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OZET

Finansal liberallesme ve kiresellesme akimlarinin etkisiyle ekonomilerin
birbirlerine entegre hale gelmesi, son vyillarda dis ticaretin 6tesinde dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin gelisimine hiz kazandirmistir. 1990'lardan itibaren
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari teorileri tartisiimakta ve ekonomik biiyimeyi
hizlandirdig1 diistintilmektedir.

Tirkiye, cografik konumu ile farkli kitalarla komsuluklarinin olmasi ve zengin
dogal kaynaklara sahip olmasi Cok Uluslu Sirketler igin ilgili odagi halindedir.
Liberallesme hareketlerinin ardindan Tirkiye ekonomisini yabanci sermayedarlar
icin cazip hale getiren, 1996'da GUumriik birligine katilmasiyla en ¢ok ekonomik
faaliyet icinde olduklari Avrupa llkeleri ile gimriik vergilerinin ve kisitlamalarinin
kaldirilmasi olmustur.

Bu c¢alismanin amaci 2003 vyilindan glinimize kadar Tirk bankacilik
sektoriinin verimliligini incelemektir. Bu amag dogrultusunda kamu, 6zel ve yabanci
sermayeli 19 banka ele alinarak 988 gozlemden olusan panel veri ile rekabet ve
verimlilik analizleri yapilmistir. 2003 yilindan itibaren bankacilik sektoérinilin rekabet
analizi igin Panzar-Rosse (1987) modeli, verimliligi hesaplamak igin ise Stokastik Sinir
Analizi modeli ile uygulanmistir. Panzar-Rosse H-istatistik degeri ile hesaplanan
rekabet analizi sonucunda Turk bankacilik sektoriiniin monopolci rekabet piyasa
yapisinda oldugu ve 13 yilik donem igerisinde rekabetin distigl bulunmustur.
Yapisal olarak bakildiginda yerel bankalarin yabanci bankalara gére rekabet oranin
daha yiksek oldugu elde edilmistir. Stokastik Sinir Analizi modeli ile hesaplanan
teknik etkinlik degerleri ile 2003-2015 vyillari arasinda banka performanslarinin

bagimh degiskenlere gore farklilik gosterdigi bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Panzar-Rosse Modeli,

Rekabet Analizi, Stokastik Sinir Analizi Modeli, Verimlilik

Analizi



ABSTRACT

In recent years the evolution of foreign direct investment has gained speed
beyond external trade, by the effect of financial liberalization and globalization
flows. Since 1990s the theories of foreign direct investment have been argued that
foreign direct investment accelerates the economic growth.

With the geographical location, having neighborhoods from different
continents and rich neutral resources, Turkey is in the focus of Multinational Firms.
After the liberalization movements of 1996, joining the Customs Union Turkey
became attractive for foreign financiers. Removing tariff and non-tariff barriers
were attractive especially for European countries, many of which were in cahoots
with Turkey.

The aim of this study is to investigate the banking sector's profitability
beginning from the year 2003 until more recent years. In the direction of this
purpose, we took 19 public, private and foreign commercial banks including 988
observations and implement competition and profitability analysis. The banking
sector competition level examined by Panzar and Rosse (1987) model and banks
profitability performances by Stochastic Frontier Analysis. The result of competition
analysis by Panzar-Rosse H-statistics gave us that the Turkish banking sector has a
monopolistic competitive market structure and within the period of 13 years,
competition level decreased. When we look at the structure, we found that
domestic banks are more competitive than their foreign peers. Applying the
Stochastic Frontier Analysis, we calculated technical efficiencies with 8 models and
found that between the years 2003-2015, bank performances differed across

dependent variables.

Key Words: Foreign Direct Investment, Panzar and Rosse Model, Competition

Analysis, Stochastic Frontier Analysis, Productivity Analysis



TESEKKUR
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1. GIRIS

Sanayi Devrimi’nin ardindan gelisen kiresellesme olgusu ile birlikte
uluslararasi ticaretin gelisimi de hiz kazanmistir. Bu sayede diinyanin tek pazar
haline gelmesi ve minimum maliyetle daha etkin ekonomik faaliyetlerde
bulunulmasi amaglanmistir. Kiiresellesmeyi destekleyen en énemli unsurlardan biri
suphesiz teknolojik yenilikler ve gelismeler olmustur. Teknolojinin gelismesi bir
taraftan maliyetlerde dusls saglarken, diger taraftan Ulkeleri ekonomik olarak
birbirine bagimli hale getirmistir. Boylece ekonomik ve parasal birlikler kurularak
finansal serbestlesme faaliyetlerinin 6nemi artmistir. Kiiresellesme ve liberallesme
akimlari Ulkelerin ekonomik blylime ve kalkinmalarina 6nemli 6lglide hiz
kazandirmistir.

Uluslararasi ticaret teorilerinin ardindan yabanci sermaye yatirimlari teorileri
ortaya cikmistir. Genellikle yabanci yatirimlar olarak ilk akla gelen dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari, gittikleri Ulkeye beraberinde goturdikleri isletmecilik bilgisi,
teknoloji ve know-how (tecriibe ve beceri) ile yerel ekonomiyi canlandirmakta ve
Ulkelerin ekonomik gelismelerine katki saglamaktadirlar. Bu nedenle hem bol
kaynaklara sahip gelismekte olan lilkeler icin sermaye kaynagi olmakta ve yeni
teknolojilerle birlikte isletme glicii sunmakta, hem de kit kaynaklara sahip ¢ok uluslu
sirketler icin ucuz isglict ve dogal kaynak imkani saglamaktadir.

Dogrudan vyabanci sermaye vyatirimlari  gittikleri  Glkenin  kiltlrel
davranislarindan, politika yapisindan, finansal faaliyetlerinden, finans sekt6riiniin
yapisindan ve isleyisinden etkilenmektedirler. Ornegin, politik ve ekonomik
beklentiler ya da siyasi ortamin ekonomide ve kurlarda meydana getirdigi degisimler
yabanci yatirimlarin Glkeye giris ve cikislarini etkilemektedir. Dolayisiyla, ekonomik
faaliyetlerin blylk bir bolimini olusturan bankacilik sektérinin de yabanci
yatinnmlarla etkilesim icinde oldugu ve finansal faaliyetler icinde bankacilik
faaliyetlerinin bliylk bir 6neme sahip oldugu kabul edilmektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin Tirk bankacilik sektériniin etkinligi ve rekabeti
Uzerine c¢esitli yil araliklari icin calismalar mevcuttur. Bu calismalarda etkinlik

analizlerini yapmak Uzere genellikle Veri Zarflama Analizi kullanilmistir. Yapilan
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analizler sonucunda Tirkiye'de liberallesme hareketlerinin baslamasinin dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari girislerini ve bankacilik sektoriinde etkinligi artirdigi
bulunmustur. Ancak bazi ¢alismalarda 2000'li yillar degerlendirildiginde yabanci
bankalarin sektoriin performansina etki etmedigi sonucuna varilmistir. Buna karsin
bazi calismalar da yabanci bankalarin sektoriin etkinligini artirdigini savunmaktadir.

Buradaki ¢alismanin amaci ise son 13 yil icerisinde dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin Tiirk bankacilik sektériiniin verimliligine etkisini incelemektir. Ozellikle
yabanci banka sayisindaki artislarla birlikte, 2001 krizi sonrasindan gliniimize kadar
dogrudan yabanci yatirimlarin sektoriin verimliligini nasil etkiledigine hem butin bir
donem hem de alt donemler dikkate alinarak bakilmistir. Bunun igin 2003 yilindan
2015’e kadar faaliyette bulunan ticari bankalar ele alinmistir.

Tez bes bolimden olugmaktadir. Birinci bélimde girisin ardindan ikinci
bolimde finansal kiresellesme ve liberallesme kavramlarina kisaca deginilerek
dogrudan yabanci sermaye yatinmlariyla ilgili ayrintih bilgi verilmistir. Uclinci
bolimde Turk bankacilik sektoriinin tarihsel gelisimi anlatilmistir ve dogrudan
yabanci yatirimlarin sektoér UGzerindeki etkisiyle ilgili literatir 6zeti sunulmustur.
Dordiinci bolimde verimlilik analizi icin ekonometrik metodolojiye yer verilerek son

bollim sonug ve degerlendirme kismini icermektedir.



2. DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI

Yabanci sermaye yatirimlari genellikle dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
olarak distnllmektedir. Uluslararasi kuruluslardan biri olan OECD (Organisation for
Economic Co-operation and Development - Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii)
tanimina goére dogrudan yabanci yatirim, farkli ekonomiler arasinda dogrudan,
surekli ve kalici ekonomik bag olusmasini saglayan uluslararasi bir yatirim gesididir.
Hizla gelisen ekonomik entegrasyon ve kiresellesme sirecinde dogrudan yabanci
yatirimlar yerel girisimlerin gelismesinde hem ev sahibi lilke hem de yatirim yapan
Ulke ekonomisindeki rekabet artisinda o6nemli bir aractir (OECD: 14). OECD
taniminda yer alan “kalici ekonomik bag kurulmasi” ifadesinden uzun vadeli bir
yatirm oldugu ve kayda deger bir etki saglayacagl anlasilabilir (T.C. Hazine
Mustesarhgi, 2013: 6).

Dogrudan yabanci yatirnmlar diger bir ifadeyle ayrintili bicimde soyle
tanimlanmistir (Karluk, 1983, 14):

“Bir Ulkede bir firmayi satin alma veya yeni kurulan bir firma icin kurulus
sermayesi saglama veya mevcut bir firmanin sermayesini arttirma yoluyla o llkede
bulunan firmalar tarafindan diger bir Glkede bulunan firmalara yapilan ve kendisiyle
birlikte teknoloji, isletmecilik bilgisi ve yatirimcinin kontrol yetisini beraberinde
getiren yatirnmdir. Genellikle dogrudan yatirimlar sanayi sektoriine yoneliktir.
Dogrudan yatirimlar iki sekilde meydana gelir: yatay ve dikey yatirimlar. Yatay
yatirnmlar, bir firmanin yatinm yaptigi Ulkelerde, kendi Ulkesi ile ayni Uretimi
gerceklestirdigi zaman ortaya cikar. Dikey yatirimlar ise, yatirim yapilan (ilkede esas
Ulkedeki Urlnlerin islenmesi ve bu Urinlerin satisi ile ilgili olarak ileriye ve geriye
donik sekilde yapildigi zaman gorilar.”

Yabanci sermayeye sahip olan ve bununla uluslararasi faaliyetlerde bulunan
kuruluslara Cok Uluslu Sirketler (CUS) denir. Globallesen diinyada ekonominin her
alanina yonelik kazang saglayici girisimlerinin yani sira CUS’lar, dogrudan yabanci
yatirnmlarin  6nemli ol¢clide bilylmesi ve vyayginlasmasinda da blylk rol

oynamaktadir. Son yillarda Orta ve Klglik 6lcekli Sirketler de buna katilmistir. Cok



uluslu sirketler, ana merkezin kontrol ve denetimi altinda olan, kendi Ulkesi disinda
birkag farkli Gilkede devamli faaliyet gosteren kurumlardir (Seyidoglu, 2013: 627).

Dogrudan yabanci yatirimlar, ev sahibi Ulke disinda lretim tesisi kurulmasi
veya mevcut Uretim tesisinin satin alinmasi, bagl ortakliklar ve sube agma seklinde
gorilebilir. Dogrudan yatirim yapan yatirimci, bulundugu girisimde s6z sahibi olmayi
bekler. Bu yiizden, bu yatirim tiriinde yatirimci en az %10 oy hakkina ya da ayni
oranda paya sahip olmalidir. Boylece, yatirimci icin yeni pazarlara girme ve
ulasamayacagi kaynaklara ulasma imkani dogarken, ev sahibi llkeye de isletmecilik
bilgisi ve diger uzmanlik alanlarinin gegisi saglanmis olur (IMF, 1996, 107).

Yabanci sermaye yatinmlarinin diger bir cesidi olan portféy yatirimlari,
borsada islem goren sirket hisselerinin yabanci bir tilke veya kurulus tarafindan satin
alinmasi seklindeki yatirimlar olmasiyla, herhangi bir piyasa islemine maruz
kalmayan dogrudan sermaye yatirimlarindan farklilik gosterir. Dogrudan sermaye
yatirimlari, uluslararasi sermaye hareketinden ziyade paranin olusumuyla ilgilidir
(Karluk, 1983: 14-16).

Portfoy yatirimlari ve dogrudan yatirimlar arasindaki farkhliklar asagidaki
sekilde siralanabilir:

a) Dogrudan yabanci yatirrmin bir 6zelligi yatirnmcinin sirket hisselerinde en az
%10 paya ya da ayni oranda oy hakkina sahip olmasidir. Dolayisiyla yatirimci,
sirketin yonetim ve denetiminde etkin rol almaktadir. Portfoy yatirimlarinda
ise yatirnmcinin sirket Gzerinde dogrudan bir hakki bulunmamaktadir. Hisse
senetleri karsilik geldigi pay olclsiinde yatirimciya ortaklik hakki tanirken,
tahvil satin alimlari 6diing fon saglar ve ortaklik hakki tanimaz.

b) Portfoy yatirimlari hisse senedi ve tahvil satin alinmasi seklinde oldugundan
Ulkeye yalnizca doviz girisi saglamaktadirlar. Dogrudan yatirimlarda ise doviz
girisi yaninda isletmecilik bilgisi, teknoloji, donanim gibi bilgi transferi de
saglanabilmektedir.

c) Dogrudan yatirimlar uzun vadeli yatirimlar iken, portfoy yatirimlari kisa

vadede yuksek getiri amaclayan, hareketli, degisken yatirimlardir.



d) Dogrudan yatirimlar ¢ok uluslu sirketler tarafindan, portfoy yatirimlari
finansal kurumlar, kurumsal yatirimcilar ya da bireysel yatirrmcilar tarafindan

yapilmaktadir (Seyidoglu, 2013: 629-630).

2.1. Yabanci Sermaye Yatirimlari

2.1.1. Yabanci Sermaye Yatirimi Nedir?

Yabanci sermaye yatirimlari, hem yatirimci ilke hem de yatirrm yapilan Ulke
acisindan (lkelerin biiyiime ve kalkinmasinda énemli bir rol almaktadir. Ozellikle
kaynak itibariyla yetersiz olan gelismekte olan Ulkeler icin bu pay oldukca biyuktir.
Yabanci sermaye yatirimlarinin ne oldugu konusunda literatiirde farkli tanimlamalar
mevcuttur ve bu tanimlamalardan birkagina asagida yer verilmistir:

Yabanci sermaye yatirimlari, bir {ilkenin karsiligini sonradan 6demek lizere dis
kaynaklardan elde edecegi ve kisa siirede ekonomik glicline ekleyecegi mali veya
teknolojik kaynaklardir (Uras, 1979: 27). Diger bir ifadeyle yabanci sermaye, bir
Ulkenin karsihgini 6demeksizin (bagis) ya da ileri bir tarihte 6demek Uzere (dis
borclanma) dis lilkelerden sagladig iktisadi kaynaklardir (Bulutoglu, 1970: 5).

Hazine Mistesarligi tanimina gore ise yabanci sermaye kavrami:

- T.C. Merkez Bankasi’nca alim satimi yapilan konvertibl para cinsinden nakdi
sermayeyi,

- Yabanci sermayeli kuruluslarda, yabanci gercek ve tiizel kisilerin hissesine
karsilik gelen kar, temettd, satis, tasfiye ve tazminat bedelleri ile lisans, knowhow,
teknik yardim, yonetim ve franchise anlasmalari karsiliginda 6denecek meblaglarin
dis kredi anapara ve faiz 6demelerinin transferi veya transfer edilebilir degerleri,

- Makine techizat alet ve bu mahiyetteki mallar makine aksami ve malzeme ile
hazine mistesarliginin kabul ettigi diger gerekli mallari,

- Yurtdisinda yerlesik kisi ve kuruluslarin kambiyo mevzuati cergevesinde
dogan her tirli mevcut ve alacaklarindan Hazine Mistesarliginin sermaye payi

olarak kabul edecegi meblaglari



- Patent ve ticari marka gibi fikri haklardan Mistesarlik¢a kabul edilenleri ifade
etmektedir (T.C. Hazine Mistesarligi DYY Raporu).

Gelismekte olan Ulkeler i¢in yabanci sermaye yatirimi, 6zel ve dogrudan
yabanci yatirrm olarak dusiiniilmektedir. Ozel nitelikte olmasi, yatirmin devlete
degil kisilere ait oldugunu, dogrudan olmasi ise sermaye ile birlikte teknoloji, know-
how, isletmecilik bilgisi ve rekabeti de beraberinde getirdigini gostermektedir

(Karluk, 1983).

2.1.2. Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Cesitleri

Yabanci sermaye bir llkeye farkh sekillerde girebilir. Uluslararasi Para Fonu
(International Monetary Fund) tanimina goére o6demeler dengesi bilancosunda
yabanci yatirm cesitleri sermaye ve finans hesabi kalemi altinda dogrudan
yatirimlar, portféy yatirimlari ve diger yatirimlar seklinde yer alir.

Dogrudan (dolaysiz) yatirimlar, yatirrmcinin piyasaya girmek istedigi tlkedeki
bir firmaya kendi teknolojisini ya da marka ismini kullanma izni vererek Uretime
yonelik reel yatirnmlarda bulunmasidir. IMF raporuna gore dogrudan yatirimlar, 6z
sermaye, yeniden yatirilmis kazanimlar ve diger sermayelerden olusmaktadir.

Portfoy (portfolyo) yatirimlari, finansal piyasalarla hareket eden sermaye
piyasas! yatirimlaridir. Finansal varliklar ve finansal ylkimlilliklerden olusur. Bunlar,
hisse senetleri, tahviller, net varlklar, para piyasasi enstriimanlari ve finansal
turevlerdir. Portfoy yatirimlari ticari ve ticarete konu olan mallari igerir, boylece
esnek bir sekilde enstriimanlar arasi gecis saglanir, dolayisiyla getiri oranindaki
degismelere daha duyarlidirlar.

Diger yatirimlar ise dogrudan yatirimlar, portfoy yatirimlari ve rezerv varlklar
disindaki diger tim yatirnmlari kapsamaktadir. Portfoy yatirimlarina benzer olarak
bir ekonomideki finansal varlik ve yuikimlultkleri temsil eder. Bunlar, ticaret
kredileri, IMF'den alinan kredi ve borglar, diger borglar, nakit ve mevduatlar, diger

varlk ve yikimlultklerdir (IMF, 1996: 107, 109, 117, 124).



2.2. Finansal Kiiresellesme ve Finansal Liberalizasyon

Uluslararasi sermaye giris cikislarinin temelinde yer alan faktorlerden biri
kiiresellesme kavramidir. Bu kavram sosyal, kiltiirel, ekonomik, siyasal her alanda
konusulan ¢ok yonlu bir olgudur. Bu béliimde iktisadi anlamda finansal kiiresellesme
kavramina ve bunun yaninda finansal liberallesme/ finansal serbestlesme konularina

deginilmektedir.

2.2.1. Finansal Kiiresellesme

Klasik iktisadin temelini olusturan devletin ekonomiye asgari diizeyde
miidahale etmesi ve ekonominin piyasa kosullarinda kendiliginden dengeye gelecegi
dislincesinden yola ¢ikarak, kiiresellesme kavrami glin ylziine ¢ikmistir denilebilir.
Kiresellesme, “dinya Ulkelerinin ekonomik, siyasal, sosyal ve kiiltiirel acidan
bltlnlesmesi, ortak karar ve politikalar olusturarak uygulamaya koymasi” seklinde
ifade edilmektedir. Bu genel bakisin 6tesinde kiiresellesmenin Ulkeler izerinde en
blylk etkisi ekonomik ve finansal alanlarda gorilmektedir. Ekonomik kiiresellesme
(finansal kiresellesme) ise, “finansal piyasalar ve bunlara iliskin faaliyetlerin
bitlinlesmesi, mal, hizmet, sermaye ve bilginin serbest dolasimi saglanarak diinya
ekonomisinin tek piyasa halini almasi” olarak tanimlanmaktadir (Bakan, Sentiirk,
2012: 46).

Bir diger tanima gore kiresellesme olgusu ticaretin, sermayenin ve bilginin
sinir Otesi Ulkelere girislerinin artmasidir. Kiresellesmeyle birlikte uluslararasi
ticaretin ve sermaye akimlarinin artmasinin diinya genelinde yasam standartlarini
artirdig tartismasiz bir gergektir. Aksine, kiiresellesmenin gelisimini sinirlayan veya
engelleyen Ulkelerde, iki dinya savasi arasindaki sirecte gorildigld gibi, kotd
sonuclarla karsi karsiya kalinmaktadir (Masson, 2001).

19. yilzyll itibariyle Sanayi Devrimi ile birlikte kiiresellesme sireci hiz
kazanmistir. Ticaretin artmasi ve isglcli hareketliligi Ulkeler arasi etkilesimi
artirmistir.  Uluslararasi  finansal kiiresellesme iki ayrt  doénem olarak

degerlendirilmektedir. Birinci dénem 19.ylizyilin sonu ve 20.ylzyilin baslarini
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kapsayan 1870-1914 vyillari arasinda olup, I. Diinya Savasi’ni engelleyememesi
sebebiyle sonlandigi diisiinilmistiir. ikinci dénem ise Il. Diinya Savasi’ndan sonra
Bretton Woods sistemiyle birlikte, Dinya Bankasi (WB), Uluslararasi Para Fonu (IMF)
ve Birlesmis Milletler (UN)’in kurulmasiyla 1960’li yillarda baslamistir. 1990’lara
kadar devam eden Sovyetler Birligi ve Amerika Birlesik Devletleri arasindaki ikili
kutuplasma, 1991’de Sovyetler Birligi’nin yikilmasiyla ortadan kalkmis ve finansal
kiiresellesme hareketleri daha etkin hale gelmistir. Bu donemde bolgesel ekonomik
birlikler de kurulmustur: Avrupa Birligi (EU), Diinya Ticaret Orgiiti (WTO), Kuzey
Amerika Serbest Ticaret Antlasmasi (NAFTA), Avrupa Serbest Ticaret Alani (EFTA)
bunlardan sadece bazilandir (Terzi, 2009: Bakan, Sentiirk, 2012).

Teknolojinin hizla degisimi ve gelisimi llkelerin birbirlerine baghhgini artirici en
onemli etkenlerden biridir ki bu da kiiresellesmeyi destekleyen bir unsurdur.
Teknolojik yeniliklerle birlikte haberlesme ve tasimacilik maliyetlerinin dlsus
gostermesi, sinir otesi bilgi transferlerinin saglanmasi, mal, hizmet ve sermaye
ticaretinin 6nlindeki engellerin kalkmasinin, daha dnce iki diinya savasi arasindaki
donemde benimsenen ithal ikameci ice doniik politikalardan ¢ok daha etkin
ekonomik biyiimeye neden oldugu goérilmektedir. Ozellikle Il. Diinya Savasindan
sonra glnimize kadar gecen donem degerlendirildiginde, kiresellesme
egilimleriyle hem gelismekte olan Ulkeler hem gelismis Ulkelerde egitim seviyesinde
artis (mesela vyetiskinlerde okur-yazarlik oraninin artmasi), saglk alaninda
gelismeler, bebek 6lim oraninda diislis ve genel olarak yasam standartlarinda artis
gorilmektedir. Elbette bu etkiler gelismekte olan (lkeler icin daha yiksek oranlarda
seyretmektedir.

Dinyanin tek pazar haline gelmesini, Uretim, tiiketim ve rekabetin
blatinlesmesini, kaynak dagilimindaki farkliliklarin  giderilmesini amacglayan
ekonomik kiresellesme, uluslararasi ticaretin dogmasina altyapi hazirlamistir.
Bunun yaninda finansal kiiresellesme ile sermaye hareketleri 6niindeki engeller
kaldirilarak maliyetlerin azaltilmasi, yurt ici tasarruflarin artirilmasi, gelismis
Ulkelerden gelismekte olan (lkelere teknoloji transferleri ve finans sektoriinin

gelismesi amaclanmistir (Bakan, Sentiirk, 2012: 49).



Kiresellesmenin son yillarda blyik olglide artan 6zelliklerinden bir tanesi de
sermaye piyasasl entegrasyonudur. Sermaye akimlari, yatinmlari tesvik ederek
finansal blylimeye katki saglamaktadir. Dolayisiyla dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin siirdirulebilir biylimeye pozitif etkili ve diger yatirim ¢esitlerine gore

daha istikrarli oldugu goérulebilmektedir (Masson, 2001).

2.2.2. Finansal Liberalizasyon

Ticari, finansal, siyasi ve yonetsel olmak lizere (¢ baslik altinda incelenen
liberalizasyon kavrami temelde “siyasal ve yonetsel mekanizmalar, ticaret ve
finansal piyasalar Gzerindeki kontrollerin kaldirilmasi ve uluslararasilastiriimasi”
seklinde tanimlanmaktadir (Dagdelen, 2004: 5). Baska bir deyisle liberalizasyon,
“ekonomideki mevcut kontrollerin doviz piyasalar, finansal piyasalar, isgici
piyasalari, tarimsal Urin piyasalari gibi cesitli piyasalar Uzerinde kismen ya da
tamamen kaldirilmasi veya azaltilmasi” anlamindadir (Agir, 2010: 16).

1971 yilinda Bretton Woods Sistemi’nin yikilmasinin ardindan kiiresellesen
dinya Uzerinde rekabet dilizeyi hizla artarak, gelisen piyasa yapilariyla birlikte
liberallesme olgusu ortaya c¢ikmistir. Liberallesme sireci sirasiyla ticari
liberalizasyon, finansal liberalizasyon ve son olarak siyasi ve yonetsel liberalizasyon
seklinde gerceklesmektedir. Ticari liberalizasyon mal ve hizmet ticaretinin dniindeki
kontrollerin kaldirilarak uluslararasi serbest ticaretin olusumunu hedeflerken,
finansal liberalizasyon finansal enstriimanlarin 6niindeki kontrollerin kaldirilarak (i¢
finansal liberalizasyon) yurtici finansal piyasalarin uluslararasi piyasalara entegre
hale gelmesini (dis finansal liberalizasyon) amaclamaktadir. Siyasal ve yonetsel
liberalizasyon ise devletin idare ve yonetiminin yerli ve yabanci 6zel sektor ve sivil
toplum kuruluslari yararina genisletilmesini amaclayan politikalari kapsamaktadir.

18. ylizyilda Adam Smith ile baslayan 20. Yizyillda Milton Friedman ve bu
ylzyillar arasinda ayni dislinceyi destekleyen bilim adamlarinin da savundugu
parasalcl yaklasim liberalizm kuraminin temelini olusturmaktadir. Ozellikle 1950-60
yillarinda Parasalci  Okul (Chicago Okulun)’'un acilmasi bu dislincenin

kurumsallasmasini saglamistir. 1929 Krizi’'nin ardindan arayislar liberal disiince



etrafinda ilgi uyandirmig ve uygulamaya baslanmigstir. Liberalizme gore devletin veya
disaridan herhangi bir yapinin midahalesine gerek olmadan Uretim ve degisim
sistemi kendi dogal seyrinde ilerleyecek ve bitiinlesmeye ulasacaktir. Aksi takdirde
uygulanacak her tarla baski bitiinlesme siirecini olumsuz etkileyecektir. Ancak, bu
kuramdaki tek eksiklik devlet ile bireylerin glic kazanmasinda ve refaha
ulasmasindaki etkilesimin fark edilmemis olmasidir (Dagdelen, 2004: 6-11).
Gelismekte olan (lkeler icin finansal liberalizasyon, merkez bankasini daha
bagimsiz hale getirmek, finansal baskiyr azaltmak igin faiz oranlarini
serbestlestirmek, sibvanse edilen ve yonlendirilmis kredileri azaltmak, disariya
yonelik sermaye akimlarini serbestlestirmek amacglarini kapsamaktadir. Bu amaglar
genel olarak finans sektorinin fonksiyonlarinin karlihgini ve rekabet dizeyini
artirarak yurtici yatirmlarda gerekli olan uluslararasi sermayeyi cekmek icin

onemlidir (Ghosh, 2005: 1).

2.3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarinin Tarihsel

Gelisimi

Yabanci sermaye yatirimlarinin temeli 1800'li yillara dayanmaktadir. Sanayi
devrimiyle birlikte ihtiya¢ duyulan hammaddelerin g¢ikarilmasi igin gesitli Glkelere
girisimlerde bulunulmasi yabanci sermaye yatirimlarinin varligina isaret etmektedir.
ingilizlerin sémiirge altina aldiklari bélgelerdeki hammaddeleri kullanmalariyla
baslayan yabanci sermaye akimlari, sonraki dénemlerde Gliney Amerika ve
Avrupa’daki yatirrmcilarin yabanci sermaye girisimleriyle devam etmistir. I. Diinya
Savasi’ndan sonra Amerika Birlesik Devletleri de yabanci sermaye yatirimlarinda
etkin rol almaya baslamistir. Ancak diinya geneline baktigimizda, Bliyik Buhran’in
yasanmasl ve bunun yani sira Rusya’da cikan ihtilal, Tirkiye’de yasanan Milli
Micadele, Cin’deki Sun Yat Sen hareketleri yabanci sermaye yatirimlarini negatif
etki altina almistir. Il. Diinya Savasi’'ndan sonra uluslararasi finansman kuruluslari
olan Uluslararasi Para Fonu (IMF), Diinya Bankasi (IBRD), Iktisadi Isbirligi ve
Kalkinma Teskilati (OECD)'nin da kurulmasinin etkisiyle yabanci sermaye yatirimlari

canlanmaya baslamistir (Uras, 1979: 30, 31, 34).
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Ulkemizdeki yabanci sermaye hareketlerinin tarihgesini incelerken cumhuriyet

oncesi ve sonrasi olmak lzere iki donem halinde ele almak uygun olacaktir.

2.3.1. Cumhuriyet Oncesi Dénem

Osmanli imparatorlugu genis topraklara sahip olmasiyla, farkli kékenli bircok
toplulugu icinde barindirmaktaydi. Ozellikle Osmanl’nin yikilma siireci dncesindeki
iktisadi politika ve uygulamalari da bu bakimdan degerlendirmek gerekmektedir. 15.
ylzyilin yarisindan sonra her seyin devletin elinde ve merkezi birokrasinin
hakimiyetinde oldugu bir sistem uygulanmaktaydi. 19. yiizyila kadar devam eden bu
sistemde tlccarlardan, loncalardan, sarraflardan ve toprak sahiplerinden yerli
mallarin alim satiminda devlet tekel tesis etmekteydi. Mallarin sehirlerarasi nakli
icin “ruhsat tezkeresi” adinda vergiler toplanirken, yerli mallarin yabanci piyasalara
satilmasinda ise %3 oraninda gumrik vergisi uygulamaktaydi.

Avrupa’da ise 16. ylzylla gelindiginde, Uretici ve tiketici kesimin devleti
yonlendirdigi ve ekonomide s6z sahibi olmaya basladigi merkantalist akim etkisini
gostermeye baslamisti. Merkantalizm akiminin Osmanli birokrasisinde hakim olan
dislinceye ters diismesinin yani sira, 6ncelikli hedefi ekonomik zenginligini korumak
olan Osmanl Devleti ticaretin piyasa Gzerindeki olumlu etkisinin farkindaydi. Bunun
icin yabanci tliccarlara karsi imtiyazlar, diger adiyla kapitlilasyonlar saglaniyordu.
Sahip oldugu ekonomik durumu korumak igin dis ticaretin sagladigi ekonomik
canhhg devam ettirmek niyetiyle verilen bu imtiyazlar ve sonrasinda baslayan
borglanmalar, Osmanli’yl yavas yavas Avrupa’ya bagimli hale getirmekteydi (Pamulk,
2014, 20,21).

Osmanli Devleti’nin kiresellesme silrecine girmesi, Avrupa’nin da baskisiyla
ekonomisinin dis ticarete ve yabanci sermayeye acilmasiyla baslamistir. 1856 yilinda
Islahat Fermani’yla yabanci sermaye yatirimlarinin girisine izin verilmistir. Yabanci
sermaye konusunda atilan 6nemli adimlardan bir tanesi de 1838 Ticaret
Anlasmas’’nin imzalanmasi olmustur. Iingilizlerle yapilan bu anlasma ile Osmanli
topraklar icerisindeki tekelci yapiya son verilerek, daha diisik oranda glimrik

vergisiyle ihracat ve ithalat yapmaya baslaniimistir. Osmanli Devleti’nin genisleme
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yillarinda toprak sahiplerinden aldigi vergiler ve haraglarla elde ettigi gelirler, ¢okuls
yillarinda temin edilemeyerek gelir kaynagi olmaktan ¢ikmisti. Bu durum Osmanli’yi
dis bor¢ almaya zorunlu hale getirmisti. I. Diinya Savasi’'na kadar olan dénemde
yabanci sermaye yatirimlari dogrudan yatirim seklinde ve tarim, sanayi gibi Gretim
sektorlerinden ziyade cogunlukla demiryolu, limanlar gibi altyapi calismalarina
yonelik olmustur (Pamuk, 2012, 7; Uras, 1979, 91-93).

1880l yillarda yapilan Serbest Ticaret Anlasmalari, yerli ve vyabanci
sermayedarlarin ortak girisimleriyle Biiyiik Olgekli Sanayi isletmelerinin kurulmasina
zemin hazirlamistir. Bu isletmeler disaridan aldiklari teknoloji ile tasimacilik
maliyetlerinin ylksek oldugu ve hammaddelerin yerel olarak ve ucuza temin
edilebildigi Urlnler Ureterek ithal mallarla rekabet etmekteydiler. Bunun sonucu
olarak tekstil sanayi, insaat sanayi ve cesitli gida maddelerinin Uretimini saglamak
Uzere farkl sehirlerde imalathaneler kurulmustur (Pamuk, 2012, 19).

Cumhuriyetten oOnceki donemde kaybettigi topraklara ve nifusa ragmen
gelisen ekonomisiyle Osmanli, Avrupa Ulkeleriyle baglarini glicli hale getirmistir.
Fakat sahip oldugu genis topraklar, islenemeyen hammaddeler ve dogu-bati
arasinda kopri durumunda olan cografi konumu dolayisiyla Bati'nin dikkatini
¢ekiyordu. O dénemde batili devletlere uygulanan kapitlilasyonlar, ardindan 1938
Ticaret Anlasmasi ve altindan kalkilamayan borglar Gzerine kurulan Diyunu
Umumiye Dairesi, Osmanli topraklarini bati karsisinda agik pazar haline getirmistir.
Sanayi sektort oncelikli olmak Uzere bankacilik sektéri, demiryolu ve liman
isletmeleri bilylk hasar gormustlir ve kismen Bati kontroliine ge¢mistir (Karluk,

1983, 39-44).

2.3.2. Cumhuriyet Donemi

1923’te Cumbhuriyet’in kurulmasiyla 1980 yilina kadar altmis yillik stire
icerisinde Turkiye Cumbhuriyeti ithal ikamesine dayali, kapali ekonomik sistemle
yonetilmistir. Cumbhuriyet’in ilk yillarinda blytk sirketler, kapitlilasyonlar
déneminde bulduklari genis ayricaliklari artik bulamadiklari igin Turkiye'de blyitk

yatirimlara girmiyorlardi. Buna karsin, yabanci sermaye girisleri icin tekrar uygun
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kosullarin olusturulmasi ve sanayilesmeyi artirarak milli sermayenin de (lke
kalkinmasina katki saglamasi diistincesiyle 28 Mayis 1927’te Tesvik-i Sanayi Kanunu
cikarilmistir (Bozdaglioglu ve Evlimoglu, 2014: 37).

Cumbhuriyetin ilk yillarinda yabanci sermayeli sirketlerin Ulkeye gelmesi
yoninde calismalar yapilsa da 1931-1939 yillarindaki millilestirme ve devletlestirme
politikalariyla yabanci sermayeye karsi kapali bir tutum sergilenmistir. Il. Diinya
Savasl’nin yasandigi bu donemde Diinya ekonomisindeki krizin etkisiyle Turkiye’de
de yabanci sermaye girisi durma noktasina gelmistir. 22 Mayis 1947 yilinda gikarilan
Turk Parasi Kiymetini Koruma Kanunu ise yabanci sermaye konusunda cikarilan ilk
kanundur (Karluk, 1983: 46-47).

1950’lere gelindiginde 1 Agustos 1951 Yabanci Sermaye Yatirimlarini Tesvik
Kanunu’nun cikarilmasiyla yabanci sermayeye karsi iliml bir tavir sergilenmistir,
ancak istenilen sonug¢ alinamamistir. Bunun yani sira, Yabanci Sermayeyi Tesvik
Kanunu yabanci sermaye konusunda bugilin de yirirlikte olup liberal bir kanun
niteligindedir. 1954 yilinda ise Petrol Kanununun ¢ikmasi ile liberallesme girisimleri
aktif hale gelmistir ve yabancilarin petrol sektoriine ilgisi artmistir. Boylelikle 1951
yilindan itibaren yabanci sermaye yatirimlari canlanmaya baslamistir (Karluk, 1983:
50).

1960’ta Devlet Planlama Tegkilat’'nin (DPT) kurulmasiyla bes yillik kalkinma
planlarinin uygulandigi planli ekonomi dénemine gecilmistir. Bu tarihten glinimize
kadar dokuz tane kalkinma plani olusturulmustur. 1980’e kadar olan donem ithal
ikame politikalarinin uygulandigi, 1980 sonrasi ise acik ekonomiye gecisle birlikte
disa agilmanin ve ihracat oncelikli kalkinmanin hedeflendigi, cagin degisen ekonomik
ve sosyal gelismelerinin dikkate alindigi donem olarak 6zetlenebilir (T.C. Kalkinma
Bakanhgi).

Birinci plan yabanci sermaye yatirimlarini 6demeler dengesi a¢igl bakimindan
ele alirken, ikinci plan 6demeler dengesinin yaninda teknoloji transferlerine de
deginmekte ve dis ekonomik iliskiler (izerinde durmaktadir. Uglincii plan ise
0demeler dengesi sikintisinin olmadigi bir déneme tekabil ettigi icin yabanci
sermayeyi tesvik konusunu icermemektedir, ancak 1974 petrol krizinin etkisiyle

planda bazi dizenlemeler yapilmistir. Dordiinci planda yabanci sermaye
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yatirimlariyla ilgili 6ngoriide bulunulmus ve yatirimlar her yil artarak hedeflenen
rakama ulasmistir.

24 Ocak 1980 tarihinde alinan ekonomi ve istikrar kararlarinin énemli bir
bolimunld yabanci sermaye yatirimlari olusturmaktadir ve buna iliskin Yabanci
Sermaye Cerceve Kararnamesi yayinlanmistir. Bu kararname ile yabanci sermayenin
sorunlarina ¢6zim bulma, yabanci sermaye vyatirm karari ve uygulamasi
amaclanmistir. Yabanci sermaye yatirimlarinin daha hizli ve etkin yiirttilmesi icin de
Yabanci Sermaye Dairesi kurulmustur (Karluk, 1983: 54-66).

Yabanci sermaye yatirimlarinin bir c¢esidi olan dogrudan yabanci sermaye
yatirnmlari, dinya genelinde hizla gelisen finansal kiresellesme ve liberallesme
akimlarinin etkisiyle Tirkiye’de de artis gbstermeye baslamistir. Yabanci sermayenin
O0zendirilmesi ve yabanci sermayeyi tesvik kanunlari 1siginda Tirkiye, dinya
ekonomilerine entegre hale gelmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarinin uluslararasi
statll kazanmasi ve dogrudan yabanci yatirimin 6zendirilmesine iliskin 17 Haziran
2003 yilinda Bakanlar Kurulu tarafindan ydritilen Dogrudan Yabanci Yatirimlar
Kanunu ylrurlige girmistir.

Doksanlardan giiniimize kadar (ilkemize giren dogrudan yabanci sermaye
yatirnmlari su sekilde degerlendirilebilir: Planli déneme gegisle birlikte yabanci
yatirim miktarinda goriilen genel artisin yani sira, 1994 yilinda mali krizin etkisiyle
yabanci yatirm miktari diismus, ancak 1996’da GuUmrik Birligi’'ne gecis yatirim
dizeyini artirmistir. Fakat yine 1997’de ortaya cikan Asya Krizi Tiirkiye'deki yabanci
yatirnmlari olumsuz etkilemistir. Sonrasinda ise 1999'da Marmara bdlgesinde
yasanan 17 Agustos depremi ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlari son yillarin
en dislk seviyesine gerilemistir. Ayni yil imzalanan “Stand-by Anlasmas|” sayesinde
ekonomide canlilik goriilmustiir. 2001 yilinda Bakanlar Kurulu tarafindan “Yatirim
Ortaminin lyilestirilmesi Reform Programi” kabul edilmistir ve bunun sagladig
avantajlarla yabanci sermayede artis gozlenirken, bir sonraki yil 2001 krizi etkisinde
kalmistir. 2003 yilindan sonra dogrudan yabanci yatirimlarda hizli artislar yasansa da
bu artis 2009’da Tirkiye’de etkisini gosteren kiresel kriz sebebiyle azalmistir,

akabinde ise 2011 yilinda tekrar toparlanma gorilmuistir.
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1980 sonrasi donem yatirim ¢esidi bakimindan degerlendirildiginde yabanci
yatinmlar daha ¢ok yeni yatirrmlar seklinde olmaktadir. Ortakliklar ikinci sirada
gorilirken, sube acma seklindeki dogrudan yatirimlar en az sayidadir. Sektorler
itibariyle bakildiginda ise en fazla dogrudan yatirim imalat ve hizmetler sektoriinde,
en az ise tarim ve madencilik sektorlerinde gorilmektedir. Tirkiye'ye giren
dogrudan yabanci yatirmlarin ¢ogunlukla Avrupa’dan, sonrasinda ise Asya ve

Amerika’dan geldigini soylemek mimkindir (Bozdaglioglu, Evlimoglu, 2014: 45-47).

2.4. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlarinin Avantajlari

ve Dezavantajlari

Ekonomik Kalkinma ve isbirligi Orgiiti’niin tanimina goére dogrudan yabanci
yatirnm bir ekonominin uluslararasi standartlara uyum saglamasinda, Ulkeler arasi
farkhliklarin giderilmesinde, iki Ulke arasinda bilgi transferi saglanmasinda, zaman
tasarrufunda ve zaman igerisinde istikrarli ve tutarli istatistiksel verilere
ulasilmasinda fayda saglamaktadir (OECD, 2008, 14). Yabanci sermaye yatirimlari
sabit sermaye stokunu artirarak i¢ piyasaya hareketlilik kazandirmaktadir, bu sayede
0demeler dengesi aciginin azalmasinda etkilidir. Ekonominin canlanmasiyla birlikte
istihdamda da artislar goriilmektedir. Bunun yani sira dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari teknoloji, know-how ve isletmecilik bilgisini de beraberinde getirdiginden
rekabette artislar meydana gelmektedir. Dis ticaretin blylmesiyle hem yatirimi
yapan Ullke hem ev sahibi llke icin bliylime ve kalkinmaya katki saglamaktadir
(Aydemir, Arslan, Uncu, 2012: 70). Bu kisa degerlendirmenin ardindan, yabanci
sermaye yatirimlarinin yerlesik ve yabanci Ulke agisindan faydalari incelenirken
Uretim, istihdam, gelir, 6demeler dengesi, ekonomik gelisme ve refah Gzerindeki
etkilerine bakilmahdir.

Dogrudan yabanci yatirrm ev sahibi (lkenin UGretimine katki saglayarak
gayrisafi milli hasilasini artirmaktadir. Bu sayede i¢ ekonomiye canlilik
kazandirmakta veya tekelci yapida olan bir piyasaya yeni bir firmanin girmesiyle
rekabet artisini etkilemektedir. Odemeler dengesi acisindan degerlendirildiginde ise,

yabanci sermaye ilk geldigi donem ev sahibi (ilkeye doviz girisi oldugundan
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o0demeler dengesinde artislar goérilmektedir. Ancak zamanla hammadde ihtiyacini
gidermek amaciyla ithalat kisminda da artislar baslayarak ddemeler dengesinde
olumsuz etkiler meydana getirmektedir. Eger yatirimci tretimini durdurup yatirimini
geri cekerse, bu durumda ev sahibi llke negatif bir durumla karsilasmis olur. Sonug
olarak, Gretimde kullanilan faktorlerin kisa zamanda mobilitesi saglanamadigindan
yabanci sermayeli sirketin katkisindan fazla maliyete sebep oldugu goriilmektedir.

Bu noktada vyabanci yatirmlarda o6nemli bir kavram olan teknoloji
transferlerine de deginmek gerekir. Teknolojik yenilik bir Glkeden digerine lisans
anlagsmalari veya yabanci sermayeli sirketler ile gecmektedir. Ozellikle gelismekte
olan ulkelerde lisans anlasmalari karsiiginda oddemeleri gereken miktar 6demeler
dengesini zorlamaktadir. Bu ylzden yabanci sermayeli sirketler gelismekte olan
Ulkeler igin teknoloji transferlerinde olduk¢a ©6nemlidir. Ancak bu Ulkelerde ig
pazarin kiglk ve durgun olmasi, sermaye birikiminin yetersiz olmasi, sanayi
altyapisinin olmamasi, engelleyici hikimet politikalari gibi faktorler teknoloji
transferlerini kisitlayici yonde etki yapmaktadir. Yabanci yatirimci yurtdisindan
donanimh yoneticiler getirerek ve yerli personeli de yeni gelen teknoloji ve
isletmecilik konularinda egiterek, hem atil kaynaklarin tretime katilmasini hem de
Olcek ekonomilerinin olusmasini ve dolayisiyla bu kisitlarin ortadan kalkmasina
saglamaktadir (Karluk, 1983: 20-38; Seyidoglu, 2013: 645,646).

Yabanci sermaye yatirimlarinin sagladigi fayda ve zararlar, yatirimin yonuyle
de ilgilidir. Yatirrmin yoni gelismis olan bir (ilkeye dogru ise olumsuzluklardan daha
az etkilenirken, yatirrmin yoni gelismekte olan bir Ullkeye dogru oldugunda
olumsuzluklarin tesiri biraz daha artacaktir (ekodialog.com).

Yabanci sermaye yatirimlarini etkileyen faktorler arasinda siyasi etkileri de
unutmamak gerekir. Ciinkli gelen yabanci sermaye muhakkak beraberinde siyasal
tavizleri de getirir. Hibe seklinde gelen yabanci sermaye karsiliginda hicbir sey
almamakla birlikte, hemen veya belirli bir donem sonra bazi siyasi cikarlar
beklemektedir. Kredi seklinde gelen yabanci sermayede ise dis borglar zamaninda
0denmedigi takdirde borglarin birikmesi siyasi baskinin ¢ikmasina neden olur

(Bulutoglu, 1970: 14-17).
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2.5. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin

Belirleyicileri

2.5.1. Yatirnm Nedenleri

Yabanci yatirimcinin oncelikli hedefi optimum kara ulasmak ya da sahip
oldugu kar oranini makul seviyede tutmaktir. Dolayisiyla net karin az oldugu
Ulkelerden, net karin fazla oldugu ulkelere dogru sermaye akimlari meydana gelir.
Bu da yatirnmcinin rekabetin az oldugu piyasalara girerek daha fazla kar elde etmek
istemesi anlamina gelir. Birka¢ blylk firmanin bulundugu piyasalarda ise bir
firmanin disa acgllmasi digerlerinin de disa acilmasini tesvik eder. Eger iki Ulke
arasinda kar farki olmasina ragmen sermaye akimi olusmuyorsa bunun nedeni,
yatirimlarin tasidiklari risk seviyelerindeki farkliliklardir (Bulutoglu, 1970: 23,24).

Ham madde kaynaklarina sahip oldugu halde yeterli sermaye, teknolojik bilgi
ve isletmecilik becerisi gibi etmenlerin eksikligi ile bu kaynaklari kullanamayan
gelismekte olan ulkelerde yabanci sermaye yatirimlari zorunlu hale gelmektedir. Bu
Uretim faaliyetleri yatay bitinlesme (ayni asamadaki Uretim faaliyetlerinin ortak
isletme yonetiminde olmasi) ya da dikey bitlinlesme (bir hammaddenin retimin
son asamasina kadar ayni yonetimde olmasi) seklinde olabilir. Her iki durum da
farkli Glkelerde cesitli maliyet avantajlari saglayabilir. Yabanci sermaye yatirimlariyla
birlikte teknik bilgilerin aktarilmasinin yani sira tecriibe gibi aktarilamayan bilgiler de
vardir. Bu durumda dogrudan yatirimlar ve liretimler kaginilmaz olur.

Yabanci yatirimlar, lisans anlasmalari, farkh Ulkelerde sube agma, ortakliklar
seklinde gorilebilir. Bu tiir yatirimlarda sirketler Griin kalitesini ve sahip olduklari
Unl korumak icin dogrudan yatirima basvururlar. Bunun tam tersi olarak yatirimci,
sirketin sahip oldugu Uni kullanarak da fayda saglamak isteyebilir: 6rnegin
bankacilik sektoriinde isim yapmis olmak oldukca énemli getiri saglar. Yine bankalar
ve bazi sirketler misterilerini izlemek amaciyla yabanci tlkelerde sube agmayi tercih
ederler. Dogrudan yatirrmin tercih edilmesinin bir diger sebebi de sirketlerin

kendilerine ait sirlarinin korunmak istenmesidir.
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ihracatgi ilkeler agisindan dilkelerin koydugu tarife ve kotalardan korunmanin
etkili bir yolu, ihracat yaptiklari lkelerde yatirrmda bulunarak iretime baslamaktir.
Uretim yapan sirketler icin maliyetlerin diisiik olmasi kar artisi saglar. Dolayisiyla
sirketler maliyetlerini diisirmek amaciyla, hem dogal kaynaklarin fazla oldugu hem
de emek yogun olan tlkelerde yatirimda bulunmayi tercih ederler (Seyidoglu, 2013:
632-634).

Yukarida kisa kisa degindigimiz yabanci sermaye yatirimlarinin olugmasina
neden olan bu faktoérler literatiirde itici faktorler (push effects) ve cekici faktorler
(pull effects) olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Dis diinyadaki ekonomik gelismeler
sonucu meydana gelen sermaye hareketlerine neden olan faktorler itici faktorler,
sermayenin yoneldigi ekonominin yapisindan kaynaklanan faktorler de cekici

faktorler olarak adlandirilir (Kar, Tathisoz, 2008: 8).

2.5.2. Yatirim Alanlari ve Yatirim Karari

Dogrudan yabanci yatirim igin kilit faktérlerden biri olan yer sec¢imi faktoru,
tasimacilik maliyetleri, iletisim ve piyasa blylkligla gibi Gretimi etkileyen bircok
faktor acisindan fayda saglamaktadir. Yatirimcinin yer secimini etkileyen faktorler iki
gruba ayrilmaktadir. Birinci grupta iki Glke arasindaki mesafe, ev sahibi (ilkenin pazar
bluyuaklagu, kultirel farhliklar, maliyet harcamalari, yigilma etkisi, nifus yogunlugu
gibi sosyal avantajlar yer alirken, ikinci grupta hikimet politikalari, ekonomik
bliyiime ve altyapi gibi politik avantajlar bulunmaktadir (Denisia, 2010).

Yabanci yatirimci yatirmda ve Uretimde bulundugu ekonomide arzini
karsilayacak talebi bulmak icin blylik pazara sahip ve nifus yogunlugu fazla olan
Ulkeleri tercih eder. Bu sayede kar elde edip yeni yatirimlara yonelebilir. Dogrudan
yabanci yatirimlarda talep eden bir kitle bulmak ve bu kitleye ulasmak bu zaviyeden
oldukca 6nemlidir. Bu baglamda milli gelirin blyUkIGgl de pazar glclni gosteren
onemli bir etkendir. Pazar buylkliglinin yani sira alt yapi donanimi da tlkeye gelen
yabanci yatirimlarla dogrudan iliskilidir. Dogrudan yabanci yatirim girisinde 6nemli
bir diger faktor de yatirrmin girecegi Ulkede ekonomik istikrarin bulunmasidir

(Berkoz, Turk, 2007).
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Sektorel bazda baktigimizda ise OECD (ilkeleri Uzerine degerlendirme yapan
Vu ve Noy (2008), calismalarinda dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin tim
sektorleri dogrudan veya dolayh olarak pozitif etkiledigini, ayni zamanda ulkeden
tlkeye farklilik gésterdigini bulmuslardir. G6 Ulkelerini (Almanya, Fransa, ingiltere,
italya, ispanya, Polonya) ele aldiklari calismalarinda en fazla dogrudan yabanci
yatirim alan sektorin finansal aracilik yapan sektorler oldugunu ve tim sektorlerin

de zaman igerisinde daha genis stoklara sahip oldugunu géstermislerdir.

2.6. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarini Agiklamaya

Yonelik Teoriler

Kindleberger (1969)’e gore tam rekabet piyasasinin hakim oldugu bir diinya
dislinecek olursak dogrudan yabanci yatirimlarin varligindan s6z etmek yanlis olur.
Piyasalarin etkin olarak isledigi ve ticaret hadlerinin ontinde hicbir engelin
bulunmadigl bir durumda uluslararasi piyasalara girmenin tek yolu uluslararasi
ticaret olurdu. Bu durumda Adam Smith ve David Ricardo’nun g¢alismalari ile
baslayan uluslararasi ticaret teorilerinden bahsetmek gerekir. Dolayisiyla dogrudan
yabanci yatirimlarin olusumuna piyasalardaki bozulmalarin ve aksakliklarin neden
oldugu soylenebilir. Olusan bu piyasa aksakliklari yabanci yatirimcilar icin avantaj
haline dontsmektedir (Denisia, 2010, 105).

ikinci Diinya Savasindan o©nceki dénemde yabanci sermaye hareketleri
potfolyo yatirimi olarak kabul edilmekteydi. Bunun sebebi, belirsizlik ve riskin
olmadigi bir ortamda sermaye akisinin faiz oranlarindaki farkhliklardan
kaynaklandigi ve maksimum getiri elde edebilecegi bolgeye dogru egilim gosterecegi
varsayimidir. ikinci Diinya Savasindan sonra uluslararasi retim baslamis ise de
uluslararasi sermaye akimi olan dogrudan yabanci yatirrmlarin 6énemi ancak
1960’lardan sonra artmistir. Bununla birlikte Cok Uluslu Sirketler ve uluslararasi
Uretim arastirmacilarin ilgi odagi haline gelmistir. Uluslararasi ticaret konusunda
konusulan hem ilk teoriler hem de glnlimduziin yeni teorileri dogrudan yabanci

yatirnmlari aciklamaya vyeterli olmamistir. BOylece dogrudan yabanci sermaye
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yatirimlarina yonelik teoriler uluslararasi sermaye hareketlerine 1sik tutmustur
(Nayak, Choudhury, 2014, 2).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarini acgiklayan teoriler incelenirken bu
teorilerin bazi sorulara cevap vermesi beklenir. Bu sorular: Ulkeler neden dogrudan
yabanci yatirnrmi kabul ederler? Bir Ulke neden yabanci bir llkede yatirrmda
bulunmay: tercih eder? Yabanci sirketler piyasaya hakim olan yerli sirketlerle nasil
rekabet edebilmektedir? seklindedir (Seyidoglu, 2013, 635).

Dogrudan yabanci yatirimlari aciklayan teoriler icin literatlirde farkl sekillerde
siniflandirmalar mevcuttur. Bu c¢alismada eksik rekabet varsayimi altinda oOne
suriilen bes teori lizerinde durulmustur. Aciklanan teorilerde teorisyenler ABD’deki

cesitli sektor ve firmalarla ilgili yaptiklari analizlerle bu teorileri gelistirmislerdir.

2.6.1. Endiistriyel Organizasyon Yaklasimi

DYY teorilerinin ilki Hymer (1976) tarafindan gelistirilen endustriyel
organizasyon vyaklasimidir. Bu teori 1960°da Hymer’in doktora tezi olarak
yayinlanmig, 1976’da kitaplastirilmistir. Hymer (1976)'in ¢alismasi Kindleberger
(1969), Knickerbocker (1973), Caves (1974), Dunning (1974) ve diger arastirmacilar
tarafindan desteklenmistir.

Hymer tezinde kontrol mekanizmasi kavramini énemsemektedir. Hymer’a
gore dogrudan yatirimlar ve portfoy yatirimlari arasindaki fark, yapilan yatirimlarin
kim tarafindan kontrol edildigidir. Buna gore, yatirnmcinin dogrudan kontrol
mekanizmasina sahip oldugu yatirimlar dogrudan yatirimlar, dogrudan kontrol
hakkina sahip olmadigi yatirimlar ise portfoy yatirrmlari olarak adlandiriimaktadir.

Bilindigi Uzere, portfoy yatirimlarinin olusumuna faiz oranlarindaki farkhlklar
sebep olmaktadir. Dogrudan yatirimlar ise faiz oranlarinda farklilik olmadiginda da
yatirnmciya kar saglayabilmektedir. Yabanci yatirimci, ev sahibi (ilkenin ekonomik
yapisi, dili, hukuk sistemi, politikasi, kiltlri hakkinda bilgi sahibi olan vyerli
yatirnmcilarla rekabet halindedir ve bunlar yabanci yatirimci agisindan dezavantaj
durumundadir. Ayni zamanda yabanci yatirimci kur riski ile karsi karsiya kalmaktadir.

Fakat piyasa giici ve hiikimetin yabanci yatirimcilar icin sundugu uygulamalar ve
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ayricaliklar uluslararasi yatirimi karli hale getirmektedir. Hymer’in teorisindeki ana
disiince de buna dayanmaktadir. Yabanci yatirimcinin sahip oldugu gelismis
teknoloji, isletmecilik becerileri, lisans anlasmalari, marka ismi, 6lcek ekonomileri ve
ucuz kaynaklar, uluslararasi yatirrmi avantajli hale getirmektedir. Dolayisiyla
Hymer'a gore aksak piyasalarda firmalar piyasa giicliinden faydalanarak dogrudan
yabanci yatirimla Gretimlerinden kar saglamaktadirlar. Hymer’in tezinin eksik kalan
tarafi DYY’nin nerde ve ne zaman meydana geldigini agiklamamasidir. Bu teorinin
sonrasinda gelen teoriler Hymer'in eksigini tamamlamaktadir (Nayak, Choudhury,

2014, 4, 5; Hymer, 1976, 1, 36, 46).

2.6.2. Tekel Ustiinliigii Teorisi

Hymer'in endistriyel organizasyon yaklasimini gelistirerek, teorisini monopol
gicl temeline dayandiran Kindleberger (1969), piyasa aksakliklarinin CUS’lar igin
avantaj sagladigini soylemektedir ve bu avantajlari teknoloji UGstlinligl, patent
haklari, yonetim becerileri olarak siralamaktadir. Bu avantajlar sayesinde, firmalar
yabanci yatirrmda bulunmak icin istekli ve cesaretli hale gelmektedirler ve firmalarin
monopolcl Ustlnllklerini kullanabilecekleri pazarlara yonelmeleri gerekmektedir.
Bunun igin yabanci yatirimci, yatirrm yapmak Ulzere yer se¢iminde en fazla kar
saglayabilecegi tercihlerde bulunur. Bunlar daha ¢ok kullanilmayan hammaddelerin
bulundugu ve Uretim maliyetlerinin az oldugu piyasalardir. Nihayette ise ev sahibi
piyasada rekabet kosullarinin saglanamamasi ile yabanci yatirimci tekel Gstiinligiine
sahip olur.

Kindleberger’in teorisinin eksikligi firmalarin hangi avantaj saglayan ozellige

odaklanmalari gerektigini agciklamamasidir (Nayak, Choudhury, 2014, 6).

2.6.3. Oligopolcii Tepki Teorisi

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinda firmalar yer secimini belirlerken
bazi faktorleri goz oniinde bulundurmaktadirlar. Bunlardan birincisi tasimacilik

maliyetlerinin az oldugu ve ticari engellerin 6tesinde giris imkaninin kolay oldugu
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tercihlerde bulunmalaridir. ikincisi, kaynaklarin ve faktérlerin nispeten bol oldugu
ekonomileri seg¢meleridir. Son olarak ise Frederic Knickerbocker (1973)'in da
Uzerinde durdugu, rekabetci firmalarin birbirini takip etmesiyle yer seciminin
belirlenmesidir. Dolayisiyla oligopolci tepki teorisi, oligopol bir piyasada bir firmanin
yabanci yatirrmda bulunmasinin diger rekabetci firmalarin da yabanci yatirrmda
bulunmasina neden olmasi seklinde tanimlanmaktadir.

Oligopol tepkinin varligini iki 6nemli 6zellik olan belirsizlik ve firmalarin riskten
kaginmasi etkilemektedir. Yabanci piyasada maliyetlerin belirsiz olmasi riskten
kaginan oligopol firmayi, daha 6nce orada yatirimda bulunmus olan rekabetgi
firmalari izleyerek yeni bir tesis kurmaya istekli hale getirir. Belirsizligin olmadigi
durumda ise rekabetci firmalar acgisindan uluslararasi yatirmlar azalis gosterir.
Knickerbocker’in hipotezi, belirsizlik derecesinde, firma sayisinda ve tasimacilik
maliyetlerinde degisimeler oldugunda oligopol tepkinin olabilirligini incelemektedir

(Head ve dig., 2002, 454).

2.6.4. i¢sellestirme Teorisi

P.J. Buckley ve M. Cason tarafindan 1976 yilinda ileri sirilen icsellestirme
teorisi, dogrudan yabanci yatirimlarin olusumunu teknoloji ve ara girdi mallarina
yogunlasarak firma dlzeyinde belirleyicilerle aciklamaktadir. Eksik rekabet
piyasalarinda icsellestirme calismalari  CUS'lar icin kar maksimizasyonu
saglamaktadir.

Arastirma ve gelistirme calistirmalari kapsaminda firmalar tarafindan
gelistirilen yeni teknolojiler ve girdi mallar diger firmalara satilirken gok yiksek
maliyetli olmaktadir. Boyle bir durumla karsilasan firma vyilksek miktardaki
tasimacilik maliyetlerinden kacinmak icin yatay ve dikey bitlinlesmeleri tercih
ederek bagli sirketler araciligiyla girdi mallarini temin edebilmekte ya da gelistirilen
teknolojiyi kullanabilmektedir. Diger taraftan ise firmaya 6zgl bilgilerin baskalari
tarafindan kullanilmasinin 6niine ge¢cmek, Uriin kalitesini ve marka ismini korumak
icin firmalar, lisans anlasmalari yerine dogrudan yatirimda bulunmayi tercih ederler.

icsellestirme olarak tanimlanan bu durum, dogrudan vyabanci vyatirimlarin
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olusumunu gerekli hale getirmektedir. Sermaye dolasimina ve tasimacilik
maliyetlerine iliskin hikimet muidahaleleri, piyasa yapisi, istikrarsiz ve belirsiz
pazarlik durumu, yer secimi faktori gibi etkenler icsellestirme calismalarina
sebebiyet vermektedir.

Buckley ve Cason (1976)’dan sonra Hennart (1982), Casson (1983) ve Dunning
Eklektik Paradigmasinda ig¢sellestirme teorisini desteklemektedirler (Nayak,
Choudhury, 2014, 7; Bozdaghoglu, 2011, 57; Denisia, 2010, 107; Seyidoglu, 2013,
636).

2.6.5. O-L-1 Modeli

J.H. Dunning tarafindan gelistirilen bu teori, (¢ farkh alt paradigmanin
birlesimi seklindedir. Burada O-ownership yani sahiplik avantajlarini, L-location yani
yer se¢imi ve piyasa kosullarinin onemini, l-internalisation yani igsellestirme
Ustlnliguni temsil etmektedir. Dunning, dogrudan yabanci yatirimin belirleyicilerini
ve CUSlarin uluslararasi yatirimlarini agiklamada bu 6zelliklerin - bulunmasi
gerektigini ifade etmektedir. OLI modeli Dunning’in Seg¢meli Paradigmasi (The
Eclectic Paradigm of Dunning) olarak da bilinmektedir (Seyidoglu, 2013, 636).

Alt paradigmalardan ilki olan sahiplik avantaji, firmaya 6zel teknoloji ve
inovasyon yapisi, isletmecilik ve yonetim bilgisi, arastirma ve gelistirme kapasitesi
gibi beraberinde getirdigi ayricaliklarla yabanci yatirrmda bulunan firma icin
rekabetci Ustlinlik saglamaktadir. Ayni zamanda maddi ve maddi olmayan kamu
mallarina sahip olma marjinal maliyeti olduk¢a distrmektedir.

ikinci olarak yer secimi yaklasimi dogrudan yabanci yatirimda bulunan CUS’lar
icin yere 0Ozgl avantajlar saglamaktadir. Ev sahibi Ulkeye ait 0Ozellikler olan
tasinamayan mallara, dogal kaynaklara ve var olan is gliciine ulasma imkaninin yani
sira hikimet politikalari ve ekonomik diizenlemeler, iki tlke arasindaki mesafeye
bagh olarak belirlenen tasimacilik ve iletisim maliyetleri gibi faktorlerin olumsuz
etkilerini ortadan kaldirarak firmalarin yerel avantajlara ulasmasini saglamaktadir.

Uclincii olarak ise piyasa aksakliklarinin oldugu pazarlarda, tasimacilik

maliyetlerinin yani sira bilgi asimetrileri, fiyat istikrarsizliklari, 6lcek ekonomileri
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firmalarin Uretimlerini igsellestirmelerine sebep olmaktadir. Buckley ve Cason
(1976)'In igsellestirme teorisi, Dunning (1993)’in eklektik paradigmasinin bir alt
yaklasimi olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Firmalar Uretimlerini ic¢sellestirerek
tasimacilik ve Ar-Ge maliyetlerini azaltmayi, kendi teknolojisini kullanarak Grln
kalitesini korumayi, patent ve telif haklarini sakli tutarak marka ismini korumayi

amaglamaktadirlar (Dunning, 1988, 30,31; Bozdaglioglu, 2011, 57,58).

2.7. Bankacilik Sektoriinde Dogrudan Yabanci Sermaye

Yatirimlari

2.7.1. Tirkiye’de Yerli ve Yabanci Bankalar

Bankacilik sektorii icerisinde bankalar, mevduat kabul edip etmemelerine gére
ikiye ayrilmaktadir. Mevduat kabul eden bankalara mevduat bankalari veya ticaret
bankalari, mevduat kabul etmeyenlere ise kalkinma ve yatirrm bankalari
denilmektedir. Bu iki grup da kendi icinde kamusal, 6zel sermayeli veya yabanci
sermayeli bankalar olmak Uzere degerlendirilmektedir. 2015 yili itibariyle Glkemizde
34 mevduat bankasi, 13 kalkinma ve yatirm bankasi faaliyet gostermektedir.
Mevduat bankalarinin 3’0 kamusal sermayeli, 10’u 6zel sermayeli, 14’ yabanci
sermayeli ve 6’sI da Tirkiye’de sube acan yabanci sermayeli bankalardir. Kalkinma
ve yatirim bankalarinin ise 3’ kamusal sermayeli, 6’si 6zel sermayeli, 4’lG yabanci
sermayeli bankalardir. Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF)’'nda bu yil itibariyle
Bilesik Fon Bankasi ve Bank Asya olmak Uzere iki banka bulunmaktadir. Tablo 2.2’de
Tirk bankacilik sektoriinde 2015 yili sonunda aktif faaliyette bulunan bankalarin
listesi gosterilmektedir. 2000 yilindan baslayarak gectigimiz yila kadar faaliyette
bulunan banka sayisi yillik olarak Tablo 2.1’de verilmistir.

90’li yillar Turkiye ekonomisi gecirdigi bunalimlarin ardindan 2000 yilinda
BDDK'nin  kurulmasiyla birlikte bankacilik sektoriinde iyilesmeler yasamaya
baslamistir. Ozellikle 2001 Krizi sonrasinda daha istikrarli bir yapiya kavusmustur.
Ayni donemde yani 2000’lerin baslarinda, cok sayida bankada birlesmeler, satin

almalar veya iflaslar gériilmustiir. 1888’de Selanik Bankasi adiyla kurulan interbank
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ve 1927’de kurulan Esbank (Eskisehir Bankasi), 2000 yilinda Etibank ¢atisi altinda
birlesmislerdir. Sonrasinda ise 1990’ll yillarda kurulan Toprakbank, Kentbank ve

Etibank 2001’de Bayindirbank’a katilmiglardir.

Tablo 2.1:  2000-2014 Yillari Arasinda Faaliyette Bulunan Banka Sayisi

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Mevduat

Bankalari 61 46 40 36 35 34 33 33 32 32 32 31 32 32 34

Kamu Sermayeli | 4 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Ozel Sermayeli 28 22 20 18 18 17 14 11 11 11 11 11 12 11 11

Yabanci

Sermayeli 18 15 15 13 13 13 15 18 17 17 17 16 16 17 19
TMSF 11 6 2 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Kalkinma ve

Yatirim

Bankalari 18 15 14 14 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13
TOPLAM 79 61 54 50 48 a7 46 46 45 45 45 44 45 45 47

Kaynak: TBB verilerinden derlenmistir.

2001’de yonetim ve denetimi TMSF’'ye devredilen Bayindirbank 2005’te ismi
Bilesik Fon Bankasi olarak degistirilmis olup halen hizmet vermektedir. 90’h yillarda
kurulan Yasarbank (Turkiye Tutlnculer Bankasi adiyla kurulmustur), Egebank,
Ulusalbank (Saudi American Bank adiyla kurulmustur) ve Bank Kapital Tirk TMSF'ye
alindiktan sonra 2001’de Simerbank’a devredilmistir. Simerbank ayni yil Oyak
Bank’a, Oyak Bank ise 2007’de merkezi Hollanda’da olan ING Grup’a satilmistir.

1992°de kurulan yabanci sermayeli Bank Ekspres, 2001’de Tekfenbank
blinyesine girmis, 2007'de Tekfenbank Eurobank ile birleserek Eurobank Tekfen
adini almig, 2012’de ise yabanci sermayeli Burgan Bank’a satiimistir. Milli Aydin
Bankas! adiyla 1910’da kurulan Tarisbank, 2002’de Denizbank’a devredilmistir.
Demirbank 2001’de HSBC'ye, Kocbank 2006’da Yapi Kredi Bankasi’'na devredilmis
olup yabanci sermayeli bankalar olarak gliniimiizde de hizmet vermektedirler. Tlirk
Dis Ticaret Bankasi (Disbank) 2005’te Fortisbank’a devredilmis, 2011’de Fortisbank
Tirk Ekonomi Bankasi catisi altinda birlesmistir. Birlesik Korfez Bankasi (Korfezbank)
2001’de, ingiliz sermayedarlar tarafindan kurulan Osmanli Bankasiyla birlesmis,

Osmanli Bankasi ayni yil Garanti Bankasi blinyesine katilmistir.
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Tiirk Ticaret Bankasi adiyla kurulan Tirk Bank, Tirkiye imar Bankasi, iktisat

Bankasi, Pamukbank, Tirkiye Emlak Bankasi 2000 yilindan sonra tasfiye edilen

bankalar arasindadir.

Tablo 2.2: 2015 Tarihi Itibariyla Gruplar Bazinda Banka ve Sube Sayilari
BANKA | YURTIGi | YURTDISI BANKA | YURTICi | YURTDISI
BANKALAR BANKALAR
SAYISI | SUBE SUBE SAYISI | SUBE SUBE
Sektor Toplami 47 11,185 81 Deutsche Bank A.S. 1 0
Mevduat Bankalari 34 11,145 81 Finans Bank A.S. 640 1
Kamu Sermayeli Bankalar 3 3,637 34 Habib Bank Limited 1 0
Turkiye Cumhuriyeti Ziraat
1,785 26 HSBC Bank A.S. 287 4
Bankasi A.S.
Turkiye Halk Bankasi A.S. 942 5 ING Bank A.S. 298 2
Turkiye Vakiflar Bankasi
910 3 ICBC Turkey Bank A.S. 44 0
T.A.O.
Ozel Sermayeli Bankalar 10 5,297 39 Intesa Sanpaolo S.p.A. 1 0
Adabank A.S. 1 0 JPMorgan Chase Bank N.A. 1 0
Akbank T.A.S. 903 1 Odea Bank A.S. 54 0
Anadolubank A.S. 108 0 Rabobank A.S. 1 0
Fibabanka A.S. 67 0 Société Générale (SA) 1 0
Sekerbank T.A.S. 300 0 The Royal Bank of Scotland Plc. 1 0
Turkish Bank A.S. 17 0 Turkland Bank A.S. 34 0
Turk Ekonomi Bankasi A.S. 545 5 Kalkinma ve Yatirim Bankalari 13 40 0
Turkiye Garanti Bankasi A.S. 994 9 Aktif Yatirim Bankasi A.S. 8 0
L BankPozitif Kredi ve Kalkinma
Turkiye |s Bankasi A.S. 1,355 23 1 0
BankasI A.S.
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. 1,007 1 Diler Yatinnm Bankasi A.S. 1 0
TMSF 1 1 0 GSD Yatirim Bankasi A.S. 1 0
Birlesik Fon Bankasi A.S. 1 0 iller Bankasi A.S. 18 0
. istanbul Takas ve Saklama
Yabanci Sermayeli Bankalar 20 2,210 8 1 0
BankasI A.S.
Alternatifbank A.S. 59 0 Merrill Lynch Yatirim Bank A.S. 1 0
Arap Turk Bankasi A.S. 7 0 Nurol Yatirim Bankasi A.S. 1 0
Bank Mellat 3 0 Pasha Yatirim Bankasi A.S. 1 0
Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ 1 0 Standard Chartered Yatirim 1 0
Turkey A.S. Bankasi Turk A.S.
Burgan Bank A.S. 54 0 Turk Eximbank 2 0
Citibank A.S. 8 0 Turkiye Kalkinma Bankasi A.S. 1 0
i Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi
Denizbank A.S. 714 1 3 0

AS.

Kaynak: TBB
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2.7.2. Turkiye’de Bankacilik Sektoriiniin Gelisimi

Tark bankacilik sektéri temelde doért ana dénem olarak incelenmektedir.
Bunlar:
1- Osmanli dénemi
2- 1923-1980 dénemi
3- 1981-2000 dénemi
4- 2001 sonrasi ddnem
Bankacilik sektoriinde yapisal degisimler esas olarak Cumhuriyet’in ilanindan
sonra gerceklesmekte olup, burada Osmanli Doéneminden itibaren bankacilik

sektori ele alinacaktir.

2.7.2.1. Osmanli Donemi

Osmanli imparatorlugu, icinde bulundugu dénem itibariyla cok biyiik
topraklara sahip olan ve kiiresel olarak 6nemli roller Ustlenen bir imparatorluk
olmasina ragmen, glgll bir sermaye tabani olusturamadigi icin o ginki sinirlarini
koruyarak surdirulebilir bir kalkinma saglayamamistir. Osmanli’'nin 18. ylizyilda
sanayi devrimiyle tanisamamasi, ekonomiler arasinda sahip oldugu karsilastirmal
Ustinliklerini kaybetmesine sebep olmus ve yasanan savaslar oldukca yliksek
finansal zarara ugratmistir (Gérmez, 2008, 9-10).

19. yiizyihn ortalarina kadar Osmanli imparatorlugu, Bati Avrupa’da yasanan
Sanayi Devrimini gerceklestiremeyip, sanayi ve ticarette gelisme gosterememistir.
Ekonominin de disa acik olmayan ve disa borc¢lu bir yapida olmasi bankacilik
sektoriiniin olusumuna ve gelisimine imkan vermemistir. Bu dénemde bankacilik
islemleri bankerler ve sarraflar tarafindan yapilmakta olup, Osmanli Devletindeki ilk
banka yine sarraflar tarafindan 1847 yilinda kurulan istanbul Bankasi (Bank-i
Dersaadet) olmustur, ancak bu banka 1852 yilinda kapanmistir.

1856 yilindan itibaren Cumhuriyetin ilanina kadar Tiirk bankacilik sektoériinde
kurulan ya da sube agmak yoluyla sektére gelen yabanci banka sayisi cogunlukta

olmustur. Kurulan yabanci sermayeli bankalar hazineye bor¢ verme ve yabanci
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sermaye girislerini destekleme amaglarini glitmuslerdir. Yabanci sermayeli ilk banka
1856 yilinda ingiliz ve Fransiz sermayesiyle ortaklasa kurulan, merkezi Londra’da
olan Osmanli imperial Bankasi (Bank-1 Osman-i) olmustur ve bir ticaret bankasi
olarak faaliyette bulunmustur. Ayni yillarda kurulan bazi yabanci bankalar daha
sonraki donemlerde Osmanli Bankasina katilmistir. 1863 yilinda ise, daha sonradan
Osmanli Bankasinin da katildigi, merkezi istanbul’da olan ve devlet bankasi 6zelligi
tasiyan Bank-1 Osmani-i Sahane kurulmustur. Bank-1 Osmani-i Sahane Osmanli
imparatorlugu’nun Merkez Bankasi niteliginde faaliyet géstermistir.

Yeni bankalarin kurulmasi ile birlikte artan ulusal sermayeyi ulusal ticaretin
gelismesinde kullanmak maksadiyla ulusal bankalar kurulmus ve sayilari artmistir.
Bu bankalar halka ticari, tarimsal, esnafa yodnelik, tiketime yonelik krediler
sunmuslardir. 1888’de ulusal sermayeye dayali Ziraat Bankasi kurulmustur. 20.
ylzyilin baslarinda da ulusal banka girisimlerinde bulunulmus ancak yabanci
bankalarla rekabet edemeyerek kisa 6miirli olmuslardir.

Osmanli dénemi icerisinde 17 yabanci banka sube agma yoluyla, 21 yabanci
banka temelden kurulmak lizere toplamda 38 yabanci banka ve 24 ulusal banka
faaliyette bulunmustur. Kurulan bu bankalarin hepsi Cumhuriyet sonrasi déneme
gecemedikleri, yani kisa sureli faaliyette bulunan bankalar olduklari icin, bu dénem
bankacilik alaninda deneyim dénemi olarak degerlendirilmektedir (TBB, 2012, 3-4 ;
Akglg, 2007, 7-10).

2.7.2.2. 1923-1980 Dénemi

1923 vyiinda kurulan Tirkiye Cumhuriyeti, bitin kaynaklarini Osmanli
Devletinden miras kalan agir élglideki dis borglarini 6demek lzere kullanmistir. Disa
kapal ve tarima dayal faaliyet gostermis olan Osmanli Devleti’'nin ardindan iktisadi
kalkinmayi hizlandirmak amaciyla iktisat politikalarinda yapisal degisimlere gidilmis
ve bu baglamda ayni yilin Subat ayinda izmir iktisat Kongresi'nde toplaniimistir.
Burada alinan kararlar isiginda, bankacilik sektériniin iktisadi kalkinmadaki dnemi

vurgulanarak, ulusal bankaciligin gelisimi tizerinde durulmustur.
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1924 yihinda Cumbhuriyet’in ilk 6zel sermayeli banka niteligini tasiyan ve bir
ticaret bankasi olarak faaliyet gdsteren Tiirkiye is Bankasi kurulmustur. 1925 yilinda
ise ilk kalkinma bankasi ve bir devlet bankasi olan Sanayi ve Maadin Bankasi
kurulmustur. Sanayi ve madencilik kuruluslarina kredi saglamak amaciyla kurulan
banka, 1932 yilinda kurulan Sanayi Ofisi ve Tirkiye Sanayi Kredi Bankasi’na
devredilmis, bu kuruslar da yerini 1933’te kurulan Siimerbank’a birakmistir. insaat
sektoriine yonelik kredi saglamak amaciyla da 1926 yilinda Emlak ve Eytam Bankasi
kurulmustur. Osmanl déoneminde ulusal sermaye ile tarim kesimine yonelik kurulan
ve Cumhuriyet doneminde de faaliyetlerine devam eden Ziraat Bankasi’na her tirli
bankacilik faaliyetinde bulunma yetkisi verilmistir. Bu donem igerisinde kurulan
Tirkiye Is Bankasi ve Ziraat Bankasi halen aktif olarak faaliyetlerini
stirdirmektedirler.

Cumbhuriyetin ilk yillarinin  bankacilik alaninda attigi adimlarin  en
onemlilerinden biri 1930 yilinda Merkez Bankasi’'nin kurulmasi olmustur. 1931’de
faaliyete gecen ve iktisadi kalkinmayi desteklemek amaciyla kurulan Merkez
Bankasinin gorevleri sunlardir (Gormez, 2008, 13):

"- reeskont oranlarini belirlemek,

- para piyasasini ve paranin dolasimini diizenlemek,

- hazine islemlerini yerine getirmek,

- Tlrk parasinin degerini korumak icin hikiimetle ortaklasa tim onlemleri
almak."

Kurulus dénemi veya Liberal donem olarak degerlendirilen 1923-1932 yillari
arasindaki donemde, yabanci sermayeli alti tane banka kurulmus olup, Osmanl
déneminden 1930’lara kadar toplam 13 biyik yabanci banka ve 419 sube, 22 tane
ise kiiguk ulusal banka kurulmustur.

Ozel sektér tesviklerinin yogunlukta oldugu Liberal dénemin ardindan, 1929
Blyik Buhranin tiim diinya ekonomilerini derinden sarsmasiyla, iktisadi kalkinmanin
devlet eliyle saglanabilecegi diisiincesi hakim olmus ve Kamu iktisadi Tesebbisleri
faaliyete baslamistir. Devletci politikalarin uygulandigi bu dénemde bes yillik
kalkinma planlari hazirlanmis ve ithal ikameci yapiya gecilmistir. Benzer sekilde,

bankacilik sektoriinde de kamu bankaciligi artmis ve biriken sermaye farkli
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sektorlerin istihdamini saglamak amaciyla yonlendirilmistir. Bu baglamda, 1933
yihinda belediyelere yonelik kurulan Belediyeler Bankasi, 1945 yilinda koyleri de
kapsayacak sekilde iller Bankasi olarak yeniden orgiitlenmistir. Maden yataklari ve
enerji kaynaklarini isleten isletmelere yonelik 1935 yilinda Etibank, kiiglik ve orta
Olcekli sanayi kuruluslari ve esnafa yonelik 1933 yilinda Tirkiye Halk Bankasi,
gelismekte olan Tiark denizcilik sektorine yonelik ise 1938 yilinda Denizbank
kurulmustur. 1936 yilinda kamu yatirimlarina disik maliyetli finansman saglamak
amaciyla kabul edilen Bankalar Kanunu ile bankalarin mevduatlarinin %15 ini
zorunlu karsilik olarak ayirma zorunlulugu getirilmistir.

Devletgilik déneminin baslamasinin ardindan yaklasik 50 sene Tirkiye’de yeni
yabanci sermaye banka kurulmamis, hatta aktif olan yabanci banka sayisi 4’e
inmigtir. Bu dénemde ilk faaliyete gegen yabanci banka 1977 yilinda uluslararasi
finansal kaynak saglamak amaciyla kurulan Arap-Tirk Bankasi olmustur (Akglic,
2007, 12).

1945 yilina gelindiginde ikinci Diinya Savasi’nin vuku bulmasiyla ikinci planli
donem askiya alinmis, bankacihk ve finans sektérinin kalkinma c¢alismalari
ertelenmistir. Savas yillarinda yasanan yiksek enflasyonlu ortamda 6zel sermaye
birikimleriyle iktisadi kalkinmanin saglanmasi, savas sonrasinda 0Ozel kesimin
onemini artirmistir. Kentlesmenin ve nlfusun artmasi, Uretimin genislemesi ile
finans piyasasi da hareketlenmis ancak, artan gen¢ nifusun tlketime egilimi
sebebiyle tasarruf oranlarinin artmasi muimkin olmamigtir. Ticaretin ve
sanayilesmenin yeniden canlanmasina bagl olarak ise 06zel bankacilik 6nem
kazanmis, banka sayisinda hem yeni kurulan hem de sube sayisi olmak lzere artislar
gorilmustir. Ornegin, Yapi Kredi Bankasi (1946), Garanti Bankasi (1946), Akbank
(1948), Demirbank (1953), Sekerbank (1954), Vakifbank Bankasi (1954) bu dénem
icerisinde kurulan 6zel bankalardandir (Gérmez, 2008, 15).

Serbestlesme politikalarinin uygulandigi bu dénemde ithalatin artmasinin
beraberinde getirdigi yuksek enflasyon ve biriken dis borglar 1958'de krize
sebebiyet vermistir. Yerli ve yabanci toplamda 62 ye ulasan banka sayisi, krizin

etkisiyle disus gostermis, iflas eden banka sayisi artmistir. Yasanan kriz sonrasinda,
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donemin en dnemli 6zelliklerinden biri olan, bankalarin hak ve gikarlarini korumak
Uzere 1958 yilinda Turkiye Bankalar Birligi kurulmustur.

1960-1980 doneminde tekrar devletci politikalarin izlendigi planli yapiya
gecilmistir ve Turkiye ekonomisi ithal ikameye dayali, disa kapali ekonomik
faaliyetlerde bulunmustur. Planli déneme gecilmesiyle bes vyillik planlar
olusturulmustur ve ilki 1963-1967 vyillarinda olmak Ulzere 1983 vyilina kadar
uygulamaya konan dort plan da finans sektoriinde problemlerle karsilasmis ve pek
basarili olamamistir. (Gérmez, 2008, 16) Bankacilik sektori de bu devletgi
politikalarin etkisinde kalmis ve besi kalkinma ikisi ticaret bankasi olmak lzere
toplamda yedi banka kurulmustur. Mevcut bankalarin sube ag¢malar, kiglk
bankalarin ise sabit maliyetleri diisirmek amaciyla birlesmeleri tesvik edilmistir ve
bunun etkisiyle donem sonunda toplam banka sayisi diserken, toplam sube

sayisinda oldukga buyik bir artis gorilmustir (TBB, 2012, 6-14).

2.7.2.3. 1980-2000 Dénemi

Planli donemle ekonomik bunalimlarin ¢6ziimlenmesi amaclanmasina ragmen
1970’lere gelindiginde surdrilebilir bliylme igin liberalizm ve devletgilik gorisleri
arasinda tartismalar yasanmistir. Bitmeyen bunalim 1974 yilinda OPEC Petrol Krizi
ve diger siyasi etkiler sebebiyle daha da derinlesmistir. 70’li yillar Tlrkiye ekonomisi
icin en zor yillardan biri olarak bilinmektedir. “70 cent’e muhtaciz” s6ziiniin yanki
uyandirdigi bu donemde temel tiiketim mallarinda dahi caddelerde uzun kuyruklar
olusmaktaydi. 24 Ocak 1980 Kararlarinin uygulanmaya baslamasi bu derin bunalim
surecinden ¢ikmak igin 6nemli bir adim olmustur. Ayni yil bankacilik sektori igin de
dénidm noktasi olan uygulamalar getirilmistir. Vadeli mevduat ve kredilere pozitif
faiz verilmeye baslanmis, bankalar serbest faiz uygulamasina gecmislerdir. Doviz
kurlarinda uygulanan sabit kur rejimi, yerini dalgal kur rejimine birakmis ve déviz
kurlari giinliik ilan edilmeye baslanmistir (Gérmez, 2008, 17,18). Yabanci sermayeli
bankalarin kurulmasi veya sube acmasinin 6niindeki engeller kaldinldigi gibi, Tirk

bankalari da disa acilmaya baslamistir.
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Bu yeni donemde bankacilik sektorii finansal serbestlesmeyi saglamaya ve
bankalarin etkinligini slirdlirmeye yonelik dizenlemelerde bulunmustur. Ulusal ve
yabanci banka ve sube sayisinin artmasiyla rekabette artislar meydana gelmis ve atil
kaynaklarin daha verimli kullanimi saglanarak bankacilik sektériinde de verimlilik
artisi gortlmustir. Ayni yillarda enflasyon ve faiz oranlarindaki artislarin maliyetleri
de artirmasi sube ve personel sayisini diislise sevk etmistir. Buna bagli olarak kamu
sermayeli banka sayisi diiserken, 6zel sermayeli ulusal ve yabanci banka sayisinda
artislar gorilmustdr.

Finansal serbestlesme c¢alismalari ekseninde kambiyo denetimlerinin
kaldirilmasi ve 80’lerin ortalarinda ¢ikan Tirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu ile
yerlesik ve yabanci kisilerinin hepsi doviz tevdiat hesabi agabilecekti ve bu da
bankalarin doviz islemlerini oldukga artirmisti. 1989 yilinda ise TL’nin konvertibl para
haline gelmesi, 1986’da iIMKB’nin kurulmasi, 1986’da TCMB’ye bagli olarak Bankalar
arasl Para Piyasasi’nin etkinlige baslamasi, Turk bankacilik sisteminin denetim ve
gbzetimini gliclendirmek amaciyla Bankalar Kanunu’nun yeniden yapilandiriimasi bu
donemin bankacilik sektoriindeki dGnemli gelismelerdendir. Bu gelismeler sonucunda
bankacilik sektori hizli bir gelisme gostermistir, bir taraftan hizmet kalitesi artarken
bireysel bankacilikta kredi kartlari ve ATM’ler yayginlasmistir. 1991 yilinda patlak
veren Korfez Krizi ve iceride yasanan erken secimler, artan talep karsisinda dis
bor¢larin da artmasi bankacilik sektériin zayiflamasina sebep olmustur ve 5 Nisanda
istikrar kararlari alinmistir (TBB, 2012, 14-22).

1990°’lar Tirkiye ekonomisinin liberallesme calismalariyla kiiclik bir agik
ekonomiye donlstigu yillardir. Finansal liberallesme calismalari, Gimrik Birligi
Anlasmasinin (1996) imzalanmasi, finansal disiplin ve sosyal glvenlik reformlarinda
eksikliklerin giderilmesine yonelik calismalar, kamusal altyapi yatirnmlari bu dénem
icerisinde gerceklestirilen uygulamalardir. Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi para
politikasina yonelik, serbest piyasa islemleri, likidite kontrolleri ve 1skonto oranlarini
iceren yeni enstriimanlarla finansal istikrari saglamaya calismistir. Fakat glivenilir bir
istikrar programinin olmamasi ve merkez bankasinin uygulamalarina ragmen kamu
borclarinin yonetilememesi 1993 yilinda asikar bir finansal strese sebep olmus ve bu

stres ortami 1994 yilinda bankacilik krizine déntsmustir. Bu yila kadar 67 banka
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aktif olarak faaliyet gdstermis ve krizin etkisiyle bazi bankalar iflasa ugramistir. Ayni

yil IMF’nin destegiyle yeni bir ekonomik istikrar programi duyurulmustur.

2.7.2.4. 2001 Sonrasi Donem

Yabanci sermayeli bankalar 2001 yilina kadar yeni banka kurma ve sube acma
yoluyla Tirk bankacilik sektoriine girerken, artik pay satin alarak da faaliyetlerine
devam etmislerdir. Dolayisiyla 2001 sonrasinda yabanci sermaye Turk bankacilik
sektoriine, muhbirlik iliskisi, temsilcilik agma, sube agma, yeni ve bagimli banka
kurma, yerel banka satin alma, menkul kiymet borsasindan hisse alma, blok alim
yoluyla paya sahip olma, kiyi bankaciligi amaglari dogrultusunda gelebilmektedirler.
Gelismekte olan bu siregle birlikte, 1980-2000 déneminde yabanci banka sayisi
4’ten 21’e ¢ikmistir (Akglig, 2007, 12-13).

Bankacilik sektoriine girisin kolaylasmasinin yani sira, 90’li yillar Tirk
bankacilik ve finans sektori icin kayip yillar olarak bilinmektedir. 1990 Korfez Savasi,
1994 Meksika Krizi, 1996 Asya Krizi gibi kiresel olaylar Tlrkiye ekonomisini de
derinden etkilemistir. Ozellikle 1998’de yasanan 17 Agustos depremi negatif
bliyimeye sebep olmustur. Bu konjonktir icerisinde bankacilik sektérii de biylk
hasar gormiis ve c¢ok sayida banka iflas etmistir. Ekonomide denetim ve
dizenlemenin dnemi, gecmis tecriibelerle bir kere daha anlasilmistir fakat krizden
¢cikmak pahaliya mal olmustur (Gérmez, 2008, 19-21). 90’larda baslayan ve artarak
devam eden ekonomik bunalm, yiksek enflasyon, faiz oranlari ve cari agiklar
sebebiyle, bankacilik sektoriiniin dizenleme ve denetiminin tek bir otorite
tarafindan saglanmasi adina 31 Agustos 2000 yilinda Bankacilik Denetleme ve
Dizenleme Kurumu kurulmustur. Ancak, Tirkiye ve benzer gelismekte olan
Ulkelerde yasanan ekonomik sorunlar ve belirsizlikler, uluslararasi sermayenin
gelismekte olan ekonomilere daha temkinli yaklasmasina ve sermaye girisinin
azalmasina sebep olmustur. Bunun sonucu olarak bankacilik sektoriinde yasanan
sorunlar, Merkez Bankasinin rezervlerinde azalma, faiz oranlarinin ve enflasyonun
asir yiksekligi Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerinin vukuu bulmasina neden

olmustur. 2001 vyiinda IMFnin de destegiyle uygulamaya baslanan Gigla
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Ekonomiye Gegis Programi ile finansal sistem icindeki etkisi yliksek olan bankacilik
sektorinin eksikliklerini gidermeye yonelik dizenlemeler yapilmistir (TBB, 2012,
25). Bu yeni ekonomi programinda asil amag, soklara karsi dayanikli, kur riskinden
kaginan, esit gelir dagiliminin saglandigi, yerli ve yabanci yatirrmlarin gelmesine
yardimci olan bir yapiyla Avrupa standartlarina uyum saglayabilmektir (Gérmez,
2008, 24).

Kriz doneminden c¢ikip ekonominin toparlanmasi 2003 yilina kadar devam
etmistir. Bankalarda birlesmeler gerceklesmis ve 2000 yilinda 79 olan banka
sayisinda 2015’e gelindiginde 52’ye dusmustir. 2006’da buyana Turkiye'de
bankacilik sektorl finansal sektoriin %88’ini olusturmakta olup, 2015 yih itibariyle
faaliyette olan bankalarin 3 tanesi kamu bankasi, 12’si 6zel, 20’si yabanci banka,
13’0 kalkinma ve yatinim bankasi, 4’0 faizsiz katilim bankasidir. 1984 yilinda Ozel
Finans Kurumlari adiyla bankacilik sektoériine giren kurumlar, 2005 yilinda Katilim
Bankalari olarak adlandiriimiglardir.

Yeniden yapilandirma siirecinden sonra bankacilik sektérii daha saglam bir
yapilya ulagsmis ve finansal dalgalanmalara karsi daha glgli hale gelmistir. Bunun
sonucu olarak 2008 krizini az bir hasarla gegirmistir (TBB, 2012, 23-34).

21. yuzyill Turkiye ekonomisinin basarili istikrar programlariyla gelismeye
basladigl, rekabetin arttigi, mikro ve makro diizeyde problemlerin kontrol altinda
¢Ozlimlendigi yillardir. Diger gelismekte olan Ulkelerle kiyaslandiginda gelismis para
tabani ve sundugu imkanlarla Gelismis Ulkelerin ilgi odagi haline gelmistir. Bu
sayede Tirk finans sektoriinde satin alma ve birlesmeler yoluyla yabanci payi artis

gostermistir (Gormez, 2008, 25,26).

2.7.3. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Bankacilik

Sektoriine Etkileri

Finansal sistemler finansal kalkinmayi saglamak Uzere ticari islemleri ve risk
yonetimini kolaylastirma, tasarruflari hareketlendirme, yatirimlari tesvik etme,
dizenleyici ve denetleyici faaliyetlerde bulunma hizmetlerini sunarlar. Bu bes

finansal hizmetin tam uygulandigi Ulkelerde ekonomik canliik hizlanmakta ve
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finansal sistemi az gelismis olan Ulkelere gére daha hizli ekonomik biylme oranlari
gorilmektedir. Finansal sistem igerisinde 6nemli payl olan bankacilik sektériine
yabanci banka girisinin sagladigi faydalar oldukca fazladir. Yabanci banka girislerinin
serbestlesmesinin faydalari, uluslararasi para piyasalarina girisi kolaylastirmasi,
finansal hizmetlerin kalitesini ve uygulanabilirligini artirmasi, yurtici finansal
politikalari ve altyapiy1 gelistirerek finansal kalkinmayi desteklemesi seklinde
siralanabilir (Levine, 1996, 224, 232, 236, 237). Ulusal bankacilik sisteminde yabanci
payinin artmasi Ulkenin bu sektorde krizle karsilasma olasihgini distirmektedir.
Dolayisiyla yabanci banka girisleri yerel bankalarin etkinligini artirmakta ve uzun
dénem ekonomik bilyimeyi hizlandirmaktadirlar. Yabanci bankalar dogrudan ve
dolayli olarak etkide bulunabilmektedirler. Yeni ve kaliteli isglicl, yonetim teknikleri,
teknoloji ve Urlinler getirerek ulusal piyasaya dogrudan etki ederken, dolayli olarak
ise ulusal finans piyasasinda rekabeti canlandirarak etkinligi artirmaktadirlar
(Demirglig-Kunt ve dig., 1998, 84,91).

Bankacilik sektériinde yabanci banka girislerinin bankacilikta kirilganliga neden
olabilecek bazi zararlari siralanabilir. Birincisi, ekonomik stres donemlerinde yabanci
bankalar sermayenin (ilke disina kagmasina sebep olabilirler ve bu da parasal krizle
neticelenir. ikinci olarak, ev sahibi piyasada ya da yabanci bankanin yerel
piyasasinda ¢ikan problemler nedeniyle yabanci bankalar llkeden kagabilirler.
Uglincli olarak ise yabanci banka girislerinin serbestlesmesi ulusal bankacilik
sektorinin risk ortamini artirabilir. Kavramsal olarak bu maddeler var olsa da, elde
edilen verilere bakildiginda yabanci bankalar sermaye kacisini hizlandirmamakta ve
kirlganhgr artirmamaktadirlar. Aksine sektordeki denetim ve dizenlemeyi
gelistirmekte ve kalitesini artirmaktadirlar (Demirgi¢-Kunt ve dig., 1998, 86,91).

Claessens ve dig. (2001) ¢alismalarinda 1988-1995 yillari arasinda 80 lkede
faaliyet gosteren 7900’e yakin ticari bankayi ele alarak bankacilik sektoriine yabanci
girislerinin ev sahibi Ulkenin net faiz marjini, gelir-gider oranini, 6denen vergilerini
ve verimliligini nasil etkiledigini incelemislerdir. Bu genis kapsamli calismada yabanci
bankalarin yerel bankalara gore gelismekte olan llkelerde daha yliksek net faiz
marjlarina sahip olduklarini, ayni sekilde vyabanci bankalarin gelir-gider

harcamalarinin, vergilerinin, net karlarinin gelismekte olan Ullkelerde nispeten daha
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yuksek oldugunu bulmuslardir. Bunun yani sira gelismekte olan Ulkelerde yabanci
banka girislerinin ev sahibi llkede bankacilik sektorinin rekabet dizeyini ve
dolayisiyla etkinligini gelismis tilkelere kiyasla daha ¢ok artirdigini bulmuslardir.

Avrupa Ulkelerinin liberallesme ve 6zellesme siirecinde uluslararasi biiyimeyi
artirmak igcin yeni firsatlarla karsilastiklari ve Avrupa Birligi'nde bankalar arasi
birlesme ve satin alma anlasmalarinin yapildigr 90’li yillari konu alan Mutinell ve
Piscitello (2001) calismasinda, ¢ok uluslu bankalarin yabanci piyasalara girislerinin
belirleyicilerini ve hangi yapisal formda gitmeyi tercih ettiklerini incelemislerdir.
Uluslararasilasma, sahiplik ve yer secimi avantajlarinin (Dunning (1977) se¢meli
paradigmasi) dikkate alindig calismada italyan bankacilik sektérii verileri kullanilmis
ve on yilin ilk yarisindan sonra birlesmeler sebebiyle sektérdeki yabanci banka sube
ve temsilcilik sayisinin diistiigl, italyan bankalarinin ise daha ¢ok Bati Avrupa ve
finansal merkezleri tercih ettikleri gortlmustar.

Gelismekte olan ekonomilerde bankacilik sektoriiniin uluslararasilagmasi ve
yeniden yapilanmasi adina yabanci bankalar énemli rol oynamaktadir. Jeon ve dig.
(2010) gelismekte olan Asya ve Latin Amerika ekonomilerinde 1997-2008 vyillari
arasinda yabanci banka girislerindeki artisin rekabet oranlarini nasil etkiledigini
incelemislerdir. 17 Ulkenin ele alindigl ¢alismada yabanci banka girisi ile yurtigi
bankacilik sektériindeki rekabet arasinda pozitif bir iliski bulunmustur. Ancak yerel
piyasalarda yogunlugun az olmasi sebebiyle birlesmeler ve satin almalardan ziyade
yeniden olusumlarin daha etkin sonuglar verdigini bulmuslardir.

Turkiye ekonomisine yapi olarak benzer kabul edilen ekonomilerden biri olan
Hindistan ekonomisi icin Sanyal ve Shankar (2011) Hindistan’da 1991 yilinda
0demeler dengesinde patlak veren kriz sonrasinda bankacilik sektoriinde yeniden
yapilandirma calismalari ve liberallesmenin de sagladig pozitif etkiyle banka karlilk
oranlari ve banka sahiplikleri arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Reform sonrasi 1990-
2004 yillarini ele alarak 107 bankayi, kamu, 6zel (eski ve yeni) ve yabanci banka
olmak lizere dort grupta degerlendirmislerdir. Ozel bankalarin kamu bankalarindan
daha yiksek karlihga sahip oldugunu, yabanci bankalarla kiyaslandiginda ise yerel
bankalarin karliiginin daha fazla oldugunu, rekabet artisinin 6zel bankalarin karhlik

oranlarini artirirken yabanci bankalarin karhligini distirdGgiint bulmuslardir.
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Tirk bankacihk sektérinln etkinligi Uzerine literatirde gesitli ¢alismalar
mevcuttur. 90'li yillar Turkiye'nin makroekonomik performansi agisindan kayip yillar
olarak nitelendirilmektedir. Bu donem yiiksek ve degisken enflasyon ve faiz
oranlarinin yasandig, politik baskilarin yogun oldugu ekonomik istikrarsizhgin arttig
yillardir. 2001 krizinin ardindan diizenlenen Rehabilitasyon programi ile kamu ve
Ozel bankalarin yeniden yapilandiriimasi ile verimliliklerinin artmasi saglanmistir.
Aysan ve Ceyhan (2008)'in 1994 ve 2001 krizleri igin kukla degiskenler kullanarak
1990-2006 vyillari arasinda Tirk bankacilik sektérinin performansi inceledikleri
calismada, bankalarin etkinlik performansinda sahiplik yapilarinin (6zel veya
yabanci) etkisinin olmadigini bulmuslardir. Ancak, sermaye oraninin banka
etkinligini artirdigini, dolayisiyla yabanci bankalarin kendi Ulkelerinden destek
aldiklari icin avantaj sahibi olduklarini sdylemektedirler.

Deichmann ve dig. (2003)'nin Tirkiye'ye gelen dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin bolgesel ve sektorel inceledikleri ¢galismada Tirkiye'nin farkh kitalarla
komsuluklarinin olmasinin dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin girisi agisindan
onem arz ettigini, bunun yani sira altyapi gelismisliginin ve yeni yol yapimlarinin
CUS'lar ceken faktorlerden oldugunu sdylemektedirler. Yol yapimlarindaki %10
artisin Dogrudan yabanci yatirnmlari %0,3 arttirdigini, GSYH iginde tarimin katma
deger payinin ise negatif etkisi olup %10 azalmasinin dogrudan yabanci yatirimlari
%0,6 artirdigini oransal olarak vermektedirler. Ozellikle finansal piyasalarin
yogunlugu ve beseri sermayenin niteligi CUS'larin aktivitelerinde oOnemli
belirleyiciler olarak verilmistir. Calismada 1995 yil icin Tirkiye'ye gelen dogrudan
yabanci yatirnnmlarin blyik cogunlugunun hizmetler sektoriine oldugu ve gelen
dogrudan yabanci yatirmlarin %67 oraninda AB ulkelerinden olduguna vyer
verilmistir. 1994 ve 2001 kriz yillari hari¢ tutularak Tirkiye'de dogrudan yabanci
yatirim girislerinin zamanla arttig1 gériilmektedir.

Turkiye'nin 1996 yilinda glmrik birligine katilmasi tarife ici ve tarife dis
engellerin kalkmasi ile dis ticaretin gelismesinde ve dogrudan yabanci yatirim
girislerinde pozitif etki meydana getirmistir. Ayni zamanda Turkiye'nin 2002 yilinda

Diinya Yatirim ve Tanitim Ajanslari Birligi (WAIPA) (yeligine katilmasi Tirkiye'nin
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T.C. Bagbakanlhk Turkiye Yatirim Destek ve Tanitim Ajansi (TYDTA) ile tanitilmasini
saglamistir (Erdilek, 2003).

Celasun ve Denizer (1989), liberal ekonomiye gecis sirecinde Tirkiye'deki
sermaye hareketlerinin ekonomik ve makroekonomik degiskenler Gzerindeki etkisi
incelenmislerdir. Calismada, yabanci ve yerli artan banka sayisinin yani sira 1991 ve
1994 krizinin yasanmasi, bavul ticaretinin yayginlasmasi sebebiyle dis a¢igin artmasi,
yuksek enflasyon ve faiz oranlari piyasanin kirilganhigini ve risk oranini artirdigi yer
almaktadir. Sermaye hareketlerinin ise bahsi gecen donem icinde yalnizca ozel
sektori pozitif olarak etkiledigi bulunmustur.

Istk ve Hassan (2002) 1988-1996 vyillarini kapsayan calismalarinda 39-56
arasinda degisen banka sayisi ile 149 gozlemden olusan yillik veriler kullanmislardir.
Veri zarflama analizi sonucunda bahsi gecen dénem icerisinde ticari bankalarin
maliyet etkinliginin ve tahsis etkinliginin giderek dustigini, buna karsin
ekonominin de gelismesiyle teknik etkinligin arttigini géstermislerdir. Isik ve Hassan
(2003) calismalarinda ise 1981'de Yeni Ekonomi Politikasi Programinin uygulamaya
baslanmasi, liberallesme galismalari ve ekonomiye yeni banka girislerinin artmasi ile
bu tarihi baslangic yili kabul ederek 1981-1990 vyillarini ele almislardir. Yeni
programa gecis slrecinde ilk yillarda bankalarin teknik etkinliklerinin dismesine
karsin, 1987 sonrasinda teknik etkinligin 6nemli oranda artis gosterdigi elde
etmislerdir. Ayni zamanda 6zel ve yabanci bankalarin kamu bankalarina gére daha
iyi adapte olduklari sonucuna varmislardir. Ayrica Isik (2007) 1981-1990 villari
boyunca Tirk bankacilik sektériinde liberalizasyonun banka etkinligine ve
performansina etkisini sahiplik yapisina (kamu, 6zel, yabanci) gore incelemistir.

Denizer ve dig. (2007) veri zarflama analizi kullanarak Uretim ve aracilik
yaklasimlarini ele aldiklari c¢alsmada 1970'den 1994'e gelindiginde etkinlik
skorlarinin disttglnt, ozellikle liberalizasyondan 6nce bankacilik sisteminin daha
duragan bir seyir izledigini soylemektedirler. Sahiplik durumlarina gore ise 80'lerden
once kamu sermayeli bankalarin en disik, yabanci sermayeli bankalarin en yiiksek,
Ozel sermayeli bankalarin ise aracilik yaklasimina gére 1992 yilina kadar en disuk
performansa sahip oldugu elde edilmistir. Fakat iki yaklasima gore de 1993 vyili

biitlin bankalar icin performanslarinin diistik oldugu yildir.
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Celik ve Kaplan (2010) rekabet ve etkinligin dogrusal iliskili oldugunu varsayan
teorilerden yola gikarak 2002-2007 yillari arasinda Turkiye igin etkinlik ve rekabet
analizleri yapmislardir. Bunun sonucunda 2002-2004 yillari arasinda ve 2007 yilinda
etkinligin ve dolayisiyla rekabetin disik oldugunu, 2005-2006 vyillarinda ise
etkinligin arttigini, ayni donemde rekabetin de yliksek oldugu bulmuslardir.

Kilig (2011) 2002-2009 yillari arasinda faaliyet gosteren 23 ticari bankanin ele
alindig1 ¢alismada bankalarin yabanci sermayedarlar ile ortakliklarindan 6nceki ve
sonraki performanslari karsilastirilmistir. Pozitif ve negatif etkilenen bankalarin
olmasinin yani sira sektoriin toplamda pozitif performans elde ettigi ve 2002'den
2009'a kadar teknik etkinligin giderek arttig1 bulunmustur.

Fukuyama ve Matousek (2011) calismalarinda 1991-2007 vyillari arasinda
faaliyet gosteren 25 yerel ve yabanci banka kullanarak maliyet ve teknik etkinligin
tahsis etkinlige kiyasla daha 6nemli bir etkiye sahip oldugu elde etmislerdir. 1994 ve
2001 mali krizleri 6ncesi yilksek enflasyonun yasandigi donemlerde bankalarin
etkinliginin disttgu, krizlerin sonrasinda ise etkinlik oranlarinda artisin meydana
geldigi elde edilen sonuglar arasindadir. Ayni zamanda 2001 krizinden sonra
yeniden yapilandirma programi ile kati dizenlemelerin uygulanmasinin 2004-2007
yillari arasinda bankalarin etkinligini distrdigini séylemektedirler. Buna karsin
Akinci ve dig. (2013) ¢alismalarinda 1991-2007 yillari arasinda faaliyet gosteren 25
yerel ve yabanci banka kullanarak, liberalizasyon ve yeniden vyapilandirma
programlari ile bankacilik sektoriniin etkinlik performansinda artis oldugunu
gozlemlemislerdir. Ayrica yabanci bankalarin daha disik etkinlik oranina sahip
oldugunu elde etmislerdir.

En son yapilan ¢alismalardan biri olarak Berument ve dig. (2015) yabanci
sermaye yatirimlarini dogrudan yatirimlar, portfoy yatirimlari ve diger yatirimlar
olmak Uzere farkli formlarda ele alarak 2000-2012 yillarini incelemislerdir. Tirkiye
icin  Ozellikle dogrudan vyabanci vyatirnmlarin  ve portféy vyatirmlarinin
makroekonomik degiskenler (izerinde 6nemli Olciide etkisi oldugunu, fakat diger

yatirimlarin istatistiksel olarak 6nemli bir etkiye sahip olmadigini bulmuslardir.
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2.8. Gelismekte Olan Ulkelerde Yabanci Sermaye

Yatirimlari: Tiirkiye Degerlendirmesi

Gegmisten bu yana gerek gelismis Ulkeler gerek gelismekte olan Ulkeler igin
dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, beraberinde getirdigi modern teknoloji,
isletmecilik bilgisi ve ekonomiye canhlik katmasiyla ilgi odagl haline gelmistir.
Ozellikle az gelismis ekonomilerde dogrudan vyabanci yatinmlar ihracatin
ylkselmesi, uluslararasi piyasalara girme imkani ve banka kredileri icin finansal
kaynak saglamasiyla bliylik 6nem tasimaktadir (Denisia, 2010).

Diinya Uzerinde yabanci sermaye yatirimlarinin baslamasi Il. Dinya Savasi
sonrasindaki doneme rastlamaktadir. 1958’de Avrupa Birligi'nin kurulmasiyla
yabanci sermaye yatirimlari hiz kazanmstir. Ozellikle kiiresellesme ve serbestlesme
hareketlerinin etkisiyle uluslararasi ticaret ve yatirimlar ekonomik biiylime (zerine
biyidk firsatlar sunmustur. Bu sebeple, dogrudan vyatirimlar uygulamaya
konulmadan 6nce sinirlamalarin azaltiimasina ve alt yapi ¢alismalarina 6ncelik
verilmektedir. 1970’li yillar uluslararasi ticaretin revacta oldugu yillar iken, 80’lere
gelindiginde hizl bir sekilde yerini dogrudan yabanci sermaye akimlarina birakmistir
(Sridharan ve dig., 2009, 198). Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin 70’li
yillardaki yavaslamasinin en buylk sebeplerinden biri Petrol Krizi olmustur. Kiiresel
anlamda baktigimizda 1980’lere kadar en fazla yabanci sermaye girisi Latin Amerika
Ulkelerinde gorilmustiir. 80’lerin baslarinda Latin Amerika’da patlak veren borg krizi
sebebiyle bdlgede ekonomik durgunluk yasanirken, Dogu Asya llkeleri yabanci
yatirnmcilarin yogun olarak tercih ettigi bolge olmustur. 90’lardan sonra yasanan
kiiresel krizin etkisiyle Asya bolgesindeki dogrudan yabanci yatirimlar azalmis ve
ayni donemde ekonomisi hizla gelismekte olan Cin yabanci yatirimlarin ilgi odagi
olmustur. Dinya Yatirm Raporu (WIR) 2015 verilerine goére dinya genelinde
dogrudan yabanci yatirimlarda disis gorilmektedir. Bunun sebebi ise, kiresel
ekonominin kirilganhgi, yatirnmcilar icin politika belirsizligi ve cografi risklerin
artmas! seklinde ifade edilmektedir. Sekil 2.1’de dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinda 2003 yilindan itibaren bolgesel olarak meydana gelen degisimler

gelen sermaye dikkate alinarak gosterilmistir.
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2015 vyih verilerine bakildiginda en fazla dogrudan yatirm alan bdlge
gelismekte olan Asya oldugu ve Cin’in dldnyanin bir numarasi haline geldigi
gorulmektedir. Cin’deki artis hizmetler sektériinden kaynaklanmakta olup, Asya’nin
glneyinde imalat sektori ve otomotiv sanayi yabanci yatirimciyr cekmektedir. Yine
bolgesel olarak bakildiginda Asya en fazla dis yatirmda bulunan bdlge
konumundadir. Asya’nin orta, dogu ve gliney kisimlarinda dogrudan yabanci
sermaye akimlarinda artislar mevcutken, Tirkiye’nin de icinde bulundugu bati Asya
kisminda bolgesel glivenlik sorunlari sebebiyle alti yildir yilhik raporlarda disis
gorilmektedir. Ayni sekilde Rusya da yabanci yatirmlarin distigt (2014’te bir
onceki yila gbre %70 oraninda) tlkeler arasindadir.

Latin Amerika ve Karayipler'de yabanci yatirimlara ev sahipligi agisindan doért
yillik artis sonrasinda disus gorilmustir. Brezilya’da ise birincil sektorlerde dusus
yasanirken, imalat ve hizmetler sektériinde yabanci sermaye yatirimlarinda artis
hakim olmustur. Afrika’ya baktigimizda sahra alti, orta ve dogu Afrika’da yabanci
yatirimlarda artis mevcut olup, kuzey ve bati Afrika’da mal fiyatlarindaki diistsler ve
bolgesel karisikliklar sebebiyle yabanci yatirim girisinde disusler gérilmistir. Genel
olarak bakildiginda Afrika, 6nceki seviyesinde sabit durmaktadir.

Sekil 2.2'de gorildiugi Uzere gelismis Ulkelerde 6zellikle 2007°den bu yana
yabanci yatinm girislerinde diisiis hakimdir. Avrupa’da (lkelere gore cesitlilik
gostermekle birlikte genel olarak dislis mevcuttur. Birlesmis Devletler ise 2014
yiinda bir onceki yila gore %40 oraninda diserek ilk siradan Ucglncl siraya
gerilemistir. Bunun ana sebebi olarak Vodafon’un Verizon hisselerini cekmesinden
kaynaklandigi séylenmektedir. Diinya geneline bakildiginda en fazla yatirim alan on
Ulkenin besi ve en blylk yirmi yatirrmcinin dokuzu gelismekte olan {Ulkeler
arasindadir (WIR 2015, 2-4).

Turkiye’de 2001 ekonomik krizi sonrasinda artmaya baslayan dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinda, 2007 yilina kadar olan déonemde %95 oraninda
onemli bir artis goridlmdistir. Fakat 2008 kiresel krizinin etkisi Tirkiye'ye yansimis
ve dogrudan yabanci sermaye girisi 2012 yilina kadar oldukca kotulesmistir
(Berument ve dig., 2015, 816). Sekil 2.3’te 2003-2014 vyillari arasinda goriilen

dogrudan yabanci sermaye girisine ait degisim grafigi verilmistir. Grafikte gorildigu
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Uzere 2012 yih sonrasinda Tirk ekonomisine gelen dogrudan yabanci sermaye

yatirimlari duragan bir durum sergilemektedir.

Sekil 2.1: 2003-2015 Yillari Arasinda Bolgelere Gore Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimi Girisleri (Milyon S)
900 000.0
800 000.0 [ ] Europe
700 000.0
600 000.0 W Africa
500 000.0
Asia
400 000.0
300 000.0 Turkey
200 000.0
100 000.0 Latin America and
_ the Caribbean

Kaynak: WIR 2015

Sekil 2.2: 2003-2015 VYillari Arasinda Ekonomilere Goére Dogrudan Yabanci
Sermaye Yatirimi Girisleri (Milyon S)
2 000 000.0
1800 000.0 World
[ |
1 600 000.0 o
1400 000.0
1200 000.0 B Developed economies
1000 000.0
800 000.0 B Developing economies
600 000.0
400 000.0 - Transition economies
200 000.0 -

2003
2004
2005

2006
2007

2008
2009

2010

2011

2012

2013

2014

Least developed countries
(LDCs)

Kaynak: WIR 2015

42




Sekil 2.3: 2003-2015 vyillari arasinda Tirkiye’'ye Dogrudan Yabanci Sermaye
Yatirimi Girisleri (Milyon S)
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3. EKONOMETRIK METODOLOJI

Calismada kullanilan degiskenler Tirkiye’de faaliyet gosteren 19 mevduat
bankasina (3 kamusal, 7 6zel sermayeli, 9 yabanci sermayeli) ait olup, degiskenlere
ait veriler Tirkiye Bankalar Birligi (TBB) ve Bankacilik Denetleme ve Diizenleme
Kurumu (BDDK)'nda vyer alan, bankalara ait bilangolardan ve gelir-gider
tablolarindan alinmistir. Her bankanin borsada sermaye payi olmadigi icin borsada
islem goren isimleri yerine, banka isimleri banka swift kodlarindaki kisaltmalar
dikkate alinarak kullaniimistir. Kullanilan banka isim ve kisaltmalar Tablo3.1’de
verilmistir.

Bu calismada (Jeon ve dig. (2010) calismasinda da oldugu gibi) sermayesinin
%50’si veya %50’dan fazlasi yabanci olan bankalar yabanci sermayeli banka olarak
degerlendirilmistir. Ortaklik yapisina ait bilgiler bankalarin yillik faaliyet
raporlarindan alinmistir. Ayni zamanda vyillar iginde ortaklik yapisinda meydana
gelen degisimleri gormek icin bankalarin internet sayfalarinda yer alan bankalarin
tarihcelerinden istifade edilmistir. Bankalarin sermaye ortaklik yapilari Tablo 3.2’de
2003’'ten 2015’e kadar 13 vyl igerisindeki degisimleriyle sektorler bazinda
gosterilmistir. Ancak bankalarin borsadaki paylari galismada kullaniimadigi igin
tabloda da verilmemistir.

Ekonometrik model 2003 ve 2015 yillarini kapsayan c¢eyrek donemlik
verilerden ve 988 goézlemden olusan dengeli paneldir. Son yillarda bankacilik
sektoriinde satin almalar ve birlesmeler yoluyla artan yabanci sermayenin
sektordeki rekabeti nasil etkiledigine bakmak Ulizere Pansar-Rosse modeli, sektoriin
verimliligini olgmek icin ise stokastik sinir analizi uygulanmistir. Her iki modeli

uygulamak igin StatalC 12 (64-bit) bilgisayar programi kullaniimistir.
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Tablo 3.1:

Kullanilan Banka isimlerinin Kisaltmalari

T.C. ZIRAAT BANKASI TCZB TEKSTILBANK - ICBC TEKB

HALK BANKASI TRHB TURKISH BANK TUBA

T.C. VAKIFLAR BANKASI TVBA ALTERNATIFBANK ALFB

AKBANK AKBK BURGAN BANK TEKF

i$ BANKASI ISBK ING INGB

T. GARANTI BANKASI TGBA ARAP TURK BANKASI ATUB

YAPIKREDI BANKASI YAPI DENIZBANK DENI

T.EKONOMI BANKASI TEBU FINANSBANK FNNB

ANADOLUBANK ANDL HSBC HSBC

SEKERBANK SEKE

Tablo 3.2: Bankalarin 2003-2015 Yillari Arasindaki Sermaye Ortaklik Yapisi (%)
2003 2008 2013 2015
KURULUS

BANKA ADI yiLl KP OP YP | KP OP YP KP OP YP | KP OP YP
T.C. ZIRAAT BANKASI 1863 100 O o | 100 o0 0 100 0 0 | 100 o0 0
T. HALK BANKASI 1933 100 O 0 |7498 0 0 |51,106 0 0 |51,11 0O 0
T. VAKIFLAR BANKASI 1954 |99,95 005 O |7472 0,07 O |7474 006 O |7474 006 O
AKBANK 1948 0 657 O 0 5546 20 0 489 9,9 0 489 O
iS BANKASI 1924 |41,54 28,09 0 | 415 281 O 402 281 O |40,15 281 O
T. GARANTI BANKASI 1946 0 5923 0 0 3052 2085| 0 2423 6841| 0 10 81,86
YAPIKREDI BANKASI 1944 0 574 O 0 81,8 0 0 81,8 0 0o 81,8 0
T. EKONOMIi BANKASI 1927 0 439 421| 0 8425 O 0 55 40,77| 0 55 46,95
ANADOLUBANK 1997 0 100 O 0 100 O 0 100 0 0 100 0
SEKERBANK 1953 [63,39 0 0 |3406 0 3398|3405 0 3369/3553 0O 30,28
TEKSTILBANK - ICBC 1986 0 0 7479| 0 0 755 0 o0 755| 0 0 92,82
TURKISH BANK 1991 0 60,1 3919| 0 5894 40 0 6082 381| 0 646 3429
ALTERNATIFBANK 1992 0 952 O 0 9583 0 0 25 74241 0 25 75
BURGAN BANK 1989 0 573 4062| 0 29,13 70 0 0 9926| 0 0 99,26
ING 1984 0 100 O 0 0 100 0 0 100| 0 0 100
ARAP TURK BANKASI 1977 0 4591 5409| 0 3601 6399| O 3601 6399| 0 36 62,37
DENIiZBANK 1938 0 7499 0 0 0 998 o0 0 9985| 0O 0 99,85
FINANSBANK 1987 0 729 o0 0 968 8489 0 0 9981| 0O 0 99,81
HSBC 1990 0 0 00 | 0 0 100 0 0 100| 0 0 100

Kaynak: Bankalara ait yillik faaliyet raporlarindan derlenmistir.
YP: Yabanci Payi

KP: Kamu Payi

OP: Ozel Pay
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3.1. Panzar-Rosse Modeli ile Rekabet Analizi

Rekabet analizi literatlirde yapisal ve yapisal olmayan yaklagimlar seklinde iki
guruba ayrilmaktadir. Yapisal yaklasimlar yapi-davranis-performans (structure-
conduct-performans) paradigmasi ve etkinlik hipotezinden olusmaktadir. Mason
(1939) ve Bain (1951) tarafindan gelistirilen yapi-davranis-performans (YDP)
paradigmasi yogunluk orani ylksek piyasalarda bliyiik bankalarin daha ustiin piyasa
performansina sahip oldugunu gosterirken, Demsetz (1973) calismasi ile gelistirilen
etkinlik hipotezi, blylk bankalarin performanslarindaki UstlinlGgliin bankalarin
etkinligiyle iliskisini gostermektedir. Buradan anlasilacagi gibi yapisal modeller
yogunluk ve rekabet arasindaki iliskiyi olgmektedir. YDP paradigmasina gore
piyasada yogunlasmanin artmasi firmalarin birbirleri ile yaptigi anlasmalarla
maliyetlerin dlserek Urlnlerin fiyatlarinin artmasina ve dolayisiyla yiksek karlihga
sebep olmaktadir. Fakat etkinlik hipotezi ise karliigin sadece yogunlagsma ile
actklanamayacagini soylemekte ve etkinligi yiksek olan bir firmanin disik fiyatla
genis bir pazar pay! elde ederek daha fazla kar elde edebilecegini aciklamaktadir.
Burada bahsedilen piyasa yogunlugu kavrami piyasanin az sayida ve buyulklik
avantajina sahip firmalar tarafindan kontrol edilmesidir. Firmalarin karlarini artirip
monopol yaplya gecmeleri piyasadaki yogunlasmayi artirmaktadir. Sonradan yapilan
¢alismalarda yogunlugun rekabeti aciklamada zayif bir kavram olarak kaldigi
gorulmustir. Yapisal modellerin eksikliklerini gidermek Uzere gelistirilen yapisal
olmayan modeller ise Iwata (1974), Bresnahan-Lau (Bresnahan, 1982, 1989 ve Lau
1982) ve Pansar-Rosse (1987) modelleridir. Bu modeller fayda maksimizasyonu
saglayan denge durumlari dikkate alinarak gelistirilmistir. Ozellikle bankacilik
sektorli Uzerine yapilan calismalarda Panzar-Rosse gelir testi kullanilmaktadir
(Bikker, Haaf, 2000, 2; Bikker ve dig., 2009, 2,3; Macit, 2012, 21; Celik, Kaplan, 2010,
5).

Bu calismada ilk olarak yabanci bankalarin Tirk bankacilik sektoriindeki
rekabeti nasil etkiledigine bakilmistir. Rekabet analizi icin Jeon ve dig. (2010)'nin

calismasini izleyerek Panzar-Rosse (1987) H-istatistiginden faydalaniimistir.
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Panzar-Rosse (1987) yaklasimi, yatay kesit verilerden olusan indirgenmis gelir
denkleminden faydalanarak bankalarin rekabetgi yapilarini 6lgmektedir. Esit maliyet
yapisinda talebin fiyat elastikiyetini dikkate alarak denge seviyesinde maksimum
fayda elde etmeyi amaglamaktadir. Dolayisiyla bu varsayim bizi marjinal gelirin
marjinal maliyete esit olmasi kabulline gotirir:

R/ (x*,n*,z) = C; (x*,w,t)
R/ (x*,n*,z) = C/(x*,w,t) =0

Yukaridaki denklemde ‘yildizli’ degiskenler denge noktasindaki degerleri ifade

etmekte olup, R; i bankasinin gelir fonksiyonunu ve C; i bankasinin maliyet

*

fonksiyonunu gostermektedir. x* ayni bankaya ait ciktilari, w girdilerin birim
fiyatlarini, n* toplam banka sayisini, z gelir denklemine ait digsal faktorleri ve t
maliyet denklemine ait digsal faktorleri ifade etmektedir. Bu denklemde goruldigu
Uzere denge durumunda maksimum fayda sifir olmaktadir.

Buradan hareketle Panzar-Rosse H-istatistigi, gelirin bankacilik hizmetlerinde
kullanilan marjinal girdi maliyetlerine gore elastikiyeti seklinde tanimlanmaktadir.
Bagka bir deyisle indirgenmis formdaki gelir denkleminden elde edilen girdi
fiyatlarinin gelir esnekliklerinin toplami H-istatistik degerini verir:

= SR wy,

*
k=1 6Wkl Rl

Bankacilik hizmetlerinin liberallestirilmesi ve 6zellestiriimesi ¢alismalari, bilgi
teknolojilerinin gelistiriimesi ve yurtici finansal piyasanin globallesmesi gibi etkenler
sebebiyle gelismekte olan Ulkelerde bankacilik sektoriiniin yapisi zaman igerisinde
degisim gostermektedir. Jeon ve dig. (2010) Panzar-Rosse H-istatistigini hesaplamak
icin lineer olmayan en kiglk kareler yonteminden faydalanirken, zamana gore
degisimi gdérmek icin siirekli-zaman egrisini de modele eklemislerdir. indirgenmis

gelir denklemi asagidaki sekilde yazilabilir:

ext

3
In(Ri¢) = Bo + (Z Bi ln(Wi,t)> + Xty + e
i=1

Iny;: = Bo + (Brlnwy + Bylnw, + Bslnws) exp(e * t) + y1lnx, + yylnx, + ys3lnx,
+e
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Birinci denklem Panzar-Rosse modelinin genel gosterimi olup, ikinci
denklemde acgik formda gosterilmistir. Bu denklemde i indisi bankalari, t indisi
zamani, y;, bagimli degiskeni i bankasinin t yilindaki gelirini géstermektedir.
Panzar-Rosse (1987) modelinin kullanildigi calismalarda banka geliri olarak toplam
gelirler ya da net faiz gelirleri kullanilmaktadir. Literatiri takip ederek bu ¢alismada
da bagimh degisken faiz gelirlerinin toplam aktiflere orani ile verilmigtir. w;,
bagimsiz degiskeni girdi faktor fiyatlarini ifade etmektedir. Girdi faktor fiyatlarini
hesaplamak icin Jeon ve dig. (2010)'nin calismasinda referans alinan Bikker ve
Spierdijk  (2008) c¢alismasinda gosterilen oranlar kullanilmistir.  w; finansal
harcamalari gostermek Uzere faiz giderlerinin toplam aktiflere orani, w, faaliyet
giderlerini gostermek Uzere faiz disi harcamalarin toplam aktiflere orani, ws isgiici
harcamalarini gostermek lzere personel giderlerinin toplam aktiflere orani seklinde
verilmigtir. Ayrica bankaya o6zel etkileri gézlemlemek (izere modele x;, kontrol
degiskenleri ilave edilmistir. Burada killanilan kontrol degiskenleri toplam
mevduatlarin toplam aktiflere orani, toplam kredilerin toplam aktiflere orani ve faiz
disi gelirlerin toplam aktiflere oranidir.  «; ibankasinin tek basina etkisini
gosterirken, e; ; rassal hata terimidir.

Modelde kullanilan kontrol degiskenlerinin hepsi bir bankanin gelir seviyesini
etkileyen faktorlerdir. Ornegin, bankanin mevduatlarinin fazla olmasi fazla kredi
verebilecegi anlamina gelir ve dolayisiyla faiz gelirleri de artis gosterir. Kredilerin
toplam aktifler icindeki payinin yiiksek olmasi risk oranin da yiksek olacagi ve bu
sayede faiz gelirlerinin de artacagi anlamina gelir. Son kontrol degiskeni olan faiz disi
gelirlerin toplam aktiflere orani faaliyet disi gelirlerin toplam aktifler icindeki payi
anlamina gelir ki bu oranin fazla olmasi bankanin toplam gelirinin artacagini ifade
eder (Celik, Kaplan, 2010, 20).

Geleneksel olarak Panzar-Rosse H-istatistigi gelirin girdi fiyatlarina gore
elastikiyetleri toplami (f; + [, + B3) seklinde hesaplanmaktadir. Ancak rekabet
yapisinda meydana gelen zaman icerisindeki degisimi gormek (izere modele siirekli-
zaman egrisi faktortinl ekleyerek H-istatistigi (S + [, + fB3) * exp(e * t) denklemi
ile hesaplanmaktadir. Burada &€ = 0 oldugu durumda H degeri zaman icerisinde

sabit kalmaktadir, bunun disindaki durumlarda ise (¢ > 0,& < 0) t ye baglh olarak
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degismektedir. Panzar-Rosse modelini uygulayan Molyneux ve dig. (1994) ve Bikker
ve Haaf (2000) da galismalarina siirekli zaman egrisi faktérini eklemislerdir.
H-istatistik degeri, piyasanin monopol yapisi hakkinda net bilgi sahibi olma
imkani sundugu igin énemlidir. H < 0 ise piyasanin monopol yapida oldugu, H = 1
ise piyasanin uzun donemde tam rekabet piyasasi oldugu (girdi fiyatlarindaki artisin
marjinal ve ortalama maliyetleri artirmasi), 0 < H < 1 ise piyasanin monopolci
rekabet piyasasi oldugu bilgisini verir. H < 0 oldugu durumda monopolcil firma
inelastik talep egrisine sahiptir ve girdi fiyatlarinda meydana gelen bir degisimde
miktar sabit kalarak toplam gelir marjinal maliyetle ayni yonli olarak degisir. H > 0
oldugu durumda ise toplam gelir girdi fiyatlariyla dogru orantili olarak degisir ve
firmanin fayda maksimizasyonu saglanmis olur. (MR=MC>0) Bu durumda firma

denge konumunda elastik talep egrisine sahiptir. (Bikker ve dig., 2009, 8)

Tablo 3.3: Ranzar-Rosse H-istatistiginin Yorumlanmasi

Rekabet Ortami Testi

H<0 Monopol veya varsayimsal Degisme Kisa Donem Monopol Piyasasi

O<H<1 Monopolcii Rekabet Piyasasi

Tam Rekabet yada Rekabete Acik Piyasada Dogal Monopol Piyasasi
H=1 yada Basabas Kisitlar1 altinda Satis Maksimizasyonu Yapan Firma

Kaynak: Molyneux et al. 1996

3.1.1. Panzar-Rosse Modeli ile Uygulama ve Sonuglar

Rekabet analizi yaparken oncelikli olarak, panel verinin hangi modelle
¢Ozililmesi gerektigine karar vermek Uizere sirasiyla sabit etkiler modeli ve rassal
etkiler modeli uygulanarak Hausman testinin sonucuna bakilmistir. Hausman testine
gore karar verilen sabit etkiler modelinin ardindan sirasiyla degisen varyans
(heteroskedastisite), yatay kesit bagimlihk (cross-section dependency) ve
otokorelasyon (autocorrelation) testleri yapildiginda panel verinin otokorelasyonsuz

oldugu fakat degisen varyans ve yatay kesit bagllik problemlerine sahip oldugu
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gorllmustlr. Buna karsin degisen varyans ve otokorelasyon problemini ortadan
kaldiran saglam (robust) tahminciler kullanilarak havuzlanmis en kiguk kareler
(HEKK / PLS) yontemi uygulanmistir. Bu regresyon yontemi ile hesaplanan ve 2003-
2015 yillarini kapsayan tahmin sonucunda elde edilen PRH degerleri Tablo 3.4'te
verilmistir.

Tirk bankacihk sektoriiniin yapisi zaman icinde degismedigi icin, modele
eklenen sirekli zaman egrisinde € = 0 olarak alinmistir. Dolayisiyla Panzar-Rosse H-
istatistik degerinin zaman igerisinde sabit kaldig varsayilmis ve (B; + B, + f3) ile

hesaplanmistir.

Tablo 3.4:  2003-2015 Yillari Arasindaki PRH istatistik Degerleri

Biitin bankalar Sadece yerel bankalar

B1 B2 B3 PRH B1 B2 B3 PRH
.0384824 5425319 .1360219 .7170362 0109572  .7405658 .0839937 .8355167
(.0348734) (.0328946) (.0270967) (.0360596) (.0287832) (.0174626)

Sekil 3.1:  Yilhik Bliyume Oranlari

_» |2003 2004 2005 2006 2007 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015
-4
-6 4.8

= GSYH

Kaynak: TCMB
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Tablo 3.5:

Yillara Gére PRH istatistik Degerleri

2003-2009 2010-2012 2013-2015
b1 .0237928 (.0391874) |.0100988  (.048392) |.0529307 (.0714743)
B- .5393036  (.0567949) |.384574 (.0277457) |.335073 (.0596409)
B .1140202 (.0403567) |.120347 (.053595) |.1073738  (.0230206)
PRH .6771166 .5150198 4953775
Tablo 3.4’e gore katsayr tahminlerine bakildiginda birim ({cretlere ait
katsayilarin pozitif etkiye sahip oldugu asikardir. Faaliyet giderleri ve personel

giderlerinin katsayilarinin, sirasiyla S, ve B3, anlamli oldugu fakat finansal
harcamalarin etkisini gosteren (,’in anlamsiz oldugu gorulmistiir. Ayni zamanda
B2'nin en buyik etkiye sahip oldugu olduk¢a nettir. Bankaya 0Ozel faktorlerin
katsayilarinin (y;) ise anlamhlik dereceleri degismekte olup, sadece kredilerin
aktiflere oraninin negatif etkiye sahip oldugu gorulmustir. Yapilan tahmin sonucuna
gore PRH degeri %95 gliven araliginda hem buitin bankalar hem de ayrica yerel
bankalar icin (0,1) araliginda yer almaktadir. Dolayisiyla bu deger bize Tirk
bankacilik sektoriiniin 2003-2015 yillari arasinda monopolistik rekabetci bir piyasa
yapisinda oldugunu soylemektedir. Ancak PRH-istatistik degerlerine goére yerel
bankalarin rekabet oranin kicik bir farkla da olsa daha vyiiksek oldugunu
gormekteyiz. 2003-2015 yillarini kapsayarak uygulanan regresyon modelinin uyum
derecesi (goodness of fit) .7432 degerindedir.

Sekil 3.1’de Tirkiye ekonomisinde 2003-2015 yillari arasinda gayri safi yurtici
hasilada meydana gelen degisim grafigi yer almaktadir. 2008 kiiresel krizinin etkisi
2009 yilinda Turkiye ekonomisinde de goriilmektedir. 2009’dan sonra artan gayri
safi yurtici hasilla 2012’den sonra duragan bir seyir sergilemektedir. Tirkiye
ekonomisindeki bu degisimler dikkate alinarak alt donemlere ayrilmis sekliyle PRH-
istatistik degerleri Tablo 3.5'te verilmistir. Burada verilen H-istatistik degerlerine
gore Turk Bankacilik sektoriinin her donem icin tekelci rekabet piyasasi yapisi
sergiledigi ve rekabet oraninin ise giderek azaldigi gorilmektedir. Tlrk bankacilik
sektoriinde 2001 krizinden sonra 2005 yilina kadar hem 6zel sermayeli hem yabanci

sermayeli ticari banka sayinin azalmasinin ardindan 2006 yilinda artmaya baslamasi
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elbette sektére canhlik kazandirarak rekabeti artirmigtir. 2006 yilindan sonra ise
bankacilik sisteminin biraz daha gelismesiyle banka sayilarinda inis-¢ikislar yerini
sabit bir seyre birakmigtir. Bunun yani sira yabanci sermayeli banka sayisi 2013
yilinda 17 iken 2014 yilinda 19’a, 2015 yilinda ise 20’ye yukselmistir. Elde edilen bu
sonuclara gore PRH-istatistik degeri piyasa yapisi hakkinda net bir bilgi vererek Tiirk
bankacilik sektoriiniin tekelci rekabet piyasasi oldugunu ve sektoriin giderek

gelistigini gostermektedir.

3.2. Stokastik Sinir Modeli ile Verimlilik Analizi

Uretim sinin fonksiyonu iiretim fonksiyonunun, maliyet fonksiyonunun ya da
ikisinin birlikte olusturdugu ve minimum girdi ile maksimum Urin Gretme olgusuna
dayanan fayda fonksiyonunun genisletilmis halidir. Burada etkin(siz)ligin 6lglilmesi
ile Gretim, maliyet ve fayda modellerinin de 6l¢limi saglanmaktadir (Greene, 2007,
92).

Verimlilik ve etkinlik analizlerinde genellikle Toplam Faktor Verimliligi (Total
Factor Productivity) kullanilmaktadir. Girdilerdeki artisa gore uretimdeki artisin
derecesini gosteren Toplam Faktor Verimliligi (TFV)'ni hesaplamak icin deterministik
ve stokastik olmak Uzere iki yontem mevcuttur. Bu yontemler sirasiyla, Veri
Zarflama Analizi (parametrik olamayan) ve Stokastik Sinir Analizi (parametrik) dir.
Her iki yontemin de avantajli ve dezavantajli noktalari bulunmaktadir. Veri zarflama
analizinin (VZA) avantajli yoni girdi ve c¢ikti verileri haricinde bilgi ve varsayim
gerektirmemesi olup, dezavantajli yoni 6l¢cim hatalarina karsi duyarsiz olmasidir.
Stokastik sinir analizinin (SSA) Ustlinligl ise stokastik glriiltli (stochastic noise)
varliginda etkinligi ve verimliligi 6lcebilmesidir (Celik, 2012, 90). Bu ¢alismada da
bankacihk sektorii  verimliligini incelemek lizere stokastik sinir yaklasimi
kullanilmistir.

Stokastik sinir analizinin (SSA) literatlirdeki temeli Koopmans (1951), Debreu
(1951), Shephard (1953)'in calismalarinda yer alan Uretken etkinlik (productive
efficiency) ve teknik etkinlik (technical efficiency) dislincesine dayanmaktadir.

Koopmans’a gore teknik etkinlik bir malin Gretimindeki artisin, diger mallarin
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Uretimini azaltmadan ya da girdi miktarlarini artirmadan saglanmasidir. Tahir ve
Haron (2008)’a gore ise teknik etkinlik ¢iktiya yonelik ve girdiye yonelik olmak tzere
iki sekilde hesaplanabilmektedir. Ciktiya yonelik hesaplama kullaniliyorsa teknik
etkinlik, bankanin ayni girdi oranlariyla maksimum c¢iktiya ulasma egilimini
gostermekte iken girdiye yonelik hesaplamada verilen ¢ikti oranina minimum girdi
kullanarak ulasma esasina dayanir. Uretken etkinligin 6élciimiinii ampirik olarak ilk
uygulayan Farrell (1957), ayni zamanda maliyet etkinligini de dikkate almistir. Berger
ve Mester (1997)'a gore maliyet etkinligi, esit piyasa kosulu altinda bir bankanin
maliyetinin, belirli bir ¢ikti orani igin maliyeti en iyi uygulayan bankanin maliyetine
ne kadar yakin oldugunu gostermektedir (Kumbhakar, Lovell, 2000, 6,8).

Stokastik Gretim siniri (stochastic production frontier) ise hemen hemen
eszamanli fakat birbirinden bagimsiz olarak Aigner, Lovell, Schmidt (1977) ve
Meeusen ve Van den Broeck (1977) cahsmalariyla gelistirilmistir. Etkinlik
Olcimlerinde modelin  kendisinden  kaynaklanan, degiskenlerdeki  6lglim
aksaklarindan kaynaklanan ya da rassal olarak karsilasilan hatalar etkinsizlik olarak
degerlendirilmektedir (Greene, 2007, 92-94). SSA rassal etkileri ve teknik etkinsizligi
aciklayan iki bilesenli hata terimi icermektedir. Modelin genel formili asagidaki
sekilde yazilmaktadir:

Vi = f(x;; B). e¥ietie
Yie = Po+ Bixi + €, & = Vi LUy
v;~N(0,02), —©<py <o
Uy = [Uyl,  Up~N(0,00)*~vy, u;= 0

Burada y; ciktiyi, x; girdi vektorini, B parametre vektorlind, birinci hata
terimi v~N (0, 52) 6l¢iim hatalarini ve istatistiksel giiriltiiyi (statistical noise), ikinci
hata terimi u;; = 0 ise teknik etkin(siz)ligi ifade eder. v;; hata terimi iki yonlu
(simetrik) normal dagilirken, u; hata terimi tek yonlu ( u;; = 0 oldugu igin) ve yari-
normal, kesikli-normal, gamma ya da Ustel olarak dagilabilmektedir. Hata teriminin
her iki bileseni de bitilin gozlemler icin bagimsiz 6zdes dagilima (independent and
identically distributed) sahiptir ve &;; = v;; * u;; ile gosterilen &; toplam hata terimi
asimetrik dagihm gostermektedir. Hata terimleri digindaki kisim  f(x;; 8)
deterministik kisimdir (Kumbhakar, Lovell, 2000, 8). Cobb-Douglas (iretim

fonksiyonunun logaritmasi alinarak tekrar yazilirsa:
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Iny; = By + Z P Inxp; + vy + uy,
n

elde edilir. u; teknik etkin(siz)lik terimi, tahmin edilen model maliyet siniri
fonksiyonu ise (+1), tretim siniri fonksiyonu ise (-1) katsayi degerini alir (Belotti ve
dig., 2012, 15). Modelin parametre tahmincilerini hesaplamak i¢in ek kigik kareler
yontemi ya da maksimum olabilirlik yontemi kullaniimaktadir.

Yapilan ¢alismalarda tahmin yontemi olarak genellikle sabit etkiler modeli ile
klasik en kuglk kareler (OLS) yontemi kullaniimaktadir. Klasik en kiiglik kareler
yontemi teknik etkinligin varligini hesaplamaya dayali basit bir test niteligindedir.
u;=0 ise &; = v; sonucuna varilir ki bu da bize hata teriminin simetrik dagildigini ve
teknik etkinligin olmadigini gosterir. Fakat u; > 0 ise & = v; — u; esitligi elde edilir
ve bu teknik etkin(siz)ligin varligina isaret eder (Khumbakar, Lovell, 2000, 73).

Yie = Bo + BiXie + Vie T uyt
denkleminden yola gikarak,

it = Vir £ Wy = YVie — BiXit
esitligi yardimiyla bilesik hata terimi olan &;; tahmin edilebilmektedir. Fakat dnemli
olan bilesik hata terimi icindeki etkin(siz)lik terimini hesaplamaktir. Stokastik sinir
modelinde bilesik hata terimi iginde yer alan u;; teknik etkinlik terimi, ara deger
fonksiyonu olan E[u;|e;] ile hesaplanmaktadir. Jondrow, Lovell, Materov ve
Schmidt (1982) (JLMS) calismasiyla firmalar arasindaki farkhliklar da dikkate alinarak

gelistirilen model yardimiyla u;; tahmincisi,

_ 04 ¢(a;) 4
1+2211—-d(a,) ¢

E [uit |5it]

denklemiyle hesap edilmektedir. Burada ¢ = [6Z + ¢2]/?, A =0, + 0, a; =
te A/o esitlikleri ile verilmektedir. Ayni zamanda ¢(a;¢) , a;; noktasindaki standart
normal yogunluk fonksiyonunu ve @®(a;;) ise a;; noktasindaki birikimli dagihm
fonksiyonunu gostermektedir. Teknik etkin(siz)lik terimi wu;:, yari-normal (half-
normal), kesikli-normal (truncated-normal), {stel (exponential) ve gamma
dagihimlarina sahip olabilmektedir. Bu ylzden ara deger fonksiyonu igin u;’nin
dagilimindan kaynakli olarak farkli ¢oziim yollari gelistirilmistir.

Stokastik sinir modeli ilk olarak Aigner, Lovell ve Schmidt (1977) ve Meeusen

ve Van der Broeck (1977) tarafindan yatay kesit veriler icin gelistirilmistir.
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Sonrasinda ise Pitt ve Lee (1981) tarafindan panel veri setleri icin model
genisletilmistir. Bu galismalarda v;;’nin normal, u;; ‘nin ise yari-normal dagilim
gosterdigi varsayilmistir. Buna karsin Schmidt ve Sickles (1984) calismalarinda panel
veride u;nin dagihmindaki farkhhklari dikkate alarak tahmin yontemi
gelistirmislerdir (Amsler, Schmidt, 2015, 5). Dolayisiyla stokastik Gretim sinirinda
u; ‘nin - dagilimina goére farkh  esitlikler yardimiyla teknik etkin(siz)lik
hesaplanabilmektedir.
u; , yari-normal dagilima sahipse,

i) v;~ iid N(0,02)

ii) u; ~ iid N*(0, ¢2), yani negatif olmayan yari-normal dagilim gésterir.

iii) v; ve u;birbirinden ve degiskenlerden  bagimsiz  dagilim

gostermektedirler.

varsayimlari kabul edilmektedir. Bu varsayimlar altinda Kumbhakar ve Lovell

(2000)'a gore, u,, = —€0y; /o ve 0? = o0} /o” olmak Uzere,
l’l*i
(=3

Elule] = o, + 00 | ————
1=2(=3)

o[ ain ()

2

o
—e| = ,& < 0ise,
Mlu;le] = o

0 ,diger durumlarda

denklemleriyle vyari normal dagilima sahip wu; teknik etkinlik terimi
hesaplanmaktadir. Burada M[u;|&;] en ¢cok benzerlik (ML) tahmincisidir. Battese ve

Coelli (1988)’'ye gore ise,
TE; = exp{—1; }

seklinde gosterilebilen teknik etkinlik terimi,

.u*i
TE; = E(exp{—1; }|&;) = Uy, -exp {_M*i + EU*Z}
L-o(=5)



denklemiyle hesaplanmaktadir.
u;, Ustel dagihima sahipse,
i) v;~ iid N(0,02)
ii) u; ~ iid ustel
iii) v; ve u;birbirinden ve degiskenlerden bagimsiz  dagilim
gostermektedirler.
varsayimlari kabul edilmektedir. Bu varsayimlar altinda Kumbhakar ve Lovell

(2000)'a gére, A = fi/o, ve i = — — (62 /0,) olmak lizere teknik etkinlik,

$(— 5D
Elu;l&] = f@; + o, T
?@)
_[e@A) ]
=% |y 4
o f; = 0 ise,
Mluile;] = {0 ,diger durumlarda

denklemleriyle hesaplanmaktadir. Burada ¢(.) ve @(.) fonksiyonlari standart
normal yogunluk ve birikimli dagilim fonksiyonlarini géstermektedir.
u; , kesikli-normal dagilima sahipse,

i) v;~ iid N(0,02)

ii) u; ~ iid N*(u, o2

iii) v; ve u;birbirinden ve degiskenlerden  bagimsiz  dagilim

gostermektedirler.

varsayimlari kabul edilmektedir. Bu varsayimlar altinda Kumbhakar ve Lovell
(2000)'a goére, fi; = (—o2e; + uct)/ o ve o? = o020Z/ac? olmak lzere teknik
etkinlik,
PRERICS

Elu;le] = o, _l+—~,
% 1-o(-th

ﬁl’ ’ ﬁi > 0 ise,

Mluile;] = {0 ,diger durumlarda
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veya,

) 1-¢(o. — D e
TE; = E(exp{~1l; }|&;) = | exp{ =it +50%]
1- o(- 2

denklemleriyle hesaplanmaktadir. (Kumbhakar, Lovell, 2000, 74-86)

Uretim sinirn panel veri modeli ise teknik etkinligin ureticiler arasinda zaman
icinde degisimine imkan sunmaktadir. Bu ylzden panel veri modellerinde teknik
etkinlik zamanla-degisim ve zamanla-degisim olmayan (time-variant and time-
invariant technical efficiency) yontemler olmak lzere iki sekilde incelenmektedir.
Kumbhakar ve Lovell (2000)’a gore calismanin yapildigi cevre rekabetgi ise teknik
etkinligin zaman igerisinde sabit kaldigini sdylemek olduk¢a zordur. Zamanla-
degisim olmayan ve zamanla-degisim yontemlerinde teknik etkinlik terimleri u;; ‘nin
sahip oldugu dagilima gore sabit etkiler ve ya rassal etkiler modelleri kullanilarak
farkli yaklasimlarla hesaplanabilmektedir.

Schmidt ve Sickles (1984), Pitt ve Lee (1981), Kumbhakar (1987), Bettese ve
Coelli (1988) tarafindan gelistirilen tretim siniri panel veri modeli,

Yie = Bo+ f(xi; B) + vie —
denklemi ile gosterilmektedir. Modelin parametreleri en c¢ok olabilirlik (ML)
yéntemiyle tahmin edilmektedir. Burada u; ~N*(0,02%) (yari-normal) ya da
N*(u,0?) (kesikli-normal) ve v;,~N* (0, 62) dagilimlarina sahiptir.

Eger u,; sabit parametre ise, Schmidt ve Sickles (1984) yaklasimiyla lineer
regresyon modeli kullanilarak sabit etkiler modeli gelistirilmistir. Fakat bu modelde
firmaya 0zel etkin(siz)lik terimlerinin ve zaman iginde degisen etkilerin
hesaplanamamasi gibi bazi eksikliklerin oldugu gorilmustir. Bunun (zerine
W.Greene bircok calismasinda dogru-sabit etkiler ve dogru-rassal etkiler
modellerinden bahsetmektedir. Dogru-sabit etkiler modelinin formdlasyonu,

Vie = Boi + W) + Bixie + & &t = Vie — Wy
seklinde vyazilmaktadir. Bu modele gore [,; firmaya 06zgl sabit etki olarak
yorumlanmakta ve katsayilar klasik EKK (En Kiglk Kareler) yontemiyle tahmin
edilmektedir. Etkin(siz)lik terimi w; ise #; = maxi{ﬁol-} — Boi =0 esitligi ile

hesaplanmaktadir. Sabit etkiler yaklasiminin GstunlGgia etkin(siz)lik terimine ait
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herhangi bir dagihmsal varsayim gerektirmemesidir. Bu ayni zamanda etkinligi
acitklamada zamanla-degisim etkisinin kullanilamayacagi anlamina da gelmektedir.

Eger u; rassal bir parametre ise Pitt ve Lee (1981), Kumbhakar (1987), Bettese
ve Coelli (1988) tarafindan 6ne sirilen yaklasimlar kullanilmaktadir ve etkin(siz)lik
terimi yari-normal ya da kesikli-normal dagilim gostermektedir. Modelin
parametreleri en ¢cok benzerlik (ML) yontemiyle tahmin edilmektedir.

Rassal etkiler modelinde, hesaplanan etkinlik teriminin her zaman dilimi icin
ayni degerde olmasi gibi bazi problemlerle karsilasilmistir. Ozellikle genis zaman
araligini kapsayan ¢alismalarda bu varsayim biyik bir eksiklik olarak gortlmistir ve
rassal etkiler modelini iyilestirmeye yonelik Battese ve Coelli (1992,1995) ve
Kumbhakar (1990) calismalarinda etkin(siz)lik teriminin 6nitine bir kukla degisken
getirerek etkin(siz)ligin zamanla-degismeyen olamayacagini gostermislerdir. Greene
ise u; ‘nin dagihmsal farkhhgini dikkate alarak dogru-rassal etkiler modelini
aciklamaktadir. Buna gore dogru-rassal etkiler modeli,

Yie = (Boi + Wi) + Bixie + Vi T Uy

seklinde yazilmaktadir. Burada w; firmaya 6zgu rassal etkiyi , v;; ve u;; ise simetrik
tek yonli hata terimlerini géstermektedir. Zamanla-degisimin olmadigi modele gére
ue, U= %Zt(lnyit —[?3 — Y Bn lnxit) ve (T - +o) olmak ulzere 1; =
max;{0;} — ] = 0 esitligi ile hesaplanmaktadir. Zamanla-degisim modeline gore
ise u;, Lee ve Schmidt (1993) tarafindan o6ne sirilen ydntemle tahmin
edilmektedir. Buna gore u;, = B(t).u; esitligiyle belirlenmis olup, B(t) kukla
zaman degiskeni kiimesi olarak tanimlanmistir ve u; , = maxi{ﬁtﬁi} — Bi; esitligi
ile tahmin edilmektedir (Greene, 2002, 5, 22; Kumbhakar, Lien, 2012; Kumbhakar,
Lovell, 2000, 101,110).

Panel veri modellerinde ¢ift yonli v;; hata teriminin ve tek yonli u;, teknik
etkinlik teriminin heteroskedastik ya da homoskedastik olmasi da stokastik sinir
analizlerinde dikkate alinan konulardan bir digeridir. Kumbhakar, Lien ve Hardaker
(2012) cahsmalarinda panel veriyi 6 Model seklinde ele alarak ilk 3 Modelde hata
terimlerinin degisen varyans durumlarini firmaya 6zel birim etkinin varligina goére
incelemislerdir. Diger 3 Modelde ise firmalar arasindaki farklihklari dikkate alarak

teknik etkinlik terimini arastirmislardir. Greene (2005) tarafindan gelistirilen dogru-
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sabit ve dogru-rassal etkiler modellerinde sabit ve rassal etkiler teknik etkinlik
teriminin icinde yer almamakta ve etkin(siz)ligi etkilememektedir. Kumbhahar ve
dig. 4. Modellerinde dogru-sabit ve rassal etkiler modellerini ele almislardir ve 5 ve
6. Modellerinde firmaya 0Ozel etkileri teknik etkinlik terimine ekleyerek yeni bir
model gelistirmislerdir. Buna gore 6. Model,
Yie = Boi + Bixie + i + Vie — 10 — Uyt

sekline donusmustir. Modelde doért tane hata bileseni yer almaktadir: n; ve u;
etkin(siz)lik bilesenleri y; ve v;; ise firmaya Ozel etkiler ve istatistik gurtlttudur.
Burada pu; firmaya 0zel ve zamanla-degismeyen rassal etkileri, n; = 0 kalici
(persistant) teknik etkin(siz)ligi ve u;; =0 zamanla degisen etkin(siz)ligi

gostermektedir.
3.2.1.  Stokastik Sinir Analizi ile Uygulama ve Sonuglar

Etkin(siz)lik analizi yaparken girdi ve ciktilarin belirlenmesinde iki yontem ele
alinmaktadir. Humprey (1985) tarafindan gelistirilen bu yontemler Giretim yaklasimi
ve aralik yaklasimi yéntemleridir. Uretim yaklasiminda etkin(siz)ligi 6lgmek {zere
faaliyet giderleri girdi olarak kullanilmaktadir. Bu yaklasim daha ¢ok maliyet
etkinligini 6lgmek icin elveriglidir. Aralik yaklasiminda ise bankalar finansal aracilar
olarak degerlendirilmektedir ve tiim giderler (mevduat, sermaye ve is glicl) dikkate
alinmaktadir. Dolayisiyla aralik yaklasimi toplam etkinligi 6lcmede daha faydalidir.
SSA tek c¢ikti kullanilmasina imkan veren bir model oldugu igin farkh giktilar
kullanilarak c¢iktilardaki degisimin etkinlik Gzerinde etkisine bakilmalidir (Celik, 2012,
93). Bu calismada da bankacilik sektoriindeki verimliligi incelemek Uzere aralik
yaklagimindan faydalanilmistir. Girdi degiskenleri olarak fonlar, mevduatlar,
personel sayisi, faiz giderleri, faiz disi giderler; ¢ikti degiskenleri olarak ise krediler,
faiz gelirleri, faiz disi gelirler kullanilmistir. Cobb-Douglas tiretim fonksiyonu dikkate
alinarak yazildiginda,

In(kredi) = By + B In(fon) + B, In(mevduat) + B; In(personel_s)

+ B, In(faiz_giderleri) + BsIn (faizdiSigiderler) + v — U
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In(faiz_gelirleri)
= Bo + By In(fon) + B, In(mevduat) + B In(personel_s)

+ B.In(faiz_giderleri) + Bs In (faizdiSigiderler) + v — U
In(faiz_disi_gelirler)
= Bo + By In(fon) + B, In(mevduat) + B In(personel_s)

+ B, In(faiz_giderleri) + BsIn (faizdisigiderzer) + Vi — Ut
olmak Uzere logaritmik formda li¢c ayri denklem elde edilmektedir. Bu denklemler
yardimiyla kredilerin, faiz gelirlerinin ve faiz disi gelirlerin teknik etkinlik Gzerinde
etkisi incelenmektedir. Her bir c¢ikti degiskenini incelemek {izere ayni girdi
degiskenleri kullanildigl icin birbirleri arasinda karsilastirma yapma imkani
mevcuttur. Etkin(siz)lik analizlerini yapmak Uzere kullandigimiz STATA programi
yardimiyla B; teknoloji parametreleri ve a,, 0, parametreleri kolaylikla tahmin

edilebilmektedir.

Tablo 3.6: Degiskenlere Gore Aciklayici istatistikler

Degisken Gozlem Ortalama Std. Sap. Minimum  Maksimum
In(fon) 957 13.162.390 2.402.148 3.912.023 17.554.000
In(mevduat) 988 16.023.900 1.869.291 10.468.230 19.074.140
In(personel_s) 988 8.323.521 1.436.173 5.135.798 10.185.580
In(faiz_gideri) 985 12.256.360 1.804.670 6.924.613 15.314.540
In(faiz_disi_gider) 986 11.896.060 1.621.478 6.765.039 15.437.500
In(kredi) 988 15.831.640 1.939.202 9.623.178 19.100.410
In(faiz_geliri) 984 12.908.960 1.721.668 8.611.048 15.644.380
In(faiz_disi_gelir) 956 10.142.550 2.190.921 4.454.347 15.206.440

Turk bankacilik sektériniin 2003-2015 vyillari arasindaki verimligi yukarida
verilen denklemler yardimiyla incelenmistir. Arastirmaya konu olan yillar iki alt
doneme ayrilarak teknik etkin(siz)lik degerlerinde meydana gelen degisimlerin daha
acik bir seklide goriilmesi amaclanmistir. 2009 yilinda kiiresel krizin de etkisiyle
ekonomide meydana gelen koétilesmenin ardindan yeniden dlizenleme
calismalariyla 2010 yilinda ekonominin iyilesmeye basladigi gorilmektedir. (Bkz.
Sekil 3.1) Yasanan bu degisim dikkate alinarak alt donemler belirlenmis ve 2003-

2009 ve 2010-2015 yillari icin regresyon analizleri uygulanmistir. Ayrica bahsi gecen
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donemler igin bankacilik sektoriinin verimliliginde yabanci payini gézlemlemek
Uzere yerli ve yabanci bankalarin teknik etkinlik degerleri ayri ayri hesaplanmistir.

Bahsi gecen yil araliklari igin teknik etkin(siz)lik degerlerini hesaplamadan 6nce
ilk olarak, bagimli degiskenler krediler, faiz gelirleri ve faiz disi gelirler; her bir
bagimh degisken icin bagimsiz degiskenler fonlar, mevduatlar, personel sayisi, faiz
giderleri ve faiz disi giderler olmak lizere EKK yontemiyle regresyon tahminleri
yapilmigtir. Stokastik Sinir Analizinde hata terimleriyle ilgilendigimiz igin katsayilarin
anlamhligi burada dikkate alinmamistir. Elimizdeki panel veriye uygulanan sabit
etkiler ve rassal etkiler modellerinden, Hausman Test istatistigi ile her denklem igin
sabit etkiler modelinin kullanilmasina karar verilmistir. Akabinde bu denklemlerin
her birine yatay kesit bagimlilik icin Pesaran Testi, degisen varyans icin Modifiye
edilmis Wald Testi ve serial korelasyon igin Wooldridge Testi ayri ayri uygulanmistir.
Bu testler sonucunda H, test istatistigi reddedilerek her bir denklemde yatay kesit
bagimhlik, degisen varyans ve serial korelasyon problemlerinin var oldugu
gorlilmastir. Bu problemleri ortadan kaldirmak icin ise saglam (robust) tahminciler
kullanilarak havuzlanmis en kiguk kareler (HEKK) yontemi uygulanmistir.

ikinci olarak verimlilik analizlerini yapmak (zere Stokastik sinir analizi ile
zamanla-degisim, dogru-sabit etkiler ve dogru-rassal etkiler yaklasimlari her bir
denklem igin uygulanarak teknik etkin(siz)lik terimleri tahmin edilmistir. Ayni
zamanda etkin(siz)lik terimi u; ‘nin farkh dagihmlara sahip oldugu varsayilarak
dogru-sabit etkiler ve dogru-rassal etkiler yaklasimlari ile regresyon tahminleri
yapilmistir. Stokastik sinir yaklasimi kullanilarak farkli modeller yardimiyla (g
denklem igin yapilan tahmin sonuglarinin ortalama degerleri Tablo 3.7, Tablo 3.8 ve
Tablo 3.9’da verilmistir. Son olarak, tim vyillari kapsayan ve her bir model ile
hesaplanan teknik etkin(siz)lik terimlerinin Kernel yogunluk dagilimlari Gi¢ bagimh
degisken icin Sekil 3.2, Sekil 3.3, Sekil 3.4, Sekil 3.5'te verilmistir.

Tablo 3.7'de yer alan verilere goére, banka kredileri dikkate alinarak
hesaplanan teknik etkin(siz)lik terimleri 2003-2009 vyillari arasinda hem vyerel
bankalar hem de yabanci bankalar icin dogru-rassal etkiler ve dogru-sabit etkiler
modellerinde u; ‘nin farkh dagihmlarina goére birbirinden farkh sonuglar elde

edilmistir. Bu sonuclara gore yerel bankalarin etkinsizlik ylzdelerinin daha yiksek
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oldugu ve yabanci bankalarin 2003-2009 yil araliginda daha etkin faaliyette
bulundugu gorilmektedir. Zamanla-degisim modeli dikkate alindiginda banka
kredilerinin yerel bankalarda %100 teknik etkinsizlik ile kullanildigl, yabanci
bankalarda ise bu oranin %37 oldugu elde edilmistir.

Faiz gelirleri dikkate alinarak bankalarin teknik etkinsizlik yuzdelerine
bakildiginda, u; Gstel ve kesikli-normal dagilima sahip oldugu durumlarda dogru-
sabit etkiler modeline gére yerel bankalarin %8 teknik etkinsizlige sahip oldugu
goralmastir. u; yari-normal dagilima sahip oldugunda ise dogru-sabit ekiler ve
dogru-rassal etkiler modellerinde sirasiyla %11 ve %12 etkinsizlik degerleri elde
edilmistir. Yabanci bankalar igin ise u; Ustel ve yari-normal dagihima sahipken
dogru-sabit etkiler modeline gore sirasiyla %15 ve %20, dogru-rassal etkiler
modeline gore sirasiyla %20 ve %24 teknik etkinsizlik degerlerine sahip oldugu
gorilmustir. Zamanla-degisimin olmadigi modele goére ise yerel ve yabanci
bankalarin teknik etkinsizlik oranlarinin sirasiyla %13 ve %95 degerlerinde oldugu
analiz sonucunda elde edilmistir. Elde edilen bu sonuglara gére 2003-2009 vyillari
arasinda bankalarin faiz gelirlerine gore etkinsizlik degerlerine bakildiginda yerel
bankalarin daha etkin faaliyet gosterdikleri sdylenebilmektedir. Faiz digi gelirler
dikkate alinarak teknik etkinsizlik degerlerine bakildiginda ise wu;yari-normal
dagilima sahipken dogru-rassal etkiler modeline gore yerel bankalarin %31, yabanci
bankalarin %0,7 teknik etkinsizlik degerine sahip oldugu gorilmektedir. Dogru-rassal
etkiler modelinde u; 'nin tim dagihmlarina gore yerel bankalarin %31 etkinsizlik
degerine sahip oldugu elde edilmistir.

Yapilan analiz sonuclarina gore bankacilik sektoriinde énemli degiskenler olan
krediler, faiz gelirleri ve faiz disi gelirlere gore 2003-2009 vyillari arasinda yerel ve
yabanci bankalar igin farkli etkinlik degerleri hesaplanmistir. Zamanla-degisim
modellerinde diger modellere gore teknik etkinsizlik ylizdesi daha ylksek
bulunmustur. Bu sonuglara gore kredilerin yabanci bankalarin etkinliginde yerel
bankalara gore daha yiiksek payinin oldugu, buna karsin faiz gelirlerinin yerel
bankalarda etkinligi daha cok artirdigi, faiz disi gelirlerin ise yabanci bankalarda
sapkili sonuglarin elde edilmesinin yani sira yerel bankalarin %70'lerde teknik

etkinlige sahip oldugu bulunmustur.
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Tablo 3.7:

2003-2009 Yillari Arasindaki Teknik Etkinlik Degerleri

2003-2009
Yerel Bankalar Yabanci Bankalar

E(ule) Gozlem  Ort. Std.Sap. | Gozlem Ort. Std.Sap.
BD: Inkredi
TI 280 .980 .643 252 2.092 1.075
TVD 280 1.079 351 252 379 .075
FEEXP 277 .196 161 236 .102 .058
FEHN 277 493 .343 236 0 0
FETN 277 201 .152 236 .009 .001
REEXP 277 .253 .294 236 301 577
REHN 277 .643 .995 236 .013 .001
RETN 277 241 .256 236 .138 .094
BD: Infaiz_geliri
TI 280 133 .061 252 .954 459
TVD 280 .021 .014 252 1.232 .059
FEEXP 277 .085 .078 235 157 .156
FEHN 277 113 .065 235 .201 .149
FETN 277 .085 .078 235 .023 .001
REEXP 277 .091 .084 235 .203 .261
REHN 277 121 .072 235 .249 229
RETN 235 161 .157
BD: Infaiz_disi_gelir
Tl 280 .945 484 252 1.039 463
TVD 280 1.081 .679 252 1.376 718
FEEXP 269 .305 .203 0
FEHN 269 273 .066 218 2.064 .104
FETN 269 3.361 0 218 3.975 .564
REEXP 269 316 .202 0
REHN 269 317 .086 218 .007 .001
RETN 269 316 .203

TI: Time-invariant model (zamanla-degisim olmayan model)

TVD: Time-varying decay model (zamanla-degisim olan model)

FEEXP: u; tstel dagihima sahip oldugu durumda dogru-sabit etkiler modeli

FEHN: u; yari-normal dagilima sahip oldugu durumda dogru-sabit etkiler modeli

FETN: u; kesikli-normal dagilima sahip oldugu durumda dogru-sabit etkiler modeli

REEXP: u; Ustel dagilima sahip oldugu durumda dogru-rassal etkiler modeli

REHN: u; yari-normal dagilima sahip oldugu durumda dogru-rassal etkiler modeli

RETN: wu; kesikli-normal

dagihma sahip oldugu durumda dogru-rassal
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Tablo 3.8'de 2010 vyilindan itibaren canlanmaya baslayan Tirkiye
ekonomisindeki yerel ve yabanci bankalarin teknik etkin(siz)lik oranlari verilmistir.
Banka kredileri ele alindiginda zamanla-degisim olmayan modele gore yerel
bankalarin %28, yabanci bankalari %19 etkinsizlige sahip oldugu elde edilmistir.
Bunun yani sira u; ‘nin farkh dagilimlari da dikkate alinarak incelendiginde yerel
bankalarin dogru-rassal etkiler modellerinde dogru-sabit etkiler modellerine gore
teknik etkinsizlik ylizdeleri daha yiksek ¢ikmistir. Bu sonuclardan yola ¢ikarak dogru-
sabit etkiler modellerinde elde edilen sonuglara gore, yerel bankalarin ikinci
donemde etkinliginin arttigi, dogru-rassal etkiler modellerine gore ise azaldigl
soylenebilmektedir.

Faiz gelirleri dikkate alindiginda zamanla degismeyen modele gore yerel
bankalarin %7 yabanci bankalarin %16 degerinde teknik etkinsizlige sahip oldugu
elde edilmistir. Dogru-sabit etkiler ve dogru-rassal etkiler modellerine gore u; 'nin
farkli dagihmlari da dikkate alinarak yerel bankalarin %6-11 arasinda etkinsizlik
degerlerine sahip oldugu gorilmektedir. Bu rakamlar bize yerel bankalarin
performanslarinin faiz gelirlerine gore ikinci donemde biraz daha arttigl sonucuna
gotirmektedir. Faiz disi gelirler dikkate alindiginda ise zamanla-degisim modeline
gore yerel bankalarin %78, yabanci bankalarin ise %77 oraninda teknik etkinsizlige
sahip oldugu elde edilmistir. Dogru-sabit etkiler ve dogru-rassal etkiler modellerine
gore hesaplandiginda ise, u; ‘nin Ustel dagilima sahip oldugu varsayimi altinda, yerel
bankalarin sirasiyla %26 ve %28, yabanci bankalarin %25 ve %24 degerinde teknik
etkinsizlige sahip oldugu sonucuna varilmistir.

Bu analiz sonuglarina gére 2010-2015 vyillari arasinda 2003-2009 dénemine
kiyasen krediler ele alindiginda yerel bankalarin performanslarinda artis oldugu
gorilmektedir. Faiz gelirlerine gére bankalarin etkinlik yizdelerine bakildiginda tiim
bankalarin performanslarinin zaman icerisinde arttigi séylenebilir. Faiz disi gelirler
ele alindiginda ise uygulanan bazi modellere gore sapkili sonuglar elde edilmesinin
yani sira, hem yerel hem yabanci bankalar icin her iki donemde de teknik etkinlik

ylzdelerinin yaklasik ylizdelerde oldugu gorilmektedir.
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Tablo 3.8:

2010-2015 Yillari Arasindaki Teknik Etkinlik Degerleri

2010-2015
Yerel Bankalar Yabanci Bankalar

E(ule) Gozlem Ort.  Std.Sap. Gozlem Ort. Std.Sap.
BD: Inkredi
TI 240 .288 161 216 191 113
TVD 240 .079 .055 216 1.388 151
FEEXP 240 144 .158 200 .106 .051
FEHN 240 142 161 200 439 .395
FETN 240 181 .189 200 .022 .001
REEXP 240 .389 432 200 .145 .164
REHN 240 488 .796 200 .166 131
RETN 240 723 1.185 200 .142 161
BD: Infaiz_geliri
TI 240 .072 .073 216 .166 128
TVD 240 .065 .044 216 1.817 174
FEEXP 240 .064 .106 0
FEHN 240 .109 JA11 200 .624 .567
FETN 240 .064 .106 200 .011 .001
REEXP 240 .065 .106 0
REHN 240 112 111 200 .000 0
RETN 240 .065 .106 200 .008 .001
BD: Infaiz_disi_gelir
Tl 240 .621 .553 216 .809 .549
TVD 240 .782 .646 216 771 .541
FEEXP 239 .267 .199 199 .253 133
FEHN 239 .363 181 199 1.219 .838
FETN 239 .267 .199 199 2.867 .638
REEXP 239 .283 212 199 .244 119
REHN 239 .383 .194 199 .007 .001
RETN 239 274 201

TI: Time-invariant model (zamanla-degisim olmayan model)

TVD: Time-varying decay model (zamanla-degisim olan model)

FEEXP: u; tstel dagihima sahip oldugu durumda dogru-sabit etkiler modeli

FEHN: u; yari-normal dagilima sahip oldugu durumda dogru-sabit etkiler modeli

FETN: u; kesikli-normal dagilima sahip oldugu durumda dogru-sabit etkiler modeli

REEXP: u; Ustel dagilima sahip oldugu durumda dogru-rassal etkiler modeli

REHN: u; yari-normal dagilima sahip oldugu durumda dogru-rassal etkiler modeli

RETN: u; kesikli-normal dagilima sahip oldugu durumda dogru-rassal etkiler modeli
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Bankacilik sektoriiniin 2003-2015 vyillari arasinda toplam bankalar ile sadece
yerel bankalarin etkinlik degerleri karsilastirmali olarak Tablo 3.9°da verilmistir.
Banka kredilerinin sektore etkisine bakildiginda zamanla-degisim modeline goére
teknik etkinsizligin %29 oldugu, buna karsin sadece yerel bankalarin dénem
icerisindeki teknik etkinsizligi ise %28 oldugu gorulmektedir. Etkinsizlik terimi u; ‘nin
kesikli-normal dagilima sahip oldugu varsayilarak dogru-sabit etkiler ve dogru rassal
etkiler modellerine gore hesaplandiginda ise teknik etkinsizlik degerlerinin toplam
bankalar icin sirasiyla %24 ve %25, sadece yerel bankalar i¢cin %43 ve %16 oldugu
elde edilmistir. Kredilere gére bankalarin teknik etkinlik degerlerine bakildiginda
2003-2015 yillari arasinda yerel bankalarin etkinlik degerlerinin toplam bankalara
gore bazi modellerde daha yliksek bazi modellerde ise daha diisik oldugu sonucuna
ulasilmaktadir.

Arastirilan yil araligi icin faiz gelirlerinin etkisine bakildiginda, zamanla-
degisimin olmadigi modele gore teknik etkinsizlik orani yerel bankalarda %8, bitin
bankalarda ise %83 oldugu elde edilmistir. Bu durumda, faiz gelirlerine gore
sektorin bu kadar distk teknik etkinliginin yaninda yerel bankalarin oldukga yuksek
etkinlige sahip oldugu goriilmektedir. Dogru-sabit etkiler ve dogru-rassal etkiler
modelleriyle tahmin edildiginde ise, u; ‘nin farkh dagilimlari da dikkate alinarak,
teknik etkinsizlik degerlerinin ortalama olarak yerel bankalar i¢cin %8, bitin bankalar
icin %9 oldugu yer almaktadir. Faiz disi gelirlerin teknik etkinlige etkisine
bakildiginda u; 'nin Ustel dagihma sahip oldugu durumda dogru-sabit etkiler ve
dogru-rassal etkiler modellerine gére yerel bankalarda sirasiyla %28 ve %29, bitiln
bankalarda sirasiyla %21 ve %22 etkinsizlik degerleri elde edilmistir. Buna gore yerel
bankalarda etkinsizligin daha yiksek c¢ikmasi faiz disi gelirlere goére yabanci

bankalarin daha etkin performans gosterdikleri sonucunu vermektedir.
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Tablo 3.9:

2003-2015 Yillari Arasindaki Teknik Etkinlik Degerleri

2003-2015

Sadece Yerel Bankalar Biitlin Bankalar
E(ule) Gozlem  Ort. Std.Sap. | Gozlem Ort. Std.Sap.
BD: Inkredi
TI 520 .601 404 988 1.431 .687
TVD 520 .289 .097 988 292 .088
FEEXP 517 221 231 953 241 .267
FEHN 517 425 .325 953 .304 241
FETN 517 434 .366 953 241 .267
REEXP 517 173 .186 953 .701 3.038
REHN 517 227 .159 953 3.655 2.068
RETN 517 .162 .152 953 .256 .278
BD: Infaiz_geliri
Tl 520 .086 .043 988 .837 .226
TVD 520 .002 .001 988 1.531 114
FEEXP 517 .083 .099 951 .099 .099
FEHN 517 126 .095 952 1.568 1.155
FETN 517 .084 .099 952 .022 .001
REEXP 517 .088 .109 909 .092 .084
REHN 517 .128 .097 952 .000 0
RETN 517 .086 .101 952 .097 .095
BD: Infaiz_disi_gelir
Tl 520 1.134 .676 988 1.372 .639
TVD 520 1.143 .678 988 1.483 .739
FEEXP 508 .289 .198 925 219 .097
FEHN 508 .000 0 925 .000 0
FETN 508 3.835 0 925 3.756 0
REEXP 508 .295 .201 925 226 .098
REHN 508 331 111 925 .001 .000
RETN 508 293 .199

TI: Time-invariant model (zamanla-degisim olmayan model)

TVD: Time-varying decay model (zamanla-degisim olan model)
FEEXP: u; tstel dagihima sahip oldugu durumda dogru-sabit etkiler modeli

FEHN: u; yari-normal dagilima sahip oldugu durumda dogru-sabit etkiler modeli

FETN: u; kesikli-normal dagilima sahip oldugu durumda dogru-sabit etkiler modeli

REEXP: u; Ustel dagilima sahip oldugu durumda dogru-rassal etkiler modeli

REHN: u; yari-normal dagilima sahip oldugu durumda dogru-rassal etkiler modeli

RETN: u; kesikli-normal dagilima sahip oldugu durumda dogru-rassal etkiler modeli
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4. SONUC

Finansal kurumlar ve oOzellikle bankalar fon toplayarak elde ettikleri
tasarruflari Uretim sermayesine donilstirmeye c¢alismalariyla Ulke refahi ve
ekonominin zenginligi acisindan araci konumundadirlar. Bu acgidan bankacilik
sektoriinde rekabet orani hem bankacilik sisteminin etkinli§inde hem de (lkenin
refah seviyesinde etkili oldugu icin oldukca 6nemlidir. Yapilan calismalarda rekabet
ve istikrar arasinda negatif bir iliski oldugu tartisiimaktadir. Elbette bu sonug
déneme ve kosullara bagl olarak farkhlik gostermekle birlikte, ozellikle rekabet,
kirilganlik, yogunlasma ve istikrar arasindaki ikili iliskiler dikkate alinmaktadir.
Bankalarin asiri rekabet icinde olmalari risk seviyesinde ciddi artislari da beraberinde
getireceginden olumsuz sonucglara neden olacaktir. Dolayisiyla asiri rekabet,
bankanin beklenen karlarinin buglinkii degeri olarak tanimlanan kirilganligi artirarak
istikrari bozucu bir etki meydana getirmektedir. Bu ve benzeri etkiler sebebiyle
bankalar rekabet diizeyini belirli bir seviyede korumak zorundadirlar (G.Yagcllar,
2011).

Yabanci bankalarin llke ekonomisine etkisi ise slregelen arastirma
konularindan biridir. Yabanci bankalarin yerli ekonomide rekabeti, etkinligi ve
sektorel cesitliligi artirmasi  gibi olumlu etkileri s6z konusuyken, finansal
istikrarsizliga sebep olma gibi olumsuz etkileri de tartisilmaktadir. Bunun yani sira
bir piyasaya satin alma veya sube agma yoluyla gelen yabanci bankalar, bankacilik
hizmetlerinin kalitesinin ve verimliliginin artirilmasi konusunda vyerli bankalar
Uzerinde baski meydana getirmektedir. Ayni zamanda yabanci bankalarin daha
gelismis denetleme ve dizenleme sistemleri olmasi sebebiyle, yerli ekonomide de
sektoriin denetleme ve diizenleme sisteminin gelismesine katki saglamaktadir.
Bankacilik sisteminde pozitif ve negatif yayilma etkisinin (spillover effect) ylksek
oranda gorilmesi, yabanci banka girisleriyle meydana gelebilecek olumlu veya
olumsuz her tirli etkinin hizh bir sekilde sektére nifuz edecegi anlamina
gelmektedir. Bu durum ise istikrari devam ettirme ve refahi artirma adina, hem
bankacilik sektérinde meydana gelen gelismelerin hem de sektdrdeki rekabetin

kontrolli olmasi gerektigini gostermektedir (Coskun ve dig., 2012).
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Bu ¢alismada Tirk bankacilik sektériiniin 2003-2015 yillari arasindaki rekabet
seviyesi ve etkinlik degerleri analiz edilmistir. Her iki analizi yapmak icin BDDK ve
TBB’den alinan veriler kullanilmistir. Ayni zamanda bankalarin kendi internet
sitelerinden istifade edilmistir. Sektorin rekabet seviyesini incelemek (izere
kullanilan Panzar-Rosse (1987) modeli bankacilik sektériiniin piyasa yapisi hakkinda
arastirmacinin net bilgi sahibi olmasini saglamaktadir. Bu modele gére 2003-2015
yillari arasinda Tiirk bankacilik sektori tekelci rekabet piyasa yapisina sahiptir. 2001
Krizinin ardindan Rehabilitasyon Programi ile gelismeye baslayan bankacilik sistemi
ile artan rekabet, 2009'dan 2015 yilina kadar yaklasik %20 oraninda disUs
gostermistir.

Rekabet analizleri sektérin etkinliginin ve verimliliginin olglilmesinde énemli
paya sahip olmasiyla birlikte cift yonli olarak birbirlerini etkilemektedirler. Bu
¢alismada etkinlik analizi icin kullanilan stokastik sinir analizleri sonucunda 2003-
2015 yillarini kapsayan donemde yerel ve yabanci bankalar icin teknik etkinlik
degerleri hesaplanmistir. Teknik etkinligi hesaplamak lzere krediler, faiz gelirleri ve
faiz disi gelirlerin bagimh degisken olarak kullanildigi Gic modelde farkl sonuclar elde
edilmistir. Yabanci bankalarin hem kredileri hem faiz gelirlerini hem de faiz disi
gelirleri kullanarak yerel bankalara gore daha yilksek performansla calistiklari
bulunmustur. Bunun yani sira yine kredi, faiz geliri ve faiz disi gelir kullanimlarina
gore degerlendirildiginde yerel bankalarin verimliligi 2010 yili sonrasinda artmistir.
Alt donemlere ayirmadan genel olarak bakildiginda 2003-2015 yillari arasinda faiz
disi gelirlere gbre yabanci bankalarin verimliliginin daha yliksek oldugu, faiz
gelirlerine gore ise yerel ve yabanci bankalarin verimliliklerinin esit diizeyde oldugu
gorilmektedir. Ayni donem icin yerel bankalarin rekabet oraninin biitiin bankalara
gore yiksek oldugu saptanmistir. Alt donemlere ayrilarak incelendiginde ise
bankacilik sektériinde rekabetin distigi gorilmustir.

2003 yilindan itibaren Tirkiye'de artan dogrudan yabanci sermaye girisleri
bankacilik sektoriinde de etkisini gostermistir ve sektorin gelismesinde etkili
olmustur. Bu baglamda yabanci sermayeli banka sayisi 2003 yilindan 2015 yilina,
13'ten 19'a yikselirken yerel bankalar yabanci bankalarla rekabet ederek bankalarin

verimlilikleri az da olsa artmistir. 13 yillk dénem boyunca butin bankalar icin
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rekabetin distligu ve faiz gelirleri kullanilarak verimliligin %90'larda, krediler ve faiz
disi gelirler kullanilarak verimliligin %70-80 civarinda oldugu tespit edilmistir.

Bu c¢alismada Tirk bankacilik sektorinin verimliligini incelemek Uzere
stokastik sinir analizi sekiz ayri model kullanilarak uygulanmistir. Yapilan analizler,
Turkiye'ye dogrudan yabanci sermaye giris miktarlari dikkate alinarak alt donemlere
ayrilmis ve bu donemlerde hem yerel hem yabanci ticari bankalarin verimlilikleri
Olclilmeye calisilmistir. Bu calisma, hem VZA yerine SSA kullanilmasi hem de
bankacihik sektorinin gincel olarak degerlendirilmesi ile literatire katki
saglamaktadir. Sonraki calismalarda Tiirkiye'de vyeni gelismekte olan islami

bankaciligin incelenmesi faydali olabilir.
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EKLER

Ek A: KERNEL YOGUNLUK DAGILIMLARI

Sekil 3.2:  Zamanla-degisim Modellerine gére Kernel Yogunluk Dagilimlari

Inkredi Inkredi

- 9
i o
<
i 4
i o

T T T T ; ;

0 1 2 3 5 3

u_ti u tvd

kernel = gaussian, bandwidth = 0.1556

Infaiz_disi_gelir

kernel = gaussian, bandwidth = 0.0162

Infaiz_disi_gelir

1 ©
n
<
o
| o
o+ o
0 5 15 2 25 0 1 3
u_ti_fd u_tvd_fd
kernel = gaussian, bandwidth = 0.1449 kernel = gaussian, bandwidth = 0.1675
Infaiz_geliri Infaiz_geliri
o @
@
o4
<
-
.
o ol
0 5 1 1 1.2 14 16 18
u_ti_f u_tvd_f

kernel = gaussian, bandwidth = 0.0351

78

kernel = gaussian, bandwidth = 0.0174



Seki

13.3:

Inkredi Degiskenine ait Kernel Yogunluk Dagilimlari
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Sekil 3.4:  Infaiz_geliri Degiskenine ait Kernel Yogunluk Dagihmlari
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Infaiz_geliri’nin teknik etkinlik terimi yari-normal dagilima sahip oldugu durumda kernel yogunluk

dagihmi gostermemektedir.
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Sekil 3.5:  Infaiz_disi_gelir Degiskenine ait Kernel Yogunluk Dagilimlari
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Infaiz_disi_gelir'in teknik etkinlik terimi Ustel dagilima sahip oldugu durumda kernel yogunluk
dagihmi gostermemektedir.
Infaiz_disi_gelir’ine ait teknik etkinlik terimi tstel, yari-normal ve kesikli-normal dagihm altinda rassal

etkiler modeliyle hesaplanamamaktadir.
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