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Ozet

Bu ¢aligsmada Tiirkiye ekonomisinde finansal gelismisligin issizlik tizerine olan etkisi 2006-2015 donemleri arasindaki aylik veriler kullanilarak ampirik
olarak arastirtlmustir. Yurtici kredi hacmi, finansal gelismislik gostergesi olarak se¢ilmis ve bu gostergenin igsizlik oram tizerindeki etkisi ARDL (Gecikmesi
Dagitilmis Otoregresif Model) analizi ile tahmin edilmistir. Finansal gelisme ve issizlik serileri farkli derecede duragan olduklari igin (I(0) ve I(1)) aralarindaki
iliski smur testi ile arastirilmis ve bu teste gore seriler arasinda uzun donemde es biitiinlesme iliskisi tespit edilmisti. ARDL modeli sonuglarina gore ise
finansal gelismisligin issizlik tizerinde kisa donemde azaltic1 yonde etkisi bulunurken, uzun dénemde anlamli bir etkiye ulagilmamustir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Kredi Hacmi, Issizlik, ARDL
The Effect of the Domestic Credit Volume on Unemployment: The Case of Turkey

Abstract

In this study, the impact of the financial development on unemployment in Turkey economy has been investigated empirically by using monthly data from
the period of 2006-2015. Domestic credit volume was selected as financial development index and the effect to unemployment of this indicator was estimated
with ARDL (Autoregressive Distributed Lag Model) analysis. The relationship between financial growth and unemployment series was investigated by limit
test due to the fact that they have different degree of stability (I(0) and 1(1)) and co-integration relationship between the series have been identified in the long
term based on this test. According to the results of ARDL model, while financial development has a reducing effect on unemployment in the short term, a
significant effect in the long term could not be achieved.
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1. Giris olmasi finansal gelismisligin igsizlik lizerindeki etkisi olarak
gosterilmektedir.

Finansal gelismisligin isgsizlik {izerindeki etkisinin
arastirildigi bu calisma literatiir taramasi, ampirik uygulama
ve sonu¢ boliimiinden olusmaktadir. Finansal gelismisligin
etkisinin arastirildigr ampirik ¢aligmalarda kredi biyiikligd,
parasal ve finansal biiyiikliikler genellikle finansal gelismislik
gostergesi  Olciitleri  olarak  kullanilmaktadir.  Kredi
hacmindeki biiylime ile yatirimlarin artmasi ve istthdamin
olumlu etkilenecegi varsayimindan hareketle, yurtici kredi
hacmi finansal gelismislik gostergesi olarak bu calismada
tercih edilmistir.

Finansal sistem genel olarak; fon arz edenlerin fon talep
edenler ile yasal diizenlemelere uygun finansal araglari
kullanarak, finansal aracilar ile bulugmasini saglayan
sistemdir. Finansal sisteminin yatirimlar igin gerekli
kaynaklarin tasarruf sahiplerinden karsilandigi  kaynak
transferinde merkezi gorevi, genel ekonomik sistem
igerisindeki 6nemini korumaktadir. Finansal sistemdeki
gelisme ise tasarruf sahipleri ve yatirimcilar icin uygun
piyasa ortammin var olarak, kaynak transferinin
kolaylasmasini ifade etmektedir. Tasarruf birikiminin artarak
kisa slirede uygun maliyetli olarak yatirim alanlarma
yonelmesi, gelismis ve siirdiiriilebilir bir finansal sistem ile 2. Finansal Gelismislik ve Issizlik Iliskisi
miimkiindiir.

Finansal gelisme ile birlikte finansal araglarin
cesitlenmesi, gelisen sermaye piyasalari reel sektorde ihtiyag
duyulan uzun vadeli yatirimlarin yapilmasina olanak
tanimaktadir. Finansal gelismislik diizeyi para politikasinin
maliye politikas: tizerindeki etkisi olarak gosterilen parasal
aktarim mekanizmastyla iligkili olarak yatirimlardaki artis,
istihdam ve iiretim diizeyinde etkili olmaktadir. Ulkelerin
finansal krizler yasadigi donemlerde, reel sektore yansiyan
krizlerin igsizligi artirmasi veya finansal gelismisligin yiiksek
oldugu gelismis iilkelerde, issizlik oraninin diigiik seviyelerde

Finansal gelisme kavramimnin iginde yer alan finansal
sistem, bir ekonomide fonlar1 talep edenler, fonlar1 arz
edenler, bunlar arasinda fon akimini diizenleyen kurumlar,
akimi saglayan araglar, bunlar1 diizenleyen hukuki ve idari
kurallardan olusan yapidir. Finansal piyasalar ise fon arz
edenler ve fon talep edenlerin karsi karsiya geldikleri
piyasalardir (Aydin vd. 2010: 44). Ayni zamanda finansal
sistem, yatirnrm ve tasarruf kararlarinin farkli birimler
tarafindan verildigi ekonomilerde fonlar1 bulusturarak getirisi
en yiiksek sektorlerden baslayarak yatirimlara
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yonlendirilmesine  aracilik yapan finansal aracilarin
olusturdugu yapidir (Oztiirk vd. 2010: 96).

Finansal sistemler sermaye birikiminin saglanmasi ve
yeni teknolojilerin yayilmast i¢in fon saglama gorevini
istlenerek ekonominin gelismesi siirecinde onemli bir rol
oynamaktadir. Fonksiyonlarini etkin bir bigimde yerine
getiren geligsmis finansal sistemler, bireylerin ellerindeki
kiiciik  tasarruflar1  biiyilk  yatirimlara  yonlendirerek,
yatirimlarm  gesitliliginin  artmasmi  saglayarak, riskleri
minimize etmekte ve yatirimcilara bilgi saglama yoluyla
ekonominin gelismesine katki saglamaktadirlar (Aslan ve
Kiigiikaksoy, 2006: 26).

Gerter—Rose“un 1994“de yapmis olduklari caligmada,
finansal gelisme siirecinin 6zellikleri soyledir (Aydogmus,
2006: 32):

Oto finansmandan yabanci kaynak finansmanina
geeis

Aracilik faaliyetlerinin gelisimi

Direkt kredi piyasalarinin gelisimi

Diinya sermaye pazarlarina erisimin artmasi

Mevduat ve kredi faiz oranlar1 arasindaki farkin
daralmasi

Risksiz oraninin artmasi

Finansal gelismeden anlasilan, tasarruflarin arttirilmasi ve
bu tasarruflarmn  yatinm  birimlerine  yetistirilmesini
hizlandirmaktir. Finansal serbestlegsme politikalarinin finansal
gelismeyi saglamasi finansal serbestlesmenin iilkedeki
tasarruflar1 artirabilme 6zelligine bagh olmaktadir.

Bir iilkede kredi hacminin degismesi, parasal aktarim
mekanizmasi yoluyla hasila, issizlik, yatirim gibi temel
makro degiskenler iizerinde etkili olabilmektedir. Faiz orani,
doviz kuru, varlik fiyatlari ve kredi kanalinin parasal aktarim
mekanizmasinda isleyisi finansal gelismislik ile yakindan
ilgilidir (Ceylan ve Durkaya, 2010: 21). Gelismis bir finansal
yapt araciligiyla, giivenli fon akismin reel kesim ile
bulusturulmasi yeni yatirimlarin artmasma ve bu sayede
istthdami1 da olumlu etkilemesi beklenmektedir.

3.Tiirkiye’de Kredi Hacmi ve Issizlik

Kiiresel kriz oncesi 2006 ve 2007 yillarinda Tiirkiye
ekonomisinde ortalama biiylime orani %5.8 iken issizlik
oran1 %10.2 diizeyinde gergeklesmistir. Ayrica 2002 yilindan
sonra diigiik kur ve yiiksek faiz politikasi ile sermaye
giriglerindeki artis ithalatin ucuzlamasina cari agigin
artmasmna neden olmustur. Ithalatn ucuzlamas: ile dis
diinyadaki iiretim ve istihdam, yerli iretim ve dolayisiyla
yerli istihdama gore tercih edilmistir. Uygulanan makro

politikalar ile isttihdam yaratmayan ekonomik biiyiime ve
igsizlik sorunlar1 derinlesmistir (Yeldan, 2010:44). ithalata
bagimli ekonomik biiylime teknolojik bagimliliga ve
iiretkenligin azalmasina sebep olarak cari a¢i1gin yapisal sorun
haline gelmesine ve bundan uzun donemli issizligin
etkilenmesi beklenmektedir (Ulusoy ve Ozar1, 2013:23).

Tiirkiye ekonomisinde issizlik orant kiiresel kriz
doneminde likidite genislemesinin yavaslamasma paralel
olarak doviz cinsinden kredi maliyetlerindeki yilikselme ve
ihracattaki azalma nedenlerinden otiirii yiiksek oranlara
ulagmustir. Yurt i¢i kredi hacminin azalmasiyla i¢ talebin
daralmasi, sanayi iiretiminin diismesinde ve imalat sanayi
kapasite kullanimin gerileyerek ihracat gelirlerinin azalmasi
bu durumu agiklamaktadir (Bekiroglu, 2010:150). Sekil 1
incelendiginde donem igerisinde kredi hacmindeki degisim
ile igsizlik oranin es anli olarak ters yonde hareket ettigi
goriilmektedir. Donem genelinde kredi hacmindeki artigin
yurt i¢i talebi uyarmasi neticesinde issizlik orani goéreli olarak
etkilemistir.

Kiiresel kriz sonrast donemde gelismis {ilke merkez
bankalarmnm uyguladiklar1 ikinci niceliksel genisleme
paketleri kisa vadeli sermaye akimlarmin artmasina sebep
olurken bu etki TL’nin asir1 degerlenerek yurt i¢i kredi
hacminin artmasma neden olmustur. Tiirkiye ekonomisin
onemli ticari partner iilkelerindeki ekonomik durgunluk ise
bu dénemde i¢ ve dis dengelerin farklilasmasini artirmistir
(Kara, 2012:11). Kredi hacminin ekonomik bilyiime ile artti51
donemlerde issizlik olumlu etkilenirken, i¢ ve dis dengenin
birlikte saglanmast hedeflerinde cari agigin kredi hacmi
kontroli, issizligin goreli de olsa artmasinda etkili olmustur.

4. Literatiir Taramasi

Literatiir taramasinda, yapilan caligmalarin daha g¢ok
finansal gelismisligin ekonomik biiylime iizerine etkisi veya
finansal krizlerin istihdam diizeyine etkisi vb. konularinin
incelendigi gozlemlenmistir. Finansal gelisme ile igsizlik
arasindaki iliskinin ele alindigi ampirik ¢alisma sayisi ise
olduk¢a az olup ulasilan caligmalara bu bdlimde yer
verilmistir.

Darrat vd. (2005) ¢alismalarinda Birlesik Arap Emirlikleri
icin 1973-2000 arasinda wyillik veriler ile Johansen es
biitiinlesme testini kullanarak finansal piyasalarin gelismisligi
ile is ¢evrimleri arasindaki iligskiyi arastirmiglardir. Ampirik
sonuglara gore finansal derinlesmedeki  kirilmanin
dalgalanmalar iizerindeki etkisi uzun dénemde giiglii iken;
kisa donemde herhangi bir etkisi bulunamamistir. Han (2009)
calismasinda Amerika Birlesik Devletleri igin bireysel

Sekil 1.Kredi Hacminde Degisim ve Issizlik Oram (%)
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gelisim hesaplart verileri ile ¢oklu regresyon analizini
kullanarak, finansal karigikliklarm issizligi arttirdig
sonucuna ulagmistir.

Shabbir vd. (2012) caligmalarinda Pakistan ekonomisi
icin 1973-2007 arasinda yillik veriler ile ARDL analizini
kullanarak finansal gelismislik gdstergeleri ile issizlik
arasindaki  iliskiyi  arasturmuslardir.  Segilen  finansal
gelismislik gostergelerinden M2, para arzinin dolasimdaki
para miktarmdan farkinm GSYIH'e oranmin issizligi
arttirdi@1 diger gostergelerin ise hem kisa hem de uzun
donemde issizlik oraninin azaltilmasinda etkili olduguna
ulasilmistir.

Gatti vd. (2012) calismalarinda 18 OECD iilkesi i¢in
1980-2004 arasinda yillik veriler ile panel veri sabit etkiler
regresyon yontemini kullanarak is giicii ve finansal
piyasalarm igsizlik oranina etkilerini incelemislerdir. Ulasilan
ampirik sonuglara gore finansal degiskenlerin issizlik iizerine
etkisi anlamli olup isgiicii piyasalarinin yapisina bagh
durumdadir. Is giicii piyasalarinda diizenlemelerin ve
igbirliginin gii¢lii olmast durumunda araci kredilerin istihdam
tizerindeki etkisi de pozitif olmaktadir. Monacelli vd. (2012)
caligmalarinda Italya ekonomisi igin 1984:1-2009:3 arasinda
aylik veriler ile VAR yontemi ile finansal akiskanligin
istihdam dalgalanmasi {izerindeki etkisini incelemisler ve
kredi soklarinin istihdam tizerindeki etkisinin anlamli oldugu
bulgusuna ulagmislardir.

Tugcu ve Aslan (2012) caligmalarinda Tiirkiye ekonomisi
icin 1961-2010 yillar1 arasinda yillik veriler ile VAR analizi,
etki tepki ve varyans ayristirma yontemlerini kullanarak
finansal  gelisme ile istihdam  arasindaki iliskiyi
aragtirmiglardir. Ampirik sonuglara gore finansal gelisme ile
istihdam arasinda pozitif etkilesime ulasildigi bu c¢alismada
finansal gelismislik gostergesi olarak sadece M2/GSYIH
orani secilmistir. Bu nedenle yazarlar sonraki ¢alismalarda
finansal gelismislik gostergesi olarak farkli degiskenlerin
istihdam tizerindeki etkisinin aragtirilmasi 6nermislerdir.

Feldmann (2013) ¢alismasinda 78 iilke i¢in 1984-2008
arasinda yillik veriler ile panel veri rassal etkiler regresyon
yontemini kullanarak finansal sistemin kapsaminimn issizlik
iizerine etkisini incelemistir. Ampirik bulgular finansal
sistemin kapsamiin yiiksek seviyede olmasi durumunda
diisiik seviyede issizlik bulgusunu desteklemekte, finansal
sistemin issizlik iizerine elde edilen etkisi ise 1limli fakat
kayda deger olarak yorumlanmaktadir.

Kanberoglu (2014) ¢alismasinda Tiirkiye ekonomisi i¢in
1985-2010 arasinda yillik veriler ile ¢ok degiskenli regresyon
analizi yontemini kullanarak finansal gelismisligin issizlik
iizerindeki etkisini incelemistir. Regresyon sonuglarma gore
finansal gelismislik gostergelerinden olan M2 para arzinin
GSYIH'e oraninm issizligi arttirdig1 diger finansal gelismislik
gostergesi 6zel sektdr kredi toplaminin GSYIH'e oraninin ise
igsizligi azalttig1 bulgusuna ulasilmistir.

Goger vd. (2015) calismalarinda Tiirkiye ekonomisi igin
2000-2012 yillar1 arasinda ¢eyrek dénem veriler ile Carrion-i-
Silvestre vd. (2009) coklu yapisal kirilmali birim kok testi,
Maki (2012) ¢oklu yapisal kirilmali egbiitiinlesme testi ve
dinamik en kiiciik kareler yontemlerini kullanarak bankacilik
sektorii toplam kredi hacminin istthdam ve ekonomik
bliyime tizerindeki etkisini incelemislerdir. Ampirik
sonuglara gore kredi hacmindeki artiglarin istihdami ve
ekonomik biiylimeyi pozitif etkiledigi tespit edilmistir.

5. Veri ve Metedoloji

Tiirkiye ekonomisinde finansal gelismigligin issizlik
iizerine etkisinin smandig1 bu ¢alismada 2005:12 ile 2015:06
donemini kapsayan aylik veriler kullanmilmistir. Finansal
gelismislik gostergesi olarak secilen yurtigi kredi hacmi (1k)
ile igsizlik orani (Inu) serilerin dogal logaritmalar1 modelde
kullanilan degiskenlerdir. Bagimsiz degisken olarak segilen
finansal gelismislik gostergesi TCMB (Tiirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi), bagimli degisken olarak segilen igsizlik
oran1 ise TUIK(Tiirkiye Istatistik Kurumu) veri sisteminden
almmis ve (lu) serisicensusx12 yontemi kullanilarak
mevsimsel etkiden arindirilmistir. Ampirik bulgular igin
Eviews7.1 paket programi tercih edilmistir.

Geleneksel ekonometri, regresyonda kullanilan zaman
serilerinin varyans ve ortalamalarinin zaman iginde sabit
oldugu ve serilerin duragan oldugunu varsaymaktadir. Ancak
birgok makroekonomik ve finansal zaman serisinin ise
duragan olmadig1 bilinmektedir (Yavuz, 2014:283). Duragan
olmayan bir zaman serisinin egilimi sadece incelenen déonem
icin ele alinmakta ve diger zaman dilimleri igin genelleme
yapilamamaktadir. Bu nedenle duragan olmayan zaman
serileri ile ¢aligmak sahte regresyona yol acabilecegi gibi
ulagilan sonuglarda yaniltict olabilmektedir (Gujarati ve
Porter, 2012:741). Calismada kullanilan serilerin duraganlik
seviyelerinin belirlenebilmesi igin Dickey Fuller (1981)
tarafindan gelistirilen ADF (Genisletilmis Dickey Fuller) ve
Phillips-Perron (1988) birim kok testleri uygulanmustir.
Ayrica serilerde yapisal kirilma durumunda geleneksel birim
kok testlerine gore daha giivenilir sonuglara ulagilan Zivot
Andrews (1992) yapisal kirilmali birim kok testi de
uygulanmustir.

Serilerin birim kok testlerine gore farkli seviyede duragan
¢ikmalart  durumunda Pesaran vd. (2001)tarafindan
gelistirilen ARDL modeli; seriler arasinda es biitiinlesme
iligkisinin arastiritlmasmna, uzun ve kisa dénem tahminin
yapilmasina imkan tanimaktadir. ARDL modeline gore
oncelikli olarak farkli seviyede duragan olan seriler arasinda
siir testi ile es biitiinlesme iligkisi arastirilmakta, seriler
arasinda es biitiinlesme iliskisi olmasi durumunda uzun ve
kisa doénemli model tahminleri yapilabilmektedir.  Sinir
testinin gozlem sayisimin az oldugu durumlarda dahi
giivenilir sonuglar verebilmesi ayrica diger es biitiinlesme
testlerinde oldugu gibi serilerin ayni seviyede duragan
olmasinin gerekli goriilmemesi ARDL modelinin avantajlari
arasinda olup siklikla basvurulmasinda etkili olmaktadir
(Narayan ve Narayan,2004:58).

6. Ampirik Bulgular

Zaman serilerinde serilerin duraganlik seviyelerinin
saptanmasi sahte regresyon sorununun engellenmesinde 6n
kosul olarak kabul edilmektedir. Bu amagla literatiirde
siklikla bagvurulan ADF ve PP (Phillips-Perron) testleri
kullanilarak modelde kullanilan serilere birim kok testi
uygulanmistir. Bu testler i¢in gecikme uzunlugu SBC
(Schwarz Information Criteria) bilgi kriterine gore
belirlenirken maksimum gecikme uzunlugu aylik seriler
kullanildigindan 12 olarak alinmig ve serinin birim kok
icerdigi hipotez alternatif duruma gore smanmustir.
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Cizelge 1. ADF ve PP Birim K&k Testi Sonuglari

16

ADF Test Phillips-Perron Test
Diizey Degeri Birinci Fark Diizey Degeri Birinci Fark
Sabit Sabit+Trend Sabit Sabit Sabit+Trend Sabit
Lu -1.735601(6) -1.834373 (6) -3.628195 (5)* | -1.591464(7) | -1.649437 (7) -7.244593 (6)*
Kritik Degerler
%1
-3.491928 -4.045236 -3.491928 -3.488585 -4.040532 -3.489117
%5
’ -2.888411 -3.451959 -2.888411 -2.886959 -3.449716 -2.887190
%10 -2.581176 -3.151440 -2.581176 -2.580402 -3.150127 -2.580525
Lk
-0.459866 (4) | -3.385702 (3)*** | -4.677796 (3)* | -0.929788(5) | -2.418305 (6) -8.483048 (5)*
Kritik Degerler
%1
-3.490772 -4.042819 -3.490772 -3.488585 -4.040532 -3.489117
%5 -2.887909 -3.450807 -2.887909 -2.886959 -3.449716 -2.887190
%10 -2.580908 -3.150766 -2.580908 -2.580402 -3.150127 -2.580525
ADF testi gecikme uzunluklart (maksimum 12) SBC bilgi kriterine gore otomatik olarak secilmistir.
PP testi Bant Genisligi ise Newey - West Bandwith esas alinarak otomatik olarak secilmistir.

* | *x Rk grrastile 0.01, 0.05, 0.1 diizeyinde anlamliligr gostermektedir.

Cizelge 1'de modelde kullanilan seriler i¢in birim kok
testleri verilmis olup, bu testlere gore hesaplanan degerler
mutlak deger olarak %1,%5,%10 kritik degerlerden kiigiik
olmasi durumunda serilerde birim kok oldugu sonucuna
ulagilmaktadir. Buna goére (lu) serisi her iki testte sabit ve
sabit ile trendin oldugu modellerde diizey degerinde duragan
¢ikmaz iken, birinci farkin alindigi sabitin oldugu modelde
duraganlagmakta, (k) degiskeninin ise ADF testinde sabit ile
trendin oldugu modelde diizey degerinde duragan olduguna
ulasilmistir. Serilerdeki  yapisal kirilmanin  olmasi
durumunda daha giivenilir sonuglara ulagmak icin geleneksel
birim kok testleri haricinde yapisal kirilmayr dikkate alan
birim kok testlerine bagvurulmaktadir. Bu amagla modelde
kullanilan serilere ZA birim kok testi uygulanmistir.

Cizelge 2. Zivot -Andrews Yapisal Kirilma Test Sonuglari

Kirilma Segilen
Degiskenler Model . . t istatistigi Gecikme
Donemi =
Uzunlugu
A 2010M09 -3.306 6
lu
Cc 2010M09 -3.059 6
A 2008M10 -4.272 6
Ik
Cc 2008M10 -4.740 6
maksimum gecikme uzunlugu 12 segilmistir.
Model A i¢in kritik degerler: %1=-5.34,%5= -4.93,%10=- 4.58
Model C i¢in kritik degerler: %1= -5.57,%5= -5.08,%10= -4.82

* o wECREE grast ile 0.01, 0.05, 0.1 dizeyinde anlamhilig

gostermektedir.

ZA testi sonuglarina goére hesaplanan t istatistiginin
mutlak deger olarak kritik degerlerden kiiciik olmasi
durumunda yapisal kirilma olmadan seride birim kokiin
oldugu hipotez reddedilememektedir. Buna gore (lu) ve (k)
degiskenleri model A ve Model C igin diizey degerinde
duragan olmadigi sonucuna ulasilmistir. Model A, sabitteki
kirilmay1; Model C ise sabit ile trend kirilmasi olmaktadir.
Literatiirde siklikla model A ve Model C test edilirken sadece

egimdeki kirilmayr test eden model B testine gerek
goriilmemistir.  Modele2010M09  tarihindeki  kirilmayi
temsilen D1 (belirlenen kirilma zamani oncesi 0, kirilma
zamani ve sonrasinda 1 degerinin verildigi) kukla degiskeni
eklenmistir.

Alu= B, +> BliAlu; + ) B2AAK . + B3lu,_, +
i=1 i=0
pakk, , +p5d, +trend +e, (1)

Serilerin farkli diizeyde duragan ¢ikmalar1 durumunda
Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL analizi
uygulanmaktadir. ARDL analizinde dncelikli olarak sinir testi
uygulanarak seriler arasinda uzun donemli bir es
biitinlesmenin olup olmadig: arastirilmakta, seriler arasinda
uzun donemli bir es biitiinlesme iliskisinin varliginda ise
uzun ve kisa donem igin modeller Ongdriilebilmektedir.
Seriler arasinda es biitiinlesme iligkisi i¢in yapilacak sinir
testinin ¢alismaya uyarlanmis formu (1) numarali denklemde
belirtilmistir.

Cizelge 3. Smir Testi I¢in Uygun Gecikme Uzunlugunun Segimi

m SBC LM Test
1 -4.762150 0.0019
2 -4.802306 0.0050
3 -4.774481 0.0051
4 -4.722551 0.0024
5 -4.710347 0.0526
6 -4.629115 0.0575
7 -4.657948 0.7361
8 -4.570189 0.7741

Es biitlinlesme testinin yapilabilmesi igin c¢alismaya
uyarlanan sinir testi modeli En Kiiglik Kareler (EKK)
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yontemi ile maksimum sekiz gecikmeye kadar tahmin
edilmistir. Bu modeller arasinda SBC bilgi kriteri en kiigiik
olan ve Breusch-Goldfrey testine goére otokorelasyonun
olmadigr besinci gecikmeli model sinir testinde belirlenmis
ve sonuglar Cizelge 3'te gosterilmistir.

Cizelge 4. Sinir Testinde Hesaplanan F istatistiginin Kritik Degerler
ile Karsilastirilmasi

%5 anlamlilik diizeyinde
K F istatistigi kritik deger

Alt Simir Ust Simir
1 8.61 6.56 7.30

Secilen birinci gecikme uzunlugundaki modele gore es
biitiinlesme iliskisinin olmadigina dayanan hipotez alternatif
hipoteze goére sinanmakta, hesaplanan F istatistigi Pesaran
vd.(2001) tarafindan belirlenen kritik degerlerinden yiiksek
oldugunda es biitinlesme 1iliskisinin olmadigina dayanan
hipotez reddedilmektedir. Buna gore hesaplanan F
istatistifinin %5 anlamlilik diizeyinde iist siirm iizerinde
olmasindan dolayr seriler arasinda uzun donemli es
biitiinlesme iliskisinden bahsedilebilmekte, uzun ve kisa
donemli modeller kurulabilmektedir.

Cizelge 5. ARDL Uzun Dénem Sonuglari

Degiskenler Katsay1 Standart Hata | t-istatistigi | p-degeri
C -0.693914 1.122721 -0.618065 0.5380
LU(-1) 1.251755 0.093879 13.33364 0.0000*
LU(-2) 0.001566 0.148885 0.010518 0.9916
LU(-3) -0.645937 0.150558 -4.290291 0.0000*
LU(-4) 0.633535 0.152050 4.166630 0.0001*
LU(-5) -0.095049 0.150050 -0.633451 0.5279
LU(-6) -0.498617 0.150609 -3.310667 0.0013*
LU(-7) 0.306546 0.092932 3.298619 0.0014*
LK -0.323545 0.135380 -2.389903 | 0.0188**
LK(-1) 0.366418 0.134935 2.715513 0.0078*
D1 -0.027645 0.008761 -3.155301 0.0021*
Trend -0.000525 0.001086 -0.482838 0.6303
R-squared = 0.9837, Adjusted R-squared=0.98187, F-statistic= 528.0066
Breusch-Godfrey Otokorelasyon= 1.241028[0.2653]
Jargue- Bera Normallik =1.077 [0.583]
White Hetoreskedastisite= 1.618415[0.0528]
Ramsey Reset= 1.468605[0.2286]

* R xxk girast ile 0.01, 0.05, 0.1 diizeyinde anlamliligi gostermektedir.

Cizelge 5'te ARDL(1,7) modeline ait sonuglar yansitilmis
olup, ulagilan tanisal test sonuclari1 da modelin basarili
sonuglar verdigini desteklemektedir. Hesaplanan bu modele
bagli olarak degiskenlerin uzun dénem katsayisi, isareti ve
anlamliligma ulagilabilmektedir.

Cizelge 6. ARDL Uzun Donem Katsayilari

Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-istatistigi
Cc -15.01930 31.03927 -0.483881
LK 0.927960 1.651826 0.561779

* xRk grrastile 0.01, 0.05, 0.1 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

ARDL uzun donem katsayilarina gore (k) degiskenin
isareti pozitif yonde ve istatistiki olarak anlamsiz
bulunmustur. ARDL modelinin uzun doneme ait katsayilari

elde edildikten sonra kisa donem tahmini de
yapilabilmektedir. ARDL kisa dénemde, uzun dénemde elde
edilen hata teriminin bir dénem gecikmeli degeri modelde
tahmin edilmekte, bu katsaymnin ise negatif ve istatistiki
olarak anlamli ¢ikmasi beklenmektedir.

Cizelge 7. ARDL Kisa Dénem Sonuglari

Degiskenler | Katsayr | Standart Hata | t-istatistigi | p-degeri
DLU(-1) | 0.298493 0.091985 3.245025 | 0.0016*
DLU(-2) | 0.299277 0.093431 3.203192 | 0.0018*
DLU(-3) | -0.346606 0.095088 -3.645085 | 0.0004*
DLU(-4) | 0.287361 0.094653 3.035942 | 0.0031*
DLU(-5) | 0.191593 0.095034 2.016058 | 0.0465**
DLU(-6) | -0.306446 0.089675 -3.417290 | 0.0009*

D1 -0.028059 0.018091 -1.551032 | 0.1241

C -0.000506 0.003753 -0.134818 | 0.8930
ECM(-1) |-0.046083 0.013297 -3.465643 | 0.0008*
DLK -0.323358 0.131382 -2.461210 | 0.0156**

* ok Rk grrast ile 0.01, 0.05, 0.1 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

ARDL kisa donem sonuglarina gore (lk) degiskenin
birinci farkinin katsayist negatif ve %5 diizeyinde anlamli,
uzun dénemden elde edilen hata diizeltme katsayisinin bir
doénem gecikmeli degerinin negatif ve %1 diizeyinde anlamh
oldugu sonucuna ulagilmistir.

7. Sonug

Bu calismada finansal gelismisligin issizlik {izerindeki
etkisi aragtirilmistir. 2006-2015 yillar1 arasinda aylik veriler
ile yapilan c¢aligmada finansal gelismislik gostergesi olarak
yurti¢i kredi hacminin dogal logaritmasi (1k), issizlik igin ise
igsizlik oranmm dogal logaritmasi (Inu) degiskenleri
secilmistir. ADF, PP ve ZA testi birim kdk sonuglaria gore
(Inu) degiskenin birinci farki alindiktan sonra, (1k) degiskenin
ise sabit ve trendli modelde seviye degerinde duragan oldugu
sonucuna ulagilmistir. Serilerin farkli seviyede duragan
cikmasi ise Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen smnir
testi ile seriler arasinda es Dbiitiinlesme iligkisinin
arasgtirilmasina imkan tanimistir. Sinir testi sonuglarina goére
seriler arasinda es biitiinlesme iliskisinin varlig1 neticesinde
ARDL yontemiyle uzun ve kisa doénem model tahmini
yapilmistir.

Uzun dénemde finansal gelismislik gdstergesinin igsizlik
tizerindeki etkisi anlamsiz bulunmustur. Kisa donemde ise
finansal gelismislik gostergesinin cari dénemde issizlik
tizerine etkisi azaltici yonde ve anlamli olarak bulunmustur.
(Bulunan bu etki cari donemde %35 anlamlilik diizeyinde yurt
ici kredi hacminde %1’ lik bir artigin ortalama olarak issizlik
oranini %0.3 oraninda azaltacagi yoniindedir.) Kisa donemde
uzun donem modelinden elde edilen hata diizeltme
katsayisinin  bir doénem gecikmeli degerinin beklentilere
uygun sekilde negatif ve anlamli oldugu tespit edilmistir.

Kisa donemde kredi hacmindeki artigin issizlik tizerindeki
goreli  olarak  azaltict  etkisinin  uzun  donemde
gerceklesmemesi Tiirkiye’de var olan cari agik sorunuyla
aciklanabilir. Nitekim yapisal bir sorun haline gelen cari
acigin makul sinirlara ¢ekilemedigi siirece bagka bir yapisal
sorun haline gelen uzun donemli issizliginde azalmasini
beklemek dogru olmayacaktir. Cari agiklarin azaltilmasi igin
kredi hacminin daraltilmasi seceneginde ise reel kesim igin
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olumlu selektif kredi uygulamasi ise istihdam {izerindeki
etkisi olumlu olacaktir.

Tiirkiye ekonomisinde finansal piyasalarda gelismenin
istihdam Ttzerinde etkisi kurulan model ile ampirik olarak
sinanmigtir. Bulunan bu sonug¢ finansal sistem igindeki
aracilardan saglanan kredilerin uzun doénemde issizligin
azaltilmasinda etkisi olmadigmi géstermektedir. Yurti¢i kredi
hacminin artmasma ragmen issizlik oraninin uzun dénemli
yiiksek ¢ikmasi da bu sonucu desteklemektedir. Yurt ici kredi
hacmindeki artisin yatirimlar1 tesvik ederek mevcut istihdam
olanaklarmi arttirmas1 gerekmektedir. Aksi takdirde finansal
gelismisligin basarisi i¢ denge agisindan basarisiz olacaktir.
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