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TURKIYE EKONOMISINDE REEL VE FINANSAL SEKTORE
YONELIK YAKINSAMA ANALIZit

CONVERGENCE ANALYSIS IN FINANCIAL AND REAL
SECTORS OF TURKISH ECONOMY

A. Elif AY YALCINKAYA?
Recep KOK3

oz

Finansal ve reel sektorlerin maliyet etkinliklerine dayali olarak analiz edilen
yakinsama, sektor icinde kaynaklarin etkin kullanimini vermektedir. Bu
calisgmanin ana amact, finansal ve reel sektoriin etkinlik degetlerinin kendi
icinde yakinsama gosterip gOstermedigini analiz etmektir. Bu baglamda,
Turkiye ekonomisi icin 2005-2013 dénemi baglaminda; 21 bankanin icerildigi
finansal sektériin ve 154 firmanin icerildigi reel sektoriin maliyet etkinligi
degerleri kullanilmig ve beta ve sigma yakinsama analizleri yapilmustr. Her iki
sektor icin de IN(EFF;;_1) ve D;;_q katsayilar istatistiksel olarak anlamli ve
negatif c¢tkmustir ve maliyet etkinligi OSlcliti tzerinden beta ve sigma
yakinsamalarinin oldugu gérilmektedir. Beta yakinsamast sonuclarindan,
baslangic etkinlik diizeyi diisiik olan karar alma biriminden, baslangic etkinlik
diizeyi yiksek olan karar alma birimine dogru bir yakinsama gerceklestigi
anlagilmaktadir. Beta yakinsamasi sonuglarini destekler nitelikteki sigma
yakinsamast sonuglari, yine her iki sektoriin maliyet etkinligi dizeylerinde
ortalamadan sapmanin azaldigin géstermektedir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Sektir, Reel Sektor, Maliyet Etkinligi, Y akmsama
JEL Kodlar1: G21, D21

ABSTRACT

Convergence is analyzed on the basis of cost efficiencies in financial and
real sectors, and assesses efficiency of resource use. In this way, it is aimed to
analyze whether the cost efficiency values converge in financial and real
sectors. As regards, we use the cost efficiency values of financial sector
including 21 banks and of real sectors including 154 firms in Turkey for the
period of 2005-2013, and we analyze beta and sigma convergence for the
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financial and real sectors. The coefficients of IN(EFF;;_;) and D; ;4 for both
sectors are always negative and statistically significant at conventional levels,
it suggests that there are both beta convergence and sigma convergence in
cost efficiency. The results of beta convergence suggest that the least efficient
decision-making unit at the beginning of the sample period have caught up
the most efficient decision-making unit in cost efficiency. The results of sigma
convergence also suggest that the dispersion of the mean for the cost
efficiency scores of the financial and real sectors declined over the sample
period.

Keywords: Financial Sector, Real Sector, Cost Efficiency, Convergence
JEL Codes: G21, D21

GIRIS

Mikro ekonomik diizeyde firmalarin etkin calisip caligmamasi, bir
ckonomi genelinde etkin kaynak kullanimi  bakimindan  gelismislik
gostergesidir. Bu bakimdan Turkiye ekonomisinde finansal ve reel sektdrde
faaliyet gosteren bankalarin/firmalarin her birinin etkin kaynak kullanimi
sektor ici rekabet gostergesi olarak degerlendirilmektedir. Her bir karar alma
biriminin etkin kaynak kullanimi gdstergesi degetlendirildiginde, kendi
aralarindaki yakinsama olgusu da rekabet diizeyinin gelisme egilimini
vermektedir. Ozellikle her iki sektdre yonelik metodolojik benzerlik gsteren
degiskenler kullanilarak elde edilen etkinlik g&stergelerinin  yakinsama
yontemiyle karsilagtirilmasi, bu  ¢aligmanin  Ozgiin  boyutu  olarak
degerlendirilebilit.

Bu amactan hareketle calisgmanin ilerleyen bolimleri su sekilde
duzenlenmistir: Birinci bélimdeki yazin 6zetinin ardindan, ikinci béliimde bu
caligmanin veri tabanini olugturan maliyet etkinli@i gOstergelerine iliskin
degisken tanimlamalarina ve yakinsama temelli yontem bilgisine kisaca yer
verilirken, sadece yakinsama boyutu ele alinmaktadir. Son bolimde ise
yakinsama bulgulart kargilastirilmaktadir.

1. YAZIN TARAMASI

Maliyet etkinligi degerlerinin yakinsamasina iliskin olarak yazinda yer
alan bazt caligmalar Tablo 1’de 6zetlenmektedir. Yakinsama analizleri
genellikle bankalarin etkinlik de8etleri referans alinarak yapilmisur. OECD
tlkelerinde yer alan bankalara iliskin yazinda bircok yakinsama analizi
uygulamasina rastlamak mumkundir. Turkiye ekonomisinde finansal ve reel
sektore yonelik yakinsama analizlerinin kargilagtirdmali bicimde birlikte ele
alindig bir ¢alisma bilgimiz dahilinde yazinda bulunmamaktadir.
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Tablo 1: Yakinsama Uzerine Yazin Ozeti

ve Slovenya) bankalar
(1998-2003)

Yazarlar Veri Tabani Yoéntem Sonug
Kok ve Turkiye’de ilk 500 Stokastik sinir Sektorler arast
Yesilyurt (2006) | imalat sanayi kurulusu | analizi - sigma raksama

(1993-2000) yakinsamast bulunmustur.
Weill (2008) 10 AB tye Stokastik sinir Beta ve sigma
ilkelerindeki analizi (Maliyet | yakinsamalari
(Avusturya, Belcika, etkinligi) - anlamlt
Danimarka, Fransa, beta ve sigma bulunmustur.
Almanya, Ttalya, yakinsamalari
Litksemburg,
Portekiz, Ispanya,
Ingiltere) bankalar
(1994-2005)
Mamatzakis, AB’ye yeni iiye Stokastik sinir Maliyet
Staikouras ve tlkelerdeki (Kibiis, analizi (Maliyet | etkinliginde
Koutsomanoli- | Cek Cumbhuriyeti, ve kar etkinligi) | yakinsama
Filippaki (2008) | Estonya, Macaristan, | - beta ve sigma | bulunurken, kar
Letonya, Litvanya, yakinsamalari etkinliginde
Malta, Polonya, yakinsama
Slovak Cumbhuriyeti bulunmamustir.

Casu ve 15 AB iye tilkesindeki | Veri zarflama Beta ve sigma
Girardone bankalar (1997-2003) | analizi - beta ve | yakinsamalari
(2010) sigma anlamlt
yakinsamalari bulunmustur.
Kasman vd. 22 AB tye tlkesi ve 3 | Toplam faktor Beta ve sigma
(2013a) AB aday ulkesindeki verimliligi - beta | yakinsamalar
bankalar (1995-2006) | ve sigma anlamlt
yakinsamalari bulunmustur.
Kasman ve 27 AB tiye tlkesi ve 3 | Stokastik sinir Beta ve sigma
Kasman AB aday tlkesindeki analizi (Maliyet | yakinsamalar
(2013b) bankalar (1995-2006) | ve kar etkinligi) | anlaml
- beta ve sigma | bulunmustur.
yakinsamalari

Moshi (2013)

30 Afrika ulkesindeki
telekomiinikasyon

sektori (2000 — 2009)

Veti zarflama
analizi - beta ve
sigma
yakinsamalart

Beta yakinsamasi
bulunmus, sigma
yakinsamast
bulunmamustir.
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2. UYGULAMA

Bu calismada, s6z konusu tezde tarafimizdan hesaplanmig* finansal
ve reel sektorlere yonelik maliyet etkinligi degerleri temel alinmaktadir. Bu
degerler yakinsama analizi igin Oncil niteliginde olup, finansal ve reel
sektorlerin maliyet etkinliklerin, metodolojik olarak uyumlu degiskenlerle
hesaplanmi§ olmast karsilagtirmayr anlamli kidmasinin yani sira, analitik
bulgular tzerinden finansal ve reel sektotlerin kaynak kullaniminin
benzesmesi veya farklilagmast Tirkiye ekonomisinde dengeli kalkinma
konusunda bir fikir vermektedir.

Bu dogrultuda maliyet etkinligi analizine yo6nelik olarak kullanilan
degisken tanimlamalarindan kisaca s6z etmekte yarar vardir. Ayrica mikro
Olcekteki hangi firma ve bankalarin maliyet etkinliklerinin yakinsama analizi
kapsaminda incelendigini g6sterebilmek i¢in veri tabanina da deginilmektedir.
Bu kapsamda, ¢alismanin uygulama béliminde; veri tabani, maliyet etkinligi
degerlerinde kullanilan degisken tanimlamalari, yakinsama yontemi gibi
bilgiler 1$18inda finansal ve reel sektOriin maliyet etkinliklerinin yakinsama
analizi yapilmaktadur.

2.1. Veri Tabani

Maliyet etkinlikleri hesaplanirken, iki sektdre iligkin iki ayr1 veri tabant
hazitlanmustir. {lk olarak finansal sektore, ikinci olarak da reel sektore iliskin
veri tabant ele alinmistir.

Finansal sekt6rtin veri tabani, kamusal sermayeli mevduat bankalart
(3 adet), 6zel sermayeli mevduat bankalart (9 adet), Tirkiye’de kurulmus
yabanct sermayeli bankalar (9 adet) olmak tzere 21 adet bankadan
olusmaktadir. 2005-2013 déneminde mevduat bankalart Tirkiye bankacilik
sisteminin  %96,3’tnt, kalkinma ve yatiim bankalart ise  %3,65’ini
olusturmaktadir. Orneklemimizde yer alan 21 banka, toplam aktif bityiikligii
cinsinden 2005-2013 dénemindeki mevduat bankalarinin %96,8’ini, Tirkiye
bankacilik sisteminin ise %093,3*int kapsamaktadir. Bu dogrultuda, caligmada
bankacilikla ilgili bundan sonraki yakinsama analizleri bu 21 bankaya iligkindir.
Calismanin 6rnekleminde yer alan bankalar Tablo 2’de listelenmistir.

4 Dokuz Eylill Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti [ktisat Ana Bilim Dal’nda hazirlanan,
‘Finansal ve Reel Sektérler Arast Etkilesime Dayali Tahsis Etkinligi: Tiirkiye Ornegi, 2005-
2013’ baglikli doktora tez ¢aligmasinda hesaplanan maliyet etkinligi sonuclari, bu ¢aligmadaki
yakinsama analizinde kullanilmigtir.
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Tablo 2: Orneklemde Yer Alan Bankalar

Banka Banka
No Banka Ad1 No Banka Ad1

1 Tirkiye Cumhuriyeti 1 Yapi ve Kredi Bankast
Ziraat Bankast A.S. A.S.

2 X“Sﬂ“ye Halk Bankast 13 | Alternatifbank A.S.

3 Turkiye Vakiflar Bankast 14 Arap Tirk Bankast
T.A.O. AS.

4 | Akbank T.AS. | 15 | Burgan Bank A.S |

5 | Anadolubank A.S. | 16 | Citibank A.S. |

6 Fibabanka A.S. I 17 Denizbank A.S. I

7 Tekstil Bankast A.S. I 18 Finans Bank A.S. I

8 [ Turkish Bank A.S. | 19 | HSBCBank AS. |

9 Xusrk Ekonomi Bankasi 20 ING Bank A.S.

10 i“srklye Garanti Bankast 51| 1 idand Bank AS.

11 Tirkiye Is Bankast A.S.

Kaynak: Tarafimizdan hazirlanmistir.

Reel sektorlin veri tabanina iliskin olarak 6rneklemimize 154 firma
dahil edilmis, 6rneklemde yer alan firmalarin yer aldifs sektorler Tablo 3’te
verilmistir.

Tablo 3: Orneklemde Yer Alan Firmalarin Sektorel Dagilimi

Sektor ve Alt Sektorler

3000 | imalat Sanayii 109

4000 Elektrik, Gaz ve Su 3

6000 E(?E;zr;a;f;Perakende Ticaret, Otel ve 14

7000 Ulastirma, Haberlesme ve Depolama 3

8000 Mali Kuruluglar 14
Tekonoloji

Kaynak: Tarafimizdan hazitlanmistir.
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Ozetle 2005 — 2013 yillar1 arasinda faaliyet gbsteren 21 bankaya ve
154 firmaya ait panel veriler kullantlarak toplam 6rneklem buytkligi 1575
olarak elde edilmistir.

2.2. Veri Tabanina Temel Olan Degiskenler

Burada analize esas olacak sekilde ilgili kaynaktan (Ay, 2015) saglanan
verilerin degisken seti su sekildedir:

Finansal sektor acisindan, bagimlt degisken olarak toplam giderler
(Faiz giderleri ve faiz dis1 gidetler), bagimsiz degiskenler olarak ise ¢iktr olarak
krediler ve alacaklar (Kisa, orta ve uzun vadeli krediler) ile diger gelir getiren
varhiklar (Finansal varliklar, para piyasalarindan alacaklar, satilmaya hazir
finansal varliklar, vadeye kadar tutulacak yatirimlar), girdi fiyatlart olarak ise
mevduat (Mevduata 6denen faiz gideri / toplam mevduat), emek (Personel
gidetleri / Personel sayisi) ve sermaye (Amortisman gidetleri / Maddi duran
varhiklar) fiyatlaridur.

Reel sektdr acisindan da, bagimli degisken olarak toplam giderler,
bagimsiz degiskenler olarak ise ¢ikti olarak toplam hasilat, girdi fiyatlari olarak
ise borclanma (Faiz gidetleri / Toplam borg), emek (Personel gidetleri /
Personel sayist) ve sermaye (Amortisman gidetleri / Maddi duran varliklar)
fiyat1 seklindedir.

Her iki sektériin analize esas etkinlik ortalamalart sektorlerin kaynak
kullanim  siirecine yonelik betimsel bulgular yoéntyle Sekil 2.1°de
goOsterilmigtir:

Sekil 1: Finansal ve Reel Sektoriin Maliyet Etkinligi Ortalamalar:

0.95
. 090 -
o0
2 085
X
= 0.80
E; 0.75
3 070
= 0.65

0.60 T T T T T T T T ]

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Yillar
@miDme Reel Sektor — emmbmm» Finansal Sektor

Kaynak: Tarafimizdan hazirlanmigtir.

5 Bu caligmada yakinsama olgusuna esas olacak sekilde finansal ve reel sektoriin
agihiklandirlmis maliyet etkinlii sonug gOstergelerine yer verilmesi, doktora tezinin tiirev
hipotezlerinden birinin testiyle ilgili olup, temel hipotezlerin testine yonelik ¢alismaya burada
yer verilmemistir (birbirinden bagimsiz makaleler olarak yayinlanmasi planlanmigtir).
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Sekil 1’den de anlagilacag: tzere 2005 yilinda teel sektoriin maliyet
etkinligi degeri 0,8953 iken, 2013 yilinda kiigiik bir azalmayla 0,8715 olarak
gerceklesmistir. Finansal sektoriin ise baglangic maliyet etkinligi degerinin
0,6248 oldugu, dalgali bir seyir izleyerek 2013 yilinda ise 0,8121 olarak
gerceklestigi gbrulmektedir.

2008 kiresel bunaliminin etkisiyle her iki sekt6r arasindaki maliyet
etkinliginin ortalama farki artmaktadir. Finansal sektoriin ve reel sektoriin
maliyet etkinlikleri yillar itibariyle genelde ters yonlii hareket etmektedir. 2008
kiiresel bunalimindan sonra finansal sekt6riin etkinligini arttirma cabalariyla
iki sektdriin arasindaki fark kapanirken, 2011 yilindan sonra yeniden agilmaya
baslamistir. Ayrica reel sektorin bankacilik sektdriine gore %12 diizeyinde
daha etkin bir faaliyet yapist icerisinde bulundugu séylenebilir. Bu analitik
bulgu, reel sektorde firmalarin kontrol edilebilir faktorler Gizerindeki etkisinin,
finansal sektdr acisindan ise kiiresel sermaye hareketlerinde kontrol
edilemeyen faktorlerin etkisinin baskin oldugunu géstermektedir.

Bu analitik bulgu, her iki sekt6riin kaynak kullanimi acisindan
degerlendirildiginde; digsal soklar finansal sektSriin maliyet etkinligine esas
olan degiskenler tizerinde daha baskin bir etki yaratirken, reel sekt6riin maliyet
etkinlifine esas olan degiskenler tizerinde daha az baskindir. Bunun nedeni
bir ekonomide parasal kanalla ticaret yonlii kanalin zaman boyutu acisindan
aynt dalga aralifinda birlikte hareket etmemesidir. Nitekim finansal sektor,
herhangi bir digsal soktan (2008 krizi) reel sektére gbre daha kisa zaman
aralifinda etkilenmektedir. Yani kaynak kullaniminda sektdtler arast zaman
uyumsuzlugundan séz edilebilir.

Finansal ve reel sektoriin etkinlik degerlerinin kendi icinde yakinsama
gOsterip gostermemesi konusu, bu caligmanin ana amacint olusturmaktadir.
Bu distinceden hareketle, agagidaki yakinsama analizine yer verilmistir.

2.3. Yontem: Beta ve Sigma Yakinsamalari

Bu calismanin amact cergevesinde, Barro ve Sala-i-Martin (1991)
tarafindan gelistirilen beta yakinsamast ( f convergence) ve sigma
yakinsamasindan (0 convergence) yararlanilmaktadir. Barro ve Sala-i-Martin’e
gore B-yakinsamast cercevesinde; firmalar, herhangi bir deiskenin (etkinligin)
baslangic diizeyine gore farklilasiyorsa ve diistik baslangic diizeylerine sahip
bir firma/banka grubu uzun doénemde yitksek baglangic diizeylerine sahip
olanlardan daha hizli buyiyorsa, bunlarin timi ayni duragan durumu
yakinsamaktadir. Diger bir ifadeyle, biiylime orani, baslangic diizeyiyle negatif
iligkili ise beta yakinsamasi s6z konusudur. B-yakinsamasi testi agagidaki
denklem kullanilarak yapilmaktadir:
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AETK; = a + BIn(ETK; ;1) + YAETK; (1 + &; 1)

Denklem (1)’de; @, B ve y, tahmin edilen parametrelerdir ve &,
ortalamast sifir olan, varyanst sonlu bagimsiz degiskendir. 0 < f < 1 ve
AETK;; = In(ETK;;) — In(ETK; ;_1) scklindedir. ETK;;, t yilinda i. karar
alma biriminin ortalama maliyet etkinligi skorudur.

Bu denklemin sonucunda, f§ katsayist negatif ise beta yakinsamast
vardir. Yukaridaki denklem, geleneksel yakinsama yazini esas alindiginda,
gecikmeli bagimh degiskeni icermeksizin ve ardindan igererek tahmin
edilmektedit.

Yakinsama caligmalarinda, zaman icerisinde herhangi bir degiskenin
diizeylerinin yatay kesit dagiimlarimi Slgmek de yaygindir. Bu, sigma
yakinsamast olarak bilinmektedir. Sigma yakinsamasi yontemiyle, karar alma
birimlerinin dénem ici etkinlik ortalamalarina varyanstaki degisme baglamiyla
yakinsama olup olmadig: analiz edilmektedir.

Standart sapma zamanla azaliyorsa, sigma yakinsamasindan séz
edilebilmektedir. Bir sok, degiskenin yayithmini gecici olarak arttirabiliyorsa,
karar alma birimleri duragan duruma yakinstyor olsa bile, beta yakinsamast,
sigma yakinsamast icin gerekli ancak yeterli bir kosul degildir. (Quah,
1996:1356) Bu caligmada, etkinlik diizeylerinin yayiliminin zamanla azalip
azalmadigini kontrol etmek Uzere sigma yakinsamasi da incelenmektedir.
Sigma yakinsamasi agsagidaki denklemle test edilmektedir:

ADyy =a+ BDjr_1 +yAD;r_1 + & @

Denklem (2)’de D = InETK;; — InETK; ve AD = Dy — D;¢_4
seklinde tanimlanmaktadir. INETKj,, t yilinda i. karar alma biriminin maliyet
etkinlik dizeyinin dogal logaritmasini ve INETK,;, her bir dénem icin
INETK;; 'nin ortalamasini  gostermektedir. [ katsayist negatif ise sigma
yakinsamast vardir. Burada ilk olarak, beta yakinsamast durumunda oldugu
gibi, gecikmeli bagimli degiskeni icermeksizin tahminciler elde edilmistir.

Yakinsama denkleminde, ti¢ farkli modelden yararlanilmistir: Bunlar,
en kigciik kareler yontemi (OLS), sabit etkiler (fixed effects) ve GMM
modelleridir. Analize esas iki sektérde de yatay kesit boyutunun zaman
boyutundan biyiik olmast ve yakinsama hizlarinin dinamik bir stirec
gostermesinden dolayl, s6z konusu her iki etkiyi dikkate alan GMM
yaklagimina ait beta ve sigma yakinsama katsayist sonuclarindan
yararlanilacaktir. Burada yukarida belirtilen panel OLS yaklagimindan ortaya
ctkan sok etkisine bagli sorundan kaynakli sapmanin etkisi de disarida
birakilmistir.
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3. ANALITiK BULGULAR

Yakinsamanin olup olmadifini aragturmak icin Sekil 2 ve Sekil 3’te
hem finansal hem de reel sektér icin gézlemlerin daglim diyagramlari
cizilmistir.

Sekil 2: Finansal Sektore Yonelik Sekil 3: Reel Sektore Yonelik
Gozlemlerin Dagilim Diyagrami | Goézlemlerin Dagilim Diyagrami

1.2 .8

1.04 o 64
g 081 g A
o o
g N g —
F 064 ~ =24 N
W ™~ w ®
zZ S~ o b4 N LIS
- 04 N - 04 e
o AN . a o 7
o \\o o
g o024 ~° g -24
= ° o [~
w “ w w
3 o004 e T Z 4]

o \B\
0.2 ° -6
0.4 T T T T T -8 T T T T T T T T
-1.2 -1.0 -0.8 -0.6 -0.4 -0.2 0.9 -9 -8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1
LNETK2005 LNETK2005

Kaynak: Tarafimizdan hazirlanmugtir.

Her iki diyagramdan da gorildigi tizere; negatif egimli trendler,
yakinsama konusunda 6n bilgi vermektedir. Buna gore, her bir sekt6r icin ayri
ayr1 8 ve o yakinsamalari analiz edilmistir.

Finansal sektore iliskin 21 bankanin maliyet etkinligi verileri arasinda
yakinsamanin olup olmadift ‘beta ve sigma yakinsamasi® yaklagimlari
cercevesinde analiz edildiginde; Tablo 4 ve Tablo 5ten gbruldigi tzere
yakinsama parametresini temsil eden In(ETKF;;_1) ve DF;._1 katsayilari
negatif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Bu durum, finansal
sektérde yer alan 21 bankanin etkinlik skorlarinin yakinsadigi anlamina
gelmektedir.
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Tablo 4: f# Yakinsamasi: Finansal Sekt6r

Bagiml Degisken: AETKF;,
Panel OLS Panel Sabit Etki SYS-GMM
sabit 0,0565 -0,0427 -0,1762 -0,2022 -0,2458
Fkok Fokok sokk
(0,0146) (0,0151) (0,0178) (0,0253) (0,0139)

In (ETKFi t—1) -0,2974 -0,2164 -0,7591 -0,8572 -0,1286
’ Fokk Fokk Fkk Fokk Hokk

0,0434) | (0,0476) [l ©0,0621) | ©0,0956) ||| (0,0075)
AETKF;,_, -0,0096 0,1729 0,2277

*okok Hokok
(0,0677) (0,0674) (0,0075)
AR1 0,0145
(olasilik degeri)
AR2
(olasilik degeri)

Sargan-Hansen
(olasilik degeri) 0,3498

| Wald Testi | | | 0,000 |

Not: (1) *, %10; *¥, %5 ve **f %1 dizeyinde anlamhh@ ifade etmektedir. (2) AR(1)
katsayisinin anlamli, AR(2) katsayisinin anlamstz olmast; tahmin yonteminin gegerli oldugunu
gostermektedir. (3) Sargan test sonuglarina gore arag degiskenler gegerlidir. (4) Wald testine
g6re modelde kullanilan degiskenler biitiin olarak anlamlidir.

0,4127

Tablo 5: 0 Yakinsamasi: Finansal Sektor

Bagimli Degisken: ADF; ,

Panel OLS Panel Sabit Etki SYS-GMM
00145 | 0072 || -0,0163 | -0,0111 20,0111
okok

0,0151) | (0,0159) [l ©,0154) | (0,0166) [l (0,0073)
DF;,_, 0,9840 | -1,0401 || -1,0490 | -1,1955 -0,3026
’ kokok kkok skkok skkok ok
0,0728) | (0,1104) [l 0,0775) | (0,1288) Il (0,0356)
ADF;,_, 0,0692 0,1420 0,1742
*

*kok

(0,0677) (0,0845) (0,0181)
AR1 0,0047

(olasilik degeri)
AR2

(olastlik degeri) 0,9019

Sargan-Hansen
(olastlik degeri) 0,8185
Wald Testi 0.000

Not: (1) *, %10; **, %5 ve ***, %1 diizeyinde anlamliligt ifade etmektedir. (2) AR(1) katsayisinin
anlamli, AR(2) katsayisinin anlamsiz  olmasi; tahmin yonteminin gegerli  oldugunu
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gostermektedir. (3) Sargan test sonuglarina gére ara¢ degiskenler gecerlidir. (4) Wald testine
g6re modelde kullanilan degiskenler biitiin olarak anlamlidir.

Reel sektor incelendiginde, 154 firmanin maliyet etkinligi géstergesi,
yukarida ifade edildigi gibi yakinsama analizlerinin veri tabanim
olusturmaktadir. Analiz bulgularina iliskin Tablo 6 ve Tablo 7°’den gérildigi
tzere; IN(ETKR; ¢—1) ve DR; ;_1 katsayilari negatif ve anlamlidir. Bu durum
da, reel sektori temsilen alinan 154 firmanin etkinlik skotlarinin birbirini
yakinsadigs anlamina gelir.

Beta yakinsamasi katsayisiin negatif ve anlaml olmasi, dasik
etkinlikli bankadan/firmadan, yiksek etkinlikli bankaya/firmaya dogru bir
yakinsama  gergeklestigini, yani yakaladigini gOstermektedir.  Analiz
sonuglarina gore, finansal sektorin yakinsama hizt (0,12), reel sektorin
yakinsama hiz1 ise (0,05) diizeyindedir. Yakinsama; finansal sektérde, reel
sektore gore daha hizlh gerceklesmektedir. Diger taraftan, finansal sektoriin
agitlikl ortalamasinda artig, reel sektoriin agirlikli ortalamasinda disis
gozlemlenmektedir. Bu nedenle, baslangicta disiik etkinlikli bankanin
baslangicta yiksek etkinlikli bankaya gbre daha yiksek bir etkinlik artigt
gosterdigi; baslangicta diigtk etkinlikli firmanin, baslangicta yitksek etkinlikli
firmaya gbre daha disiik bir etkinlik azalis1 g6sterdigi seklindeki bulgu, her iki
sektortin  kendi icindeki yakinsama olgusu veri iken sektorler arast
karsilagtirma agisindan tarafimizdan tersine bir yakinsama olgusu olarak
degerlendirilmistir.

Sigma yakinsamast katsayisinin  negatif ve anlamli olmasi,
ortalamadan  sapmanin  azaldi@int  gOstermektedir.  Ayrica  beta
yakinsamasindan farkl olarak, finansal sekt6riin yakinsama hizimin (0,30), reel
sektoriin yakinsama hizindan (0,87) daha disik oldugu soylenebilir. Bu
nedenle, ortalamadan sapmadaki azalisin, reel sektérde daha hizh
gbzlemlendigi, finansal sektorde ise daha yavas gerceklestigi anlagiimaktadir.
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Tablo 6: # Yakinsamast: Reel Sektor

Bagiml Degisken: AETKR;,

Panel OLS Panel Sabit Etki SYS-GMM
sabit -0,0134 -0,0143 -0,0466 -0,0467 -0,0699
*kk *okok sk sk *kk
(0,0222) | (0,0023) (Il (0,0030) (0,0037) (0,0045)
In (ETKRi,t—l) 0,1347 -0,1443 -0,5080 -0,5046 -0,0528

kkk kkk kksk kksk k3kk

0,0151) | (0,0156) | (0,0282) | (0,0364) ||| (0,0250)
AETKR;,_; -0,2184 -0,0668 0,7528

*kk Fkk
(0,0287) (0,0347) 0,0147)
ART (olasthk 0,0316

degeri)
AR2 (olasilik
degeri)

0,3572

Sargan-Hansen
(olastlik degeri) 0,0728

| Wald Testi | | | 0,000 |

Not: (1) *, %10; *¥, %5 ve *** %1 dizeyinde anlamlihi ifade etmektedir. (2) AR(1)
katsayisinin anlamli, AR(2) katsayisinin anlamsiz olmast; tahmin yonteminin gegerli oldugunu
gostermektedir. (3) Sargan test sonuglarina gore ara¢ degiskenler gegerlidir. (4) Wald testine
g6re modelde kullanilan degiskenler biitiin olarak anlamlidir.

Tablo 7: 0 Yakinsamasi: Reel Sektor

Bagimh Degisken: ADR; ,

Panel OLS Panel Sabit Etki SYS-GMM
-0,0057 -0,0061 -0,0065 -0,0085 -0,2636
kkk kkok

(0,0033) | (0,0040) fIl (0,0032) | (0,0004) I (0,2868)
DR; ., 10744 | -1,1705 ||| -1,1976 | -1,5442 -0,8735

*okok koK kokok *okok *okok

(0,0280) (0,0267) (0,0293) (0,0648) (0,0818)
ADR; 4 0,0868 0,2588 0,2589
kK kkok
(0,0172) (0,0327) (0,0497)
AR1 0,0760
(olastlik degeri)
AR2 0,2134
(olasilik degeri)
Sargan-Hansen
(olasilik degeri)

0,4937
Wald Testi 0,000
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Not: (1) *, %10; **, %5 ve *** %1 diizeyinde anlamlih@ ifade etmektedir. (2) AR(1)
katsayistnin anlamli, AR(2) katsayisinin anlamsiz olmasi; tahmin yonteminin gegerli oldugunu
gostermektedir. (3) Sargan test sonuglarina gore ara¢ degiskenler gecerlidir. (4) Wald testine
g6re modelde kullanilan degiskenler biitiin olarak anlamlidir.

SONUC

Bu ¢aligmanin amaci ¢ercevesinde, yukarida yer verilen beta ve sigma
yakinsamast bulgulari su sekilde degerlendirilebilmektedir:

Finansal sektore iliskin 21 bankanin maliyet etkinligi verileri arasinda
beta ve sigma yakinsamasina yonelik tahminciler (katsayiar) negatif ve
istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Bu durum, finansal sekt6rde yer alan
21 bankanin etkinlik skorlarnin  birbirlerine yakinsadigt  sonucunu
gostermektedir. Diger taraftan, reel sektdr incelendiginde, 154 firmanin
maliyet etkinlifinden elde edilen beta ve sigma yakinsamasi tahmincileri
negatif ve anlamhdir. Bu durum da, reel sektér 6rneklemi tizerinden etkinlik
skorlarinin birbirini yakinsadigt anlamina gelmektedir.

Beta yakinsamasi katsayisiin negatif ve anlaml olmasi, dusik
etkinlikli karar alma biriminin yitksek etkinlikli karar alma birimine dogru bir
yakinsama sergiledigini gostermektedir. Bu analiz genel sonuglarina gdre,
finansal sektoriin yakinsama hizi (0,12), reel sektoriin yakinsama hizi ise (0,05)
diizeyindedir. Yakinsama; finansal sektdrde, reel sektére gore daha hizl
gerceklesmektedir. Diger taraftan, yukarida belirtildigi gibi finansal sektoriin
agirliklt ortalamasinda artig, reel sektoriin agirlikli ortalamasinda ise disis
gozlemlenmektedir. Bu durum, baslangicta distik etkinlikli bankanin
baslangictaki yiiksek etkinlikli bankaya gére daha yuksek bir etkinlik artiss;
ayrica baslangicta dusik etkinlikli firmanin, baslangicta yiksek etkinlikli
firmaya gore daha distik bir etkinlik azalisi gbsterdigini agiklamaktadir. Yani
her iki sekt6riin kendi icindeki yakinsama olgusu veri iken sektorler arasi
kargilagtirma bulgusu, tarafimizdan tersine bir yakinsama olgusu olarak
degerlendirilmistir.

Sigma yakinsama katsayistnin negatif ve anlamh olmast ise,
ortalamadan sapmanin azaldigy; beta yakinsamasindan farkli olarak da,
finansal sektoriin yakinsama hizinin (0,30), reel sektoriin yakinsama hizindan
(0,87) daha disiik oldugu anlagilmaktadir.

Bu calismaya konu olan maliyet etkinligi bulgularindan hareketle
cikarilacak temel politika 6nermesi dikkate alinirsa, Ttrkiye ekonomisinde
finansal ve reel sektorlerin etkinlik parametrelerine yonelik zaman
uyumsuzlugu sorunu Onemli bir bulgu olarak degerlendirilmektedir.
Dolayistyla kaynak tahsisine yoén veren ekonomi otoritelerinin hem tahsis
etkinliginin iyilestirilmesine, hem de zaman uyumsuzlugundan dogan kazang
(refah) kaybinin ortadan kaldirilmasina yonelik politika gelistirmesi 6ncelikli
bir durum arz etmektedir.
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