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OZET

Bu arastirmada, likiditeyle cesitli makro iktisadi degiskenler arasindaki etkilegimin incelenmesi
amaglanmaktadr. 2001-2019 dénemini kapsayan bir veri setiyle yapilan arastirmanin sonucunda
Tiirkiye Ekonomisinde bankacilik sektorii likiditesi, kisi basi milli gelir, faiz ve net dis ticaret
degiskenleri arasinda uzun donemli iligki olduguna dair bulgular elde edilmistir. VECM analizi
bulgularina gore hata diizeltme mekanizmast ¢alismaktadir ve uzun dénemde kisi bas1 milli gelir, faiz
ve net dig ticaret degiskenlerinden likidite yoniinde tek yonlii nedensellik iliskisi mevcuttur. Kisa donemli
nedensellik analizi sonuglari ise, faizin likiditenin Granger sebebi ve likiditenin de kisi bagi milli gelirin

Granger sebebi oldugunu gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Likidite, Finansal Kriz, Bankacilik Sektorii, Makro iktisadi Faktorler, Vektor Hata
Diizeltme Modeli.

JEL Kodlarz: E02, E44, F34

AN INTERACTION BETWEEN BANKING SYSTEM LIQUIDITY AND
MACROECONOMIC VARIABLES: A VECTOR ERROR CORRECTION APPROACH

ABSTRACT

In this study, it is aimed to examine the interaction between liquidity and various macroeconomic
variables. As a result of this research, conducted with a data set covering the 2001-2019period, it was
found that there is a long-term relationship among banking sector liquidity, per capita income, interest
rate and net foreign trade variables in Turkish Economy. According to the fmdings of the VECM
analysis, the error correction mechanism works and there is a one-way causality from per capita

income, interest rate and net foreign trade to liquidity in the long run. Short-term causality analysis
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results show that interest rate is the Granger cause of liquidity and liquidity is the Granger cause of per

capita income.

Keywords: Liquidity, Financial Crisis, Banking Sector, Macroeconomic Factors, Vector Error
Correction Model.
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1. GIRIS

Finansal sistem hanehalklarinin tuttugu atil durumda ve kiigiik parcalar halindeki fonlar
birlestirerek biiyiik bir sermaye havuzu olusturmaktadir. Boylelikle de sanayilesme, iktisadi biiylime ve
kalkinma i¢in gerekli olan kosullarin hazirlanmasina olanak saglamaktadir. Bankacilik sektoriiniin
geleneksel isleyisi, hanehalklarmin atil durumdaki fonlarinin toparlanmasi ve finansal aracilik
hizmetleri seklindedir. Bu nedenle bankalar, mevduat sahiplerinin para ¢ekmek istemeleri gibi
taleplerinin yerine getirilebilmesi ve vermis olduklar1 birtakim taahhiitlerinin karsilanabilmesi amaciyla
likit varlik bulundurmak durumundadirlar. Bu nedenle de likidite diizeyinin yeterliligine biiyiik 6nem

vermektedirler. Bu baglamda likidite finansal sistemin, 6zellikle de bankalarin saglikli isleyebilmesi i¢in

hayatidir.

Likidite yetersizligi ekonomik biiylimeyi olumsuz etkileyebildigi gibi finansal varliklarin
degerlerinde biiyiilk dalgalanmalar meydana getirerek istikrarsizlik yaratabilmektedir. Bu nedenle
likiditeyi etkileyen faktorler ilizerinde arastirma yapilmasi, ekonomik aktiviteye kaynak saglayan
bankacilik sektoriiniin saglikli bir sekilde calisabilmesi igin elzemdir. Tiirkiye’de ise bu 6nem daha
biiyiiktiir. Clinkii iilkemizde bankalar, finansal sistemin yaklasik %87’sini olusturmaktadir (BDDK

2019) ve finansal sistemin en 6énemli unsuru niteligindedir.

2008'de patlak veren kiiresel finansal krizin kilit unsuru olarak kabul edilen bankacilik sektorii
likiditesi, bir bankacilik sektorii sorunu oldugu kadar makro iktisadi yani da olan finansal bir diizensizlik
niteligindedir. Stiglitz (2012)’ye gore, 2008 kiiresel krizinde bankacilar kiiresel ekonomik sistemi kaosa
stiriiklemisler ancak hatalarinin bedelini 6demek yerine milyonlarca vergi miikellefinin finanse ettigi
kamu kaynagi ile batmaktan kurtarilarak adeta ddiillendirilmiglerdir. Sonug olarak likidite krizinin yiikii
merkez bankalarina, kamuya ve dolayisiyla da tiim topluma aktarilmistir. Coziim siirecinde ise iktisat
politikasinin enstriimanlari, dolayisiyla makro iktisat likidite iligkisi 6n plana ¢ikmaktadir. Bu arastirma
ile faiz, milli gelir ve dis ticaret verileri gibi temel makro degiskenlerle bankacilik sektorii likiditesi
arasindaki etkilesim teorik ve ampirik olarak incelenmektedir. Bu aragtirmayla, likidite sorununun
ortadan kaldirilabilmesi amaciyla makro iktisadi politika yapicilara yol gosterilmesi amaglanmistir. Bu
caligma literatiire, ¢gesitli makro iktisadi degiskenlerin likidite lizerindeki etkisinin arastirilmasiyla katki
saglamaktadir. Calismanin izleyen boliimiinde bankacilik sektorii likiditesi ile ilgili teorik cergeve

aciklanmakta ve devaminda literatirde yer alan seg¢ilmis calismalar Ozetlenmektedir. Sonraki
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boliimlerde ise sirastyla; kullanilmis olan veri seti tamitilmaktadir, arastirma modeli ile bulgular

sunulmaktadir ve son boliimde ise sonug yer almaktadir.

2. TEORIK CERCEVE

Bankalar bilangolarinin hem varlik hem de yiikiimliiliik tarafinda, oldukca kiymetli faaliyetler
yiuriitmektedir. Varlik tarafinda, likit yetersizligi ile karsilasan borg¢lulara fon saglayarak kredi akigini
arttirmaktadirlar. Yiikiimliiliikk tarafinda ise, mevduat sahiplerinin talebi iizerine onlara likidite
saglamaktadirlar. Buna ilave olarak siirdiirdiikleri faaliyetlerle, likit olmayan varliklar1 daha likit
varliklar olan vadesiz mevduatlara doniistirmektedirler. Ancak bu iki faaliyet arasinda uyumsuzluk
olabilmektedir. Mevduat sahiplerinin likidite talepleri uygunsuz bir anda gelerek, bankalar1 likit
olmayan varliklarin hara¢ mezat satisina zorlayabilmektedir. Bu satislar ise banka giselerine akin
edilmesine yol agarak bankacilik sistemini tehdit edebilmektedir. (Diamond & Rajan, 2001: 287).
Ayrica likidite agisindan kisitlanmis bir bankacilik sektorii, toplam kredide diisiise yol acarak iktisadi
faaliyeti yavaglatabilmektedir (Moore, 2009: 4). Bu durum likidite riski olarak isimlendirilmektedir.
Likidite riski, bankacilik sektoriindeki en ciddi risklerden birisi niteligindedir ve bankanin
yiikiimliiliiklerini karsilayacak diizeyde likiditesinin olmamasi olarak tanimlanmaktadir (Celik &
Akarim, 2012: 1). Bu faktorler g6z oniine almarak likiditeyi olumlu (olumsuz) anlamda etkileyen
faktorlerin ortaya konularak onlarin tesvik (elimine) edilmesi iktisadi isleyisin saglig1 ve toplumsal refah

acisindan biiylik 6nem tagimaktadir.

Bankacilikta likidite, bankanin varlik fiyatlarindaki artislar1 fonlama ve vadesi yaklasan
ylkiimliiliikleri zararsiz karsilama becerisi olarak tanimlanmaktadir (BIS, 2008). Bu tanim bankacilik
sektoriinde likidite sorunlarinin fonlanmasiyla ilgilidir ve piyasa likiditesiyle karistirllmamalidir. Piyasa
likiditesi varlik ticareti yapmaktaki giicliikleri ifade ederken, fonlama likiditesi fon saglamanin
zorlugunu oldugunu ifade etmektedir (Teply, 2011: 73). Finansal sistem i¢in dnem tasiyan bir baska
likidite ¢esidi ise merkez bankasi likiditesidir. Merkez bankasi likiditesi, merkez bankalari vasitasiyla
paraya erisilebilmesini ifade etmektedir (Engert, Selody & Wilkins, 2008: 71). Bankacilik sektoriinde
likidite yapisinin giivenilir bir temelinin olmasi ve banka bilancolarindaki vade uyumsuzlugunun yol
actig1 likidite sorunlarina kargt gerekli dnlemlerin alinmasi, sadece bankalarin basarisi ve finansal
istikrar acisindan nemli degildir (Isik & Belke, 2017: 122). Ornegin Uluslararas1 Odemeler Bankasi’na
gore (Bank for International Settlements, BIS) 2008 kiiresel finansal krizinde pek ¢ok banka yeterli
likiditeyi saglayabilmekte giicliikler ile karsilasmistir. Sonug olarak ortaya ¢ikan sok tiim diinyay: etkisi

altina alan bir krize doniismiistiir.

Likidite ve bor¢ 6deme yetenegi, bankaciligin cogu zaman birbirlerinden ayirt edilemeyen ikizleri
niteligindedir. Bu ifade kisaca aciklanacak olursa; yeterli likiditeyi saglayamayan bir banka hizla iflasa
stiriiklenebilmekte veya Odeme aczine diisen banka bir anda likit olmayan hale gelebilmektedir
(Goodhart, 2008: 39). Bu ikizler arasindaki etkilesim 6zellikle kriz zamanlarinda olduk¢a karmasik bir
yapiya sahiptir ve asimetrik bilgi bu karmasikligin diizeyini arttirmaktadir (Negret, 2009: 1). Sorunun
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altinda yatan olgu ise genellikle vade uyumsuzlugudur. Vade uyumsuzlugu sorunu 6zellikle iktisadi bir
krizin ortasinda meydana geldiginde ¢6ziimii olduk¢a zor olan bir sorun niteligindedir. Bankalar ise,
likidite sorununu ¢ozebilecek birtakim enstriimanlara sahip olsalar da olmasalar da genellikle krizi
onlemek i¢in hicbir sey yapmamay1 tercih edebilmektedirler. Ciinkii merkez bankalar1 krizi onlarin
yerine ¢ozmekte, uygun kosullarla ilave likidite saglamaktadir. Bu ise bankalar1 daha rahat davranmaya

ve likidite krizinin ylikiinii merkez bankalarina aktarmaya tesvik edebilmektedir (Goodhart, 2008: 40).

Gelisen piyasa ekonomilerinde ise yliksek enflasyonun ve ulusal paranin ani deger kaybinin
yasandigi zamanlar1 izleyen donemlerde, yabanci para cinsinden mevduatlarda ve kredilerde artig
trendine girilmektedir ve bu siire¢ dolarizasyon olarak adlandirilmaktadir (Honohan & Shi, 2002: 2). Bu
ekonomilerde gozlemlenen sermaye ¢ikiglar1 ve yabanci para cinsinden mevduatlarin aniden ¢ekilmesi,
sermaye yetersizliginin yasandig1 bu iilkelerdeki likidite krizini siddetlendirmekte ve ani kur ataklar
vasitastyla hem enflasyonu hem de firmalarin bilangolarindaki yabanci para cinsinden borglar1 olumsuz
etkilemektedir. Cilinkii Merkez bankalar1 daima son 6diing verme mercii seklinde hareket ederek yerel
paradaki likidite sorununu ¢6zmeye ¢abalayacaktir. Ulusal para cinsinden mevduati olan mudiler bunu
bildikleri i¢in mevduatlarin1 ¢ekmeyeceklerdir. Ancak yabanci mevduatlarda banka hiicumu
yasanabilmektedir (Y eyati, 2008: 213). Bu durum kur iizerinde bask1 yaratabilmekte ve likidite krizini
tetikleyebilmektedir. Bu baglamda ulusal paranin degeri, dis ticaret ve kur gibi degiskenler de likidite
icin belirleyici nitelikte olmaktadir. Sekil 1°de Tiirkiye’de yabanci para cinsinden mevduatlarin son
sekiz yil igerisindeki gelisimi gosterilmektedir. Sekilden de goriilebilecegi lizere doviz mevduatlar

yildan yila artmakta ve Tiirk Bankacilik Sektorii likiditesi lizerinde bir tehdit yaratmaktadir.

Sekil 1. Tiirkiye’de Mevduat Dagilinm
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Mevduat sahiplerinin tasarruflarim1  dovize kaydirmasiyla, banka kredilerinin doviz
kompozisyonundaki degisimin bire bir iliskilendirilmesi olasi degildir. Doviz mevduati artig1 karsisinda
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korunma ihtiyact duyan bankalar, bir finansal koruma stratejisi olarak kredilerinin ¢ogunu doviz
cinsinden vererek bilancolarinda ortaya ¢ikabilecek dengesizlikleri dnlemeye ¢alisabilmektedirler. Ote
yandan bu strateji, doviz kredisi alan kisilerin ya da firmalarin yabanci para cinsinden alacagi/getirisi
olmamasi durumunda kusurlu bir hale biirinmektedir (Honohan & Shi, 2002: 6). Bu durum bankalar
i¢in para uyumsuzlugu riskini arttirmaktadir ve para uyumsuzlugu Tiirkiye’nin miicadele etmesi gereken
onemli bir makro ekonomik sorun niteligindedir. Dolarizasyonun ciddi diizeylere ulastig1 piyasalar
likidite riskiyle birlikte bor¢ 6deme yetenegi riskine de maruz kalmaktadirlar. Bor¢ 6deme yetenegi
acisindan sorunun temel kaynagi, ulusal paramin ciddi diizeyde deger kaybettigi durumlarda para
uyumsuzlugu nedeniyle ortaya c¢ikmaktadir. Para birimi uyumsuzlugu banka bilangolarini, doviz

cinsinden kredi portféylerinin kalitesini diisiirerek etkilemektedir (Nicolo, Honohan & Ize, 2003: 23).
Sekil 2. Ulke Risk Raporu
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Sistemik finansal krizlerin arkasindaki itici giiciin, kendi kendini tetikleyen likidite hareketleri
oldugu inanc1 akademik ve politik alanda gitgide artan bir destek kazanmaktadir (Ize, Kiguel & Yeyati,
2006: 3). Bu inanca gore; bor¢ cevirme riski algisindaki bir artis ya da bir ekonominin borcunu

odeyebilecegine dair duyulan giivendeki azalma, iilkenin 6deme yetenegi sorunu olmasa dahi, faiz
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oranlarini tirmandirarak temerriide yol agabilmektedir. Bu duruma karsin, dolarizasyonun yiiksek
seviyelere ulastig1 piyasalardaki politika yapicilar, biiyiilk uluslararasi para rezervleri olusturmayi
hedeflemektedir. Ancak 6zellikle dolarizasyonun yiiksek oldugu ve dahasi iilke risk primlerinin yiiksek
oldugu iilkelerde ortaya cikabilecek soklara karsi koruyabilecek biiyiikliikteki likidite tamponlart
oldukca maliyetlidir (Ize ve ark., 2006: 4). Sekil 2’de Cesitli kitalardan gelismis ve gelismekte olan
piyasa ekonomilerine ait risk primleri gosterilmektedir. Tiirkiye nin risk priminin ise son dénemlerde
500 baz puan seviyesine ulastigi goriilmektedir. Bu agidan Tiirkiye Ekonomisinin s6z konusu riske

maruz kalma ihtimalinin yiiksek oldugu iddia edilebilmektedir

3. LITERATUR

Bankacilik sektoriiniin varolug gayesi likidite olusturmaktir. Bankalar likit olmayan varliklari likit
varliklara doniistlirerek piyasalar1 fonlamakta ve iktisadi aktivitenin siirdiiriilebilmesine katkida
bulunmaktadir. Bankalarin likidite olusturma faaliyetlerinin bankalara 6zgii belirleyicileri oldugu gibi
makro iktisadi belirleyicileri de mevcuttur. Bu baglamda literatiirde, likiditenin belirleyicileri olarak
makro iktisadi gostergeler ile bankalara 6zgii veriler de kullanilmaktadir. Literatiirdeki arastirmalarda
likiditenin bankalara 6zgii belirleyicilerine 6rnek olarak; karlilik (Akkaya & Azimli, 2018; Vodova,
2011), 6z sermaye varlik orani (Nitescu & Duna, 2018; Vodova, 2011), takipteki kredi toplam kredi
orant (Nitescu & Duna, 2018; Vodova, 2011), dis rezervler (Al-Harbi, 2017; El Hamma & Ejbari, 2013),
kredi riski (Al-Harbi, 2017; Wojcik-Mazur & Szajt, 2015), 6z sermaye (Al-Harbi, 2017; Isik & Belke,
2017), karlilik (Ayaydin & Karaaslan, 2014; Celik & Akarim, 2012), sermaye yeterlilik oran1 (Isil &
Ozkan, 2015; Zengin & Yiiksel, 2016), net faiz marj1 (Istk & Belke, 2017; Zengin & Yiiksel, 2016),
0zel sektor ve kamu mevduatlarinin/menkul kiymetlerinin varliklara oran1 (E1 Hamma & Ejbari, 2013),
finansal kaldira¢ oran1 (Wojcik-Mazur & Szajt, 2015), riskli likit varliklar (Celik & Akarim, 2012) ve
banka sahiplik yapisi (yabancr/kamu) (Ayaydin & Karaaslan, 2014) 6rnek gosterilebilir. Likiditenin
makro iktisadi belirleyicilerine 6rnek olarak ise; enflasyon (Akkaya & Azimli, 2018; El-Chaarani,
2019), issizlik (Nitescu & Duna, 2018; Trenca, Petria & Corovei, 2015), milli gelir (Akkaya & Azimli,
2018; Trenca ve ark., 2015; Vodova, 2011), bankalararasi faiz oran1 (Vodova, 2011; Wuryandani, 2012),
bliylime (El-Chaarani, 2019; Isik & Belke, 2017), zorunlu karsiliklar (Wuryandani, 2012), kamu agig1
(Trenca ve ark., 2015) ve doviz kuru (Akkaya & Azimli, 2018) 6rnek gosterilebilir. Literatiirde
bankacilik sektorii likiditesinin farkl belirleyicilerinin farkli kapsamlarda ele alinmis olmasi nedeniyle,
literatiirden secilmis aragtirmalar: (i) Calisamada bulunan iilkeye/iilkelere 6zgii makroiktisadi
degiskenleri, (ii) Bankacilik sektoriine 6zgii degiskenleri ve (iii) Hem bankacilik hem de iilkeye/iilkelere
0zgli makroiktisadi degiskenleri iceren ¢alismalar seklinde siniflandirilarak 6zetlenecektir. Son olarak

Tiirkiye’de yapilmis olan arastirmalar 6zetlenecektir.

Wuryandani  (2012), Endonezya ekonomisine ozgii degiskenler kullanarak likiditenin

makroiktisadi belirleyicilerini tahminlemistir. Calisma literatiire, bagimli degisken olarak bankalara
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0zgii degerlerin, likiditenin belirleyicisi olarak ise sadece makro iktisadi degerlerin kullanilmasiyla
katkida bulunmustur. Ozetle likiditenin makro iktisadi belirleyicileri niteliginde olan bir arastirmadir.
Aragtirmada kullanilan likidite gostergeleri; ihtiyati likidite “nakit, zorunlu karsiliklar ve diger
bankalardaki mevduatlar toplaminin toplam varliklara oran1” ve gayriihtiyari likidite “merkez bankasi
menkul kiymetleri, hitkiimet menkul kiymetleri ve diger menkul kiymetlerin toplam varliklara oran1”
seklindedir. GMM tahmincisi ile gergeklestirilen arastirma; zorunlu rezerv orani, finansal istikrar,
bankalararasi faiz orani, politika faizi ve doviz kuru gibi degiskenlerin genel olarak likidite iizerinde
anlamli etkisi oldugu sonucuna ulagmistir. Likiditenin makro iktisadi belirleyicilerine odaklanan bir
baska arastirma Trenca ve ark. (2015) tarafindan yapilmistir. Yunanistan, Portekiz, ispanya, Italya,
Hirvatistan ve Kibris ekonomilerinde likiditenin kredi mevduat orani ile dl¢iildiigii arastirmada; kamu
aciginin, milli gelirin, enflasyonun ve issizligin likiditeyi azalttigi iddia edilmektedir. Arastirma

bulgular1 Panel GMM modeli ile elde edilmistir.

Literatiirde bankacilik sektorii likiditesini sadece sektore 6zgii veriler ile tahminlemeye calisan
arastirma sayisi oldukca azdir. Bu ise bankacilik sektoriine 6zgii verilere ulasilmasinin kolay olmamasi
ve bankacilik sektorii likiditesinin makroiktisadi degerlere de bagli olmamasi gibi nedenlerden
kaynaklanmaktadir. El Hamma & Ejbari (2013) arastirmasinda makro iktisadi gosterge kullanmamaistir
ve likiditeyi sektore 6zgii degerler ile agiklamistir. Calisma kullanmis oldugu bagimsiz degisken ile de
literatiirde farklilagmistir ve iki asamali en kiiciik kareler yontemini kullanmistir. Likiditenin, rezerv
fazlaliklarinin banka toplam varliklarina orani ile 6l¢iildiigii arastirmada; kredi varlik oraninin, kamuya
verilen krediler ile toplam varlik oraninin ve dis rezerv varlik oraninin Fas bankacilik sektoriinde

likiditeyi daralttig1 sonucuna ulagilmistir.

Bankacilik sektorii likiditesini hem bankalara 6zgii hem de makro iktisadi degiskenler kullanarak
modelleyen Vodova (2011); banka 6z sermayesi, takipteki kredi orani, faiz marj1 ve karlilik gibi
bankalara 6zgii verilerle, kriz kuklasi, enflasyon, bankalararasi faiz orani, kredi faiz orani, politika faizi,
bliylime ve igsizlik gibi makro verilerin kullanildig1 bir veri seti olusturmustur. Cek ticari bankalarinin
panel veri analizi ile incelendigi ¢alismada, likidite gdstergesi olarak dort farkli degisken kullanmistir.
Bu degiskenler ise; likit varliklarin toplam varliklara orani, likit varliklarin mevduatlar ve kisa vadeli
borglara orani, kredilerin toplam varliklara orani ve kredilerin mevduatlar ve kisa vadeli finansmana
orani seklindedir. Her bir likidite gostergesi i¢in ayri analizin gergeklestirildigi ¢calismanin bulgular
enflasyonun, bilylimenin ve krizlerin likiditeyi negatif yonde etkiledigini gostermektedir. Wojcik-Mazur
& Szajt (2015) Avrupa Birligi’nin eski ve yeni iiyeleri iizerine ayr1 ayr panel modelleme yaptiklar
aragtirmalarinda; kredi riski, etkinlik diizeyi, banka biiylikligii, finansal kaldira¢ gibi mikro iktisadi
degerlerle bankalararas1 faiz orani, 6zel sektor kredileri, milli gelir ve enflasyon gibi makro iktisadi
degerleri bir arada kullanarak modelleme yapmiglardir. Likiditenin, likit varliklarin mevduatlar ve kisa
vadeli fonlara oraniyla hesaplandig ¢calismada, kullanilan degiskenlere ve iilke gruplarina has sonuglar

elde edilmistir. Banka diizeyinde verilerle makro iktisadi degerleri bir arada kullanan bir baska
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arastirma, gelisen piyasa ekonomileri lizerine galisgan Al-Harbi (2017) tarafindan sabit etkiler modeli
kullanilarak yapilmistir. Caligmada likidite gostergesi olarak kredi varlik orami tercih edilmistir.
Sermaye orani, yabanci miilkiyet, kredi riski, enflasyon, politika faizi ve mevduat sigortasinin banka
likiditesini azalttig1; etkinlik, banka biiyiikligii, bilanco dis1 faaliyetleri, piyasa kapitalizasyonu ve
yogunlagsma degerlerinin banka likiditesini arttirdigina dair bulgular elde edilmistir. 19 Avrupa Birligi
tiyesi iilkeye ait; mevduatlarin milli gelire orani, takipteki kredilerin varliklara orani, 6z sermaye varlik
orant gibi bankacilik sektorii degiskenleri ile milli gelir, enflasyon, igsizlik gibi makro degiskenleri
iceren bir panel regresyon modeli ile ¢alisan Nitescu & Duna (2018), issizlik ve takipteki kredilerin
likiditeyi arttirdigini iddia etmektedirler. Agirliklandirilmis panel en kiiclik kareler yontemiyle Orta
Dogu Ekonomileri tizerine ¢alisan, likiditeyi kredi varlik ve kredi mevduat oranlari ile 6l¢en El-Chaarani
(2019); varlik kalitesi, performans seviyesi, kapitalizasyon orani1 ve banka biiyiikliigii gibi bankalara
0zgli degerlerle ekonomik biiyiime, issizlik ve enflasyon oranlar1 gibi makro degerlere veri setlerinde
yer vermislerdir. Bankalarin {ilkelere ve likidite seviyelerine gore kategorize edildigi ¢aligmanin
bulgularina gore banka biiyiikliigii ve ekonomik biiyiime likiditeyi azaltmaktadir. Mohammad, Asutay,
Dixon & Platonova (2020) ise, faiz endisesiyle finansal sistemden uzak duran hanehalklarmin
gomiiledigi atil durumdaki fonlarin iktisadi dongiiye kazandirilmasini saglayan islami bankacilik
sektorii ve diger bankalar tizerine bir ¢aligma yapmislardir. Rassal etkiler modelini tercih eden yazarlar,
islami bankalarin diger bankalara nazaran daha yiiksek likidite riskine maruz kaldigini iddia
etmektedirler. Elde edilen bulgular; sermaye diizenlemelerinin sikiliginin ve kredi riskinin likidite
riskini azalttigm, likit varliklarin ve uzun vadeli borglarin likidite riskini artirdigin1 géstermektedir.
Buna ilave olarak banka biiyiikliigii, yonetisim ve miilkiyet yogunlasmasinin yani sira GSYIH'nin Islami
bankalarin likidite riskine maruz kalma oranlarini azaltmada 6nemli kontrol degiskenleri olduguna dair

bulgular elde edilmistir.

Tiirkiye’de bankacilik sektoriinde likidite ve likidite riski iizerine yapilan arasgtirmalar genel
olarak degerlendirildiginde, bankalara 6zgii ve makro verilerin bir arada kullanildig1 goriilmektedir.
Tiirkiye’de bankacilik sektorii likiditesi iizerine yapilan ilk ampirik ¢aligma, bu genellemenin diginda
kalan, Celik & Akarim (2012) tarafindan gerceklestirilmistir. Caligmada sadece sektore 0Ozgii
degiskenler kullanilarak panel regresyon tahminlemesi yapilmistir. IMKB’de islem goren 9 banka
iizerinde yapilan calismada likidite riski Olgtilerek, likidite riskinin bankacilik sektoriine 6zgii
belirleyicileri saptanmistir. Likidite riskinin, finansman ag¢iginin toplam varliklara orani ile 6lgiildiigii
caligmanin bulgulari; riskli likit varliklar ile 6z sermaye karlilig1 degerlerinin likidite riskini azalttigini,

dis finansman ve varlik karlilig1 degerlerinin likidite riskini arttirdigin1 gostermektedir.

Tiirkiye ekonomisini makro iktisadi ¢er¢evede temsil eden ve kriz kukla degiskeninin kullanildig:
bir ekonometrik model gelistiren Ayaydin & Karaaslan (2014), Tiirkiye’deki 23 bankay1 i¢eren bir veri
seti kullanmiglardir. Likidite riskinin aktif mevduat orani ve likit aktif-toplam aktif orani ile 6l¢iildiigii

caligmada; kamunun bankadaki sahiplik payinin, yabanci banka payinin, krizlerin ve karliligin likiditeyi
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azalttigma dair bulgular elde edilmistir. Isil & Ozkan (2015) da Mohammad ve ark. (2020) ile paralel
olarak katilim bankalarini arastirmis ve ¢alismasini Tiirk bankacilik sektorii 6zelinde yaparak literatiire
katkida bulunmustur. Likidite riski “Krediler ve Alacaklar-Toplanan Fonlar/Toplam Varliklar”
formiiliiyle Ol¢iilmiis ve “finansman agiginin toplam varliklara orani” geklinde isimlendirilmistir.
Tiirkiye’deki 4 katilim bankasi i¢in ayr ayr goriiniirde iliskisiz regresyon (SUR) tahminlemesinin
yapildigi ¢alismanin bulgular likidite riskinin gecikmeli degerinin ve kredi varlik oraninin likidite
riskini arttirdigini gdstermektedir. Buna ilave olarak sermaye yeterliligi, aktif karliligi ve banka
bliytlikliigii gibi bankalara 6zgii degiskenler ile biiylime, milli gelir ve fiyat istikrarinin her bir katilim
bankasi lizerinde anlamli etkisi olmadig1 sonucuna ulasilmigtir. Tiirkiye’de 2015 yilinin igiincii ¢eyregi
aktif biiyiikliigli siralamasindaki ilk 10 bankanin likidite riskini “(vadesiz pasifler + vadesi 1 aya kadar
olan pasifler) / (vadesiz aktifler + vadesi 1 aya kadar olan aktifler)” formiilii ile 6lgen Zengin & Yiiksel
(2016), sermaye yeterlilik orani ile likidite arasinda negatif, net faiz marji ile likidite arasinda pozitif
yonlil iligki saptamistir. Ancak issizlik, enflasyon ve kur gibi makro degiskenlerin istatistiksel olarak
anlamli etki meydana getirmedigi sonucuna ulasilmistir. Arastirma logit metodolojisi ile
gerceklestirilmistir. Borsa Istanbul biinyesinde islem gérmekte olan 13 Tiirk ticari bankasmin maruz
kaldig likidite riskini hem bankalara 6zgii hem de makro iktisadi degiskenler kullanarak modelleyen
Isik & Belke (2017)’nin likidite riski gostergesi, kredi ve alacaklar toplami ile mevduatlar arasindaki
farkin toplam aktiflere orani seklindedir. Panel veri analizi yontemini kullanan yazarlar; 6z sermaye
karliligi, banka sermayesi, mevduat biiyiimesi, kredi kayiplar karsiligi ve enflasyonun likidite riskini
azalttigina dair bulgular elde etmiglerdir. Buna ilave olarak banka biiyiikliigii ve iktisadi biiylimenin
likidite riskini arttirdigini iddia etmektedirler. Akkaya & Azimli (2018) ise Deep & Schaefer (2004)
tarafindan gelistirilen yontemi kullanarak likidite doniisiim katsayisini hesaplamislardir ve Tiirkiye’deki
28 bankay1 sabit etkiler modeliyle incelemiglerdir. Likidite gostergesi olarak likidite doniisiim katsayisi
kullanilmistir. Katsay, likit yiikiimliiliikler ile likit varliklar arasindaki farkin toplam aktiflere orani ile
elde edilmektedir. Bulgular; karlilik, mevduat pasif orani, faiz gelirleri-giderleri orani, 6zel tahvil ihraci,
fiyat istikrar1, istihdam, ABD dolar1 kuru ve GSYIH degiskenlerinin likidite ydnetiminde istatistiksel

olarak anlamli etki yarattigin1 gostermektedir.

Tirk bankacilik  sektoriiniin  likidite yapisim  inceleyen calismalar genel olarak
degerlendirildiginde, dis ticaret gibi uluslararasi baglantilar vasitasiyla belirlenen degerlerin gereken
ilgiyi gérmedigi goze carpmaktadir. Oysaki milli gelir ve faiz oranlar gibi makro iktisadi degerler ve
bankalara 6zgii degerlerle birlikte, calismanin giris boliimiinde teorik arka plani agiklandig iizere, dig
ticaretin de likidite lizerinde Onemli rol oynamaktadir. Literatiirde bu alanda bir bosluk oldugu

diisiiniilmektedir ve bu ¢aligma ile bu agigin kapatilmasi hedeflenmektedir.

4. VERISETI

Bu ¢alismada bankacilik sektorii likiditesi gostergesi olarak, banka likit varliklarmin toplam
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varliklara orani kullanilmigtir. Bu oran bankacilik sektériiniin likidite soku absorbe etme kapasitesi
olarak tamimlanmaktadir (Vodova, 2011: 1062). Tiirkiye’de likit varliklarinin toplam varliklara oraninin
zaman igerisindeki degisimi Sekil 3’te gosterilmektedir. Sekil 3 incelendiginde, 2001 krizi sonrasi
yapilan regiilasyonlarin sonucu olarak likidite oraninin %20 tizerinde seyrettigi ve hatta %30 diizeyine
yakinlastigi, ancak 2017 yili itibariyle %15’in altina diistiigii gézlemlenmektedir. Ayrica bu diisiisiin

2013 yilimi izleyen donemde siireklilik arz ettigi anlagilmaktadir.
30
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Sekil 3: Tiirkiye’de Likit Varhiklarinin Toplam Varhklara Orani

Likiditenin makro iktisadi degiskenlerle etkilesiminin saptanabilmesi amaciyla 3 adet gosterge
kullanilmistir. Bu gostergeler kisi bas1 reel GSYIH, faiz oran1 ve net dis ticaret olarak belirlenmistir.

Caligmada kullanilan veri setine ait detaylar Tablo 1’de gosterilmektedir:

Tablo 1. Veri Tamimlamalar:

DEGISKEN  DEGISKEN TANIMI VERI KAYNAGI
LIK Banka likit varliklarinin toplam varliklara orant World Bank WDI
KBMG Kisi basi reel GSYIH (2010 sabit fiyatlartyla) World Bank WDI
NX INet Dis Ticaret World Bank WDI
MFAIZ Mevduat Faiz Oran1 World Bank WDI

Politika yapicilarin yakindan takip ettigi ve iktisat politikasinin temel hedeflerinden birisi olan
GSYIH, bir ekonominin mal ve hizmet iiretimi kapasitesi i¢in bir gdsterge niteligindedir ve bankacilik
sektorii likiditesinin en 6nemli belirleyicilerindendir (El-Chaarani, 2019: 67). Buna gore, iiretimin
yliksek oldugu donemlerde iktisadi aktivite hizlanmakta ve yatirim, dolayisiyla da kredi talebi artarak
likiditenin azalmasina neden olmaktadir (Trenca ve ark., 2015: 1174). Bu nedenle KBMG ile LiK
degiskenleri arasinda negatif yonlii iliski beklenmektedir. LIK ile negatif iliskiye sahip olmas1 beklenen
bir diger seri ise MFAIZ degiskenidir. Bu calismada MFAIZ degiskeni bir anlamda da para politikasi

gostergesi olarak kullanilmistir. Bankalarin mevduat faizleri, merkez bankalarinin politika faizleriyle
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birlikte hareket etmektedir. Merkez bankasi sikilastirici para politikas1 uyguladiginda bankalar i¢in
0diing verilebilir fonlarin en ucuz kaynaginda diislis yasanmakta ve piyasadaki mevduat kuruluslarinin
likiditesi azalmaktadir (Holod ve Peek 2007). Sonug olarak bankacilik sektorii likiditesi diigmektedir.
Ciinkii bankacilikta likidite, bankanin varlik fiyatlarindaki artiglar1 fonlama ve vadesi yaklagan
yiikiimliiliikleri zararsiz kargilama becerisi olarak tanimlanmaktadir. Bu iligki ampirik olarak da

gosterilmistir. Al-Harbi (2017) faiz orani ile likidite arasinda ters yonlii iligki saptamstir.

Ote yandan Blackman (1981)’e gore kaynak yonetimi konusu, cogu gelismekte olan iilkenin dis
ticarete, dolayistyla ihracat gelirlerine ve ithalat ihtiyacina baglidir. Ciinkii doviz arz1 ve talebi dis ticaret
ile yakindan iliskilidir (Humes 1981). Dis ticaret gelirleri ile i¢ piyasa fonlanmaktadir. Toplam fon
miktarindaki azalis ise likiditeyi ters yonde etkileyebilmektedir. Islam (2020) de paralel olarak dis ticaret
acigindaki artis sonucunda vadeli mevduatlarda diisiis olduguna dair ampirik kanit elde etmistir. Bu
baglamda dis ticaret verilerinin de piyasadaki fon miktar1 ve likidite iizerinde etkisi oldugu iddia
edilebilir. Tiirkiye ekonomisi ise liretimde ve tiiketimde yabanci dis piyasalara yiiksek diizeyde bagimli
bir yapiya sahiptir. Yiiksek dis bagimlilik kirilganliklar yaratarak likidite {izerinde olumsuz etki
meydana getirebilmektedir. Bu nedenle modele net dis ticaret NX degiskeni eklenmistir. NX’deki artig
doviz gelirlerinde artis anlamma gelmektedir. Dolayisiyla NX ile LIK arasinda pozitif yonlii iliski

beklenmektedir.

5. MODEL VE BULGULAR

Bu c¢alismada bankacilik likiditesi ile gesitli makro gdstergeler arasindaki uzun ve kisa donemli
iliski VECM yontemi ile tahminlenmistir. Bu amagcla ilk olarak, ADF birim kok testi sinamalari

yapilmigtir. Birim kok test sonuglari Tablo 2’°de 6zetlenmistir.

Tablo 2. ADF Birim Kok Sinamasi

Sabitli Sabitli ve Trendli
Degiskenler Diizey 1. Fark Diizey 1. Fark
LiK -1.57 -4.69%** -2.10 -4.64%**
NX -2.39 -3.52%* -1.54 -4.51%*
KBMG -1.42 -3.00* -2.89 -3.99**
MFAIZ -2.54 -4.02%** -1.71 -4.56**

Not: Raporlanan degerler t-istatistiklerini gostermektedir. ***, ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tiirkiye Ekonomisinin 2001-2019 doéneminde bu model kapsaminda ele alinan seriler igin
yapilmis olan ADF birim kok smamalarina gore, serilerin tamami farki alinarak duragan hale
getirilebilmektedir. Birim kok testleri sonucunda serilerin tamaminin ayni diizeyde duragan “I(1)”
olduklar1 saptanmistir. Ayni diizeyde duragan olan seriler arasindaki uzun donemli iliski esbiitiinlesme
analizi yapilarak arastirilabilmektedir. Bu ¢alismada incelenen model 4 degisken icerdigi icin Engle-
Granger esbiitiinlesme analizi kullanilamamaktadir. Bu nedenle serilerin uzun dénemli iligkisinin

arastirilmasi amaciyla Johansen esbiitiinlesme analizi kullanilmagtir.

Johansen esbiitiinlesme yontemi vektor otoregresyon (VAR) metodolojisine dayandigi icin ilk
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olarak optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir. Akaike, Schwarz ve Hannan Quinn
bilgi kriterleri degerlendirilerek optimal gecikme uzunlugu “1” olarak belirlenmistir. Ayrica olusturulan
VAR modelinin istikrarli bir yapiya sahip olup olmadigini1 anlamak AR karakteristik polinomunun ters
kokleri incelenerek tiim degerlerin referans araliginda oldugu belirlenmistir. Degisen varyans ve
otokorelasyon sorunlarinin varliklart ise Breusch-Pagan-Godfrey testi ve LM testi ile aragtirilmigtir.
Tahminlenen VAR modelinde her iki sorunun da mevcut olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Elde edilmis
olan Jarque-Bera test istatistigi de model hata terimlerinin normal dagilima sahip oldugunu géstermistir.
Bu bulgular VAR modelinin istikrarli bir yapiya sahip olduguna isaret etmektedir. Egbiitiinlesme testi

sonuglar1 Tablo 3 ’te raporlanmustir.

Tablo 3. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonugclari

0.05 Kritik Max-Oz 0.05 Kritik
Bos Hipotez iz istatistigi  Degeri Olasihk Istatistigi Degeri Olasihk
r=0 103.18%** 63.87 0.00 54.96*** 32.11 0.00
r<i 48.21%** 42.91 0.01 28.13** 25.82 0.02
r<?2 20.08 25.87 0.22 14.78 19.38 0.20
r<3 5.30 12.51 0.55 5.30 12.51 0.55

Johansen Egbiitiinlesme Testi bulgularina gore esbiitiinlesik vektor sayisinin 0 oldugunu ifade
eden bos hipotez hem iz istatistigi hem de maksimum 6z istatistigi degerlerine dayanilarak %1 anlamlilik
diizeyinde reddedilmektedir. Benzer sekilde esbiitiinlesik vektor sayisinin en fazla 1 oldugunu ifade
eden bos hipotez de hem iz istatistigi hem de maksimum 0z istatistigi degerlerine bakilarak %5
anlamlilik diizeyinde reddedilmektedir. Modelde en ¢ok 2 esbiitiinlesik vektor oldugunu ifade eden bos
hipotez ise her iki test istatistigi tarafindan da reddedilemeyerek kabul edilmistir. Bu bulgu LIK, NX,
KBMG VE MFAIZ degiskenleri arasinda uzun dénemli iliski oldugunu gdstermektedir. Buna gore bu
degiskenlerden birisinde gozlemlenen degisim ya da sok, diger degiskenler ilizerinde de etki
yaratabilecektir. Bu iligkiyi gdsteren normalize edilmis egbiitiinlesme vektorii Denklem 1°de

gosterilmektedir.

LIK = 0.044071 - 0.001532MFAIZ - 2.999778KBMG + 0.002076AA (1)
Denklem 1’e gére uzun dénemde FAIZ ve KBMG ile LiK arasinda negatif, NX ile LIK arasinda

ise pozitif yonli iligki mevcuttur. Normalize edilmis egbiitiinlesme vektori bulgulari veri seti
bolimiinde agiklanmis olan teorik iliskilerle uyumludur. Tiirkiye ekonomisinde KBMG’deki artig
sonucunda El-Chaarani, (2019) ile uyumlu olarak iktisadi aktivite hizlanmakta ve yatirim, dolayisiyla
da kredi talebi artarak LIK azalmaktadir. MFAIZ’deki artis ise Al-Harbi (2017) tarafindan da iddia
edildigi sekilde bankalarin 6diing verilebilir fonlarini azaltarak likiditeyi daraltmaktadir. NX’deki artig
ise, Islam (2020) ve Humes (1981)’in iddialarina paralel olarak, toplam fonlar1 artirmakta ve LIK

artisina neden olmaktadir.

Seriler arasindaki uzun donemli iliskinin belirlenmesinden sonraki agamada hata diizeltme
modeli uygulanmaktadir. Bu ¢aligma kapsaminda vektor hata diizeltme modeli (VECM) kullanilmistir.

VECM ile seriler arasindaki uzun donemli iliski ve kisa donemli dengeden sapmalar
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arastirilabilmektedir. Daha once de belirtildigi lizere esbiitlinlesik serilerden birisinde gozlemlenen
degisim ya da sok, diger degiskenler lizerinde de etki yaratabilmektedir. VECM ile kisa donemde
meydana gelen sapmayi tekrar dengeye getirecek bir mekanizmanin varligi incelenebilmektedir. Bu
mekanizma hata diizeltme mekanizmasi olarak adlandirilmaktadir. Dengenin yeniden olusma hizi ise
hata diizeltme terimi ile belirlenmektedir. VECM ile ayrica degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi

de incelenebilmektedir. VECM bulgular1 Tablo 4’te sunulmustur:

Tablo 4: Vektor Hata Diizeltme Modeli Sonuclari

Bagimh Degiskenler

Bagimsiz Degiskenler ALIK AMFAIZ AKBMG ANX
-0.864861 -33.18377 0.110251 -3.751209
DECTt (0.26971) (18.7297) (0.08911) (12.1720)
[-3.20666] [-1.77172] [1.23719] [-0.30818]
0.164902 6.228908 -0.109645 10.43668
ALIK(-1) (0.17223) (11.9607) (0.05691) (7.77295)
[0.95743] [0.52078] [-1.92672] [1.34269]
-0.009335 0.073004 0.000574 0.142565
AMFAIZ(-1) (0.00438) (0.30434) (0.00145) (0.19779)
[-2.13004] [0.23988] [0.39674] [0.72081]
1.065492 67.57279 0.328976 43.38414
AKBMG(-1) (1.11841) (77.6672) (0.36953) (50.4741)
[0.95269] [0.87003] [0.89025] [0.85953]
0.005210 0.369699 5.01E-05 -0.001649
ANX(-1) (0.00877) (0.60932) (0.00290) (0.39598)
[0.59379] [0.60674] [0.01728] [-0.00416]
-0.063848 -2.244096 0.010827 -0.169419
C (0.02378) (1.65110) (0.00786) (1.07301)
[-2.68540] [-1.35915] [1.37816] [-0.15789]
R-squared 0.656550 0.745391 0.406635 0.467961
Adj. R-squared 0.500437 0.629660 0.136924 0.226125
F-statistic 4.205592 6.440698 1.507668 1.935032
Breusch-Godfrey LM Test Olasilik
Degeri 0.6727 0.3382 0.8046 0.3363
Breusch-Pagan-Godfrey Degisen
Varyans Olasilik Degeri 0.4938 0.9040 0.4377 0.7535
Jarque-Bera Test Olasilik Degeri 0.7953 0.2486 0.9309 0.6952

Yapilan F testi LIK ve MFAIZ serilerinin bagimli degisken olarak ele alindig1 modellerin %5 ve
%10 diizeylerinde anlamli oldugunu goéstermektedir. Her dort VECM ig¢in yapilan kalinti testi
bulgularina gore, dort modelde de otokorelasyon ve degisen varyans sorunlari mevcut degildir.
Modellere ait kalintilar ise varsayimlara uygun olarak normal dagilmaktadir. Tlgili test istatistikleri

Tablo 4’{in alt satirlarinda raporlanmstir.

Hata diizeltme mekanizmasinin ¢alismasi i¢in VECM denklemlerinden elde edilen ve hata

terimlerinin bir gecikmeli degerini ifade eden hata diizeltme teriminin (ECTttw) 0-1 araliginda, negatif
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ve istatistiksel olarak anlamli olmasi gerekmektedir. Tablo 4 incelendiginde, bu kosulu sadece LIK
degiskeninin bagimli degisken olarak alindigit VEC modelinin sagladig1 goriilmektedir. Bu bulgu uzun
dénemde MFAIZ, KBMG ve NX degiskenlerinden LIK degiskeni dogrultusunda tek yonlii nedensellik
oldugunu gostermektedir. Bir baska deyisle MFAIZ, KBMG ve NX degiskenleri uzun dénemde LIK
degiskeninin sebebidir. ECTtt: ise serilerin uzun donemde tekrar dengeye gelmelerini saglayan
mekanizmanin hizin1 gdstermektedir. LIK modeli ECTtt katsayis1 0.86 degerini aldig1 goriilmektedir.
Bu deger hata diizeltme mekanizmasinin olduk¢a hizli ¢alistigini, kisa donemde sapma gozlenen

modelin 1.16 (1"0,86) donem sonra yeniden dengeye gelecegini gostermektedir.

Seriler arasindaki kisa donem nedensellik iligkisinin sinanmasi i¢in ise Granger nedensellik testi
(Granger Causality/Block Exogeneity Wald Test) uygulanmistir. VAR sistemindeki bir serinin gecikme
uzunlugunun diger seriler lizerindeki Granger nedensellik iligkisi bu test ile sinanabilmektedir. Kisa

donemli nedensellik testi bulgular Tablo 5 ’te yer almaktadir:

Tablo 5. VECM Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Bagimh Degisken: DLIK

Ki-Kare Ser. D. Olasilik
453 1 0.03 Sonu¢
0.90 1 0.34 MFAIZ * LIK
Dislanan Degisken DMFAIZ 0.35 1 0.55 KBMG # LIK NX #
DKBMG DNX Tiim 9.57 3 0.02 LIK Tiim » LIK
Bagimli Degisken: DMFAIZ
Dislanan Degisken Ki-Kare Ser. D. Olasiik Sonug¢
DLIK 0.27 1 0.60 LIK # MFAIZ
DKBMG 0.75 1 0.38 KBMG # MFAIZ
DNX 0.36 1 0.54 NX # MFAIZ
Tiim 1.32 3 0.72 Tiim # MFAIZ
Bagimh Degisken: DKBMG
Dislanan Degisken Ki-Kare Ser. D. Olasiik Sonug¢
DLIK 3.71 1 0.05 LiK » KBMG
DMFAIZ 0.15 1 0.69 MFAIZ # KBMG
DNX 0.00 1 0.98 NX # KBMG
Tiim 3.83 3 0.27 Tum # KBMG
Bagimh Degisken: DNX
Dislanan Degisken Ki-Kare Ser. D. Olasihik Sonug¢
DLIK 1.80 1 0.17 LIK # NX
DMFAIZ 0.51 1 0.47 MFAIZ # NX
DKBMG 0.73 1 0.39 KBMG # NX
Tiim 4.06 3 0.25 Tim # NX

VECM Granger nedensellik testi bulgularina gore “kisa donemde MFAIZ serisi LIK serisinin
nedeni degildir” seklindeki bos hipotez %35 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Diger serilerden LIK
serisi yoniinde nedensellik iligkisine rastlanmamistir. Ancak modelin tamami degerlendirildiginde
MFAIiZ, KBMG ve NX serilerinden LIK’e dogru %5 anlam diizeyinde nedensellik oldugu
goriilmektedir. Ayrica “kisa dénemde LIK serisi KBMG serisinin nedeni degildir” seklindeki bos
hipotez %10 anlamhlik diizeyinde reddedilmistir. LIK serisi KBMG serisinin Granger nedeni olduguna
dair bulgu elde edilmistir.
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6. SONUC

Bankacilik sistemi, fon arzi ile talebi arasinda bir koprii islevi gorerek hem tiiketim hem de
yatirim harcamalari i¢in gerekli olan fon ihtiyacini karsilamaktadir. Boylelikle hem toplam talep hem
de toplam arz desteklenerek iktisadi aktiviteye katkida bulunulmaktadir. Bu mekanizmanin saglikli
calisabilmesi ise bankacilik sektoriiniin sahip oldugu likidite diizeyine baghidir. Likidite, bankacilik
sektdriiniin soklara kars1 dayanikliliginin bir gdstergesi olarak kabul edilmektedir. Ornegin 2008 kiiresel
finansal krizinde ortaya ¢ikan sok, pek ¢ok bankanin yeterli likiditeyi saglayamamasi sonucu tiim
diinyay1 etkisi altina alan bir krize doniigmiistiir. Bu nedenle likiditenin dogasinin anlasilmast,

bankacilik krizlerinin 6nlenmesi i¢in biiyiik 6nem tagimaktadir.

Bu arastirmayla, likidite ile ¢esitli makro iktisadi biiytikliikler arasindaki uzun ve kisa donemli
iligkinin ortaya konularak politika yapicilara yol gosterilmesi amaglanmaktadir. Bu amagla, 2001 2019
donemini kapsayan bir veriseti ile VECM tahminlemesi gergeklestirilmistir. Arastirma sonucunda kisi
bast milli gelir, faiz, net dis ticaret ve banka likiditesi serileri arasinda uzun ve kisa donemli etkilesim
olduguna dair bulgular elde edilmistir. Johansen Esbiitiinlesme testi sonucunda Tiirkiye Ekonomisinde
bankacilik sektorii likiditesi, kisi bas1 milli gelir, faiz ve net dis ticaret degiskenleri arasinda uzun
donemli iliski oldugu saptanmistir. VECM analizi bulgular1 ise hata diizeltme mekanizmasinin
calistigini ve uzun donemde kisi bas1 milli gelir, faiz ve net dis ticaret degiskenlerinden likidite yoniinde
tek yonlii nedensellik iliskisi oldugunu gostermektedir. Kisa donemli nedensellik analizi sonuglarina
gore ise faiz likiditenin Granger sebebi ve likidite de kisi bast milli gelirin Granger sebebidir. Bulgular
degiskenler arasindaki iliskinin teorik ¢erceve boliimiinde agiklanan mekanizmalarla uyumlu oldugunu
ve uzun dénemli oldugunu gostermektedir. Likiditenin kisi bas1 milli gelir i¢in kisa donemde énemli bir
belirleyici oldugunu saptanmistir. Buna ilave olarak kisa donemde faiz oraninin likiditenin nedeni
olduguna dair ampirik bulgu da elde edilmistir. Bu baglamda likidite soklarindan kaginilmasi amaciyla

para politikasina hassasiyet gosterilmesi biiyilk 6nem tagimaktadir.
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