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Bu g¢alismanin amaci, 2006 Ocak-2018 Ocak déneminde
bankacilik sektériinde faaliyet gosteren bankalarin kaldi-
ra¢ yapisinin donguselligini arastirmaktir. Donguselligin
tespiti igin, kaldirag orani ve aktif degisimi arasindaki iliski
regresyon analizi ile incelenmistir. Regresyon analizi tah-
minleri, aktif degisiminin kaldirag orani degisimini pozitif
yonli ve istatistiki olarak anlamli bir sekilde etkiledigine
isaret etmektedir. Bu sonug, kaldiracin dongusel oldu-
gunu gostermektedir. Kaldiracin donguselligi, banka var-
liklarinin biylime gosterdigi donemlerde, kaldirag orani-
nin artmasina ve finansal gevrimler ile kredi gevrimlerinin
birbirini tetiklemesine sebep olabilmektedir. Bu sekilde,
kaldiracin finansal hizlandirma mekanizma olmasindan
yola gikilarak, finansal genisleme dénemlerinde dongusel
karsiti bir politika belirlenmesi ile makro riskleri azaltabi-
len 6nlemler gelistirilebilecegi soylenebilir.

Anahtar Kelimeler: Kaldirag Donguselligi, Finansal Cev-
rimler, Kredi Cevrimleri, Finansal Hizlandirici Mekanizma.

Leverage and Procyclicality: An Application on Banking
Sector

Abstract

The purpose of this study is to investigate the procyclicality
of the leverage structure of the banks operated in banking
sector in the term of 2006 January-2018 January. In order
to determine the procyclicality, the relationship between
the changes of leverage rate and asset was investigated by
regression analysis. The estimations of the regression
analysis indicate that the asset change affects the leverage
rate change positive direction and statisticallly significant.
This result shows that the leverage is procyclical. Leverage
procylicality can cause increase in the leverage rate and
trigger of the financial cycles and the credit cycles each ot-
her during periods when the banks assets grow. In this
way, it can be said that by taking approach the leverage as
a financial accelerator mechanism, with determined coun-
tercyclical policy during financial expansion periods, the
precautions can be developed that can decrease macro
risks.

Keywords: Leverage Procyclicality, Financial Cycles, Credit
Cycles, Financial Accelerator Mechanism.

1. Giris

Bankalar, ulusal ekonomideki islevlerinden ve finansal sistemin en dnemli araci kurumlar

olmalarindan dolayi stratejik bir fonksiyona sahiptirler. 2007 mali krizine kadar, bankacilik sek-
térunde, finansal piyasalarin isleyisinde her bir bankanin 6deme giicii konusunda énlem alabil-
digi, finansal sistemin istikrarini saglamanin miimkin olabildigi savi hakim olmustur. Ancak, sis-
tematik riskler bu sekilde g6z ardi edilmistir. Belirli riskler finansal piyasada sadece katilimcilar
bireysel olarak etkilerken; sistematik riskler, bir bitiin olarak finansal sistemin isleyisini etkile-
mektedir (Avci ve Catak, 2016: 42).

2007-2009 kiresel krizi, finansal sektorde baslamis ve hizla liretim, istihdam ve ticaret ala-
ninda daha 6nce gorilmemis bir duslisle kiresel bir durgunluga dontsmistir. 2007-2009 k-
resel krizinden dnce, piyasada yasanan krizler, bankalarin ve firmalarin finansman kosullarinin
finansal krizleri resesyonlara donistiiren kilit mekanizmalar oldugunu goéstermektedir. Dis fi-
nansman ve azalan teminat degerlerinin yiksek maliyeti, daha dislik verime yol agan yatirimlari
azaltarak, firmalarin kaldirag oranini diisiirmeye zorlamaktadir. Is cevrimi iizerindeki kaldirag
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degisiklikleri, reel ekonomiye ilk ters soku yayan dnemli bir mekanizmadir. Birgok yorumcu,
2000’li yillarin baslarindaki alt krizleri kérikleyen borg verme patlamasinin, firmalarin ve ban-
kalarin kaldiraglarini daha énce gérilmemis seviyelere ¢ikarmasina neden oldugunu ileri sir-
mislerdir (Kalemli-Ozcan vd., 2011: 1).

Gegmis yillarda yasanan ekonomik ve finansal krizler, finans ve bankacilik sektériiniin as-
linda dongulsel oldugunu gostermistir. Bankacilik sektoriiniin déngisel davranisi, literatlrde
hem teorik hem de deneysel agidan incelenmektedir. Keynes (1936) ve Minsky (1982), asimet-
rik bilginin finansal piyasalarin isleyisinde dogal bir sorun oldugunu ve bu belirsizligin reel eko-
nomiyle dalgalandigini iddia etmektedirler. Bernanke ve Gertler (1989) ve Kiyotaki ve Moore
(1997), finansal hizlandiriciyl; ekonomideki daha kiigiik soklarin is cevrimlerinin artmasina ne-
den olmasi ve kredi piyasalarinin durumunun igsel degiskenlerle daha da guglendirilebilmesi
seklinde ifade etmislerdir. Genel olarak, iktisat politikasi, ekonomik ve finansal cevrenin ve ban-
kalarin diizenleyici faktorleridir ki bu faktérler de bankacilik sektériinin déngiselliginin stirek-
liligine katkida bulunmaktadir (Athanasoglou, 2013: 2).

Basel Bankacilik Denetim Komitesi, bankalar arasindaki haksiz rekabeti 6nlemek, banka sis-
temlerindeki piyasa risklerini ve kredi risklerini azaltmak adina, bankalarin sermaye yeterlilik
oraninin denetlenmesi icin Basel I'i gelistirmistir. Komite tarafindan Basel I, 2003’te tekrar goz-
den gecirilerek en az sermaye yeterlilik sartiyla Basel Il olarak yeniden diizenlenmistir. Ne yazik
ki, Basel Il olarak getirilen diizenleme 2008’de Amerika’da meydana gelen mali krizi durdura-
mamistir. Kriz 6ncesinde, diinyanin gesitli Glkelerindeki biylk bankalar Basel II'nin sermaye ye-
terlilik oraninin %8’den az olmasi sartini memnuniyetle uygulamiglardir. Ayrica, bu bankalarin
kaldirag oranlari da daha diisiik diizeyde tutulmustur. Kriz sonrasinda, banka varliklarinin dlgegi
biylk olgtide kiiclilmustir. Kaldiracin hizla diismesi piyasa likiditesinin azalmasina ve kredi si-
kisikligina sebep olmustur ve bdylece kriz daha da derinlesmistir. Bilangonun arkasinda finansal
turevler veya varlik menkul kiymetlestirmesi gibi karmasik risklerin oldugu aciktir ki, sadece ser-
maye yeterlilik orani kullanilarak etkin bir sekilde denetlemenin yapilamayacagi tespit edilmis-
tir. Bu nedenle, finansal sistemin istikrari icin yeniden diizenlemeye gidilmistir ve 2010’da G20
Zirvesi tarafindan Basel IlI’in kaldirag orani minimum %3 olarak uygun gortlmistir (Wu ve Hu,
2017: 137).

iktisadi déngiiniin gliclenmesinde kaldirag déngiisii dnemli bir rol oynamaktadir. Kaldirag
orani genellikle déngilisel bir davranis sergileyebilmektedir. Clinkd, kriz donemlerinde sermaye
tedarik etmek zor oldugundan; bu durumda bankalar ya varliklarini satmaya ya da 6z varlik ar-
tisina gitmektedirler. Bankalar, bu gibi durumlarin gogunda varliklarini satma yolunu ve menkul
kiymetlerin fiyatlarini daha da distirmeyi tercih etmektedirler. Kaldirag orani sabitleninceye ka-
dar fiyatlardaki bu diisme ve varliklarin satisi, devam etmektedir.

Kaldirag oranlari, ekonominin durgun oldugu dénemlerde diismekte; ekonominin yikseldigi
dénemlerde ise artmaktadir (Avci ve Catak, 2016: 42). Oyle ki, bankalar, aktif biyikliiklerinin
arttigr donemlerde, disen kaldirag oranlarini yikseltmek icin, daha fazla kaynak bulma arayisi
icerisine girmektedirler. Finans literatiriinde bu durum “Kaldiracin Déngliselligi” olarak tanim-
lanmaktadir (Terzioglu ve Demir, 2015: 547). Dongusellik, bir ekonominin reel ve finansal sek-
torlerinin dogal bir pargasidir. Bircok ekonomist tarafindan da bankalarin davranislarinin dén-
glsel oldugu kabul edilmekte ve bu dongiselligin de makroekonomik ve finansal istikrari tehdit
edebilecegine inanilmaktadir. Ekonomistler, her bir finansal krizin arkasinda makroekonomik
faktoérlerin oldugunu distinmektedirler. Clnki, finansal kurumlar da faaliyetlerini degisen

makro ekonomik kosullara bagli olarak siirdiirmektedirler (Avci ve Catak, 2016: 43).
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Bankacilik sisteminin hizli buytdiigi ve kaldirag oraninin arttigi donemler, kredi gevrimleri-
nin glglendigi donemlerle veya kredi gevrimlerinin genigleme evresiyle ortlisebilmektedir. Kal-
dirag oranlarinin boyle donglsel olmasi ise, kaldirag dongiselliginin finansal ¢cevrimleri hizlan-
diran bir islev gordigline isaret etmektedir. Bu durum, kaldirag oranlarinin, makro finansal risk-
leri azaltici bir arag olarak kullanilmasina olanak saglamakta ve kaldiracin kredi ¢cevrimlerini yu-
musatmayi saglayabilecek bir islev gérebilmesini de miimkiin kilabilmektedir (Binici ve Koksal,
2012: 2). Bu sebepten 6tiri, bankalar igin kaldirag mekanizmasi 6nem arz etmektedir.

Kalemli-Ozcan vd. (2011), kaldirag mekanizmasinin nicin dnemli oldugunu Adrian ve Shin’in
(2008, 2010) ¢alismalarinda “The Adrian-Shin Model” diye adlandirdiklari modelden yola gika-
rak agiklamislardir. Modeldeki ilk dongude, varlik degerleri artinca, kaldirag oranlarinin diismesi
durumunda bankalarin kaldirag hedeflerine ulagabilmeleri igin daha fazla kaynak bulmaya galis-
tiklarini ve boylelikle bankalarin bilango biiylkluklerinin arttigini dolayisiyla bu durumun da kal-
dirag oraninin dénguselligini kanitladigini ifade etmislerdir. Yazarlar, bankalardaki blylime egi-
liminin ise, kaldira¢ oranlarinda artisa sebep oldugunu belirtmislerdir. Modelin diger déngi-
siinde; bankalarin varlik degerlerindeki azalmayla, ylkselen kaldirag¢ oranlarini diisirme egili-
mine gittikleri ve netice olarak bilango biyukliklerini diisirmeye basladiklari belirtilmistir. Lite-
ratlirde, bu durum donguselligin karsithigl olarak tanimlanmugtir.

Bu calismada, Turkiye’de Ocak 2006-Ocak 2018 dénemi icin faaliyet gbsteren mevduat, ka-
tilim ve kalkinma bankalarinin kaldirag yapisinin dongisel olup olmadiginin belirlenmesi hedef-
lenmektedir. Ulasilacak bulgularin, bankacilik sekériinde kaldirag dénguselliginin tespiti ile,
dongusellikten kaynaklanan aktif siskinliginin olmasi durumunda, déngisel karsiti bir politika
onermesinin yapilip yapilmayacagi konusunda isik tutmasi beklenmektedir. Kaldirag dongisel-
ligi, arastirmaya dahil edilen bankalarin aktif ve kaldira¢ orani degisimleri kullanilarak, regres-
yon analiziile arastirimistir. Regresyon analizi bulgulari, kaldirag oranlarinin déngusel olduguna
isaret etmistir. Bu durum ise, kaldiracin finansal hizlandirici bir mekanizma oldugunu ve finansal
cevrimlerle kredi ¢evrimlerinin birbirini destekledigini gdstermektedir. Calismanin literatiire
katkilari ise, donguselligin tespitinin yani sira, bankacilik sektériiniin dongtisel davranis sergile-
yip sergilemediginin arastirlmasinda yaygin olarak kullanilan kaldirag oranlari olan borg/dzkay-
naklar ve aktif/6zkaynaklar’a ek olarak alternatif kaldirag oranlarinin kullaniimasi, arastirmanin
hem sektdr hem de banka gruplari igin ayri ayri yapilarak déngisel davranigin sektor ve sek-
torde faaliyet gosteren bankalar igin ayri ayri gdzlemlenmesidir.

Calisma bes bolimden olusmaktadir. Takip eden boélimde, kaldirag donguselliginin arastiril-
digi calismalara iliskin kisa bir literatiir 6zetine deginilmekteyken, Giglincli bélimde, arastirmada
kullanilan veri seti ve yontem tanitilmaktadir. Dérdiinci bélimde, Tirk bankacilik sektériinde
faaliyet gosteren bankalarin kaldirag yapisinin dongiisel olup olmadigina iliskin kanitlar sunan
analizlere ait bulgulara yer verilmektedir. Son béliimde, sonug ve 6nerilere deginilerek ¢alisma
tamamlanmaktadir.

2. Literatiir

Literatiirde kaldirag oraninin dénguselligi konusundaki yapilan ¢alismalar sinirli olsa da kal-
dirag donguselligi farkli yaklasim ve metotlarla analiz edilmeye galisilmistir. Bu alanda Adrian ve
Shin’in 2008’de ve 2010’da yaptiklari ¢calismalar diger ¢alismalara isik tutmasi agisindan 6nem
arz etmektedir. Adrian ve Shin (2008, 2010), calismalarinda 1997-2008 yillari arasinda ABD faa-
liyet gosteren ve piyasa degeri en bliylk bes yatirim bankasi icin kaldiracin kuvvetli bir sekilde
dongisel oldugunu kanitlamislardir. Her bir grup finansal kurulusun piyasadan piyasaya devamli
olarak ideal bir bilango biyuklGgini strdirmeleri icin tahmini bir yaklasimda bulunmuslardir.
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Bu nedenle, bilango buyukluglyle finansal kuruluglarin kaldirag oranlari arasindaki iligkiyi kanit-
lamayi hedeflemislerdir. Bankalarin kendi varlik degerlerini arttirdiklarinda, bilango boyutlarini
da arttirdiklarini ve daha fazla yabanci kaynak edinerek daha fazla borg verme yoluna gittiklerini
tespit etmislerdir. Yine ¢alismalarinda riske maruz deger (VaR) modelini kullanarak, bu banka-
larin finansal gelisme déneminde distk riskten dolayi, kaldirag oranlarini yiksek tuttuklarini
aciklamiglardir.

Gropp ve Heider (2010), 1991’'den 2004’e kadar Avrupa Birligi’'ne (AB) tiye 15 llke ve ABD
olmak Uzere toplam 16 Ulkede faaliyet gosteren ticari bankalarin ve finansal kuruluslarin faali-
yet yapilarini dikkate alarak kaldirag davranislarini incelemislerdir. Gropp ve Heider (2010), goz-
lemleri sonucunda, bankalarin kaldirag davranislarinin zaman iginde degismedigini, kendine
0zgl bir yapida olduklarini tespit etmislerdir. Damar vd. (2010), Kanada bankacilik sektoriinde
aktiflerin buylimesiyle kaldirag oranlari arasinda bir iliski olup olmadigini sorgulamislardir.
1994-2009 yillari arasinda Kanada’da faaliyet gosteren 136 banka igin ¢alisma gergeklestirilmis-
tir. Yazarlar, kaldirag orani olarak Toplam Aktif+Bilango Disi Varliklar/Ozkaynaklar oranini kul-
lanmiglardir. Arastirma bulgulari, aktif blylmesiyle kaldirag orani arasinda pozitif glicla bir ilis-
kinin oldugunu géstermistir.

Kalemli-Ozcan vd. (2011), ABD’de faaliyet gdsteren biiyiik ticari bankalar icin kaldiracin dén-
gisel oldugunu; buna nazaran Avrupa ulkelerinde faaliyet gésteren bankalarin donguselligin
daha az oldugu sonucuna varmislardir. Caliskan (2011), Tiirk bankacilik sisteminin kriz sonra-
sinda nasil sifir veya az zararla ¢iktigina dair durum analizi yaptigi calismasinda, Tiirk bankacilik
sistemiyle ABD bankacilik sistemini karsilastirmistir. 1994-2009 dénemini kapsayan, yillik ve
ceyreklik veriler kullanilarak yapilan panel regresyon analizi sonucunda yazar, Tiirk bankalarinin
bilangolarinin genisledikge, kaldirag oranlarinin arttigini; tersi durumunda ise, kaldirag oranlari-
nin azaldigini; dolayisiyla, Turk bankalarinin konjonktiir yonli kaldirag davranisi sergiledigini be-
lirtmistir. Ayrica, 2001 krizi sonrasi Turk bankacilik sisteminde faaliyet gésteren bankalarin top-
lam kaldirag oraninin ABD bankacilik sisteminde faaliyet gésteren bankalardan daha diisiik ol-
dugu belirlenmis ve Turk bankalarinin kaldirag donguiselligi davranisi sergiledigi tespit edilmistir.
Ote yandan, konjonktiir yénli olan kaldirag davranisinin finansal sistemi istikrarsizlagtirmasi
beklenmesine ragmen; Tiurk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren bankalarin kaldirag bi-
yume hizi katsayisinin ABD bankacilik sektériinde faaliyet gosteren bankalara gore disik ol-
dugu ifade edilmistir. 2001 krizi sonrasi Caliskan’a gore, bankacilikta getirilen siki dizenleme ve
denetlemeler kaldirag biayime hizini anlamh bir sekilde azaltmistir ve ABD’de ise, kriz sonrasi
donemde tam tersi olarak finansal serbestlesme egilimi géralmustir.

Binici ve Koksal (2012), calismalarinda Tirk bankacilik sisteminde 2002-2011 dénemi igin
kaldirag yapisinin dongiselligini ele almislardir. Calisma kapsaminda kaldiragla aktif buyaklGga
arasindaki iliskiye bakilmistir ve bu iki degisken arasinda pozitif ve anlamli bir iliski tespit edil-
mistir. Buna bagli olarak ise; bankacilik sistemi bliylime gosterdiginde, kaldirag oraninin da art-
tig1 ve kaldiracin déngtisel oldugu sonucuna varilmistir. Calisma kapsaminda, islev bakimindan
banka gruplari arasinda da farkliliklar bulunmustur. Daralma dénemlerinde de kaldirag oraninin
distligu tespit edilmistir. Kaldiracin déngiisel olmasini ise Binici ve Kdksal (2012), hem banka
bilangolarinin genisleme ve daralmalarinin kredi ¢cevrimlerini hizlandirmakta oldugunu, hem de
kaldirag ve is cevrimleri iligkisini ortaya koydugunu ifade etmislerdir. Bu durumun bir sonucu
olarak, kaldirag oraninin da dikkate alinmasinin dongisellik karsiti makro riskleri azaltici 6nlem-
lerde gelistirilecek olan politikalarda da faydali olacagi 6nerilmistir.
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Baglioni vd. (2013), Adrian ve Shin’in ¢alismasini baz alarak gelistirdikleri ¢alismalarinda,
2000 ve 2009 yillari arasinda 77 bliylik Avrupa bankasi Gzerindeki kaldirag orani dénguselliginin
etkilerini arastirmiglardir. Arastirma bulgulari, kaldirag dénguselliginin yatirim ve ticari bankalar
icin yerlesmis bir davranis sekli oldugunu ve déngiselligin finansal genisleme ve kriz donemle-
rinde arz yonli bir finansal hizlandirict mekanizma oldugunu gostermistir. Terzioglu ve Demir
(2015), 2002 ve 2014 yillari arasinda Tilrk bankacilik sisteminde faaliyetini siirdiiren ilk on mev-
duat bankasinin aktif degisimleri ile kaldirag oranlarinin degisimi arasindaki bagintiyi En Kiigiik
Kareler (EKK) yontemi ile ceyreklik donemler itibariyle test etmislerdir. Calismada, kaldirag
oranlar olarak literatiirde sikga kullanilan aktif/6zkaynak ve borg/6zkaynak oranlar dikkate
alinmistir. Turk banklarinin kaldirag oranlarinin déngiselliginin diger bir ifadeyle ekonominin
genisledigi dénemlerde kaldirag oranlarinin artip artmadiginin arastirildigi ¢calismada bulgular
dogrultusunda, Tirk bankacilik sektériiniin kaldirag oranlarinin déngisel oldugu ve kaldirag
donguselliginin Tarkiye icin bir piyasa kontrol mekanizmasi olarak kullanilabilecegi sonucuna
variimistir.

Laux ve Rauter (2015), calismalarinda yonetimden, raporlamadan kaynaklanabilecek olasi
problemlerin taninmasi icin kaldirag dénguselliginin belirleyicilerinin anlasiimasinin cok 6nemli
oldugunu vurgulamiglardir. Yazarlar, ABD bankacilik sektdriinde faaliyet gosteren ticari ve ta-
sarruf bankalari igin kaldirag dénguselliginin belirleyicilerine odaklanmislar ve bankalarin, yasal
risk agirhklariyla bankalar arasindaki ortalama risk agirliklarindaki degisimler arasindaki farki so-
rumlu tutmak ve toplam varliklarini déngusellige neden olmak igin kaldirag oranlarini artirdigini
tespit etmislerdir. Laux ve Rauter (2015), cesitli ekonomik ve bankaya 6zgii degiskenlerin kont-
rol edilmesine ragmen, bankalarin kaldirag oranlarinin, sadece gergege uygun deger muhase-
besi nedeniyle degil, ayni zamanda bilangonun diizenlenmesiyle giicli bir sekilde déngisel ol-
dugunu kesfetmislerdir. Donguselligin temel itici glicleri olan belirleyicilerden bazilarinin gayri
safi yurt ici hasila (GSYiH) biiylimesi, kredi satislari ve ortalama risk agirliklarinin artisi oldugu
yine ¢alismada belirtilmistir.

Bruno ve Shin (2015), kaldiracin finansal riskler tizerinde en buyik etkiye sahip faktor oldu-
gunu ve kaldirag katsayisinin arttik¢a risklerin de arttigini 6ne siirmuslerdir. Bu anlamda Amel-
Zadeh, Barth ve Landsman (2015), yine bankalarin kaldirag donguselligi davranislarinin neden-
lerini risk agirliklarina dayanarak diizenlemeleri gerektigi sonucuna varmislardir. Kyounghoon
(2016), calismasinda ABD bankacilik sektériinde yer alan ticari ve uluslararasi faaliyet gosteren
bankalarin kaldirag donguselliklerindeki heterojenligin belirleyicilerini arastirmak amaciyla, bu-
lunulan dénemde ve farkl donemlerde karsilastirmali olarak ampirik kanitlarini sunmustur. Bul-
gular, farkl is modellerine dayanan heterojen dongisellige yonelik tedbirlerin gelistiriimesinin
gerekliligine ve is cevrimi dinamiklerinin incelenmesi icin makro modeldeki belli olgularin yer-
lesmesine 1sik tutmaktadir.

Avci ve Catak (2016), calismalarinda banka sermaye yapisinin belirleyicileriyle kaldirag ora-
ninin déngisel davranisini incelemislerdir. Farkli tiirdeki kaldirag oranlariyla bankalarin aktif bii-
ylklagl arasinda iliski olup olmadigini gelistirdikleri panel veri analiziyle test etmislerdir. Analiz
sonucunda, bankalarin aktif buytklGgi ve kaldirag orani arasinda pozitif iliskinin oldugu ve Turk
bankalarinin kaldiraglarinin déngiisel oldugu sonucuna varmislardir. Tiirk bankalarinin sermaye
yapisina olasi etki eden faktdrlerin biiyiikliik, kar, banka sayisi, enflasyon, déviz kuru ve GSYiH
oldugunu belirtmislerdir.
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3. Veri Seti ve Yontem

Bu calismanin amaci, Tirk bankacilik sektériinde faaliyet gdsteren mevduat, katihm, kal-
kinma ve yatirnm bankalarinin kaldirag yapisinin dénguselligini incelemektir. Bu baglamda,
kaldirag donguselligini etkileyen diger faktorlerin sabit oldugu varsayimi altinda, kaldirag orani
ve aktif degisimleri arasindaki iligkinin yoni tespit edilmeye ¢alisiimaktadir. Kaldirag orani ve
aktif degisimleri arasindaki iliskinin tespitinde, 2006 Ocak-2018 Ocak zaman araliginda aylik fre-
kansta veriler kullaniimistir.

Bankacilik sektori igin literatiirde gesitli kaldirag tanimlarina rastlanmakla birlikte, aktif/6z-
kaynak ve borg/6zkaynak oranlari yayginlikla kullanilmaktadir (Terzioglu ve Demir, 2015: 551).
Ana sermaye—sermayeden indirilen degerler/aktif+bilanco digi yiikiimliiliik gibi kaldira¢ oran-
lari, politika diizenleyici kuruluslar tarafindan bankacilik sektériinde risk géstergesi veya makro
riskleri azaltici politika gostergesi olarak kullanilabilmektedir. Nitekim, bu ¢alismada, bankacilik
sektor icin, hangi kaldirag oraninin kullanilmasinin daha uygun olabilecegi tartismasina girme-
den, Binici ve Koksal (2012) takip edilerek, alternatif kaldirag oranlari kullanilmis ve kaldirag
donguselligi arastinilmistir. Tablo 1'de bankacilik sektéri igin galismaya konu olan alternatif kal-
dirag oranlarina yer verilmistir. 4. Kaldirag ve 5. Kaldirag oranlarinin artmasi, borglulugun azal-
masi; 1. Kaldirag, 2. Kaldirag, 3. Kaldirag ve 6. Kaldirag oranlarinin artmasi, borg¢lulugun artmasi
anlamina gelmektedir.

Tablo 1: Kaldira¢ Tanimlari

1. Kaldirag Orani Borg/Ozkaynak

2. Kaldirag Orani Aktif/Ozkaynak

3. Kaldirag Orani Borg+Bilango Disi Yiikiimliiliik/Ozkaynak

4. Kaldirag Orani® Ana Sermaye-Sermayeden indirilen Degerler/Borg +Bilango Disi Yiikiimliilik
5. Kaldirag Orani Ana Sermaye-Sermayeden indirilen Degerler/Aktif+Bilango Disi Yiikiimliliik
6. Kaldirag Orani Aktifler+Gayrinakdi Krediler+Taahhiitler?/Yasal Ozkaynak

Calisma kapsamina alinan degiskenler ise, Tablo 2’de siralanmistir.

Tablo 2: Calismada Kullanilan Degiskenler

1. KOD 1. Kaldirag Orani Degisimi

2. KOD 2. Kaldirag Orani Degisimi

3. KOD 3. Kaldirag Orani Degisimi

4. KOD 4. Kaldirag Orani Degisimi

5. KOD 5. Kaldirag Orani Degisimi

6. KOD 6. Kaldirag Orani Degisimi
AD Aktif Degisimi

Galismada kullanilan bankacilik sektori ve grup banka verileri, %’lik degisimleri ile analizlere
dahil edilmis ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) hazirladigi interaktif
Aylik Biilten’lerden temin edilmistir. interaktif Aylik Biilten’ler, bankalarin yurt ici sube verileri-
nin yani sira yurt disi subelerinin verilerini de icermektedir. Calismada bankacilik sektori ve
banka gruplari icin ayri ayri, En Kiicik Kareler (EKK) yontemi kullanilarak regresyon analizleri
gerceklestirilmistir. Sektér ve banka gruplari icin, kaldirag yapisinin dongiselliginin arastiriima-
sinda kullanilan regresyon esitlikleri asagida yer almaktadir:

3 4, Kaldirag ve 5. Kaldirag oranlari hesaplanirken, gayrinakdi kredi ve yukiamliliiklerin bitiiniine bilango disi islemler
iginde yer verilmis, cayilabilir taahhtlerin sadece %10’u dikkate alinmigtir (Binici ve Koksal, 2012: 16).
4 Taahhdtler, turev araglari ve cayilabilir taahhtleri kapsamamaktadir.
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1.KOD; ;=00+0t; AD; (+€it (1)
2.KOD; ;=ao+a; AD; (+€iy (2)
3.KOD; ;=ao+a; AD; ;+€ir (3)
4.KOD; ;=a0+0; AD; (+&it (4)
5.KOD; ;=0t0+0t; AD; (+€it (5)
6.KOD; ;=ao+a; AD; ;+€iy (6)
4. Bulgular

Bu ¢alismada bankacilik sektériinde kaldirag donguselligini arastirma kapsaminda, éncelikle
bankacilik verilerinin 6zet istatistiklerine ve bankacilik sektériinin kaldirag orani seyirlerine yer
verilmistir. Ardindan, sektor ve banka gruplarina iliskin zaman serilerinin duraganlk o6zellikleri
incelenerek, zaman serilerinin duraganlik seviyeleri belirlenmistir. Degiskenlerin duraganlik
layan EKK tahminleri raporlanmistir. Bankacilik sektorii ve banka gruplari igin kaldirag oranlari
Ozet istatistikleri ise, Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 3: Bankacilik Sektérii ve Banka Gruplari icin Ozet Istatistikler

. Mevduat Katilim Kalkinma ve
Sektor Bankalari Bankalari Yatirim Bankalari
Kaldirag Orani Ort. S. Sapma Ort. S. Sapma Ort. S. Sapma Ort. S. Sapma

1 7,22 0,81 7,79 0,8 8,33 1,57 2,16 1,19
2 8,22 0,8 8,79 0,79 9,33 1,56 3,16 1,19
3 15,15 3,04 16,42 3,11 16,14 1,88 4,42 2,29
4 6,35 0,98 5,79 0,8 5,97 0,61 28,02 12,04
5 5,94 0,84 5,45 0,69 5,61 0,54 21,14 7,39
6 4,3 2,09 4,41 2,48 8,66 6,54 2,07 0,59

*Ort.: Ortalama; S. Sapma: Standart Sapma.

Tablo 3’te yer alan kaldirag oranlari 6zet istatistiklerine gore, banka gruplari karsilastirildi-
ginda, mevduat ve katilim bankalarinin yliksek kaldirag oranlari ile calistig; nitekim, kalkinma
ve yatirim bankalarinin, disiik kaldirag orani ile calistigi gérilmektedir. Kaldiracin 6nemli belir-
leyicisi olan aktif bayukligu dikkate alindiginda, mevduat bankalarinin yiksek, kalkinma ve ya-
tinnm bankalarin disik kaldirag orani ile faaliyet gostermesi, Caliskan’in (2011), calismasinda
belirttigi gibi beklenen bir sonugtur. Sekil 1’de sektor i¢in kaldirag oranlarinin 2006 Ocak-2018
Ocak dénemi icin izledigi seyir verilmistir.

Sekil 1: Sektér Igin 2006 Ocak-2018 Ocak Dénemi Kaldirag Oranlari Seyri

30
e Kaldirag Orani
20
1. Kaldirag Orani
10
=== 3, Kaldirag Orani
O T T I: T T T T I‘I: T T T T T
_10% E53 58S D095 49 y9 9N e/ Kaldira¢ Orani
xegs5 Egexegs E 2t x s
S s &8 3285 & 32 8 55  =>5KaldragOrani
cgewgsogEgs=o0gh

Sekil 1’e bakildiginda, 1. ve 2. Kaldirag oranlarinin uzun siireli gevrimler yasadigi ve ortalama
etrafinda hareket ettigi izlenmektedir. Ote yandan, bilango disi islemlerin artis géstermesinin
etkisi, 3. Kaldirag orani lizerinde gortlebilmektedir. 3. Kaldirag orani, inceleme dénemi iginde
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artis egilimi sergilemekte ve daha kisa sireli gevrimler yagamaktadir. 4. ve 5. Kaldirag oranlari
ise, uzun sireli gevrim yasamamis ve hareketlenmeden seyirlerine devam etmislerdir. 6. Kaldi-
rag orani, kisa slreli gevrimler yasayarak, 2009 yih itibariyle dlismeye baslamis ve 2012 yilindan
sonra keskin distise maruz kalmistir. Yasal 6zkaynaklardaki artisla birlikte, 6. Kaldirag orani,
2014 yili itibariyle, uzun streli cevrim trendine girmis ve bu sekilde seyrine devam etmistir.

Zaman serileri ile galisilan modellerde, degiskenlerin duraganlik 6zelliklerinin belirlenmesi
o6nem arz etmektedir. Duragan olmayan serilerle yapilan tahminlerde, sahte regresyon prob-
lemi ortaya c¢ikabilmektedir. Gujarati (1995), regresyon analizinin gergek iliskiye isaret etmesi-
nin, zaman serilerinin duraganlk ozellikleriyle yakindan iliskili oldugunu belirtmistir. Bu sebeple
dogru model segimi yapmak ve sahte regresyonu 6nlemek amaciyla, calismada kullanilan za-
man serilerinin ilk olarak duraganlik o6zellikleri Gelistirilmis Dickey-Fuller (ADF) testi ile
arastirilmistir. Tablo 4’te, Tablo 5'te, Tablo 6’da ve Tablo 7'de sektor ve banka gruplarina ait
zaman serilerine iliskin ADF birim kok testleri yer almaktadir.

Tablo 4: Sektér Zaman Serileri icin ADF Birim Kék Testi

Seviye Degerleri

Degiskenler Sabitli Sabitli/Trendli
1.KOD -12,19(0)® 12,26(0)
2.KOD -11,75(0)@ -11,92(0)%
3. KOD -5,48(1)@ -6,01(2)@
4. KOD -5,54(1)@ -5,55(1)@
5. KOD -5,65(1)® -5,70(1)@
6. KOD -11,89(0)® -11,89(0)@

AD -12,23(0)¢ -12,25(0))

*(a) ifadesi, %1 diizeyinde istatistiki anlamlilhg ifade etmektedir. Parantez igindeki rakamlar uygun gecikme uzunluklar
olup, Schwartz Bilgi Kriteri’ne (SIC) gore belirlenmistir.

Tablo 4’te yer alan sektér zaman serileri igin uygulanan ADF testi sonuglarina gére, 1. KOD,
2.KOD, 3. KOD, 4. KOD, 5. KOD, 6. KOD, AD degiskenlerinin seviye degerlerinde duragan olma-
digini ifade eden Ho hipotezinin reddedildigi, fakat degiskenlerin seviye degerlerinde duragan
oldugunu belirten Hi hipotezinin reddedilemedigi tespit edilmistir.

Tablo 5: Mevduat Bankalari Zaman Serileri icin ADF Birim K6k Testi

Seviye Degerleri

Degiskenler Sabitl Sabitli/Trendli
1.KoD 11,130 11,11(0)@
2.KOD -11,12(0)@ -11,1(0)@
3. KOD -11,36(0) -11,36(0)
4.KOD -11,17(3)@ -11,33(0)@
5. KOD -11,16(0) -11,13(0)
6. KOD -4,66(2)1) -4,65(2)@

AD -11,16(2)@ -11,18(2)@

*(a) ifadesi, %1 diizeyinde istatistiki anlamlilgi ifade etmektedir. Parantez igindeki rakamlar uygun gecikme uzunluklari olup, SIC’a gére
belirlenmistir.

Tablo 5’te yer alan mevduat bankalari zaman serileri igin gerceklestirilen ADF birim kok testi
sonuglari, 1. KOD, 2. KOD, 3. KOD, 4. KOD, 5. KOD, 6. KOD ve AD degiskenlerinin seviye deger-
lerinde duragan olmadigini ifade eden Ho hipotezinin reddedildigine; fakat, degiskenlerin seviye
degerlerinde duragan oldugunu belirten H1 hipotezinin reddedilemedigine isaret etmektedir.
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Tablo 6: Kalkinma ve Yatirim Bankalari Zaman Serileri icin ADF Birim Kék Testi

Degiskenler Seviye Degerleri
Sabitli Sabitli/Trendli

1. KOD -12,34(0)@ -12,37(0)@
2. KOD -11,85(0)@ -11,96(0)@
3.KOD -5,53(1) -5,60(0)
4.KOD -5,57(1)@ -5,62(1)@
5. KOD -5,66(1)@ -5,75(1)@
6. KOD -7,58(1)@ -7,55(1)@

AD -12,18(0)@ -12,19(0)@

*(a) ifadesi, %1 dizeyinde istatistiki anlamlligi ifade etmektedir. Parantez igindeki rakamlar uygun gecikme uzunluklari olup, SIC’a gére
belirlenmistir.

Tablo 6’da yer alan kalkinma ve yatirim bankalari zaman serileri icin uygulanan ADF birim
kok testi sonuglarindan, 1. KOD, 2. KOD, 3. KOD, 4. KOD, 5. KOD, 6. KOD ve AD degiskenlerinin
seviye degerlerinde duragan olmadigini ifade eden Ho hipotezinin reddedildigi; fakat, degisken-
lerin seviye degerlerinde duragan oldugunu belirten H1 hipotezinin reddedilemedigi gorilmek-
tedir.

Tablo 7: Katilim Bankalari Zaman Serileri igin ADF Birim Kék Testi

Degiskenler Seviye Degerleri
Sabitli Sabitli/Trendli

1. KOD -11,93(0)@ -12,01(0)@
2. KOD -11,95(0) -12,12(0)@
3. KOD -12,6(0)@ -12,61(0)@
4.KOD -12,9(0)@ -12,89(0)@
5. KOD -12,9(0)@ -12,91(0)@
6. KOD -11,45(0)@ -11,41(0)@

AD -11,57(0) -10,72(0)

*(a) ifadesi, %1 diizeyinde istatistiki anlamliligi ifade etmektedir. Parantez igindeki rakamlar uygun gecikme uzunluklari olup, SIC’a gére
belirlenmistir.

Tablo 7’de yer alan katilim bankalari zaman serileri icin gergeklestirilen ADF birim kok testi
sonuglarina gore, 1.KOD, 2. KOD, 3. KOD, 4. KOD, 5. KOD, 6. KOD ve AD degiskenlerinin seviye
degerlerinde duragan olmadigini ifade eden Ho hipotezinin reddedildigi; fakat, degiskenlerin se-
viye degerlerinde duragan oldugunu belirten Hi hipotezinin reddedilemedigi belirlenmistir.

Calismada kullanilan degiskenlerin duraganlik seviyelerinin belirlenmesinin ardindan, sektor
ve banka gruplari igin dlglilen kaldirag yapilarinin dongisellik 6zelliklerinin olup olmadig EKK
yontemi ile incelenmistir. Tablo 8'de, Tablo 9°da, Tablo 10’da ve Tablo 11’de regresyon model-
lerine iliskin tahmin sonuglari yer almaktadir.
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Tablo 8: Sektér icin Tahmin Edilen Regresyon Modellerine lliskin Sonuglar

1. Model Il. Model 1Il. Model IV. Model V. Model VI. Model
1. KOD 2.KOD 3.KOD 4.KOD 5.KOD 6.KOD
AD 1,62 1,43 1,44 -1,18 -1,08 3,78
[13,17]@ [13,09]¢ [8,56] [-8,12]@ [-8,06]@ [2]@
Sabit 2,2 1,93 1,7 -1,39 -1,28 4,52
Terim [13,17)@ [13,19]@ [6,25]@ [-5,64]@ [-5,52)@ [1,53]
R%:0,79 R%:0,79 R%:0,48 R?:0,38 R?:0,37 R?:0,02
DW: 1,73 DW: 1,74 DW: 2,27 DW: 2,11 DW: 2,09 DW: 2, 39
F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi:
540,98 539,86 130,844 88,19 82,950 2,81
White Testi: White Testi: White Testi: White Testi: White Testi: White Testi:
19,68 20,320 7,5 5,05 3,76 0,28

*Parantez igerisindeki (a), (b) ve (c) ifadeleri, %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde istatistiki anlamlligi ifade etmektedir.
White Testi sonuglari, (V1. regresyon modeli harig) degisen varyans probleminin olduguna isaret etmektedir. Ayrica, VI.
regresyon modelinde otokorelason sikintisi mevcut oldugu tespit edilmistir. VI. model haricinde degisen varyans prob-
lemini ve VI. model igin otokorelasyon problemini gidermek igin, Newey-West diizeltmesi yapilmis ve t istatistikleri
Newey-West'e gore diizeltilmis halleriyle kdseli parantez iginde raporlanmistir.

Tablo 8’de yer alan sonuglardan gorildigu lizere, bankacilik sektériinde yer alan tiim banka
gruplariigin, kaldirag déongiselligini arastirmak amaciyla kurulan regresyon modelleri tahminle-
rine gore, kaldirag orani degisimi ve aktif degisimi arasinda istatistiki olarak anlamliiliskiler mev-
cut oldugu tespit edilmistir. Bu sonuglar, kaldiracin déngusel olduguna isaret etmekte ve ban-
kalarin varhk blytimesini, kaldirag oranlarini yikselterek yaptigina dair kanit sunmaktadir. Ni-
tekim, IV. ve V. modellerde AD degiskeninin katsayisinin negatif ve anlamli olmasi; 1., II., Ill. ve
VI. modellerde AD degiskeninin pozitif yonll katsaylya sahip olmasi ve istatistiki olarak anlam-
g1, inceleme doneminde bankacilik sektorinin kaldirag yapisinin déngiselligine isaret etmek-
tedir. Sekil 2’de sektor icin kaldirag orani degisimleri ve aktif degisimi iliskisini gdsteren grafikler
yer almaktadir.

Sekil 2: Sektér icin Kaldirag Orani Dedisimi ve Aktif Degisimi iliskisi

10 8 - 1

AD AD AD
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Sekil 2’den goriildugu lizere, inceleme dénemi igin bankacilik sektériinde faaliyet gdsteren
banka gruplarinin kaldirag oranlari ve aktif degisimi arasinda istatistiksel olarak anlamli iligki
oldugu belirlenmistir.

Tablo 9: Mevduat Bankalari icin Tahmin Edilen Regresyon Modellerine iliskin Sonuclar

1. Model 1I. Model IIl. Model IV. Model V. Model VI. Model
1. KOD 2.KOD 3.KOD 4.KOD 5.KOD 6.KOD
AD 1,66 1,48 1,45 -1,17 -1,08 0,53
[11,86]@ [11,75]@ [8,03]@ [-7,53]@ [-7,52]@ [0,19]
Sabit Terim 2,26 2 1,66 -1,34 -1,25 -5,77
[12,45]@ [12,42]@ [6,09]%@ [-5,47]@ [-5,37]@ [-0,92]
R?:0,76 R?:0,76 R?:0,47 R?:0,36 R?:0,35 R?:0,00
DW: 1,74 DW: 1,74 DW: 2,31 DW: 2,14 DW: 2,12 DW: 1,40
F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi:
459,01 457,02@ 124,62 81,79@ 76,94 0,04
White Testi: White Testi: White Testi: White Testi: White Testi: White Testi:
20,24 20,91@ 9,59 6,7@ 5,07 0,70

*Parantez igerisindeki (a) ifadesi, %1 ve %5 6nem diizeyinde istatistiki anlamlilig1 ifade etmektedir. White Testi sonug-
lari, degisen varyans probleminin olduguna isaret etmektedir. Degisen varyans problemini gidermek i¢in, Newey-West
diizeltmesi yapilmig ve t istatistikleri Newey-West’e gore diizeltilmis halleriyle koseli parantez iginde raporlanmistir.

Tablo 9’da yer alan mevduat bankalari i¢in kaldirag dénguselliginin arastinldigi regresyon
modelleri tahminlerine gore, aktif degisimi ve kaldira¢ oranlari degisimi arasindaki istatistiki
olarak anlamli iliskilerin bulunmasi sebebiyle, kaldira¢ yapisinin dongisel 6zellikler tasidigi be-
lirlenmistir. I, Il. 11l. regresyon modellerinde AD degiskeni katsayisi pozitif yonll olup, istatistik-
sel olarak anlamlilik tasimaktadir. Yine IV. ve V. modellerde AD degiskenin katsayisi negatif
yonli ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu bulgular, mevduat bankalari igin kaldiracin déngtisel
oldugunu, yani varlik biylimesinin kaldirag orani artisini da beraberinde getirdigine isaret et-
mektedir.

Sekil 3: Mevduat Bankalari icin Kaldirag Orani Dedisimi ve Aktif Dedisimi iliskisi
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Sekil 3'te yer alan grafikler, mevduat bankalariigin kaldirag yapisinin déngusel olduguna dair
kanit sunmaktadir ve 1., 2., 3., 4. ve 5. KOD ile AD degiskeni arasinda istatistiki olarak anlaml
iliskiler oldugu gorilmektedir.

Tablo 10. Kalkinma ve Yatinm Bankalari icin Tahmin Edilen Regresyon Modellerine iliskin

Sonuglar
1. Model 11. Model IIl. Model IV. Model V. Model VI. Model
1. KOD 2.KOD 3.KOD 4.KOD 5.KOD 6.KOD
AD 1,61 1,02 1,14 -1,14 -0,87 0,98
[21,08]@ [24,65]@ [6,8]@ [-6,7] [-7]@ [3,09]®
Sabit 1,87 1,12 1,14 -0,91 -0,68 1,77
Terim [8,9]@ [9,84]@ [2,41]® [-1,94]® [-1,99]® [1,93]®
R%:0,76 R%:0,81 R%:0,24 R%:0,24 R?:0,26 R?%:0,07
DW: 2,17 DW: 2,2 DW: 1,68 DW: 1,64 DW: 1,66 DW: 1,93
F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi:
443,980 607,461 46,22@ 44,861 49,05@ 10,15@
White Testi: White Testi: White Testi: White Testi: White Testi: White Testi:
0,66 0,44 0,34 1,57 0,65 5,430

*Parantez igerisindeki (a) ve (b) ifadeleri, %1 ve %5 6nem dlizeyinde istatistiki anlamhlig1 ifade etmektedir. VI. regresyon
modeli igin, White Testi sonuglari, degisen varyans probleminin oldugunu géstermektedir. Degisen varyans problemini
gidermek igin, Newey-West diizeltmesi yapilmis ve t istatistikleri Newey-West’e gore duzeltilmis halleriyle koseli pa-
rantez iginde raporlanmistir.

Tablo 10’da yer alan kalkinma ve yatirim bankalari icin kaldirag donguselliginin arastirildigi
regresyon modellerinde, kaldirag oranlari ve aktif degisimleri arasinda istatistiki olarak anlaml
iliskiler, kaldiracin déngiisel oldugu sonucuna isaret etmektedir. Oyleki; 1., Il. 1. ve VI. model-
lerde aktif degisimi degiskeninin katsayisinin pozitif yonli olmasi; IV. V. modellerde yer alan
aktif degisimi degiskeninin katsayisinin negatif yonli olmasi kaldirag dénguselliginin mevcut ol-
duguna dair kanit sunmaktadir. Bu bulgulara gore, kalkinma ve yatirim bankalari kaldirag yapi-
larinin déngisellik 6zelligine sahip oldugu belirlenmistir.

Sekil 4: Kalkinma ve Yatirim Bankalari icin Kaldirac Orani Dedisimi ve Aktif Degisimi iliskisi
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Sekil 4’ten goruldugl uzere, kalkinma ve yatirim bankalari igin aktif ve kaldirag oranlari de-
gisimi arasindaki istatistiki olarak anlamli iligkiler mevcuttur.

Tablo 11: Katihm Bankalari icin Tahmin Edilen Regresyon Modellerine iliskin Sonuglar

I. Model 11. Model 11l. Model IV. Model V. Model VI. Model
1. KOD 2.KOD 3.KOD 4.KOD 5.KOD 6.KOD
AD 0,68 0,61 0,59 -0,63 -0,59 -0,68
[2,9]@ [2,69]®@ [2,84]@ [-2,82]@ [-2,80]@ [-0,83]
Sabit 1,22 1,07 1,19 -1,14 -1,05 -1,97
Terim [2,68]® [2,92]@ [3,36]@ [-3,06]® [-3,05]@ [-0,84]
R?:0,19 R?:0,19 R?:0,12 R?:0,13 R%:0,13 R?:0,00
DW: 1,81 DW: 1,81 DW: 2,12 DW: 2,16 DW: 2,16 DW: 1,93
F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi: F istatistigi:
33,250 33,640 19,20@ 21,3@ 21,180 0,4
White Testi: White Testi: White Testi: White Testi: White Testi: White Testi:
33,92 35,31@ 16,962 25,32 25,46 0,28

*Parantez icerisindeki (a) ve (b) ifadeleri, %1 ve %5 6nem diizeyinde istatistiki anlamlilig ifade etmektedir. White testi
sonuglari, degisen varyans probleminin oldugunu géstermektedir. Degisen varyans problemini gidermek icin, Newey-
West diizeltmesi yapiimis ve t istatistikleri Newey-West’e gore dlzeltilmis halleriyle kdseli parantez iginde raporlanmig-
tir.

Tablo 11’de raporlanan katilim bankalari icin aktif ve kaldira¢ oranlari degisimi arasindaki
regresyon analizi sonuglarina gore, I. II. ve lll. modellerde aktif degisimi degiskeninin katsayisi-
nin pozitif yonli ve istatistiki olarak anlaml; IV. ve V. modellerde yer alan aktif degisimi degis-
keninin katsayisinin negatif yonli ve istatistiki olarak anlamli olmasi, kaldirag dongiiselligine isa-
ret etmektedir. Bu durumda, katilim bankalari kaldirag yapisinin déngusel 6zellik tasidigi Tablo
11’'den gorulmektedir.

Sekil 5: Katilim Bankalari igin Kaldirac Orani Dedisimi ve Aktif Degisimi lliskisi

15

20 16

1.KD

AD AD AD

120 4

4.KD

-120

-160
-10 i 10 60
-200 1

-15 T T T T -15 T T T T -240 T T T T
12 -8 -4 0 4 12 -8 -4 0 4 12 8 4 0 4

AD AD AD

Sekil 5’te yer alan grafiklere gore, katim bankalari icin inceleme déneminde kaldirag oran-
lari ve aktif degisimi arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski oldugu (VI. model harig) tespit
edilmistir.
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5. Sonug¢

2008 yilinda ABD’de baslayan ve daha sonra diger llkelere yayilan Mortgage krizi 6ncesi,
kaldirag oranlarinin yikselmesi, varlik biylimesine sagladigi katki agisindan 6nemsenmemistir.
Fakat, 2008 yili Mortgage krizi sonrasi, kaldirag oranlarinin déngusellik 6zelligi tasimasinin fi-
nansal hizlandirici mekanizmasi olmasindan ileri geldigi ve bu asiri hizlanmanin banka iflaslarina
sebep oldugu ortaya ¢ikmistir. Uluslararasi diizenleyici kuruluslar, Basel II'nin kaldirag oranlari-
nin dongusellik tasimasi riskine iliskin eksikliklerine karsilik Basel 111’ gelistirmislerdir. Basell Il
ile kaldirag oranlarinin hizlandirici mekanizma olma 6zelligine kontrol edici diizenlemeler geti-
rilmistir. Petersen vd. (2013), bu kontrol mekanizmasinin yeknesaklktan kaynakli riskleri barin-
dirmakta oldugunu ve dénguselligin neden oldugu risklerin ortaya gikarilmasinda bazi eksiklik-
leri igerdigini belirtmislerdir. D’Hulster (2009) ise, kaldirag oraninin makro ve mikro riskleri azal-
tici bir arag olarak kullanilabilecegini savunmakta; fakat, tek basina finansal riskleri azaltici bir
mekanizma olmasi durumunu elestirmektedir. Bu sebeple, D’Hulster (2009), kaldirag oranlari-
nin Basel tiirl sermaye yeterlilik rasyolari ile kullanilmasinin yiksek borglanmadan ileri gelen
risk birikimini azaltacagi gériisiini savunmustur.

Bu galismada amag, 2006 Ocak-2018 Ocak zaman araliginda faaliyet gdsteren mevduat, ka-
tilim ile kalkinma ve yatirim bankalarinin sektér ve grup olarak kaldirag dénguselliklerini aras-
tirmaktir. Bu kapsamda hem sektér hem de banka gruplari igin aktif ve kaldirag orani degisimi
zaman serileri arasindaki iliskiyi 6lcmek icin EKK yontemi ile regresyon analizi uygulanmistir.
Regresyon analizlerine iliskin tahmin sonuglari, hem sektor icin hem de mevduat, katilim ile
kalkinma ve yatirim bankalari igin kaldiracin déngiisel olduguna isaret etmektedir. Calisma kap-
saminda elde edilen bu bulgular ise, Caliskan (2011) ve Binici ve Koksal (2012) tarafindan Tiirk
bankacilik sistemi icin gergeklestirilen ¢calismalarin bulgulariyla paralellik arz etmektedir.

Kaldirag orani ve aktif biytkligu arasindaki iliskinin déngisel olmasi, finansal ¢cevrimleri hiz-
landirabilmekte ve bu durumda kaldira¢ oranina finansal hizlandirici mekanizma olma 6zelligi
kazandirabilmektedir. Bankacilk sektoriinde faaliyet gdsteren bankalar, varlik biyimesi duru-
munda, daha fazla kaynak saglayarak kaldirag oranlarini yiikseltmektedirler. Varlik fiyatlarinin
dismesi durumunda ise, bankalar, kaldirag yapisini degistirerek, kaldira¢ oranlarini distirme
egilimine girmektedirler. Boylelikle, bankacilik sektorinin biayime gosterdigi donemler, kredi
cevrimlerinin genisledigi donemlere paralel olmaktadir. Bu sekilde kaldirag yapisi, makro riskleri
azaltici bir arag seklinde kullanilabilmekte ve kredi ¢evrimlerinin etkisini yumusatilabilmektedir.
Calismada Tirk bankacilik sektériinde faaliyet gosteren bankalar icin bu ¢calismada gergeklesti-
rilen ampirik testlerden hareketle, finansal genisleme donemlerinde, politika yapici kurumlar,
standartlarin getirmis oldugu yasal zorunluluklar olmasina ragmen, dongusel karsiti bir meka-
nizma kullanarak bankalarin, varlik ve kredi blylmesini hafifletici 6nlemler almasini saglayabi-
lirler. Boylelikle, dongiisel karsiti bir politika ile, kredi ve finansal ¢evrimlerinin etkisi hafifletile-
rek, dongisellik kaynakl varhk buylimesi siskinligi giderilebilir. Dolayisiyla, kaldiracin dongu-
sellliginin ve finansal ¢evrimleri tetikledigi donemlerde, bu ¢alisma icin déngtisel karsiti bir kal-
dirag orani belirlenmesi politika dnermesidir.

Bu calismada kaldirag déngiiselligi, sektdr ve banka gruplari agisindan incelenmistir. ilerle-
yen donemlerde yapilacak olan galismalarda, banka gruplarinin kamu ve 6zel veya yerli ve ya-
banci seklinde ayristirilarak, kaldirag yapisinin dongiselliginin incelenmesi ile elde edilecek bul-
gularin bankacilik sektori agisindan faydali olabilecegi dusiinilmektedir. Ayrica, ¢calisma kapsa-
minda elde edilen bulgularin politika yapicilara, finans yoneticilerine ve finansal analistlere yol
gosterici 6zellik tasimasi beklenmektedir.
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