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Ozet: Bu calismanin amaci finansal sistemdeki asimetrik bilgi sorunun neden oldugu bankacilik
krizlerini incelemektir. Asimetrik bilgi ve onunla ilgili problemleler finansal piyasalarin islevi iizerinde
6nemli etkile sahiptir. Aracilik siirecinde sistemik risk lstlenmeleri nedeniyle finans literatiiriinde banka
firmasi ézel bir araci olarak ele alinmaktadir. Finansal liberalizasyon sonrasi dénemde lilke icindeki faiz
oranlari artmakta ve gézetim ve denetim faaliyetlerinin yetersiz olmasi nedeniyle bankacilik sektériinde
firma diizeyinde bazi ahlaki tehlike sorunlari meydana gelmeye baslamaktadir. Hep iddia edildigi gibi
eder finansal liberalizasyon bankacilik sistemi lizerinde yeterli denetim saglanmadan gergeklestirilirse
finansal aracilar asiri risk tistlenirler ve siire¢ sonugta bir krizle sonuglanir. Bu ¢alismada bankalarin asiri
risk lstlenme davranislari asimetrik bilgi sorunu ¢ergevesinde gelistirilen Yeni Keynesci kredi
tayinlamasi modelinin sundugu teorik ¢ergeve iginde analiz edilmekte ve banka iflaslarina neden olan
ahlaki risk ve ters se¢cim sorunlari da tartisiimaktadir.
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1. Girig

Finansal sistem bir ekonomide fon arzi ile talebini karsi karsiya getirerek ekonominin
saghkli islemesi icin gereken fon akim slirecini saglamaktadir. Finansal aracilik faaliyetlerinin
diizglin gerceklesmesi ekonominin bitlini icin bliyik 6nem arz etmektedir. Finansal sistem
icinde dolayh aracilik hizmeti sunan bankalar bu aktarim siirecinde sistemik risk tstlenmeleri
nedeniyle literatirde 6zel bir firma tlrl olarak ele alinmaktadirlar. Calisma temel olarak;
finansal liberalizasyonun mikro o6lgekte dogurdugu sonuglar ile bankacilik krizi iligkisine
odaklanmaktadir. Finansal liberalizasyon makro Olgekte istikrarsizlik yaratirken; mikro olgekte
bankacilik sisteminin aktif-pasif yapisi Ulzerinde etkili olarak risk dizeyi yiksek banka
bilancolari meydana getirmektedir. Ozellikle 1990’li yillarin ikinci yarisinda meydana gelen
Asya krizinden itibaren gliiniimizde yasanmakta olan kiiresel finansal krize kadar belli basl
finansal krizlerde bankacilik sisteminin yapisal problemleri etkili olmustur. Bankacilik
sisteminde mikro Olgekte asimetrik bilgi sorunlari, asil-vekil problemleri krizlerin ortaya
¢ikmasinda etkili unsurlar olagelmistir (Ee & Xiong, 2008:21). Bu ¢alismanin amaci finansal
sistemdeki asimetrik bilgi problemlerinin neden oldugu bankacilik krizlerini incelemektir. Bu
nedenle oncelikle bankacilik krizlerinin nedenlerinin anlasilmasinda kurumsal zayifliklar,
bankalarin asiri risk almalari davranisi lzerine odaklanan teorik yaklasimlar incelenmektedir.
Daha sonra ise asimetrik bilgi problemlerinin yarattigi etkilerin bankacilik krizi ile iliskisi ele
alinmaktadir.  iktisadi biiyiime icin dis kaynaga muhta¢ durumdaki gelismekte olan ilke
hikimetleri; uluslararasi fon akimlarini kolaylastirmaya yonelik dizenlemelerle finansal
sistemin kirilganligi artirici uygulamalar yapmaktadirlar. Ozellikle gelismekte olan (lkelerde
sermaye piyasalarinin yeterince gelismemis olmasina bagli olarak bankalar finansal sistemin
hakim unsuru olduklari icin bu kirilganliklar bankalarin bilango yapisini bozmakta ve krizlere
neden olmaktadir. Calisma U¢ ana bolimden olusmaktadir. Birinci bélimde bankaciligin
finansal sistem igindeki konumu ele alinmakta, bankacilik krizlerinin anlasiimasinda 6nem arz
eden asimetrik bilgi sorunu ve yarattigi sonuclar tartisilmaktadir. ikinci béliimde éncelikle
“bankacilik krizi” bir olgu olarak ele alinmakta; krizin nedenleri incelenmektedir. Elde edilen
bu teorik malzeme, finansal liberalizasyon siireci ile iliskisi baglaminda tartisilarak finansal
liberalizasyon ve bankacilik krizi arasindaki iliski ortaya konmaktadir. Ugiincii bélimde ahlaki
risk modelleri gercevesinde bankacilik krizlerinin mikro ekonomik temelleri arastirilmaktadir.
Calisma kapsaminda ulasilan temel bulgular sonug béliminde ortaya konulmaktadir.

2. Finansal Aracilik Ve Banka Firmasi
2.1. Dolayli Finansal Aracilik Siirecinde Banka

Finansal sistem; fon gereksinimi olan yatirnmcilarla; fon fazlasi olan tasarruf sahiplerini
bulusturan piyasalardan meydana gelen bir yapidir. Uretici sektérlerin finansmani finansal
sistemin aracilik ettigi fon aktarma mekanizmasi ile gergeklesir. Finansal piyasalar fon aktarma
islevleri nedeniyle bitlin olarak ekonominin daha Uretken ve etkin calismasina katkida
bulunurlar. Dolayisiyla bir ekonomi icinde tiim fonksiyonlarini yerine getiren etkili bir sekilde
calisan finansal piyasalar toplumun genel refahini artirmada itici gic¢ roliini oynamalari
nedeniyle ekonominin saglikli gelisimi acisindan vazgecilmez bir konumda yer almaktadirlar
(Alic, 1991a:64 ).

Bu unsurlarin bitlinlestirdigi piyasalardan olusan finansal sistem; blinyesinde iki fon
aktarma bicimini barindirir. Dogrudan aracilik ile dolayli aracilik biciminde ayrilan s6zkonusu
fon aktarma siiregleri fon akiminin gerceklestigi taraflar arasinda kurulan sézlesmelere gére




farkhlasir. Dogrudan finansman biciminde fon ihtiyaci olanlar bir araci kurum olmadan fon
fazlasi olanlar ile kurduklari “menkul kiymet” s6zlesmesi ile fon temin ederler. Menkul kiymet
sozlesmelerinin kuruldugu finansal piyasalara sermaye piyasalari adi verilir. Dolayli finansman
biciminde ise; fon aktarma sireci piyasada yer alan araci bir kurumun biinyesinde
olusturdugu bilanco yoluyla gerceklesir. Araci kurum topladigi fonlari fon fazlasi olan
kesimlere aktarirken fon fazlasi olan tasarrufgular yatirimci ile dolayli bir iliski kurmus olurlar.
Bu araci kurumun, tasarruf sahipleriyle kurdugu s6zlesme “mevduat sézlesmesi” (bilangconun
pasif tarafi), yatirimcilarla kurdugu sozlesme “kredi sdzlesmesi” (bilangonun aktif tarafi) adini
alir (Sak, 2000:59).

Dolayl finansman aracilik biciminde yer alan hakim araci kurum ticari bankalardir.
Gelismekte olan piyasa ekonomilerinin finansal sistemlerinde bankaciligin payi ¢ok yliksektir.
Sanayilesmis Glkelerde dahi (Kanada harig) sermaye piyasalarinin gelismis olmasina ragmen
reel sektor finansmaninda bankalar en 6nemli fon aktarici konumundadirlar. Amerika Birlesik
Devletlerinde finansal olmayan sirketlerin disaridan temin ettikleri fonlarin % 61,3 inli banka
kredileri olusturmaktadir. Finansal sistemde hakim aktor olan ticari banka, “Gergek ve tiizel
kisilerin tasarruflarini toplayarak bunlari gelir saglayici islere kredi yoluyla kanalize eden,
odemelerde aracilik yapan, para nakli, senet tahsili, emanet kabuli gibi cesitli hizmetler géren
isletmeler olarak” tanimlanmaktadir (Altan, 2000:41).

Finansal piyasalarda faaliyet gosteren firmalar coklu Gretim yapan kurumlardir. Bu
firmalar tipki diger firmalar gibi sabit sermaye ve gerekli girdileri kullanarak cikti elde ederler.
Bu islem sonucunda tabii ki kdr elde etmeyi amacglamaktadirlar. Kisaca bu firmalar diger
firmalar gibi bir Gretim fonksiyonuna sahiptirler (Alic, 1991b:34). Bu islevlerini yerine
getirirken ticari banka finansal Gretim yapar. Finansal firmalarin Gretimi teknik ve ekonomik
Gretim olarak ikiye ayrilir. Teknik anlamda Uretim bir donlstirme islemidir. Banka
baglaminda bu doénistiirme islemi fon fazlasi olan kesimlerden toplanan kisa vadeli fonlarin,
fon acgigl olan kesimlere uzun vadeli krediler olarak aktarilmasi sirecini kapsar. Bu agidan
banka firmasinin Uretimi borg vericiler ile borg¢ alicilara sunulan bir dizi finansal Uriin ve
hizmettir. Banka firmasi girdiler kullanarak fon toplar ve bu fonlari finansal hizmet olarak
kullanilabilir fonlara donustirerek Uretimin teknik Uretim asamasini tamamlamis olur. Ara
Uretim ¢iktisi olan bu aktarilabilir fonlar, Gretimin ikinci asamasi olan ekonomik Uretim
sirecinde bir girdi olarak faiz getirili aktiflerin Uretilmesinde kullaniimaktadir (Batu et
al.,1998:29-30). Teorik dlzeyde kurulacak basit bir banka modelinde; banka bilangosunun
aktif tarafi munzam karsiliklar (R), m gesit kredi (L;) ve n ¢esit menkul degerden (S;) olusurken,
bilangonun pasif tarafi her tirli borg alimlarini kapsayacak bicimde p c¢esit mevduattan (Dg)
olusur. Temsili bir banka bilangosu 6zdesligi asagidaki gibi ifade edilebilir:

™m n P
R+ ZLi+ZSj =ZDg
i=1 j=1 =1

Topladigl fonlar ve emek olan girdilerini banka firmasi finansal Grin olarak krediye ve
finansal hizmetler olarak ciktiya donlstirir. Bu Uretim slrecinde banka, lretim kararlarini
karini maksimize edecek bigcimde verecektir. Neoklasik iktisat teorisinin analizi agisindan
banka firmasi Gretim dizeyini kredi, menkul deger ve hizmetlerden elde ettigi marjinal gelirin;
kredi menkul deger ve hizmet liretmek icin istlenmek zorunda kaldigi marjinal maliyete esit
oldugu noktada belirleyecektir.




Bankalar; kisa vadeli fonlari, uzun vadeli fonlara donustirirken cesitli riskler
Ustlenirler. Risk; “aktif veya pasif nitelikli varliklarin dederlerinde beklenmedik degismelerin
ortaya ¢itkma olasiligi” (Uysal, 1999:2) ya da “arzu edilmeyen bir olay veya etkinin ortaya
ctkma olasiligi” olarak (Sarikamis, 1997:63) tanimlanabilir. Risk diizeyinin asir yikselerek
banka igin tehlike olusturmamasi etkin bir risk yonetimi ile saglanabilir. Finansal kiresellesme
sureciyle birlikte kisa vadeli sermaye hareketlerindeki artis finansal piyasalarda faiz orani,
doviz kuru gibi degiskenlerin oynakligini arttirirken “risk yonetimi tekniklerinin” gelisimini
hizlandirmistir. Bankalar temel olarak kredi riski, piyasa riski ile faaliyet riskini Ustlenirler.
Piyasa riski; faiz, doviz kuru ve likidite risklerinden (Koyliioglu, 2001:82) olusmaktadir.
Bankalarin Ustlendikleri riskler, esas itibariyle bilancoda ifadesini bulan ve herhangi bir anda
bankanin fon saglama ve kullanimi arasinda bir dengenin olmayisindan kaynaklanmaktadir
(Kaval, 2000:25-26).

Bankalarin Ustlendigi faiz riski, doviz kuru riski, likidite riski piyasa riski kavraminin
icerigini olusturur. Banka bilangosunu olusturan aktiflerin faiz oranlari ile pasiflerin faiz
oranlarinin farkli olmasi faiz orani riskini tanimlamaktadir. Bankalar kisa vadeli fonlari uzun
vadeli fonlara donistirirken vade tutarsizliklarina bagh olarak aktif ve pasiflerinin faiz
oranlari genellikle farkhdir. Aktif ve pasifteki faiz orani farkinin agilmasi bankalarin asiri faiz
orani riski Ustlendiklerini gostermektedir. Bankalar hem miusteri hem de kendi hesaplarinda
doviz ihtiyaclarini karsilamak, kur riskinden korunmak icin vadeli islem piyasasindan doéviz
alarak olusan kur farkhhklari yoluyla kar elde etmek icin dovizle islem yaparlar. Doviz kuru riski
“ulusal parayla veya kaynaklarla déviz alma ya da doviz satarak karsiliginda ulusal para veya
kaynaga sahip olmayan islemler nedeniyle zarar edilmesi ihtimali” olarak tanimlanabilir
(Delikanli,1999:7). Banka likiditesi bankanin mevduati paraya cevirme isteklerini karsilama
glcidir (Sayers, 1960:159). Banka likiditesi; kasadaki nakit mevcudu, hizla paraya
donasturebilir varlklar, bankanin net nakit girisi, bor¢lanma yoluyla elde edilebilecek ek
nakitten olusur. Bankanin Ustlendigi likidite riski ise “ani mevduat ¢ekilmesi gibi olaylarin
yarattigl nakit gereksinmesini karsilayabilmek (izere bankanin ¢ok yiiksek maliyetle kisa vadeli
borglar ya da yeterince likit olmayan varliklarini 6nemli 6l¢lide zaman ve deger kaybi ile
paraya cevirmek zorunda kalmasi olarak” tanimlanir (Celebican 1984:17).

Bankalar tasarruf sahiplerinden topladiklari fonlari yatirrmcilara kredi olarak aktarirlar.
Bu nedenle kredi riski bankalarin asli islevlerini yerine getirirken Ustlendikleri en temel ve en
onemli risk tdriadir. Kredi riski batik riski ya da aktif kalitesi riski olarak da
isimlendirilmektedir (Agaoglu,1999:37). Kredi riski nakit veya nakit olmayan fon aktarma
faaliyetlerinde, karsilikli 6deme zaman ve mekan farkliliklarinin s6z konusu oldugu islemlerde
karsi tarafin 6deme yapmamayi ya da 6deme yapmamasindan kaynaklanan zarar ihtimali”
olarak (Aras, 1999:45) tanimlanir.

Faaliyet riski bankanin faaliyetini sirdarirken karsilastigl, cesitli sekillerde ortaya ¢ikan
bireysel ve teknik hatalardan kaynaklanan risktir. Faaliyet riskinin bankalar icin ayri bir risk
unsuru olarak ele alinmasi oldukga yenidir. Diger risklerden farkh olarak bu risk tiirlinde riskin
temeli bankanin icyapisindan kaynaklanan sorunlardir. Faaliyet riskinin en 6nemli cesitleri ig
kontroldeki ve sirket yonetimindeki aksakliklari kapsar. Bu tiir aksakliklar, hata, dolandiricilik
veya isi zamaninda yerine getirememe nedeniyle mali zararlara yol acan ya da bir sekilde
yetkisini asan dealer, kredi memurlari veya diger personel tarafinda bankanin yiakimlulik
altina sokulmasiyla ortaya cikmaktadir. Faaliyet riskinin diger sekilleri teknolojik sistemdeki
blylk c¢okusler veya blylk yanginlar gibi felaketleri (Gokge, 1999:26) kapsar. Bankalar
finansal aracilik hizmeti saglarken blinyelerinde bilango olusturan kurumlardir. Bankalarin




finansal islemleri bilancolarinda yukarida bahsedilen risklerin birikmesine neden olmaktadir.
Finansal sistemde banka gibi bir organizasyonun neden var oldugu 6nemli bir soru olarak
durmaktadir. Yanit banka firmasini bir genel denge modeli cergevesinde incelemekle
bulunabilecektir.

2.2. Genel Denge ve Banka Firmasi

Neoklasik iktisat teorisi cercevesinde olusturulan bir genel denge modelinde tam
rekabet piyasasi varsayimi altinda finansal aracilik bigimine gerek bulunmamaktadir, bu
nedenle finansal aracilarin varhig “piyasa basarisizligl” durumunda s6z konusu olmaktadir.
Finansal sistem blinyesindeki araci kurumlarin varligi bir vaka olduguna gore; oncelikle ticari
banka tipi bir finansal firma 6rglitlenmesini zorunlu kilan kosullar ele alinacaktir. Bu baglamda
genel denge modeli icinde dncelikle ticari bankanin konumu incelenecektir.

Genel denge sorununu neoklasik iktisat agisindan ilk kez ortaya atan Leon Walras
(1874) olmustur. Bununla beraber, bitiin piyasalarda arz ve talepleri esitleyen bir fiyatlar
setinin varligini kanitlamak igin neredeyse aradan ylizyll gegmesi gerekmistir. Bu kanitlamayi
genel olarak Kenneth Arrow ve Gerard Debreu’nun basardigi ve konuyu en genel sekilde
sundugu (Guerrien, 1991:43) kabul edilmektedir.

Genel denge modelinde (¢ temel 6ge bulunmaktadir. Bunlar tiiketiciler, Ureticiler ve
fiyatlardir. Modelin temel varsayimlari da su sekilde (Bulutay, 1979:3) 6zetlenebilir:

1. Her mal fiziksel 6zellikleri, isgal ettigi yer kullanilabilir hale geldigi ortam ve zamanda
belirlenmektedir.  Butlin mallar icin gelecek piyasalar tiimuyle var olmakta ve bu
piyasalar her ajanca kesinlikle bilinmektedir. Bu modelde bilgi saglanmasi dahil
bitin islemler masrafsiz yapilabilmekte, bekleyisler ve spekilasyon yer almamakta,
gelecege ait belirsizlik s6z konusu olmamaktadir.

2. Ekonomide tam rekabet gecerlidir ve belli bir fiyat dizeyinde bitin tiketici ve
Ureticilerin istedikleri kadar mal alabildikleri ya da bulabildikleri kabul edilmektedir.

3. Tiketim ya da uretim, yalnizca onu yapan kisiye etkide bulunan bir islemdir. Diger
bir deyisle modelde dissal ekonomilerin ve kamu mallarinin varligi goéz oniine
alinmamaktadir.

Teorik arka plani bu sekilde ortaya konulan, Arrow & Debreu tipi genel denge modeli
icinde ticari banka firmasi incelenecektir. Firmalar hane halklari ve bankalardan olusan genel
denge modeli icinde “temsili firma”, “temsili hane halki (tlketici)” ve “temsili banka” ile
birlikte tam rekabetgi bir piyasa yapisinda bulunmaktadir. Her bir temsili ajan icin denge
¢O6zimiine ulasildiktan sonra tim piyasalarin dengeye geldigi genel ¢6ziime ulasilacaktir
(Freixa & Rucket, 1994:8-11). (Bkz. Sekil 1)




Sekil 1: Genel Denge Modeli igerisinde Finansal Aracilik

Bf+Bb=Bh
Varlk Firma Yukumlalik Varlik Hanehalki Yikimlilik
Yatirm | Tahvil Bf < »| Tahvil  Bh Tasarruf S
Kredi L Mevduat D"

v

Varlk Banka Yukumlulik

Kredi L Tahvil Bb
Kredi D

Kaynak: Freixa & Rocket, 1997:9

1) Tiiketici

Tuketicinin tiketim profili C;, C, den olusmaktadir. Tiketici bltce kisiti altinda fayda
fonksiyonunu maksimize etmektedir. Tiketici tasarruflarini banka mevduati ve tahvil olarak
tutmaktadir. w baslangic mal donanimi 1i; firma karini 1, banka karini, r_ kredi fiz oranini, rp
mevduat faiz oranini, r tahvil faiz oranini tanimlamaktadir.

Max U (C1;C2) (21)
C,+Bh+D'=W (2.2)
Co=m+y+(1+r)Bh+(1+rp)D” (2.3)

Banka mevduati ile tahvil arasinda tam ikame iliskisi s6z konusudur. Tuketici agisindan
denge ¢6ziimi mevduat ve tahvil faiz oranlarinin esit oldugu durumda gergeklesmektedir.

r=ry (2.4)

Il) Firma

Firmanin temel amaci kdr maksimizasyonunudur. Firma, yatirim dizeyine ve yatirimin
finansman bigimine karar verecektir. Firma yatirimin finansmani igin ya banka kredisi alacak
ya da tahvil arzi yoluyla fon toplamayi sececektir.

max Tt

m=f(1)-(1+r)Bs-(1-r,) L (2.5)

I=B¢+L (2.6)




Firma acgisindan denge ¢6zimi banka kredi faizi ile tahvil faiz oraninin esit oldugu

durumda gergeklesmektedir.
r=ry

Ill) Banka

(2.7)

Banka firmasinin da amaci karini maksimize etmektir. Bankanin varliklari kredilerden
olusurken, fon kaynaklarini mevduat ve tahvil ihraci olusturmaktadir.

max T,
Ty=r L"-rBy-rpD
L*=B,+D’

IV) Genel Denge Coziimii

(2.8)

(2.9)

Genel denge ¢6zimdi, faiz oranlari vektor, firma, tiketici ve banka i¢in tanimlanan arz
ve talep vektorlerinin birlikte ¢oziim ile elde edilir.

Faiz Oranlari Vektori

Tiketici Arz-Talep Vektori

Firma Arz-Talep Vektori

Banka Arz-Talep Vektori

-> [r,rurol

= [(C,C2),Bh,D"] (2.10)
> [1,BL1]

N

[L",Bb,D]

Her bir temsili ajanin optimum davranisi tercih edecegi kosulu altinda tiim piyasalar igin

denge su sekilde olusacaktir.

Mal Piyasasi
Mevduat Piyasasi
Kredi Piyasasi

Finansal Piyasalar

(2.11)

Bh=Bf+Bb

Genel denge ¢o6zimi bir diger degisle tim piyasalari dengeye getiren ¢6ziim model
olup mevduat faiz orani, kredi faiz orani ve tahvil faiz oraninin birbirine esitlendigi durumda

gerceklesir.

r=r=rp

(2.12)

Genel denge ¢oziimiinde banka agisindan ¢ikan sonug¢ denge diizeyinde banka karinin
sifira esit oldugudur. Buna ek olarak bankanin verecegi kararlar model icinde yer alan diger
ajanlarin davranislari tGzerinde etkili degildir. Firma acisindan tahvil ihraci ile fon saglamak ile




banka kredisi almak, tiketici agisindan tasarruflarini tahvil satin alarak ya da mevduat olarak
bankaya yatirarak degerlendirmek arasinda fark bulunmamaktadir. Neoklasik iktisat tam
rekabet kosullarinda bilgiyi eksiksiz ve maliyetsiz olarak ulasabilen ve iktisadi aktorler arasinda
simetrik olarak dagilmis bir kaynak olarak tanimlamaktadir Bilginin simetrik oldugu durumda
bilgi edinmek igin katlaniimasi gereken bir islem maliyeti s6z konusu degildir (Ekinci,
2011:416). Neoklasik iktisadin Uzerinde 6nemle durdugu “Pareto Etkinlik” eksiksiz bir
piyasalar kiimesini ve tam bilgiyi gerektirmektedir. Bu nedenle piyasalar ancak tam bilgi
kosulu altinda etkin calisacaktir.

Banka gibi finansal araci kurumun varligini gerekli gormeyen “Arrow ve Debreu tipi” bir
genel denge modelinin sonuglar 1siginda finansal aracihgin varhg iki temel nedene
dayanmaktadir. Birinci neden finansal piyasalarda bilgi tam olmamasidir. Asimetrik bilgi
problemlerinin yayginligi bir finansal araci organizasyonu gerekli kilmaktadir. ikinci temel
neden bankalarin finansal hizmet sunarken gergeklestirdikleri islemlerin ve taraflar arasi
kurulan s6zlesmelerin bir maliyetinin olmasidir. Bu islem maliyetleri; finansal sistemde aracilik
islevi Ustlenen banka tipi bir finansal firmanin varligini 6lgek avantajlarindan yararlanmak icin
zorunlu kilmaktadir. Calisma finansal piyasalarda asimetrik bilgi sorunu lzerine odaklanarak
tartismayi strdlrecektir.

2.3. Finansal Piyasalarda Asimetrik Bilgi

iktisat teorisinde bilginin aktdrler arasinda nasil dagildigi sorunu son derece énemlidir.
Yeni Keynesci yaklasim Neoklasik teoriden farkli olarak iktisadi aktorler arasindaki bilgi
asimetrisine odaklanmaktadir. Sézlesmelerin yazildig1 piyasalarda olusan islemlerin bir
tarafinin, dogru karar vermek icin, islem hakkinda diger taraftan genellikle daha az bilgiye
sahip olma olasiligi bulunmaktadir. Eksik Bilgi Paradigmasina (Imperfect Information
Paradigm) gore ise bilgiyi elde etmek maliyetlidir ve bilgi iktisadi ajanlar acisindan tam degildir
(Stiglitz, 2002:468). Bu bilgi eksikliginin sonucu olarak iktisadi aktorlerin davranislari bilginin
tam oldugu kosullarda gercgeklesecegi ongérilen davranis bigimlerinde 6nemli dlglide
farklihklar gosterebilmektedir. Bu paradigmanin iktisat agindan vurguladigi temel olgu, eksik
bilgi sorunun yayginligi nedeniyle gelisme dilizeyine bagh olarak piyasalarin kaynak tahsisini
basarili bir sekilde gerceklestiremeyecegidir. islemi gerceklestiren taraflar arasindaki bilgi
farkhliklarindan ortaya ¢ikan bilgi asimetrisi, bilgi avantajina sahip olan tarafin s6z konusu
avantaji kendi lehine ve karsi taraf aleyhine kullanmasi ile piyasa dengesinin bozulmasina
neden olabilmektedir (Tukel, 2010:103). Asimetrik bilgi; ekonomideki birimlerin farkli bilgi
kiimelerine sahip olmalari seklinde (Ersel ve Sak 1996:305) tanimlanabilir. Bilgi asimetrisinin
ortaya cikarttigi sorunlar bir gok iktisatginin ilgisini cekmistir. Ornegin, Hayek’e gore rasyonel
bir ekonomik diizende bilgi hi¢cbir zaman yogunlasmis ve bitlinlesmis bicimde bulunmaz,
bunun tersi olarak tek tek bireyler arasinda dagilmis tam olmayan tarzda ve cogunlukla
celiskili bilgi parcalari halinde bulunur (Hayek, 1945:519). Asimetrik bilgi literatiri
sozlesmedeki taraflar arasindaki bilgi farkliliklarina odaklanmak suretiyle finansal yapinin
ekonomik faaliyetler Gzerindeki etkisini incelemektedir. Bor¢ talep edenlere borg verenlere
gore yatirim yapacaklari projelerle ilgili daha ¢ok bilgiye sahip olduklari icin bilgi avantajina
sahiptirler. Bu bilgi avantaji ilk olarak Akerlof tarafindan dile getirilen limon problemine neden
olmaktadir. Asimetrik bilgi sorununun piyasa tzerindeki etkilerini inceleyen Akerlof (1970)
“ikinci el araba piyasas!” ornegi ile asimetrik bilgi sorununun sonuglarini analiz ederek araba
alici ve saticilarinin farkh bilgi kiimelerine sahip olmalari sonucu piyasa mekanizmasinin etkin
isleyemeyecegi sonucunu ortaya koymus, boyle bir durumda devlet miidahalesinin boyle bir
durumda piyasa katilimcilarinin refah dizeyini arttirabilecegini belirtmistir.




Eger borg veren ile alan s6zlesme ile ilgili olarak ayni bilgi kimesine sahipse simetrik
bilgi s6z konusudur. Bu durumda taraflar tam bilgiye sahip olacagi icin piyasa Pareto Etkinlik
kosulunu saglayacaktir. Asimetrik bilgi sorunu finansal piyasalarda su durumlara (Bebczuk,
2003:6) neden olmaktadir:

1. Borg alan projenin 6zellikleri ve getirisi ile ilgili bilgiyi saklayarak ihlal edebilir,

2. Borg veren borc alanin hile yapmasina engel olacak yeterli bilgiye ve borc¢ alan
Gizerinde denetime sahip degildir,

3. Geri 6deme riski mevcuttur ve borg alan sinirli sorumluluga sahiptir.

Asimetrik bilgi probleminin ortaya cikardigi eksik bilgi durumunda piyasa Pareto Etkinlik
kosulunu yerine getirecek sekilde piirizsiiz calisamayacaktir. Asimetrik bilgi sorununun yaygin
olarak bulundugu finansal piyasalarda eger bor¢ verenler borg talep edenleri yiksek kaliteli ve
duslik kaliteli olarak ayiramazsa yiiksek ve distk kaliteli borg talep edenlere ortalama bir faiz
oranindan bor¢ vermeyi sececektir. Bunun sonucu olarak disik risk diizeyine sahip iyi
kalitede borglanicilar 6demesi gerekenden daha fazla faiz 6demek zorunda kalirken; yiiksek
risk diizeyine sahip diistuk kaliteli borglanicilar ise 6demleri gerekenden daha diistk bir faiz
odeyeceklerdir. Bu durumda Akerlof tarafindan agiklanan limon problemi ortaya cikacak ve
ylksek kaliteli borg talep edenler piyasay! terk edecekler ve bu ajanlarin sahip oldugu karli
projelere yatirim yapma olanagi ortadan kalkacaktir (Mishkin, 1990:3).

Finansal piyasalarda borg alanlar genellikle kendi yatirim projelerinin potansiyel getirisi
ve risk dizeyi hakkinda borg verene gore genellikle daha fazla bilgiye sahiptir (Mishkin, 2004:
32). Farkli bilgi kimelerine sahip olan taraflar “ters secim (adverse selection)”, “ahlaki tehlike
(moral hazard)” davranislarini sergilemektedirler. Bunun yaninda ayni zamanda asimetrik bilgi
sorunu borg¢ veren agisindan gozetim maliyetlerine de neden olarak islem maliyetlerini
yukseltmektedir. Bu bilgi eksikligi finansal sistem icerisinde sodzlesmeden Once ve
sdzlesmeden sonra olmak tizere iki temel problem ortaya gikarmaktadir.

Ters segim sorunu sozlesme iliskisi kurulmadan 6nce gerceklesir. Finansal piyasalarda
fon akimi siirecinin taraflari farkh bilgi kiimelerine sahiptirler. Tasarruf sahipleri yatirimcinin
projesi hakkinda yatirirmcidan daha az bilgi dizeyine sahiptir. Bu asimetrik bilgi sorunu
tasarruf sahibinin aktardigi fonun akibeti ve kendisine bir getiri olarak donip dénmeyecegi
sorusuna yanit bulmasini zorlastirmaktadir. Boyle bir ortamda gilivenli bir yatirim firsatini
kagirmak ya da risk diizeyi yiksek bir yatirrm yapmak ters se¢im olgusunu tanimlamaktadir.
“Finansal sistem icerisinde ters se¢im olgusunun ortaya ¢iktigl durumda yiksek kredi riskine
sahip duslk kaliteli bor¢ talep edenler daha yiiksek faiz 6édemeye daha fazla gonilli
olacaklardir. Sonug olarak istenmeyen sonuglar ortaya ¢ikarmasi muhtemel olan kesimlerin
tercih edilme olasiligl artacaktir. Ters se¢cim sorunu kredileri daha riskli hale getirecek, borg
verenler piyasada duislik risk diizeyine sahip kredi talep edenler olsa bile kredi agmama karari
verebileceklerdir. Bu durumda daha 6nce tanimlandigi gibi klasik bir limon problemi ortaya
¢ikacaktir” (Mishkin, 2000b:2-3).

Ahlaki tehlike problemi sozlesme iliskisi kurulduktan sonra gerceklesmektedir. Ahlaki
tehlike sorunu “ekonomideki birimlerin bir kisim eylemler ile gerceklesebilecek kosullara bagli
durumlar etkileyebilmesi, dolayisiyla hangi durumlarin gerceklesebilecegi konusunda diger
birimlere oranla daha kesin bilgiye sahip olmasi” (Ersel & Sak 1997:306) seklinde
tanimlanabilir. Ahlaki tehlike problemi, kredi alanlarin aldiklari bu kredilerin sézlesme




sartlarina uygun bir sekilde kullanmamasi ve bununda fon arz edenler tarafindan
gozlenemedigi durumlarda olusmaktadir. Ahlaki tehlike problemi finansal piyasalarda borg
alanin borg verenin arzu etmeyecegi ya da ahlaki bulmayacagi faaliyetlere girismesi sonucu
borcun geri 6denme olasiligini disirmektedir (Mishkin, 2004: 33). Kredi piyasalarinda ahlaki
tehlike karsilikh taraflarin yiklendikleri riskler farklh oldugundan dolayr yatirimci riski ve
getirisi fazla olan yatirimlara yonelecektir. Yatirnmin basarili olmasi durumunda yatirimci
kazancl olacak tersi durumda ise yatirim bor¢ yoluyla finanse edildiginden dolayi bu zararin
hepsini ya da bir kismini borg¢ veren yiiklenecektir (Mishkin, 2001: 2). Bu durumda tasarruf
sahibi yatirnmciya aktardigi fonun ne sekilde kullanilacagini bilemedigi icin kaynak aktarma
sirecinde ¢ekingen davranacaktir (Aras & Mislimov, 2004:3). Sonug olarak borg¢ alanin,
borcun geri 6denmesini sekteye ugratacak ve sozlesmede tanimlanan eylemlerden farkli
eylemlere yonelmesi borg veren acisindan bir tehlike ortaya cikartacaktir. Borg veren ile alan
arasinda ahlaki tehlikeye bagli olarak ortaya cikan ¢ikar ¢atismanin sonucunda bir ¢ok borg
verici daha az kredi agmaya yonelecek, bunun sonucu olarak kredi hacmi ve yatirim optimal
diizeyin altinda kalacaktir (Mishkin, 2001: 2).

Asimetrik bilgi sorunu ters secim ve ahlaki tehlike davranislarina neden olarak finansal
sistemin etkin calismasina engel olmaktadir. Bu sorunlarin yarattigi kisitlari asgariye
indirebilecek kurumsal yapi finansal aracilik olarak ortaya cikmaktadir. Bankalarin fon
aracihgindaki temel katkisi istenen ya da sunulan fon miktarini degistirmekten ¢ok fon sunan
ya da isteyenlerin bilgi eksikliklerini gidermekte yatar. Bu agidan bakildiginda bankalarin varlik
nedeni belirsizlik olgusudur (Ersel, 2009:15). Asimetrik bilgi sorunun ¢6ziimiinde banka
onemli bir yere sahiptir. Mevduat olarak topladig kisa vadeli fonlari, kredi olarak uzun vadeli
fonlara donstiren ticari bankalar kendisine borg veren ajanlari (mddiler) ve kendisinin borg
verdigi ajanlan (kredi misterileri) yakindan izleyerek, onlar hakkinda bilgi toplar. Topladigl
bilgileri bir havuzda birlestirerek asimetrik bilgi sorunun yol actigi ters se¢im ve ahlaki tehlike
davranis bicimlerinden kaginmaya calisirlar.

Bankalar ters segim sorununun ortadan kaldirabilmek i¢in fon aktardigi kesimlerden
kredi karsiligi olarak teminat alirlar. Bu teminatlarin varligi, kredilerin geri ddnmemesine karsi
bir glivencedir. Ayrica borgluyu asiri risk lislenmekten caydirir. Kredi, riskli bir projeye verilmis
olsa bile, meydana gelebilecek herhangi bir kayip teminatin paraya ¢evrilmesi ile giderilebilir.
Bu yontemle ters se¢im davranisinin ortaya ¢ikmasi 6nlenmis olur. Bankalar, ahlaki tehlike
sorununun yarattigl sonuglari ortadan kaldirabilmek igin ise, 6diing verdikleri kurumun krediyi
nasil kullandigini yakindan izleyecek yontemler gelistirirler. Kredi acilan sirketin mali
tablolarini incelemek ahlaki tehlike davranisinin 6nlenmesinde etkili olan ydntemlerden
biridir. Ancak asimetrik bilgi sorunundan kaynaklanan davranis bicimlerinden kaginmak icin
her durumda katlanilmasi gereken bir islem maliyeti mevcuttur.

3. Bankacilik Krizlerinin Teorik Cergevesi
3.1. Bankacilik Krizi

Bankacihk krizi, “mevduat bankalarinin piyasa araglar Uzerindeki yenileme
yeteneklerini yitirmeleri ya da ani mevduat cekilisine maruz kalmalari sonucu likidite sikintisi
ve hatta geri 6deyememe durumuna dismeleri” olarak tanimlanabilir (Sachs 1998:248).
Bankacilik krizleri genellikle banka panigi stirecinde ortaya cikar. Banka panigi “bir ya da daha
fazla bankaya gilvenin sarsilmasi, halkin birden bire ve yaygin bir sekilde mevduatlarini
cekmek icin “hiicum etmesi (banking run)” (Parasiz, 1999a:53) olgusudur. Diinya ekonomisi
1980’li yillarda finansal liberalizasyonun ortaya cikarttigi dénisiimleri yasarken borg, para ve




bankacilik krizlerinden olusan finansal krizler giderek daha sik gériilmeye baslamistir. Ozellikle
gelismekte olan llkelerde yayilan deregilasyon dalgasi sonucu yukarida belirtilen déntstimler
hayal kirikliklari yaratmistir. Gelismekte olan piyasa ekonomilerinde bankacilik krizleri para
krizleri birlikte ortaya cikarak tlke ekonomilerinin Uretici sektorlerini derinden etkileyen
krizlere dénlismektedirler. 1970’lerden glinimiize 93 llkede 117 sistemik bankacilik krizi
yasanmistir (Caprio & Klingebiel, 1998). Yasanan krizler ekonomik performansi olumsuz
etkilemistir. Bankacilik sisteminin yeniden yapilandiriimasi igin hikimetler biyik maliyetleri
olan “kurtarma (bailout) paketleri”ni uygulamaya koymak zorunda kalmislardir.

Tekil bankacilik krizleri sistemin bitlinline yayilarak sistemik bankacilik krizlerine
donusebilirler. Sistemik bankacilik krizi; “finansal piyasalarda bir ya da birkag bankanin iflasi
tehlikesine yol agan bir durumun tiim sisteme yayilarak 6demeler sistemini olumsuz
etkilemesi hatta isleyisini durdurmasi nedeniyle piyasalarin isleyisinde piriizler meydana
gelmesi seklinde (Erdénmez, 2001:3) tanimlanmaktadir. Bankacilik krizinden s6z edebilmek
icin Ozellikle gelismekte olan piyasa ekonomilerinde asagidaki kriterlerden en azindan iki
tanesi gerceklesmis olmalidir (Birinci, 2001:1252):

1. Riskli kredilerin oraninin, bankacilik sektériniin toplam aktifinin %10’unu asmasi
veya hizli bir artisin yasanmasi,

2. Bankacilik sektoriindeki sorunlar nedeniyle genis kapsamli devletlestirme yapilmasi,
faaliyetlerin tamamen durdurulmasi, birlesme, satin almalar olmasi veya bircok
kurum icin 6nemli miktarda devlet yardiminin verilmesi,

3. Hukdmetin kriz dnlemleri almasi, islemlerin durdurulmasi, bankalarin zaman zaman
kapali tutulmasi ya da bankalara tam mevduat garantisi verilmesi,

4. Bankalari kurtarmak igin alinan énlemlerin mali ylkinin GSYH nin en azindan %5 i
diizeyine ulasmasidir.

Bankacilik krizlerinin nedenleri konusunda Ug¢ temel yaklasim bulunmaktadir (Boyd
etal., 2000:1-2).

1. Bankacilik krizlerinin nedeni makroekonomik temellerde kotiilesmedir. Aslinda
bankacilik krizleri yalnizca makroekonomik sorunlarin yansimasidir. Bu nedenle kriz
ekonomik durgunlugun olusmasinda nedensel bir etki yapmaz.

2. Bankacilik krizlerinin nedeni, kendi kedini besleyen kotiimser beklentilerdir. Bu
yaklasim 6zellikle makroekonomik soklarin olmadigi durumlarda ortaya ¢ikan
bankacilik krizlerinin anlasiimasinda ve tarihte olusmus banka iflaslarinin
nedenlerinin ortaya konmasinda ortak bir kavramsal ¢erceve saglar. Bu gorlse gore
ekonomik durgunlugun olusumunda bankacilik krizleri Gnemli bir rol oynar.

3. Bankacilik krizlerinin nedeni zayif tasarlanmis kurumlardir. Dlstk fiyatlandiriimis
mevduat sigorta sistemi, etkin olmayan denetim ve diizenleme sistem blinyesinde
ahlaki tehlike sorununu agirlastirarak sistemik risk derecesinin artmasina neden
olmaktadir. Asiri risk almanin oninin acildigi bankacilik sisteminde sistemik
bankacilik krizinin olusmasini saglayabilmektedir. Mikro ekonomik bir bakis tarzina
sahip olan bu yaklasim bankanin risk alma davranislarini belirleyen kurumsal zemin
ve bunun kriz olusturan sonuglari tGizerinde durmaktadir.




Bankacilik krizlerinin nedenleri konusunda 6nclii modeller genel olarak banka
bilangolarinin pasifine odaklanmaktadirlar. Bu modellerin ortak 6zelligi banka krizlerinin
nedenlerini &ni fon gikislarina bagli likidite sikisikhiginda aramalaridir. Ozellikle 1980’li yillardan
sonra finansal piyasalarda yasanan deregiilasyon olgusu ve asiri risk alma davranislari,
bankacilik krizlerinin nedenleri Uzerine ilginin bilango pasiflerinden aktiflerine dogru
kaymasina neden olmustur. Bu yeni nesil bankacilik kriz modelleri kurumsal zayifliklar ve asiri
risk alma olgusu arasindaki iliskiye odaklanirken krizler éncesinde bilango koétiilesmesine
neden olan dinamiklerin anlasiimasina yonelik mikro bakis acilari tartisilir olmustur.

3.2. Bankacilik Kriz Modelleri
3.2.1. Banka Hiicumu Temelli Modeller

Tarihsel bir bakis agisindan bankacilik krizlerini agiklamaya ¢alisan birinci nesil modeller
banka hicumlarinin nedenlerini farkli temele dayandirsalar da banka mudilerinin
mevduatlarini ani geri cekme davranislarina merkezi bir rol vermektedir. Birinci nesil modeller
bankacilik krizlerinin nedenlerini bilangonun pasif tarafina baglamaktadirlar. Bilangonun pasif
tarafindan kaynaklanan krizlerin temel nedeni banka madilerinin ani para cekisleridir. Bu
modellerin temelinde banka bilancolarinin yapisal 6zellikleri ve 6zelliklere bagh olarak ortaya
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cikan “transformasyon a¢ig1” sorunu bulunmaktadir.

Sekil 2: Banka Bilangosunun Yapisi ve Transformasyon Agigi
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Kaynak: Rochet, 2003:144

Bankacilik sistemi mudileri toplam mevduat tutarindan daha az olmasi beklenen
mevduat c¢ekislerine yetecek kadar likit varliga sahip oldugu siirece etkin ¢alismaktadir. Fakat
Sekil 2‘de gorilen doénisiim acgigl nedeniyle sistem i¢sel olarak kirilganliklar tasimaktadir.
Mudilerin tamaminin mevduat talep etmesi durumunda bankalarin varlklarini hizla nakde
cevirerek iflas etmesi kaginilmaz hale gelmektedir (Rochet, 2003:144).

Ani mevduat ¢cekmelerinin banka iflasina neden olacagina iliskin éncii model Flood and
Garber (1981) dir. Bu model hikimetlerin uyguladigi politikalar sonucu kaginilmaz olarak
bankacilik krizi meydana gelecegini 6ne sirmektedir. Modele gére bankalar kendilerine
mevduat olarak yatirilan paralari rezerv ve tahvile yatirrm yaparak degerlendirmekte ve
mudilerin istedikleri zaman paralarini geri ¢ekebileceklerini taahhiit etmektedir. Mevduat
sigortas! uygulamasinin olmadigini varsayan modele gére merkez bankasinin uygulayacagi
politikalar bu taahhidin yerine getirilebilmesine yonelik kuskular olusturabilmektedir. Soyle




ki; merkez bankasinin daraltici bir para politikasi uygulamasi sonucu faiz oranlari artacak ve
sadece mevduatlarini tahvile dontstiren bankalarin aktif degeri faiz orani artisi sonucu
diisecek, bankanin taahhidini yerine getiremeyecegini disiinen mudiler paralarini gekmek
icin bankaya hicum edecek, likidite yetersizligi sonucu banka iflas edecektir. Merkez
bankasinin uyguladigi politika sonucu hiicumun meydana gelmesi kaginilmaz oldugu igin tekli
denge s6z konusudur. Diger bir model kendi kendini besleyen bekleyislerin banka krizlerine
nasil neden oldugunu inceleyen Diamond ve Dybvig (1983) modelidir. Modele gore banka
kendisine mevduat olarak yatirilan parayi yatirrma dontstirmektedir. Banka icin lic donem
s6z konusudur. Birinci donemde mevduat toplanip yatirim yapilir, ikinci dénemde yatirim
heniiz gelir getirmemektedir. Bu dénemde parasini almak isteyene parasi disik bir faizle
verilmektedir. Ucilincii ddnemde bankanin yatirimi sonuglandig icin banka gelir elde etmekte
ve mudilere paralari daha yiksek bir faizle geri verilmektedir. Olumsuz bir bekleyis sonucu
mudiler, ikinci donemde “ilk gelen parasini alir” varsayimina dayanarak bankaya hicum
ederlerse banka yatirimindan heniiz gelir elde etmedigi icin likidite yetersizligine diisecek ve
iflas edecektir. Mudilerin ikinci donemde hicum etmeleri kendi kendini besleyen bekleyisler
sonucudur. Bankacilik krizi bu nedenle 6ngorilmemekte ve krizin olusmasi konusunda ¢oklu
denge s6z konusu olmaktadir.

ilk nesil modeller daha &nce de belirtildigi gibi ister tek dengeyi ister coklu dengeyi
Ongorstin banklarin ani mevduat ¢ekimi sonucu 6deyememe nedeniyle krize girdigini
savunmaktadirlar. Bu modellerin 1990°li yillarin ikinci yarisindan itibaren giderek yayginlasan
kiiresel finansal krizlerde bankacilik kesiminin icine dlsttga krizi agiklamada yetersiz kalmasi
kurumsal zayifliklara odaklanan modellerin gelismesine neden olmustur.

3.2.2. Ahlaki Tehlike ve Agiri Risk Alma Temelli Modeller

Ozellikle 1980’li yillarda bankacilik krizlerini bankaya hiicum gergevesinde agiklayan
modellerin yayginlik kazanmasina ragmen bankacilik sisteminin biyuk bir kisminda meydana
gelen sistemik krizler mevduat sahipleri ani mevduat c¢ekisi yapmasalar da
gerceklesebilmektedir (Demirglic-Kunt et al, 2000:1). Finansal kiiresellesme sireciyle artan
uluslararasi sermaye hareketlerine bagl olarak bankalar 6nemli 6lglide fon transfer eden
kurumlar haline gelmislerdir. Finansal liberalizasyon politikalarini izleyen donemde bankalar,
faiz oranlarinin ve sermaye hareketlerinin serbest birakilmasina bagh olarak asiri diizeyde
kredi ve doviz riskine maruz kalmaktadirlar. Bu nedenle banka iflaslarinin nedenleri banka
bilangolarinin pasif tarafindan aktif tarafina dogru kaymaktadir (Kaminsky & Reinhart, 1999).
Krizlerin finansal liberalizasyon sonrasi donemde varlik kalitesinin bozulmasi ile
aciklanabilecegi, bilangonun aktif tarafinda ortaya ciktigi, 6zellikle hisse senetlerinde olmak
Gzere varlk fiyatlarindaki aylik bazda dalgalanmalarin ve iflaslardaki 6nemli artislarin kriz
ortaminin varligina isaret ettigi (Coskun, 2008:15) belirtilmektedir.

Yapilan ampirik calismalara gére gliniimiz bankacilik krizlerinde banka mevduatlarinda
bir dists gozlenmemektedir. Banka hiicumlari bankacilik krizlerini agiklamaya yonelik teorik
literatiirde merkezi bir konumda bulunurken, pratikte bu yaklasim giderek glindem disina
itilmektedir. Bu baglamda banka kredi faiz oranlari kriz 6ncesi donemde artarken mevduat
faiz oranlarinda benzer bir artis yasanmaktadir (Demirgilic-Kunt et al., 2000:22). Bankacilik
krizlerini makroekonomik soklar, banka hiicumlari ve zayif kurumsal yapinin olusturdugu
kirilganlklara baglayan yaklasimlar, tlke ornekleri baglaminda kriz olgusunu aciklarken bir
teorik senteze gidebilmektedirler. Farkh Ulkelerde ortaya cikan bankacilik krizlerinin ortak
yonlerini belirleyen bir arastirmanin sonuglarina gore; bankacilik krizleri ya makroekonomik
soklardan ya da bekleyislerdeki olumsuz degismelerden kaynaklanmakta ve mevduat




sigortasinin yarattigi ahlaki tehlike ile bankacilik krizleri arasinda nedensellik iliskisi
bulunmaktadir (Boyd et al, 2000:3). 1970'lerin baslarinda diinya 6lceginde tecriibe edilen kriz
sonucu yikilan Bretton Woods sistemi sonrasi donemde uluslararasi finansal sistemin istikrari
bir daha geri gelmemek lzere kaybolmustur. Sanayilesmis Ulkelerdeki getirilerin azalmasiyla
birlikte daha ylksek getiri olanaklarina sahip gelismekte olan Ulkelere dogru, teknolojinin
getirdigi olanaklardan sonuna dek yararlanan muazzam bir sermaye akisi gergeklesmistir.
Finansal kiiresellesmenin temel belirleyici unsuru olan bu gelisme bir taraftan 6demeler
bilangosu krizi ile borg krizi batagina saplanmis, diger taraftan gelismekte olan Ulkeler igin bir
¢ikis umudu olmustur. Teorik arka planini Mc Kinnon ve Shaw’un ortak olarak gelistirdigi
onermeler bitlinldnden alan finansal liberalizasyon; tasarruf ve yatirim etkinligi saglayarak
iktisadi biylime, bor¢c 6deme ve ithalat kapasitesi artisina doniisecek yatirim hizlanmasina yol
acacagl beklentisi ile cogunlukla bir istikrar programinin yan unsuru olarak gelismekte olan
Glkelerin tiiminde teker teker uygulamaya konulmustur. Finansal liberalizasyon sonrasi
donemde llke igindeki faiz oranlari artmaya baslamakta, godzetim ve denetim faaliyetlerinin
yetersiz olmasi nedeniyle bankacilik sektériinde firma diizeyinde bazi ahlaki risk sorunlari
meydana gelmeye baslamaktadir.

Yapilan birgok calisma; finansal liberalizasyon ile bankacilik krizini de kapsayan finansal
krizler arasinda nedensellik iliskisinin oldugunu ortaya koymaktadir. Demirgiic Kunt ve
Detragiache (1998)’'e gore yetersiz dizenlemenin oldugu durumda finansal liberalizasyon
finansal sistem bilnyesinde olusan kirilganligi arttirmaktadir. Zayif kurumsal ¢evre mikro
Olcekte banka bilancolarinda risk diizeyini ylikselterek bankacilik krizlerine yol agmaktadir.
Weller (1999) finansal liberalizasyon sonrasinda gelismekte olan piyasa ekonomilerinde para
ve bankacilik krizi ¢ikma olasihginin arttigini ortaya koymaktadir. Bu ¢alisma, o6zellikle
gelismekte olan (lkelerde yapisal zayifliklara dikkat cekerken iyi planlanmamis finansal
liberalizasyon uygulamalarinin kriz olusumunda etkili oldugunu belirtmektedir.

Tablo 1: Bankacilik Krizleri ve Finansal Liberalizasyon

Bankacilik Krizi Sayisi

Finansal Liberalizasyon Oncesi 15
Finansal Liberalizasyondan Sonraki Bes Yl icinde 36
Finansal Liberalizasyonu Muteakip 5 Yillik Donemden Sonra 9
Toplam 60

Finansal Liberalizasyon Sayisi

Takip Eden 5 Yil iginde Kriz Olmayan Finansal Liberalizasyon 52
Takip Eden 5 Yil iginde Kriz Olan Finansal Liberalizasyon 40
Toplam 90

Kaynak: Koufman & Mehrez, 2000:30

Koufman & Mehrez (2000) liberalizasyon sonrasi dénemde bilgi setinin belirsiz
olmasinin bankalarin asiri risk almasina neden oldugunu belirtirken seffaf olmayan ekonomik
cevrede bankacilik krizi olasihginin arttigini  vurgulamaktir. Bu baglamda finansal
liberalizasyonu takip eden kisa dénemde bir bankacilik krizi ¢itkma olasiligi hayli ylksektir.
Ozellikle tasarruf agigi icinde bulunan gelismekte olan iilkeler uluslar arasi fon akimlarindan
daha fazla yararlanabilmek icin finansal liberalizasyon uygulamalari ile finansal piyasalarinda
mevcut olan kurallari gevsetmeye baslamislardir. Bu siirecin bankacilik sisteminde yansimasi
sistemin Uzerindeki denetim ve gozetimin zayiflamasi olarak ortaya ¢ikmistir. Tablo 1'de




gosterildigi gibi finansal liberalizasyonu izleyen donemde meydana gelen bankacilik krizi
sayisinda belirgin bir artis bulunmaktadir (Koufman & Mehrez, 2000:29).

Bu slire¢ makroekonomik istikrarsizlik yarattigi gibi mikro 6lgekte de 6zellikle banka
bilangolarinda kirilganliklara yol agacak risk birikmelerine neden olmaktadir. Grabel (2003) bu
riskleri makro ve mikro o6lgekte; doviz kuru, sermaye kagisi, kirllganhk, bulasicilik ve dlke
olarak tanimlamaktadir. Bu risk dizeylerinin yikselmesi Ulkeleri finansal krizlere
suriklemektedir. Sermaye hareketlerinin serbest birakilmasina bagli olarak para ve bankacilk
krizlerinin birlikte gorilme sikligi artmigtir. DOviz kurlarinin piyasa mekanizmasi iginde
belirlenmesine  yonelik o6nlemlerin  alinmasiyla baslayan ve sermaye hesabinin
serbestlestirilmesi ile tamamlanan dis finansal liberalizasyon 6zellikle gelismekte olan
Glkelerde makroekonomik istikrarsizligi gelismis Glkelere gére daha ¢ok artirirken, dis finansal
liberalizasyon (6zellikle sermaye kontrollerinin kaldirilmasi) i¢ finansal liberalizasyon
uygulamalarina goére daha cok istikrarsizlik yaratmaktadir (Wyplosz 2001:2). Bu nedenle dis
finansal liberalizasyon sureci ile bankacilik krizleri, para ve bankacilik krizlerinin esanli sekilde
“ikiz krizler”e donisme egilimindedir. Finansal liberalizasyon sireci ile birlikte para krizi* ile
bankacilik krizlerinin birlikte meydana geldigi ve “ikiz krizler” olarak isimlendirilen kriz vakalari
hizla artmistir. 1970-1979 doneminde vyalnizca 1 ikiz kriz gerceklesirken, finansal
liberalizasyonu takip eden 1980-1995 déneminde 18 ikiz kriz gergeklesmistir. 1970li yillarda
stki diizenlenen finansal sistem nedeniyle para ve bankacilik krizleri arasinda nedensellik
iliskisi bulunmazken 1980'li yillarla birlikte finansal piyasalarda ortaya cikan deregilasyon
dalgasina bagli olarak para ve bankacilik krizleri arasindaki nedensellik iliskisi kuvvetlenmistir
(Kaminsky & Reinhart 1999:478).

Tablo 2: Para ve Bankacilik Krizi Sikhigi

1970-1995 1970-1979 1980-1995
Kriz Bigimi
Toplam | Yillik Ortalama | Toplam | Yillik Ortalama | Toplam | Yillik Ortalama
Para 90 2,92 26 2,60 50 3,13
ikiz 19 0,73 1 0,10 18 1,13
Tek 57 2,19 25 2,50 32 2,00
Bankacilik 26 1,00 3 0,30 23 1,44

Kaynak: Kaminsky & Reinhart 1999:477

Kaminsky & Reinhart 1970-1995 yillari arasi donemde goézlemlenen 76 para ve 26
bankacilik krizini inceleyerek asagidaki sonuglara ulasmistir (1999:474):

e Bankacilik krizinin doruk noktasi doviz kurunun ¢okisi ile baslamaktadir. Merkez
bankasinin déviz kurunu korumak amaciyla faiz oranlarini artirmasi bankacilik
sektériindeki mevcut sorunlari agirlastirmakta ya da yeni sorunlar ortaya
cikarmaktadir.

o Genellikle bankacilik krizleri para krizlerinden dnce gelmektedir. Her iki kriz 6ncesi
donemde durgunluk ya da en azindan yavas blylime orani, ticaret hadlerinin Ulke
aleyhine déonmesi, ulusal paranin asiri degerlenmesi gibi makroekonomik bozulmalar
gerceklesmektedir.

*Para krizi, déviz kurunda ani bir hareketi ve sermaye akimlarindaki keskin bir dedismeyi ifade eder. Para krizi, iilke parasina
yénelik olan spekiilatif bir atadin bir devaliiasyonla sonuglanmasi halinde ya da para otoritesinin uluslararasi rezervlerinin hac-
mini artirarak ve faiz oranlarini yiikselterek (lke parasini savunmaya zorlandigi durumda ortaya ¢ikar (Yay, 2001:1236).




e ikiz krizler ®ncesi donemde temel makroekonomik gostergelerde bozulma
gozlenmektedir.

e Para ve bankacilik krizlerinin birbirinden ayri gergeklesmesi durumuna gore ikiz
krizler ekonomi lizerinde daha siddetli ve daha yikici etkiler dogurmaktadir.

Bu baglamda ikiz krizleri agiklayan iki temel yaklasim bulunmaktadir. Birinci yaklagima
gore, mevduat sigortasi, hiikiimet garantisi gibi uygulamalarin yarattigi ahlaki tehlikenin
sonuclari ikiz krizleri olusturmaktadir. ikinci yaklasima goére ise, uluslararasi yatirimcilarin
bekleyislerinin olumsuza dénmesi sonucu olusan ve kendi kendini besleyen koétimserlik
finansal kirilganhiga sahip bir ekonomik yapi icinde krizlerin olusmasina neden olmaktadir.
Ahlaki tehlike yaklasimi tekli denge varsayimi altinda krizlerin dngorilebilecegini savunurken,
finansal kirilganlik yaklasimi ise ¢oklu denge varsayimi altinda krizlerin 6ngoriilemeyecegini
savunmaktadir. Ancak temel olarak her iki yaklasim da ekonomik temellerdeki bozulmayla ikiz
krizlerin olusumu arasinda gticli bir iliskinin var oldugunu kabul etmektedir.

Ozet olarak kurumsal zayifliklara odaklanan modellerin ortak noktasi liberalizasyon
sonrasi donemde finansal sistemin yeterince denetlenmedigi ve etkin diizenlenmedigi
durumda bankalarin asiri risk Gistlenme yoluna giderek karliliklarini devam ettirecegi arglimani
olmaktadir. Bankacilk sisteminde asimetrik bilgi ve belirsizlikler nedeniyle ortaya cikan ahlaki
tehlike, ters secim ve asil-vekil problemleri gibi mikro ekonomik aksakliklar bankalarin asiri
risk almalarina neden olmaktadirlar (Ganioglu, 2007:25). Bu risk alma davranisi 6ncelikle
sektoérin bilangolarini bozmakta daha sonra herhangi bir makroekonomik sok karsisinda
bankacilik sistemini bir biitlin olarak sistemik bir krizin icine sokmaktadir (Varlik, 2002:173).

4. Bankacilik Krizlerinin Mikroekonomik Temelleri
4.1. Bankacilik Sisteminde Kurumsal Zayifliklar, Asimetrik Bilgi ve Risk iligkisi

Finansal piyasalarin dizenlenmesi bicimsel olarak tanimlanmis davranis kurallarinin
olusturulmasi seklinde (Alparslan, 2000:51) ifade edilmektedir. Bu davranis kurallar ilgili
kurumlarin tarihsel gelisme sirecinde kendiliginden olusan kurallar bitiinii olacagi gibi kamu
otoritesi tarafindan belirlenmis kurallar biciminde de olabilir. Dilinyada genel kabul gérmus
icerikleri ve sekilleri ilkeden (ilkeye 6nemli farkhliklar gosteren iki diizenleme yaklasimi
vardir. Bunlardan birincisi dogrudan “devlet kontroll (merit regulation)” ikincisi ise “kendi
kendine diizenleme (self-regulation)” dir. Birinci yaklasimda kamu otoritesi ya dogrudan ya
da gorevlendirecegi bir kamu kurulusu veya kendisine bagh bir 6zel kurulus eliyle
diizenlemeleri yapar ve denetimi saglar. Diger taraftan ikinci yaklasimda piyasa katilimcilari
kendi diizenlemelerini kendileri yaparlar ve bu faaliyetleri i¢cin kamu otoritesinin onayini
almak zorunda kalmazlar (Dogu, 1996:35).

Sermaye piyasalari ve bankacilik sistemi icin yapilan kamu diizenlemeleri birbirinden
farkhlik gosterir . “Dogrudan finansmanda kamu diizenlemelerinin vurgusu tasarruf sahibinin
dogru ve yeterli malumata sahip olmasi iken, dolayli finansmanda vurgu, araci kurulusun
aldigi riskin sinirlandirilmasina dogru kayar. Cinki kaynak dagitim kararini dogrudan araci
kurulus riskini kendisi Ustlenerek gerceklestirir (Sak, 2000:59). Finansal sistemde yer alan
asimetrik bilgi sorunu daha 6nce belirtildigi gibi ahlaki tehlike ve ters secim davranislarina
neden olur. Bu durum da finansal sistem icinde tasarruf sahiplerinin saglam olmayan
bankalara yonelmesine gotirebilir. Diger taraftan tasarruf sahiplerinin bankalarin varhk
kalitesi hakkinda yeterli bilgiye sahibi olmamalarinin banka panigine yol acabilir (Mishkin,




2000a:6). Bu minasebetle kamu otoriteleri bankalarin asiri risk almalarini 6nlemek (izere
diizenleyici kurumlar olustururlar. Béyle bir diizenleme davranisini ortaya gikaran belirleyiciler
sunlardir (Alparslan, 2000:53):

¢ Muhtemel sistemik sorunlar,

e Finansal kuruluslarin izlenmesinde 6lgek ekonomilerinden yararlanilmasi,
e Tiketici gliveninin saglanmasi,

e Ahlaki tehlike probleminin sinirlandiriimasi,

e Haklarin korunmasi ve islem maliyetlerinin distrilmesine yonelik tlketici talepleri,

Bankacilik sistemin etkin calismasini saglayan bir glivenlik aginin olusturulmasi

ozellikle gelismekte olan Ulkeler agisindan 6nem arz etmektedir. Bankacilik sisteminin yeterli
olarak diizenlenmedigi bu Ulkelerde, asiri risk alma davranislarina yonelen bankacilik sistemi,
bankacilik krizlerinin temel nedenlerinden birini olusturmaktadir.

Bu kurumlar icinde en oOnemlisi sermaye yeterliligi dizenlemeleridir. Bu yolla
bankalarin, islevlerini saglikh yerine getirebilmeleri igin sahip olmalari gereken asgari sermaye
dizeyi belirlenmektedir. Sermaye vyeterliligi diizenlemeleri banka ortaklarinin banka
yonetiminin aldigi kararlari denetlemesini, zarara ortak olmalarini saglamayir amaclamaktadir
(Sak, 2000:62). Onceki kisimda tartisildigi gibi kurumsal zayifliklar ahlaki tehlike sorununu
gindeme getirerek bankacilik sistemi biinyesinde risk diizeyinin yilikselmesine neden
olmaktadir. Bankacilik sisteminde genel risk dizeyinin artisina bagh olarak bilango
kirilganliklart artacaktir (Kibritcioglu, 2002:7-9). Bilango kirillganhklari ozellikle makro
ekonomik istikrarsizlik ortaminda sistemik bankacilik krizlerine neden olacaktir. Banka
firmalari 6zellikle uluslararasi likiditenin genisledigi donemde mevcut karliliklarini devam
ettirebilmek icin sahip olduklari fonlari olabildigince hizli bir bicimde fon talep edenlere
aktarmaktadirlar. Bu likidite genisleme donemlerinde bankalar iyi musteri kot musteri
ayrimina yeteri kadar onem vermemekte ve bilango risklerini arttirmaktadirlar. Finansal
piyasalarda yaygin olarak bulunan asimetrik bilgi sorunlari nedeniyle bankalar dogru se¢im
yapamamaktadirlar. Bankacilik sisteminin etkin olarak diizenlenmedigi kosullar altinda ise
bilango riskleri daha da artmaktadir (Yay et al., 2001:4). Bankalarin asiri risk almasina neden
olan mekanizma aslinda etkin olarak denetlenen bir bankacilik piyasasinda asimetrik bilgi
nedeniyle fon arz ve talebini esitleyen bir faiz oranin olusmasina izin vermeyen mekanizma ile
aynidir. Bankalar finansal piyasalardaki limon problemini asmak igin kredi tayinlamasi yoluyla
fon talep edenlere fon aktarimi yoluna giderken, etkin denetimin olmadigi bankacilik
sisteminde ise bankalar mevcut karliliklarini siirdirmek icin elindeki fonlari yeterince risk
analizi yapmadan aktarmaktadir.

4.2. Etkin Olmayan Diizenleme Ortaminda Banka Firmasinin Asiri Risk Alma Davranisi
ve Bankacilik Krizcilerinin Mikro Ekonomik Temelleri

Calisma kapsaminda, bankacilik krizlerinin mikro ekonomik nedenini olusturan
“bankalarin asir kredi riski alma davranislar’” Yeni-Keynesyen kredi tayinlama modelleri
cercevesinde ele alinacaktir. Yeni-Keynesyen modellerde kredi tayinlamasinin nedeni finansal
piyasalardaki asimetrik bilgi problemi olarak gosteriimektedir (Rotheim, 2006:308). iktisat




yazininda “kredi tayinlamasi (credit rationing)” bashg altinda tartisilan konuya ilk dikkat
ceken Keynes olmustur. Keynes 1930 yilinda yayinlanan “A Treatise of Money” adl kitabinda,
bankalarin kredi faiz oranini degistirmeden acacaklari kredi miktarini oynatacaklarini,
boylelikle sinirdaki tatmin edilmemis borglanicilarin® miktarinda degismeye yol acacaklarini
ileri sirmastir (Ersel, 2009:20).Bankalarin kredide talep fazlasi varken geri 6dememe riski
nedeniyle faiz orani yiikseltemeyecegini ilk kez Hodgman (1960) ileri stirmistir. Stiglitz and
Weiss (1981) modelinin tartismaya katkisi asimetrik bilgi yaklasimi cercevesinde konuya
kuramsal bir aciklama getirmesi olmustur. Stiglitz and Weiss banka acisindan faiz oranlarini
duslik tutup kredileri fiyat disi bir mekanizmaya dayali olarak tayinlamanin faiz oranlarinin
yikseltilmesine gore daha fazla getiri beklentisine yol agacagini gostermistir (Aras, 2004:86).
Kredi piyasalarinda bankalar kredi acacak givenilir proje sahibi reel sektor kuruluslar
ararlarken, yatirimlarinin finansmani sorununu ¢6zmeye c¢alisan firmalar da kredi talep
etmektedirler. Bankalar ile kredi misterileri arasindaki asimetrik bilgi sorunu piyasada hem
arz hem de talep fazlasi olmasi sonucunu dogurmaktadir. Kredi kurumlarinin ters se¢cim ve
ahlaki tehlike sorunlarina karsi gelistirdikleri bir yontem olan kredi tayinlamasi kredi
talebinde bulunanlarin daha fazla faiz orani teklif etmelerine ragmen, kredi kurumlarinin kredi
tahsis ve kullandirilmasini reddetmesidir (Jaffee & Russell, 1976:651). Kredi tayinlamasi
durumunda faiz oranlarinin Walrasgil denge dizeyinin altinda kalmasina bagl olarak
meydana gelen asiri 6ding talebi piyasa disi bir mekanizma ile yeniden sekillendiriimektedir
(Parasiz, 1999b:338). Stiglitz & Weiss modeli (bundan sonra S&W modeli) iki temel hipoteze
dayanmaktadir (Stiglitz & Weiss, 1981:390):

1. Kredi arz edenler ile talep edenler arasinda asimetrik bilgi vardir,

2. Tum bor¢ alanlar borcun geri 6demesini sdzlesme doneminin sonunda ve tek
kademede yapmaktadirlar.

Birinci hipotezin sonucuna gore her bir projenin basari olasilhigl yalnizca borg¢ almak
isteyenler tarafindan bilinmektedir. Asimetrik bilgi nedeniyle bankalar farkh borg geri 6deme
olasiligina sahip olan kredi talep edicileri “iyi” ya da “k6tu” olarak ayiramamaktadirlar. Bu
nedenle ortaya ¢ikan problemin ¢ozimu veri kosullar altinda bankanin kredi tayinlamasi
yaparak karini maksimize etme yoluna gitmesidir. (Wolfson, 1996:445).

SW modeline gore eger projeler basarili olursa her bir projenin getirisi Si, eger projeler
basarisiz olursa sifir olacaktir. Her bir projenin basari olasiligl si olarak tanimlanirsa projenin
beklenen toplam getirisi E(R) su sekilde tanimlanabilir:

5;S;+ (1-s;)F = E(R) bitln i’lerigin (4.1)

Bu nedenle kredinin fiyati olarak faiz orani bir se¢me aygiti gibi kullaniimaktadir. Belirli
bir faiz oranindan sonra faiz artmaya devam ederse bor¢ alanlarin daha riskli projelere
yonelme olasiligl artmaktadir. Kredi faiz oranlarinin yiikselmesi bankanin karlihgini arttiracagi
icin acilan kredi miktari artacaktir. Ancak kredi faiz oranlarinin belirli bir esigi asmasi; kredi
piyasalarinda ylksek getirili buna karsin asiri riskli projelerin kredi talebinde bulunmasina
neden olacaktir. Piyasalardaki riskli projelerin payi risk diizeyi dislik projelere gore artacagi
icin bankalar belirli bir faiz oranindan sonra kredi vermek hususunda isteksiz davranacaktir.
Sonug olarak Sekil 3’te gosterildigi gibi bankalarin getirilerini maksimum kilan bir “optimal faiz
orani” bulunmaktadir. Bunun sonucu olarak faiz orani optimal faiz oraninin Ustiline ¢iktiginda
denge faiz oraninda kredi piyasasi temizlenmemekte ve bankalar daha fazla riskli projelerle




karsi karsiya kalmaktadirlar (Stiglitz and Weiss, 1981:393). Bu oran asildiginda bankalarin
beklenen getirileri de azalacaktir.

Sekil 3: Banka Firmasi igin Optimum Getiri

Bankanin Beklenen
Gefirisi

rx Faiz Orani

Kaynak: Stiglitz and Weiss, 1981:394

Asimetrik bilgi sorunu faiz oranlarinin artisina bagl olarak kredi piyasalarinda iki etkide
bulunmaktadir:

1. Ters sec¢im etkisi,
2. Tesvik etkisi ya da Ahlaki Tehlike etkisi,

Ters segim etkisi sonucu, yikselen faiz oranlari ile birlikte aldiklari kredileri geri 6deme
olasihgl yiksek, yani saglam (disiik riskli) proje sahibi yatirmcilar kredi piyasalarindan
cekilmektedirler. Tesvik etkisi sonucu ise, ylkselen faiz oranlari nedeniyle ancak riskli ve
ylksek getirili projeler kredi talep etmektedir. Clinki yiiksek faiz orani 6demeye ancak yiksek
riskli proje sahibi bir miisteri razi olacaktir. Proje basarili olursa faiz maliyetinden yiksek bir
gelir elde edecek, proje basarisiz olursa kaybi krediye karsi gosterdigi teminattan ibaret
olacaktir. Proje basariyla sonuclandigi takdirde dénem sonunda borglanicinin 6demesi
gereken miktar (1 + r)B seklinde tanimlanmaktadir. Eger proje basarisiz olursa kredi veren
banka F kadar getir elde edecektir. Bu durumda bankanin beklenen getirisi su sekilde

(Sobreira, 2003:3) tanimlanabilir:
E(ry) =si (L+r)B+(1-s)F, butun i'lerigin (4.2)

Denklem 4.1 ve 4.2 sonucu olarak 4.3 nolu denklem yazilabilir.

S;>(1+r)B>F, bitini'lerigin (4.3)

Diger taraftan faiz orani artisi karsisinda daha givenilir borglanicilar daha az borglanma
yoluna gideceklerdir. Béyle bir durumda ancak yiiksek getiriye sahip proje sahipleri kredi talep
edecektir. 4.3 nolu denklemde gosterildigi gibi yliksek getiri (S) ancak distk basari olasiliginin
(s) sonucu olarak ortaya cikmaktadir. Bu durumda ancak yiksek risk diizeyine sahip proje
sahipleri ylksek faizi 6demeye razi olacaklaridir. Sonug olarak kredi piyasasinda projelerin
basarili olmasi halinde borglanicilarin beklenen net gerisi su sekilde tanimlanabilir:

E(gps) =s;[S;- (1 +r)B], batin i’ler icin (4.4)




Projenin basarili olmamasi durumunda ise net getiri asagidaki gibi gerceklesecek ve
sifira esit olacaktir.

E(qpr) = (1-s;)(F-F)=0, butin i’lerigin (4.5)

4.1, 44 ve 4.5 nolu denklemler kredi tayinlamasinin mantigini goéstermektedir
(Sobreira, 2003:4). Veri bor¢ dizeyinde borglanicinin  net pozitif getiri elde edebilmesi
acisindan yiiksek faiz orani, tabiatiyle yiiksek bir getiri orani (S;) gerektirmektedir. Asimetrik
bilgi sorunu nedeniyle kredi piyasalarinda optimal faiz orani (r*) diizeyinde kredi arzi (L;) ile
kredi talebi (Ly) dengede degildir. Kredi piyasasinda Z kadar talep fazlasi vardir. Kredi arzi faiz
oraninin artan fonksiyonudur, ancak optimal faiz oraninin asilmasi durumunda kredilerin geri
dénmeme riski artacagi icin bankanin getirisi azalacaktir. Bu nedenle optimal faiz oraninin sag
tarafinda kredi arzi faiz oranin azalan bir fonksiyonu haline gelmektedir. Sekil 4’tn 2. bolim{
faiz orani ile bankanin beklenen getirisi arasindaki iliskiyi gostermektedir. Optimal faiz
oraninda bankanin beklenen getirisi en yliksek diizeydedir. Piyasada arz ve talep dengesinin
saglandigi faiz orani rm dir. Bu faiz oraninda bankanin kredi portfoylindeki risk dizeyi
ylkselecegi icin bankanin beklenen getirisi azalmaktadir. Banka getirisindeki azalmaya bagli
olarak optimal faiz oranini asan faiz oranlarinda kredi arzini azaltacaktir.

Sekil 4: Kredi Piyasasi Dengesi
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Kaynak: Stiglitz and Weiss 1981:397

Makroekonomik istikrar ve etkin bir dizenlemenin oldugu bankacilik sisteminde
asimetrik bilgi sorunu kredi hacminin azalmasina neden olup kredi tayinlamasini meydana
getirmektedir. Diizenleme ve denetim yetersizliklerinin oldugu bir sistemde modelin sagladigi
analitik araglar kullanilarak banka davranisi su sekilde ¢ozliimlenebilir:

Makroekonomik istikrarsizlik var iken bankacilik sistemi asiri risk alma davranislarini
engelleyecek bicimde etkin dizenlenip denetlendiginde ekonomik istikrarsizligin yatirimlar
Uzerindeki olumsuz etkilerini dikkate alarak bankalar riskten kacinan bir finansal araci
davranisi icine gireceklerdir.




Sekil 5'te makroekonomik istikrarsizlik durumunda bankacilikta etkin diizenleme
oldugu varsayimi altinda kredi piyasasinda denge durumu tanimlanmaktadir. Makroekonomik
istikrarsizlik nedeniyle denetim otoriteleri tarafindan ihtiyati karsilik oranlarinin yiiksek
tutulmasi bankalarin beklenen karini azaltacaktir. Bankalarin buna tepkisi ise kredi faiz
oranlarini daha fazla disiirmek ve kredi tayinlama miktarini daha ¢ok arttirmak yoniinde
olacaktir. Bankalar kredi faizlerini dislrecek bunun sonucu olarak kredi talebi artacaktir.
Kredi piyasasinda talep fazlasi (Zl) ylkselecek ve bankacilik kesimi kredi tayinlama miktarini
arttirarak fon talep edenlere fon arzini gerceklestirecektir. Bu durum bankacilik sisteminde
etkin diizenlemenin oldugu llkelerde gézlenmektedir (Binay ve Kunter 1998:5).

Sekil 5: Makroekonomik istikrarsizlik :
Bankacilikta Etkin Diizenleme Ortaminda Kredi Piyasasinda Denge
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Kaynak: Binay ve Kunter 1998:6

Sekil 6’da makroekonomik istikrarsizlik durumunda bankacilikta etkin diizenleme
olmadigi varsayimi altinda kredi piyasasinda denge durumu tanimlanmaktadir.
Makroekonomik istikrarsizlik ortaminda etkin olmayan diizenlemenin oldugu bir bankacilik
siteminde ahlaki tehlike ve ters secim problemleri siddetlenecektir. istikrarsizlik ortaminda
bankanin kredi actig1 projenin basarisi durumunda kar bankaya kalacaktir, zarar durumunda
ise hiklmetin bu zarari karsilamasi beklenecektir. Boyle bir durumda banka geri donisu riskli
kredi vermeye yonelecektir (Binay ve Kunter, 1998:7). Bankalarin yiksek faiz oraninda riskli
projeleri finanse etmesi kendilerinin asiri risk almasini ifade eder. Bu davranis sonucu sistem
genelinde risk dlizeyi ylkselecektir. Bankanin beklenen getirisini temsil eden R egrisi faiz orani
etkisinden asagiya dogru kayacaktir (Yilmaz. 2001:60). Stiglitz and Weiss, eksik bilgi varsayimi
altinda kredi tayinlama modelinin analitik araglarini kullanarak ortaya konuldugu gibi yikselen
faiz oranlar, etkin olmayan bankacilik dizenleme ortaminda kredi risk dizeyinin
yukselmesine yol agacak ve bankalarin aktif kalitelerini bozacaktir. Kredi portfoyleri asiri riskli
hale gelen bankalar sistemik bankacilik krizinin habercisi olacaklardir. Bankalarin
bilancosunda asiri risk birikmesi bilancolari kirilgan hale getirecek ve herhangi bir makro
ekonomik sok karsisinda bankacilik sisteminin krize girmesine neden olacaktir.




Sekil 6:Makroekonomik istikrarsizlik: Bankacilikta
Etkin Olmayan Diizenleme Ortaminda Kredi Piyasasinda Denge
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Kaynak: Binay ve Kunter 1998:7

Ozellikle finansal liberalizasyon sonrasi dénemde finansal piyasalardaki yetersiz
diizenlemelere bagh olarak banka bilangolarinin kirilganhklari artmistir. Buna ek olarak likidite
genislemesi donemlerinde bankalar sahip olduklari fonlari bir an dnce tiketici ve Ureticilere
aktarma yoluna gitmis fon aktardiklari aktorlerin risklilik dlzeylerine ve 6dinci geri
odeyebilme gliclerine yeterince dikkat etmemislerdir. Bu durum bilanco risklerini daha da
artirmakta ve geri donmeyen krediler banka iflaslarina gétlirmektedir.

5. Sonug

Banka firmasi finansal sistem icerisinde fon arz edenler ile talep edenleri kendi
blinyesinde olusturdugu bir bilanco vasitasi ile bir araya getirmektedir. Bankalar aracilik
faaliyetlerinde fon arz edenlerle mevduat, fon talep edenlerle ise kredi sdzlesmesi
gerceklestirmektedirler. Bu aracilik sGrecinde bilanconun aktifi ile pasifindeki varliklarin vade
yapisi, niteligi, gibi farkliliklar banka bilancolarinda risklerin blylimesine neden olmaktadir.
Bankacilik faaliyetinde sirdirilebilirligin sarti banka bilancosunda olusan riskin dogru sekilde
yonetimi sorunu haline gelmektedir. Tam bu noktada bankacilik sisteminin denetim ve
gozetimi meselesi glindeme gelmektedir. Kendi haline birakildiklarinda daha fazla kar elde
etmek isteyen bankalar asiri risk alma davranisina girerek sistemin isleyisini bozacak iflas
dalgalarina neden olabilir. Finansal sistemin diizglin ve etkin calisabilmesi igin sistemin
kurallara dayanan bir denetim altinda tutulmasi gerektigi kabul edilmektedir. Bu nedenle
ozellikle gelismekte olan llkelerin uluslararasi fon akimlarindan daha fazla pay alabilmek igin
finansal liberalizasyon uygulamalarina basladigi 1980’li yillarda bankacilik sistemlerindeki
denetim ve gozetim faaliyetleri Ulkeye gelen fonlarin {Grkitiilmemesi bahanesi ile
gevsetilmeye baslanmistir. Bu dénlsim sonucunda zayif tasarlanmis kurumlar bankacilik
krizlerine yol agmistir. Diistk fiyatlandiriimis mevduat sigorta sistemi, etkin olmayan denetim
ve dizenleme sistem blinyesinde ahlaki tehlike sorununu siddetlendirerek sistemik risk
dizeyinin artmasina neden olmaktadir. Asiri risk almanin 6nlniin acildigi bankacilik
sisteminde sistemik bankacilik krizinin olusmasini saglayabilmektedir.




Bu calismada bankalarin asiri risk Gstlenme davranislan Stiglitz and Weiss (1981)‘de
gelistirilen ve asimetrik bilgi sorunlarinin bankacilik sistemi Uzerinde ortaya c¢ikaracagi
sorunlara odaklanan modelin sundugu teorik cerceve icinde analiz edilmistir. Faizlerin
ylkseldigi ortamda asimetrik bilginin veri oldugu kosullarda bankalar giderek daha fazla riskli
projelere kaynak aktararak asiri risk listlenme davranisina girebilmektedirler. Bu durumda
denetim ve goOzetimin yetersiz oldugu ortamda risk alma davranisi sistematik bir hale
birikmekte ve kirilganlasan banka bilangolari herhangi bir makroekonomik sok karsisinda
sistemi saracak krizlere déniisecek bireysel banka iflaslarinin nedeni olmaktadir. Ozellikle
likidite genislemesi donemlerinde kurumsal zayifliklarin  mevcut oldugu bankacilik
sistemlerinde asimetrik bilgi probleminin actigi bilanco bozucu etkiler daha fazla
agirlasmaktadir. Yukarida ele alinan Yeni Keynesyen kredi tayinlama modelinin ortaya
koydugu sonucglar kurumsal diizenlemenin yetersiz oldugu kosullar altinda bankacilik
krizlerinin mikro ekonomik nedenlerinin anlasiimasina olanak tanimaktadir.
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