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oz
Bu calisma, finansal sektor gelisimi ve issizlik arasindaki iliskiyi Turkiye érnedinde incelemektedir. 1985-
2010 arasi donemde ¢ok degiskenli regresyon analizi ydntemi kullanarak yapilan ¢alisma bulgularina
goreissizlik orani Gzerinde finansal sektdr gdstergesi M2 para arzinin gayri safi yurt ici hasilaya oraninin
issizligi artirdig1 ve 6zel sektor kredi toplaminin gayri safi yurt ici hasilaya oraninin issizligi azalttigi
tespit edilmistir. Ayrica diger finansal sektor gostergeleri; piyasa hisse senedi degerinin gayri safi yurtici
hasilaya orant issizlik oranini arttirirken, toplam mali varlik stokunun gayri safi yurt ici hasilaya oraninin
issizligi azalttigi sonucuna ulasiimistir. Ancak bu iki degiskenden elde edilen katsayilarin isareti genel
egilim hakkinda bilgi verse de katsayi sonuglarinin istatistiksel olarak gtivenilir olmadigi gériilmektedir
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ABSTRACT

This study discusses the relationship between the financial sector development and the unemployment
in the case of Turkey. Using the multivariate regression analysis method, it was ascertained that the
results showed that money supply M2/GDP increased the unemployment rate and Market Stock Value/
GDP decreased the unemployment rate in the period of 1985-2010. Additionally, others financial sector
indicators; It was reached to the point that, domestic credit to private sector/ GDP and Total Financial
Assets/GDP decreased the unemployment rate. Though, the index of coefficient getting from these two
variable give information about the general tendency, it is obvious that the results of coefficient are not
statistically reliable.
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1. Girig

Finansal sektor, Ricardo gibi ekonomik biiyiime teorisyenleri tarafindan toprak ve sermaye
gibi reel faktorler yetersizliklerine odaklanildigindan gereken ilgiyi gérememistir. Schumpeter ile
birlikte yenilik ve ekonomik bliylime ile finansal aracilik hizmetlerinin rolline dikkat ¢ekilmistir.
Daha sonraki donemde gelisme teorisyenleri finans sektériint ihmal etse de Mc Kinnon ve Shaw
cahsmalariyla birlikte ekonomik gelismede etkin finansal sistemin &nemi ortaya konmustur
(Lynch,1996:3-4).

Ekonomik gelisme siirecinde finansal sektdr gelismenin potansiyel roliine icsel Biliyiime
teorileri ile birlikte dikkat ¢ekilmistir (Ang and Warwick, 2007,215) . Finansal sektor gelisimi,
ozellikle kiresel ekonomide etkin sermaye tahsisi ve finansal aracilik icin hayati 6nem
tasimaktadir (Kim and Wu,2008:18). Finansal acidan gelismis ekonomide finansal kurum ve
hizmetler ile finansal kesimde olusturulan fonlarin reel kesime ydneliminin arttigi sdylenebilir.
Finansal sektor gelismesi, bir tGlkedeki finans piyasasinda kullanilan araglarin gesitliligin artmasi
ve bu araglarin daha yaygin olarak kullanilmasi yada kisaca piyasalarin gelismisligi olarak ifade
edilmektedir(Erim, 2005:23).

Finansal sektor, finansal piyasa ve finansal kurumlardan olusur. Farkli finansal piyasalar
arasinda mal, para, sermaye, doviz ve tirev piyasalar yer almaktadir. Mal piyasalari, birincil
driinlerin degistirildigi piyasalardir. Para piyasalar kisa vadeli yani bir yildan dustk vadeli
enstrimanlarin degistirildigi piyasalardir. Sermaye piyasalari uzun vadeli sermaye varliklarinin
degistirildigi piyasalardir. Doviz piyasasi doviz degisim oranlari belirlendigi ve tiirev piyasalarda
standart tlrev islem sozlesmelerinin vadeli alinip satildidi piyasalardir.

Ekonomik etkinligin saglanmasinda etkin bir finansal sektor sarttir. Finansal sektori olusturan
finansal kurum ve finansal piyasalar fon akimlari icin 6nemli bir imkan saglar ve bu unsurlar
sayesinde yatinmlarin artisina katkida bulunulur (Madura,2011:15). Finansal sistem vasitasiyla
fon akimi sekil 1'de izah edilmistir.

Sekil 1'e gore finansal sistem icerisinde borg¢ alanlar sag tarafta, borg verenler sol taraftadir.
Genellikle borg¢ verenler hane halki, borg alanlar ise isletme ve hikimetlerdir. Fonlar, finansal
enstrimanlar vasitasiyla dogrudan ve finansal aracilar vasitasiyla dolayh sekilde bor¢ alanlara
akmaktadir (Mishkin ve Eakins, 2012). Finansal sektori olusturan finansal piyasalarin gelismisligi
Ol¢listinde, etkin finansal sektérden bahsetmek mimkiinddir.

Finansal piyasalarin gelismisliginin olclilmesinde pek cok olctt kullaniimaktadir. Bunlar
temel olarak bes baslik altinda toplanmaktadir; miktar olcitleri (quantity measures), yapisal
Olcltler (structural measures), finansal fiyatlar (financial prices), trin cesitliligi (product range)
ve degisim maliyetleri (transaction cost)dir. Finansal piyasalarin gelismisliginin olctlmesinde
kullanilan miktar 6lcitleri; parasal buyuklikler (M1/GSMH, M2/GSMH, M3/GSMH), kredilere
iliskin biyuklikler (Yurt ici toplam Kredi Hacmi/GSMH, Ozel Sektér toplam Kredi Hacmi/GSMH,
Ozel Sektér toplam Kredi Hacmi/Yurt ici toplam Kredi Hacmi), sermaye piyasasi gostergeleri
(Piyasa Degeri orani/GSMH, Piyasa Hisse Senedi Degeri/GSMH, Piyasadaki sirket sayisi), mali varlik
stokuna iliskin gosterge (Toplam mali varlik stoku/GSMH)'den olusmaktadir. Yapisal dl¢ttler(M2/
M1), Finansal fiyatlar (reel faiz oranlar), Urln cesitliligi (para ve sermaye piyasasi araglar) ve
degisim maliyeti (kredi faiz orani ile mevduat faiz orani farki) finansal gelismisligin 6l¢ilmesinde
kullanilan dlcutlerdir (Lynch,1996: 6-21).
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Sekil 1. Finansal Sistem Aracihgiyla Fon Akimi
Kaynak: Mishkin ve Eakins, 2012.

Ulkelerin kalkinmalarini saglayabilmeleri icin yatirimlarini artirilabilmesi, kullanilabilir fonlarin
yeterli dizeyde ve nitelikte olmasina baghdir. Fakat, finansal piyasalarda yatirimlara aktarilacak
fonlar sinirlidir ve bu fonlarin minumum maliyet maksimum verimlilikle her zaman kullanimi
da mimkiin degildir. Bu sebeple; gelismis, derinlemesini tamamlamis finans piyasasi ara¢ ve
cesitliligine her zaman ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu baglamda 1980 sonrasinda deregiilasyon’,
regilasyon?, kambiyo diizenlemelerinde serbestlesme? teknolojik gelismeler ve finans
piyasalarinin kiiresellesmesi olgusunun ortaya ¢ctkmasinda hem gelismis hem de gelismekte olan
Ulkelerin finansal piyasalara katilmasinin roli bulunmaktadir. Gelismis Glkeler dis ticaret ve kamu
aciklari finansmanin icin, gelismekte olan tlkeler ise blylme ve kalkinmalarinin finansmani icin
finansal piyasa gelisimine ihtiya¢ duymuslardir (Erim,2005: 25).

GlUnimuizde yasanan finansal krizler bireysel, isletme ve kamu kredi mevcudiyetinde
azalmalara yol a¢mis ve sonrasinda yasanan tiiketim harcamalar, kamu harcamalari ve
isletme yatirimlarinda goriilen azalma ekonomik biyime ve istihdam lizerinde onemli etkiler
meydana getirmektedir (Hewett, 2012:6-7). Bu baglamda finansal sektérde goriilen diizelme ve
bozulmalarin, istihdam dolayisiyla issizlik Gizerinde etkiler olusturdugu gézlenmektedir.

Finansal sektor, ekonomik biiyime igin bir katalizor gibi hareket eder. Finansal olarak gelismis
ekonomiler daha hizli blylmektedir. Bu baglamda banka sektori gelismis ve dinamik borsalara
sahip ulkeler daha hizli gelismekte ve biiylimektedirler (Levine,97: 690). Modern ekonomide
finansal sistem, ekonomide verimlilik ve etkinlik artisinda anahtar bir role sahiptir (Chiou vd,

1 Liberallestirme, serbestlestirme; ekonomik faaliyetler Uzerine konan dlzenleme ve kisitlamalarin kaldirlmasi olarak
tanimlanmaktadir (Seyidoglu,1999, 90)

2 Yasa, yonetmelik, hiikimet diizenleme ve kisitlamalari olarak tanimlanmaktadir (Seyidoglu, 1999; 280)

3 Paraya da para yerine gecen belgelerin degistirilmelerine iliskin islemlerdir.
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2008:2). Bu anahtar roliin bozulmasinda 6nemli iktisadi problemlerden biri olan issizligin etkisi
blyuktir (Shabbir, 2012:260).

issizlik, calisma giicii ve arzusu oldugu halde cari licret seviyesinde is arayip da bulamayanlarin
toplami olarak tanimlanmaktadir (Zaim, 1997: 170). issizlik farkli sekillerde olusmaktadir.
issizlik cesitleri arasinda acik, gizli, yapisal, teknolojik, konjonktiirel, mevsimlik ve arizi issizlik
bulunmaktadir. Ekonomik genislemenin yasandigi dénemler issizligin azaldigi, ekonomik
daralmanin yasandigi dénemlerde issizligin arttigi gorilmektedir.

Tarihsel olarak finansal sektér ve issizlik yakin bir baga sahiptir. Ornegin biiyiik depresyon
sirasinda fiyatlar %30 diiserken, tretim miktari %25 azalip, issizlik %25 oraninda artmistir. Sonraki
yasanan finansal krizlerden kaynaklanan yogun issizlik artisi, finansal sektor gelisimi ile issizlik
arasindaki iliskinin incelenmesini gerekli kilmaktadir (Bordo,2000:139). Finansal sekt6r gelisimi
ile issizlik arasindaki iliski sekil 1 yardimiyla daha net gorulebilmektedir.

Sekil 1 de finansal sektor gelisimi ile istihdam dolayisiyla issizligin azaltilmasi arasindaki iliski
izah edilmektedir. Buna gore finansal sektoriin Gnemli bir unsuru olan merkez bankasi, hiikiimetle
koordineli bir sekilde finansal sektor gelisimi saglayarak istihdamin artisina dolayisiyla issizligin
azalmasina katkida bulunmaktadir. Merkez bankasi strdurilebilir fiyat, finansal istikrar, biylime
ve istihdam amaclarina ulasmak istemektedir. Ozellikle temel gérevi olan fiyat istikrarini saglamak
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Sekil 2. Finansal Sektér Gelisimi ve issizlik iliskisi
Kaynak: Bhattacharyya (2012)
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ister. Fiyat istikrarini bozacak her tlrli uygulamayi engellemek ister. Bu baglamda, is¢i ve isveren
Ucret taleplerinin fiyat istikrarini bozmasina misaade etmez. Finansal sektor gelisiminin ilk
evrelerinde dogrudan krediler tizerinde etkide bulunarak, duistik reel faiz uygulamasi ile de siirekli
bir sekilde yatirnmlarin ntinii agmaya calisarak, istihdam artisina katkida bulunur (Bhattacharyya,
2012:2-7).

Finansal sektor gelisimi ile issizlik arasindaki iliskinin incelendigi bu ¢alismanin ilk kisminda
finansal sektor ile igsizlige iliskin bilgiler sunuldu. Calismanin ikinci kisminda s6z konusu iliskin
incelendigi calismalar aciklanacaktir. Uclincii kisimda finansal sektor gelisimi ile issizlik arasindaki
iliskinin tespitine yonelik veri seti ve yontem hakkinda bilgi verilecek. Dérdiinct kisimda
calismanin bulgulari paylasilacak ve sonug kismi ile calisma tamamlanacaktir.

2. Literatiir Taramasi

issizligin azaltilmasinda finansal sektoriin roliine iliskin literatiirde teorik ve ampirik olmak
Uzere sinirh sayida calisma bulunmaktadir. Calismalar cogunlukla finansal sektér ekonomik
blylime veya finansal krizlerin issizlik lizerinde etkisini aragtirmak Uzerinde yogunlasmistir.
Sinirli sayida olan ve dogrudan finansal sektor ile issizlik arasindaki iliskinin incelendigi calismalar
asagida agiklanmistir.

Epstein ve Heintz (2006) finansal sektor reformlarinin istihdam olusturma ve yoksullugu
azaltma Uzerindeki etkisini Gana 6rneginde incelemislerdir. 1986-2004 donemi verilerinin
kullanildigi ve VAR yonteminin uygulandidi ¢calisma bulgularina gore finansal sektor reformlari,
istihdam ve yoksullugun azaltilmasinda etkili oldugunu tespit etmistir.

Suki (2006) calismasinda finansal sektor gelisiminin yatirnm ve is imkani olusturmadaki etkisini
Sirbistan 6rnegi Uzerinde incelemistir. S6z konusu teorik calisma daha modernize olabilecek bir
finansal sektorlin yatinm firsatlarinin artmasina ve dolayisiyla yeni is imkanlarinin dogmasina
imkan saglayacagini ifade etmektedir.

Han (2009) calismasinda istihdam, finansal sektdr arasindaki iliskiyi Amerika 6rneginde
incelemistir. Tulsa Bireysel Gelisim Hesaplari (Tulsa Individual Development Accounts-IDAs-)
programinda toplanan dikey verilerle ¢oklu regresyon analizi kullanarak, Amerika'da Bireysel
Gelisim Hesaplari’'ndaki tasarruflarla uyumlu olan finansal gugliklerle issizlik arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Calisma sonuglarina gore finansal sektor karisikhgi issizlige neden olmakta ve
olusan issizlik barinma, gida, giyim ve tibbi bakim gibi temel ihtiyaclarin finansal satin alina
bilirligini negatif sekilde etkilemektedir.

Gatti vd.(2009) onsekiz OECD ulkesi icin yillik verileri kullanarak 1980-2004 arasi donemde
issizligi belirlemek icin emek ve finansal faktorler arasindaki etkilesimin nasil oldugunu
incelemislerdir. S6z konusu ¢alismada GMM (Generalized Method of Moments) yonteminden
faydalanmiglardir. Calisma sonucuna gore finansal degiskenlerin emek piyasasi ile gii¢lu bir baga
sahip oldugu tespit edilmis ve licret pazarliinda emek piyasasi diizenlemesi, birlesme yogunlugu
ve koordinasyon diizeyi zayif ise azalan banka yogunlugu kadar artan piyasa sermaye miktarinin
issizligi azaltacagini tespit etmislerdir. Aksi halde s6zi edilen finansal degiskenler etkisiz kalr.
Nihai olarak piyasa temelli finansin emek piyasasi ile 6nemli diizeyde baglantili oldugu ifade
edilmistir.
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Monacelli vd. (2012) finansal piyasalar ve issizlik arasindaki iliskiyi italya 6rneginde
incelemislerdir. 1984-2011 yillarinda ceyrekli veriler kullanilan calismada, VAR ydnteminden
faydalanilmistir. Finansal akimlarin issizligi ve dolayisiyla istihdami etkilemede &nemli bir
unsur oldudu tespit edilmistir. VAR yontemi bulgularina gore kredi genislemesi ve daha yiksek
bor¢lanma firmalara daha Ustiin lcret pazarlidi yapmasina izin verdidi ve bu baglamda kredi
soklarinin istihdami etkileme katkisi niceliksel olarak 6nemli oldugu sonucuna ulasiimistir.

Shabbir vd. (2012) calismalarinda Pakistan'da issizligin azaltiimasinda finansal sektor gelisimin
katkisini incelemislerdir. S6z konusu iliskiyi 1973-2007 arasi dénemde yillik veriler kullanarak,
ARDL sinir testi teknigi ve Granger nedensellik testi yardimiyla analiz etmislerdir. Yapilan analiz
sonucunda finansal sektér gostergeleri (M2/GSYH, Ortalama Piyasa Degeri/GSYH, Yurt ici Ozel
Sektor Kredi/GSYH ve Merkez Bankasi Varligi/GSYH) ile issizlik orani arasinda hem kisa hem
de uzun dénemde istikrarli bir iliski tespit etmisler ve finansal sektdr gdstergelerinin, issizligin
azaltilmasinda pozitif katkida bulundugu sonucu elde edilmistir.

3. Veri Seti ve Yontem

Bu calismada finansal sektor gelisimiile issizlik oranlari arasindaki iliskiyi belirlemek i¢in 1985-
2010 donemine ait yillik degiskenler kullanilmistir. Literatlir taramasina ve Tirkiye ekonomisinin
yapisina bagh olarak degiskenler kullanilmistir. issizlik orani (UR) degiskeni bagimli degisken
olarak kullaniimistir. Finansal sektoriin gelisimini ifade etmek Uzere; para arzinin gayri safi yurt
ici hasilaya orani (M2), piyasa hisse senedi degerinin gayri safi yurt ici hasilaya orani (HiSSE), 6zel
sektor kredi toplaminin gayri safi yurt ici hasilaya orani (OZK) ve toplam mali varlik stogunun
gayri safi yurt ici hasilaya orani (MV) bagimsiz degiskenler olarak segilmistir.

Galismada kullanilan UR degiskeni bagimli degiskendir. M2 degiskeni, banka disi para kullanim
yogunlugunu yansittigi icin kullanilmistir. HISSE degiskeni, borsanin gelisme gdéstergesini
yansittigi icin kullaniimistir. OZK degiskeni, banka sektori tarafindan finanse edilen yatirimlarin
niteligi ve niceligini yansittigi icin kullanilmistir. MV degiskeni ise Ulke finansal sisteminin gliciinG
ve tim finansal hizmetlerin dnemini yansittigi icin kullaniimistir (Shabbir,2012:261).

Finansal sektor gelisimi gostergesi olarak M2 degiskenin kullanildigi bazi calismalar
Dematriads ve Hussen (1996), Khan vd.( 2005)'dir. OZK degiskenin kullanildigi bazi calismalar;
King ve Levine (1993), Levine (1997), Shandre vd. (2004), Emila ve Alexander (2001), Shan (2002),
Acaravci ve ilhan (2007)dir. HISSE ve MV degiskenin kullanildigi bazi calismalar (Beck vd. (1999))
bulunmaktadir. Tum degiskenler oran seklinde olup kullanilan degiskenlere ait veriler Tirkiye
Cumbhuriyeti Kalkinma Bakanhgi (TCKB) ekonomik ve sosyal gdsterge istatistiklerinden elde
edilmistir.

Tablo 1. Degisken Tanimlari

Degisken Degisken Tanimi [:(Zgyi::;:‘
UR (bagimli) issizlik Orani TCKB
M2 M2/GSYiH TCKB
0OZK Ozel Sektor Kredileri/GSYiH TCKB
MV Mali Varlik Stogu/GSYiH TCKB
HiSSE Hisse Senedi Degeri/GSYiH TCKB
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Zaman serisi ekonometrisi yaklasiminda ele alinan modellerde degiskenlerin duragan oldugu
varsayilir. Bu, etkin ve tutarli tahminler icin gerekli bir varsayimdir. Bir zaman serisinin ortalamasi,
varyansi ve kovaryansi zaman boyunca sabit kaliyorsa duragan bir seri olarak adlandirilir.
Oysa ekonomik zaman serileri zamanin etkisini tzerinde tasimalari ve zamanla birlikte artma
egiliminde (trendli) olmalarindan dolayl cogu durumda duragan degildir.

Zaman serilerinin duragan olmadigi durumday_t=f_1+f_2 x_t+ u_(t) regresyonundan elde
edilecek sonuglar tamamen sahte olur ve bu regresyonlar sahte regresyon olarak adlandirilir. Cok
degiskenli modellerde duragan olmayan serileri kullanmak icin farkl yontemler gelistirilmistir. Bu
yontemler ile cok degiskenli modellerde, ekonomik degiskenler arasindaki uzun dénem denge
iliskisini kaybetmemek amaclanmistir (Kara vd. 2012: 84).

Calismada kullanilan degiskenlerin duragan olup olmadiklarini tespit etmek icin Phillips
Peron birim kok testi uygulanmistir. S6z konusu testin sonuclari Tablo 2'de gdsterilmektedir.

Tablo 2. Birim Kok Testi Sonuclari

Diizey 1. Fark
Degiskenler

PP PP (trend) PP PP (trend)
UR -0.947137 -2.116561 -5.496258 -5.708760

3) (2) (6) 9)
M2 9.253648 5.952031* -0.670881 -2.848796

(4) (3) (2) (3)

0ZK 12.46684 11.20999 -7.398896 -10.6575

3) 9) 2 (m
MV 2.749384 -0.289931 -3.232597 -4.443708

() (1 Q)] (2)
. -1.128876 -0.953519 -3.912458 -4.548400

HISSE 1) ) ) @
Kritik Deger %1 -3.670170 -4.296729 -3.679322 -4.309824
%5 -2.963972 -3.568379 -2.967767 -3.574244
%10 -3.218382 -2.622989 -3.221728

Phillips-Perron birim kok testi sonuglari icin Bartlett Karnel metodu uygulanmistir. Parantez
icindeki Degerler (Newey-West Bandwidth) bant genisligini ifade etmektedir.

Birim kok testi sonuglarina bagli olarak tim degiskenlerin diizeyde birim kok icerdikleri ve
birinci farklarinin ise duragan oldugu gérilmektedir. issizlik oranlari tizerinde finansal sektdr
gelisimin etkisini 6lcmek icin ¢ok degiskenli regresyon analizi yontemi kullaniimistir. Coklu
dogrusal regresyon bir bagimli degiskeni etkileyen birden ¢cok badimsiz degiskenin etkisini
incelemek amaciyla kullanilmaktadir. Coklu dogrusal regresyonu basit dogrusal regresyondan
ayiran en temel ozellik, tim bagimsiz degiskenler ile bagiml degisken arasindaki iliskilerin ayni
regresyon modelinden belirlenmesidir (Kozhan, 2009). Coklu dogrusal regresyon analizinin
temel varsayimlari su sekilde siralanabilir (Tari, 2010: 22-27) :

a) Hata terimleri arasinda bir iliski bulunmamasi (otokorelasyon),
b) Bagimsiz degiskenlerin birbiri arasinda iliski bulunmasi (coklu dogrusallik)
¢) Hata terimlerinin sabit varyansa sahip olmasi (Sabit varyans — homoscedasticity)
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d) Hata terimlerinin normal dagilmasi

e) Bagimsiz degiskenin tesadifi degisken olmamasi

f) Hata terimlerinin ortalamasinin sifir olmasi

g) Hata teriminin stokastik bir degisken olmasi

h) Bagimsiz degiskenin dl¢iimiinde hata yapilmamis olmasi
i) Modelin dogru kurulmus olmasi seklinde siralanmaktadir.

Kullanilan modelin gecerliligine iliskin olarak gerekli olan diagnostik testler calismada
kullanilmistir.

4. Ekonometrik Bulgular

Finansal sektor gelisimi ile issizlik oranlari arasindaki iliskiyi belirlemek amaciyla asagidaki
coklu regresyon modeli kullanilmistir. Seriler 1(1) diizeyinde duragan olduklarindan regresyon
modeli asagidaki sekilde kurgulanmistir.

AUR=0_0+a_1 AM2+a_2 AOZK+a_3 AMV+a_4 AHISSE+_t (1)

Modelde, para arzinin gayri safi yurt ici hasilaya orani olan degerinin pozitif, 6zel sektor kredi
toplaminin gayri safi yurt ici hasilaya orani olan katsayisinin negatif, toplam mali varlik stogunun
gayri safi yurt ici hasilaya orani olan katsayisinin negatif, piyasa hisse senedi degerinin gayri safi
yurt ici hasilaya orani olan katsayisinin ise negatif degerler almasi beklenmektedir.

Tablo 3. Coklu Regresyon Analizi Sonuclari

Degiskenler Katsayi Stand. Hata t-istatitik Olasilik
Sabit (C) -0.039964 0.134400 -0.297353 0.7687
M2/GSYiH (m2) 0.009464 0.002848 3.322642 0.0027
Ozel Sekmr( g%'"e”/ GSYIH 1 5.006842 0.001417 -4.829484 0.0001
Mali Varlik Stogu/GSYiH (MV) 0.000343 0.000418 0.819420 0.4203
Hisse Se"e(aiisDS:?e”/ GSYIH 1 0004676 0.008668 -0.539409 0.5944
R-squared 0.6958
Adjusted R-squared 0.6472
F-statistic 14.302
Prob(F-statistic) 0.00000
Durbin-Watson stat 2.2182
Serial Correlation LM Test 0.1951 Prob F(2.23) 0.8240
Brus Pagan Godfrey 1.1070 Prob F(4.25) 0.3752

Modelde degisen varyansin varligini test etmek amaciile yapilan LM testi sonucunda modelde
degisen varyansin oldmadigi (p>0,05) gorilmektedir. Ayrica modelde oto korelasyonu test
etmek amaci ile Breusch-Gofrey (LM) testi on iki ddnem gecikmeli olarak uygulanmistir. Breusch-
Gofrey (LM) testi sonucunda modelde oto koreldasyon sorunun olmadigi (p>0,05) tespit edilmistir.
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Elde edilen yeni modelde regresyonun bitinindn anlamlilik sinamasi olan F testi sonucuna (F=
14.302, p<0,05) gére butilin katsayilarin sifira esit oldugu H, hipotezi reddedilmektedir. Modelin
bltind ile gegerli oldugu gorilmektedir. Ayrica modelin diagnostik (guvenirlilik) testleri elde
edilen parametrelerin yorumlanmasini miimkiin kilmaktadir.

Modelden elde edilen sonuglardan M2 degiskeni istatistiksel olarak anlamli olup beklendigi
Uzere pozitif (0.0094) oldugu goérilmektedir. Piyasadaki para miktarinin enflasyonist etkisi
nedeniyle issizlik orani Uzerinde olumsuz etkide bulundugu (issizligi arttirdigi) sonucuna
ulagilmistir. Ozel sektodr kredilerinin GSYIH orani degiskeni istatistiksel olarak anlamli olup
katsayisinin negatif olmasi da iktisadi olarak beklenen bir sonuctur. Ozel sektér kredileri
yatinm (zerinde olumlu etki sagladigindan Uretimin artmasi ve issizlik oraninin azalmasi
beklenmektedir. Mali varliklarin GSMH orani degiskenin beklendigdi Uizere negatif degere sahip
oldugu gorilmektedir. Bu degisken mali varliklari temsil etmekte ve reel ankes etkisine bagli
olarak karar birimlerinin varliklarinda artisa yol agmaktadir. Varliklardaki artis 6zellikle yatirm ve
tlketim harcamalarinda bir artis meydana getireceginden issizlik oraninin azalmasi sonucunu
doguracaktir. Ancak hem 6zel sektor kredilerinin GSYiH orani hem de Hisse Senedi Degerinin
GSYiH'ya orani degiskenleri istatistiksel olarak anlamsizdir. Bu iki degiskenden elde edilen
katsayilarin isareti genel egilim hakkinda bilgi verse de katsayr sonugclarinin istatistiksel olarak
guvenilir olmadigi gorilmektedir.

5.Sonug

Ekonomik etkinligin artirlmasinda énemli bir isleve sahip olan finansal sektor gelisimi, makro
bulyukler tGzerinde dnemli etkiler meydana getirmektedir. Finansal sektér gelisiminin Gizerinde
etkili oldugu makro bulyuklerden biri de issizlik diizeyidir. Finansal sektdr finansal piyasa ve
kurumlardan olusmaktadir. En yaygin bilinen finansal piyasalar arasinda mal, para, sermaye, doviz
ve turev piyasalar yer almaktadir. S6z konusu piyasalarda yasanan olumlu ve olumsuz durumlar
istihdam dolayisiyla issizlik Gzerinde farkli etkiler meydana getirmektedir.

Ozellikle yasanan énemli finansal krizler sonrasi gériilen issizlik artisi, finansal sektér ile issizlik
arasindaki yakin bagi gozler éniine sermektedir. Finansal sektorin kredi kanallariyla issizlik
degiskeni lizerinde etkili oldugu gériilmektedir. Bu calismada s6z konusu etki Tiirkiye Orneginde
incelenmeye calisilmistir. Bu kapsamda bagimli degisken issizlik gostergesi olarak issizlik orani
kullaniimistir. Bagimsiz degisken olarak finansal sektor géstergeleri kullanilmistir. M2 para arzinin
gayri safi yurt ici hasilaya orani (M2), piyasa hisse senedi dederinin gayri safi yurt ici hasilaya orani
(Hisse), 6zel sektor kredi toplaminin gayri safi yurt ici hasilaya orani (OZK) ve toplam mali varlk
stokunun gayri safi yurt ici hasilaya orani (MV) bagimsiz degiskenlerdir.

Ekonometrik calisma bulgularina gore piyasadaki para miktarinin enflasyonist etkisi nedeniyle
issizlik orani (izerinde olumsuz etkide bulundugu (issizligi arttirdigi) sonucuna ulasilmistir. Ozel
sektor kredi toplaminin gayri safi yurt ici hasilaya orani yatirim Gzerinde olumlu etki sagladig
ve issizlik oranini azalttig tespit edilmistir. Toplam mali varlik stokunun, issizligi azalttigi buna
karsilik piyasa hisse senedi degerinin gayri safi yurt ici hasilaya oraninin issizlik oranini arttirdid
sonucuna ulasiimistir. Ancak her iki degisken istatistiksel olarak anlamsizdir. Bu iki degiskenden
elde edilen katsayilarin isareti genel egilim hakkinda bilgi verse de katsayr sonuglarinin
istatistiksel olarak glivenilir olmadigi gériilmektedir. Nihai olarak finansal sektor gelisimi devam
ettikce, bu durumun issizlik Gzerinde etkili olacagi ve s6z konusu problemin giderilmesine
katkida bulunacagi soylenebilir.
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