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BANKACILIK SEKTORU KREDILERI ILE EKONOMIK BUYUME
ARASINDAKI ILISKI: TURKIYE ORNEGI

Gizem BAS"
Mehmet KARA™

Oz
Bu ¢alismada, 2008 kiiresel kriz sonrasi ekonomi literatiiriinde ve politika uygulamalarinda giindeme gelen
bankacilik sektorii kredi biiylimesi ile ekonomik biiyiime iligkisi 2008:01-2018:05 donemi aylik veriler
kullanilarak Tiirkiye igin analiz edilmistir. Calisgmada Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL modeli
kapsaminda kisitlanmamig hata diizeltme modeli (UECM) ve smir testi yaklagimi uygulanmigtir. Analiz
sonuglarina gore, hem uzun hem de kisa dénemde bankacilik sektdrii kredi bilylimesinin ekonomik biiyiime
tizerinde etkili oldugu sonucuna ulagilmistir. Hata diizeltme terimi katsayisi kisa donemde beklenildigi gibi negatif

ve istatistiksel olarak anlamli ¢ikmustir. Elde edilen bulgular, Tiirkiye’de bankacilik sektorii kredi bitytimesinin
ekonomik biiylimeyi destekledigini kanitlar niteliktedir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Biiyiime, Bankacilik Sektorii Kredisi, Tiirkiye, ARDL Siir Testi,
Ekonometrik Analiz

THE NEXUS BETWEEN BANKING SECTOR CREDIT AND
ECONOMIC GROWTH: THE CASE OF TURKEY

Abstract

This paper analyses the relationship between economic growth and banking sector credit for Turkey by
using monthly data for the period of 2008: 01-2018:05 since banking sector credit becomes a subject of economic
literature and policy implementation after the 2008 global economic crisis. The unrestricted error correction model
(UECM) and boundary test approach in the scope of ARDL(Auto Regressive Distributed Lag) model developed
by Pesaran et al. (2001) are applied in the study. On the basis of analysis results, it is concluded that banking sector
credit has an influence on economic growth in both the long and the short term. The error term’s coefficient is
negative and statistically significant in the short term as it is expected. The findings obtained provide evidence that
banking sector credit promotes economic growth in Turkey.

Keywords: Economic Growth, Banking Sector Credit, Turkey, ARDL Boundary Test, Econometric
Analysis
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1. Giris

Gelismis ve gelismekte olan birgok {ilke igin bankacilik kesimi, 6zel sektor yatirimlarina sagladigi
kredilerle, ekonomik biiyiime ve kalkinmanin motoru olmustur (Barth ve Calari, 2006; Levine, 1997,
Levine ve Renelt, 1992; King ve Levine, 1993a ve 1993b). Tarihsel olarak, 6rnegin bankalara odaklanan
Bagehot (1873) ve Schumpeter (1911) gibi ekonomistler, bankacilik sisteminin ekonomik biiylimedeki
kritik onemini vurgulamig ve bankalarmn iiretken yatirimlarini tanimlayip ve bu yatirimlar: finanse
ederek inovasyon ve gelecekteki biiylimeyi aktif olarak siirdiirebileceklerini ifade etmislerdir (Levive
ve Zervos, 1998).

Tarihsel olarak Tiirkiye’de bankacilik kesimi, kamu kesiminin biitce harcamalarin1 desteklemek
ve kamu sektdriiniin bor¢larini finanse etmek durumunda kaldigr i¢in, 6zel sektoriin yatirimlarina uygun
krediler saglayamamustir. Tiirkiye’de, 6zellikle son yillarda, Kredi Garanti Fonu (KGF) kapsaminda
yapilan diizenlemelerin bankacilik kesimi kredisi {izerinde olduk¢a 6nemli etkileri olmustur. Kredi
Garanti Fonu (KGF) sanilanin aksine oldukga eski bir fondur. 1993 yilinda yeterli teminat1 olmayan
KOBI’lere kefil olmak suretiyle onlarin finansmana erisimini kolaylastirmak amaciyla kurulmustur.
KGF’nin temel gorevi, KOBI’lere teminat destegi saglamak olarak tanimlanmaktadir. Tiirkiye’deki
isletmelerin yiizde 99,8’inin KOBI oldugu, ¢alisanlarin yiizde 78’inin KOBI’ler tarafindan istihdam
edildigi, toplam yatirimlarm iigte birinden fazlasinin KOBI’ler tarafindan yapildig, iiretimin yiizde
54°iiniin KOBI’lere ait oldugu dikkate alindiginda KOBI’lerin finansmana erisimine saglanan destegin
ne kadar 6nemli bir gérev oldugu anlagilacaktir (Egilmez, 2017).

KGF’nin uygulanmaya baglandigi 1994 yilindan bugiine kadarki uygulamalarinin sonuglari
asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 1: Tiirkiye’de Kredi Garanti Fonu Kapsamindaki Kullandirilan Kefaletler

) Kullandirilan Kefaletler

DONEM -
KOBI Sayis1 Kredi Tutar Kefalet Tutar:

1994-2012 8.036 3.867 2.807
2013 2.118 1.008 761
2014 4.579 1.353 1.050
2015 4.736 2.418 1.849
2016 19.506 6.682 5.128
1994-2016 38.975 16.342 12.317

Kaynak: (Egilmez, 2017).

Tablo 1’e gore 1994 yilindan 2016 yili sonuna kadar 40 bine yakin KOBI’ye 16,3 milyar TL
tutarinda kredi kullandirilmis ve bu kredilerin 12,3 milyar TL’si de kefalet altinda kullandirildigi
anlagilmaktadir.

Bu ¢alismanin amaci, 2008 Kiiresel Krizi sonrast donemde hem krizin nedeni hem de krizden
cikmak i¢in bagvurulan bankacilik sektdrii kredisi ve faiz politikasinin, ekonomik biiytimeyi hizlandirip
hizlandirmadiginin arastirilmasidir. 2008 Kiiresel Kriz sonrasi donemde, Tiirkiye’de ekonomik
biiyiimenin dinamiklerinin kredi biiyiimesi baglaminda bilinmesi, politika yapiminda énemli bir rolii
bulunmaktadir.

2. Literatir Taramasi

Literatiirde banka kredileri ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi inceleyen iki goriis
bulunmaktadir. Bunlar “talep takipli (demand following) ”; digeri ise “arz nedenli (supply leading) ” olan
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gortslerdir. “Talep takipli ” goriise gore reel sektor biiyiidiikce, bankacilik kesmi enstriimanlarina olan
talepte de bir artig goriilecektir. Diger taraftan “arz nedenli” goriise gore banka kredilerindeki artig daha
fazla iiretime ve ekonomik biiylimeye yol acacaktir. Bu goriise gore, bankacilik sektorii gesitli finansal
enstrimanlart araciligiyla reel tretime itici bir giic olmaktadir (Branch vd., 2015: 3; Furgani ve
Mulyany, 2009: 62). Bankacilik sektorii kredisi ile ekonomik biiyiime arasinda bir iliski oldugu
goriisliniin  savunucularina gore, finansal sektoriin ekonomik etkinligi ve sermaye birikimini
destekleyerek iiretimi tesvik etmesi konusunda 6nemli bir rolii bulunmaktadir (Carlo vd., 2003).

Bu caligmada, Tiirkiye’deki bankacilik kesimi kredi biiytimesinin, ekonomik biiyiime tizerindeki
rolii inceleneceginden “arz nedenli”” goriise iligkin literatiire yer verilmistir.

Literatiirde bankacilik ya da daha genis bir ifadeyle finansal (bankacilik) sektordeki gelisme ile
ekonomik biiylime arasinda pozitif bir iligki oldugunu belirten ¢aligmalar Tablo 2°de verilmistir.

Tablo 2: Tigili Literatiir

Yazar/lar Dénem/Ulke Yontem Sonug

Dritsaki ve 1988:1- Trivariate Bankacilik sektorii gelismisligi ve
Dritsaki-Bargiota 2002:12/ Autoregressive VAR | ekonomik biiylime arasinda ¢oklu
(2005) Yunanistan modeli granger nedensellik iliskisi oldugunu

tespit etmistir.

Furgani ve 1997:1- Esbiitiinlesme Malezya ekonomisi i¢in yapilan
Mulyany (2009) 2005:4/ ve Vector Hata | analizde uzun  doénemde, Islami
Malezya Diizeltme  Modeli | bankalarinin sagladigi finansmaninin,

(VECM) ekonomik biiyiime ve sermaye birikimi

tizerinde pozitif ve anlamli etkisinin
oldugunu bulmuslardir.

Pradhan 1993-2008/ Multivariate Hindistan ekonomisi i¢in yapilan
(2009) Hindistan VAR Model analizde uzun donemde finansal gelisme
ile ekonomik biiyiimenin birlikte dengeye

geldikleri tespit edilmistir. Ayrica banka
kredisi ile ekonomik biiyiime arasinda iki
yonlii  Granger nedensellik oldugu

belirlenmistir.
Akpansung 1970-2008/ Granger Ozel sektor kredilerinin ekonomik
ve Babalola (2011) | Nijerya Nedensellik testi biiyiime {izerinde pozitif etkisi oldugu

sonucuna varilmistir.

Korkmaz 2006-2012/ Panel  Veri Bankacilik kesimi yurtigi
(2015) 10 Avrupa Analizi l;:]i:gggirl?lge“rleﬁlrﬁngimk biiylimeyi
Ulkesi £ S
Rahimzadeh 1990-2011/ Panel  Veri Bankacilik sektorii  kredilerinin
(2012) N Analizi iilkelerdeki tiretim iizerindeki etkisinin
Orta Dogu ve

Kuzey Afrika pozitif ve anlaml1 oldugu tespit edilmistir.

Anthony 1970-2006/ Vektor Hata Analiz sonuglarina goére banka
(2012) Niierva Diizeltme Modeli kredileri ile ekonomik biiylime arasinda
Jery pozitif bir iligki oldugu ortaya ¢ikmustir.
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Granger Nedensellik
Testi

Fenta 1998-2010/ Granger Yapilan analizlerle ekonomik ile
(2012) Etivopva Nedensellik  Testi, | banka kredileri arasinda nedensellik
yopy Hata Diizeltme | iliskisi oldugu sonucu ortaya ¢ikmustir.
Modeli, Etki-Tepki
Analizi ve Varyans
Ayristirmasi
Beck  vd. 1960-1995/ Dinamik Elde edilen analiz bulgularina
(2000) 63 iilke Panel Veri Analizi gore, finansal araci kurumlarin, uzun
donemde, tilkelerin biiylime oranlarina
pozitif bir sekilde etki ederek, toplam
faktor verimliligi de etkiledigi tespit
edilmistir.

Rousseau ve 1980-1995/ Panel Analizi Banka kredilerinde  meydana
Wachtel (2000) . gelen gelismelerin ekonomik biyiimeyi
47 iilke q Y

estekledigi sonucuna ulasilmistir.
Levine ve 1976-1993/ Panel  Veri Bankacilik sektoriindeki
Zervos (1998) .. Analizi gelismeler ve Dbanka kredileri ile
48 iilke o e g
ekonomik biiylime arasinda pozitif bir
iligki vardir ve ekonomik biiylime
iizerinde olduk¢a etkin  bir rol
oynamaktadirlar.
Ghali 1963-1993/ Johansen Uzun donem igin banka kredileri
(1999) Tunus Nedensellik Analizi, | ile ekonomik biiylime arasinda bir iligki
Granger Nedensllik | ortaya ¢ikmustir. Granger Nedensellik
Testi testi  sonuglart da  bu iligkiyi
destekleyecek sekildedir.
Thangavelu 1960-1999/ VAR Analizi, Elde edilen bulgular banka
ve Ang Beng Jiunn kredilerinden ekonomik biiyiimeye dogru
Avustralya Granger e g
(2004) Nedensellik Testi nedlenkseld bir iligkinin varligmi kanitlar
niteliktedir.
Demir vd. 1995-2005/ Johansen Uzun donemde banka kredileri ile
. Esbiitiinlesme Testi, | bilylime arasinda nedensellik iligkisi
(2007) Tiirkiye VAR Analizi tespit  edilmistir. ~ Ayrica,  banka
kredilerinde meydana gelen bir artigin
ekonomik biiylime olarak sonug¢landigi da
tespit edilmistir.
Mercan ve 1992-2010/ Johansen Teorideki  beklentilere paralel
Peker (2013) Tiirki Esbiitiinlesme Testi, | olarak banka kredilerinin  biiyiime
urkiye Granger Nedensellik | tizerindeki etkisi pozitif ve anlamli olarak
Testi gozlemlenmistir.
Aslan  ve 1987-2004/ Johansen Analiz sonuglarma goére banka
Korap (2006) Tiirkiye Esbiitiinlesme Testi, | kredileri ile ekonomik biiyiime arasinda

uzun donemli bir iligki vardir.

Literattirde, bankacilik sektorii kredisi ile ekonomik biiytime arasinda pozitif degil; aksine negatif
bir iliski oldugunu savunan bazi ¢alismalar da bulunmaktadir. Ornegin, Lucas (1988) ve Robinson
(1952) gibi ekonomistler, finansal sistemdeki geligmisligin ekonomik biyiimeyi negatif yonde
etkiledigini belirtmislerdir. Ayrica Leitao (2012), 1990-2010 déneminde dinamik panel veri analizi
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yontemini kullanarak 27 Avrupa ilkesi i¢in yaptig1 calismasinda banka kredilerinin ekonomik biiyiime
iizerinde negatif bir etkisinin oldugunu tespit etmistir.

Tiirkiye i¢in son donemlere iliskin bankacilik sektorii kredi biiylimesi ile ekonomik biiylime
arasinda az sayida calisma olmasindan dolayi, bu calismanin yapilmasi literatiire katki olarak
degerlendirilebilir.

3. Model, Veri Seti ve Yontem
Calismada kullanilan model asagidaki gibi kurulmustur;
URETIM= a1 + aoKREDI; + a3 FAIZi+ p, (1)

URETIM, toplam sanayi iiretim endeksini KREDI, bankacilik sektorii toplam kredi hacmini temsil
ederken ve FAIZ ise bankalarca agilan ticari kredilere uygulanan agirlikli ortalama faiz oranlarini temsil
etmektedir. Analizin zaman periyodu 2008 yilinin Ocak ayi1 ile 2018 yilinin Mayis aylarim
kapsamaktadir. Kullanilan veriler aylik halindedir.

Calismada zaman periyodu olarak 2008 sonrasi doneminin incelenmesinin nedeni ise; 2008
Kiiresel Krizi sonrasi donemde, hem krizin nedeni hem de krizden ¢ikmak i¢in bagvurulan bankacilik
sektorii kredisi ve faiz politikasinin, ekonomik bilylimeyi hizlandirip hizlandirmadigimin arastirilmasi
olmustur.

Asagida Tablo 3’te degiskenler, agiklamalar1 ve alindiklar1 kaynaklar gosterilmektedir.
Tablo 3: Cahsmada Kullanilan Degiskenler

Kod Aciklamasi Kaynak
URETIM Toplam Sanayi Uretim Endeksi (2015=100) TCMB
KREDI Bankacilik Sektorii Toplam Kredi Hacmi (TL Cinsinden) TCMB

(Bin TL) (Mevsimsellikten ve Takvim Etkisinden Arindirilmis)

FAIZ Bankalarca TL Uzerinden Agilan Ticari Kredilere Uygulanan TCMB
Agirlikli Ortalama Faiz Oranlar (%)

Bu calismada, degiskenler arasindaki iligkileri arastirmak i¢in, Pesaran vd. (2001) tarafindan
gelistirilen ARDL (Auto Regressive Distributed Lag) modeli kapsamindaki kisitlanmamis hata
diizeltme modeli (UECM) ve sinir testi yaklasimi uygulanmistir. Literatiirde esbiitiinlesme testleri
olarak Engle-Granger (1987) ve Johansen (1988) esbiitiinlesme testleri, degiskenlerin diizey
degerlerinde duragan olmadigi ancak farklar1i alindiginda ayni dereceden biitiinlesik olduklar
durumlarda siklikla kullanilmaktadir. ARDL analiz yontemi kisitlanmamis hata diizeltme modelini
kullandig1 i¢in diger esbiitiinlesme testleriyle kiyaslandiginda daha giivenilir sonuglar vermektedir. Hata
diizeltme modelinin en énemli 6zelligi ise degiskenler hakkinda hem kisa donem hem de uzun dénem
icin bilgi vermesidir. Ayrica az sayida gozlem igeren serilerle ¢alisildiginda bile giivenilir sonuglar
vermektedir (Narayan ve Narayan, 2004).

4. Analiz Sonuclan

Caligmanin analiz kisminda 6nce birim kok testlerine bakilmis, ardindan sinir testi yaklasimu ile
seriler arasindaki es biitiinlesme iligkisinin varligi aragtirllmistir. Es biitiinlesme iliskisi tespit edildikten
sonra, ARDL modeli kapsaminda, degiskenler arasindaki uzun ve kisa donemli iligki incelenmistir.

4.1. Birim kok testi

Birim kok testleri, duraganligi sinamada kullanilan yaygin yontemlerden birisidir. Duraganlik;
ortalamasi ile varyansi zaman igerisinde degismeyen ve iki donem arasindaki ortak varyansi, bu ortak
varyansin hesaplandigi doneme degil de, yalnizca iki donem arasindaki uzakliga bagli olan olasilikli bir
siiregtir (Gujarati, 2006: 713). Zaman serileri alaninda yapilan g¢alismalarin biiyiikk bir ¢ogunlugu,
belirsiz ve bilinemeyen gelecek hakkinda dogru kestirimler yapmaya yoneliktir. Eger bir stokastik siireg
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duragan degilse, serinin davranist sadece ele alinan tahmin dénemi icin gegerli olacaktir. Daha agik bir
ifadeyle, zaman serileri alaninda yapilan ¢alismalarda amag, giivenilir parametre tahmini yerine, gelecek
yoniinde dngdriilerde bulunmak ve tahmin donemi disinda da degiskenin genel tavrini ya da egilimini
yakalayabilmektir (Bozkurt, 2013: 29). Bu yiizden zaman serilerinin duraganligi, olduk¢a dnemlidir.

Calismada birim kok testi olarak Genisletilmis Dickey-Fuller testi (Dickey ve Fuller, 1981)
uygulanmigtir. Gecikme uzunluklar1 da SIC (Schwarz Information Criterion) kriteri ile belirlenmeye
caligilmistir.

Tablo 4: Birim Kok Test Sonuclari

Degiskenler Seviye 1.Fark Karar
ADF ADF

LNURETIM -3.090690 (0.1132) [c+t] -13.44768 (0.0000) [c] 1(1)

LNKREDI -3.311246 (0.0695) [c+t] -3.242942 (0.0200) [c] 1(1)

LNFAIZ -1.883324 (0.6573) [c+t] -6.506752 (0.0000) [c] 1(1)

Not: Parantez igindeki degerler test sonuglarindan elde edilen olasiik degerlerini gésterirken koseli
parantez icindeki [c] sabiti [c+t] ise trend ve sabiti gostermektedir.

Yapilan birim kok test sonuglarina gore LNURETIM, LNKREDI ve LNFAIZ degiskenlerinin
yiizde 5 anlamlilik seviyesinde diizeyde birim kok tasidigi goriilmektedir. Seriler birinci farklari
alindiginda duragan hale gelmektedir. Yani, calismada kullanilan serilerin hepsinin I(1) oldugu
gozlemlenmistir.,

Calismada esbiitiinlesme testi olarak ARDL (Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Model) analiz
yontemi tercih edilmistir (Pesaran vd., 2001).

4.2. Esbiitiinlesme testi

Birim kok testinin yapilmasinin ardindan seriler arasinda bir esbiitiinlesme iligkisinin olup
olmadigina bakilir. ARDL analiz yonteminde ise esbiitiinlesme iligkisi sinir testi yaklasimi ile arastirilir.
Yani, esbiitiinlesme iligkisinin varliginin test edilmesi i¢in bagimli ve bagimsiz degiskenlerin birinci
donem gecikmelerine F testi yapilir. Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi tespit edildikten sonra uzun
ve kisa donem iliskileri belirlemek icin ARDL (Autoregressive Distribution Lag) modelleri kurulur.

Caligmada sinir testi yaklagimi i¢in kurulan kisitlanmamis hata diizeltme modeli asagidaki gibidir;

AURETIM: = a¢ + aut + Zmi:]_ a2i AURETIM:.i+ zm izo a3i AKREDI:; + zm i=z0 oui AFAIZi+ os
URETIM¢1 + as KREDI.1 + a7 FAIZe 1 + py, 2

UECM modelinde t trend degiskenini, m gecikme sayisin1 gostermektedir. (2) nolu denklemde o,
A, & sembolleri sirasi ile sabit terim, fark operatorii ve hata terimini ifade etmektedir. Regresyon
denklemi tahmin edildikten sonra uzun dénemli bir iligkinin tespiti Wald testi (F istatistigi) ile
hesaplanmigtir. Bu modelde sifir hipotezi bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda egbiitiinlesme
iligkisinin olmadigi (Ho: as = az = ag = 0); buna karsilik alternatif hipotez ise degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iligkisi oldugu seklindedir.

Hesaplanan F istatistigi, Pesaran, Shin ve Smith’in (2001) ¢alismalarinda asimptotik olarak
tiretilen anlamlilik diizeyleri ile karsilastirilir. Bu ¢alismada degiskenlerin tamamen 1(0) ve I(1) olma
durumlarina gore alt ve iist degerler verilmistir. Eger hesaplanan F istatistigi alt simirdan kiiciik ise bu
durumda sifir hipotezi reddedilemeyecek ve es biitiinlesmenin olmadigr sonucuna varilacaktir.
Hesaplanan F istatistik degerinin kritik degerlerin {ist simirindan daha biiyiik olmasi durumda ise
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degiskenler arasinda uzun dénemli iligkinin olmadigini ifade eden sifir hipotezi reddedilecektir. Eger
hesaplanan F istatistik degeri alt ve st kritik degerin arasinda kalirsa, bu durumda es biitiinlesmenin
olup olmadigina dair bir yorum yapilamayacaktir. Eger sinir testi ile degiskenler arasinda uzun dénemli
bir iligki tespit edilmigse sonraki asamada uzun donem katsayilarinin tahminine gegilir (Akel ve Gazel,
2014: 31).

ARDL Siir Testi sonuglar1 Tablo 5’te gdsterilmistir.
Tablo 5: Simir Testi Sonuglar:

k F istatistik %S5 Kritik Degerler
Alt Simir Ust Sinir
2 10.18597 3.79 4.85

Kritik degerler yukarida belirtildigi gibi, Pesaran v.d. (2001: 300) ¢alismasinda yer alan Tablo ClI
(V)’ten elde edilmis olup, k, Smirsiz Hata Diizeltme Modeli (UECM) denklemindeki bagimsiz
degiskenlerin sayisini gostermektedir. Sinir testi sonucuna gore F istatistiginin degeri iist kritik degerden
daha biiyiik oldugu icin, degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski oldugu tespit edilmistir.
Esbiitiinlesme iligkisinin varlig tespit edildikten sonra, seriler icin ARDL modeli olusturulabilir.

4.3. ARDL modeli

Analizde kullanilan ARDL modeli su sekilde kurulmustur;

URETIM:= ao +o1t+Y™ 121 at2i URETIMei +3 "i=o asi KREDIei + Yizo aai FAIZei +u (3)
Asagidaki tabloda ARDL modeli ve tanisal test sonuglari yer almaktadir.

Tablo 6: ARDL (2,0,0) Modelinin Tahmin Sonuclar:

Degiskenler Katsay1 t istatistik Olasilik degeri
LNURETIM(- 0.617403 7.109605 0.0000

1)
LNURETIM(- 0.268948 3.066031 0.0027

2)
LNKREDI 0.038752 2.935605 0.0040
LNFAIZ -0.034483 -4.080355 0.0001
C -0.191821 -2.271288 0.0249

Tanisal Test Sonuc¢lari

R2 0.990
Diizeltilmis R? 0.989
X2 BG 1.2442 [0.2748]
X2 RAMSEY 1.0291 [0.3606]

X2 BG ve X? RAMSEY otokorelasyon ve model kurma hatast testlerini ifade etmektedir.
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Elde edilen sonuglarda, serilere ait degiskenlerde otokorelasyon sorununa rastlanmamustir. Ayrica
secilen modelin veriler i¢in uygun oldugu da tespit edilmistir.

4.3.1. Uzun dénemli iliski

ARDL (2,0,0) modelinin tahmin sonuglarina gore hesaplanan uzun donem katsayilar1 Tablo 7°de
yer almaktadir.

Tablo 7: ARDL (2,0,0) Modelinden Elde Edilen Uzun Dénem Katsayilar:

Degiskenler Katsay1 tistatistik Olasilik Degeri
LNKREDI 0.340983 9.674630 0.0000
LNFAIZ -0.303415 -1.887150 0.0616
C -1.687841 -3.378135 0.0010

Analiz sonucunda elde edilen bulgulara gore sanayi tiretim endeksi, bankalarca TL iizerinden
acilan ticari kredilere uygulanan faiz oranlar1 ve bankacilik sektorii kredi hacmi arasinda uzun dénem
i¢in anlamli bir iligki oldugu tespit edilmistir. Bankacilik sektorii kredi hacmine ait katsayi pozitif isaretli
ve istatiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Bankalarca TL {izerinden agilan ticari kredilere uygulanan faiz
oranlarinin katsayisi negatif isaretli ¢ikmis ancak istatistiksel olarak anlamli degildir. Diger taraftan
bankacilik sektorii kredi biiytimesinin ekonomik biiylime tizerinde uzun dénemde 6nemli bir etkisinin
oldugu tespit edilmistir. Yani, bankacilik sektorii kredi hacminde meydana gelen bir artis ayni sekilde
ekonomik biiylimenin de artmasi ile sonuclanmaktadir.

4.3.2. Kisa donemli iliski

Degiskenler arasindaki kisa donemli iligkiyi inceleyebilmek i¢in kurulan ARDL yaklagimina
dayanan Hata Diizeltme Modeli asagidaki gibidir;

AURETIM:= ag9 + o1t + a2 ECr1 + zmi:l a3 AURETIM: + Zm izo o4i AKREDI.i + Zm i=0 Osi
AFAIZyi + i, (4)

Modelde yer alan degiskenlerden EC:.1, uzun dénem iliskiden elde edilen hata terimleri serisinin
bir dénem gecikmeli degerini temsil etmektedir ve bu degiskenin katsayis1 kisa ddnemdeki dengesizligin
ne kadarinin uzun dénemde diizeltilecegini gostermektedir.

Tablo 8: ARDL (2,0,0) Yaklasimina Dayalh Hata Diizeltme Modeli Sonuglari

Degiskenler Katsayi t istatistik Olasilik Degeri
D(LNURETIM(-1)) -0.268948 -3.066031 0.0027
D(LNKREDI) 0.038752 2.935605 0.0040
D(LNFAIZ) -0.034483 -4.080355 0.0001
ECT(-1) -0.113649 -2.458305 0.0154

Tablo 8’deki sonuglar degerlendirildiginde ilgili degiskenlerin kisa donem katsayilari beklenildigi
gibi ¢ikmistir. Buna gore LNKREDI ve LNFAIZ degiskenlerinin katsayisi istatistiki olarak anlamli
cikmigtir. Analiz sonuglari, kisa déonemde, bankacilik sektorii kredi biiylimesinin ekonomik biiylimeye
pozitif olarak etki ederken, bankalarca TL iizerinden agilan ticari kredilere uygulanan faiz oranlarini ile
ekonomik biiyiime arasinda beklenildigi gibi ters yonli bir iliski oldugu tespit edilmistir. Yani, faiz
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oranlarindaki bir artis ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkilemektedir. Bunlara ek olarak ECT(-1) katsay1s1
-0.113 olarak tespit edilmistir. Hata diizeltme terimi negatif isaretli ve istatistiki olarak anlamli ¢ikmustir.
Dolayisiyla kisa donemde meydana gelen sapmalarin yiizde 11,3 {iniin bir sonraki donemde diizeltilerek
dengeye ulastig1 gdzlemlenmistir.

Ekonomik biiyiime ile bankacilik sektorii kredi hacmi arasinda kisa donemde de pozitif ve anlaml
bir iligki bulunmustur. Bankacilik sektorii kredi biiylimesinde goriilen bir artis ekonomik biiylimeyi
pozitif yonde etkilemektedir.

4.3.3. CUSUM testleri

Yapilan analizler ek olarak, tahmin edilen ARDL modelinin kararliligin1 arastirmak, baska bir
ifadeyle degiskenlere iliskin yapisal kirilmanin olup olmadigini belirlemek iizere, geri doniislii hata
terimlerinin karelerini kullanan ve bu sekilde degiskenlere iliskin yapisal kirilmay1 aragtiran CUSUM
ve CUSUMSQ (Brown vd., 1975: 149-155) grafiklerinden yararlanilmis ve sonuglar Sekil 1°de
gosterilmistir.
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Sekil 1: Cusum ve CusumSQ Grafikleri

Yukaridaki CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri, analiz kapsaminda kullanilan degiskenlere iligskin
herhangi bir yapisal kirilmanin olmadigini, ARDL Simir Testine gore hesaplanan uzun donem
katsayilarin istikrarli oldugunu géstermektedir.

5. Sonug¢

Tiirkiye’de 2008 yiliile 2018 yillari arasini kapsayan zaman dilimi i¢in ekonomik biiyiime (sanayi
iiretimi), bankacilik sektorii kredi biiyiimesi ve bankalarca TL {lizerinden agilan ticari kredilere
uygulanan faiz oranlari arasindaki iliski ARDL Sinir Testi yaklasimu ile incelenmistir. Oncelikle sinir
testi ile degiskenler arasinda es biitiinlesme iliskisinin varlig1 arastirilmis olup, iliski tespit edildikten
sonra. ARDL modeli kurulmustur. Kurulan ARDL modeline gore katsay1 tahmin sonuglari, hata
diizeltme modeli ve CUSUM grafikleri elde edilmistir.
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Analiz sonuglar1 degerlendirildiginde kredi biiyiimesi ile ekonomik biiyiime arasinda kisa ve uzun
dénemde bir es biitiinlesme iliskisinin oldugu gériilmektedir. 2008 krizi sonrast hem Tiirkiye’de hem de
diinyada cok tartisilan bankacilik sektorii kredi biiytimesinin, literatiirdeki yaygin sonuglarla uyumlu bir
sekilde hem kisa hem de uzun dénemde Tiirkiye’deki biiylime iizerinde pozitif etkisi oldugu tespit
edilmistir.

Ancak bankacilik sektorii kredi biiylimesinin ekonomik biiylime {izerindeki pozitif etkisinin
siirdiiriilebilir olabilmesi icin bu kredilerin tiiketim amag¢h kullanimindan ziyade, verimli yatirim
alanlarinda degerlendirilmesi kritik bir 6neme sahiptir. 2008 Krizinde goriildiigii gibi, asir1 ve etkin
olmayan kredi biiylimesinin, sadece finansal sistemi degil, reel sektorii de kapsayacak sekilde kiiresel
bir krize yol actigi unutulmamalidir.
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