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GiRisS

Bankacilik sektorii kredileri, parasal aktarim mekanizmasinin igleyisinde 6nemli
bir yere sahiptir. Para arzimin belirlenmesine iliskin uygulanan politikalar, parasal
aktarim yoluyla kredi kanalini ve reel ekonomiyi etkiler. Kredi kanalinin saglikli
bicimde ¢alismasi, finansal sistemin istikrarli yonetimi ve gelismislik diizeyi ile
yakindan iligkilidir. Gelismis ve kurumsallasmis bir finansal yapi, bir yandan kredi
piyasasinda ortaya gikabilecek krizleri ve olasi riskleri azaltarak (Federici, Caprioli,
2009) giivenli fon akigma aracilik etmekte, diger yandan ¢esitli finansal araglar
vasitasiyla tasarruflarin yatirirma doniismesine katkida bulunmakta, reel kesime daha
farkli ve etkin finansal araglar sunarak fon teminini kolaylastirmaktadir (Ceylan,
Durkaya, 2010). Bu sekilde, reel kesimin ihtiyaci olan fon arzi gergeklesmekte ve
tasarruf yetersizliginden kaynaklanan yatirim azligi sorunu giderilebilmektedir.
Ekonomide iyi isleyen finansal piyasalar, sermaye birikimine imkan saglar, kiigiik
fonlarin biiylik yatirimlara yonelmesine yardimci olur, yeni teknolojilerin yayilmasini
tegvik eder ve bu sekilde verimliligi, ekonomik biiyiimeyi ve istihdami arttirir (Aslan,
Kiigiikaksoy, 2006). Bu a¢idan, finansal kurumlar kredi taleplerini karsilayabildikleri
ol¢tide ekonomik biiyiimeye katkida bulunur. (Pagano, Pica, 2012).

Toplam kredi hacmi ve ekonomik biiylime arasindaki iligskiyi analiz eden
calismalarda genel kani, finansal araglarin ve kurumlarin artigiyla, finansal gelismenin
artacag1 ve bunun ekonomik biiyiimeyi destekleyecegi yoniindedir. Ornegin, bankacilik
sisteminin sagladig1 krediler, i¢ talep ve yatirnmlar kanaliyla ekonomik biiyiimeyi
uyarir. (Goldsmith, 1969; McKinnon,1973; Shaw, 1973; King, Levine, 1993; Calderon,
Liu, 2002; McCaig, Stengos, 2005).

Toplam kredi hacmi ve istihdam arasindaki iliskiyi arastiran ¢alismalarda ise
genel olarak; 6zel sektore saglanan kredi kolayliklarinin, tilkede is olanaklarini arttirdigi
ve istihdam oranimi yiikselttigi sonucuna ulasilmistir (Bertrand vd. 2007; Castillo, 2009;
Han, 2009; Benmelech vd. 2011; Pagano, Pica ,2012; Tugcu, Aslan, 2012; Shabbir vd.
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2012). Kredi hacmi ile ekonomik biiylime ve istihdam arasindaki iligki, Sekil 1

yardimiyla izlenebilir.

Sekil 1. Kredi Hacmi Artisinin Ekonomiye Etki Kanallari

Kredi Hacmi Arttiginda

Yatinmlar Artar

Ozel Tiiketim
Harcamalan Artar

/

istihdam Artar Ekonomik Biyime Artar 3 ic Talep Artar ’

Kaynak: Mencinger (2009) izlenerek tarafimizdan olusturulmustur.

Sekil 1°e gore kredi hacmi arttiginda; reel ekonomiyi yatirimlar ve 6zel tiikketim
harcamalar1 kanallarindan etkilemektedir. Bu siire¢ iilkede istihdami ve ekonomik

biiyiimeyi arttiracaktir.

Bu calismada, Tiirkiye ekonomisinde bankacilik sektorii toplam kredi hacmi ile
igsizlik oran1 ve milli gelir arasindaki iliskileri, Carrio-i-Silvestre (2009) ¢oklu yapisal
kirilmali birim kok testi ve Maki (2012) ¢oklu yapisal kirilmali esbiitiinlesme yontemi
ve dinamik en kii¢iik kareler yontemi yardimiyla, 2000: Q1-2012:Q4 dénemi verileriyle
test etmistir. Caligmanin bundan sonraki kisminda, Tiirkiye ekonomisinde kredi hacmi,
istthdam ve ekonomik biiylime iligkisi incelenmis; takip eden {i¢iincii boliimde; se¢ilmis
literatiir 6zetine yer verilmis, dérdiincii boliimde; ampirik analiz gergeklestirilmis, sonug
ve Oneriler bolimde ise ¢alismanin genel bir degerlendirmesi yapilmistir. Caligmanin,
hem incelen konu hem de, uygulanan analiz yontemleri bakimindan ampirik literatiire

bir katk: saglayacagi diisiiniilmektedir.
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1. TURKIYE EKONOMISINDE KREDi HACMIi, ISTIHDAM VE
EKONOMIK BUYUME

Tiirkiye ekonomisi, 2008 kiiresel finans krizinin etkisiyle, 2009 yilinda %4.8
oraninda kiigiilerek, igsizlik oran1 %14.2’ye yiikselmistir. Krizin ABD ve Avrupa’yi
derinden etkilemis olmasi, Tiirkiye’nin bu iilkelere olan ihracatini %22.6 oraninda
azalmistir. Bunun iizerine ekonomi yonetimi, oncelikle i¢ talebi canli tutabilmek i¢in,
0zel tiikketim vergilerinin azaltilmasi ve banka kredi hacmi artigini bir politika secenegi
olarak uygulamis, bankalart kredi vermeye tesvik etmistir. Alinan Onlemlerin de
etkisiyle Tirkiye ekonomisi, 2010 yilinda %9.2 bilyiime oraniyla diinyada en hizli
biiytiyen ikinci ekonomi olmus ve issizlik oranm %11.9’a gerilemistir. 2011 yilinin ilk
yedi aymnda kredi hacmi genisleme hizi %35.7°yi bulmustur. Bu artis, %8.8’lik
ekonomik biiylime ve %9.8’e gerileyen issizlik oranini da beraberinde getirmistir.
Yurtici talebi asir1 uyaran bu siirecte, cari islemler a¢igi Onceki donemlerle
kargilagtirilmayacak dlgiide artmis ve yaklasik olarak milli gelirin @ %10’una
yaklagmistir. Bunun {izerine Merkez Bankasi kredi hacminin artig hizin1 azaltmaya
yonelik tedbirleri alarak, piyasaya miidahale etmistir. Kredi hacmi artig hiz1 2012'nin
sonlarina dogru yavaglamis ve %18.8’¢ kadar diisiirmiis, ayn1 donemde cari agik 47.5
milyar dolarla GSYIH’nin %6.1’ine gerilemistir Fakat bu kez de ekonomik biiyiime
%2.2’ye inmistir. TCMB, cari islemler agigini kontrol altinda tutabilmek igin, kredi
hacmi artis hizim1 2013 yilinda %15 ile siirlandirilmaya calisilacagint agiklamistir.
Ancak, 2013 yilinin ilk ¢eyreginde diisiik ¢ikan ekonomik biiyiime orani, Merkez

Bankasina, kredi artis hizin1 yiikseltmesine yonelik ¢agrilar: artirmistir.

Tablo 1’de 2004-2012 donemi kredi hacmi, issizlik orani ve ekonomik biiylime
verileri sunulmustur. Buna gore, verilen donem araliginda kredi hacmi yaklasik dokuz
kat artmistir. 2005°de Kredi hacminin artis hizi %52 ile en yiiksek degerine ulasmuis;
sonrasinda 2008°deki kiiresel finans krizinin etkisiyle %12,5’e kadar gerilemistir. Krizin
etkilerini hafifletmek amaciyla uygulanan genisletici para ve maliye politikalarinin
etkisiyle bu oran 2010 yilinda %43’e yaklasmis, sonrasinda alinan énlemlerle %20’nin

altina gerilemistir.
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Tablo 1. Kredi Hacmi, Issizlik Oram ve Ekonomik Biiyiime

Kre_di Hacmi Kredi Hacmi Artis issizlik istihdam Bﬁlifli(i(r)rr:girtm

(Milyar TL) Hiz1 (%) Oram (%) | Oram (%) (%)
2004 87.9 231 10.8 46 94
2005 133.7 52.2 10.6 46.4 8.4
2006 191.1 42.9 10.2 46.3 6.9
2007 2425 26.9 10.3 46.2 4.7
2008 301.0 241 11 46.9 0.7
2009 338.6 12.5 14 479 -4.8
2010 483.8 42.9 11.9 48.8 9.2
2011 634.7 31.2 9.8 49.9 8.8
2012 756.2 19.2 9.2 50 2.2

Kaynak: TUIK ve TCMB-EVDS.

Kredi hacmi, issizlik oran1 ve milli gelir arasindaki iliskinin sunuldugu Grafik
I’de, kredi hacmindeki artiglarm, milli gelir artisina onciiliik ettigi yani, once kredi
hacmi artisinin gergeklestigi, ardindan milli gelir atig1 ve igsizlik oranindaki azaligin
geldigi goriilmektedir. Bu yoniiyle kredi hacmi ayni zamanda, ekonomideki gelismeler

icin bir dncii gosterge niteligi de tagimaktadir.

Grafik 1. Kredi Hacmi ile Issizlik Oram ve Milli Gelir Iliskisi
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Kaynak: TUIK ve TCMB-EVDS. Not: Igsizlik oram ve GSYIH serileri,
mevsim etkilerinden arindirildiktan sonra, grafige yansitilmustir.
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2. LITERATUR

Banka kredileri ile ekonomik biiylime arasindaki iligkilerin incelendigi ilk
calismalar, Gurley ve Shaw (1955) ve Patrick’e (1966) kadar dayanmaktadir. Gurley ve
Shaw (1955), finansal piyasanin ekonomik biiylime iizerindeki etkisinin, finansal
gelismeye paralel olarak artacagini ifade etmistir. Patrick (1966) ise, finansal
piyasalarin  serbestlesmesinin ve  gelismesinin, finansal yatirim araglarim
cesitlendirecegini, tasarruflarin yatirimlara donligme siirecini  hizlandirdigini  ve

ekonomik biiyiimeyi artiracagini belirtmistir.

Beck vd. (2000), finansal aracilik hizmetleri ile ekonomik biiyiime arasindaki
iliskiyi, 71 iilke i¢in 1960-1995 donemi verilerini kullanarak, GMM (Generalized
Method of Moments: Genellestirilmis Momentler Metodu) ile arastirmis ve finansal
gelismislik diizeyi ile kisi bas1 milli gelir artig hiz1 ve toplam faktor verimliligi artigt
arasinda pozitif ve tutarli bir iligki tespit etmistir. Beck ve Levine (2004), 40 iilkeye ait
1976-1998 donemi verilerini kullanarak, dinamik panel veri analizi yontemiyle yaptigt
¢alismada, bankacilik sektériiniin gelismesinin, ekonomik biiyiime iizerinde énemli bir
etkiye sahip oldugunu tespit etmistir. Federici ve Caprioli (2009), finansal gelismenin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerini, 39 ilke igin, 1990-2000 donemi verilerini
kullanarak, panel VAR yontemiyle analiz etmistir. Finansal gelismislik diizeylerinin,
kredi krizlerinde hayati dneme sahip oldugunu, yiiksek finansal gelismislik diizeyinin,
iilke ekonomilerini krizlerden korudugunu ve ekonomik istikrara katki sagladigini tespit

etmistir.

Ceylan ve Durkaya (2010), Tiirkiye’de yurti¢i kredi hacmi ile ekonomik biiyiime
arasindaki iligkiyi 1998-2008 donemi verilerini kullanarak, Granger nedensellik testi ve
hata diizeltme modeli ¢ercevesinde arastirmistir. Ekonomik biiylimeden, kredilere dogru
tek yonli nedensellik iligkisinin tespit edildigi calismada, Tirkiye’de ekonomik
biiytimenin, kredi hacmi biiylime oranin1 ve finansal gelismeyi hizlandirdig1 sonucuna
ulagilmigtir. Buna neden olarak ise; biiylime siirecinin, tasarruflart artirarak ve faiz

oranlarini diisiirerek, bor¢lanma maliyetini azaltmasi gosterilmistir. Mercan (2013),
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kredi hacmi ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi, Tiirkiye i¢in 1992-2011 dénemi
verileriyle, sinir testi yaklagimiyla analiz etmis ve yurti¢i kredi hacminde meydana
gelen ylizde 1’lik artisin, ekonomik biiyiimeyi ylizde 0.52 oraninda arttirdigini

bulmustur.

Banka kredileri ile istihdam arasindaki iligkilerin incelendigi ¢alismalarda ise;
Bertrand vd. (2007), Fransa’da 1985 yilinda bankacilik sektoriinde yapilan reformlar
sonrasinda, bankaciliga bagl sektorlerde hizla istihdam artig1 oldugunu tespit etmistir.
Castillo (2009), kiiresel finans krizinin istihdam {izerindeki etkisini, Filipinler igin
analiz etmis, bu krizde kii¢iikk ve orta dlgekli isletmelerde, istihdam kaybinin daha gok
oldugunu belirlemistir. Han (2009), finansal zorluklarla issizlik arasindaki iliskiyi ABD
icin analiz etmis ve finansal kaynaklara erisimde yasanan giicliiklerin, ekonomide
istihdam kayiplarina yol agtigini, oOzellikle finansal karigikliklarin, kisilerin isini
kaybetmesine neden oldugunu belirlemistir. Benmelech vd. (2011), ABD’de 1993-2009
doneminde biiyiiksehirlerde gozlenen issizlik ile kredilere erisimdeki giigliikler arasinda
iliski oldugunu belirlemistir. Pagano ve Pica (2012), kredi hacmindeki genisleme,
istihdam ve Tlcretler arasindaki iligkiyi, 63 iilke igin 1970-2003 donemi verileriyle
aragtirmis ve finansal gelismenin, istihdami olumlu yonde etkiledigini ancak ticretler
tizerinde olumlu bir etkisinin olmadigini tespit etmistir. Shabbir vd. (2012), finansal
gelisme ile isttihdam arasindaki iligkiyi, Pakistan i¢in, 1973-2007 donemi verileriyle
siir testi yaklasimiyla analiz etmis ve finansal gelismenin, uzun donemde istihdam
iizerinde pozitif etkiye sahip oldugunu,M2/GSYIH oranindaki %1’lik artigin, igsizligi
%2.3 oraninda azalttigin1 belirlemistir. Ayrica, ozel sektdre saglanan kredi
kolayliklarinin, iilkede is olanaklarini arttirdigini ve istihdam oranimi yiikselttigini

belirtmistir.

Tugcu ve Aslan (2012), Tiirkiye’de finansal gelisme ile istihdam arasindaki
iligkiyi, 1961-2010 doénemi i¢in, VAR yontemiyle analiz etmis ve finansal gelismenin,
istihdam {izerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu, finansal gelismislik diizeyi

arttiginda, istihdam diizeyinin de arttigini belirtmistir.
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3. ANALiZ
3.1. Veri Seti ve Model

Bu galigsmada, 2000:Q1-2012:Q4 doénemi verileri kullanilarak, iki farkli model
tahmin edilmistir. Bagimli degisken olarak birinci modelde issizlik oram
(Unemployment: UE), ikinci modelde ise gayri safi yurtigi hasila (Gross Domestic
Product: GDP), agiklayict degisken olarak ise her iki modelde de bankacilik sektorii
(Merkez Bankasi dahil) kredi hacmi (Credit Volume: CV) kullanilmistir. GDP olarak,
1998 yili sabit fiyatlariyla hesaplanan seri kullanilmis, CV serisi de TUFE endeksi
kullanmlarak reel hale getirilmistir. GDP ve CV serilerinin logaritmasi alinmis, sonra
GDP ve UN serileri mevsimsel etkilerden armdirilmistir. UE verisi TUIK-Isgiicii
Istatistikleri béliimiinden, GDP ve CV verileri TCMB-EVDS’den almmistir. Sézkonusu

edilen modeller goyle tanimlanmustir:

Model 1:

UE; = Bo + B1CV; + u; €Y)
Model 2:
GDPt = ‘[go + ﬁlcvt + ut (2)
3.2. Yontem

Caligmanin ilk asamasinda; serilerin duraganliklari, Carrion-i-Silvestre vd.
(2009) coklu yapisal kirilmali birim kok testiyle incelenmistir. Ikinci asamada; seriler
arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varligr, Maki (2012) ¢oklu yapisal kirilmali
esbiitiinlesme testiyle smanmustir. Ugiincli asamada; seriler arasindaki uzun dénem
iligkileri, dinamik en kii¢iik kareler (DEKK) yontemiyle tahmin edilmistir. Dordiincii ve
son asamada; seriler arasindaki kisa donem analizi, hata diizeltme modeli ¢ergevesinde

DEKK yéntemiyle tahmin edilmistir”.

3.3. Coklu Yapisal Kirilmal Birim Kok Testi

Zaman serileri, farklt donemlerde, farkli deterministik trendler etrafinda duragan

olabilmektedir. Bu degisiklikler; sabit terimde ve/veya e§imde meydana gelen yapisal
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kirilmalardan kaynaklanabilmektedir. Yapisal kirilmalar1 dikkate almadan yapilan birim
kok analizleri, hatali sonuglar verebilmekte ve duragan olan serileri de duragan degil

bi¢iminde degerlendirme egiliminde olabilmektedir (Perron, 1989).

Yapisal kirilmali birim kok testleri Perron (1989) ile baglamis, Zivot-Andrews
(1992), Lumsdaine-Papell (1997), Perron (1997), Ng-Perron (2001) ve Lee-Strazicich
(2003) ile devam etmistir. Bu yontemlerde, serilerde bir veya iki tane yapisal kirtlmaya
izin verilebilirken, Carrion-i-Silvestre vd. (2009) (CS) testinde, bes tane yapisal
kirtlmaya izin verilmekte ve kirllma noktalar1 test yontemi tarafindan
belirlenebilmektedir’. Bu ¢alismada serilerin duraganligi Carrion-i-Silvestre vd. (2009)

coklu yapisal kirilmalr birim kok testiyle incelenmis ve elde edilen sonuglar, Tablo 2’de

sunulmustur.
Tablo2. Coklu Yapisal Kirtlmalh Birim Kok Testi Sonuclar:
Diizey Degerleri Kirilma Tarihleri
Pr MP; MZ, MSB MZ,
8.48 -22.67 -3.35 2000Q2; 2002Q4; 2007Q4;
UE 8.77 [9.11] 0.04 [0.10]
[9.11] [-45.37] [-4.75] 2009Q2; 2011Q1
op 8.28 7.56 -23.27 0.04 -3.41 2002Q1; 2003Q2; 2008Q1;
[9.03] [9.03] [-45.03] [0.10] [-4.73] 2009Q2; 2011Q1
o 211 221 2167 0.05 327 2001Q2; 2002Q3; 2006Q1;
[9.16] [9.16] [-46.94] [0.10] [-4.83] 2008Q3; 2010Q3
157 7.31% -18.74* 0.16* -3.06*
AUE
[L.21] [1.21] [-14.83] [0.21] [2.33]
3.45% 115 21.33* 0.15 3.26*
AGDP
[L.21] [1.21] [-14.83] [0.21] -2.33]
176 2.32% -19.99* 0.15% 313
acv
[1.21] [1.21] [14.83] [0.21] [-2.33]

Not:*; %5 anlamlilik diizeyinde duraganligi, A; ilgili serinin birinci farkin alindigini ifade
etmektedir. Parantez igindeki degerler, bootstrap kullanilarak 1000 yineleme ile iiretilmis kritik
degerlerdir. Yapisal kirilma tarihleri, test yontemi tarafindan belirlenmis tarihler olup, serilerin
orijinal hallerindeki kirilmalar1 ifade etmesi igin, sadece diizey degerleriyle yapilan testteki
sonuglar rapor edilmistir.

Tablo 2’de biitiin serilerde birim kok oldugu, yani diizey degerinde duragan

olmadiklari, birinci farklar1 alindiginda, en az bir test yontemine gore, duragan hale
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geldikleri goriilmektedir. Bu durumda seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin

arastirilabilecegine karar verilmistir.

Test yonteminin, Tiirkiye ekonomisindeki yapisal kirtlma tarihlerini, biiylik
oranda basarili bir sekilde tespit ettigi goriilmektedir. Yasanan 2000 ve 2001 bankacilik
krizleri ve 2008 kiiresel ekonomi krizi ve sonrasinda yasanan ekonomik toparlanma

stireci, ekonomide yapisal degisimlere neden olmustur.

3.4. Esbiitiinlesme Analizi

Yapisal kirtlmalarin varligr altinda seriler arasinda esbiitinlesme iligkisinin
varhigmi incelemeye yonelik ¢alismalar Gregory ve Hansen (1996) ile baslamig, bunu
Carrion-i-Silvestre ve Sanso (2006) ve Westerlund ve Edgerton (2006) takip etmistir.
Bu testlerde esbiitiinlesme vektoriinde bir tane yapisal kirilma dikkate alinabilirken,
Maki (2012) bes taneye kadar yapisal kirilmanin varlifi durumunda, seriler arasinda
esbiitiinlesmenin varligini test edebilen bir yontem gelistirmistir. Bu ydntem yapisal
kirlma tarihlerini de igsel olarak hesaplayabilmektedir®. Ozellikle, esbiitiinlesme
denkleminde {i¢ ve daha fazla yapisal kirilma oldugunda, bu yontem, Gregory ve
Hansen (1996) ve Hatemi-j (2008) yontemlerden daha iistiindiir* (Maki, 2012). Testin
¢alisma algoritmasinda; her bir donem muhtemel bir kirilma noktasi olarak alinmakta, t
istatistikleri hesaplanmakta ve t’nin minimum oldugu noktalar, kirilma noktast olarak
kabul edilmektedir. Maki (2012), yapisal kirilmalarin varligi durumunda seriler arasinda
esbiitiinlesme iligkisi olup olmadigint test edebilmek icin, dort farkli model

gelistirmistir.

Bu caligmada seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varligi, Maki (2012) testi

ile incelenmis ve elde edilen sonuglar, Tablo 3’te sunulmustur.
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Tablo 3. Maki (2012) Coklu Yapisal Kirilmah Esbiitiinlesme Testi Sonuglar:

Test Kritik deger . .
istatistigi %1 %5 %10 Yapisal Kirilma Tarihleri
2003Q2;2004Q3;2005Q4;
Model 1 -7.82** -8.00 -7.41 -7.11
2008Q3;2010Q3
2001Q3;2003Q2;2004Q2;
Model 2 -9.10*** -8.00 -7.41 -7.11
2008Q1;2009Q1

Not: Kritik degerler olup, Maki (2012) Tablo 1’den alinmistir. Bes yapisal kirtlmali,
sabit terimde ve trendde yapisal kirilmaya izin veren test modeli kullamilmigtir.**; ve
**%: sirastyla %5 ve %1 6nem derecesinde esbiitiinlesme iligkisinin varligini ifade
etmektedir.

Tablo 3’teki sonuglar incelendiginde, seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
var oldugu goriilmektedir. Bu durumda seriler, uzun donemde birlikte hareket
etmektedir ve bu serilerin diizey degerleriyle gerceklestirilecek uzun dénem analizi,
sahte regresyon igcermeyecektir. Bu durumda seriler arasindaki uzun doénem
esbiitiinlesme katsayilarinin  tahminine gegilebilecegine karar verilmistir. Test
yonteminin, Tirkiye’deki yapisal degisimleri burada da basarili bir sekilde belirledigi
goriilmektedir. Bu analizden elde edilen yapisal kirilma tarihleri, uzun dénem
esbiitiinlesme katsayilarinin tahmini isleminde, kukla degiskenlerle analize dahil

edilmigtir.

3.5. Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayillarinin Tahmini

Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi belirlendiginde, uzun dénem esbiitiinlesme
katsayillari DEKK veya Tam Degistirilmis EKK (TDEKK) yontemlerinden biriyle
tahmin edilebilmektedir. Seriler arasinda egbiitiinlesme iligkisi tespit edilemedigi

durumda ise EKK yontemi kullanilmaktadir (Gregory, Hansen, 1996).

Stock ve Watson (1993), EKK tahmincisindeki sapma ve igsellik sorunlarimi
giderebilmek i¢in, modele aciklayict degiskenlerin diizey degerleriyle birlikte,
farklarimin gecikmelerinin (lag) ve onciillerinin (lead) de eklenmesini 6nermistir. Bu

sekilde DEKK tahmincisi gelistirilmistir. Bu tahmincinin kullanilabilmesi igin, seriler
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arasinda esbiitiinlesme iligkisinin var olmasi gerekmektedir. Ayni zamanda, bagimli
degisken 1(1) olmak sartiyla, bagimsiz degiskenlerden bazilar1 1(1), bazilar1 1(0)
olabilmektedir. Bu ydntem, bagimsiz degiskenlerdeki igsellik ve otokorelasyonun
varligi durumunda da gii¢li ve tutarli tahminler iretmektedir (Esteve, Requena, 2006:
118). Caligmada uzun donem esbiitiinlesme katsayilari, Model (1) ve Model (2) i¢in
DEKK ydntemiyle tahmin edilmis, elde edilen sonuglar Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4. Uzun Dénem Esbiitiinlesme Katsayilar:

Sabit
Terim

Cv K1 K2 K3 K4 K5 R? JB

-3.23** | -0.69 1.42 2.51 8.99* -13.07*
Model 1 | 19.09 0.79 | 0.81
[-1.73] | [-0.18] | [0.61] [1.58] [3.66] [-3.58]

0.28* | -0.35* | 0.10 | 008 | -0.37* | 003
Model 2 | 4.25 0.95 | 017
[3.24] | [-2.60] | [1.17] | [1.00] | [-5.75] | [0.61]

Not: Parantez igindeki degerler, t istatistikleridir. Tahminlerdeki otokorelasyon ve degisen
varyans sorunlari, Newey-West yontemi ile giderilmeye ¢alisilmistir.* ve **; sirasiyla %1 ve %5
6nem derecesinde anlamlilig1 ifade etmektedir. JB; Jarque-Bera normallik testine ait olasilik olup,
bu deger 0.05’ten biiyiik oldugunda elde edilen t istatistikleri ve R? degerlerinin giivenilir
olduguna karar verilmektedir.

Tablo 4’teki sonuglara gore; Tirkiye’de kredi hacmi %1 oraninda arttiginda
igsizlik orani 3.23 puan azalmakta, milli geliri ise %0.28 oraninda artmaktadir ve bu
iliskiler istatistiksel olarak anlamlidir. Yapisal kirilmalar i¢in kullanilan kukla
degiskenlere bakildiginda Model 1’de; 2008 kiiresel finans krizi issizligi olumsuz
etkilerken, sonrasinda yasanan ekonomik toparlanma, issizligi azaltici yonde etki
etmistir. Model 2’de ise; 2001 bankacilik ve doviz krizi ve 2008 kiiresel finans krizi,

milli geliri azaltic1 yonde etki etmistir.

3.6. Kisa Donem Analizi: Hata Diizeltme Modeli

Kisa donem analizi, farki alinmig seriler ve uzun dénem analizinden elde edilen
hata terimi serisinin bir donem gecikmeli degeri (Error Correction Term: ECT.;)
kullanilarak hata diizeltme modeli gergevesinde gerceklestirilmektedir. Bu ¢aligmada

kullanilan hata diizeltme modelleri sdyledir:
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AUEt = ao + alACVL— + azECTt_l + ut (3)

AGDP, = ay + a,ACV, + ayECT,_; + v, 4)

Bu modeller, DEKK yontemiyle tahmin edilmis’ ve elde edilen sonuglar Tablo

5’te sunulmustur.

Tablo 5. Kisa Donem Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuglari

Sabit

2
Terim Acv ECTw R JB
Model 1 -0.46 -7.03[-255]* | -0.72[-2.70]* 051 0.83
Model 2 0.007 0.16[2.30]** | -0.37[-3.99]* 0.52 0.73

Not: Parantez icindeki degerler, t istatistikleridir. Tahminlerdeki otokorelasyon ve
degisen varyans sorunlari, Newey-West yontemi ile giderilmeye caligilmistir. * ve **;
sirastyla %1 ve %5 Onem derecesinde anlamlilig1 ifade etmektedir. JB; Jarque-Bera
normallik testine ait olasilik olup, bu deger 0.05’ten biiyiik oldugunda elde edilen t
istatistikleri ve R? degerlerinin giivenilir olduguna karar verilmektedir.

Tablo 5’teki sonuglar incelendiginde, iki modelde de hata diizeltme terimlerinin
katsayilar1 negatif ve istatistiki olarak anlamli bulunmustur. Bu modellerde, hata
diizeltme mekanizmasi ¢alismaktadir. Uzun dénemde birlikte hareket eden seriler
arasinda kisa donemde meydana gelen sapmalar ortadan kalkmakta ve seriler tekrar
uzun donem denge degerlerine yakinsamaktadir. Bu durum, yapilan uzun dénem
analizlerinin giivenilir olduguna da bir kanit olusturmaktadir. Ayrica Model 1°de kredi
hacmindeki genislemelerin igsizlik lizerindeki etkilerinin kisa donemde daha yiiksek
oldugu goriilmektedir. Bu durum Keynesyen ekonomi goriistinii destekler nitelikte olup,
ekonomi tam istihdam diizeyinden saptiginda uygulanan genisletici para politikalarin,
ekonominin tam istihdama dénmesinde ise yaradigini gostermektedir. Model 2°de kredi
hacmindeki genislemelerin milli gelir {izerindeki etkilerinin, kisa donemde de pozitif ve

istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Bu c¢alismada, Tiirkiye’de bankacilik sektorii toplam kredi hacminin, issizlik
orani ve milli gelir tizerindeki etkileri, Carrion-i-Silvestre vd. (2009) ¢oklu yapisal
kirtlmali birim kok testi, Maki (2012) g¢oklu yapisal kirilmali egbiitiinlesme testi ve
dinamik en kiigiik kareler yontemi yardimiyla, 2000:Q1-2012:Q4 ddénemi i¢in analiz

edilmigtir.

Ampirik analiz kapsaminda uygulanan yapisal kirilmali birim kok testi
sonucunda, serilerin diizey degerlerinde duragan olmayip, birinci farklar1 alindiginda
duragan hale geldikleri, yani 1(1) olduklar1 goriilmistiir. Gergeklestirilen yapisal
kirilmali esbiitiinlesme testleri sonucunda, seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin
oldugu ve serilerin uzun donemde birlikte hareket ettikleri sonucuna ulasilmistir. Seriler
arasindaki uzun dénem iligkisi; DEKK yontemiyle tahmin edilmistir. Elde edilen
sonuglara gore; kredi hacmi %1 oraninda arttifinda, issizlik oran1 3.23 puan azalirken,
gayri safi yurti¢i hésila %0.28 oraninda artmaktadir. Yine DEKK yontemiyle tahmin
edilen kisa donem analizi sonucunda; modellerin hata diizeltme mekanizmalarinin
calistig1 tespit edilmistir. Elde edilen sonuglar, istatistiki olarak anlamlidir. Ulasilan
sonuglar, kredi hacmindeki artislarin istthdam ve ekonomik biiylimeye olumlu
etkilerinin tespit edilmis olmas1 yoniiyle, literatiirdeki King ve Levine (1993); Beck vd.
(2000); Rajan, Zingales (1998); Aghion vd. (2005); Pagano, Pica (2012); Tugcu, Aslan
(2012); Shabbir vd. (2012) ve Mercan (2013) ¢alismalariyla uyumludur.

Calismadan elde edilen bulgulara dayanarak; iilkede issizlik oranin1 azaltmak ve
ekonomik biiyiimeyi canlandirmak igin, bankacilik sektorii kredi hacminin bir politika
aract olarak kullanilabilecegi degerlendirilmektedir. Ancak, kredi hacmindeki
geniglemeler, istihdam ve ekonomik biiylimeyle oldugu kadar, enflasyon ve cari
islemler agigiyla da dogrudan iligkilidir. Bu durumda, enflasyonu ve cari acigi
arttirmadan, istihdam ve ekonomik biiyiimeyi gerceklestirebilmek igin, secici (selektif)
kredi uygulamalariyla, yatirim ve ihracata yonelik kredilere 6ncelik verilmesi, uygun bir

politika arac1 olabilecektir.
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NOTLAR

! Analizin ilk iki asamasinda Gauss 9.0 programu ve test sahibi yazarlar tarafindan bu program
icin gelistirilmis kodlar, diger asamalarda ise EViews 7.1 programi kullanilmustir.

2 Carrion-i-Silvestre vd. (2009) testiyle ilgili daha genis bilgi Ek1’de sunulmustur.

® Maki’nin ilk ¢aligmasinda kullandig1 kodlar, yapisal kirilmalar altinda esbiitiinlesme iliskisinin
varligimmi test edebilirken, yapisal kirilma tarihlerini vermemekteydi. Bu durum, tarafimizdan
Daiki Maki’ye bildirilmis, daha sonra, Ocak 2013°te Maki tarafindan diizeltilerek gonderilmis
olan yeni Gauss kodlari, tarafimizdan calisir hale getirilerek bu calismada kullanilmistir. Bu
kodlar icin, Japonya-Ryukoku Universitesi 6gretim iiyelerinden Daiki Maki’ye tesekkiir ediyoruz.
# Maki (2012) testiyle ilgili ek agiklamalar Ek2’de sunulmustur.

% Seriler arasinda esbiitinlesme iliskisi tespit edilmis oldugu icin katsayr tahminleri DEKK
yontemiyle yapilmis olup, Model (3) ve Model (4), tahminde kullanilan modelin yalin hallerini

gostermektedir.

KAYNAKCA

Aghion, P., P. Howitt, D. Mayer-Foulkes (2005), “The Effect of Financial Development on
Convergence: Theory and Evidence”, The Quarterly Journal of Economics, MIT Press,
120(1), 173-222.

Aslan, O., 1. Kiigiikaksoy (2006), “Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Tiirkiye
Ekonomisi Uzerine Ekonometrik Bir Uygulama”, Ekonometri ve Istatistik, 4, 12-18.

Bai, J., P. Perron (2003) “Computation and Analysis of Multiple Structural Change Models”,
Journal of Applied Econometrics, 18, 1-22.

Carrion-i-Silvestre, J.L., A. Sanso (2006), “Testing the Null of Cointegration with Structural
Breaks”, Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 68(5), 623-646.

Beck, T., R. Levine, N. Loayza (2000), “Financial Intermediation and Growth: Causality and
Causes”, Journal of Monetary Economics, 46(1), 31-47.

Beck, T., R. Levine (2004), “Stock Markets, Banks, and Growth: Panel Evidence”, Journal of
Banking & Finance, 28, 423-442.

Benmelech, E., N.K. Bergman, A. Seru (2011), “Finance and Unemployment”, NBER Working
Paper, No. 17144,

Bertrand, M., A. Schoar, D. Thesmar (2007), “Banking Deregulation and Industry Structure:
Evidence from the French Banking Reforms of 1985 ", Journal of Finance, 62(2), 597-
628.

Hacettepe University Journal of Economics and Administrative Sciences
Vol 33, Issue 2, 2015

80



Bankacilik Sektérii Kredilerinin istihdam ve Ekonomik Biiyiime...| GOCER, MERCAN, BOLUKBAS

Calderon, C., L. Liu (2002), “The Direction of Causality Between Financial Development and
Economic Growth”, Central Bank of Chile Working Papers, No. 184.

Carrion-i-Silvestre, J.L., D. Kim, P. Perron (2009), “GLS-Based Unit Root Tests with Multiple
Structural Breaks Under Both the Null and the Alternative Hypotheses”, Econometric
Theory, 25, 1754-1792.

Castillo, P.J. (2009), “Unemployment Threat of the Financial Crisis”, Asia-Pacific Social Science
Review, 9(1), 41-46.

Ceylan, S., M. Durkaya (2010), “Tiirkiye’de Kredi Kullanimi-Ekonomik Biiyiime [liskisi”,
Atatiirk Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 24(2), 21-33.

Esteve, V., F. Requena (2006), “A Cointegration Analysis of Car Advertising and Sales Data in
the Presence of Structural Change”, International Journal of the Economics of Business,
13(1), 111-128.

Federici, D., F. Caprioli (2009), “Financial Development and Growth: An Empirical Analysis”,
Economic Modelling, 26, 285-294.

Goldsmith, R.W. (1969), Financial Structure and Economic Development, New Haven: Yale
University Press.

Gregory, AW., B.E. Hansen (1996), “Residual-Based Tests for Cointegration in Models With
Regime Shifts”, Journal of Econometrics, 70(1), 99-126.

Gurley, J.G., E.S. Shaw (1955), “Financial Aspects of Economic Development”, American
Economic Review, 45(4), 515-538.

Han, C.K. (2009), “Unemployment, Financial Hardship, and Savings in Individual Development
Accounts” Journal of Poverty, 13(1), 74-95.

Hatemi-J, A. (2008), “Tests For Cointegration with Two Unknown Regime Shifts with an
Application to Financial Market Integration”, Empirical Economics, 35, 497-505.
Lee, J.,, M.C.Strazicich (2003), “Minimum Lagrange Multiplier Unit Root Test with Two
Structural Breaks”, The Review of Economics and Statistics, 85(4), 1082-1089.
Lumsdaine, R.L. D.H. Papell (1997), “Multiple Trend Breaks and the Unit Root Hypothesis”, The
Review of Economics and Statistics, 79, 212-218.

King, R.G., R. Levine (1993), “Finance and Growth: Schumpeter may be Right”, Quarterly
Journal of Economics, 108(3), 713-737.

Maki, D. (2012), “Tests For Cointegration Allowing for an Unknown Number of Breaks”,
Economic Modelling, 29(5), 2011-2015.

McCaig, B., T. Stengos (2005), “Financial Intermediation and Growth: Some Robustness
Results”, Economics Letters, 88(3), 306-312.

Hacettepe Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi |
Cilt 33, Sayi 2, 2015
81



GOCER, MERCAN, BOLUKBAS | Effects on Employment and Economic Growth of Banking Sector Loans:

McKinnon, R.I. (1973) Money and Capital in Economic Development, Washington DC: The
Brooking Institution.

Mencinger, J. (2009), “The “Addiction” with FDI and Current Account Balance”, Ekonomski
Horizonti, 11(2), 5-17.

Mercan, M. (2013), “Kredi Hacmindeki Degisimlerin Ekonomik Biiyiimeye Etkisi: Tiirkiye
Ekonomisi 1(;in Sinir Testi Yaklasimi”, Bankacilar Dergisi, 84, 54-71.

Ng, S., P. Perron, (2001), “Lag Length Selection and the Construction of Unit Root Tests with
Good Size and Power”, Econometrica, 69, 1519-1554.

Pagano, M., G. Pica (2012), “Finance and Employment”, Economic Policy, 27(69), 5-55.

Patrick, H.T. (1966), “Financial Development and Economic Growth in Underdeveloped
Countries”, Economic Development and Cultural Change, 14, 174-189.

Rajan, R.G., L. Zingales (1998), “Financial Dependence and Growth”, The American Economic
Review, 88(3), 559-586.

Perron, P. (1989), “The Great Crash, the Oil Price Shock, and the Unit Root Hypothesis”,
Econometrica, 57(2), 1361-1401.

Perron, P. (1997), “Further Evidence on Breaking Trend Functions in Macroeconomic Veriables”,
Journal of Econometric, 80: 355-385.

Shabbir, G., S. Anwar, Z. Hussain, M. Imran (2012), “Contribution of Financial Sector
Development in Reducing Unemployment in Pakistan”, International Journal of
Economics and Finance, 4(1), 260-268.

Shaw, E.S. (1973), Financial Deepening in Economic Development, New York: Oxford
University Press.

Stock, J., M.W. Watson (1993), “A Simple Estimator of Cointegrating Vectors in Higher Order
Integrated Systems”, Econometrica, 61(4), 783-820.

TCMB-EVDS (2013), Bankacilik Sektérii Kredi Hacmi ve GSYIH-Harcamalar Yéntemiyle.

Tugcu, C.T., A. Aslan (2012), “Financial Development and Employment: A VAR Analysis for
the Case of Turkey”, Clute Institute International Conference, June, Rome, Italy, pp.
561- 565.

TUIK (2013), Temel Istatistikler- Istihdam, ssizlik ve Ucret, Ankara: TUIK.

Westerlund, J., D. Edgerton (2006), “Simple Tests for Cointegration in Dependent Panels with
Structural Breaks”, Lund University, Department of Economics, Working Papers, No:
13.

Zivot, E., D. Andrews (1992), “Further Evidence on the Great Crash, the Oil-Price Shock and the
Unit-Root Hypothesis”, Journal of Business Economic Statistics, 10(3), 251-270.

Hacettepe University Journal of Economics and Administrative Sciences ‘
Vol 33, Issue 2, 2015

82



Bankacilik Sektérii Kredilerinin istihdam ve Ekonomik Biiyiime...| GOCER, MERCAN, BOLUKBAS

EKLER

Ek 1. Carrion-i-Silvestre vd. (2009) Coklu Yapisal Kirilmalh Birim Kok Testi
Carrion-i-Silvestre vd. (2009) ¢oklu yapisal kirilmali birim kok testinde bes taneye kadar yapisal
kirilmaya izin verilmekte ve kirilma noktalar: igsel olarak belirlenmektedir. Bu test, kirilma
noktalarini, Bai ve Perron (2003) algoritmasini kullanarak ve Quasi-GLS (Generalised Least
Squares: Genellestirilmis En Kiigiik Kareler) yontemi yardimiyla, dinamik programlama
siireciyle, hata kalintilar toplaminin minimize edilmesiyle elde etmektedir. Ayrica kiigiik
orneklemlerde de etkin sonuglar verebilmektedir (Carrion-i-Silvestre vd., 2009). Testte kullanilan
stokastik veri liretme siireci soyledir:

Ve = d¢ +Uug 5)

U = QUp_q + Uy, t=0,..T (6)
Carrion-i-Silvestre (2009), bu siiregle elde edilen serilerin duraganhigini test edebilmek i¢in, bes

farkli test istatistigi gelistirmistir:

Pr(2%) = {S(@ 1%) — @S(1,29)}/s2(2%) %)
MPr(2°) = [c™* T2 X{_, J¢-1 + (1 = OT 1571 /5(2%)? (€)
MZq(2%) = (T7'97 —s(AO)HQR T2 X, 72 07! C))
MSB(A%) = (s(A®)2 T2 XT_ 52 DY? (10)
MZ,(2%) = (T~192 — s(A9)2) (4s(A2)2 T2 3T_, 72 )2 (11)

Testin hipotezleri:
Ho: Yapisal kirilmalar altinda birim kok vardir.
Hj: Yapisal kirllmalar altinda birim kok yoktur.

Bu hipotezleri test etmek i¢in gerekli olan asimtotik kritik degerler, bootstrapla tiretilebilmektedir.

Ek 2. Maki (2012) Coklu Yapisal Kirilmal Esbiitiinlesme Testi

Analizde kullanilan seride yapisal kirilmalarin varligi durumunda, birim kok testlerinde
oldugu gibi, seriler arasindaki uzun dénem iliskinin varligini inceleyen esbiitiinlesme testleri de
sapmali sonuglar vermektedir (Gregory ve Hansen, 1996). Bu nedenle, esbiitiinlesme testlerinde
de yapisal kirilmalarin etkilerinin dikkate alinmas1 gerekmektedir.

Yapisal kirllmal esbiitiinlesme testleri arasinda Gregory ve Hansen (1996), Carrion-i
Silvestre ve Sanso (2006) ve Westerlund ve Edgerton (2006) bir tane yapisal kirllmayr goz
oniinde bulundurabilirken, Maki (2012), bes taneye kadar yapisal kirtlmanin varligt durumunda,
seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varligini test edebilmektedir. Bu yontemde analize

alinacak biitiin serilerin I(1) olmasi gerekmektedir.
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Maki (2012) testinde, yapisal kirilma noktalari, igsel olarak belirlenmektedir. Her bir donem,
muhtemel bir kirilma noktas1 olarak alinmakta, t istatistikleri hesaplanmakta ve t istatistiginin
minimum oldugu noktalar, kirilma noktasi olarak alinmaktadir. Esbiitiinlesme denkleminde ii¢ ve
daha fazla yapisal kirllma oldugunda, bu yontem, Gregory ve Hansen (1996) ve Hatemi-j (2008)
yontemlerden daha stiindiir (Maki, 2012). Maki, dort tane test modeli gelistirmistir:

Model 0; Sabit terimde kirilma var, trendsiz model:

Ye=u+ Zé‘:l Uik + Bxe +ue (12)
Model 1; Sabit terimde ve egimde kirtlma var, trendsiz model:

Ve=u+ 2{'(:1 wikie + Bx. + Zi'(:l ﬁixtKi,t +u (13)
Model 2; Sabit terimde ve egimde kirtlma var, trendli model:

Ve = i+ Dhoy Ko + vt + Bxe + X BixeKie +uy (14)
Model 3; Sabit terimde, egimde ve trendde kirilmali model:
Ve = 1+ Dfoy wiKie + vt + oy vitKee + Bxe + 21 Bixe K +uy (15)

Testin hipotezleri:
Ho: Yapisal kirilmalar altinda esbiitiinlesme yoktur.
Hj: Yapisal kirllmalar altinda egbiitiinlesme vardir.
Hipotezleri test etmek icin gerekli olan kritik degerler, Monte Carlo simulasyonuyla

hesaplanmis ve Maki (2012) Tablo 1°de verilmistir.
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