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MAKRO FINANSAL BAGLANTILAR VE KREDi PORTFOYU KALITESINE ETKIiLERI
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Bu ¢calismada Tiirk ticari bankacilik sektérii 6rnegi iizerinden kredi kalitesinin makro finansal
baglart arastirimistir. Orneklemde kazanglarinin énemli béliimiinii kredilerden elde eden 27 banka
yver almaktadwr. Analiz yontemi olarak panel VAR modelleri kullanilmis, buna ek olarak panel
nedensellik ve varyans ayristirmast gibi sinamalar da yapilmigtir. Elde edilen bulgular kredi
kalitesinin giigclii makro finansal baglart oldugunu gdstermektedir. Biiyiime ve sermaye gibi
degiskenlerden kredi kalitesine dogru tek yonlii, kredi faiz oranlariyla kredi kalitesi arasinda iki yonlii
nedensellikler oldugu goriilmiistiiv. Makro finansal soklarin bankalarin kredi kalitesini bozdugu, kredi

kalitesindeki bozulmalarinsa biiyiime harig tiim degiskenleri olumsuz etkiledigi gozlenmistir.
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MACRO-FINANCIAL LINKAGES AND ITS EFFECTS TO LOAN PORTFOLIO QUALITY
ABSTRACT

In this study, the macro-financial linkages of loan quality is investigated on the case of Turkish
commercial banking sector. The sample includes 27 banks that are a major portion of the earnings
from lending. In the study is used panel VAR model as analysis method. In addition, were also
performed the analysis such as panel causality tests and variance decomposition. The findings showed
that strong macro-financial linkages of loan quality.Ilt was found to be unidirectional from the
variables such as growth and capital to loan quality, and reciprocal causalities between loan rate to
loan quality.lt has been observed to weaken the loan quality of banksdue to macro-financial
shocks.Also it has been shown that loan quality deterioration adversely affect all variables except

economic growth.
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1. GIRIS

Bankalarin kredi portfoylerinin yonetiminde, portfoyiin bilesimi (portfolio composition), bu
portfoyii olusturan kredilerin kalitesi ve kredi verme siirecinde bankanin uyguladigi kurallar temel
bilesenlerdir. Kuskusuz farkli tiirdeki kredilerin risk diizeyleri de farkli olacaktir. Ornegin ticari bir
kredi ile bir emlak kredisinin veya bir ihtiya¢ kredisinin bankaya olan riskleri ayni degildir. Kredi
portfoyiiniin bilesiminde portfoydeki risk miktari belirleyicidir. Ayrica bankanin biiylime hedeflerinin
ve bunun bir yansimasi olan kredi portfoy genisleme stratejisinin de portfy bilesimi {izerinde etkileri
vardir. Kredi portfOyiiniin genel riskinin hesaplanmasinda, portfoyli meydana getiren kredilerin riskleri
dikkate alinmaktadir. Bunlar ise; her bir kredi i¢in ayr1 ayri dikkate alinmasi gereken kredi
miigterisinin ve is yaptig1 cevrelerin finansal performanslari, kredi piyasasi egilimleri ve makro
ekonomik kosullar tarafindan sekillendirilir. Bilindigi gibi bankalar kredi miisterilerinden

kaynaklanabilecek riskleri daha iyi ongoriip yonetebildikleri halde, kredi piyasasi egilimleri ve genel

ekonomik kosullarin etkilerini 6ngdrebilseler bile her zaman yonetemezler.

Kredi piyasasi egilimleri, kredilerin fiyatlama kararlar1 ve kredi portfdyiiniin bilesimi tizerinde
onemli bir etkiye sahiptir. Piyasanin dinamikleri verilen kredilerin kayip olasiliklarindan, kar
marjlaria bir¢ok faktdr iizerinde belirleyici olmaktadir. Ama kuskusuz en dogrudan ve 6nemli etkileri
kredi oranlari, yani fiyatlama siireci iizerinde olmaktadir. Rekabetci bir kredi piyasasinda banka
piyasadaki oranlar1 veri almak durumundadir. Aslinda eksik rekabet kosullarinda, &zellikle banka
piyasalarinda sikca goriilen gizli anlagmalarin yapildigi oligopol piyasalarda, banka piyasa lideri
olmadikga yine fiyat alict konumunda olacaktir. Haliyle kredi verirken bankanin piyasadaki oranlar

dikkate alarak kararini olusturmasi gerekmektedir.

Makro ekonomik kosullarin ve bunlar1 yansitan degiskenlerin etkileri de kredi piyasasi kosullart
kadar bankanin kredi kararlar1 iizerinde belirleyicidir. Ekonomik faaliyet hacminin hizlandig
donemlerde kredi verme siireci daha az segici ve kolay, portfoyiin riskindeki artig bir dl¢liye kadar
kabul edilebilir olsa da, ekonominin daraldigi dénemlerde bunlarin tersi sz konusudur. Ekonomik
faaliyet hacmi yavaglarken bankalar kredi verme konusunda isteksiz ve segici davramirlar, kredi
piyasasinda meydana gelebilecek cokiislere karsi korunabilmek icin de genel portfoy risklerini

diisiirme tutumu iginde hareket ederler.

Tim bu dinamikler c¢ergevesinde bankalar portfoylerinin genel risklerini, portfoyli meydana
getiren kredilerin agirlikli ortalama risklerini dikkate alarak sekillendirirler. Portfoyilin biyiikligi
konusunda ise, kredi piyasasi kosullarin1 gdz Onilinde tutarak, makro ekonomik gelismelere gore

belirlenen sektorler ve kredi iirlinleri dahilinde kararlar alirlar. Genellikle daha hizli biiyiiyen, nakit
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akig1 sorunsuz, karlilik oranlar yiiksek sektorlere ve bu sektorlerde talep edilen kredi iiriinlerine
portfoyde taninan pay yiksektir. Ancak bankalarin rakipleriyle olan piyasa miicadelesi kizistig

donemlerde daha saldirgan bir portfoy biiylime stratejisi izledikleri de sik¢a goriilmektedir.

Bu tespit ve degerlendirmeler 1s18inda banka kredi portfGylerinin sekillenmesinde makro
ekonomik ve makro finansal etkenlerin 6nemli rolleri oldugu goriilmektedir. Calismanin hareket
noktasi, kredi kalitesinin makro finansal degiskenlerle nasil bir etkilesim iginde oldugunun
belirlenmesidir. Bu amagla son déonemde benzer ¢aligmalarda yaygin kullanim alani bulan panel VAR
(PVAR) yonteminden yararlanilacaktir. Ayrica panel nedensellik sinamalari ve varsans ayrigtirmasi

gibi analizler de yapilacaktir.

2. LITERATUR TARAMASI

Finansal degiskenlerin makro finansal baglar1 konusu son donemde sikg¢a tartisilmaktadir. Bu
gelismede 2008’de meydana gelen kiiresel krizin etkileri yadsinamaz. Kiiresel krizi takiben krize
kaynaklik ettigine inanilan birgok faktdr arasinda kredilerin 6zel bir yeri vardir. Kiiresel krize
kaynaklik eden 2007°deki ABD Mortgage krizi 6zde bir kredi ¢okiisii (credit crunch) oldugundan;
banka kredi portfoylerinin yapisi ve kalitesi konulart 6nem kazanmistir. Banka kredileri ve kredi
portfoyleri, kredi miisterilerinin finansal durumlari, kredi piyasasinin dinamikleri ve makro ekonomik

degiskenlerden etkilenmektedir.

Kriz sonrasinda yapilan bazi caligmalarda kredilerin makro-finansal baglantilar1 konusuna
dogrudan veya dolayli olarak temas edilmistir. Sun (2010) sistemik olarak 6nemli finansal kuruluslarin
kirilganliklari, Bellego ve Ferrara (2012) finansal degiskenlerin dongiisel dinamikleri, Gerke vd.
(2013) finansal soklar, Lama ve Rabanal (2014) bir parasal birlikte dinamik genel denge anlayisinda
finansal istikrarin siirdiiriilebilirligi gibi boyutlardan makro finansal baglantilar1 ele almiglardir. 2008
krizi esnasinda bir¢ok finansal ve ekonomik degisken yaninda kredi 6dememe frekanslariin kiiresel
yayilma gosteren likidite darlig1 ve krizlere pozitif tepki vererek yiikseldigi gézlenmistir (Sun, 2010).
Euro alanindaki ekonomik dongiiler iizerinde makro ekonomik degiskenler kadar finansal
degiskenlerin de giiclii etkileri oldugu ve bu etkilerin dinamik bir yap1 sergiledikleri belirlenmigtir
(Bellego ve Ferrara, 2012). Yine Euro alami gibi parasal birliklerin siirdiiriilebilirliginin makro
ekonomik istikrar kadar finansal istikrara da bagli oldugu anlasilmistir (Lama ve Rabanal, 2014).
Finansal istikrar i¢in de banka sisteminin istikrarinin ve kredi ¢okiislerine neden olabilecek sorunlarin

Onlenmesinin 6nemi agiktir.

Siralanan bu calismalar disinda De Haas vd. (2010), Filip (2015), Boninghausen ve Kdohler
(2015) gibi arastirmacilarin ¢aligmalar1 da kredilerin makro-finansal etkilesimlerine dair 6nemli

tespitlere yer vermektedir. De Haas vd. (2010) 20 gegis iilkesinden 220 bankay1 incelemis ve banka
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miilkiyeti, banka biiyiikliigli, yasal kreditor korumasmnin banka kredi portfoylerinin en Onemli
bilesenleri oldugunu belirlemistir. incelenen iilkelerde yabanci bankalarin emlak kredilerinde aktif bir
rol oynadiklar1 da gozlemlenmistir. Yiiksek kalitede emlak kredileri i¢in bankalarin rehin ve ipotek

islemlerine dair yasal diizenlemelere odaklandiklari tespit edilmistir.

Kiiresellesme geri Odenmeyen kredilerin bilesenleri arasindaki karsiliklt  bagliliklar
giiclendirmektedir. Bu karsilikli baglhliklar, siipheli kredilerin firma diizeyindeki bilesenleri yaninda
makro ekonomik degiskenlerden olusan bilesenleri veya belirleyicileri arasinda da gegerlidir. Filip
(2015) makro ekonomik bilesenleri analiz etmis ve Romanya’da siipheli krediler iizerinde GSYIH
biiylimesi, enflasyon ve issizlik oranlarinin etkilerini arastirmustir. Siipheli krediler ile biiyiime

arasinda negatif, enflasyon ve igsizlik arasinda da ise pozitif iligkiler oldugunu belirlemistir.

Bankalarin artan kiiresel faaliyetleri ve bu sayede uluslararasi olarak cesitlendirilen kredi
portfoylerinden saglayabilecekleri potansiyel yararlara karsin, belirli iilkelere kredi agmaya
odaklandiklar1 goriilmektedir. Boninghausen ve Kohler (2015) Alman bankalarinin verilerinden
hareketle bankalarin neden belirli {ilkelere kredi agmaya yogunlastiklarini arastirmistir. Elde ettikleri
bulgular daha gelismis kurumsal yapilar1 ve saglam bankacilik diizenlemeleri olan iilkelerin tercih
edildigi yoniindedir. Bu egilimin altinda bankalarin daha kaliteli bir kredi portfdyii olusturma

beklentileri ve sorunlu krediler karsisinda saglam yasal giivence arayiglar yatmaktadir.

Love and Turk-Ariss’in (2013, 2014) calismalart dogrudan kredi portfoylerinin makro
ekonomik baglantilar iizerine olmasi nedeniyle digerlerinden ayrilir ve konumuz agisindan 6nemlidir.
Bu aragtirmacilar Misir’da banka kredilerinin makro-finansal baglantilarin1 incelemislerdir. Bu
baglamda farkli makro ekonomik biiyiikliiklerle kredi portfoyii kalitesi arasindaki etkilesim dogrusal
ve dinamik panel veri modellerine ek olarak panel VAR yontemiyle de analiz edilmistir. Analizlerde
panel VAR yontemi tercih edilmesinin nedeni, bu yontemin bankaya 6zgii karakteristiklerin dikkate
almabilmesine imkan vermesidir. 1993-2010 yillarim1 kapsayan analizler; sermaye girisleri ve
GSYIH’deki biiyiimeye bagl pozitif soklarin bankalarin kredi portfdy kalitesini gelistirdigini ortaya
koymustur. Daha yiiksek kredi faiz oranlarinin yanlis se¢im (adverse selection) sorununa neden
oldugu ve kredi portfoylerinin kalitesini azalttigi da gozlenmistir. Bir baska bulgu da, sektordeki

yabanci bankalarin piyasa payinin artmasinin kredi kalitesini yiikselttigi yoniindedir.

3. EKONOMETRIK ANALIZ
3.1. Analiz Yontemi: Panel VAR Modelleri

Calismada analiz yontemi olarak panel vektér ardistk baglanim (PVAR) yontemi
kullanilacaktir. PVAR yontemi, 6zellikle iilkelerarasi makro ekonomik analizlerde yaygin olarak

kullanilan bir analiz aracidir. Bununla birlikte, firma veya sektorel dlgekte PVAR yontemiyle yapilan
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deneysel calismalarin da giderek arttigi goriilmektedir. Mikro Olgekte degiskenler arasi karsilikli
bagliliklarin gozlenebilmesini ve analiz edilebilmesini saglamasi bu yOntemin arastirmacilar
arasindaki popiilerligini arttirmistir. Bu yontem firmalar aras1 karsilikli bagliliklarin éneminin biiyiik
oldugu finans ve finansin varlik fiyatlari, bankacilik ve sigortacilik gibi alanlarinda genis kullanim

alani bulabilir.

Love ve Zicchino (2006), Koetter ve Porath (2007), Koutsomanoli-Filippaki ve Mamatzakis
(2009), Bouvatier vd. (2012), Love ve Ariss (2013 ve 2014), Kupiec ve Ramirez (2013), Swamy
(2013) gibi aragtirmacilarin ¢aligmalar1 finans alaninda bu yontemin kullaniminin baglica 6rnekleridir.
Son donemde bu yontem bankacilik analizlerinde de kullanim alani bulmustur. Koetter ve Porath
(2007), Love ve Ariss (2013, 2014), Kupiec ve Ramirez (2013), Swamy (2013) ise, sirasiyla Almanya,
Misir, ABD ve Hindistan bankacilik sektorlerinde olasi soklarin dinamik etkilerini aragtirmiglardir.
Koutsomanoli-Filippaki ve Mamatzakis (2009), Bouvatier vd. (2010) ¢alismalar1 ise, ¢ok sayida

iilkenin bankacilik sektorlerini analiz etmislerdir.

PV AR(p) modelinin yapis1 agagidaki gibi tanimlanabilir:
Yi = A AN+ A Y+ fi+d + 6

P
= A +2Ap,th—p +f + dc,t + &
= ®

Burada yit i (i=1,...,N) iilkesi i¢in t (t = 1,...,T) zamanindaki G bagiml degiskenlerinin vektoriidiir ve

Yt = (y{t""’ yI’\lt)'

’dir. (1) numarali esitlikte, fi sabit etkileri, dc: ise incelenen iilkeye 6zgii zaman
golgelerini simgeler. Boyle bir degiskenin modele eklenmesinin nedeni, iilkeye ozgli (makro

ekonomik) soklarin etkilerinin modelde dikkate alinabilmesidir (Love ve Zicchino, 2006).

Ap; her p = 1,...,P gecikmeleri i¢cin GxNG boyutlarindaki katsayilar matrisleridir. &¢ zaman
icinde iliskisiz olan ve N(0, Xj) olarak dagilan hatalardir. Xi GxG boyutundaki kovaryans
matrisleridir. Ayrica i ve j lilkelerinin VAR ’larindaki hatalar arasindaki kovaryans matrisi cov(ei, €jr) =
E(ei, €t) = Zij olarak tamimlanabilir. Bu ifade sinmirlandirilmamis PVAR (unrestricted PVAR) olarak
adlandirilir (Koop ve Korobilis, 2014, Canova ve Ciccerelli, 2014). Panel VAR(p,q) modelinin
indirgenmis hali asagidaki gibi yazilabilir:

Yie = Ab,i + Aﬁ (L)Y’[ + fi + dc,t + & 2

Burada L polinominal gecikme islemcisidir (Gnimassun ve Mignon, 2013, Canova ve Ciccerelli,

2014). PVAR(p) modellerinin ii¢ temel 6zelligi vardir. Bunlar dinamik karsilikli bagliliklar, statik
karsilikli bagliliklar ve kesitsel heterojenliktir. Sayilan 6zellikler mikro analizlerde kullanilan PVAR
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modelleri ile makro ekonomik ve finansal analizlerde kullanilan PVAR modellerini birbirinden

ayirdigindan 6nemlidir (Canova ve Ciccarelli, 2014, Vidangos, 2009).

Calismada makro ekonomik dengesizlikler arasindaki nedensel iliskinin belirlenebilmesi i¢in
parcali panel Granger nedensellik testi kullanilmistir. Kesitsel birimlerin heterojenliginden
(heterogeneity of cross-sectional units) kaginarak dengesizlikler arasi iliskinin dogrultusunun

(direction) test edilebilmesi icin asagidaki dinamik model kullanilmistir (Hurlin 2004):

K K
k k
Yii =& +z7i( )yit—k +Zﬁi( )Xit—k + &
k=1 k=1 3
Burada yi ve Xi test edilen degiskenlerdir. o i kesitleri arasindaki miinferit spesifik etkiyi yansitir, yi®
ve Bi® katsayilart her i birimi veya kesiti i¢in degisebilmektedir. Hurlin (2004), i=1,...,N birimleri i¢in

standart homojen panel Granger testini miinferit Wald istatistiklerinin ortalamasi ile birlestirmektedir.

Bizim calismamizda Love ve Ariss’in (2013, 2014) modellemesi temel alinarak asagidaki

bagimli degiskenler vektori analiz edilecektir:

y, = {KrdKal,, Bym, KrdOr,, SerGir,, KrdBym, , ROE, ' (4)

it? i

(4) numaral1 esitlikte KrdKal; kredi kalitesini, Bym sabit fiyatlarla 6lgiilen GSYIH nin biiyiime hizini,
KrdOr; piyasada olusan ortalama kredi faiz oranlarini, SerGiriilkeye net yabanci sermaye giriglerini,
KrdBym;; banka bazinda toplam kredilerin biiyiime hizini, ROE; banka bazinda net karlarin 6z

kaynaklara oranini simgelemektedir.

3.2. Veri Seti

Banka kredi portfoyleri kalitesi ve karlilig1 yiiksek olacak sekilde yapilandirilmalidir. Etkin bir
kredi portfoyli, bankanin gerekli likiditesini, finansal performansini ve biiylimesini sirdiiriilebilir
kilacagindan stratejik ve onemlidir. Banka kredileri 6zde kazang getiren riskli aktifler olduklarindan,
“kredi kalitesi’nden geri donlisii veya nakit akisi sorunsuz bir kredi anlasilmaktadir (Filip,
2015;0nyiriuba, 2016). Dolayisiyla geri 6denmeyen kredilerin oranmin diisiik oldugu bir kredi
portfoyii de kaliteli olacaktir. Literatiirde Love ve Ariss’in (2013, 2014) yaklasimi izlenerek kredi
portfoyiiniin kalitesi siipheli kredilerin toplam kredilere orani (nonperforming loans to total loans)
kullanilarak Ol¢iilmektedir.Ancak caligmadabu oran yerine, kredi karsiliklarinin (Krsi;) takipteki
kredilere (TKrdi) orani ile takipteki kredilerin toplam kredi ve alacaklara (Krdi) orami seklinde iki

degiskenden meydana gelen kompozit bir degisken tercih edilmistir. S6z konusu degiskenlerin sektor
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ortalamasindan sapmalarinin karesinin, yani varyanslarinin aritmetik ortalamasi kredi kalitesi dl¢iitii

olarak dikkate alinmistir:

13 N2
KrdKal,, :EZ(a,,it -a,,) (5)

r=1

z [ Krs, [ TKrd,
;a““ _{[TKrdJ'( Krd,, ]} ©)

Bu tiir alternatif bir 6l¢iit gelistirilmesi ve kullanilmasinin nedeni, bir¢ok arastirmacinin

calismalarinda kredi kalitesi {izerinde en etkili unsur olarak degerlendirilen takipteki kredilerin hem
toplam kredilerle hem de ayrilan karsiliklarla etkilesimlerini yansitabilmektir. Ayrica ilgili bankanin
Olclim degerlerinin veri alinan zamanda sektor ortalamasindan sapmalar1 da, bankanin sektore oranla

konumunu daha gercekgi olarak ortaya koyacaktir.

Kredi Kkalitesi haricinde kredi faiz orani, biiylime, sermaye girisi gibi makro ekonomik ve
finansal degiskenlerin yani sira kredi biiylimesi ve ROE temelinde karlilik gibi banka temelli
degiskenler de analize dahil edilecektir. Analizlerde kullanilan degiskenler Tiirkiye Bankalar Birligi
ile TCMB’nin resmi internet sitelerinden derlenmistir. Orneklem 2004-2014 dénemini kapsayan yillik
ve 27 bankaya ait verilerden meydana gelmektedir. Kesit bagina gozlem sayis1 10, toplam goézlem

sayis1 270’tir. Orneklemde yer alan bankalar Ek Tablo 1°de sunulmaktadur.

3.3. Bulgular

Analizlerin ilk asamasinda degiskenlerin yapisi analiz edilmistir. Bu ¢ergevede degiskenlerin
tanimsal istatistikleri ve korelasyon katsayilar1 hesaplanmis, ardindan duraganliklari sinanmistir. Tablo
1’de degiskenlere dair tanimsal istatistikler sunulmaktadir. Banka bazindaki tiim degiskenlerin normal
dagilmadiklar1 Jarque-Bera testlerinden anlagilmaktadir. Kredi kalitesi ve kredi biiyiimesisaga carpik
ve oldukg¢a dik dagilmaktadir. Buna karsin ROE’nin yine dik olsa da sola ¢arpik bir dagilim yapisi
vardir. Makro ekonomik degiskenler her kesitte tekrarlandiklarindan dagilim 6zellikleri sadece tek bir
kesit i¢in arastirilmistir. Bu ¢ergcevede tiim makro degiskenlerin normal dagildiklar1 yine Jarque-Bera
testlerinden anlagilmaktadir. Biiyliime disindaki makro degiskenler saga carpik bir dagilim
yapisindadir. Ancak Sermaye girisinin saga carpikligi son derece azdir. Tim makro degiskenler

oldukca basik bir dagilim sergilemektedirler.
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Tablo 1. Tamimsal istatistikler

KrdKal Bym KrdOr SerGir KrdBym ROE
Ortalama 8.999 4.757 15.055 14286.910 35.877 9.758
Medyan 0.411 4.669 14.890 14670.000 27.796 11.574
Maksimum 825.751 9.363 25.030 38355.000 555.111 37.230
Minimum 0.000 -4.826 8.390 -3770.000 -94.941 -178.637
Std. Sapma 71533 4.402 5.570 11610.400 58.310 16.358
Carpiklik 10.083 -0.820 0.449 0.393 4.664 -6.140
Basiklik 109.349 2.945 1.967 2.921 34.915 64.671
Jarque-Bera 144995.300 1.235 0.860 0.286 13681.590 48932.530

[0.000] [0.539] [0.651] [0.867] [0.000] [0.000]

Tablo 2’de sunulan korelasyon katsayilart matrisi incelendiginde bazi degiskenler arasinda

giicli iligkiler oldugu gorilmektedir. Kredi kalitesi kredi biiylimesiyle yaklasik %13 ve ROE ile

yaklasik %6 oranlarinda negatif iligki i¢indedir, ekonomik biiylimeyle olan iliskisi ise %2 civarinda ve

pozitiftir. Makro ekonomik degiskenlerin birbirleriyle %24 ila %53 arasinda giicli iligkiler goze

carpmaktadir. Bunlarm en dikkat c¢ekici olam kredi faiz oranlari ile sermaye girisi arasindaki %53’liik

negatif iliskidir. Kredi biiylimesi ile ekonomik biiylime ile arasinda %21, kredi faiz oranlartyla %11

civarinda pozitif iligkiler vardir.

Tablo 2. Korelasyon Katsayilar1 Matrisi

KrdKal Bym KrdOr SerGir KrdBym ROE
KrdKal 1.0000 0.0194 -0.0073 0.0377 -0.1288 -0.0575
Bym 0.0194 1.0000 0.3213 0.2379 0.2075 0.0075
KrdOr -0.0073 0.3213 1.0000 -0.5269 0.1147 0.0242
SerGir 0.0377 0.2379 -0.5269 1.0000 -0.0417 -0.0227
KrdBym -0.1288 0.2075 0.1147 -0.0417 1.0000 -0.0546
ROE -0.0575 0.0075 0.0242 -0.0227 -0.0546 1.0000

Degiskenlerin duraganliklar1 Levin, Lin ve Chu (2002) tarafindan gelistirilen “t”, Im, Pesaran ve

Shin (2003) tarafindan gelistirilen “W”, Choi (2001) tarafindan gelistirilen “ADF-Fisher” panel birim

kok testleri ile arastirilmistir ve sonuglar Tablo 3’de sunulmustur.Net sermaye girisleri haricindeki tiim

degiskenler diizey hallerinde duragandir. Bu degiskense birinci farki alindiginda duragan hale

gelmektedir. Bu nedenle devam eden analizlerde sermaye giriglerinin birinci farki kullanilacaktir.
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Tablo 3. Panel Birim Kok Testleri

Diizey KrdKal Bym KrdOr SerGir KrdBym ROE

Gecikme Sayist* 1 0 0 0 1 1

Levin, Lin ve Chu t Testi** -5.325 -11.379 -12.359 0.065 -9.845 -9.790
[0.000] [0.000] [0.000] [0.526] [0.000] [0.000]

Im, Pesaran ve Shin W Testi *** -3.083 -5.104 -5.466 0.339 -6.088 -5.734
[0.001] [0.000] [0.000] [0.633] [0.000] [0.000]

ADF - Fisher Ki Kare Testi *** 108.657 106.470 111.988 35.092 123.952 125.679
[0.000] [0.000] [0.000] [0.979] [0.000] [0.000]

PP - Fisher Ki Kare Testi *** 92.781 161.282 113.634 36.264 149.186 97.106
[0.001] [0.000] [0.000] [0.970] [0.000] [0.000]

1. Fark

Gecikme Sayist* 1 1 0 0 1 1

Levin, Lin ve Chu t Testi** -12.586 -14.009 -24.789 -5.943 -19.859 -21.391
[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]

Im, Pesaran ve Shin W Testi *** -8.175 -5.607 -13.821 -7.271 -12.537 -14.737
[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]

ADF - Fisher Ki Kare Testi *** 188.341 136.542 264.608 154.251 241.763 267.039
[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]

PP - Fisher Ki Kare Testi *** 187.889 284.977 530.708 154.251 367.775 315.656
[0.000] [0.000] [0.000] [0.000] [0.000] [0.000]

(*) Gecikme uzunluklar1 Scwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir.

(**) Ho: Genel birim kok siirecidir.
(***) Ho: Miinferit birim kok siirecidir.

Analizlerin ikinci agsamasint PVAR modellerinin tahmini ve bundan hareketle etki-tepki
fonksiyonlarinin hesaplanmasi olusturmaktadir. PVAR modellemesinin ilk adimi siradan VAR
modellerinde oldugu gibi uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesidir. Gecikme uzunlugu Hansen
(1982) tarafindan gelistirilmis olan J istatistiginden hareketle Andrews ve Lu’nun (2001) 6nerdikleri
tutarli moment ve model segim kriterlerine (cosistent moment and model selection criteris / MMSC)
gore belirlenmektedir.! J istatistigi n 6rneklem biiyiikliigii ile bagimli degiskenlerin q gecikmesini
temel alan moment kosullar1 altinda k degiskenli p’inci dereceden bir PVAR modelinin asir1 belirleme
kosulunu yansitir. Dolayisiyla g¢>p oldugu siirece hesaplanabilir. Bu kriterlere ek olarak modelin
varyasyon orantisini yansitan determinasyon katsayis1 (coefficient of determination / CD) da
hesaplanmaktadir. Analiz siirecinde siralanan kriterlerin gogunda en diisiik degeri veren PVAR modeli

tercih edilmektedir. Tablo 4’de s6z konusu testlerin sonuglari yer almaktadir. Bu sonuglar

136z konusu kriterler en yiiksek olabilirlik /EYO (maximum likelihood) tahmincisini temel alan Akaike (AIC), Bayesyen
(BIC) ve Hannan-Quinn (HQIC) bilgi kriterlerine ¢ok benzemektedir. Farkliliklarin1 vurgulamak i¢in s6z konusu kriterlerin
kisaltmalarinin 6niine “M” harfi getirilerek MAIC, MBIC ve MQIC seklinde adlandirilmaktadirlar. Tiim bu degerler EYO
tahmincisindeki logaritmik olabilirlik orani yerine Hansen’in J istatisigi konularak hesaplanmaktadir. Hesaplama detaylar1
icin Abrigo ve Love’un (2015) caligmasina bakilabilir.
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incelendiginde uygun gecikme uzunlugunun “1” oldugu goriilmektedir. Analiz edilen veri setinin kesit

basina gozlem sayisinin 10 olmasi da bu gecikme uzunlugunun dogrulugunu teyit etmektedir.

Tablo 4. PVAR Gecikme Uzunlugu Testleri

Gecikme CD J Testi MBIC MAIC MQIC
1 0.9916412 6.08E-27 | 6.08E-27 | 6.08E-27 | 6.08E-27
2 0.9931685 1.08E-26 | 1.08E-26 | 1.08E-26 | 1.08E-26
3 0.9932911 1.42E-26 | 1.42E-26 | 1.42E-26 | 1.42E-26
4 0.9932823 4.22E-26 | 4.22E-26 | 4.22E-26 | 4.22E-26

Bir sonraki adimda PVAR(1) modelinin katsayilart GMM tahmincisi yardimiyla tahmin
edilmistir. (Bkz. Ek Tablo 2). Ardindan modelin istikrar kogullar1 arastirilmis ve bu amacla 6z degerler
hesaplanmistir (Bkz. Ek Tablo 3). Hesaplamalar tiim 6z degerlerin birim daire i¢inde uzandigini, yani

modelin istikrarli oldugunu gostermektedir (Bkz. Ek Grafik 1).

Modelin beklenen gecerlilik kosullarini saglamasi iizerine panel nedensellik sinamalarina
gecilmistir. Oncelikle Holtz-Eakin vd. (1988) gelistirdigi panel Granger nedensellik testleri
uygulanmigtir(Bkz. Tablo 5). Elde edilen sonuglar kredi faiz oranlarindan kredi kalitesi ve biiylimeye,
banka kredilerinin biiyiimesinden kredi kalitesine ve ROE’ye dogru tek yonlii nedensellikler oldugunu
gostermektedir. Ekonomik biiyiime ile sermaye girisi arasinda ise, iki yonlii bir nedensellik oldugu
belirlenmistir. Kredi kalitesinin faiz oranlarindan ve kredilerin biiylimesinden etkilenmesi banka
teorisi acisindan olduk¢a anlamhidir. ROE ve kredi kalitesinden diger degiskenlere dogru

nedensellikler belirlenemistir.

Nedensellik iligkilerinin ardindan varyans ayrigtirmasi analizi yapilmistir. Tablo 6’da sunulan
sonuglar tekrar sayis1 1000 olan Monte Carlo simiilasyonlarindan elde edilmistir. Tiim degiskenlerin
yiiksek oranda kendisini acgikladigi goriilmektedir. Kredi kalitesinin ekonomik biiyiimeden yaklasik
%3, kredi faiz oranlarindan yaklasik %2.5, sermaye girislerinden yaklasik %2 oraninda etkilendigi
dikkati ¢cekmektedir. Kredi faizleri kredi kalitesinden %2, biiyiime hizindan yaklasik %3 ve sermaye
girislerinden %2 civarinda etkilenmektedir. Biiyiime, kredi faizleri ve sermaye girisi arasinda %1.5 ile
%4.5 arasinda degisen karsilikli etkilesimler gézlenmektedir. Banka performansini yansitan ROE nin
kredi kalitesinden 9%1.8, biiyiimeden %)5.5, kredi faizlerinden %35 ve sermaye girisinden %1.2
oraninda etkilenmesi de dikkat ¢ekicidir. Kredi biiylimesinin ekonomik biiylime, kredi faiz oranlar1 ve

ROE degiskenlerinin her birince asag1 yukar1 %3 civarinda agiklanmasi 6nemlidir.

Son adimda PVAR(1) modelinin etki tepki fonksiyonlar1 hesaplanmistir. Hesaplamalar tekrar

say1s1 1000 olarak belirlenmis olan Monte Carlo simiilasyonuna dayanmaktadir. Kestirim ufku olarak
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10 donem secilmistir. Elde edilen fonksiyonlarin grafikleri toplu olarak Grafik 1’de sunulmustur.
Genel olarak degiskenler arasi etkilesimler beklendigi sekildedir. Hemen tiim degiskenlerde meydana

gelen soklara kredi kalitesinin iki ila dort donemi bulan ciddi diisiislerle tepki verdigi gozlenmektedir.

Kredi kalitesinin makro ekonomik ve finansal sorunlar karsisinda hizla ve ciddi oranda bozulmasi ve
bunun ortalama 2.5 donem siirmesi bu alandaki diger uluslararasi ¢aligmalarin bulgulariyla da
tutarlidir. Kredi kalitesindeki bir sok karsisinda kredi faiz oranlarinin artmasi, iilkeye sermaye
girislerinin diismesi gibi tepkiler son derece dogaldir. Kredilerdeki bozulma kredi agarken daha segici
davranan bankalarin yiiksek faiz oranlari uygulamasina neden olabilir. Kredi soklari meydana gelen
iilkelerde banka krizi olasiliginin yiikseldigi bilindiginden, iilkeden sermaye cikislari olmasi da olasi
bir sonugtur. Diger yandan kredi kalitesi soku kredi biiyimesinde ve karlilikta, derhal ciddi ve
nispeten uzun siireli diistislerle kendisini gosteren tepkilere yol agmistir. Banka kredi portfoylerinin
bozulmasi bankalarin daha az kredi agmalarina ve karliliklarinin ciddi 6lgiide diismesine neden
olabildiginden bu sonuglar ¢ok mantiklidir. Ancak kredi kalitesi soku karsisinda biiylimenin iki donem
artip ardindan diigmesi ve soka tepkinin soniimlenmesi beklenenin tersi bir harekettir. Bu durum
biiylime iizerinde rol oynayan karmasik dinamiklere ve kredilerdeki gelismelerin bunlardan sadece biri
olmasina baglanabilir. Biiyiik olasilikla bu durum ekonomik biiyiimenin kredi kalitesindeki

degismelere duyarliliginin az olmasindan kaynaklanmaktadir.
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Tablo 5. Panel Granger Nedensellik Testleri*
Ki Kare | p Degeri Ki Kare p Degeri Ki Kare p Degeri

KrdKal Bym KrdOr
Bym 0.870 0.351 KrdKal 7.275 0.007 KrdKal 3.027 0.082
KrdOr 0.954 0.329 KrdOr 1.858 0.173 Bym 113.046 0.000
SerGir 2.210 0.137 SerGir 30.035 0.000 SerGir 3.740 0.053
KrdBym 0.283 0.595 KrdBym 0.226 0.635 KrdBym 0.003 0.959
ROE 0.507 0.477 ROE 0.016 0.899 ROE 0.002 0.968
TUMU 3.505 0.623 TUMU 183.854 0.000 TUMU 132.713 0.000
SerGir KrdBym ROE
KrdKal 1.440 0.230 KrdKal 2.658 0.093 KrdKal 0.050 0.822
Bym 3.914 0.048 Bym 0.009 0.924 Bym 0.015 0.901
KrdOr 0.001 0.971 KrdOr 0.448 0.503 KrdOr 0.991 0.319
KrdBym 0.783 0.376 SerGir 0.332 0.565 SerGir 1.076 0.299
ROE 0.066 0.798 ROE 7.943 0.005 KrdBym 1.021 0.312
TUMU 8.151 0.148 TUMU 18.093 0.003 TUMU 1.619 0.899

(*) Istatistik acidan %10 ve daha yiiksek diizeyde anlamli test degerleri koyu olarak belirtilmistir.

Ho: Cikartilan degisken esitlikteki degiskenin Granger nedeni degildir.

Ha: Cikartilan degisken esitlikteki degiskenin Granger nedenidir.
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Tablo 6. Kestirim Hatas1 Varyans Ayristirmasi

Tepki Etki Degiskenleri Tepki Etki Degiskenleri

Degiskeni | Ufuk KrdKal Bym KrdOr  SerGir KrdBym ROE Degiskeni Ufuk KrdKal  Bym KrdOr SerGir KrdBym ROE

KrdKal 0 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 0.0000 0.0000 SerGir 0 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 0.0000 | 0.0000
1 1.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 0.0000 0.0000 1 0.0000 [ 0.0244 | 0.2660 | 0.7096 0.0000 | 0.0000
2 0.9509 | 0.0129 | 0.0152 | 0.0179 | 0.0018 0.0013 2 0.0005 | 0.0451 | 0.2592 | 0.6933 0.0018 | 0.0002
3 0.9324 | 0.0225 | 0.0241 | 0.0173 0.0018 0.0019 3 0.0008 [ 0.0451 | 0.2609 | 0.6912 0.0018 | 0.0003
4 0.9275 | 0.0267 | 0.0241 | 0.0179 | 0.0018 0.0020 4 0.0008 | 0.0455 | 0.2609 | 0.6907 0.0018 | 0.0003
5 0.9268 | 0.0270 | 0.0242 | 0.0182 0.0018 0.0020 5 0.0008 | 0.0456 | 0.2608 | 0.6907 0.0018 | 0.0003
6 0.9267 | 0.0270 | 0.0242 | 0.0182 | 0.0018 0.0020 6 0.0008 | 0.0456 | 0.2608 | 0.6906 0.0018 | 0.0003
7 0.9267 | 0.0270 | 0.0242 | 0.0182 | 0.0018 0.0020 7 0.0008 | 0.0456 | 0.2608 | 0.6906 0.0018 | 0.0003
8 0.9267 | 0.0270 | 0.0242 | 0.0182 0.0018 0.0020 8 0.0008 [ 0.0456 | 0.2608 | 0.6906 0.0018 | 0.0003
9 0.9267 | 0.0270 | 0.0242 | 0.0182 | 0.0018 0.0020 9 0.0008 | 0.0456 | 0.2608 | 0.6906 0.0018 | 0.0003
10 0.9267 | 0.0270 | 0.0242 | 0.0182 0.0018 0.0020 10 0.0008 | 0.0456 | 0.2608 | 0.6906 0.0018 | 0.0003

Bym 0 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 0.0000 KrdBym 0 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000
1 0.0001 | 0.9999 | 0.0000 | 0.0000 0.0000 0.0000 1 0.0040 | 0.0318 | 0.0059 | 0.0083 0.9500 | 0.0000
2 0.0100 | 0.7239 | 0.1530 | 0.1128 0.0003 2.9E-05 2 0.0067 [ 0.0332 | 0.0291 | 0.0114 0.8968 | 0.0227
3 0.0103 | 0.7197 | 0.1588 | 0.1106 | 0.0005 | 4.3E-05 3 0.0076 | 0.0385 | 0.0296 | 0.0113 0.8863 | 0.0267
4 0.0104 | 0.7193 | 0.1587 | 0.1110 0.0005 4.5E-05 4 0.0079 [ 0.0392 | 0.0297 | 0.0117 0.8841 | 0.0274
5 0.0105 | 0.7186 | 0.1592 | 0.1111 | 0.0005 | 4.7E-05 5 0.0080 | 0.0392 | 0.0298 | 0.0117 0.8839 | 0.0275
6 0.0105 | 0.7186 | 0.1592 | 0.1111 0.0005 4.8E-05 6 0.0080 | 0.0392 | 0.0298 | 0.0117 0.8838 [ 0.0275
7 0.0105 | 0.7186 | 0.1592 | 0.1111 | 0.0005 | 4.8E-05 7 0.0080 | 0.0392 | 0.0298 | 0.0117 0.8838 | 0.0276
8 0.0105 | 0.7186 | 0.1592 | 0.1111 | 0.0005 | 4.8E-05 8 0.0080 | 0.0392 | 0.0298 | 0.0117 0.8838 | 0.0276
9 0.0105 | 0.7186 | 0.1592 | 0.1111 | 0.0005 | 4.8E-05 9 0.0080 | 0.0392 | 0.0298 | 0.0117 0.8838 | 0.0276
10 0.0105 | 0.7186 | 0.1592 | 0.1111 | 0.0005 | 4.8E-05 10 0.0080 | 0.0392 | 0.0298 | 0.0117 0.8838 | 0.0276

KrdOr 0 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 0.0000 ROE 0 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000
1 0.0104 | 0.1986 | 0.7910 | 0.0000 | 0.0000 0.0000 1 0.0179 | 0.0025 | 0.0029 | 0.0005 0.0035 | 0.9727
2 0.0149 | 0.2960 | 0.6833 | 0.0058 | 0.0000 0.0000 2 0.0190 | 0.0270 | 0.0391 | 0.0114 | 0.0034 | 0.9001
3 0.0206 | 0.2896 | 0.6698 | 0.0199 | 0.0000 0.0001 3 0.0179 | 0.0466 | 0.0521 | 0.0108 0.0032 | 0.8694
4 0.0213 | 0.2893 | 0.6689 | 0.0203 | 0.0001 0.0001 4 0.0177 | 0.0545 | 0.0516 | 0.0119 0.0032 | 0.8612
5 0.0213 | 0.2902 | 0.6680 | 0.0204 | 0.0001 0.0001 5 0.0179 | 0.0553 | 0.0515 | 0.0123 0.0032 | 0.8598
6 0.0213 | 0.2901 | 0.6680 | 0.0205 | 0.0001 0.0001 6 0.0179 | 0.0553 | 0.0515 | 0.0124 | 0.0032 | 0.8597
7 0.0213 | 0.2901 | 0.6680 | 0.0205 | 0.0001 0.0001 7 0.0179 | 0.0553 | 0.0515 | 0.0124 | 0.0032 | 0.8597
8 0.0213 | 0.2901 | 0.6679 | 0.0205 | 0.0001 0.0001 8 0.0179 | 0.0553 | 0.0515 | 0.0124 | 0.0032 | 0.8597
9 0.0213 | 0.2901 | 0.6679 | 0.0205 | 0.0001 0.0001 9 0.0179 | 0.0553 | 0.0515 | 0.0124 | 0.0032 | 0.8597
10 0.0213 | 0.2901 | 0.6679 | 0.0205 | 0.0001 0.0001 10 0.0179 | 0.0553 | 0.0515 | 0.0124 | 0.0032 | 0.8597

4. SONUC

Bu calismada Tiirkiye’de faaliyet gdsteren ve kazang getiren operasyonlarinin merkezinde

krediler olan 27 bankay1 kapsayan bir dérneklem iizerinden kredi kalitesinin makro finansal baglari
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aragtirtlmigtir.  Analizlerde panel VAR modelleri kullanilmigtir.Literatiirde banka kredilerinin
ekonomik faaliyet hacmi, kredilere uygulanan piyasa faiz oranlari, lilkeye sermaye girisleri gibi makro
ekonomik ve finansal degiskenlerden etkilendigi kabul edilmektedir. Bu degiskenlerdeki gelismeler
kredi miktarini, siipheli kredilerin portfoydeki agirliklariyla belirlenen kredilerin kalitesini ve
bankalarin karliliga dayali performanslarini etkilemektedir. Dolayisiyla yapilan modellemede, istte
siralanan makro finansal degiskenler ile kredi kalitesi, kredilerin biiyiimesi ve karlilk (ROE

temelinde) gibi banka temelli degiskenler arasi etkilesimler incelenmistir.

Panel nedensellik ve varyans ayristirmasi analizleri oldukga tutarli sonuglar vermistir. Kredi faiz
oranlar1 ve banka kredilerinin biiyiimesinden kredi kalitesine dogru tek yonlii nedensellikler oldugu
belirlenmistir. Varyans ayrigtirmast analizi, kredi kalitesi ile kredi faiz oranlarimin birbirlerini
acikladiklarini, biiylime ve sermaye girisi gibi degiskenlerin de kredi kalitesini etkiledigini ortaya
koymaktadir. Banka karliliginin kredi kalitesinin yani sira biiylime, kredi faizleri ve sermaye girisi gibi
degiskenlerce de acilanmasi dikkat cekicidir. Kredi biiylimesi ise ekonomik biiylime, kredi faiz

oranlar1 ve karlilik tarafindan agiklanmaktadir.

Tahmin edilen PVAR(1) modelinin katsayilarindan hareketle elde edilen etki-tepki fonksiyonlar1 kredi
kalitesinin diger tiim bagimli degiskenlerde meydana gelen soklara diisiisle tepki verdigi gorilmistiir.
Bunlar iginde etkileri en uzun tepkiyi biiylime sokuna vermektedir. Bu da ekonomik faaliyet
hacmindeki dalgalanmalarin banka kredileri iizerindeki dramatik etkilerini gostermesi agisindan
onemlidir. Kredi kalitesinin soklara duyarliliginin fazla olusu Sun (2010), Gerke vd. (2013), Love ve
Turk-Ariss (2013, 2014) gibi uluslararas1 ¢aligmalarin bulgulariyla da tutarli bir sonugtur. Makro
finansal soklarin banka kredileri kanaliyla banka sisteminde ciddi kirilganliklar, hatta krizler iiretmesi
olasihigr yiiksek goriinmektedir. Kredikalitesindeki soklarinkredi faiz oranlarinin artmasina, sermaye
giriglerinin diismesine, kredi hacminin ve bankalarin karliliga dayali performanslarinin diismesine
neden oldugu da belirlenmistir. Bu tepkilerden en giiglii ve uzun siireli olanlar1 kredi faizleri, kredi
bliylimesi ve karlilik gibi dogrudan bankalarla iliskili degiskenlerce verilmistir. Ekonomik biiyiimenin
kredi kalitesine tepkisi beklendigi gibi diisiis yerine artis seklinde olmustur. Bu bulgu biiylimenin kredi
kalitesine fazla duyarli olmadig1 seklinde yorumlanabilir. Ulasilan bulgular kredi kalitesinin giiglii
makro finansal baglarinin, soklar karsisinda bu degiskenin banka sisteminin potansiyel bir kirtlganlik
kaynagi oldugunu ortaya koymaktadir. Bu bulgular giliniimiizde sikca tartisilan dongiisellik veya
dongii yanlilik konusunda da (procyclicality) énemli ipuglar1 tasimaktadir. Gozetim ve diizenleme
otoritelerinin banka krizlerine karsi ¢abalarinda, kredi kalitesinin korunmasina 6zel bir 6nem vermeleri

gerektigi soylenebilir.
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Grafik 1. PVAR(1) Modelinden Elde Edilen Etki — Tepki Fonksiyonlari

redi Orani -> Kredi Kalitesi Sermaye Girisi -> Kredi Kalitesi Kredi Baiyumesi -> Kredi Kalitesi Karlilik (ROE) -> Kredi Kalitesi

15
-10

step step step step

Kredi Kalitesi - Kredi Kalitesi -> Kredi Buyumesi Kredi Kalitesi -> Karlihk (ROE)

o 2 a 6 8 10 o 2 4 6 8 10 o 2 4 6 8 10
step step step

step

step

39


http://dx.doi.org/10.11611/yead.234703

é;/f‘

<= Ynetim ve Ekonomi Arastirmalari Dergisi / Journal of Management and Economics Research
Cilt/Volume: 14 Sayi/Issue: 4 Eyliil/September 2016 Doi: http://dx.doi.org/10.11611/yead.234703
KAYNAKCA

Andrews, D.W.K. ve Lu, B. (2001)“Consistent Model and Moment Selection Procedures for GMM
Estimation with Application to Dynamic Panel Data Models”,Journal of Econometrics, 101(1):
123-164.

Bellego, C. ve Ferrara, L. (2012)“Macro-financial Linkages and Business Cycles: A Factor
Augmented Probit Approach”, Economic Modelling, 29(5): 1793-1797.

Bouvatier, V., Lopez-Villavicencio, A. ve Mignon, V. (2012)“Does the Banking Sector Structure
Matter for Credit Procyclicality?”, Economic Modelling, 29(4): 1035-1044.

Boninghausen, B.ve Kohler, M. (2015) “Diversification and Determinants of International Credit
Portfolios: Evidence from German Banks”, International Review of Economics and Finance, 39:

57-75.

Canova, F. ve Ciccarelli, M. (2014)“Panel Vector Autoregressive Models: A Survey”, Advances in
Econometrics, 32: 205-246.

Choi, 1. (2001) “Unit Root Tests for Panel Data”, Journal of International Money and Finance, 20:
249-272.

De Haas, R., Ferreira, D. ve Taci, A. (2010) “What Determines the Composition of Banks’ Loan

Portfolios? Evidence from Transition Countries”, Journal of Banking and Finance, 34: 388-398.

Filip, B.F., (2015) “The Quality of Bank Loans within the Framework of Globalization”, Procedia —

Economics and Finance, 20: 208-217.

Gerke, R., Jonsson, M., Kliem, M., Kolasa, M., Lafourcade, P., Locarno, A., Makarski, K. ve
McAdam, P. (2013)“Assessing Macro-financial Linkages: A Model Comparison Exercise”,
Economic Modelling, 31: 253-264.

Gnimassoun, B. ve Mignon, V. (2013)“How Macroeconomic Imbalances Interact? Evidence from a
Panel VAR Analysis”, CEPIl Working Papers, No: 2013-42, December.

Hansen, L.P. (1982)“Large Sample Properties of Generalized Method of Moments Estimators”,
Econometrica, 50(4): 1029-1054.

Holtz-Eakin, D., Newey, W., ve Rosen, H.S. (1988) “Estimating Vector Autoregressions with Panel
Data”, Econometrica, 56(6): 1371-1395.

Hurlin, C. (2004)“Testing Granger Causality in Heterogeneous Panel Data Models with Fixed
Coefficients”, Mimeo, University Paris IX, (http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi
=10.1.1.528.7361&rep=repl&type=pdf).

40


http://dx.doi.org/10.11611/yead.234703
http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi

A Yénetim ve Ekonomi Arastirmalari Dergisi / Journal of Management and Economics Research
Cilt/Volume: 14 Sayi/Issue: 4 Eyliil/September 2016 Doi: http://dx.doi.org/10.11611/yead.234703

Im, K.S., Pesaran, M.H. ve Shin, S. (2003) “Testing for Unit Roots in Heterogeneous Panels”, Journal
of Econometrics, 115(1): 53-74.

Koetter, M. ve Porath, D. (2007)“Efficient, Profitable and Safe Banking an Oxymoron? Evidence from
a Panel VAR Approach”, Deutsche Bundesbank Discussion Paper Series 2, No: 02/2007.

Koop, G. ve Korobilis, D. (2014)“Model Uncertainty in Panel Vector Autoregressive Models”,
University of Strathclyde Business School, Discussion Papers in Economics, No: 14-08,

August.

Koutsomanoli-Filippaki, A.ve Mamatzakis, E. (2009)“Performance and Merton-type Default Risk of
Listed Banks in EU: A Panel VAR approach”, Journal of Banking and Finance, 33: 2050-2061.

Kupiec, P. H. ve Ramirez, C. D. (2013)“Bank Failures and the Cost of Systemic Risk: Evidence from
1900 to 19307, Journal of Financial Intermediation, 22(3): 285-307.

Lama, R.ve Rabanal, P. (2014)“Deciding to Enter a Monetary Union: The Role of Trade and Financial

Linkages”, European Economic Review, 72: 138-165.

Levin, A., Lin C. ve Chu, C.J. (2002) “Unit Root Tests in Panel Data: Asymptotic and Finite-Sample
Properties”, Journal of Econometrics, 108(1): 1-24.

Love, l.veAriss, R. T. (2013) “Macro-financial Linkages in Egypt: A Panel Analysis of Economic
Shocks and Loan Portfolio Quality”, IMF Working Paper, No: WP/12/271.

Love, I. ve Ariss, R. T. (2014) “Macro-financial Linkages in Egypt: A Panel Analysis of Economic
Shocks and Loan Portfolio Quality”, Journal of International Financial Markets, Institutions and
Money, 28: 158-181.

Love, 1. ve Zicchino, L. (2006) “Financial Development and Dynamic Investmet Behavior: Evidence

from Panel VAR”, The Quarterly Review of Economics and Finance, 46: 190-210.

Onyiriuba, L. (2016) “Bank Credit Portfolio Structure, Quality, and Returns in Emerging Economies”,
Chapter 38, Emerging Market Bank Lending and Credit Risk Control, Academic Press, 671-
689.

Sun, T. (2010)“Identifiyng Vulnerabilities in Systemically Important Financial Institutions in a Macro-

Financial Linkages Framework”, Journal of Economic Asymmetries, 7(2): 77-103.

Swamy, V. (2013)“Banking System Resilience and Financial Stability — An Evidence from Indian

Banking”, Journal of International Business and Economy, 14(1): 87-117.

Tiirkiye Bankalar Birligi. (2016) Tiirkiye’de Bankacihk Sistemi (1958’den Itibaren),
(http://www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59).

41


http://dx.doi.org/10.11611/yead.234703
http://www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/

<= Ynetim ve Ekonomi Arastirmalari Dergisi / Journal of Management and Economics Research
Cilt/Volume: 14 Sayi/Issue: 4 Eyliil/September 2016 Doi: http://dx.doi.org/10.11611/yead.234703

Tiirkiye Bankalar Birligi. (2016) Secilmis Rasyolar-2014, (http://www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-

ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59).
TCMB. (2016) Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS), Genel Istatistikler, (http://evds.tcmb.gov.tr/).

Vidangos, I. (2009) “Fluctuations in Individual Labor Income: A Panel VAR Analysis”, Federal
Reserve Board, Finance and Economics Discussion Series, No: 2009-09.

Ek Tablo 1. Analize Dahil Edilen Bankalar

Akbank T.A.S. Société Générale (SA)
Alternatifbank A.S. Sekerbank T.A.S.

Anadolubank A.S. Tekstil Bankasi A.S.

Arap Tiirk Bankas1 A.S. The Royal Bank of Scotland Plc.
Bank Mellat Turkish Bank A.S.

Burgan Bank A.S. Turkland Bank A.S.

Citibank A.S. Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S.
Denizbank A.S. Tirkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S.
Fibabanka A.S. Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S.
Finans Bank A.S. Tirkiye Halk Bankast A.S.
Habib Bank Limited Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

HSBC Bank A.S. Tirkiye Vakiflar Bankas: T.A.O.
ING Bank A.S. Yap1 ve Kredi Bankasi A.S.
Odea Bank A.S.
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Ek Tablo 2. PVAR(1) Modelinin GMM Tahmini

Katsay1 | Std.Hata | z Testi | p Degeri | [%95 Giiven Araligi]
KrdKal KrdKal(-1) 0.331 0.318 | 1.040 | 0.299 -0.293 0.954
Bym(-1) 0.499 0.535 | 0.930 | 0.351 -0.550 1.548
KrdOr(-1) -3.533 | 3.616 |-0.980] 0.329 | -10.621 3.555
SerGir(-1) -0.001 | 0.001 |-1.490| 0.137 -0.003 0.000
KrdBym(-1)| -0.063 | 0.118 |-0.530] 0.595 -0.293 0.168
ROE(-1) -0.177 | 0.248 |-0.710| 0.477 -0.664 0.310
BYM KrdKal(-1) 0.005 0.002 | 2.700 | 0.007 0.001 0.008
Bym(-1) 0.221 0.064 | 3.430 | 0.001 0.095 0.347
KrdOr(-1) -0.177 | 0.130 |-1.360] 0.173 -0.431 0.077
SerGir(-1) 0.000 0.000 | 5.480 | 0.000 0.000 0.000
KrdBym(-1)| 0.001 0.003 | 0.470 | 0.635 -0.004 0.006
ROE(-1) -0.001 | 0.011 |-0.130] 0.899 -0.023 0.021
KrdOr KrdKal(-1) 0.007 0.004 | 1.740 | 0.082 -0.001 0.015
Bym(-1) 0.507 0.048 |10.630] 0.000 0.414 0.601
KrdOr(-1) 0.107 0.134 | 0.800 | 0.426 -0.156 0.370
SerGir(-1) 0.000 0.000 |-1.930] 0.053 0.000 0.000
KrdBym(-1)| 0.000 0.005 |-0.050] 0.959 -0.010 0.010
ROE(-1) -0.001 | 0.016 |-0.040] 0.968 -0.032 0.030
SerGir KrdKal(-1) | -3.451 | 2.876 |-1.200] 0.230 -9.087 2.185
Bym(-1) -330.384 | 166.987 | -1.980 | 0.048 | -657.673 | -3.095
KrdOr(-1) | -10.262 | 283.926 ] -0.040 ] 0.971 | -566.748 | 546.224
SerGir(-1) -0.169 | 0.100 |-1.690| 0.090 -0.364 0.026
KrdBym(-1)| -7.691 | 8.693 |-0.880] 0.376 | -24.729 9.347
ROE(-1) 8.035 | 31.318 | 0.260 | 0.798 | -53.346 | 69.417
KrdBym | KrdKal(-1) | -0.072 | 0.044 |-1.630] 0.103 -0.159 0.015
Bym(-1) -0.088 | 0.931 |-0.090| 0.924 -1.913 1.736
KrdOr(-1) -1.406 | 2.101 |-0.670] 0.503 -5.524 2.711
SerGir(-1) 0.000 0.001 | 0.580 | 0.565 -0.001 0.002
KrdBym(-1)| -0.008 | 0.064 |-0.130] 0.895 -0.135 0.118
ROE(-1) -0.549 | 0.195 |-2.820| 0.005 -0.932 -0.167
ROE KrdKal(-1) 0.003 0.012 | 0.220 | 0.822 -0.022 0.027
Bym(-1) -0.023 | 0.183 |-0.120| 0.901 -0.382 0.337
KrdOr(-1) 0.961 0.966 | 1.000 | 0.319 -0.931 2.854
SerGir(-1) 0.000 0.000 | 1.040 | 0.299 0.000 0.001
KrdBym(-1)| 0.017 0.017 | 1.010 | 0.312 -0.016 0.051
ROE(-1) 0.474 0.211 | 2.240 | 0.025 0.059 0.888
Nihai GMM Kriteri Q(b) = 1.70E-31
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Ek Tablo 3. Ozdeger Istikrar Kosullari

Oz Degerler
Reel Imajiner Modulus
0.446 0.000 0.446
0.174 0.366 0.405
0.174 -0.366 0.405
0.273 0.000 0.273
-0.127 0.000 0.127
0.015 0.000 0.015

Ek Grafik 1. Oz Degerlerin Birim Dairedeki Konumlar
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