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OzZET

Anahtar Finansal sistemin %83’Unun bankalardan olustugu Turkiye gibi ekonomilerde finansal
Kelimeler: aracilar olarak bankalar sistemik 6neme sahip kurumlardir. Bankaciligin, sektor olarak,

Glkenin ekonomik yapisinin sekillenmesinde, piyasalarin genislemesinde ve finansal
» Sektdrel kredi | piyasalara doniik politikalarin gelistirilmesinde etkisi biyuktir. Bankalarin en dnemli islevi
yogunlasmasl, | “mali aracilik” ve dolayisiyla en temel faaliyeti de “kredi vermek”tir. Kredi faaliyetleri

>

’:’ Ereﬂ' I:'Sk' kisaca Uretimin ve tiketimin finansmani oldugundan hem makroekonomiden etkilenir
;‘ A?{BLI S’Inlr hem de etkiler. Bankalarin kredi faaliyetleri sebebiyle maruz kaldiklari en temel risk de
testi kredi riskidir. Kredi riski, kisaca “bankanin verdigi kredinin geri donmemesi olasiligidir”.

“Sektorel kredi yogunlasmasi” da “kredi riskini” artiran unsurlardan biridir. Kredilerin
hangi alanlarda yogunlastigl yani bankalarin kredi portfoy tercihleri sadece bankalarin risk
ve karhihgi icin 6nemli olmamaktadir. Klimulatif olarak sektoriin ve dolayisiyla ekonominin
finansal istikrari igin de 6nemlidir. Bu yonde, bankacilik sektoriine bir bitin olarak
bakilmasi gerektigi dislnildiglinden Tirkiye bankacilik sektoriinde sektorel kredi
yogunlasmasi ile kredi riski-karhlik iliskisi 2007-2018 dénemi 3 aylik sektor verileri ve
makroekonomik veriler birarada kullanilarak otoregresif dagitiimis gecikme (ARDL) modeli
ile incelenmis ve sektorel kredi yogunlasmasi ile kredi riski arasinda negatif yonl,
Ozkaynak karliligi(ROE) ile pozitif yonli bir iliski tespit edilmistir. Sektorel yogunlasma bazi
sektorlerde uzmanlasmayi getirmekte ve Tirkiye bankacilik sektérinin kredi riskini
disurirken kredi izleme, kontrol ve gézetim maliyetlerini dislirerek karin artmasina
katkida bulunmaktadir. Her iki modelin bulgulari birlikte degerlendirildiginde, iktisadi
yazindaki bazi calismalarin aksine Tirk bankacilik sektériinde duslk kredi riski ile karhlik
arasinda bir degis tokus olmadigi sonucuna varilmistir.
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SECTORAL CREDIT CONCENTRATION AND RISK-RETURN RELATIONSHIP IN THE TURKISH
BANKING SECTOR

Dr. Sultan Sari
Prof. Dr. Aziz Konukman
ABSTRACT

Banks are systematically important instutions in Turkey and form 83% of the financial |  keywords:

sector. Banking as a sector plays an important role in shaping the economic structure of the

country, expanding the markets and forming policies regarding financial markets. The most % Sectoral credit
important function of banks is acting as intermediarries and the their basic operation is concentration,
crediting. As crediting is simply financing of consumption and production, it directly affects % Credit risk,
macroeconmy and gets affected by it. Credit risk simply means a fail of repayment on a % Banking return,
loan. Sectoral credit concentration is one of the factors that increase credit risk. Sectoral %* ARDL- bound
credit concentration, in other words, credit portfolio preference is not important for only test

banks’ risk and return. It is also important for banking sector stability along with
macroeconomic stability as well. In this perspective, it is thought that banking sector must
be considered as a whole, so Sectoral credit concentration and credit risk-return
relationship in the Turkish banking sector is analyzed by Auto-Regressive Distributed Lag
model with the quarterly banking sectoral data and macroeconomical variables between
2007 - 2018. According to the findings, there is a negative relationship between sectoral
concentration and credit risk, positive relationship between sectoral concentration and
ROE. Therefore sectoral concentration brings specialization in some sectors and lowers the
credit risk in Turkish banking sector and increase profitability by lowering costs regarding
credit monitoring and control. When all the findings are taken into account from the two
models, despite some studies in the literature, there were no tradeoff observed between
lower credit risk and profitability in Turkish banking sector.
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1. GIRIS

Bir ekonomide, bir finansal sistemde,
finansal piyasalarin faaliyetleri ekonomideki tim
aktorleri dogrudan etkiler. Bankalar da finansal
sistemdeki ve finansal piyasalardaki en 6nemli
kurumlardan biridir. Finansal aracilar olan
bankalar, topladiklari fonlari kredi olarak aktararak
ekonominin etkinligini artirmak agisindan énemli
bir rol oynarlar. Yani, 6zellikle Tirkiye gibi, finansal
derinligi az olan, banka temelli bir ekonomide,
bankalar  finansal aracilik faaliyetleri ile
vazgecilmezdir. Bu nedenle, pek cok islevi olan
bankalarin en temel bankacilik faaliyeti olan kredi
faaliyetleri de her zaman 06zel bir ilgiyi hak eder,
incelenmeye degerdir.

Kredi vermek bankaciigin en temel
tarihsel islevi olmakla birlikte ayni zamanda bir
bankanin en riskli faaliyetidir. Kredi riski, kredi
anaparasi ve faizinin zamaninda geri 6denmemesi
sonucunda bankanin likidite ve kar-zarar
sorunlariyla karsilasmasidir. Bu nedenle bircok
Ulkede kredi riskini azaltmaya vyonelik baz
dizenlemeler yapiimaktadir. Bu baglamda,
Ozellikle kiresel kriz sonrasi finansal istikrara
verilen 6nemin artmasi, kredileri ve dolayisiyla
kredilerde sektorel yogunlasmayr oOn plana
cikarmaktadir. “Sektorel kredi yogunlasmasi”, bir
bankanin kredilerinin bliytk bélimuntn belirli bir
veya birden fazla sektorde toplanmasidir.

Kredilerin hangi alanlarda ve hangi
bolgelerde yogunlastigi yani bankalarin kredi
portfoy tercihleri sadece bankalarin risk ve karliligi
icin  6nemli olmamaktadir. Kiimilatif olarak
sektorin ve dolayisiyla ekonominin finansal
istikrart icin de incelenmektedir. Boyle bir
inceleme hem o sektoriin finansal saglamhginin
hem de sistemin finansal saglamliginin analizine
olanak vermektedir. Yani tim bankacilik
sektériinde kredilerde sektérel yogunlasma
makroekonomi agisindan, finansal istikrar ve
ekonominin etkinligi agisindan bir gésterge olarak
kullanilabilme imkani vermektedir.

Bu baglamda bu calismanin amaci; banka
kredilerinde sektorel yogunlasma ve kredi portféy
cesitlendirmesi arasindaki tercihin kredi riski ile
iliskisini, kredi riskini artirip artirmadigini ya da
nasil etkiledigini, bunun finansal istikrari etkileme
potansiyelini ve ayrica dislik kredi riski ve yliksek
bankacilik karliigi arasinda bir degis-tokus olup
olmadigini Turkiye bankacilik sektori kiimulatif
verileri Uzerinden analiz etmektir. Tirkiye
bankacilik sektori icin boyle bir calisma bugline
kadar yapiimamistir. Bu yonde, bu kisa bir giristen
sonra, ikinci  bolimde sektorel kredi
yogunlasmasina iliskin bir yazin taramasi
yapilmaktadir. Ucilincii bolimde ise, kullanilan
ampirik model ve veri agiklanmaktadir. Dérdinci
bolimde ise ampirik bulgular
degerlendirilmektedir. Bu calisma bir 6zet, sonucg
ve degerlendirme ile son bulmaktadir.

2. LITERATUR

Bu calisma kapsaminda ise, iktisatgilar
acisindan da kredi portfoy tercihlerinin kredi
riskini nasil etkiledigi incelenmeye ¢alisiimaktadir.
Makroekonomik politikalardan etkilenseler de
bankalar kar elde etmek gilidiisiyle kurulan
isletmelerdir. Oncelikleri de ekonomi icinde risk ve
performans acisindan kendileri icin en uygun
kararlari alarak kar elde etmektir. Ana bankacilik
faaliyeti olan kredi kararlarinda da risk ve
performans acisindan kendileri icin en uygun
kararlari almaya calisirlar. Bu karar secimleri iki
tercihe dayanmaktadir. Kredi portfoylerinde ya
cesitlendirmeye gittikleri ya da belli bir sektorde
yogunlastiklari gorilmektedir.

Winton’un(1999) bir finansal kurumun
kredi ¢esitlendirmesi ve uzmanlasma arasindaki
seciminin  etkilerinin  modellenmesi  olarak
Ozetlenebilen ¢alismasina gore; “kredi
cesitlendirmesi basarisizlik olasiligini azaltirken
gbzetim (monitoring) maliyetlerini yikselttiginden
bankalar icin her zaman en iyi strateji degildir.
Ama cesitlendirme bazi varsayimlar altinda daha
az sermaye gerektirir”. Winton’a(1999:27) gore;
“modeli asimetrik bilgi sorununun ¢ézdiginden
hem daha az risk hem de goreli olarak daha az



Tiirk Bankacihk Sektoriinde Sektorel Kredi Yogunlasmasi ve Risk-Karhhk iliskisi

gbzetim maliyeti getirdigi icin yogunlasmanin
daha tercih edilir oldugunu godstermektedir”.
Diger yandan, orta riskli kredilerde
cesitlendirmenin faydali olmasina karsin, risk
dustiiginde bu cesitlendirme  faydalarinin
azaldigini  soyleyerek aslinda son tahlilde
yogunlasma ve cesitlendirme tercihinde dikkatli
olunmasini 6nermektedir.

Acharya,Saunders ve Hasan(2002), 105
italyan bankasina ait 1993-1999 doénemi 23
sektorli bir veri seti kullanarak, bankacilikta
uzmanlasma ve cesitlendirmenin risk ve getiri
Gzerine etkisini, ortalama banka performansinin
cesitlendirme  kararindan nasil  etkilendigini
regresyon analizi ile incelemislerdir. Oncelikle,
cesitlendirme ve karhhk arasindaki geleneksel
dogrusal iliskiyi, Herfindahl Hirschman (HHI)
endeksi yardimi ile test etmislerdir. Sonucunda,
“sektorel ve cografi cesitlendirmenin dusilk risk
seviyesinde kari yukseltirken, vyiksek risk
seviyesinde azalttigl” ve “gesitlendirmenin
ozellikle rekabetci ve veya kredi deneyimi az olan
endustrilere dogru genisleyen bir banka icin
ekonomik olmadigl” yoninde bulgular elde
etmislerdir. Bu ekonomik olmayan durumlar,
bankanin karinin dismesi ve kredi kalitesinin
bozulmasi ile artmaktadir. Onlara gére, bankacilik
sektori optimal organizasyon yapisi, bu yonde pek
cok gesitlenmis banka yerine birkag uzmanlasmis
bankadan olusabilir.

Goéneng ve  Kihichanin  (2004:66),
Turkiye’de faaliyet goOsteren bankalarin 2001-
2002 donemi sektorel ve cografi kredi portfoy
dagihmlarini kullanarak ve Herfindahl endeksi
olusturarak vyaptigi bankalarin  performans
analizinde vardigi sonuc¢ ise; kredi portfoyl
sektorel cesitlendirmesinin, banka
risklerini(takibe  donislim  orani) azaltarak
performansi yilkseltmedigi yoniindedir. Aksine,
cesitlendirme, performansi azaltici bir etkiye sahip
olmaktadir. Hatta cesitlendirme ile saglanan
faydalar olsa da karsihgl olan maliyetlerin de
dikkatlice incelenmesi gerekmektedir ve ayrica, bu
maliyetlerin baska sekillerde ortadan
kaldirilabilmesi  gerekmektedir. Aksi  halde
cesitlendirme banka igin bir riskten korunma araci

olmaktan cok ciddi bir risk kaynagi olabilir. Ayrica,
disuk kredi riski igin kredi izleme fonksiyonunun
etkinligi 6nemli oldugundan ¢esitlendirme
tercihinden 6nce bankanin kredi izleme ile ilgili
niteliklerinin belirlenmesi gereklidir. Tim bu
degerlendirmeler 1s1ginda, bankalar igin mevzu ya
da dogru soru “cesitlendirme” degil, “hangi sartlar
altinda cesitlendirme yapmak” gerektigidir.

Tabak,Fazio ve Cajueiro’nun(2011) 2003-
2009 donemi icin 96 Brezilya bankasini sektérlere
gore kredi yogunlasmasi, risk ve performans
iliskisi acisindan inceledikleri calisma bulgularina
gore, sozkonusu doénemde, Brezilya bankalari,
ortalama olarak, orta dizeyde yogunlasmistir;
ama kredi portfoyleri agisindan bakildiginda
Almanya, italya ve ABD gibi gelismis iilkelere gore
daha  yogunlasmis  durumdadirlar.  Ayrica
Brezilya’da, yabanci bankalar, ulusal bankalardan,
0zel bankalar ise devlet bankalarindan daha
uzmanlasmis  durumdadirlar.  Yani yabanci
bankalar ve 6zel bankalarda daha ¢ok yogunlasma
var ve bu yogunlasma egilimi 6zellikle Lehman
Brothers’in  Eylil 2008’de iflasindan sonra
ylikselmeye baslamistir. Sonugta, onlara gore,
yogunlasma, Brezilya bankalarini performans ve
risk agisindan gelistirmis gorinmektedir.

Yogunlasmayi destekleyici calismalardan
bir digeri de Behr, Kamp ve Pfingsten’in(2007)
Alman bankalar Uzerine yaptiklari ¢alismadir.
Onlar, oncelikle, iktisadi yazinda bu konuda
yapilan arastirmalarin, bankalar icin cesitlendirme
ve yogunlasma arasindaki tercihin bir tir risk ya
da kar arasinda tercih anlamina geldigini
(tradeoff) gosterdigini  belirtmislerdir. Ama
aslinda gercek hayatta hangi stratejinin daha iyi
oldugu cok net degildir ve her ikisi de ayri ayri ya
da birarada gozlenebilmektedir. Bu kuramsal
cerceve lizerine kurduklari ¢alismalarinda 1993-
2003 yillari arasindaki 11 yillik donemde Alman
bankalarinin 23 sektére verdigi krediler ve
rasyolara iliskin 3’er aylik verilerini
kullanmiglardir.  Calismanin  sonucuna gore,
yogunlasan bir diger deyimle uzmanlasan
bankalar kredi portféylni cesitlendirenlere gére
biraz daha fazla kar elde etmektedirler. Ayni
zamanda, uzmanlasan bankalarin sorunlu kredi
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orani ve kredi karsilik oranlari da daha disik
olmakla beraber s6zkonusu bu oranlarin yiksek
oranda dalgalandigi (higher volatility) da
belirtiimektedir.  Sonu¢ olarak Behr ve
digerleri(2007:25) de Deng ve Elyasiani’nin (2008)
elde ettigi sonucu teyit ederek risk ve getiri
arasinda bir degis-tokus oldugunu tespit
etmislerdir.

Mercieca, Schaeck ve Wolfe(2007:20-21)
da kiiclik Avrupa bankalari(755 kredi kurumu) i¢in
1997-2003 déneminde gesitlendirmenin faydali
olup olmadigini arastirmiglardir. Bir zaman serisi
analizi olan En Kiicik Kareler (EKK) yontemiyle
yaptiklari analiz bulgularina gore,
¢esitlendirmenin kigik bankalar igin direkt
belirgin faydalari olmamakla beraber,
uzmanlagsmanin faydalari var. Faiz disi gelir
yoniinden de cesitlendirme, Avrupa bankalarinin
risk glvenligine ve saglamhgina bir katkida
bulunmamaktadir.

Turkmen ve Yigit (2012) de cografi ve
sektorel cesitlendirmenin Tirkiye bankalarinin
2007-2011 donemi performansi Gzerindeki
etkilerini incelemisler ve karlihk oranlari (ROA ve
ROE) ile vyogunlasma (Herfindahl endeksi)
arasindaki iliskiyi Pearson korelasyonu ve
hiyerarsik  regresyon yontemleriyle analiz
etmislerdir. Bulgularina gore, “performansla
sektorel cesitlendirme arasinda negatif bir iliski
vardir ve sektorel krediler cesitlendirildikge,
incelenen bankalarin  karlihk performanslari
azalmaktadir”.

ABD holding bankalari ile ilgili ¢alisan
Morgan ve Samolyk (2003:16-17) de cografi
gesitlendirmenin dasiik risk anlamina
gelmeyecegini aksine daha ¢ok kredi verilmesine
yolagarak riski  ylkseltebilecegi  sonucuna
varmislardir. Ustelik, tim banka 6lgeklerinde, bu
yliksek kredi oraninin yiiksek kredi kalitesi ve
karhlik ~ (ROA  ve ROE) performansini
gelistirmedigini iddia etmektedirler. Boylelikle
cografi yogunlasmadan yana bulgulara ulastiklari
soylenebilir. Ama oOte yandan, cesitlendirmenin
tim bankacilik sisteminin kredi kapasitesini
gelistirdigini de eklemektedirler.

ABD ticari bankalarinda “cesitlendirme ve
riski” inceleyen Goetz (2012), bir bankanin
cesitlendirme stratejisinin sadece kendi riskini
yuklenmesiyle degil rakip bankalarla birlikte riski
yliklenmelerinden vyani paylasmalarindan da
etkilendigini  belirtmekte ve bu etkileri
arastirmaktadir. Goetz (2012:11)
“cesitlendirmenin aslinda diger bankalarla birlikte
bazi kredi kullananlara verilen kredilerde
uzmanlasmaya yol actigini” da iddia etmektedir.
Elde ettigi ampirik bulgulara gore; eger rakip
bankalarda sube agini cografi olarak genisletirse
(yani cografi gesitlendirmeye giderse) bankanin
riski dliser (ama piyasada cesitlendirmeye giderse
riski ylkselir).

Gorildiglu gibi  iktisadi yazinda tek

bankadan sektore dogru gidildikce
¢esitlendirmeden yana bir egilim gorilmektedir.
Dolayisiyla, bu asamada, asagida
“cesitlendirmeyi” destekleyici calismalar

incelenmektedir. Bilindigi lizere, geleneksel
portfoy teorisi, kisaca “tim yumurtalarin ayni
sepete konulmamasi gerektigi” seklinde ifade
edilen “cesitlendirme”den yanadir ve
“cesitlendirmenin mimkin oldugu kadar yliksek
dizeyde olmasinin performansin yikseltilmesi
icin  gerekli  oldugunu”  soyler.  Clinki
“cesitlendirme” ile  bankalarin  belirli  bir
misteriden, endistriden, sektdérden veya cografi
bolgeden kaynaklanabilecek kayiplari, diger
mdisteriler, endistriler, sektorler veya cografi
bolgelerden kaynaklanacak kazanglarla
dengelenecek, en koéti olasilikla bankanin toplam
gelir seviyesi korunabilecektir. Bu sartlar altinda
bankanin performansinda belirgin bir artis olmasi
beklenmektedir (Goneng ve Kilichan, 2004).

Aslinda farkli portfoyler, farkh risk
seviyesinde ve farkli oranlarda kar getirirken,
portfoy teorisinde, belli risk seviyelerindeki tiim
olasi portfoyler arasinda her zaman en yiksek
getirili olanin secilecegi varsayimi yapilmaktadir.
Bu farkl risk seviyelerindeki etkin portféyler risk-
getiri diyagraminda pozitif egim gdsteren bir etkin
siniri olusturur. Bu pozitif egim de risk ve getiri
arasinda bir degis-tokus (tradeoff) oldugunu
gosterir. GoOzetim (monitoring) etkinligi de
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cesitlendirme ve karhhk arasindaki bu iliskiyi
etkiler (Hayden, Porath ve Westernhagen,
2006:11-13). Diamond’a (1984:394-403) gore
“riskin  notr oldugu ekonomilerde bile
cesitlendirme gozetim maliyetlerinin azaltilmasini
saglar”.

Oysa vyukardaki bolimde soziedilen
Winton(1999) gibi yazarlar yogunlagsmanin diger
bir deyisle uzmanlasmanin gézetim maliyetlerini
disirecegini ileri sirmektedirler.
Dell’Ariccia(2000) gibi yazarlar ise ayni nedenle
cesitlendirmeden yanadir. Cink{, “denetim ve
gbzetim maliyetlerini disirmek icin
yogunlasmaya giden bankalarin kredi portfoy
kalitesinin bozulmasi ve karlarinda dususle

vy

karsilasabilecegi” sonucuna varmistir.

Cesitlendirmenin faydali olup olmadigini
sorgulayanlardan Stiroh ve Rumble (2006: 2158)
ise, en bliyik gelir kalemi krediler olan bankalar
da “gelir cesitlendirmesinin” faydalari oldugunu,
ama bu faydanin faizdisi gelir getiren faaliyetlerde
yukselen risk karsihginda oldugunu
belirtmektedirler.

Benzer yonde, Busch ve Kick(2009:17) de
faiz disi geliri daha ¢ok olan bankalarin hem
gelirlerinde dalgalanmalar oldugu hem de
risklerinin  yilkseldigi  yoninde tespitlerde
bulunmaktadir. Bu nedenle hem tek tek
bankalarin istikrari hem de tim bankacilik
sektérinin istikrari icin gelir cesitlendirmesini
onermektedirler.

Ocak 1988- Aralik 1997 déneminde 23
ispanya ticari bankasi igin regresyon yéntemi ile
“cesitlendirme, o6lgek ve risk iliskisini” inceleyen
Gascon ve Gonzdlez'in(2000) bulgular ise,
geleneksel portfoy teorisine uygun olarak
cesitlendirmenin buylk bankalar icin faydali
oldugu yoniindedir. Onlara gore, banka buyuklugi
ile cesitlendirme arasinda pozitif bir iliski vardir ve
¢alismalari cesitlendirmenin banka
konsolidasyonu igin ©6nemli bir motivasyon
sagladigini gostermektedir.

1999-2004 doneminde Arjantin bankalari
sektorel cesitlendirme ve finansal kriz iliskisini
inceleyen Bebczuk ve Galindo(2008) da 6zellikle
bliylk bankalar igin c¢esitlendirme lehine
sonuclara  varmistir:  “Dlsik  yogunlasma
endeksine sahip (yani daha c¢ok cesitlenmis
portfoye sahip) ve daha yiksek oranda ticari
mallar Uretimine konu kredi payi olan bankalarin
daha vyilksek varlik getirisi ve daha duslik
odenmeyen kredi performansi ile belirgin bir
durumda daha iyi olduklari gorilmektedir.
Geleneksel portféy teorisine uygun olarak,
cesitlendirme kotli zamanlarda (daha distk
blylime oranlari olan) c¢ok daha degerlidir”.
Bebczuk ve Galindo(2008:2,15), “sektorel
cesitlendirmenin ve ticarete konu mallar Ureten
sektorleri kredilendirmenin, kari yikseltme ve
riski azaltmada ekonometrik arastirmalarla ortaya
ctkmis olan pozitif etkilerine ragmen bankalarin
krize cevap olarak kredi portfoylerini sektorel
cesitlendirmeden yana degistirmedikleri”
sonucuna varmislardir. Yani 2001-2002 Arjantin
krizinden once bankalar tercihlerini
yogunlasmadan yana kullanmisken krizden sonra
da bu tercihlerini degistirmemislerdir.

983 Alman bankasinin kredi portfoyl
Uzerinden karhhk ile endistriyel, sektorel ve
cografi gesitlendirme arasindaki iligkiyi arastiran
Hayden ve digerleri (2006:19) bu
cesitlendirmelerin faydalarinin bankalarin risk
seviyesine gore degistigi sonucuna varmaktadir.
Onlara gore, cesitlendirmenin tim tipleri risk
dizeyine  gore  bankalarin  performansini
etkilerken, vyalnizca orta dlzey risk halinde
sektorel cesitlendirme banka karhhgini
artirmaktadir.

Su ana kadar ele alinan galismalar kredi
portfoyiinde “cesitlendirme ve yogunlasma”
tercihi konusunda bir tartisma oldugunu
gostermektedir. Kredi portfoy cesitlendirme
konusunda teori ve bulgulardaki bu farkhhklar,
Kamp, Pfingsten ve Porath’i(2005) “farkli
yogunlasma oOlciitleri kullanarak c¢esitlendirme
teorileri arasindaki farklari analiz etmeye”
yoneltmistir. Onlara gore, tim yogunlasma
Olgimleri, bankalarin ¢ogunlugunca, yikselen
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cesitlendirme yoninde belirgin  bir egilim
gostermektedir. Ozellikle “kredi birlikleri ‘ve
tasarruf bankalarinda bu egilim oldukca giglidr.
Ama bu sonuglar kamu ve biylk bankalar igin
karisiktir. Bolgesel bankalar ve yabanci kokenli
bankalarda yogunlasma egilimi ylksektir” (Kamp
ve digerleri, 2005:23).

Beck ve De Jonghe’nin(2013) calismasi da
yogunlasmanin dalgalanmalari ve sistemik riski
artirarak finansal istikrari tehlikeye soktugu
yonindedir. Yani onlar da “gesitlendirmeyi”
destekleyici sonuclara varmaktadir.

Gorildagu gibi, bankacilik sektorinde risk
ve performans acisindan kredi portfoyinde
cesitlendirme ve yogunlasma Uzerine
tartismalardan herhangi bir donem, llke veya
bolge acgisindan bir sonuca varilamamaktadir.

Ampirik calismalarda bir diger sorun, kredi
portfoylinde sektor yogunlasmasininin ol¢imi
sorunudur. Dilmann ve Masschelein(2007),
Monte Carlo similasyon modelindeki “iktisadi
sermaye (economic capital)” kavramindan yola
cikarak ve ayni sektorde tum risklerin ayni
oldugunu varsayarak cok degiskenli bir VAR model
sunmaktadirlar. Basitlestirilmis modelleri sektor
bazinda (homojen) portféylere uygulanabilir
Olcimler saglamaktadir.

Kredi portfoylnin sektorel
yogunlagsmasini Olgmeyi amaglayan bir baska
galisma Chen ve digerlerinin (2013a, 2013b)
galismalaridir.  Onlar, riske duyarli Herfindhl
Hirschman (HHI) Endeksi ile her bir sektori
betalarina gore agirhklandirilarak riske duyarli
sektorel yogunlasmayi 6lgmeyi amaglamislardir.
CGalismalarinda Cin’in 2007-2011 dénemi 16 ticari
bankasinin panel verilerini kullanarak sektorel
yogunlasmanin  etkilerini  arastirmislar  ve
bulgularini daha geleneksel HHI yogunlasma
Olcimia ile karsilastirmislardir.  Onlara gore,
sektorel yogunlasma yuksek riskle ilgili ve bu yeni
Olciim metodu sektorlerin sistemik riskine iliskin
degisiklikleri  yakalamakta iyi  performans
gostermektedir.

Chen ve digerlerinin (2013a, 2013b)
cahsmalarini  Tunay’in(2015) Tiark  bankacilik
sektoériine uygulamaya c¢alistigi gorilmektedir.
Calismada 2002:4 - 2014:2 déneminde Ug¢ aylik
verilere dogrusal panel veri yontemi kullanilarak
analizler yapilmis ve sektorel yogunlasmanin kredi
riskini arttirdigl gézlenmistir. Ama, zaman iginde
ozel ve kamu bankalarinda riskli kredilerin toplam
kredilere orani diismis, yabanci bankalarda ise
artmistir. Bununla beraber, tim banka gruplari
icin kredi riskiyle yogunlasma arasinda pozitif ve
glclu bir iliski oldugu belirlenmistir.

Bu yonde her iki ¢alismayl 6rnek alarak
Turk bankacilik sektorii 2010-2017 dénemi Uger
ayhk verileriyle (6denmeyen krediler, Herfindhl-
Hirschman yogunlagsma endeksi, takipli krediler
toplam krediler orani, kredi mevduat orani ve
O0zkaynak toplam aktifler orani degisken olarak
alinarak) ve enkiicik kareler yontemiile yaptigimiz
calismada  (Sar,2019) da  sektorel  kredi
yogunlasmasi ile kredi riski arasinda pozitif yonli
bir iliski tespit edilmistir.

Daha once de belirtildigi gibi, kredi riskini
etkileyen faktorlerden biri de makroekonomik
belirsizliklerdir. Mileris (2012) “bankalarin kredi
portfoylerinden dogan kredi riskindeki
degisiklikleri  ciddi  bir sekilde etkileyen
makroekonomik belirleyicileri bulmaya” calismis
ve “sorunlu krediler ve tasfiye olunacak kredilerin
oranini  tahmin etmeye yonelik bir model
gelistirmeye” calismistir.  Bu kiime analizde
(cluster analysis) “lojistik regresyon, faktér analizi,
probit, coklu ve polinomial regresyon” modelleri
birarada kullaniimis ve “bankalarin kredi riski ve
bir Glkenin makroekonomik belirleyicileri arasinda
belirgin bir baglanti oldugu” sonucuna variimistir.

Castro(2012:2) da bankacilik kredi riski ve
makro ekonomik gelismeler arasindaki iliskiyi
“dinamik panel data” yontemini kullanarak 1997 -
2011 dénemi Yunanistan, irlanda, Portekiz, ispanya
ve italya verileriyle yaptigi analizde, bankacilik
kredi riskinin belirgin bir sekilde makroekonomik
cevreden  etkilendigi  sonucuna  varmustir.
Castro(2012:25); “blylme hizi ve hisse senedi
endeksi dustiiginde kredi riskinin ylkseldigini ve
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issizlik orani, faiz orani ve kredi blylumesi
yukseldiginde de kredi riskinin yiikseldigini” iddia
etmektedir. Ona gore, ayni zamanda, “kredi riski
reel doviz kurunun degerlenmesinden de pozitif
olarak etkilenmektedir ve dahasi, son finansal kriz
boyunca da kredi riskinde 6nemli bir yikselme
gozlenmistir. Farkli kisilerin yaptigi bazi dayaniklilik
testleri de bu sonuglari teyit etmektedir.”

Yunanistan bankalarinda, kredi gruplarina
gore (mortgage, ticari ve bireysel krediler)
odenmeyen kredilerin banka spesifik ve makro
belirleyicilerini  ¢alisan Louzis, Vouldis ve
Metaxas’a(2012) gore ise makro degiskenlerden
ozellikle reel biuyime orani, issizlik orani, kredi
orani ve kamu borcunun kredi riski tizerinde glcglu
etkileri vardir.

3. YONTEM VE VERI

Bu calismada 2007-2018 doénemi Turk
bankacilik  sektori kredilerinde  sektorel
yogunlasma ve kredi riski iliskisini analiz etmek icin
bir zaman serisi analizi olan ARDL yontemi
kullanilarak uzun dénem iliskisine odaklaniimistir.
Bu yonde sektorel kredi yogunlasmasi ve kredi
riski iliskisini ARDL ydntemi ile analiz etmeye
¢alisan baska bir ¢alismaya rastlanilmamistir.

Degiskenler arasindaki uzun doénemli
iliskinin  incelendigi, Engle-Granger (1987),
Johansen ve Juselius (1990), Phillips ve Hansen
(1990) gibi klasik esbitlinlesme testleri
degiskenlerin ayni dereceden biitlinlesik olmasini
gerektirmektedir.  Oysa Pesaran,Shin  ve
Smith(2001)analiz edilen zaman serileri ayni
dereceden entegre olmamalari, 1(0) ve 1(1)
olmalari durumunda da saglam sonugclar veren
otoregresif dagitilmis gecikme (Auto-Regresive
Distributed Lag-ARDL) veya sinir esbitiinlesme
testi teknigi olarak tanimlanan esbitiinlesme
yaklasimini gelistirmisler ve Onermislerdir. Bu
yaklasim Narayan (2005:1987-1990) tarafindan
olusturulan kiglk 6rneklem kritik degerleri ile
kiicik  orneklemli tahmin yontemine de
uygulanabilmekte ve degiskenler 1(0) ve 1(1) veya
her ikisinin karisimi gibi farkli duraganlik
seviyelerinde de olsa uzun dénemli analize imkan

vermektedir (Pesaran ve Shin, 1998:23; Pesaran
ve digerleri, 2001:290). Goézlem sayisinin az
oldugu durumlarda Engle-Granger ve Johansen
esbitilinlesme testlerine goére daha glvenilir
sonuclar vermektedir (Narayan ve Narayan, 2005:
429; Narayan ve Smyth, 2006:338). Ayrica yanlis
ya da yapay regresyonun nedeninin birim kok
degil de kayip degiskenin veya gecikmeli
degerlerin (missing variable or missing lag values)
oldugu ve ARDL ydnteminin gecikmis degerleri
dikkate alarak vyapay regresyon (spurious
regression) olasiligini azalttigi ileri strtlmektedir.
Bu nedenle, ARDL yontemi genis dinamik yapisiyla
yanlis regresyon olasiligina da bir ¢6zim
sunmaktadir (Ghouse, Khan ve Rehman(2018).

Bu yontemde birim kok testi uygulanmasi
gerekmese de degiskenlerin 1(2) olmalari
ihtimaline karsi, yanlis uygulama, tahmin ve
yorumdan kaginmak amaciyla yine de birim koék
testi yapilmasi onerilmektedir (Nkoro ve
Uko,2016:64,69). Cunkli eger degiskenler 1(2)
dizey duragansa ARDL yontemi
uygulanamamaktadir (Mert ve Caglar,2019:284).

ARDL yontemi, hem bagimli degiskenin
hem de bagimsiz degiskenlerin gecikmeli
degerlerinin bagimsiz degisken olarak kullanildig
standart en kiglk kareler (EKK) regresyon
yontemine dayanmaktadir (Ozdamar, 2015:84;
Nkoro ve Uko, 2016:86). Buna gore, y, bagimli
degisken, x; ; j = 1, 2 ..., k bagimsiz degiskenler
olmak Uzere ARDL (p, 41,92, qx) modeli
asagidaki gibidir.

Ve = g +aqt + Z?:l Qi Ye—i T
a0
Z?:l Zl].]:() .le,- Xje—1; t &t (3.1)

Burada a sabit terimi, @, dogrusal trend
katsayisi, ¢@; bagimli degiskenin gecikmeli
degerlerinin katsayilarini (i = 1,...,p), Bj,j k
bagimsiz  degiskenin gecikmeli degerlerinin
katsayilarini, & ise hata terimini gdstermektedir.
Verilere uygun ARDL gecikme sayilarinin ne
olacagina Akaike Bilgi kriteri (AIC), Schwarz kriteri
(SC), Hannan Quinn (HQ) kriteri ya da dizeltilmis
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R? degerleri yardimiyla karar verilebilmektedir
(Mert ve Caglar, 2019:280).

ARDL sinir testi yaklasimi, temel olarak {i¢
asamadan olusmaktadir. Birinci asamada, analize
dahil edilen degiskenler arasinda uzun dénem
iliskisinin olup olmadigl test edilmektedir. S6z
konusu degiskenler arasinda esbitinlesme
iliskisinin varligi halinde, takip eden asamalarda
ise sirasiyla kosullu hata diizeltme modeli ile uzun
doénem ve hata diizeltme modeli ile kisa dénem
iliskiler incelenmektedir.

ilk asamada, Pesaran ve digerleri (2001)
bu ARDL denklemindeki ag+ ait terimlere
birtakim kisitlar vererek ya da bu terimleri
kullanmadan 5 farkli kosullu [sabitsiz ve trendsiz
model (Casel, no constant, no trend), kisitli sabitli
ve trendsiz model (Case 2, restricted constant and
no trend), sabitli ve trendsiz model (Case 3,
unrestricted constant and no trend), sabitli ve
kisith trendli model (Case 4, unrestricted constant
and restricted trend), sabitli ve trendli model
(Case 5, unrestricted constant and unrestricted
trend) ] hata dizeltme modeli Onermis ve
degiskenler arasindaki esbitinlesme iliskisi sinir
testi yaklasimiyla bu modeller {izerinden
sinanmistir (aktaran Mert ve Caglar:280). Bu hata
modellerinin hangisi Gzerinden ARDL modeli
kurulacagina iliskin kararda, en az kisitl olan yani
hem sabit hem de trend iceren modelle
baslanmasini dnerenler oldugu gibi (Nkoro ve Uko,
2016:74), degiskenlerin  birim kok testinin
sonucuna gore, 6rnegin degiskenler trend 6zelligi
sergiliyorsa trendli modelle baglanmasi gerektigini
onerenler (Ozdamar, 2015:87) de vardir. Ama,
uygulamalarda genellikle sabitli ve trendsiz (Case
3) ve sabitli ve trendli model (Case 5) lGzerinden
esbitlinlesme iliskisi arastirlsa da  diger
modellerin de kullanildigi gérilmektedir (Mert ve
Caglar, 2019:284). Bu calismada da pek cok model
sinanmis ama sabitli ve trendsiz model (Case 3,
unrestricted constant and no trend) Uzerinden
olusturulan modeller kullaniimistir (cinki o
modeller F testlerini ve diger tim tani testlerini
gecmistir).

Sabitli ve trendsiz hata diizeltme modeli
(Case 3, unrestricted constant and no trend)
asagidaki gibidir:

Ay: = ag + boyi—1 + 2?21 bjxj: 1+
-1 qij-
Y coi Ay + Zfﬂ le] ! Cj,1; Axjp—1; +

=1

Yo diAxg, + & (3.2)

Bu modelden elde edilen hata diizeltme
denklemi ise su sekildedir:

b.
EC, =y — Z?:lb_(j)xj,t (3.3)

Degiskenler  arasinda  esbitinlesme
iligkisinin varhigini aragtirmak icin Ho: by = b; =
0, V; (egbitinlesme yoktur) hipotezi F testi ile
sinanmaktadir. Ancak temel hipotezi sinamak
amaciyla kullanilan standart F testi, birka¢ durum
icin standart olmayan bir dagilima sahiptir.
Narayan ve Narayan (2005:431) calismasinda bu
durumlari (i) ARDL modelinde vyer alan
degiskenlerin 1(0) veya 1(1) olup olmamasi, (ii)
degisken sayisi ve (iii) ARDL modelinin sabit terim
ve/veya trend icerip icermemesi olarak ifade
etmektedir. Dolayisiyla test istatistigi ile
karsilastirilmasi gereken kritik degerler Pesaran ve
digerleri(2001) tarafindan ¢izelge halinde
sunulmustur. Hesaplanan F degeri Ust sinir kritik
degeri 1(1)’'den biyikse “esbiitiinlesme yoktur”
hipotezi reddedilecek ve degiskenler arasinda bir
esbitiinlesme iligskisinin ~ oldugu  sonucuna
varilabilecektir. Ancak, ayrica, kisitsiz modeller
icin (Case 1, 3 ve 5) hesaplanan t-sinir testi
degerlerine de bakmak gerektigi, t-sinir testi ile
hata dizeltme katsayisinin istatistiksel olarak
anlamlihiginin  test edildigi ifade edilmektedir
(Mert ve Caglar, 2019:280-283).

Yogunlasma endeksi olarak iktisadi
yazinda siklikla kullanilan Herfindhl-Hirschman
Endeksi secilmistir (Demsetz ve Strahan, 1997
Acharya ve digerleri, 2002; Hayden ve digerleri,
2006; Behr ve digerleri, 2007; Dillmann ve
Masschelein, 2007; Bebczuk ve Galindo, 2008;
Tabak ve digerleri, 2011). Bu endeks
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hesaplanmasi ve yorumlanmasi kolay bir
yogunlasma endeksidir ve diger yogunlasma
endekslerine de baz (benchmark) teskil
edebilmektedir. Endeks her sektére agilan kredi
payinin karesi alinarak toplanmasiyla
bulunmustur (Bikker ve Haaf, 2002:7) ve sektor
paylari ylzde olarak alinarak hesaplanabildigi gibi
ondalik olarak da hesaplanabilmektedir (Coskun
ve digerleri, 2012: 84). Herfindhl-Hirschman
Endeksi = YL, x?

Endekse temel alinan sektorler BDDK web
sitesinden derlenen sektoérel kredi dagihmi
listesindeki ana sektorler olup sayisi 35°dir.
Burada sektor paylan yizde olarak degil de
oranlarinin yani ondalik paylarinin karelerinin
toplami olarak alinmistir.

Modellerde kullanilan degiskenler banka
temelli degiskenler ve makroekonomik
degiskenler olmak tizere 2 gruba ayrilabilir. Ayrica,
bagimsiz degisken olarak kullanilan yogunlasma
endeksi de hem banka temelli kredi portfoyiiniin
yapisini  hem de makroekonomik ¢evreyi
yansitmaktadir. Zaten genel olarak kredi
modelleri de bankalarin kredi portféylerinin
kalitesi ile makroekonomik kosullar arasinda
baglanti kuran modellerdir (Kattai, 2010: 31-32).

Risk modelinin bagimh degiskeni burada
sadece “kredi riski” olarak tanimlanan nakdi
kredilere iliskin takipteki krediler diger bir deyisle

odenmeyen kredilerdir. Pek c¢ok calismada
sorunlu krediler yani o6denmeyen krediler
(nonperforming loans) kredi riskinin vekil

degiskeni olarak alinmistir (Chen ve digerleri,
2013a ve 2013b; Tunay, 2015:134-135, Behr ve
digerleri, 2007:21; Castro, 2012:8; Jiménez ve
Saurina, 2003:2195; Mileris, 2012:497). Ancak
burada s6z konusu ham verinin logaritmasi
alinarak dondstirtlmistir.

Bankalarin  karlihgr o6zkaynak karhhg
(ROE), aktif karliigi (Return on Assets - ROA) ve
net faiz marji (faiz gelirleri - faiz giderleri) gibi
birden fazla degiskenle 6lciilebilmektedir. iktisadi
yazin incelendiginde, karlihigin oélglimiinde siklkla
aktif karliligi (Return on Assets - ROA) ve 6zkaynak
karhihginin ~ (ROE) kullanildigi  gorilmektedir
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(Morgan ve Samolyk, 2003; Chen ve digerleri,
2013b; Pan ve Pan, 2014; Albulescu, 2015; Alper
ve Anbar, 2011; Tirkmen ve Yigit, 2012; Aydin,
2019). Burada karlilik modelinin bagimli degiskeni
olarak 6zkaynak karliligi orani (Return on Equity-
ROE) alinmistir.

Bankaciliga 6zgli bagimsiz degiskenler ise;
risk modelinde aktif kalitesinin en yi
gostergelerinden biri olan takipli krediler / toplam
krediler orani, karlihik modelinde ise, esanlilik
sorunlarina (simultaneity bias) yol agmamak icin,
toplam  krediler / toplam aktifler orani
kullanilmistir.  Likidite  kalitesini  gosteren
kredi/mevduat orani ve Ozkaynak kalitesinin
gostergesi olan toplam o6zkaynaklar / toplam
aktifler oranlari da bankaciliga 6zgi diger bagimsiz
degiskenlerdir.

Makroekonomik gostergelerin ¢okluguna
ragmen ARDL yontemine iliskin kisitlar nedeniyle,
burada yalnizca makroekonomik cevreyi en iyi
yansittigina inanillan degiskenler segcilmistir.
Bunlar; bliyime orani, issizlik orani,
agirhiklandirilmis Ticari TL kredi faiz orani ve reel
kur endeksidir. Karlihk modelinde de ayni
degiskenler kullaniimistir.

Blylime orani ve issizlik orani genel
makroekonomik performansin gostergesi olarak
secilmistir (Nkusu, 2011:7). BlyUme oraninin
ekonomik gelismeyi yansitan temel
gostergelerden biri oldugu disliniilmektedir.
issizlik orani ise ekonomik kosullarin etkisi ile ilgili
ek bilgi saglamaktadir. Ornegin, issizlik orani
yukseldiginde kisi ve hanelerin nakit akisl
dustiglinden bu  durum kredi  riskini
yukseltmektedir. Firmalar agisindan ise, issizlik
oraninin yikselmesi Uretimin distigliniin de bir
gostergesi olmaktadir. Kredi kalitesini etkileyen
finansal ve makroekonomik cevrenin bir
gostergesi olan (Nkusu, 2011:7) faiz oraninin borg
yuklnl pozitif etkilemesi beklenmektedir. Reel
kur ise, hem (lke mal ve hizmetlerinin rekabet
glcinidn ve dolayisiyla ekonomik kosullarin bir
gostergesidir hem de ihracat odakli firmalarin
bor¢ 6deme kapasitesinin bir gostergesi olarak
kullanilabilmektedir. Kredi riskini pozitif olarak
etkilemesi beklenmektedir (Castro, 2012: 9-11).
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Modelde 2007-2018 donemine ait Uger
aylik veriler kullaniimistir. 2007 - 2018 doénemi
aylik sektorel kredi dagilimi (Mart, Haziran, Eylil
ve Aralk aylarina ait) ve rasyolar BDDK'nin web

makroekonomik gostergeler ise TC
Cumbhurbaskanligi Strateji ve Biitce Baskanligi’'nin
web sitesinden derlenmistir. Modelde kullanilan
degiskenler ve kaynaklari asagida Ozet cizelge

sitesinde

yayinlanan

ayhk biltenlerden,

Tablo 1. Calismada Kullanilan Degiskenler Ve Kaynaklari

halinde gosterilmistir.

Kaynak
BDDK Sekt6r Bilangosu
BDDK Rasyolar

BDDK Sektorel Kredi Dagilimi
verilerinden hesaplanmistir
BDDK Sektor Bilancosundan
derlenmistir

BDDK Rasyolar

BDDK Sekt6r Bilancosundan
derlenmistir

BDDK Rasyolar

TCMB

Degisken Tanim

LOGRISK Takipteki Nakdi Krediler

ROESA Dénem Net Kari / Ortalama Ozkaynaklar
(Ozkaynak Karlihg) Orani

HHI Herfindhl-Hirschman Endeksi

KRDAKT Toplam Krediler/Toplam Aktifler Orani

KRDMVD Toplam Nakdi Krediler /Toplam Mevduat
(Mevduatin Krediye Donisiim) Orani

0ZK Toplam Ozkaynaklar/ Toplam Aktifler Orani

TKPKRD Takipli Alacaklar (Brit) / Toplam Nakdi Krediler
Orani

FAIZ Agirliklandiriimis Ticari TL Kredi Faiz Orani

GROWTH GSYiH Biiyime Hizi

REELKUR Reel DOviz Kuru Endeksi

UNEMPL issizlik Orani

DUMMY Finansal Kriz icin Kukla Degisken

Global krizin etkisiyle, 6zellikle 2008 yili
ortalarindan baslayarak 2009 yil sonlarina kadar
makroekonomik  degiskenlerde bozulmalar
gorilmektedir. Bu nedenle risk modelinde
finansal kriz degiskeni olarak kukla degisken
kullanilmistir. Karlihk modelinin bagimli degiskeni
ROESA’da 2011 yili 2. geyreginde yapisal kirilma
gozlendiginden kukla degisken kullaniimistir.
Modellerin olusturulmasinda ve tiim ilgili testlerin
yapilmasinda Eviews 10 programindan
yararlaniimistir.
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TC Cumhurbaskanligi Strateji ve
Blitce Baskanligi
TC Cumhurbaskanlig Strateji ve
Bltce Baskanligl
TC Cumhurbaskanligi Strateji ve
Bltce Baskanlig

4. AMPIRIK BULGULAR

Oncelikle modelde kullanilan degiskenlere
(serilere) Arttinlmis Dickey - Fuller testi (The
Augmented Dickey - Fuller Test - ADF) ve onu
tamamladigl iddia edilen (Kwiatkowski Phillips,
Schmidt ve Shin, 1992:176) Kwiatkowski, Phillips,
Schmidt, Shin (KPSS) testi kullanilarak duraganlik
testleri yapilmistir. Bilindigi gibi, ADF testi “seride
birim kok vardir” sifir hipotezini, KPSS testi ise “seri
duragandir” sifir hipotezini kullanmakta ve
asagidaki 6zet sonug cizelgesinde gorildiugi gibi
farkl sonuglar verebilmektedir.
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Tablo 2. Serilerin Diizey Degerleri igin Birim Kok Testi Sonuglari

ADF(HO:Seri duragandisidir)

Test ist. .05 kritik deger = Duraganhk*

Seri Trendsiz  Trendsiz

LOGRISK 0,01 -2,92 D. degil
ROESA -2,57 D. degil
KRDMVD -1,72 D. degil
0zK1 -1,4 D. degil
TKPKRD -3,14 Duragan
KRDAKT -1,17 D. degil
HHI -4,5 Duragan
FAIZ -1,46 D. degil
GROWTH -2,44 D. degil
REELKUR 0,43 D. degil
UNEMPL -3,15 Duragan

*Trendsiz degerlere gore

Tablo 2./de tim modellerde analiz edilen
degiskenlerin diizey degerlerine ait trendsiz (sabitli
ve trendsiz hata dizeltme modeli kullanildig igin)
model kullanilarak elde edilen ADF ve KPSS birim
kok testleri sonugclari yer almaktadir. Gorildagi
gibi yalnizca TKPKRD ve UNEMPL degiskenleri her
iki teste gore (ve trendsiz yani sabitli modele gore)
diizeyde duragandirlar.

KPSS (HO:Seri duragandir)

Test Ist. .05 kritik deger =~ Duraganhk*
Trendsiz | Trendsiz

0,88 0,46 D. degil
0,48 Duragan
0,86 D. degil
0,7 D. degil
0,3 Duragan
0,79 D. degil
0,51 D. degil
0,29 Duragan
0,13 Duragan
0,76 D. degil
0,13 Duragan

Tablo 3./de ise degiskenlerin birinci farklari
icin birim kok testi sonuclari yer almaktadir.
Gordalduga gibi, tim degiskenlerin birinci farklari
duragan hale gelmistir. Boylece TKPKRD ve
UNEMPL degiskenlerinin 1(0), LOGRISK, ROESA,
KRDAKT, KRDMVD, OZK, HHI, FAIZ, GROWTH,
REELKUR degiskenlerinin ise (1) oldugu sonucuna
ulasiimistir.

Tablo 3. Serilerin Birinci Farklari icin Birim Kok Testi Sonuglari

ADF(HO:Seri duragandisidir)

Test ist. .05 kritik Duraganlik*
deger

Seri Trendsiz Trendsiz

LOGRISK -3,27 -2,92 Duragan
ROESA -6,06 Duragan
KRDMVD -4,23 Duragan
0zZK1 -9,42 Duragan
TKPKRD -3,14 Duragan
KRDAKT -14,45 Duragan
HHI -9,99 Duragan
FAIZ -6,69 Duragan
GROWTH -5,77 Duragan
REELKUR -6,1 Duragan
UNEMPL -3,13 Duragan

*Trendsiz degerlere gore
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KPSS (HO:Seri duragandir)

Test ist. .05 kritik Duraganlik*
deger

Trendsiz Trendsiz

0,08 0,46 Duragan
0,13 Duragan
0,23 Duragan
0,13 Duragan
0,09 Duragan
0,18 Duragan
0,3 Duragan
0,28 Duragan
0,06 Duragan
0,27 Duragan
0,28 Duragan
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Ayrica degiskenlerin birim kok testleri
yapilirken mevsimsellik de arastirilmistir. Bu
amagla  tim  degiskenlerin  korelogramlari
incelenmis ve ROE degiskeni haric mevsimsellik
olmadigi gorilmuistir. ROE degiskeni de “moving
average” yontemi ile ayristirlmis ve ROESA adini
almistir.

ARDL modelinin ilk asamasi uygun gecikme
uzunlugunun belirlenmesidir. Gecikme uzunlugu,
eger otokorelasyon yoksa o uzunluga gore secilmis
en kiglk kritik degerin elde edilmesini saglar
(Hasan ve Nasir, 2008:507). Yapilan sinamalar
sonucunda, 1 - 2 gecikme uzunluguna gére bulunan

modeller testleri gecemediginden, 4 gecikme
uzunluguna gore model olusturulamadigindan,
risk modeli (Model 1) icin en uygun gecikme
uzunlugu 3 olarak belirlenmistir. Bu uzunlukta en
dusik deger Schwarz (SC) kriterine gore
hesaplanan degerdir. Karlilik modeli (Model 2) igin
de en uygun gecikme uzunlugu yine 3 olarak
belirlenmistir. Karlihk modeli (Model 2) icin bu
uzunlukta en disik deger Akaike (AIC) kriterine
gore hesaplanan degerdir. Gorildagi gibi, LM> a=
0,05 oldugundan, bu gecikme uzunluguna ve
kriterlere gore secilen modellerde otokorelasyon
sorunu da yoktur.

Tablo 4. ARDL (Case 3 Uzerinden) Modelleri icin Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Model 1 Model 2
Gecikme AIC SC HQ LM AIC SC HQ LM
sayisl
1 -5.26 -4.6 -5.0 0.0845 2.25 2.62 2.77 0.064
2 -5.42 -4.7 -5.15 0.013 2.21 2.88 2.46 0.0311
3 -6.6 -5.27 -6.1 0.64 1.44 2.52 1.84 0.0553
4 - - - - - - - -

4.1. Sektorel Kredi Yogunlasmasi ve Kredi Riski
iliskisi Analizi (Model 1)

LOGRISK  serisi  bagimli  degisken,
KRDMVD, OZK, TKPKRD, HHI, FAIZ, GROWTH
REELKUR ve UNEMPL serileri bagimsiz degiskenler
olmak Uzere ARDL(p,q1,92,93) model tahmini igin
maksimum gecikme uzunlugu 3 olarak alinarak
sinirsiz sabitli (DUMMY ve C) ve trendsiz hata
diizeltme modeli (kosullu hata diizeltme modeli)
Gzerinden olasi 196608 model arasindan en iyisine
Schwarz kriterine(SIC) gore karar verilerek
ARDL(1, 3, 3, 2, 3, 3, 3, 3, 2) modeli elde edilmistir.
Modelin tahmin sonuglari Ek 1. Cizelge'de
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verilmistir. Bu model tahmin sonuglarina goére
katsayillarin ~ gogunlugu istatistiksel  olarak
anlamlidir.

Ancak modelin kalintilarinda (residuals)
serisel korelasyon ya da degisen varyans olup
olmadigina karar vermek ve ayrica spesifikasyon
hatasli, normallik sorunu ve parametre istikrariicin
bir takim tani (diagnostic) testlerinin de yapilmasi
gerekmektedir (Mert ve Caglar, 2019: 280). Bu
amacla yapilan testlerin sonuglari Tablo 5.'de
Ozetlenmistir. Goruldigu gibi, modelde serisel
korelasyon, degisen varyans, spesifikasyon hatasi
ve normallik sorunu bulunmamaktadir.
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Tablo 5. Model 1 Tani Testleri Sonuglari
Amag
Serisel Korelasyon
Model spesifikasyonu
Normallik
Degisen varyans

Ayrica modelde tahmin edilen
parametrelerin istikrarli olup olmadigini anlamak
icin CUSUM test ve CUSUM kare testi yapilmistir.
Elde edilen grafikler asagida gortlmektedir.
Grafiklerde kesikli gizgiler % 95 gliven araligini diiz
cizgi ise parametre tahminlerini gostermektedir.

Sekil 1. CUSUM grafigi

Test
Breush-Godfrey
Ramsey RESET
Jarque-Bera =2.82
Breush-Pagan-Godfrey

F P

0.65 0.64

0.35 0.56

0.24

0.68 0.80
Goruldigu gibi, her iki grafikte de
tahminler gliven araligi icerisinde kaldigindan
parametre tahminleri istikrar kosulunu

saglamaktadir.

Sekil 2. CUSUM- kare grafigi

Model tim tani testlerinden gegmis
olmasina ragmen, F-sinir ve t-sinir testlerinin de
yapilmasi gerekmektedir. ARDL analizinin en
onemli asamasi da burasidir. Daha o6nce de
belirtildigi gibi, model kosullu (sinirsiz sabitli ve
trendsiz) hata dlzeltme modeli Uzerinden
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—— CUSUM of Squares 5% Significance

secilmistir. Iste bu model iizerinden yapilan F-sinir
testi ve t-sinir testi de degiskenler arasinda
esbitlinlesme iligskisinin varligini arastirmak igin
yapilmaktadir (Mert ve Caglar,2019:283,295,331).
Testin sonuglari asagida Tablo 6.’da gosterilmistir.
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Tablo 6. Model 1 Sinir Testleri Sonuglari
HO: Eshiitiinlesme yoktur

Test istatistigi Degeri a 1(0) 1(1)
Asimptotik: n=1000
F 6,696182 10% 1,95 3,06
k 8 5% 2,22 3,39
2.5% 2,48 3,7
1% 2,79 4,1
Orneklem biiyiikliigi 45 Finite Sample: n=45
10% -1 -1
5% -1 -1
1% -1 -1
t -6,410413 10% -2,57 -4,4
5% -2,86 -4,72
2.5% -3,13 -5,02
1% -3,43 -5,37
Goruldigu gibi, F sinir testi sonucunda F= nedenle bu kritik degerler burada
6.69 olarak hesaplanmistir. Bu deger Ust kritik kullanilamamaktadir.
degerlerin tiim anlamhlik diizeyleri i¢in hepsinden
biyik [F>1(1)] oldugundan “esbitiinlesme yoktur” Bu esbitlinlesmenin gecerli bir

hipotezi reddedilecektir.
degiskenler esbitinlesiktir.

F sinir testine gore

Ama Narayan(2005:1981) mevcut F kritik
degerlerinin blyik érneklemler icin hesaplandigini
ve kiiguk érneklemler igin kullanilamayacagini iddia
etmektedir. Hesapladigl degerlerin 30-80 gozleme
sahip kicuk orneklemler icin daha basarili sonug
verdigini iddia etmektedir. Ancak sozkonusu F
degerleri icin bagimsiz degisken sayisi 6nemlidir ve
Narayan(2005:1987-1990) en fazla 7 bagimsiz
degisken icin bu degerleri hesaplamistir. Bu

Tablo 7. Model 1 Uzun Donem Tahmin Sonuglari

esbitiinlesme olup olmadigini da sinamak igin
geriye t-sinir testi kalmaktadir. Goruldugu gibi
yukardaki cizelgenin son bolimi t sinir testi
sonuglarini vermektedir. t sinir testi icin t = -6.41
olarak hesaplanmistir. Bu deger mutlak degerce
tiim yanilma diizeyleri igin Ust kritik degerin mutlak
degerinden blylik oldugundan seriler arasindaki
esbitiinlesme gecerli olmaktadir. Seriler arasindaki
uzun dénem denge iliskisine ait tahmin sonuglari
da Tablo 7.’de verilmistir.

Bagimli Degisken: LOGRISK Katsayi St. Hata t P
KRDMVD 0,038974 0,002072 18,81441 0,0000
0zZK 0,106758 0,020885 5,111735 0,0003
TKPKRD 0,500258 0,03808 13,13701 0,0000
HHI -9,160934 4,378042 -2,092473 0,0583
FAIZ 0,00056 0,005405 0,103619 0,9192
GROWTH 0,024407 0,00573 4,259697 0,0011
REELKUR -0,002897 0,000926 -3,126364 0,0088
UNEMPL -0,000746 0,017491 -0,042624 0,9667
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Uzun dénem tahmin sonuglarina gore,
sektorel yogunlasma endeksi ile kredi riski arasinda
uzun doénemde negatif yonli bir iliski tespit
edilmistir. Yani iktisadi yazindaki bazi galismalarin
(portfoy teorisi, Chen ve digerleri, 2013a, 2013b;
Tunay, 2015; Sari, 2019) bulgularinin aksine
yogunlasma arttikca kredi riski dismektedir. Diger
bir deyisle, uzun dénemde, Tirkiye bankacilik
sektoriinde, sektorel kredi yogunlasmasi kredi
riskini distirmektedir. Bu da yogun olarak
kredilendirilen sektorlere iliskin bilginin,
uzmanlasmanin ve izleme faaliyetlerinin etkinligi
ile aciklanabilir ve iktisadi yazindaki baz
calismalarin bulgular ile o6rtismekte, tutarlilik
gostermektedir (Winton, 1999:27; Goneng¢ ve
Kilichan, 2004:66; Acharya ve digerleri, 2002;
Tabak ve digerleri, 2011). Ayrica TKPKRD
degiskenin katsayisi da pozitif olup bu takipli
kredilerin toplam kredilere oraninin yani takibe
dontsim oraninin kredi riskinin gecmis bilgisi
konusunda en iyi gosterge olmasi ile aciklanabilir.
Takibe donisim orani, ayni zamanda asimetrik
bilgi sorunlarindan ters segim ve ahlaki rizikonun
da en iyi gostergesi olup, bu oranin artisi kredi
riskini pozitif yonli olarak etkilemektedir. Bir diger
bankacihga  6zgli  degisken olan  toplam
ozkaynaklarin toplam aktiflere orani (OZK) da uzun
doénemde kredi riskini pozitif yonli etkilemektedir.
Buradan 6zkaynaklar arttikga kredi riskini arttiran
riskli faaliyetlerin artttigi sonucu ¢ikarilabilir. Bu
bulgu da iktisadi yazindaki bazi c¢alismalarin
bulgular ile o6rtismektedir (Tabak ve digerleri,
2012:10; Behr ve digerleri, 2007:22; Tunay,
2015:140-141). Ote yandan, bir likidite gdstergesi
olan KRDMVD degiskenin yani mevduatin krediye
dontsim oraninin kredi riskini pozitif yonli
etkilemesi, Tunay’in (2015:145) kredi riski ile
mevduatin krediye donlisiim orani arasinda negatif
bir iliski oldugu bulgusu ile celismektedir. Ayni
sekilde yine bliyiime orani (GROWTH) ile kredi riski
arasindaki iliskinin pozitif yonli olmasi, biylime
orani arttikca kredi riskinin de artacagli anlamina
gelmektedir. Bu ekonomideki olumlu gelismelerin
kredi genislemelerine ve dolayisiyla kredi riskinin
de artmasina neden oldugu seklinde
yorumlanabilir. Castro’nun (2012:25) bulgulari da
blylime hizi ile kredi riski arasinda pozitif bir iligki
oldugu yonilinde idi. Diger yandan, Nkusu’'nun
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(2011:18) makroekonomik cevrede bozulmalarin
(duslik blytme, yilksek issizlik gibi) bor¢ 6deme
sorunlarina yolacarak kredi riskini yukseltecegi
bulgulari ile aksi yondedir. Cizelge 7.”de goruldugi
gibi, her ne kadar uzun dénemde istatistiki olarak
anlamh bulunmasa da issizlik oraninin (UNEMPL)
kredi riski ile iliskisi Nkusu'nun (2011:18)
bulgularinin aksine negatif yonltudir. Faiz ile kredi
riski iliskisi ise beklenildigi gibi(Castro,2012) pozitif
yonde olmasina karsin uzun dénemde istatistiki
olarak anlamh degildir. Reel kur ile kredi riski
arasinda negatif bir iliski tespit edilmesi de
beklentilerin aksi yonlinde bir sonuctur. Zira
Castro’nun (2012:25) tespiti gibi reel kurun kredi
riski pozitif yonde etkilemesi, yani kur yikseldikce
kredi riskinin de yikselecegi yoninde bir beklenti
vardi. Ama reel kurun ylkselmesi yani TL'nin
degerlenmesi ihracat mallarimizi diger Ulkeler i¢gin
pahalandirmakta, ithalati ise bizim icin ucuz hale
getirmektedir. ithalata bagimli bir ihracat yapimiz
oldugundan (Ersungur,Ekinci, ve Takim, 2011:10;
Bayra¢ ve Dogan, 2018:29,38), bunun ithalati
ucuzlatarak ve dolayisiyla ithalata bagimh ihracat
mallarinin maliyetini distrerek firmalarin borg
0deme  kapasitesini  yikseltmis  olabilecegi
dusltinilmektedir. Dolayisiyla bu durumun kredi
riski ile reel kur arasindaki iliskiyi negatife ¢evirmis
olabilecegi seklinde yorumlanabilir.

Ek 2.de cizelge halinde gosterilen kisa
donem regresyon tahmin sonuglarina yani hata
dizeltme modeline gore hata diizeltme katsayisi
olan CointEq(-1)=-0.32 olarak hesaplanmistir. Hata
dizeltme mekanizmasinin c¢alismasi icin bu
katsayinin negatif ve istatistiksel olarak anlamli
olmasi gerekmektedir (Mert ve Caglar, 2019:292).
Katsayi beklenildigi gibi negatif olup katsayiya ait t=
-10,02211 olarak hesaplanmistir. Bu sonuglara
gore, hata diizeltme katsayisi hem beklenildigi gibi
negatif hem de istatistiksel olarak anlaml
bulunmustur. Kisa donemde olusacak dengeden
sapmalar 1/0,323736 = 3.08 dénem sonra (9 ay
sonra) dizelerek uzun donem dengesine
yakinsayacaktir.
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Ayrica, iktisadi yazinda belirtildigi gibi,
disik risk ve yiksek karlihk arasinda bir degis-
tokus olup olmadigini incelemek amaciyla, sektérel
kredi yogunlasmasi ile karlihk iliskisi de
arastirilmistir.  Ancak burada esanhlik sorunu
(simultaneity bias) ile karsilasmamak icin kredilerin
takibe donlisim orani olan TKPKRD degiskeni
yerine aktif kalitesi goOstergesi olarak toplam
kredilerin toplam aktiflere orani kullaniimistir.
Diger bagimsiz degiskenler ayni  kalmistir.
S6zkonusu modelin ampirik bulgulari asagida
aciklanmaktadir.

4.2. Sektorel Kredi Yogunlagmasi ile Karlilik
iliskisi Analizi (Model 2)

ROESA serisi bagimli degisken, KRDAKT,
KRDMVD, OZK, HHI, FAIZ, GROWTH, REELKUR ve

Tablo 8. Model 2 Tani Testleri Sonuglari
Amag Test

Serisel Korelasyon Breush-Godfrey

Model spesifikasyonu Ramsey RESET

Degisen varyans

Normallik Jarque-Bera =0.41

Ayrica modelde tahmin edilen
parametrelerin istikrarli olup olmadigini anlamak
icin CUSUM test ve CUSUM-kare testi yapilmis olup
her iki grafikte de tahminler gliven araligi icerisinde
kaldigindan parametre tahminleri istikrar kosulunu
saglamaktadir.

Breush-Pagan-Godfrey

UNEMPL bagimsiz degiskenler olmak tizere ARDL
(p, g1, g2, q3) model tahmini igin maksimum
gecikme uzunlugu 3 olarak alinarak kisitsiz sabitli
ve trendsiz hata diizeltme modeli (Case 3)
Uzerinden olasi 196608 model arasindan en
iyisine AIC kriterine gore karar verilerek yeni bir
ARDL(Z1,3,0,2,3,2,0, 3, 3) modeli elde edilmistir.
Bu ARDL(1, 3,0, 2, 3, 2, 0, 3, 3) modelinin tahmin
sonuglari Ek 3.’de verilmistir. Sektérel yogunlasma
endeksi (HHI) ve kukla degisken dahil katsayilarin
cogunlugu istatistiki olarak anlamlidir.

Asagidaki  tani  testleri  sonuglar
cizelgesinde de gorildigu gibi, modelde serisel
korelasyon ya da degisen varyans, spesifikasyon
hatasi, normallik sorunu bulunmamaktadir.

F P
3.0 0.0553
1.65 0.21
1.12 0.4

0.81

Asagidaki tabloda seriler arasinda
esbitinlesme iliskisinin varligini arastirmak icin
kisith sabitli ve trendsiz hata diizeltme modeli (Case
3) Gizerinden yapilan sinir testi sonuglari verilmistir.
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Tablo 9. Model 2 Sinir Testleri Sonuglari
HO:Esbiitiinlesme yoktur

F 11,40648
8

Gergek gozlem sayisi 45

t -7,378687

Tablo 9.’da gorildigi gibi F = 11.40 olarak
hesaplanmistir. Bu deger Ust kritik degerlerin tim
yanilma  dlzeyleri igin  hepsinden  blyuk
[F>1(1)]oldugundan F-sinir testine gore degiskenler
esbitlnlesiktir. Ancak bu sonucun t testi ile
sinanmasl  gerekmektedir.  Goraldugla  gibi,
yukardaki cizelgenin son bolimi t sinir testi
sonugclarini vermektedir ve t sinir testi icin t = -7.37

Tablo 10. Model 2 Uzun Dénem Tahmin Sonuglari

Bagimh Degisken: Katsayi
ROESA

KRDAKT 0,923326
KRDMVD -0,281625
0zK 1,508835
HHI 397,9804
FAIZ 0,429993
GROWTH 0,035747
REELKUR 0,033171
UNEMPL 1,103728

Goraldagu gibi, sektorel kredi yogunlagsmasi
ile karhlik arasinda uzun dénemde istatistiki olarak
anlamli pozitif yonlu bir iliski tespit edilmistir. Bu
bulgu Chen ve digerlerinin (2013b:1743)

10%
5%
2.5%
1%

10%
5%
1%

10%
5%

2.5%
1%

10) I(2)

Asymptotic: n=1000

1,95 3,06
2,22 3,39
2,48 3,7
2,79 4,1
Finite Sample: n=45

-1 -1

-1 -1

-1 -1
-2,57 -4,4
-2,86 -4,72
-3,13 -5,02
-3,43 -5,37

olarak hesaplanmistir. Bu deger mutlak degerce
tim yanilma diizeyleri i¢in st kritik degerin mutlak
degerinden  blyik oldugundan degiskenler

arasindaki esbitinlesme gecerli olmaktadir.
Degiskenler arasindaki uzun dénem denge iliskisine
ait  tahmin sonuglari da Tablo 10.da
gosterilmektedir.

S.Hata t P
0,244682 3,77358 0,0014
0,086039 -3,273236 0,0042
0,300491 5,021229 0,0001

82,3335 4,833761 0,0001
0,124323 3,458675 0,0028
0,065285 0,547549 0,5907
0,023642 1,403051 0,1776
0,230604 4,786242 0,0001
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“yogunlagsmanin banka karlihgini pozitif yonde
etkiledigi” seklindeki bulgulari ile ayni yondedir.
Onlarin da belirttigi gibi, kredilerin birkag¢ sektore
yogunlasmasi kredi izleme, kontrol ve gozetim
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(monitoring)  maliyetlerini  duslrerek  karin
artmasina katkida bulunmaktadir. Ayrica bu bulgu,
Turkmen ve Yigit'in (2012) “performansla sektoérel
cesitlendirme arasinda negatif bir iliski oldugu ve
sektoérel krediler c¢esitlendirildikce, incelenen
bankalarin karhlik performanslarinin azaldigl”
seklindeki bulgulari ile de tutarllik géstermektedir.
Hatirlanacagi lizere, yukardaki modelde sektorel
yogunlasma ile kredi riski arasinda negatif yonli bir
iliski tespit edilmisti. Dolayisiyla bu bulgu yukardaki
model 1’in bulgulariile birlikte degerlendirildiginde
yogunlasma ve cesitlendirme stratejileri arasinda
yapilan sec¢imle duslik risk ve yuksek karlihk
arasinda bir degis-tokus (tradeoff) olmadigini da
gostermektedir. Bu sonucg iktisadi yazindaki diger
bazi ¢alismalarin bulgulari (Diamond, 1984;
Dell’Ariccia, 2000; Behr ve digerleri, 2007:25; Deng
ve Elyasiani, 2008; Hayden ve digerleri, 2006:19) ile
ortismemektedir. Aktif kalitesini gosteren toplam
kredilerin toplam aktiflere orani olan KRDAKT
degiskeni ile karhlik arasinda da pozitif yonlu bir
iliski tespit edilmis olup bu geleneksel kredi
faaliyetlerinin artisiyla aciklanabilir. Beklenildigi
gibi, Ozkaynak yapisi (OZK) yikseldikce karlilik
(ROESA) da yukselmektedir. Bu da 6zkaynak yapisi
glclendikce bankalarin kredi verme kapasitesi ve
davranisinin artisi ile yorumlanabilir. Bu bulgunun
Tabak ve digerlerinin (2012:9) 6zkaynak orani ile
O0zkaynak karlihgi arasinda negatif yonli iligki
tespitiyle celistigini de belirtmek gerekmektedir.
Bankacihga 06zgli diger bir degisken olan likidite
durumunu gosteren mevduatin krediye donlisim
orani (KRDMVD) istatistiki olarak anlamh ama

Ozkaynak karhhg ile iligkisi negatif yonludir.
Mevduatin  krediye  donlisimi  yukseldikge
karhhgin  azalmasi giderek riskli  kredilerin

kullandiriimasi ve bunun maliyetleri yiikseltmesiile
aciklanabilir. Makroekonomik degiskenler olan
FAIZ, GROWTH (biliylime hizi), REELKUR, UNEMPL
(issizlik orani) ile karhlik orani ROESA arasinda da
pozitif yonli bir iliski tespit edilmis olmasina
ragmen blylime hizi ve reel kur ile karlilik iliskisi
istatistiki olarak anlamh bulunmamistir. Eger bu
pozitif yonlu iliskiler de istatistiki olarak anlamli
¢cikmis olsaydi, ekonomideki bliyime gibi olumlu
gelismelerin bankalarin faaliyetlerini genisleterek
karlihga pozitif katkisi ile aciklanabilecekti. Ote
yandan, issizlik oranlarindaki artisin toplam talebi
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azaltarak ve kullanilan kredilerin 6denmeme riskini
ylkselterek karhlk Gzerinde negatif yonli etkide
bulunmasi gerekirdi (Heffernan ve Fu, 2008:15).
Ancak 6zkaynak karlilig ile issizlik orani arasindaki
iliskinin yonu pozitiftir. ClnkQ issizlik oranindaki
ozellikle 2013 vyilindan sonra goriilen yikselis
trendine ragmen kredilerin toplam aktifleri
oraninda 2010 vyilindan sonra artis egilimi
gorilmektedir ve sdzkonusu degiskenin karlilikla
iliskisi de pozitif yonliddir. Global kriz dénemi harig
2010-2018 doneminde  bankacilik  sektori
biyimeye devam etmistir(TBB,2019:72).Ayrica
cari islemler agigindaki artisi sinirlandirmak
amacilyla alinan  makro ihtiyati tedbirler
kapsaminda bireysel kredilerde biliyime hizini
duslirtict tedbirler alinirken kurumsal kredilerde
tesvik edici tedbirler getirilmistir (TBB,2019b:77).
Tim bu gelismelerin igsizlik orani ile karlilik iliskisini
beklentinin aksi yoniinde pozitife donistlirdigi
duslintlmektedir.

Ayrica kisa donem regresyon tahmin
sonuglari da Ek 4.te go6sterilmektedir. Hata
diizeltme modeline gore, hata diizeltme katsayisi
olan CointEq(-1) = -0.82 katsaylya ait t= -12,1772
olarak hesaplanmistir. Bu sonuglara gore, hata
dizeltme katsayisi beklenildigi gibi negatif ve
istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Kisa
dénemde olusacak dengeden sapmalar
1/0.82=1.20 donem sonra (3,5 ay sonra) duzelerek
uzun dénem dengesine ulasilacaktir. Yani negatif
bir sok halinde Tiirkiye bankacilik sektori karhhg
kisa bir siirede dengeye yakinsayacaktir.

SONUC VE ONERILER

%83’linlin  bankalardan
ekonomilerde finansal

Finansal sistemin
olustugu Turkiye gibi

aracilar olarak bankalarin  6nemi buydktar.
Bankalar sistemik Oneme sahip kurumlardir.
Bankaciligin, sektor olarak, Glkenin ekonomik
yapisinin sekillenmesinde, piyasalarin
genislemesinde ve finansal piyasalara donik
politikalarin  gelistiriimesinde etkisi blyuktir.

Bankalarin en onemli islevi “mali aracihik” ve
dolayisiyla en temel faaliyeti de “kredi vermek”tir.
Kredi faaliyetleri kisaca Uretimin ve tiliketimin
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finansmani oldugundan hem makroekonomiden
etkilenir hem de etkiler. Bankalarin kredi
faaliyetleri sebebiyle maruz kaldiklari en temel risk
de kredi riskidir. Kredi riski, en temel tanimiyla,
“6ding alanin  banka ile yaptigi anlagsma
gereklerine uymamasi sonucu bankanin kredi
alacaginin (verilen kredinin anapara ve faizlerini)
zamaninda ve tam olarak tahsil edememesi, kisaca
bankanin verdigi kredinin geri ddnmemesi
olasihgidir”. Bir bankanin bilangosunun % 80’inden
fazlasi kredi riski ile iliskilidir. O ylzden kredi
riskinin ylkselmesi bir alarm sinyalidir.

Kredi riskindeki yogunluklar da ayrica bir
risk tasimaktadir. Bunlardan “sektérel kredi
yogunlasmasi” yani bankanin ya da bankalarin
kredilerini belirli sektérlerde yogunlastirmalari da
bu zarar olasihgini yani “kredi riskini” artiran
unsurlardan biridir. Kredilerin hangi alanlarda
yogunlastigi yani bankalarin kredi portfoy tercihleri
sadece bankalarin risk ve karhligr icin 6nemli
olmamaktadir. Kumdulatif olarak sektoriin ve
dolayisiyla ekonominin finansal istikrari icin de
onemlidir.

Bu yonde, burada “sektorel kredi
yogunlasmasi kredi riskini artirarak finansal istikrari
tehlikeye atar mi1?” sorusuna bankacilik sektori
Uzerinden yanit aranmaya c¢alisiimistir. Bankacilik
sektoriine bir biitliin olarak bakilmasi gerektigi
disindldiginden Tirkiye bankacilik sektoriinde
sektorel kredi yogunlagsmasi ve kredi riski iliskisi
2007-2018 donemi 3 ayhk kimdulatif sektor
verileriyle ve ilk kez bankaciliga 6zgili degiskenlerle
makroekonomik degiskenler birarada kullanilarak
ARDL yontemiyle analiz edilmeye ¢alisiimistir.

Analiz sonuglarina goére, sektorel kredi
yogunlasmasi ile kredi riski arasinda bir iliski oldugu
ama bu iliskinin yéninin beklentinin aksine negatif
oldugu tespit edilmistir. Yani iktisadi yazindaki bazi
calismalarin (portfoy teorisi, Chen ve digerleri,
2013a, 2013b; Tunay, 2015; Sar, 2019)
bulgularinin aksine yogunlasma arttik¢a kredi riski
dismektedir. Yani, sektorel yogunlasma baz
sektorlerde uzmanlasmayi getirmekte ve Tirkiye
bankacilk sektorinin kredi riskini dislirmektedir.
Bu da yogun olarak kredilendirilen sektorlere iliskin
bilginin ve izleme faaliyetlerinin etkinligi ile
aciklanabilir. Mishkin (2007) de “belirli bir sektore
odaklanmanin bankay! bu sektérde
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uzmanlastirdigini ve bu sayede firmanin borcunu
zamaninda geri 6deyip 6demeyecegi konusunda
daha iyi tahmin vyapabilmesini sagladigin1”
belirterek, bankacilligin bir “bilgi Uretme isi”
oldugunu vurgulamakta ve “kredi izleme ve
denetleme faaliyetlerinin”  6nemine  dikkat
¢ekmektedir. Calismanin bulgulari Winton (1999:
27), Acharya ve digerleri (2002) ile Tabak ve
digerlerinin  (2011) bulgulari ile de tutarh
gorinmektedir. Kredi riski ile bliyime orani
arasinda pozitif bir iliski tespit edilmis olup bu
Castro’nun (2012:5) bulgulari ile ayni yondedir. Bu
da  genisleme  donemlerinde de kredi
degerlendirmelerinin dikkatli yapilmasi gerektigi
yoninde bir uyari ve yine kredi risk yonetiminin
makroekonomik acidan ne kadar Gnemli
oldugunun bir gostergesidir. Ayni yonde, 6zkaynak
orani ile kredi riski arasinda pozitif bir iliski tespit
edilmis olup Ozkaynaklar arttikca kredi riskini
arttiran  riskli  faaliyetlerin arttigi  sonucuna
varilmistir.  Bu bulgu iktisadi yazindaki baz
bulgularla o6rtismektedir (Tabak ve digerleri,
2012:10; Behr ve digerleri, 2007:22; Tunay,
2015:140-141). Reel kur ile kredi riski arasinda
negatif bir iliski tespit edilmesi de beklentilerin aksi
yoninde bir sonuctur. Ayrica, modellere gore tim
degiskenler uzun dénemde esbiitiinlesik olmasina
ragmen, faiz orani ile kredi riski arasinda uzun
donemde istatistiki olarak anlamh bir iliski
bulanamadigini da belirtmek gerekir. Ote yandan,
Castro’nun (2012:18) aksine, kisa donemde faiz
orani ile kredi riski arasinda negatif bir iliski tespit
edilmistir. Hem reel kurla hem de kisa donemde
faiz orani ile kredi riski arasindaki bu negatif iliski
yliksek kur ve yiksek faizin ekonomideki kot
gidisin gostergesi olmasi ve boyle zamanlarda hem
bankalardaki kredi izleme, kontrol ve gozetim
faaliyetleri (monitoring) hem de bankacilk sektori
gozetim ve denetim faaliyetlerinin artisi ile
aciklanabilecegi dustinlilmektedir.

Son olarak, c¢alismada sektorel kredi
yogunlasmasi ve 6zkaynak karliligi (ROE) iliskisi de
arastinlmis ve sektorel kredi yogunlasmasinin
karhhg pozitif yonde etkiledigi sonucuna
varilmistir.  Clnkd  kredilerin  birkag sektore
yogunlasmasi kredi izleme, kontrol ve goézetim
(monitoring)  maliyetlerini  dislrerek  karin
artmasina katkida bulunmaktadir. Bu bulgu iktisadi
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yazindaki bulgularla uyumludur (Chen ve digerleri,
2013b; Tirkmen ve Yigit,2012; Akbas, 2012;
Aydin,2019). Dolayisiyla her iki modelin bulgulari
dogrultusunda sektoérel kredi yogunlasmasinin risk
ve karhhkla iliskileri birlikte degerlendirildiginde,
iktisadi yazindaki bazi ¢alismalarin bulgularinin
(Diamond,1984;  Dell’Ariccia,2000; Behr ve
digerleri,2007:25; Hayden ve digerleri,2006:19)
aksine Tirk bankacilk sektérinde dusik kredi riski
ile karhhk arasinda bir degis tokus (tradeoff)
olmadigi sonucuna varilmistir. Ayrica toplam
kredilerin aktiflere orani, 6zkaynak orani, kredi faiz
orani ve issizlik orani ile karlilik arasinda da pozitif
yonlu bir iliski tespit edilmistir. Likidite durumunu
gosteren mevduatin krediye doéniisim orani ile
karlihk arasindaki iliski negatif yonltudir. Biylime
hizi ve reelkur ile karlihk arasinda istatistiki olarak
anlamli bir iliski tespit edilememistir.

Calisma kredi risk yonetiminin yalnizca
bankalar i¢gin degil finansal ve dolayisiyla
makroekonomik istikrar icin de  Onemini

gostermektedir. Tim bankacilik sektort kredileri
gozetim faaliyetlerinde bir ara¢ sunmasi da
beklenmektedir. Goruldigi gibi, farkli yontemlerle
farkh sonuglar alinmasi nedeniyle, kredilerde her
tirld yogunlasmanin, risk ve performans agisindan,
farkh  yontemlerle ve farkli  degiskenlerle
incelenmesi, diger makroekonomik etkilerinin de
degerlendirilmesi ve bu arastirmalarin
tekrarlanmasi 6nerilmektedir.

ARASTIRMACILARIN KATKI ORANI BEYANI VE
CIKAR CATISMASI BILDIRiMi

Arastirmacilar herhangi bir g¢ikar ¢atismasi
bildirmemistir.
olarak

Arastirmacilar ortak

katkida bulunmuglardir.

makaleye
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EK 1- ARDL(1, 3, 3, 2, 3, 3, 3, 3, 2) modelinin (Model 1) tahmin sonuglari

Degisken Katsayi St. Hata t Degeri P Deg.
LOGRISK(-1) 0,676264 0,050502 13,39094 0,0000
KRDMVD 0,003882 0,001904 2,038487 0,0642
KRDMVD(-1) 0,006522 0,002455 2,657152 0,0209
KRDMVD(-2) -0,001775 0,002895 -0,613346 0,5511
KRDMVD(-3) 0,003989 0,002588 1,54105 0,1493
0zZK 0,002983 0,007335 0,406691 0,6914
0ZK(-1) 0,034763 0,004978 6,983782 0,0000
0zZK(-2) 0,012166 0,004376 2,780515 0,0166
0ZK(-3) -0,015351 0,004937 -3,109425 0,009
TKPKRD 0,30021 0,020944 14,33403 0,0000
TKPKRD(-1) -0,168051 0,022745 -7,388336 0,0000
TKPKRD(-2) 0,029793 0,014134 2,107809 0,0568
HHI 0,126298 0,540044 0,233867 0,819
HHI(-1) -2,491983 0,515009 -4,838718 0,0004
HHI(-2) -1,958477 0,551641 -3,550275 0,004
HHI(-3) 1,358435 0,511655 2,654985 0,021
FAIZ 0,004175 0,001212 3,444148 0,0049
FAIZ(-1) -0,001523 0,001273 -1,195764 0,2549
FAIZ(-2) -0,006907 0,001496 -4,617999 0,0006
FAIZ(-3) 0,004436 0,001606 2,762429 0,0172
GROWTH -0,0009 0,000967 -0,930455 0,3705
GROWTH(-1) 0,002567 0,001103 2,327192 0,0383
GROWTH(-2) 0,00409 0,000839 4,874684 0,0004
GROWTH(-3) 0,002144 0,000753 2,847272 0,0147
REELKUR -0,001855 0,000451 -4,11634 0,0014
REELKUR(-1) 6.98E-05 0,000397 0,175882 0,8633
REELKUR(-2) -0,001013 0,000395 -2,562574 0,0249
REELKUR(-3) 0,001861 0,000569 3,269801 0,0067
UNEMPL -0,001585 0,002293 -0,691024 0,5027
UNEMPL(-1) 0,006147 0,003036 2,02438 0,0658
UNEMPL(-2) -0,004804 0,002758 -1,741781 0,1071
DUMMY -0,067032 0,01817 -3,689082 0,0031
C 3,626002 0,546263 6,637832 0,0000
Diizeltilmis R-kare 0,999806
F 7089,416
P 0,0000
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EK 2. Model 1 kisa dénem tahmin sonuglari

Bagimh Degisken: D(LOGRISK)
Degisken Katsayi St.Hata t P
(o 3,626002 0,356265 10,17781 0,0000
D(KRDMVD) 0,003882 0,000919 4,224601 0,0012
D(KRDMVD(-1)) -0,002213 0,001142 -1,938504 0,0764
D(KRDMVD(-2)) -0,003989 0,00088 -4,530431 0,0007
D(0ZK) 0,002983 0,004322 0,690145 0,5032
D(OZK(-1)) 0,003185 0,003147 1,012054 0,3315
D(OZK(-2)) 0,015351 0,002878 5,334155 0,0002
D(TKPKRD) 0,30021 0,010314 29,10575 0
D(TKPKRD(-1)) -0,029793 0,007911 -3,765981 0,0027
D(HHI) 0,126298 0,264492 0,477514 0,6416
D(HHI(-1)) 0,600042 0,281865 2,128829 0,0547
D(HHI(-2)) -1,358435 0,274194 -4,954287 0,0003
D(FAIZ) 0,004175 0,000495 8,440722 0
D(FAIZ(-1)) 0,002471 0,000633 3,902886 0,0021
D(FAIZ(-2)) -0,004436 0,000815 -5,444144 0,0001
D(GROWTH) -0,0009 0,000442 -2,037749 0,0642
D(GROWTH(-1)) -0,006234 0,000634 -9,832099 0
D(GROWTH(-2)) -0,002144 0,00046 -4,657216 0,0006
D(REELKUR) -0,001855 0,000297 -6,242184 0
D(REELKUR(-1)) -0,000848 0,000271 -3,123932 0,0088
D(REELKUR(-2)) -0,001861 0,000307 -6,060126 0,0001
D(UNEMPL) -0,001585 0,001057 -1,499573 0,1596
D(UNEMPL(-1)) 0,004804 0,001282 3,74687 0,0028
DUMMY -0,067032 0,008792 -7,624338 0
CointEq(-1)* -0,323736 0,032302 -10,02211 0
Diizeltilmis R-kare 0,98752
F 146,0696
P 0
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EK 3. ARDL(1, 3,0, 2, 3, 2, 0, 3, 3) modelinin tahmin sonuglari

Degisken Katsayi St. Hata t P
ROESA(-1) 0,170433 0,112427 1,515937 0,1469
KRDAKT 0,51064 0,236261 2,161342 0,0444
KRDAKT(-1) 0,301783 0,229175 1,316826 0,2044
KRDAKT(-2) -0,247832 0,179175 -1,383182 0,1835
KRDAKT(-3) 0,20137 0,054219 3,71402 0,0016
KRDMVD -0,233627 0,076775 -3,042991 0,007
0zK 0,046829 0,216901 0,2159 0,8315
OZK(-1) 0,426367 0,203388 2,096325 0,0505
0ZK(-2) 0,778483 0,243853 3,192423 0,005
HHI 139,1453 22,86812 6,084683 0
HHI(-1) 75,98992 21,91718 3,46714 0,0028
HHI(-2) 57,17051 24,06276 2,375892 0,0288
HHI(-3) 57,84576 18,74865 3,08533 0,0064
FAIZ 0,143429 0,048452 2,960247 0,0084
FAIZ(-1) 0,084914 0,056131 1,512791 0,1477
FAIZ(-2) 0,128365 0,062411 2,056784 0,0545
GROWTH 0,029655 0,052774 0,56191 0,5811
REELKUR 0,032965 0,016985 1,940797 0,0681
REELKUR(-1) -0,005975 0,018225 -0,327829 0,7468
REELKUR(-2) 0,032575 0,019961 1,631915 0,1201
REELKUR(-3) -0,032048 0,012269 -2,612129 0,0176
UNEMPL 0,280092 0,072902 3,842022 0,0012
UNEMPL(-1) 0,264903 0,085577 3,09548 0,0062
UNEMPL(-2) 0,240353 0,094813 2,535006 0,0207
UNEMPL(-3) 0,130269 0,081522 1,597967 0,1275
DUMMY -1,523842 0,665908 -2,288369 0,0344
(o -68,02276 13,17609 -5,162591 0,0001
Diizeltilmis R-kare 0,90988
F 18,08613
0
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EK 4. Model 2 kisa dénem tahmin sonuglari

Bagimli Degisken: D(ROESA)
Degisken Katsayi St.Hata t P
(o -68,02276 5,58979 -12,16909 0
D(KRDAKT) 0,51064 0,099826 5,115277 0,0001
D(KRDAKT(-1)) 0,046462 0,093864 0,494997 0,6266
D(KRDAKT(-2)) -0,20137 0,033481 -6,014452 0
D(0ZK) 0,046829 0,139601 0,335449 0,7412
D(OZK(-1)) -0,778483 0,16971 -4,587148 0,0002
D(HHI) 139,1453 14,46507 9,619398 0
D(HHI(-1)) -115,0163 18,02775 -6,379956 0
D(HHI(-2)) -57,84576 13,11059 -4,41214 0,0003
D(FAIZ) 0,143429 0,027811 5,157293 0,0001
D(FAIZ(-1)) -0,128365 0,029624 -4,333205 0,0004
D(REELKUR) 0,032965 0,010919 3,018892 0,0074
D(REELKUR(-1)) -0,000527 0,009739 -0,054143 0,9574
D(REELKUR(-2)) 0,032048 0,007172 4,468359 0,0003
D(UNEMPL) 0,280092 0,053963 5,190447 0,0001
D(UNEMPL(-1)) -0,370621 0,060733 -6,102504 0
D(UNEMPL(-2)) -0,130269 0,047469 -2,744274 0,0133
bDuMMY -1,523842 0,500026 -3,047526 0,0069
CointEq(-1) -0,829567 0,068125 -12,1772 0
Diizeltilmis R-kare 0,816126
F 11,84972
P 0
HO:Esbiitiinlesme yoktur
11.40648 10% 1,95 3,06
k 8 5% 2,22 3,39
2.5% 2,48 3,7
1% 2,79 4,1
t -12,1772 10% -2,57 -4,4
5% -2,86 -4,72
2.5% -3,13 -5,02
1% -3,43 -5,37
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