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OZET

MAKROEKONOMIK FAKTORLERIN BANKA KREDILERiI UZERINDEKI
ETKISININ INCELENMESI: TURKIYE ORNEGI

Emine KAHRAMAN

AFYON KOCATEPE UNIiVERSITESI
SOSYAL BIiLiMLER ENSTIiTUSU
ISLETME ANABILIM DALI

Subat, 2023
Damsman: Dr. Ogr. Uyesi Miinevvere YILDIZ

Bankacilik faaliyetleri reel ekonomi ve finansal sistem igerisinde dnemli bir role sahiptir.
Bankalar tarafindan gerceklestirilen faaliyetlerden belki de en Onemlisi banka
kredileridir. Ulkenin ekonomik faaliyetlerinin yerine getirilmesinde banka kredileri
onciilikk etmektedir. Bu noktada banka kredilerinin ekonomideki hangi degiskenlerden
etkilendiginin belirlenmesi pek ¢ok kesim agisindan yararli olacaktir. Bu ¢alismanin
amac1 makroekonomik faktorlerin banka kredileri iizerindeki etkisinin Tiirkiye 6rnegi ile
incelenmesidir. Bu sayede hem banka kredilerini etkileyen dinamiklerin ortaya konulmasi
hem de politika vyapicilar agisindan Oneriler sunulmasi miimkiin olacaktir.
Makroekonomik degiskenlerden para arzi, enflasyon, faiz orani, ekonomik biiyiime ve
doviz kuru bagimsiz degiskenler olarak ¢alismaya dahil edilirken ticari banka kredilerine
bagimli degisken olarak yer verilmistir. 2005-2022 dénemi ¢eyreklik verileri kullanilarak
gerceklestirilen analizlerde birim kok testleri ve gecikmesi dagitilmis otoregresif
modellerden (ARDL) yararlanilmigtir. Uzun dénemde ticari banka kredilerinin, faiz orani
ve dolar kurundan negatif yonde etkilendigi tespit edilmistir. Kisa dénemde ise para arzi
ve faiz oranmin pozitif, ekonomik biiylimenin ise gecikmeli degerlerinin krediler
tizerinde negatif etkiye sahip oldugu belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Ticari banka kredileri, faiz orani, biiyiime, para arzi, ARDL.



ABSTRACT

INVESTIGATION OF MACROECONOMIC FACTORS IMPACT ON
BANK LOANS: THE CASE OF TURKEY

Emine KAHRAMAN

AFYON KOCATEPE UNIVERSTY
INSTITUTE OF SOCIAL SCIENCES
DEPARTMENT OF BUSONESS

February, 2023
Advisor: Asst. Prof. Miinevvere YILDIZ

Banking activities have an important role in the real economy and financial system.
Perhaps the most important of the activities carried out by banks is bank loans. Bank loans
lead the way in the fulfilment of the country's economic activities. At this point, it will be
beneficial for many segments to determine which variables in the economy affect bank
loans. The aim of this study is to examine the effect of macroeconomic factors on bank
loans with the example of Turkey. In this way, it will be possible both to reveal the
dynamics affecting bank loans and to offer suggestions for policy makers. Among the
macroeconomic variables, money supply, inflation, interest rate, economic growth and
exchange rate were included in the study as independent variables, while commercial
bank loans were included as dependent variables. Unit root tests and distributed lag
autoregressive models (ARDL) were used in the analyzes carried out using quarterly data
for the period 2005-2022. It has been determined that in the long run, commercial bank
loans are negatively affected by the interest rate and the dollar exchange rate. In the short
run, it has been determined that money supply and interest rate have a positive effect,
while lagged values of economic growth have a negative effect on loans.

Keywords: Commercial bank loans, interest rate, growth, money supply, ARDL.
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GIRIS

Finansal piyasalar fon fazlasi olan tasarruf sahiplerinden fon toplayarak fon
ihtiyaci olan yatinmcilara aracilik etmektedir. Gliniimiiz diinyasinda teknolojinin
gelismesi ile finansal gelismeler yasanmaktadir. Finansal gelismeler bilgi ve islem
maliyetini azaltarak fonlarin gereken alanlara aktarilmasinda Onemli yere sahiptir.
Ulkemiz de gelisen piyasa yapisina ayak uydurmustur. Para piyasasinin otoritesi
konumundaki Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin (TCMB) temel gérevi olan fiyat
istikrarinin saglanmasinin yaninda finansal istikrarin saglanmasina yonelik gorevleri de

bulunmaktadir.

Finansal piyasa islem genisligi bakimindan iilkeden {ilkeye cesitlilik
gostermektedir. Finansal piyasada {ilkemizin de i¢inde bulundugu gelismekte olan
iilkelerde bankacilik sektoriiniin faaliyetleri biiylik paya sahiptir. Finansal sistem
denilince bankacilik faaliyetleri ilk akla gelen islemler olmaktadir. Bankacilik sektoriinde
de her sektor de oldugu gibi temel amag kar elde etmek oldugundan temel islevi mevduat

toplamak ve bu mevduatla piyasaya kredi saglamaktir.

Bankalarin sagladigi kredilerden ticari krediler piyasaya yon veren kredilerdir.
Ekonomik hayatta iiretimin ger¢eklesmesine, istihdamin saglanmasmna ekonominin
biiylimesine katki saglamaktadir. Ayn1 zamanda para otoriteleri piyasaya yon vermek i¢in
bankalarin faaliyetlerini araci olarak kullanabilmektedir. Faiz oranlarma yapilan
midahaleler ile kredi miktar1 lizerinde etkileri olmaktadir. Kredilerin piyasaya sagladigi
fonlar ile para arz1 kontrol edilebilmektedir. Goriildiigii iizere otoritelerin kredi kanali ile
dolayli yollarla da olsa piyasaya yon veren tarafi vardir. Finansal piyasalar ve reel
ekonomi siirekli etkilesim halinde olan ve ekonomik faaliyetleri acgisindan siirekli

gelistirilmesi gereken piyasalardir.

Ulkemizde bankacilik sektdriinde 2000 yilinda baslayan banka krizi ve buna bagl
olarak 2001 yilinda ekonomik kriz yasanmistir. Diinyada ise 2008 yilinda banka
kredilerinin kontrolsiiz kullandirilmasina bagl kiiresel finansal kriz yasanmaistir. Yasanan
iki krizin de finansal sistemin 6nemli ayagi olan bankacilik sektoriinden kaynaklanmasi
sektoriin onemini ortaya koymaktadir. Ciinkii her iki kriz de bankacilik sektoriinde
baslamis ve tiim ekonomiyi etkilemistir. Kamu otoritelerinin yasanabilecek olasi krizleri
veya gelecege yonelik belirsizlik ortaminin olusmasint 6nlemek adina bir takim

denetleme ve ekonomiyi yonlendirmeye ydnelik islemleri bulunmaktadir. Ulkemizde



sektorli denetleme goérevini Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK),
ekonomiye etkilerinin kontrol altinda tutulmasi ise Tiirkiye Cumhuriyet Merkez

Bankasi’nin (TCMB) aldig1 kararlar ile yiirtitiilmektedirler.

Para politikas1 kararlarinin uygulanmasi ve reel ekonomiyi etkilemesi parasal
aktarrm mekanizmalarindan kredi kanali ile gerceklestirilmektedir. Bankacilik
sektoriinde krediler, finansal piyasadan reel ekonomiye kaynak aktariminda 6nemli rol
oynamaktadir. Buraya kadar yapilan agiklamalar ile bankacilik sektoriinde yer alan
kredilerin ekonomiyi etkiledigi ve bu etkinin etkin olmasini1 saglamaya yonelik adimlar

atildigr agiklanmastir.

Bankacilik sektoriiniin ¢esitli boyutlari ile ekonomik faktdrler arasindaki iligkiyi
inceleyen literatiirde ¢ok sayida ¢alisma bulunmaktadir. Bu noktada ¢alismanin amaci
makroekonomik degiskenlerin 6zel sektdre kullandirilan banka kredileri ilizerindeki
etkisinin arastirilmasidir. Ozellikle ticari kredilerin ele alinmis olmas1 banka kredilerinin
genel ekonomik yapi i¢indeki diger unsurlardan nasil etkilendigini ortaya koyacaktir.
Ekonomide c¢arklarin donebilmesi, biiylime ve kalkinmanin saglanabilmesi igin
isletmelerin 6nemli bir yeri vardir. Bu noktada elde edilecek sonuglar bu carklarin
donmesine engel teskil eden ya da daha hizli donmesine katki saglayan unsurlarin ortaya
konularak politika yapicilarin kararlarina katki saglayacaktir. 2005-2022 donemi
verilerinin  kullanildigi ¢alismada birim kok testleri ve ARDL yonteminden

yararlanilmistir.

Calismanin birinci boliimiinde kredi ve banka kredileri kavramlari1 tizerinde
durulmus ve kredi tiirlerinin ayrimi yapilarak tanimlanmistir. Tirkiye’de bankacilik
sektoriiniin tarihsel gelisimi 1923-1980, 1980-2001 ve 2001’den giiniimiize kadar

seklinde donemlere ayirarak incelenmistir.

Ikinci béliimde uygulamada kullanilacak olan makroekonomik faktorlerden
ekonomik biliylime, enflasyon, faiz orami, doviz kuru ve para arzi kavramlarinin
tanimlamalar1 ve banka kredileri ile iligkilerinin belirlenmesi iizerine agiklamalar

yapilmustir.

Analizlerin gergeklestirildigi son boliimde ise 6ncelikle makroekonomik faktorler
ile banka kredileri arasindaki iliskiyi inceleyen literatiir Ozetlenmistir. Caligsmalar
incelendiginde genel olarak banka kredilerinden makroekonomik degiskenlere dogru

iligkinin test edildigi goriilmiistiir. Kargilikl iliskinin test edildigi veya makroekonomik



faktorlerden banka kredilerine dogru iliskinin varliginin test edildigi ¢alisma sayisi
nispeten azdir. Bu ¢alismada makroekonomik faktorlerden ekonomik biiyiime, enflasyon,
doviz kuru, para arzi ve faiz oranlar1 bagimsiz degisken, 6zel sektore verilen banka
kredileri ise bagimli degisken olarak analizlere dahil edilmistir. Makroekonomik
degiskenlerin 6zel sektdre verilen banka kredileri iizerindeki etkisi 2005-2022
donemlerine ait verilerden faydalanilarak arastirilmistir. Etkiler hem uzun donem hem de
kisa donemli olarak incelenmis, kapsadigi doénem itibari ile ekonomide O6nemli

gelismelerin yagsanmis olmasinin sonuglarin 6nemliligini artiracagi degerlendirilmistir.



BIiRINCI BOLUM
BANKA KREDILERI KAVRAMI VE KREDi TURLERI
1. KREDI VE BANKA KREDIiLERI
1.1. KREDI TANIMI

Kredi kelime olarak ‘giiven, saygin olma’ anlamina gelmektedir. Finansal agidan

ise; belirli bir siire sonunda 6denmesi vaadi ile 6diing verilen varliklardir.

5411 sayil1 Bankacilik Kanunun 48. maddesinde kredi; “Bankalarca verilen nakdi
krediler ile teminat mektuplari, kontrgarantiler, kefaletler, aval, ciro, kabul gibi gayrinakdi
krediler ve bu niteligi haiz taahhiitler, satin alinan tahvil ve benzeri sermaye piyasasi
araclar, tevdiatta bulunmak suretiyle ya da herhangi bir sekil ve surette verilen odiingler,
varliklarin vadeli satisindan dogan alacaklar, vadesi ge¢cmis nakdi krediler, tahakkuk
etmekle birlikte tahsil edilmemis faizler, gayrinakdi kredilerin nakde tahvil olan bedelleri,
ters repo islemlerinden alacaklar, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile benzeri diger
sozlesmeler nedeniyle iistlenilen riskler, ortaklik paylar ve Kurulca kredi olarak kabul
edilen iglemler” seklinde tanimlanmistir. Kanundaki kredi tanimindan anlasilacag iizere
kredi {irtinii sadece para degil, paranin yaninda garanti, teminat veya kurulca kredi kabul

edilen islemler kredinin kapsamini olugturmaktadir.
1.2. BANKA KREDILERI

Ekonomi igerisinde fon talep edenler ile fon arz edenleri bir araya getiren finansal
kuruluglar vardir. Bankalar bunlardan biridir. Bankalarin 6nemli faaliyetlerinden biri
kredi vermek ve bundan gelir elde etmektir. Banka, tasarruf sahiplerinden topladig:
mevduatlari, fon talep eden yatirnmcilar tarafindan kredi olarak kullanmasina aracilik
etmektedir. Kredi, taraflardan fon talep edenler yani kredi kullananalar i¢in bir kaynak

iken bankalar acisindan varliktir (Tascioglu, 2021: 50).

Bankalarin kredi kullandirmalari, sadece nakit bor¢ vererek belli bir siire sonra
geri alinmasi seklinde gerceklesmez. Banka miisterilerine kendi itibarlarindan yararlanma
seklinde de kredi agabilirler (Karagelik,2018: 96). Kredi kullanimu ticari faaliyetlerdeki
devamliligin saglanmasinda ve ticari hayatin hizli olmasinda 6nemli unsurlardandir.
Krediler ayn1 zamanda atil sekilde duran fonlarin yatirimlar i¢in kullanildig: takdirde

ekonominin hareketlenmesine katki saglamaktadir.



Kredi talebini belirleyen ii¢ unsur vardir. Bunlar kredi faizi, reel gelir, tahvil
faizidir. Faiz; kredi talep edenler i¢in ileride yapmay1 planladiklari harcamalar1 bugiin
yapmalarinin bedeli oldugu i¢in ve maliyet olusturdugundan faiz oranlar yiikseldikge
kredi talebi diisecektir. Reel gelir ile kredi talebi arasinda pozitif iliski vardir. Reel gelir
artikca yatirim ve tiiketim istegi artig1 i¢in kredi talebi artmaktadir. Tahvil faizi ile kredi
talebi arasinda da pozitif iligki bulunmaktadir. Tahvil faizi arttiginda kredi cinsinden

bor¢lanmak daha az maliyetli olacagindan kredi talebi artmaktadir (Kilig, 2018: 28).

Banka kredilerinin tanimlamalarindan da anlasilacag: iizere dort temel unsuru
vardir. Bunlar zaman, risk, giiven ve gelir unsurudur. Banka tarafindan verilen kredinin
belli bir siire 6denmesi zaman unsurunu olusturmaktadir. Zaman unsuru vadenin
kendisidir. Vade uzadikca gelecekteki belirsizligi de icerdiginden dolayi risk artmaktadir.
Kredinin kullandirilmasindan itibaren baslayan risk unsuru 6denene kadar siirer. Kredinin
geri 6denmeme veya taahhiittiin yerine getirilmeme riski her zaman vardir. Risk artik¢a
kredi kullananin maliyeti, kullandiranin getirisi artmaktadir. Bankalar riski minimuma
indirmek i¢in kredi kullandirmadan 6nce ayrintili analiz yapmaktadirlar. Yapilan analiz
ile kredi kullanicisina gliven olusmaktadir. Kredi de temel unsur giivendir. Kredi
stirecinin bagindan itibaren glivenin saglanmasi ve riskin en aza indirilmesi adina piyasa
arastirmalart yapilir. Arastirma sonucunda geri 6deme de sorun olmayacagi kanaatine
varilan kredi talep edicisine kredi kullandirilir. Banka kredi kullandirdig: kisiye hem mali
imkan sunmus hem de itibar kazandirmis olacaktir. Son olarak bankalarin temel amaci
kar elde etmektir. Kredi vermesi de bu amacina hizmet eden temel gorevlerindendir. Faiz

ve komisyon da kredinin geliridir (Usug, 2016: 9; Senel, 2020: 812).
2. KREDI TURLERI

2.1. KULLANIM AMACLARINA GORE KREDILER

2.1.1. Yatirim Kredileri

Uretim yapan isletmelerin faaliyete ge¢mesi igin yapilan harcamalarda
kullanilmak iizere alman kredilerdir. Isletmelerin kurulusundaki sabit degerlerin
karsilanmasinda kullanildigindan yapimi ve faaliyete gegmesi ve nakit akisini saglamasi

uzun dénemi kapsayacagindan orta ve uzun vadeli olarak kullanilir.



2.1.2. Isletme Kredisi

Yatirimi tamamlanmig ve faaliyete gecmis isletmelerin faaliyet siirecinde ihtiyag
duyacagi malzeme, hammadde, pazarlama, nakliye, is¢ilik {icret o6demesi gibi

maliyetlerin karsilanmasi amaciyla kullanilan kredilerdir.
2.1.3. Tiiketim Kredileri

Gergek kisilerin ilerdeki tasarruflarindan 6dedigi, ihtiyac duydugu tiikketim
malinin aliminda kullanildig1 kredilerdir. Ev, araba, beyaz esya, bilgisayar, egitim

harcamalar i¢in kullanilan krediler 6rnek gosterilebilir.
2.2. VADESINE GORE KREDILER
2.2.1. Vadesiz ve Kisa Vadeli Krediler

Vadesi 18 aya kadar olan kredilerdir. Giin i¢i olusan acil ihtiyaclarin karsilanmasi
icin ayn1 vadeli kullanilan nakit yonetim kredisi, ihracat tesvikinde kullanilan Eximbank
kredileri, mal alimina yonelik alinan 18 aya kadar vadeli olan krediler ve isletme kredileri

kisa vadeli kredilere 6rnek gosterilebilir.
2.2.2. Orta Vadeli Krediler

Vadesi 18 ay ile 5 y1l arasinda olan kredilerdir. Faaliyet dongiisii 18 aydan uzun
olan sektorlerin kullandigr krediler, isletme de kapasiteyi artirmak amaciyla demirbas
alimina yonelik kullanilan krediler ve sonuclanmasi ve nakit akim gegmesi 5 yil iginde

olacak yatirimlara iliskin alinan krediler 6rnek verilebilir.
2.2.3. Uzun Vadeli Krediler

Vadesi 5 yil ve daha fazla olan kredilerdir. Fabrika, yol, baraj gibi yatirimlarin
yapilmas1 ve faaliyete gegmesi uzun siire olan duran varliklarin finansmani ile bireysel
yatirimeilarin konut aliminda kullandiklart krediler uzun vadeli kredilere 6rnek olarak

verilebilir.
2.3. TEMINATINA GORE KREDILER
2.3.1. Acik Kredi

Teminatsiz kredi olarak da gecen agik krediler kredi kullanicisindan kredinin
O0denmemesi riskine karsi herhangi bir giivencenin (teminatin) istenmedigi kredilerdir.

Kredi miisterisine giivenilerek verilir.



2.3.2. Teminath Kredi

Kredi miisterisinin imzasinin yaninda geri ddenmeme riskine karsilik alinan
giivencelerin oldugu kredilerdir. Sahsi teminathi ve maddi teminatli krediler olarak iki
sekli vardir. Sahsi teminatlar kredi kullanicisinin yaninda bagkaca kisilerinde imzasinin
alimmasidir. Kefillik olarak bilinen sahsi teminatta kredi kullanan 6demede sorun yagarsa
imzalayan kisilere bagvurulmasimi gerektirir. Maddi teminath krediler ise; banka

tarafindan kabul edilen maddi degerlerin rehin alinmasidir.
2.4. KREDI ALICISININ NITELIGINE GORE KREDILER
2.4.1. Kamu Kredisi
Kamu sektoriinde faaliyeti siirdliren firmalara agilan kredilerdir.
2.4.2. Ozel Krediler

Faaliyetlerini 6zel sektorde piyasa kosullarinda siirdiiren firmalarin kullandig

kredilerdir.
2.5. TURKIYE’DE BANKACILIK

Ekonomik serbestlesmenin baslamasiyla ekonominin gelisiminin hizlanmasi ve
kaynaklarin etkin kullanilmasi i¢in finansal serbestlesmenin de olmasi gerektigi
savunulmustur. Finansal serbestlesme ile kamunun piyasadaki miidahalelerinin azalmasi
ve fiyatlar tizerindeki baskinin kalkmasi beklenmektedir. Miidahaleler ortadan
kalktiginda finansal piyasada piyasa ekonomisinin islerlik kazanmasiyla tasarruf ve
yatirimlar artacak ve dolayisiyla biiylime gerceklesecektir (Oktayer, 2009: 75). Finansal
sistemin gelismesiyle Oncelikle bankacilik faaliyetleri sonrasinda bu faaliyetlerde

yasanan sikintilarin giderilmesi i¢in denetim mekanizmalar1 gelistirilmeye baslanmistir.

Bankaciliga yonelik faaliyetler Osmanli Imparatorlugu déneminde varligini
stirdiirse de Cumhuriyetin kurulmasiyla gelismis ve ekonomi de kabul edilebilir yer
edinmistir. Cumhuriyet donemindeki bankacilik faaliyetlerine iliskin gelismeler 1. donem
olarak 1923-1980 donemi, 2. donem olarak 1980-2001 dénemi ve son olarak 2001°den

giiniimiize olarak ele alinmistir.
2.5.1. 1923-1980 Donemi Bankacilik Faaliyetleri

Cumbhuriyet Doneminin ilk c¢alismalar1 ekonomik kalkinmayi saglamak igin

1923’te toplanan Izmir Iktisat Kongresi (1IK) olmustur. Kongrede alinan kararlardan biri



de finansal sistemin geligsmesi i¢in ulusal bankacilik sisteminin kurularak gelistirilmesi
olmustur. Bu karara istinaden 1924 yilinda Tiirkiye’nin ilk 6zel sermayeli bankasi olan
Tiirkiye Is Bankast A.S. kurulmustur. Aymi yil iginde IIK katilimcilarindan tarim
sektoriiniin talebi ile Osmanli Doneminden kalan Ziraat Bankasi yeniden diizenlenerek
kurulmustur. Bunu takiben 1925 yilinda devlet ve ilk kalkinma bankas1 olarak Sanayi ve
Maadin Bankasi kurulmustur. Banka beklenen etkinligi saglayamamis ve 1933 yilinda
Stimerbank’a devredilmistir. 1926 yilinda {lkenin insast ve insaat sektoriiniin
kredilendirilmesi ve yetim haklarinin korunmasi i¢in Emlak ve Eytam Bankasi

kurulmustur.

Cumhuriyetin ilk doneminde bankacilik alaninda alinan en 6nemli karar 1930
yilinda Tiirkiye Biiyik Millet Meclisi (TBMM) tarafindan 1715 sayili Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Kanununun kabul edilerek Merkez Bankasinin

kurulmasi olmustur.

1929 Biiyilk Buhran sonrasinda ekonomik kalkinmaya devlet miidahalesinin
gerekliligi tiim diinya da hakim olmustur. Ulkemizde de 6zel sektdriin sermaye
yetersizligi yasamasi iizerine bankacilik faaliyetlerinde devletin baskin oldugu dénem
yaganmistir. Bu donemde devletin destekledigi sektorlere kredi imkani saglanarak yatirim
yapilmistir. 1936 yilinda 2999 sayili Bankalar Kanunu ¢ikarilarak banka mevduatlarina
dair diizenlemeler yapilmustir. ikinci Diinya Savasinin sona ermesi ile ticari faaliyetler
gelismis, ulusal sermaye olusmus ve bankacilik sektorii ivme kazanmistir (TBB, 2012:

13; TCMB, 2015: 21).
2.5.2.1980-2001 Donemi Bankacilik Faaliyetleri

Devlet kontroliiniin hakim oldugu dénemden liberallesmeye gecisin yasandigi
donemdir. Bankacilik faaliyetlerinin de serbestlesmesine Oncii olan 24 Ocak 1980
kararlar1 ile disa acilma ve serbest piyasa ekonomisine gegis siireci baglamistir.
Bankacilik sektoriinde serbestlesmeye yonelik en 6nemli adim vadeli mevduatlara ve
kredilere uygulanan faizlerin serbest birakilmasidir. Piyasa mekanizmasinin giiclenmesi
ve bankacilik sektoriiniin gelisimini saglamaya yonelik alinan kararlar sonucu bankerlerin
sayis1 artmis ve bankerler ile bankalar arasindaki rekabeti artirmigtir. Yabanci bankalarin
Tiirkiye piyasasina girerek faaliyet gostermesi daha dnceleri kisithh ve zor iken disa

acilmayla birlikte kolaylastirilarak 6zendirilmistir. Banka sayisinda yasanan artis rekabeti



de beraberinde getirmistir (Yetiz, 2016:113; Yildirim, 2020: 72). 1980-2000 donemlerine

ait banka sayilar1 Tablo 1°de gosterilmistir.

Tablo 1. 1980-2000 Donemi Banka Sayilari

Ulusal Yabanci Toplam
1980 39 4 43
1990 43 23 66
2000 61 18 79

Kaynak: TCMB, 2015: 23.

Faizlerin serbest birakilmasi, doviz cinsinde tasarrufa imkan saglanmasi finansal
sistemin bliylimesine katki saglamistir. Biiyliyen ve gelisen bankacilik sektoriinde
mevduatlarda artis yasanmis ancak bu mevduat Devlet i¢ Bor¢lanma Senetleri (DIBS) ile
kamu agiklarinin finansmani i¢in kullanildigindan 6zel sektoérde krediye donlisememistir.
1990’larda yasanan yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve biitge aciklart sonucu 1994 de
finansal krizin yasanmasi ile sonug¢lanmistir (TCMB, 2015; Kilig, 2018: 18).

Krizin ardinda bankacilik sektorii de etkilenmis, sisteme giiven sarsilmistir.1994
yilinda bankalarin toplam aktifleri 68,6 milyar dolardan 51,6 milyar dolara 6zkaynaklari
ise 6,6 milyar dolardan 4,3 milyar dolara kadar azalmistir. Finansal sistemdeki bu
bunalim tasarruf mevduatlarina devlet giivencesi getirilerek asilmaya calisilmistir. 1995
yilindan sonra uygulanan politikalar ile ekonomi hizla toparlanmis ve bankacilik
sektorlinde de toparlanma yasanmistir. Tablo 1°de goriilecegi tlizere banka sayilarinda
2000 yilina kadar artiglar yagsanmistir. Ancak Diinyada yasanan Asya Krizi, Korfez de
yasanan gerginlik ve {lizerine iilkemizdeki 1999 depremi sonrasi tutunmaya calisan
ekonomimizi yeniden sarsmistir. Bu donemde mevduat bankalarindan bes tanesinin
yonetimi Tasarruf Mevduat Sigorta Fonu (TMSF)’ye devredilmis ve yatirim ve kalkinma
grubunda yer alan bir bankanin faaliyetine son verilmistir. Bankacilik faaliyetlerinin
denetlenmesi i¢in Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) kurulmus ve
faaliyete gecmistir. 2000 yilina gelindiginde bankalarm biinyesinde fazla miktarda DIBS
bulundurmas: ve aciklarimi kapatmak amaciyla fon arayisina girmeleriyle faizler
yiikselmistir. Faizlerin yiiksekligi, likidite sikisiklig1, sermayenin yurt digina ¢ikmasi gibi
nedenlerle 2000 yilinin son aylarinda finansal kriz yasanmistir. 2000 yili sonunda
TMSF’deki banka sayis1 11°e yiikselmistir. Finansal krizin biiylimesi ve reel sektorii de
etkilemesiyle 2001 yilinin ilk aylarinda ekonomik kriz yasanmistir (TCMB, 2015: 25;
TBB, 2019: 25-26).



2.5.3.2001°den Giiniimiize Kadar Bankacilik Faaliyetleri

Yasanan krizlerin ardindan ekonomiyi toparlamak adina hizli adimlar atilarak
“Giicli Ekonomiye Gegis Programi” uygulanmaya baslanmistir. Program kapsaminda
borglarin azaltilmasi, mali disiplinin saglanmasi enflasyonun diisiiriilmesi ve bankacilik
sisteminin giliglendirilmesi hedeflenmistir. Program c¢ercevesinde finans piyasasi
acisindan bankalardan aktif yapisi1 zayiflayip sermaye yetersizligi yasayanlar TMSF’ye
devredilmistir. Diger bankalarin ise sermaye yapilari giiclendirmeleri istenmis ve
gerekeni yapan bankalara devlet likidite destegi saglamistir. Finansal yapisini diizelten
bankalara etkin yoOnetim ve denetimin yapilabilmesi icin gereken diizenlemeler

yapilmistir (TCMB, 2015: 29; Yetiz, 2016:114).

Yapilan diizenlemeler sonucu enflasyon diisme egilimine ge¢mis, faiz oranlar
inmis, bankalar kar etmeye baslamistir. 2004 yillinda krizin etkisinden kurtulunmusg
ekonomik kalkinmayla birlikte bankacilik sektoriine duyulan giiven artmistir (Yetiz,

2016: 114).

Tablo 2. 2001-2008 Donemi Banka Sayisi

Kamu Ozel TMSF ’ ye | Yabanci _ Kalkinma
Bankalari | Bankalar Devredilen | Sermayeli | ve Yatirim Toplam
Bankalar | Bankalar | Bankalari
2001 3 22 6 16 15 62
2002 3 20 2 16 14 55
2003 3 18 2 14 14 51
2004 3 18 1 14 13 49
2005 3 17 1 14 13 48
2006 3 14 1 16 13 45
2007 3 11 1 19 13 48
2008 3 11 1 18 13 46

Kaynak: TBB verileri ile yazar tarafindan hazirlanmustir.
Yillara gore banka sayilarmin yer aldigr Tablo 2’den de goriilecegi tizere 2001
yilinda 62 olan banka sayist 2008 yilina gelindiginde 46’ya diismiistiir. Banka
sayilarindaki diisiis ekonomik program cergevesinde bankacilik sektdriinde yapilan

denetim ve gozetimlerin etkili oldugunu gdstermektedir.

2008 yilinda Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’de baslayan ve tiim diinyada
etkili olan bankacilik krizi yasanmustir. Ulkemizde etkileri 2009 yilinda hissedilen

krizden toparlanmak uzun siirmemis ancak biiyilik dlciide etkilenen iilkelerle olan ticari
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iligkilerde yavaglama olmustur. 2010 yil1 ile kiiresel krizin etkileri sona ermis banka

faaliyetleri tekrar biiyiime egilimine girmistir.

Gilinlimiiz itibariyle finansal sistem i¢inde bankacilik sektdrii hala biiylik paya
sahip olsa da alternatif finansal iiriinler kullanilmaktadir. 2020 yilinda COVID19
salgininin yasanmasi, Subat 2022°de Rusya-Ukrayna savasinin baglamasi ile ekonomik
dengeler diinya genelinde bozulmustur. Salgin nedeniyle duran iiretim, savas nedeniyle
yapilamayan ticaretler, dogalgazin dagitiminda ¢ikan anlasmazliklar gibi salgin ve savas

sonrast sorunlarin etkileri giinliimiiz diinyasinda hissedilmektedir.

Bankacilik sektorii agisindan baktigimizda aktif banka sayis1 52 adet olup; 3 tanesi
kamu bankasi, 8 tanesi 6zel sermayeli banka, 3 tanesi TMSF’ye devredilen banka, 16
tanesi Tirkiye’de kurulan yabanci sermayeli, 5 tanesi Tiirkiye’de sube acan yabanci
sermayeli bankadir. Son olarak kalkinma ve yatirim bankalarindan 3 tanesi kamu, 10

tanesi 6zel sermayeli, 4 tanesi de yabanci sermayelidir (tbb.org.tr).

Banka kredilerinin genel durumunu ortaya koymak ve sektorel agidan dagilimlari
hakkinda genel bir bilgi sunmak amaciyla BDDK veri tabanindan Aralik 2022 dénemi

verileri ile asagidaki grafikler olusturulmustur.

Sekil 1. Sektorlere Gore Kredilerin Dagilimi

Savunma ve Kamu Y 6netimi
ve Zorunlu Sosyal Giiv.

Kurumlari 2%

2%

Saglik ve Sosyal Hizmetler 1% Diger Hizmetler

Emla}k Kom., Kiralama
ve Isletmecilik Faal.
8%

Tarim, Avcilik ve
Ormancilik
6%

Finansal Aracilik

4% Madencilik ve
Tasocakeiligt
Tasimacilik, 2%
Depolama ve
Haberlesme

8%

Imalat Sanayi

Otel ve Restoranlar 29%

(Turizm)
4%

Toptan ve Perakende
Ticaret, Motorlu
Aragclar Servis Hizm.

ile Kisisel ve Hane Kaynaklari Urt. Dagt.
Halki Urtinleri Insaat San.

17% 10% 9%

Elektrik, Gaz ve Su

Kaynak: BDDK verileri ile yazar tarafindan hazirlanmistir.
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Sekil 1. incelendiginde banka kredilerinden en fazla yararlanan sektdriin toplam
krediler igindeki %29’luk pay ile imalat sanayi oldugu goriilmektedir. Onu %17 ile toptan
ve perakende ticaret sektorii takip etmektedir. Insaat %10 paya sahipken diger tiim

sektorlerin banka kredileri i¢indeki paylarinin %10’un altinda oldugu goriilmektedir.

Isletmeler tarafindan kullanilan kredilerden hangi biiyiikliikteki isletmelerin daha
fazla yararlandigini gérmek amaciyla Aralik 2022 verileri dikkate alinarak Sekil 2’de yer
alan grafik olusturulmustur.

Sekil 2. Firmalarin Biiyiikliiklerine Gore Kullandiklar1 Kredi Miktari

Mikro isletmelere
Kullandirilan
Krediler; 29%

Orta Buyuklikteki
isletmelere
Kullandirilan

Krediler; 37%

Kiiguk isletmelere
Kullandirilan
Krediler; 34%

Kaynak: BDDK verileri ile yazar tarafindan hazirlanmistir.

Sekil 2’deki sonuglar isletmelerin biiytikliikleri agisindan banka kredilerinden
yararlanma oranlar1 arasinda ¢ok ciddi bir farklilik olmadigini géstermekte birlikte 2022
Aralik ayinda orta 6lcekli isletmelerin kullandiklart kredilerin toplam krediler i¢indeki
oraninin %37, kii¢iik 6l¢ekli isletmelerin %34 ve mikro dlgekli isletmelerin ise %29 paya

sahip oldugu goriilmektedir.

Bankalar tarafindan sunulan tiim krediler ve bu krediler i¢inde alt dallara iliskin

dagilim Sekil 3’te sunulmustur.
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Sekil 3. Kredi Tiirlerine Gore Dagilimi
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Kaynak: BDDK verileri ile yazar tarafindan hazirlanmustir.
Sekil 3 incelendiginde bankalar tarafindan sunulan krediler i¢inde en yiiksek paya
isletme kredilerinin sahip oldugu onu tiiketici kredileri ve diger kredilerin takip ettigi
goriilmektedir. Calismanin bu boliimiinde Aralik 2022 banka kredileri perspektifinden

genel durum hakkinda bilgi verilmesi amaglanmustir.
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IKINCi BOLUM
MAKROEKONOMIK DEGISKENLERLE iLGiLi TANIM VE KAVRAMLAR
1. PARA ARZI
1.1. PARA ARZI KAVRAMI

Ekonomide, belirli bir ddonemde piyasada bulanan toplam para stoguna para arzi
denir. Dar anlamda ve genis anlamda para arzi seklinde tanimlamalari vardir. Dar
anlamda para arz1 M1 ile ifade edilir ve dolagimdaki para ve vadesiz mevduatlardan
olusmaktadir. Dolasimdaki para; merkez bankasi tarafindan ihra¢ edilen banknotlar
(emisyon hacmi) ile Hazine tarafindan piyasaya siiriilen madeni paralarin toplamindan,
banka kasalarinda bulunan banknot ve madeni paralarin diisiilmesi ile bulunan degeri
ifade eder. Genis anlamda para arz1 ise M2 olarak ifade edilir ve dolagimdaki para ve

vadeli mevduatlarin yaninda vadesiz mevduatlar1 da igerir.

TCMB, mali sistemdeki degismeler ve Avrupa Merkez Bankasi standartlarina

uyum ¢ergevesinde para arzi tanimlarini su sekilde belirtmistir ( www.tcmb.gov.tr ):
M1: Dolasimdaki Para + Vadesiz TL Mevduat + Vadesiz YP Mevduat
M2: M1 + Vadeli TL Mevduat + Vadeli YP Mevduat
M3: M2 + Repo + Para Piyasas1 Fonlar1 + Ihra¢ Edilen Menkul Kiymetler

M1 para arz1; dogrudan deger kayb1 ve kisitlama olmadan kullanimi olan finansal
varliktir. M2 para arz1 ise; deger kaybetme riski olan, nakit varlik olarak kullaniminda
yasal sinirlamalart mevcut ve faiz gibi maliyet unsurunu barindan finansal varliktir. M2
para arzinin riskli ve maliyetli olmasi igerisinde vadeli TL ve Yabanci Para (YP)
mevduatlarin1 da barindirmasindan kaynaklanmaktadir. M3 en genis para arzi tanimini

VErir.
1.2. PARA ARZININ BELIRLENMESINE YONELIK YAKLASIMLAR

Para arzinin belirleyicisi temelde Merkez Bankasidir. MB’nin yaninda piyasa
kosullarina bagl olarak para arzi belirlenmektedir. Ancak literatiirde ekoller para arzinin
belirlenmesinde farkli goriisler savunmaktadirlar. Para arzinin digsal veya i¢sel olduguna
yonelik ayrima giden ekoller, bu ayrimi para arzini belirleyen mekanizmalar iizerinden
yapmustir. Digsal oldugunu savunan Klasik ekole gore para arzi sadece Merkez Bankasi

(MB) tarafindan kontrol edilir. Para arzi1 bir otorite tarafindan belirlenir ve

14


http://www.tcmb.gov.tr/

makroekonomik degiskenlerden bagimsizdir denilmektedir. Keynesyen ekoliin
savundugu para arzinin igselligine gore; para arzi piyasadaki kosullara bagl olarak
firmalar, hane halki ve bankalarin davraniglariyla belirlenir. Bagka bir ifadeyle para
talebine bagli olarak para arz1 belirlenmektedir (Biiyiikilgaz, 2019: 220, Ozgiir, 2011: 70).
Ulkemizde yapilan arastirmalar ve giiniimiiz finansal gelismeleriyle para arzinin igsel

oldugunu s6ylemek miimkiindiir.

Para piyasasinda dengenin saglanmasi i¢in para arzinin belirlenmesi ekonomide
Onemi biiyiik kararlardan biridir. Ekonomik birimlerin davranislar1 ve beklentileri verilen
karara bagli olacaktir. Para piyasasinda denge; para talebinin para arzina esitlendigi
noktada saglanir. Bu dengeyi saglamak i¢in belli miidahaleler gerekebilir. Para talebinin
temelinde insan davramis1 vardir. insan da sosyal bir varlik oldugu igin, para talebini
disardan bir miidahale ile belirlemek miimkiin degildir. Ancak beklentileri iyilestirerek
para talebine yon verme durumu séz konusu olabilir. Para arzi ise kontrol edilebilen ve

ekonomiye yon vermek i¢in kullanilan para politikasi araglarinin bir unsurudur.

Merkez bankas1 para basarak piyasada olusturdugu emisyon hacmiyle para arz
eder. Buna ek olarak piyasa kosullariyla bankalarin olusturdugu para arzi vardir.
Bankalarin mevduatlar1 araciligiyla kredi vererek yarattigi kaydi para da para arzi kabul
edilir. Kaydi para yaratma siireci olarak ifade edilen dongii bankaya yatirilan vadesiz
mevduatin gerekli yasal miktarlar ayrildiktan ve nakit sizintilarindan sonra tekrar kredi
olarak kullandirilmasi para arzinin artigina neden olur. Bankalar vadesiz mevduatlarindan
ayrilmast gerekli karsiliklart ayirdiktan sonra kalan miktarin hepsini bor¢ olarak
vermeyebilir. Ekonomik kosullarin durumuna goére borglarin geri 6denmeme riskine
karsilik biinyesinde mevduat tutabilir. Ayn1 sekilde piyasanin kosullarina gore bireyler ve
firmalarda kredi alma yoluna bagvurmayabilir veya elinde tutmayi daha giivenli bulabilir.
Goriildiigli lizere para arzi banka, birey ve firmalarin davramigina bagli olarak
belirleniyor. Boylelikle Merkez Bankasinin kaydi para miktarina sinirlt bir miidahale
imkan1 bulunmaktadir. Para ¢arpanini tahmin ederek sinirli miidahalesini, parasal tabanla
da para arz1 kontroliinii gerceklestirir. Parasal taban dolasimdaki para ile merkez bankasi
rezervlerinden olusur. Merkez bankasi para arzini artirmak istediginde parasal tabanin
miktarin artirir, azaltmak istediginde ise tam tersi durum sz konusudur. Merkez
bankasinin miidahale de kullandig1 para politikas: araglar1 reeskont kredileri ve agik
piyasa islemleridir (API). Acik piyasa islemleri; ulusal para karsiliginda menkul kiymet

araglariin alinmasi, satilmasi, geri satma vaadiyle alinmasi (repo) ve geri alma vaadiyle

15



satilmasi (ters repo) olarak sayilabilir. Parasal tabani artirmak isteyen merkez bankasi
piyasadan kamu kesimi tahvillerini alacak ve banklara rezerv saglayacaktir. Banka
rezervlerindeki artig parasal tabanin genislemesi, bu da para arzinin artmasi1 demektir.
Reeskont kredileri; merkez bankasi tarafindan bankalara agilan kredilerdir. Bankaya kredi
verildiginde para arz1 artacak merkez bankasina geri 6denmesinde kredi ve faiz 6demesi
yapilacagi icin para arzi azalacaktir. Merkez bankasinin para arz miktarina para
carpantyla sinirli miidahale edebildigi daha once ifade edilmisti. Para ¢arpani; parasal
tabandaki %]1°lik degisiminin karsiliginda para arzinin ne kadar degisecegini gosterir.
Merkez bankasi da para ¢arpanina miidahalesini zorunlu karsilik orani ile yapar. Bankalar
mevduatlariin belirli bir oranin1 merkez bankasi rezervlerine ayirmak zorundadir. Kalan
tutar iizerinden serbest rezerv ayirmak bankanin izledigi politikaya ve piyasa kosullarina
baglidir. Kalan tutarin tamamini kredi vererek yeni para arzi yaratabilir veya biinyesinde
nakit rezerv olarak bir miktar tutarak kalan tutar1 kredi olarak kullandirabilir. Bu siirecin
tekrar eden sekilde islemesiyle banka kredileri ile para arz1 arasinda pozitif yonlii iligkinin
varhigini sdylemek miimkiindiir (TCMB 100 Soruda Merkez Bankaciligi, Ulgen, 2010:
33-34).

2.DOViZ KURU
2.1. DOVIZ KURU KAVRAMI

Bir ulusal paranin diger ulusal para cinsinden ifade edilmesine doviz kuru denir.
Tez caligmasinda doviz kuru olarak dolar kuru kullanilacaktir. Dolar kuru iizerinden
aciklayacak olursak; 1 TL= 0,053 USD olarak ifade edildiginde 0,053 TL nin ABD dolar1
karsisindaki kurudur. Buradan hareketle 1 USD= 18,61 TL oldugunda dolar cinsinden TL
karsilig1 ifade edilmis olur (TCMB - Kurlar). Buraya kadar ifade edilen doviz kuru iki
ilke parasmin nispi fiyatin1 gosteren nominal doviz kurudur. Yabanci iilkede iiretilen
mallarm yurt iginde iiretilen mallar cinsinden fiyat: ise reel doviz kurunu verir (Soner;
2018: 20). Doviz kuru Tiirkiye’de miidahaleli dalgali kur rejimi politikast ile piyasa
kosullarinda doviz arz ve talebine bagl olarak belirlenmektedir. Soyle ki; Merkez
Bankasi (MB) piyasa ve iilkedeki ekonomik sartlara gore gerekli gordiigii takdirde doviz
alimi/satimi yaparak miidahalelerde bulunabildiginden dolayr miidahaleli doviz kur
rejimi s6z konusudur (Egilmez; 2022c). Doviz arz ve talebi; faiz orani, enflasyon,
beklentiler ve dis ticarete bagli olarak degisir (Www.tcmb.gov.tr ). Faiz oranlari tizerinden
orneklendirmek gerekirse; yurt i¢ci ve yurt dis1 faiz oranlar1 doviz arz ve talebin

degismesinde birlikte rol oynar. Yurt i¢i faiz oranlart artirildiginda, TL’nin getirisi
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artacagindan TL’ye olan talep artar. Yabanci yatirimci getirisi nedeniyle yatirimu iilke
icine getirecek ve yurt igindeki dolar yatirnmi artacagindan kur diisecek TL
degerlenecektir. Ancak burada; yabanci yatirimci beklentisine ulasip, dolar1 faiziyle
birlikte geri gotiirdiigiinde ekonomik acgidan problem ortaya ¢ikacaktir. Kurdaki diisiis ile
yerli paradaki degerlenme tam tersi durum olan kurda yiikseligle ve yerli parada deger
kaybina neden olacaktir. Bunun i¢in iilke parasinin deger kazanmasindaki en 6nemli

faktor ekonomik giigtiir.

Doviz kurunun yiikselmesi (1USD= 18 TL iken 1 USD= 20 TL olmas1) nominal
deger kaybi; doviz kurunun diismesi ise nominal deger kazanci olarak ifade edilir.
Ormnegin; doviz kurundaki gesitli sebeplerle yasanan artis sonucu yurt disinda iiretilen mal
ilke vatandasi i¢in pahalilasir ve alim giicii diiser. Boylece iilke i¢inde liretilen mallar ise
yurt dis1 piyasasinda ucuz hale gelir. Bu durumda nominal deger kayb1 yasanir. Deger

kazanci igin tam tersi durum s6z konusudur (Unsal; 2009: 114).
3. FAIZ ORANI
3.1. FAIZ ORANI KAVRAMI

Iktisadi alanda paranin farkli amaglarla kullanilmasiyla baslayan faiz tartismalari,
giinimiizde de hala gegerliligini korumaktadir. Bir¢ok toplumda onceleri farkli
sebeplerden dolayr reddedilen faiz olgusu paranin tasarruf ve yatirim araci olarak da
kullanilmasiyla ve finansal sistemin gelismesiyle kabul edilebilir hale gelmistir. Faiz,
kabullenilmesi ve sisteme yerlesmesine kadar gegen siiregte ve sonrasinda sadece iktisadi
alanda degil felsefi, dini, siyasi gibi bir¢ok alanda aragtirmalara konu olmustur (Demirgil

ve Tiirkay, 2017b: 133-137).

Iktisadi alanda cesitli faiz tanimlamalar1 yapilmistir. Faiz, iiretim faktorlerinden
sermayenin fiyati olarak tanimlanmstir (Seyrek ve Mizirak, 2009; 386). Burada tiretim
stirecine dahil edilen sermayenin belirli bir siire kullandirilmasindan s6z edilmektedir ki
bunun getirisi de faizdir. Egilmez (2019; 106) faizi; tasarruf sahiplerinin tasarruflarini
kullanmak yerine bir bagkasinin kullanimina sunmasindan elde ettigi bedel olarak
tanimlamustir. Birey tasarrufunu kullanmay: ertelemektedir. Tasarrufu kullanmak yerine
belli bir siireligine 6diing verilmesi, firsat maliyeti daha yiiksek oldugu diisiiniildiigiinde
avantajl olabilmektedir. Zaman kavramai faiz i¢in 6nemli bir olgudur. Ciinkii faiz; paranin

degerini zamana karst korumaktir. Bireylerin bugilinkii vazgecisleri ileride daha ¢ok
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paraya sahip olma isteginden gecmektedir. Iktisat bunu insanlarin doyumsuz olmasiyla

acgiklamaktadir.

Faize iliskin iktisat literatiiriinde temelde Klasik ve Keynesyen olmak tizere iki
kuram bulunmaktadir. Bu kuramlar1 destekleyerek veya elestirerek faize iliskin
goriigleriyle literatiire katki saglayan ekoller de mevcuttur. Klasik iktisat¢ilar faizin reel
piyasada tasarruf-yatirim ve iiretim faktorlerinden sermayeye bagli olarak belirlendigini
savunmaktadirlar. Faiz oraninin, tasarruf arzi ile sermaye talebinin karsilikli olarak
birbirlerini etkilemesi sonucu olustugu ifade edilmektedir. Buna karsin Keynesyen goriis
faizi reel piyasadan uzak olan para unsuru ile agiklamaktadir. Likidite tercihi olarak
adlandirilan teoride faiz, bireylerin ellerinde bulunan parayr likit olarak tutmaktan
vazge¢melerine 6denen bedeldir. Keynesyen faizi para piyasasi tarafindan para arzi ile
para talebinin belirledigi goriisiindedir. Para arzinin parasal otoritelerce belirlendigini
ifade eden Keynes, para talebinin bireylerin tercihleri dogrultusunda oldugunu
sOylemektedir. Keynes’e gore bireyler parayi li¢ amagcla talep eder. Bunlar islem amagli,
ithtiyatlilik amacl ve spekiilatif amagli para talebidir ki spekiilatif amagli para talebi faiz
olgusunun olusmasinda etkisi olandir. Spekiilatif amagla para talep eden birey, faiz
oraninin diisiik oldugu donemde paray: likit olarak elinde tutmay1 tercih edecektir. Tam
tersi durumda likit olarak elde tutmanin maliyeti artacagindan faiz bu maliyeti kargilayan
unsur olacaktir (Pigak, 2012; 75-83, Demirgil ve Tiirkay, 2017; 144-147, Yiice, 2021; 17-
19).

Faiz oraninin diizeyi finansal sistemde yatirim yapanlar, tasarruf edenler, harcama
egiliminde olan bireyler gibi bircok kesim i¢in ¢ok dnemlidir. Faiz oran1 hesaplanmasi
bakimindan basit-bilesik, nominal-reel faiz olarak piyasada belirlenmesi agisindan
mevduat, kredi, gosterge, Devlet I¢ Borglanma Senetleri (DIBS), 6zel kesim tahvil
faizleri olarak ve TCMB tarafindan belirlenmeleri agisindan politika faizi, gecelik faizi
ve gec likidite faizi olarak ayrim yapilmaktadir (Egilmez, 2018a, Egilmez, 2013).
Bunlardan en 6nemlisi nominal faiz; piyasada cari olarak uygulanan faizdir. Bankalarin
mevduata uyguladiklar1 faiz nominal faizdir. Reel faiz ise; nominal faizin beklenen
enflasyondan armdirilmig halini, getirinin gercek degerini gosterir. TCMB tarafindan
belirlenen faizlerden politika faizi aslinda piyasada banka ve finans kuruluslarinin
uyguladiklar faizi etkilemektedir. MB’nin bankalarin bankasi olmasi 6zelligi ile 1 hafta
vadeli repo islemlerine uyguladig: faiz (politika faizi) ile bankalar biinyesinde bulunan

degerli kagitlar1 MB’na vererek karsiliginda para alarak aligveris ger¢eklesmektedir. Bu
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aligveriste TCMB tarafindan uygulanan faiz orani ile bankalarin kendi islemlerine

uyguladig faiz orani etkilenmektedir. (Egilmez, 2018a, Afsar, 2018; 87).
3.2. FAIZ ORANINI BELIRLEYEN FAKTORLER

Faiz oraninin hem reel ekonomi hem de parasal ekonomi i¢cinde 6nemli etkileri
bulunmaktadir. Faiz oranlari;; yatirim ve tiikketim kararmi etkileyerek ekonomik
bliyiimenin belirlenmesine, finansal sistemin isleyisinde ¢ok Onemli unsurdur.
Ekonomide boylesine 6nemli etkisi olan faiz oranmin etkilendigi faktorlerde 6nem arz
etmektedir. Faiz oranimi etkileyen faktorler olarak para arzi, enflasyon, déviz kuru,
uluslararasi faiz oranlari, kamu i¢ bor¢lanmasi ve giiven sayilmaktadir (Demirgil, Tiirkay,

2017a; 909).

Faiz oraniin para arzindan etkilendigini savunan Keynesyen ekoldiir. Klasik ve
Neo Klasik ekol para arz1 artisinin faiz orani iizerinde kisa dénemli etkisi olacagini, uzun
donemde bu etkinin ortadan kalkacagimi savunmaktadirlar. Ancak Neo Klasikgilerin
Odiing Verilebilir Fonlar teorisinde gegen fon arzi para arzi artisi ile artacagindan faiz
oranlar1 diisecektir. Keynesyen goriise gore ise para arzi ile faiz orani arasinda ters yonlii

iliski oldugu vurgulanmaktadir (Orug, 2019; 568).

Faiz orani ile enflasyon arasindaki iliskiyi ilk ortaya atan ve hipotezine ismini
veren Fisher; enflasyon oranindaki artisin ayni oranda nominal faizde artisa neden
olacagini belirtmistir. Fisher hipotezinde reel faiz oran1 goz ardi edilerek, sabit kabul
edilmistir. Bunun nedeni olarak Fisher, uzun dénemde enflasyona etki eden unsurlarin

reel faize etki etmedigini belirterek agiklamistir (Gedik, 2021).

Faiz oram ile doviz kuru arasinda dolayl iliski vardir. ithalat ve ihracat
aracilifiyla doviz kurunun faiz oranlar lizerinde etkisi vardir. Déviz kurundaki artis ile
sermaye hareketliliginin serbest oldugu iilkelerde ihracat1 artirarak ulusal gelirde artist
saglayacaktir. Ulusal geliri artan toplum para talebini artiracak ve faiz oranlarinin artigina

neden olacaktir (Demirgil ve Tiirkay, 2017a; 911).

Finansal serbestlesme ile yurt i¢i faiz orani uluslararasi faiz oranlarindan
etkilenmektedir. Uluslararasi faiz oranlarindaki artis sermaye ¢ikisina neden olacagindan,
ulusal diizeyde fon arzinda azalma yasanacaktir. Fon talebi sabitken fon arzinda yasanan
azalis yurt ici faiz oranmi artirmaktadir. Kamu borg¢lanmalari ile faiz oranlari arasinda
aynt yonde pozitif iliski vardir. Kamu agiklarinin yetersizligi nedeniyle veya para

politikas1 geregi kamu sektorii bor¢lanmaya gidebilir. Kamu sektdriiniin bor¢lanmasi
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hazine bonosu ve devlet tahvillerinin satis1 ile olacagindan dolay1 bu kagitlar1 cazip hale
getirmek i¢in faiz oranlarini artiracaktir. Son olarak giiven ile faiz orani arasinda ters
yonlii iligki vardir. Ekonometrik bir degisken olarak olgiilemeyen giliven faktorii,
tamamen bireylerin beklentisi ve toplumdaki psikolojik ortama baghdir. Bireyler
ekonomik anlamda belirsizlik gérmiiyor ve istikrarin olduguna inantyorsa giiven unsuru
saglanmis demektir. Giivenin oldugu ortamda faiz oranlar1 diisme egilimdedir (Demirgil

ve Tiirkay, 2017; 911-912).

Faiz oranlarinin banka kredileri ile iligkisi ise piyasa ekonomisi gergevesinde
degerlendirilebilir. Bankalarin mevduat hesaplarina uyguladiklar: faiz orani ile kredilere
uyguladiklari faiz orani farklilik gostermektedir. Soyle ki; bankalar TCMB’nin belirledigi
politika faizi ¢cercevesinde genel piyasa ekonomisi, enflasyon orani ve risk (CDS) primini
degerlendirerek belirsizlikleri de hesaba katarak mevduat ve kredi faiz oranlarim
belirlemektedir. Bankalar tasarruf sahiplerinden topladigi fona mevduat faizi uygular.
Mevduat faizi banka i¢in bir maliyettir. Topladig1 mevduati kredi olarak kullandirdiginda
kredi faiz oran1 uygulamaktadir. Bu da banka i¢in bir kazangtir. Mevduat faizi ile kredi
faizi arasindaki fark bankanin karidir. Bankalar bu faiz oranlarini uygularken aradaki
farka ¢ok dikkat etmelidir. Ciinkii yiiksek mevduat faizinin yiiksek kredi faizine neden
olacaktir. Yiiksek olan mevduat faizi ile bireyler daha ¢ok tasarrufa yonelecek ve banka
mevduatlar1 artacaktir. Ancak bankanin islevini yerine getirebilmesi i¢in mevduat
faizinden yiiksek kredi faizi belirlemesi gerekecektir. Kredi faizinin yiliksek olmasi kredi
hacmini olumsuz etkileyecektir. Banka kredileri mevduat faizi ve kredi faizi iliskisinin
anlatiminda TCMB’nin mevduat oraninda bankalardan aldig1 zorunlu karsilik oranlar
g0z ardi edilmistir. Bankalarin topladigi mevduatlarin belli bit miktarinin da zorunlu
karsilik olarak TCMB’ye aktarildigi unutulmamalidir (Bayrakdaroglu ve Aydin, 2017:
143-145, Egilmez, 2022d).

4. GAYRI SAFI YURT iCi HASILA (GSYIiH)
4.1. GSYIH KAVRAMI

Ekonomik biiyiimenin gostergelerinden biri olan Gayri Safi Yurt I¢i Hasila
(GSYIH)’daki degisimler; yillara gore iiretimde meydana gelen degisimi gosterir. Bagka
bir ifade ile bir onceki yila gore iiretimde meydana gelen parasal artis ekonomik
biiyiimenin gdstergesidir (Ozel, 2012: 64). GSYIH kavram olarak ise; bir iilkenin iilke

siirlari i¢inde bir yilda iiretilen nihai tiim mal ve hizmetlerin parasal deger olarak ifade
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edilmesidir. Burada dikkat edilmesi gereken en dnemli kavram “iilke sinirlart i¢i” ndeki
tiretimdir. Uretimi gerceklestirenin uyruguna bakilmaksizin iilke sinirlari icinde olmasi
hesaplamaya dahil edilmesi i¢in yeterlidir. GSYIH’da yillar itibari ile artislarin olmasi
ekonomik biiylimenin oldugunu gosterir (Bilgili, 2014: 57).

Ekonomik olarak biiyiime, bugiin diinyada biitiin iilkelerin y1llik ger¢eklestirmek
istedikleri ilk hedeflerindendir. Gegmisten bugiine makroekonomik degiskenler arasinda
biiyiime, iilkeler agisindan en 6nemli kavramlardan biri olmustur. iktisatcilar iginde
onemli hale gelmis, bir¢ok arastirmaya konu olmus ve biiyiime ile ilgili tanimlamalar

gelistirilmistir.

Ulkedeki mal ve hizmet miktarinin zaman icinde artmasi iktisadi biiyiimedir.
Iktisadi biiyiime reel GSYIH daki siirekli artis anlamina gelir. Reel GSYIH ise; bir iilke
sinirlari igerisinde bir yilda iiretilen nihai mallarin temel bir yilin piyasa fiyati lizerinden
degerine denir. Baska bir ifade ile bir yilda iiretilen mal, temel yil olarak kabul edilen

yilin fiyat1 ile degerlendirilerek GSYIH hesaplanir (Unsal, 2009: 14).
4.2. GSYIH’ NIN OLCULMESI

Yillar itibari ile biiyiime oranmin saptanmasi i¢in GSYIH daki yiizde degisimler
dlciiliir. Olgiimde daha 6nce de bahsedilen reel GSYIH degerleri kullanilir. Bu degerin
kullanilmasimin amaci biiylimenin ger¢ek degerine ulasilmak istenmesidir. Nominal
GSYIH hesaplanirken cari yil fiyati ve cari yil iiretim miktar1 kullanilir. Bu hesaplama
tiretim miktarindaki artisin yaninda fiyatlar genel diizeyindeki artis1 da barindirdigindan
gercek bilyiime degerine ulasiimis olmaz. Reel GSYIH ile baz yildaki fiyatlar kullanilarak
fiyatlar genel diizeyindeki artis hesaplama dis1 birakilmis olacak ve gergek biiyiime degeri
olan iiretimdeki artisa ulagilacaktir (Bilgili, 2014: 57). Son olarak hesaplamada ¢ift kayit
sorunu énlemek i¢in hammadde ve ara mallar hesaplamaya dahil edilmez. Ikinci el iiriin

alim-satim1 hesaplamaya dahil degildir.

Iktisatgilar GSYIH’y1 dolayisiyla biiyiimeyi 6lgmek igin Uretim-Gelir ve
Harcama Yaklasimlarini gelistirmistir. Farkli yontemler ile ayni sonuca ulasan

hesaplamalar literatiirde kabul gérmiis hesaplama yontemleridir.
4.2.1. Uretim Yaklasimm

Katma deger yontemi olarak da bilinen bu ydntem, cifte sayma sorununu

engellemektedir. Soyle ki; tiretime dahil olan malin katma degeri her asamada toplanarak
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GSYIH hesaplanir. Ornek ile agiklamak gerekirse; ekmek iiretiminde bulunan iiriinlerin

her asamada katma degerleri toplanarak gercek biiyliimeye ulasilir.

Tablo 3. Uretim Yaklagimi

e Uretimin Her Asamadaki Satis Her Asamadaki Katma
Uretim Asamalar1 . -
Degeri Deger

Bugday 100 100
Un 150 50
Ekmek (Toptan) 220 70
Ekmek (Perakende) 300 (Nihai mal) 80
TOPLAM 770 300

Kaynak: Bilgili, 2014: 47.

Tablodan da goriildiigli tizere bugday ilk {iretim malzemesi olarak 100 birimlik
deger olusturmustur. Bugday degirmenci tarafindan alinmis ve islenerek 150 birime
satilarak un haline getirilmistir. Ekonomide 50 birimlik iiretim olusmustur. Un firinci
tarafindan ekmek haline getirilmis ve 70 birimlik katma deger olusturulmustur. Ekmek
perakendeci tarafindan nihai mal halini almis ve 300 birime halka satisa sunulmaktadir.
300 birimlik katma deger olusmus ve 300 birimlik iiretim gerceklesmistir. Tiim mallar
icin bu sekilde hesaplama yaparak toplam {iretime ulasilir. Y1l icindeki {iretimin

toplamindan olusan GSYIH degerine de ulasilir.
4.2.2. Gelir Yaklasimi

Uretim faktorlerinin milli gelirden aldiklari pay ile hesaplama yapilan bu
yontemde belirli degerlerin eklendigi ve ¢ikarildigi islemler sonucu GSYIH’ya ulasilir.
Emek, sermaye, girisimci ve toprak olan iiretim faktorlerinin gelirden aldiklar1 pay
sirastyla iicret, faiz, kar ve ranttir. Bu degerler toplandiginda Milli Gelir elde edilir.
Uretim sonucu piyasaya siiriilen mallardan devletin aldig1 dolayl vergilerin ve iiretime
katki saglayan makine techizatin yipranma pay1 olan amortismanlarin eklenmesi ile Gayri
Safi Milli Hasilaya (GSMH) ulasilir. GSMH ile GSYIH arasindaki en énemli fark uyruk
ve iilke sinirlaridir. Uretimi gergeklestiren firmanin yerel olup olmamasina gore
hesaplama degisir. Aym sekilde iilke sinirlarinda olup olmamasi énem arz eder. Ulke
i¢ginde iiretilip yurt disina giden (GSYIH ile yabanci tarafindan iiretilerek yurt disina ¢ikan
gelir), yurt disinda {retilip iilkemize getirilen gelirler (GSMH ile yurt disinda
vatandasimiz tarafindan Uretilerek iilkemize getirilen giren gelir) arasindaki fark net
faktor geliri olarak adlandirtlir. GSMH degerinden bulunan net faktor gelirleri
diisiildiigiinde GSYIH’ya ulagilir.
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4.2.3. Harcama Yaklasim

Harcama yaklagimi ile 1 yilda hane halki, devlet, firma ve yabanci iilkelerin
yaptiklar1 harcamalar toplami GSYIH’yr verir. Harcama gruplarmin yaptiklari
harcamalar sirasiyla 6zel tiiketim (C), kamu harcamalar1 (G), 6zel yatirrm (I) ve Net

Thracat (NX) dan olusur. Net ihracat ithalat ile ihracat arasindaki farktir.
5. ENFLASYON
5.1. ENFLASYON KAVRAMI

Enflasyon; mal ve hizmet fiyatlarinda yasanan siirekli artis olarak genel kabul
gOérmiis bir tanimlamaya sahiptir. Bu tanimlamada dikkat edilmesi gereken bazi hususlar
vardir. Ciinkii fiyat artis1 ile enflasyon ve hatta hayat pahalilig1 birbiri ile karigtirilan
birbiri yerine kullanilan kavramlar olabilmektedir. Fiyat artis1 bir malin fiyatindaki tek
seferlik artis1 gostermektedir. Hayat pahaliliginda ise gelir ile kiyaslama s6z konusudur.
Gelirdeki artis enflasyonun gerisinde kaliyorsa hayat pahalilig1 s6z konusudur (Egilmez,
2022b). Fiyat artisinin enflasyon olarak tanimlanabilmesi i¢in ¢esitli mal ve hizmetlerden
olusan sepetin fiyatlarinda siirekli artisin meydana gelmesi gerekmektedir. Bu artisin
enflasyon olarak nitelendirilebilmesi i¢in hissedilebilir diizeyde olmasi1 da gerekir. Ayrica
bahsi gegen sepet; Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan ortalama bir tiiketicinin
yil iginde kullandig1 tiim mal ve hizmetleri kapsayacak sekilde anketle belirlenmektedir.

Sepetteki mallarmn fiyatlari; fiyatlar genel diizeyini (FGD) ifade etmektedir.

Enflasyonun olgiilmesinde kullanilan endeksler, sepetteki mal ve hizmetlerin
fiyatlar1 ile sepetteki agirliklari oranlanarak elde edilir. TUIK tarafindan yapilan
hesaplamada; Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) ve Uretici Fiyat Endeksi (UFE) olmak
lizere iki tiir endeks vardir. TUFE, 2003 baz yil kabul edilerek ay ve yil olarak
hesaplanmaktadir. 5 Aralik 2022 tarihinde TUIK tarafindan yaymlanan TUFE hesaplama
bilgilerine gore; degeri hesaplanan sepetin yaklasik %30 unun gida, igki ve tiitiin mallari,
%6,42’sinin giyim ve ayakkabi, %14,12’sinin konut, %8,86’sinin ev esyasi ve yaklasik
%41’inin hizmet ve egitimden olustugu goriilmektedir. Sekil 4’te ayrintili olarak sepette

bulunan mal ve hizmetlerle agirliklar1 gosterilmektedir.
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Sekil 4. Tiiketici Fiyat Endeksi Mal Sepeti
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Kaynak: TUIK, istatistik Veri Portal1. (12.12.2022)
YI-UFE hesaplamalarm da 2003 yili baz yil olarak almip Laspeyres endeks
formiilii kullanilmaktadir. YI-UFE; iilke ekonomisinde iiretimi yapilan ve yurt iginde
satisi olan mallarin iretici fiyatlariin donemler itibari ile karsilagtirarak fiyat

degisimlerinin 6l¢tilmesidir (data.tuik.gov.tr). UFE hesaplamalarina dahil edilen sektorler

madencilik ve tag ocak¢iligl, imalat, elektrik ve gaz ve su teminidir.

Sekil 5. 2005-2022 UFE-TUFE Verileri
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Kaynak: TCMB verileri ile yazar tarafindan hazirlanmigtir.

Sekil 5’te goriilecegi lizere yillar itibari ile enflasyon hesaplama endekslerinden
UFE-TUFE degerlerinin  2005-2017 dénemlerinde yiikselis ve diisiisler normal
diizeylerde yasanmistir. 2018 yilindaki artisin nedeni siyasi otorite se¢imden
kaynaklanmis olabilir. 2019 yilinda normallesme donemine girerken 2020 yilinda
yasanan Covid19 salgin1 2021 ve 2022 yilindaki artislara neden olmustur. Ayni1 zamanda
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pandemi donemi tahribati atlatilmadan Rusya-Ukrayna Savasinin baglamasi ekonomik

dengelerde bozulmaya neden olmustur.
5.2. ENFLASYONU BELIRLEYEN FAKTORLER

Enflasyona neden olan olgularin incelenecegi bu kisimda enflasyonun ekonomik
sorunlar i¢inde bir neden degil sonug oldugu bilinmelidir. Baska bir ifade ile enflasyon
ekonomik sorun degil, ekonomik sorunlarin sonucudur (Karagelik, 2018: 5). Sonug
enflasyon ise oncelikle enflasyona neden olan sebepleri ¢6zmeye ¢alismak ekonomide
daha iyi sonuclar elde edilmesini saglayacaktir. Enflasyon fiyat artis1 sonucu ortaya
ciktigina gore fiyat artiginin nedenlerini siralamak faydali olacaktir. Fiyat artisina neden

olan faktorler;

» Toplam talebin toplam arzdan biiyiik olmasi,
» Yiksek faiz hadleri,

» Bilingsiz yapilan devaliiasyon,

» Zarar eden kamu kuruluslari,

» Tasarruflarin yatirnmlardan az olmasi,

» Dolanimdaki para miktarinin hizla artmasi,

» Ekonomi politikalari olarak siralanabilir (Aydogan, 2004: 92).

Ayrica enflasyonun kaynaginin bilinmesi de enflasyonu belirleyen faktorlerde
onemlidir. Enflasyon; talep kaynakli ve maliyet (arz) kaynakli olarak temelde iki
nedenden olugsmaktadir. Yukarida sayilan fiyat artis nedenleri arasindaki toplam talebin
toplam arzdan biiyiik olmasi sonucu olusan enflasyon talep kaynakli enflasyon olarak
adlandirilmaktadir. Bu ayni zamanda dolasimdaki para miktariyla da ilgilidir. Para
arzindaki artig, biiylimeyi agmasi halinde talep enflasyonu olur. Ekonomide {iiretilen ve
ithal edilen mallar talebe yetisememekte ve fiyatlarda artisa neden olmaktadir. Ayrica
bireylerin gelecekteki enflasyon beklentileri de talep enflasyonuna neden olmaktadir.
Bunun o6niine gegmek i¢in bireyleri tasarrufa yonlendirici politikalar izlemek gerekir.
Maliyet kaynakli enflasyon ise iiretim siirecinde kullanilan girdi ve faktor fiyatlarindaki
art1s sonucu olusur. Uretici yiiksek maliyetle iirettigi malin satisinda maliyeti karsilamayi
ve kar elde etmeyi amagladigi i¢in malin satig fiyatinda artis olacaktir. Bu fiyat artisi

sonucu olusan enflasyon arz (maliyet) enflasyonudur (Egilmez, 2015a; 2022a).

Fiyat artislarina neden olan sebepler arasinda sayilan faiz oranlar1 ve tasarruf-

yatirim iliskisi de birbirleriyle ve enflasyon ile ilgili ekonomik olgulardir. Ekonomide faiz
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ve enflasyon birbirinin nedeni mi yoksa sonucu mu oldugu siirekli tartigilan
konulardandir. Egilmez faiz ile enflasyon iizerine ‘Faiz: Neden mi Sonu¢ mu?’ yazisinda,
enflasyonun nedenine bakilmasi gerektigini belirtmistir. Enflasyonun kaynagina gore

faize miidahalelerin gerektigini sdylemistir (Egilmez, 2015b).

Enflasyonun banka kredileri {izerindeki etkisini inceleyecek olursak; enflasyon
yiikseldiginde mi banka kredileri azalmakta veya banka kredilerinin hacmindeki
artis/azalis sonucu mu enflasyonun degistigi énem arz etmektedir. Cilinkii enflasyon
iilkemiz gibi gelismekte olan iilkeler i¢in 6nemli bir ekonomik gostergedir. Enflasyonun
yiiksek oldugu donemlerde iilke parasina olan giiven azalmaktadir. Tasarrufu olan
bireyler tasarruf degerlerini korumak i¢in yabanci para cinsinden finansal varlik
edinmektedirler. Bu da bankalarin yerli para mevduatlarini diistirmektedir. Ayn1 zamanda
bankalarin karliliginin gostergesi kabul edilen 6zkaynaklari da enflasyon karsisinda

erimektedir.

Enflasyonun oldugu ekonomik ortamda enflasyonun daha ¢ok artacagi beklentisi
ile faiz oranlar1 artmaktadir. Bu da ekonomi de belirsiz ortamin olusmasina neden
olmaktadir. Banka kredileri belirsiz ortamdan ve artan faiz oranlarindan olumsuz
etkilenir. Kredi hacminde diisiis yasanacaktir. Enflasyonist bir ortamda banka kredilerinin
azalmasi, az da olsa talebi kisici etki yaratacagindan fiyat artislarin1 yavaslatict etkisi

olabilmektedir (Arslan ve Yaprakli, 2008: 92).

Banka kredilerinin enflasyon tizerindeki etkisinin dogru orantili oldugu
sOylenebilir. Kredi kanali ile iilke i¢inde talep artirici etki yaratarak fiyatlar genel
seviyesinde artiglara neden olabilmekte ve enflasyonun koriiklenmesine neden

olmaktadir.
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UCUNCU BOLUM
MAKROEKONOMIK DEGISKENLERIN BANKA KREDILERI UZERINDEKI

ETKISININ INCELENMESIi: TURKIYE’DE OZEL SEKTORE VERILEN
BANKA KREDILERI iCiN 2009-2019 DONEMLERINE ILISKIN UYGULAMA

1. LITERATUR iNCELEMESI

Tez caligmasinin literatiir incelemesi sonucunda krediler iizerinde farkli pek ¢ok
degiskenin etkisinin arastirildignr goriilmistiir. Bu noktada c¢alismada yer alan
makroekonomik degiskenler ile banka kredileri arasindaki iligkileri inceleyen ¢alismalar

her bir degisken igin ayr1 bagliklar altinda ifade edilerek literatiir 6zetlenmistir.
1.1. BANKA KREDILERI VE PARA ARZI ARASINDAKI ILISKI

Para arzinin igselligine yonelik; Moore (1979) firmalarin artan maliyetini
karsilamak i¢in kredi talep etmesini ele aldigi makalesi Oncii kabul edilen
calismalardandir. Bu ¢alismaya gore firma {iretime basladiktan sonra yeni maliyetlerin
eklenmesi kredi talebini artirmakta, bankalar tarafindan karsilanan krediler yeni
mevduatlarin olugsmasina ve para arzinin genislemesine yol agmaktadir. Pollin (1991)
Amerika Birlesik Devletleri icin 1953-1988 yillar1 arasini kapsayan krediler ile rezervler
arasindaki orantililig test etmistir. Sonuclar yapisal i¢sellik yaklagimi ile ortiismektedir.
Howells ve Hussain (1998) yaptiklar1 calisma da G-7 iilkelerindeki banka kredileri ile
genis para arzi arasindaki iligkiyi 1957-1993 donemi i¢in incelemislerdir. Granger
nedensellik testine gore kredi mekanizmasi ile para arz1 arasinda ¢ift yonlii nedensellik
iliskisi bulunmustur. Uchenna ve OU (2014) ¢alismalarinda Nijerya ekonomisinin 1994-
2012 yillar1 arasindaki Nijerya Merkez Bankasinin para arzi ile ekonomiye etkisini ve
cikti diizeyini Olgmiislerdir. Merkez bankasinin para arzini etkin yonetimi ile ¢ikti
diizeyinde genisleme oldugu tespit edilmistir. Ayrica para arzinin etkin yonetimi ile banka

kredileri ve ¢ikt1 diizeyi arasinda ¢oklu olumlu etki oldugu tespit edilmistir.

Benzer sekilde ampirik ¢alismalar farkli yillara ait verilerle Tiirkiye ekonomisi
icinde yapilmistir. Seyrek, Duman ve Sarikaya (2004) Tiirkiye ekonomisindeki aktarim
mekanizmasini test etmek i¢in para arzi, toplam kredi hacmi, faiz haddi, fiyat degismeleri
ve GSMH degismelerini 1968-1996 donemlerindeki verileri kullanarak test etmislerdir.
Analiz sonuglaria gore para arzinin kredi hacmine gore ic¢sel oldugu goriisii Tiirkiye
ekonomisi i¢in gegerli degildir. Para arzinin digsal oldugu ve kredi hacmi basta olmak

tizere diger degiskenleri agiklayabildigi tespit edilmistir. Karabulut (2005) para arzinin
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endojenligini (igselligini) M1 ve bankacilik sisteminde yaratilan kediler arasindaki
iliskiyi incelemistir. Calisma sonucunda Tiirkiye’de para arzi yapisal endojenligin gegerli
oldugu, MB ve piyasalarin karsilikli etkilesimi ile belirlendigine ulasilmistir. Tokucu
(2008) yaptig1 calismada kredilerle parasal taban ve para arzi arasindaki ¢ift yonli
nedensellik iliskisini test etmistir. Analizde 1987/1. ¢eyrek — 2005/4. ¢eyrek verileri
kullanilmistir. Bankalarin 6zel sektore verdigi krediler ile parasal taban1 ve para arzini
etkiledigi ve dolayisiyla Tirkiye’de para arzinin igsel oldugu sonucuna ulasilmistir.
Ozgiir (2011) yaptig1 calismasinda mevduat, katilim ve kalkinma ve yatirim bankalarinin
0zel sektore verdigi krediler ile genis para arzi arasindaki iliskiyi 1987-2009 yillari igin
incelemigtir. Caligmada MB’nin eski para arzi tanimlarina gére analiz yapilmis ve M2Y
(M2 + doviz tevdiat hesab1) ve LO (M3 + ddviz tevdiat hesabi) icin krediler ile para arzi
arasinda iliski bulunamamistir. Bunun nedeni olarak para arzi tanimlamalarinin déviz
tevdiat hesaplarini igermesi olarak goriilmistir. (MB eski para tanimlar;; M=
dolasimdaki para + vadesiz mevduat + MB’ deki mevduat, M2= M1 + vadeli mevduat +
mevduat sertifikalari, M3A= M2 + resmi mevduat, M3= M3A + MB’ deki diger
mevduatlar). Nesanir (2011) 1986-2010 dénemi igin M2 para arz1 ve toplam ticari banka
kredileri arasindaki iligkiyi test etmistir. Banka kredilerinden para arzina dogru
nedensellik iligkisinin test edildigi calismada banka kredileri ile para arzi arasinda
nedensellik iligkisi bulunmustur. Koksel (2016) para arzinin igsel olup olmadigini
2006:1- 2014:11 donemleri i¢in incelemistir. Mevduat bankalari, katilim bankalar1 ve
kalkinma ve yatirim bankalarinin 6zel sektore verdigi kredilerden genis tanimli para arzi
olan M2’ye gore dogru uzun donemli denge iligkisi test edilmistir. Analiz sonucunda
Tiirkiye ekonomisinde belirtilen donem araligi i¢in para arzinin igsel oldugu sonucuna
ulagilmistir. Kamaci, Ceyhan ve Pege (2017) kredi hacminin para arz1 ve ekonomik
biiytime tizerindeki etkisini 2005Q4-2017Q1 dénemi igin {iger aylik zaman serisini igeren
verileri test etmislerdir. Para arzindan yurti¢i kredi hacmine dogru %10 anlamlilik
diizeyinde iligki bulunurken, yurti¢i kredi hacminden para arzina dogru nedensel bir iliski
bulunamamistir. Ekonomik biiylimeden yurti¢i kredilerine dogru %35 anlamlilik
diizeyinde nedensel iliski varken, yurti¢ci kredi hacminden ekonomik biiylimeye dogru
nedensel iliski tespit edilememistir. Yurtkur (2019) para arzinin igselligi hipotezini 2006-
2018 donemleri i¢in nedensellik iligskisini arastirmistir. Para arzi, kredi, parasal taban,
para carpani ve iretim arasindaki iligkinin incelendigi ¢alismada kredi ile para arzi
arasindaki nedensellik iligkisi uyumcu igsel goriisli desteklemektedir. Para arz1 ile kredi

arasinda tespit edilen nedensellik iligkisi ise ¢ift yonlii nedensellik iligkisidir. Demirgil
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(2020) 2010-2019 donemleri i¢in yaptigi analizde Yurtkur (2019) ile ayni sonuglara
ulasmistir. Bastav (2021) calismasinda Tiirkiye ekonomisinde 2011-2018 yillarina ait
parasal taban, M2, M3 ve toplam krediler ile igsel para arzini test etmistir. Para arziyla
toplam krediler arasinda uzun donemli iliski oldugu, kredilerden M2 ve M3’e kisa ve
uzun vadeli iligkinin oldugu sonucuna ulagilmistir. Kili¢ (2018), para arzi1 ile banka
kredileri arasinda %35 pozitif yonlii iliskinin varligimi tespit etmistir. Yetiz ve Unal (2021)
ve Tiirk ve Barisik (2021) ¢alismalarin1 Toda-Yamamoto Granger nedensellik analizi ile
farkli donemleri test etmislerdir. Analiz sonucunda banka kredileri, biiyiime ve para arzi
arasinda tek yonlii nedensellik iligkisinin varlig tespit edilmistir. Kofoglu (2018) ise

yaptig1 caligsmada para arzi ile banka kredileri arasinda iligki bulunamamuistir.

Para arzinin i¢selligine iliskin yapilan arastirmalar 1s181nda banka kredileri ile para
arz1 arasindaki iliskinin varlig1 bir¢ok caligma tarafindan test edilerek kabul edilmistir.
Gliniimiizde de finansal yapi, ekonomideki temel aktorlerden olduguna gore banka

kredileri ile para arz1 birbirinden bagimsiz degerlendirilemez.
1.2. BANKA KREDILERI VE DOVIZ KURU ARASINDAKI ILISKI

Doéviz kuru, cari a¢igin en 6nemli degiskenlerindendir. Buna bagli olarak literatiir
arastirmalarinda cari agik ile kredi hacmi ¢alismalarina da yer verilmistir. Kaplan ve
Yaprakli (2014), 2000-2012 doénemlerine ait verilerle kirllgan 12 gelismekte olan
iilkelerinin (Arjantin, Brezilya, Cin, Kolombiya, Endonezya, Hindistan, Malezya,
Meksika, Fillipinler, Giliney Afrika, Tayland ve Tiirkiye) doviz kurunu etkileyen
faktorleri arastirmiglardir. Arastirma donemine ait FED tarafindan agiklanan kirilgan
endeksi kapsaminda; 2010 baz yili reel efektif déviz kuru endeksi ile cari agik/GSYIH,
briit kamu borcu/GSYTH, 6zel sektdr yurt ici kredi borcu/GSYIH, ddviz rezervi/GSYIH,
enflasyon orani ve dis borg/ihracat degiskenleri arasindaki iligkinin tespit edilmesi
amaglanmistir. Sonuclara gore; doviz kuru; cari acik, briit kamu borcu, 6zel sektor yurt
ici kredi borcu ve enflasyon orami degiskenlerinden negatif, doviz rezervi, ihracat
degiskenlerinden pozitif etkilenmektedir. Aliogullari, Baskaya, Bulut ve Kilin¢ (2015),
calismalarinda tiiketici ve ticari krediler ile cari agik arasindaki iliskiyi 2003-2015 yillar1
verilerine gore arastirmislardir. Ticari kredilerdeki biliylime ile cari agik arasinda anlamli
bir iliski saptanamamus, tiiketici kredilerindeki biliylimenin cari a¢ig1 bozucu yonde
etkiledigi saptanmigtir. Karahanoglu ve Ercan (2015), c¢aligmalarinda 2005-2015
donemlerine ait makroekonomik degiskenlerden ¢apraz doviz kuru (Euro-USD), en

biiytik 100 sirket borsa endeksi ve sanayi iiretim endeksi ile takipteki banka kredileri
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aralarindaki iliskiyi incelemislerdir. Arastirma sonuglarina gore; takipteki krediler ile
bahsi gegen makroekonomik degiskenler arasinda nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Akgayir ve Albeni (2016), ¢alismalarinda 1992-2018 donemi ii¢ aylik kredi hacminin
GSYIH’ya orani ve cari agigin GSYIH’ya orani verilerini kullanmislardir. Nedensellik
testi ve esbiitiinlesme iliskisinin test edildigi calismada; seriler arasinda cift yonlii
nedensellik iligkisi ve esbiitiinlesme tespit edilmistir. Ayrica yurtici toplam kredi hacmi
genislemesinin cari acig1 beklenenden daha az diizeyde arttirdigi tespit edilmistir.
Balaylar, Kayacan ve Emeg (2017), ¢alismalarinda Tiirkiye i¢in 2004-2017 yillarina ait
verilerle doviz kurlart ile kredi c¢esitleri arasindaki uzun donemli iliskinin varligi ve
nedenselligi sorgulamiglardir. Calismadaki degiskenler doviz kurlar1 olarak Japon Yeni,
Amerikan Dolari, Isvigre Frang1 ve Euro, kredi cesitleri olarak da banka konut, tasit,
ihtiya¢ ve kurumsal krediler ile kredi kart: kullanim miktarlar1 kullamilmustir. Ihtiyag,
konut ve kurumsal krediler ve kredi kart1 kullanim miktari ile doviz kurlar1 arasinda uzun
donemli iliski tespit edilmistir. Uzun donemli iligkisi olan degiskenlerde nedensellik
iligkisi sinanmistir. Doviz kurlart ile ihtiyag kredileri arasinda ¢ift yonlii nedensellik tespit
edilirken, kurumsal kredilerden doviz kurlarina dogru nedensellik iligkisi oldugu
sonucuna vartlmistir. Durmus ve Sahin (2019), calismalarinda 2006-2018 donemine
iligkin tiiketici kredileri, enflasyon, doviz kuru, faiz ve para arzi arasindaki iligkileri
incelemislerdir. Granger nedensellik testi ile degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi
test edilmigtir. Faiz ile krediler arasinda c¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Para arzindan kredilere dogru ise tek yonlii nedensellik iligkisi bulunmustur. Yapisal
kirilmalarin dikkate alindigi calismada; sabitte kirilmali ve trendli sabitte kirilmali
modellerde, degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin bulundugu sonucuna
ulagilmistir. Rejim degisikligi modeline gore degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi
bulunmamaktadir. Tiiketici kredileri, faiz orani, kur, enflasyon ve para arzi
incelendiginde kirilma tarihi 2011: Q1 donemi olarak tespit edilmistir. Bas ve Kara
(2020), 2005-2017 dénemleri i¢in déviz kuru ile sorunlu krediler iliskisini ticari kredi faiz
orani, kredi hacmi ve enflasyon orani degiskenleriyle incelemislermis. Hem kisa hem de
uzun déonemde doviz kuru ile sorunlu krediler arasinda dogru yonlii iliskinin oldugu tespit
edilmistir. Bas ve Kara (2021), 2008-2017 donemlerine ait verilerle Tirkiye i¢in doviz
kuru, faiz orani, toplam kredi hacmi ve iiretim ile sorunlu krediler arasindaki iliski
incelemislerdir. Makro ekonomik degiskenlerin ve sorunlu kredilerin esbiitiinlesik oldugu
sonucuna ulagilmistir. Faiz orani ve toplam krediler ile sorunlu krediler arasinda uzun ve

kisa donemli anlamli iliskinin oldugu tespit edilmistir.
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1.3. BANKA KREDILERI VE FAIZ ORANI ARASINDAKI ILISK1

Ibicioglu ve Karan (2009), ¢alismalarinda faiz oranlarindaki degisimin tiiketici
kredileri iizerindeki etkisini incelemislerdir. Degisken olarak tiiketici kredisi ile Istanbul
Menkul Kiymetler Borsast (IMKB) ulusal endekinden yararlanilmistir. Korelasyon
analizi sonuglarina gore tiiketici kredileri ile faiz oranlar1 arasinda negatif iliski, Granger
nedensellik sonuclarina gore faiz oranlari ile IMKB ulusal endeksinin tiiketici kredilerinin
nedeni oldugu tespit edilmistir. Arisoy ve Aytun (2014) Tiirkiye’de tliketici gliven
endeksi, tiiketim kredileri ve reel faiz oraninin tiiketim harcamalari ile iliskisini Granger
nedensellik analizi ile test etmistir. Tiiketici gliven endeksi, tiiketim kredileri ve faiz
oranindan tiilketim harcamalarina dogru nedensellik tespit edilmistir. Altundz (2016)
calismada tiiketici kredilerinin faiz oran1 ve ekonomik biiylime ile arasindaki nedensellik
iliskisi ve yoniinii Granger nedensellik analizi ile test edilmistir. Analiz sonuglarina gore
faiz oranlar tiiketici kredilerinin nedeni iken GSYIH ve tiiketici kredilerinin karsilikli
olarak birbirinin nedeni oldugu tespit edilmistir. Tiiketici kredilerinin faiz orani ile
arasindaki iliski negatitken, ekonomik biiylime ile arasindaki iliski pozitiftir.
Bayrakdaroglu ve Aydin (2017) ¢alismalarinda 2006-2016 dénemlerine ait verilerle
mevduat faiz oranlarindaki degisimin kredi hacmine etkisini Engle-Granger
esbiitiinlesme analizi ile test etmistir. Mevduat faiz oranlarinin 6zel banka kredi hacmi ile
iligkisi %10 anlamli iken kamu bankalar1 ile %5 diizeyinde anlamli oldugu sonucuna
ulagilmistir. Granger nedensellik sonuglarina gore ise mevduat faiz oranindan kredi
hacmine dogru tek yonlii nedensellik iliskisi vardir. Ozciger (2020), calismada
makroekonomik gostergelerden enflasyon orani, reel faiz orani, issizlik orani, reel doviz
kuru ve kapasite kullanim oraninin takipteki krediler iizerinde etkisi analiz edilmistir.
Enflasyon ve doviz kurunun kredi riskine etkisinin sektdrler bazinda pozitif veya negatif
yonde degistigi, faizin ve igsizligin kredi riskine etkisinin tiim sektorler bazinda pozitif
yonde oldugu, kapasite kullanim oranmin kredi riskine etkisinin negatif oldugu
sonuglarina ulasilmistir. Doganalp (2022) galismasinda 2004-2021 verileri ile faiz ve
kredi kanalinin isleyisini para arzi, reel GSYIH, yurti¢i krediler, fiyat diizeyi, doviz kuru
ve bor¢ verme faiz oranm1 degiskenleri ile analiz etmistir. Analiz sonuglarina gore reel
GSYIH degiskeninin en iyi belirleyicisi yurtici krediler olmakla birlikte para arzi harig¢
diger tiim degiskenlerle yurti¢i krediler arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi tespit

edilmistir.
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1.4. BANKA KREDILERI VE GSYIH ARASINDAKI ILISKi

Ekonomik biiylime ve banka kredileri arasindaki iliskinin incelendigi ¢ok sayida
calisma bulunmaktadir. Yapilan arastirmalar 1s18inda banka kredileri ile ekonomik
bliylime arasinda iligkinin varligi s6z konusudur. Ancak bu iligkinin biiylime sonrasi kredi
hacminde olusan artis mi, yoksa kredi hacmi arttirildiktan sonra mi biiylimenin
gerceklestigi ¢alismalarda farklilik gostermektedir. Soyle ki; kredi hacmi ¢esitli para
politikalar1 sonucu arttirildiginda, krediler {iretimde kullanilmak iizere aliniyorsa
bliylimede kredi hacmiyle ayn1 veya daha yiiksek oranda artis gerceklesmesi beklenir.
Eger kullanilan krediler direk tiiketimde kullaniliyorsa bu durum biiylimeye degil, ticaret
acigina bile neden olabilir. Alinan krediler iilke i¢inde iiretimde kullanilmiyorsa, ithalat
araciligi ile ticarette kullaniliyordur. Bu durumda da kredi hacmindeki artis biiylimeye
neden olmamaktadir. Tiirkiye i¢in yillar itibari ile bir¢ok ¢alisma vardir. Onur (2005),
calismasinda finansal liberalizasyon ile GSMH arasindaki iliskiyi 1980-2003 yillari
arasindaki verilere gore analiz etmistir. Sonuglara gore finansal liberalizasyon sonucu,
finansal kalkinma ve ac¢igin biiylimenin nedeni olmadigi tespit edilmistir. Ancak
GSMH’nin finansal kalkinmanin nedeni oldugu sonucuna ulasilmistir. Ceylan ve
Durkaya (2010) ve Kandir, Iskenderoglu ve Onal (2007) calismalarinda finansal
gelismeye bagli banka kredileri hacmi ile ekonomik biliylime arasindaki iliskileri
incelemislerdir. Kredi hacminden biiylime oranina dogru tek yonlii nedensellik iliskisi
tespit edilmistir. Kandir vd. (2007), Tiirkiye’de finansal gelismisligin ekonomik
bliylimeyi desteklemedigi sonucuna ulasmislardir. Ancak ekonomik biiyliimenin finansal
gelismeyi uzun donemde etkiledigi sonucuna da ulasilmistir. Berkman (2011),
caligmasinda 1987-2011 yillar1 arasinda finansal liberalizasyon ile ekonomik biiyiime
iligkisini incelemistir. Finansal liberalizasyonu temsil etmek iizere genis tabanli para
arzinin (M2Y) GSYIH’ya oran, ticari agiklik orani, yurtigi kredi hacminin milli gelire
orani ve Ozel sektore verilen banka kredilerinin milli gelire orani olarak 4 degiskeni
kullanmistir. Analiz sonucunda finansal liberalizasyondan ekonomik biliyiimeye dogru
tek yonlii iligskinin varligi tespit edilmistir. Karaca (2012), calismasinda 1990-2011 yillari
arasina ait verilerle finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi test etmistir.
Finansal gelismeden ekonomik biiyiime ve yatirimlara dogru tek yonlii, yatirimlar ile
biiyiime arasinda ¢ift yonlii pozitif nedensellik oldugu tespit edilmistir. Buradan finansal
gelismenin biliylimeyi yatirimlar {izerinden de pozitif yonde etkiledigi sonucuna

ulasilmistir.  Tandogan, Ozyurt (2013), calismalarinda bankacilik  sektdriinde
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strdiiriilebilir ekonomik kalkinma ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
arastirmislardir. Siirdiiriilebilir ekonomik kalkinmay1 6lgmek i¢in beseri gelisme endeksi,
stirdiiriilebilir beseri gelisme endeksi ve dis borcun siirdiiriilebilirligi degiskenlerinden
yararlanilmistir. Analiz sonucunda bankacilik sektoriinden biliylimeye dogru tek yonli
nedensellik iliskisine ulasilmigtir. Mercan (2013), 1992-2011 dénemlerine ait verilere
gore uzun donemde yurt i¢i kredi hacmindeki %10’luk artig, ekonomik biiyiimede %5,2
oraninda artisa neden olmaktadir. Uzun donemde ¢ift yonli nedensellik iliskisi tespit
edilmistir. Yilmaz (2014) calismasinda 2014 yilindan geriye dogru 5 yillik siirecte
biiylime ile krediler arasindaki giiclii iliskinin devam edip etmedigini arastirmistir. Kredi
hacmindeki artisin biliylimeye etkisinin ayn1 oranda olmadig hatta diger yillara gore
biliylimenin daha az oldugunu tespit etmistir. Korkmaz (2015), 2006-2012 yillarina ait
veriler kullamilarak secilen 10 Avrupa iilkesinde (Ispanya, Finlandiya, Fransa, Almanya,
Yunanistan, Macaristan, Italya, Polonya, Tiirkiye ve Birlesik Krallik) yurt i¢i kredileri ile
enflasyon ve ekonomik biiylime arasindaki iligkinin varligini test etmistir. Bankacilik
sektorlinde yaratilan yurt i¢i krediler enflasyonu etkilemezken, ekonomik biiyiimeyi
etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Isik (2017), 1995-2015 donemlerine iliskin G-20
tilkelerinin verileri kullanilarak banka kredileri ile inovasyon, inovasyon ile ekonomik
biiylime arasinda uzun donemli pozitif iliskinin oldugunu tespit etmistir. Conkar, Canbaz
ve Arifoglu (2018), calismalarinda katilim ve mevduat banka kredileri ile GSYIH ve sabit
sermaye yatirimlari arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Mevduat banka kredileri ile
GSYIH arasinda ¢ift yonlii, sabit sermaye yatirimlari ile arasinda tek yonlii nedensellik
iliskisi tespit etmislerdir. Katilim banka kredileri ile GSYIH arasinda nedensellik iliskisi
tespit edilememis olsa da GSYIH ile sabit sermaye yatirimlari arasinda tespit edilen gift
yonlii nedensellik iliskisi nedeniyle katilim banka kredilerinin GSYIH nin dolayli nedeni
oldugu sonucuna ulasilmistir. Karahan, Yilgér ve Ozekin (2018), calismalarinda
Tirkiye’de 2002-2016 yillar1 arasinda banka kredi hacminin genislemesi ile ekonomik
biliylime arasindaki nedensellik iligkisini analiz ederek para politikasinin etkinligi
sorgulanmustir. Iki degisken arasinda uzun dénemli ¢ift yonlii nedensel iliskinin oldugu
tespit edilmistir. Ayrica banka kredilerinden ekonomik biiylimeye dogru nedensellik
iligkisi daha kuvvetli oldugu saptanmistir. Para politikasinin kredi kanali ile biiyiimeye
yonelik attig1 adimlarin etkin oldugu sonucuna ulagilmistir. Apaydin (2018), calismasinda
Tiirkiye’de 2000-2016 donemine ait verilerle banka kredileri ile biiyiime arasindaki
iliskiyi sektorel olarak incelemistir. Tarim ve sanayi sektorli hari¢ diger sektorlerde

kullanilan kredi oranlar1 ilgili donemde artmistir. Tarim, sanayi ve hizmet sektoriine
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verilen krediler biliylimeyi olumlu etkilerken, insaat sektoriine verilen krediler biiylimeyi
olumsuz yonde etkiledigi tespit edilmistir. Ayrica krediler i¢indeki pay1 azalan sanayi
sektoriinlin ekonomik biiylimeyi en ¢ok arttiran sektér oldugu tespit edilmistir. Cakar,
Karakas ve Giingor (2018), geleneksel ve katilim bankalarinin toplam kredi hacimleri ile
GSYH arasindaki iliskiyi incelemislerdir. GSYH’den T.C. Merkez Bankasi toplam kredi
hacmi ile katilim bankalar1 toplam kredi hacmine dogru %35 anlamlilik diizeyinde tek
yonlii iligki tespit edilmistir. Ancak GSMH ile mevduat bankalar1 kredi hacmi arasinda
nedensellik iliskisine rastlanilamamistir. Demir (2015) ve Akacan (2020), ¢alismalarinda
Tiirkiye de bireysel krediler ile biiyiime arasindaki iliskiyi incelemistir. Bliylime oraninin
kredi hacminin de artmasina sebep oldugu sonucuna ulasilmigtir. Literatiirde konu ile
ilgili diger calismalar Turgut ve Ertay (2016), Toru (2017), Akpinar (2019), Tan (2020)
ve Tag¢io8lu (2021) seklinde siralanabilir.

1.5. BANKA KREDILERI VE ENFLASYON ARASINDAKI iLISKi

Arslan ve Yaprakli (2008), 1983-2007 donemine ait veriler kullanilarak toplam
banka kredileri ile enflasyon (UFE) arasindaki iliskiyi arastirmistir. Sonuglara gére uzun
donemde enflasyon banka kredilerini negatif yonde etkilemekte, banka kredileri
enflasyonu pozitif etkilemektedir. Yigitbas (2014), 1987-2013 donemleri reel krediler ile
reel GSYIH, reel para arzi, enflasyon, reel tasfiye olunacak alacaklar ve reel 6zel karsilik
degiskenleri arasinda uzun ve kisa donemli iligskiyi analiz etmistir. Enflasyonun reel
banka kredileri {lizerinde kisa donemde bir etkisi olmadigina rastlanilmis olsa da uzun
donemde kredileri azaltici etkisi oldugu sonucuna ulagilmistir. Cifci (2016) calismasinda
2006-2015 donemlerine ait sorunlu krediler ile makroekonomik degiskenler arasindaki
iliskiyi incelemistir. Calismada kamu, yerli 6zel ve yabanci bankalarin sorunlu kredilerin
degiskenlerle iliskisi incelenmistir. Inceleme sonucunda her {ic banka tiiriiniin de
enflasyona gosterdikleri tepki diisiik ve analiz siireci boyunca negatif oldugu tespit
edilmistir. Karahan ve Giirbiiz (2017), 2002-2016 yillar1 arasindaki verileri kullanilarak
banka kredileri ile enflasyon arasindaki iligki incelemislerdir. Analiz sonuglarina gére
banka kredileri ile enflasyon arasinda uzun dénemli ve ¢ift yonlii nedensellik iligkisi tespit
edilmistir. Ancak enflasyonun banka kredileri {izerindeki olumsuz etkisi, banka
kredilerinin enflasyonun iizerindeki olumlu etkisinden ¢ok daha biiyiik oldugu sonucuna
da ulagilmistir. Kilig ve Torun (2018), calismalarinda enflasyon ile bireysel krediler
kapsaminda konut, tasit, ihtiya¢ kredileri ve bireysel kredi kartlar1 arasindaki iligkiyi

incelemislerdir. 2004-2015 donemlerine ait analizde; bireysel kredi kartlar1 ile enflasyon
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arasinda ¢ift yonli, diger krediler kapsaminda olan tasit, ihtiya¢ ve konut kredilerinden
enflasyona dogru tek yonlii nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Karaman (2020),
calismasinda 2006-2018 yillar1 arasinda kamu bankalarinin ihtiyag kredi hacmi ile makro
degiskenlerden biiylime, enflasyon ve para arzi iizerindeki etkileri arastirilmistir. Calisma
sonucunda kredi hacminden enflasyona, biiyiimeden kredi hacmine ve para arzindan
enflasyona dogru tek yonlii nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Celik (2021), 2008-2019
yillar1 arasinda enflasyonu belirleyen degiskenlerin nedensellik boyutu ve birbirlerini
etkileme giiciinii arastirmistir. Enflasyon (TUFE) bagimli degiskenini etkileyen
degiskenler olarak; UFE, yurtigi kredi hacminin yillik yiizdelik degisimi, reel doviz kuru,
para arzi, kisa vadeli dis bor¢ stogunun yillik yilizdelik degisimi, bankalarca agilan
mevduatlara uygulanan agirlikli ortalama faiz oranlari, petrol ve dogalgaz fiyatlarindaki
yillik ylizdelik degisim oranlar1 ve politika faiz orani se¢ilmistir. Analiz sonucunda
TUFE’deki degisimin %28.6’sinin  kendisinden kaynaklandig1, %42.8’i UFE’den,
%10.8’1 yurtici kredi hacminden, %4.9’u doviz kurundan, %4.5’1 politika faiz oranindan,
%3.3’1i para arzindan, %1,7’si kisa vadeli dig borg stogundan, %1.6’s1 bankalarca verilen
mevduat faiz oraninda ve %]1.5’1 ham petrol ve dogalgaz fiyatlarindan kaynaklandig:
sonucuna ulasilmistir. Ayrica ¢alisma da TUFE ile yurtigi kredi hacmi arasinda ¢ift yonlii
nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Seving (2021), 2005-2019 yillarinda Tiirkiye’deki
takipteki kredileri etkileyen makroekonomik faktorleri incelemistir. Biiylime, issizlik,
enflasyon ve doviz kuru makroekonomik degiskenler olarak kullanilmistir. Enflasyon ile
takipteki krediler arasinda negatif yonlii iligki tespit edilmistir. Enflasyondaki artigla az
da olsa takipteki kredilerde diisiise rastlanmistir.

2. ARASTIRMANIN AMACI

Bankacilik sektorii iilke ekonomisi ve kalkinmasi agisindan olduk¢a 6nemli bir
yere sahiptir. Bankalar tarafindan 6zel sektoriin kullanimina sunulan krediler, yatirimlarin
artmasina, yeni teknolojilerin liretilmesine, yerli liretimin artmasina bu yollarla dolayli
olarak istthdama katk1 saglayan kritik bir role sahiptir. Bu yoniiyle 6zel sektore sunulan
krediler tizerinde etkili makroekonomik faktorlerin incelenmesi, ekonomik dengelerin

saglanmasi ve gelecege yonelik alinacak kararlar acisindan etkili olacaktir.

Bu noktada calismanin amaci Tiirkiye’de 6zel sektore verilen banka kredileri
tizerinde ekonomik biiyiime, enflasyon, para arzi, doviz kuru ve faiz oranlarinin etkisinin
arastirilmasidir.  2005-2022 donemi verilerinden yararlanilan c¢alismada analizler

gecikmesi dagitilmis otoregresif modeller (ARDL) ile gergeklestirilmistir. Bu yontemin
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kullanilmasmin temel nedeni degiskenler arasinda hem kisa hem de uzun dénem

etkilesimlerin bir arada ortaya konulabilmesidir.
3. ARASTIRMANIN HiPOTEZLERI

Konu hakkindaki literatiir incelendiginde bazen banka kredilerinin
makroekonomik degiskenler iizerindeki etkisi bazen de cesitli degiskenlerin banka
kredileri iizerindeki etkisi aragtirllmistir. Calismalarda farkli iilkeler, farkli zaman
dilimleri ve yontemlerin kullanilmas1 degiskenler arasindaki iliskilerin pozitif/negatif
yonlii sonuglar ortaya koyabildigi gibi iliskinin olmadigin1 belirleyen caligmalara da
rastlamak miimkiindiir. Bu nedenle ¢aligmanin genel beklentisini ifade eden hipotezler

asagidaki gibi olusturulmustur.

Hi: Ekonomik biiyiime 06zel sektor banka kredileri iizerinde pozitif/negatif
etkilidir.

H2: Enflasyon 6zel sektor banka kredileri tizerinde pozitif/negatif etkilidir.

Hs: Para arz1 6zel sektor banka kredileri lizerinde pozitif/negatif etkilidir.

Has: Doviz kuru 6zel sektor banka kredileri lizerinde pozitif/negatif etkilidir.

Hs: Faiz orani 6zel sektor banka kredileri iizerinde pozitif/negatif etkilidir.
4. EKONOMETRIK METODOLOJI

4.1. ARASTIRMADA KULLANILAN VERILER VE DEGISKENLER

Calismanin amaci Tiirkiye’de 6zel sektore verilen banka kredileri iizerinde
ekonomik biiylime (GSYIH), enflasyon, para arzi, doviz kuru ve faiz oranlarinin etkisinin
arastirilmasidir. Bu amacin gergeklestirilebilmesi noktasinda veriler Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi veri tabanindan (EVDS) elde edilmistir. 2005Q4-2022Q1 doénemi
verilerinin ~ kullanildigi  ¢aligmada {i¢ aylik wveriler iizerinde incelemeler
gerceklestirilmistir. Verilerin dogal logaritmalar1 alinarak analizlere dahil edilmistir.
Calismanin tiim uygulamalar1 E-Views Student Version Lite 12°de gerceklestirilmistir.

Calismada kullanilan degiskenlere ait bilgiler Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4. Degiskenler

Degisken Kisaltma Agiklama
Ozel Sektor Banka Kredileri | KREDI | Finans Dis1 Ozel Sektor Kredileri/GSYIH
Ekonomik Biiyiime GSYIH | Gayri Safi Yurti¢i Hasila Orani
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Tablo 4 (Devam). Degiskenler

Degisken Kisaltma Aciklama
Doviz Kuru uUSD ABD Dolar Satis Fiyati
Para Arz1 M2 M2 Para Arz1 (Bin TL)
Faiz Orani FAIZ Ticari Kredi Faiz Orani
Enflasyon UFE Uretici Fiyat Endeksi

Calismada lizerinde arastirma yapilmak istenilen model Esitlik 1 ile gosterilmistir.
KREDI, =6, +6,GSYIH,+5,USD, +8,M2, +96,FAIZ, +6.UFE, +¢, (1)
4.2. EKONOMETRIK YONTEM

Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL modelleri degiskenler arasinda
uzun donem denge iligkisi diger bir adiyla esbiitiinlesme iliskisinin varliginin ortaya
konulmasinda kullanilmaktadir. ARDL modellerinin avantaji hem bagimli degiskenin
gecikmeli degerlerine iliskin dinamikleri hem de bagimsiz degiskenin gecikmeli
degerlerinin dinamiklerini yakalayabilmesidir. Yontemin bir diger avantaji ise
degiskenlerin duraganlik diizeyleri i¢in kati kisitlarin olmamasidir. Degiskenler farkli
seviyelerde duragan olabildikleri gibi yalnmizca ikinci farkta (I(2)) duragan olmamasi
yeterli bir ol¢iittiir (Churchill vd., 2019). Modelde yer alan degiskenlerin uygun gecikme
sayisinin belirlenmesinde bilgi kriterlerinden (Akaike, Schwartz vb.) yararlanilmaktadir

(Gujarati, 2014). Genel bir ARDL modeli Esitlik 2 ile ifade edilmektedir.
AY, = Syt élﬁliAK- i T éOﬁZiXt—i t Bt fX ot g 2

Modelde, A sembolii degiskenin birinci farkini, m degeri ise gecikme uzunlugunu
gostermektedir. Bilgi kriteri ¢ercevesinde degiskenler icin uygun gecikmeler ve buna
bagli olarak optimal modelin belirlenmesinin ardindan sinir testi ile asagidaki hipotezler

test edilir.
Ho. f3= f4=0 (Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur.)
Hi: f3# fa# 0 (Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir.)

Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi mevcut ise uzun donem ve kisa donem
parametreleri hesaplanabilecektir. Esitlik 3, degiskenler arasindaki uzun donem

katsayilarin ve Esitlik 4 ise kisa donem katsayilarinin hesaplanmasinda kullanilmaktadir.
Yo=5+ %1181th— i t _é_OﬁZiXt— it & (3)
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5. AMPIiRiK ANALIZ VE BULGULAR
5.1. TANIMLAYICI ISTATISTIKLER VE GRAFIKSEL GOSTERIMLER

Arastirmanin temel yontemlerini ger¢eklestirmeden 6nce bir takim temel tanilarin
ortaya konulmasi ve zaman i¢inde degiskenlerdeki degisimi gormek amaciyla
grafiklerinin ¢izdirilmesi yararli olacaktir. Bu amag¢ dogrultusunda degiskenlerin

tanimlayici istatistiklerine Tablo 5°te yer verilmistir.

Tablo 5. Tanimlayic Istatistikler

KREDI FAIZ BUYUME M2 UFE usD

Ortalama 4.1527 2.7233 49212 20.6701 | 5.5178 | 0.9588
Medyan 4.2654 2.7215 49127 20.6441 | 5.4189 | 0.7284
Maksimum 4.5538 3.4195 5.2992 224715 | 7.1070 | 2.6356
Minimum 3.3707 2.1446 4.7629 19.2875 | 4.8060 | 0.1746
Standart Sapma 0.3176 0.2985 0.0806 0.8187 0.5178 | 0.6471
Carpiklik -0.7596 -0.0483 2.0895 0.2506 0.9135 | 0.7624
Basiklik 2.4168 2.5454 10.6792 2.1774 3.3200 | 2.4375
Jarque-Bera 7.2833 0.5939 210.1962 2.5513 9.4619 | 7.2648
Olasilik 0.0262 0.7430 0.0000 0.2792 0.0088 | 0.0264
Gozlem Sayisi 66 66 66 66 66 66

Tanimlayici istatistikler serilerin ortalamasi, en biiylik ve en kii¢lik gozlem degeri
hakkindaki bilgilerin yani sira degiskenligi ve normal dagilim ozelligi gosterip
gostermedigine iliskin bilgileri icermektedir. Arastirmaya dahil edilen tiim seriler i¢in
aritmetik ortalama ve medyan degerlerinin birbirine yakin oldugu Tablo 5’te
goriilmektedir. Degiskenlerin standart sapma degerleri incelendiginde ise ortalamalarina
gore makul oOlgiilerde oldugu asir1 yliksek degiskenlige sahip bir serinin olmadig:
goriilmektedir. Tabloda Jarque-Bera istatistigi ve hemen alt satirinda yer alan bu teste
iliskin olasilik degeri serilerin normal dagilima uygunlugunu ortaya koymada
kullanilmaktadir. Buna gore FAIZ ve M2 degiskenleri i¢in “seri normal dagilim
gostermektedir” seklindeki yokluk hipotezinin reddedilemedigi (olasilik > 0,05) ve bu iki
degiskenin normal dagilima sahip oldugu ancak KREDI, BUYUME, UFE ve USD
degiskenleri i¢in yokluk hipotezinin reddedildigi (olasilik < 0,05) ve bu degiskenlerin
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normal dagilima uymadig1 goriilmektedir. Sekil 6’da degiskenlerin ilgili donemdeki

degerlerinin genel egilimini gosteren grafikler sunulmustur.

Sekil 6. Degiskenlerin Zaman I¢indeki Durumlar
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Sekil 6 (Devam). Degiskenlerin Zaman Igindeki Durumlari
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Sekil 6 (Devam). Degiskenlerin Zaman Igindeki Durumlari
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Sekil 6°da yer alan grafikler incelendiginde kredi, para arzi, enflasyon orani ve
doviz kurunun ilgili donemde bir artis trendi i¢inde oldugu sert artis/azaliglar
gostermedigi goriilmektedir. Ekonomik biiylime &zellikle kriz donemlerinin etkilerini
yansitmaktadir. 2008 yili ekonomik krizinde sert bir diisiis yasayan ekonomik biiyiime
orani lizerinde etkisini sonraki birkag yil da devam ettirdigi dikkat cekmektedir. Grafikte
dikkat ¢eken bir diger nokta ise COVID-19 pandemisinin etkileridir. Diinya genelinde
neredeyse durma noktasina gelen ekonomik faaliyetler ililkemizde de derin etkiler
birakmistir. Ancak 2020 yili sonrasinda ekonomideki hizli toparlanma da grafikten
goriilmektedir. Pandeminin bir diger etkisini enflasyon grafiginde gozlemlemek
miimkiin. Burada da diinya genelinde yasanan hammadde sikintis1 ireticilerin isini
zorlastirmis tedarik sikintilar1 ve lojistik sorunlar1 bas gostermistir. Bu durum ise
iilkemizde hizla artan bir enflasyonist ortami beraberinde getirmistir. Benzer sekilde
yasanan bu sorunlar dolar kurunda da ani ylikselise neden olarak Tiirk lirasinda deger
kaybina sebebiyet vermistir. Faiz orani ise ekonomik biiyiime grafiginde oldugu gibi
ozellikle kriz doneminde ve ekonominin daraldigi donemlerde ani inis seyri
gostermektedir. Bu durum kriz ve daralma donemlerinde ekonominin hizli toparlanma
siirecine girmesi i¢in atilan adimlardandir. Ozellikle 2008 ve 2018 yillarinda ani inis

yasayan faiz oran1 ekonominin canlanmasi i¢in uygulanan politikalardandir.
5.2 BIRIM KOK TESTI

Zaman serileri analizlerinde kullanilacak uygun yontemlerin belirlenmesinde
degiskenlerin duraganlik diizeyleri 6nemlidir. Her bir degiskenin duraganlik diizeyinin

tespit edilmesinde pek ¢ok testten yararlanilmaktadir. Ancak literatiirde en sik kullanilan
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testler Augmented Dickey-Fuller (ADF) (1981) ve Phillips-Perron (PP) (1988) birim kok
testleridir. Bu noktada calismada bu iki testten yararlanilmigtir. Sonuglar Tablo 6’da

verilmistir.
Tablo 6. Birim Kok Testleri
Augmented Dickey-Fuller Phillips-Perron
(ADF) (PP)
Degisken Sabit Trend+ Sabit Sabit Trend+Sabit | Sonug

KREDI -3.2503 -2.0876 -5.1668 -1.9900

(0.0215) (0.5427) (0.0001) (0.5956) 1(0)/1(1)
AKREDI -7.5238 -6.9191 -7.5118 -10.6682

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
GSYIH 0.6858 -1.6197 0.1618 -0.8551

(0.9909) (0.7732) (0.9680) (0.9545) I(1)
AGSYIH -4.0780 -4.5803 -8.7191 -9.0619

(0.0021) (0.0026) (0.0000) (0.0000)
M2 2.6283 2.0845 2.6283 3.6061

(1.0000) (1.0000) (1.0000) (1.0000) I(1)
AM?2 -6.6214 -7.1664 -6.6668 -7.1664

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
FAIZ -2.8904 -3.0642 -2.2871 -2.4305

(0.0520) (0.1237) (0.1791) (0.3609) I(1)
AFAIZ -5.1955 -5.2040 -5.2265 -5.2409

(0.0000) (0.0003) (0.0000) (0.0003)
UFE 2.6061 2.9227 3.9338 4.1382

(1.0000) (1.0000) (1.0000) (1.0000)
AUFE -0.2523 -1.0692 -0.2523 -0.9999 1(2)

(0.9254) (0.9260) (0.9254) (0.9365)
AAUFE -7.8385 -8.1818 -7.8385 -8.1907

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
UusD 2.9362 -0.1604 4.2518 0.4529

(1.0000) (0.9927) (1.0000) (0.9990) I(1)
AUSD -6.22036 -7.0518 -6.2203 -7.0289

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)

Not: A sembolii birinci fark operatoriinii, AA sembolii ise ikinci fark operatdriinii gostermektedir. Parantez
icinde yer alan degerleri ilgili test istatistigi i¢in olasilik degerlerini gdstermektedir.

Tablo 6’da bulunan sonuglar ADF ve PP testleri sonucunda elde edilen test
istatistikleri ile parantez i¢inde yer alan degerler olasilik degerlerini gostermektedir. Her
iki testte yokluk hipotezi “seri birim kok igermektedir” seklinde kurulmaktadir. Olasilik
degerlerinin anlamlilik diizeyi (%1, %5 ve %10) ile karsilagtirilmasi sonucunda serinin
birim kok icerip igermedigini karar verilir. Tabloda KREDI degiskeni disindaki tiim
degiskenlerin birinci farklart i¢in olasilik degerleri %10 anlamlilik diizeyinden daha
kiicliktlir. Bunun anlami bu degiskenlerin tamamu birinci farklari alindiginda duragan hale

gelmektedir. Ancak ADF ve PP birim kok testleri KREDI degiskeni i¢in yalnizca sabit
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terimin yer aldigi modelde diizeyde (I(0)), ancak trend ve sabit terimin yer aldig
modellerde ise birinci farkta (I(1)) duragan olduklarini gostermektedir. Degiskenin
duraganlik diizeyine dogru karar verebilmek i¢in tigilincii bir birim kok testinden
yararlanilmis ve Kwiatkowski Phillips Scmidt Shin (KPSS) (1992) birim kok testi ile

degiskenin duraganligina iliskin degerler Tablo 7°de sunulmustur.

Tablo 7. KREDI degiskeni KPSS Testi
Degisken Sabit Trend+ Sabit Sonug
LM Istatistigi 0.982831 | LM Istatistigi 0.267111
Kritik deger (%1) | 0.739000 | Kritik deger (%1) 0.216000
KREDI | Kritik deger (%5) | 0.463000 | Kritik deger (%5) | 0.146000
Kritik deger (%10) | 0.347000 | Kritik deger (%10) | 0.119000
LM Istatistigi 0.616604 | LM istatistigi 0.088891
Kritik deger (%1) | 0.739000 | Kritik deger (%1) | 0.216000
AKREDI | kritik deger (%5) | 0.463000 | Kritik deger (%5) | 0.146000
Kritik deger (%10) | 0.347000 | Kritik deger (%10) | 0.119000

I(1)

KPSS testi sonuglart KREDI degiskeninin birinci farkta I(1) duragan oldugunu
gostermistir. Buradan hareketle degiskenlerin UFE hari¢ tamaminin birinci farkta
duragan oldugu gortilmektedir. UFE serisinin I(2) olmast ARDL egbiitiinlesme yontemine
dahil edilmesinin 6niinde bir engel teskil edecegi i¢in degiskenler arasinda uzun dénem

denge iliskisinin olup olmadigin arastirirken analizlere dahil edilmemistir.
5.3. ESBUTUNLESME TESTI
5.3.1. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Calismanin bu asamasinda degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin yani sira
uzun donem ve kisa donem etkilerinin de ortaya koyulabilmesi amaciyla ARDL
esbiitlinlesme yonteminden yararlanilmigtir. Yontemin uygulanmasinda Oncelikle
modeldeki degiskenlerin uygun gecikme uzunluklarinin kullanildigi optimal modelin
secilmesi gerekmektedir. Literatiirde c¢eyreklik veri setleri i¢in maksimum gecikme
uzunlugu 4 ve 8 araliginda olmas1 gerektigi ifade edilmektedir (Wooldridge, 2019). Bu
calismada oOzellikle verilerin tamaminin ayni aralikta temin edilebilmesi i¢in goézlem
sayis1 gorece az olmustur. Yiiksek gecikme miktarinin veri setinde hem bilgi kaybina
neden olacagi hem de parametre sayisindaki artisin gézlem sayisi ile karsilanamayacagi

diistincesi ile 4 olarak se¢ilmistir. Maksimum gecikme sayisinin 4, bilgi kriteri olarak
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Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ¢ercevesinde se¢imin gergeklestirildigi optimal ARDL
modeline iliskin sonuglar Sekil 7°de verilmistir.

Sekil 7. Optimal ARDL Modeli
Akaike Bilgi Kriteri (Top 20 Model)
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Sekil 7, en kiigiik AIC kriteri degerini veren ARDL (1,1,4,1,0) modelinin optimal

model oldugunu ortaya koymaktadir.
5.3.2. Sinir Testi

Yontemin bundan sonraki asamasi sinir testi yardimiyla degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin varligini ortaya koymaktir. Tablo 8 ARDL sinir testi sonuglarin

gostermektedir.

Tablo 8. Sinir Testi Sonuglari

Test Istatistigi Deger Anlamlilik Diizeyi Alt Sinir 1(0) Ust Sinir I(1)
F Ist. 12,5829 %10 3,196 4,262
K 4 %5 3,732 4,920
%1 4,974 6,378

Belirlenen ARDL modeli i¢in Tablo 8’de yer alan sinir testi sonuglarina gore test
istatistigi degeri (12,5829) tiim anlamlilik diizeyi degerlerine ait sinir degerlerini astig1
i¢in “esbiitiinlesme iligkisi yoktur” seklindeki yokluk hipotezinin reddedilmesine neden
olmustur. Buradan hareketle modelde yer alan degiskenlerin uzun dénemde dengeye

gelebilen bir esbiitiinlesme iliskisine sahip olduklar ifade edilebilir.
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5.3.3. Model Varsayimlarinin Sinanmasi

Optimal ARDL modelinin tagimasi gereken ¢esitli varsayimlar bulunmaktadir. Bu

amacla gerceklestirilen testler ve ARDL (1,1,4,1,0) modeli sonuglar1 Tablo 9’da

sunulmustur.
Tablo 9. ARDL (1,1,4,1,0) Modeli ve Varsayimlar
Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-istatistigi | Olasilik
KREDI(-1) 0,8408 0.0504 16.6667 0.0000
FAIZ 0,0379 0.0234 1.6190 0.1119
FAIZ(-1) -0,0819 0.0221 -3.6923 0.0006
BUYUME -0,0743 0.0593 -1.2519 0.2165
BUYUME(-1) -0,0759 0.0667 -1.1383 0.2605
BUYUME(-2) 0.0496 0.0685 0.7236 0.4727
BUYUME(-3) -0.1075 0.0707 -1.5196 0.1350
BUYUME(-4) 0.2012 0.0723 2.7813 0.0077
M2 0.7824 0.0878 8.9029 0.0000
M2(-1) -0.8646 0.0876 -9.8636 0.0000
usD -0.0717 0.0354 -2.0242 0.0484
C 2.3096 0.9920 2.3281 0.0241
@TREND 0.0075 0.0020 3.6382 0.0007
Diizeltilmis R% 0,9969  F-ist. (Olasilik): 1342,221 (0.000)
Tanisal Testler

Testler Test Istatistigi Olasilik
Jarque-Bera 1,5476 0,4612
Breusch-Godfrey LM 0,7469 0,4793
Breusch-Pagan-Godfrey 0,8232 0,6262

Ramsey Reset 2,5819 0,1147

ARDL (1,1,4,1,0) modelinin genel olarak anlamli olduguna F istatistigi yoluyla

karar verilmektedir. Ilgili istatistigin olasilik degerinin %35’in iistiinde olmas1 modelin

genel olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Ayrica diizeltmis R?® degerinin 1’e yakin
olmas1 degiskenlerin agiklama giiciiniin yiiksek oldugunu gostermektedir. ARDL modeli
icin hata terimlerinin normal dagilima uygunlugu Jarque-Bera istatistigi ile ortaya

konulmusgtur. “Hata terimleri normal dagilima uyar” seklindeki yokluk hipotezini test
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eden yontem sonucunda olasilik degerinin 0,05’ten biiyiik oldugu ve yokluk hipotezinin
reddedilemeyerek varsayimin saglandigi goriilmektedir. Diger taraftan otokorelasyon
varligini arastiran Breuch-Godfrey LM testi sonuglar1 da “otokorelasyon yoktur” seklinde
hipotezin reddedilmedigini ortaya koymaktadir. Degisen varyans sorununu arastiran
Breusch-Pagan-Godfrey testinde ise “hata terimleri sabit varyansa sahiptir” hipotezi
reddedilmemis ve bu varsayimin da saglandigi goriilmiistiir. Son olarak tabloda yer alan
Ramsey-Reset testi, “model kurulumunda spesifikasyon sorunu yoktur” seklindeki
hipotezi test etmektedir. Sonuglar modelde bdyle bir sorun ile karsilagiimadigini

gostermektedir.
5.3.4. Kisa ve Uzun Donem Katsayilari

ARDL modelinin diger esbiitiinlesme yontemlerine gore en Onemli
avantajlarindan birisi uzun ve kisa donem katsayilarin1 da ortaya koyabilmesidir. Tablo

10, uzun ve kisa donem sonuglarini igermektedir.

Tablo 10. Kisa ve Uzun Dénem Katsayilart

Panel A: Uzun Dénem Tahmini
Bagimli Degisken: KREDI

Degisken Katsayr | Standart Hata Test Istatistigi Olasilik
BUYUME -0.0431 0.5157 -0.0837 0.9336
M2 -0.5162 0.4043 -1.2768 0.2077
FAIZ -0.2762 0.1257 -2.1962 |  0.0328**
usb -0.4507 0.1879 -2.3980 | 0.0203**
Panel B: Kisa Donem Tahmini

C 2.3096 0.2786 8.2896 | 0.0000***
@TREND 0.0075 0.0010 7.2698 | 0.0000***
D(BUYUME) -0.0743 0.0480 -1.5451 0.1287
D(BUYUME(-1)) -0.1434 0.0510 -2.8106 | 0.0071***
D(BUYUME(-2)) -0.0937 0.0525 -1.7829 0.0808*
D(BUYUME(-3)) -0.2012 0.0545 -3.6863 | 0.0006***
D(M2) 0.7824 0.0638 12.2528 | 0.0000***
D(FAIZ) 0.0379 0.0162 2.3336 | 0.0238**
CointEq(-1)* -0.1591 0.0192 -8.2492 | 0.0000***

Not: *, ** ve *** girastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeyi

Panel A’da yer alan uzun donem katsay1 degerleri ve anlamliliklari incelendiginde

Tirkiye’de KREDI degiskeni iizerinde FAIZ ve USD degiskenlerinin %35 anlamlilik
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diizeyinde istatistiksel olarak anlamli olduklar1 goriilmektedir. Buna gore FAIZ
degiskenindeki her artis KREDI degiskeninde azalisa neden olmaktadir. Benzer sekilde
USD degiskenindeki artislar da KREDI degiskeninde negatif yonli bir etki
dogurmaktadir.

Modelde kisa ve uzun donemde KREDI degiskenini etkileyen faktorlerde
farklilagmalar oldugu dikkat ¢ekmektedir. Kisa donemde BUYUME degiskeni genel
olarak KREDI degiskeni iizerinde anlamli bir etkiye sahip degilken 1, 2 ve 3 donem
gecikmeli degerlerinin istatistiksel olarak anlamli negatif etkiye sebep oldugu dikkat
cekmektedir. Ayrica kisa donemde M2 ve FAIZ degiskenlerinin de katsayilarinin pozitif
anlamli oldugu goriilmektedir. Buna gore kisa donemde M2 ve FAIZ’deki artiglar
KREDI’de yiikselise neden olmaktadir. Tabloda yer alan CointEq(-1) degeri negatif ve
bu katsayiya ait olasilik degeri (0,0000) 0,05 degerinden kiiciiktiir. lgili katsay1 her iki
kosulu da saglayarak kisa donemde olusan sapmalarin uzun dénemde yaklasik olarak

%16’sm1in uzun donemde yok olacagin1 gostermektedir.
5.3.5. Parametre Istikrar

ARDL modelinde uzun donem katsayilari i¢cin parametre istikrar kosulunun yerine
getirildigi CUSUM ve CUSUMQ grafikleri ile tespit edilebilmektedir. Sekilde 8 ilgili

grafikleri gostermektedir.

Sekil 8. CUSUM ve CUSUMQ Grafikleri
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Sekil 8 (Devam). CUSUM ve CUSUMQ Grafikleri
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Grafiklerde mavi renk ile gosterilen egriler her iki grafikte de sinir degerlerinin

arasinda kalmaktadir. Bu yoniiyle her iki grafikte uzun donem katsayilarinin parametre

istikrarini sagladigin1 gostermektedir.
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SONUC

Finansal piyasa icerisinde bankacilik sektorii biiyiik 6neme sahiptir. Ulkemizde
de donem donem yasanan ekonomik olaylar ile bankacilik sektoriiniin  Gnemi
anlasilmistir. 2001 yilindan sonra yapilan diizenlemeler ve gerekli denetimler ile
bankacilik sektorii ekonomide olmasi gereken etkinligi saglamigtir. Bankalarin mali
yapilart normallestirilmis, kredilerin kontrollii olmasi 6nem arz etmistir. Bankacilik

sektorii iginde banka kredileri biiyiik paya sahiptir.

Banka kredileri yatirnmcilara sermaye saglayarak reel ekonomiyi etkilemektedir.
Kredinin etkin olmasi igin {iretime doniismesi ve ekonomiye katki saglamasi 6nemlidir.
Yatirimcilarin sermaye yetersizligi nedeniyle kullandigi krediler iiretime doniistiigi
takdirde ekonomide biiyiime gerceklesecektir. Biiylime istihdamin artmasini
saglayacaktir. Banka kredilerinin etkin kullandirilmasinda ekonomiye katkisi olumlu
olurken, kontrolsliz kullandirilmasi durumunda enflasyonist ortama sebep olabilir.
Kontrolsiiz kredi kullanilmast sonucu piyasada dolasimda olan para arzini artiracaktir.
Para arzindaki artis enflasyonist ortami beraberinde getirecektir. Kredi kanali disinda

gerceklesen para arzi artisi kredi miktarinda da artisa neden olabilmektedir.

Banka kredilerine uygulanan faiz orani ile de ekonomi {izerinde olumlu ve
olumsuz etki yaratilabilmektedir. Faiz oranlarinin yiiksekligi yabanci sermayenin tilkeye
fon girisi saglamasinda énemli bir etkendir. Yabanci para giriginin déviz kuru lizerinde
baslangicta olumlu sonrasinda ise iilkenin ihracati agisindan olumsuz etkileri

bulunmaktadir.

Ekonomide yasanan dongiisel olaylar cercevesinde banka kredileri ile
makroekonomik degiskenler arasindaki iligkinin varligindan s6z edilebilir. Ayn1 zamanda
literatiirde yapilan bir¢cok arastirma sonucu da banka kredileri ile makroekonomik

faktorler arasinda iligkinin varligina yoneliktir.

Makroekonomik degiskenlerin 6zel sektor kredileri {izerindeki etkisinin
arastirildiglr ¢alismada Tiirkiye i¢in 6nemli bulgular elde edilmistir. Bunlardan ilki
krediler ve makroekonomik degiskenler arasinda uzun donem denge iligkisinin varlig
ortaya konulmustur. Diger taraftan 6zel sektor banka kredilerinin belirleyicileri kisa ve
uzun donemde farklilik géstermektedir. Uzun donemde modele dahil edilen dort bagimsiz
degiskenin tamamina ait katsayilarin negatif oldugu ancak yalnizca ticari kredi faiz orani

ve dolar kurunun katsayilarinin anlamli oldugu tespit edilmistir. Bunun anlamli hem
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faizlerde hem de dolar kurundaki artislar 6zel sektoriin kredi kullanimini negatif yonde
etkilemektedir. Diger taraftan kisa donemde ise ekonomik biiylimenin gecikmeli
degerlerinin kredileri negatif yonde etkiledigi, para arzi ve faiz oraninin etkisinin ise
pozitif oldugu goriilmektedir. Para arzindaki artislar bankalarin kredi kanal1 araciligr ile
isletmelere sunmus olduklar1 kredilerde kisa donemde artisa neden olmaktadir. Faiz
oranlarinda kisa vadede yiikselisler ise gelecek donemlerde yiikselisin devam edebilecek
olmasma yonelik kaygilardan dolay1 isletmeleri kredi kullanmaya yoneltmektedir

seklinde yorumlanabilir.

Literatiirde yer alan calismalar ile karsilastirildiginda; faiz oranit uzun ve kisa
donem analizlerinde anlamli sonuglara sahipken; uzun dénemde krediler ile negatif
iliskisi Ibicioglu ve Karan (2009), Altunéz (2016), Bayrakdaroglu ve Aydin (2017)
calismalari ile benzerlik gostermektedir. Ancak Bayrakdaroglu ve Aydin (2017) ¢alismasi
hari¢ diger caligmalar tiikketici kredilerini analizlere dahil etmislerdir. Bu farkliligin
calismada ticari kredilerin dikkate alinmis olmasi1 ve incelenen donem farklilasmasindan
kaynakli oldugu ifade edilebilir. Tiirkiye’de faiz oraninin ticari kredileri etkileyen 6nemli
faktorlerden oldugu yapilan ekonometrik analiz sonucu ortaya konulmustur. Bu durum
politika yapicilar agisindan ekonominin daralma yasadigi donemlerde faiz oraninin etkin

bir ara¢ olarak kullanmasi1 gerektigine iliskin 6nemli bir ipucudur.

Doviz kuru ile banka kredileri arasindaki uzun dénemde anlamli iliskinin oldugu
tespit edilmistir. Bu iligkinin yonii negatiftir. Literatiir incelendiginde pozitif, negatif ve
hi¢ iliskinin tespit edilmedigi c¢alismalar mevcuttur. Ancak bu caligmalarin ¢ogu
kredilerin doviz kuru iizerindeki etkisini veya cari agikla iliskisini incelemeye yonelik
calismalardir. Bas ve Kara (2020) calismasiyla benzerlik gosteren bu caligmada elde
edilen sonuglar farklilagsmaktadir. Bas ve Kara (2020) calismasii sorunlu krediler
tizerinden analiz etmistir. Bu ¢alismada doviz kurunun ticari banka kredileri tizerindeki

etkisi analiz edilerek literatiire ayrica bir katki saglanmustir.

Ekonomik biiyiime ile banka kredileri iliskisini her iki yonde de inceleyen
literatiirde ¢ok sayida calisma mevcuttur. Demir (2015) biiyiimenin banka kredilerini
negatif etkiledigi c¢alismasinin sonuglart bu calismada elde edilen sonuclar ile
ortiismektedir. Ancak bu ¢alismada kisa donemde biiylimenin banka kredilerine negatif
etkisi olduguna dikkat etmek gerekmektedir. Kisa donemde biiylimenin gergeklestigi
firmalarda nakit akislarin1 6zsermayelerinden sagladiklar1 sonucuna ulasilabilir. Ancak

uzun donemde firmalarin biiylime amaciyla yatirim yapma istegi kredi kullaniminin daha
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karli olacagini diisiincesi ile banka kredilerine talebi artirabilmektedir. Biiylimenin
oldugu ekonomi de faiz oranlar1 da diiseceginden kredi kullanmak daha karli hale

gelmektedir.

Tez c¢alismasinin temel kisitlarindan birisini  yer verilen degiskenler
olusturmaktadir. Ozellikle ¢ok sayida degiskenin modellere dahil edilmesi, verinin yeterli
diizeyde olmamasi durumunda parametre tahmininde sorunlar dogurmaktadir. Bu
nedenle bagimsiz degiskenler, ekonomik biiylime, faiz orani, enflasyon, para arzi, doviz
kuru seklinde simirlandirilmistir. Ayrica tiim degiskenlerin elde edilebilirligi agisindan

ortak zaman aralig1 2005-2022 dénemi verileri olarak tercih edilmistir.

Konu hakkinda gelecekte yapilabilecek arastirmalara iliskin oneriler ise su sekilde
siralanabilir: bagimsiz degiskenlerde farklilasma yoluna gidilebilir, erisilebilmesi
durumunda daha genis bir zaman aralig1 lizerinde analizler gerceklestirilebilir, farkli
yontemlerin kullanilmasi ile analizler tekrarlanarak sonuglar gozlemlenebilir ve

karsilastirilabilir.
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