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o

OZET

Bu calismada, Tiirkiye’de bankacilik sektorii toplam kredi hacminin issizlik tizerindeki etkileri,
Carrion-i-Silvestre vd. (2009) coklu yapisal kirilmali birim kok testi, Maki (2012) coklu yapisal
kirilmali estiimlesme testi ve dinamik en Kkiiciik kareler yontemi yardimiyla, 1986-2013;
2000:Q1-2013:Q2 ve 2005:M01-2013:Mo05 donemleri icin ayr1 ayr1 analiz edilmistir. Analiz
sonucunda, Tiirkiye’de kredi hacmindeki artislarin, issizlik oramini azaltici etkiye sahip oldugu
belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Kredi Hacmi, Issizlik, Coklu Yapisal Kirllmal Birim K6k ve Estiimlesme.

ABSTRACT

In this study effects of banking sector total credit volume expansion on unemployment were analysed
separately by means of unit root test with multiple structural breaks of Carrion-i-Silvestre et al.
(2009), cointegration test with multiple structural breaks of Maki (2012) and dynamic ordinary least
square method for 1986-2013; 2000:Q1-2013:Q2 and 2005:M01-2013:Mo05 period. As a result of the
analysis it was determined that credit volume increases have got a reducing effect on unemployment in
Turkey.

Keywords: Credit Volume, Unemployment, Unit Root and Cointegration with Multiple Structural
Breaks.
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1.GIRIS

Para politikasinin, reel ekonomiyi etkileme yollari, parasal aktarim kanallar1 olarak
adlandirilmaktadir. Bu kanallar, para politikasina iliskin alinan kararlarin, reel ekonomiyi hangi
yollardan, ne kadar gecikmeyle ve ne olclide etkiledigini incelemektedir. Baslica parasal aktarim
kanallar1 arasinda faiz kanali, doviz kuru kanali, varhik fiyatlar1 kanali, kredi kanali ve son
donemlerde listeye eklenen beklenti kanali sayilabilir (Mishkin, 2004).  Bir kisim calismalarda ise
para goriisii (geleneksel faiz kanali) ve kredi goriisii (kredi kanali) biciminde farkli bir ayirima
gidilmektedir (Bernanke, 1993 ve Cecchetti, 1999).  Keynesyen faiz teorisine dayanan para
goriisiinde, miikemmel isleyen bir sermaye piyasasinin varligi kabul edilmekte, banka kredileri veya
menkul kiymet ihraciyla finansman elde edilmesinde firmalar arasinda fark olmadig: varsayilmakta,
para politikasinin reel ekonomiyi faiz oranlar1 ve sermaye maliyeti lizerinden etkiledigi
degerlendirilmektedir. Bu yaklasima gore, azalan faizler nedeniyle yatirim ve tiiketim harcamalar:
artmakta ve boylece toplam talep genislemekte ve ekonomi canlanmaktadir (Clausen, 2002). Kredi
goriisiinde ise finansal piyasalarda yasanan asimetrik bilgi kavramina vurgu yapilmaktadir. Bu
kanalda bir firmanin piyasa degeri, o firmanin finansman kaynaklarina ulasabilmesi acisindan
onemlidir. Bu yaklasima gore, piyasada yeterince taninamadigl icin menkul kiymet ihrac ederek
finansman saglayamayan kiiciik firmalar, banka kredilerine bagimh hale gelmektedir. Bu firmalar
isletme sermayelerini daha cok kisa vadeli borglarla finanse edebilmektedir. Daraltict para
politikalari, s6z konusu kiiciik 6lcekli firmalarin 6demek zorunda olduklar: faizi yiikiinii arttirirken,
hanehalki harcamalarim1 da diisiirerek, bu firmalarin atislarini azaltmaktadir. Nakit akisindaki bu
azalma, kiiciik ve orta olcekli firmalarin bilancolarinin zayiflamasina, finansal gostergelerinin
bozulmasina, teminat olarak gosterecegi varliklarin degerlerinin diismesine ve kredi kullanabilmek
icin yeterli teminat gosterememelerine yol acacaktir (Bernanke ve Gertler, 1995).

Kredi kanali; banka kredileri kanali ve bilanco kanali olarak iki alt boliime ayrilabilmektedir.
Banka kredi kanali; bankalarin kredi verme davramislarini ve banka kredileri ile reel ekonomi
arasindaki baglantiyi, bilanco kanali ise firmalarin yatirinm kararlariyla, bankalarin kredi verme
davranislar1 arasindaki iligkileri incelemektedir (Mishkin, 1995). Kredi kanalina gore; daraltici bir
para politikasi, bankalarin kredi vermek amaciyla kullanabilecekleri fon maliyetini ve miktarini
etkileyecektir. Bu cercevede, bankalarin bilanco yapisi ve kredi verme konusundaki istekliligi de
degisecek, bankalar daha az kredi arz edecek ve bu siireg, reel ekonomide gerilemeye yol acacaktir
(Nilsen, 2002). Kredi kanalina gore; para politikasinin reel ekonomi {iizerindeki etkileri, banka
kredileri kanal ile ortaya ¢itkmaktadir (Berk, 1998). Bilan¢o kanalina gore ise daraltici para politikasi,
firmalarin net degerini azaltmaktadir. Net degeri diisiik firmalar, yiiksek olanlara kiyasla daha
maliyetli ve zor sartlarda kredi elde edebildigi i¢in, bu firmalarin tiiketim ve yatirom kararlari
etkilenmekte ve reel ekonomi daralmaktadir (Cengiz, 2009).

Bankalarin para ve kredi yaratma fonksiyonu, finans sistemi i¢cinde onemli bir yer tutmaktadir
(Telatar, 2002). Kredi kanalin saglikli bicimde calismasi, finansal sistemin gelismislik diizeyi ile
yakindan iligkilidir. Finans piyasasinda kullanilan araclarin cesitliliginin ve yayginliginin artmasi,
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finansal gelismislik olarak adlandirilirken, finans piyasasinin islem hacminin biiyiikliigiine, finansal
derinlik adi verilmektedir (Erim ve Tiirk, 2005). Gelismis, derinlesmis ve kurumsallasmis bir
finansal yapi, bir yandan kredi piyasasinda ortaya cikabilecek krizleri ve olasi riskleri azaltarak
(Federici ve Caprioli, 2009) giivenli fon akisina aracilik ederken, diger yandan cesitli finansal araclar:
kullanarak, tasarruflarin yatirnma doniismesine katkida bulunur. Boylece reel kesime, daha farkli ve
etkin finansal araclar sunarak, fon teminini kolaylastirir (Ceylan ve Durkaya, 2010). Bu sekilde, reel
kesimin ihtiyac1 olan fon arz gerceklesir ve tasarruf yetersizliginden kaynaklanan yatirim eksikligi
sorunu giderilebilir (Basel Committee on Banking Supervision, 2011). Finansal kurumlar, reel
kesimin kredi talebini karsilama islevlerini yerine getirebildigi oOlciide, lilkenin ekonomik biiyiimesi
de yiiksek olacaktir (Aizenman vd. 2013).

Ekonomide iyi isleyen finansal piyasalar, sermaye birikimine imkan saglar, kiiciik fonlarin biiyiik
yatirnmlara yonelmesine yardimci olur, yeni teknolojilerin yayilmasimi tesvik eder ve bu sekilde
tilkede verimliligi, ekonomik biiyiimeyi ve istihdami arttirir (Aslan ve Kiiciikaksoy, 2006). Gelismis
finans sistemi icinde yer alan bankalar, firmalara kolay ve ucuz finansman saglayarak, daha fazla
yatirnm ve lretim yapma imkam verir ve bu yolla ekonomide yeni istthdam alanlar1 olusmasini
destekler (Pagano ve Pica, 2012). Ayrica, finansal gelisme, nakit akisina bagh soklara kars: firmalarin
duyarhiliklarin1 azaltarak ve risk paylasimi saglayarak, onlarm daha istikrarhi bir hale getirir
(Saint-Paul, 2007).

Bankacihik sektoriiniin sagladigi tiiketici kredileri, hane halkinin tiiketim harcamalarim
arttirarak, firmalar1 daha fazla tiretim, yatirnm ve isgiicii isttihdamina tesvik etmektedir (Pagano ve
Pica, 2012). Bankalarin verdigi kredi miktar: arttiginda, ekonomide 6diing verilebilir fon arz ve talebi
artmakta, mali piyasanin hacmi genislemekte, milli gelir ve istihdam artmaktadir. Bankalarin
makroekonomik acidan bir diger onemli islevi de, mali sisteme cekilen fonlarin ekonomik
kalkinmaya en yiiksek katkiy1 saglayacak alan ve sektorlere yoneltilmesidir (McCaig ve Stengos,
2005). Bu yolla, mali etkinlik de gerceklesecektir. Ayn1 zamanda gelisen finansal sistem, firmalari,
tasarruflarin1 kasada tutmak yerine, finansal sistem icinde degerlendirmeye yonlendirecektir. Bu
sekilde tasarruflar1 artan ve mali yapisi giiclenen firmalar, ekonomik krizlerden ve talep
daralmalarindan daha az etkilenecek, yeni yatirimlar icin daha fazla finansman kaynagina sahip
olacaktir (Thesmar ve Thoenig, 2004).

Bu calismanin amaci; Tiirkiye ekonomisinde bankacilik sektorii toplam kredi hacmi ile issizlik
oranmi arasindaki iliskiyi, 1086-2013; 2000:Q1-2013:Q2 ve 2005:M01-2013:M05 donemleri i¢in ayri
ayri, Carrio-i-Silvestre vd. (2009) ¢oklu yapisal kirilmali birim kok testi ve Maki (2012) coklu yapisal
kirilmali estimlesme yontemiyle incelemektir. Calismanin bundan sonraki ikinci boliimiinde giincel
kredi hacmi ve istihdam verileri cercevesinde Tiirkiye ekonomisine deginilecek, iiclincii boliimde
literatiir ozeti ver alacak, dordiincii boliimde ampirik analiz gerceklestirilecek ve sonug ve onerilerle
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calisma tamamlanacaktir. Bu calisma, incelenen konu ve analiz yontemi itibariyle oldukca giincel
olup*, literatiire bir katki saglayacagi diistiniilmektedir.

2. TURKIYE EKONOMISINDE KREDI HACMIi VE ISTIHDAM ILISKiSI

Tirkiye ekonomisinde finansal sistemin toplam varliklari icerisinde bankalarin payr %90’1n
tizerinde olup, bankalarin toplam aktifleri 2012 y1l sonu itibariyle 1.4 trilyon liraya ulagmistir.
Krediler, bankacilik sektoriiniin en onemli islem kalemlerinden birini olusturmakta olup, 2012
yilinda kullanilan kredilerin %33.5’ini bireysel krediler, %25’ini KOBI ve %41.6’s1m1 kurumsal ve ticari
krediler olusturmustur (BDDK, 2012). Tiirkiye ekonomisi, kredi hacmindeki degismelere oldukca
duyarlh bir seyir izlemektedir. Kredi hacmindeki degismelerin ozellikle issizlik orani tizerindeki
etkileri, Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1: Kredi Hacmi ve Issizlik Oranlan

Reel Kredi Hacmi | Reel Kredi Hacmi Issizlik Oram

(Milyar TL) Artis Hiza (%) (%)
2000 22.7 7.2 6.5
2001 18.2 -19.9 R4
2002 12.6 -30.5 104
2003 15.1 19.2 10.5
2004 20.8 38.3 10.8
2005 31.5 51.1 10.6
2006 40.9 209 10.2
2007 484 18.2 10.3
2008 53.6 10.9 11
2009 59.5 11.0 14.2
2010 774 30.1 11.9
2011 89.6 15.7 0.8
2012 98.8 10.3 0.2
2013* 114 154 9

Kaynak: TUIK ve TCMB-EVDS. *; ilk 5 ayhk veriler.

* QOzellikle Maki (2012) testi oldukca giincel bir yontem olup, Mayis 2012’de ekonometri
literatiirtine girmistir. Makinin ilk calismasinda kullandigr kodlar, yapisal kirilmalar altinda
esbiitiinlesme iliskisinin varligin1 test edebilmesine karsilik, yapisal kirilma tarihlerini
vermemekteydi. Bu durum tarafimizdan Maki’ye bildirilmis olup, Maki tarafindan Ocak 2013’te
gonderilmis olan yeni Gauss kodlari, bu ¢calismada kullanilmistir. Bu yoniiyle, cahsma Tiirkge iktisat
literatiiriinde bu yontemin kullanildig1 ilk calismalardan birisidir. Kodlar icin, Ryukoku Universitesi
(Japonya) ogretim iiyelerinden Daiki Maki'ye tesekkiir ediyoruz.
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Tablo 1’deki sonuclar incelendiginde, kredi hacminin son yillarda onemli oOlclide arttig
gorilmektedir. Kredi hacminin artis hizi 2005 yilinda %51.1 ile en yiiksek degerine ulasmus,
sonrasinda 2008 kiiresel finans krizinin etkisiyle %10.9’a kadar gerilemistir. Kiiresel krizin ABD ve
Avrupa’yr derinden etkilemis olmasi, Tiirkiye'nin bu iilkelere olan ihracatin1 olumsuz etkilemis ve
ihracat 2009’da %22.6 oraninda azalmistir. Bu durum istihdami olumsuz yonde etkilemis, issizlik
oran1 Subat 2009’da %16.1°e, y1l sonunda %14.2’ye yiikselmistir. Bunun iizerine ekonomi yonetimi, i¢
talebi canlandirabilmek icin; Ozel tiiketim vergilerini azaltmis, bankalar1 yatirim ve tiiketim kredisi
vermeye devam etmeleri konusunda sik sik uyarmis, is¢i ¢ikarmaksizin yeni istihdam olusturan
isyerlerine sigorta primlerinde kolayhklar getirmis, kamuya gecici ve sozlesmeli personel alimlarini
hizlandirmis, kamu harcamalarini ve sosyal yardimlar1 arttirmistir. Krizin etkilerini bir an once
ortadan kaldirabilmek icin uygulanan genisletici para ve maliye politikalarinin da etkisiyle, 2010
yilinda kredi hacmi artis hiz1 %30.1’e yiikselmis, ekonomi %9.2 oraninda biiylimiis ve issizlik oranm
%11.9’a gerilemistir. Ancak bu siirec 2011 yiinda GSYIiH’nin ‘10’una yaklasan cari islemler acigim da
beraberinde getirmistir. Sonrasinda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) faiz oranlarim
diistirerek ve zorunlu karsilik oranlarini arttirarak, kredi artis hizina miidahale etmis, 2012 yihinda
reel kredi hacmi artis hiz1 %10.3’e inmistir. Bu kez de ekonomik biiyiimenin ¢ok diistiigii* gerekcesiyle
tekrar para politikas1 gevsetilmis ve 2013 yilinin ilk bes aylik doneminde kredi artis hizi %15.4°e
yiikselmistir. Kredi hacmi ile issizlik orami arasindaki iliski, Grafik 1’de gortilmektedir.

Grafik 1: Kredi Hacmi ve Igsizlik Oran1 Arasindaki Iliski
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Kaynak: TUIK ve TCMB-EVDS.
Not: Igsizlik oran: serisi, mevsim etkilerinden anindinldiktan sonra, grafige yansitilmigtir.

Kaynak: TUIK ve TCMB-EVDS.
Not: Issizlik orani serisi, mevsim etkilerinden armdirildiktan sonra, grafige yansitilmistir.

* 2012 yilinda reel ekonomik biiyiime %2.2 olarak gerceklesmistir. Bu cercevede yapilan gaz-fren
tartismalarim hatirlayimiz.
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Grafik 1 incelendiginde, kredi hacmi artarken, issizlik oraninin azaldig1 goriilmektedir. Ozellikle
2006 yilindan itibaren bu iliski daha net bicimde ortaya cikmstir.

2. LITERATUR

Banka kredileri ile istihdam arasindaki iliskinin arastirildigl oncii calisma, Bernanke ve Blinder
(1992) tarafindan ABD icin yapilmistir. Banka kredi kanalinin VAR modeli yardimiyla 1959-1978
donemi icin incelendigi bu calismada, federal faiz oranindaki degismeler karsisinda banka mevduati,
banka menkul kiymet stoku, banka kredileri, issizlik orani ve fiyatlarin tepkisi incelenmistir. Analiz
sonucunda banka kredileri ile reel aktivitelerdeki hareketlerin paralel oldugu ve kredi kanalinin
isledigi tespit edilmistir. Giindiiz (2001), parasal aktarim mekanizmasinin isleyisinde banka kredi
kanahnin roliinii test ettigi calismasinda, Tiirkiye’de kredi kanahnin isledigi yoniinde bulgulara
ulasmistir. Bertrand vd. (2007), Fransa’da 1985 yilinda bankacilik sektoriinde yapilan reformlar
sonrasinda, bankaciliga bagh sektorlerde hizla istihdam artis1 oldugunu tespit etmistir.

Oztiirkler ve Cermikli (2007), Tiirkiye’de para politikas ile bankalarin kullanabilecekleri kredi
miktarlar1 arasindaki ve banka kredileri ile reel ekonomi arasindaki iligkileri, 1990-2006 donemi
verilerini kullanarak, VAR yontemi ve Granger nedensellik testi yardimiyla incelemistir. Analiz
sonucunda para politikas1 soklarindan bankalarin kullandirdiklar reel kredilere yonelik tek yonlii,
reel krediler ile sanayi tiretimi arasinda ise iki yonlii iliskinin oldugu sonucuna ulasmistir. Cengiz ve
Duman (2008), Tiirkiye’de banka kredi kanalim1 1990-2006 donemi igin incelemis ve kredi
kanalinin isledigi bulgusuna ulasmistir. Castillo (2009), kiiresel finans krizinin istihdam iizerindeki
etkilerini, Filipinler i¢in analiz etmistir. Krizin etkisiylefirmalarin finansman problemleri yasadigim
ve bu nedenle kiiciik ve orta olcekli isletmelerde, istihdam kaybinin ¢ok oldugunu belirlemistir.
Ayrica bu siirecten en ¢ok etkilenen calisan grubunun gencler, kadinlar ve go¢cmenler oldugunu da
tespit etmistir.

Han (2009), finansal zorluklarla issizlik arasindaki iligskiyi ABD ic¢in analiz etmis ve finansal
kaynaklara erisimde yasanan giicliiklerin, ekonomide istihdam kayiplarina yol actigini, ozellikle
finansal karisikliklarin, kisilerin isini kaybetmesine neden oldugunu belirlemistir. Benmelech vd.
(2010), ABD’de 1993-2009 doneminde biiyliksehirlerde gozlenen issizlik ile kredilere erisimdeki
giicliikler arasinda iliski oldugunu belirlemistir. Shabbir vd. (2012), finansal gelisme ile istihdam
arasindaki iliskiyi, Pakistan i¢in, 1973-2007 donemi verileriyle sinir testi yaklasimiyla analiz etmis ve
finansal gelismenin, uzun dénemde istihdam iizerinde pozitif etkiye sahip oldugunu, M2/GSYIH
oranindaki %71’lik artisin, issizligi %2.3 oraninda azalttigimi tespit etmistir. Ayrica, 6zel sektore
saglanan kredi kolayliklarinin, iilkede is olanaklarimi arttirdigini ve istihdam oranim yiikselttigini
belirtmistir.

Tugcu ve Aslan (2012), Tiirkiye’de finansal gelisme ile istihdam arasindaki iligkiyi, 1961-2010
donemi icin, VAR yontemiyle analiz etmis ve finansal gelismenin, isttihdam iizerinde pozitif bir
etkiye sahip oldugunu, finansal gelismislik diizeyi arttiginda, istihdam diizeyinin de yiikseldigini
belirlemistir. Acikgoz vd. (2012), ticari ve finansal disa acikligin, finansal gelisme tizerindeki
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etkilerini, Rajan ve Zingales (2003) hipotezi cercevesinde* Tiirkiye'nin 1989:1-2007:2 donemi
verilerini kullanarak sinir testi yaklasimiyla incelemistir. Analiz sonucunda Tiirkiye’de soz konusu
hipotezin gecerli oldugunu, ticari ve finansal disa acikligin, finansal gelismeye katki sagladigim
belirlemistir. Pagano ve Pica (2012), kredi hacmindeki genisleme, istihdam ve iicretler arasindaki
iligkiyi, 63 iilke icin 1970-2003 donemi verileriyle arastirmis ve finansal gelismenin, istihdam
olumlu yonde etkiledigini, ancak iicretler iizerinde olumlu bir etkisinin olmadigini tespit etmistir.
Aizenman vd. (2013), finansal soklarin reel sektor iizerindeki etkilerini gelismis ve gelismekte olan
28 iilke icin incelemis ve doviz kurundaki %71lik artisin, imalat sanayi iiretimini %0.028 oraninda
azalttigini tespit etmistir. Bu sonucun, imalat sanayilerinin ithal aramallarina olan bagimliligindan
kaynaklandig: diistiniilmektedir.

Literatiirde bankacilik kredileri ile issizlik oranlar1 veya reel ekonomi arasinda iliski tespit
edilemeyen calismalar da yer almaktadir. Romer ve Romer (1993) calismasinda, daraltici para
politikas1 uygulamalar1 sonucu banka kredi hacmindeki azalis ile reel ekonomi arasinda tutarsizlik
tespit etmis, para politikasindaki daralmanin, banka kredi arzlarim azalttigini, ancak bunun
ekonomik faaliyetleri etkilemedigini tespit etmistir. Oliner ve Rudebusch (1996), sermaye
piyasalarinin gelismesiyle birlikte firmalarin finansman olanaklarinin arttigi ve bankalara
bagimliliginin azaldigi sonucuna ulasmistir.  Senkesen (2001) faiz oranlarinin sanayi tretimi
tizerindeki etkisinin oldukc¢a fazla oldugunu, banka kredi ve mevduatlarinin ise sanayi iiretimini
acitklamada etkisiz kaldigim1 ifade etmistir. Cicek (2005), VAR modeli yardimiyla 1995-2003
doneminde Tiirkiye’de parasal aktarim mekanizmalarini inceledigi calismasinda, banka kredi
kanalinin, reel sektoriin finansmaninda etkin olmadig1 yoniinde bulgulara ulasmistir. Bu durumun,
soz konusu analiz doneminde Tiirkiye ekonomisinde 6nemli krizlerin yasanmasi, faiz oranlarimin ¢cok
yiksek olmasi ve bankacilik sektoriiniin etkin calisamamasindan kaynaklandig:
degerlendirilmektedir.

3. ANALIZ
3.1 Veri Seti ve Model

Bu calismada, bagimhi degisken olarak issizlik oran1 (Unemployment: UN), aciklayic1 degisken
olarak da bankacilik sektorii yurtici toplam kredi hacmi (Credit Volume: CV) serileri kullanilmistir.
UN serisi, mevsim etkilerinden arindirilmis,** CV serisi, tiiketici fiyat endeksi kullanilarak reel hale
getirilmis ve logaritmasi alinmistir. UN verisi TUIK-Isgiicii Istatistiklerinden ve DPT-Temel
Ekonomik Gostergelerden, CV verileri TCMB-EVDS’den elde edilmistir. Bu analizde kullanilan model
soyledir:

UN, = By + B, CV; + u, (1)

*Ticari disa acikligin ve liberal sermaye hareketlerinin, finansal gelismeye katkis1 olacagini ifade
eden goris.
**Ticari disa acikhigin ve liberal sermaye hareketlerinin, finansal gelismeye katkis1 olacagin ifade

eden goriis.
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Bu calismadaki en onemli kisit, Tiirkiye’de issizlik serisinin cok uzun olmamasidir. Ayhk
verilere 2005 yilina kadar, ti¢c aylik verilere 2000 yilina kadar, yillik verilere ise 1980 yilina kadar
ulasilabilmektedir. Yurti¢i kredi verilerine ise 1986 yilina kadar ulasilabilmektedir. Oysa kredi
hacmi ve issizlik gibi ekonomik degiskenler icin yillik verilerle calismak, pek cok gelismenin gézden
kacirilmasina neden olabilmektedir. Bu nedenle calismada iic farkhh analiz gerceklestirilmistir.
Birinci analizde; 1986-2013* donemi yillik veri seti, ikinci analizde 2000:Q1-2013:Q2 ve iiciinct
analizde 2005:M01-2013:Moj5 veri seti** kullanilmastir.

3.2. Yontem

Bu calismada; bankacilik sektorii toplam kredi hacminin, issizlik orani iizerindeki etkileri, coklu
yapisal kirllmali zaman serisi yontemleriyle analiz edilmistir. Ilk asamada; serilerin duraganliklars,
Carrion-i-Silvestre vd. (2009) coklu yapisal kirllmali birim kok testiyle incelenmistir. Ikinci
asamada; seriler arasinda estiimlesme iliskisinin varhigi, Maki (2012) coklu yapisal kirilmal
estiimlesme testiyle stnanmistir. Uciincii asamada; seriler arasindaki uzun dénem iliskileri, DEKK
(Dinamik En Kiiciik Kareler: Dynamic Ordinary Least Square) yontemiyle tahmin edilmistir.
Dordiincii ve son asamada; seriler arasindaki kisa donem analizi, hata diizeltme modeli
cercevesinde DEKK yontemiyle tahmin edilmistir. Analizin ilk iki asamasinda Gauss 9.0 programi
ve test sahibi yazarlar tarafindan bu program icin gelistirilmis kodlar, diger asamalarda ise EViews
7.1 programi kullanilmastir.

3.3. Coklu Yapisal Kirilmali Birim Kok Testi

Zaman serileri, analiz donemi icinde farkli donemlerde, degisik deterministik trendler etrafinda
duragan olabilir. Bu degisiklikler, sabit terimde ve/veya egimde meydana gelen yapisal
farklilasmalardan (kirilmalardan) kaynaklanabilir. Bu kirllmalara; savas, baris, dogal afetler, teror
olaylari, politika degisiklikleri ve ekonomik krizler neden olabilmektedir. Bu yapisal kirilmalar:
dikkate almadan yapilan birim kok analizleri, hatali sonuglar verebilir ve testin giiclinii azaltir
(Perron, 1989). Bununla birlikte, Perron (1989), yapisal kirilmalarin varhigr durumunda, standart
ADF (Augmented Dickey Fuller: Genisletilmis Dickey Fuller) testlerinin, birim kok hipotezini
reddedememe, yani duragan olan serileri duragan degil biciminde degerlendirme egiliminde
oldugunu ifade etmistir.

Yapisal kirilmalarin varhgr durumunda kullanilabilecek birim kok testleri ilk olarak Perron
(1989) ile baslamis, 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

* Kredi veriler: 1986°ya kadar gittigi icin bu tarihten baslatilmistir. 2013 yih verileri ilk 5 aylik donemi
kapsamaktadir.
##* [lerleyen bolimlerde degiskenlerin altina yazilan indisler; ka¢ numaral analize ait olduklarini ifade

etmektedir.
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yapisal kirillmaya izin verilebilirken, Carrion-i-Silvestre vd. (2009) (CS) testinde, bes tane yapisal
kirilmaya izin verilmekte ve kirillma noktalar: icsel olarak belirlenmektedir. CS testi, yapisal kirillma
noktalarini, Bai ve Perron (2003) algoritmasini kullanarak ve quasi-GLS (Generalized Least Square:
Genellestirilmis En Kiiclik Kareler) yontemi yardimiyla, dinamik programlama siireciyle, hata kareler
toplamini minimize ederek elde etmektedir. Bu test, kiiciik Orneklemlerde de kullanilabilme
ozelligine sahiptir (Carrion-i-Silvestre vd. 2009). CS testinde kullanilan stokastik veri liretme siireci
soyledir:

Ve =d.tu, (2)
Uy = AUy_q + V, t=0,1,..,T (3)
K
AYV: = bo¥e—1 + Z biAVe—;+ e (4)
=1

[S(a, 2°) — @5(1,2%)]

PT(AO) = SZ(AO) (5)
-2mp=-29T & — AT 152
MPT(/1°)=[C d Zt:i);(—;o;-z(l 2L (6)
- -1
MZ,(A°) = (T7157 - s(/1°)2)(27"2 Z .f'f_l) 7)
t=1
- 1/2
MSB(,1°)=(S(,1°)-ZT-2 72 ) (8)
T 1/2
MZ. (29 = (T'ij-%—s(lo)z)(4s(l°)2T'ZZ)~’f_1) 9
t=1

—-av7T -2
(T—k) 12t:i.:ﬂ"t:_k
(I—Z}*:ib}-)z

(4)in EKK (En Kiicik Kareler) vontemivle tahmininden elde edilmektedir. ¢ ise

Burada k; uygun gecikme uzunlugu. $%(1°) =

olup. b ve é; denklem

merkezsizlik parametresidir.
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Testin Ho hipotezi “yapisal kirilmalar altinda birim kok vardir” seklinde olup, bu hipotezi test
etmek icin gerekli olan asimtotik kritik degerler, bootstrapla iiretilebilmektedir. Hesaplanan test
istatistigi, kritik degerden kiiciikk oldugunda, Ho reddedilmektedir. Bu durumda seride yapisal
kirilmalar altinda birim kokiin olmadigi, yani serinin duragan oldugu kabul edilmektedir. Bu
calismada serilerin duraganliklar1 CS testi ile incelenmis ve elde edilen sonuclar, Tablo 2’de
sunulmustur.

Tablo 2: CS Coklu Yapisal Krilmali Birim K&k Testi Sonuglar
Diizey Degerleri _ . .
P; NP: - .\{Zef MSE Mz Kirilma Tarihleri
UN; 20937831 | 2153[783] -13.03[-34.97] 0.19[0.11] 247[4.17] 1988;1993;2001;2008;20011
v: 30100012] | 4326p012) | -097(4728) 022[0.10) 2 20[4.83) 1088;1903:1097;2001:2004
4UN; 191[121] 198[121] -1286[-1483] | 0.19[021)* | -251[-233)*
4CW 203[121) 217[121) | -1132[-1483] | 020[021)* | -233[-233)°
UN; 19.10{8.76) | 17.82[8.76] 2289[-462 014[010] | -337(479] 2001Q1:2002Q4;2004Q1;2007Q1;2009Q1
Ccv: 17.13(892) | 1723(892) | -2380[4573) | 014[010] | -343[4.73) 2001Q1:2002Q2:2003Q3:2006Q2:2008Q3
AUN; 1330121) | 10721 | -2350(-1483)° | 014p021)0 | 341233 -
4CV; 129[121] 1310121] | -1883[-1483)* | 016[021)* | -3.05[-233)*
UN; 220418 56)] 21.86[856) -1827[-46.18) 0.16[0.10] -301[4.79] | 2006M03;2007A02,2008M05,2009M02,201 INM2
cv; 1912(884) | 181118841 | -2330[4607) | 014[010) | -337[<4.79] | 2005M\11;2008\05;2010MO1;2011M06;2012NMD4
4UN; 530[604)* 538[694)* 3305[-23.67)* | 012[0.14)* -309[342)
4CV; 06211210 | 06101213 | 4571(-14830° | o0o04p0213* | 4750233
Not:*; %5 anlamlilik dizeyinde duraganlig:, A; igih sennin binnci farkin alindigine ifade etmektedr. Kogeh
parantez igindeki degerler. bootstrap kullanilarak 1000 yvineleme ile tretilmus kntik degerlerdir. Yapisal kinlma
tanhlen, test yontemi tarafindan belirlenmig tanhler olup, senlenn onjmal hallenndeki kirilmalan ifade etmesi
igin, sadece diizey degerlenyle yapilan testteki sonuglar rapor edibmigtir.

Tablo 2’de diizey degerlerinde hesaplanan test istatistikleri, kritik degerden biiyiik oldugu icin,
biitiin serilerde birim kok oldugu, yani diizey degerinde duragan olmadiklari, birinci farklari
alindiginda, en az bir test yontemine gore, duragan hale geldikleri yani I(1) olduklar1 goriilmektedir.
Bu durumda seriler arasindaki estiimlesme iliskisinin arastirilabilecegine karar verilmistir.

Test yonteminin Tiirkiye ekonomisindeki yapisal kirilma tarihlerini, biiyiik oranda basaril bir
sekilde tespit ettigi goriilmektedir. Testlerin yakaladigr yapisal kirllma noktalarina bakildiginda
birinci analizde; 1988 Tiirkiye’de finansal liberalizasyon politikalarinin uygulanmaya baslandig
yillar, 1993 doviz krizi, 1997 Giiney Asya Finans Kkrizi, 2001 bankacilik ve doviz krizi, 2008 kiiresel
ekonomi krizi ve 2011 krizden cikis siirecine isaret etmektedir. ikinci analizde; 2001 bankacilik ve
doviz krizi, 2002 tek parti iktidar1 ve 2008 kiiresel finans krizine karsiik gelmektedir. Uciincii
analizde; 2006’da diinya genelinde yasanan finansal genisleme ve likidite bollugu ve ozellestirme ile
tilkeye gelen yabanci sermaye artisinin, 2008-2009 kiiresel finans krizinin, 2010-2011 krizden cikis
siirecinde uygulanan genisletici para ve maliye politikalarinin ve 2012 Merkez Bankasi’nin cari agig:
azaltmak icin kredi hacmini daralttg1 doneme karsilik gelmektedir.
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3.4. Esttimlesme Analizi

Bircok makroekonomik degiskenin diizey degerleri duragan degildir. Duragan olmayan zaman
serileriyle yapilan regresyon analizlerinin anlamh olabilmesi ve gercek iliskileri yansitabilmesi, ancak bu
zaman serileri arasinda bir estiimlesme iliskisinin varhgiyla miimkiin olmaktadir (Gujarati, 1999: 725,
726). Eger, seriler arasinda bir estiimlesme iliskisi varsa, yani seriler uzun donemde birlikte hareket
ediyorsa, diizey degerleriyle yapilacak analizde, bir sahte regresyon problemiyle karsilasilmayacaktir.
Ancak, uzun donemde birlikte hareket eden degiskenlerin, dinamik davranislar1 denge iliskisinden bazi
sapmalar gosterebilir (Enders, 1996: 151). Bu, esbiitiinlesmis degiskenlerin temel bir o6zelligi olup, kisa
donem dinamigi lizerinde belirleyici bir rol oynar. Bu siirecle ortaya ¢ikan dinamik model, hata diizeltme
modeli olarak adlandirilir (Enders, 1995: 365).

Analizde kullanilan serilerde yapisal kirilmalarin varligi durumunda, birim kok testlerinde oldugu gibi,
seriler arasindaki uzun donem iligkisinin varligim inceleyen estiimlesme testleri de sapmali sonuclar
verebilmektedir (Gregory ve Hansen, 1996). Bu nedenle, estiimlesme testlerinde de yapisal kirilmalarin
etkilerinin dikkate alinmasi gerekmektedir. Bu testler, yapisal kirilmanin varligt durumunda, seriler
arasinda estiimlesme iligkisinin varhginmi arastirmaktadir.

Bu calismada seriler arasinda estiimlesme iliskisinin varligi, Maki (2012) testi ile incelenmistir.
Gregory ve Hansen (1996), Carrion-i-Silvestre ve Sanso (2006) ve Westerlund ve Edgerton (2006) bir tane
yapisal kirllmay1 goz oniinde bulundurabilirken, Maki (2012) bes taneye kadar yapisal kirilma altinda,
seriler arasindaki estiimlesmenin varhgini test edebilmekte ve yapisal kirilma tarihlerini verebilmektedir.
Ozellikle, estiimlesme denkleminde iic ve daha fazla yapisal kirilma oldugunda, bu yéntem, Gregory ve
Hansen (1996) ve Hatemi-j (2008) yontemlerden daha istiindiir (Maki, 2012). Testin calisma
algoritmasinda; her bir donem muhtemel bir kirilma noktasi olarak alinmakta, t istatistikleri
hesaplanmakta ve tnin minimum oldugu noktalar, kirilma noktas1 olarak kabul edilmektedir. Bu
yontemde analize alinacak biitiin serilerin I(1) olmas1 gerekmektedir. Maki (2012), yapisal kirilmalarin
varligl durumunda seriler arasinda estiimlesme iligkisi olup olmadigini test edebilmek icin, dort farkh
model gelistirmistir:

Model o: Sabit terimde kirilma var, trendsiz model.

k
Ye=u+ Z WK, + Bx, +u, (10)
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[Model 1: Sabit terimde ve egimde kirilma var, trendsiz model.
k k
Ye=ut Z KiK. + Bx, + Z BixiK; . + u, (11)
i=1 im1
Model 2: Sabit terimde ve egimde kirilma var, trendli model.
k k
Ye=u+ z KK + ¥t + Bx, + ZﬂixiKi,t +u, (12)
i=1 i=1
Model 3: Sabit terimde, egimde ve trendde kirilma var.
k k k
Ye =+ Z piKie +yt + Z YitK;. + Bx; + Zﬁixl-l{i,t + u, (13)
im1 i=1 i=1

Burada &; uygun gecikme uzunlugu, Ki; kukla degiskenler olup, Maki (2012) tarafindan soyle

1 t=T, iken

tanimlanmigtir: g -
|0 tsT, iken

Ts yapisal kirilma tarihini ifade etmektedir. Testin Hy hipotezi “yapisal kiriimalar altinda
estiimlegsme yoktur” seklinde olup, hipotezi test edebilmek igin gerekli olan kritik degerler,
Monte Carlo simiilasyonuyla hesaplanmig ve Maki’de (2012) verilmigtir. Hesaplanan deger,
kritik degerden kiigiik oldugunda, Ay reddedilmekte ve seriler arasinda estiimlesme iligkisinin
var olduguna krar verilmektedir. Bu galismada Denklem (1)’de verilen model igin, Maki

(2012) testi yapilmis ve elde edilen sonuglar, Tablo 3’te sunulmustur.
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Tablo 3: Maki (2012) Coklu Yapisal Kmilmali Estimlesme Testi Sonuglar
Test Kritik deger . . .
sttt 91 %seg Wi Yapisal Kirlma Tarihleri
N Model 0 -7.82%*= -3.95 -342 -3.13 1991:1994:2001;2008:2010
g Model 1 -4.17 -6.19 -5.69 -5.44 1987;1998;2004;2008;2010
< Model 2 -9.17%%= -6.91 -6.33 -6.03 1994:1996:2001;2008;2010
= Model 3 -9.87%== -§8.00 -7.41 -7.11 1989:1954:1998:2004:2009
N Model 0 -8.93*=*= -3.95 -5.42 -5.13 20000Q4:2001Q3;2008Q3;2010Q1:2011Q1
- Model 1 -8.96%*= -6.19 -5.69 -5.44 2000Q4;2001Q3;2008Q3;2010Q1;2011Q1
<_ Model 2 -8.20%*= -6.91 -6.35 -6.03 2001Q3;2004Q1;2006Q1:2008Q4:2012Q3
- Model 3 -9.2]1%## -8.00 -741 -7.11 2001Q3;2003Q1;2005Q3;2008Q3:2012Q1
R Model 0 -5.29* -3.95 -542 -5.13 2006M042006M11;2007M03:2007M12;2008M10
S Model 1 --6.52** -6.19 -3.69 -3.44 2006M032007M02:2008M03;2008M10:2009M03
*;-_ Model 2 -4.40 -6.91 -6.35 -6.05 2006M042008M12;2009M06;2010M03;2012M11
- Model 3 -5.49 -8.00 -7.41 -7.11 2006M042007M02;2008M03;2008M11;2010M03
Not: Kntik degerler olup, Maki (2012) Tablo 1'den almmustir. Beg yapisal kindmals test modeh kullandhmugtar. *;
¥ ve ¥**: srasiyla %10; %5 ve %1 6nem derecesinde estiimlesme ihiskisinin varligimi ifade etmektedir.

Tablo 3’teki sonuclar incelendiginde, her bir analiz icin en az birka¢ modelde hesaplanan test
istatistiginin, kritik degerlerden kiiciik oldugu, dolayisiyla seriler arasinda estiimlesme iligkisinin var
oldugu goriilmektedir. Seriler, uzun donemde birlikte hareket etmektedir ve bu serilerin diizey
degerleriyle gerceklestirilecek uzun donem analizi, sahte regresyon icermeyecektir. Bu durumda seriler
arasindaki uzun donem estiimlesme katsayilarinin tahminine gecilebilecegine karar verilmistir. Test
yonteminin tiirkiye ekonomisindeki yapisal degisimleri de basarili bir sekilde belirledigi
goriilmektedir. Buradan elde edilen yapisal kirilma tarihleri, uzun donem estiimlesme katsayilarinin
tahmini isleminde, kukla degiskenlerle analizine dahil edilmistir.

3.5. Uzun Donem Estiimlesme Katsayillarinin Tahmini

Seriler arasinda estiimlesme iliskisi belirlendiginde, uzun donem estiimlesme katsayilar1 DEKK
veya TDEKK (Tam Degistirilmis En Kiiciik Kareler: Fully Modified Ordinary Least Square)
yontemleriyle tahmin edilebilmektedir. Seriler arasinda estiimlesme iliskisi tespit edilemedigi
durumda ise EKK yontemi kullanilmaktadir (Gregory ve Hansen, 1996).

Stock-Watson (1993), EKK tahmincisindeki sapma ve igsellik sorunlarini giderebilmek igin,
modele aciklayic1 degiskenlerin diizey degerleriyle birlikte, farklarimin gecikmelerinin (lag) ve
onciillerinin (lead) de eklenmesini onermis ve bu sekilde DEKK yontemi gelistirilmistir. DEKK
tahmincisinin kullanilabilmesi icin, seriler arasinda estiimlesme iliskisinin var olmasi gerekmektedir.
Ayn1 zamanda, bagimh degisken I(1) olmak sartiyla, bagimsiz degiskenlerden bazilar1 1(1), bazilar1 da
I(0) olabilmektedir. Bu yontem, bagimsiz degiskenlerdeki icsellik ve otokorelasyonun varhig
durumunda da giiclii ve tutarhh tahminler tiretmektedir (Esteve ve Requena, 2006). Calismada uzun
donem estiimlesme katsayilari, Denklem (1)’de verilen model kullanilarak her bir donem i¢in ayr ayr
DEKK yontemiyle tahmin edilmis, elde edilen sonuclar Tablo 4’te sunulmustur.
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Tablo 4: Uzun Donem Estimlegme Katsayilar
Sabit cv K1 K2 K3 K4 K5 R’ | DW
Terim
1. . 13.81 -1.14":” 0.30** -1.36’:’“‘ 2.10\"” 3.‘50?" -3.6‘0’“"‘ 0.91 ) 88
Analiz [-10.42] [-1.84] [-8.67] [8.39] [20.70] [-13.81]
2. - 2.04%* 037 0.10 404 _1.08%** 155% -
15.81 A - 4 0.85 1.8
Analiz [-2.18] [0.26] [-0.14] [1.04] [-2.44] [1.47] .
3. - ~10.9qx': '1.8288 ‘2.47888 3.00388 ‘3.:1388 .:.60883
23 > 3] o) a3 -~ - 22 - 47
Analiz | 8 2291 | [210] | [-3.75] 98] | 754 | ra23 | O81 |1

Not: Késeh parantez igindeki degerler, ¢ istatistiklendir. Tahminlerdeki otokorelasyon ve def@sen varyans
sorunlarn, Newey-West yonterm ile gidenlmeye ¢alistlmustir. Kukla degiskenler 1. Anahzde K1:1989, K2:19%4,
K3:2001.K4:2008 ve K5:2010, 2. Analizde; K1:2000Q4;:K2:2001Q3;:K3: 2008Q3; K4:2010Q1 ve K5:2012Q3
ve 3. Analizde; K1:2006M04; K2:2007M02; K3: 2008M10; K4:2009M03 ve K5:2010MO03 olarak alinmugtir. *,

** ve *** smrastyla %10, %5 ve %1 6nem derecesinde anlamlilig ifade etmektedr.

Tablo 4’teki sonuglara gore; Tiirkiye’de reel kredi hacmi %1 oraninda arttiginda issizlik orani birinci
analizde %1.14 oraninda, ikinci analizde %2.04 oraninda ve iiclincii analizde %10.97 oraninda
azalmaktadir ve bu iligkiler istatistiki olarak da anlamlidir. Bu sonuclara gore, Tiirkiye’de kredi
hacmindeki artislar, issizlik oranmini azaltic1 yonde etki etmektedir. Ayrica 2005 yili ve sonrasinda bu
etkinin daha da arttig1 goriilmektedir. Nitekim son yillarda kredi artis hizi ylikselmis, ayn1 donemde
igsizlik oraninda da belirgin bir gerileme yasanmaistir.

3.6. Kisa Donem Analizi: Hata Diizeltme Modeli

Kisa donem analizinde, farki alinmis seriler ve uzun donem analizinden elde edilen hata terimi
serisinin bir donem gecikmeli degeri (Error Correction Term: ECTt-1: Hata Diizeltme Terimi)
kullanilmaktadir. Bu calhismada kullanilan hata diizeltme modeli soyledir:

Bu model, her bir analiz donemi icin ayr1 ayr1 DEKK yontemiyle tahmin edilmis ve elde edilen
sonuclar Tablo 5’te sunulmustur.

4.6. Kisa Donem Analizi: Hata Diizeltme Modeli

Kisa donem analizinde, farki alinmis seriler ve uzun donem analizinden elde edilen hata terimi
serisinin bir donem gecikmeli degeri (Error Correction Term: ECTt-1: Hata Diizeltme Terimi)
kullanilmaktadir. Bu ¢alismada kullanilan hata diizeltme modeli soyledir:

122



Is,Glic Enduistri iliskileri ve insan Kaynaklar Dergisi/ls,Guc The Journal of Industrial Relations and Human Resources
Nisan/April 2015, Cilt/Vol: 17, Sayi/Num: 2, Sayfa/Page: 109-129
ISSN: 2148-9874, DOI: 10.4026/1303-2860.2015.0279.x

AUN, = 4 a,ACV, 4+, ECT,_, + u, (13)

Bu model, her bir analiz donemi igin avn ayn DEKK vontemivie tahmin edilmis ve

elde edilen sonuglar Tablo 5'te sunulmugtur

Tablo 5: Kisa Donem Hata Duzeltme Modeli Tahmin Sonuclan

[ Sabit Terim 4KH ECT,, RY D

1. Amaliz 027 2.59[-2 03)°* 1.25[0.72] 057 154

2. Analiz | 021 | 404[-200]"* | .096[620]"*" | 028 208
3. Analiz 059 1611[-2871*** | 013[-2 34]*** 056 183

Not: Kogeh parantez smdeka deperler, ! mtatstiklends Tahmnlerdeks otokorelasyvon ve depyen varyvans
sorunlan, Newey-West yvintenu e pdenimeve ¢abigsbmagtar, *, ** ve *** sranvia %10, %5 ve %1 Snem
derecesmnde istatstla olarak anlambibi iy ifade etmektedn

Tablo 5'teki sonucglar incelendiginde, birinci analiz hari¢ diger iki analizde hata diizeltme
teriminin katsayis1 negatif ve istatistiki olarak anlamli bulunmustur. Bu modellerde, hata diizeltme
mekanizmasi calismaktadir. Yani, uzun donemde birlikte hareket eden seriler arasinda kisa donemde
meydana gelen sapmalar ortadan kalkmakta ve seriler tekrar uzun donem denge degerlerine
yakinsamaktadir. Birinci analizde ise hata diizeltme katsayisi istatistiksel olarak anlamsiz oldugu icin
bir yorum yapilamamaktadir. Kredi hacmindeki artislarin issizligi azaltma etkisinin kisa donemde
daha yiiksek oldugu ve bu etkinin son yillara dogru daha da arttig goriilmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Bu calismada, Tiirkiye’de bankacilik sektorii toplam kredi hacminin, issizlik oram tizerindeki
etkileri, Carrion-i-Silvestre vd. (2009) coklu yapisal kirilmali birim kok testi, Maki (2012) coklu
yapisal kirilmali estiimlesme testi ve dinamik en kiiciik kareler yontemi yardimiyla ii¢ farklh donem
icin analiz edilmistir. Birinci analizde 1986-2013 donemi yillik verileri, ikinci analizde
2000:Q1-2013:Q2 donemi verileri ve iiciincii analizde de 2005:M01-2013:M05 donemi verileri
kullanilmastir.

Uygulanan c¢oklu yapisal kirilmali birim kok testi sonucunda, serilerin diizey degerlerinde
duragan olmayip, birinci farklar1 alindiginda duragan hale geldikleri, yani I(1) olduklar1 goriilmiistiir.
Dolayisiyla bu seriler arasinda estiimlesme analizinin yapilabilecegine karar verilmistir.
Gerceklestirilen coklu yapisal kirllmali estiimlesme testleri sonucunda, seriler arasinda estiimlesme
iligkisinin oldugu, serilerin uzun donemde birlikte hareket ettikleri goriilmiistiir. Boylece seriler
arasindaki uzun ve kisa donem analizlerinin yapilabilecegi sonucuna ulasilmistir.

Seriler arasindaki uzun donem iligskisi DEKK yontemiyle tahmin edilmistir. Elde edilen sonuclara
gore, reel kredi hacmi %1 oraninda arttiginda, issizlik oraninin 1986-2013 doneminde ortalama
olarak  %1.14 oraninda, 2000Q1-2013Q2 doneminde %2.04 oraninda ve 2005M01-2013Mo05
doneminde %10.97 oraninda azaldigi tespit edilmistir. Bu sonuclara gore, Tiirkiye’de kredi
hacmindeki artislar, issizlik oranimi azaltic1 yonde etki etmektedir. Kredi hacmi artis1 hizlandiginda,
igsizligi azaltic1 etkisi daha da artmaktadir. Elde edilen sonuclar, istatistiki olarak anlamhdir. Ulasilan
sonuclar, literatiirdeki Han (2009); Benmelech vd. (2010); Pagano ve Pica (2012); Shabbir vd. (2012)
ve Tugcu ve Aslan (2012) calismalariyla uyumludur.

Calismadan elde edilen ampirik bulgular cercevesinde Tiirkiye ekonomisine genel olarak
bakildiginda; Nisan 2001’de ilan edilen Giiclii Ekonomiye Geg¢is Programinin biiyiik oranda basarih
bicimde uygulanmasi, 2002 secimleriyle iilkede istikrarin hakim olmasi ve 2004 sonrasi donemde
diinya genelinde yasanan finansman bollugu sayesinde genisleyen finans sektorti, i¢ piyasanin kredi
taleplerini rahatlikla karsilar hale gelmis, artan krediler tiiketim ve yatirim harcamalarini arttirmis ve
igsizlik oramin onemli Olclide azalmasinda etkili olmustur. 2008 kiiresel finans krizinin etkisiyle
issizlik oranlarmim ABD’de %10’un, Ispanya ve Yunanistan’da %25’in iizerine ciktig1 bir dénemde,
Tiirkiye ekonomisi onemli 6l¢iide istihdam saglamis ve 2009’da %14’lin lizerine cikan issizlik oranini
2013’te %9’a kadar diisiirmeyi basarmistir.

Sonuc olarak; iilkede finans sektoriiniin gelismesi, tiiketici ve yatirimeilar icin kredi kaynaklaria
erisimi kolay ve ucuz hale getirmekte, bu durumda iilkede yatirim, iiretim ve isttihdam artmaktadir.
Ozellikle ekonominin krize girdigi donemlerde ic talebi ve yatirimlar canh tutarak, istthdam ve gelir
kayiplarin1 onlemenin hizh ve etkin bir yolunun, finans sektoriiniin gelismesine katkida bulunmak ve
onlar1 daha cok kredi vermeye tesvik etmek oldugu goriilmektedir. Ancak burada bankalarin daha
fazla kredi dagitma adina asir1 risk almasi (moral hazard), 2008 ABD konut kredilerinde yasanan
sikintilarin benzerlerinin tekrarlanmasina neden olabilecektir. Bu konuda Bankacilik Denetleme ve
Diizenleme Kurumu ve Merkez Bankasi gibi denetleyici ve diizenleyici kurullara 6nemli gorevler
diismektedir.
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Ayrica kredi hacmindeki genislemeler, bir taraftan istihdam artis1 saglarken diger yandan
enflasyon ve cari islemler agigin1 da arttirma potansiyeline sahiptir. Bu durumda, enflasyonu ve cari
acig1 arttirmadan, istihdam ve ekonomik biiylimeyi gerceklestirebilmek icin, kredi taymlamasi tiirti
uygulamalar yararli olabilecektir. Tiirkiye ekonomisinde, 2008 kiiresel finans krizi sonrasinda
istihdami ve ekonomik biiyiimeyi arttirmaya yonelik uygulanan genisletici para politikalar1 ve
arkasindan yasanan enflasyon ve cari acik sorunlari, bu konudaki politika seciminin 6nemini bir kez
daha gostermistir.

125



BANKACILIK SEKTORU KREDiI HACMi GENISLEMESININ iSSiZLiK UZERINDEKI
ETKILERI: COKLU YAPISAL KIRILMALI ESTUMLESME ANALIZi
ISMET GOCER

KAYNAKCA

Acikgoz, S. Balcilar, M. ve Saracoglu, B. (2012). Openness and Financial Development: Time
Series Evidence for Turkey. International Journal of Banking, Accounting and Finance. 12(4), 172 -
201.

Aslan, O. ve Kiiciikaksoy, I. (2006). Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Tiirkiye
Ekonomisi Uzerine Ekonometrik Bir Uygulama. Ekonometri ve Istatistik. 4, 12- 8.

Aizenman, J., Pinto, B. ve Sushko, V. (2013). Financial Sector Ups and Downs and the Real
Sector in the Open Economy: Up by the Stairs, Down by the Parachute. BIS WP, No: 411.

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

Basel Committee on Banking Supervision. (2011). The Transmission Channels Between the
Financial and Real Sectors: A Critical Survey of the Literature. WP. No: 18.

BDDK. (2012). Finansal Piyasalar Raporu, Aralik, Ankara.

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

Berk, J.M. (1998). Monetary Transmission: What Do We Know and How Can We Use It? Banca
Nazionale del Lavoro Quarterly Review. 51 (205), 145-170.

Bernanke, B.S. ve Blinder, A.S. (1992). The Federal Funds Rate and the Channels of Monetary
Transmission. The American Economic Review. 82(4), 901-921.

Bernanke, B. (1993). Credit in the Macroeconomy, Federal Reserve Bank of Newyork Quarterly
Review. 18(1), 50-70.

Bernanke, B.S. ve Gertler, M. (1995). Inside the Black Box: The Credit Channel of Monetary
Policy Transmission. Journal of Economic Perspectives. 9(4), 27-48.

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

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

Carrion-i-Silvestre, J.L., Kim, D ve Perron, P. (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.

126



Is,Glic Enduistri iliskileri ve insan Kaynaklar Dergisi/ls,Guc The Journal of Industrial Relations and Human Resources
Nisan/April 2015, Cilt/Vol: 17, Sayl/Num: 2, Sayfa/Page: 109-129
ISSN: 2148-9874-, DOI: 10.4026/1303-2860.2015.0279.x

Cecchetti, S.G. (1999). Legal Structure, Financial Structure, and Monetary Policy Transmission
Mechanism. Federal Reserve Bank of New York Economic Policy Review. 9-28.

Cengiz, V. ve Duman, M. (2008). Tiirkiye’de Banka Kredi Kanalmin Onemi Uzerine Etki Tepki
Fonksiyonlarina Dayali Bir Degerlendirme (1990-2006). Hacettepe Universitesi IIBF Dergisi. 26(2),
81-104.

Cengiz, V. (2009). Parasal Aktarim Mekanizmas: Isleyisi ve Ampirik Bulgular. Erciyes
Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi. 33, 225-247.

Ceylan, S. ve Durkaya, M. (2010). Tiirkiye’de Kredi Kullanimi-Ekonomik Biiyiime Iliskisi. Atatiirk
Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Dergisi. 24(2), 21-33.

Clausen, V.V. (2002). Unterschiedliche Makrookonomische Strukturen Wirtschaftliche
Integration und Einheitliche Geldpolitik in Europa. Jahrbiicher fiir Nationalokonomie und Statistik.
2292(1), 1-21.

Cicek, M. (2005). Tirkiye’de Parasal Aktarim Mekanizmasi: VAR (Vektor Otoregresyon)
Yaklasimiyla Bir Analiz. Tktisat isletme ve Finans. 233, 82-105.

Enders, W. (1995). Applied Econometric Time Series. 1st ed. New York: Wiley.
Enders, W. (1996). Rats Handbook for Econometric Time Series. John Willey and Song Inc.

Erim, N. ve Tiirk, A. ( 2005). Finansal Gelisme ve Iktisadi Biiyiime. Kocaeli Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi. 2(10), 21-45.

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

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

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

Gujarati, D.N. (1999). Basic Econometrics. Mc Graw Hill. 3rd Edition. Istanbul: Literatiir
Yayincilik.

Giindiiz, L. (2001). Tiirkiye’de Parasal Aktarim Mekanizmasi ve Banka Kredi Kanali IMKB
Dergisi. 5(18), 13-30.

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. ve Strazicich, M.C. (2003). Minimum Lagrange Multiplier Unit Root Test With Two
Structural Breaks. The Review of Economics and Statistics. 85(4), 1082-1089.

127



BANKACILIK SEKTORU KREDiI HACMi GENISLEMESININ iSSiZLiK UZERINDEKI
ETKILERI: COKLU YAPISAL KIRILMALI ESTUMLESME ANALIZi
ISMET GOCER

Lumsdaine, R.L. ve Papell, D.H. (1997). Multiple Trend Breaks and The Unit Root Hypothesis.
The Review of Economics and Statistics. 79, 212-218.

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

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

Mishkin, F.S. (1995). Symposium on the Monetary Transmission Mechanism. The Journal of
Economic Perspectives. 9(4), 3-10.

Mishkin, F.S. (2004). The Economics of Money, Banking, and Financial Markets, 7th Edition, The
Addison-Wesley Series in Economics, USA.

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

Nilsen, J.H. (2002). Trade Credit and the Bank Lending Channel. Journal of Money, Credit and
Banking. 31(9), 226-253.

Oliner, S.D. ve Rudebusch, G.D. (1996). Is There a Broad Credit Channel for Monetary Policy?
Federal Reserve Bank Kansas of San Francisco Economic Review. 1, 3-13.

Oztiirkler, H. ve Cermikli, A.H. (2007). Tiirkiye'de Bir Parasal Aktarim Kanali Olarak Banka
Kredileri. Finans Politik & Ekonomik Yorumlar. 44(514), 57-68.

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

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 Econometrics. 80, 355-385.

Rajan, R.G. ve Zingales, L. (2003). Saving Capitalism from Capitalist. New York, Crown Business.

Romer, C.D. ve Romer, D.H. (1993). Credit Channel or Credit Actions? An Interpretation of the
Postwar Transmission Mechanism. Federal Reserve Bank of Kansas City Economic Review. 71-149.

Saint-Paul, G. (2007). Alternative Strategies for Fighting Unemployment: Lessons from the
European Experience. IDEI Working Papers. No: 446.

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

Stiglitz, E.J. ve Weiss, A. (1981). Credit Rationing in Markets with Imperfect Information.
American Economic Review. 77(3), 393-410.

128



Is,Glic Enduistri iliskileri ve insan Kaynaklar Dergisi/ls,Guc The Journal of Industrial Relations and Human Resources
Nisan/April 2015, Cilt/Vol: 17, Sayl/Num: 2, Sayfa/Page: 109-129
ISSN: 2148-9874-, DOI: 10.4026/1303-2860.2015.0279.x

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

Senkesen, E. (2001). Banka Kredi Kanali ve Banka Kredi Kanalinin VAR Modeli ile Testi. Yiiksek
Lisans Tezi. Istanbul: Marmara Universitesi, Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii.

Telatar, E. (2002). Fiyat Istikrar1: Ne? Nasil? Kimin Icin? Ankara: Imaj Yayincilik.

Thesmar, D. ve Thoenig, M. (2004). Financial Market Development and the Rise in Firm Level
Uncertainity. CEPR Discussion Paper. No: 4761.

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

129



