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TURKIYE EKONOMIiSINDE BANKA KREDi KANALI:
KREDILER VE BUYUME UZERINE BiR UYGULAMA

Ibrahim SITEMLI
Nuh Naci Yazgan Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii
Yiiksek Lisans Tezi, Agustos 2022
Damisman: Dog. Dr. Dilek SUREKCI YAMACLI
OZET
Banka kredi kanali ekonomi literatiiriinde énemli tartisma konularindandir. Bankalarin
ekonomi igerisindeki agirliklar1 arttikca bu konu giincelligini korumaya devam
etmektedir. Calismada banka kredi tiirleriyle GSYH arasindaki iligkiyi incelemek
amaglanmistir. Bu kapsamda 2003-2012 yillar1 arasi ihracat kredileri, isletme kredileri,
tiiketici kredileri, kredi kartlar1 ve sabit sermaye yatirimlari ile GSYH arasindaki iliski
ARDL ve ECM yontemleriyle analiz edilmistir. Analiz sonucuna gore kredi karti
harcamalarinin kisa donemde, ihracat kredilerinin ise uzun déonemde ekonomik biiyiime
tizerinde anlamli ve pozitif etkileri tespit edilmistir. Sabit sermaye yatirimlart ise
ekonomik biiyiime {izerinde her donemde anlamli ve pozitif etkide bulunmaktadir. Banka
kredilerinin yatirimlara yonlendirilmesiyle ekonomik biiylime tizerindeki pozitif etkinin
artirilmasi karar alicilara politika Onerisi olarak sunulabilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Banka kredi kanali, ekonomik biiyiime, ARDL, ECM



BANK LOAN CHANNEL IN THE TURKISH ECONOMY:
AN APPLICATION ON LOANS AND GROWTH

ibrahim SITEMLI
Nuh Naci Yazgan University, Institute Of Social Sciences
Master of Economics, August 2022
Supervisor: Assoc. Prof. Dilek SUREKCI YAMACLI
ABSTRACT
The bank loan channel is one of the important topics of discussion in the economics
literature. As the weight of bank in the economy increases, the issue continues to be up
to date. In this study, it is aimed to examine the relationship between bank loan types and
GDP. In this context, the relationship between export loans, working capital loan,
consumer loans, credit cards and fixed capital investments and GDP between the years
2003-2012 was analyzed by ARDL and ECM methods. According to the results of the
analysis, significant and positive effects of credit card expenditures on economic growth
in the short term and export credits on economic growth in the long term were determined.
Fixed capital investments have a significant and positive effect on economic growth in
every period. Increasing the positive effect on economic growth by channeling bank loans
to investments can be presented to decision makers as a policy recommendation.

Key words: Bank credit channel, economic growth, ARDL, ECM
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GIRIS

Para politikasinin ekonomi {izerindeki etkisi literatiirde oldukga tartisilan bir
konudur. Para politikasinin ekonomiyi etkileme yollar1 parasal aktarim mekanizmasi
olarak adlandirilmaktadir. Para politikasinin etkinligi yani alinan kararlarin ne derecede
etkili oldugu ayr1 bir ¢calisma alaniyken bu kararlarin hangi yollardan ekonomi {izerinde
etki sahibi oldugu da ayr1 bir tartisma konusudur. Calismamizda 6zellikle kredi kanali
incelenmis ve farkli kredi tiirlerinin ekonomik biiyiime {izerindeki etkileri analiz

edilmistir.

Yillar itibariyle bankacilik sektoriiniin artan blytikliigii ve banka kredi
hacimlerinin yiikselmesi nedeniyle banka kredi kanali ve banka kredi kanalinin gayrisafi
yurt i¢i hasila tizerindeki etkisi 6nemli bir ¢alisma konusu olmustur. Calismanin kapsami
banka kredi kanalinin teorik incelemesinin yaninda toplam kredi hacmi igerisinde
agirliklan yiiksek ve ekonomi igerisinde iiretim, tiilketim ve yatirim gibi farkli yollarla

etki gosteren kredi tiirlerinin ekonomik biiyiime iizerine etkisi olarak sinirlandirilmistir.

Calismamizda banka kredi kanali ve bu kapsamda segilmis kredi tiirlerinin GSYH
tizerindeki etkileri ekonometrik olarak arastirilmistir. Calismanin birinci boliimiinde
parasal aktarim mekanizmasi ve aktarim kanallarima kavramsal ve teorik ¢ercevede
deginilmistir. Calismanin ikinci bolimiinde ise banka kredi kanali ele alinmis ve
ekonomik biiyiimeyle iligkisi kurulmustur. Calismanin son boliimii olan ii¢lincii boliimde
ise secilmis kredi tiirleri olan ihracat kredileri, isletme kredileri, tiikketici kredileri, kredi
kartlar1 ve sabit sermaye yatirimlarinin GSYH artis1 {izerindeki etkileri ekonometrik
olarak analiz edilmistir. Her bir kredi tiiriiniin toplam krediler igerisindeki agirligr farkl
olmakla beraber ekonomi igerisinde iiretim ve tiiketimin farkli dallarina tesir
etmektedirler. Bu kapsamda toplam krediler igerisinde agirlig1 yiiksek ve ekonomide
farkli tesirleri olan kredi tilirleri tercih edilmekle beraber kredilerin yatirima
yonlendirilmesiyle olusabilecek etkiyi gosterebilmesi acisindan sabit sermaye yatirimlari
da bagimsiz degisken olarak kabul edilmis ve bu yolla literatiire katki yapmak

amaclanmustir.



1.BOLUM:

PARASAL AKTARIM MEKANIZMASI VE PARASAL AKTARIM
MEKANIZMASINI ETKIiLEYEN FAKTORLER

Calismanin birinci boliimiinde parasal aktarim mekanizmasina yonelik teorik
yaklagimlar, parasal aktarim mekanizmasi kanallari, aktarim mekanizmasini etkileyen

faktorler ve banka kredi kanalinda kredi tiirleri incelenmistir.

1.1. Aktarim Mekanizmasinda Teorik Yaklasimlar

Para politikast belirleyicilerin aldiklar1 kararlarin ekonomiyi ne yonde, hangi
kanallardan ve ne siddetle etkileyecegi iktisatgilar tarafindan uzun siiredir

tartigilmaktadir. Bu kapsamdaki teorik yaklagimlar bu boliimde sunulmustur.

1.1.1. Klasik Yaklasim

Klasik iktisadin parasal aktarim mekanizmasma iliskin degerlendirmeleri
geleneksel yaklasim olarak sunulmugtur. Klasik diisiince Say Yasasi ve miktar teorisi
tizerine kuruludur. Say Yasasi iiretilen tiim mallar i¢in yeteri kadar talep olacagindan
dolay1 ekonominin tam istihdam seviyesinde olacagini ifade etmistir. Adam Smith’in
“gOriinmez el” olarak belirttigi olgu piyasa tarafindan yerine getirilecek ve fiyat esnekligi

sayesinde piyasada olas1 dengesizlikler giderilecektir.

Parasal aktarim mekanizmasi, para arzindaki degisimin ekonomiyi etkileme
sinirini belirleyip stirece baslamaktadir. Klasik yaklagimda bu, para arzinin fiyatlar genel
seviyesini ne yonde etkiledigini izah etmek i¢in kullaniimaktadir (AM—AP). Klasiklere
gore, para arzindaki degisiklik fiyatlar genel seviyesini dogrudan etkiledigi igin
harcamalar {izerinde olusturdugu etki, para arz1 ve GSYIH arasinda kuvvetli ve dogrudan
bir iliskiyi ortaya koymaktadir. Bu durum, Klasik yaklasimin dogrudan parasal aktarim

mekanizmasini savundugunu ortaya koymaktadir (Stevens, 2006, s. 4).

1929 Biiyiik Buhranindan Once ekonomide teorik goriisler klasik yaklagim
etrafinda toplanmistir ve “Paranin Miktar Teorisi” parasal aktarim mekanizmasinin
temeli olarak diistiniilmiistiir (Mishkin, 2011, s. 552). Miktar teorisi toplam harcamalarla
para miktar1 arasindaki iliskiyi incelemektedir. Para miktar1 ve paranin dolagim hizi,

fiyatlar genel diizeyi ve toplam tiretimle esitlenmektedir. Klasik ekoldeki iktisat¢ilar kisa



donemde paranin dolagim hizin1 ve iretimini sabit olarak kabul etmiglerdir. Bu
yaklagimla para miktarindaki degisimin fiyatlar genel diizeyinde degisime neden olacagi
ifade edilmektedir. Dolayisiyla miktar teorisine gore para arzindaki degisimlerle fiyatlar

genel diizeyine etki edilebilmektedir.

Para politikasinin ekonomideki etkileri iizerine farkli goriislerin sebebi para
talebine yonelik farkli yaklagimlardir. Miktar teorisi de elde tutulan paray1 gosterdigi i¢in
para talebi teorisi olarak ifade edilebilir (Mishkin, 2000, s. 20).

1.1.2. Keynesyen Yaklasim

Geleneksel yaklasim olan Keynesyen diisiince Klasik diisiiniirlerin yaklagimlarina
kars1 cikarak ekonominin talep yOniine vurgu yapmaktadir. Keynesyen yaklagim
ekonomide olusacak olas1 bir dengesizligin kendiliginden diizelemeyecegini ifade edip
bu durumun fiyatlarin esnek olmamasindan kaynaklandigini belirtmektedir. Keynesyen
yaklasima gore devlet ekonomide aktif sekilde rol almalidir. Olast bir dengesizlik
durumunda ise harcamalar kanaliyla ekonomiyi etkilemelidir. Keynes’in likidite tercih
teorisine gore ekonomideki aktorler para talep ederken bunu iic amagla yapmaktadirlar.
Ekonomide islemlerini gergeklestirebilmek igin islem amacgh, ongoriillemeyen durumlar
icin ihtiyat amagli ve son olarak gelir elde edebilmek amaciyla spekiilatif amagli para
talep edilmektedir. Keynesyen teoride portfoyler para ve tahvilden olusur. Ekonomik
birimler faiz oranlarimin olagan diizeyin tizerine ¢ikmasiyla diisiis beklentisine girerler ve
para yerine tahvil tutmayr tercih ederler. Bu durumda ise para talebinde diisiis
yasanacaktir. Keynes’in yaklasimina gore para talebiyle faiz oranlar1 arasinda ters yonlii
bir iligki bulunmaktadir. Yani Keynesyen yaklasima gore uygulanan para politikasi faiz

kanaliyla reel ekonomi iizerinde etkili olmaktadir.

Keynesyenlerde para ve diger finansal varliklar arasindaki ikame iliskisi
onemlidir. Bu yaklasimda, paranin alternatifi finansal varliklar oldugu i¢in ekonomide
artan para stogunun finansal varlik alimlarini etkileyerek, faizleri azaltacagi ve bundan
dolayr da se¢imlerin para tutumuna dogru bir hareket yaratacagi varsayilmaktadir.
Tiiketim ve yatinm harcamalar ile faizler arasinda ise ¢ok kuvvetli bir baglanti

bulunmamaktadir (Paya, 2013, s. 361).

Keynesyen yaklagimda para politikasi para arzin1 belirler. Para arzi faiz oranlarini,

faiz oranlar1 yatirimlari, yatirnmlar ise toplam harcama ve hasilayr etkilemektedir.



Keynes’in yaklagiminda para talebiyle faizler arasinda ters yonde bir iliski oldugu

goriilmektedir (Mishkin, 2000, s. 20).

Keynesyenlerdeki parasal aktarim siireci veya faiz kanalinin elestirildigi alanlar
mevcuttur. Bu alanlarin ilkinde, kredi islemleri géz 6niinde bulundurulmamis ve yatirim
araglarinin, tahviller ve para ile smirlandirilmasidir. Ikinci alanda ise, parasal aktarim
mekanizmasinda etkisiz olan finansal varliklardir. Finansal aracilar, kisa vadeli
mevduatlarin uzun vadeli yatinmlara doéniistiiriilmesine olanak saglamaktadirlar. Son
elestiri alan1 ise, vadesi belirsiz tek bir faizden s6z edilmektedir, yatirimlarin biiyiik bir

kisminda uzun vadeli faizler bulunmaktadir (Brunner & Meltzer, 1988, s. 52).

Bu iki geleneksel yaklasimin farkina genel olarak baktigimizda; Klasik
yaklagimda aktarim kanali para arzi lizerinden reel ekonomiye direkt etki ederken
Keynesyen yaklasimda para arzi ve faizler iizerinden ilerleyen dolayli bir etki kanali
bulunmaktadir. Klasik yaklasimda para arzi ve talebi sadece fiyatlar genel diizeyini
belirlerken Keynesyen yaklasimda para arzi faiz oranlarina etki eder ve para talebi de faiz

oranlarina duyarhdir.

1.1.3. Monetarist Yaklasim

1970’ten sonra Ozellikle petrol piyasasinda yasanan krizden sonra Yyeni
yaklagimlar ileri siiriilmiistiir ve bunlar modern yaklagimlar olarak anilmiglardir. Bu
yaklagimlardan biri olan Monetarist yaklasim, Keynesyen goriise elestiri olarak

dogmustur.

Monetarist yaklasimda Keynesyen goriisiin dolayli olarak faiz oranlari {izerinden
reel ekonomiye etki edilebilecegi goriisli elestirilmis ve para politikasinin dogrudan
ekonomiye etki edebilecegi ifade edilmistir. Monetarist yaklasim parasal aktarim
mekanizmasint para stoku ve para talebi ilizerinden ifade etmektedir. Monetarist
yaklagimdaki Modern Miktar Teorisi’ne gore para talebi varliklarin getirileri ve alternatif
varliklarin getirileri tizerinden belirlenmektedir. Reel para ve fiyatlar genel seviyesi
arasinda ayn1 yonli bir iligki vardir. Monetarist yaklagimda para politikasi kisa vadede
reel ekonomiye olumlu etkide bulunurken uzun vadede fiyatlar para miktarim takip

etmektedir.

Monetaristler Klasik yaklasimin goriislerini benimsemekle birlikte, para arzinin
sadece fiyat seviyesini degil, ge¢ici de olsa, toplam ekonomik aktiviteleri uyarabilecegini
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savunmuslardir. Bu yaklasima gore goriinmez el mekanizmasi ekonomiyi tam istthdama
yoneltmektedir. Toplam iiretimde para miktarindaki degisiklikle iliskili olarak ortaya
cikacak bir artis veya azalis siireklilik arz etmemektedir. Baska bir sdéylemle
Monetaristlerde para, klasiklerdeki gibi siiper yansiz degil, kisa donemde yanlidir
(Akgay, 1997, 5. 9).

Monetaristlerin para arzindaki degisikliklerin sadece kisa donemde reel hasila ve
istthdam; uzun donemde ise sadece fiyatlar lizerinde etkili olmas1 goriislerinin arkasinda
piyasa mekanizmasina duyulan giiven vardir. Bu yaklasima gore, piyasa ekonomisi yapisi
geregi istikrarlidir ve devletler makroekonomik istikrart saglamak icin ekonomiye
miidahale etmek zorunda kalmayacaktir (Orhan & Erdogan, 2008, s. 195).

Monetarist yaklasimin onciisii olan M. Friedman tarafindan miktar teorisi yeniden
formiile edilmistir. Bu yeni teoriye gore fiyat istikrarsizliginin kaynagini, parasal faktorler
olusturmaktadir. Bu esitsizligi yok etmek i¢in dolaysiz bir sekilde dolagimdaki paranin
kontrol edilmesi yeterli olacaktir. Bu analizde toplam talep egrisindeki degisiklige yol
acan tek unsur para arzidir ve seri bir enflasyonun altinda yatan temel unsur da seri bir
parasal biiytimedir. M. Friedman, para stogunun stabil bir sekilde artmasinin, ciddi fiyat
artiglarina yol agmadan reel gelirde istenen biiyiime oraninin meydana gelmesine katki

saglayacagini ileri siirmiistiir (Parasiz, Monetarizm, 1991, s. 129).

Bu yaklasimda para politikasi iiretim agisindan gegici, fiyatlar agisindan kalict
etkiler ortaya cikarmaktadir. Keynesyenlerde faiz orami aracilifiyla; Monetaristlerde
portfoyde bulunan varliklarin goreceli fiyatlarinin degisimi araciligiyla Para politikasinin

aktif ekonomiye aktarimi gergceklesmektedir (Cevgiz, 2008, s. 124).

Monetarist yaklasimi kabul edenler Keynesyen yaklagima sadece yatirim
harcamalar1 tizerinde durulmasi tiiketim harcamalarinin ekonomideki etkilerinin eksik

degerlendirildigi konusunda elestiri getirmislerdir (Mishkin, 2000, s. 24).

1.1.4. Yeni Klasik Yaklasim

Yeni Klasik iktisat¢ilar; Klasik ve Monetarist iktisatcilar gibi, biitiin iicret ve
fiyatlarin esnek oldugu ve piyasalarin devamli temizlendigi hipotezi ile para
politikalariin uzun vadede yalmizca fiyatlar genel seviyesini artirdigini ileri
stirmektedirler. Yeni Klasikler “Rasyonel Beklentiler Kurami” ve “Piyasa Temizlenmesi
veya Denge Fiyatlar1” olmak tizere iki temel varsayimi savunmaktadirlar. Rasyonel
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Beklentiler teorisi John Muth tarafindan ortaya atilmig ve T. Sargent, N. Wallace, Lucas
tarafindan gelistirilmistir (Goodfriend & King, 1997, s. 2).

Yeni Klasik yaklasimdaki Rasyonel Bekleyisler teorisine gére ekonomik birimler
sadece ge¢mis donemin bilgisine gore degil ellerindeki tim bilgiye gore tahminlerde
bulunmaktadir. Yani ekonomik birimler hatali karar verdiklerinde bu hatayr devam
ettirmemekte bu durumda da ekonomiye kamu miidahalesine gerek kalmamaktadir.
Rasyonel Bekleyisler teorisinin varligindan 6tiirii Yeni Klasik yaklasima gore sadece
onceden agiklanmayan bir para arzi artis1 ekonomide sadece kisa donemde hasilada artisa

yol agar.

Bu yaklasima gore, iktisadi dengesizliklerin altinda yatan sebep beklenmeyen
para ve maliye politikalaridir. Ongériilen para politikalarinin ekonomide etkisi yoktur.
Ongoriilmeyen para politikalar1 kisa donemde hasilayi artirir fakat uzun dénemde hasilayi
degistirmez. Rasyonel beklentiler teorisine uygun hareket eden kisiler, bu siireci zarar
gormeden atlatacaklardir. Dolayisiyla tam bilgiyi elinde bulunduran kisiler, siireci

hiikiimet miidahalesi olmadan atlatabileceklerdir (Siislii & Bekmez, 2010, s. 88).

Yeni Klasik modeldeki beklenen para politikalarinin ekonomi lizerinde etkili
olamamasi yaklasimi yani sadece beklenmeyen para politikalariin 6dnemli olabilmesi

politika etkisizligi olarak ifade edilmektedir (Mishkin, 2000).

1.1.5. Yeni Keynesyen Yaklasim

Yeni Keynesyen yaklasim 1980’lerin basinda ortaya ¢ikmis ve rasyonel
bekleyisler teorisini kabul etmekle beraber iicretlerin esnek oldugu varsayiminmi kabul
etmemektedir. Yeni Keynesyen yaklasim beklenmeyen bir politikanin beklenen
politikadan daha etkili oldugunu ifade etmektedir. Yeni Keynesyen yaklasimda ticretlerin
yapiskan oldugu varsayilmaktadir. Yapilan analizlerde uzun ve kisa donem ayrimi

yapilmistir.

Yeni Keynesyen yaklasimda rasyonel bekleyisler teorisinin kabulii ve fiyatlarin
yapigkan oldugu kabul edilmektedir. Modelin nihai 6nerisi beklenmeden uygulanan
politika ile beklenen bir politikanin sonuglarinin farkli olacagi ve cikt1 {izerinde
beklenmeyen bir politikanin sonucunun daha yiiksek olacagi yoniindedir. Beklenen

politikanin iiretimdeki etkisi beklenmeyen politikadan daha disiiktiir. Beklenen



politikanin genel fiyat diizeyi iizerindeki etkisi ise beklenmeyen politikadan daha

yiiksektir (Mishkin, 2000).

Yeni Keynesyen yaklasimi savunan iktisatgilara gore, para politikasinin temel
amaci, kabul edilen faiz orami ve kredi hedefine ulasilmak olmasi gerektigini ileri
stirmiisler; faiz oran1 ve kredi imkanlarinin ciddiyetini 6ne ¢ikarmislardir. Bu iktisatgilar,
sermaye piyasasindaki aksamalarin isletme idarecileri ve yatirimcilar arasinda
enformasyon noktasinda bulunan orantisizliktan dogan ve para politikasinin etkilerini

kredi araciligiyla ortaya ¢ikardigini savunmaktadir (Parasiz, Para politikasi, 2003, s. 292).

Ozetle, Yeni Keynesyen yaklasimda, yeni Klasik yaklasimin dngériilmeyen para
politikalarmin toplam hasilayr etkiledigi diisiincesi kabul edilmekte, fakat ongoriilen
politikalarin toplam hasilay1 etkilemedigini ifade eden politika etkinsizligi goriisiine karsi
cikilmaktadir. Yeni Keynesyenlerde, ongdriilen para politikasinin iicret ve fiyatlarda hizli
ve esit Ol¢iide bir degisime neden olmamasi, toplam arz egrisinin Yeni Klasiklerin

bekledigi sekilde kaymamasina sebep olmaktadir.

1.2. Parasal Aktarim Mekanizmasi ve Kanallar

Bu boliimde para politikast kararlarinin ekonomiyi etkileme kanallarinin

baslicalar1 yani parasal aktarim mekanizmasi kanallari agiklanmaya ¢aligilacaktir.

1.2.1. Parasal Aktarim Mekanizmasi

2008 krizinden sonra kiiresel olarak merkez bankalar1 ve para politikalar1 yapilan
genisleme hamleleriyle daha ¢ok ¢alisilan konular olmaya baslamistir. Ozellikle de para
politikalarindaki bu degisimlerin hangi yollarla ekonomiyi etkileyecegini inceleyen
parasal aktarim mekanizmalar1 her donem tartisilan konularin basinda olmustur. Para
politikalarindaki olagan dis1 degisimler konuyu her daim giindemde tutmaya yetmis ve
politika degisimlerinin hangi aktarim mekanizmalarindan ne sekilde etkili olacagi ve

ekonomik biiylimeyi saglayip saglamayacagi yogun calisilan alanlardan biri olmustur.

Diinya iizerindeki para bollugu, bu paranin ne sekilde tiretilip hangi kanallardan
ekonomi igerisinde dolandigini 6nemli hale getirmistir. Ayn1 yaklasimla arzdaki artig
sonrasi enflasyon konusu da giincelligini korumaktadir. Ozellikle merkez bankalar1 bu

konularda siklikla aragtirmalar yapmislardir.



Tiirkiye ekonomisi 6zelinde bankacilik sektoriiniin hem bilango olarak hem de
finansman kaynag1 olmasi yoniinden ekonomi iizerindeki etkisi artmaktadir. Her ne kadar
bu durum reel sektor i¢in finansman kaynagi saglandigi anlamina gelse de kaynaklarin
verimli kullanimi1 adina bu durumun ekonomik biiylime iizerindeki etkisi literatiirde

calisilan alanlardan biri olmasina neden olmaktadir.

Bankacilik sektoriiniin gelisimi ve yapilan regiilasyonlarla kayit diginin nlenmesi
adina reel sektoriin para trafiginin ¢ok biiyiik Ol¢lide bankacilik sektorii iizerinden
olusmasi saglanmistir. Diinyadaki biliyiik merkez bankalarinin genislemeci hamleleriyle
de kiiresel faizler oldukga diisiik seviyelere inmistir. Yasanan gelismeler neticesiyle reel
sektor ve finansal sektor birbirine olduk¢a yaklasmis ve kredi kullanimlart oldukga iist

seviyelere ¢ikmaistir.

Parasal aktarim mekanizmast; para politikasinin, ekonomik biiyiiklikkleri hangi
kanallarla, hangi siire¢ lizerinden ve hangi siddette etkiledigini gostermektedir. Para
politikas1 belirleyicilerinin hedeflerine ulasabilmeleri ve etkin politika araglarini
secebilmeleri i¢in parasal aktarim mekanizmast son derece ehemmiyetlidir. Konunun
Onemine istinaden yakin donemde yapilmis 6nemli ¢aligmalardan olan Ben Bernanke’nin
Mark Gertler le olan ¢alismasinda parasal aktarim mekanizmasi siireci “kara kutu” olarak

tanimlanmistir (Bernanke & Gertler, 1995, ss. 27-48).

Para politikalariin ve parasal degiskenlerin enflasyon, ¢ikt1 a¢ig1 ve talebi hangi
Ol¢iide ve hangi yollarla ve hangi yogunlukta etki ettigini gérmek amaciyla merkez
bankalar1 1980’11 yillardan baslayarak parasal aktarim mekanizmasi n1 yapilan analizlerde

kullanmaya baslamistir (TCMB, 2013, s. 2).

Genel olarak parasal aktarim mekanizmasi ¢alismalarinda iki baslik tizerinde
durulmustur. Birincisi para politikasindaki degisimlerin finansal piyasalara ne sekilde
aktarildigi, ikincisi ise finansal piyasa sartlarindaki degisimin enflasyon, iiretim gibi

makro degiskenleri ne sekilde etkiledigidir.

Para politikasi tizerinde karar verici konumda bulunanlar uygulanan politikalarin
zamanlamasi, etkisi ve siddeti hakkinda kesin bir degerlendirme yapmalidirlar. Bu tarz
bir degerlendirmeyi yapabilmek i¢in para politikasinin hangi kanallar iizerinden
ekonomiyi etkilediginin dogru tespit edilmesi gerekmektedir. Konu iizerine yapilan

bircok calismada goriilecegi iizere iilkelerin farkli ekonomik yapilari, farkli hukuk ve
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muhasebe uygulamalar1 ve ekonomik regiilasyonlar neticesinde benzer politikalarin dahi

uygulama asamasinda farkli sonuglar doguracagi goriilmektedir.

Aktarim mekanizmasi caligmalarinda politika faizi ve banka faizleri iligkisi
literatiirde calisilan bir alandir. Genellikle politika faizinin bankalarin kisa vadeli fonlama
maliyetini yansittig1r kabul edilir. Yapilan 6n kabul olagan politikalarin uygulandigi
zamanlarda gecerli olabilse de bazi donemlerde gecerli olamamaktadir (Binici, Kara &

Ozlii, 2016, s. 3).

Para arzi ve talebindeki degisimin toplam talebi etkilemesine neden olan
mekanizmaya parasal aktarim mekanizmasi denmektedir. Aktarim mekanizmasi temel
olarak anlagilabilse de zamanla degisen ve farkli farkli ekonomilerde farkli yapilarda

olabilen karmasik bir siirectir. Dolayisi ile detayli olarak tam anlamiyla bilinememektedir

(Gerdesmeier, 2009).

Arzdaki ve talepteki bilesenlerin detaylandirilmasi olduk¢a zordur. Bu nedenle
bor¢ verme kanali olarak aktarim mekanizmasmin kendine has bir incelemesinin

yapilmasi neredeyse imkansiz gibidir (Demiralp, 2008, s. 6).

Belirtilen zorluklar nedeniyle para politikasinin ekonomiye etkisi ve olusan
etkinin ne sekilde gergeklestigi yani aktarim mekanizmasi kanallarini kesin ve net olarak
birbirlerinden ayirt etmek miimkiin olmamakla birlikte tiim kanallarin birbirini etkiledigi

goriisli yaygindir.

1.2.2. Faiz Kanal

Keynesyen para politikas1 yaklasimina dayanmakta olup geleneksel aktarim
kanal1 olarak bilinmektedir. Bir ekonomide merkez bankasi kisa vadeli faiz oranlarini
kullanarak reel ekonomiyi etkilemeye c¢alismaktadir. Kisa vadeli faizlerde yapilan
degisiklikle faiz kanalinin isleyisi baslamaktadir. Bu degisiklikle yatirim harcamalar1 ve

toplam taleple, arz ve talep dengelerine etki edilmektedir.

Faiz kanal1; geleneksel kanal, para kanali, keynesyen kanal, standart kanal olarak
da farkli sekillerde ifade edilmektedir. Bu kanalin isleyisi dikkate alindiginda para
otoritesi toplam talebi etkileyebilmek icin paranin maliyetini degistirmektedir. Nitekim

keynesyen yaklasima gore de parasal politikalarin 6nemli araci faiz oranlaridir.



Para arz1 ylikseldik¢e hemen fiyatta artarsa reel olarak para arzi degismemektedir.
Faiz kanalinin saglikli ¢alisabilmesi i¢in fiyat katiligi gerekmektedir. Yani {icret ve
fiyatlar para arzindaki artisa ge¢ tepki vermelidir (Erdogan & Orhan, 2015). Geleneksel
kanal I1S-LM modeliyle iktisat ders kitaplarinda ana hatlariyla yer bulan parasal aktarim
mekanizmasidir. Genel hatlariyla bakildigi zaman; para arzindaki bir artis genislemeci bir
politika anlamina gelmekte ve faiz oranlarimin diislisiine neden olmaktadir. Faiz
oranlarinda yasanan bir diisme sermayenin maliyetini asagi ¢ekerek yatirim
harcamalarinda yiikselise neden olmaktadir. Yatirim harcamalarinda yasanan bir atis ise
toplam talebin ve sonrasinda da hasilanin artisina neden olmaktadir. Daraltici bir politika
amaclanip para arzi azaltildiginda ise faiz oranlarinda artis yasanacak ve benzer siireg
tersi yonde tekrarlanarak sermaye maliyetinde artis yasanarak yatirim harcamalarinin
maliyetinin artmasina neden olacaktir. Bunun sonucu olarak da yatirimlarda azalma ve
nihayetinde yatirimlarda azalmanin toplam talebi diisiiriicii etkisi goriinecektir. Toplam

talebin diisiisiiyle toplam hasilada azalis beklenecektir.

Orijinal olarak Keynes faiz kanalinin firmalarin yatirim kararlari aracihigr ile
calistigin1 belirtmesine ragmen, aktarim mekanizmasiyla ilgili ¢alismalarda tiiketicilerin
dayanikli tiketim mali ve konut almayla ilgili kararlarinin da yatirnm karar1 olarak

degerlendirildigi gozlemlenmistir (Mishkin, 2000, s. 182).

Geleneksel kanala yonelik elestirilere bakildiginda merkez bankasinin kisa vadeli
faizleri basitce kontrol edebilmesine ragmen uzun vadeli faizlere direk etkilerinin
olmayist ve firmalarin yatirim kararlarinda uzun vadeli faizleri dikkate almasi 6rnek

gosterilebilir.

Uzun vadeli faizlerin seviyesi beklentiler etsine de bagli olarak degisebilmektedir.
Kisa vadeli faizlere iliskin beklentiler uzun vadeli faizler iizerine de etki edebilmektedir.
Kisa vadeli faizlerde olusacak bir yiikselis faizlerde diisiis olacagina iliskin bir beklenti
olusturabilirken tam tersi de olabilmektedir. Bu duruma bekleyisler teorisi denilmektedir.
Bu durum kredi risk primleri iizerinde de etki gdstermektedir. Ozellikle kamu borglarinin
yiiksek oldugu ekonomilerde etki seviyesi daha yiiksek olabilmektedir (TCMB, 2013, s.
5).
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1.2.3. Varlik Fiyatlar1 Kanah

Basta M. Friedman (1968)’in oldugu iktisat¢ilar para politikasinin sadece faiz
kanaliyla talebi etkilemedigini, talep iizerine bircok kanaldan etkili oldugunu
bildirmislerdir. Bu iktisat¢ilar daha sonra “Parasalcilar” olarak anilmigtir. Ayrica Keynes’
in goriislerinden farkli olarak faiz orani ve yatirnm arasinda zayif iliski bulundugunu ve
bununda yatirim kararlarinin reel faizlere goére alinmasindan kaynakli oldugunu

belirtmislerdir (TCMB, 2013, s. 10).

Para politikasindaki degisimler fiziki ve finansal varliklarin fiyatlarini
etkileyebilmekte ve bu yolla gayrimenkul, pay senedi ve tahvil gibi varliklarin
fiyatlarinda degisimler olabilmekte, neticesinde yatirimcilar portfoylerinde degisimlere

gidebilmektedir.

Yapilan regiilasyonlarla para politikasinda genisleme yoniinde bir yaklagim
belirlenirse, diger faktorlerin sabit kaldig1 varsayimiyla pay senetleri ve tahvil fiyatlarinda

artis beklenir.

Geleneksel faiz kanalina benzer olmakla birlikte, geleneksel kanal keynesyen
varsayimlara dayanmasindan Otiirli, varlik fiyatlart ayr1  bir kanal olarak

degerlendirilmektedir.

Keynesyen para politikasina iligkin parasalcilarin elestirisi, Keynesyen para
politikasinin sadece faiz orani lizerinde durmasi, baska varliklara ait fiyatlarin ele
alinmamasidir. Monetaristler para politikasinin ekonomiye etkisinde varliklarin
fiyatlarinin ve servetin dahi bulundugu aktarim mekanizmalari {izerinde ¢aligmaktadirlar
(Mishkin, 2000, s. 599).

Varlik fiyatlar1 kanalinin isleyisi para otoritesinin genislemeci bir politika
belirleyip para arzinda artisa gitmesiyle hisse senetleri, konut gibi varlik fiyatlarinda artig
olacag1 ve bunun neticesinde tiiketimin artip toplam hasilanin artacagi yoniindedir.
Benzer sekilde politika belirleyicilerin daraltict yonde bir karar alip para arzini
azaltmasiyla; faizlerde artis, hisse ve konut gibi varlik fiyatlarinda azalis ve buna bagl
olarak da tliketim harcamalarinda azalis beklenmektedir. Nihayetinde tiiketimin

azalmasiyla toplam hasilada diisiis beklenmektedir.
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1.2.4. Doviz Kuru Kanal

Tiim diinyada, ekonomilerin giderek daha fazla disa agilmasi ve esnek doviz
kurlarinin icadi ile birlikte, para politikasinin déviz kurlarini ve bunun da net ihracati ve
toplam tiretimi nasil etkiledigine daha fazla dikkat edilmeye baglanmistir. (Mishkin F. S,
2011, s.5).

Doviz kuru kanalinin aktarim mekanizmasindaki pay1 iilkenin disa agilmighgiyla
dogru orantilidir. Uluslararast ticaretin gelismesiyle iilkeler esnek kur rejimine
yonelmektedir. Ulke disa agildik¢a da déviz kuru kanalinin aktarim mekanizmasindaki

pay1 artmaktadir.

Doéviz kuru kanali para politikasinin yerel paranin degerini etkilemek suretiyle
doviz kurlarini etkilemesi lizerinden ¢calismaktadir. Yerel paraya talebin azalmasiyla yerel
paranin deger kaybetmesi neticesinde yurti¢i mallarin ucuz kalmasi ve ihracatin artmasi
beklenmektedir. Toplam arz tarafinda ise ithal mallarin fiyatlarinin artmasi enflasyonu

artiric1 etki yaparak maliyet artislarindan 6tiirii iiretimi diistirmesi beklenmektedir.

Doéviz kuru kanalimin isleyisinde daraltici politika uygulandiginda para arzi
azalacak ve faiz oranlarinda artis beklenecektir. Artan faizlerden faydalanmak icin
yabanci sermeye girisi artacak ve bu artisla doviz deger kaybedecegi i¢in ithal mallar ucuz
ulusal mallarsa yabancilar igin pahali hale gelecektir. Bu durum ihracati negatif yonde
etkileyecegi i¢in nihayetinde gelirde diisiis meydana gelecektir. Politika belirleyicilerin
genislemeci bir politikada karar kilip para arzini artirdiginda ise; faiz oranlarinda diisiis
goriilecektir. Faizlerin diismesiyle yabanci sermeye c¢ikist gerceklesecek ve bu cikisla
doviz degerlenip ulusal para deger kaybedecektir. Bu durum iilke i¢inde ithal mallari
pahalandiracak ulusal mallar ise yabancilar i¢in ucuz hale gelecektir. Nihayetinde

ihracatin olumlu yonde etkilenmesi ve gelirde artis beklenebilir.

Para arzinda artis meydana geldiginde faizler diisecek ve iilke ekonomisinde
sermaye c¢ikist goriilecektir. Bu durum yerli mallarin1 daha ucuz hale getirecektir. Bu
geligsmelerin reel kura yansimasi kapsaminda talep ve ihracatta artis gerceklesecektir.
Dolayisiyla aktarim mekanizmasindaki doviz kanali arzi ve talebi etkilemektedir.

(TCMB, 2013, s. 6).
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1.2.5. Beklenti Kanal

Ekonomideki aktorlerin basta makro degiskenler olmak iizere ekonomideki

beklenen degisikliklere bagli olarak c¢alisan aktarim kanalidir (TCMB, 2013, s. 7).

Merkez bankalarinin kredibilitesi oldugu siirece gelecege yonelik piyasalara
giiven vererek gelecekte olusacak enflasyon beklentileri ve yonlendirmeleriyle

fiyatlardaki gelismeleri etkileyebilecektir.

Beklenti kanalinin etkinligi biiylik Olgiide merkez bankalarinin yapacaklar
duyurulara bagli kalacagi yoniindeki giivene baglidir. Bu durumda piyasalarda
kredibilitesi bulunan merkez bankalar1 piyasalarin beklentilerini de ydnlendirebilme

firsatina sahip olabilmektedirler.

Beklenti kanalinin isleyisinde kisa vadeli faizlere yonelik beklenti uzun vadeli
faizlere gore sekillenmektedir. Para politikasi belirleyicileri tarafindan parasal genisleme
yapilmasi durumunda faiz oranlari diiserken varlik fiyatlar1 artacaktir. Bu durum
ekonomiye giiveni artiracagi i¢in yatirimlarda ve gelirde artis beklenecektir. Tam tersi bir
politika belirlenmesi durumunda benzer bir akis igerisinde faiz oranlarinin artmasi varlik
fiyatlar1 ve yatirimlari diisiirecegi i¢in beklentileri olumsuz yonde etkileyecek ve gelirde

azalis beklenecektir.

Aktarim mekanizmasindaki beklentiler kanali iki sekilde c¢alismaktadir. Esas
onemli noktas1 ise fiyat katiliklarnidir. Beklentiler kanalina iligkin literatiirdeki
caligmalarin bir kism1 enflasyonun kontrol altinda olabilecegini belirtip para politikasi
hasila iliskisine odaklanmaktadir. Diger kistm ise enflasyonun kontroliine

odaklanmaktadir (Parasiz, 2011, s. 253).

1.2.6. Kredi Kanal

Ticari bankalarin piyasada bir araci roliinden daha farkli olarak para yaratma
fonksiyonuna da sahip olmalar1 onlar1 finansal piyasalarda 6zel bir konuma koymaktadir.
Kredi kanali ise para politikasiyla banka kredileri araciligiyla reel ekonomiye etki
edildigini ifade etmektedir. Para politikasinin ani degisimlerine kars1 bankalar tarafindan
kredi arz1 degisiklikleriyle cevap verilmesi bankalarin mekanizma i¢inde bagimsiz

olabildikleri anlamina da gelmektedir (Bernanke & Blinder, 1988).
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Kredi kanali, para politikasi otoritesinin uyguladig: karar sonucu bankalarin kredi
politikasini etkileyerek ekonominin makro degiskenleri {izerinde etki amaglanan parasal

aktarim mekanizmasi kanalidir.

Para arzinin artmasi veya azalmasi ile bankalarin girketlere olan kredi arzimi
artirmasi veya azaltmasi seklinde islemektedir. Para arzinin artmasi mevduatlar, banka
rezervleri ve kredileri de artirir. Ekonomideki bir¢ok aktor islerini slirdiirebilmek igin
kredilere bagli oldugundan bu durum yatirim ve tiiketime giden harcamalar1 da

artiracaktir (Cesur, 2015, s. 157).

Kredi goriisiinden anlasilacak bir sonu¢ da para politikasinin, tahvil ve hisse
piyasalari ile fon yaratabilen sirketlerden ¢ok, bankalarin finansmanina bagimli olan

firmalarin yapmis oldugu harcamalar tizerinde etkili olacagidir (Mishkin, 2011).

1.3. Parasal Aktarim Mekanizmasim Etkileyen Faktorler

Aktarim mekanizmasiin isleyisini etkileyen bir¢ok faktér bulunmaktadir.
Ulkeden iilkeye degismekle beraber agirlikli olarak kamu miidahaleleri, fiyat
mekanizmasi, finansal sistem yapisi, finansal {irlinlerdeki vade yapisi, bankacilik

sektoriiniin durumu ve uluslararasi borglanmayi ana etmenler olarak sayabiliriz.

1.3.1. Kamu Miidahaleleri

Kamu tarafindan yapilan finans piyasalarina direkt miidahale edilmesi, faizlere
kontroller getirilmesi, bankalarin kredilerine limitler getirilmesi, sadece belirli yerlere
finansman imkani saglanmasi gibi miidahaleler resmi miidahalelere O6rnek olarak

gosterilebilir (TCMB, 2013, s. 7).

Kamu otoriteleri tarafindan alinan kararlar parasal aktarim mekanizmasi tizerinde
etkili olabilmektedir. Liberal bir ekonomide kamunun faiz oranlari, banka limitleri veya
dogrudan ekonomiye miidahil olmasi liberal ve kamu miidahalesine dayanan
ekonomilerde parasal aktarim mekanizmasinin isleyisi farklilik gosterdigi icin dnemli

sonuclar dogurabilmektedir.

1.3.2. Fiyat Mekanizmasi

Fiyat mekanizmasi arz ve talep {lizerinde etkili oldugu gibi para politikasinin reel

ekonomiye aktarim kollar1 olan parasal aktarim mekanizmasi lizerinde de etkili olacaktir.
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Burada iizerinde durulmasi gereken konu fiyat katiliklaridir. Ornegin tavan ve taban fiyat
uygulamalarinda para politikasi kararlarinin fiyatlar iizerinde tesir etmesi olduk¢a uzun
stirebilmektedir. Bu durumda bazi fiyatlar piyasa ortalamasina gore ge¢ uyum
gosterebilmektedir (Peersman, 2001, s. 12).

1.3.3. Finansal Sistem Yapisi

Bir tilkede bankacilik ve bankacilik disi mali kesimin yapist ve derinligi para
politikasinin aktarim kanallarin1 etkileyebilmektedir. Finansman kaynaklarina erisim,
bor¢lanma kisitlamalari, finans kesimi aktorleri arasindaki rekabet, hukuk sisteminin
etkinligi, tahvil piyasasinin gelismisligi gibi ol¢iitler bu etkinin siddetini belirlemektedir.
Sayilan faktorler finansmana erisimi zorlastirici/kolaylastirici etmenler olacagi i¢in para
politikas1 yapicilarinin aldig1 kararlarin  etkisini  geciktirebilmekte ve siddetini

degistirebilmektedir (Gujarati D. , 2010, s. 82).

1.3.4. Finansal Uriinlerin Vade Yapisi

Tiiketicilerin veya tiizel kisiliklerin kullanmis oldugu finansal enstriimanlarin
vade yapis1 aktarim kanallari tizerinde etkiye neden olmaktadir. Hatta para politikasinin
etkileri finansal enstriimanlarin vade yapisina gore gdzlenecektir denebilir. Ornegin kredi
veya mevduat sdzlesmelerinin kisa vadeli olmasi daha sik yenilenecegi anlamina geldigi
gibi para politikas1 otoritesi tarafindan belirlenen faiz oranlarindan daha ¢ok etkilenecegi

anlamina da gelmektedir (TCMB, 2013, s. 7).

Ozellikle ¢ok daha yiiksek tutarli islemler olan proje ve yatirim kredilerinde uzun
vadelerin olmasinin bankacilik faaliyetlerine uzun siireli tesiri olmaktadir. S6zlesmeler
ne kadar sik yenilenir veya sdzlesmeye bagli faiz oranlar1 ne kadar sik ayarlanirsa, yapilan
bu revizyonun politika faizlerindeki degisimi daha 1iyi1 yansitmasi sartiyla para

politikasinin aktarim kanallar izerindeki etkisi daha da artacaktir.

1.3.5. Bankacilik Sektorii

Bankacilik sektoriiniin finansal olarak saglamligi kredilerin arzi ve maliyetinde
onemli olan bir faktordiir. “SYR” olarak bilinen sermaye yeterlilik rasyosunun diisiik
seviyelere gelmesi bankalarin kredi risk istahinin diismesine, kredi tahsis siirelerinin
uzamasina ve kredi maliyetlerinin yiikselmesine sebep olmaktadir. Parasal politikalarin
daraltic1 oldugu donemlerde bankalarin mevcut durumlarina bagli olarak kredi arzlar

azalabilmektedir (TCMB, 2013, s. 8).
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Bankacilik sektoriinde kredi mekanizmasi tek basma ele alindiginda sermaye
yeterlilik oranlarinin yiiksek oldugu donemlerde, para politikasinda daraltict dnlemler
alinsa dahi kredi arzina 6nemli 6lgiide etki edemeyecegi tersi durumda sermaye yeterlilik

rasyolarinin diisiik oldugunda ise ¢ok daha hizli bir etkinin goriilecegi gézlemlenebilir.

Bankacilik sektoriiniin finansal giiciine yonelik iki 6nemli oran sermaye yeterlilik
oran1 ve takipteki krediler oranidir. Sermaye yeterlilik oraninin diisikligi kredi
bliylimesi i¢in bazi1 hukuki problemler ¢ikarabilecegi gibi takipteki kredi oraninin

yiikselmesi de bankalarin risk istahin1 azaltacaktir.

1.3.6. Uluslararasi Bor¢lanma

Uluslararasi sermaye akimlarinin kontrole tabi olmadigi bir ekonomide déviz kuru
rejimi; milli ve yabanci finansal enstriimanlarin ikamesine gore belirlenebilir. Bu ikame
oran1 yiikseldikge para otoritesince alman kararlarin uygulamasinda faiz orani
degisikligine doviz kurlarinin etkisi de artar. Ayrica doviz kuru mekanizmasinin aktarim

kanalina etkise de artacaktir (TCMB, 2013, s. 8).

Uluslararas1 sermaye hareketlerinin artmasinin 6énemli bir neticesi uluslararasi
bor¢lanma imkanlarinin gelismis olmasidir. Yurtdisi bor¢glanma bu finansmani saglama
imkani olanlara yerel kredi piyasasi kosullarindan hari¢ olarak baska bir iilkenin kredi
kosullarindan faydalanma imkan1 vermektedir. Bu durum neticesinden para politikasinin

etkileri sinirlanmaktadir.

1.4. Banka Kredi Kanalinda Kredi Tirleri

Bu boliimde bankacilik sektoriinde kullanilan baslica kredi siniflandirmalar1 olan
vade yapisi, teminat durumu, nitelik, miisteri tiirii, sektoér ve amag basliklar1 altinda kredi
tiirleri incelenecektir. Kredilerdeki farkliliklarin kesin sinirlar1 bulunmamakla beraber

ihtiyaglarin degismesiyle yeni kredi tiirleri olusturulabilmektedir (Kuzu, 2018, s. 8).

1.4.1. Teminatina Gore Krediler

Bankacilik sektoriinde kullandirilan kredilen “teminatsiz” ve teminatl olarak iki
gruba ayrilabilir. Teminatsiz kredilerin bankalarin kredi talep eden kisi veya kurumlara
kredibilitelerine mahsuben herhangi bir teminat talep etmeksizin imza karsiliginda agtigi
kredidir. Acik krediler ve tek imzali teminat mektuplar1 bu tiir kredilere 6rnek olarak
verilebilir (Parasiz, 2005, s. 222).
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Kredilerin teminatinin olmamasi ilk bakista yiiksek riskli olarak degerlendirilse
de yiiksek itibarli ve uzun siiredir iliski i¢inde olunan miisterilere saglandig igin diger

kredi tiirlerine kiyasla risk oran yliksek degildir.

Teminatli krediler kredi talebinde bulunan kisi veya kurulusa bir veya birkag kisi
veya kurulugun kefaleti ya da maddi degeri bulunan mallarin ipotek, rehin veya blokesiyle

tahsis edilen kredi tiirtidur.

Kredi talebinde bulunandan talebine ek olarak ticari senet, kefil, gayrimenkul vb.

teminat gostermesiyle kendilerine tahsis edilen kredi tlirtidiir (Parasiz, 2005, s. 224).

1.4.2. Vadesine Gore Krediler

Krediler vadesine gore 3 grupta incelenir. Fakat vade siireleri net sekilde
belirlenmemistir. Vadesi 1 yildan az olan kredilere kisa vadeli krediler denir. TL, yabanci
para ve nakdi veya gayri nakdi olarak tahsis edilebilmektedir. 1 yil ile 5 yil arasinda
vadelerle tahsis edilen, firmalarin yatirim i¢in finansman sagladig1 veya sermaye ihtiyaci
icin verilen kredi tiirti ise orta vadeli kredileridir. 5 y1l ve tizeri vadelerde genellikle sanayi
ve kalkinma finansmani icin tahsis edilen kredi tiiriine ise uzun vadeli krediler denir
(Parasiz, 2005).

1.4.3. Niteligine Gore Krediler

Nitelik yoniinden krediler nakdi ve gayri nakdi olarak iki baglikta incelenmistir.
Bankalarin nakit finansman talebinde bulunan miisterilerine taksitli ticari kredi, borglu
cari hesap, iskonto kredisi, spot kredi vb. olarak sagladigi kredi tiiriine nakdi krediler

denir.

Bankalarin nakit olarak TL ve yabanci para cinsinden sagladigi, TL kredilerden
faiz geliri, doviz kredilerden ise faiz gelirinin yaninda kur farkindan da gelir

saglayabildigi kredi tiiriidiir (Ozden, 2010, s. 14).

Kisi veya kuruluslarin yapacaklari is i¢in tistlendigi sorumlulugu garanti etmek
icin bankalar tarafindan karsi tarafa hitaben diizenlenen teminat mektubu, akreditif,

referans mektubu, aval-kabul kredisi gibi {irtinlere gayri nakdi krediler denir.
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Gayri nakdi kredide nakit 6deme yapilmadan miisteri yerine sorumluluk
alinmakta olas1 bir yiikiimliiliiglin yerine getirilmemesi durumuna karsi, banka karsi

tarafa teminat vermektedir (Parasiz, 2005, s. 227).

1.4.4. Miisterisine Gore Krediler

Kredi talebi miisteri tiirii olarak iki baslikta birey ve kurum olarak incelenmistir.
Bireysel krediler ticari ve mesleki amagla olmayan kisisel ihtiyaglarin giderilmesi igin
olan kredilerdir. Arag, konut, ihtiyag vb. sekilde bireysel ihtiyaglarin giderilmesi igin

ticari amagli olmayan kredi tiirlerini igermektedir (Y1lmaz, 2009, s. 17).

Kurumsal krediler ticari faaliyet ve yatirimlarinin finansmani igin, 6zel-kamu
kuruluslar;, KOBI’ler ve ticari faaliyette bulunan tiim firmalara saglanan kredi tiiriidiir

(Yilmaz, 2009, s. 18).

1.4.5. Sektoriine Gore Krediler

Tarim, insaat, sanayi vb. gibi sektdrlerine gore ayristirilan kredi tiiriidiir. Ozel ve
kamusal olarak ayristirilabilecegi gibi ticari sektorlere gore degisen devlet destekleri de
icerebilen kredi tiirleridir (Alkiling, 2005, s. 16).

1.4.6. Amacima Gore Krediler

Yatirim, ihtisas ve isletme olarak {i¢ baslik altinda incelenmistir. Yatirim kredisi
tesis ve bina insaat1 veya mevcut olanlarin yenilenmesi gibi iiriin kalitesini artirmak veya

maliyeti diistirmek gibi amagclarla talep edilen kredi tiirtidiir.

Ihtisas kredisi belirli bir ihtisas alaninin gergeklestirilmesi icin gerekli finansmani
saglamaya yonelik ihracat kredisi, KOBI kredisi vb. olarak orneklendirilebilen kredi

tirtdiir.

Isletme kredisi isletmenin faaliyet kolundaki ihtiyaclarmimn finansmani igin
bankalar tarafindan saglanan kredi tiiriidiir. imalata yonelik kisa vadeli veya sermaye
ihtiyaci i¢in kisa-orta vadeli olarak tahsis edilen kredi tiiriidiir (Usugu, 2016, s. 17).

1.4.7. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Kredilerin Oransal Dagilimi

Kredilerin siniflandirilmast vade, nitelik, teminat, sektor vs. gibi bir¢cok baglik

altinda yapilabilmektedir. Bu boliimde Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
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verileriyle bankacilik sektoriindeki belirli kredi tiirlerinin toplam krediler igerisindeki

agirlig1 incelenmektedir.

393.003,93; 8%

531.187,15; 11%
748.105,68;

349.557,08 15% m ihracat Kredileri
m Diger Yatinm Kredileri
m isletme Kredileri
Taksitli Ticari Krediler
803.234,10; 16% 1.140.406,18; 23% m ihtisas Kredileri
m Tiketici Kredileri
W Kredi Kartlari

H Diger Krediler

752.591,65; 15%

265.145,46; 5%

Kaynak: BDDK, 2022

Sekil 1. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Kredilerin Oransal Dagilimi

Sekill’de BDDK verilerinde goriildiigii tizere toplam krediler icerisinde yiizdesel
olarak bir siralama yapilmak istendiginde %23 isletme kredileri, %16 tiiketici kredileri,
%15 taksitli ticari krediler, %8 ihracat kredileri, %7 kredi kartlari, %5 ihtisas kredileri
olarak siralanirken diger krediler %15 ve diger yatirnm kredileri %11 olarak pay

almaktadir.

Hacimsel biiyiikliikten farkli olarak her bir kredi tiirii ekonomi iizerinde farkli
dinamikleri de etkilemektedir. Baz1 kredi tiirleri dogrudan talebi artirict bir unsur

olabilirken baz1 kredi tiirlerinin etkisi gecikmeli olarak yansiyabilmektedir.

19



2.BOLUM:

KREDI KANALI VE KREDi KANALI EKONOMIiK BUYUME
ILiSKiSI

Calismanin ikinci boliimiinde banka kredi kanali, kredi piyasalarinda asimetrik
bilgi, kredi tayinlamasi, kredi ¢okiisii ve ekonomik biiyiime konular1 incelendikten sonra
kredi kanali-ekonomik biiyiime iliskisi incelenmis ve son olarak konuyla ilgili

literatiirdeki ¢alismalar incelenmistir.

2.1. Banka Kredi Kanah

Kredi terimi “credere” kelimesinden gelmektedir. Kelime giiven ve itibarla ilgili
anlamlara gelmektedir. Ekonomi yazininda ise belli bir vade ve belli bir faiz ile birikimin
sunulmasi anlamina gelmektedir (Uzunoglu, 2014, s. 43). Bu durum bankalarin 6nemli

misyonlarindan biridir.

Kredi aslinda satin alma giiclinil insanlara sunmaktir. Bugiin bu islemler bankalar
tarafindan saglanmaktadir. Bankalar finansman talebi olan kisileri veya kurumlari
inceleyip kredi saglamaktadir. 5411 sayili kanun bu kapsamda kredi gesitlerini ve
kapsamini sunmada mithim bir kaynaktir (Altintas, 2006, s. 356). Bankalar ilgili yasal
diizenlemelerin el verdigi Olciide kendi igsel kredi politikalar1 kapsaminda getiri elde

edebilmek i¢in finansman saglamaktadirlar.

01.11.2005 tarih ve 5411 sayili Bankacilik Kanununun 54. maddesinde o6zet
olarak kredinin 6z sermayenin %25’ini gegmemesi, gayri nakdi (¢ek, teminat mektubu
gibi) veya nakdi olabilecegi, risk grubu veya gercek ve tiizel kisilere verilebilecegi ve

verilme sekliyle ilgili bilgi verilmektedir (5411 Bankacilik Kanunu 54. madde).

Kanunun belirttigi ayrimla beraber bankalar kredinin kullanildig: sektor ve amaca
gore de kredi cesitleri belirlemektedir. Ornegin tarim sektoriine verilen krediler tarim
kredisi bashigi altinda takip edildigi gibi otomobil alimi i¢in verilen krediler de tasit
kredisi baslig1 altinda takip edilmektedir.

Kredide krediyi talep eden ve veren olmak iizere iki taraf bulunmaktadir. Kredi
islemi belli bir vade ve faiz ile geri 6deme taahhiidiidiir. Kredi alan yani vadesi ve faiziyle

O0demeyi taahhiit eden kisi planladig1 yatirnmini bugiin yapma firsatini elde ederken kredi



veren tarafta belirli bir vadenin sonunda gelir elde etmektedir (Ardi¢ & Yilmaz, 2002, s.
63).

Krediler; bir¢ok kriter kapsaminda gesitli siniflandirilmalara tabi tutulmaktadir.
Ornegin; gayri nakdi ve nakit krediler, teminatlaria gore degerlendirilirse sayet
teminatsiz ve teminatl krediler, vadelerine gore ise de kisa, orta ve uzun vadeli krediler
olmak tizere degerlendirilmektedir. Bankalar verilen kredileri daha iyi tasnif edebilmek
ve kredilere gore dogru politikalar gerceklestirebilmek i¢in bu tarz ve daha detayh

siniflandirmalara gitmektedirler.

Faiz kanalinin etkisinin azalmasiyla birlikte yeni bir aktarim mekanizmasi kanali
arayist igine girilmistir. 1970°1i yillardan sonra bu arayis daha da artmistir. 1980°li
yillardan itibaren kredi piyasasinin makro etkileri de degerlendirilerek, yeni bir kanal
olarak kabul edilmistir (Fender, 2000, s. 3). Faiz kanlina zaten var olan elestirilerle
birlikte kredi kanalinin 6nii agilmistir. Kredi kanali; banka kredi ve bilango kanal1 olarak
iki boliimde incelenmektedir. Bilango kanali, para politikasi sonucu ekonomik birimlerin
incelendigi talep odakli bir kanal iken banka kredi kanali arz tarafli olup bankalarin

yonettigi bir kanaldir (Oliver & Mayer, 2006, s. 2820).

Banka kredi kanal1 arz odakli olup bankalarin verdigi kredilerle ilgiliyken bilanco

kanali ise bu kredilerin firma bilangolari lizerindeki etkisini ifade etmektedir.

Bankalar degisim ve kredi isi yapmaktadirlar. Ozellikle de kalkinmanmn ilk
asamasinda olan iilkeler i¢cin bankalarin rolleri biiyiiktiir. 1970°li yillardan sonra
bankalarin 6nemi daha da artmistir. Bankalarin bu 6nemi finansman sagladiklari kisi veya
kurumlarin finansal giiclinii artirmasindan kaynaklanmaktadir (Gurley & Shaw, 1955, s.
519). Bankalardan kredi hizmeti alanlar i¢in bu durum kaldirag etkisi yaratabilmekte ve

mevcut kapasitenin iizerinden bir ticaret hacmine imkan saglamaktadir.

Ulkelerin makroekonomik yapilar1 banka kredi politikalarmi etkilemektedir.
Kredilerin geri doniisii, yatirimlarin artmasi ve kredinin 6denmesi makroekonomik
yaptya da baghdir. Ayrica kamuya ait bankalarin tutumu, durgunluk ve kriz
donemlerindeki para politikalari, sermaye yeterlilik oranlar vs. gibi bir¢ok degisken kredi
kanal1 lizerinden banka politikalarin1 etkilemektedir. Belirli faktorlerde kanalin etkin

calismasini etkileyebilir. Bunlar finansal sitemdeki kaynak dagilimi-kamu finansman
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ac1g1, yogunlagsma, Kamunun sektérde agirligi, Ssermaye yeterlilik oranlari, kriz ve

durgunluk donemleri olarak belirtilebilir (Altunéz, 2013, s. 2).

Bu faktorler konuyla ilgili arastirmalarda genellikle belirtilmis ve kimi
arastirmalarda kredi kanal1 etkinligini azaltacagi kimi arastirmalarda ise kredi kanalini

etkisiz hale getirecegi izah edilmistir.

Kredi piyasalarinda iki sekilde aktarim olur. Kaynak arz ve talep edenin dogrudan
menkul kiymet arziyla bir araya geldigi sistem veya fon fazlasi olanla fon talep edenin
bir araciyla bir araya geldigi sistem. Aracilar kendi sistemleri ve islem maliyetleriyle
calismaktadirlar (Walsh, 1998, s. 45). Mishkin’in (2007) hazirladigi fon akim tablosu

asagida gosterilmistir:

TASARRUFLAR

1. HANEHALKI
2. FIRMLAR
3.DEVLET

4. YABANCILAR

HARCAMA/YATIRIM
1. FIRMALAR
2. DEVLET
3. HANEHALKI
4. YABANCILAR

Kaynak: (Mishkin F. , 2007)
Sekil 2. Ekonomide Fon Akimui

Sekil 2’de tasarruf sahipleri olarak hanehalki, firmalar, devlet ve yabancilar
gosterilirken harcama ve yatirim tarafinda da firmalar, devlet, hanehalki ve yabancilar
gosterilmistir. Seklin ortasinda finans piyasasi bulunurken aracilar ise maliyet ve riski
istlenip aracilik edenlerdir (Mishkin, 2011, s. 18). Sekil 2 ayn1 zamanda finansal

aracilarin finansman piyasasinda etkisini gostermesi agisindan da 6nem arz etmektedir.
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Biiyiik firmalar genellikle aracilar1 aradan ¢ikarip dogrudan finansmani tercih
etmekle beraber bu durumun iilkenin refah diizeyiyle ilgisi bulunmamaktadir. Dénem
donem biiyiik firmalarin dolayli finansman talep ettikleri de goriilebilir. Sorunsuz ¢alisan
kredi kanali aktarim mekanizmasi1 genellikle miimkiin olmamaktadir. Sorun genelde
asimetrik bilgi probleminden otiirii ¢ikmaktadir. Aktarim mekanizmasinin diizgiin

calisabilmesi icin gerekli sartlar agagida belirtilmistir:

- Kredi ve bonolar alternatif degildir.

- Merkez bankasi kredi arz1 lizerinde etkilidir.

- Parasal soklarla uyumlu fiyat degisimleri olmamahdir (Kashyap & Stein,
1994, s. 33).

Belirtilen bir¢ok nedenden otiirii kredi kanalinin sorunsuz islemesi miimkiin

degildir. Kanalin calismasinin bir¢ok nedene bagli olmasi bu konuda 6nemli bir unsurdur.

Kredi kanali bankalarin finansal yapi igerisinde gelismesini ve reel rektorii
desteklemesini saglamaktadir. Ayrica para politikasinin reel sektdre aktarimini
saglamaktadir (Kashyap & Stein, 1994, s. 4). Para politikast uygulamalarindan en ¢ok
bankalar etkilenmektedir. Yani merkez bankalarinin belirledigi politikalar kredileri
etkilemektedir. Dolayisiyla kredi kanali arz yonlii bir aktarim kanalhidir (Peek &
Rosenger, 1995, s. 49). Genellikle kiiciik ve orta olgekli isletmeler, gelisimlerini
stirdiirebilmek veya yatirim yapabilmek igin bankalarin kredi kanalin1 kullanmak zorunda

kalmaktadirlar.

Kredi piyasalarinin 6zellikle bankalar tizerinden derinlesmis olmasi bu konuda
onemli bir etkendir. Biiyiik 6lgekli firmalarin nakit temini i¢in halka agilma, tahvil arzi
gibi secenekleri bulunurken kiigiik ve orta boyutlu firmalar ancak bankacilik sistemi

tizerinden bor¢ temin edebilmektedirler.

Bankalar vade ve faiz orani belirleyerek fon arz ederler. Fon talep edenlerde
bankalar araciligi ile bor¢lanir. Bu siirecte kredi piyasasinin saglikli islemesi i¢in kredinin
vadesinde ve belirlenen faizden 6denmesi miithimdir. Asimetrik enformasyon sorunu
yasanmadan borcun geri 0denmesi sistemin sorunsuz islemesini saglayacaktir. Para
arzinin artirtlmasi ve asimetrik enformasyon sorununun ¢oziilmesiyle bu kanal yatirim
harcamalarini etkiler, tiretim artis1 saglar ve ekonomik dongiiye olumlu katkis1 olur (Peek

& Rosenger, 1995, s. 50).
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Kredi kanalinin aktif calisabilmesi igin iki kosul 6nemlidir. Birincisi banka
bilangolar1 politika degisimlerinden etkilenmeli, ikincisi ise reel kredi imkanlarindan
bagimsiz olmamalidir. Basit¢e politikadaki degisimin bankalarin kullandiklar1 farkli

enstriimanlara degil kredilere yansimasi onem arz etmektedir (Farinha & Marques, 2011,

s. 19).

Bankalar genellikle para politikasindaki degisimleri kredi unsurlarina yansitmada
maliyetlerine gore analiz yapmakta gerekli durumlarda para politikas1 degisiminin
yansimasi farkli finansal araglarla absorbe edilmektedir. Bu durum parasal aktarim

mekanizmalarindan kredi kanalinin etkinligini etkilemektedir.

Politikada olusan degisiklikler hem rezervler hem de mevduat kanaliyla kredileri
etkiler. Finansman ihtiyaci olanlar banka kredisine bagvururlar. Eger ki politikada olan
degisimler mevduatlara etki ediyorsa yani mevduata ikame baska enstriimanlar yoksa
kredi arzina etki eder. Sonug olarak politika belirleyicileri krediler iizerinde etki sahibi
olabilir. Bankalarin ellerinde tuttugu rezervler ile para politikasi arasinda siki bir baglanti

bulunmaktadir (Oztiirkler & Cermikli, 2007, s. 57).

Ulusal ve uluslararasi banka kredileri, merkez bankalar1 politikalar1 ve biiylime
lizerine birgok arastirma bulunmakla beraber aktarim mekanizmasinin karmasikligindan

otiirli arastirma sonuglart farklilik gostermektedir.

Politika kararlar1 bankalarin maliyetlerini etkiledigi i¢in banka kredi kanali ve
bilango kanali olasi politika degisimlerinden etkilenmekte ve bu etki neticesinde toplam

tiretim de etkilenmektedir (Atiyas vd., 1993, s. 2).

Parasal tabanin artis1 mevduatlar ve kredileri artiracaktir. Sonug olarak tiiketim ve
yatirim artacaktir. Para arzinin azalmasinda ise; mevduatlarda azalma olacak, krediler

azalacak, tiiketim ve yatirimda azalis olacaktir (Bolton & Freixas, 2006, s. 22).

Kredi kanalinin giicii bankalarin politikadan etkilenme ve ekonomideki aktorlerin
krediye olan bagimliliklarina gore degismektedir. Politikanin kredi piyasasini etkilemesi
direkt olarak finansal sistemin makro olarak biiytikliigiine baglidir. Kredi piyasalarinin
ciliz oldugu ayrica sermaye erisimi zor olan ekonomilerde politika degisimleri kredi
kanalina direkt olarak etki gostermektedir. Geligsmis finansal sisteme sahip ekonomilerde

ise politika kararlarinin direkt olarak kredi piyasalarina etki etmedigi goriilmektedir.
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Asimetrik bilgi sorunu ve ekonomik aktorlerin banka kredilerine bagli olmasi kredi
piyasalarinin isleyisine tesir etmektedir (Altunéz, 2013, s. 3). Bir banka igsel
degerlendirme sisteminde karli buldugu bir projeyle karsilasinca bu projeyi i¢in fon arar

ve bu fonu mevduat sertifikalari ile temin eder (Demiralp, 2008, s. 4).

2.1.1. Kredi Kanalimin Belirleyicileri

Bir ekonomide likidite seviyesi iizerinde para otoritesi kontrol saglar. Bu amagla
farkli enstriimanlar kullanilir ki bunlar aktarim mekanizmasimin temelini olustururlar.
Zorunlu karsiliklar, rezerv para, kisa vadeli faizler merkez bankalarinin yani parasal
otoritenin kontroliindedir. Bunlar merkez bankalarinin dogrudan kontroliinde olmayan
unsurlar1 yani kredi faiz oranlari, mevduat faizleri vs. belirler. Tiim bu etkenlerle beraber
sistemin yapisina gore parasal aktarim mekanizmas1 belirlenir. Kisa siirede
degistirilemeyen aktif-pasif vadeleri, yatirim kararlar1 disa bagimlilik gibi etkenlerde
parasal aktarrm mekanizmasinin saglikli isleyisi icin 6nem arz etmektedir (Inan, 2001, s.

6).

2.1.2. Bankalara Bagimhihk

Bankalar finans piyasalarinin i¢inde ve ekonomik kalkinmada dahi oldukca
onemlidir. Hem degisim hem de finans kaynagi sunuldugu icin kredi talep edenler
bankalara bagimlilik duymaktadir. Bagimliligin nedeni sadece kredi kullanmakta degil,
finansal kosullarin etkilenmesiyle de saglanmaktadir. Bankalarda olusacak olasi
asimetrik bilgi sorunu sadece kredi arzini etkilemekle kalmayacak farkli yatirimcilarinda
yatirim kararlarinda etki sahibi olacaktir. Bu nedenle 6zellikle de kredi talep edenler
bankalarin aldiklar1 kararlara bagimli olarak hareket etmektedirler (Bofinger, 2001, s.
100).

2.1.3. Para Politikasinin Banka Kredilerini Dogrudan Etkilemesi

Risklerin arttigi veya kriz donemlerinde politika kararlarmmin (6zellikle de
daraltici) etkisi bankalar {izerinde daha tesirli olmaktadir. Politika piyasadaki para akigini

biitiiniiyle etkileyecegi i¢in kredi arz1 lizerinde de etkili olacaktir (Bofinger, 2001, s. 101).

Bankalarin sermaye yeterlilikleri ve likiditeleri para politikasinin etkisi
bakimindan 6nem arz etmektedir. Likiditesi yeterli olmayan bankalar politika soklarindan

¢ok daha fazla etkilenmektedir.
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Ani politika degisimleri ozellikle likiditesi zayif olan banlar1 etkilemektedir.
Banka biiytikliigii, sermaye gibi faktorlerin ise kredilerde iizerine tesiri olmadigi

anlasilmistir (Brooks, 2007, s. 12).

2.2. Kredi Piyasalarinda Asimetrik Bilgi

Literatiirde bilgi kavrami 6n planda tutulmaktadir. Bilginin tanimindan ¢ok bir
mal olarak degerlendirildigi ve getirisi fazla olan kabul edildigi calismalar literatiirde
oldukca yer kaplamaktadir. Bilgi kavrami ekonomik teoriler kapsaminda tanimlanmis ve

degerlendirilmistir (Brandon & Fernandez, 2005, s. 55).

Ekonomilerin gelismesi ve derinlesmesi Ozellikle de finansal piyasalarin
gelismesiyle “bilgi” de mal olarak degerlendirilmeye baslanmistir. Bu kapsamda bilgi
kiymetli bir meta haline gelirken 6rnek olarak ¢ok uluslu firmalar denizasir1 yatirim
yaparken, yatirimin yapilacagir {ilkelerin kanun ve mevzuatlariyla ilgili yerel
kaynaklardan bilgi satin alirlar. Benzer sekilde yurt i¢inde bir¢ok firmada yatirimlariyla
ilgili hukuki ve muhasebesel bir¢ok alanda bilgi tedarik ederler.

Bilgi; tam bilgi ve belirsizlik iizerinden incelenmistir. Iki tarafi olusturan alic1 ve
satici tarafindan tam rekabet kosullarinin hakim oldugu durum tam bilgiyi ifade eder. Iki
taraf arasinda belirsizlik faktoriiniin olmasi her bilgiye hakim olunamamasi durumu ise
belirsizliktir. Sonrasinda Keynesyenler de dahil olmak {izere kavrama yeni bakis agilar
getirenlerde olmustur (Blundell vd., 2008, s. 13).

Bilginin mal haline gelmesiyle bilgi kavrami da zaman igerisinde doniisiime
ugramistir. Alici ve satici arasindaki durumun tam olarak bilinememesi risk faktoriinii de

devreye sokmaktadir.

Taraflar arasindaki sahip olunan bilgideki dengesizlik asimetrik bilgi olarak ifade
edilir. Yani bir tarafin bilgiye sahip olurken diger tarafin olamadigi durumu
belirtmektedir. Asimetrik bilgi durumunda bir taraf bu durumu kullanarak kendi adina
¢ikar saglayabilir. Bu durum neticesinde de ekonomik dengeyi bozabilir (Auronen, 2003,
s. 13).

Asimetrik bilgi yani bir tarafin tam bilgiye sahipken diger tarafin buna sahip
olmamas: iktisadi gelismeleri etkilemekte, firmalar arasi tekellesme egilimini de

artirmaktadir.
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Literatiirde asimetrik bilgi ilk olarak, Akerlof’'un 1970’lerde yazmis oldugu
“Limon Piyasas1” (The Market for Lemons) makalesinde ortaya ¢ikmistir. Calismada tam
rekabet piyasasi kosullarinin gergekte olmadigini belirtip, bu durumun nedeni olarak da
asimetrik bilgi problemini belirtir (Ferri, 1999, s. 20). Calismada ara¢ piyasast 6rnek
verilmis ve yeni ve kullanilmis araglar iyi ve kotii olarak kategorize edilmistir. Limon
olarak isimlendirilen ise piyasadaki kotii araclardir ve alici kisilerin bu durum hakkinda
bilgileri yoktur. Araglar1 bir siire kullananlar kismi bilgi sahibi olmalarina ragmen araglari
satanlar tlim bilgiye sahiptir. Ayrica ara¢ satanlar tiim araglari ayni fiyattan
satmaktadirlar. Sonug¢ olarak iyi araglar piyasadan cekilmekte piyasada kotii araglar

kalmaktadir. Gresham Yasasi ile benzerlikleri de bulunmaktadir (Akerlof, 1970, s. 490).

Ters secim asimetrik bilginin bir sonucu olarak olusmus olmaktadir. Bir tarafin
tam bilgiye sahip olurken diger tarafin olmamasi asimetrik bilgi olarak adlandirilirken
bunun sonucu olarak yetersiz bilgiye sahip olanin yaptigi tercih ters se¢im olarak

adlandirilmaktadir.

2.2.1. Ters Se¢cim

Ters se¢im aslinda bir asimetrik bilgi ¢esididir. Kredi piyasalarinda kredi talep ve
arz eden arasinda bilgi asimetrisi olmasi, kredi talep eden tarafindan isleme iliskin
detaylarin saklanmasi, bankanin ugrayacagi riskin tahmin edilememesi ve bu bilgi
asimetrisinden dolay1 bankalarin kendileri i¢in yanlis projeleri se¢gmesi durumudur

(Dickey & Fuller, 1979, s. 428).

Bu durum 6zellikle kriz zamanlarinda bankacilik sektoriiniin temel risklerinden
biri oran batik kredi oranlarini etkilemektedir. Bu oranin artmasi bankalarin risk istahini
etkilerken aktarim mekanizmasi tizerinde de 6nemli bir engel olusturmaktadir. Ters se¢cim
sorununu ¢ozebilmek i¢in cesitli araglardan bahsedilmis ve bu araclar dorde ayrilmistir

(Padilla & Pagano, 1999, s. 21):

- Ozel Bilgi Uretimi ve Satis: Kredi piyasalarinda asimetrik bilgi problemi igin
¢oziim yollarindan birisidir. Bankalar kredi talep edenler hakkinda daha ¢ok bilgiye sahip
olabilmek i¢in kredi derecelendirme sirketleriyle ¢aligir ve ters se¢im riskini azaltirlar
(Padilla & Pagano, 1999, s. 21). Bu durumda banka kendisinden bulunan bilgi disinda da

profesyonel bir degerlendirmeye ulasma imkanina sahip olmaktadir.
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- Kamusal Diizenlemeler: Kamunun yapacagi diizenlemelerle bankalara detayli
bilgiye sahip olabilme avantajini saglamasidir. Yasal diizenlemeler kredi piyasalarinda
kanuni uygulamalarla hatali bilginin Oniine gecilmesini amacglamaktadir. Bu tarz
Uygulamalar kredi arz edenlerin zararim1 minimuma indirebilecegi i¢in Onemli
bulunmaktadir (Padilla & Pagano, 1999, s. 22). Kamu bankayla bilgi paylasim1 yapacagi
veya bilgi paylagimi i¢in bir organizasyon kuracagi i¢in ters se¢im riskinin azalacagi

diistiniilmektedir.

- Finansal Aracilik: Bu kavram bankalarin finansal sistem i¢inde gelismesi, daha
detayli bilgilere sahip olabilmesi ve gorevlerinde etkin hale gelmelerini ifade etmektedir.
Gelismekte olan iilkelerde gelismemis finansal piyasalar bankalarin sektor i¢cinde daha
etkin olmasina sebebiyet vermistir. Bu durum neticesinde bankalar ters se¢im riskine
maruz kalma ihtimallerini azaltmaktadirlar (Padilla & Pagano, 1999, s. 23). Bankalarin
finansal sistem igerisinde gelismesi nitelikli bilgiye sahip olma imkanini

artirabilmektedir.

- Teminat: Kredi piyasalarinda bor¢ veren tarafi himaye edecek bir sistemdir.
Bor¢lunun borcunu 6deyememesi durumunda kullanabilmesi icin bor¢ veren tarafa
verecegi bir degeri ifade etmektedir. Bu durum kredi verenin olasi riskini azaltict ve
zararinl minimize etmesini saglayacak bir yap1 olusturmaktadir (Padilla & Pagano, 1999,
S. 24). Teminat bir taraftan kredi vereni korurken diger taraftan da kredi alan iginde bir

risk unsuru olusturmaktadir.

Kamu kesiminin yaptig1 bircok diizenleme bu kapsamda bankalara belli
standartlar getirirken ayn1 zamanda istihbarat kaynaklar1 da saglamaktadir. Bir¢ok banka
hem farkli finansal aracilardan hem de bankacilik sektorii i¢inde ters se¢im riskini
azaltmak i¢in bilgi paylasiminda bulunmaktadir. Bankacilik sektoriiniin yaptig1 is geregi
uzmanlagmasi gereken alan oldugu i¢in bir¢ok bankanin kendine has risk degerlendirme

algoritmalar1 da bulunmaktadir.

Bankalar bir¢ok sistemi risklerini minimize edebilmek i¢in kullanmaktadirlar. Bu
kapsamda kamu diizenlemeleri oncelikli olmakla beraber ortak veri tabanlar1 ve miisteri

profil bilgilerini analiz ederek se¢im yapmaktadirlar (Tumay, 2009, s. 20).
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2.2.2. Ahlaki Tehlike

Ahlaki riziko kredi piyasalarinda kredi alanin finansman saglayan kurumu magdur
edecek bigimde kredi geri 6demesini riske atmasi durumudur (Aras & Miisliimov, 2004,

S. 57). Ters se¢im ahlaki tehlikenin baslica nedenidir.

Ahlaki tehlike en diisiik diizeyde bankalar1 zarara ugratabilir. Ahlaki tehlikenin
finansal krize dontisme olasiliginin asgari diizeyde oldugundan bahsedilebilir. Oranlarin
artmasi ters se¢im sorununa sebep oldugu i¢in fon arz edenlerin yanlis tercih yapmasina
sebep olmaktadir. Benzer sekilde, ters segcimlerin artmasi fon saglayanlarin kredilendirme
kabiliyetlerinin diismesine ve bilangolarin bozulmasina sebep olabilmektedir. Son olarak,
kredi kullanan firmanin net degerinin borsanin diismesiyle zarar ugramasi da en iist
noktada birlestiginde ekonomide genis ¢apl bir finansal krize neden olacaktir (Siklar,
2007). Bankacilik sektoriiniin biiylimesi finansal piyasalarda bankacilik sektoriiniin
agirhgini artirmaktadir. Bankacilik sektoriiniin agirliginin artmast da ahlaki tehlikeden

kaynakli olasi riskin tiim finans piyasasini etkilemesi anlamina gelmektedir.

Akerlof’un (1970) limon problemi ile degerlendirdigi sekilde iyi ve koti
miisterilerin yer aldigi piyasada kotii misterilerin segilmesi Ters se¢im (adverse
selection), kavramimi ifade etmektedir. Talep eden kredinin alinmasi, ancak geri
O6demenin zamaninda ve istenilen sekillerde yapilmamasi, fon arz edenin zarara
ugratilmasidir. Ahlaki tehlike (moral hazard) ise kredi talep edenin krediyi aldiktan sonra
fon saglayan tarafa ahlaki anlamda zarar verecek sekilde krediyi kullanmasi, kredinin geri
0denmeme durumunu 6zetlemektedir. Temelde, Ahlaki tehlike ve ters se¢im birbirinin
tamamlayicist olan iki mithim ekonomik kavramdir (Akerlof, 1970, s. 488). Ters se¢im

ahlaki tehlikeyi de beraberinde getirmektedir.

Gliniimlizde, kaynak dagilimi1 finansal aracilar tarafindan saglanmaktadir.
Bunlardan en onemlisi fon saglayicilar, kredi talep eden miisterileri tam olarak
tanimadiklarinda asimetrik bilgi problemi yasamaktadirlar. Bu da fon kanalinin bankalara
zarar ile geri donmesine neden olmaktadir. Temelde, yaygin bigimde asimetrik bilgi
sorunu ters se¢im (adverse selection) ve ahlaki tehlike (moral hazard) seklinde kendini
gostermektedir. Fon riski ve asimetrik bilgi arasindaki yakin iligki bankacilik sektoriinde
kredi riskine sebep olmaktadir. Bu nedenle bankalardaki fon risk yonetimine deginmek,

asimetrik bilgiyi yeterli 6l¢lide tanimlayabilmek adina 6nem arz etmektedir (Niyotaki,
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1997, s. 200). Kredi riski, fon piyasasi ile ilgili bir kavramken asimetrik bilgi daha genel

bir kavramdir.

Bankalardaki kredi riski, aldig1 kredinin geri 6demesini zamaninda yapmayan
miisteriden kaynakli risktir. Olusan bu durum, bastan sonuna kadar olusan risklerden
olusmaktadir. Bastan itibaren olusan risk, ilk olarak kredi saglayan tarafin kredi
basvurusu almasiyla baslayip, kredi kullanan tarafi etkin sekilde tanima siirecinde olusan
risktir. Sonradan olusan kredi riski ise, kredinin gecikmesi, 6édenememesi, vadesinin
uzamasi, idari veya kanuni takibe alinmasini kapsamaktadir. Bundan dolay1 fon arz eden,
fon saglamadan ve etkin bir fon politikas1 uygulamadan once fon talep edeni ¢ok iyi
sekilde tanimal1, sahsi referanslar ve finansal dokiimanlarla en giivenilir sekilde fon talep

edicilere kredi saglamalidir (Sakar, 2002, s. 264).

Fon arz edenler olasi riskleri siniflandirmak, yonetmek ve olast 6nlemleri almak
i¢in risk yonetim birimleri olustururlar. Risk yonetim birimleri uluslararast kabul edilen
yaklasimlar1 kullandig1 gibi bankalarin kendi aralarinda olusturduklar istihbarat agi ve

kendi yaklasimlariyla olusturulan risk algoritmalarindan da faydalanirlar.

Bankalar olusan riskleri dogru sekilde yonetmek adina, Risk Yonetimi birimi
kurmaktadirlar. Risk yonetiminin amaci, 6zellikle fon risklerinden dolay1 ortaya ¢ikacak
zararlara engel olmak, bankalarin ilerdeki nakit akimlarinin risk-getiri yapisin
diizenlemek ve kayiplari/zararlari minimuma indirmektir. Risk yonetimi kapsaminda, her
ne kadar fazlasiyla aragtirma yapip miisterilerini tanisalar da her aragtirma bir nebze eksik
bilgi igerecektir. Bunun en énemli sebebi fon arz eden tarafin fon kullanan miisteri ve
firmalarin yatirnm ve projeleri hakkinda yeterli bilgiye ulasamamasidir. Her yatirim ve
proje iginde risk bulunduracag i¢in eksik bilgi, kredi taraflar1 arasindaki esitsiz bilgi, bir
nevi asimetrik bilgi kapsamina girecektir (Catao, 1997, s. 20).

Bankacilik 6zelinde her ne kadar karmasik kredilendirme teknikleri uygulansa ve
risk yonetim birimleri olusturulsa da kredi arz ve talep eden arasinda tam ve dogru bilgi
akis1 olmayist ayrica reel ve finansal piyasalardaki ani fiyat dalgalanmalar1 kredi talep

edenler tizerinden kredi arz edenleri de etkilemekte ve kredi riskini artirmaktadir.

Asimetrik bilgi sorunu, piyasada birgok probleme sebep olmaktadir. Alic1 ve satici
arasinda eksik bilginin var olusu, piyasa kosullarinin tam rekabet ortamina hakim

olamamasina ve zarar riskinin biiyiikk olmasma yol ag¢maktadir. Asimetrik bilgi
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probleminin en sik yasandigi sektor bankacilik sektordiir. Fon arz edicilerin kredi
saglayacaklart miisteri hakkinda %100 bilgiye sahip olmadigi bu sistem, kredinin geri
donme riskini arttirmakta ve bu durum ters se¢im sorunuyla fon arz edicileri karsi karsiya
birakmaktadir. Muhasebelerin agik ve seffaf sekilde caligmalari, raporlarda yer alan
yaniltict bilgileri olabildigince diigiik seviyede tutmalari1 bu problemi ¢ozme agisindan

kilit noktada olduklarimi gostermektedir (Can, 2010, s. 44).

Muhasebe uygulamalarinda esneklikler taninir, farkli yontemler bulunur ve bir
islem icin birden fazla secenek bulunabilir. Bu noktada yaratict muhasebe
uygulamalariyla kanuni sinirlar igerisinde mali tablolarin meveut durumundan daha farkl
algilanmasi saglanabilir. Durum neticesinde tam bilgiye sahip olmayan kredi arz edenler

ters se¢im riskiyle karsi karsiya kalabilirler.

Jaffee ve Russell (1976) asimetrik bilgi sorununun ortaya ¢ikaracagi sikintilar
tistiinde durmuslar ve bilgi eksikligi ile belirsizlik aktif olmasiyla asimetrik bilgi sorunun
temelde kredi tayinlamasina sebep olacagini savunmuslardir. Bir kredi piyasast 6rnegi
olusturan Jaffee ve Russell, piyasada; riski daha az olan iyi borglu ve riski daha fazla olan
kot borglu seklinde iki tiirlii borglu olacagini savunmuslardir. Bankalarin eksik bilgiden
dolay1 kars1 karsiya kalacaklari ters segimle kotii borgluyu tercih etmeleri kredi verenin
zarara ugramasina neden olacak, bu durum da en genel sekilde kredi tayimlamasina
gidilmesine yol agacaktir (Jaffee & Russell, 1976, s. 656). Benzer bir diisiince de Stiglitz
ve Weiss’e aittir. Arastirmacilar, bankalarin hesapladiklar bir getiri orant oldugunu, bu
oranin da ters secim ile degisime ugrayarak kredi taymlamasina neden oldugunu
diisiinmektedirler. Faiz oranlarinin artmasiyla beraber geri 6demede daha ¢ok zorlananlar
yiiksek riskli gruptur, bu durum karsisinda artik yatirnm yapmaktan vazgegenler ise diisiik
riskli guruptur. Bu sartlar ise, beraberinde kredi tayimmlamasina bagvurulmasina sebep
olmaktadir (Stiglitz & Weiss, 1981, s. 399).

Kredi tayinlamasi, ters se¢im ve ahlaki tehlike yani asimetrik bilginin bir
sonucudur. Kredi veren kurum talep edilen finansman tutarindan daha azini karsilamak

isteyebilecegi gibi hi¢ kargilamakta istemeyebilir.

Fon saglayicilar, kredi kullandirdiklari mevcut miisterilerinin kredi sonrasi
donemde geri donme risklerini arastirdiklarinda mevcut faiz oranlarinin daha diisiik

oldugu miisterilerin bankaya kazanimlarini, daha yiiksek faiz oranina sahip kredi
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kullanicilarinin doniisiimlerinden iyi sekilde hesaplayabilmislerdir. Yani; diistik riskli fon
talep edene diisiik faiz, yiiksek riskli fon alicisina ise yiiksek faiz orani1 uygulayarak fon
arz eden kendi riskini yonetebilmektedir. Kredi arzinda, kredi veren taraf asimetrik
bilgiye sahip oldugu i¢in kredi talep edenin yatirimini yeterli sekilde bilemediklerinden,
diisiik riskli fon alicis1 diisiik faiz, yiiksek riskli fon alicisi igin yiiksek faiz oranimi
uygulamalarinin uygun oldugunu séylemistir (Akerlof, 1970, s. 499).

Stiglitz ve Weiss (1981) galismalarinda faiz oranlar1 ile ahlaki tehlike ve ters
se¢im iligkisini incelemistir. Olusturduklar1 modelde bankalarin proje ve kar1 tahmin
edebilirken riski tahmin edemediklerini ve projenin tutar1 biiyiidiik¢e de riskin daha da
artacagini bildirmislerdir (Stiglitz & Weiss, 1981, s. 399).

Bankalarin 6zellikle biiyiik l¢ekli projeleri fonlamalarinda normalde gegerli olan
riskli ise daha yiiksek faiz orani prensibinden taviz verilebildigi burada bankalar arasi

rekabet s6z konusu olabildigi gibi beklenti faktorii de belirleyici bir unsur olabilmektedir.

Konuyla ilgili literatiirde bir¢ok arastirma mevcut olup, 6rnegin Erdogan (2008),

bilgi edinme siire¢lerinde fon saglayicilarin su ii¢ asamayi izlediklerini belirtmistir:

- Birinci agsamada, kredi verenler kendilerine 6zgii bir teknoloji yapilanmasi tercih ederek

miisterileriyle ilgili bilgi almak amaciyla bu yola basvururlar.

- Ikinci asamada, kredi verenler kendilerinden kredi kullanan miisterileri yakindan

izlerler. Kredi talep edenin riskli grupta olup olmadigina bu asamada karar verilir.

- Son asamada ise kredi verenler diger kredi saglayicilarla rekabet kosullarini

karsilastirarak s6z konusu miisteriyi kendilerine ¢ekme stratejisi izlerler (Erdogan, 2008,
s. 7).

Kredi kullanicisinin kimlik ve adresinden baslanarak, sorgulanan bu siirecte,
asimetrik bilgi sorununun neden olacag: riskleri karsi koymak icin kredi verenler veri
tabanlarmi siirekli giincelleyerek calismalar yapmaktadirlar. Bu maksatla, 6zellikle

birgok devlette ortak veri tabani1 kullanimina gidilmektedir (Cengiz, 2010, s. 4).

Firmalar kendi varliklarin1 ve varliklar1 disindaki kaynaklari etkili sekilde
yoneterek ve asimetrik bilgi problemine yer vermeyerek bor¢ ve 6zkaynak yoluyla gelir

saglama durumlarin1 tam anlamiyla isletebilirler. Asimetrik bilgi probleminde bilginin
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kaynag1 olan kredi kullanan taraf fonun getirisi hakkinda kredi verene gore ¢cok daha fazla
bilgi sahibidir. Ancak, fon talep eden kendi i¢in tahmin edemedigi yatirim sonucunu,
bankadan kullandig: fon i¢in de tahmin edemediginde bu durum kredi arz eden bankanin
zararina gelisecektir. Sonug olarak da asimetrik bilgi problemi meydana gelecek ve bu

soruna bagli olarak da finansal krizler meydana gelmektedir (Ekiz, 2006, s. 540).

Ahlaki tehlike ve ters secim yalnizca kredi piyasalarinda degil ekonominin

biitiiniinde 6nem arz etmekte ve ekonomik krizlerde tetikleyici unsur olabilmektedir.

Finans sektoriinde, temel piyasa stabilizasyonunun saglanmasina da engel olan bu
sikint1, benzer sekilde mikro diizeyde bankalari, makro diizeyde diisiiniildiigiinde ise
finansal soklar agisindan ulusal refahi etkileyecek seviyededir. Sen (2006), asimetrik
bilginin asgari diizeyde finansal krizlere neden olacagina dair bir kaynak derlemesi
yapmistir. Mishkin’in goriisleri dogrultusunda yaptigi bu kaynak derlemesinde, gelismis
ve gelismekte olan {ilkelerin para politikalarini ele almis, krizlere engel olma noktasinda
ortak noktanin ters se¢im ve ahlaki tehlikeye kars1 tedbirler almak oldugunu savunmustur.
Faiz oranlarindaki artiglar, bilanconun Kkotiilesmesi, borsanin dibe vurmasi ve
belirsizliklerdeki artiglar ters se¢im ve buna bagli olarak finansal krizlerin gostergeleridir.
Ulkeler bu gostergeler arasinda denge saglayarak kredi verenlerin dogru karar almasi

amacuyla tedbirler almaktadirlar (Sen, 2006, s. 24).

Yapilan bir¢ok arastirmada faiz oranlarinin artmasiyla ters se¢im, ahlaki tehlike
ve bilangolarin bozulmasi arasinda anlamli iliskiler bulunmustur. S6z konusu tehlikelerin
finansal kriz gostergeleri oldugu i¢in politika belirleyicilerin bu konuda ehemmiyet

gostermesi gerekmektedir.

Glingdr ve digerleri (2014), asimetrik bilgi sorununun tam olarak ¢éziilemedigi
durumlarda zararin en disiik diizeye indirilebilmesi igin giincel teknolojiden
yararlanmanin olduk¢a onem arz ettigini soylemektedirler. Kredi arz eden kurumlarin
daimi olarak kisiler hakkinda detayl verilere erisebilen telekomiinikasyon sirketleri ile is
birligi yapmalari, bilgi akisini kiigiik detaylara kadar aragtirmalari siirecin daha teferruatl
ve saglikli ilerlemesini, sonradan meydana gelecek kredi risklerinin minimum diizeye

indirilmesini saglayacaktir (Giingor vd., 2011, s. 7).
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2.2.3. Denetleme Maliyeti

Denetleme maliyeti, fon kanali iizerine yapilan asimetrik bilgi sorunundaki
ticlincii bilgi problemini ifade etmektedir. Williamson’in 1986 yilinda fon taymlamasi
incelemesinde sebeplere dair verilerde ahlaki tehlike ve ters se¢ime iliskin gozlemlerle
karsilagmamasi neticesinde denetleme maliyetini arastirmis ve kredi tayimlamasina sebep

oldugunu tespit etmistir (Ludvigson vd., 2002, s. 21).

Bankalar kredi s6zlesmelerine, kredinin zamaninda tahsil olmamasi riskine karsin
yaptirim maddeleri eklerler. Bu durum kredinin zamaninda tahsil olmamasi durumunda
kredi talep edenin mal varligina el koymay1 igerir. Bu siire¢ bankalarin avukatlarla

beraber ¢aligmasini gerektirir ki bu da denetleme maliyetini olusturmaktadir.

Bankalar, kredi alicilarina kredi satmadan once, kredinin geri Odemesinin
yapilmadigt  durumda, ilgili  maddeyle kredi  sozlesmelerine  yaptirim
ekleyebilmektedirler. Bu yaptirim, kredi alicisinin nakdi gelirine ters bir durumda el
koymay1 kapsamaktadir. Fon arz edenlerin, yaptiklar1 islemleri kontrol etmek ve
verdikleri bilgileri onaylamalar icin denetleyici ve avukatlarla birlikte ortak calisma
yuriitmeleri gerekmektedir. Bu is birligi kredi kullanimindan o6nce ve sonra
olabilmektedir. Bu is birligi dogrultusunda, meydana gelecek denetleme maliyeti kredi
alicisinin tiim nakit akim durumlarinin bilinmesi, ancak borglunun gizledigi maliyetin

sakl1 kalmasi yoniinde olugmaktadir (Ludvigson vd., 2002, s. 22).

2.3. Kredi Taymlamasi

Kredi tayilamasi, fon piyasasinda talebin arzi asmasi, cari faiz oranindan dolay1
borg sisteminin igleyisinin yavaglamasi seklinde ifade edilmektedir. Kredi tayinlamasi
kredi verenlerin fon riskini azaltmak ve ters se¢im sorununu ¢ozmek i¢in kullandiklari bir
yontemdir. Ingilizce literatiirde “credit rationing” olarak tekerriir eden, “kredi
tayinlamas1” kredi verenlerin ters seg¢im ve ahlaki tehlikeye kars1 aldiklari bir tedbirdir.
Bu durumda, kredi alicilar1 her ne kadar yiiksek faiz 6demeyi kabul etseler de kredi
vericiler tarafindan bu talep reddedilebilmektedir (Kashyap & Stein, 2000, s. 410).

Ozellikle kredi talebinin kredi arzindan daha fazla oldugu zamanlarda bankalar
olast riskleri bertaraf etmek icin kredi tayinlamasi yoluna giderler. Arz talep dengesinin

talep lehine degistigi boyle zamanlarda genellikle kredi talep edenler piyasa faizlerinden

daha fazlasini1 6demeye razi olabilirler. Fakat kredi arz edenler olas1 kredi riskleri ve ters
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secim problemlerini ortadan kaldirmak icin talep edilen rakamdan daha azini
karsilayarak, talebi biitlinliyle reddederek veya daha agir teminat sartlar1 uygulayarak

kredi tayinlamasi yoluna gidebilirler.

Piyasada arz ve talebin denk oldugu durumlarda denge olusmaktadir. Bu dengenin
meydana gelmesi ise oldukg¢a zordur. Hatta Mankiv (1986)’e gore boyle bir durumun
miimkiin degildir, bundan dolay1 tayinlamanin risk yonetimi noktasinda kritik bir 6neme
sahip oldugunu ileri siirmektedir. Talebin arzdan fazla oldugu durumlarda taymlama
kullanilacak en etkin yontem olarak goriiliir. Kredi tayinlamasinin iki tiirti vardir (Kuttner

& Mosser, 2002, s. 20):
- Istenilenden daha az kredi imkan1 saglanmasi

- Hig kredi verilmemesi

Fon arz edenlerin kendilerinden fon talep eden miisterilerine talep edilen fon
miktarinin altinda ve daha disiik bir faizle kredi sunduklari sisteme gergek kredi
taymlamasi (Pure Credit Rationing) denmektedir. Bu olgu bankalarin yaklagimiyla
alakalidir. Bankalar acisindan finansman talebi olanlardan ekstra teminat istenebilecegi
gibi yliksek oranlar teklif edilmesi hatta kredi talebinin reddedilmesi de bir se¢enektir.
Ahlaki riskin arttigi donemlerde sektorel olarak kredi imkanlarinin kapatilmasi da kredi

taymlamasi kapsamina girmektedir (Ludvigson vd., 2002, s. 22).

Stiglitz ve Weiss (1981) ¢alismasinda kredi tayinlamasinin nedeninin asimetrik
bilgi oldugunu ifade etmistir. Asimetrik bilginin kredi taymlamasinin nedeni oldugunu
ifade eden ilk ¢alisma olma 6zelligini tasimaktadir. Arastirmada bankadan kredi talep
eden iki grup miisteri ifade edilmistir. Birinci glivenilir olmayan miisteriler olarak ifade
edilirken ikinci grup gilivenilir misteriler olarak ifade edilse de asimetrik bilginin her
durumda dahi olabilmesinden &tiirii giivenilir miisteriler dahi tam olarak risksiz kabul
edilmemistir. Calismada faiz oram1 ve kredi riski iligkisi incelenmistir. Giivenilir olarak
addedilen miisterilere dahi verilen yiiksek oranli finansmanmn risk barindirmasi
durumunda kredi taleplerinin tamamen reddedilebilecegini ifade etmislerdir (Stiglitz &

Weiss, 1981, s. 22).

Yerli ve yabanci literatiirde de kredi tayinlamasi ile ilgili oldukca fazla sayida
calisma bulunmaktadir. Genel olarak ¢alismalardan goriilebilecegi iizere 6zellikle kriz
donemlerinde bankalarin kredi tayinlamasina bagvurabilecegi gézlemlenmektedir.
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2.4. Kredi Cokiisii

Kredi daralmasi veya kredi ¢okiisii kredi arzindaki ciddi bir daralmay1 ifade eder.
Kredi ¢okiisii sadece bankalarla ilgili bir durum degil hem arz hem de talep tarafinda
bulunanlarin karsilikli sorun teskil eden yaklasimlarindan o6tiirii olugsmaktadir. Kanuni
olarak bankalarin 6demek zorunda olduklar1 vergi ve yine kanuni diizenlemelerle kredi

arzinin minimuma indirilmesi bu durumun esas sebeplerindendir (Clair & Tucker, 1999,

s. 1).

Kredi daralmasi genel olarak ekonominin soguma diye tabir edilen biiyiimenin
yavagladigi donemlerinde goriilebilecegi gibi daha 6zel olarak kredi veren kurulusun
bilango yapisindaki degisimden veya kredi politikasindaki degisimden de

kaynaklanabilir.

Kriz donemlerinde kredi arz eden tarafin ekonominin gelecegine iliskin olumsuz
tahminlerinin oldugu donemlerde veya sektorel olarak bir sektorde beklentilerin
bozulmasiyla kredi ¢okiisii yasanabilmektedir. Bu durum kredi talep eden taraftan
olusabilecegi gibi olas1 regiilasyonlar veya bilanco bozulmalari-yeterlilikleri kaynakli

kredi arz eden tarafla da ilgili olabilmektedir.

Kredi ¢okiisii yalnizca kredi piyasalarinda degil makro olarak da finansal yap1
tizerinde etkili olabilecektir. Kredi ¢okiisii gerceklesmesiyle talep ayni kalirken arzin
birden degistigi dikkate alindiginda iki husus énem kazanmaktadir. Oncelikle mevcut
oranlar ilizerinden kredi talepleri olumsuz karsilanabilir sonrasinda ise oranlar ne olursa
olsun kredi talepleri olumsuz karsilanabilir. Ilk durum kredi arzin1 genel olarak azaltmay:

ifade ederken ikinci durum tiim kredi yapisini daraltmak demektir (Domac & Ferr1, 1998,
s. 7).

Bir ekonomide kredi ¢okiisiinii tespit edebilmek icin belirli bir donem baslangi¢
noktasi kabul edilmeli ve kredi piyasalarindaki daralma ispat edilmelidir. Kredi ¢okiistinii
tespit edebilmek icin asagidaki gostergeler kullanilabilir (Civcir, 2012, s. 5). Kredi
piyasasinda arz-talep dengesizligi bunlardan ilkidir. Kredi piyasalarinda arz azalirken
talep sabit kaliyorsa oranlar artiyor ve kredi ¢okiisii yasaniyor demektir. Faiz orani ve
risksiz varlik getirisi farki ise bir diger gostergedir. Kredi ¢okiisti yasandigi donemlerde
risk primi arttig1 i¢in bor¢clanmada da artis goriilecektir. Risk priminin artmasiyla

teminatlarin degerlemelerinde diisiis olur ve oranlar arttik¢a da risksiz olarak kabul edilen
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varliklarin getirilerinde diisiisler yasanir. Mevduat ve kredi faiz makasi da gosterge olarak
kullanilabilir. Kredi tahsilat oranlarinin diismesiyle kredi politikalar1 degisecek ve kredi
arzi sikilagacaktir. Bankalarin mevduat talebi artacak kredi arzi tarafinda ise istahsizlik
artacak ve oranlar yiikselecektir. Mevduat ve krediye olan yaklasimdan dolay1 bankalarin
iki enstriimana teklif edecekleri faiz oranlar1 degisecek ve bu degisim kredi ¢okiisene
uygun ortam saglayacaktir. Son olarak kredi tayinlamasinda artis yasanmasi da dnemli
bir gostergedir. Belirsizligin arttifi donemlerde kredi piyasalarinda bilgi problemi 6nemli
bir sorun olarak ortaya ¢ikar. Daha once yapilmayan bir¢ok farkli kritere gore kredi
verilmeye baslanmasiyla ters se¢im riski artacak ve kredi taymlamasma gidilecektir.
Olusan bu yeni durum neticesinde siire¢ kredi ¢okiisiinii destekleyecektir (Civcir, 2012,
s. 5).

2.5. Ekonomik Biiyiime

Biiytime ve kalkinma anlam olarak birbirine yakinsa da ekonomi literatiirtinde
ayni anlama gelmemektedir. Kalkinma daha cok biiylimeyi de kapsayan daha genis
anlamlar icermekte olan bir kavramdir. Iki kavram arasindaki fark esas olarak nicelik ve
nitelik farkina dayanmaktadir. Biiyiime kisi basina diisen gelirdeki artigi ifade eden nicel
bir kavram iken kalkinma ekonomik sistemdeki tiim 6gelerin mevcut durumlarindan daha

olumlu yone gitmesini ifade etmektedir. (Seyidoglu, 2006, s. 829).

Ekonomik biiyltime kavrami sayisal bir degeri ifade ederken, ekonomik kalkinma
ise daha cok nitelikle ilgili bir kavramdir. Ekonomik biiyiimenin saglanmasi her zaman

ekonomik kalkinmanin da oldugu anlamina gelmemektedir.

Ekonomik biiyiime kavramina dair yapilan tanimlamalar1 dar ve genis bakis agisi
olarak ikiye ayirmak miimkiindiir. Dar olarak ekonomi genelindeki hacmin veya iretimin
artmasi olarak ifade edebilirken, genis anlamda ise enflasyondan arinarak bu degerlerdeki
artis1 gormeyi ifade etmektedir. Biiyiime terimi agiklanirken genel kabul olarak enflasyon
kavramindan istifade edilir. Bu durumun nedeni gayri safi milli hasila ve enflasyon
iliskisinde yatmaktadir. Biiyiimenin dogru hesaplanabilmesi i¢in enflasyon kavramindan
arindirilmis mal {iretimine yani reel olarak GSMH’ya ihtiya¢ vardir (Seyidoglu, 2006, s.
829).

Ekonomik biiylime GSMH da ki artis1 ifade etmektedir. Baz alinan donemler
arasindaki GSMH da olusan pozitif fark ekonomik biiyiimeyi gdstermektedir.
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Biiyiime kavraminin dogru anlagilmasi ve dogru 6lgiilebilmesi i¢in harcanabilir
gelir, kisisel gelir, milli gelir, safi milli hasila, gayri safi milli hasila ve gayri safi yurt i¢i
hasila terimlerinin tanimlanmasi gerekmektedir (Turan, 2008, s. 11). Gayri safi yurtigi
hasila, yurt i¢inde iiretilen mal ve hizmetin piyasa degerindeki 6l¢iisiidiir. GSMH, bir
tilkede yapilan tiretimin piyasa degerinden iilke vatandaslarinca elde edilen kismidir. Safi
milli hasila, GSMH’dan bir onceki yildan kalan duran mallarin yani amortismanin
¢ikarilmasi sonucu kalan degerdir. Milli gelir, bir iilkenin kendi iiretimi sonucu olusan
gelirdir. Yabanci tiretim faktorleri milli gelir hesaplamasindan ayri tutulmaktadir. Kisisel
gelir, vergi verilmeden oOnceki kisinin eline gegen gelir miktarin1 ifade etmektedir.
Harcanabilir kisisel gelir ise kisisel gelirden vergi diisiildiikten sonra kalan tutar1 ifade
etmektedir (Turan, 2008, s. 12).

Kavram olarak ekonomik biiylime birtakim sorunlar barindirmaktadir. Ekonomik
biiyiime iilkeden iilkeye degisiklik gostermektedir. Ulkeden iilkeye dogal kaynaklar,
iklim, piyasalar vs. farklilik gostermesinden Otiirii iiretimin nicelik ve niteliginde
farkliliklar olugmaktadir. Bu durum iki ayr iilkenin iki ayr1 ekonomik yapiin temel
farkliliklarmni da ortaya koymaktadir. Ulkeden iilkeye degisen ve aslinda temel girdilerde
olan bu faktorler ekonomik biiylimenin iilkeden iilkeye degismesinin temel nedeni

olabilmektedir (Acemoglu, 2008, s. 21).

Ekonomik biiylime kavrami da kendi i¢inde tiirlere ayrilmaktadir. Yapilan ayrim
genellikle biyiimenin ne sekilde gerceklestigiyle ilgilidir. Kendiliginden ve planh

biiylime temel iki biiytime tiirlerindendir.

Literatiirde kabul edilen belli biiyiime sekilleri vardir. Bunlar genellikle igsel
biiyiime, dengeli ve dengesiz biiylime, kendiliginden ve planli biiyiime, acik ve kapali
biiyiime, biyolojik ve iistel bilyiime olarak ifade edilir. Igsel bilyiime kavram iilke
ekonomisindeki dogal kaynaklar, emek gibi i¢sel gliglerin yardimiyla olusacak biiylimeyi
ifade etmek i¢in kullanilir. Kendiliginden biiylime bir devlet miidahalesi olmadan
bliylimeyi ifade ederken planli biiylime devletin miidahil olmasi ile gergeklesecek bir
biiyiimeyi ifade etmektedir. Dengeli ekonomideki sektorlere benzer yatirimlar yaparak
dengeli olarak biiyiimeyi ifade ederken dengesiz biiyiime farkli yatirimlarla sektorel
dengesizlige isaret etmektedir. A¢ik biiylime ifadesi serbest piyasa sistemini kabul etmis
disa acik iilkelerdeki biiytimeyi ifade ederken kapali biiylime ifadesi devlet miidahalesi
ile disa kapali olarak gerceklesen bir biiyiimeyi ifade etmektedir. Ustel biiyiime ifadesi
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gecen seneye goOre biiylimenin arttigin1 ifade ederken biyolojik biliylime kavrami
biliylimenin artmasi, yavasladigi ve durgunlastigini ifade etmek icin kullanilan kavramdir

(Acemoglu, 2008, s. 81).

Ekonomideki biiylime kavramina iligkin literatiirdeki 6nemli tartismalardan biri
de biiyiime kavraminin Olciilebilirligi {lizerindedir. Literatiirdeki bir¢cok caligmada
biliylimenin hizi, 6l¢iim sekli, bliylimenin kaynaklar1 degerlendirilmis ve belli kabuller
ortaya ¢ikmistir. GSMH’ da ki artis olarak degerlendirilen biiyiime kavrami bir onceki

yilin biiylime oraniyla mukayese edilerek olusturulur (Turan, 2008, s. 11).

Olgiimleme konusuna teknik olarak deginecek olursak GSMH ile GSYH farkina
deginilmesi dnemlidir. GSMH bir iilkede bir donemde {iretilen mal ve hizmetin piyasa
fiyatindan degeridir. GSMH hesaplamasi yapilirken mevcut tiretimin tilkenin vatandaslari

tarafindan yapilmasi 6l¢iitiine dnem verilmelidir. Hesaplama su sekilde formiile edilebilir

(Fitzgerald, 2006, s. 10):
GSMH = GSYIH + Net dis faktor geliri

Ekonomide biiyiimenin Ol¢iimii karmasik ve c¢ok katmanli bir konudur.
Biiyiimenin dogrudan 6l¢iilmesinde somut bir deger ifade etmemekle beraber gosterge
niteliginde olabilecek {i¢ kavram; finansal araciligin kompozisyonu, etkinligi ve seviyesi
onem arz etmektedir. Araciligin kompozisyonu kredinin faizi, sigortasi ve stiresini ifade
eder. Araciligin seviyesi ekonomik yap1 igerisinde finansal aracilarin ¢ok fazla ve farkl
birimi etkilemesini ve giiciiniin biiyiikliigiinii ifade eder. Son olarak etkinlik kavrami ise
kaliteyle ilgilidir. Kaliteden kastedilen ise yatirim amagli kredi talep edenlere saglanan

kolayliktir (Fitzgerald, 2006, s. 10).

2.6. Kredi Kanal ve Biiyiime Iliskisi

Geligsmekte olan iilke ekonomilerde istikrar saglanamadigi i¢in kriz donemleri
olmakta ve bu donemlerde kredi hacminde azalma ve ekonomik biiyiimede yavaslama
goriilmektedir. Yagsanan kriz donemlerinde kredilerin geri donmemesi, iflaslarin artmasi
vb. nedenlerle bankalar kredi vermektense likit kalmayi tercih edebilmektedirler. Tiirkiye
ekonomisinde mevduat vadelerinin kisa olmasi planlama yapmayir ve uzun vadeli
kredilerin finansmanini zora sokmaktadir. Bu ve benzeri nedenlerle ekonomi igerisinde
reel deger yaratmak icin banka sektOriinlin gorevi iilke ekonomisi i¢in Onem arz
etmektedir. (Iscan, 2003, s. 14).
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Konuyla ilgili literatiirdeki temel calismalardan biri Schumpeter (1942)’in
calismasidir. Calismada arastirma gelistirme faaliyetlerinin desteklenmesiyle bankalarin
ekonomi i¢indeki rollerinin artacagi ve ekonomik biiylimenin gerceklesecegi ifade
edilmistir (Schumpeter, 1942, s. 80). Schumpeter’in bu ¢alismasindan sonra yapilan Hugh
Patrick (1966)’in ¢alismasi1 literatiirdeki temel c¢alismalardan bir digeri olarak
degerlendirilmektedir. Ilgili calismada bankalar aracihig: ile mal ve hizmet arzinin
desteklenmesiyle kredi talebinin artacagi ve ekonomik biiylimenin saglanacag ifade
edilmistir (Patrick, 1966, s. 175).

Tiirkiye de banka dis1 finansal kesimin payinin diisiik olmasi, mevduatin banka
bilangolarindaki en 6nemli kalemlerden biri olmasi ve finansal sistem i¢inde bankalarin

agirhiginin  yiiksek olmasinin kredi kanalinin etkin ¢alismasini destekledigi ileri

surilmektedir.
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 3)

Sekil 3. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Aktif Biiytikliigliniin GSYH’ya Oram

Sekil 3°te bankacilik sektoriiniin toplam aktif biiyiikliigii 2021 Aralik ay1 itibariyle
9000 milyar TL’yi ge¢mistir. 2020 yili verisiyle bakildigi zaman 6000 milyar TL

seviyesinde olup toplam aktiflerin GSYH’ya orani ise 1,21 seviyesinde gerceklesmistir.
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BDDK bankacilik sektor verilerine gore Tiirkiye’de 2003 yilindan itibaren bankacilik
sektori aktif bliylikliigiiniin GSYH’ya orani ise artis egilimindedir.
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 4)

Sekil 4. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Bilango Aktif ve Pasif Kalemleri

Sekil 4’te Tiirkiye’de bilango igerisindeki yabanci para degerlerinin toplam
varliklara oran1 %51, toplam yabanci para yiikiimliiliiklerin toplam yiikiimliiliiklere orani
%358 olarak gerceklesmistir. Yabanci para kredilerin toplam krediler igerisindeki pay1
%42, yabanci para mevduatin toplam mevduata orant %65’tir. BDDK bankacilik sektor
verilerine gore Tiirkiye’de 2003 yilindan itibaren bankacilik sektor bilangosunun TL ve
yabanci para dagilimima bakildig1r zaman; aktif tarafta 2021 yilina kadar TL agirligimi
korurken 2021 yilinda %49,7 TL ve %50,03 yabanci para, pasif tarafta ise 2020 yilina
kadar TL agirligini korurken 2020 yilinda %49,9 TL ve %50,1 yabanci para 2021 yilinda
ise %42,7 TL ve %57,3 yabanci para olarak gergeklesmistir.
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Mevduatin Krediye Donlisim Oram
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 7)

Sekil 5. Tiirk Bankacilik Sektdriinde Mevduatin Krediye Doniisiim Orani

Sekil 5’te Tirkiye’de 2019 yili itibariyle mevduat rakami 2567 milyar TL’yi
gorerek kredi rakaminin oniline gegmis ve kredi mevduat orani 1’in altina inerek 0,95’e
diismiistiir. Devam eden yillarda bu seyir devam ederek 2021 Aralik itibariyle 0,85 olarak
gerceklesmistir. BDDK bankacilik sektor verilerine gore Tiirkiye’de kredi/ mevduat orani
2003 yilindan itibaren artis egilimindeyken sadece 2009 yilinda diisiis goriilmiistiir. 2017

yilt en yiiksek deger goriiliirken sonrasinda asagi yonlii bir diislis goriilmektedir.
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 7)

Sekil 6. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Yabanci Para Pozisyonu

Sekil 6°da Tiirkiye’de bankalarin yabanci para pozisyonuna bakildigi zaman
bilango i¢i olarak yabanci para pozisyon agiginin bilango disi islemlerle kapatildigi
gorinmektedir. Bilango dis1 olarak yabanci para pozisyonu 622 milyar TL fazla, bilango
ici olarak yabaci para pozisyonu 564 milyar TL agik pozisyonda olup, yabanci para net

pozisyonu olarak da 57 milyar TL fazla pozisyondadir.
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 8)

Sekil 7. Tirk Bankacilik Sektoriiniin Donem Kar1
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Sekil 7°de bankalarin donem karina mukayeseli olarak bakildiginda 2021 Aralik
donemi net kar1 2020 y1l1 ayn1 donemine kiyasla artis gosterse de kamu bankalarinda ciizi

bir atis olurken yerli 6zel bankalarda dikkat ¢ekici bir artis gerceklesmistir.
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 9)

Sekil 8. Tiirk Bankacilik Sektériiniin Ozkaynak ve Aktif Karliligt

Sekil 8’de bankacilik sektorii 6zkaynak karliligi aynmi donemler ig¢in kamu
bankalarinda azalirken sektorde artis gostermis ve 15,34 seviyesinde gerceklesmistir.
Banka aktif karliligina bakildiginda kamu bankalarinda azalis goriiniirken sektorde artis
gostermis ve 1,67 seviyesinde gerceklesmistir. BDDK bankacilik sektor verilerine gore
ortalama aktif karliligina bakildigi zaman 2007 yilinda 2,7 ile en yiiksek deger goriilmiis
2011 yilindan itibaren 1,8 ile 2’nin altina inilmis ve trend olarak giiniimiize kadar agagi

yonlii ilerlemistir.
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Krediler
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 10)

Sekil 9. Tirk Bankacilik Sektoriinde Krediler

Sekil 9’da banka kredilerinin yillar itibariyle gelisimine bakildigi zaman yabanci
paradaki artis egilimi dikkat ¢ekicidir. Bununla beraber 2021 Aralik déneminde, 4.901
milyar TL olan toplam kredi tutarinin 2.832 milyar TL’si Tiirk parast kredilerden

olugmakta, 2.068 milyar TL’si ise yabanci para kredilerden olugmaktadir.
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 11)

Sekil 10. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Kredi Tiirlerinin Gelisimi
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Sekil 10°’da yillar itibariyle kredi tiirlerinin gelisimine bakildiginda ticari ve
kurumsal nitelikli kredilerin toplam kredilerin icindeki pay: artarken KOBI kredileri,
tiikketici kredileri ve kredi kartlarinin pay1 azalmaktadir. Aralik 2021 déneminde; ticari ve
kurumsal nitelikli krediler 2.840 milyar TL, KOBI kredileri ise 1.074 milyar TL ve son
olarak tiiketici kredileri ve kredi kartlar1 987 milyar TL olarak ger¢eklesmistir.
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 11)

Sekil 11. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Secilmis Sektorlerin Toplam Krediler Icerisindeki Pay1

Sekil 11°de banka kredilerinin kullandirildigi sektorlere bakildigi zaman toplam
kredilerin igerisinde ingaat sektoriiniin pay1 %8,29 enerji sektoriiniin pay1 %7,69 toptan

ticaret ve komisyonculuk sektoriiniin payi ise %7,26’dur.
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 12)

Sekil 12. Tiirk Bankacilik Sektoriinde KOBI Kredilerinin Gelisimi

Sekil 12°de KOBI kredilerinin firma olgeklerine gore detayma bakildiginda
toplam kredi rakaminda her sene artis goriinmekte; firmalarin o6lgeklerine gore

bakildiginda bu artistan aldiklar1 pay yaklasik olarak ayni oranlarda ger¢eklesmektedir.
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 12)

Sekil 13. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Tiiketici Kredileri ve Kredi Kartlarinin Gelisimi
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Sekil 13’te tiiketici kredileri ve kredi kartlarinda KOBI kredilerine benzer sekilde
her sene artig gdzlemlenmesi biiylime ihtiyag kredileri ve bireysel kredi kartlarinda agirlik
olarak gergeklesmistir. 2021 Aralik déneminde konut kredilerinin toplam tutar1 299
milyar TL, bireysel kredi kartlarmin toplam tutar1 210 milyar TL, ihtiya¢ kredilerinin

toplam tutar1 465 milyar TL seviyesindedir.
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 14)

Sekil 14. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Takibe Dontistim Orant

Sekil 14’te bankacilik sektoriinde o6zellikle KOBI kredilerinden kaynakli
kredilerin takibe doniisiim oranindaki artis 2019 yilindan sonra diisiise gegmistir. 2021
yil1 aralik ay1 itibariyle toplam takibe doniisiim orani 3,16 seviyesinde gerceklesmistir.
BDDK bankacilik sektdr verilerine gore bankacilik sektdriinde 2008 sonrasi kredilerin
takibe doniisiim oraninda artig goriilmiistiir. 2010’Iu yillardan itibaren paralele yakin bir

seviyede devam ederken 2019 yilinda ciddi bir artig goriilmiistiir.
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Matyar TL Mevduatin Gelisimi
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 18)

Sekil 15. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Mevduatin Gelisimi

Sekil 15°te mevduatin yillar igerisindeki gelisimine bakildigi zaman o6zellikle
yillar igerisinde yaklagik ayni oranlarda bulunan doviz tevdiat hesaplarinda 2021 Aralik
itibariyle dikkat cekici bir artis olmustur. Toplam mevduatin, 1.880 milyar TL’si Tiirk
parast mevduat/katilim fonlarindan olusmakta, 3.006 milyar TL’si doviz tevdiat
hesabi/katilim fonlarindan olugmakta ve son olarak 417 milyar TL’si ise kiymetli maden
hesaplarindan olusmaktadir. BDDK bankacilik sektor verilerine gore yabanci para
mevduatin toplam mevduat i¢indeki payr artis gdstermesine ragmen Ozellikle yakin

donemde bu artis oran1 daha da artmaya baslamistir
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Kaynak: (BDDK, 2021, s. 22)

Sekil 16. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Sermaye Yeterliligi Orant

Sekil 16°da banka sahipligine gore ayrim yapildigi zaman yerli 6zel bankalarda
sermaye yeterlilik oram1 %19,97 olup sektor ortalamast %18,34 seviyesinde
gerceklesmistir. BDDK bankacilik sektdr verilerine gore 2003 yilinda %30,9 olan
bankacilik sektorii sermaye yeterlilik orani yillar icerisinde degismekle beraber 2016
yilinda %15,5’e kadar diislis gdstermistir. 2016 yil1 sonrasi sermaye yeterlilik oraninda

artig goriilmektedir.

Bankacilik sektor verilerine genel olarak bakildiginda bankacilik sektoriiniin aktif
biiyiikliigiindeki artig ve bunun GSYH “ya orani bankacilik sektoriiniin ekonominin geneli
ve ekonomik biiyiime iizerindeki ehemmiyetini gostermektedir. Bankacilik sektor
bilangosu icerisinde mevduatin ana kalemlerden biri olmasi kredi kanalinin etkinligi
bakimindan 6nem arz etmektedir. Bununla beraber kredi mevduat oranindaki diisiis ve
ozellikle de doviz tevdiat hesaplarin toplam mevduat i¢indeki oransal artigi kredi
kanalinin etkinligini azaltabilmektedir. Kredilerin takibe doniisiim oranindaki 2019
yilinda goriilen zirve bankalarin risk igtahini azaltabilecegi gibi gegmis kriz 6rneklerinde
oldugu gibi kredi kanalinin tikanabilmesi riskini de tasimaktadir. Fakat grafikler karsilikl
olarak degerlendirildiginde 2020 ve 2021 yillarinda toplam kredilerin daha yiiksek oranda

artmastyla takibe doniigiim oraninin geriledigi yorumu da yapilabilmektedir.

2.7. Literatiir Taramasi

Literatiirde krediler ve biiyiime arasindaki iliskiye yonelik hem ulusal hem de

uluslararasi ¢ok sayida calisma bulunmasina ragmen kredi tiirleri bakimindan ayrim
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yapan ¢ok daha az caligma bulunmaktadir. Calismalar genellikle biiylime ve krediler
arasinda pozitif iliski oldugu yoniinde olsa da negatif yonlii iliski tespit eden
arastirmalarda bulunmaktadir. Krediler ve ekonomik biiyiimeyle ilgili ozet literatiir

asagida sunulmustur.

Tablo 1. Literatir Taramasi

.. N Tarih ve
Yazar - Yil Calisma Adi | Degiskenler | Yontem Orneklem Sonug
The Finance- Pt?(z.it'f.
Jith Growth irehﬁselnn;
JAYANATR | Nexus: Krediler Ve | cif farke | 1972-1992 | ekonomik
E, Philip Evidence ekonomik Sntemi Amerika biiviimeve
STRAHAN - | from Bank | biiyiime Y yumeye
olumlu etkisi
1996 branch .
Deregulation tespit
edilmistir.
Hisse Senedi
Degeri/GSYI Ozellikle
Philip Financial H, B_o_rg.a yurti_c;i k{af_lka
ARESTIS, Development | Kapitilizasyo E§ p ABD, kredllerl_nln
Panicos and _ n _Oram, . butunleme_ ve Japonya ekonomik
DEMETRIA Economic Hisse Senedi | Nedensellik Alman é biiyiime
Growth: The | Piyasa Testi AAimanya, tizerine
DES, Kul B. Role of Ovnaklis Ingiltere ve snemli
LUNINTEL | o100k Yurtici Fransa etkiler
-2001 Markets Banka oldugu tespit
Kredileri/GS edilmistir.
YiH
Devlet
Harcamalari,
Banka
kredileri,GS Banka
MH, kredilerinin
StockMarket | Ortalama ekonomik
Thorsten s, Banks Okulda bliylime
BECK, Ross a’n dGrthh' Kalma Panel veri 1976-1998 "ngn de
LEVINE - Panel " | Zamam analizi 40 iilke l|;ozitif etki
2004 Evidence Agik Piyasa ettigi
Ekonomisine sonucuna
Gegis ulagilmisgtir.
Seviyesi,
Borsa
Endeksi
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Tablo 1. Literatiir Taramas1 (Devami)

Competition | Kredi, eKkrgg:)Irenrillf
and Enflasyon, biiviime
Jacob Efficiency in | Reel Gayri Panel veri 1979-1999 ar;;ln da
BIKKER — a Unified Safi Milli - 26 OECD N .
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Development
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Series
Analysis
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and the Senetleri, ; .VY
Sun, L., etkiledigi ve
Ford. J. L effects of GSMH, GSMH
an d' T monetary Tiketici VAR ve 1996-2006 hasil
:a- policy in Fiyat VECM Cin nasi’a
Dickinson D. .7 . lizerinde
G.-2010 | China Endeksi, onemli bir
' VAR/VECM | Thracat, etkisi
approach Ithalat, y
Déviz bulundugu
v . tespit
Rezervleri S
edilmisgtir.
Calismada
_ _ Krediler yap_llan panel
Financial ! Veri
development Yatmmiar/ analizinde
PMENt ) Gsvim, 1980-2007
andeconomic | .. . o caligilan
Manoel rowth in Likidite, Panel veri Arjantin, Slkeler ici
BITTENCO | IO Odemeler ! Bolivya, ulkeler i¢in
Latin . analizi . ekonomik
URT - 2012 _— Dengesi Brezilya, . .
America: Is et biiylimenin
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Tablo 1. Literatiir Taramas1 (Devami)

Farkli
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Chen H. . VAR -
SHEN - 2012 growth of ekonomik biiylime
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An
Econometric
Analysis of
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Goksel Kredilerin Kredi Kém GSMH’y1
TIRYAKI - | Ekonomik VAR 1999-2014 pozitif
. Alacaklari, e
2014 Biiylime ve Kredi etkiledigi
Cari Agik . . sonucuna
Miskisi Gos_tergelerl, ulagilmistir
Cari Hesap ’
Dengesi.
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Tablo 1. Literatiir Taramas1 (Devami)

Tiirkiye’de Ellfon r(:lr:Ik
Filiz Kobi Johansen "Zylgnd
TUTAR, Kredilerinin | KOBI esbiitiinlesme ?(8131 ¢
Yildiz Ekonomik Kredileri, ve Granger 2006-2011 kredilerinin
UNLULEBL | Biiyiimeye GSMH nedensellik ovitif etkisi
EBICI - 2014 | Etkisi (2006- testleri poziy
2011) tespit
edilmistir.
Biiytime,
mevduat
bankalar1 "
kredi hacmi, Ozel banka
5z¢l ve kredisi |_Ie
Tiirkiye’de ekonomik
Banka }r;?;)\?éﬁ;t biiylime
Erhan TAN - | Kredileri ile Esik degerli arasinda ¢ift
. bankalar1 1998-2020 e e
2020 Ekonomik . . | VAR yonlii
g kredi hacmi,
Buyume kamu Granger
Iligkisi mewdlEt nedenselligi
tespit
bankalar1 L
kredi hacmi, edilmistir.
finansal
baski endeksi
Banka
kredilerinin
e uzun ve kisa
Egﬁge de dénemde
N Engle- ekonomik
Emre Semih Kredllerl_nln GSYH, .| Granger biiylime
= Ekonomik toplam kredi o 2003-2020 . 2
ORS - 2021 . s Esbiitiinlesm lizerinde
Biiyiime hacmi, faiz .
Uzerine e pozitif ve
Etkisi anlaml
etkileri
oldugu tespit
edilmistir.
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3.BOLUM:

TURKIYE’DE BANKA KREDILERININ BUYUME UZERINDEKI
ETKILERINE YONELiIK EKONOMETRIK BIiR UYGULAMA

Calismanin bu bdliimiinde calismanin amaci ve Onemi anlatildiktan sonra
aragtirmada kullanilan ekonometrik yontemlerin agiklamalari verilmis ve uygulama kismi

sunulmustur.

3.1. Calismanin Amaci ve Onemi

Calismanin amaci banka kredilerinin biiylime iizerindeki etkilerini incelemektir.
Tiirkiye 6zelinde literatiirde bu konu hakkinda oldukca arastirma olmasina ragmen kredi
tiirleri bakimindan ayristirmaya giderek biiylime iizerinde etkinin incelendigi ¢ok daha az

arastirma bulunmaktadir.

Calismada 2003-1 ve 2021-4 donemlerini kapsayan 3 aylik veriler kullanilmistir.
GSYH verileri Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) iizerinden, sabit sermaye yatirim
harcamalar1 Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) tizerinden temin edilmis olup
diger veriler Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) {izerinden temin
edilmistir. Veriler mevsimsellikten arindirilmistir. Tm veriler logaritmik olarak
kullanilmistir. Calismanin ekonometrik analizi i¢in Eviewsl2 paket programi

kullanilmistir.

Analiz i¢in kullanilan kredi tiirleri bagimli degiskeni agiklayabilecek giicte ve
yeterlilikte olmasindan 6tiirii toplam krediler icerisinden se¢imi yapilmistir. Kredilerin
yatirima yonlendirilmesiyle olusabilecek etkiyi gosterebilmesi agisindan sabit sermaye
yatirimlart da analize bagimsiz degisken olarak dahil edilmistir. Ayrica farkli kredi

tiirlerinin GSYH {izerindeki etkisi gosterilerek literatiire katki yapmak amaglanmustir.

3.2. Arastirmada Kullanilan Yontemlerin Tanimlanmasi

Calismanin  uygulama asamasinda Oncelikle degiskenlerin  duraganlik
seviyelerinin tespiti i¢in birim kok analizi yapilmistir. Birim kok analizi i¢in Augmented
Dickey—Fuller (ADF) testi ve Phillips Perron (PP) testi yapilmistir. Birim kok analizi

neticesine gore literatiirde de oldukca kullanimi olan Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif



Sinir Testi (ARDL) ile Hata Diizeltme Modelleri (ECM) uygulanmistir. Diagnostik

testlerle ekonometrik analizin saglamlig1 tespit edilmis ve sonuglar yorumlanmastir.

3.2.1. Birim Kok Testi

Iktisat teorilerinin gegerliliginin sinanmasinda ekonometrik yontemlere siklikla
basvurulmaktadir. Zaman serisi ile g¢alisan arastirmacilar ekonometrik analizin ilk
asamasinda serilerin birim kok (unit root) silirecinde olup olmadigmni kontrol
etmektedirler. Ornegin milli gelir, tiiketim, kamu harcamalar1 ve zel sektdr yatirimlari
arasindaki iligkiyi agiklamak isteyen bir arastirmaci, bazi 6zel durumlar disinda bu
serilerin ayr1 ayr1 duragan olup olmadigini incelemesi gerekmektedir. Daha sonra seriler
duragan ise Ornegin VAR analizi kullanilirken, serilerin duragan olmadigi durumda
esbiitiinlesme ve nedensellik gibi analizler kullanilacaktir. Dolayisiyla hem iktisadi
teorinin agiklanmasinda hem de ekonometri literatiiriinde bir 6n test olarak duraganlik

analizinin 6nemli bir yeri bulunmaktadir (Mert & Caglar, 2019).

Dickey ve Fuller calismasiyla 1981 senesinde gelistirilen birim kok analizidir.
Genisletilmis Dickey Fuller Testi (Augmented Dickey Fuller) duraganlig: tespit edilecek
seriler i¢in kendi gecikmeli degeri ile gecikmeli farklarinin iizerine regrese olmasini

icermektedir (Gujarati & Porter, 2016).

Birim kok analizinde hipotezler su sekildedir:

(3.1)

Ho: p = 1 (Seri duragan degildir, birim kok vardir)
Hi:p<1 (Seri duragandir)
3.2
ADF testinin uygun sekilde uygulanabilmesi igin hata terimlerinde degisen
varyans sorunu ve otokorelasyon sorununun bulunmamasi gerekmektedir. Zaman serileri
gecikmeli degerlerle ele alindiginda eger ki hata terimleri otokorelasyon sorunu varsa bu
durum oOnlenebilir. Dickey ve Fuller, 6zgiin olarak bagimli degiskenin gecikmeli
degerlerinin bagimsiz degisken seklinde modelde kullanildig1 yeni bir test olan ADF
testini olusturmuslardir (Tar1, 2014, s. 27).

ADF testinde sabitsiz-trendsiz (3.3), sabitli-trendsiz (3.4) ve sabitli-trendli (3.5)
modeller asagidaki denklemlerde verilmistir (Walter, 1995, ss. 225-226).
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Ayt =48yt —1+ ¢t (3.3)

Ayt =pu+6yt—1+¢t (3.4)

Ayt =pu+ft+oéyt—1+¢t (3.5)
K

Ayt =pu+ft+6yt—1+ Z aily,_q + €t (3.6)
i=1

Denklemlerde ilgili katsayilar1 6 ve a, birinci fark operatoriinii A, zaman trendini
t ve &t hata terimini temsil etmektedir. Literatiirde yaygin olarak kullanilan denklemler
3.5 ve 3.6 numarali denklemlerdir. Sabit terimi ve trendi olmayan denklemin istatistiki

anlamda etkisiz olacagi diistiniilmektedir (Asteriou & Hall, 2007, s. 297).

ADF Birim Kok Testinde modelin sabit durum i¢in kullanilmas: durumunda
aslinda sonucun daha iyi olacagi seklinde ongoriiler bulunmaktadir. Fakat seri i¢in trend
icerdigi Ongoriiliyorsa trendli model de kullanilir. Serinin trend icermedigi
Ongoriililyorsa sabit durum i¢in olan model kullanilir. Hem trendli hem de sabit model ise
istatistiksel olarak sorun teskil edebilecegi diistiniilmektedir (Tari, Ekonometri, 2014, s.
27).

Phillips ve Perron birim kok hipotezinin test siirecinde, serisel korelasyonu
kontrol altinda tutan alternatif bir parametrik olmayan yontem 6nermislerdir. PP testi i¢in

en basit model (Phillips & Perron, 1988, ss. 335-346);

Yt = Ml + ®1Yt_1 + et (37)
A-0,.L)Y,=u+e (3.8)
seklinde ifade edilmektedir.

Burada t=1,2,...T, ve model i¢in birim kok 1/@; ile bulunur. @;=1 oldugunda
seride birim kok oldugu anlamina gelmektedir. PP testi i¢in kullanilan denklem 3.9’da

gorilmektedir. CF diizeltme faktoriidiir.

Zy=T(®, —1) — CF (3.9)
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PP testinde sifir hipotezi, farklar1 alinmamis serilerin birim kok tasidigi yani
duragan olmadigi seklindedir. Bu nedenle sifir hipotezinde @ katsayisinin sifir olup
olmadigi test edilmektedir. @ katsayisinin istatistiki olarak 6énemli olmasi, bu hipotezin
reddedilecegi anlamina gelmektedir. Bu durumda seri duragan hale gelmektedir. Dickey-

Fuller i¢in kullanilan testler PP testinde Z ile tanimlanmaktadir.

3.2.2. ARDL Testi

Kisa ve uzun donem nedensellik i¢in kullanilmaktadir. Pesaran ve Shin tarafindan
1999 yilinda olusturulmustur. ARDL testi, En Kiigiik Kareler yontemine dayanmaktadir.
ARDL testinin avantaji testi yaparken kullanilan verilerin ayni diizeyde duragan olmasi
sarti bulunmamaktadir. Diizeyde ve birinci farkta duragan verilerin ayn1 modelde
kullanilmast ARDL analizinde miimkiindiir. Bu modelde duraganlik testi yapilmasindaki
amag ise verilerin ikinci farkta duragan olup olmadigini tespit edebilmektir. Ciinkii
ARDL testi ikinci dereceden farkta duragan olan seriler ile ¢alismamaktadir. Pesaran,
Shin ve Smith (2001) yaptiklar1 ¢caligmada, esbiitiinlesme iliskisi i¢in, analiz edilen zaman
serilerinin I(0) ya da I(1) olmalar1 durumunda da saglam (robust) sonuglar veren
otoregresif dagitilmis gecikme (Auto-Regressive Distributed Lag, ARDL) modelini
onermislerdir (Mehmet & Caglar, 2019).

ARDL testinde uzun donem denklemi asagidaki gibidir:
k P d
b= Bot ) Bu Vit ) BacXyeibot ) Bkt (310)
i=1 =0 i=0

Ho=p8;=B,=0 Es biitiinlesme yoktur. (3.11)

Hi#f; =6, #0 Es biitiinlesme vardur. (3.12)

ARDL modelinden tiiretilen ve degiskenlerin kisa donem analizinde kullanilan

Hata Diizeltme Modeli (ECM) asagidaki gibidir:

L 4 o
Y=ot ) i Vet ) BuXu bt ) Fub¥e+geemoy+u (313)
i=1 i=0 =l
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3.3. Analiz

Calismada 2003-1 ve 2021-4 arasi veriler kullanilmistir. Arastirmada kullanilan
veriler asagidaki tabloda agiklanmistir. Analizde kredi kanali tizerinden gergek kisilerin
kullandig1 tiiketici kredileri, firmalarin kullandigi isletme kredileri, sonunda doviz
kazandirici bir iglem olan ihracat kredileri, kredi karti harcamalar1 ve sabit sermaye
yatirimlar1 bagimsiz degisken olarak kabul edilmis ve GSYH iizerindeki etkileri
incelenmistir. Seriler mevsimsellikten armdirilmistir. IHKRE kisaltmas: ihracat
kredilerini, ISKRE kisaltmasi isletme kredilerini, KKART kisaltmas1 kredi karti
harcamalarini, TUKRE kisaltmas tiiketici kredilerini, SSYAT kisaltmasi sabit sermaye
yatirim harcamalarin1 ifade etmektedir. Kredilerle ilgili verilerin tamami BDDK

tizerinden temin edilmis olup bankacilik sektoriiniin tamamina ait verileri ihtiva

etmektedir.
Tablo 2. Analize iliskin Veri Tablosu
Degisken Aciklama Kaynak

GSYH Harcama yontemi ve cari | TUIK

fiyatlarla, logaritmik ve 3

aylik veriler
IHKRE Logaritmik ve 3 aylik veriler. | BDDK
ISKRE Logaritmik ve 3 aylik veriler. | BDDK
KKART Logaritmik ve 3 aylik veriler. | BDDK
TUKRE Logaritmik ve 3 aylik veriler. | BDDK
SSYAT Logaritmik ve 3 aylik veriler. | TCMB

Analiz i¢in olusturulan model agagidaki gibidir:

GSYH= a0 + al*IHKRE + a2*ISKRE + a3*KKART + a4*TUKRE +
a5*SSYAT + ut (3.14)
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3.3.1. Birim Kok Analizi

Uygulamada serilerin duraganlik diizeyinin test edilmesinde literatiirde en ¢ok
kullanilan yontem Artirilmis Dickey & Fuller (ADF) (1981) ile serilerin birim kdk igerip
icermedigi test edilecektir. Serilerin birim kok icerdigi belirten sifir hipotezine karsin

birim kok testinin uygulamasi sunulmaktadar.

Tablo 3.ADF Birim Kok Testi Sonuglari (Diizey)

Degiskenler ADF Test Istatistigi Prob. Degeri
Diizey Degeri Diizey Degeri

GSYH 1,8163 0,9997
IHKRE 0,0513 0,9598
ISKRE -4,4306 0,0006
KKART -0,0768 0,9471
TUKRE -4,4150 0,0006
SSYAT 0,2502 0,9739

Tablo 3’te birim kok analizi i¢in kullanilan ADF test istatistigi sonucuna gore %5
anlamlilik diizeyinde degerlendirdigimizde GSYH, ihracat kredileri, kart ve sabit
sermaye yatirimlar: serilerinin birim kok icerdigi goriilmektedir. Isletme kredileri ve
tiiketici kredileri serilerinin ise duragan oldugu goriilmektedir. Birim kdk iceren serilerin

birinci farklari alinarak tekrar birim kok testi uygulanmustir.
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Tablo 4. ADF Birim K6k Testi Sonuglar1 (Birinci Fark)

Degiskenler ADF Test Istatistigi Prob. Degeri
Birinci Fark Birinci Fark
GSYH -8,6685 0,0000
IHKRE -8,3767 0,0000
KKART -3,0984 0,0312
SSYAT -4,1884 0,0014

Tablo 4’te birim kok analizinde birinci fark alindiginda %35 anlamlilik seviyesinde
duragan olmayan seriler de duragan hale gelmistir. Yapilan birim kok analizlerine gore
isletme kredileri ve tiiketici kredileri diizeyde duragan 1(0), GSYH, ihracat kredileri, kart
ve sabit sermaye yatirimlart serileri ise birinci farki alindiginda I(1) duragan hale

gelmistir. Tablo 5’te PP birim kok analiz sonuglart sunulmustur:

Tablo 5.PP Birim Kok Testi Sonuglari (Diizey)

Degiskenler PP Test Istatistigi Prob. Degeri
Diizey Degeri Diizey Degeri

GSYH 1,7847 0,9997
IHKRE 0,0513 0,9598
ISKRE -4,2358 0,0011
KKART -2,5789 0,1018
TUKRE -7,0167 0,0000
SSYAT -0,6778 0,8454
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PP birim kok test sonucu ADF birim kok test sonucuyla benzer sonuglar vermistir.

Duragan olmayan seriler i¢in birinci fark alinmistir.

Tablo 6. PP Birim Kok Testi Sonuglart (Birinci Fark)

Degiskenler PP Test Istatistigi Prob. Degeri
Birinci Fark Birinci Fark
GSYH -8,8359 0,0000
IHKRE -8,3767 0,0000
KKART -5,1212 0,0001
SSYAT -15,9322 0,0001

Tablo 6’da PP analiz sonuglart da ADF analiz sonuglariyla benzer sekilde isletme
kredileri ve tiiketici kredilerinin diizeyde duragan 1(0), GSYH, ihracat kredileri, kart ve
sabit sermaye yatirimlart serilerinin ise birinci farki alindiginda I(1) duragan oldugunu

gostermektedir.

Model kurulumuna iliskin diagnostik testler asagida sunulmustur.

Tablo 7. Serial Correlation LM Test Sonucu

F istatistik Prob. F. Obs*R-squared Prob. Chi-square

0,6085 0,5523 3,3303 0,1892

Tablo 7°de modelde otokorelasyon problemi olup olmadigini test etmek i¢in Serial
Correlation LM Test uygulanmistir. %5 anlamlilik diizeyinde degerlendirildiginde

otokorelasyon bulunmadigini belirten HO hipotezi kabul edilmistir.
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10

Series: Residuals
Sample 200404 202104

3 Obs ervations &9
Mlean 1.02e-06
© Median 8.98e-05
Mlaximum 0.010296
4 Minimum -0.013260
Std. Dew. 0.00427F9
Skewness -0.262040
2 Kurtosis 3811463
0 . . .. I . .. Jarque-Bera  3.40046%5
-0.010 -0.005 0.0ao0 0.005 0.010 Frobability  0.182641

Sekil 17. Jarque-Bera Testi Sonucu

Sekil 17°de modelin hata terimleriyle ilgili olarak hatalarin normal dagilip
dagilmadigmin kontrolii igin Jarque-Bera testi uygulanmistir. %5 anlamlilik diizeyinde

degerlendirildiginde hatalarin normal dagildigini belirten HO hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 8. Breusch-Pagan-Godfrey Testi Sonucu

F istatistik Prob. F. Obs*R-squared Prob. Chi-square

1,0541 0,4541 44,4725 0,4095

Tablo 8’de modelin hata terimlerinde degisen varyans problemi olup olmadiginin
tespiti i¢in Breusch-Pagan-Godfrey testi uygulanmistir. %S5 anlamlilik diizeyinde
degerlendirildiginde hatalarin sabit varyansa sahip oldugunu belirten HO hipotezi kabul

edilmistir.

3.3.2. Esbiitiinlesme Analizi

Model i¢in degiskenler arasindaki uzun donemdeki esbiitiinlesme iliskisini

gosterir Bound Test sunulmustur.
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Tablo 9.ARDL Sinir (Bound) Testi

F-Istatistik Anlamhlik Derecesi | Alt Simir Ust Siir
Katsayisi
8,7090 (K=5) %1 2,82 4,21
%5 2,14 3,34
%10 1,81 2,93

Tablo 9’da HO hipotezi degiskenler arasinda uzun donemde iligki yok seklindedir.
Modelde F istatistigi katsayisinin, anlamlilik degerlerinin alt ve iist sinir sinirlarinin
tizerinde oldugu icin degiskenler arasinda uzun donemli iliski oldugu gézlemlenmektedir.

HO hipotezi reddedilmekte ve esbiitiinlesme iligkisi oldugu gézlemlenmektedir.

Asagida ARDL modeli sonucu detayli olarak sunulmustur.

Tablo 10.ARDL Uzun Dénem Sonuglari

Degiskenler Katsay1 Standart Hata | T Istatistigi P Degeri
GSYH(-1) -0,2020 0,1344 -1,5025 0,1450
GSYH(-2) 0,2821 0,1467 1,9226 0,0655
GSYH(-3) 0,1880 0,1511 1,2443 0,2245
GSYH(-4) 0,5341 0,0999 5,3464 0,0000
IHKRE 0,0041 0,0479 0,0869 0,9314
IHKRE(-1) -0,0430 0,0428 -1,0059 0,3237
IHKRE(-2) 0,0465 0,0464 1,0006 0,3262
IHKRE(-3) 0,0004 0,0670 0,0065 0,9948

64



Tablo 11.ARDL Uzun Dénem Sonuglari (Devami)

IHKRE(-4) 0,0285 0,0323 0,8832 0,3852
IHKRE(-5) -0,0487 0,0298 -1,6349 0,1141
IHKRE(-6) 0,0582 0,0260 2,2347 0,0342
ISKRE 0,0728 0,0308 2,3621 0,0259
ISKRE(-1) -0,1565 0,0454 -3,4411 0,0020
ISKRE(-2) 0,0478 0,0536 0,8934 0,3798
ISKRE(-3) 0,0214 0,0569 0,3764 0,7097
ISKRE(-4) 0,0371 0,0634 0,5863 0,5627
ISKRE(-5) 0,0168 0,0341 0,4932 0,6260
ISKRE(-6) 0,0162 0,0486 0,3335 0,7414
ISKRE(-7) -0,0603 0,0425 -1,4191 0,1677
KKART 0,3289 0,0866 3,7946 0,0008
KKART(-1) -0,1472 0,1873 -0,7856 0,4392
KKART(-2) -0,2196 0,1549 -1,4175 0,1682
KKART(-3) 0,0205 0,1968 0,1041 0,9178
KKART(-4) -0,1551 0,1931 -0,8031 0,4292
KKART(-5) 0,3387 0,2143 1,5801 0,1262
KKART(-6) 0,2023 0,3068 0,6594 0,5154
KKART(-7) -0,3506 0,1751 -2,0017 0,0558
SSYAT 0,4584 0,0723 6,3382 0,0000
SSYAT(-1) 0,1529 0,0533 2,8667 0,0081
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Tablo 10.ARDL Uzun Dénem Sonuglar1 (Devami)

SSYAT(-2) -0,0307 0,0970 -0,3166 0,7540
SSYAT(-3) -0,0157 0,0642 -0,2457 0,8078
SSYAT(-4) -0,4083 0,0758 -5,3802 0,0000
SSYAT(-5) -0,1389 0,0818 -1,6966 0,1017
SSYAT(-6) 0,0833 0,1602 0,5197 0,6076
SSYAT(-7) 0,1167 0,0948 1,2300 0,2297
TUKRE -0,2108 0,1050 -2,0068 0,0553
TUKRE(-1) -0,0065 0,1543 -0,0426 0,9663
TUKRE(-2) 0,0095 0,1803 0,0528 0,9583
TUKRE(-3) -0,1477 0,1646 -0,8969 0,3780
TUKRE(-4) 0,3653 0,1743 2,0947 0,0461
TUKRE(-5) 0,1159 0,2013 0,5757 0,5697
TUKRE(-6) -0,0810 0,2953 -0,2745 0,7859
TUKRE(-7) -0,0954 0,1603 -0,5951 0,5569
Test Istatistikleri

R?=0,9997 Diiz.R?=0,9994 Durbin-W Istatistigi=2,154

Degerler incelendiginde her bagimsiz degiskenin ve bagimsiz degiskenlerin
gecikme degerlerinin  GSYH’ya artirict  ve azaltict  etkilerde  bulundugu
gozlemlenebilmektedir. Bu nedenle modelde yer alan degiskenlerin GSYH’ya uzun
donemde nasil bir etki yaptig1 uzun donem katsayilarinin degerlendirilmesi ile miimkiin

olabilmektedir.
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Tablo 12.ARDL Uzun Dénem Katsayilari

Degiskenler Katsay1 Standart Hata | T Istatistigi P Degeri
IHKRE 0,2331 0,1097 2,1239 0,0433
ISKRE -0,0227 0,0667 -0,3402 0,7364
KKART 0,0900 0,2327 0,3867 0,7021
SSYAT 1,1008 0,0658 16,7088 0,0000
TUKRE -0,2576 0,1979 -1,3018 0,2044

Esbiitiinlesme denklemi:

GSYH= 0,2331*IHKRE - 0,0227*ISKRE + 0,0900*KKART -

0,2576*TUKRE + 1,1008*SSYAT

Uzun donemli analiz sonuglari incelendiginde ihracat kredilerindeki ytizde birlik
artts GSYH’y1 ylizde 0,23 artirmaktadir. Diger kredi tiirlerinin uzun dénemdeki negatif
etkilerine karsin istatiksel olarak uzun donemde anlamli bulunmamustir. Sabit sermaye

yatirimlarindaki yiizde birlik artis ise GSYH iizerinde yiizde 1,1°lik artisa neden

olmaktadir.

ARDL modeline bagli olarak elde edilen Hata Diizeltme Modeli (ECM) sonuglar1

asagida yer almaktadir.

Tablo 13.ARDL Kisa Dénem ECM Sonuglart

Degiskenler Katsayi Standart Hata | T Istatistigi P Degeri
D(GSYH(-1)) -1,0044 0,1368 -7,3421 0,0000
D(GSYH(-2)) -0,7222 0,1537 -4,6965 0,0001
D(GSYH(-3)) -0,5341 0,1085 -4,9197 0,0000
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Tablo 12.ARDL Kisa Donem ECM Sonuglari (Devami)

D(IHKRE) 0,0041 0,0232 0,1791 0,8592
D(IHKRE(-1)) -0,0850 0,0287 -2,9542 0,0066
D(IHKRE(-2)) -0,0384 0,0299 -1,2864 0,2096
D(IHKRE(-3)) -0,0380 0,0251 -1,5104 0,1430
D(IHKRE(-4)) -0,0094 0,0236 -0,4001 0,6923
D(IHKRE(-5)) -0,0582 0,0226 -2,5703 0,0162
D(ISKRE) 0,0728 0,0302 2,4091 0,0234
D(ISKRE(-1)) -0,0792 0,0313 -2,5273 0,0179
D(ISKRE(-2)) -0,0313 0,0317 -0,9869 0,3328
D(ISKRE(-3)) -0,0098 0,0326 -0,3016 0,7653
D(ISKRE(-4)) 0,0273 0,0245 1,1130 0,2759
D(ISKRE(-5)) 0,0441 0,0237 1,8596 0,0743
D(ISKRE(-6)) 0,0603 0,0270 2,2324 0,0344
D(KKART) 0,3289 0,0874 3,7616 0,0009
D(KKART(-1)) | 0,1639 0,1071 1,5297 0,1382
D(KKART(-2)) | -0,0556 0,1238 -0,4494 0,6568
D(KKART(-3)) | -0,0351 0,1235 -0,2847 0,7781
D(KKART(-4)) | -0,1903 0,1105 11,7212 0,0971
D(KKART(-5)) | 0,1483 0,1144 1,2959 0,2064
D(KKART(-6)) | 0,3506 0,1042 3,3642 0,0024
D(SSYAT) 0,4584 0,0454 10,0886 0,0000
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Tablo 12.ARDL Kisa Donem ECM Sonuglari (Devami)

D(SSYAT(-1)) 0,3937 0,0560 7,0288 0,0000
D(SSYAT(-2)) 0,3630 0,0620 5,8471 0,0000
D(SSYAT(-3)) 0,3472 0,0609 5,7011 0,0000
D(SSYAT(-4)) -0,0610 0,0580 -1,0523 0,3023
D(SSYAT(-5)) -0,2000 0,0605 -3,3015 0,0028
D(SSYAT(-6)) -0,1167 0,0537 -2,1709 0,0392
D(TUKRE) -0,2108 0,0839 -2,5105 0,0186
D(TUKRE(-1)) -0,1665 0,0864 -1,9265 0,0650
D(TUKRE(-2)) -0,1570 0,0782 -2,0064 0,0553
D(TUKRE(-3)) -0,3047 0,0919 -3,3157 0,0027
D(TUKRE(-4)) 0,0605 0,0929 0,6516 0,5203
D(TUKRE(-5)) 0,1765 0,1160 1,5206 0,1404
D(TUKRE(-6)) 0,0954 0,0871 1,0952 0,2835
ECM -0,1976 0,0250 -7,8932 0,0000
Test Istatistikleri

R?=0,9366 Diiz.R*=0,8609 Durbin-W. Istatistigi=2,15

ECM degiskeni ARDL modelinden elde edilen hata terimlerinin bir donem
gecikmeli degerlerini ifade etmektedir. Bu deger O ile 1 arasinda olmali, negatif isaretli
olmal1 ve istatistiki olarak anlamli olmalidir. Modelde -0,19 bulunmustur. Bu durum
modelde olusan dengesizligin her bir ¢eyrek donemde 0,19’unun giderilecegi ve modelin
dengeye gelecegini belirtmektedir. Modele gore ihracat kredileri diisiik seviyede negatif

olarak, isletme kredileri ilk donem diisiik seviyede pozitif sonra diisiik seviyede negatif
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olarak GSYH’y1 etkilemektedir. Kredi kart1 harcamalarindaki yilizde 1 artis GSYH y1
yiizde 0,32 pozitif sirastyla sabit sermaye yatirimlar ve tiiketici kredilerindeki yiizde 1
art1s ise GSYH’y1 yiizde 0,45 pozitif ve yiizde 0,21 negatif yonde etkilemektedir.

Kurulan modelle ilgili olarak; modelin saglamligini test eden diagnostik testler

asagida sunulmustur.
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Sekil 18. Cusum Testi Sonucu

Sekil 18’de modelde yapisal kirilma olup olmadiginin tespiti i¢in Cusum Test
uygulanmistir. Test sonucuna gore katsayilar isaretli %5 kritik degerlerin i¢inde hareket

ettigi i¢in yapisal kirilma bulunmamaktadir.

70



1.4
1.2

1.0

0.8 __
0.6 , o —
0.4 I R

0.2

-0.2

-0.4
1 I O 1 I O 1 I I ™ O O 1 Y ™ B I | T A

2015 2016 2017 Z018 2019 2020

—— CUSUM of Sguares 5% Significance

Sekil 19. Cusum of Squares Test Sonucu

I O N B AV
2021

Sekil 19°da modeldeki yapisal kirilmanin teyidi i¢in Cusum of Squares Test

uygulanmistir. Test sonucunda katsayilarin kritik degerlerin igerisinde kaldig1 ve yapisal

kirilma olmadig: tespit edilmistir.

Tablo 14. Ramsey Reset Test Sonucu

T istatistigi F istatistigi
Value 0,8311 0,6908
P Degeri 0,4138 0,4138

Tablo 13’te modelde spesifikasyon hatasi olup olmadiginin tespiti i¢in Ramsey

Reset Test uygulanmistir. %5 anlamlilik diizeyinde degerlendirildiginde spesifikasyon

hatas1 olmadigini belirten HO hipotezi kabul edilmistir.
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SONUC

Para politikasinin ekonomi iizerindeki etkisi literatiirde oldukca tartisilan bir
konudur. Para politikasinin ekonomiyi etkileme yollar1 parasal aktarim mekanizmasi
olarak adlandirilmaktadir. Para politikasinin etkinligi yani alinan kararlarin ne derecede
etkili oldugu ayr1 bir ¢caligma alaniyken bu kararlarin hangi yollardan ekonomi iizerinde
etki sahibi oldugu da ayr1 bir tartisma konusudur. Calismamizda 6zellikle kredi kanali
incelenmis ve farkli kredi tlirlerinin ekonomik biiylime tzerindeki etkileri analiz

edilmistir.

Calisma tli¢ boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde olarak parasal aktarim
mekanizmasina yer verilmis ve oncelikli olarak parasal aktarim mekanizmasini etkileyen
kamu miidahaleleri, fiyat mekanizmasi, finansal sistem yapisi, finansal {iriinlerin vade
yapisi, bankacilik sektorii ve uluslararasi bor¢lanma kavramlari izah edilmistir.
Sonrasinda parasal aktarim mekanizmasi kanallari incelenmis ve son olarak kredi
tirlerine deginilmistir. Calisma Tiirkiye 6zelinde yapildigi igin, temel parasal aktarim

mekanizmasi kanallarinin se¢iminde TCMB referans alinmistir.

Ikinci bsliimde banka kredi kanali incelenmis ve banka kredi kanalinin temelleri
izah edildikten sonra kredi piyasalarinda asimetrik bilgi problemleri, kredi tayimlamasi ve
kredi ¢okiisli aciklanmistir. Daha sonra biiylime kavrami ve kredi kanali biiyiime iliskisi
incelenmistir. Kredi kanali konusunda literatiirdeki temel eserler olan Bernanke, Gertler
ve Blinder goriislerine de yer verilirken kredi-biiytime iligkisi konusunda da Schumpeter
goriislerine de yer verilmistir. Son olarak {lilkemiz finansal yapisinda kredi piyasalarinin
oldukga biiyiik kismin1 olusturan ticari bankalarin ekonomi iizerindeki biiytikligi, aktif-
pasif yapilar1 ve kalitesi, kredi ve mevduat yapilar1 BDDK kaynaklar: referans alinarak

tarihsel olarak incelenmistir.

Calismanin son boliimiinde banka kredilerinin ekonomik biiylime iizerindeki
etkileri incelenmistir. Bu kapsamda banka kredileri icerisinde agirliklar1 yiiksek olan ve
farkli etkileri bulunan ihracat kredileri, isletme kredileri, tiiketici kredileri, kredi kartlar1
ve ayrica sabit sermaye yatirimlar verileri kullanilarak 2003-2021 déneminde kredilerin
GSYH’ya etkisi incelenmistir. Bu kapsamda tahmin edilen ARDL modelinde hesaplanan
F-istatistigi degerine gore degiskenler arasinda esbiitliinlesme iliskisine rastlanmistir.

Uzun donem ARDL modelinde ihracat kredilerindeki yiizde 1 artisin GSYH’y1 yiizde



0,23 artirdig1, sabit sermaye yatirimlarindaki yiizde 1 artisin ise GSYH’y1 yiizde 1,10
artirdigt ve P degerlerinin anlamli oldugu gozlemlenmistir. Tiiketici ve isletme
kredilerinin negatif yonde etkiledigi ve kredi kartlarinin ise ¢ok diisiik oranda pozitif
etkiledigi fakat P degerlerinin anlamsiz oldugu goézlemlenmistir. Yapilan kisa donem
analizde ise sabit sermaye yatirimlarindaki yiizde 1 artisin GSYH’y1 yilizde 0,45 artirdigi,
kredi kartlarindaki ylizde 1 artistn GSYH’y1 yiizde 0,32 artirdigy, tiiketici kredilerindeki
yiizde 1 artisin GSYH’y1 ylizde 0,21 azalttig1, ihracat kredileri ve isletme kredilerinin ise
cok diisiik diizeyde etki ettigi sonucuna ulasilmistir. Sonug olarak biiyiime lizerinde banka
kredilerinin 6nem tasidig1 goriilmektedir. Sabit sermaye yatirimlarinin kisa ve uzun
donemde olumlu etkileri goriildiigli i¢in yatirim igin talep edilen kredi bagvurularinin
tesvik edilmesi ve kisa donemde talebi canli tutmasi i¢in kart harcamalarmin uzun
donemde ise biliylime saglanabilmesi i¢in ihracat kredilerinin tesvik edilmesi politika

Onerisi olarak sunulabilir.
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