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TURK BANKACILIK SISTEMINDE KALDIRAC DONGUSELLIGI
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Bu caligmanin amaci Ocak 2002-Aralik 2017 dénemi igin Tiirkiye’de faaliyet gOsteren
mevduat, katilim ve kalkinma bankalarmin kaldira¢ dongiiselligini tespit etmektir. Aragtirma
kapsamina alinan bankalarin aktif degisimi ve kaldira¢ oranlar1 degisimi ol¢iilerek kaldirag
dongiiselligi, regresyon analizi ile arastirilmigtir. Elde edilen bulgular, kaldira¢ oranlari
degisimi ve aktif degisimi arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iliski oldugunu
gostermektir. Bu sonug, kaldiracin finansal hizlandirict mekanizma olduguna ve finansal
cevrimlerle kredi cevrimlerinin birbirini destekledigine isaret etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Kaldirag Dongiiselligi, Finansal Hizlandirici Mekanizma, Finansal
Cevrimler.

Jel Kodlar: G20, G21, G29.
LEVERAGE PROCYCLICALITY IN TURKISH BANKING SYSTEM
ABSTRACT

The purpose of the study is to determine the leverage procyclicality operating in Turkey
deposit, participation and devolopment banks for January 2002-December 2017 time period.
The procyclicality was investigated by regression analysis, measuring asset change and
leverage ratios change of the banks included in the research. The findings show that there is
positive and statistically significant relation between leverage ratios change and asset change.
This result indicates that leverage is a financial accelerating mechanism and, financial cycles
and credit cycles support each other.
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GIRIS

Ozkaynak ve borglar, bankalarin finansal varligim olusturmaktadir. Finansal
varliklarin 6zkaynaklara orani, kaldira¢ oranin1 vermektedir. Finansal varliklarin
degerindeki degisim 6zkaynaklara yansiyarak kaldirag oranini da etkilemektedir
(Binici ve Koksal, 2012: 1). iktisadi dongiiniin giiclenmesinde kaldirag etkisi
onemli bir rol oynamaktadir. Kriz donemlerinde sermaye tedarik etmek zordur
ve bu gibi durumlarda bankalarin ya varliklarini satmalar1 ya da 6z varlik
artisina gitmeleri gerekmektedir. Bankalar, bu gibi durumlarin ¢ogunda
varliklarini satmayi tercih etmekte ve menkul kiymetlerin fiyatlarin1 daha da
diisirme yoluna gitmektedirler. Fiyatlardaki bu diisiis ve varliklarin satisi,
kaldirag orani sabitleninceye kadar devam etmektedir. Bundan dolay1 da,
kaldirag orani genellikle dongiisel bir davranis sergileyebilmektedir. Ekonominin
durgun oldugu donemlerde kaldirag oranlarinin diismesi; aksine yiikselen do-
nemlerde artmasi, kaldiracin dongiiselligini gostermektedir (Aver ve Catak,
2016: 42). Ozellikle, bankalar, finansal genisleme donemlerinde varliklar1 de-
gerlendigi zaman, diisen kaldirag oranlarini yiikseltmek i¢in daha fazla kaynak
bulma yoluna gitmektedirler. Finans literatiiriinde bu durum “Kaldiracin Don-
giiselligi” olarak ifade edilmektedir (Terzioglu ve Demir, 2015: 547).

Finans ve bankacilik sektoriinlin aslinda dongiisel davranis sergiledigini
geemis yillarda yasanan ekonomik ve finansal krizler gostermistir. Literatlirde
bankacilik sektoriiniin dongiisel davranisi, hem teorik hem de deneysel agidan
incelenmektedir. Keynes (1936) ve Minsky (1982), asimetrik bilginin finansal
piyasalarin isleyisinde dogal bir sorun olarak ortaya ¢iktigini ve bu belirsizligin
reel ekonomiyle birlikte hareket ettigini ifade etmislerdir. Bernanke ve Gertler
(1989) ile Kiyotaki ve Moore (1997), finansal hizlandirict mekanizmadan;
ekonomideki daha kii¢iik soklarin ig gevrimlerinin artmasina neden olmasi ve
kredi piyasalarinin durumunun i¢sel degiskenlerle daha da giiclendirilebilmesi
seklinde bahsetmislerdir. Iktisat politikasi, genel anlamda ekonomik ve finansal
¢evrenin ve bankalarin diizenleyici faktorleridir ki bu faktorler de bankacilik
sektoriiniin dongiiselliginin stirekliligine katkida bulunmaktadir (Athanasoglou,
2013: 2).

Bankacilik sisteminin hizli biiyiime gosterdigi ve kaldira¢ oraninin arttig1
donemler, kredi ¢evrimlerinin gli¢lendigi donemlerle veya kredi ¢evrimlerinin
genisleme evresiyle ortiisebilmektedir. Bu nedenle kaldiracin dongiisel olmast;
aslinda kaldiracin, finansal ¢evrimleri hizlandiran bir mekanizma oldugunu
gostermektedir. Boylece kaldiracin, makro finansal riskleri azaltic1 bir arag
olarak kullanilabilmesi ve kredi ¢evrimlerini yumusatmay1 saglayabilecek bir
islev gorebilmesi miimkiin olabilmektedir (Binici ve Kdksal, 2012: 2).

Kaldirag mekanizmasi goriildiigii izere bankalar i¢in dnemlidir. Neden bu
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kadar 6nemli oldugunu, Kalemli-Ozcan vd. (2011), Adrian ve Shin’in (2008,
2010) calismalarinda “The Adrian-Shin Model” diye adlandirdiklari modelden
yola c¢ikarak ifade etmislerdir. Modelin ilk dongiisiinde; bankalarin varlik
degerleri arttiginda, kaldirag oranlarinin diismesi durumunda kaldirag hedeflerine
ulasabilmeleri i¢in daha fazla kaynak bulma yoluna gittiklerini, bu nedenle de
bankalarin bilango biiytikliiklerinin arttigin1 ve bu durumun da kaldirag
oraninin dongiiselligini kanitladigini belirtilmistir. Bu demektir ki, bankalar
biiyiime egiliminde olduklari zaman kaldirag orani da artmaktadir. Modelin
diger dongiistinde ise; varlik degerlerinin azalmasi sonucunda bankalari bu
sefer de ylikselen kaldira¢ oranlarini ve bilango biiyiikliiklerini diistirdiikleri
ifade edilmistir. Bu durum da “Dongiiselligin Karsitlig1” olarak adlandiril-
maktadir.

Bu calismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren mevduat, katilim ve kalkinma
bankalarmin Ocak 2002-Aralik 2017 ay1 itibariyle kaldirag¢ yapilarinin dongiisel
olup olmadigi analiz edilmistir. Arastirmaya dahil olan bankalarin aktif
degisimleri ve kaldira¢ degisimleri dlgiilerek kaldirag dongiiselligi, regresyon
analizi ile arastirllmistir. Analiz sonucunda elde edilen bulgular, kaldirag
oranlar1 ve aktif degisimi arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iliski
olduguna igaret etmektedir. Bu durum, kaldiracin finansal hizlandirict mekanizma
oldugunu ve finansal ¢evrimlerle kredi ¢evrimlerinin birbirini destekledigini
gostermektedir. Calismanin literatiire katkilari, bankacilik sektoriinde kaldirag
dongiiselliginin tespiti hakkinda goriis sunmasi, dongiisellikten kaynaklanan
aktif siskinliginin olmasi durumunda ise, dongiisel karsiti bir politika
Onermesinin yapilip yapilmayacagi konusunda 1s1k tutmasi olarak siralanabilir.

Calisma bes boliimden meydana gelmektedir. Giris boliimiinii takiben,
ikinci béliimde literatiir dzetine yer verilmektedir. Uciincii boliimde ¢alisma
kapsamina alinan veri seti ve kullanilan yontem tanitilmaktadir. Dordiincii
boliimde, arastirmaya dahil olan bankalarin aktif degisimleri ve kaldirag orani
degisimleri Olciilerek kaldirag dongiiselligi, regresyon analizi ile elde edilen
caligma bulgular araciligiyla aragtirilmaktadir. Calisma, besinci boliim olan
sonug boliimiiyle tamamlanmaktadir.

1. LITERATUR ARASTIRMASI

Akademik literatiirde farkli yaklasim ve metotlarla kaldirag oraninin don-
giiselligi analiz edilmistir. Bu alana yonelik yapilan c¢alismalar literatiirde
smirlidir. Tiirkiye’de de konuya iliskin yapilan ¢alisma sayisi oldukga az
sayidadir. Adrian ve Shin’in 2008’de ve 2010°da yaptiklari calismalar literatiir
acisindan 6nemli olmakla beraber, kaldira¢ dongiiselligi i¢in yapilan diger ¢a-
lismalar agisindan da yol gostericidir. Adrian ve Shin (2008, 2010), her bir
grup finansal kurulusun piyasadan piyasaya devamli olarak ideal bir bilango
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biiylikliiglinti siirdiirmeleri i¢in tahmini bir yaklagimda bulunmuslardir. Bu
nedenle, calismalarinda bilango biiyiikliigiiyle finansal kuruluslarin kaldirag
oranlar1 arasindaki iliskiyi kanitlamak hedeflenmistir. Riske Maruz Deger
Modeli (Value at Risk Model-VaRM) kullanilarak, bu bankalarin finansal
gelisme doneminde diisiik riskten dolay1, kaldirag oranlarini yiiksek tuttuklar
ifade edilmistir.

Son yillarda ise; bu konuya iligskin caligsmalara agirlik verilmistir. Literatiire
bakildiginda; Laux ve Rauter (2015), ¢alismalarinda kaldira¢ dongiiselliginin
belirleyicilerinin; yonetimden ve raporlamadan kaynaklanabilecek olasi prob-
lemlerin taninmasi i¢in anlagilmasinin ¢ok 6nemli oldugunu vurgulamiglardir.
Bu amagla, ABD bankacilik sektoriinde faaliyet gdsteren ticari ve tasarruf
bankalar1 i¢in kaldirag dongiiselliginin belirleyicilerine odaklanilmistir. Cesitli
ekonomik ve bankaya 6zgii degiskenlerin kontrol edilmesine ragmen, bankalarin
kaldira¢ oranlarinin sadece ger¢ege uygun deger muhasebesi nedeniyle degil;
ayn1 zamanda bilangonun diizenlenmesiyle giiclii bir sekilde dongiisel oldugu
kesfedilmistir. Ayrica, dongiiselligin temel itici giicleri olan belirleyicilerden
bazilarinin gayri safi yurt i¢i hasila (GSYIH) biiyiimesi, kredi satislar1 ve
ortalama risk agirliklarinin artig1 oldugu belirtilmistir. Bruno ve Shin (2015),
kaldiracin finansal riskler izerinde 6nemli bir etkiye sahip faktor oldugunu ve
kaldira¢ katsayisinin arttik¢a risklerin de arttigin1 6ne siirmiislerdir. Amel-
Zadeh, Barth ve Landsman (2015), yine bankalarin kaldira¢ dongiiselligi dav-
ranislarinin nedenlerini risk agirliklarina dayanarak diizenlemeleri gerektigini
belirtmislerdir. Kyounghoon (2016), ABD bankacilik sektoriinde yer alan
ticari ve uluslararasi faaliyet gosteren bankalarin kaldirag dongtiselliklerindeki
heterojenligin belirleyicilerini arastirmak amaciyla, bulunulan dénemde ve
farkli donemlerde karsilagtirmali olarak ampirik kanitlar sunmaya ¢alismis-
lardar.

Asagida, Tablo 1’de kaldirag dongiiselligi davraniginin incelendigi bazi
calismalara iligkin literatiir 6zeti tablolastirilmis bir formatta sunulmustur.
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2. VERI SETi VE YONTEM

Bu c¢alismada, kaldirag orani degisimi ve aktif degisimi arasindaki iliski
ekonometrik olarak arastirilmaktadir. Bu kapsamda, kaldira¢ dongiiselligini
etkileyen diger faktorlerin sabit oldugu varsayimi altinda, kaldirag orani ve
aktif degisimleri arasindaki iliskinin yonii belirlenmeye ¢alisiimaktadr. Tlgili
iligkinin tahmininde, Ocak 2002-Aralik 2017 yillar1 arasinda faaliyet gosteren
mevduat, katilim ve kalkinma bankalarma ait aylik frekansta veriler ¢caligma
kapsamina alinmistir. Analizler, EViews 8 paket programi kullanilarak
yapilmuistir.

Literatiirde kaldirag orani ile ilgili ¢esitli tanimlamalar olmakla birlikte, en
yaygin olarak kullanilan oranlar, aktif/6zkaynak ve borg/6zkaynak oranlaridir
(Binici ve Koksal, 2012: 3; Terzioglu ve Demir, 2015: 551). Bu galismada,
aktif degisimi ve kaldirag oranlart degisimi arasindaki iligkinin 6l¢iilmesinde,
Binici ve Koksal (2012) ve Terzioglu ve Demir (2015) ile benzer bir sekilde,
kaldirag orani olarak, bor¢/6zkaynak ve aktif/6zkaynak oranlart kullanilmistir.
Inceleme kapsamina alian bankalarin finansal tablo verileri, Bankacilik Dii-
zenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan diizenlenen Interaktif
Aylik Biilten’lerden temin edilmistir. Aktif biiyiikliigii ve kaldirag oranlar1 de-
giskenleri, yiizdelik degisimleri ile analizlere dahil edilmistir.

Zaman serileri ile calisilirken, serilerin duraganlik 6zelliklerinin belirlenmesi
Oonem arz etmektedir. Regresyon analizi yapilirken, duragan olmayan zaman
serileri ile caligmak, sahte regresyon sikintisini ortaya c¢ikarabilmekte ve
sonuglar bu durumda gergek iliskiyi yansitamamaktadir (Gujarati, 1995: 713).
Dolayisiyla, calismada ilk olarak duraganlik analizi yapilmis ve degiskenlerin
birim kok igerip igermediklerinin arastirilmasinda, Gelistirilmis Dickey-Fuller
(ADF) testi kullanilmustur.

Dickey-Fuller tarafindan gelistirilen birim kok testleri, sadece birinci mer-
tebeden otoregresif siireclere uygulanmamakta; daha yiiksek mertebeden
otoregresif siireglere de uygulanabilmektedir. Dickey-Fuller siirecine ise,
bagimli degiskenin gecikmeli degerleri ekstra terim seklinde eklenerek, Dick-
ey-Fuller testi genisletilebilmektedir. Bu durum, kalintilardaki otokorelasyon
probleminin bertaraf olmasina katki saglamaktadir (Seviiktekin ve Cinar,
2014: 335-336). Bu sebepten otiirii bu galismada, degiskenlerin duraganliginin
tespitinde ADF testi kullanilmistir.

Degiskenlerin duraganlik 6zellikleri incelendikten sonra, 2002-2017 yillar
arasinda faaliyetini siirdiiren bankalarin, aktif degisimi ve kaldirag oran1 degi-
simleri arasindaki iliskiyi 6l¢mek icin, EKK yontemi ile regresyon analizi
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etmek oldugu icin EKK yontemi tercih edilmistir. Clinkii EKK tahminleri,
2007: 208). Kaldiracin dongiiselliginin arastirilmasinda asagidaki regresyon
esitliklerinden faydalanilmistir:

AOi_t:(me(lABi‘t-i-Si,t (1)
BOi't:(’.()JralABl"t""gi’t (2)

Yukarida Esitlik (1) ve Esitlik (2)’de yer alan AB, aktif biiytkligi
degisimini; AO, aktif/6zkaynak orani1 degisimini; BO, bor¢/6zkaynak orani
degisimini simgelemektedir. Kaldirag dongiiselliginin arastirildigi ¢alismalarda,
iilkelerarasi bankacilik sektorii karsilastirmasi yapilirken, yabanci sahipligine
veya kamu sahipligine iliskin degiskenler, bankacilik sektorii icin uygulanan
regiilasyonlara iliskin degiskenler, toplam bor¢ veya toplam aktifler gibi de-
giskenler kontrol degiskenler olarak kullanilmaktadir (Caliskan, 2011; Ka-
lemli-Ozcan vd. 2011). Bu ¢alismada ise, iilkeleraras1 bankacilik sektérii kar-
silagtirmasi yapilmamasi ve calismanin sadece Tiirk bankacilik sektorii i¢in
gerceklestirilmesi sebebiyle, deginilen kontrol degiskenlerine regresyon
analizinde yer verilmemistir.

Calisma kapsaminda, Tiirk bankacilik sektorii igin kaldirag dongiiselligini
irdelemek adina, Oncelikle bankacilik verilerinin 6zet istatistiklerine ve
bankacilik sektoriiniin kaldirag orani seyirlerine yer verilmistir. Bankacilik
sektorili ve banka gruplari i¢in kaldirag oranlari 6zet istatistikleri, Tablo 2’de
yer almaktadir.

Tablo 2. Bankacilik Sektorii ve Banka Gruplari I¢in Kaldira¢ Oranlar
Ozet Istatistikleri

.. Mevduat Katihm Kalkinma ve
Sektor Yatirim
Bankalar Bankalar
Bankalar
Kaldira¢ Oram | Ort. S. Ort. S. Ort. S. Ort. S.
Sapma Sapma Sapma Sapma
AO 8,03 | 0,74 |862| 0,69 |8,19] 3,5 3 1,11
BO 7,03 0,74 |761| 0,69 |733| 3,54 2 1,11

Ortalama; S. Sapma: Standart Sapma.

Tablo 2°de yer alan sektdr ve banka gruplar i¢in kaldirag oranlan 6zet
istatistikleri karsilastirildiginda, mevduat ve katilim bankalarmin yiiksek
kaldirag oranlar ile faaliyet gosterdigi, kalkinma ve yatirim bankalarinin ise,
diisiik kaldirag orani ile galigtigi tespit edilmistir. Kaldiracin 6nemli belirleyi-
cilerinden biri olan aktif biiyiikliigli g6z oniinde bulunduruldugunda, mevduat
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bankalarinin ytliksek kaldirag orani ile, kalkinma ve yatirim bankalarin ise
diisiik kaldirag orani ile faaliyet gostermesi, Caliskan’in (2011) ifade ettigi
gibi, tahmin edilen ve beklenen bir durumdur. Caligkan (20011), ABD ve Tiir-
kiye’de faaliyet gosteren bankalarin kaldirag dongiiselligini irdelemek ve kar-
stlastirmak icin taptigi ¢aligmasinda, mevduat ile yatirim ve kalkinma
bankalarinin kaldirag yapisini derinligine incelemistir. Caligkan (2011), 2000°li
yillardan sonra mevduat bankalarinin kaldirag oranlarinin yaklasik olarak 10
degeri etrafinda dalgalandigini; yatirim ve kalkinma bankalarinin ise yaklasik
olarak 5 degeri civarlarinda seyrettigini belirtmistir. Bu durum, yukarida
deginildigi gibi mevduat bankalarmin yiiksek, yatirim ve kalkinma bankalarmim
diisiik kaldirag oranlar ile faaliyet gosterdigine isaret etmektedir. Sekil 1°de
ise, kaldirag oranlarinin yillar itibariyle seyri yer almaktadir.

80

60

40 |

20

T T T T T T T T T T T T T T T
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

[— A0 — BO|

Sekil 1. Kaldira¢ Oranlarimin 2002-2017 Yillar: Arasindaki Seyri

Sekil 1°de goriildiigii tizere, 2001 krizinin etkileri Tiirkiye’deki kaldirag
oranlar1 iizerinde 2002 yilinda hissedilmis ve kaldirag oranlar1 diismeye bas-
lamistir. Ancak, 2004 yilina dogru toparlanmalar goriilmiis ve kaldirag oranlari
ylikselme seyrine girmistir. 2004-2006 yillar1 arasinda belirgin olmayan
yiikselis ve diisiisler sergileyen kaldira¢ oranlari, 2008 yilina dogru diisiis
egilimi gostermistir. 2008 y1ili itibariyle kaldira¢ oranlarinda yasanan diisiis,
2008 yilinda ABD’de baglayan ve daha sonra tiim diinyay1 etkileyen Mortgage
krizinin etkilerine isaret etmektedir. 2009-2012 yillar1 arasinda istikrarli bir
seyir izleyen kaldira¢ oranlari, 2011 Avrupa mali krizin etkisinde kalarak,
diisiikk oranda da olsa azalma yasamistir. Ardindan kaldirag oranlari, 2017
yilina dek kiiciik dalgalanmalar gostererek belirli bir seyir izlemistir.
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3. BULGULAR

Bu ¢alismada, dogru model se¢iminin yapilmasi ve sahte regresyon
sikintisina engel olmak i¢in zaman serilerinin duraganlik ézellikleri incelenmistir.
Tablo 3’te analiz kapsamina alinan degiskenlere iliskin ADF birim kok testi
sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 3. ADF Birim Kok Testi Sonuclari

Seviye Degerleri
Degiskenler Sabitli Sabitli/Trendli
AB 7.23(0,0002] | 7,34(0,00)2]
AO 7.26(0,00(3] | 7.25(0,00)[3]
BO 7,2100,00(3] | 7,20(0,00)(3]

*() igindeki rakamlar, olasilik degerleri iken; [] i¢indeki rakamlar uygun
gecikme uzunluklaridir. Uygun gecikme uzunluklari, Schwartz Bilgi Kriteri’ne
(SIC) gore belirlenmigtir. SIC’in tercih edilmesindeki esas, Akaike Bilgi
Kriteri’ne (AIC) gore daha dogru sonuglar vermesidir (Seviiktekin ve Cinar,
2014: 338).

Tablo 3’te yer alan ADF birim kok testi sonuglarina gore, aktif biiyiikligi
(AB), aktif/6zkaynak orani (AO) ve bor¢/6zkaynak orani (BO) degiskenlerinin
seviye degerlerinde duragan olmadigini iddia eden Hyy hipotezinin reddedildigi;
fakat, degiskenlerin, seviye degerlerinde duragan oldugunu ifade eden Hy hi-
potezinin reddedilemedigi tespit edilmistir. Calisma kapsamina alinan tiim
degiskenlerin seviye degerlerinde duragan oldugu tespit edildikten sonra, de-
lestirilmis ve Tablo 4’te sunulmustur. Ayrica Sekil 2’de kaldirag oranlar1 ve
aktif degisimi arasindaki iliskiyi gosteren grafikler yer almaktadir.

80 80

60 - 60 4

40 40

20 20

Aktif/Ozkaynak Oran1 Degisimi
Borg/Ozkaynak Oran1 Degisimi

-40 T T T T T T T -40 T T T T T T T

Aktif Degisimi Aktif Degisimi

Sekil 2. Kaldira¢ Oranlari ve Aktif Degisimi Arasindaki Iliski
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Sekil 2’den, kaldira¢ oranlar1 ve aktif degisimi arasindaki pozitif ve
istatistiki olarak anlamli iliski goriilebilmektedir.

Tablo 4. Kaldira¢ Oranlar: ve Aktif Degisimi Iliskisi Tahmin
Sonuclari

Degisken Cifti Tahmin Sonuglar1 | R*° | DW F
AO=-1,63+1,10AB
t(-3,04)@ 1(5,39)®
BO=-1,87+1,28AB
t(-3,16)® t(5,65)®

AO-AB 0,13 | 2,06 | 29,01®

BO-AB 0,14 2 31,93@

Tablo 4’te yer alan regresyon analizi sonuglarina gore, aktif biiyiikligi
(AB) degiskeni, aktif/6zkaynak orani (AO) ve bor¢/6zkaynak oran1 (BO) de-
giskenlerinde pozitif yonlii ve istatistiki olarak anlamli bir etki meydana geti-
rebilmektedir. Aktif biiyiikligii (AB) degiskeninde meydana gelen 1 puanlik
degisim karsisinda, aktif/6zkaynak orami (AO) degiskeninde 1,10 puanlik
pozitif yonlii bir degisim meydana gelmektedir. Ayrica, aktif bitytikligii (AB)
degiskeninde meydana gelen 1 puanlik degisimin, borg/6zkaynak orani (BO)
degiskeninde 1,28 puanlik pozitif yonlii degisime sebep oldugu tespit edilmistir.
Regresyon analizinden elde edilen bu bulgular, aktif degisiminin inceleme
donemi i¢in, kaldirag oranlarmi pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir
sekilde etkiledigine isaret etmektedir. Aktif biiyiikliigli ve kaldira¢ oranlar
arasinda tespit edilen bu pozitif ve istatistiki olarak anlamli iliski, Ocak 2002-
Aralik 2017 donemi i¢in Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren bankalarin
kaldirag dongiiselligi davranisina dair kanit sunmaktadir. Bu durumda,
Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalar igin, ilgili zaman araliginda ekonominin
durgunluk yasadigr donemlerde kaldirag oranlarinin diistiigii; ekonominin
canli oldugu dénemlerde, kaldirag oranlarinin yiikseldigi sdylenebilir.

4. SONUC

Ekonominin durgun oldugu donemlerde kaldirag oranlarinin diisme egilimi
gostermesi; 6te yandan yiikselen donemlerde artis trendi sergilemesi, kaldirag
dongiiselligini ifade etmektedir. Kaldirag yapisi ve aktif degisimi arasindaki
iliskinin dongiisel olmasi, bankacilik sisteminde finansal ¢evrimleri hizlandi-
rabilmektedir. Aktiflerin biiylidiigii donemlerde, kaldirag oranlariin artmasi,
kredi ¢evrimlerine isaret etmektedir. Nitekim, kiiresel finansal kriz sonrasi,
ekonomik durgunluk dénemlerinde, bankalarin kaldira¢ oranlarinin diismesi,
kredi ¢evrimleri ve finansal ¢cevrim iligkisini yine giindeme getirmektedir.
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D’Hulster (2009), makro ve mikro riskleri azaltabilen bir faktor olarak
gordligi kaldiracin, politika araci olarak kullanilabilecegini ifade etmekte;
fakat tek basina bir ara¢ olarak kullanilmasi politikasini1 da elestirmektedir.
D’Hulster (2009), kaldirag oranlarinin Basel tiirli sermaye oranlari ile
kullanilarak, bankacilik sisteminin yiiksek bor¢lanma ile gelen risklerini azal-
tabilecegine dikkat ¢cekmektedir. Greenlaw vd. (2008), kaldiracin dongiisel
olmasimin bir neticesi olarak, bankalarm sermaye yapilarmi yonlendirirken,
yasal kisitlamalardan ziyade, i¢sel riske maruz deger 6lgiitiinii kullandiklarini
belirtmislerdir. Tlirkiye’de faaliyet gosteren bankalar ise, yasal diizenlemelerin
etkisiyle, giiclii ve yiliksek sermaye yapisina sahiptirler.

Bu calismanin amaci, 2002-2017 yillar1 arasinda Tirkiye’de faaliyet
gosteren bankalarin kaldirag dongiiselligini tespit etmektir ve kaldirag oranlari
ve aktif degisimi arasindaki iliski regresyon analizi ile incelenmistir. Bu
kapsamda ilk olarak, ADF birim kok testi ger¢eklestirilmistir. ADF birim kok
testi sonuglari, calisma kapsamina alinan tiim degiskenlerin seviye degerlerinde
duragan olduguna isaret etmistir. ADF birim kok testinin uygulamasinin
ardindan regresyon analizi tahmin edilmistir. Regresyon analizi tahmin
sonuglari, kaldirag oranlari degisimi ve aktif degisimi arasinda, istatiksel
olarak anlaml1 ve pozitif iliski olduguna isaret etmistir. Oyle ki, aktif biyiikliigii
(AB) degiskeninde meydana gelen 1 puanlik degisim karsisinda, aktif/6zkaynak
orani (AO) degiskeninde 1,10 puanlik pozitif yonlii bir degisim meydana gel-
mektedir. Ayrica, aktif biiyiikligii (AB) degiskeninde meydana gelen 1 puanlik
degisimin, bor¢/d6zkaynak orani (BO) degiskeninde 1,28 puanlik pozitif yonli
degisime sebep oldugu tespit edilmistir. Elde edilen bulgular, kaldirag
oranlarinin dongiisel oldugunu gostermektedir. Bu durum ise, finansal
cevrimlerle kredi ¢evrimlerinin birbirlerini takip ettigi ve kaldirag oranlarinin
finansal hizlandirict mekanizma olduguna dair kanit sunmaktadir. Arastirma
kapsaminda elde edilen bulgular, Binici ve Koksal (2012) ve Terzioglu ve
Demir (2015) tarafindan Tiirk bankacilik sistemi i¢in yapilan ¢alisma bulgulari
ile de benzerlik arz etmektedir.

Kaldiracin dongiisellik 6zelligi ve finansal ¢evrimleri hizlandirdig1 dikkate
alindiginda, dongiisel karsit1 bir politika ile varlik ve kredi artiglar1 dengelenebilir.
Oyle ki, banka aktiflerin biiyiidiigii dénemlerde, kaldirag oraninin diisiiriilmesi;
banka aktiflerin kiigiildiigii donemlerde, kaldirag oranlarinin yiikseltilmesi ile
finansal ve kredi ¢evrimlerin etkisi hafifletilebilir. Bu calismada kaldirag
oranlart olarak, aktif/6zkaynak ve borg/6zkaynak oranlari kullanilmistir.
Ilerleyen donemlerde yapilacak calismalarda, literatiirde tanimli alternatif
kaldira¢ oranlar ile calisilarak elde edilecek bulgularin, para ve sermaye
piyasalari i¢in faydali olabilecegi diistiniilmektedir.
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