miiessesesi kronizm (es-dost kayirmaciligs)
gibi aksakliklar1 azaltarak, kit finansman kaynaklarini daha nitelikli
girisimcilere yonlendirir ve etkin olmayan yerlesik firmalarin piyasadan
cikisini saglar. Boylelikle, Schumpeteryan tarzi yarauct yikim® yoluyla
tirlin piyasalarini gelistirir.

Finansal aracilik hizmetlerinin 6nemli bir kismi bankalar {izerinden
verilmektedir. Diinya {izerinde bircok ekonomide, bankalar finansal
mimarinin iskeletini olusturmaktadir (Kita Avrupasi ve Japonya
orneklerinde oldugu gibi). Ozellikle, girisimcilerin yatirim yapmak icin
ihtiya¢ duyduklari digsal finansmanin temel kaynaginin bankalar oldugu
tilkelerde banka kredileri, yeni firmalarin ortaya ¢ikmasi ve gelismesi,
dolayisiyla da ekonomik biiyiime ve istthdamin artmast i¢in 6nemli bir

onkosuldur.

Son yillarda genel olarak biitiin diinyada bankacilik piyasalarinin
yapisinda radikal doniisiimler yasanmistur. Bu déniistimiin unsurlar
arasinda ilk sirada serbestlesme ve konsolidasyon (birden fazla tegebbiisiin,
yeni bir tesebbiis olusturacak sekilde bir araya gelmeleri®) gelmektedir.

'BECK, T., R. LEVINE ve N. LOAYZA (2000), “Finance and the Sources of Growth”,
Journal of Financial Economics, No: 58, s. 261-300.

2 DEMTRGU(;—KUNT, A. ve V. MAKSIMOVIC (1998), “Law, Finance, and Firm
Growth”, Journal of Finance, No: 53, s. 2107-2137.

3 LEVINE, R. (1997), “Financial Development and Economic Growth: Views and
Agenda”, Journal of Economic Literature, No: 35(2), s. 688-726.

4LEVINE, R., N. LOAYZA ve T. BECK (2000), “Financial Intermediation and Growth:
Causality and Causes”, Journal of Monetary Economics, No: 46 (1), s. 31-77.

> Yarauct yikim siireci, Schumpeter’e gore kapitalizmin baglica gergegi olup bu siireg
icerisinde ekonomik yap siirekli olarak iceriden bir devrime ugrar, “eski” yok olur ve
siirekli olarak “yeni” ortaya ¢ctkar. SCHUMPETER, J. (1942), Capitalism, Socialism and
Democracy, Harper, New York, US, s. 82.

¢ REKABET KURUMU (2010), Rekabet Terimleri Sozliigii, Rekabet Kurumu, Ankara,
s.61.
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Soz konusu konsolidasyon sadece ulusal bankacilik piyasalarinda degil,
uluslar arast bankacilik piyasalarinda da gériilmektedir. Gelismekte olan
birgok tilkede yabanci bankalar yerel bankacilik piyasasina girerken,
bircok gelismis {ilkede sinirlar arast birlesme ve devralmalar vuku
bulmugtur. Kiiresel konsolidasyon dalgasi, sadece ayni is kollar: i¢inde
degil, ayni zamanda farkli is kollar1 arasinda da ger¢eklesmistir. Bunun
neticesinde, 6rnegin, ticari bankacilik ve yaturim bankaciligi hizmetlerini
birlikte sunan dev bankalar olusmustur. Yasanan biitiin bu déniisiim ve
konsolidasyon, politika yapicilarini diisiindiirmeye baglamistir. Politika
yapicilarinin birincil endigesi, bu devasa kurumlarin karmagikliginin
ve biiylikligliniin hem bankacilik piyasasinin disipline edici etkisini
hem de diizenleyici kurumlarin diizenlemesinin etkisini azaltmasi ile
ilgilidir. Ancak, belki de s6zii edilen bu endise kadar 6nemli ve makul bir
baska endise de, bankacilik piyasasinin degisen bu yapisinin reel sektor
tizerindeki, dolaysiyla da ekonomik biiyiime tizerindeki olasi olumsuz
etkileridir. Degisen bankacilik piyasa yapisi reel sektdrde faaliyet gosteren
veya sektore girmek isteyen firmalart nasil etkilemektedir? Bankalar arast
birlesme ve devralmalarin reel sektordeki firma davranislarina olumsuz
bir etkisi var midir? Ya da bankacilik piyasalarinin serbestlesmesinin
reel sektdr araciligiyla ekonomik biiyiimeye bir katkisi bulunmakta
mudir? Rosen’in” de belirttigi gibi “bircok idilkede bankacilikta onemli
degisikliklerle ve bircok gelismekte olan iilkenin finansal sistemlerindeki hizls
doniisiimlerle birlikte, bankaciliktaki doniisiimlerin reel ekonomi iizerindeki
tasma etkilerini kegfetmek onemli olabilir’. Zira firma sayisi, ortalama
firma biytkligi ve firma biytkligi dagilimi gibi piyasa yapist dlgiileri
bir sektdriin sermaye birikiminin ve ekonomik biiytimeye katkisinin
onemli belirleyicilerindendir ve bankacilik piyasa yapisinin bunlari nasil

etkiledigini bilmek 6nem arz eder.

Bu ve benzeri sorulari yanitlamak icin ekonomik arastirmacilar hem
teorik hem de gorgiil bircok ¢alismaya imza atmuglardir. Bu ¢aligmalari
en genel hatlariyla “bankacilik piyasa yapisinin reel ekonomi iizerindeki
etkileri” baghigi alunda toplamak miimkiindiir. Bu ¢aligmada, bankacilik
piyasa yapisinin reel ekonomi iizerine etkilerini analiz eden akademik

7 ROSEN, R.J. (2004), “Comment on “Real Effects of Bank Competition” by Nicola
Cetorelli”, Journal of Money, Credit and Banking, No: 36(3), s. 559-562.
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calismalarin bir taramast yapilarak, ilgili yazinin ulasu@i sonuglar
kategorize edilmistir. En genel haliyle, “yapi-performans hipotezini
destekleyen ¢alismalar” ve “bilgi-temelli hipotezi destekleyen calimalar”
olarak siniflandirilan bu akademik calismalarda, bankacilik piyasasinda
pazar giiclinii 6lgmek icin kullanilan degiskenler siniflandirilmis ve
bu degiskenlerin pazar giiciinii 6l¢gmede ne kadar uygun olduklari
tartigtlmistir. Ilgili yazinin taranmast ve pazar giiciiniin 6lgiilmesine
yonelik yaklagimlarin tartugilmasinin ardindan, konu ile ilgili yapilan
calismalardaki aragtirma tasarimina yonelik elestiriler sunularak yapilacak
aragtirmalarda nasil bir aragtirma tasariminin benimsenmesi gerektigi

tizerinde durulmustur.

1. BANKACILIK PiYASA YAPISININ REEL EKONOMI
UZERINDEKI ETKIiLERIi HAKKINDAKI KURAMSAL
YAKLASIMLAR

Bankacilik piyasa yapisinin reel ekonomi tizerindeki etkileri hakkindaki
kuramsal yazinin tizerinde durdugu, birbirine zit sonuglart tahmin eden
2 temel yaklagim bulunmaktadir: hipotez bazli yapilan siniflandirmada
bu yaklagimlar yapi-performans hipotezi ve bilgi-temelli hipotez olarak
gecerken, bankalarin pazar giicii ve reel ekonomi arasindaki iligki bazinda
yapilan siniflandirmada bu yaklagimlar ise negatif iliski ve pozitif iligki
olarak ele alinabilir. Negatif iliskide, bankalarin sahip oldugu pazar
gliciiniin artmasinin reel ekonomiye yansimalarinin olumsuz oldugu
soylenirken, pozitif iliskide ise bunun tam tersi ifade edilmektedir.
Hipotez bazinda yapilan ayrimlar bir sonraki alt béliimde ayrinusiyla
agiklanmakradir.

1.1. Yapi-Performans Hipotezi (Negatif Iligki)

Yapi-performans hipotezi, Beck ve digerleri’nin®ifade ettigj tizere standart
ekonomi teorisinin pazar giiciine sahip firmalar i¢in yaptgi 6ngoriilerden
yola cikarak, bankacilik piyasasinda pazar giicii olan bankalarin mevduat
sahiplerine daha diisiik bir faiz 6nermek ve kredi alanlardan daha yiiksek

$ BECK, T., A. DEMIRGUC-KUNT ve V. MAKSIMOVIC (2003), “Bank Competition
and Access to Finance: International Evidence”, journal of Money, Credit and Banking,

No: 36(3), s. 627-648.
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bir faiz talep etmek suretiyle kredi arzini kisitlayarak firmalar icin kredi
maliyetini artrdigini, bunun da firmalarin finansman maliyetlerini
artrdigini ifade etmektedir. Bir bagka ifadeyle, bankalarin sahip oldugu
pazar giicii daha yiiksek maliyetli ve hacimce daha az bir kredi arzina
neden olmaktadir. Bunun sonucunda ise, reel sektorde faaliyet gosteren
firmalar ihtiya¢ duyduklari finansmana uygun bir kredi faizinden
ulagamamaktadir. Yiiksek faiz oranlari, ekonomik bireylerin (sahis ya
da firma) girisimcilik giidiilerini azaltmakta, aragturma-gelistirme (Ar-
Ge) yaurimlarint sinirlamakta, dolayisiyla teknolojik ilerlemeyi ve
verimlilik artgini olumsuz etkilemektedir. Ayrica sermaye maliyeti olarak
degerlendirilen faiz oranlari yiikseldigi vakit, sermayenin maliyetini
artirarak ekonomi icindeki sermaye birikimini engellemektedir.” Biitiin
bu gelismelerin toplamdaki beklenen net sonucu ise ekonomik bitytimede
dististiir.

Bankacilik piyasasinda pazar giiciiniin yukarida sézii edilen olumsuz
etkileri, kuramsal olarak daha detayli sekilde Pagano'”nun ¢aligmasinda
agtklanmigtir. Pagano'”nun modelinde, finansal piyasalardaki aksak
rekabet, finansal aracilarin tasarruf sahiplerine verdikleri faiz orani ile
kredi alanlardan talep ettikleri faiz orani arasindaki marji artirarak hem
tasarruf glidiisiinii azaltmakta hem de kaynak maliyetlerini artirmaktadir.
Finansal piyasalarda pazar giiciiniin ekonomik biiyiimeyi nasil olumsuz
etkilediginin daha kapsamli ve detayli bir analizi ise Guzman'in
caligmasinda' yapilmigtir. Makalede, finansal sistemlerinin endiistriyel
organizasyonu disinda her seyi ayni olan iki ekonomi karsilagtirilmaktadir.
Bu ekonomilerden birinde bankacilik piyasast rekabetci iken, ikincisinde
tekelci bir bankacilik piyasasi vardir. Modelin sonuglarina gore, bankacilik
piyasasinda tekel, sermaye stogunu iki yolla etkilemektedir: kredi arzini
kisitlamak miimkiin iken, tekelci bankalar rekabet¢i bankalara gore

° Daha ayrinuli izahat i¢in bkz. MILES, D., A. SCOTT ve E BREEDON
(2012), Macroeconomics: Understanding the Global Economy, Second Edition, John Wiley
& Sons, West Sussex, UK, s. 90-91.

" PAGANO, M. (1993), “Financial Markets and Growth. An Overview”, European
Economic Review, No: 37, s. 613-622.

! Pagano 1993, 5.614-615.

2 GUZMAN, M. (2000), “Bank Structure, Capital Accumulation, and Growth: A
Simple Macroeconomic Model”, Economic Theory, No: 16(2), s. 421-455.
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krediyi daha fazla daraltmaktadir. Kredi arzini kisitlamanin miimkiin
olmadig1 senaryoda ise, bankacilik piyasasindaki pazar giicii air1 izlemeye
(excessive monitoring) yol acmak suretiyle etkin olmayan bir piyasa
sonucuna neden olmaktadir. Bunun nedeni ise, pazar giiciinden 6tiirii
kredi faizlerinin yiiksek olmasi neticesinde, kredi alanlarin basarisiz olma
olasiliginin artmasidir. Bagarisizlik olasiliginin artmasi, tekelci bankanin
kredi verdigi ekonomik birimleri daha fazla izlemesine, dolayisiyla da
izleme faaliyetleri i¢in daha fazla kaynak kullanmasina neden olmaktadir.
Sonug olarak, tekelci banka kredi vermek i¢in kullanacagi kaynag izleme
maliyetlerini kargilamak i¢in kullanmakta ve etkinsiz bir piyasa ¢iktisina

yol agmaktadir.

1.2. Bilgi-Temelli Hipotez (Pozitif ili§ki)

Yapi-performans hipotezi, iktisat teorisinin tam bilgi varsayimi altnda
gecerliligi olan standart bir modelinin sonuglarini dikkate alarak
bankacilik piyasasinda rekabet eksikliginin, reel ekonomideki firmalar
i¢in olumsuz sonuglar doguracagini ileri stirmiistiir. Ancak, bankacilik
piyasasinin karakteristikleri arasinda yer alan bilgi asimetrisi problemleri
pazar giicii ile kredi faizi arasinda daha karmagik ve farkli bir iligkinin
ortaya ¢tkmasina neden olabilmektedir.

Petersen ve Rajan' ile baglayan bilgi-temelli hipoteze goére yapi-
performans hipotezi, ancak kredi saglayan bankalarin kredi alan firmalarin
borglarini geri 6deyememesi durumunda gosterdikleri ipotekleri alabildigi
ve bankalarin bor¢ alan firmalart herhangi bir bilgi asimetrisi olmadan
dikkatli bir sekilde izleyebildigi bir ortamda gegerli olabilir.* Eger,
bankalar kredi sagladiklart firmalari maliyetsiz bir gekilde izleyemiyor ise,
bankalarin izleme aktiviteleri i¢in daha fazla kaynak ayirabilmeleri adina
bir miktar pazar giiciine sahip olmalar1 gerekmektedir.

Bankalarin pazar giiciine sahip olmasi gerektigini ifade eden bilgi-
temelli hipotez, iliski bankaciligy (relationship banking) kavramina da auf
yapar. Buna gore, seffaf olmayan bir firmaya bor¢ vermek, banka ile bor¢

alic1 arasinda uzun vadeli bir iligki kurulmasini gerektirir. Zaman igerisinde

¥ PETERSEN, M.A. ve R.G. RAJAN (1995), “The Effect of Credit Market Competition
on Lending Relationships”, Quarterly Journal of Economics, No: 110 (2), s. 407—443.
14 Beck vd. 2003, 5.630.
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firma hakkinda banka tarafindan elde edilen bilgi, banka icin kendi
ctkarini artiran kredi kararlari i¢in kullanilabilir. Bu bilgi kat bilgiden
(hard information) ziyade yumusak bilgidir (soff information). Kau bilgi
en genel haliyle, borg alan birimin kredi ge¢misi, finansal yeterliligi, sahip
oldugu varliklarin degeri hakkindaki bilgileri islemeye dayali kredi skoru
modeli olarak tanimlanabilir. Yumusak bilgi ise, sozii edilen bu kredi
skoru modelinde goriilmeyen, ancak kredi alan birey ile uzun siireli bir
iliski kurulmasi sayesinde 6grenilebilen bilgiyi ifade eder. Yumusak bilgi,
bankalarinseffafolmayan firmalarhakkindakibilgiasimetrisiniazaltmasina,
onlari izleme kapasitesini genisletmesine ve karliliklarini artirmasina
yardimei olmaktadir. Dolayisiyla, bilgi-temelli hipotez, bankalarin daha
fazla yumugak bilgi elde etmek i¢in iliski bankaciligina yonelmeleri ve
bunun i¢in de bir miktar pazar giictine sahip olmalarinin gerekliligini ne
siirer. Buna gore bankalar, giivenilirliginden emin olunmayan riskli bir
girisimci ile bir iligki baglatmanin maliyetine, ancak sahip olduklari pazar
giicli yliklendikleri maliyetleri sonradan kargilamaya yetecek kadar olursa
katlanabilir. Biitiin bu argiimanlari, formel bir modelde ilk kez Petersen ve
Rajan" dile getirmistir. Petersen ve Rajan'¢, bankacilik piyasa yapisinin reel
ekonomi tizerindeki etkilerinin, borg verme iliskisine (lending relationship)
olan etkileri izerinden degerlendirilmesi gerektigini belirtmistir. Yazarlara
gore, bankacilik piyasast yapisinin etkileri tek bir zaman dilimi i¢in degil,
firmalarin yagam dongiisii icinde analiz edilmelidir. Yeni kurulmus ve
finansal stkinular yasayan bir firmanin gelecekteki nakit akimlar: yiiksek
olabilirken, halihazirdaki nakit akimlari diisiiktiir. Eger bu firmanin kredi
verilebilirligine rekabetci bir bankacilik piyasasi tarafindan sadece mevcut
durumuna bakilarak karar veriliyorsa ve firmanin gelecekteki nakit akiglart
hakkindaki belirsizlik yiiksekse, bu firmadan talep edilecek faiz orani
(rekabetci bir piyasa tarafindan istenilecek olsa dahi) yiiksek olacakur.
Firmadan istenilen bu yiiksek faiz orani da, firmanin girisimcilik ve yatirim
glidiilerini bozacak ya da ortadan kaldiracakur. Ote yandan, tekelci bir
banka, sahip oldugu pazar giicii sayesinde firmalar1 yasam dongiilerinin
ilk agamalarinda disiik faiz oranli krediler vermek suretiyle destekleyerek

firmalarin yagam dongiilerinde diger asamalara ulagmalarini saglayabilir.

15 Petersen ve Rajan 1995, 5.409-414.
16 Petersen ve Rajan 1995, s. 440-441.
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Yasam dongiisiiniin bu sonraki asamalarinda ise tekelci banka, firmadan
daha yiiksek faiz orani talep edebilir. Bagka bir deyisle, bankanin sahip
oldugu pazar giicii, firma ile bir bor¢ verme iliskisi kurmasini saglar ve
banka, bu iligki siiresince firma tarafindan tretilen degeri donemler-arasi
(intertemporal) olarak paylasir.'” Rekabetgi bir bankacilik piyasasinda ise
banka, béyle bir iliski tesis etme yoluna gitmez, ¢iinkii ilk asamadan sonra
basarili olan firmalarin rekabetgi bir bankacilik piyasasinda baska bankalar
tarafindan rahatlikla cezbedebilecegini bilir.

Bankacilik piyasalarinda rekabetin reel ekonomi tizerindeki bir
baska olumsuz etkisi, finans piyasalarinda ters secim (adverse selection)
problemini agirlagtirmasiyla ortaya ¢ikmaktadir. Bu 6nerme, kuramsal
olarak Shaffer'®de gosterilmistir. Buna gore, bir banka tarafindan kredi
bagvurusu reddedilen bir firma, diger bankalara basvuru yapmakta ve
boylece piyasadaki kredi bagvuran havuzu daha da kétiilesmektedir.
Shaffer'”in modeline gére, 6nceki kredi bagvurulart reddedilen disiik-
kaliteli bagvuranlarin daha rekabet¢i bir bankacilik piyasasinda kredi
almalari daha olasidir. Boylelikle, rekabetci bankalar “kazananin laneti’ne
(winners curse) maruz kalmaktadir. Kredi bagvurusu yapan disiik-
kaliteli firmalara kredi verme “hakki” kazanan bankalar, aslinda biiyiik
bir problemle karsi karsiya kalmaktadir. Benzer bir argliman, Marquez®
tarafindan da dile getirilmigtir. Marquez*”in modelinde, piyasadaki
banka sayisi arttikca, kredi alan firmalar hakkindaki firmaya-6zgii bilgi
daha daginik bir hale gelmekte, her bir banka ancak belli miktarda firma
hakkinda bilgi toplayabilmektedir. Dolayisiyla, bankalar kotii kredi riski
ile iyi kredi olasiligini ayirt etmekte zorlanmaktadir. Sonug olarak ise, ters
secim problemi daha da agirlasmakta, agirlasan problemle gelen yanlis
dagitim sonucunda ise, ekonomideki biiyiime oran: diisiise gegmektedir.

7 Benzer bir argiiman isgiicii piyasast icin de verilebilir. Rekabetci bir isgiicii piyasasinda,
isgiicil ile bir iligki gelistirmedikleri siirece firmalarin isgiiciinii egitmek i¢in giidiileri daha
azdur.

'8 SHAFFER, S. (1998), “The Winners Curse in Banking”, Journal of Financial
Intermediation, No: 7(4), s. 359-392.

19 Shaffer 1998, s. 361-375.

2 MARQUEZ, R. (2002), “Competition, Adverse Selection and Information Dispersion
in the Banking Industry”, Review of Financial Studies, No: 15(3), s. 901-926.

21 Marquez 2002, s. 904-905.



Bankacilik Piyasa Yapisinin Reel Ekonomi Uzerindeki Etkileri y

Ozetle, yukarida sézii edilen galigmalarin destekledigi bilgi-temelli
hipotezin temel iddiast, monopol krlarinin bankalarin daha kiiciik ve seffaf
olmayan borg alicilarla alacak iligkisine girmeleri konusunda giidiilerini
artirdigidir. Petersen ve Rajan®”1n ifade ettigi gibi, yogunlasmanin yiiksek
oldugu bankacilik piyasalarinda bor¢ verme iligkileri daha istikrarli olup
daha uzun stirmekte ve bankalar borg alict ile olan bu iliskileri araciligiyla
firmalar hakkinda 6nemli bilgileri elde etme avantajina sahip olmaktadir.

1.3. Degerlendirme

Bankalar ekonomik yapi icerisinde birden fazla islevi yerine getirirler.
Bunlarin baginda kredi arzi ve kredi talebi arasinda aracilik yapmak
gelmektedir. Bankalarin, bunun disinda kendilerine bagvuranlardan basarilt
olmasi muhtemel girisimcileri tespit etmek, kredi verdikleri girisimcileri
izlemek ve onlar1 disipline etmek gibi fonksiyonlari vardir. Eger bankalarin
tek islevi finansal aracilik olsaydi, bankacilik piyasasinda pazar giiciiniin,
kredi faiz oraninin yiikselmesine ve kredi arzinin hacimce diigmesine yol
acarak reel sektor tizerine olumsuz etkilere yol agacag: rahatlikla iddia
edilebilirdi. Bu durumda, hicbir kusku olmaksizin, yapi-performans
hipotezinin gegerli olmast beklenebilirdi. Ancak, bankalarin yukarida
sozii edilen ilave islevleri gbz 6niine alindiginda, bankacilik piyasasinda
rekabetin reel ekonomi {izerindeki etkileri hakkindaki tahminler
de bilgi-temelli hipotezin 6ne siirdiigii dogrultuda farklilagacakur.
Dolayisiyla, bankacilik piyasasi yapisinin reel ekonomi iizerindeki etkileri
degerlendirilirken, iki karsit olgunun ayni anda etkilerini gosterebilecegi
dikkate alinmalidir. Bankacilik piyasasinda pazar giici, bir taraftan
bankalarin daha yiiksek faiz oran: talep ederek kredi arzini daraltmalarina
yol acarken, diger bir taraftan bankalarin kredi verecekleri ekonomik
birimlerin daha kaliteli olmasina katkida bulunarak fonlar1 daha etkin
bir sekilde dagitmasini saglamaktadir. Pazar giictiniin her iki etkisinin de,
reel sektoriin yapist igin farkli sonuglari ortaya ¢ikarabilecegini soylemek
miimkiindiir. Bankacilik piyasa yapisinin reel ekonomi tizerindeki etkileri

hakkinda yapilan calismalar da bu goriisii desteklemektedir.

22 Petersen ve Rajan 1995, s. 439-440.
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2. BANKACILIK PiYASA YAPISININ REEL EKONOMIYE
ETKILERI: PAZAR GUCUNUN OLCULMESI VE
GORGUL BULGULAR

Bankacilik piyasa yapisinin reel ekonomi tizerindeki etkileri {izerinde
iki temel kuramsal yaklagimin tasvir edilmesinden sonra akla gelen ilk
soru bu yaklagimlardan hangisinin gorgiil gegerliligi oldugudur. Gorgil
yazinda su ana kadar yapilan caligmalarin sonuglarinda, hem yapi-
performans hipotezini hem de bilgi-temelli hipotezi destekleyen bulgulara
rastlanmaktadir. Bankacilik piyasa yapisinin reel ekonomi tizerine etkileri
tizerine yapildigt tespit edilen ¢aligmalarin 6zeti Tablo 1'de sunulmustur.
Her ne kadar bilgi-temelli hipotezi destekleyen ¢alismalar olsa da, konu ile
ilgili su ana kadar yapilmis ¢alismalarin ¢ogunlugunda yapi-performans
hipotezinin desteklendigi goriilmektedir.

2.1. Bankacilik Piyasasinda Pazar Giiciiniin Olgiilmesi

Bankacilik piyasasinda rekabetin reel ekonomiye etkilerini degerlendirmede
birinci adim, bankacilik piyasasindaki pazar giciini 6lgmektir.
Piyasa rekabet¢i bir yapiya mi sahiptir yoksa piyasada pazar giicii var
midir? Sonrasinda ise reel piyasalarin belli gostergeleri piyasa yapisi ile
iliskilendirilerek ampirik sonuglara ulagilabilir ve kuramsal yazinda ifade
edilen hipotezlerden (yapi-performans hipotezi ve bilgi-temelli hipotez)
hangisinin gegerli olacagi goriilebilir. O halde, bankacilik piyasasinda
pazar giicii ya da rekabetin nasil 6l¢iildiigli onemli hale gelmektedir.
Gorgiil yazinda su ana kadar yapilan caligmalarda rekabeti 6l¢mek icin
bes farkli degisken kullanilmigtir:

*  Yogunlagma oranlar:: Bu oranlar icinde yayginlikla kullanilanlar
arasinda bankacilik piyasasindaki en biiyiik 3, 4 veya 5 bankanin
pazar paylarinin toplami ve piyasada faaliyet gosteren bankalarin

pazar paylarinin karelerinin toplamiyla hesaplanan Hirschman-

Herfindahl endeksi yer almakeadir.

*  H-istatistigi: Panzar ve Rosse® tarafindan gelistirilen bu 6l¢ii,
en basit haliyle toplam gelirin girdi fiyatarina duyarliligini

» PANZAR, ].C. ve ].N. ROSSE (1987), “Testing for Monopoly Equilibrium”, journal
14 of Industrial Economics, No: 35(4), s. 443-456.
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gostermektedir.  H-istatistigini elde etmek icin oncelikle,
toplam briit gelirin bankacilik girdi fiyatlariyla ve baska kontrol
degiskenleriyle iliskilendirildigi bir regresyon analizi yapilir.
Regresyon sonucunda hesaplanan, briit gelirin girdi fiyatlarina
gore esnekliklerinin toplami H-istatistigini verir. H-istatistiginin
negatif olmast durumunda piyasa yapisinin tekelci veya anlagmali
oligopol yapisina uygun oldugu séylenir. 0 ile 1 arasindaki bir
H-istatistigi tekelci rekabete isaret ederken, I’e esit olan bir
H-istatistigi rekabet¢i bir piyasa yapisini gosterir.

Lerner endeksi: Lerner endeksi* fiyat ile marjinal maliyet
arasindaki marjin fiyata béliinmesiyle elde edilmektedir. Bu endeks

0’a esit olursa piyasada pazar giiciiniin olmadig1 soylenebilir.

Bankacilik piyasasinda gerceklestirilen serbestlesme reformlart:
Bankacilik piyasasinda pazar giictinii dogrudan ol¢mektense,
piyasada uygulanan serbestlestirme reformlari, pazar giicti igin
bir vekil degisken olarak kullanilmistir. Burada temel varsayim,
serbestlestirme reformu sonrasi yerel bankacilik piyasalarina daha
fazla bankanin girerek yerlesik bankalarla rekabet edecegidir.

Bankacilik piyasasinda goriilen birlesme ve devralmalar.
Bankacilik piyasalarindaki birlesme ve devralmalar piyasadaki
yogunlasma oranini artrmaktadir. Dolayisiyla, birlesme ve
devralmalar da piyasadaki pazar giicii iin bir vekil degisken olarak
kullanilmaktadir.

Bankacilik piyasasinda pazar giiciiniin tespitinin ardindan bir sonraki
asamada reel ekonominin performansini 6lgen bir gosterge ile iligki

kurularak hangi hipotezin gegerli oldugu sinanmaktadir.

2.2. Yapi-performans Hipotezini Destekleyen Caligmalar

Yapi-performans hipotezini destekleyen ilk c¢aligmalarda bankacilik
piyasasindaki pazar giici dogrudan 6l¢iilmemis, onun yerine ya

yogunlagma verisinden faydalanilmis ya da rekabeti arurdigr distiniilen

#LERNER, A.P. (1934). “The Concept of Monopoly and the Measurement of Monopoly
Power”, Review of Economic Studies, No: 1(3), s. 157-175.
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serbestlestirme reformlari kullanilmigtir. Jayaratne ve Strahan®, Amerika
Birlesik Devletleri (ABD) i¢in eyalet diizeyinde veri kullanarak yaptiklar:
calismada, bankalara eyalet sinirlari arast genigleme imkéni taniyan
serbestlesme reformu sonrasinda kisi bagina gelirdeki ve tiretimdeki bitytime
oraninda énemli dl¢tide artig tespit etmislerdir. Bankacilik piyasalarinda
yogunlagmay1 artiran birlesme ve devralmalar tizerine yapuklar: analizde,
Berger vd.? ABD igin bankacilik piyasasinda yogunlagmanin, KOBI'lere
verilen kredi miktarini azaltug) sonucuna ulagmistir. ABD'de bankacilik
piyasasinda yogunlagsmayi pazar giicii olarak ele alan bir bagka aragtirmada,
Black ve Strahan?” bankacilik piyasasinda yiiksek yogunlagsmanin daha az

yeni firma kurulmasina neden oldugunu saptamistir.

Yapi-performans hipotezini destekleyen ve ABD disinda tilkeleri de
analizine dahil eden ilk ¢alisma Beck ve digerleri**ne aittir. Gelisen ve
gelismekte olan toplam 74 tilke i¢in firma diizeyinde veri kullanan yazarlar,
bankacilik piyasasinda en biiyiik 3 bankanin pazar pay: toplamini ve
rekabetciligi etkileyen diizenleyici politikalari (reddedilen bankacilik lisansi
bagvurularinin oranlari ve bankalarin aktiviteleri tizerindeki kisitlamalar
gibi) pazar giiciinii 6lgen degiskenler olarak kullanmigtir. Yazarlarin
vardigr sonuglara gore, yogunlasma oraninin yiiksek oldugu bankacilik
piyasalarinda, firmalar finansman zorluklariyla kargilagmaktadir. Ancak,
bankacilik piyasasinda yogunlagsmanin reel sektdrdeki firmalara etkisi,
tilkenin diizenleyici ve kurumsal karakteristikleri ile bankacilik sisteminin
sahiplik yapisina gore degiskenlik gstermektedir. Kisi basina diigsen gayri
safi yurti¢i hasilanin (GSYH) yiiksek oldugu, kurumlarin gelistigi, etkin
bir kredi kaydinin oldugu ve yabanci bankalarin pazar paylarinin yiiksek
oldugu tilkelerde, bankacilik piyasasinda yogunlagsmanin olumsuz etkisi
ortadan kaybolmaktadir. Ote yandan kamu bankalarinin pazar paylarinin

yiiksek oldugu ve bankacilik sistemine kamu miidahalesinin fazla oldugu

% JAYARATNE, J. ve PE. STRAHAN (1996), “The Finance-Growth Nexus: Evidence
from Bank Branch Deregulation”, Quarterly Journal of Economics, No: 111(3), s. 639—
670.

26 BERGER, A.N., A. SAUNDERS, J.M. SCALISE ve G.E. UDELL (1998), “The Effects
of Bank Mergers and Acquisitions on Small Business Lending”, journal of Financial
Economics, No: 50(2), s. 187-229.

¥ BLACK, S.E. ve PE. STRAHAN (2002), “Entreprencurship and Bank Credit
Availability”, Journal of Finance, No: 57(6), s. 2807-2833.

28 Beck vd. 2003, 5.633.
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tilkelerde bankacilik piyasasinda yogunlasmanin reel sektordeki firmalar
tizerindeki olumsuz etkisi daha da artmakeadir.

Farkli iilkelerin (Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD)
tiyesi 29 tilkenin) verilerinin kullanildig1 bir bagka aragtirmada, Cetorelli®
bankacilik piyasasinda pazar giiciindeki degisimi en biiyiik 3 bankanin
pazar paylart toplamini ve Avrupada Ikinci Bankacilik Direktifi'nin
uygulamaya konulmasini kullanarak 6l¢miistiir. Yazarin analizinin
sonuglarina gore, bankacilik piyasasinda yogunlasmanin daha fazla oldugu
tilkelerde, dis finansmana daha fazla ihtiya¢ duyan sektdrlerde firma
buyiikliigii daha fazladir. Ayrica, bankacilik piyasasindaki pazar giiciinii
azaltan serbestlestirme reformlari, finansal olmayan piyasalarda ortalama
firma biiyiikliigtinii azalemistir. Ulkeler arast verilerin kullanildigi bir bagka
analize Claessens ve Laeven®”de rastlanmaktadir. Bankacilik sektdriinde
pazar giiciinii 6l¢mek icin Panzar ve Rosse’ tarafindan gelistirilen
H-istatistiginin kullanildigi aragtirmada, bankacilik sektoriinde rekabet
artiginin, finansal olarak bagimli endiistrilerin daha hizli bityiimesine yol

agugl bulunmustur.

Cetorelli ve Strahan®’, ABD’de bankacilik piyasalarinda uygulanan
serbestlestirme reformlarini ve farkli yogunlasma 6lgiilerini kullanarak
yaptiklari arastirmada, bankacilik piyasasinda azalan pazar giicii ve azalan
yogunlasma neticesinde hem daha fazla sayida firmanin piyasaya girdigini
hem de ortalama firma biytkligintin distigint bulmustur. Bununla
birlikte, en kiiciik dlcekte firmalarin (5’ten az calisani olan) sektordeki
biitiin firmalara oraninin bankacilik piyasasinda rekabetle beraber 6nemli
dlciide arttig1 yazarlar tarafindan tespit edilmistir. Ote yandan, bankacilik
piyasasinda rekabetin reel sektdrdeki biiyiik firmalar icin bir etkisinin

#¥ CETORELLI, N. (2004), “Real Effects of Bank Competition”, Journal of Money,
Credit, and Banking, No: 36 (3), s. 543-558.

% CLAESSENS, S. ve L. LAEVEN (2005), “Financial Dependence, Banking Sector
Competition, and Economic Growth”, Journal of the European Economic Association, No:
3(1), s. 179-207.

31 Panzar ve Rosse, 1987, s. 444-447.

32 CETORELLI, N. ve PE. STRAHAN (2006), “Finance as a Barrier to Entry: Bank
Competition and Industry Structure in Local US Markets”, Journal of Finance, No:

61(1), s. 437-461.
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olmadig1 gériilmiistiir. Zira bu firmalarin zaten tilke ¢capinda farkli menkul
kiymet piyasalarina erisimleri bulunmakrtadir.

Fransada bankacilik piyasasinda 1980’li yillarin ortasinda yasanan
serbestlesme reformunu  kullanarak yapuklari analizde, Bertrand ve
digerleri®, bankacilik reformu sonrasinda firmalarin banka borcunda
keskin bir diisiis gozlemlemistir. Reform sonrasinda Fransiz bankalarinin
izleme ve denetleme yetilerinin gelismis ve performansi diisitk firmalar:
finansal agidan kurtarmalari daha az olast hale gelmistir. Bankalara daha
fazla bagimli olan sektdrlerde, piyasadan ¢ikis oranlari artmugtir. Yine
bu sektorlerde, net istihdamda bir artis yasanmus, ¢alisan basina is giicii

maliyetleri diigmiis ve ¢alisan bagina olusturulan katma deger artmigtir.

Kerr ve Nanda*, ABD'de firma diizeyinde veri kullanarak yaptiklart
analizde, bankalara eyalet sinirlari arasi genigleme imkani taniyan
serbestlesme reformu sonrasinda girisimcilik oranlarinda ve isletmelerin
kapatilmasinda muazzam aruglar oldugu sonucuna ulagmistir. Ancak
kapanan firmalarin biiyiik kismi, yerlesik firmalar degil yeni isletmelerdir.
Giris oranlarindaki en biiytik artis ise kurulusunu takip eden 3 yil icerisinde
basarisiz olan yeni isletmeler i¢in goriilmiigtiir. Biitiin bu sonuglar, yaratict
yikimin varligina atfedilmistir. Zira yaratict yikim az sayida basari hikayesi
ile birlikte ¢ok sayida basarisizlik vakasini da barindirmaktadir. Kerr ve
Nanda*’nin ¢alismasinda oldugu gibi firma diizeyinde veri kullanan ve
bankalara eyalet sinirlart arast genigleme imkani taniyan serbestlesme
reformunun sonuglarini analiz eden bir diger aragtirmada ise, Rice ve
Strahan® rekabetin daha yiiksek oldugu eyaletlerde kredi maliyetlerinin
daha diisiik (80-100 baz puan arasi) oldugu sonucuna ulasmigtir.

3% BERTRAND, M., A. SCHOAR ve D. THESMAR (2007), “Banking Deregulation
and Industry Structure: Evidence from the French Banking Reforms of 1985”, Journal of
Finance, No: 62(2), s. 597—628.

3 KERR, W.R. ve R. NANDA (2009), “Democratizing Entry: Banking Deregulations,
Financing Constraints, and Entrepreneurship”, Journal of Financial Economics, No: 94,
s. 124-149.

3 Kerr ve Nanda 2009, s. 130-142.

3 RICE, T. ve PE. STRAHAN (2010), “Does Credit Competition Affect Small-Firm
Finance?”, Journal of Finance, No: 65(3), s. 861-889.
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Agostino ve Triveri”, Italyada yerel bankacilik piyasalarinda pazar
gictinii H-istatistigi ile ol¢tiikleri ¢alisgmada rekabetin daha disiik oldugu
bankacilik piyasalarinda bankalardan finansman saglayan KOBIlerin,
daha rekabetci bankacilik piyasalarindan kredi saglayan KOBI'lere gore
daha diisiik performans sergiledigini bulmusgtur.

Moretti*®, 15 Avrupa tilkesi (EU 15) ve Avrupa Birligi'ne yeni tiye
olmus iilkelerin verilerini kullanarak yapug: calismada, bankacilik
piyasasinda artan yogunlagsmanin firmalarin satis geliri {izerinde negatif
bir etkiye sahip oldugunu tespit etmistir. Ulkeler arast verinin kullanildig
bir bagka arastirmada, Liu ve digerleri®” 23 iilkede 48 sektdriin verisini
kullanarak yaptiklari analizde rekabetci ve istikrarli bir bankacilik
piyasasinin, endiistriyel bitytimede bir artsla iligkili oldugunu bulmustur.
Aragtirmanin sonucuna gore, endiistriyel tiretimde bilyiime, rekabetgi ve

ayni zamanda yogunlagmis bankacilik piyasalari ile birlikte artmakeadir.

Bankacilik piyasa yapisinin reel ekonomi tizerindeki etkilerini 6l¢erken
incelenebilecek degiskenlerden birisi de sektdrdeki yenilik diizeyidir.
Chava ve digerleri®, ABD’de bankalara bir eyalet iginde genisleme imkan:
tantyan serbestlesme reformunun (pazar giiciinii artiran bir reform) ve
bankalara eyalet sinirlart arasi genisleme imkini taniyan serbestlesme
reformunun (pazar giiciinii azaltan bir reform) sonuglarini analiz ettikleri
calismada, bankacilikta pazar giiciinii arturan reformlarin ardindan, geng
firmalar tarafindan yapilan patent bagvurularinin % 23 azaldigini ve ayni
zamanda patentlerin kalitesinin varyansinin diistiigiinii bulmustur. Ote
yandan, bankacilikta pazar giiciinii azaltan reformlar sonrasinda ise, geng
firmalar tarafindan yapilan patent bagvurularinin % 17 artug ve ayni

zamanda patentlerin kalitesinin varyansinin artug saptanmigtir. Ayrica,

7 AGOSTINO, M. ve E TRIVIERI (2010), “Is Banking Competition Beneficial to
SMEs? An Empirical Study Based on Italian Data”, Small Business Economics, No: 35(3),
s. 335-355.

3 MORETTI, L. (2012), “Bank Concentration, Private Credit, and Firm Turnover:
Evidence from the Enlarged European Union”, Eastern European Economics, No: 50(5), s.
5-22.

¥ LIU, G., A. MIRZAEI ve S. VANDOROS (2014), “The Impact of Bank Competition
and Concentration on Industrial Growth”, Economics Letters, 124(1), s. 60-63.

4 CHAVA, S., A. OETTL, A. SUBRAMANIAN ve K.V. SUBRAMANIAN (2013),
“Banking Deregulation and Innovation”, Journal of Financial Economics, No: 109(3), s.

759-774.
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bankacilikta serbestlesmenin inovasyon tizerindeki etkisinin, firmalarin
gorece daha biyiik oldugu sektorlerde daha az oldugu bulunmustur.
ABD'de bankalara eyalet sinirlari arasi genisleme imkéni taniyan
serbestlesme reformunun sonuglarinin inovasyon tizerindeki etkilerinin
incelendigi bir bagka ¢alismada, Cornaggia ve digerleri*! kiigiik firmalarin,
yenilik¢i projelerini finanse etmek i¢in rekabet sonucu iyilesen kredi
kosullarindan yararlandig1 sonucuna ulagmistir.

2.3. Bilgi-temelli Hipotezi Destekleyen Calismalar

Kuramsal olarak bilgi-temelli hipotezin temellerini atan Petersen ve
Rajan*”in ¢aligmasi, ayni zamanda bu tezin gorgiil olarak desteklendigi ilk
calismadir. Bankacilik piyasasinda pazar giictinii 6lgmek icin Hirschman-
Herfindahl endeksini kullandiklari ¢alismada, Petersen ve Rajan®® ABD'de
firma diizeyinde veri kullanarak, 6lgek olarak kii¢iik firmalarin daha diisiik
maliyette finansman saglamasinin yogunlagmis piyasa yapisina sahip
bankacilik piyasalarinda daha olasi oldugunu bulmustur. Aragtirmanin
bulgularina gore, gen¢ firmalar, piyasadaki rekabetci faiz oraninin altinda
bir kredi faiz orani 6derken, bankalar daha yashi firmalardan piyasadaki
rekabetgi oranin tizerinde bir faiz oran talep etmekeedir. Petersen ve Rajan*
ile ayni yilda yayimladiklar calismada, her ne kadar konu ile alakali kuramsal
bir cerceveye dayanmasalar da, Jackson ve Thomas® Amerikan imalat
sanayinde firmalarin kurulma ve bityiime oranlarinin, bankacilik piyasasinda
yogunlagma ile pozitif bir iliski icinde oldugu sonucuna ulasmistir.
Bilgi-temelli hipotezi destekleyen 6nemli calismalardan birisi de Cetorelli
ve Gambera®dir. 41 iilke icin endiistri diizeyinde verileri kullanarak

4 CORNAGGIA, J., Y. MAO, X. TIAN ve B. WOLFE (2015), “Does Banking
Competition Affect Innovation?”, Journal of Financial Economics, No: 115(1), s. 189-
209.

2 Petersen ve Rajan 1995, s. 407-443.

# Petersen ve Rajan 1995, s. 416-439.

#“ Petersen ve Rajan 1995, s. 407-443.

4 JACKSON, J.E. ve A.R. THOMAS (1995), “Bank Structure and New Business
Creation Lessons from an Earlier Time”, Regional Science and Urban Economics, No:
25(3), s. 323-353.

4 CETORELLI, N. ve M. GAMBERA (2001), “Banking Market Structure, Financial
Dependence and Growth: International Evidence from Industry Data’, journal of
Finance, No: 56 (2), s. 617-648.
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yaptiklari aragtirmada, yazarlar bankacilik piyasasinda yogunlasmanin digsal
finansmana bagimli olan geng firmalarin oldugu endiistrilerin biiytimesine
olumlu katkida bulundugunu tespit etmislerdir. Ancak s6z konusu olumlu
etki, kamu bankalarinin baskin oldugu bankacilik sistemlerinde ortadan
kalkmakta ve genel olarak yogunlasma, iilke ekonomisinde dara kaybini
artirmakreadir. Zarutskie”’, ABD’de bankalara eyalet sinirlari arasi genisleme
imkini taniyan serbestlesme reformunu bankacilik piyasasinda rekabeti
artiran bir ol¢ii olarak kullandig: calismasinda, reform sonrasinda piyasaya
yeni giren firmalarin bilancolarinda daha az bor¢ kalemi oldugunu ve bu
firmalarin, borglarini 6zsermaye ile ikame ettigini gostermistir. Bu firmalar
daha biiytik finansman kisitlariyla kargilagtiklari icin, daha az yatirim
yapmakta ve daha kiigiik 6l¢ekli olmaktadir. Firmalar yaslandikga ise, daha
fazla bor¢ almakta ve daha fazla yaurim yapmaktadir.

ABDde bankalarin firmalara sagladigi kredi diizeyinde yapug:
aragtirmada Erel®®, bankacilik piyasalarindaki birlesme ve devralmalarin
genel olarak daha dusiik faiz oranlari araciligiyla bor¢ alan firmalar
olumlu etkiledigini bulmugtur. Dolayistyla yazarin ulastigi sonuglara gére,
bankacilik piyasasinda birlesme ve devralma yoluyla artan yogunlasmanin
reel sektor tizerinde olumlu etkisi oldugu sdylenebilir. Benzer sekilde,
iktisat tarihi yazininda da degerlendirilebilecek bir bagka calismada,
Mitchener ve Wheelock” 20. yiizyilin baglarinda ABD'de bankacilik
piyasalarinda yogunlagmanin imalat sanayi biiytimesi {izerinde genellikle

olumlu bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulagmiglardur.

Su ana kadar sozii edilen bilgi-temelli hipotezin desteklendigi
caligmalardabankacilik piyasalarinda pazar giicii dogrudan hesaplanmamais,
onun yerine ya yogunlasma verisi pazar giicli olarak ele alinmis ya da
serbestlesme reformlari bankacilik piyasasinda pazar giictinti azaltan bir
degisken olarak kabul edilmistir. Bankacilik piyasasinda pazar giiciiniin
H-istatistigi araciligiyla  6lctildiigi ve yogunlasma degiskenleriyle

4 ZARUTSKIE, R. (2006), “Evidence on the Effects of Bank Competition on Firm
Borrowing and Investment”, Journal of Financial Economics, No: 81(3), s. 503-537.

“ EREL, 1. (2009), “The Effect of Bank Mergers on Loan Prices: Evidence from the US”,
Review of Financial Studies, No: 24(4), s. 1068-1101.

# MITCHENER, K.J. ve D.C. WHEELOCK (2013), “Does the Structure of Banking
Markets Affect Economic Growth? Evidence from US State Banking Markets”,
Explorations in Economic History, No: 50(2), s. 161-178.
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birlikte ele alindig1 bir ¢alismada, Hoxha*® 37 iilke icin endiistri verisi
kullanarak yapugi ¢oziimlemede, digsal finansman ihtiyaci daha fazla
olan endiistrilerin performansinin, bankacilik rekabetinin daha disiik
ve bankacilik yogunlagmasinin daha yiiksek oldugu iilkelerde daha fazla
oldugunu saptamusur. Pazar giiciiniin Lerner endeksi araciligiyla dogrudan
ol¢tildiigti bagka bir giincel ¢alismada ise, Inklaar vd.”' Almanya icin firma
diizeyinde veri kullanarak yaptiklari analizde bankalarin sahip oldugu pazar
giiciiniin, teknik degisimi ve fakedr dagilimint etkileyerek kiiciik ve orta
olgekli isletmelerin (KOBI) biiyiimesini artirdig sonucuna ulasmislardir.
Sonuglar, bankalarin etkin se¢im ve risk izlemesi i¢in minimum diizeyde

bir marja ihtiya¢ duydugu seklinde yorumlanmistr.

2.4. Her Iki Hipotezi de Destekleyen Caligmalar

Su ana kadar sozii edilen caligmalar, bilgi-temelli hipotez veya yapi-
performans hipotezinden birini desteklerken, bankacilik piyasasinda pazar
giiciiniin reel ekonomiye etkileri tizerinde yapilan birka¢ ¢alisma, her iki
hipotezin de farkli pazar giicii diizeyleri igin gegerli olabilecegini ifade
etmektedir. Di Patti ve Dell’Ariccia®, Tralya'nin 103 farkli bolgesinde 22
farkli endiistri verisi kullanarak yaptiklari calismada, bankalarin pazar giicii
ile yeni firma yaratilmasi arasinda ters-U iligkisi oldugunu saptamiglardir.
Pazar giiciiniin gorece diisiik oldugu diizeylerde, pazar giiciiniin artmasi
yeni firmalarin ortaya ¢ikmasini olumlu etkilerken (bilgi-temelli hipotezi
gecerli), belli bir noktadan sonra pazar giiciinde artig, firmalarin ortaya
cikiginda  bir azalmaya yol ag¢maktadir (yapi-performans hipotezi
gecerli). Benzer sekilde, Gagliardi*, Italya’nm 103 farkli bolgesinde 27
endiistri i¢in yapugi arasurmada, bankacilik piyasasinda pazar giicii ve

* HOXHA, 1. (2013), “The Market Structure of the Banking Sector and Financially
Dependent Manufacturing Sectors”, International Review of Economics and Finance, No:
27, s. 432-444.

51 INKLAAR, R., M. KOETTER ve FE. NOTH (2015), “Bank Market Power, Factor
Reallocation, and Aggregate Growth”, Journal of Financial Stability, No: 19, s. 31-44.

2 DI PATTI, E.B. ve G. DELLCARICCIA (2004), “Bank Competition and Firm
Creation”, Journal of Money, Credit and Banking, No: 36(2), s. 225-251.

3 GAGLIARDI, E (2009), “Banking Market Structure, Creation and Activity of Firms:
Early Evidence for Cooperatives in the Italian Case”, Annals of Public and Cooperative
Economics, No: 80(4), s. 605-640.
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yeni firmalarin kurulma orani arasinda ters U seklinde bir iliski oldugu

sonucuna varmigtir.

2.5. Gorgiil Caligmalarin Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Bankacilik piyasa yapisinin reel ekonomi tizerine etkileri hakkindaki birgok
gorgiil calismadaki gizli varsayimlardan biri de, pazar giiciiniin etkilerinin
borg alicilar arasinda standart oldugudur. Yani, bu gizli varsayima gore
bankalarin sahip oldugu pazar giicii, banka kredisi alan/almak isteyen reel
sekedr firmalari Gizerinde ya olumsuz ya da olumlu tek bir etkiye sahiptir.
Ancak, 6nceki bolimlerde sozii edilen bilgi-temelli hipotezin 6ne siirdigi
“bilgi-temelli etki” ile yapi-performans hipotezinin ortaya koydugu
“yaygin etki”* ayni anda ortaya cikabilir ve hangisinin daha baskin
oldugu eldeki vakaya gore farklilik gosterebilir. Bu durumda, bankacilik
piyasasindaki pazar giicii, firmalari her zaman ayni sekilde ve ayni siddette
etkilemeyecektir. Ornegin, bilgi problemlerinin yaygin oldugu durumlarda
“bilgi-temelli” etki daha baskin olabilir. Bir¢ok girisimcinin inovatif is
modelleri etrafinda kurdugu kiigiik ¢apli isletmelerin oldugu, ge¢mis
kredi kayitlart ve kredi skorlari gibi katt bilginin ¢ok fazla bulunmadig:
ckonomik ortamlarda yumusak bilgi elde edebilmek i¢in bankalarin
donemler arast pazar giiciine sahip olmalari arzu edilebilir. Ote yandan,
kat bilgiye yaygin bir sekilde kolaylikla erisilebildigi, biiyiik sirketlerin
baskin oldugu bir ekonomik yapida bankalarin daha siddetli bir sekilde
rekabet etmesi istenebilir. Dolayisiyla, 6rneklem olarak farkli ekonomik
yapidaki tlkelerin ve endiistrilerin secildigi, bu tilkelerin farkli zaman
dilimlerinde analiz edildigi, bu analizlerde kullanilan verilerin endiistri,
firma, kredi veya eyalet diizeylerinde farklilagtig1 caligmalarin her biri icin
“bilgi-temelli etki’nin ya da “yaygin etki’nin one ¢ikarak farkli sonuglara
ulagtlmast son derece dogaldur.

Bankacilik piyasasinda pazar giiciiniin etkilerinin farkli 6rneklemler
icin farkli zamanlarda heterojen olmasinin yanu sira, ilgili yazinda farkli

sonuglara ulagilmasinin bir bagka sebebi ise pazar giiciiniin 6l¢tilmesine

> Yaygin etkiden maksat standart ekonomi teorisinin pazar giiciine sahip firmalar icin
yapugi ongdriilerin bankalara uyarlanmasiyla ortaya cikan etkidir. Bir bagka deyisle, pazar
giiciine sahip bankanin kredi arzini kisitlayarak firmalar icin kredi maliyetini arurmastyla
ortaya cikan etki yaygin etkidir.
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dair yapilan yanliglardir. Onceki boliimde ifade edildigi gibi, bankacilik
piyasa yapisinin reel ekonomiye etkileri {izerine yapilan bir¢ok ¢alismada
pazar giiciiniin bir olgiisii olarak farkli yogunlagsma degiskenleri
(Hirschman-Herfindahl endeksi, en biiyiik 3 bankanin pazar paylarinin
toplami vs) kullanilmigtir. Oysa bankacilik piyasasinda yogunlagma,
bankacilik piyasasinda pazar giiciiniin uygun bir ol¢iisit degildir. Zira
iktisadi yazin, pazar yapisinin banka davranisint mi belirledigi (Yazp:-
Eylem-Performans hipotezi) yoksa pazar yapisinin performansin bir sonucu
mu oldugu (Etkin Yapr hipotezi) konusunda bir sonuca varamamugtir.
Ekonomi dilinde ifade edilecek olursa, pazar yapisinin igsel olma
ihtimali, yogunlagmanin pazar giiciiniin gergek bir 6lgiisii olamayacag:
anlamina gelmektedir. Bankacilik piyasasinda yogunlagmanin pazar
giictiniin® iyi bir 6l¢iisti olmadig; tizerine yapilan gorgiil calismalar da bu
diisiinceyi desteklemektedir.’® °” 5 Ancak yukarida da anlauldig; tizere,
bankacilik piyasa yapisinin reel ekonomiye etkileri tizerine yapilan bircok
calismada yogunlagma, pazar giiciiniin bir 6l¢iisii olarak kullanilmistr.
Yogunlagma verisinin pazar giiciinii dl¢en bir degisken olarak kullanilmasi
yukarida agiklanan iktisadi argiimanlardan 6tiirii yanlis olabileceginden,
yogunlagmay1 pazar giicliniin yerine kullanan ¢aligmalarin vardiklar
sonuglarin yorumlanmasinda da hatalar ortaya ¢tkmaktadir. Benzer bir
yorum Boone” tarafindan ekonomideki sektorlerin geneli icin yapilmig
ve pazar giiciiniin 6l¢iilmesinde yogunlasma verisinin yerine kar esnekligi
gibi baska gostergelerin kullanilmasi 6nerilmistir.

Bankacilik piyasasinda yogunlagmanin pazar giiciiniin iyi bir ol¢iisii
olmadi@1 tzerine yapilan gorgiil calismalar pazar giiciiniin bir 6l¢iisii

olarak H-istatistigini kullanmiglardir. Her ne kadar H-istatistigi kuramsal

5 Bankalarin pazar giiciine sahip olmasi, bankalarin verdikleri kredi mikearini
kisabilmelerine veya bor¢ alanlardan talep ettikleri faiz oranini yukarida dogru
gekebilmelerine kargilik gelmektedir.

¢ SHAFFER, S. (1993), “A Test of Competition in Canadian Banking”, Journal of Money,
Credit and Banking, No: 25(1), s. 49-61.

7 SHAFFER, S. ve J. DISALVO (1994), “Conduct in a Banking Duopoly”, Journal of
Banking and Finance, No: 18(6), s. 1063-1082.

8 CLAESSENS, S. ve L. LAEVEN (2004), “What Drives Bank Competition? Some
International Evidence”, Journal of Money, Credit, and Banking, No: 36(3), s. 563-583.
*» BOONE, J. (2008), “A New Way to Measure Competition”, Economic Journal, No:
118(531), s. 1245-1261.
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temellerinin saglamligs itibariyle yogunlasmaya nazaran pazar giiciinii
daha dogru olgse de, H-istatistigi ile ilgili de stkinular bulunmaktadir.
Bikker ve digerleri®’nin ayrinuli ve teknik caligmasinda varilan sonuca
gore, bankacilik piyasalarinda pazar giiciinii 6lgmek icin H-istatistiginin
hesaplandig; birgok gorgiil calismada, Panzar ve Rosse®”’nin one siirdiigii
teorik cerceve ile uyumsuzluklar bulunmakta, bunun neticesinde ise
hesaplanan H-istatistikleri bankacilik piyasasinda rekabetin gergek diizeyi
ile ilgili tam ve dogru bilgi sunmamaktadir. Ozetle, bankacilik piyasasinda
rekabetin  dl¢lilmesinde  kullanilan  H-istatistigin  hesaplanmasinda

yeterince dikkatli davranilmamasi da hatali sonuglara yol acabilmektedir.

Tablo 1’de de 6zetlendigi gibi, bircok ¢alismada bankacilik piyasasinda
pazar giiciinii 6l¢mek icin serbestlestirme reformlarindan faydalanilmigtr.
Ancak, burada dikkate alinmayan 6nemli bir husus da, serbestlestirmenin
tek bagina rekabeti getirmedigidir. Serbestlesme sonucunda rekabetin
olusmasi, kurumlarin kalitesi sayesinde miimkiin olabilmektedir.
Delis®”in yapug: arastirmaya gore, iyi isleyen ve seffaf olan hukuki ve
biirokratik kurumlarin oldugu yiiksek gelirli tilkelerde 1980 ve 1990lardaki
serbestlesme neticesinde bankalar arasi rekabet artmustir. Ote yandan, az
gelismis tilkelerde bankacilik sektériinde rekabet, bankacilik piyasasinda
serbestlesme ile birlikte artmamistir. Dolayisiyla, serbestlegtirme reformlar:
da tek bagina bankacilik sektériinde pazar giiciinii 6lgmede yeterli degildir.

Bankacilik piyasalarinda pazar giiciiniin reel ekonomi iizerindeki
etkilerini 6lgmede kargilagilan bir bagka sorun ise ilgili pazarin
tanimlanmasidir. Ulkeler arast yapilan galismalarda ekonominin tamami
ilgili pazar olarak tanimlansa da, bu dogru bir varsayim degildir. Bir tilke
icinde bir bolgede faaliyet gosteren firmanin maruz kaldigi banka pazar
giicli, sadece o bélgede faaliyetleri olan ve subeleri bulunan bankalarin
yerel pazar giicidii. O bélgede faaliyeti olmayan bankalarin, pazar
giicii hesaplanirken dikkate alinmast yanli sonuglarin ortaya ¢tkmasina

% BIKKER, J.A., S. SHAFFER ve L. SPIERDIJK (2012), “Assessing Competition with
the Panzar-Rosse Model: The Role of Scale, Costs, and Equilibrium”, Review of Economics
and Statistics, No: 94(4), s. 1025-1044.

1 Panzar ve Rosse 1987, s.444-447.

¢ DELIS, M.D. (2012), “Bank Competition, Financial Reform, and Institutions: The
Importance of Being Developed”, Journal of Development Economics, No: 97(2), s. 450—
465.
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neden olacakuir. Ilgili pazarin tanimlanmasi ile ilgili bir baska sikinti,
pazar yapisinin ve rekabet ol¢iilerinin iiriin diizeyinde degil kurumsal
diizeyde tanimlanmasidir. C)rnegin, mevduat toplama, bor¢ verme ve
odeme hizmetleri gibi farkl: tirtin gruplar icin rekabetin ayni oldugu
varsayllmaktadir. Oysa firmalarin maruz kaldigt banka pazar giiciiniin
tam ve dogru olarak 6l¢iilebilmesi i¢in, firmalarin kullandig bankacilik
hizmetlerinden yola ¢ikilarak pazar giiciiniin 6l¢iilmesi gerekmektedir.

Biitiin bunlarin yani sira unutulmamasi gereken bir gercek de
bankacilik piyasasinin, bircok sektoriin aksine diizenleyici giiglerin
baskin oldugu ve kamu sahipliginin yaygin oldugu bir piyasa oldugudur.
Bankacilik piyasasindaki rekabet¢i giiglerin  olusumu, diizenleyici
politikalardan ve kamu miidahalesinden bagimsiz olarak disiiniilemez.
Dolayisiyla, diizenleyici giiclerle etkilesimini dikkate almadan, kaba
olciilerle bankacilik piyasasinda pazar giiciinii 6l¢gmek ve arkasindan reel
sektdr tizerindeki etkilerini gérmeye caligmak, resmin tamamini gérmeye
engel olacakur. Kisacasi, bankacilik piyasasinda rekabetin goriinmeyen
diizenleyici dinamikleri de reel ekonomi tizerindeki etkiler bulunurken
hesaba katlmalidir.

3.SONUC

Endiistriyel organizasyonunyayginkuramlari, bankacilik piyasasindaazalan
pazar giictiniin kredilerin miktarini artirdigini ve maliyetini distirdtigtini
ifade etmektedir (yapi-performans hipotezi). Ote yandan diger birtakim
kuramlar, bilginin kredi piyasalarinda oynadigi role dikkat ¢ekerek, artan
rekabetin bilgisel problemleri (ters secim gibi) daha da kétiilestirerek borg
alicilara kredi arzini azaltugini iddia etmekeedir (bilgi-temelli hipotez).
Gorgiil yazinda, her iki goriis de kendisine destek bulmugtur. Bu ¢alismada
ilgili gorgiil yazin taranarak, bankacilik piyasasinda pazar giiciiniin reel
ekonomiye etkileri 6zetlenmistir. Hgili yazinin Ozeti, “yapi-performans
hipotezi’nin daha fazla desteklendigini gosterse de, bankacilik literatiiri,
karsit sonuglarin da miimkiin olabilecegini anlatan ve bu sonuglar
anlamamiza yardimci olan kavramlar1 sunmaya devam etmektedir. Bu

kavramlar arasinda bilgi asimetrisi ve iligki bankacilig1 yer almaktadr.

[lgili gorgiil yazinin bulgularinin 6zetlenmesinin ve siniflandirilmasinin

ardindan, bankacilik piyasasinda rekabetin ol¢iilmesi ile ilgili ydntemler ve
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problemler tartigtlmugtir. Pazar giiciiniin 6lgiileri olarak kullanan degiskenler
analiz edilmis ve bunlarin eksik yanlari tizerinde durulmustur. Bununla
beraber bankacilik piyasast ile ilgili calismalarda yapilan pazar tanimu ile ilgili
tartismalt konulara deginilmigtir. Biitiin bu tartisma ve analizlerin, gelecekte
tilkemizde bankacilik piyasasinda pazar giiciiniin 8l¢iilmesi ve rekabet ile
ilgili yapilacak analizlere 1tk tutmasi beklenmektedir.

Ayrica, bu caligmanin Tiirkiyede bankacilik sektoriindeki politika
yapicilart ve rekabet politikasi yapicilart i¢in de onerecegi sonuglar
bulunmakradir. Ulkemizde bankacilik sektoriinde rekabetin siddetinin
artrilip artirilmayacagy ile ilgili tercihler yapilirken, dikkate alinmasi
gereken unsurlardan birisi de reel sektdrdiir. Dolayisiyla, bankacilik
sekedriinde rekabetle ilgili politikalar tasarlanirken reel sektér tizerine olasi

etkileri iizerinde de diisiiniilmelidir.

Bankacilik piyasasindaki pazar giiciniin reel ekonomi {izerinde
pozitif ya da negatif etkilerinin olmast hem kuramsal hem de gorgiil
yazinin ifade ettigi tizere ihtimal dihilindedir. S6z konusu bu etkinin
tilkemizde bilgi-temelli hipotezin ifade ettigi gibi pozitif mi yoksa yapi-
performans hipotezinin iddia ettigi gibi negatif mi olacagi bankalarin
pazar giiciniin nasil bir mekanizma araciligi ile reel sektorii etkiledigi
ile ilgilidir. Ornegin, bankalar arasi rekabet Tiirkiye'de firmalar hakkinda
yumusak bilginin ortaya c¢ikarilmasinin ve biriktirilmesinin 6niine
geemek suretiyle bankalara kredi verilmesinin 6ntinii tikiyor ve firmalarin
bitytime firsatlarini engelliyorsa, bankalarin sahip oldugu pazar giictiniin
bilgi-temelli hipotezin de 6ne siirdiigii gibi reel ekonomi tizerinde olumlu
bir etkisinin oldugunu séylemek mimkiindiir. Dolayisiyla, bankacilik
piyasa yapisinin reel ekonomi {izerindeki etkileri hakkinda ¢ikarimda
bulunabilmek icin oncelikle bankacilik piyasasinda pazar giiciintin reel
ekonomi {izerinde nasil bir mekanizma araciligiyla toplam bir etkiye
yol acug acikliga kavusturulmalidir. Aksi takdirde, bankacilik piyasa
yapisinda veya pazar giiciinde meydana gelecek degisimlerin ne tarz
sonuglara yol acacagini kestirmek miimkiin olmamaktadir. Bankacilik
piyasalarinda son yillarda yasanan krizlerle, serbestlestirme dalgalariyla ve
yeniden diizenleme dalgalariyla yasanan doniisiimiin, reel sektériin yapist
tizerindeki etkilerini tahmin etmek ve gereken onlemleri almak, ancak

yukarida sozii edilen mekanizmanin tanimlanmasi ile miimkiin olacakur.
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