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oz

Bu ¢alismamn amact OECD iilkelerine ait bankalar ile bankalarca saglanan kredilerin enflasyon
deflatoriine etkisini analiz etmektir. Calismada enflasyon deflatoriine etkisini gorebilmek amaciyla
ozel sektor igin kullandirilan krediler, ticari bankalar ve bankalarin takipteki kredileri ele altnmustir.
Analizler 201001-201912 yillik verilerine ait panel veri seti kullanilarak yapilmigtir. Calismada
yapilan testler sonucunda, bankalarca ozel sektor i¢in kullandwian kredilerin, ticari bankalarmn ve
takipteki kredi oranlarimin enflasyon deflatoriine etkisinin oldugu bulgular: elde edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Panel Veri Modeli, Bankalarca Saglanan Krediler, OECD Ulkeleri
Jel Kodlan: C23, E51, M2

ABSTRACT

The aim of this study is to analyze the effect of loans provided by banks and banks from OECD
countries on the inflation deflator. In the study, loans extended to the private sector, commercial
banks and non-performing loans of banks are discussed in order to see the effect on the inflation
deflator. Analyzes were made using the panel data set of 201001-201912 year data. As a result of the
tests carried out in the study, it has been found that the loans extended by the banks for the private
sector, commercial banks and non-performing loan rates have an effect on the inflation deflator.

Keywords: Panel Data Model, Loans Provided by Banks, OECD Countries
Jel Codes: C23, E51, M2.

1. GiRiS

Banka kredileri ile enflasyon arasindaki iliski literatiirde son yillarda siklikla karsilasilan
bir konudur. Ornegin banka kredileri ile enflasyon arasindaki iliski, Tiirkiye agisindan ¢ok
sayida arastirmaci tarafindan belirlenmeye ¢aligilmistir. Uzun dénemde enflasyonun banka
kredilerini negatif etkiledigi, banka kredilerinin ise enflasyonu pozitif etkiledigi ve banka

kredileri ile enflasyon arasinda karsilikli nedensellik iligkisi oldugu vurgulanmstir (Arslan
& Yaprakli, 2008).

Ayrica Tiirkiye’de enflasyon ile bireysel (tiiketici) kredileri ele aliarak, enflasyon ile konut
kredileri, ihtiya¢ kredileri, tasit kredileri ve bireysel kredi kartlart arasindaki iligki analiz
edilmistir. Test sonuglarina gore, bireysel kredi kartlari ile enflasyon arasinda ¢ift yonlii bir
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nedensellik, enflasyondan tasit kredisine, tasit kredisinden bireysel kredi kartlarina, konut
kredisinden bireysel kredi kartlarma ve tasit kredisine dogru tek yonli bir nedensellik
iliskisi tespit edilmistir (Kili¢ & Torun, 2018). Diger taraftan bazi iilke gruplar igin
finansal gelismislik diizeyi ile iktisadi biiylime arasindaki iliski incelenmistir. Elde edilen
temel bulgulara gore; bu iilkeler igin bankacilik sektdriiniin fonksiyonel temellerinin
saglikli islememesi finansal Ozgiirlikler alaninin genislemesi iktisadi biiylime
performansini negatif yonde etkilemistir (Aydin, Ak, & Altuntasg, 2013).

Buna ek olarak takipteki krediler ile bankaya 6zgii faktorler ve makroekonomik faktorler
arasindaki baglanti arastirilmis ve bu faktorlerin Kenya'daki ticari bankalardaki takipteki
kredilerin olusumunu ne Olgiide etkiledigi incelenmistir. Calismada, bankaya 0Ozgii
faktorlerin, makroekonomik faktdrlere kiyasla takipteki kredilere daha yiiksek bir
biiyiikliikte etkide bulunduguna dair kanit bulunmustur (Warue, 2013).

Bilindigi tizere enflasyon genel anlamda bir ekonomideki mal ve hizmetlerin fiyat
diizeyinin belirli bir siire boyunca siirekli artmasidir. Fiyat seviyesi yiikseldiginde, her bir
para birimi daha az mal ve hizmet satin alir. Sonug olarak enflasyon, para birimi basina
satin alma giiciinlin azalmasina, doviz ortaminda ve hesap biriminde reel deger kaybina
neden olmaktadir (Omondi, 2014:1).

Bu ¢alismanin aragtirma konusu bankalarca saglanan kredilerin enflasyon deflatdriine etkisi
olacaktir. Enflasyon deflatdrii ise! enflasyon hesaplamasinda kullanilan bir ekonomik
Ol¢iidiir. Ekonomideki tiim mal ve hizmetlerin hesaplamaya dahil edilmis olmasi, yillar
itibariyle degisen tiiketici davranislarinin, mal ve hizmet tercihlerinin de hesaplamaya dahil
edildigi anlamma gelmektedir (Roth, 1987:1). Bu mal ve hizmetlerin hesaplamaya déahil
edilmesinde bankalarin da roliinii g6z 6niinde bulundurmak gerekmektedir. Ciinkii ¢ogu
0zel sektdr ve tiiketiciler sermaye birikimlerinin yetersizligi ve harcamalar sebebiyle
bankalar ile is birligi icerisinde bulunmaktadirlar. Dolayisi ile kredi verme, bankalarin
miisterilerine sundugu en 6nemli hizmettir, diger bir deyisle bankalar bireylere, devlete ve
ticari kuruluglara avans ve kredi vermektedirler. Bankalar bir tilkenin en 6nemli tasarruf ve
finansal kaynak tahsisi kurumlaridir, bu sebeple bu roller onlar iilkelerin ekonomileri
acisindan 6nemli bir olgu haline getirmektedir.

Bu calismada da enflasyon deflatoriinii etkileyen faktorler basligi altinda, literatiirdeki
calismalara ek olarak takipteki krediler (TGK), ticari bankalar ve &zel sektdr igin
kullandirilan kredilerin bir arada oldugu faktorlerin enflasyon deflatoriine etkisi
gosterilmeye calistlmistir. Ayrica bu g¢aligma (Arslan & Yaprakli, 2008)’e ek olarak
kredilerin enflasyon deflatdriinii pozitif veya negatif yonde ne kadar etkiledigini ve ne
kadar sapmalar gergeklestigini de gostermektedir. Buna ek olarak (Kili¢ & Torun, 2018) in
calismalarina kiyasla kredilerin enflasyon deflatorii iizerine bir etkisi oldugu ve
degigkenlerin her birinde yasanacak %1’lik artisin enflasyon deflatoriinii ne kadar
etkiledigini gostermektedir. Ayrica bu ¢alisma, (Warue, 2013)’ iin ¢alismasinda takipteki
krediler ile bankaya &zgii faktorler ve makroekonomik faktorler arasindaki baglantinin
arastirilmasia kiyasla makroekonomik faktdrler arasinda yer alan GDP hesaplamalari
yerine enflasyon deflatorii kullanilmasidir. Bunun yani sira takipteki kredilere ek olarak
calismada 6zel sektor icin kullandirilan kredilerin ve ticari bankalarin da yer almasidir.
Tiim bu degiskenlerin enflasyon deflatdriinii ne kadar etkilediginin gosterilmesidir

Nitekim bankalarin karhliklar1 ve mali yapilarin giicii iilke ekonomisini dolayli yonde
etkilemektedir. Bankalar tarafindan fon ihtiyaci olan misterilere verilen kredilerin diizenli
bir sekilde geri doniisliniin saglanmasi bankalarm mali yapilarni giiclendirerek karlilik

' Enflasyon deflatdriiniin GDP deflatdriinden ayiran 6zelligin enflasyon deflatériiniin iiretici fiyat endeksini

igermemesidir.
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oranlarini arttirmaktadir. Ancak verilen kredilerin geri doniistiniin saglanmamasi kredilerin
takibe diigmesine neden olmaktadir. Takipteki kredilerin artmasi bankalar agisindan mali
yapilari disiiriicii ve karlhiliklarini azaltici bir etki yapmaktadir. Ekonominin temel taglari
olan bankalarinda bdyle bir durum yasamasi, olumsuz ekonomik sonuglar dogurma riski
tagimaktadir. Dolayis1 ile enflasyon deflatérii de bu olumsuz sonuglarin etkisinde
kalacaktir.

Ayrica ticari bankalar da bireylerin ve isletmelerin mali durumunu inceleyerek kredi
vermektedirler. Gliglii ve karli bir bankacilik sistemi finansal istikrarin saglanmasina
onayak olur ve makroeckonomik soklara karsi ekonominin daha dayanikli olmasim
saglamaktadir.

Sonug¢ olarak yukarida kisaca deginilen ¢alisma parametreleri arasindaki iligkiler bu
calismanin konusunu olugturmaktadir. Daha agik anlatmak gerekirse; bankalarin 6zel sektor
icin kullandirilan kredilerin, bankalarin tahsil edemedigi kredilerin, diger bir ifade ile
takipteki kredilerin, ticari bankalarin enflasyon deflatdriinii nasil etkiledigi ¢alismanin
temel amaglarindandir.

Calisma dort bolimden olugsmaktadir. Birincisi giris boliimil, ikinci boliim literatiirde
yapilan benzer ¢alismalarin yer aldig1 boliim, tigiincii boliim ise panel veri analizi ve analiz
yontemleri ile ilgili bilgilerin ve bulgularin yer aldigi metodoloji bolimiidiir. Dordiincii
boliim ise, tartisma ve sonug kisminin yer aldigi boliimdiir.

2. LITERATUR

Literatiirde gelismekte olan OECD iilkelerindeki bankalarca kullandirilan kredilerin
sektorlere gore dagilimi ile ilgili panel veri analizi kapsaminda bir c¢alisma
bulunmamaktadir. Fakat Kavcioglu (2012), ¢alismasinda 2002-2011 dénemini kapsayacak
sekilde kredilerin detayli sekilde analizini yaparak ekonomik biiylime iizerindeki etkileri ile
cari islemler agiginin artigina hangi kanallardan katkida bulundugunu tespit etmeye
calismistir. Calismanin sonunda ekonomik biiyiimeyle kredilerin artisi arasinda pozitif
yonli bir iliski oldugunu goézlemlemistir. Ayrica Bankacilik Sektorii kredilerinin, gerek
tirleri bazinda gerekse de kullandirilan sektorler ve iller bazinda incelenip Tiirkiye nin
makroekonomik goriinimii hakkinda bilgi vermistir. Avci (2020), banka kredilerinin
enflasyon oranini diisiirmede etkisinin diigiik oldugunu goéstermistir.

Yine Kavcioglu (2013), baska bir ¢alismasinda gelismekte olan ekonomi 6rnegi olarak
Tirkiye’yi se¢mis, yurtdisi kaynak cesitleri ve bunlardan 6zel sektor tarafindan kullanilan
yurtdigt kaynakli kredilerin, Tiirkiye ekonomisinde gelisimi ve etkilerini arastirma konusu
yapmustir. Ayrica bankalarin yurtdisi yiikiimliiliiklerinin ekonomik biiyiimeye ve cari agiga
etkisini test etmistir. Caligmada ortaya ¢ikan en 6nemli bulgu ise, Tiirkiye’de 6zel sektoriin
yurtdist kaynakli kredi kullanimlarmin verimsiz alanlara kaymasi durumunda ekonominin
bundan olumsuz etkilendigidir.

Ko¢ (2015), c¢alismasinda Tiirkiye’deki bankalarin  1999-2011 willar1  arasinda
kullandirdiklan krediler igerisinde ilk 10 sirada yer alan sektdrlere ait kredi miktarlari ile
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi, panel veri analizi yaparak incelemistir. Elde edilen
sonuglara gore, bankalarin kullandirdig1 krediler i¢inde ilk on sirada yer alan sektorler ile
ekonomik biiyiime arasinda uzun donemli pozitif yonlii bir iliskinin oldugunu, kisa
donemde herhangi bir iligskinin olmadigim tespit etmistir.

Demirci (2017), calismasinda aylik imalat sanayi tiretim endeksi ile yurti¢i bankalarn
imalat sanayi sektoriine kullandirdigr aylik nakdi kredi hacmi arasindaki iliskileri, 1999-
2015 donemi verileriyle Tiirkiye icin esbiitiinlesme testi ve nedensellik testi ile
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arastirmistir. Ekonometrik analiz sonuglarina gore; imalat sanayi sektoriinde iiretim ve
banka kredilerinin esbiitiinlesik oldugunu, aralarinda uzun dénemde pozitif bir iliskinin
bulundugunu ve tiretimden banka kredilerine dogru bir nedenselligin varligini gostermistir.

Sar1 (2019), calismasinda 2010-2017 déneminde iicer aylik verilerle Tiirk bankacilik
sektoriinde kullandirilan sektorel kredilerin yogunlasmasi ile takipli krediler, diger bir
deyisle kredi riski arasindaki iliskiyi duraganlik testleri de yapilarak En Kiigiik Kareler
Yontemi’ne gore analiz etmistir. Sektdrel yogunlagsma gostergesi olarak Herfindahl
Hirschman endeksi-HHI kullanilan ¢aligma sonucunda kredilerde sektorel yogunlasma ile
kredi riski arasinda giiglii bir iligki tespit etmistir.

Gilines (2014), calismasinda Tiirk bankacilik sektoriinde karliligi belirleyen faktorleri
incelemigstir. Varlik getirisi (ROA), dahili, harici ve sektorel faktorleri kullanarak panel veri
analizi yoluyla analiz etmistir. Analiz sonuglari, sermaye ve likiditenin varlik getirisi igin
en onemli degiskenler oldugunu gostermistir. Bunun yani sira, 1990-1990 donemi igin
maliyet yonetiminde etkinligin saglanmasi, kredilerin diisiik seviyede takip edilmesi ve risk
yonetiminin karlilig1 olumlu etkiledigi sonucuna vartlmustir.

Leon (2018), calismasinda 1995-2014 donemi boyunca tiim diinyada kredi yapisina iliskin
kamuya agik yeni bir veri setini agiklamigtir. Hane halki kredisi, ipotek kredileri ile diger
hane kredileri (kredi kartlari, araba kredileri, 6grenci kredileri vb.) arasindaki boliinmedir.
Firma kredisi; tarim, sanayi, insaat, ulastirma, ticaret ve diger hizmetler olarak alt1 sektore
ayrilmistir. Ikinci modiil ise 85 iilke igin vadeye gére krediyi igermektedir. Kisa vadeli
kredi, vadesi bir yil veya daha kisa olan krediler ve uzun vadeli krediler ise vadesi bir yili
asan krediler olarak tanimlanmaktadir.

Weinstein arastirmasinda, Islam Konferansi Teskilat: (IKT) iilkelerindeki secilmis yiiksek
gelirli gelismekte olan ekonomilere dayali olarak Tarim Sektoriindeki Dogrudan Yabanci
Yatiimin (DYY) belitleyicilerini ampirik olarak incelemeye c¢alismustir. Tarim sektorleri,
yoksulluk sorunlarin1 ortadan kaldirmak igin herhangi bir ekonomik bilylimenin
genislemesine dnemli anahtarlar olarak tepki vermektedir. Bu nedenle, DYY arayan {ilkeler
ve bunlarin 6zellikle tarimda yeni yatirimlarda IKT igi DYY'yi beslemede kalkinma
ortaklar i¢in potansiyel rolleri belirlemek amaciyla segilen iiye iilkelerdeki tarim yatirimi
deneyimlerini gozden gegirmektedir. Calismada, Tarim Sektdriinde DYY, segilen IKT
Ulkelerinde (Malezya, Umman ve Brunei) bagimli degisken ve bagimsiz degisken
ekonomik belirleyici, piyasa biiyiikliigii listesi, enflasyon, yoksulluk, déviz kuru ve altyapi
olarak tepki vermektedir.

3. ARASTIRMANIN AMACI, MODELI VE BULGULARI
3.1. Arastirmanin Amaci ve Kapsam

Bu ¢alismada OECD iilkelerine ait banka ve bankalarca saglanan kredilerin, iilkelerin
enflasyon deflatoriine etkisini analiz etmek amacglanmigtir. Calismada bankalarin &zel
sektor i¢in kullandirdiklar1 kredilerin, ticari banka sayisindaki artisin ve takipteki kredilerin
enflasyon deflatoriinii ne derece etkiledigini gézlemlemek amaciyla analizler yapilmistir.

Ayrica bu ¢alisma OECD iilkelerinin banka ve banka kredilerini kapsamaktadir. Calismada
ele aliman OECD iilkelerinin arasinda; Sili, Cek Cumhuriyeti Danimarka, Estonya, Fransa,
Yunanistan, Giircistan, Macaristan, Italya, Letonya, Meksika, Hollanda, Polonya, Slovenya,
Slovak Cumhuriyeti, Ispanya, Isveg, Amerika Birlesik Devletleri ve Tiirkiye, yer
almaktadir. Diinya bankasi veri tabani tilkeleri diisiik gelirli iilkeler, gelismekte olan iilkeler
ve gelismis iilkeler olarak siniflandirarak birim sayisinin ¢oklugu (iilkeler), zaman diliminin
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genisligi ve veri tabanimin imkanlar1 dogrultusunda igerisinde Tiirkiye’nin de yer aldigr 19
iilke verilerine ulastlmistir.

3.2. Aragtirmanin Yontemi

Calismada panel veri analizi kullanilmistir. Panel veri analizi, sosyal ve davranigsal bilim
arastirmacilar1 arasinda giderek daha popiiler hale gelen uzunlamasina veri analizidir.
Panel, belirli bir zaman aralig1 boyunca periyodik olarak incelenen bir kesit veya gruptur
(Yaffe, 2003:1)

Panel verileri, genel olarak birgok zaman serisi gdzlemlerini igeren verilere karsilik gelir.
Bu nedenle, panel verilerindeki gozlemler en az iki boyut igerir; alt simge i ile gosterilen bir
kesit boyutu ve alt simge t ile belirtilen bir zaman serisi boyutudur. Bununla birlikte, panel
verileri daha karmagik bir kiimeleme veya hiyerarsik yapiya sahip olabilir. Ornegin, y
degiskeni, ilkenin j sehrinde, t zamanindaki hava kirliligi seviyesinin 6l¢limii olabilir
(Hsiao, 2007: 1).

Calismada panel veri analizini gergeklestirirken regresyon analizi de kullanilacaktir. Bu
dogrultuda regresyon analizi ve zaman serisi analizi ise, verilerin analizinde kullanilan iki
onemli uygulamali istatistiksel yontemdir. Regresyon analizi, her 6rnekten birgok 6l¢iimiin
alindigy, birgok degiskenli 6zel analiz tiiriidiir. Bir 6l¢iimii, bagimsiz veya bagimli degisken
olarak tanimlayip diger degiskenleri kontrol ederek bu 6l¢liim hakkinda agiklama yapmaktir
(Frees, 2004:1).

Panel veri analizi regresyon analizine hem mekansal hem de zamansal bir boyut
kazandirmaktadir. Mekéansal boyut, bir dizi gozlem birimi ile ilgilidir. Bunlar iilkeler,
eyaletler, firmalar, emtialar, insan gruplar1 ve hatta bireyler olabilir. Zamansal boyut, belirli
bir zaman dilimi boyunca bu birimleri karakterize eden bir dizi degiskenin periyodik olarak
gozlemleriyle ilgilidir (Yaffe, 2003:2).

Panel veri setine 6rnek olarak, kigisel harcamalar, kisisel harcanabilir gelir ve hane halki
ortalama geliri, kisi basmna gelir, niifus biyikligi, issizlik gibi ayni ekonomik
degiskenlerin bulundugu ii¢ ilke gosterilebilir. Ayrica istihdam siiresi olarak 10 yil
boyunca yillik veriler toplanabilir. Bazen zaman serisi yatay kesit verileri olarak
adlandirilan havuzlanmig veri kiimesi adi altinda toplam 3 * 10 = 30 gozlem sayisi igerir.
Diger bir deyisle, 3 ilke 10 yil boyunca takip edilebilir ve yillik olarak
orneklendirilebilmektedir.

Panel veri modelleri “¢ift veya daha fazla degiskenleri” araciligiyla zaman serilerinden
ayrilir. Bu gosterimle, sonuglar konu ve zamana gore ayirt edilebilir. Bir panel veri seti i =
1, ..., n orneklerin her biri i¢in t = 1, ..., Ti zaman periyotlarinin gézlemlerinden olusur
(Frees, 2004:3).

Panel veri modellemenin regresyon yaklasiminda, bir model segerken ¢oziilmesi gereken
bir takim sorunlar vardir (Frees, 2004:10). Seriler igin heterojenlik sorunu, yalnizca verinin
ozelliklerine dayanan modellerden bir yaklagimdir. Baska bir yaklasim ise korelasyondur.
Birim basmna T (zaman) gozlem sayist kiigiik oldugunda, degiskenlerin basit korelasyon
yapilart birgok veri seti igin yeterli bir uyum saglamalidir.

Regresyon modellerini verilere uygularken onemli bir varsayim da degiskenligin tim
gozlemler arasinda yaygmn oldugudur. Bu ortak degiskenlik varsayimina da
homoscedasticity denir; bu durum “ayni anda sagilma” anlamina gelir.

Her bir gozlemin beklenen degiskenliginin sabit oldugunu varsayip; kare sapmalarinin
toplamini en aza indirirken her bir gézlem i¢in ayn1 agirligin verilmesi gerekir. Bu durumda
en kiigiik kareler yontemi her zaman gergege en yakin sonuglar verir. Sagilma gozlem sayist

ile iliskili olarak degistiginde, verilerin heterossedastik (degisen varyans) oldugu sdylenir.
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Degisen varyans regresyon katsay1 tahminlerinin verimliligini etkilemektedir(Frees, 2004:
20).

“Havuzlama” teknigi ile birimlerin saf bir zaman serisine kiyasla en az iki avantaji
sunulmaktadir. ilk olarak, gdzlemlerin sayisi ve serbestlik derecelerini artirir. Bu durumda,
tam olarak belirlenmis modelleri tahmin etmeyi miimkiin kilar. ikincisi ise, havuzlama tiim
iilkelerde yaygin olan yasanan beklenmeyen soklarin kontrol edilmesini (zaman etkileri) ve
atlanan degisken ongoriilerin azaltilmasini (birim etkilerini) miimkiin kilmaktadir (Plimper,
Troeger & Manow, 2005:329).

Iyi bir istatistiksel analiz i¢in ise sabit etkiler modeli ve tesadiifi etkiler modeli olmak iizere
iki popiiler istatistiksel model kullanilmaktadir; Sabit etkiler modelinde, analizdeki tiim
calismalarin altinda yatan tek bir ger¢ek vardir o da modelde birim etki biiylikligiiniin
oldugu ve gozlemlenen etkilerdeki tiim farkliliklarin 6rnekleme hatasindan kaynaklandigin
varsaymaktir. Buna sabit etkiler modeli denirken, biraz daha agiklayici bir terim olarak;
ortak etki modeli de denmektedir (Borensteina vd.: 97).

Her iki durumda da, tek bir gercek etki oldugu i¢in tekil etki kullanilmaktadir. Bu durumun
aksine, tesadiifi etkiler modeli, gergek etki boyutlarinin farkli olmasina izin vermektedir
(Zulfikar & MM, 2019),(Borensteina vd. (et al.): 97).

3.2.1. Ortak Etki Modeli veya Havuzlanmis En Kiiciik Kare

Bu modelde zaman ve birimsel boyutlar dikkate alinmadigindan, verilerin davraniginin
¢esitli donemlerde ayni oldugu varsayilmaktadir. Bu yontemle, panel veri modelini tahmin
etmek i¢in Siradan En Kiiciik Kareler yaklasimi (HEKK) veya en kiiciik kareler teknigi
kullanilmaktadir ( Zulfikar & MM, 2019).

Genel bir panel modeli;
Yie o +Xu f+ a

seklinde gosterilebilir (Torres & Reyna, 2007: 10). Bu denklemde Yit bagimli degisken, Xi
aciklayic1 degiskenler seti, f egim katsayisi, « hata terimleri vektdrii ve o sabit kesisim
katsayisidir.

Hipotez, Regresyon, Paneli Veri Modeli ve Ortak Etkilere iligkin panel veri regresyon
hipotezine dayali belli bash kavramlar yer almaktadir. Bunlar ( Zulfikar & MM, 2019);

R Kare; bagimsiz degiskenlerin ayn1 anda bagimli degiskenini tanimlamadaki etkisi veya
kabiliyetinin biiyiikliigtdiir. Deger 0,5’ten biiyiikse, bagimsiz degiskenin bagimli degiskeni
aciklama yetenegi giiclidiir. Aksine deger 0,5’ten kiigiikse, bagimsiz degiskenin bagimli
degiskenini agiklama yetenegi giiglii degildir.

Diizeltilmis R Kare; Bagimsiz degiskenlerin es zamanli olarak standart hatayr da
gozlemleyerek bagimli degiskeni agiklamadaki etkisinin veya kabiliyetinin biiytkligiidiir.
Aciklama R Kare ile aynidir ancak bu deger standart hata ile diizeltilmistir.

F-Istatistikler; Panel veri regresyonunun eszamanli testi olan Test F’nin degeridir. F degeri,
bagimsiz degiskenin bagimli degiskenine etkisinin anlamlilik diizeyini gosterir. F degerini
kullanmak i¢in F Tablosu ile karsilastirilmalidir. Ancak islemlerin kolaylastiriimasi
acisindan Prob (F-Statistics) degeri dogrudan yorumlanabilmektedir.

Prob (F-Istatistik): F degerinin anlamlilik diizeyi olan, yani bagimsiz degiskenin
istatistiksel olarak anlamli olsun ya da olmasimn bagimli degiskenine eszamanl etkisini
degerlendirmek i¢in F testinin p degeridir. Eger p degerinin degeri kritik sinirdan, rnegin
0.05’ten diisiikse, o zaman Hi’in kabul edilmesi veya Ongoriicii degiskenin bagimli
degiskenine eszamanli etkisi oldugu anlamina gelir ayrica istatistiksel olarak anlamli
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oldugunu kanitlar. Bunun tersine, p degerinin degeri kritik sinirdan fazlaysa, Ho kabul edilir
veya tahmin degigkenlerinin bagimli degiskenine eszamanli etkisinin istatistiksel olarak
onemli olmadig1 anlamina gelir.

Panel veri modelleri, gbzlemlenebilecek veya gozlenemeyecek heterojenlik veya birimsel
etkiyle basa ¢ikmak icin grup etkileri, zaman etkilerini veya her ikisini de inceler. Bu
etkiler ya sabit ya da tesadiifi etkilerdir. Sabit bir etki modeli, kesismelerin grup veya
zaman periyodu arasinda farklilik gosterip gostermedigini incelerken, tesadiifi bir etki
modeli, birimsel veya zaman periyodu boyunca hata varyans bilesenlerindeki farkliliklart
arastirtr. Tek yonlii bir model firmal, firma2,... gibi yalnizca bir dizi kukla degisken igerir,
iki yonlii bir model ise sehirl, sehir2,... ve yill, yil2,... gibi iki kukla degisken setini
dikkate alir (Park, 2011: 7).

3.2.2. Sabit Etkiler Modeli

Yalnizca zaman iginde degisen degiskenlerin etkisini analiz etmek amaciyla sabit etkiler
modeli tercih edilmektedir. Sabit etkiler modeli, bir varlik (iilke, kisi, sirket vb.) i¢cindeki
tahmin ve sonu¢ degiskenleri arasindaki iligkiyi arastirir. Her isletmenin, tahmin
degigkenlerini etkileyebilecek veya etkilemeyecek kendi bireysel ozellikleri vardir.
Ornegin, bir erkek veya kadin olmak, belirli bir konudaki gériisii etkileyebilir, belirli bir
iilkenin siyasi sisteminin ticaret veya GSYIH iizerinde bir etkisi olabilir veya bir sirketin is
uygulamalar1 hisse senedi fiyatini etkileyebilmektedir (Torres & Reyna, 2007: 9).

Sabit etkiler modeli, birimleri tahmin etmenin, sonug¢ degiskenlerini etkileyebilecegini veya
onyargili olabilecegini varsaymaktadir. Bu sebeple bu durumun kontrol edilmesi
gerekmektedir. Bu durum, varligin hata terimi ile tahmin degiskenleri arasindaki
korelasyon varsayiminin arkasindaki mantiktir (Stok & Watson, 2008: 155). Sabit etkiler
modeli, zamanla degismeyen Ozelliklerin etkisini ortadan kaldirir, bdylece tahminlerin
sonug degiskeni tizerindeki net etkisini degerlendirilmesine yardimci olmaktadir (Torres &
Reyna, 2007: 9).

Sabit etkiler modelinin bir bagka dnemli varsayimi ise, zamanla degismeyen 6zelliklerin
birimlere 6zgii oldugu ve diger birimlere 6zgii 6zelliklerle iliskilendirilmemesi gerektigidir.
Her varlik farklidir, bu nedenle varligin hata terimi ve sabit terimi digerleriyle
iligkilendirilmemelidir. Hata terimleri iliskilendirildigi takdirde, sabit etkiler modelinin
kullanilmasi uygun degildir ¢iinkii ¢ikarimlar dogru olmayabilir. Bu durumda bu iliskinin
Tesadiifi Etkiler modeli ile modellenmesi gerekir (Torres & Reyna, 2007: 9). Daha sonra
ele alinacak olan Hausman testinin ana mantig1 da budur.

Bu model ayrica, birimler arasindaki farkliliklarm, farkli engellemelerden korunabilecegini
varsayar. Sabit Etkiler model paneli verilerini tahmin etmek i¢in, birimler arasindaki
farklar1 yakalamak amaciyla bir kukla degisken teknigi kullanmak, degiskenlerdeki
farkliliklar nedeniyle farkli kesmeler meydana getirebilir. ( Zulfikar & MM, 2019). Bu
tahmin modeli genellikle En Kiigiik Kareler Kukla Degisken teknigi olarak da adlandirilir
(Schmidheiny & Basel, 2011: 9).

En Kiiciik Kareler Kukla Degisken modeli ile iligkili olan Sabit Etki Modeli, “n-1" zamanl
birimlerin kesisimleri i¢in kukla degiskenlerin katsayisi olarak tahmin eder (Schmidheiny
& Basel, 2011: 9). Bu model, kesisimlerin her kesit i¢in degismesine izin verir ve boylece
birimsel etkiyi agiklar. Sabit etkiler tahmini, verilerdeki her bir birimin i’nci terimi i¢in tim
zamanin sabit bilgilerini ortadan kaldirarak birime 6zgii heterojenligi kontrol eder. Ayrica,
tim varliklar i¢in kukla degiskenlerin eklenmesi, varliklar ile birimler arasindaki
kesigmelerin yer aldigi havuzda serbestlik derecesini artirmayi beklemektedir (Raza, vd,
2014: 168). Fakat zaman ve/ veya gozlem sayis1 bilyiik oldugunda kukla degiskenlerle
tahmin yapmak zordur ve serbestlik derecesi kaybi ¢ok olur.
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Sabit etkiler modeli, ortak etkiler modelinden farkli olsa da yine de siradan en kiigiik
kareler ilkesini kullanir. Her kesit ve zaman igin sabit bir kesisim olusturan modelleme
varsayimi daha az gergekgi kabul edilir, bu nedenle farki yakalamak icin daha fazla modele
ihtiyag¢ vardir ( Zulfikar & MM, 2019).

3.2.3. Tesadiifi Etkiler Modeli

Bu model, degiskenlerin zamanlar ve birimler arasinda, birbirine bagli olabilecek panel
verilerini tahmin eder (Greene, 2005: 11). Tesadiifi Etki modelinde, birimler arasindaki
fark, her birimin hata terimlerine gore diizenlenir. Tesadiifi Etki modelini kullanmanin
avantaji, farkli varyanslar1 ortadan kaldirmaktir. Bu model ayn1 zamanda Hata Bilesen
Modeli veya Genellestirilmis En Kii¢iik Kareler teknigi olarak da adlandirilir. Prensip
olarak, Tesadiifi etki modeli, ortak etki ve sabit etkiden farklidir, 6zellikle bu model,
siradan en kiigiik kareler ilkesini kullanmayip maksimum olabilirlik veya genel en kiigiik
kare ilkesini kullanmaktadir ( Zulfikar & MM, 2019).

Tesadiifi etkiler modelinin arkasinda yatan mantik, sabit etkiler modelinden farkli olarak,
birimler arasindaki varyasyonun tesadiifi yapida oldugu ve modele dahil edilen tahmin
edici veya bagimsiz degiskenlerle iliskisiz oldugunu varsaymasidir. Birimler arasindaki
farkliliklarin bagimli degisken tizerinde bir miktar etkisi olduguna inanmak i¢in herhangi
bir neden varsa, o zaman tesadiifi etkiler modeli kullanilmalidir. Ayrica tesadiifi etkilerin
bir avantaji ise, cinsiyet gibi zamanla degismeyen degiskenleri modele dahil edebilmektir
(Torres & Reyna, 2007: 25).

Tesadiifi etkiler modelinin regresyon ¢iktisinin yorumlanmasi, ortak etkiler veya sabit
etkiler modeline gore ¢ok farkli degildir. Fakat agirlikli ve agirliksiz olmak tizere iki ¢ikti
goriilecektir (Greene, 2005: 11). Sabit Etkileri HEKK teknikleriyle kullanmak, kullanilan
modelin belirsizligini gosterecektir. Fakat bu durum tesadiifi etki modelinin kalintilarini
degisken kullanarak ¢6zmek ac¢isindan kullanishdir ( Zulfikar & MM, 2019).

Tesadiifi etkiler modelinin panel verilerinin regresyon denklemi asagidaki gibidir ( Zulfikar
& MM, 2019):

Yie= o X ot
Buradai=1,2,...,Nvet=1,2, ..., T. i¢in;

N = kisi veya kesit sayisi, T = zaman periyotlarinin sayisi, Eit =, kalintinin enine kesit ve
zaman serilerinin bir kombinasyonu oldugunu gdsteren bir biitiin kalintidir, Ui = birim
gozlemin tesadiifi karakteristigi olan birimsel kalintidir ve i-nci zamanda kalmaktadir (
Zulfikar & MM, 2019).

Modelin se¢ilmesinin uygunlugunu test eden bir diger yaklasim ise panel verinin birimlere
gore farklilik gosterip gostermedigidir. Eger birim etki yoksa model igin klasik model
uygun oldugu diisiiniilmektedir. Bu yaklagim ise F testi ile ger¢eklestirilir. F testi ile kisitlt
ve kisitsiz modeller olmak tizere iki model kurgulanir ve bu iki test sonucuna gore birimler
aras1 farkliligin olmadig1 hipotezinin gegerliligi arastirilir (Baltagi, 2006: 545). Hipoteze
iligkin red sonucuna varilirsa; HEKK yontemine dayanan klasik model uygun degildir ve
birim farkliliklari dikkate alinmalidir.

Bir diger yaklagim ise birimsel heterojenligin varligmm sinamaktir. Bu durum ise
havuzlanmis en kiigiik kareler yonteminin kalintilarina iliskin LM Testi (Breusch-Pagan
Langrange Carpani) ile gergeklesmektedir. LM testi, tesadiifi etkiler regresyonu ile klasik
regresyonu arasinda karar verilmesine yardimci olur. Testin hipotezi tesadiifi etkiler
modelinde yer alan birimler arasindaki birim etkiler varyansinin sifir oldugudur. Birimler
arasindaki birim etkiler varyansinin sifir oldugu birimler arasinda dnemli bir fark olmamasi
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anlamina gelir yani panel etkisi yoktur denebilir (Baltagi, 2006: 545). Sifir hipotezi red ise
tesadiifi etkiler modeli uygun oldugu sonucuna ulasilir (Torres & Reyna, 2007: 32).

Ayrica model se¢iminde kullanilan ve test edilen modellerin tahmin edicilerini karsilagtiran
Hausman adimi tasiyan bir grup test vardir (Sheytanova, 2015: 10), Baltagi (2004),
tarafindan Onerilen bu test sabit etkiler ile tesadiifi etkiler arasindaki farka dayali bir testtir
(Baltagi, 2006: 546). Agiklayict degiskenler ile birim etkilerin arasinda bir iliski
(korelasyonlu) olup olmadigini saptamaktadir. Hausman testi ile korelasyonlu etki testleri
arasindaki iliskiyi Chamberlain’in indirgenmis form ( n matris) yaklasimina dayanarak
acikliga kavusturur (Arellano, 1993: 88). Aciklayict degiskenler ile birim etkilerin
korelasyonlu olmasi durumunda sabit etkiler modeli tercih edilmelidir. Temel hipotez
acgiklayic1 degiskenler ve birim etkiler arasinda korelasyon olmadigidir. Eger bu temel
hipotez reddedilirse sabit etkiler modeli tercih edilir. Reddedilemezse her iki tahmin modeli
tercih edilebilir ancak tesadiifi etkiler daha etkin olacagi i¢in tercih edilmelidir ( Griliches
& Hausman, 1986: 20).

3.3. Arastirmanin Bulgularn

Calismadaki veriler yukarida bahsedilen diinya bankasi veri tabanindan excel formatinda
alimmustir. Igerisinde 19 OECD iilkesinin yer aldigi veriler tek bir excel formatinda
birlestirilerek panel veri seti olusturulmustur. 19 OECD iilkesinin kredi talepleri
dogrultusunda agiklayici degiskenleri yer almaktadir. Agiklayict degiskenler olarak 6zel
sektor i¢in bankalarin kullandirdiklart krediler (%),ticari bankalar (100.000 yetiskin basina)
ve takipteki kredilerinin toplam briit kredilere orani (%) ele alinmustir. S6z konusu
degiskenlerde yasanacak artisin, bagiml degiskeni ne kadar etkiledigini gosterebilmek
amaciyla bagimli degisken olarak enflasyon deflatdrii kullanilmuistir.

Ayrica Diinya Bankasimin veri tabanindan alinan, veriler 201001-201912 (1 Ocak 2010-
31.Aralik 2019) donemleri arasinda 190 goézlem sayisim igeren yillik veriler olarak
tanimlanmustir. Olusturulan veriler Stata programu ile bir iist boliimde anlatilan yontemler
kullanilarak analizleri gergeklestirilmistir. Degiskenlerin kodlar ve agiklamalari asagidaki
tabloda gosterilmistir.

Tablo 1: Degiskenlere iliskin A¢iklamalar

Degiskenler  Aciklamalar

Enf Enflasyon Deflatorii ( yillik %)

Osk Ozel Sektér Igin Bankalar Tarafindan Saglanan Krediler ( GSYTH'in yiizdesi)
Tbs Ticari Banka Subeleri (100.000 yetiskin basina)

Tgk Tahsili Gecikmis Banka Kredilerinin Toplam Briit Kredilere Oran1 (%)

Degiskenler arasindaki iliski havuzlanmis en kii¢iik kareler yonteminde yer alan korelasyon
ve varyans analizi ile incelenmistir. Bu analizler i¢in dncelikle klasik model, tesadiifi etkiler
ve sabit etkiler analizleri ile karsilagtirmali olarak incelenip modelin tesadiifi etkiler modeli
ile devam edilmesi gerektigi bulgular ortaya koyulmustur.

Modelde heterokedastisite (degisen varyans sorunu), birimler arasi korelasyon ve
otokorelasyon bulunma ihtimaline karsilik tesadiifi etkiler modeline dayali temel varsayim
testleri uygulanmustir. Testin bulgularina gore direngli tahmin islemleri ayr ayri
gosterilerek modele uygun olan Driscoll ve Kraay tahmincisi testi ile model
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yorumlanmustir. Bagimsiz degiskenlerin enflasyon deflatorii iizerine etkisini gorebilmek
amaciyla klasik regresyon tahmini yapilmistir.

Tablo 2: Klasik Regresyon Modeline iliskin Tahmin Sonuglar1

Enf Katsay1 Std. Err. T P
Os -.0169813 0.00489 -3.47 0.001*
Tbs -0.04031 0.013082 -3.08 0.002"
Tgk -0.0759 0.023937 -3.17 0.002"
_cons 5.251455 0.45269 11.6 0

Not: ( * p<0,01 anlam diizeyinde)

Yukarida yer alan regresyon bulgularinda 6rnek sayis1 190, F (4, 186) test istatistigi 17.32,
buna karsilik gelen Prob>F =0.000" dur.

Klasik dogrusal regresyon yontemine gore elde edilen bulgular incelendiginde, model %1
anlamlilik diizeyinde genel olarak anlamlidir. (Prob>F =0.000 <0.01). R-squared degerine
gore; modelde ele alman bagimsiz degiskenler enflasyon deflatriinii % 2183 oraninda
aciklamaktadir. Bu deger ne kadar 1° e yakin olursa bagimsiz degiskenler bagimli degiskeni
o kadar iyi agiklayabilecektir.

Ayrica asagida yer alan genel bir panel veri modeline gore;
Yit=Lo+Xif+Ui
elde edilen yeni model ise ;
Enflasyon Deflatorii= 5.25+ -0.01¢sk+ -0.041us+ -0.0716K
olacaktir.

Modelde bagimsiz degiskenlerin katsayr bulgular incelendiginde ozel sektor kredileri,
ticari bankalar ve takipteki kredi oranlarinin tutarlarimin negatif isaretli oldugu bulgular
elde edilmistir. Degiskenlerin katsayilarinda yer alan negatif isaret, ilgili degiskenlerdeki
herhangi bir degisimin enflasyon deflatdrii {izerinde ters yonde bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Ayn1 zamanda degiskenlerin katsayilarinda yer alan pozitif isaret ise ilgili
degiskenlerdeki herhangi bir degisimin enflasyon deflatorii iizerinde ayni yonde bir
degisime sahip oldugunu ifade etmektedir.

Bu modele gore ozel sektore kullandirilan kredilerin bir birimlik artist enflasyon
deflatoriinii yaklagik olarak 0.01 oraminda azaltacaktir. Ticari bankalarda yasanacak bir
birimlik artis enflasyon deflatoriinii 0.04 oraninda azaltacak ve takipteki kredi oranlarinda
yasanacak bir birimlik artis enflasyon deflatoriinii yaklagik 0.07 oraninda azaltacaktir.

Bagimsiz degiskenlerin anlamlilik diizeyleri incelendiginde 6zel sektor icin kullandirilan
krediler, ticari bankalar ve takipteki kredi oranlarinin %1 anlamhilik diizeylerinde anlaml
oldugu goriilmektedir. Ayrica sabit terim de %1 anlamlilik diizeyinde olup tim
degiskenlerin modele anlamli bir etkisi oldugu sdylenebilir.

Standart hatalarin 0’a yakin olmasimin beklendigi modelde, modelin standart hatalar
incelendiginde 6zel sektdr i¢in kullandirilan kredilerin standart hatasi 0.00489 ticari banka
subelerinin 0.013082 ve takipteki kredi oranlarmin standart hatasi ise 0.023937 oldugu
goriilmektedir. Tiim degiskenlerin standart hatalarinin 0’a yakin oldugu goriilmiistiir.
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Tablonun T degerlerinin bagimsiz degiskenlerin modele tek basina etkisinin olup olmamasi
amaciyla incelendiginde, 6zel sektor kredilerinin modele tek basina diger degiskenlere gore
daha fazla etkisinin oldugu, ticari bankalarn ise modele diger degiskenlere gore tek basina
daha az etkisinin oldugu goriilmektedir.

Ayrica sabit terimin anlamlilik sinamasi incelendiginde; sabit terim agisindan;
Ho= po=0
Hi= Bo#0 hipotezi ile

P=0.0<0.01 oldugundan Ho reddedilir, yani sabit katsayinin modele anlaml1 bir etkisi vardir
denebilir. Ayrica diger bagimsiz degiskenler sabitken enflasyon deflatdrii katsayisinin
5.251455 olmast beklenir.

Tim birimlerin homojen oldugu diisiiniildiigii takdirde klasik modelin, aksi durumda sabit
veya tesadiifi etkiler modellerinin kullanilmasi gerekmektedir. Klasik model, sabit etkiler
modeli ve tesadiifi etkiler modeli arasinda hangisinin kullanilacagina karar vermek
amaciyla birtakim testler yapilmasi ¢ok daha giivenli olacaktir.

Panel verinin birimlere gore farklilik gosterip gostermedigini test eden F testi yapilmustir.
Bu teste kisith ve kisitsiz modeller olmak iizere iki farklt model kurgulanir. Kisitli model
havuzlanmig en kii¢iik kareler yontemi, kisitsiz model ise sabit etkiler modeli ile smanir.
Calismada havuzlanmis en kiigiik kareler yontemine iliskin kukla degiskenli en kiigiik
kareler yontemi tahmincisi kullanilmistir. Yapilan test sonucunda prob degeri 0.000
¢ikmigtir. Bu durumda tim birim etkilerin sifira esit oldugu Ho hipotezi reddedilir.
Dolayisiyla iki model arasinda tercih yapildiginda sabit etkiler modeli uygun olacaktir.

Buna ek olarak birimsel heterojenligin varligimi sinamak amaciyla LM Testi (Breusch-
Pagan Langrange Carpani) yapilmistir. HEKK kalintilarina dayali olarak tesadiifi etkiler
modelinde yer alan birim etkiler varyansimn sifir oldugu hipotezine dayanmaktadir.
Calismada kullanilan panel veri setinde prob degeri; 0.00 olarak hesaplanmis olup
havuzlanmis en kiiciik kareler yontemine dayali Ho hipotezi reddedilmistir. Dolayisiyla
klasik modelin uygun olmadig1 tesadiifi etkiler modelinin uygun oldugu sonucuna
ulasilmistir.

Uygulanan testler sonucunda birim etkilerin ortaya ¢ikmasi nedeniyle bu etkilerin sabit mi
yoksa tesadiifi mi olduguna karar vermek amactyla Hausman Testi uygulanip testin
sonuglart asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 3: Hausman Test Sonuglari

(b) (B) (b-B) sqrt(diag
Enf Fixed Difference (V_b-V_B)) S.E.
Osk .008538 -.007366 .0159041 .0158541
Tbs -.0516942 -.0362396 -.0154547 .0308307
TGK -.0211997 -.0306666 .0094669 .0194806

Sabit etki model tahmincileri ile tesadiifi etki modelinin tahmincileri arasindaki farkin
istatistiksel olarak anlamli olup olmadiginin incelenmesi i¢in olusturulan Hausman test
sonuglarma Tablo 3 ’de yer verilmistir. Ayrica Hausman Testi incelendiginde prob
degerinin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde anlamli olmadig1 goriiliip tesadiifi etkileri
hipotezine dayali Ho hipotezi kabul edilmistir. Dolayistyla Sabit etkiler modeli uygundur
seklindeki H: hipotezinin reddedilecegi ve tesadiifi etki modelinin tercih edilmesi
gerektigini gostermektedir.

349



ASLANTAS ATES - KENDIR 2022

Korelasyon sonuglarina bakildiginda degiskenler arasindaki iliski hakkinda yorum
yapilabilmekteydi. Bagimsiz degiskenler arasindaki iliski hakkinda daha iyi yorum
yapilabilmesi i¢in VIF degerlerine bakilmistir. Testin varsayimi bu degiskenler arasinda bir
iliskinin olmamasini istemektedir. Modelde kullamilan degiskenler arasinda yiliksek bir
korelasyon bulgusu elde edilmemistir. Fakat daha iyi bir sonug¢ igin ¢oklu dogrusal
baglantinin olup olmadigin1 kesin olarak goézlemlemek amaciyla VIF degerinin
hesaplanmasi gerekmektedir.

Tablo 4: Korelasyon Test Sonuglari

Variable VIF 1/VIF

Ths 1.19 0.837191
Osk 1.17 0.854868
TGK 1.04 0.965972

VIF degerlerine bakildiginda modelde ¢oklu dogrusal baglanti sorunu olmadigi
goriilmiistiir. Bunun sebebi ise VIF varsayimma gore VIF degerlerinin 5’ten kiigiik
olmasidir. Yukaridaki tablo incelendiginde modeldeki tiim degiskenlerin degerinin 5’ten
kiigtik oldugu bulgusuna rastlanmistir. Coklu dogrusal baglantt sorunu olmasi halinde ise
modeldeki bagimsiz degiskenlerden biri ¢ikartilmaktadir.

Panel veri modellerinde standart hatalarin sapmali olup olmadigini analiz etmek amaciyla
bir takim temel varsayim testleri yapilmaktadir. Bu testler ise heterokedastisite, birimler
aras1 korelasyon ve otokorelasyon olarak ele alinmaktadir. Varsayimlarin saglanamamasi
durumunda standart hatalar sapmali olacaktir. Bu durumda t-istatistikleri ve giiven araliklar
gecerliligini yitirir. Asagidaki tabloda temel varsayim testlerine iligkin bulgulara yer
verilmistir.

Levene, Brown ve Forsythe testi

Levene (1960), normal dagilim varsayiminin ger¢eklesmedigi durumda direngli bir
heteroskedasite testi onermistir. Brown ve Forsythe (1974), Levene’nin test istatistigindeki
ortalama yerine aykirt gozlemlere karsi da direngli bir yap1 saglayan kirpilmis ortalamaya
ve medyana dayali alternatif yerel tahminciler onermislerdir. Asagidaki tabloda Levene,
Brown ve Forsythe testine iliskin bulgulara yer verilmistir.

Tablo 5: Levene, Brown ve Forsythe testi

WOo= 6.13478 Pr>F= 0.00000000
W50= 3.940446 Pr>F= 0.00000097
W10= 5.10459 Pr>F= 0.00000000

Yukaridaki tabloda 19 birim i¢in kalintilarin ortalamasi ve standart sapmalar yer
almaktadir. Levene, Brown ve Forsythe test istatistikleri (W0, W50 ve W10) “ birimlerin
varyanslart esittir” geklinde kurulan Ho hipotezi reddedilmektedir, diger bir ifade ile
modelde heterokedasite vardir.

Lagrange Carpani ve Diizeltilmis Lagrange Carpani testleri

Asagida tesadiifi etkiler varsayimiyla tahmininde otokorelasyonun varligini lagrange
carpan1 (LM), tesadiifi birim etki varlig1 i¢in diizeltilmis LM (ALM) ve otokorelasyonun ve
tesadiifi birim etkinin varligini birlikte sinayan LM testleri bulgularina yer verilmistir.
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Tablo 6: Lagrange Carpani ve Diizeltilmis Lagrange Carpani testleri

LM(lambda=0) = 118.77 Pr>chi2(1) = 0.0000
ALM(lambda=0) 22.59 Pr>chi2(1) = 0.0000

Yukaridaki tabloda otokorelasyon katsayisinin (p) sifira esit oldugu hipotezini sinamak igin
sirastyla LM ve ALM testleri ve hem tesadiifi birim etkinin hem de otokorelasyon
katsayisinin birlikte sifira esit oldugu hipotezini simnamak igin birlesik LM testi yer
almaktadir. Otokorelasyon igin LM ve ALM testleri 1 serbestlik derecesi ile ve birlesik LM
testi ise 2 serbestlik derecesi ike %> dagilimina uymaktadir. Otokorelasyon igin LM ve
ALM testlerine gore “ otokorelasyon yoktur” hipotezin reddedildigi goriilmektedir. Ayrica
birlesik testte de Ho hipotezi reddedilmektedir. Dolayistyla birim etkinin varyansinin ve
otokorelasyon katsayisinin birlikte sifira esitligi reddedilmekte ve tesadiifi birim etki ile
otokorelasyonun oldugu anlasilmaktadir.

Pesaran’in Testi

Tesadiifi etkiler modelinde birimler arasi1 korelasyonun varligimmi smamak amaciyla
Pesaran’in testinin bulgular1 asagida gosterilmistir.

Pesaran's test of cross sectional independence =  5.717, Pr = 0.0000

Yukarida birimler arasi korelasyon olmadigi temel hipotezinin Pesaran’in testi ile
simanmasi igin test istatistigi ve olasilik degeri goriilmektedir. Sonuglara goére, Ho hipotezi
reddedilmekte ve birimler arasinda korelasyon oldugu anlasiimaktadir.

Friedman’in Testi

Tesadiifi etkiler modelinde birimler arasi1 korelasyonun varligimi smamak amaciyla
Friedman’in testinin bulgular1 asagida gosterilmistir.

Friedman's test of cross sectional independence = 33.856, Pr=10.0131

Friedman’in testin sonuglara gore, ho hipotezi reddedilmekte ve birimler arasinda
korelasyon oldugu anlasiimaktadir.

Frees’in Testi

Tesadiifi etkiler modelinde birimler arasi korelasyonun varligini stnamak amaciyla Frees’in
testinin bulgulari asagida gosterilmistir.

Frees' test of cross sectional independence = 1.112

Sonuglara gore %95 giliven diizeyinde Frees test istatistigi kritik degerden biiyiik
oldugundan (1.112>0.2620 ), Ho hipotezi reddedilmekte ve dolayisiyla birimlerarasi
korelasyon oldugu anlasiimaktadir.

Yukarida kisaca 6zetlenen basliklarda birtakim testler yapilmistir. Testin sonuglarina gore
birimlere gore heterokedasite oldugu sonucuna ulasilip, diger bir degisle degisen varyans
sorunu vardir denebilir.

Birimler arasi korelasyon i¢in Pesaran, Friedman ve Frees’in Testi uygulamada ele alian
model i¢in uygundur. Bu testlere gore kisa panel, yani birimlerin zaman boyutundan biiyiik
oldugu veri setleri i¢in birimler arasi korelasyonunun varligini test etmektedir. Modelde
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birimler arasi korelasyonun olmadig1 seklinde kurulan Ho hipotezi reddedilir. Dolayisiyla
modelde birimler arasi korelasyon vardir denebilir.

Otokorelasyon testi igin Baltagi-Wu'nun Testi ve Bhargava, Franzini ve Narendranathan'm
DW Testi yapilmistir. Bu testin temel hipotezi otokorelasyon katsayisinin 0’ a esit
olmasidir. Ayrica Durbin-Watson ve Baltagi-Wu LBI otokorelasyon testlerinde esik deger
2 olarak kabul edilmektedir. Testin sonuglarina gore 1.2338295 ve 1.6367255 degerleri 2
den kiigiik oldugu i¢in Ho otokorelasyon yoktur hipotezi reddedilecektir. Ayrica tesadiifi
etkiler modeli i¢in otokorelasyonun ciddi oldugu kanisina varilir. Sonug olarak modelde
heterokedastisite, birimler aras1 korelasyon ve otokorelasyon sorunu vardir.

Panel veri setinde biiyiik orneklemlerde g¢alisildigi zaman tahmincilerin tutarli olmasi
varsayimlarin saglanamamastyla miimkiindiir. Fakat bu varsayimlarin saglanamamas ilgili
etkinliklerin saglanamamasina neden olmaktadir. Etkinlik 6zelliginin saglanamamasi
standart hatalar lizerinden ¢ F, R’ gibi Onemli istatistiklerin gegerliliklerini yitirir.
Varsayimlarin biri veya birden fazlasi saglanamadiginda standart hatalarin diizeltilmesi
yani direngli tahminlerin yapilmasi gerekir.

Calismada tesadiifi etkiler modeli tercih edilerek s6z konusu modele uyarlanan temel
varsayim testleri yapilmistir. Bu varsayimlarin en az biri saglanamadiginda standart hatalari
minimize edecek kat sayilarin ger¢ege daha uygun yorumlanabilmesi agisindan direngli
tahminciler kullanilmistir. Asagidaki tabloda temel varsayimlarin saglanamamasi
durumunda (Heteroskedastisite, Otokorelasyon ve Birimler Aras1 Korelasyon Varliginda)
yapilmasi gereken alternatif test ve bulgularina yer verilmistir.

Tablo 7: Driscoll ve Kraay Test Sonuglar1

Enf Katsay ]S?t‘:.s%lri‘faay T P>t

Os ~.0169813 0020724 -8.19 0.000*
Tbs -0.04063 0071778 -5.62 0.000*
Tgk -0.0759 10076936 -9.86 0.000°
_cons 5.251455 4519676 11.62 0.000

Panel veri setinde heterokedastiside, otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon sorunu
oldugundan dolay1 standart hatalari minimize edecek katsayr degerleri literatiirde
¢ogunlukla karsilasilan Driscoll ve Kraay tahmincisi testi uygulanarak gerceklestirilmistir.

Bu sonuglara gore 6zel sektor i¢in kullandirilan kredilerin kat say1 degeri klasik regreyon
¢iktisina kiyasla degismedigi bulgusuna rastlanmis ve -0.016 negatif fakat %1 anlamlilik
diizeyindedir. Bu sonuca gore diger degiskenler sabitken, bankalar tarafindan 6zel sektor
icin kullandirilan kredilerdeki 1 birimlik artis enflasyon deflatoriinii 0.016 oraninda
azaltacaktir. Diger bir ifadeyle bankalar tarafindan 6zel sektor i¢in kullandirilan kredilerin
enflasyon donemindeki bir ekonominin pozitif yondeki degisimine 6nemli bir etkisi vardir
denebilir.

Ticari bankalarin katsay1 degerinin ise Driscoll ve Kraay tahmincisi sonucu katsayimnin ve
isaretinin degismedigi, -0.04063 negatif oldugu gorilmektedir. Ayrica olasilik degeri
itibariyle %1 anlamlilik diizeyinde modele anlamli etkisi vardir. Bu degere gore, diger
degigkenler sabitken ticari bankalardaki 1 birimlik artis enflasyon deflatdrii iizerinde
0.04063 oraninda azalisa neden olacaktir.

Takipteki kredi oranlarmin katsay1 degerinin yine Driscoll Kraay tahmincisi sonucu
katsayinin ve isaretinin degmedigi, -0.0759 degerinde negatif oldugu goriilmektedir.

352




C.27,8.3 Bankalar ile Bankalarca Saglanan Kredilerin Enflasyon Deflatériine Etkisi:

Olasilik degeri itibariyle %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde modele %1 diizeyinde
anlaml1 etkisi vardir denebilir.

4. SONUC

Calismanin sonuglar1 biitiin olarak incelendiginde bankalar tarafindan 6zel sektor igin
kullandirilan kredilerin enflasyon deflatorii iizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugu
bulgusuna ulagilmigtir. Bu durumda iilkelerde saglanan banka kredilerin enflasyon deflatorii
iizerindeki baskilayict etkisini agik¢a ortaya koymustur. Aymi zamanda {ilkelerde
enflasyonla miicadele politikalarina bankalarin finansal piyasalardaki aracilik gorevlerini
etkin bir bicimde yerine getirmeleri igin 6zel bir 6nem verilmesi gerektigini gostermektedir.

Arslan ve Yaprakli (2008), ¢alismalarinda banka kredilerinin enflasyonu pozitif etkiledigi
bulgusuna ulagsmislardir. S6z konusu bulgular bu ¢alismada da elde edilen bulgular ile
ortiismektedir. Bu durumun aksine Avci (2020), banka kredilerinin enflasyon oranim
diistirmede etkisinin diisiik oldugunu gdstermistir.

Ayn1 zamanda ticari bankalarda yasanacak artisin enflasyon deflatoriine olumlu etkisi
oldugu saptanmustir. Bunun nedeni ise ticari bankalarin karlhiliklan ile ilgili oldugu
diistiniilebilmektedir. Enflasyon deflatorii ile ticari bankalar arasindaki bu giiglii iliski
bankalarin daha ¢ok varliklar ile ilgilidir. Nitekim bankalarin karlar1 enflasyona gore en
giiclii agik etkiye sahiptir. Bu durum ise enflasyon deflatoriiniin, bankalarin finansal
performansi ile 6nemli bir iliskisi oldugu anlama gelir.

Diger taraftan galigmadaki bulgulara gore takipteki kredi oranlarindaki artisin enflasyon
deflatoriine olumlu bir etkisi olacaktir. Fakat takipteki kredi oranlarindaki artis banka
karlihgim azaltan, faiz oranlarmi ise artiran sebepler arasinda olabilmektedir. Ciinkii
kredinin takibe diismesi bankanin aktif yapisin1 bozucu ve gelirlerini azaltic1 bir unsurdur.
Ayn1 zamanda yiiksek riskli yatirime1 gruplarma yiiksek faizli kredi verildiginin de bir
gostergesidir. Bundan dolay1 bu degiskenin enflasyon deflatoriinii olumlu yonde etkilemesi
dogal degildir.

Calismada kullanilan panel veri setine iliskin diinya bankasindan alinan verilerde takipteki
kredi oranlarinda 2010 yilindan 2018 yilina kadar azalig, 2018 yilindan sonra artis
goriilmektedir. Calismada karsilagilan takipteki kredilerin enflasyon deflatoriinii olumlu
etkilemesi bulgusu da s6z konusu durum i¢in agiklanabilir.
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