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TURKIYE'DE KULLANDIRILAN KREDILERIN EKONOMIK
BUYUME UZERINDEKI ETKISI

Seyfettin Caner Kuzucu*!

Ozet: Bankacilik sektorii, biiyiime i¢in gerekli oldugu diisiiniilen ve atil durumda olan
fonlarin yatirimlara yonlendirilmesini saglamaktadir. Finansal sektoriin ekonomik
bliylimeye iligkin etkisini aragtiran literatiirde ¢ok sayida c¢alisma bulunmaktadir.
Teorik ve ampirik literatiir  birikte degerlendirildiginde genel olarak krediler ile
ekonomik biiylime arasinda dogru yonli iliskinin bulundugu goriilmektedir.
Tiirkiye’de kullandirilan banka kredileri ile ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi
konu edinen bu ¢aligmada; GSYH, kredi hacmi, déviz kuru ve BIST degiskenlerinin
2010-2020 donemlerini kapsayan {ii¢ aylik verileri kullamilmistir. Caligma
kapsaminda; kredi hacminin GSYH biiytimesi, déviz kuru ve BIST iizerinde etkisi
ortaya koymak amaciyla Granger Nedensellik analiz tekniginden yararlanilmis olup;
degiskenler arasindaki kisa ve uzun donemli iligkilerin tespitinde ise ARDL Sinir
Testi yaklasimindan yararlanilmistir. Elde edilen bulgular, Tiirkiye 6zelinde krediler
ile GSYH degiskenleri arasinda kisa ve uzun dénemde pozitif yonlii bir iligkiye isaret
etmektedir. Dolayisiyla ele alinan degiskenler uzun dénemde ayni yone dogru hareket
ederken, caligma kapsaminda nedensellik iliskisinin varliina iligskin sonuclar elde
edilmistir.

Anahtar Kelimeler: GSYH, Kredi, ARDL, Granger Nedensellik Analizi

THE EFFECT OF CREDITS EXTENDED IN TURKIYE ON
ECONOMIC GROWTH

Abstract: The banking sector ensures that the idle funds, which are considered
necessary for growth, are directed to investments. There are many studies in the
literature investigating the effect of the financial sector on economic growth. When
the theoretical and empirical literature is evaluated together, it is seen that there is a
direct relationship between credits and economic growth in general. In this study,
which deals with the relationship between bank loans and economic growth in Turkey;
Quarterly data of GDP, loan volume, exchange rate and BIST variables covering the
2010-2020 periods were used. Scope of work; Granger Causality analysis technique
was used to reveal the effect of credit volume on GDP growth, exchange rate and
BIST; ARDL Bounds Test approach was used to determine the short- and long-term
relationships between the variables. The findings indicate a positive relationship
between loans and GDP variables in the short and long term in Turkey. Therefore,
while the variables discussed move in the same direction in the long run, results
regarding the existence of a causal relationship were obtained within the scope of the
study.
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1. GIRIS

Reel ve finansal sektorler, lilkelerin ekonomik isleyisine yon
vermektedir. Kiiresellesmenin hiz kazanmas: ile iilkelerin
ekonomi politikalarini1  sekillendirmeye baslamast iilke
ekonomileri agisindan finansal sektoriin 6nemini giderek
artirmistir.  Finansal sektorden kaynaklanan geligmeler,
1980’li yillardan sonra iilkelerin ekonomik biiylime hizini
belirleyen temel faktdrlerden birisi olmaya baglamistir. Buna
karsin kiiresellesmeyle beraber finansal alandaki kontrollerin
azaltilmas: Ozellikle gelismekte olan ve az gelismis
iilkelerdeki kirillganligr arttirmistir.  Ekonomideki yeni
diizene uyum saglama noktasinda kontrolsiiz bir gecis
saglayan iilkeler bu doénemden sonra ekonomik Kkrizlere
siiriiklenmistir.

Finansal piyasalar giiniimiizde iilke ekonomileri i¢in oldukca
onemlidir ve kalkinmay1 amag edinen iilkelerin mali sistemi
onemli 6lgiide finans, bankacilik sektoriine dayanmaktadir.
Bankacilik sektorii, ekonomik biiyiime i¢in gerekli olan atil
durumdaki fonlari ve tasarruflar1 kanalize ederek bir¢cok
6nemli projenin baslamasina imkan vermektedir. BDDK
(Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu) tarafindan
bankacilik sektoriiniin - biiylikliigiine iliskin aciklanan
raporda, 2022 yilmin Ekim aymda Tiirk Bankacilik
Sektoriiniin aktif biiylikliigliniin 13.452.845 milyon TL’ye
ulastig1 agiklanmistir. Bu donemde, bankacilik sektoriiniin
aktif toplami 2021 yilina goére 4.237.382 milyon TL
artmistir. Nitekim sektér agisindan bir degerlendirme
yapildiginda en biiyiik aktif kalemi olarak 7.035.046 milyon
TL ile krediler 6n plana ¢ikmaktadir. Kredileri ise 2.218.130
milyon TL degerle menkul degerler izlemektedir. 2022
yilinin ilk 10 ayindan bankacilik sektoriindeki gelismeler su
sekilde siralanabilmektedir. (BDDK, 2022a):

. Bankacilik sektoriiniin aktif toplami %46,

. Krediler toplam1 %43,5 ve

. Menkul degerler toplami %50,2 oraninda artig
gostermistir.

Sektordeki bu olumlu gelismelerin yaninda séz konusu
donemde kredilerin takibe doniisiim oran1 %2,23 seviyesinde
gergeklesmistir.

Makroekonomik istikrar, finansal derinlesme ve ekonomik
biliyiime kredi hacmi iizerinde temel belirleyici faktorler
arasindan yer alirken, gelismekte olan ekonomilerin
ekonomik biiylimesi ve ekonomik istikrari agisindan krediler
onemli bir yer tutmaktadir.  Bununla birlikte kredi
portfoylerinin bilesiminde ise iilkeler arasinda farkliliklar
goriilebilmektedir. Kredi hacminin artmasinda Brezilya,
Endonezya ve Tiirkiye’de tiiketici kredileri en fazla katki
saglayan kredi tiirinden birisi olurken; Sili, Cin ve Singapur
gibi ilkelerde kurumsal krediler 6n plana g¢ikmaktadir
(Garcia-Escribano ve Han, 2015: 3). 2 Aralik 2022 tarihinde
aciklanan son verilere gore, Tiirkiye’de toplam kredilerin
bliylikligi 7.281.143 milyon TL’ye ulagmistir. Bu déonemde
tiiketici kredileri ve bireysel kredi kartlar1 1.433.342 TL
degerine sahipken, taksitli ticari krediler ve kurumsal kredi
kartlarinin toplam tutar1 1.127.309 TL olarak agiklanmistir
(BDDK, 2022b).

Teorik ¢aligmalarin yani sira ampirik ¢alismalarda da finans
sektorii ile biiylimeyi arastiran genis bir literatiir
bulunmaktadir. Bu ¢aligma ile Tiirkiye’de banka kredileri ve
ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi ve bu iliskinin yoniinii
belirlemek amaglanmaktadir. S6z konusu literatiir
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incelendiginde analizlerde kullanilan yontem olarak yatay
kesit, panel veri yontemi, es biitiinlesme ve nedensellik testi
gibi oldukca genis bir analiz yelpazesi sunulmaktadir.
Yapilan ¢alismalarin 6nemli bir boliimiinde, teoride elde
edildigi ve beklendigi gibi finansal gelisme ile iktisadi
bliylime arasinda uzun doénemli ve pozitif bir iligki
bulundugu yoniindedir. Bir baska deyis ile ulasilan ampirik
sonuglar, Levine (2003)’lin ortaya koydugu “ne kadar ¢ok

finans o kadar ¢ok biiylime” goriisiinii desteklemektedir.

Tablo 1. Literatiir Incelemesi

Yazar/ Ulk o/ Kullanilan .
il Bolge/ Desiskenler Yontem
- Siskenle
Donem
Ozel sektore
kullandirilan ..

- Tiirkiye krediler, ekonomik .. Vekior hata .
Demirhan 1987 biiyiimeyi temsilen duzeltn_le mogeh,
vd. (2011) 2006 | GSYH ve toplam Etki tepki

- fonksiyonlari
piyasa
kapitalizasyonu
GSYH, yurtigi
vurur ve Tiirkiye bankalarca _
Ozen (2013) 1998- kul_landlrllan Granger nedensellik
2012 krediler, yurtigi
mevduatlar
Tutar ve . - o Johansen
Unliileblebici Z(F)F;Grl-(%il KObggii:le”’ esbiitiinlesme,
(2014) Granger nedensellik
Turgut ve Tiirkive GSYH, Orta ve Granger nedensellik,
Ertay 2003_2%13 Uzun Vadeli Johansen
(2016) Toplam Krediler esbiitiinlesme
Ozel sektor
Isik G20 kredileri, patent L
(2017) Ulkeleri basvurular, cari Panel veri analizi
1995-2015 e .
gelir diizeyi
Apaydin Tzlgl(;lo}ie GSYH, sektorel ARDL sinir
(2018) 2016 nakit krediler testi
GSYH degiskeni
Ozel sektore Granger ve
kullandirilan yurt HackerHatemiJ
Pata ve Agca Tirkiye ici krediler/GSYH bootstrap
(2018) 1982-2016 Yurtigi kredi nedensellik, ARDL
miktar/GSYH sinir
Ozel sektor kredi testi
hacmi/GSYH
T\lhgag;:ne Vietman Banka kredileri, ARDL smir test,
(2020) 2004-2017 GSYH, para arz1 Granger nedensellik
Miittefik
faaliyetlere, Ingaat
sektoriine, Imalat
Ravikumar Umman sektoriine, Ithalat ”
vd. (2020) | 2014-2019 | ticaretine ve ihracat | <OKIUregresyon
ticaretine banka
kredisi, cari
GSYH
o Johansen
Akpinar ve . Reel GSYH dc?.ge.rl esbiitiinlesme,
Tiirkiye Reel efektif doviz .
Kara Granger nedensellik,
(2021) 2002-2018 kuru Etki-Tepki
Kredi hacmi .
fonksiyonu
Sanayi tiretim
Yetiz ve Tirkiye endeksi ARDL sinir
Unal (2021) | 2005-2020 Para arz1 miktar1 testi
Toplam kredi tutar:

Temeli bankacilik sistemine dayanan iilkelerden biri de

Tiirkiye’dir.

Ekonomik biiyiimenin

gerceklesmesinde

bankalar olduk¢a 6nemli bir role sahiptir. Bankalar, 6zellikle
kullandirdiklar krediler ile bir¢ok sektore fon saglamakta ve
sektorlerde {iretimin artmasimna yardimci
olmaktadir (Coskun ve Kuloglu, 2022:47).

s6z konusu
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Bu calisma girisi bolimii dahil toplam dort bolimden
olusmaktadir. Birinci boliimde literatiir 6zeti verildikten
sonra ikinci bolimde ¢alismanin yOntemi ortaya
konulmaktadir. Ugiincii boliim bulgular baslig1 tasimaktadir.
Bu bolimde ampirik bulgular 6zetlenmektedir. Calisma
tartisma ve sonuglar bagliyla tamamlanmaktadir.

2. MATERYAL VE YONTEM

Bu c¢alismada Tiirkiye ekonomisine iligkin 2010:Ql1-
2022:Q2 donemi verileri kullanilarak bankacilik sektoriinde
kullandirilan ~ kredilerin  ekonomik biiyiimeye etkisi
aragtirtlmaktadir. Analizlerde kullanilan degiskenlere iliskin
aciklayici bilgiler Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. Analizlerde Kullanilan Degiskenler

Degiskenin

Seritfolii Tanm

BIST Kapanis Fiyatlarma Gore BIST 100 Endeksi

DK ABD Dolar1 Alig Kuru

LOGKRD Logaritmast Alinmis Toplam Yurt i¢i Kredi Hacmi
LOGGSYH Logaritmas1 Alinmis Gayrisafi Yurti¢i Hasila

2010:Q1-2022:Q1 donemi i¢in 50 gdzlem sayisindan olusan,
ticer aylik veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin
Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden (EVDS) alinmustir.

3. BULGULAR

Analizlerde kullanilan serilerin birim kok sorununun
anlagilabilmesi icin ADF birim kok testi uygulanmistir.
Granger nedensellik analizi ile degiskenler arasinda
nedensellige bakilmis olup, degiskenlerin uzun dénemde
birlikte hareketin s6z konusu oldugunun belirlenmesi i¢in de
ARDL smir testi analizleri kullanilmistir. Bu analizler igin
Eviews10 paket programindan yardim alinmuistir.

Tablo 3. BIST Serisinin Duraganlik Test Sonuglari

Diizey Birinci Fark
Anlamlilik - -
t-istatistigi 2.181115 0.620346 -6.175220 -6.175220
%1 -3.571310 -4.156734 -3.574446 -3.574446
%5 -2.922449 -3.504330 -2.923780 -2.923780
%10 -2.599224 -3.181826 -2.599925 -2.599925
Prob degeri 0.9999 0.9994 0.0000 0.0000

Tabloda sunulan ADF test istatistigine bakildiginda Mac
Kinnon kritik degerinden mutlak olarak kiiciik ve olasilik
degerinin de kritik degerlerden biiyiik olmasindan dolay1 HO
hipotezi reddedilememekte ve serinin duragan olmadigi
goriilmektedir.
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Tablo 4.DK Serisinin Duraganlik Test Sonuglar1

Diizey Birinci Fark
Anlamlilik : :
t-istatistigi 6.138085 4.175564 -3.074766 -4.032677
%1 -3.571310 -4.156734 -3.574446 -4.161144
%5 -2.922449 -3.504330 -2.923780 -3.506374
%10 -2.599224 -3.181826 -2.599925 -3.183002
Prob degeri 1.0000 1.0000 0.0353 0.0140

Déviz Kuru serisinin diizey degerlerinde degil,

alindiginda duragan olmaktadir.

farki

Tablo 5.LOGKRD Serisinin Duraganlik Test Sonuglari

Diizey Birinci Fark
Anlamhll_k _ _
t-istatistigi -0.119437 -1.711870 | -4.955550 -4.875289
%1 -3.571310 -4.161144 | -3.574446 -4.161144
%5 -2.922449 -3.506374 | -2.923780 -3.506374
%10 -2.599224 -3.183002 | -2.599925 -3.183002
Prob degeri 0.9413 0.7306 0.0002 0.0014

Diger 2 degisken de oldugu gibi LOGKRD degiskeninin de
diizey degerlerinde degil, farki alindiginda serinin duragan
oldugu goriilmektedir.

Tablo 6. LOGGSYH Serisinin Duraganlik Test Sonuglari

Birinci Fark Ikinci Fark
Anlamlilik
t-istatistigi 2.701801 1.744779 -19.40007 -20.37517
%1 -3.588509 -4.180911 -3.584743 -4.175640
%5 -2.929734 -3.515523 -2.928142 -3.513075
%10 -2.603064 -3.188259 -2.602225 -3.186854
Prob degeri 1.0000 1.0000 0.0001 0.0000

LOGGSYH serisi ise diizey ve birinci fark diizeyinde
duragan olmayip, serininin ikinci derece farki alindiginda
duragan oldugu gozlenmektedir.

Serilerin ~ farklar1  alindiginda  duragan  olduklar
gozlemlendiginden farklar1 alinarak analize devam
edilmistir. Degiskenler modellenmeden once logaritmik
doniistimii yapilmigtir. Dogal logaritmalart alinmistr.

Esbiitiinlesme analizi, degiskenler arasinda uzun donemli
iligkinin varligmi incelenmektedir. Degiskenler arasindaki
nedensellik iligkisini belirlemek ve iliskinin yoniini tespit
edebilmek amaciyla genellikle Granger (1969) tarafindan
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ileri siiriilen nedensellik testi kullanilmaktadir (Sandal,
Cemrek & Yildiz, 2017:161).

Tablo 7. Granger Nedensellik Testi Sonuglari

HO Hipotezi Veri | All ;:gfr'i

GSYH, Kredi’nin nedeni degildir. 0.2175
BIST, Kredi’nin nedeni degildir. 48 0.0072 0.1698
Déviz Kuru, Kredi’nin nedeni degildir. 0.3886
Kredi, GSYH’nin nedenidir. 0.0000
BIST, GSYH’nin nedenidir. 48 0.0000 0.0499
Doviz Kuru, GSYH’nin nedenidir. 0.0000
Kredi, BIST in nedeni degildir. 0.3977
GSYH, BIST’in nedeni degildir. 48 0.0184 0.1812
Déviz Kuru, BIST’in nedeni degildir. 0.3314
Kredi, Déviz Kuru’nun nedenidir. 0.0011
GSYH, Doviz Kuru’nun nedeni degildir. | 48 0.0025 0.1028
BIST, Déviz Kuru’nun nedeni degildir. 0.2803

Granger nedensellik test sonuglarina gore;

. Kredi ile doviz kuru arasinda,

. Kredi ile GSYH arasinda,

. BIST ile GSYH arasinda,

. Do6viz kuru ile GSYH arasinda tek yonli

nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Tablo 8. ARDL Sinir Testi Sonuglar

Test Statistic Deger k

F-statistic 3.801754 3

Kritik Smir Degerleri

Anlamlilik Diizeyi 10 Bound 11 Bound
% 10 2.72 3.77
%5 3.23 4.35
% 2,5 3.69 4.89
% 1 4.29 5.61

Analiz sonuglari incelendiginde F-istatistik degerinin kritik
sinir iist degerlerinden biiylik olmasi neticesinde % 10
anlamlilik diizeyinde seriler arasinda uzun dénemli iliski
oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Hata diizeltme terimi
katsayisi (-0.195168) olmas1 gerektigi gibi negatif ve
istatistiki olarak anlamlidur.

4. TARTISMA VE SONUCLAR

Finansal sistemin ekonomik biiyiime {izerinde oynadigi
roliin yonii ve siddeti konusunda literatiirde ortak bir goriis
bulunmamaktadir. Bir goriise gore, finansal liberallesmeyle
sermaye hareketliliginin artmasi 6zellikle gelismekte olan
iilkelerde kirilganligi besleyerek, ekonomik krizler igin
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elverigli bir ortam yaratabilmektedir. Diger bir goriise gore
ise, finansal sistem ekonomik biiyiimenin temel
dinamiklerinden birisi olarak gosterilmektir. Bu gorisi
savunanlar yatirim i¢in gerekli kaynagi olmayan firmalar ve
tilkelerin gerekli finansmani saglayacak bir kaynaga
ulagmalar1 halinde {iretim ve ekonomik biiyiimenin
artacagimi ortaya koymaktadirlar. Nitekim Tirkiye gibi
gelismekte olan iilkelerde finans hatta 6zellikle bankacilik
sektorliniin tahsis ettigi krediler daha fazla Sneme sahip
olabilmektedir.

Caligmanin {ilke drneklemini Tiirkiye olusturmaktadir. Veri
seti olarak 2010:Q1-2022:Q2 segilmis ve analizlerde yontem
olarak Granger nedensellik analizi ve ARDL teknigi
uygulanmistir. Calisma kapsaminda elde edilen sonuglar,
kredi ile GSYH arasinda tek yonlii nedensellige isaret
etmektedir. Deger yandan F-istatistik degerinin kritik sinir
list degerlerine gore biiyilk olmasi neticesinde % 10
anlamlilik seviyesinde degiskenler arasinda uzun dénem
iliski oldugu saptanmistir.

Caligmanin ampirik sonuclar1 degerlendirildiginde, krediler
ile biiyiime arasinda ¢ift tarafli nedensellik iligkisi
bulunmustur. Bagka bir deyis ile 6zel sektore tahsis edilen
krediler ekonomik biiylimenin, ekonomik biiyiime de 6zel
sektore  kullandirilan  kredilerinin =~ nedeni  olarak
goriilebilmektedir. Bulgular; Altung (2008), Vurur ve Ozen
(2013), Pradhan (2009), Demirhan vd. (2011), Karahan vd
(2018), Pham ve Nguyen (2020) ¢alismalarinda elde edilen
sonuglarla benzemektedir. Hata diizeltme katsayismin -
0.195168 ve istatistiki agidan anlamli olmasi kisa dénemde
sapmalarin yaklasik %19.5’inin bir sonraki donem dengeye
yaklastigini, yani yaklagik 5 yil sonra tamamen dengeye
gelebilecegini ifade etmektedir.

Calisma kapsaminda elde edilen ampirik bulgular literatiirle
birlikte ele alindiginda, 6zel sektore tahsis edilen krediler ile
ekonomik biiyiime arasinda onemli ve dogru yonli bir
nedenselligin oldugu anlagilmaktadir. Bu baglamda ulusal
ekonomi politikalart belirlenirken finans sektoriine ve
bankacilik kesimine iligkin 6nemli bir yer verilmelidir.
Nitekim kredi genislemesi gibi bankacilik sektoriindeki
gelismeler her ne kadar ekonomi  biiylimenin
belirleyicilerinden birisi olma potansiyeli tasisa bile,
bankacilik sektoriindeki gelismeler bir ekonomik krizin
temel nedeni de olabilmektedir. Bdylece ekonomik
biiyiimeye katki saglayacak sektorler tespit edilerek risk
faktoriini en aza indirebilecek bir kredi politikasinin
yatirima, liretime ve ekonomik biiyiimeye yon verebilecegi
diigtiniilmektedir.
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