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OZET
YUKSEK LISANS TEZI
Bankacihik Krizlerinin Tahmininde Erken Uyan Sinyallerinin Basaris1 Uzerine
Bir Arastirma: Tiirkiye Ornegi

Merve Aslanpence

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii
Isletme Anabilim Dah

Finans Program

Bu calismanin amaci, Tiirkiye’de 2001 yilinda yasanmis olan bankacihik
krizinin erken uyari sinyallerini belirleyerek ileride meydana gelebilecek olasi bir
bankacilik krizini 6nceden tahmin edebilmektir. S6z konusu amaca, erken uyari
sinyallerinde yeni bir yaklasim olan panel veri analizi kullanilarak ulasilmaya
cahsilmistir. Bankacilik Krizlerinin erken uyari sinyallerini belirleyebilmek
amaciyla, bankacihik Kkrizlerine neden olabilecegi diisiiniilen 19 bagimsiz
degisken kullanmilarak, Kkrizin oncii gostergeleri belirlenmeye cahsilmistir.
Calismada, 2000-2016 donemini kapsayan ceyrek donemlik veriler
kullanilmistir. Elde edilen modelin sonuglan istatistiki anlamda olduk¢a
basarihdir. Yapilan analiz sonucunda bankacilik krizi olasih@im etkileyen en
onemli faktorlerin faiz dis1 gelirler/toplam aktifler ve net donem kar ve
zarary/toplam aktifler rasyolar1 oldugu sonucuna varilmstir ve Tiirkiye’deki
2001 yih bankacilik Krizi icin 6nemli erken uyari sinyalleri oldugu belirtilmistir.
Arastirmanin diger sonuclari ise; net donem kar ve zarari/toplam aktifler ve net
donem kar ve zarari/ozkaynaklar rasyolarindaki artislarin bankacihk Kkrizi

olasihigim artirdig: seklindedir.

Anahtar Kelimeler: Bankacilik Krizi, Erken Uyar Sinyali, Panel Veri Analizi



ABSTRACT
Master’s Thesis
A Research on the Success of Early Warning Signs in the Forecast of Banking
Crisis: The Case of Turkey
Merve ASLANPENCE

Dokuz Eyliil University
Graduate School of Social Sciences
Department of Business Administration

Finance Program

The aim of this study is to predict the early warning signals of the banking
crisis in Turkey in 2001 and to anticipate a possible banking crisis that may occur
in the future. The aim was to achieve this by using panel data analysis, a new
approach to early warning signals. In order to identify the early warning signals
of banking crises, attempts have been made to identify pioneering indicators of
the crisis using 19 independent variables that are thought to cause banking crises.
Quarterly data covering the period 2000-2016 were used in the study. The results
of the obtained model are statistically quite successful. As a result of the analysis,
it was concluded that the most important factors affecting the probability of
banking crisis were primary income/total assets and net period profit and
loss/total assets ratio and it was stated that there are significant early warning
signals for the 2001 banking crisis in Turkey. The other results of the study are;
Net period profit and loss/total assets and net period profit and loss/equity ratios

increase the likelihood of banking crisis.

Keywords: Banking Crisis, Early Warning Signal, Panel Data Analysis
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GIRIS

Bankacilik sektorii, diinya ekonomisindeki kiiresellesmenin artmasi sonucu
popiilaritesi giderek ylikselen bir sektor konumundadir. Artan kiiresellesme ile birlikte
tilkelerin ekonomileri daha kirilgan bir yap1 gostermektedir. Bunun neticesinde,
kirilgan yap1 gosteren ekonomilerde bankacilik sektorii tarafindan yonetilmesi gereken
risklerin artis1 s6z konusu olmaktadir. Riskler zaman zaman bazi iilkelerde kontrol
edilemeyerek bankacilik sisteminin saglikli bir sekilde islememesine sebep olmus ve
sonug olarak da bu tilkelerde krizler yasanmistir. Tiirkiye'nin 2001 yilinda yasadig:
bankacilik krizi neticesinde iilkede ekonomik agidan ciddi bir yikim yasanmis ve
TMSF tarafindan ¢ok sayida bankaya el konulmustur. S6z konusu siireg, etkin bir
ertken uyar1 sistemi ile ileride yasanabilecek bankacilik krizlerini 6nceden
Ongorebilmenin 6nemini ortaya koymustur. Bu sayede, krizlerin hem bankalara hem
de iilke ekonomisine verecegi zararlarin oniine gecilmis olunmaktadir.

Ozellikle son yirmi yil icerisinde, bankacilik krizlerinde ciddi dlgiide artis
meydana gelmistir. Yasanan bu krizlerin birgogu gelismekte olan iilkelerde olsa da,
gelismis llkelerde de yasanan Onemli krizler bulunmaktadir. Bununla birlikte,
bankacilik krizlerinin bazilar1 meydana geldigi tilke ile siirli kalirken, onemli bir
boliimii ise bagka iilkelere de yayilma gdstermistir. Erken uyari sistemleri, olumsuz bir
olayin olugsmasindan 6nce gerekli ipuclarini belirleyerek bu olumsuzlugun Oniine
gecebilmek igin kullanilan sistemler olmasi nedeniyle, erken uyari sistemlerinin
kullanilmasiin bankacilik sektorii agisindan bir¢ok faydasi bulunmaktadir.

Bu caligmanin amaci, Tiirkiye’de 2001 yilinda meydana gelen bankacilik
krizinin erken uyar: sinyallerini tespit ederek, ileride olusabilecek olas1 bankacilik
krizlerini 6nceden tahmin edebilmektir. Bu amaca, basarisi1 arastirmacilar tarafindan

kabul edilen Panel Veri Analizi kullanarak ulasilmaya ¢aligilmistir.



BiRINCi BOLUM
FINANSAL KRIiZE ILISKIN KAVRAMSAL VE TEORIK CERCEVE

Calismanin birinci boliimiinde, konuya iliskin kavramsal altyap1 olusturulmaya
calistlmistir. Finansal kriz kavramlar1 ve Kkriz gesitleri agiklanmis, finansal krizler
"para krizi", "bankacilik krizi", "dis borg¢ krizi" , "sistematik finansal krizler" olmak
tizere dort ag¢idan incelenmistir. Buna ek olarak, finansal krizlerin agiklanmasindasin
acisindan birinci kusak, ikinci kusak ve ti¢lincii kusak modellere deginilmistir. Ayrica,
bankacilik krizleri {lizerinde 6nemle durulmus ve bankacilik krizlerini olugturan
nedenler ayrintili olarak incelenmistir. Son olarak, tarihsel siire¢ icerisinde yasanmis
ekonomik krizler ve kriz donemlerinde yasanan ekonomik gelismelerden

bahsedilerek, Tiirkiye’de yasanmus krizler hakkinda bilgi verilmistir.

1.1 FINANSAL KRiZ TANIMLARI

Etimolojik temeli Yunanca’ya dayanan ve “krisis” sozctigiinden gelistirilmis
olan kriz, genel olarak ¢okiintii, bunalim ve buhran kavramlarina es anlamli olarak
kullanilmaktadir. Literatiirde kriz ile ilgili bir¢ok tanim bulunmaktadir.

Aktan ve Sen (2001) ekonomik krizi, ekonomide Ongoriilmeyen ve aniden
ortaya ¢ikan bozulmalar seklide tamimlamislar ve makro agidan bakildiginda
ekonominin tamamini, mikro agidan bakildiginda ise firmalari O6nemli derece
etkiledigini ifade etmislerdir (Aktan ve Sen,2001:1).

Krizlerin sektorler iizerinde sahip oldugu etkiler birbirinden farklilagmaktadir.
Bu nedenle krizler, sektorler agisindan farkl: tiirlere ayrilmaktadir. S6z konusu krizler
ekonomik, reel sektdr ve finansal krizler seklinde iice ayrilarak incelenmektedir.
Uretimde ve istihdamda meydana gelen daralmalar reel krizler olarak
adlandirilmaktadir. Reel ekonomiyi derinden etkileyen ve piyasalarin etkin bir sekilde
islemesini aksatan ve finansal piyasalarda meydana gelen daralmalar ise finansal
krizler olarak adlandirilmaktadir (IMF,1998:75).

Mishkin (1999), ekonomide ahlaki tehlike ve ters se¢im sorunlarinin biiyiik
boyutlara ulasmasi ve bu nedenle fonlarin etkin sonuglar yaratacak ekonomik

yatirimlara donlismemesi neticesinde finansal piyasalarda meydana gelen ve dogrusal



olmayan bir yap1 sergileyen daralmalari finansal kriz olarak ifade etmistir
(Mishkin,1999:710).

Tiim bu tanimlamalarin 1s18inda finansal kriz, finansal sistem ya da alt
bilesenlerinin isleyisinde aniden ve 6ngoriilmeyen bigimde meydana gelerek, sistemin
islemesinde ciddi problemlere neden olmaktadir. Finansal krizler bir¢ok faktdre bagl
olmakla birlikte, finansal sistemin alt basamaginda ortaya ¢ikabilmekte ve Sistemin
geneline yayilabilmektedir. Tiim bu olumsuzluklara ragmen finansal krizler, sistemde
mevcut olan aksakliklarin farkina varilmasi ve bunlarin giderilerek sistemin
yenilenmesine olanak saglamasi nedeniyle olumlu etkilere de sahiptir (Oktar ve
Dalyanc1,2010:2).

Mishkin (2001) finansal krizleri, ekonomik aktiviteyi daraltan ve verimliligini
azaltan, dolayisiyla da ekonomik faaliyet hacminde siddetli daralmalara yol agan bir
faktor olarak agiklamaktadir. Bu nedenle ekonomik ajanlarin krize karsi sergiledikleri
davraniglar hayati 6neme sahiptir. Dolayisiyla ilk olarak, finansal krizi ortaya ¢ikaran
gostergelerin analiz edilmesi gerekmektedir. Finansal krizlerin ortaya c¢ikma
olasiliklarini arttiran dort temel unsur asagidaki gibi ifade edilebilir:

1- Firmalarin bilangolarinin kétiilesmesi,

2- Faiz oranlarmin yiikselmesi,

3- Ekonomideki belirsizliklerin ¢ogalmasit,

4- Varlik fiyatlarindaki degismeler sebebiyle finansal olmayan sirket

bilangolariin kotiilesmesi olarak ifade edilmektedir (Mishkin,2001:3).

1.2 FINANSAL KRiZ TURLERI

Finansal piyasalarin para, dis bor¢ ve bankacilik alt faktérlerinde meydana
gelen onemli problemler finansal krizi olusturmaktadir. Literatiir incelendiginde,
finansal krizlerin para, dis bor¢ ve bankacilik krizi olmak {izere ii¢ kategoriye ayrildigi
goriiliirken, son donemlerde bu siniflandirmaya sistematik krizlerin de dahil edildigi

goriilmektedir (Delice,2003:58).



1.2.1 Para (Déviz) Krizleri

Ulusal parada spekiilatif dalgalanmaya bagli olarak ulusal para rezerv
kayiplarina ugradiginda veya hizli bir deger kaybi yasandiginda, parasal otorite
devaliiasyon yaptiginda, iilkenin uluslarasin rezervleri azaldiginda yada faizler hizli
bir sekilde arttiginda meydana gelen krizlerdir (Oktar ve Dalyanc1,2010:5).

1994 Meksika krizi, 1994 Tiirkiye krizi, 1997 Endonezya ve Malezya krizleri
doviz krizlerine birer 6rnektir (Tiirker,2015:36).

1.2.2 D1s Bor¢ Krizi

Di1s bor¢ krizi, lilkenin kamu ve 06zel sektoér borclarini 6deyememesi,
yiikiimliiliiklerini yerine getirmede zorlanmasi durumunda ortaya ¢ikan kriz tiirtidiir.
Dis borg¢ krizinin ortaya ¢ikmasi durumunda, hiikiimet yeniden yapilandirmaya
gitmekte, kontrollii temerriit ve ¢6ziimleme komisyonlar1 gibi tedbirler almaktadir

(Tiirker,2015:37).

1.2.3 Bankacilik Krizi

Bankacilik krizi, bankalarin sahip olduklar1 varliklarinin bor¢ 6deme ve
yiikiimliiliiklerini yerine getirmede yetersiz kaldigi, bu nedenle temerriite diisme
noktasina gelmeleri sonucu ortaya ¢ikan kriz tiiriidiir. Bankacilik krizinin ortaya
¢tkmast durumunda hiikiimet piyasaya miidahale etmekte ve parasal genisleme
programlar1 ile piyasayr desteklemektedir (Tirker,2015:37). Bankalarin finansal
sistem i¢inde Onemli bir yere sahip olmasindan dolayi, bankalara yonelik
giivensizligin artmasi, finansal yapinin zayiflamasina neden olmakta ve iilkenin krize
yakalanma olasiligini arttirmaktadir (Ural,2003:13).

Bankacilik krizinden bahsedilebilmesi i¢in asagidaki unsurlarin ortaya ¢ikmasi
gerekmektedir:

¢ Finansal sorunlara kars1 6nemli sinyallerin olugsmasi1 (bankalara ve mevduatlara
olan ilginin artmasi, bankacilik sisteminde meydana gelen biiylik olcekli

zararlar ve tasfiyeler vb.),



e Bankacilik sisteminde meydana gelen biiyiik boyutlu zararlara karsilik 6nemli
tedbirlerin uygulanmasi.

Bir banka, faaliyetinin durdurulmasi kararinin alinmast durumunda yalnizca
sigortali mevduat miktarin1 6demekle yiikiimlii oldugundan, sigorta limitinden daha
fazla mevduata sahip olan veya bu miktardan daha fazla alacagi olan mudiler zararla
karsilasirlar. Buna ilave olarak, temerriite diisen bir banka verdigi kredileri vadesinden
once isteyeceginden, bankacilik krizi ile birlikte sosyal ve ekonomik sorunlarin
meydana gelmesi olasidir.

Ge¢miste meydana gelen paniklerde krizin Ongoriilmesi icin mevduat
hesaplarindan yapilan biiyiik 6l¢ekli paralarin ¢ekilmesi kullanilmakta iken, mevduat
sigortasinin canlandigi donemlerde bilangonun aktif kisminda yer alan bozulma
kriterleri alinmistir. iflas eden sirketlerin sayisinin veya geri ddenmeyen kredi
miktariin 6nemli derecede artmasi krizin basladigina iliskin bir gostergedir.

Bununla birlikte, firmanin basarili olamamasi ve geri 6denmeyen kredilere
iligkin gostergeler, bankalarin opak bir yapiya sahip olmasi sinirli sayida veriye
ulasilmasmma neden olmaktadir. Veri kisitlamalar1 altinda bankacilik krizinin
baslangict iki sekilde tahmin edilebilir. Birincisi, bankalarin iflasi, birlesmesi veya
Venezuela 6rneginde (1993) oldugu iizere kamu kuruluglarinin bir veya daha fazla
finansal kurum tarafindan devralinmasidir.

Tayland 6rneginde (1997) goriildiigii tizere, bu cesit iflas, birlesme, devralma
yada iilkede one ¢ikan kuruluslar i¢in devlet destegi olmamasi ve bu durumda diger
kuruluglarin da ayn1 sonuglara maruz kalmasi gibi olaylar krizlerin 6ngoriilmesinde
belirleyici faktorler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 2001 krizi, 2008 kiirsel finansal kriz
ve 2009 Avrupa borg krizi bu tiir krizlere 6rnek teskil etmektedir (Tiirker,2015:37).

1.2.4 Sistemik Finansal Krizler

Finansal piyasalarin faaliyetlerini verimli olarak gergeklestirmesine engel
olacak onemli bozulmalarla karsilastigi ve sonucta reel ekonomiye 6nemli Slgiide
zarar veren durumdur (Tiirker,2015:37). Finansal sistemde meydana gelen sistematik
finansal krizler, kredilerin geri 0denmesi ve varlik degerlemesi gibi unsurlarin

bozulmasina neden olarak sistemde bir sok etkisi yaratmaktadir. Sistematik bankacilik



krizleri, mali piyasalarda ¢ok sayida bankanin temerriite diismesi sonucu séz konusu
olumsuz etkinin tiim sisteme yayilmasini ifade etmektedir (Ural,2003:12). Farkli
tiirdeki finansal krizler ayn1 anda veya birbirini tetiklemeleri sonucunda meydana
gelebilir. S6z konusu olumsuz etki finansal sisteme, iilke ekonomisine ve kiiresel
ekonomiye ¢esitli kanallar yolu ile yayilabilir. Bankacilik krizleri genel olarak doviz
krizi veya borg krizi ile birlikte ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum “ikiz kriz” olarak
tanimlanmaktadir. Bankacilik krizleri, bu iki kriz ile ayn1 anda meydana geldiginde

ise bu durum “U¢iiz kriz” olarak adlandirilmaktadir (Tirker,2015:37).

1.3 FINANSAL KRiZ MODELLERI

Literatiirde finansal krizlerin ii¢ sekilde meydana geldigini ifade eden modeller

bulunmaktadir. Bu modellere iliskin agiklamalara yer verilmistir.

1.3.1 Birinci Nesil Kriz Modelleri

Birinci nesil kriz modelleri Paul Krugman (1979) tarafindan ileri stiriilmiistiir.
Krugman (1979), genisletici para ve maliye politikalarinin hiikiimetin doviz kuru
hedefleri ile uyusmamasi sonucu finansal krizlerin ortaya ¢iktigini ifade etmistir.
Birincil nesil kriz modelini destekleyen politikacilar, spekiilatorlerin eger s6z konusu
malin fiyati diger mallarin fiyatlar1 ile karsilastirildiginda daha fazla getiri elde
edeceklerse o mali ellerinde tutmaya devam edeceklerini varsaymaktadirlar. Bu
model, makroekonomi politikalarinda meydana gelen bozulmalar ve sabit doviz kuru
rejimi arasindaki uyusmazligin krize neden oldugunu ifade etmektedir. Bu modele
gore, merkez bankasi yeterli rezerve sahip oldugu siirece s6z konusu uyugmazligin bir
sorun yaratmamaktadir. Ancak bu durumun gecici oldugu, rezervlerin azalmaya
baglamas1 ile birlikte spekiilatorlerin  harekete  gectigi  belirtilmektedir

(Tiirker,2015:34).



1.3.2 ikinci Nesil Kriz Modelleri

Ikinci nesil kriz modelleri Maurice Obstfeld (1994) tarafindan ileri
stiriilmiistiir. Obstfeld (1994), kendi kendini besleyen beklentiler neticesinde finansal
krizlerin meydana geldigini ifade etmistir. ikinci nesil kriz modelleri, makroekonomik
politikalar ve sabit doviz kuru rejimi birbiri ile uyumlu olmasma ragmen, iilkenin
icinde bulundugu ekonomik sartlar sabit doviz kuru rejiminden esnek doviz kuru
rejimine gegilecegi konusunda bir beklenti yatabilmektedir. Bu durum spekiilatorleri
tetikleyerek hiikiimetin sabit kur rejiminden vazgeg¢mesine ve krizlerin meydana
gelmesine neden olmaktadir.

Yatirimcilar déviz paritesinin artmayacagl yoniinde bir beklentiye sahip
olduklarinda yatirimlardan beklenen faiz orani yiikselecektir. Bu durum parasal
otoritenin sabit doviz kuru rejiminden vazgecerek devaliiasyon onlemleri almalarina

neden olmaktadir (Tiirker,2015:35).

1.3.3 Uciincii Nesil Kriz Modelleri

Birinci nesil ve ikinci nesil kriz modelleri Amerika’da 1994 ve 1997°de
meydana gelen krizleri yeterli bir sekilde agiklayamamaistir. Bunun neticesinde ti¢lincii
nesil kriz modelleri ortaya cikmistir. Ugiincii nesil kriz modelleri “bulasma etkisi
modeli” olarak da adlandirilmaktadir. Borg alan bir ekonominin kredibilitesi hakkinda
ortaya ¢ikan haberlerin, diger ekonomilere yayilmasi neticesinde olusan etki “bulagma
etkisi” olarak adlandirilmaktadir.

Gilinlimiizde finansal piyasalarin tam entegrasyon siirecinde oldugu g6z 6niine
alindiginda, herhangi bir lilkede meydana gelen istikrarsizliklar baska bir tilkedeki
makroekonomik gostergelerle yakalanamayan krizi tetikleyebilir. Bu modeller bu
olgudan hareket etmektedirler. Bu modellerde krizin temel nedeni hiikiimetlerin
finansal giivenlik nedeniyle ahlaki rizikoya yol agan politikalara yonelmeleridir.
Ugiincii nesil kriz modelleri, birinci nesil kriz modellerinde mevcut olan spekiilatif
atak olgusuna dayanmaktadir. Bu modelde ¢esitli lilkelerde ayn1 anda meydana gelen
krizler incelenmekte, bu {ilkelerin birbirine benzer 6zellikleri ve sahip olduklari

kirilganliklar aciklanmakta ve krizlerin benzer soklar nedeniyle ortaya ¢iktig: ifade



edilmektedir. Ayrica, ekonomik birimlerin rasyonel olmayan davraniglari ve fon
yoneticilerinin asimetrik diirtii nedeniyle gercekle ilgisi olmayan beklentileri de
krizlerin diger ekonomilere bulasmasinda 6nemli paya sahip oldugu belirtilmektedir

(Tiirker,2015:35-36).

1.4 BANKACILIK KRiZLERINIiN NEDENLERI

Finansal sistem i¢inde bankalara yonelik diizenlemelerin zamaninda
yapilmamis olmasi ya da var olan yasal diizenlemelerin etkin bir sekilde
uygulanmamis olmasi bankacilik sektdriinde daralmalara yol agmistir. Bunun sonucu
olarak sektdr finansal krizlere kars1 duyarliligi yliksek olan piyasa yapisi 6zelligi
gostermistir. Var olan bu yapiy1 kirmaya yonelik ¢oziimlerin rafine olmamasi ise
sistemi biiyiik Ol¢iide asimetrik bilgi teorisine uygun bir goriinlim almasina neden
olmustur (Colak ve Yigidim,2001:65).

Faiz oranlarinin artmasi, ters se¢im ve ahlaki tehlike sorunlarina sahip olan
bankacilik sisteminin daha da zayiflamasina neden olmaktadir. Bu durumda
hiiklimetler kurtarma paketleri ile sisteme miidahale etmek yerine devaliiasyon
yapmay1 sectikleri varsayilmaktadir. Bu nedenle bankacilik sektoriiniin  derin
sorunlara sahip olmasi, merkez bankasinca saglanan likidite olanaklari, donuk
alacaklarin toplam portfdy i¢indeki oranin yiikselmesi ve toplam mevduatin énemli
Olciide erimesi kriz gostergeleri olarak ele alinmaktadir (Tiirker,2015:34).

Bankacilik sektoriinde meydana gelen krizleri tek bir nedenle agiklayabilmek
miimkiin degildir. S6z konusu krizler, meydana geldigi doneme ve iilkeye bagl olarak
farklilik gostermektedir. Bu nedenle, yasanmis olan her krizi ayr1 olarak
degerlendirmek yerinde olacaktir. Bankacilik krizlerinin nedenlerine asagida yer
verilmistir.

e Kredilerde ¢ok hizli artis,

e Vade ve doviz uyumsuzluklari,

e Devletin finansal piyasalara agirt miidahalesi,
e Bankalarin risklerini etkin yonetememesi,

e Faiz oranindaki degisimler,

e Kredilerin verilme siirecinde yetersiz denetim yapilmasi (Yiiksel,2015:20).



Bankacilik  krizlerinin yapisi ve gelisimleri incelendiginde; banka temelli

makroekonomik ve mikroekonomik faktorler olarak iki sekilde incelenecektir.

1.4.1 Makro Ekonomik Nedenler

Makroekonomik istikrarsizlik, bankacilik krizlerinin meydana gelmesinde
onemli bir etkendir. Ge¢gmiste yasanan krizlere bakildiginda, hiikiimetin uyguladig
hatali makroekonomik politikalarin Krizlere sebebiyet vermesinin yani sira, diinya
ekonomisinde meydana gelen onemli gelismelerin de krizlere sebebiyet verdigi

goriilmektedir. Makro ekonomik nedenlere asagida yer verilmistir.

1.4.1.1 Yiiksek Enflasyon

Enflasyon olgusu bankacilik sektoriinde meydana gelecek bir krizde 6nemli bir
faktor olmaktadir. Yiiksek enflasyon yasanan bir iilkede belirsizlik ortaya ¢ikmaktadir
ve bu belirsizlik yliziinden firmalar yatirnrm yapmakta, bankalar ise kredi vermekte
isteksiz olacaklardir. Bu yiizden, iilkede finansal sistemin isleyisi saglikli
olmayacaktir. Yiiksek enflasyonun bir iilke i¢cin neden oldugu bagka bir problem ise,
tilkedeki tasarruf sahiplerinin yasanan enflasyondan dolay1 giiven kaybeden yerli para
yerine tasarruflarini yabanci para cinsinden tutmak istemeleridir. Boyle bir durumda
yerli paranin yabanci para karsisindaki degerini daha ¢ok diisiirecektir. Bunun
sonucunda ise, doviz borcu doviz varligindan yiiksek olan bankalart zor duruma
sokacaktir. Sonug itibariyle, yliksek enflasyonun yasandigi iilkelerde bankacilik
sektorii faaliyetlerini etkin bir gsekilde gergeklestiremeyerek ciddi boyutta
etkilenecektir (Yiiksel,2015:21).

Demirgiig-Kunt ve Detragiache tarafindan 1998 yilinda yaptiklar1 ¢alismada
1980-1994 araligindaki verileri kullanarak yetmis gelismis ve gelismekte olan iilkeyi
kapsayan c¢alismalarinda makroekonomik yapinin énemli bir gostergesi olan yiiksek
enflasyonun bankacilik krizlerinde ortaya ¢ikmasinda anahtar rolii iistlendigini ifade

etmistir (Demirgiig-Kunt ve Detragiache,1988:87).



1.4.1.2 Diisiik Biiyiime Orani

Diisiik biiyime orani, bankacilik krizlerine sebep olan bir diger faktordiir.
Ekonomik biiyiimenin yavasladig1 diger bir ifadeyle, ekonominin resesyona girdigi
donemlerde, iilkelerde finansal sektor ve reel sektor etkin bir sekilde faaliyet
gostermeyecektir. Faaliyetlerinde gerileme meydana gelen firmalar bankalara olan
yiikiimliiliiklerini yerine getiremeyecekler ve bunun durumun sonucunda bankalar
ciddi olgiide zarar goreceklerdir (Yiksel,2015:21).

Kaminsky ve Reinhart’in 1996 yilinda yaptiklar1 ¢aligmalarinda ekonominin
resesyona girdigi donemlerde bankacilik krizlerinin meydana geldigi sonucuna
varilmistir (Kaminsky ve digerleri, 1996:14).

Demirglic-Kunt ve Detragiache tarafindan 1998 yilinda yapilan c¢alismada
diisiik biiyiime oranmi ile banka krizleri arasinda ciddi bir nedensellik oldugu

belirtilmistir (Demirgiig-Kunt ve Detragiache,1998:14).

1.4.1.3 Uluslararasi Faiz Oranlarindaki Degiskenlik

Diinyada yasanan finansal deregiilasyon ile birlikte iilkeler arasindaki sermaye
hareketlerinde artis meydana gelmektedir. Boyle bir durum, diinya genelinde faiz
oranlarinda olusacak bir degisimin, bir iilkenin yurt i¢i faiz oranlarinda da etki
meydana getirecektir. Faiz orani, bir iilkedeki yatirimlar ve iilkeye gelecek olan
sermaye miktari iizerinde etkilidir. Faiz oraninin yiiksek oldugu bir {ilkede yatirimin
yapmanin cazip tarafi kalmadigindan, iilkedeki yatirnmlarda yavaslama meydana
gelecektir. Buna ek olarak, uluslararasi piyasada faiz oraninin yiikselmesi, o iilkenin
faiz oran diger lilkelere gore diisiik kalacagindan, yatirnmcilarin sermayelerini daha
cok kazan¢ edebilecekleri lilkelere gotiirmesiyle birlikte iilkede sermaye c¢ikisi
yasanmasi kag¢milmaz olacaktir. S6z konusu bu durum, bankalar1 zor duruma
diistirecektir. Kaynak bulmakta zorlanan bankalar, kredi verme konusunda isteksiz
olmaya baslayacaklardir. Boylece bankalarin karlarinda ciddi diisiisler yasanmasi
kacinilmaz olacaktir. Diger taraftan, iilkede meydana gelecek olan sermaye ¢ikisi
sonucunda sirketler de zor duruma diisecek ve banklara olan borglarini 6demekte

giicliik ¢ekeceklerdir. Bu durumun, sorunlu kredilerinde artis meydana gelen bankalar

10



icin de kotii sonuglar ortaya ¢ikarmasi kaginilmazdir (Yiiksel,2015:22). Ote yandan,
uluslararasi faiz oranlarinda meydana gelen ani yiikselis sonucunda, bir iilke kendi faiz
oranlarini yiikseltmek zorunda kalacaktir. Artan faiz oranlari, bor¢lanma maliyetini
artacag: igin, o tlkedeki sirketler, bankalara olan borglarin1 6deyemez duruma
geleceklerdir. Bu durumun gergeklesmesi, bankacilik krizine zemin hazirlayacaktir

(Kaminsky ve Reinhart,1996:15).

1.4.1.4 Doviz Kuru Dalgalanmalari

Doéviz kuru riski, bir iilkenin para biriminin diger iilkelerin para birimi
karsisindaki degerinin 6nemli boyutlarda degismesidir. Déviz kuru dalgalanmalari
sonucunda ortaya ¢ikan bu riskler, bankalar i¢in ciddi bir tehdit olusturmaktadir. Doviz
kurundaki dalgalanmalarin yiiksek olmasi durumunda bankalar ciddi boyutta zararla
karsilasacaklardir. Ornek olarak, bir iilkenin para biriminin diger iilkelerin para
birimleri Kkarsisinda yiiksek oranda deger kaybetmesi durumunda, o iilkedeki
bankalarin yabanci para cinsinden borglar1 yabanci para cinsinden olan varliklarindan
yiiksek ise (agik pozisyon), bu bankalarin déviz kurundaki yiikselmeden zarar gormesi
kagimilmazdir. Ulkenin yerel parasi yabanci paralar karsisinda deger kaybettiginden
dolay1, acgik pozisyonda olan bankalarin borg¢lar1 varliklarin degerinden daha hizh
artacaktir. Ulkenin para birimindeki deger kaybi cok yiiksek oldugu durumda,
bankalarin iflas durumuyla karsilamasi olas1 bir durumdur. Diger taraftan, doviz kuru
riski, lilkenin yerel para biriminin diger tilkelerin para birimleri karsisinda asir1 deger
kazanmas1 durumunda da bankalar1 ve ayn1 zamanda iilke ekonomisini tehdit
etmektedir. Yabanci para cinsindeki varliklari, yabanci para cinsindeki borglarindan
cok yiiksek olan bankalar, olast bir doviz kuru diisiisiinde olas1 karlarin1 kaybetmis
olacaklardir. Sonug olarak, doviz kurundaki dalgalanmalarin yiiksek olmasi, hem

bankalar hem de tilke ekonomisi i¢in risk teskil etmektedir (Yiiksel,2015:23).

1.4.1.5 Finansal Liberalizasyon ve Sermaye Hareketlerindeki Degisimler

Globallesme ile birlikte sermaye hareketleri giinlimiizde hiz kazanmustir.
Ozellikle faiz oranlarina kars1 fazlasiyla duyarli olan sermaye iilkeden iilkeye ¢ok hizli

yer degistirebilmektedir. Bir lilkeye girdigi anda tilkenin refah seviyesinin artmasina
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katkida bulunan sermaye, finansal serbestlesmenin olmasi durumunda o iilkeyi terk
edebilmektedir. Bu durum iilke ekonomisi i¢in énemli bir problem olusturmaktadir.
Bagka bir iilkede faiz oranlarinin daha yiiksek olmasi, yiiksek getiri elde etmeyi
amaclayan yatirimcilar1 cezbedecektir. Kar1 hedefleyen yatirimcilar paralariin biiyiik
bir boliimiinii bankalardan ¢ekip, daha karli iilkelere gotiireceklerdir. Bu siiregler
bankalar a¢isindan ciddi boyutlarda problem yaratmaktadir. Bunun en 6nemli nedeni,
bankalarin kisa vadeli mevduat toplarken, topladiklar1 bu mevduatlar1 daha uzun
vadeli kredilere aktarma seklindeki ¢alisma prensipleridir. Bu nedenledir ki bankalar,
misterilerin mevduat ¢ekme taleplerini karsilamakta zorlanacaklar ve mevduatlarini
¢ekmek isteyen miisterilerin sayilarnin da artmasi durumunda, bankalar belli bir
zaman sonra bu talebi yerine getiremeyecek ve bankalari iflasa siiriikleyecektir
(Yiksel,2015:24).

Wyplozs tarafindan 2001 yilinda yapilan c¢alismada, 8 gelismis ve 19
gelismekte olan tilkenin 1977-1999 donemini kapsayan ve gelismekte olan {ilkelerde
finansal liberalizasyon ile krizler arasindaki iliski dikkate alinmis ve s6z konusu
degiskenler arasinda pozitif bir iliski oldugu ifade edilmistir. Buna ek olarak, ilgili
calismada liberalizasyonun s6z konusu gelismekte olan iilkeler iizerinde yikici etkiler
yarattig1 belirtilmistir (Wyplozs,2001:22).

Kaminsky ve Reinheart tarafindan bankacilik krizleri ve 6demeler dengesi
krizleri arasindaki iliskiyi inceledikleri c¢alismalarinda 26 krizin 18’inde {iilkelerin
finansal sektorlerini 5 yi1l ve daha oncesinde liberalize ettikleri goriilmektedir.
Odemeler dengesi krizlerinin %71 inde, bankacilik krizlerinin ise, %67 sinde finansal
liberalizasyonun oldugu ifade edilmektedir. Ayrica, finansal liberalizasyon ile birlikte
yurt igine giren sermaye artiginin kriz olamayan yillara gore %20 oraninda arttigi

bulgusuna ulasmiglardir (Kaminsky ve digerleri,1998:46).

1.4.1.6 Cari islemler Aqig

Odemeler dengesi bilancosu, bir iilkenin dis ekonomik iliskilerini temsil
etmektedir. Odemeler bilangosunda yer alan cari islemler hesabinda, bir iilkenin mal

ve hizmet ticareti bulunmaktadir. Bir iilke ihracat veya faiz geliri gibi sebeplerden

dolay1 giren doviz miktari ile ithalat veya faiz giderleri gibi sebeplerle iilkeden ¢ikan
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doviz miktar1 arasindaki fark cari islemler dengesini gostermektedir.

Bir iilkeden ¢ikan doviz miktari, o iilkeye giren doviz miktarindan biiyiik
olmasi durumunda iilke cari agik problemi ile kars1 karsiya kalmaktadir. Cari a¢igin
bircok nedeni olabilmektedir. Bir iilkedeki ihracat gelirlerinin azalmasi veya ithalatin
asir1 artmasi cari a¢1gin olusmasina neden olan 6nemli faktorlerdir. Bunlara ek olarak,
tilkenin finansmaninin 6nemli bir kisminin dig bor¢ ile saglanmasi ve ulusal
tasarruflarda azalma cari agig@1 olusturan diger sebeplerdendir. Bunlara ek olarak,
sermaye hesaplar1 da iilkenin 6demeler dengesini etkilemektedir. Yatirnmlar sonucu
tilkeye giren doviz 6demeler dengesini olumlu etkilerken, {ilkeden ¢ikan ddviz ise
olumsuz olarak etkilemektedir. Belirtilen bu rakamlarin hesaba katilmasiyla bir
ilkenin toplam dis ticaret dengesine ulagilmis olunmaktadir. Sonug olarak, bir tilkeye
giren dovizler, lilkeden ¢ikan dovizlerden biiyiik olmasi durumunda, o iilke cari fazla
veriyor, tam tersi olmast durumda ise cari agik veriyor anlamimna gelmektedir. Bir
tilkenin cari acik vermesi, o lilkenin tasarruf miktarinin yatirim miktarindan daha az
oldugu anlamina gelmektedir. Bu iilkenin, tasarruf ac¢i@in1 finanse etmesi
gerekmektedir. S6z konusu iilke, bu agig1 yurt disindan sagladig: fonlarla finanse
ediyorsa, bu iilkenin faiz oranlarmi yiiksek tutarak yurt dist yatirimcilar agisindan
ilkesini cazip hale getirmesi gerekmektedir. Bu durum, daha yiiksek faizle bor¢ alan
tilkenin dis borcunun artmasina neden olacaktir. Artan faiz oranlar1 bankalar1 da
olumsuz etkileyecektir. Fon toplama maliyeti artan bankalarin karlar1 olumsuz yonde
etkilenecektir. Sonug itibariyle, bir iilkede siirdiiriilemeyecek boyutta cari agik var ise;
bu durum tiilkedeki bankalar1 olumsuz etkileyecek ve iilke ekonomisi icin tehdit
olusturacaktir. Belirtilen durumun Krizlere sebebiyet vermesini muhtemel kilacaktir
(Yiiksel,2015:25).

Fisher’n 1984 yilinda yaptigi ¢alismada cari agigin yiiksek olmast durumunda
krizlerin olugsmasinda 6nemli bir neden oldugunu belirtmistir. S6z konusu ¢alismada,
cari ag1gn siirdiiriilemeyecek boyutta olmasimnin iilkeleri devaliiasyona siiriikleyerek,
krizlerin olugmasina neden olacagi belirtilmistir (Fisher,1984:46). Kamin ise, 1988
yilinda yapmis oldugu ¢alismasinda, cari agik rakamiyla krizler arasinda iliski oldugu

sonucuna varmistir (Kamin,1988:14).
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1.4.1.7 Finansal istikrarsizhk

Finansal istikrar, piyasada olusacak olumsuzluklar ve ani degisiklikler
karsisinda ekonominin dayanikli olmasidir. Bir tilkede finansal istikrar olabilmesi igin
parasal istikrarin olmasi, ekonominin dogal seviyesine yakin bir isttihdam orani ve
piyasalara karsi giiven olmasi gerekmektedir. Piyasalarda olusacak ani degisikliklerin
istesinden gelemeyecek kadar kirilgan bir ekonomide, finansal istikrardan s6z etmek
mimkiin olmamaktadir. Dolayisiyla, piyasayr tehdit eden riskler 6nceden tespit
edilmeye calisiimali ve bu olast risklerin Onlenebilmesi igin gerekli politikalar
uygulanarak onlemler alinmalidir. Finansal istikrarsizligin s6z konusu oldugu bir
ekonomide, piyasalardaki olasi bir degisime ekonomi aninda tepki verecektir.
Piyasalarda ve tlilke ekonomisinde meydana gelecek bu problem bankalari da
etkileyecek ve sonug itibartyla, finansal istikrarsizlik iilke ekonomisi igin ciddi bir

tehdit olusturacaktir (Yiiksel,2015:29).

1.4.2 Mikro Ekonomik Nedenler

Makro ekonomik nedenlerin yani sira, mikro ekonomik nedenler de bankacilik
krizinin meydana gelmesinde etkili olabilmektedir. Mikro ekonomik nedenler; kredi
portfoylinde gozlenen orantisiz artislar, vadesi gecmis ya da 6denmemis kredilerin
sayisindaki artig ve bankacilik sistemi igin ciddi problemler yaratabilecek olan riskler
olarak ifade edebiliriz. Banka krizlerinin ger¢eklesmesinde, asimetrik bilgi ve bunun
sebebi olan sistemik riskin merkezi rolii listlenmekle birlikte, dnemli sorunlar yaratan
diger risklerin; faiz orani, kredi, likidite ve piyasa risklerinin krizin olugsmasinda ana

bilesenler oldugu goriilmektedir (Tunay,2010:12).
1.4.2.1 Bankacilik Sisteminde Karsilasilan Riskler
Bankalar, c¢alisma prensipleri geregi bir¢ok riskle karsilasmaktadirlar.

Bankacilik sektoriinde meydana gelecek bir problemin varligi tiim ekonomiyi

etkileyecektir. Bu nedenle karsilasilan bu risklerin etkin bir sekilde yonetilebilmesi

14



ciddi 6nem tasimaktadir. Son yillarda karsilagilan bankacilik krizlerinde, bankacilik

sisteminde risk yonetiminin son derece énemli oldugunu ortaya koymustur.

1.4.2.1.1 Faiz Oram Riski

Bankanin faiz oranlarinda ortaya ¢ikan negatif dalgalanmalarin, s6z konusu
bankanin finansal yapisinda ortaya ¢ikardigi etki faiz oram1 riski olarak
adlandirilmaktadir. Banka agisindan ele alindiginda, faiz orami riski bankanin faz
giderinin sahip oldugu faiz gelirinden daha fazla olmasi durumunda ortaya
¢cikmaktadir. Krizin mevcut oldugu dénemde faizlerin artmasi durumunda, bankalarin
tasarruflarim1 yiliksek faiz geliri elde edecekleri bankaya yatirmak isteyen ekonomik
birimlere verecek yeterli kaynaga sahip olmayacaklardir. Bu nedenle faiz oranlarim
arttirarak krediden saglayacagi faizden daha fazla faiz vermek durumunda
olacaklardir. Demirbank'm aniden artan mevduat maliyetleri nedeniyle
yukiimliiliiklerini yerine getirememesi ve artan fonlama maliyetlerini kredilere
yansitmayarak temerriite diismesi ve bunun neticesinde TMSF’ye devredilmesi bu

duruma 6rnek olarak gosterilmektedir (Sayim ve Er,2009:12).

1.4.2.1.2 Kredi Riski

Kredi riski, verilen kredilerin tahsil edilememesi ya da zamaninda tahsil
edilememesi durumudur. Bu durumda bankanin, kar1 ve 6z kaynaklar1 azalacagindan
mali durumunun bozulmas: ve hatta geri donmeyen kredilere bagli olarak iflasiyla
sonuglanabilecektir. Tirkiye 6rneginde, bankalarin kredileri daha ¢ok kendi grup
sirketlerine ve/veya belirli sirketler/sektorlere limit iistii krediler kullandirmalari ve
devlet kontroliindeki bankalardan verilen usulsiiz krediler, riskin dagitilmasini
engelledigi icin kredi riskinin artmasina sebep olmustur. 2001 yilinda yasanan
krizlerde bu durum daha ¢ok goriilmiis, grup kredilerinin etkisiyle yiikiimliiliiklerini
karsilayamayan birgok bankaya Tasarruf Mevduati Sigorta Fonunca el konulmustur

(Sayim ve Er,2009:15).
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1.4.2.1.3 Likidite Riski

Bankanin ytkiimliliiklerini yerine getirmek igin gerekli likiditeye sahip
olmamasi nedeniyle kars1 karsiya kaldigr risk likidite riski olarak adlandirilmaktadir.
Bu risk, bankay1 temerriite siiriikleyen en O6nemli risklerdendir. S6z konusu risk,
mevduat sahiplerinin yatirdiklart mevduatlarin ne kadarini ne zaman geri alacaklari ve
ekonomik birimlerin ne kadar ve ne zaman kredi talep edeceklerinin belirsiz olmasi
durumunda ortaya c¢ikmaktadir. Dolayisiyla bankalar, kredi faaliyetlerini
gerceklestirmek, yatirimlarini devam ettirmek, mevduat sahiplerinin ihtiyaglarini
yerine getirmek i¢in yeterli derecede likiditeyi biinyelerinde barimndirmalar
gerekmektedir. Mevduatlarin istikrarli bir sekilde biiylimesi kredi artis beklentilerini
karsiliyorsa, likidite riski azalmaktadir. Bununla birlikte, likidite riskinin artmasi
durumunda bankalar kredileri simirlandirarak ve kredilerin vadelerini azaltarak,
kaynak yapisini ¢esitlendirerek veya 6diing fon alarak optimal likiditeye ulagsmakta ve
boylece likidite riskini azaltmaktadirlar. Bu durum ise bankanin performansini arttirici
bir etki yapacaktir (Celik ve Akarim,2012:1).

Likidite sikintis1 yasayan bir bankanin acil kaynak bulma ihtiyaci etkisiyle
kaynak maliyetlerinin artmasina sebep olarak zarari beraberinde getirecektir. S6z
konusu etkinin diizeltilememesi ise bankanin temettiire diismesine sebep olabilecektir
(Saymm ve Er,2009:16).

1.4.2.1.4 Piyasa Riski

Belirli bir varligin gelecekte sahip olacagi piyasa degerine iliskin belirsizlik piyasa
riski olarak adlandirilmaktadir. Diger bir tanima gore piyasa riski, bilango
hesaplarinda bulunan pozisyonlarda finansal piyasa sartlarindan dolay1 ortaya ¢ikan
dalgalanmalar, doviz kuru riski ve faiz riski nedeniyle bankanin zarara ugramasidir

(Aloglu, 2005:24).
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1.4.2.1.5 Sistemik Risk

Ulkede yasanan finansal istikrarsizlik nedeniyle ekonomik biiyiimenin ve refah
diizeyinin azalmasi ve bu durumun finansal yapmin islemesinde aksakliklara yol
acmasi sistematik risk olarak adlandirilmaktadir. Sistematik risk, finansal piyasayi
olumsuz olarak etkilemektedir. Bu nedenle, bankalarin temerriite diisme olasiligini
minimum diizeye indirmek ve bankalarin iflas etmesinin ekonomide yaratacagi negatif
etkiyi azaltabilmek amaciyla s6z konusu kuruluslarin daha verimli bir sekilde
denetlenmesini biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu sayede ulusal ve uluslar arasi

piyasalarda finansal istikrar saglanacaktir (Karadag,2015:295).

1.4.2.2 Asimetrik Bilgi, Ahlaki Tehlike ve Ters Se¢cim Sorunu

Finansal bilginin temini maliyetli, ayn1 zamanda siire¢ gerektiren bir konudur.
Finansal bilginin elde edilmesi ve dagitilmas: siirecinde yiiklenen maliyete finansal
bilgi maliyeti denilmektedir. Ozellikle tasarrufcular igin bilginin tam ve dogru olarak
temin edilmesi, rekabet¢i olmayan finans piyasalarinda oldukg¢a gii¢ bir durumdur.
Sahip olunan rekabet diizeyine bagli olarak, finansal piyasalar simetrik ve asimetrik
bilgi olmak iizere iki tiir bilgiye sahiptir. Her iki taraf da yapilacak isle ilgili benzer
bilgiye sahipse, bu simetrik bilgiyi ifade etmektedir. Simetrik bilgi durumunda iki taraf
da benzer diizeyde avantaj ve dezavantaj elde etmektedirler. Boyle bir ortam, sadece
tam rekabet kosullarinin gegerli olursa ortaya ¢ikmaktadir. Bu tiir piyasalarda seffaflik
mevcuttur ve iki taraf, karsi tarafin sahip oldugu ticari durum ile ilgili ayn1 derecede
bilgiyi elinde barindirmaktadir. Asimetrik bilgi durumunda, ekonomik aktérlerdeki
taraflardan biri finansal islemle hakkinda diger taraftan daha gok bilgiye sahiptir ve bu
fazla bilgiye dayanarak digeri aleyhine hak etmedigi bir avantaj elde etmektedir
(Erdogan,2008:1). Bu durum bilginin kars1 taraftan sakli tutulmasindan
kaynaklanmakta olup, rekabetin aksadigi piyasalarda karsimiza cikmaktadir ve
finansal piyasalarin etkinligini azaltmaktadir. Ters se¢im ve ahlaki tehlike sorunlarinin
ortaya ¢ikmasinda asimetrik bilgi 6nemli rol oynamaktadir. Finansal islem
gerceklesmeden Once ters se¢im, gerceklestikten sonra ise ahlaki tehlike problemleri

ortaya ¢ikmaktadir (Sen,2006:2). S6z konusu sorunlar bazen dyle ileri noktalara ilerler
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ki, fon arz edenler sadece ¢ok giivendikleri fon talep edenlere bor¢ vermek isterler.
Bunun sonucu olarak finansal piyasalarda onemli derecede kaynak yetersizligi
problemi olarak meydana gelmektedir. Boylece, fon arz ve talebi arasinda fon talebi
lehine bir dengesizlik meydana gelerek, fon kullanmanin maliyeti artmis olmaktadir.
Bu durum sadece finansal piyasalardaki alic1 ve saticilart degil, ayn1 zamanda mal ve
faktor piyasalarindaki alic1 ve saticilarin da etkilenmesine sebep olmaktadir. Sonug
olarak, tiim piyasalarin etkinlikten uzaklasmasi s6z konusu olmaktadir.

Ters se¢cim sorunu ekonomik aktdrlerden birinin digerinden daha az bilgiye
sahip olmasi sonucu, yanlis tercihte bulunarak belirli bir maliyete katlanmasidir. Ters
se¢im sorunu ozellikle bankacilik sektoriinde kredi vermeden once dikkat edilmesi
gereken dnemli bir konudur. Bankacilik sektoriinde ters se¢im sorununda dolay: fon
kullananlar agisindan magdur olan taraf mevduat sahipleri iken, fon kullandirirken
magdur ise bankalarin kredileri olmaktadir. Ters se¢cim sorunu George Akerlof’un
bahsettigi ve literatiirde limonlar sorunu olarak da karsilagilan bir kavramdir (Simsek
ve Karakas, 2007:21). Limon kelimesi, Amerika Birlesik Devletleri’nde ikinci el araba
piyasasinda Kkalitesi diisiik olan arabalara verilen bir isimdir. Ikinci el araba
piyasasinda alicilar arabalarin kalitesi hakkinda yeterli bilgiye sahip olmadiklar icin,
genellikle ortalama seviyede bir arabanin fiyatini teklif ederler. Ancak, bu fiyat
kalitesiz otomobiller i¢in asir1 degerli bir fiyat olurken, kaliteli otomobiller i¢in ise
diisiik degerli sayilmaktadirlar. Bu nedenle kaliteli otomobil sahipleri araclarini bu
piyasada satmaktan kacinacaklardir ve piyasa kalitesiz araglara kalacaktir. Bununla
birlikte, piyasanin kalitesi diisecek, saticilar nispeten kalitesiz iirlinleri daha yiiksek
fiyattan sattiklar1 i¢in mevcut durum sonucunda memnun olacaklardir ve bu durumu
stirekli hale getirmek isteyecekler ve hak etmedikleri bir refah seviyesine ulagsmis
olacaklardir. Alicilar ise, yanlis se¢cim sonucu daha diisiik kaliteli araglar1 daha yiiksek
fiyattan alarak refah seviyelerini diisiirmiis olacaklardir (Akerlof,1970:489). Burada
gorildiigli gibi ters se¢cim sorununun sebebi asimetrik bilgiden kaynaklanmaktadir.
Bunun nedeni, saticilar alicilara malin niteligi ile ilgili bilgiyi tam olarak
iletmemeleridir. Akerlof, Gresham Kanunu ile ters se¢im teorisi arasinda benzerlik
oldugunu diisiinmektedir. Ancak, ters se¢im sorununda limon mallar kaliteli mallarin

fiyatin1 diistiriirken kotii para iyi paranin degerini diistirmemektedir (Sen,2006:3). Ters
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secim sorununun ortaya ¢ikardigt maliyetlerin faturasinin asgari seviyeye
cekilebilmesi i¢in su yontemlerden yararlanmakta fayda vardir;
e Yasal olarak bilgilenmeyi arttirict kamusal diizenlemelerin zorunlu
hale getirilmesi,
e Finansal aract kurumlardan yararlanmak,
e Teminat istemek ve net deger istemek seklinde onlemlerle ifade
edilebilmektedir (Sen,2006:8).

Ahlaki tehlike sorunu, finansal piyasalarda bor¢lunun kullanmak i¢in aldigi
fonlar1 planladig1 sekilde kullanip kullanmadiginin alacakli tarafindan tespit edilmesi
ve takip edilmesi sorunudur. Boyle bir durum risk barindirmaktadir. Ciinkii borglu olan
taraf aldig1 fonu kullanmay1 taahhiit ettigi alanin disinda kullanarak bundan zarar
edebilmektedir (Erdogan,2008:4). Bankacilik sektoriinde ahlaki tehlike sorunu, hem
fon toplarken hem de fon kullandirirken karsilasilan bir durumdur. Fon toplarken
mevduat sahipleri paralarini emanet ettikleri bankanin faaliyetlerini ve gidisatini
dikkatle izlemelidirler. Mudiler, fonlarin1 bankadan zamaninda ¢ekmelidirler ya da
ilave fon yatirirken farkli bankalari tercih etmelidirler. Bu biling dogrultusunda
bankalar topladiklari fonlar1 daha etkin kullanmak zorunda kalirlar ve boylece ahlaki
riski azaltabilirler. Fon kullandirirken karsilasilan ahlaki tehlike durumunda ise,
bankalar kredi kullanan miisterilerin gelir, yatirim, istihdam ve net degerini belirli
araliklarda izlemelidirler ve boylece alinan kredilerin dogru kullanilip kullanilmadig:
analiz edilebilmis olmaktadir. Boylelikle ahlaki tehlikenin riski asgari seviyeye

indirilmesinde etkili olmaktadir (Sahin,2012:6).

1.5 TARIHSEL SUREC ICERISINDE YASANAN FINANSAL KRiZLER VE
KRiZ DONEMLERINDE EKONOMIiK GELISMELER

Gegtigimiz 30 yil icerisinde, gerek gelismis gerekse gelismekte olan iilkeler
kendi i¢ dinamiklerinden ve dis iilkelerdeki faktorlerden ortaya ¢ikan ¢ok sayida krizle
kars1 karsiya kalmistir. Yasanan bu krizlerden bazilari iilke ekonomisinin tiimiiyle
yapisal olarak yenilenmesine imkan saglamistir. Baz1 ekonomilerde ise krizin ortaya

cikardigr olumsuz etkilerin biiyiikliiglinii hafifletmek amaciyla birtakim onlemler

19



almmustir. Ozellikle 1980 yilinda Tiirkiye’de yasanan kriz, ekonominin yapilanma
stirecine girmesine, yasal ve kurumsal diizenlemeler yapilmasina imkan saglamistir.
1977 yilindan itibaren ekonomide belirgin hale gelen ve 1979 yilinda ikinci petrol soku
ile derinlesen krize karsi 24 Ocak 1980 tarihinde “24 Ocak Kararlar1” adiyla bilinen
diizenleme yiiriirliige konulmustur ve Tiirkiye ekonomik agidan yeni bir doneme
girmistir (Yikseler,2009:3).

Tirkiye 1980 yilindan oOnce disa kapali, piyasada sabit kur rejiminin
uygulandig1 ve ithal ikamesine dayali bir ekonomi idi. 24 Ocak Kararlar1 ile birlikte,
Tiirkiye ekonomisinde finansal liberizasyon siireci ve ihracata doniik sanayilesme
politikast izlenmeye baglamistir. Ayrica, doviz kuru ve faiz politikalarinda kokli
reformlar yasanmistir. 1989 yilinda serbest hareketlerine ve doviz islemlerine konulan
sinirlamalar kaldirilarak ve serbest hale getirilerek tam bir liberalizasyon ortami
olusturulmustur. Tiim yapilan s6z konusu reformlar ile birlikte dis iilkelerden
bor¢lanma araciligiyla saglanan fonlar, mevduatlar ile birlikte bankalarin énemli bir
finansman kaynagi olmustur (Ural,2003:17).

Hiikiimetin 1993 yilinda faiz oranlarmi azaltmasi neticesinde, ekonomik
birimler ellerindeki fonlar1 dovize ve borsaya yatirmislar ve bu durum déviz kurlarinin
artmasina neden olmustur. Bu sliregte merkez bankasinin uyguladigi politikanin
basarili olamamasi1 ekonomide belirsizligi arttirarak dalgalanmalarin yasanmasina
neden olmustur. Bu tarihte bor¢lanma maksimum seviyeye ¢ikmus, ilk kez toplanan
vergi gelirleri i¢ borcun taksit ve faiz 6demesini gergeklestirmede yeterli olmamustir.
Bu donemde yapilan yerel secimlerin de etkisiyle birlikte merkez bankasinin i¢
varliklar1 6nemli bir sekilde yiikselirken, dis varliklar1 diisiis gostermistir. Bu kriz
gostergeleri karsisinda TL degerinin yeterince diisiiriilmemesi veya faiz oranlarinin
yeterince arttirllmamasi, iilkenin 5 Nisan’da krize girmesine neden olmustur
(Ural,2003:17).

1994 yilinda yeni bir ekonomik diizenleme yapilmistir. 5 Nisan Kararlari ile
birlikte, kamu agiklarinin daraltilmasi ve rekabet giicliniin artirilmasi hedeflenmistir.
Bu kararlar ile, ekonomideki kamu agiklarinin daraltilmasi ve reel ticret-reel kur
sorununun ¢dziilmesine yardimcr olmustur. Ayrica, s6z konusu kararlar sonucunda,
AB ile yapilan giimriik birligi anlagsmasmin ekonomi tizerindeki olumsuz etkileri

onemli Ol¢iide sinirlandirilmistir. Ancak, bu kararlar ekonomideki kronik enflasyon ve
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yiiksek faiz problemlerinin ¢éziilmesinde basarili olamamistir (Yiikseler,2009:4).

1.6 TURKIYE EKONOMISINDE YASANAN FINANSAL KRiZLER: 2000,
2001 VE 2008 KRiZi

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri aslinda iki krizin de tek bir krizin parcalar1
oldugu genel kabul goren bir varsayimdir. S6z konusu krizlerin arasindaki temel fark,
Kasim 2000 krizinde kur ve faiz riski varken, Subat 2001 Krizinde kur ve faiz
riskinden farkli olarak, likidite riski de goriilmektedir. Aralarinda gerek bu neden
olmasi gerekse de siire bulunmasindan dolay1 bu krizlerin ayri1 baslik olusturularak
incelenmesinin uygun olacagi kanisina varilmistir. Daha sonra ise 2008 Kiiresel krizi

hakkinda bilgi verilerek, Tiirkiye’ye etkileri tizerinde durulacaktir.

1.6.1 Kasim 2000 Krizi

1994 krizinin hasarlarini tamir etmek i¢in alinan tedbirler tam anlamiyla etkili
olmamis ve krizi meydana getiren faktorleri tamamiyla ortadan kaldirmada yetersiz
kalmistir. Bagska bir ifadeyle, 1994 krizi sonrasinda alinmayan 6nlemler 2000 ve 2001
krizlerinin meydana gelmesinde etkili olmustur. Kriz 6ncesi donemdeki Tirkiye
ekonomisinin durumuna bakmak kiyaslama yapmamiz agisindan faydali olacaktir. S6z
konusu donemde, ekonominin %6 kii¢iildiigii, enflasyonun %70 gibi yiiksek oranlarda
seyrettigl ve faiz oranlarinin ilgili donemde yiiksek oldugu goriilmektedir. Yiiksek
olan biitce aciklarini finanse edebilmek icin yliksek olan bu faiz oranlarina katlanmak
zorunda kalinmistir. Belirtilen bu olumsuzluklara ek olarak, ilgili donemde tilkede cari
acik problemi de bulunmaktadir. Kisaca 1999 yilinin sonu ekonomi bir¢ok acgidan
kirilganlik igermektedir (Yiiksel, 2015:71).

Belirtilen bu problemlerin etkisiyle, ekonomideki kronik enflasyon tek haneli
rakamlara diisiirmeyi ve yliksek faiz sorununu ¢6zmek amaciyla, 1999 yilinda IMF ile
anlagsma yapilarak “Kura Dayali Enflasyonla Miicadele Programi™ yiiriirliige
konmustur. S6z konusu program ile birlikte, kamu agiklar1 kontrol altina alinmis ve
mali sektor yeniden yapilandirilmistir. Bununla birlikte, bu programin dolar kuruna

bagli olmasi, doviz kuru sepetinin bir yillik siire i¢in énceden bildirilmesi ve bunun
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ekonomide katilik yaratmasi, doviz kuru sepetinin enflasyon hedefi cergevesinde
olusturulmasi, uluslar arasi piyasalarda olumsuz bir havanin hakim olmasi, yapisal
reformlarin zamaninda yapilmamasi ve finansal sektorde mevcut olan eksiklikler
nedeniyle, Tiirkiye 2000 y1linin Kasim ayinda krize siirtiklenmistir (Yikseler,2009:4).

IMF tarafindan olusturulan bu programin ilk donemlerinde cari islemler acig1
beklenenin ¢ok iizerinde gelmistir. Yiiksek diizeyde cari islemler agigi, 6zellestirme
ve yapisal reformlarin zamaninda yapilmamasi sermaye hareketlerini olumsuz olarak
etkilemistir. Bu durum 2000 yilinin Agustos ayinda kisa vadeli faiz oranlarini
yiikseltmistir. Bankalarin portfoylerinde devlet bor¢lanma senetlerinin olmast ve bu
senetlerin daha kisa vadeli kaynaklarla finanse edilmesi nedeniyle, yliksek faiz
oranlarindan bankalarin olumsuz olarak etkilenmesine neden olmustur. Banka
bilangolarinin bozulmas: finansal piyasalara duyulan giivenin sarsilmasina neden
olmustur. Buna ek olarak, yabanci yatirimcilar da iilkedeki bu olumsuz sartlardan
dolay1 Tiirkiye’de bulanan sermaye yatirimlarini azaltmislardir. Sermayenin aniden ve
biiylik miktarda kagmasi, yabanci kaynak bagimlilig1 yiiksek olan bankalarin likidite
problemi ile karsilasmasina neden olmustur. S6z konusu sermaye ¢ikisi 5.2 milyar
dolar1 gegmistir. Bu durum merkez bankasinin déviz rezervlerinin erimesine neden
olmustur. Bu durumun sonucunda ise, faiz oranlart birden yiikselmistir. Faiz
oranlarindaki bu bilyiik miktardaki yiikselis, biiyiik dl¢iide devlet tahvili sahibi olan
ve bu tahvilleri gecelik repo piyasasinda finanse eden bankalari negatif sekilde
etkilemistir. Vade uyumsuzlugu problemlerine sahip olan bankalara duyulan
giivensizlik ile birlikte bankalarin kisa vadeli likidite gereksinimleri birden yiikselmis
ve kisa vadeli faiz oranlar1 6nemli 6l¢iide artmistir. Bunun ardindan devlet tahvilleri
ve hisse seneti fiyatlar1 diisiis gostermistir. Merkez bankasi 22 Kasim’da net i¢
varliklar tavanini agarak piyasalara likidite saglama yoluna gitmistir. Alinan 6nlemler
sonucunda birtakim iyilesmeler yasanmis olsa da Kasim Krizi bankacilik sisteminin
kirtlganligini artirmistir (TCMB,2002:52).

Sonug itibariyle, Kasim 2000°de dovize kars1 yapilan yogun spekiilatif saldiriy1
cok yliksek faiz, ciddi boyuttaki doviz rezervi kayiplart ve ek IMF kredisi ile
durdurabilmistir. Buna ek olarak, doviz kurunu yiiksek maliyetle savunabilmistir ve
boylece ileride olusabilecek benzer bir saldiri durumunda karst savunma giictinii

onemli 6l¢iide azaltmistir (Uygur,2001:22).
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1.6.2 Subat 2001 Krizi

Kasim 2000°de yasanan krizi iilke ekonomisinde ciddi sorunlar meydana
getirmistir. DOvize olan talebin Oniinii kesebilmesi i¢in, yiiksek faiz oranlarina ve
doviz rezervlerinde yasanan kayiplara razi1 gelmek zorunda kalinmistir. S6z konusu
krizin etkilerinin hafiflemesindeki en dnemli olay IMF tarafindan iilkeye verilen 7.5
milyar dolar tutarindaki ek kredidir. Bu kredi ile birlikte, doviz rezervlerinin tekrar
yiikselmis olmasina ragmen piyasada hala tedirginlik devam etmekteydi. Bu durumun
en temel gerekcesi ise bankacilik sistemine giivenin kalmamis olmasiydi ve
piyasalarda tekrar bir panik ortaminin meydana gelmesinden korkulmaktaydi (Yiiksel,
2015:75).

Kasim aymmda meydana gelen krizi takiben 19 Subat 2001’de koalisyon
hiikiimetinde ¢ikan bir anlagsmazlik baska bir spekiilatif dalgalanmaya neden olmus bu
ise doviz krizine yol agmistir. 21 Subat’ta bankalar arasi para piyasasinda gecelik faiz
orani %6,200 gibi rekor bir seviyeye ¢ikmigtir. Buna ek olarak, Merkez Bankas1 doviz
rezervi 16 Subat’ta 27.94 Milyar Dolar iken, 23 Subat’ta 22.58 Milyar Dolara inmis
ve rezerv kaybi 5.36 Milyar Dolara ulasmistir. S6z konusu krizde, 6zellikle bankalarin
doviz talep ettigi goriilmiistiir. Doviz talebini karsilayamayan Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi, 21 Subat gecesi kurun dalgalanmaya birakildigi seklinde bir
aciklama yapmistir. 19 Subat’ta 1 Dolarin satis kuru 686.500 TL iken, 23 Subat’ta
960.000 TL olarak, kur artis1 on giin igerisinde %40’a ulasmistir. Boylece Kasim
ayinda yara alan enflasyonu diislirme programinin sonuna gelinmis olunmaktadir.
Dolayisiyla, s6z konusu krizin faizleri arttirmasi dovize olan talebi engelleyememistir
(Uygur,2001:22-23).

Subat 2001 krizinden sonra, bu sorunlarin iistesinden gelebilmek amaciyla IMF
ile bir anlagsma yapilmis ve Mayis 2001°de Giiclii Ekonomiye Gegis Programina
gecilmistir. Bu program tarimsal destekleme politikasinda meydana gelen
degisiklikleri, 6zellestirmeyi, bankacilik sektoriinlin yapilandirilmasint ve Merkez
Bankasmin bagimsizligimin saglamlastiriimas: gibi yapisal reformlar1 igermektedir

(Tay,2007:78).
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Bu program, uluslararasi likiditedeki bolluk nedeniyle basariyla uygulanmis ve
sonu¢ olarak biliylime artarken, kamu agiklar1 kontrol altina alimmistir. Ayrica,
enflasyon ve faiz oranlarinda sert diisiis meydana gelmistir. Bununla birlikte,
isttihdamda istenilen artis saglanamamustir. Tiirk lirasindaki reel degerlenme ithal girdi
kullanimin1 yiikseltmis, bu ise cari islemler agiginin yiikselmesine yol a¢mustir.
Kiiresel likiditedeki bolluk, finansal kaynaklara ulasim imkanindaki artis ile
hiikiimetin finansal piyasalar iizerindeki baskisindaki azalma firmalarin ve hane
halklarinin borglarinin artmasina neden olmustur (Yiikseler,2009:4).

Subat 2001 krizinden sonra ekonomideki yeniden yapilanma siireci
kapsaminda bankacilik sektoriinde de yeni diizenlemeler yapilmistir. Bu kapsamda en
onemli diizenleme merkez bankasinin 6zerklik kazanmasidir. Boylece merkez bankasi
tizerindeki siyasi baskilarin oniine gecilmesi amacglanmistir. Bu kapsamda yapilan
diger bir diizenleme Ziraat Bankasi ile Halk Bankasi’nin ortak bir yonetim kuruluna
devredilmesidir. Ayrica, Emlak Bankasi da Ziraat Bankasi ile birlestirilmistir.
Pamukbank ise TMSF biinyesine alinmis ve Halk Bankasi ile birlestirilmistir. 2001
yilinda 61 olan banka sayis1 2004 yilinda 48’e gerilemistir. 1999-2003 doneminde 20
banka TMSF'ye devredilmis, 8 bankanin faaliyetine son verilmis, tasfiye edilmis ve

11 banka birlesmesi gergeklesmistir (Barbaros,2012:15).

1.6.3 2008 Kiiresel Krizi

2006 yilinda Amerika’da mortgage krizi ile baslayan siirec, 2007 yilinda kredi
piyasasina sigrayarak kredi ve likidite krizi haline gelmistir. Bu olumsuz siire¢ kisa
siirede tiim diinyayr etkileyerek kiiresel finansal krize doniligmiistiir. Emlak
piyasasinda verilen mortgage kredilerinin 6denmesinde yasanan gii¢liikler nedeniyle
kredi krizi seklinde ortaya ¢ikan bu kriz, firmalarin zararlarin1 karsilayabilmek i¢in
yeterli likiditeyi elde edememeleri nedeniyle 2007 yilinin Eyliil ayindan itibaren
likidite krizi haline gelmistir. Bu durum piyasada panik havasinin olugsmasina ve
ekonomik birimlerin bu panik havasi ile alim-satim islemi yapmalarina neden
olmustur. S6z konusu siire¢ 6zellikle emtia piyasalari olmak iizere bir¢cok piyasayi

negatif olarak etkilemistir (Demir ve digerler1,2008: 98).
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Likidite bollugu nedeniyle kredilerin asir1 ve gelisigiizel verilmesi, menkul
kiymetlestirmenin ¢ok fazla olmasi, seffafliktan yoksunluk, derecelendirme
kuruluglariin etkin not vermemesi ve denetleme kurumlarinin piyasaya zamaninda
miidahale etmemesi 2008 kiiresel finansal krizini ortaya ¢ikaran faktorlerin basinda
gelmektedir (Alantar,2008:1).

2008 krizi ile birlikte 6zellikle gelismis iilkelerde goriildigi gibi, gelismekte
olan iilkelerde de hiikiimetler genisletici para politikasinin yaninda gevsek maliye
politikas1 da uygulayarak ekonomide ortaya ¢ikan olumsuz durunu hafifletmeye
calismislardir. 2008 yilinin Eyliil ayindan itibaren, diinya ekonomisi daralma siirecine
girmis; Uiretim, istihdam ve dis ticaret nemli ol¢lide azalmistir. Basta Amerika olmak
tizere gelismis lilkeler ekonomiyi canlandirmak amaciyla parasal genisleme programi
uygulamislar ve s6z konusu krize kars1 global diizeyde politika gelistirilmesi amaciyla
G-20 iilkeleri ilk defa toplanarak ortak politika belirlemeye ¢alismislardir.Daha fazla
IMF kaynag kullanilarak krizden negatif olarak etkilenen yeni finansman olanaklari
saglanmaya calisilmistir (Yiikseler,2009:5).

Tiirkiye ekonomisi ile ilgili piyasa gostergeleri ve reel ekonomik gostergeler,
2008 yili Eyliil ayindan itibaren iilkenin s6z konusu krizden énemli derecede negatif
olarak etkilendigini ortaya koymaktadir. Bu siiregte, GSYIH %6.2 oraninda azalmus,
igsizlik ylikselmis, imalat sanayi liretimi ve dis ticaret daralma gdstermistir. Bu slirecin
basinda, doviz kurlar1 ve faiz oranlarimin hizli bir sekilde artmasina karsin,
ekonomideki daralmanin 6niine gegebilmek amaciyla politika faiz oranlar1 azaltilmis
ve ulusal ve yabanci para cinsinden likidite riskinin azaltilmasina yonelik nlemler
alinmistir. doviz kurlar1 ve faiz oranlarinda tekrar bir gevseme neden olmustur.
Bunlara ek olarak, iiretim ve istihdami tesvik etmek amaciyla gegici vergi indirimleri
yiirlirlige konulmus ve kredi maliyetlerini diisiirmek amacglh bir takim diizenleme
yapilmistir. I¢ ve dis talepte meydana gelen daralma ile uluslararasi temel mal
fiyatlarindaki diisiis sonucunda enflasyonda gerileme meydana gelmistir. Zamanla
piyasa gostergelerinde kismi olarak olumlu gelismeler gozlense de, iiretim, istihdam
ve ihracat alaninda iilkedeki sorunlar 6nemini korumaktadir (Yiikseler,2009:5).

2008 kiiresel finansal krizinin ardindan finansal yapinin yeniden insa edilmesi
durumu giindeme gelmis, piyasa yapisini soklar karsisinda daha direngli hale getirmek

ve giiclendirmek amaciyla ¢ok sayida reform yapilmistir. Bilango kapsaminda
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olmayan kalemlerin de muhasebe sisteminde yer almasi ve bunlarin kamuoyuna
bildirilmesi, menkul kiymetlestirme asamasinda mevcut olan problemlerin azaltilmasi,
derecelendirme faaliyetlerinin niteliginin arttirilmasi, risk analizlerinin etkin bir
sekilde yapilmasi, sermaye yeterliligi ve likidite yonetimi ile ilgili standartlarin ortaya
konulmasi ve bilgi paylagimi ve igbirliginin arttirilmast ekonomide pek ¢ok alaninda

yapilmasi Onerilen reformlar arasinda yer almaktadir (Demir ve digerleri,2008:99).
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IKIiNCi BOLUM
FINANSAL KRiZLERIN TAHMININDE ISTATiISTiKi MODELLER VE
ONCU GOSTERGELERLE ERKEN UYARI SISTEMLERI

Calismanin bu boliimiinde erken uyari sistemlerinin tanimi yapilacaktir. Bunun
ardindan, erken uyar1 sistemlerine iligkin standart yaklasimlar ve son zamanlarda
kullanimi yayginlasan yeni bir yaklagimdan bahsedilecektir. Ayrica, s6z konusu
sistemlerle ilgili literatiirdeki c¢alismalara ve bu c¢alismalarin bulgularina yer

verilecektir.

2.1.ERKEN UYARI SISTEMLERININ TANIMI

Erken uyar sistemleri, olumsuz bir olay olusmadan 6nce gerekli ipuglarini
belirleyerek, bu olumsuzlugun oOniine gecebilmek amaciyla kullanilan sistemlerdir
(Oktar ve digerleri,2015:38).

Erken uyan sistemlerinin kullanilmasi bankacilik agisindan bir¢ok fayda
saglamaktadir. S6z konusu sistemler ile bankacilik krizlerinin dogru dngoriilebildigi
durumlarda, krizlerin olusmasinin onlenebilmesi miimkiindiir. Bu sayede, krizlerin
hem bankalara hem de {iilke ekonomisine verecegi zararlarin Oniine gecilmis
olunmaktadir. Bununla birlikte, erken uyar sistemleri ile yapilan ¢aligmalar sonucu
bankacilik sistemindeki eksik kisimlar tespit edilebilecek ve bankalarin tespit edilen
bu eksikliklere kars1 aksiyon almas1 sonucunda, sektorde verimlilik artis1 yasanacaktir
(Oktar ve digerleri,2015:77).

Erken uyart sistemleri bankacilik alaninda ilk defa 1972 yilinda kullanilmigtir.
Buradaki amag, problemli bankalar ile problemsiz bankalarin verilerinin incelenerek
ayirt edilmesidir. Giiniimiizde ise, s6z konusu sistemler krizlerin 6nceden 6ngoriilmesi
amactyla da kullanilmaktadir (Yalginkaya,2006:23).

Finansal krizler oncesi ekonomiler, ¢esitli alanlarda farkli reaksiyon
vermektedirler. Dolayisiyla kriz donemlerinde ve kriz oncesi donemlerde farkli
gorliiniis  sergileyen  degiskenlerin  belirlenebilmesi,  krizlerin ~ Onceden
ongoriilebilmesinde bizlere yardimci olacaktir. Kriz gostergeleri, krizin ortaya ¢ikma

olasiligini en fazla etkileyen faktorlerdir (Altun6z,2013:172).
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2.2 ERKEN UYARI SISTEMLERINDE KULLANILAN ONCU
GOSTERGELER

Finansal krizleri agiklamak amaciyla ortaya atilan teoriler kapsaminda
olusturulan modeller, finansal krizler meydana gelmeden once onlar1 ortaya ¢ikaran
faktorlerin tespit edilmesine odaklanmaktadir. Bu kapsamda yapilan ¢aligmalarda,

finansal kriz gostergeleri belirlenmeye ¢alisilmistir (Delice, 2003:69).

Finansal krizler ekonomide sorunlara ve toplumsal maliyete neden olmaktadir. Bu
nedenle krizlerin onceden tahmin edilebilmesi, ekonomide sorunlarin azalmasina
imkan saglamaktadir. Bu amacla, kriz gostergesi olarak farkli ekonomik faktorler
dikkate alinmaktadir. Bu faktorler ncii gostergeler olarak adlandirilmaktadir. Oncii
gostergeler krizin olusumunda en etkili olan faktorlerdir. Kriz ile ilgili gostergelerin
bazilari; reel iiretim, hisse senedi fiyatlari, uluslararasi rezervler, yurti¢i ve yurtdist
faiz orani farkliligi, M2/uluslararas1 rezervler, banka mevduatlari, yurti¢i kredi
genislemesi, reel doviz kuru, ihracat, ithalat, ticaret hadleri, biitce a¢131/GSYIH,
toplam bor¢/GSYIH, cari islemler acig/GSYIH ve kisa vadeli sermaye
girisi/GSYIH dir. Daha énce yapilan galismalarda, para ve bankacilik krizlerinin
ongoriilmesinde etkin sonuglar veren gostergeler Tablo 1’de yer almaktadir
(Ural,2003:13).
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Tablo 1: Para ve Bankacilik Krizlerinin Oncii Gostergeleri

PARA KRIZLERI BANKACILIK KRiZLERI
Yiiksek Frekansh Gostergeler

- Reel Doviz Kuru - Reel D6viz Kuru

- Bankacilik Krizi - Hisse Senedi Fiyatlar

- Hisse Senedi Fiyatlar - M2 Carpan

- Thracat - Uretim (GSYIH)

- M2/Uluslararas1 Rezervler - Thracat

Diisiik Frekansh Gostergeler

- Kisa Vadeli Sermaye
- Cari Islemler A¢131/ GSYIH
- Sermaye Girisleri / GSYIH
- Cari Islemler A¢i1g1 / Yatirimlar
- Cari | Islemler Acig1/ Yatirimlar

Kaynak: Ural,2003:13.

2.3 KRiZLERIN ONGORULMESINDE ERKEN UYARI SINYALLERI iLE
ILGILI YAPILAN CALISMALAR

Ucer vd. (1998), 1989:Q1-1997:Q4 dénemi igin Tiirkiye’de 1994 yilinda
meydana gelen para krizinin oncii gostergelerini ortaya koymaya calismiglardir.
Calismada kullanilan degiskenlerin belirlenmesinde Kaminsky vd. (1998)’nin yaptigi
calismadan yararlanmiglardir. Bu amagla {iretim ve hisse senedi fiyatlarindaki
degisim, ihracat, ithalat ve ihracatin ithalati karsilama oranlarin1 temsil eden
gostergelerden yararlanilmistir. Yapilan analiz sonucunda, 1994 para krizinin ortaya
cikma olasiligim1 anlamli bir sekilde etkileyen faktdrlerin hisse senedi fiyatlarindaki
degisim ve ihracat ve ihracatin ithalata oran1 oldugu bulunmustur.

Demirgiig-Kunt ve Detragiache (1998), 1980-1994 yillarinda ¢ok degiskenli
logit modeli kullanarak, gelismis ve gelismekte olan tilkelerdeki bankacilik krizlerinin
belirleyici gostergelerini tespit etmeye c¢alismiglardir. S6z konusu calismada

bankacilik krizlerinin nedenlerini; diisiik biiyiime hiz1 ve yiiksek enflasyonun etkisiyle
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zayif makroekonomik yapi ile beraber ani sermaye ¢ikislari, bankacilik sektoriindeki
diistik likidite, 6zel sektor kredilerindeki hizli artisi, genis kapsamli mevduat sigortasi
ve yetersiz yasal diizenlemelerin bankacilik krizlerinin gerceklesme olasiligin
arttirdig1 belirlemislerdir. Ayrica, bozulan dis ticaret hadlerinin finansal sektdérde
giicliiklerin ortaya ¢ikmasinda etkin rol oynadigini sonucuna varmisglardir.

Goldstein, Kaminsky ve Reinhart (1999), 1970-1995 dénemi i¢in bankacilik
ve para krizlerini 6ngérmek amaciyla 25 iilkeye iliskin gostergeler kullanmislardir. Bu
amacla, sinyal yaklasimindan yararlanmiglardir. Yapilan analiz sonucunda, reel doviz
kuru, hisse senedi fiyatlari, parasal ¢arpan, iiretim artis1 ve ihracat degiskenlerinin
bankacilik krizinin Ooncli gostergeleri oldugu ifade edilmistir. Para krizlerinin 6ncii
gostergeleri olarak ise reel doviz kuru, hisse senedi fiyatlari, ihracat, M2/rezervler ve
iiretim artist oldugunu bulmuslardir.

Domag ve Peria (2000) ¢alismalarinda, doviz kuru rejimi ve finansal istikrar
arasindaki iliskiyi Logit model kullanarak incelemislerdir. S6z konusu g¢alismada,
ticaret hadlerinde olusacak olasi bir kotiilesmenin, kredi kullananlar tarafindan
bor¢larini geri 6demelerinde probleme sebep olabilecegi sonucuna varmislardir. Bu
durumun ise; bankacilik krizi riskini arttirdigindan bahsetmislerdir. Buna ek olarak
calismada, sabit doviz kuru sisteminin etkili oldugu ortamda M2/rezervler oraninin
blytikligli, bankalara hiicum olasiligin1 artacagi ve krizlere sebebiyet verecek bir
ortamin olusacagini, ayni zamanda da bankacilik krizi ger¢eklesebilme ihtimali
tizerinde negatif ve anlamli bir etkiye sahip oldugu sonucuna varildig1 goriilmektedir.

Woo vd. (2000) ¢alismalarinda, Logit model kullanarak 1997 yilinda yasanan
Asya krizinin nedenlerini agiklamak amaciyla, bu krizi olusturan etkenlerin
makroekonomik gostergelerdeki bozulmalardan m1 ya da finansal yayilmalarin m
etkili oldugunu konusunda analiz gerceklestirmislerdir. S6z konusu calismada
kullandiklar1 bagimli degiskeni, reel doviz kuru endeksindeki deger kaybinin %50°yi
gecmesi durumunda kriz var (Y =1), %0-10 arasinda olmasi durumunda ise; kriz yok
(Y =0) olarak tanimlamislardir. Calismada kullanilan bagimsiz degiskenler ise
sOyledir; M2 biiylime orani, devlet biitge dengesi/GSMH orani, cari islemler
dengesi/GSMH oran1 ve merkez bankas1 yabanci aktifleri/GSMH orani seklindedir.
Calismada makroekonomik gostergelerin para krizini gostermede yetersiz kaldigi

sonucuna ulasilmaktadir. Ayrica, finansal yayilmanin Asya krizinin ger¢eklesmesinin
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ana nedeni oldugu goézlemlenmistir.

Gerni vd. (2005), 1990-2004 donemi igin erken uyari sistemleri araciligiyla
Tirkiye’de 1994 ve 2001 ekonomik krizlerini ortaya c¢ikaran etkenleri analiz
etmislerdir. Bu amagla, dogrusal olasilik ve logit model analizinden yararlanilmistir.
Calismada finansal gostergeler ve sanayi tiretim indeksi, ihracatin ithalati kargilama
oran1 ve IMKB 100 indeksi olmak iizere ii¢ reel ekonomik gdsterge kullanilmustir.
Calisma sonucunda, Tiirkiye ekonomisinde finansal liberalizasyon siireci ile meydana
gelen faiz orani-doviz kuru iligskisinin ekonomide kirilgan bir yapiya neden oldugu ve
bu nedenle iilkenin risk priminin arttigi goriilmistiir. S6z konusu bu durumlar
ekonomik krizlerin ortaya ¢ikma olasiliklarini arttirmaktadir. Bu kapsamda,
ekonomide faiz orani-doviz kuru iligkisi yapay refah artiglarini ortaya ¢ikarmakta, bu
yapay artiglar ise Krizleri meydana getirmektedir. Ayrica, yiiksek faiz oraniyla birlikte
yapay olarak degerlenen ulusal para da siirdiiriillememektedir.

Kaya ve Yilmaz (2006), 1990-20012 doénemi i¢in Tiirkiye’de 1994 ve 2001
para krizleri 6ngérmek amaciyla sinyal yaklagimi modelinden yararlanmislardir.
Calismada, para krizleri ekonominin gesitli sektorlerinden etkilere maruz kaldigindan
dolay1, ekonominin bir¢ok kesiminden gesitli gostergeler belirlenmesi hedeflenmistir.
Bu amagla makro ekonomik ve finansal degiskenler, dis ekonomik iligkiler, beklentiler
ve tlke riskini temsil eden gostergeler kullanilmistir. Calisma sonucunda, krizlerin
ortaya ¢ikma olasiligini etkileyen en onemli faktorlerin makroekonomik ve finansal
gostergeler oldugu tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle, makroekonomik ve finansal
yapida ortaya ¢ikan sorunlarin kirilganlig arttirarak krizin meydana gelme olasiligini
arttirdi@i goriilmistiir.  Yapilan analiz sonucunda, finansal gostergelerde meydana
gelen bozulmalarin para krizlerinin ortaya ¢ikma olasiligini arttirdigi bulunmustur.
Ayrica, para krizlerinin agiklamada kamu kesimi borglanma gereksinim etkili bir
degisken olarak ortaya ¢ikmaktadir. Calismada KKGB/GSMH degiskeninin en iyi
performans sergileyen oncii gosterge oldugu ifade edilmistir.

Bozkurt ve Dursun (2006), 1990-2005 donemi i¢in Tiirkiye’de ortaya ¢ikan
para krizlerini etkileyen faktorleri belirleyerek oncii kriz gostergelerini ortaya
koymaya c¢alismiglardir. Bu amagla c¢alismada, enflasyon ve ihracatin ithalati
karsilama oranlar1 kullanilmis ve sinyal yaklasimindan yararlanilmistir. Calisma

sonucunda, para krizlerini tahmin etmede s6z konusu degiskenlerden ihracatin ithalat:
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karsilama oraninin en giiglii gosterge oldugu belirtilmistir.

Altintas ve Oz (2007), Tiirkiye’de 1994 ve 2001 para krizlerini etkileyen
faktorleri ortaya koyarak krizi ongérmeye ¢alismislardir. Bu amagla sinyal
yaklasimindan yararlanmislardir. Calismada, Kaminsky vd. (1998)’nin yaptigi ¢alisma
temel olarak alinmistir. Bu amagla gostergeler secilerek, esik deger hesaplamalari
yapilmistir. Yapilan analiz sonucunda, gostergelerin krizi 6ngérme olasiliklarinin
ortalama %66.6 oldugu bulunmustur. Krizi agiklama olasiliklar1 agisindan en 6nemli
gostergeler sirasiyla; sanayi tiretim endeksi, sermaye ¢ikisi, M2/rezervler, GSMH,
{iretim artis1;, M1 ¢arpani, IMKB 100 endeksi, 3 aylik mevduat faizi ve reel efektif
doviz kuru degiskenleridir. Ayrica, sinyallerin kriz meydana gelmeden 6nceki 3-8
aylik donemde geldigi belirtilmistir. Bu nedenle politika yapicilarin gerekli tedbirleri
almalar1 i¢in belirli bir zaman araliginin olmasi gerekmektedir.

Oz ve Taban (2007), 1990-2005 dénemi igin sinyal yaklasimmi kullanarak
Tiirkiye’de gergeklesen 1994 ve 2001 para krizlerini agiklamislardir. Bu amagla
BiST100 endeksi, imalat sanayi reel iicret indeksi, kapasite kullanim orani, sanayi
iiretim indeksi, reel GSYIH, 6zel nihai tiiketim, gayrisafi sabit sermaye olusumu,
acilan sirket sayisi, kapanan sirket sayisi, stoklardaki degismeler, imalat sanayi
tiretiminde kismi verimlilik indeksi, imalat sanayi iiretiminde calisanlar indeksi ve
imalat sanayi liretiminde calisilan saat endeksi degiskenleri kullanilmistir. Yapilan
analiz sonucunda, imalat sanayi iiretiminde kismi verimlilik endeksi ve imalat sanayi
reel {icret endeksi degiskenlerinin krizi agiklamada anlamli gostergeler olmadiklari
goriilmiistiir. Ayrica, s6z konusu gostergelerin kriz olmadan 6nce ilk sinyallerini 3-8
ceyrek arasinda verdikleri bulunmustur. Krizi 6ngoérmede en ¢ok reel gostergelerin
etkili oldugu ifade edilmistir.

Tunay (2010), 1986 — 2009 donemi igin 95 gézlemden meydana gelen geyrek
donemlik verilerle, Tiirkiye’de olas1 bankacilik krizlerinde kullanilabilecek dogrusal
ve parametrik olmayan bir tahmin yontemi olan Mars yontemi ile tahmin yapmustir.
S6z konusu ¢aligsmada elde edilen bulgular, Tiirkiye’deki bankacilik krizlerinin biyiik
Olgekte dis kaynakli degiskenlerden ileri geldigini gostermektedir. Bu baglamda,
sistemik finansal krizlerin, doviz agik pozisyonunun ve ihracatin ithalati karsilama
oraninin bankacilik krizini 6ngérmede 6nemli etkenler oldugu gézlenmistir. Ayrica,

sermaye Yyeterliligi, faiz riski, piyasa riski gibi etkenlerin de ©onemli oldugu
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belirtilmistir.

Altunéz (2012), 1998-2010 donemi i¢in 2008 Kiiresel Krizi’nin erken uyari
sinyali verip vermedigini sinyal yaklagimi ve logit ve probit modeller ile
incelemislerdir. Logit model tahmin sonuglarina gore, i¢ borg stoku, ihracatin ithalati
karsilama orani ve vadesiz doviz tevdiat hesabinda meydana gelen artiglarin krize
iliskin sinyal olasiligin arttirdigi goriilmiistiir. Probit model tahmin sonuglarina gore;
vadesiz tevdiat hesabindaki artis krize yonelik sinyal olasiligini yiikseltmektedir.
Calismada sinyal yaklagimi i¢in 2002-2009 dénemine iliskin yurt ici krediler, bliylime
orani, rezerv yeterliligi, ihracat, sanayi liretim endeksi, reel efektif doviz kuru, ithalat,
dis ticaret dengesi, reel faiz oran1 ve cari islemler dengesi degiskenleri kullanilmistir.
Sinyal yaklagimi sonuglarina gore, bilesik oncii gosterge endeksinin 2008 Krizini
ongdrmede basarili oldugu ve secilen dncii gostergelerin biitiin olarak krizi 6ngérmede
Iyi performans sergiledigi gorilmistiir.

Oktar ve Serhat (2015), Mars yontemini kullanarak 1994 ve 2001 yillarinda
Tirkiye’de yasanan bankacilik krizlerinin nedenlerini ortaya koyarak Krizlerin
onceden Ongoriilmesi amaciyla erken uyari sinyallerini incelemislerdir. Yapilan analiz
sonucunda spekiilatif amagli tiirev iriinler, enflasyon orani, bankalarin net kar
rakamlarmin toplam aktiflere orani, kredi riski, takipteki krediler ve kisa vadeli dig
borg¢larin bankacilik krizlerini 6nceden 6ngérmek amaciyla dikkate alinmasi gereken

erken uyar1 sinyalleri oldugu ifade edilmistir.

2.4 ERKEN UYARI SISTEMLERINDE KULLANILAN YONTEMLER

Erken uyar1 sistemleri, krizlerin dnceden kestirilebilmesi amaciyla uzun
zamandir  kullanilmaktadir.  Literatiirde  belirtilen konu ile ilgili ¢ok
sayida c¢alisma bulunmaktadir. Bu alanda gergeklestirilen calismalarda, krizleri
onceden tahmin etmek amaciyla ¢ok sayida yaklagimin bulunmasi ile birlikte, standart
yaklagim olarak kategorize edilen logit/probit ve sinyal yaklagimi metodu tizerinde
caligmalarin yogunlastig1 goriilmektedir. Standart yaklagimlarin yani sira, erken uyari
sistemlerine iliskin yeni bir yaklasim olan panel veri analizi ile yapilan ¢alismalar da
giinlimiizde krizleri 6nceden tahmin edebilmek amaciyla kullanilmaktadir. Calismanin

bu bolimiinde erken uyari sistemlerine yonelik standart yaklasimlar olarak; sinyal
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yaklasimi metodu, dogrusal olasilik modeli, logit/probit modelleri hakkinda bilgi

verilecektir. Yeni bir yaklasim olarak ise; panel veri analizi ele alinacaktir.

2.4.1 Sinyal Yaklasimu Metodu

Sistematik bir istatistiksel siireci i¢eren sinyal yaklasimi, kriz 6ncesindeki ve
kriz sonrasindaki ekonomik gostergelerin davranislarini incelemeye dayali bir erken
uyar1 sistemleri yontemidir. S6z konusu yontemde, gostergelerin krizi ongdrmedeki
kabiliyetini saptayabilmek adina, her bir gdstergenin ayri ayri analizi yapilarak,
gostergelerin ortalama diizey ve normal donemdeki diizeylerinin karsilagtirilmasiyla
birlikte, secilen degiskenlerde belirli esik degerlerini asan sinyalleri krizin habercisi
olarak nitelendirmektedir (Tunay,2010:15).

Literatiirde KLR Modeli olarak da adlandirilan sinyal yaklagimi, Kaminsky,
Lizondo ve Reinhart’in 1998 yilinda para Krizlerini analiz etmek ve para krizlerini
olusmadan Once tespit etmek amaciyla gelistirdikleri bir erken uyari
sinyalleri yontemidir. Sinyal yaklasiminda, genis bir veri seti kullanilabilmesi ve her
bir gostergenin ayr1 ayri analize tabi tutularak niteliksel degerlendirme yapilabilmesi
s0z konusu yontemin en dnemli avantaji olmast nedeniyle IMF tarafindan arastirma
caligmalarinda kullanilan temel modeldir (Yiiksel,2015:78).

Kaminsky, Lizondo ve Reinhart gelistirdikleri ¢alismalarinda 15 gelismekte
olan ve 5 gelismis iilkedeki 76 doviz krizini incelemislerdir. Belirtilen {ilkelere ait
yapilan incelemelerde 1970 ve 1995 yillar1 arasindaki aylik veriler kullanilmistir
(Altun6z,2013:181).

KLR modelindeki sinyallerin basarili olabilme durumunun analizinde asagida

detaylaria yer verilen gostergeler kullanilmistir.
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Tablo 2: KLR Modelindeki Gostergelerin Degerlendirilmesi

Takip Eden 24 Ay icerisinde Takip Eden 24 Ay icerisinde Kriz
Kriz Yaganmig Yasanmamis

Sinyal Var A B

Sinyal Yok C D

Kaynak: Kaminsky, Lizondo ve Reinhart, IMF Staff Papers,1998:18.

Yukaridaki tabloda bulunan A hiicresi, bir sinyal bulundugu ve takip eden 24
ay icerisinde krizin meydana geldigi durumu ifade etmektedir. Diger taraftan, B
hiicresi bir sinyal bulunmasina karsin, 24 ay igerisinde herhangi bir krizin meydana
gelmemesi anlamina gelmektedir. Bunlara ilave olarak, C hiicresi, bir sinyal meydana
gelmemesine karsin 24 ay igerisinde krizin meydana gelmesi durumunu
gostermektedir. Diger bir deyisle, olusan krizin 6ncesinde herhangi bir sinyal meydana
gelmeyerek, bu degisken krizin olusmasin1 6ongérememistir seklinde ifade edilebilir.
Ote yandan, D hiicresi, herhangi bir sinyalin olmamasiyla birlikte 24 ay igerisinde bir
krizin de meydana gelmedigi anlamina gelmektedir. Sonug itibariyla, A ve D hiicreleri
gostergelerin dogru sinyal verdigi donemleri gosterirken, B ve C hiicreler ise yanlig
sinyal verilen donemleri ifade etmektedir. Bahsi gecen incelemede A>0 ve C=0 kosulu
saglandiginda, 24 ay igerisinde bir krizin olusma ihtimali oldugu sonucuna
varilacaktir. Buna karsilik, eger D>0 ve B=0 durumu gerc¢eklesmisse, 24 aylik siire
igerisinde krizin olugsmayacagi belirtilebilecektir (Kaminsky,1998:18-19).
Belirtilen konulara ek olarak, KLR modelinde krizin tanimina agagidaki sekilde yer

verilmistir.

i [l egerp > U, + o,
Kriz,v=1_ ‘ o
‘O egerp s U, +@o,

Yukaridaki esitlikte, P degeri kriz oldugu donemlerde ‘1’ degerini alirken, kriz
olmayan donemlerde ‘0’ degerini alan ikili degisken olarak ifade edilebilmektedir
(Altun6z,2013:179).

Yukarida bahsedilen modelde krizin tanimi1 yapilirken finansal baski endeksi

tanimindan yararlanilmistir. Finansal baski endeksinin (FBE) tanimi, nominal doviz
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kuru, uluslararasi rezervler ve faiz orani degisimlerinin agirlikli ortalamas: seklinde
hesaplanmaktadir. Finansal bask1 endeksinin bu sekilde hesaplanmasi IMF tarafindan
1998 yilinda yapilan para krizi tanimindan hareketle olusturulmustur. KLR modelinde,
finansal baski endeksinin ortalamasinin 1.5 standart sapmasindan daha yiiksek bir
deger almasi durumunda para krizinin olustugu kabul edilmektedir. Bahsedilen
tanimlarin formiillerine asagida yer verilmistir (Yiiksel,2015:80).

FBE = [TL/$ Nominal Doviz Kuru Degisimi (%)] + [TL Faiz Oran1 Degisimi
(%)] — [Briit Rezervlerdeki Degisim (%)]

FBE > p+1,50, Para Krizi Var, D=1

FBE < u+1,50, Para Krizi Yok, D=0

Seklinde ifade edilmektedir (Altun6z,2013:179).

Yukaridaki esitliklerde p ortalamay1 gosterirken o ise, standart sapmayi ifade
etmektedir ve ortalamanin sifira esit oldugu varsayilmaktadir. Eger hesaplanan
finansal baski endeksi, standart sapmanin 1.5 katina esit veya biiylik ise; kriz oldugu
kabul edilmektedir. Tam tersi durumda ise, krizin meydana gelmedigi sonucu
cikarilabilmektedir. D degeri kukla degiskendir ve kriz oldugu dénemlerde 1 degerini,
kriz olmadigi1 donemlerde ise 0 degerini almaktadir.

KLR modelinde krizin taniminin yapildiktan sonra modelde kullanilacak
degiskenler i¢in esik seviyeleri belirlenmistir. Esik seviyeleri belirlenirken ilk olarak,
kullanilan degiskenler gozlem sayilarina gore yiizdelik dilimlere ayrilmislardir. Eger
bu degiskenler belirlenen bu yiizdelik dilimlerin altinda veya iistiinde deger alirlarsa,
bu durum kriz sinyali olarak kabul edilmektedir (Yiiksel,2015:80).

Esik deger olmasi gerekenden daha diisiik ya da daha yiiksek tutulursa, bu
durum hatalarin olusmasina sebep olacaktir. Ornek verecek olursak, eger esik deger
olmasi gerekenin tistiinde bir deger olarak hesap edilirse, kriz meydana gelmesine
ragmen sinyaller olusmayacaktir. Esik deger ¢ok yiiksek belirlendiginden dolay1 bazi
degiskenlerin degeri sinyal olarak kabul edilmeyecektir. Literatiirde bu durum, 1. tip
hata (a) olarak adlandirilmaktadir. Tabloda yer alan C hiicresinin ylikselmesi olarak
da ifade edilmektedir.

Bu duruma karsilik olarak, esik degerin olmasi gereken degerden daha diisiik
alimmas1 durumunda, kriz gergeklesmedigi durumlarda bile degiskenlerden sinyal

alindig1 goriilecektir. Bu durumda, tabloda yer alan B hiicresi artacaktir. Literatiirde
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bu durum 2. tip hata (B) olarak isimlendirilmektedir. Sonu¢ olarak, esik degerin
hesaplanmasi ciddi bir 6nem arz etmektedir ve s6z konusu degerin yanlis hesaplanmasi
neticesinde yontemdeki hata orani artacaktir (Yiiksel,2015:81).

Bahsedilen agamalara ek olarak, %20’lik dilim igerinde kalan her bir yiizdelik
dilim i¢in giiriiltii sinyal oran1 (GSO) hesaplanmistir. Giiriiltii sinyal orani, yanlis
sinyallerin dogru sinyallere orani olarak ifade edilmektedir ve asagida belirtilen
sekilde hesaplanmaktadir.

GSO=[B/(B+D)] / [A/(A+C)]

Bu formiilizasyonda [B/(B+D)] degeri yanlis sinyallerin tim olas1 koti
sinyallere oranin1 vermektedir. [A/(A+C)] ifadesi ise; iyi sinyallerin tiim olas1 iyi
sinyallere oran1 seklinde ifade edilmektedir. Krizleri dnceden tahmin etmede basarili
olan gostergelerin belirlenmesi asamasinda GSO degerinden faydalanilmaktadir. GSO
degeri sifir degerine ne kadar yakin olursa, bu degiskenin krizi 6ngoérebilmede o denli
basarili oldugu anlamina gelmektedir (Kaminsky,1998:21).

KLR modelinde para krizlerini 6ngorebilmek icin asagida detaylarina yer
verilen 15 degisken kullanilmistir. Para krizlerini agiklamada en mantikli sinyal veren
gostergeler asagidaki gibi ifade edilebilir:

Bankacilik krizleri

Reel doviz kurlarindaki degisim,
Thracat,

Hisse senedi fiyatlart,

M2/briit uluslararasi rezervler orani,
M1 carpani,

Yurtici krediler/GSYTH orani,

Reel faiz orani,

Bankalarin mevduatlarindaki degisim,
Kredi faiz orani/mevduat faiz orani,
Ithalat,

Uluslararasi rezervlerdeki degisim,
Reel faiz farkliliklari,

Dis ticaret haddi (Kaminsky,1998:22).
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2.4.2 Dogrusal Olasilik Modeli

Bagimhi degiskenin en az iki deger aldigi kukla degiskenlerden olusan
regresyon modelleri nitel tercih modelleri olarak adlandirilmaktadir. S6z konusu
modellerde bagimli degiskenin basarili-basarisiz, evet-hayir gibi ikili tercihleri
belirtmesi durumunda, bu modeller ikili tercih modelleri olarak adlandirilmaktadir. Bu
tiir modellerde tercih olasiliginin belirlenmesi temel amactir (Giiris ve Caglayan,
2005:678). Karar biriminin belirli bir tercihi se¢gme olasiliginin, sahip oldugu
ozelliklerinin dogrusal bir fonksiyonu seklinde ifade edilen modeller dogrusal olasilik
modeli olarak adlandirilmaktadir (Ozer, 2004: 65). Bu olasilik ise, 0 ile 1 arasinda
deger almaktadir. Ikili tercih modellerinde bagimli degisken, mevcut olan alternatifler
i¢cinden bireyin rasyonel olarak bir alternatifi segme olasiligini ifade etmektedir (Gtiris
ve Caglayan, 2005:678).

Dogrusal regresyon modeli asagidaki gibi tanimlanmaktadir.
Yi=Bot B1Xj T &
Denklemde Y; =0 ve 1 degerlerini almaktadir.

Y =1 birinci alternatifin segilmesi,

Y = 0 ikinci alternatifin segilme durumu seklinde tanimlanmaktadur.

Bu modelin beklenen degeri alindiginda ise,

E(Yj)= Bot+ B1X; dogrusal olasilik modeli elde edilmektedir (Yaman, 2010:51).

Xj degeri bagimsiz degiskenleri belirtmektedir. 1 degeri, bagimsiz degiskenin
bagimli degiskeni ne kadar agiklayabildigini ifade etmektedir. gj ise; hata terimi olup,

uzun vadede sifira esit olmasi beklenmektedir.

Yij=1 olayin gergeklesme olasiligi=Pj, Y{=0 olayin gergeklesmeme olasiligi =1-P;
olarak ifade edildiginde, Y degiskeninin olasilik dagilimi asagidaki gibi olmaktadir.
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Tablo 3: Y'nin Olasilik Dagilimi

Yi Olasilik
1 Pi
0 1- P;

Buradan hareketle, Y; nin beklenen degeri,

E(Y) = 1(P;) + 0(1 - P;) = P;
olarak bulunmaktadir. Boylece,
E(Yi\ Xi) = Bt B1Xj = Py

seklinde yazilabilmektedir. Bu da modelin kosullu beklenen degerinin aslinda
Y;’nin kosullu olasilig1 oldugunu gostermektedir (Ozer,2004:63).
Pi olasilig1 0 ile 1 arasinda oldugundan dolayi, aralik asagidaki sekilde olmaktadir;
0<E(Yj\Xj<1

Dogrusal olasilik modelinin olumsuz tarafi, tahmin edilen bagimli degiskenin
degerinin 0 ile 1 arasinda deger almamasi olarak ifade edilebilmektedir. Bahsedilen
modelde bagimli degiskenin 2 farkli deger almasindan dolayz, ilgili degerlerin O ve 1
arasinda olmalar1 gerekmektedir. Dogrusal olasilik modelinde 0’dan kiiglik degerler
0’a, 1°den biiyiik degerler ise 1’e esitlenmektedir. Bu yontemin ¢ok etkin olmadigi
goriilmektedir. Dogrusal olasilik modelinin bahsedilen bu dezavantaj1 probit ve logit
modellerde ortadan kalkmaktadir (Yiiksel,2015:84).

Dogrusal olasilik modeli, bagimsiz degiskenin aldigi degerlere gore olayin
meydana gelme olasiligmi vermektedir. Bu modelde egim katsayisi, bagimsiz
degiskendeki bir degisimin s6z konusu olaymn meydana gelme olasilig1 lizerindeki
etkisini gostermektedir.

Dogrusal olasilik modelinin standart EKK varsayimlarini saglamasi
gerekmektedir. Bununla birlikte, dogrusal olasilik modelinin normal dagilim, esit

varyans, dogrusallik gibi bir¢ok varsayimi saglamadigi goriilmektedir.
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Dogrusal olasilik modelinde bagimli degisken 0 ve 1 gibi sadece iki deger
aldigindan dolayi, hata terimi de sadece iki deger alabilecektir. Bu nedenle hata terimi
normal dagilim gostermemektedir (Ozer,2004:65-66).

Esitlik asagidaki sekildedir:

u; =Y, = Bo — P1xi
ve hata terimi bagimli degiskenin aldig1 degerlere bagl olarak,

u =1—=PBy—p1x; Y =1ise

u; = —fo — P1x; Y; = 0ise

degerlerini almaktadir. Bu durum, hata teriminin binom dagilimi géstermesine neden
olmaktadir.

Dogrusal olasilik modelinde hata teriminin varyansi goézlemden gozleme
degismektedir ve asagidaki sekilde gdsterilmektedir.
V(u) = E@]) — [E(u;)]?

E(w) = 1 -p)@) + (=p)(A—p;) =0
V() = E@u))

V() =1 —-p)*®p) + (—p)*(1 = pi)e
V(u) = (1 —-p)(p)

Hata teriminin varyansi Y nin aldig1 degerlere gore degismektedir (Akkus ve Ozkog,
2016:22-24).

Dogrusal olasilik modelinde karsilasilan bir diger sorun ise modelin dogrusal
olmamasidir. E(u;) = 0 dogrusallik varsayimidir ve bu varsayim Xi’nin degerlerinin
belli bir aralikta olmasi halinde gecerli olmaktadir. Ancak Xi’nin aldig1 degerler ¢ok
genisse, bu durumda p; (0,1) araligiin disina ¢ikmaktadir. Olasiligin (0,1) araliginin
disina  ¢ikmast  durumunda, dogrusal olasilik modelindeki  katsayilar
yorumlanamamaktadir (Akkus ve Ozkog,2016:22-24). Her bir X degiskenine karsilik
gelen Y degeri 0 yada 1 degerini almaktadir. Bu durum Y nin alacagi degerler ya X

ekseni ya da 1’in hizasindaki dogru iizerinde yer almaktadir. Bu nedenle, 0-1
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araliginda sinirlanmis olup olmamasina bakilmaksizin, hi¢bir dogrusal olasilik modeli
boyle bir dagilima iyi uyum gostermemektedir. Dolayisiyla, R? degeri 1°den kiigiiktiir
(Ozer, 2004: 67).

Dogrusal olasilik modelinin temel problemi, P; = E(Y; = 1/X;) degerinin
Xi’nin dogrusal bir fonksiyonu oldugunu ve bu nedenle Xi’nin marjinal etkisinin sabit
oldugunu varsaymasidir. Gergek hayatta boyle bir durum gegerli degildir. Ornegin,
gercek hayatta geliri 0 olan bireyin ev sahibi olma olasiliginin, disiik gelir
diizeylerinde diisiik, yiiksek gelir diizeylerinde yiiksek olmas1 beklenmektedir. Fakat
bu durum, gelir diizeyinde meydana gelen artis karsisinda ev sahibi oma olasiliginin
sabit hizla yiikselecegi anlamina gelmemektedir. Belirli bir gelir diizeyinde gelirde
meydana gelecek bir artis ev sahibi oma olasiliginda biiyiik bir artig saglarken, bundan
sonra gelirde meydana gelecek bir artis ev sahibi olma olasilig1 ¢ok az etkileyecektir.
Bu durum, Pi’nin X;i’nin dogrusal olmayan bir fonksiyonu oldugunu, diger bir ifadeyle,
Xj arttik¢a Pi’nin 0-1 araliginin disina ¢ikmayacak sekilde arttigini, Xi azaldik¢a daha
yavas bir sekilde 0’a yaklastigini ve Xi biiyiidilkce daha yavas bir sekilde 1’e
yaklastigin1 gdsteren bir olasilik modeli ile daha iyi bir sekilde ortaya konulmaktadir

(Ozer, 2004: 68).

2.4.3 Logit Model

Nitel tercih modellerinden biri olan Logit model, 1944 yilinda J. Berkson
tarafindan ileri siirtilmiistiir. Logit model, bagimli degiskenin kategorik oldugu ve
bagimsiz degiskenlerin degerine gore bagimli degiskenin alacagi degerlerin olasilik
olarak ifade edildigi regresyon analizi olarak tanimlanmaktadir (Ozdamar, 2002: 623).

Logit model, normal dagilimdan hareketle elde edilen probit modelin tersine,

asagidaki kiimiilatif dagilim fonksiyondan hareketle elde edilmektedir.

Pp=EY; =1/X)) = F(;) = F(Bo + B:1X;) =

1+e

1
T 1+ e-Bothix)

I;, —oo ile +o0, P; 0 ile 1 arasinda deger almaktadir. P; ve I; arasindaki iliski

dogrusal degildir. P; ile X; arasindaki iliski hem X;’ye hem de katsayilara gére dogrusal
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degildir. Dolayisiyla, logit model siradan en kiigiik kareler yontemi ile tahmin
edilememektedir. Bununla birlikte, yukaridaki denklem birtakim iglemler ile dogrusal

hale getirilmektedir.

Burada % , olasilik oran1 (odds ratio) olarak ifade edilmektedir.

P
L; = log (1 _lpi> =1; = Bo + B Xi

Burada olasilik oraninin logaritmasi L;, hem X;’e¢ hem de katsayilara gore
dogrusaldir. Logit modelde P; 0-1 araliginda deger alirken, L; —oo ile +oco arasinda

deger almaktadir (Ozer, 2004: 75).

f(I;), Z’nin marjinal etkisini gostersin. f(I;), F(I) fonksiyonunun I’ya gore

tiirevi alinarak elde edilmektedir. Bu durum asagidaki gibi formiilize edilmektedir:

dp e !

JU) =G = dv ey

I’da ortaya c¢ikan degisimlerin etkisi, s6z konusu degiskenin asir1 derecede

kiiciik veya biiyiik deger almas1 durumunda olduk¢a azdir.
Logit modelin 6zellikleri asagidaki gibi siralanabilmektedir:

- P, 0’dan 1’e, logit L de —oo’dan +o0’a dogru degismektedir.
- L, bagimsiz degiskenler agisindan dogrusaldir.
- Egim katsayisi, bagimsiz degiskenlerde meydana gelen degismelerin

olabilirlik oranini etkileme derecesini gostermektedir (Gujarati,2003:555).

Logit model, diger bagimsiz ¢iktinin ve basarinin olasilik oranini ifade
etmektedir. Olasilik orani (odds ratio) bir ¢iktinin olasiligimin digerine orani olarak

tanimlanmaktadir.
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P1 ve P, basar1 olasiligina sahip ikili verilerden olusan iki gruba sahip olundugu
varsayilsin. logit(P;) = By + v ve logit(P,) = By, Bo Ve y parametreler olsun. Fark
orani (odds ratio) asagida gosterilen denklemdeki gibidir (Powers, Xie,2000:50).

~wy P /(1-P;) exp(Botvy) exp(fBo) exp(y) _

O TR —P) e | ew(B P

Iki durumlu logit model igin olasilik oran1 (odds ratio) ise asagidaki gibi elde
edilmektedir:
Pri¥; =1/X;] _ F(Bo + B1x:)

P00 = By =0/ T 1= F B+ oy PP

X; = x ve x; = x + Ax olsun.

O(x +Ax)  exp(Bo + f1x + BAX)

60 expBo + By CPUAD)
1 (6(x+Ax) —0(x)\ i exp(B,Ax) — 1
A Ax ( 6(x) ) T Ao Ax

_ ,31 lim exp(B1Ax)—1 _ ,B dexp(u)

Ax—0 L1Ax 1 du u=0

= B1exp(0) = By

Yukaridaki denklemde, f; x;’de kiiciikk bir degisime (Ax) bagl olarak fark
oranindaki (odds ratio) nisbi degisimi ifade etmektedir (Bierens,2008:11-12).

2.4.4 Probit Model

Probit model, ilk olarak Finney (1971) tarafindan ortaya konulmustur. Probit
model, normal olasilik birimi olarak da ifade edilebilmektedir. Probit modeller,
genellestirilmis dogrusal modeller ailesinin bir iiyesidir. Genellestirilmis dogrusal
modellerde hata teriminin gosterdigi dagilim, kullanilacak modelin belirlenmesini

saglamaktadir. Bu nedenle, hata teriminin sahip oldugu dagilimin standart normal
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kiimilatif dagilim olmasi durumunda, olasilik modeli probit model olarak
adlandiriimaktadir (Ozer, 2004: 70).

Logit modelde oldugu gibi, probit model de bagimli degiskenin sadece iki deger
alabildigi, diger bir ifadeyle bagimli degiskenin binom dagilimi gosterdigi durumlarda
kullanilmaktadir (Akkus ve Ozkog, 2016: 54).

Probit model, olasiligin 0-1 aralig1 sinirinda kalmasini saglamaktadir. Bu model,
gozlenemeyen bir fayda indeksi dikkate alinarak olusturulmaktadir.

Probit modelde, herhangi bir i bireyinin ev sahibi olmasina iliskin verecegi
kararin bir fayda indeksine bagli oldugu varsayilmaktadir. Fayda indeksi I; ile
gosterilsin. Fayda indeksi Ii bagimsiz degiskenlere bagl olarak degismektedir. Diger
bir ifadeyle, fayda indeksinin biiyiikliigiine gore bireyin ev sahibi olma olasilig
artmaktadir (Ozer,2004:72).

I; = Bo + B1X;

Bu denklemde X; i.inci bireyin gelirini gostermektedir. Fayda indeksinin degeri ne
kadar biiyiikse, bireyin ev sahibi olma olasilig1 da o kadar artmaktadir. Burada, ;, i.inci
bireyin ev sahibi olma egilimini 6l¢mektedir. Bu modele gore, ev sahibi olma olasiligi

0-1 arasinda deger alirken, fayda indeksi —oo ile 400 arasinda deger almaktadir.

Her birey i¢in bu fayda indeksi, I; gibi bir esik degere sahiptir ve bu deger

gozlenememektedir. Bu durum asagidaki gibi ifade edilebilmektedir.
I; > I ise birey ev sahibi olur
I; < I ise birey ev sahibi olmaz

Normal dagilim varsayimi altinda, I; < I olma olasilig1 normal kiimiilatif dagilim

fonksiyonundan asagidaki gibi formiilize edilebilmektedir.

* 1 li —z1/2
Pl:P(Yl:1):P(ILSIL):F(IL):_% e dz

Bo+B1Xi

W%—nf_w e

_71/2
2%dz
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Burada Z standartlastirilmis normal degiskeni ifade etmektedir. Z~N(0,1). I;,
—oo’dan +o0’a arttikga, P; azalan oranda artmaktadir. I; arttik¢a, Pj sabit olmayan bir
oranda artmaktadir. I;’de ortaya c¢ikan en ayni miktarda degisimler Pi’de daha az
degisimlere neden olmaktadir. Bu durum asagidaki gibi ifade edilebilmektedir
(Ozer,2004:72).

dp; _ dF(Bo + BrX)) _ dF () _ e
dx, dx, ax, Jax,

2.4.5 Erken Uyarn Sinyallerinde Yeni Bir Yaklasim: Panel Veri Analizi

Finansal krizlerin 6ngoriilmesi amaciyla gelistirilen sinyal yaklagimi, probit ve
logit modeller, gerek literatiirde gerckse Onemli kuruluslarin ¢aligmalarinda
kullanilmas: sebebiyle belirli popiilerlige ulagmislardir. Bununla beraber, bu
yaklagimlarin serisel korelasyonlarin kriz dinamikleri iizerindeki etkisine gerekli
onemin verilmemesi, kriz dis1 donemlerde elde edilen bilgiden yararlanilamamasi,
esik degerin belirlenmesinde bir standardizasyonun olmamasi, her ¢alisma igin farkli
esik degerleri belirlenebilmesi, sinyal yaklasiminda degiskenlerin istatistiksel olarak
sinanamamasi gibi birgok eksiklikler sebebiyle yeni arayiglarin 6nem kazanmasinda
onemli bir etkiye sahiptir (Altun6z,2013:196).

Finansal kirilganlik analizlerinde zaman ve kesit boyutlar1 olan veriler s6z
konusu oldugundan dolayi, ulusal ve uluslararasi literatiirde panel veri analizleri
yaygin bir kullanima sahiptir.

Panel veri analizinde, yatay kesit gozlemlerin belirli bir zaman dilimi i¢inde
izlenmesi amaglanmaktadir. Yatay kesit gozlemleri; tilkeler, firmalar ve hane halki
gibi birimlerin olusturdugu yatay kesit gozlemlerinin zaman boyutu ile ifade
edilmesidir. S6z konusu yontemde, gozlemlerin birlestirilmesiyle birlikte daha ¢ok
gozlem sayisina ulasilabilmekte ve daha etkin ekonomik tahminler yapilabilmesine
olanak saglamaktadir (Yiiksel,2015:88).

Panel veri analizinde kullanilan regresyon modeline asagida yer verilmistir.

vie=a+XB+u i=12,.,Nt=12..,T

45



Modelde, i kesit birimini (yatay kesit), t zaman serisine ait donem sayisini ifade
etmektedir. Yani; N farkli kesit ve T farkli zamandan bahsedilmektedir. Ayrica
formiilde, Xit, t zamanindaki 1’ninci gozlemi ifade etmektedir. Panel veri modelleri,

hatalar i¢in kurulan tek yonlii hata bilesen modelinden yararlanmaktadir.
Ui = Wi + A+ Ve

Burada y; gozlenemeyen bireysel etkileri (heterojenligi) ve A; zaman etkilerini
gostermektedir. Ayrica p; A, ve 9, ~I1ID(0,0%) (Baltagi, 2005:11). Panel veri
modelini asagidaki gibi ifade edebiliriz (Greene,2002:283).

Yit = Xi’tﬁ + Zl{“ + &t

Bu modelde heterojenlik veya bireysel etki z;a’dir. Burada z; sabit terimi ve bireysel
veya grup degiskenlerinin setini icermektedir. Bu degiskenler yas, cinsiyet, konum
gibi gozlenebilmekte veya aile Ozellikleri, yeteneklerdeki bireysel farkliliklar gibi
gozlenememektedir. Eger z; tlim birimler i¢in gozleniyorsa, yukaridaki model siradan
regresyon modeli gibi diisiiniilebilir ve en kii¢iik kareler yontemi ile tahmin edilir. Eger
z; gbzlenmiyorsa, bu durumda s6z konusu model sabit ve rassal etkiler modeli olarak
iki sekilde incelenmektedir. Asagida gesitli durumlar karsisinda karsilasilan modeller
kisaca agiklanmaktadir (Greene,2002:284).

Havuzlanmis Regresyon: Eger z; sadece sabit terimi igeriyorsa, o zaman
siradan en kiiclik kareler ortak etki a ve egim vektoriiniin f tutarli ve etkin
tahminlerinin elde edilmesini saglamaktadir.

Sabit Etkiler: Eger z; gozlenemiyorsa, fakat x; ile iligkili ise, gerekli
degiskenin modele dahil edilmemesinin bir sonucu olarak, f’nin en kiigiik kareler
tahmincisi sapmal1 ve tutarsiz olacaktir. Bununla birlikte, model asagidaki gibidir:

Yie = XieB + a; + &
burada, @; = z;a’dir, tiim go6zlenebilen etkileri icermektedir ve tahmin edilebilir
kosullu ortalamay1 ifade etmektedir. Sabit etkiler yaklasiminda «; guruba 6zgii sabit
terimdir. Burada “sabit” ifadesi terimin zaman i¢inde degismedigini ifade etmek icin

kullanilmaktadir.
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Rassal Etkiler: Eger gozlenemeyen bireysel heterojenligin modeldeki agiklayici
degiskenlerle iliskisiz oldugu varsayilirsa, model asagidaki gibi formiilize
edilebilmektedir:

Vie = XuB + Elzjal + {zja — Elzlal} + &
=X Bt+tat+u +e;
Bu model en kiiciik kareler yontemiyle tahmin edildiginde katsayilar tutarli olmasina
ragmen etkinlik 6zelligini kaybetmektedir. Rassal etkiler yaklasimi, u; nin gruba 6zgi
rassal eleman1 gostermektedir.
Panel veri modeline iligkin varsayimlar asagidaki gibi ifade edilebilmektedir:
e N tane yatay kesit vardir ve N sonsuza gitmektedir.
® Yy, Ve xi;'nin tim degerleri zamana gore gdzlenmistir
(Tatoglu,2012:3).

Panel veri analizi sayesinde gozlem sayisi artmakta, bu ise serbestlik derecesinin
artmasma ve bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti probleminin
ortaya ¢ikma olasiligini1 azaltmaktadir (Greene,2002:285).

Panel veri analizi ile gergeklestirilen analizlerde, hem birim hem de zaman i¢inde
gerceklesen degisimler ortaya konulmaktadir. Boylece karmasik modellerin
olusturulmasina ve test edilmesine imkan saglamaktadir. Bu sayede dislanan
degiskenler panel veri analizinde sorun olmaktan kalkmaktadir. Boylelikle daha
kapsamli sonuglar elde edilmektedir. Sayisal olarak ifade edilemeyen, gdzlenemeyen
ve acgik bir sekilde oOl¢iilemeyen faktorlerin etkilerinin ol¢lilmesini saglamaktadir

(Hsiao,2003:7).

2.4.5.1 Yatay Kesit Bagimhihig

Sosyal bilimlerde 6zellikle de ekonomik birimlerin deneysel birim oldugu
uygulamalarda, deneysel birimler arasinda Onemli korelasyonlar olabilmektedir.
Bunlar otokorelasyondan veya zaman boyunca korelasyondan ayirmak amaciyla
“yatay-kesit” korelasyonlar olarak adlandirilir. Eger bunlar saptanirsa, birkag
modelleme teknigi vardir. Genellestirilmis en kii¢iik kareler teknigi ve ozellikle
goriiniirde  iligkisiz regresyon modelleri uygulamalarda ©ne ¢ikmaktadir

(Frees,1995:394).
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2.4.5.1.1 Panel Birim Kok Testleri

Zaman serilerinde istatistiksel analize baslamadan Once, c¢alismada
kullanilacak degiskenlerin duragan olup olmadiklar1 incelenmek zorundadir. Bunun
nedeni, duragan olmayan serilerle yapilacak ekonometrik analizlerde sahte regresyon
sorunu ile karsilasilmasidir. Sahte regresyon denilen yaniltict bir sonugla
karsilasilmas1 durumunda t, F testleri ve R? degerleri sapmali sonuglar vermektedir.
Dolayisiyla, ilk olarak serinin duraganliginin test edilmesi gerekmektedir (Tatoglu,
2012: 199).

Panel veri analizinde birim kok analizi yatay kesit bagimliligini dikkate alan
ve almayan birim kok testleri olmak iizere iki baglik altinda incelenmektedir. Eger
yatay kesit birimler arasinda bagimlilik yoksa, bu durumda birinci nesil birim kok
testleri kullanilmaktadir. Birimler arasinda yatay kesit bagimlilig1 olmasi durumunda
ikinci nesil panel birim kok testleri uygulanmaktadir. Yatay kesit bagimlilig
mevcutsa, bu durumu dikkate almadan yapilacak birim kok testleri birim kokiin varligi
lehine sapmal1 sonuglar verecektir.

Birinci nesil panel birim kok testleri, yatay kesit birimleri arasinda korelasyon
olmadigin1 varsaymaktadirlar. Eger korelasyon mevcutsa, bu durumda s6z konusu
testlerin giicii zayiflayacaktir. En ¢ok bilinen birinci nesil panel birim kok testlerini su
sekilde belirtebiliriz; Levin, Lin ve Chu Panel Birim Kok Testi, Harris ve Tzavalis
Panel Birim Kok Testi, Breitung Panel Birim Kok Testi ve Hadri Panel Birim Kok
Testidir. ikinci nesil panel birim kok testleri, yatay kesit birimler arasinda
korelasyonun oldugu varsayimina dayanmaktadir. Birinci nesil panel birim kok
testlerinin en biiylik kisitlamasi, tiim birimlere ait serilerin ortak bir korelasyon
katsayisina sahip olmasmi varsaymasidir. Ikinci nesil testlerde bu varsayim
esneklestirilmistir ve ortak bir korelasyon katsayisi yerine, her bir birimin kendi
otokorelasyon katsayisina sahip olmasi saglanmistir. Baska bir ifadeyle, p birimlere
gore deger almaktadir. Ikinci nesil panel birim kok testleri ise sunlardir; Im, Pesaran
ve Shin, Fisher ADF ve Fisher Philips ve Peron Panel Birim Kok Testleridir. S6z
konusu testlerde, temel hipotez, “hic¢bir birim duragan degildir” seklinde kurulan,
“birimlerden en az biri duragandir” seklinde kurulan alternatif hipoteze karsi test

edilmektedir (Tatoglu, 2012: 212).
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2.45.1.1.1 Pesaran Birim Kok Testi

Pesaran (2004) yatay kesit bagimliligina (CD) izin veren bir test onermistir. Bu
test Breusch-Pagan LM testindeki gibi artiklarin kareleri yerine, paneldeki her bir
regresyondan elde edilen EKK artiklarinin ¢ift yonlii korelasyon katsayilarinin

ortalamasina dayanmaktadir.

N-1 N
R > m
- Inv—nl\ L L Py
=1 j=i+1
Burada p,, = Y-, eiceje/(Ci-1e2) Y2 (X1-4 ejzt)l/z, ej¢ her biri=1, ..., N i¢in
T gozleme dayanan EKK artiklarini gdstermektedir. Monte Carlo deneyleri N>T i¢in
Breusch-Pagan LM testinin kotii bir performans sergiledigini, bununla birlikte

Pesaran’in CD testi kiicik T ve biiylik N i¢in iyi bir performans sergiledigini
gostermektedir (Baltagi, 2005: 247).

Pesaran (2007) yatay kesit bagimliligi sorunuyla ilgili farkli bir yaklagim
benimsemistir. Birim kok testlerinin tahmin edilen faktorlerden elde edilen sapmalara
dayanmasi yerine, bireysel serilerin gecikmeli diizeyleri ve birinci farklarimin yatay
kesit ortalamalarin1 igeren ADF regresyonunu ele almistir. Standart panel birim kok
testleri, bireysel yatay Kkesitli ADF istatistiklerinin ortalamalarina (CADF)
dayanmaktadir (Pesaran, 2007: 266).

CADF regresyonu asagidaki gibi ifade edilmektedir:
Ay = a; + P Vig-1 + doVe-1 + d1AV, + &

Burada y, tiim N gozlemin t zamanindaki ortalamasidir. Gecikmeli yatay kesit
ortalamasmin varlig1 ve onun birinci farki a faktér yapisi araciligiyla yatay kesit
bagimliligin1 hesaba katmaktadir. Eger hata terimlerinde veya faktorde serisel
korelasyon varsa, regresyon tek degiskenli durumda her zamanki gibi diizeltilmek

zorundadir, fakat y;;'nin vey, nin gecikmeli birinci farklar1 eklenmek zorundadir:
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P P
Ayie = a; + 0;Yit—1 + doVeq + Z djy1Ay,—j + Z CklYie—k + €ir
=0 =1

Burada diizeltme derecesi bilgi kriteri ile segilmektedir. Paneldeki her bir 1
birim i¢in bu CADF regresyonunu calistirdiktan sonra, Pesaran CIPS istatistigini elde

etmek i¢in gecikmeli degerlere dayali t istatistiklerinin ortalamasini almistir:

N
1
CIPS = NE CADF,

=1
CIPS istatistiginin bilesik asimtotik limiti standart degildir ve kritik degerler N
ve T’nin degisik secimleri i¢in elde edilmektedir. t testleri limitte A;f;’den ve

boylelikle yatay kesit bagimliligindan yoksun olmalidir (Baltagi, 2005: 249-250).

2.4.5.2 Sabit Etkiler Modeli

Sabit etkiler modeli, birimler arasindaki farkliliklarin sabit terimdeki
farkliliklarda ortaya ¢ikmaktadir. Her bir «;, tahmin edilmesi gereken bilinmeyen
parametrelerdir (Green, 2002: 286).

Yi =Xif +ia; + ¢

V1 X1 i 0 .. 011 &

X i a €

ygz _ :2 B+ 0 i 0 E2 n 32

Yn Xn 0 0 .. illan En
_ Bl . ..
y=[X d dy .. dy] [a]+sl

Burada d;, i. birimi gosteren kukla degiskendir.

D=[d, d, .. dy]
y=Xf+Da+¢

Bu model kukla degiskenli en kiigiik kareler modeli olarak adlandirilmaktadir.

Sabit etkiler modelinde gozlenemeyen etki p;’nin tahmin edilen sabit
parametreler oldugu ve kalan stokastik artiklarin v;, ile bagimsiz ve 6zdes dagildiklari

IID(0,6,%) varsayillmaktadir. Xi tim i ve t icin v;’den bagimsiz oldugu
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varsayllmaktadir. Eger belirli bir N firma setine odaklaniliyorsa ve sonug¢ bu firma
setinin davranigiyla sinirlandiriliyorsa, sabit etkiler modeli uygun bir tanimla

olmaktadir.

y=anr +tXptu=2Z5+u
u=~Z,pu+v

y=awr +XB+Zpu+v=266+Z,u+v

Burada Z, bireysel kukla degiskenler matirsini gostermektedir. Yukaridaki
denklem en kiiciik kareler (EKK) yontemi uygulanarak «, 8 ve u tahminleri elde edilir.
Ancak, eger N biiyiikse, bu denkleme ¢ok sayida kukla degisken eklenecektir. Bu
nedenle, a ve  parametreleriyle ilgilenildiginden dolay1, yukarida gosterilen denklem
Q matrisi ile ¢arpilarak LSDV (en kiigiik kareler kukla degiskenler) tahmincisi elde

edilir ve doniistiiriilmiis modele EKK uygulanir.

Qy = QXp + Qv

Diger bir deyisle, Q matrisi bireysel etkileri ortadan kaldirir. Sonug olarak,

EKK tahmincisi agsagidaki denklemdeki gibidir (Baltagi, 2005:12).
B=XQX)7'X'Qy

Sabit etkiler modelinde ¢ok sayida parametre vardir ve bu durum serbestlik
derecesi kaybina neden olmaktadir. Rassal etkiler modelinde serbestlik derecesi
kaybindan kaginmak amaciyla p;’nin rastsal oldugu varsayilmaktadir. Bu durumda
pi~1ID(0,07) , vie~IID(0,07) Ve p;, v;’den bagimsizdir. Ayrica, X;; p; Ve vy den
bagimsizdir. Eger N birim biiyiik bir 6rnekten rastsal olarak seciliyorsa, rastsal etkiler

modeli uygun bir tanimlama olmaktadir (Baltagi, 2005:12).
Yie = XieB + (@ +w) + &

Burada bir sabiti de igeren K parametre vardir ve tek bir sabit terim, E[z; ],
gozlenmeyen heterojenligin ortalamasidir. u; bileseni 1. gozlem ig¢in rastsal

heterojenligi gdstermektedir ve zaman boyunca sabittir.
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u; = {zja — E[z;al}

Eleie/X] = E[u;/X] = 0

Ele;/X] = of

Eluf/X] = o}

E[situj/X] =0 tumi,tvejicin
E[sitst/X] =0 t+sveyai+j
Elwu/X]=0 i+ jicin

oldugu varsayilmaktadir (Greene, 2002: 294).
2.4.5.3 Rassal Etkiler Modeli

Sabit etkiler modeli gozlenemeyen bireysel etkilerin modele dahil edilen
degiskenler ile iligkili olmasina izin vermektedir. Bu durumda, birimler arasindaki
farkliliklar regresyon fonksiyonundaki kaymalar olarak modellenmektedir. Bu model
sadece calismada yatay kesit birimlerine uygulanmasi olarak diisiiniilebilir. Eger
bireysel etkiler bagimsiz degiskenler ile iligkisiz ise, bu takdirde bireye 6zgii sabit
terimleri yatay kesit birimler arasinda rassal olarak modellemek uygun olacaktir.
Boylelikle tahmin edilecek olan parametre sayisi biiylik oranda azalacaktir. Rassal
etkiler modeli asagidaki gibi formiilize edebilmektedir (Greene, 2002: 284).

Yie = XieB + (@ + ) + &

Burada tek bir sabit terim vardir ve bu terim gozlenemeyen heterojenligin
ortalamasin1 gostermektedir. u; i.inci gézleme 6zgii rassal heterojenliktir ve zaman
karsisinda degismemektedir.

Modele iliskin varsayimlar asagidaki gibidir:

Elei|X] = E[w;1X] = 0
E[e|X] = of
E[uf|X] = of

52



E[eituj|X] =0 timi+]j
E[eitejS|X] =0 timi+]j
Elwu|X] =0¢cimi #j
T adet gozlem i¢in,
Nit = &ir T Y4

n; = [nill Ni2, ""niT]I

n;: formu acgisindan, “hata bilesenler modeli” olarak adlandirilmaktadir. Bu

model i¢in,
En%|X] = o2 + o}
E[ninjs|X] = o2 imt # s
E[’Yit’?js|X] =0timtvei #j
[0Z + o o) o .. 02
A=| o di+ad Yy A P
o ol 01% . G2+ a&J

1 ve j gozlemleri bagimsiz olduklarindan dolayi, nT adet gézlem i¢in hata

kovaryans matrisi asagidaki gibi yazilabilmektedir.

0 A w0
Q= = In ® A
O o0 o .. A

Rassal etkiler modeli genellestirilmis en kiiclik kareler yontemi ile tahmin

edilmektedir.
2.4.5.4 Panel Veri Modeli Spesifikasyonuna iligkin Testler
Calismanin ti¢lincii boliimiinde yapilan panel veri modellerinin se¢iminde

kullanilan testler hakkinda bilgi verilmistir. S6z konusu testler; F Testi, Hausman

Testi ve Breusch-Pagan Yatay Kesit Bagimliligi Testi seklinde ifade edilebilir.
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2.454.1F Testi

F testi, sabit etkiler tahmincisinde gézlenemeyen heterojenligin anlamli olup
olmadigini test etmek amaciyla kullanilmaktadir.

a; i¢in yapilan t testi, a; nin sifira esit oldugunu sdyleyen hipotezi test etmek
icin kullanilmaktadir. Bununla birlikte, bu hipotez sabit etkiler regresyonu agisindan
kullanisht degildir. Eger gruplar arasindaki farkliliklar ile ilgileniyorsak, o zaman sabit
terimlerin tiimiiniin sifira esit oldugunu sdyleyen hipotezi F testi ile test ederiz. Tiim
birimlerin esit oldugunu sdyleyen sifir hipotezi altinda, etkin tahminci havuzlanmis en
kiigiik kareler tahmincisidir. F testi asagidaki gibi hesaplanabilmektedir.

(Rispv — Rbootea)/(m — 1)
(1 = Rispy)/(nT —n — K)
Burada LSDV kukla degiskenli modeli, Pooled ise tek bir sabit terime sahip

F(n—1,nT—n—-K) =

havuzlanmis veya smirlandirilmis modeli gostermektedir. Alternatif olarak, model
sabit terimlerin tiimiiyle ve n-1 adet kukla degiskenle tahmin edilebilie. En kiiciik
kareler egimleri, R? gibi diger tiim sonuglar degismez. Bununla birlikte, «;’yi tahmin
etmek yerine, her bir kukla degisken katsayis1 a; — a; tahmini olacaktir. Burada “1”

dislanan gruptur. F testi n-1 adet kukla degisken katsayisinin sifira esit oldugunu

belirtmektedir (Greene,2002:289).
2.4.5.4.2 Breusvch-Pagan LM Testi

Breusch ve Pagan (1980), en kiigiik kareler artiklarina dayali olarak rassal
etkiler modelini test etmek amaciyla Lagrange Multiplier (LM) testi onermislerdir. Bu
teste iliskin sifir ve alternatif hipotez asagidaki gibidir (Greene, 2002: 299).

Hy: 02 =0 veya Corr[n;,nis] =0
Hy:02 #0
LM test istatistigi ise agagidaki gibi hesaplanabilir:
nT z:-zl[zz:leit]zr __ T [EL.(T&)* l
2T =D X Xl el 2(T = D) | Xy Xemr €
Sifir hipotezi alinda LM testi 1 serbestlik dereceli ki-kare dagilimi

LM =

gostermektedir.
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2.4.5.4.3 Hausman Testi

Hausman (1978) tarafindan gelistirilen bu spesifikasyon testi regresorler ve
rassal etkilerin ortogonalligini test etmek amaciyla kullanilmaktadir. Hausman
spesifikasyon testi En Kiigiik Kareler Kukla Degisken (Least Square Dumy Variable
— LSDV) modelindeki En Kiigiik Kareler (EKK) yontemi ile Genellestirilmis En
Kiiclik Kareler (GLS) yonteminin tutarli oldugu, fakat EKK yonteminin etkin
olmadig1 fikrine dayanmaktadir. Alternatif hipotez altinda ise EKK yontemi tutarh
iken GLS yontemi tutarli degildir. Bu nedenle, sifir hipotezi altinda, iki tahmin
sistematik olarak degisiklik gostermemelidir ve test ikisi arasindaki farka
dayanmaktadir (Green,2002:301).

Hausman testinde sifir hipotezi aciklayici degiskenler ve birim etki arasinda
korelasyon yoktur seklindedir. Hausman testi, k serbestlik dereceli y? dagilimi
gostermektedir. Hausman test istatistii H asagidaki gibi hesaplanmaktadir
(Tatoglu,2012:180).

H = (BSE - BTE),[AvaT(BSE) - Avar(ﬁATE)]_l(BSE - ﬁTE)

Yukaridaki esitlikte TE ve FE alt indisleri sirasiyla, tesadiifi etkiler ve sabit
etkiler modelinin tahmincilerini gostermektedir. Avar(ﬁSE) ve Avar([;’TE) ise
sirastyla, sabit ve tesadiifi etkiler modellerinin tahmininden elde edilen asimptotik
varyans kovaryans matrislerini ifade etmektedir (Tatoglu,2012:181). Hausman
testinde sifir hipotezinin kabul edilmesi durumunda rassal etkiler modeli, alternatif

hipotezin kabul edilmesi durumunda ise sabit etkiler modeli kullanilmaktadir.
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UCUNCU BOLUM
PANEL VERIi MODELI iLE 2001 YILI BANKACILIK KRiZiININ ANALIiZi

3.1. ARASTIRMANIN AMACI

Finansal sistem icerisinde bankalar Onemli bir yere sahiptir. Bankalar,
tasarruflarin yatirimlara doniismesini saglayan ve bdylece ekonominin biliylimesinde
onemli destek saglayan kurumlardir. Yasanan kiiresel finansal krizler, bankalarin
ekonomi iizerinde ne denli 6nemli bir role sahip oldugunu gdstermistir. Bu nedenle,
bankacilik krizlerinin meydana gelmesinde etkili olan faktorlerin ortaya konulmasi
onem arz etmektedir. Bu dogrultuda ¢alismanin amaci, 2001 bankacilik krizini ortaya

cikaran nedenleri bankaya 6zgii faktorler bazinda agiklamaktir.

3.2. ARASTIRMANIN VERI SETI

Calismada, Tirkiye’de bankacilik krizini etkileyen faktorleri aciklamak
amactya 2000:Q1-2016:Q3 donemi i¢in Tiirkiye’de faaliyet gosteren 19 mevduat
bankasina iligkin ¢eyrek donemlik rasyo verileri kullanilmistir. 2001 bankacilik
krizinin etkisini gormek amaciyla veri seti 2000 yilindan itibaren baslatilmistir.
Caligmada kullanilan 19 banka, bankacilik sektoriinde aktif biiyiikliigii en yiiksek olan
bankalar arasindan secilmistir. Veri seti, Tirkiye Bankalar Birligi resmi internet
sitesinden sirasiyla banka ve sektor bilgileri, istatistiki raporlar, banka ve grup bilgileri

seklinde elde edilmistir. Calismada ele alinan bankalar Tablo 4’te gosterilmektedir.
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Tablo 4: Calismada Ele Alinan Bankalar

Bankalar

Bankalar

Akbank
Alternatif Bank
Anadolu Bank
Deniz Bank
Fiba Bank
Finansbhank
HSBC Bank
ING Bankasi
Iller Bankasi

Seker Bank

Tiirkiye Ekonomi Bankasi
Exim Bank

Ziraat Bankas1

Garanti Bankas1

Halk Bankas1

Tiirkiye Is Bankasi
Tiirkiye Sinai Bankasi
Tiirkiye Vakiflar Bankas1
Yap1 ve Kredi Bankas1

Tablo 5’te, Tiirkiye’de ortaya ¢ikan 2000-2001 bankacilik krizini etkileyen

faktorleri belirtmek amaciyla calismada kullanilan bankalara iligkin rasyolar ve

aciklamalari yer almaktadir.

Tablo 5: Calismada Kullanilan Degiskenler

Rasyolar

Aciklamalari

Sermaye Yeterliligi

Syl Ozkaynaklar / Toplam Aktifler
Sy?2 (Ozkaynaklar - Duran Aktifler) / Toplam Aktifler
Bilanco Yapisi
Byl Toplam Mevduat / Toplam Aktifler
Aktif Kalitesi
Akl Toplam Krediler ve Alacaklar / Toplam Aktifler
Ak2 Takipteki Krediler (briit) / Toplam Krediler ve Alacaklar
Ak3 Duran Aktifler / Toplam Aktifler
Likidite
Likl Likit Aktifler / Toplam Aktifler
Karhhk
Karl Net Dénem Kar1 (Zarart) / Toplam Aktifler
Kar2 Net Dénem Kar1 (Zarar1) / Ozkaynaklar

Gelir-gider Yapisi
Gelirl

Faiz Dis1 Gelirler (net) / Toplam Aktifler
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3.3. ARASTIRMANIN KISITLARI

Calismada kullanilan veri seti, Tiirkiye Bankalar Birligi’nin internet sitesinden
elde edilmekle beraber, s6z konusu ¢alismada 2000-2001 yillarina iliskin veri seti
Tiirkiye Bankalar Birligi resmi internet sitesindeki banka ve sektor bilgileri
istatistiksel raporlar kisminda yaymlanmadigindan dolay1 kullanilacak olan rasyolar,
bankalarimiz kitabinda yer alan bankalara ait bilancolardan elde edilen veriler ile

ayrica hesaplanmistir.
3.4. VERI ANALIZI

Calismada degiskenlerin duraganliklar arastirilmadan once ilk olarak yatay
kesit bagimliligi incelenmistir. Sosyal bilimlerde o6zellikle ekonomik birimlerin
deneysel birim oldugu wuygulamalarda, deneysel birimler arasinda O6nemli
korelasyonlar olabilmektedir. Bunlar, otokorelasyon veya zaman boyunca
korelasyondan ayirmak amaciyla kullanilmaktadir ve “yatay-kesit” korelasyonlar
olarak adlandirilmaktadirlar. Bunlarin saptanmasi durumunda, farkli modelleme
teknikleri kullanilmaktadir. Genellestirilmis en kii¢iik kareler teknigi ve Ozellikle
gorliiniirde  iligkisiz  regresyon modelleri uygulamalarda ©ne ¢ikmaktadir
(Frees,1995:394).

Caligmada yatay kesit say1s1 zaman boyutundan biiyiik oldugu i¢in, yatay kesit
bagimliligin1 6lgmek igin Breusch-Pagan LM testi kullanilmistir. Breusch ve Pagan
(1980) hesaplanmasi olduk¢a kolay olan Lagrange Multiplier (LM) testini
onermislerdir. Bu testte, sifir hipotezi yatay kesit denklemindeki hata terimleri
arasindaki korelasyonun sifira esit oldugunu ifade etmektedir. Bu test, asagidaki LM

istatistigine dayanmaktadir:
N-1 N
— A2
O =1 ),
i=1 j=i+1

Burada p;; hata terimlerinin ikili korelasyonlarina iligkin rnek tahminidir.
A A Z{:l eitejt

bij = Pji = 1/2
(Xt=1 ef)/? (Z{=1 ejzt)
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Ve e;;, u; 'nin EKK tahminidir,

— ~ /
it = Yie — a; — Bixit

Mekansal bagimliliktan farkli olarak, LM testi daha uygulanabilir ve yatay kesit
birimlerinin belirli bir siralamasimi gerektirmemektedir. Bu test N’in nisbi olarak
kiiciik, T’nin ise biiylik oldugu durumlarda gegerli olmaktadir. Breusch ve Pagan
Yatay Kesit Bagimliligi’nin olmadigini belirten sifir hipotezi altinda, CD;,, testinin
asimtotik olarak N (N-1)/2 serbestlik dereceli ki-kare dagilimina sahip oldugunu

gostermislerdir (Hoyos ve Sarafidis,2006:485-486).

Cov(uit, ujt) =0 tuimi # jicin

Tablo 6: Degiskenlere iliskin Breusch-Pagan LM Yatay Kesit Bagimliligi Testi

Rasyolar Test Istatistigi
Sermaye Yeterliligi
Syl 6121.368""
Sy2 4209.641™"
Bilango Yapist
Byl 8914.063"™"
Aktif Kalitesi
Akl 7360.394
Ak2 2275.066™"
Ak3 4452837
Likidite
Likl 4611.434™"
Karlilik
Karl 3719.622
Kar2 3640.129™

Gelir-gider Yapist
Gelirl 3738.405™

* Kk

Not: *,"" ve ™ sirasiyla degiskenin %1, %5 ve %10 diizeyindeki anlamlilig1 gdstermektedir.
Tablo 6°da, yatay kesit bagimliliginin olmadigim belirten sifir hipotezi 0.05
Oonem seviyesinde reddedildigi goriilmektedir. Diger bir ifadeyle, de§iskenlerde yatay

kesit bagimlilig1 vardir. Bu nedenle, degiskenlerin duraganliklari arastirilirken, yatay
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kesit bagimliligina izin veren ikinci kusak panel birim kok testlerinden Pesaran birim
kok testi uygulanmistir. Sonuglar Tablo 7°de gosterilmektedir.

Pesaran (2004) yatay kesit bagimliligina (CD) izin veren bir test Onermistir. Bu
test Breusch-Pagan LM testindeki gibi artiklarin kareleri yerine, paneldeki her bir
regresyondan elde edilen EKK artiklarimin ¢ift yonli korelasyon katsayilarinin

ortalamasina dayanmaktadir.

N-1 N
CD = 2T z z .
- INN=D Puy

i=1 j=i+1

Burada 7y, = Y-, exceje/(BT_y e2)V2(1_, €2)"?, ey herbiri=1, ..., N igin
T gozleme dayanan EKK artiklarini gdstermektedir. Monte Carlo deneyleri N>T i¢in
Breusch-Pagan LM testinin kotii bir performans sergiledigini, bununla birlikte
Pesaran’in CD testi kiigik T ve biiyiik N i¢in iyi bir performans sergiledigini
gostermektedir (Baltagi,2005:247).

Pesaran (2007) yatay kesit bagimliligi sorunuyla ilgili farkli bir yaklagim
benimsemistir. Birim kok testlerinin tahmin edilen faktdrlerden elde edilen sapmalara
dayanmasi yerine, bireysel serilerin gecikmeli diizeyleri ve birinci farklariin yatay
kesit ortalamalarini iceren ADF regresyonunu ele almistir. Standart panel birim kok
testleri, bireysel yatay Kkesitli ADF istatistiklerinin ortalamalarina (CADF)
dayanmaktadir (Pesaran,2007:266).

CADF regresyonu asagidaki gibi ifade edilmektedir:

Ayie = a; + p;yit—1 + doYe—1 + d1 Ay + &t

Burada y; tiim N gbzlemin t zamanindaki ortalamasidir. Gecikmeli yatay kesit
ortalamasimin varlig1 ve onun birinci farki a faktdr yapisi aracilifiyla yatay kesit
bagimliligin1 hesaba katmaktadir. Eger hata terimlerinde veya faktdrde serisel
korelasyon varsa, regresyon tek degiskenli durumda her zamanki gibi diizeltilmek

zorundadir, fakat y;;’nin vey, 'nin gecikmeli birinci farklar eklenmek zorundadir:

P P
Ay = a; + p;Yit-1 + doYe—1 + Z dj 1Ay + Z kDY + &
=0 k=1
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Burada diizeltme derecesi bilgi kriteri ile se¢ilmektedir. Paneldeki her bir 1
birim i¢in bu CADF regresyonunu calistirdiktan sonra, Pesaran CIPS istatistigini elde

etmek icin gecikmeli degerlere dayali t istatistiklerinin ortalamasini almistir:
N
1
CIPS = NE CADF;
i=1

CIPS istatistiginin bilesik asimtotik limiti standart degildir ve kritik degerler N
ve T’nin degisik se¢imleri i¢in hesaplanmaktadir. Bu regresyona dayali t testleri limitte

Aify’den  ve Dboylelikle yatay kesit bagimhligindan yoksun olmalidir
(Baltagi,2005:249-250).

Tablo 7: Pesaran Birim Kok Test Sonucu (Diizey Degerleri)

Sabit Terimli Sabit Terimli ve Trendli
Degiskenler Test istatistigi  Degiskenler Test istatistigi

Syl 2426 Syl 2.782°

Sy2 27217 Sy2 3.077

Byl -1.613 Byl -2.496

Akl -2.261™ Akl -2.762"

Ak2 -3.266™" Ak2 -3.8477

Ak3 -1.577 Ak3 -2.612

Likl -2.292™ Likl -2.952™"

Karl -2.939™" Karl -3.654™"

Kar2 -2.950™" Kar2 -3.716™

Gelirl -3.528™" Gelirl -4.301™

Kritik Degerler %10 -2.110 Kritik %10 -2.620
%5 -2.200 Degerler %5 -2.700
%1 -2.360 %1 -2.850

Not: Optimal gecikme uzunlugunun tespitinde Akaike bilgi kriterinden
yararlanilmustir. ", ve ™ sirasiyla degiskenin %10, %5 ve %1 diizeyindeki

anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo 7 dikkate alindiginda, gerek sabit terimli gerekse sabit terim ve trendli
birim kok test sonuglarina gore Syl, Sy2, Akl, Ak2, Likl, Karl, Kar2, Gelirl
degiskenleri i¢in birim kokiin oldugunu sdyleyen sifir hipotezi 0.05 6nem diizeyinde
reddedilmekte, dolayisiyla s6z konusu degiskenlerin diizey degerlerinde duragan

olduklari goriilmektedir. Bununla birlikte, Byl ve Ak3 degiskenleri i¢in sifir hipotezi
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reddedilememektedir. Diger bir ifadeyle, bu iki degiskenin diizey degerlerinde
duragan olmadiklar1 sdylenebilir. Byl ve Ak3 degiskenlerini duragan hale getirmek
amaciyla degiskenlerin birinci farklar1 alinmistir. Byl ve Ak3 degiskenlerinin birinci

farklarina iligkin Pesaran birim kok test sonuglar1 Tablo 8’de yer almaktadir:

Tablo 8: Pesaran Birim Kok Test Sonucu (Birinci Fark)

Sabit Terimli Sabit Terimli ve Trendli
Degiskenler Test Istatistigi Degiskenler Test Istatistigi
AByl -3.956™" AByl -5.133™
AAK3 -6.158"™" AAK3 -6.374™"
Kritik Degerler %10 -2.200 Kritik %10 -2.780
%5 -2.350 Degerler %5 -2.970
%1 -2.660 %1 -3.310

Not Optimal gecikme uzunlugunun tespitinde Akaike bilgi kriterinden

*

yararlamilmustir. """ ve ™ sirasiyla degiskenin %10, %5 ve %! diizeyindeki
anlamlih@1 gostermektedir.
A, degigkenlerin birinci farkinin alindig1 géstermektedir.

Gerek sabit terimli gerekse sabit terim ve trendli birim kok test sonuglarina
gore Byl ve Ak3 degiskenlerinin birinci farklarinda duragan olduklar1 gériilmektedir.

Degigkenlerin duraganliklar1 arastirildiktan sonra, degiskenler arasindaki
Korelasyon incelenmistir. Tablo 9’da Pearson korelasyon matrisi yer almaktadir.
Pearson korelasyon matrisi sonuclarina gore, Syl degiskeni ile Sy2 degiskeni; Karl
degiskeni ile Kar2 degiskeni arasinda giiclii ve pozitif bir iliski mevcuttur. Sy2
degiskeni ile Akl ve Karl degiskeni arasinda orta diizeyde ve pozitif bir iliski
mevcutken, diger degiskenler ile zayif iligki vardir. Ayrica, Byl ile Ak3; Ak1 ile Lik1
ve Karl; Karl ile Gelirl; Kar2 ile Gelir2 arasinda pozitif ve orta diizeyde iliski oldugu

gorilmektedir.
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Tablo 9: Pearson Korelasyon Matrisi

Syl Sy2 ABy1 Akl Ak2
Syl 1.000
Sy2 0.9672"" 1.000
ABy1 -0.0094 -0.0548™ 1.000
Akl 0.3928™" 0.4011™ -0.0971™ 1.000
Ak2 -0.1322™ -0.1535™ 0.1641™ -0.2833™ 1.000
AAK3 0.0836™" 0.0214 0.4894™" -0.0544™" 0.0541"
Likl 0.1405™ 0.0524™ 0.0202 0.3142™" -0.1112"
Karl 0.2300™" 0.3110™" -0.0175 0.2849™" -0.0663™
Kar2 -0.0423 -0.0150 0.0864""" 0.1546™" 0.0084
Gelirl 0.09" -0.0399 0.1082™"" 0.0532" 0.1080™""
AAK3 Likl Karl Kar2 Gelirl
AAK3 1.000
Likl -0.0373 1.000
Karl -0.0339 0.0916™ 1.000
Kar2 0.1438"" 0.2036™" 0.7096™"" 1.000
Gelirl 0.0663™ 0.2808™" 0.2956™" 0.2777" 1.000

*

Not: . *," ve ™ sirastyla degiskenin %10, %5 ve %1 diizeyindeki anlamlilig1 gdstermektedir.

Calismada bankacilik krizini etkileyen faktorleri tespit etmek i¢in kurulan modeller

asagida gosterilmektedir:

Model 1:
dummy;. = Bo + B1Sy1is + B2ABY1; + B3Akl; + BLAk2; + BsAAK3;,
+ ﬁ6Lik1it + ﬁ7KaT1it + ﬁgGelirlit + Eit
Model 2:
dummy;. = Bo + B1Sy2it + B2ABY1; + B3Akl; + BLAk2; + BsAAK3;,
+ ﬁsLiklit + ’B7Kar1it + ﬁgGelirlit + git
Model 3:
dummy;. = Bo + B1Sy1is + B2ABY1; + B3Akl; + BLAk2; + BsAAK3;,
+ ﬁsLiklit + ’B7Kar2it + ﬁgGelirlit + git

63



Model 4:
dummy;; = Bo + B1Sy2it + B2ABy 1 + B3Akl; + P4Ak2; + BsAAk3;;
+ BelLikl; + B, Kar2; + fgGelirl; + &

Modellerde dummy degiskeni bankacilik krizini gosteren kukla degiskendir ve
asagidaki gibi ifade edilebilir:

1 eger bankacilik krizi var ise
0 diger durumlarda

dummy = {

Calismada ilk olarak, bankacilik krizini aciklamak amaciyla kurulacak olan
modellere iliskin Breusch-Pagan LM testi ve F testi sonuglar1 incelenmistir. Bu
testlerin uygulanmasinin nedeni gézlenemeyen heterojenligin kurulacak modellerde
onemli olup olmadigini tespit etmektir. Gozlenemeyen heterojenlik olmasi
durumunda, bunun dikkate alinmamasi sapmali ve tutarsiz tahminciler elde edilmesine
neden olacaktir. Breusch-Pagan LM testinde sifir hipotezi gozlenemeyen
heterojenligin anlamli olmadigini, alternatif hipotezi ise gézlenemeyen heterojenligin
dikkate alinmasi gerektigini ve rassal etkiler modelinin gecerli oldugunu ifade
etmektedir. Benzer sekilde, F testinde sifir hipotezi gézlenemeyen heterojenligin
anlamli olmadigini, alternatif hipotez ise sabit etkiler modelinin gecgerli oldugunu

soylemektedir. Tablo 10’da Model 1, Model 2, Model 3 ve Model 4’¢ iliskin Breusch-

Pagan LM testi ve Tablo 11°de ise F testi sonuglari yer almaktadir.

Tablo 10: Breusch-Pagan LM Test Sonuglart

Model 1

Test X2 Istatistigi ~ Olasilik Degeri  Sifir Hipotezi Karar
LM 679.55™" 0.0000 Gozlenemeyen heterojenlik anlamli degildir  Red
Model 2

Test X2 Istatistigi ~ Olasilik Degeri  Sifir Hipotezi Karar
LM 680.18"" 0.0000 Gozlenemeyen heterojenlik anlamli degildir  Red
Model 3

Test X? Istatistigi ~ Olasilik Degeri  Sifir Hipotezi Karar
LM 674.86™" 0.0000 Gozlenemeyen heterojenlik anlamli degildir Red
Model 4

Test X? Istatistigi ~ Olasilik Degeri  Sifir Hipotezi Karar
LM 676.94" 0.0000 Gozlenemeyen heterojenlik anlamli degildir  Red

*

Not: *,"" ve ™ sirasiyla degiskenin 0.10, 0.05 ve 0.01 diizeyindeki anlamlilig1 gdstermektedir.
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Tablo 11: F Testi Sonuglart

Model 1

Test F Istatistigi  Olasilik Degeri  Sifir Hipotezi Karar
F 58.1925™"  0.0000 Gozlenemeyen heterojenlik anlaml degildir Red
Model 2

Test F Istatistigi  Olasilik Degeri  Sifir Hipotezi Karar
F 58.1937""  0.0000 Gozlenemeyen heterojenlik anlaml degildir Red
Model 3

Test F Istatistigi  Olasilik Degeri  Sifir Hipotezi Karar
F 54.5616™"  0.0000 Gozlenemeyen heterojenlik anlaml degildir  Red
Model 3

Test F Istatistigi  Olasilik Degeri  Sifir Hipotezi Karar
F 54,5606  0.0000 Gozlenemeyen heterojenlik anlaml degildir Red

*

Not: *,"" ve ™ sirasiyla degiskenin %10, %5 ve %1 diizeyindeki anlamlihgi gostermektedir.

Tablo 10°da Breusch-Pagan LM testi sonuglarna gére, Model 1, Model 2,
Model 3 ve Model 4 igin gdzlenemeyen heterojenligin 6nemli olmadigim ifade eden
sifir hipotezi reddedilmektedir. Benzer sekilde, Tablo 11°de F testi sonuglari
incelendiginde sifir hipotezinin reddedildigi goriilmektedir. Bu durum Model 1, Model
2, Model 3 ve Model 4’de gozlenemeyen heterojenligin dikkate alinmasi gerektigini
ifade etmektedir.

Tablo 12°de modellere iliskin Hausman testi sonuglar1 gosterilmektedir.
Hausman testi modelin yapisina karar vermek i¢in kullanilan bir testtir. Diger bir
ifadeyle, sabit ve rassal etkiler modelleri arasinda se¢im yapabilmek icin
uygulanmaktadir. Hausman testinde sifir hipotezi agiklayici degiskenler ve birim etki
arasinda korelasyonun iliskinin olmadign; alternatif hipotez agiklayici degiskenler ile
birim etki arasinda iliski oldugunu ifade etmektedir (Tatoglu,2012:180).

65



Tablo 12: Hausman Testi Sonuglart

Model 1
Test e Olasilik  Sifir Hipotez Karar
degeri
Hausman 6.08 0.6383  Agiklayict degiskenler ve birim etki arasinda korelasyon Kabul
yoktur
Model 2
Test a Olasilik  Hipotez Karar
degeri
Hausman 4.36 0.8232  Agiklayict degiskenler ve birim etki arasinda korelasyon Kabul
yoktur
Model 3
Test e Olasilik  Hipotez Karar
degeri
Hausman 5.39 0.7149  Agciklayict degiskenler ve birim etki arasinda korelasyon Kabul
yoktur
Model 4
Test & Olasilik  Hipotez Karar

degeri
Hausman 3.99 0.8584  Agiklayic1 degiskenler ve birim etki arasinda korelasyon Kabul
yoktur

Not: *,"" ve ™ sirasiyla degiskenin %10, %5 ve %1 diizeyindeki anlamlihig1 gostermektedir.

Tablo 12’deki Hausman test sonuglarina gore, Model 1, Model 2, Model 3 ve
Model 4 i¢in agiklayic1 degiskenler ve birim etkiler arasinda korelasyonun olmadigini
sOyleyen sifir hipotezi reddedilememektedir. Bu sonug, her dort model i¢in rassal
etkiler tahmincisinin tutarli oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 13’de Model 1’e iliskin rassal etkiler tahmin sonuglar1 yer almaktadir.
Model 1 incelendiginde, Syl, Akl, Ak2, Likl ve Gelirl degiskenleri bankacilik
krizinin ortaya ¢ikma olasilig1 iizerinde negatif bir etkiye sahiptir. Buna karsin, Karl
degiskeni bankacilik krizinin ortaya ¢ikma olasiligini arttirmaktadir. Bankalarin
Ozkaynaklar/toplam aktifler rasyosunun artmasi bankacilik krizinin ortaya ¢ikma
olasiligin1 azaltmaktadir. Toplam mevduat/toplam aktifler ve duran aktifler/toplam
aktifler rasyolar1 bankacilik krizinin ortaya ¢ikma olasilig1 tizerinde anlamli bir etkiye

sahip degildir. Buna karsin, toplam krediler ve alacaklar/toplam aktifler, takipteki

66



krediler/toplam krediler ve alacaklar, likit aktifler/toplam aktifler, faiz dist

gelirler/toplam aktifler rasyolarinda meydana gelen artislar bankacilik krizinin ortaya

cikma olasilig1 lizerinde negatif bir etkiye sahiptir. Net donem kar ve zarari/toplam

aktifler rasyosundaki artis ise bankacilik kriz olasiligini arttirmaktadir. Ayrica

katsayilara iligkin marjinal etkiler incelendiginde, bankacilik kriz olasiligini etkileyen

en Onemli faktorlerin faiz dis1 gelirler/toplam aktifler ve net donem kar ve

zarari/toplam aktifler rasyolar1 oldugu goriilmektedir.

Tablo 13: Model 1'e iliskin Rassal Etkiler Tahmin Sonucu

Degigkenler Katsayilar Marjinal Etkiler
Syl -.0261878"™ .9741521™
(.0111303) (.0108426)
AByl -.0292449 9711786
(.0200433) (.0194657)
Akl -.0471965™" 9539
(.0056454) (.0053851)
Ak2 -.0366951"" 96397
(.0114736) (.0110602)
AAK3 -.0631074 .9388427
(.1469792) (.1379903)
Lik1 -.0677288"" .9345139™"
(.0099768) (.0093234)
Karl .651687"" 1.918775™"
(.1314311) (.2521867)
Gelirl -.5868042"" 5561016
(.1343565) (.0747159)
C 2.919104™
(.3892418)
Wald 163.53™"
Likelihood-ratio 2.93"

Not: *,"" ve ™ sirasiyla degiskenin %10, %5 ve %1 diizeyindeki anlamlilig1 gostermektedir.
Standart hatalar parantez iginde yer almaktadir. ¢ sabit terimi ifade etmektedir.

Tablo 14’de Model 2’ye ait rassal etkiler tahmin sonuglar1 yer almaktadir.
Model 2 incelendiginde, Akl, Ak2, Likl ve Gelirl degiskenleri bankacilik krizinin

ortaya ¢ikma olasilig1 lizerinde negatif bir etkiye sahiptir. Buna karsin, Karl degiskeni
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bankacilik krizinin ortaya ¢ikma olasiligini arttirmaktadir. Sy2, Byl ve Ak3
degiskenleri ise bankacilik kriz olasilig1 lizerinde anlamli bir etkiye sahip degildir.
Sermaye yapisini temsil eden (6zkaynaklar-duran Aktifler)/toplam aktifler rasyosu
bankacilik krizinin ortaya ¢ikma olasiligin1 anlamli olarak etkilememektedir. Benzer
sekilde, toplam mevduat/toplam aktifler ve duran aktifler/toplam aktifler rasyolari
bankacilik krizinin ortaya ¢ikma olasiligi {izerinde anlamli bir etkiye sahip degildir.
Buna karsin, toplam krediler ve alacaklar/toplam aktifler, takipteki krediler/toplam
krediler ve alacaklar, likit aktifler/toplam aktifler, faiz dis1 gelirler/toplam aktifler
rasyolarinda meydana gelen artiglar bankacilik krizinin ortaya ¢ikma olasiligi tizerinde
negatif bir etkiye sahiptir. Net donem kar ve zarari/toplam aktifler rasyosundaki artis
ise bankacilik kriz olasiligini arttirmaktadir. Ayrica katsayilara iliskin marjinal etkiler
incelendiginde, faiz dis1 gelirler/toplam aktifler ve net donem kar ve zarari/toplam
aktifler rasyolarinin bankacilik kriz olasiligin1 en ¢ok etkileyen faktorler oldugu

goriilmektedir.

Tablo 14: Model 2'e iliskin Rassal Etkiler Tahmin Sonucu

Degiskenler Katsayilar Marjinal Etkiler
Sy2 -.0143476 .9857548
(.0097119) (.0095735)
ABy1 -.029051 971367
(.0198014) (.0192344)
Akl -.0486768™" .9524889™"
(.0056095) (.005343)
Ak2 -.0381773™ .9625423™"
(.0113844) (.010958)
AAK3 -.0564119 .9451497
(.1395723) (.1319167)
Likl -.0687618"" .933549™"
(.0099595) (.0092977)
Karl .5800162™" 1.786067""
(.1274213) (.227583)
Gelirl -.5490635"" 5774904
(.1319526) (.0762014)
C 2.853462™"
(.3778779)

68



Wald 166.64™"

Likelihood-ratio 1.97"
Not: *,"" ve ™ sirasiyla degiskenin 0.10, 0.05 ve 0.01 diizeyindeki anlamlilig1 gdstermektedir.
Standart hatalar parantez i¢inde yer almaktadir. ¢ sabit terimi ifade etmektedir.

Tablo 15°de Model 3’e iliskin rassal etkiler tahmin sonuglar1 yer almaktadir.
Model 3 incelendiginde, Byl, Akl, Ak2, Likl ve Gelirl degiskenleri bankacilik
krizinin ortaya ¢ikma olasilig1 iizerinde negatif bir etkiye sahiptir. Buna karsin, Kar2
degiskeni, bankacilik krizinin ortaya ¢ikma olasiligini arttirmaktadir. Syl ve AK3
degiskenleri ise bankacilik kriz olasilig1 lizerinde anlamli bir etkiye sahip degildir.
Sermaye yapisini temsil eden dzkaynaklar / toplam aktifler rasyosu ve aktif kalitesini
temsil eden duran aktifler/toplam aktifler rasyosu bankacilik krizinin ortaya ¢ikma
olasiligin1 anlamli olarak etkilememektedir. Buna karsin, toplam mevduat/toplam
aktifler, toplam krediler ve alacaklar/toplam aktifler, takipteki krediler/toplam krediler
ve alacaklar, likit aktifler/toplam aktifler, faiz dis1 gelirler/toplam aktifler rasyolarinda
meydana gelen artislar bankacilik krizinin ortaya ¢ikma olasilig1 tizerinde negatif bir
etkiye sahiptir. Net donem kar ve zarari/6zkaynaklar rasyosundaki artis ise bankacilik
kriz olasiligint  arttirmaktadir. Ayrica, katsayilara iliskin marjinal etkiler
incelendiginde, faiz dis1 gelirler/toplam aktifler ve net donem kar ve zarari/toplam
aktifler rasyolarmin bankacilik kriz olasiligmmi en cok etkileyen faktdrler oldugu

gorilmektedir.
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Tablo 15: Model 3'e iliskin Rassal Etkiler Tahmin Sonucu

Degiskenler Katsayilar Marjinal Etkiler
Syl .0055455 1.005561
(.0080196) (.0080642)
AByl -.0374742™ .9632193™
(.0185691) (.0178861)
Akl -.0473925™" .953713™
(.0054928) (.0052386)
Ak2 -.0366981"" 9639671
(.0118638) (.0114363)
AAk3 -.041209 .9596285
(.0950419) (.0912049)
Likl -.0801431"" .9229843™"
(.0106266) (.0098082)
Kar2 .0834769™" 1.08706™"
(.0216564) (.0235418)
Gelirl -.5100099™" .6004896™"
(.1426474) (.0856583)
C 2.72903™
(.3630046)
Wald 170.89™"
Likelihood-ratio 2.80"

Not: *," ve ™ sirastyla degiskenin 0.10, 0.05 ve 0.01 diizeyindeki anlamlilig1 gostermektedir.
Parantez i¢indeki degerler standart hatalar1 gostermektedir. ¢ sabit terimi ifade etmektedir.

Tablo 16’da Model 4’e iliskin rassal etkiler tahmin sonuglar1 yer almaktadir.
Model 4 incelendiginde, Sy2, Byl, Akl, Ak2, Lik1 ve Gelirl degiskenleri bankacilik
krizinin ortaya ¢ikma olasilig1 lizerinde negatif bir etkiye sahiptir. Buna karsin, Kar2
degiskeni bankacilik krizinin ortaya ¢ikma olasiligini arttirmaktadir. Ak3 degiskeni

ise, bankacilik kriz olasilig1 iizerinde anlamli bir etkiye sahip degildir. Buna gore,
(6zkaynaklar-duran Aktifler)/toplam aktifler, toplam mevduat/toplam aktifler, toplam

krediler ve alacaklar/toplam aktifler, takipteki krediler/toplam krediler ve alacaklar,
likit aktifler/toplam aktifler, faiz dis1 gelirler/toplam aktifler rasyolarinda meydana
gelen artiglar bankacilik krizinin ortaya ¢ikma olasilig1 iizerinde negatif bir etkiye
sahiptir. Net donem kar ve zarari/6zkaynaklar rasyosundaki artig ise bankacilik kriz
olasiligin1 arttirmaktadir. Buna karsin, aktif kalitesini temsil eden duran

aktifler/toplam aktifler rasyosu, bankacilik krizinin ortaya ¢ikma olasiligini anlamli
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olarak etkilememektedir. Ayrica katsayilara iliskin marjinal etkiler incelendiginde,

faiz dis1 gelirler/toplam aktifler ve net donem kar ve zarari/toplam aktifler rasyolarinin

bankacilik kriz olasiligini en ¢ok etkileyen faktorler oldugu goriilmektedir.

Tablo 16: Model 4'e iliskin Rassal Etkiler Tahmin Sonucu

Degiskenler Katsayilar Marjinal Etkiler
Sy2 .0138613" 1.013958"
(.0084892) (.0086077)
AByl -.0379909™ 9627217
(.0186257) (.0179314)
Akl -.0497158™" 9514998
(.0057249) (.0054472)
Ak2 -.0361376™" .9645076™""
(.0118033) (.0113843)
AAK3 -.0446424 9563394
(.092801) (.0887493)
Lik1 -.08106™" .9221383™
(.0108485) (.0100038)
Kar2 .0881949™ 1.092201™"
(.0217351) (.0237391)
Gelirl -.5225461"" .5930088™
(.1454236) (.0862375)
C 2.767211™"
(.3710602)
Wald 169.47
Likelihood-ratio 3.63™

Not: *," ve ™ sirastyla degiskenin 0.10, 0.05 ve 0.01 diizeyindeki anlamlilig1 gostermektedir.
Parantez igindeki degerler standart hatalar1 gostermektedir. ¢ sabit terimi ifade etmektedir.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

Calismanin amaci, Tiirkiye’de bankacilik krizinin olusum nedenlerini
bankalara 6zgii nitelikler ¢er¢evesinde agiklamaktir. Bu amagla 2000:Q1-2016:Q3
donemi i¢in Tiirkiye’de faaliyet gdsteren aktif biiyiikliigii en biiyiik 19 bankaya iliskin
rasyolar kullanilmistir. Bankacilik krizini etkileyen faktorleri incelemek amaciyla
olusturulan modellerde 2001 krizi bagimli degisken olarak ele alinmistir. Bankacilik
krizi ile bankalara iligkin rasyolar arasindaki iliskinin analizinde panel logit
modelinden yararlanilmistir. Olusturulan model istatistiki anlamda oldukca basarili
sonuclar vermistir. Dolayisiyla, bu modelin Tiirkiye’de yasanabilecek olasi bankacilik
krizlerinin dngoriilebilmesi agisindan kullanilabilecegi sonucuna varilmastir.

Yapilan analizler sonucunda 6zkaynaklar/toplam aktifler, (6zkaynaklar-duran
aktifler)/toplam aktifler, toplam krediler ve alacaklar/toplam aktifler, takipteki
krediler/toplam krediler ve alacaklar, likit aktifler/toplam aktifler, faiz dist
gelirler/toplam aktifler rasyolarindaki artislar bankacilik krizinin olusma olasiligini
azalttig1 seklindedir. Net donem kar ve zarari/toplam aktifler ve net déonem kar ve
zarar1/6zkaynaklar rasyolarindaki artiglar ise bankacilik kriz olasiligini arttirmaktadir.
Buna karsin, toplam mevduat/toplam aktifler ve duran aktifler/toplam aktifler
rasyolar1 bankacilik krizinin olugma olasiligin1 anlamli olarak etkilememektedir.

Calismada olusturulan modellerde katsayilara iliskin marjinal etkiler
incelendiginde, bankacilik kriz olasiligini etkileyen en onemli faktorlerin faiz disi
gelirler/toplam aktifler ve net donem kar ve zarari/toplam aktifler rasyolar1 oldugu
gorilmektedir.

Sonug olarak, ongoriilebilen bir bankacilik krizine kars1 gerekli dnlemlerin
zamaninda alinmasi1 hem iilke ekonomisine hem de bankacilik sektoriine fayda
saglamaktadir. Bu nedenle, Tiirkiye’de yasanmis bankacilik krizini analiz ederek
olusturulan bu modelde yer alan sinyallerin takip edilmesi ilerde yasanabilecek
bankacilik krizlerinin dngoriilebilmesi ve gerekli 6nlemlerin alinabilmesi adina 6nem

arz etmektedir.
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