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Ozet

Bu calisma, mevduat faiz oranlarmnin kredi hacmi iizerinde etkisinin olup
olmadi81 iizerine motive edilmistir. Diger ¢alismalardan farkli olarak kredi faiz oram
yerine mevduat faiz orani kullanilmistir. Bu amagla 2006-2016 dénemine iliskin 132 aylik
veri kullanilarak analizler gerceklestirilmistir. Hipotezler birim kok testleri, es
biitiinlesme testleri, nedensellik testleri ve regresyon testleri kullanilarak smanmustir.
Degiskenler arasinda uzun donemli iliski tespit edilmis ve yapilan Granger nedensellik
analizi sonuglarina gére mevudat faiz orani kredi hacminin Granger nedeni olarak kabul
edilmistir. Yapilan regresyon analizinde ise mevduat faiz orani ile kredi hacmi arasinda

ters yonlil iligki tespit edilmistir.
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Abstract

This study was designed for testing the effects of interest rates on deposits on
credit volume. What is different than other studies is the focus on interest rates on
deposits rather than loan rates. Within this aim, analyses were employed by using 132-
month data regarding the period of 2006-2016. Hypotheses were tested through unit root
test, cointegration test, causal test and regression test. It is found that there is a long term
relation between variables and according to the findings of Granger causality test,
interest rates on deposits were assumed as the Granger cause of loan volume. The
finding of regression test shows that there is an inverse relation between interest rates on

deposits and loan volume.

Keywords: Interest Rate On Deposits, Credit Volume, Unit Root Test, Granger Causality

Test, Cointegration Test.
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GIRiS

Ticari bir isletme olarak kabul edilen bankalar, varliklarmm devam
ettirmek ve gelir saglayabilmek ic¢in finansal piyasalarda islemler
yapmaktadirlar. Bankalarin odak noktas: olan fonlar goz 6niine alindiginda fon
arz edenler ve fon talep edenlerin yapacaklar1 islemler sirasinda faiz oram
onemli bir belirleyici olabilmektedir. Banka a¢isindan kaynak yaratabilmek igin
gider kalemi olarak goriilen faiz orani, kredi satisinda gelir kalemi olarak yer

almaktadir.

Bankalar agisindan bilangonun iki tarafin1 da etkileyen faiz oranmnin
bankanin stirekliligi ve karlilig1 agisindan Onemli bir unsur oldugu
bilinmektedir. Bankalar1 diger ticari isletmelerden ayiran temel unsur, iginde
bulunduklar: dénemden ziyade gelecek donemle ilgili beklentilerdir. Bu agidan
bakildiginda alinan veya satilan krediler 6nem arz etmektedir. Faiz oranlarinda
olusabilecek herhangi bir degisim toplanacak veya satilacak krediler {izerinde
etkili olurken, aynmi zamanda bu durum bankay: finansal olarak riskli hale

getirebilmektedir.

Bor¢ almak isteyenlere uygulanacak faiz oranin belirlenmesinde
ekonomik kosullar belirleyici degiskendir. Faiz oranlarinin yapisi ve seviyesi
sektoriin gelisimi ve finansal kaynaklarin dagilimi agisindan 6nemli sonuglar
igerir. Faiz oranlarinin seviyesi kaynak akis1 ve yatirim kararlarina etki ederken;
ortaya cikabilecek riskler, likidite ve islem maliyetleri arasindaki farki dogru
yansitmayan bir faiz orani yapisi, mali tasarruflar toplamini azaltabilmektedir.
Dolayisiyla, mevduatlara uygulanan faiz orani, kaydi para artis ve azalisina

neden olurken kredilerin maliyetine de yansimaktadir.

Ticari bankalar topladiklari mevduatlari kredi talebinde bulunan kesimin
ihtiyaclarini karsilamak icin kullanirlar ve mevduata 6denen faizle kredilerden
saglanan faiz arasinda olusan fark bankanin kazancidir. Bu yiizden faiz artirimi
mevduat yapisindaki degismelerle birlikte kaydi para artis1 da saglamaktadir.
Bu agidan bakildiginda faiz oranlar1 hem etken hem de edilgen bir yapiya
sahiptir.

Genel olarak faiz oranlari, finansal sistem igerisinde yer alan ekonomik

birimlerin, tilke istikrarina iliskin beklentileri ve devletin bor¢lanma istahi kredi
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hacmini etkilemektedir. Ayrica bankalar tarafindan faiz maliyetine katlanilarak
toplanan mevduatlarin krediye doniismesi yani kredi hacminin artmasimin
tilkenin icinde bulundugu ekonomik konjonktiirel duruma bagh oldugu
bilinmektedir (Vurur ve Ozen; 2013).

Bankalarin, sadece topladiklar1 mevduata verdikleri faiz oram ile
kullandirilan kredi hacmi arasindaki iliskinin arastirilmasi c¢alismanin temel
motivasyonunu olusturmaktadir. Diger bir ifadeyle, bu ¢alismanin amaci
mevduat faiz oranlarinda meydana gelen degisimin, piyasanin para talebi yani
kredi hacmi {izerinde yaratacagl etkinin arastirilmasidir. Bu kapsamda
calismanin takip eden boliimlerinde once literatiir taramasina, daha sonra ikinci
boliimde ise arastirmanin hipotezlerine ve modele iliskin bilgiler verilmistir.
Ugiincii boliimde veri seti ve yonteme yer verilerek takip eden son béliimde

ampirik bulgular ele alinarak tartisilmis ve sonuglar degerlendirilmistir.

1. Literatiir Taramasi

Bernanke ve Blinder (1992) ABD ekonomisi i¢in 1959-1989 déneminde
para politikast uygulamalarinin banka bilancolar1 tizerindeki etkisini test
etmislerdir. Faiz oranlarinda meydana gelen degismeler sonucunda banka
mevduatlari, banka menkul kiymet stoklari, banka kredileri, igsizlik oranlar1 ve
fiyatlarin verecegi tepki Olglilmeye calisilmistir. Calismada daraltict para
politikas1 uygulamalarinin banka kredi arzini azaltan bir etkiye sahip oldugu

saptanmigtir.

Kashyap ve Stein (2000) ABD icin yaptiklari g¢alismalarinda para
politikasinin bankalarin kredi davranislar: tizerindeki etkisini incelemis ve para
politikas1 uygulamalarinin likiditesi diisiik olan kiiciik bankalarda kredi hacmi

iizerindeki etkilerinin daha fazla oldugu belirtilmistir.

Karaca (2005) Ocak 1990-Temmuz 2005 donemine ait aylik gozlemlerle
yaptig1 calismasinda; doviz kuru ile kisa vadeli faiz oranlari arasinda anlaml
bir iliskiye rastlamamustir. Sadece dalgali kur donemi ele alimp Mart 2001-
Temmuz 2005 donemi igin analizler yapildiginda ise déviz kuru ile faiz orani
arasinda anlamli, pozitif yonlii fakat zayif bir iliski tespit edilmistir. Calismada
elde edilen sonuglar baglaminda Merkez Bankasi'nin kisa vadeli faiz oranlarini

diistirmesinin doviz kurlarinda yiikselise yol a¢gmayabilecegi yorumuna yer

Ekonomi ve Yonetim Arasttrmalar: Dergisi / Cilt:6 / Say1:2 / Aralik 2017

Journal of Economics and Management Research Vol:6 / No:2 | December 2017 123



verilmis ve faiz oranlarindaki diislisiin doviz kurunun da diismesi sonucunu

getirdigi savunulmustur.

Allesie vd. (2005) tarafindan, Italya’da 1995-1999 dénemini kapsayan
veriler kullanilarak tiiketici kredi talebi ile faiz oran1 arasindaki iliski dl¢iilmeye
calistimistir. Kredi talebinin faiz oramina karst esnek oldugu sonucuna
ulagilmistir. Bu esnekligin, daha varlikli olan Italya’nin kuzey bolgesinde daha

belirgin oldugu ifade edilmistir.

Caglayan (2006) enflasyon orani, faiz orani ve biiylime oraninin yurtici
tasarruflar tizerindeki etkisini ARDL smir testi yardimiyla 1970-2004 doénemi
i¢in aragtirmistir. Elde edilen sonuca gore uzun dénemde enflasyon oraninin
yurti¢i tasarruflar {izerindeki etkisi negatifken, biiyiime orami ve reel faiz

oraninin yurtici tasarruflar tizerindeki etkisi pozitiftir.

Wachter (2006) kisa donem faiz oraninin tiiketime bagli olarak degistigini
ifade eden bir model ortaya koymustur. Tahmin edilen bu modelde tiiketim ile
risksiz getiri arasinda negatif korelasyon oldugu sonucuna varilmistir. Ancak

tasarruftaki artisin faiz oranlarindaki dalgalanmay1 azalttig belirlenmistir.

Ak (2007) Turk bankacilik sektoriindeki kamu ve 6zel bankalarin kredi
hacimlerinin mevduat faiz oranlarindaki degismelere duyarliligini incelemistir.
Yapilan calismada kamu bankalari igin yurt ici kredi hacmine ait katsay1 pozitif
¢ikmisg ve artan faiz oranlar1 karsisinda kamu bankalarinin kredi hacminin
arttig1 ifade edilmistir. Ozel bankalar icinse kredi hacmine ait katsayi
incelendiginde negatif deger aldigi, artan faiz oranlar1 karsisinda 6zel bankalara

ait kredi hacminin diisme egilimi gosterdigi belirlenmistir.

ibicioglu ve Karan (2009) faiz oranlarindaki degismenin tiiketici kredileri
uzerindeki etkisini incelemiglerdir. Faiz oraninin tiiketici kredi talebini
etkileyen temel bagimsiz degisken olarak yer aldigi regresyon modelinde,
beklentileri yansittig1 diisiincesi ile IMKB (Istanbul Menkul Kiymetler Borsas)
ulusal endeksi ve tiiketici giiven endeksi ile tiiketici kredileri arasindaki iliski
de yer almistir. Analizin sonucunda tiiketicilerin kredi talebinin faiz
oranlarindaki degisime karsit duyarli oldugu ancak tiiketici giiven endeksi ve
IMKB ulusal endeksinin tiiketici kredilerindeki degismeyi aciklamaya anlamli

katkilarinin olmadig1 anlasilmistir.
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Ibicioglu ve Karan (2012) yaptiklari calismada Tiirkiye’de konut kredisi
talebi ile kredi faiz orany, issizlik ve tiiketici giiven endeksi arasindaki iliskileri
es-biitinlesme analizi ile tahmin etmislerdir. Kisa donemde faiz, issizlik ve
gliven endeksindeki degisimin, konut kredisi talebindeki degisimi etkiledigi
goriilmiistiir. En biiylik degisimin faiz oranlarindaki degismeyle aciklandig:

gorilmiistiir.

Arisoy ve Aytun (2012) Tiirkiye'de tiiketici giiven endeksi, tiiketim
harcamalari, faiz orani ve tiiketim kredileri arasindaki iliskiyi Granger
nedensellik ve regresyon analizi yardimiyla incelemislerdir. Nedensellik
denemeleri sonucunda tiiketici giiven endeksinin, faiz orami ve tiiketim
kredilerinin tiiketim harcamalarini agiklamada ve oOngdormede Onemli rol
iistlendigini goriilmektedir. Regresyon analizi sonugclar ise tiiketici giiven
endeksi, tiiketim kredileri ve tiiketim harcamalar1 arasinda pozitif yonlii bir

iliski oldugunu ortaya koymustur.

Vurur ve Ozen (2013) mevduat, banka kredileri ve ekonomik biiyiime
arasindaki karsilikli iliskiyi arastirmislardir. Mevduatlardan hem ekonomik
biiyiimeye hem de kredilere dogru ve ekonomik biiytimeden kredilere dogru
nedensellik  iligskisinin = oldugu sonucuna ulasmislardir. Calismada
mevduatlardan krediye dogru bir nedensellik iligkisinin bulunmasi, mevduat
hacmindeki artisin kredi miktarinin artmasina neden oldugu seklinde
acgiklanmaktadir. Kredi talebinin artmasinin ise, mevduatlarda bir artisa neden

olmadig ifade edilmistir.

2. Arastirmanin Hipotezleri ve Modeli

Aragtirmanin temel sorusu mevduat faiz oranlarinin kredi hacmi
iizerinde etkisinin olup olmadigidir. Bu baglamda temel hipotezler asagidaki

gibi kurulmustur:

Ho: Mevduat faiz oraninin kredi hacmi iizerinde etkisi yoktur.
Hi: Mevduat faiz oraninin kredi hacmi {izerinde etkisi vardir.

Bu hipotezlerin test edilebilmesi icin ilk asamada 6ncelikle mevduat faiz
orani ve kredi hacmi arasinda uzun donemli eg biitiinlesme iliskisi ve bu

iliskiye ait nedenselligin yonii tespit edilmistir. Eger bu iki seri arasinda
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nedensellik iligkisi yoksa regresyon analizinin sonuglari, istatistiksel olarak
anlamli olsa bile, finansal acidan ekonomik bir anlam ifade etmeyecektir.
Nedensellik iligskisi mevcutsa, regresyon analizi i¢in kurulacak modelde hangi
serinin bagimh degisken (sonug) hangi serinin bagimsiz degisken (neden)
olarak yer alacagina karar vermek ic¢in nedenselligin yonii tespit edilmistir
(Karaca, 2003). Ikinci asamada hipotezlerin sinanmasi igin regresyon analizi
yapilmistir. Bu anlamda hipotezler dikkate alinarak arastirmada kurgulanan
model asagida Sekil-1"deki gibidir:

I. Asama II. Asama
= =
Z Z
= [ = S
2 5 = . . ,
N : < KREDI HACMI (A) = F(FAIZ ORANLARI (B))
< Nedensellik = 4
= = %
3} a M
g Granger né b=
8 [m ?) FAIZ ORANLARI (B) = F(KREDI HACMI
=
\ Uzun Dénemli iliski ] ‘E‘ REGRESYON ANALIZI
Es-Biitiinlesme (Basit Dogrusal)

Sekil-1: Arastirma Modeli

Aragstirma modelinin iki agsamada olusturulmasinin temel nedeni A
degiskeni mi B degiskenini etkiliyor? Yoksa B degiskeni mi A degiskenini
etkiliyor? sorusudur. Bu sorunsalin altinda yatan nokta temel ekonomi
teorisinden kaynaklanmaktadir. Bilindigi gibi bankalar tasarruf fazlasi olan
ekonomik birimlerden topladig1 fonlarn yine tasarruf agigi olan ekonomik
birimlere aktarmaktadir. Ornegin bankalarin artan kredi talebini karsilamak
igin tasarruf fazlasi olan ekonomik birimlere daha yiiksek faiz Onerdigi?
varsayiminda faiz orani ile kredi hacmi arasinda bir iliski oldugu ve bu iliskide

kredi hacminin mevduat faiz oranlarini etkiledigi diistiniilmektedir.

Tersi durumda ise mevduat faiz oranlarindaki artis bankalarda daha

yiiksek oranda fon toplanmasina neden olacaktir. Boyle bir durumda

2 Kredi talebini artirabilecek diger degiskenlerin sabit oldugu varsayiminda.
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bankalarin ellerinde bulunan mevduatlar1 krediye donitistiirdiikleri (Munzam
karsilik oranlarinin diisiik olmasi kosulunda) varsayimi altinda kredi hacminde
bir artis oldugu disiincesi yatmaktadir. Dolayisiyla “mevduat faiz
oranlarindaki artis mi1 kredi hacmini etkiliyor?” yoksa “kredi hacmindeki artis
mi1 mevduat faiz oranlarindaki degisimi etkiliyor?" sorusu bagimli degiskenin
hangisi olacagina karar vermede analiz edilmesi gereken bir nokta olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu durumun ¢6ztime kavusturulmasi ¢alismanin birinci
asamasini olusturmaktadir. Ikinci asamada ise bagimli degiskeni aciklayan
bagimsiz degisken tizerine kurulan modelin analiz edilmesi ve yorumlanmasi

yer almaktadir.

3. Veri Seti ve Yontem

Arastirma kapsaminda yer alan degiskenlere ait veri seti Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) Elektronik Veri Dagitim Sisteminden
(EVDS) alinmistir. Analizlerde kullanilan veriler 2006:1-2016: 12 donemindeki
ayhk 132  gozlemden  olusmaktadir.  Analizlerin  aylik  verilerle
gerceklestirilmesinin temel nedeni faiz oranlarinda meydana gelen bir
degismenin kredilere yansimasi (tepki vermesi) i¢in ideal bir siire olarak kabul
edilmesidir. Ibicioglu ve Karan (2009) ve Ak (2007) gibi benzer calismalarda da
aylik veriler {izerine analizler gerceklestirilmistir. Analize konu olan veriler ve

kaynaklar1 Tablo-1’de verilmektedir.

Tablo-1: Veri Tanimlamalar1 ve Kaynaklar:

Veriler  Veri Tanimlamasi Agiklama

KH Kredi Hacmi Bankacilik sektorii kredi hacmi (TCMB Dabhil)
(Haftalik (Cuma), Bin TL). Aylik, kesikli, ortalama
olarak dikkate alinmistir. Mali ve mali olmayan
kesime verilen biitiin kredilerin toplam: olan ve
Tiirk Lirasi tizerinden verilen kredilerdir. Veri
Kaynagi: TCMB, EVDS?

MFO Mevduat Faiz Oran1  Bankalarca acilan mevduatlara uygulanan agirlikl
ortalama faiz oranlar1 (Akim Veriler, %)
(Haftalik(Cuma)). Aylik, kesikli, ortalama olarak
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dikkate alinmistir. TL iizerinden agilan 1 Aya vadeli
mevduatlara uygulanan faiz oranlaridir. Vadesiz ve
bankalararasi mevduat hari¢ tutulmustur. Veri
Kaynagi: TCMB, EVDS?

KMB- KamuMevduat Kamu mevduat bankalarmnin reel kesime verdigi

KHe Bankalar1 Kredi kredi hacmi toplamudir. Veri Kaynagi: TCMB,
Hacmi EVDSab

OMB- Ozel Mevduat Ozel mevduat bankalarinin reel kesime verdigi

KHe Bankalar1 Kredi kredi hacmi toplamidir. Veri Kaynagi: TCMB,
Hacmi EVDS~

@ TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi: http://evds.tcmb.gov.tr (Erisim Tarihi,
30.12.2016)

b EVDS’de mali kesime verilen kredi hacimleri mevduat bankalar1 toplami olarak

verilmistir. Kamu-Ozel ayrimi yapilmadigindan bayle bir ayrima gidilmistir.

< KMB-KH ve OMB-KH burada alt analizleri gergeklestirmek icin kullanilmistir. KH’den
temelde ¢ok ayr1 bir degisken degildir. Bagimli degiskenin bir tiirii olarak kullanilmistir.

Degiskenlere ait serilerin u¢ noktalara olan hassasiyetini azaltmak ve
daha anlamli sonuglar elde etmek i¢in analizlerde kullanilan degiskenlerin
hepsinin logaritmik doniisiimii yapilarak serilerin logaritmas: alinmistir.
Degisken sembollerinin oniindeki “L” ilgili degisken serisine logaritmik
doniisim yapildigini gostermektedir. Ayrica birim kok smamasi ve es-
biitiinlesme testlerinde kullanilmak tizere serilerin birinci derecede farklari
alinmigtir. Bu durum “A” sembolii ile ifade edilmektedir. Kullanilan
degiskenlere ait tanimlayici istatistikler ve bu degiskenler arasindaki

korelasyon analizi sonuglar1 Tablo-2’de verilmistir:

Tablo-2: Degiskenlere iliskin Temel istatistiksel Gostergeler

istatistikler/Degiskenler KH: MFO>  KMB-KHe  OMB-KHe
Ortalama 679,701,030 1059 143,745,343 223,704,959
Minimum 134,450,021  5.26 24,685,119 67,364,947
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Maksimum 1,664,800,039 18.01 354,570,323 451,156,859

Std. Sapma 458,203,626  4.04 96,490,903 122,626,634
Gozlem Sayist 132 132 132 132
Korelasyon Katsayilar1  L-KH L-MFO L-KMB-KH L-OMB-KH
L-KH 1.00000 -0.52497  0.99901 0.97151
L-MFO -0.52497 1.00000 -0.53850 -0.56195
L-KMB-KH 0.97151 -0.56195  0.96447 1.00000
L-OMB-KH 0.99901 -0.53850  1.00000 0.96447

ave <Bin TL; ® % yi simgelemektedir.

Tablo-2'den de goriildiigii tizere tanimlayici istatistikler ham degerler ile
verilirken, korelasyon analizine iliskin sonuglar logaritmik doniisiim alinarak
verilmistir. Buna gore Tiirk bankacilik sisteminde ortalama olarak maksimum
1,7 Trilyon TL'lik kredi hacmine ulagilmistir. flgili dsSnemde mevduata verilen
faiz orani ortalama olarak en diisitk %5,3 iken en yiiksek %18,1 olarak
gerceklesmistir. Kamu bankalarinin her donemde kullandirdig ortalama kredi

hacmi 6zel bankalara gore daha diisiik gerceklesmistir.

Korelasyon analizi sonuglarina gore, analiz doneminde aylik veriler
dikkate alindiginda genel olarak Tiirk bankacilik sektoriinde mevduat faiz
oranlari ile kredi hacmi (mali +reel) arasinda negatif bir iligki vardir. Mevduat
faiz oraninin reel sektdre verilen kredi hacmi ile ters yonlii ve daha giiglii bir

iligkisi i¢inde oldugu goriilmektedir.

Calismada kapsamindaki verilerin analiz edilmesinde kullanilan
ekonometrik yontemler olarak (i) Birim Kok Testleri, (ii) Es-Biitiinlesme Analizi,
(iif) Granger Nedensellik Analizi ve (iv) Regresyon Analizi kullanilmistir.
Calismada degiskenler arasinda (KH ve MFO) var olabilecek olas1 nedensellik
iligkisi arastirilmis ve daha sonra kredi hacminin ve alt degiskenler olan KMB-

KH ve OMB-KH'nin bagimli degisken olarak alindig1 basit dogrusal regresyon
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analizi yardimiyla degiskenler arasindaki (KH ve MFO) iliskinin yonii ve
biiyiikliigii belirlenmistir. Calisma kapsaminda uygulanan tiim test ve analizler

Eviews 8.0 bilgisayar programi yardimiyla yapilmstir.

4. Ampirik Bulgular ve Tartisma
4.1. Birim Kok Sinamalar1

Calismanin ilk asamasinda degiskenlerin duragan olup olmadiklari, yani
birim kok igerip icermediklerini belirleyebilmek amaciyla birim kok smnamalari
yapilmistir. Bunun i¢in, Augmented Dickey—Fuller ADF (1979) ve Phillips—
Perron PP (1988) birim kok smmamalarindan yararlanilmistir. Sinamalarda
gecikme uzunlugu kriteri olarak SIC (Schwarz Bilgi Kriteri) kullamilmis ve
maksimum gecikme uzunlugu olarak ta 12 alinmistir. Analizlerde kullanilan
seriler zaman serileri oldugundan ve bu seriler daha ¢ok sabitli ve trend
igerdigi dikkate alinmis ve zaman igerisinde yapisal kirilmalarin da olabilecegi
degerlendirilerek PP sinamas: da gergeklestirilmistir. Bu calismada oncelikle
ADF test denklemi sabitli ve sabitli trendli model temel alinarak analizler
gerceklestirilmistir. ADF simnamasinda test edilen hipotezler ise Ho: a1=0, Hu:

ou<0 gibidir. Tablo-3, degiskenlere ait birim kok smnama sonuglarini

gostermektedir.
Tablo-3: Birim Kok Sinama Sonuclar
Degiskenler Augmented Dickey-Fuller (ADF) Phillips-Perron (PP)
Diizey I(d1) p olasihig: Diizey 1(d1) p olasilig:
-2.792 -5,392 0,203 0,000 | -2,222  -5472 0,471 0,000
L-KH
-1,46° -5,23> 0,547 0,000 | -1,69>  -523* 0,432 0,000
-1,882 -6,44* 0,655 0,000 | -1,372  -537@ 0,864 0,000
L-MFO
-1,68° -6,44> 0,438 0,000 | -1,40> -542°> 0,577 0,000
-3,637 -6,21= 0,030 0,000 | -2,68°  -6,41= 0,246 0,000
L-KMB-KH
-2,84p -5,57> 0,054 0,000 | -3,28>  -5,75* 0,017 0,000
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-1,167 -6,73> 0,913 0,000 | -0,75=  -6,73= 0,966 0,000
L-OMB-KH

-1,46v -6,59> 0,548 0,000 | -1,65* -6,59® 0,452 0,000
Kritik %1 -4,0302 -3,4810 -4,0292 -3,4800
Degerler %5 -3,4442 -2,883p -3,4442 -2,883b

Not: a, sabit ve trendli modeli; b ise trendsiz (sabitli) modeli gostermektedir. I (d1),
diizey serinin birinci dereceden farkini temsil etmektedir. Kritik degerler, MacKinnon

(1991) degerlerini gostermektedir.

Tablo-3’ten de goriilecegi lizere ADF t istatistik degerlerine bakildiginda
analizde yer alan degiskenlere ait serilerin diizey degerleri hem sabit ve trendli
modelde hem de sabitli modelde tiim anlam diizeylerinde MacKinnon (1991)
kritik degerlerinden mutlak deger olarak diisiik ¢ikmis ve degiskenlerin diizey

degerlerinde duragan olmadig1 anlasilmaktadir.

Es-biitiinlesme analizi yapilabilmesi igin serilerin duragan hale
getirilmesi gerektiginden degiskenlerin diizey degerlerinde birinci farklar1 (d1)
alinmis ve seriler duragan hale getirilmistir. Birinci farklar1 alinarak yapilan
ADF smamasinda degiskenlere ait tiim serilerde elde edilen t istatistik
degerlerinin kritik degerlerden mutlak olarak biiyiik ¢iktig1 ve duragan hale
geldikleri goriilmektedir. Analize konu olan tiim degiskenlerin biitiin anlam
diizeylerinde birim kok icermedikleri sonucuna varilmistir. Sonug olarak
serilerin birinci farklarinda birim kok tasidiklari sifir hipotezi tiim anlam
seviyelerinde reddedilmistir. Her bir degiskene ait p olasilik degerleri de bunu
gostermektedir (Tablo-3).

ADEF ile yapilan testlerin sonucunu teyit etmek, birim kok smamas: ile
ilgili olarak daha saglikhi kararlar verebilmek ve serilerdeki yapisal kirilmalar:
da dikkate alabilmek i¢in duraganlik analizi PP testi ile tekrar edilmistir
(bicioglu ve Karan; 2009). PP testinin en 6nemli avantaji yiiksek derecedeki
korelasyonu kontrol etmek i¢in gelistirilen bir birim kok testi olmasidir (Cetin,
2012). PP test denklemi sabitli ve sabitli trendli model temel alinarak analizler

gerceklestirilmistir.
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PP smnamasinda test edilen hipotezler ADF testi ile benzerlik
gostermektedir. Buna gore test edilen hipotezler Ho: oui=0, Hi: cu<0 gibidir.
Benzeri sonuglar PP sinamasinda da elde edilmistir. Hem sabitli hem de sabitli
ve trendli modellerde yapilan analizlerde tiim degiskenlerin diizey
degerlerinde duragan olmadiklar1 goriilmektedir. Birinci farklari alinarak
yapilan analizlerde ise degiskenlerin duragan hale geldikleri tespit edilmistir.
Sonug olarak serilerin birinci farklarinda birim kok tasidiklar: sifir hipotezi tiim
anlam seviyelerinde reddedilmistir. Yani alternatif hipotez kabul edilmistir. Her
bir degiskene ait p olasilik degerleri de bunu gostermektedir. Goriildiigi gibi
PP testinden elde edilen sonuglarin ADF testinden elde edilen sonuglarla
ortlistiigli goriilmektedir. Birim kok testlerinin genel sonucu olarak
degiskenlere ait zaman serilerinin es-biitiinlesme (uzun donemli iliski) analizi

i¢cin uygun olduguna karar verilmistir.

4.2. Es-Biitiinlesme Analizi

Analiz kapsamindaki degiskenlere ait seriler birinci farklarinda duragan
olduklarindan dolay1 aralarinda bir egs-biitlinlesme iligkisinin varligim
ispatlayabilmek i¢in iki degiskenli Engle-Granger Es-biitiinlesme (1987) temel
denklemi (1) asagidaki gibi kurulmustur:

Y, =ay,+ f,Trend+ B X, +u, (1)

Modelde ¥; t zamanindaki L-KH, L-KMB-KH ve L-OMB-KH'yi, X, t

zamanindaki L-MFO’yu & sabit terimi, ﬁu trendin parametresi ve i, hata

terimini gostermektedir. Burada bagimli ve bagimsiz degisken arasinda

dogrusal bilesimlerin toplaminin sifir olup olmadig test edilmektedir.

Calismada, temel hipotez olarak ifade edilen mevduat faiz oranlarindaki
degisimin kredi hacmi tizerindeki etkisi kurulan Model-A ile test edilmistir. Bu
durum kamu ve 6zel mevduat bankalari agisindan da sorgulanmak istenmis ve
sirasiyla Model-B ve Model-C kurgulanmistir. Bu kapsamda seriler birinci
farklarinda duragan olduklar1 icin Oncelikle degiskenler arasindaki es-

biitiinlesme regresyon modeli (denklem 1) EKK yontemi ile tahmin edilmistir.
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Daha sonra hata terimleri hesaplanmistir 3. Engle-Granger es-biitiinlesme

testinin birinci asamasi olan EKK sonuglar1 Tablo-4'te gosterilmektedir:

Tablo-4: Engle-Granger Es-Biitiinlesme Analizi (Birinci Asama, EKK)*

Model Es-biitiinlesme Denklemi k  R? &y B, B,

0,02492  -8,43E> -0,0577¢

A L-KH=f(L-MFO) 5 0,105
[0,002] [2,80E] [-0,021]
0,02902 -0,0001=  -0,0638°
B L-KMB-KH=f(L-MFO) 6 0,201
[0,001] [2,61E] [-0,020]
0,02212  -0,0001> -0,0765¢
C L-OMB-KH=f(L-MFO) 4 0,065

[0,004] [533E] [-0,0412]

*Sabitli ve trendli model, k; gecikme uzunlugunu, oo; sabit terimi, Bo; trendi ve P1 ise
Aciklayic degiskeni (MFO) gostermektedir. Parantez i¢indeki degerler standart hatay:

ifade etmektedir. a, b ve c sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo-4'den de goriilecegi tizere Model-A, B ve C igin kredi hacmi ve
mevduat faiz oranlar1 arasinda anlamli iliskiler s6z konusudur. Daha agik bir
ifadeyle, Model-A ve C’de uzun doénemli iliski %10 6nem diizeyinde anlaml

iken Model-B’de ise %5 6nem diizeyinde anlamli ¢ikmustir.

Engle-Granger Es-biitiinlesme Analizinin ikinci asamasinda denklem

(5)’ den elde edilen hata terimleri denklem (2)’'deki gibi modellenmektedir.
Ast =ays,_, + X a;hs,_ + 0, 2)

Regresyonun hata terimlerinin birim kok analizine dayanan Engle-

Granger Es-biitiinlesme testine ait sinanacak olan sifir hipotezi Es-

3 Regresyon modelinden hesaplanan bu hata terimleri, uzun doénem dengesinden

sapmanin tahmin edilmis degerlerini gostermektedir (Yavuz, 2015)
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biitiinlesmenin olmadig1 yoniindedir. Tablo-5, Engle-Granger testinin ikinci

asama sonuglarini gostermektedir.

Tablo-5: Engle-Granger Es-Biitiinlesme Analizi (ikinci Asama, ADF)*

MacKinnon
Kritik Deger
Es-biitiinlesme Test
Model Denklemi K Degisken istatistigi = %1 %5
A L-KH=f(L-MFO) 6 € -5,9088:  -2,5828 -1,9433
B L-KMB-KH={(L-MFO) 6 € -6,73407
C L-OMB-KH=f(L-MFO) 4 € -6,94152

*Sabitsiz ve trendsiz model, k; gecikme uzunlugunu, a ve b sirasiyla %1 ve %5

diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo-5'de hata terimi uygun gecikme diizeylerinde ve ortalamasinin
sifir ve deterministik trend igermemesinden dolayr kurulan modeller
dogrultusunda sabitsiz ve trendsiz olarak ADF test istatistik degerleri ve
MacKinnon  kritik  degerleri  verilmistir. Buna gore Ho hipotezi
reddedilmektedir. Dolayisiyla hata terimlerinin birim kok igermedigi ve

duragan oldugu goriilmektedir.

Bu sonuglar karsisinda analize konu olan degiskenlere ait serilerin uzun
donemde es-biitiinlesik oldugu tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle seriler uzun
donemde birlikte hareket etmektedir. Bu sonu¢ Granger nedensellik analizi i¢in

serilerin uygun oldugunu gostermektedir.

4.3. Granger Nedensellik Analizi

Es-biitiinlesme testi, degiskenler arasindaki nedenselligin yonii hakkinda
bilgi vermediginden dolay1 Granger nedensellik analizi yapilmistir (Granger,
1969). Seriler arasinda es-biitiinlesme oldugundan en az bir tane nedensellik
oldugu kabul edilmektedir (Engle & Granger, 1987). Bu amagla Granger
nedensellik temel denklemi (3 ve 4) asagidaki gibi kurulmustur.
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Y. =a,+ Erélaiy:t—i +Z?;118:'Xr—i +u, ®)
Xe =V + E?;ﬂ’i Y +E?;1-1:'Fr—e + p, (4)

Denklemler EKK ile tahmin edilmistir. Analizin sinamasi agiklayic
degiskenin gecikmeli degerinin katsayisinin grup halinde sifira esit olup
olmadig1 yoniindedir. Buna gore test edilen hipotezler; denklem (3)'te Ho: i =0,
Hi: i # 0 gibidir. Bununla beraber denklem (4)’te test edilen hioptez ise Ho: Ai =
0, H1: Ai # 0 seklindedir.

Granger nedensellik analizinde kullanmak {izere optimal gecikme
uzunlugunu belirlemek icin tek bir kriter kullanmak yerine VAR gecikme
uzunlugu testi kullanilmistir. Her bir model (Model A, B ve C) i¢in elde edilen

sonuglar asagida tablolarda verilmistir.

Tablo-6: VAR Optimal Gecikme Uzunlugu Testi (Model A)
Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -137.5462 NA 0.035085  2.325770  2.372228  2.344637

1 580.9041 1400.978 2.36e-07 -9.581736 -9.442361 -9.525135

2 632.6785| 99.23418* 1.07e-07* -10.37797* -10.14568* -10.28364*

3 635.7529 5.790205 1.08e-07 -10.36255 -10.03734 -10.23048

Tablo-6'dan da anlasilacagi gibi VAR optimal gecikme uzunlugu test
sonuglari LR, FPE, AIUC, SC ve HQ kriterlerinin ortak gecikme uzunlugu
noktast 2’de birlesmistir. Dolayisiyla Model A i¢in Granger nedensellik analizi
smnamasinda kullanilacak optimal gecikme uzunlugunun 2 olmasina karar

verilmistir. Model B i¢in optimal gecikme uzunlugu Tablo-7’de verilmistir.
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Tablo-7: VAR Optimal Gecikme Uzunlugu Testi (Model B)
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -134.1281 NA 0.033142  2.268802  2.315260  2.287669

1 578.3726  1389.376  2.47e-07 -9.539543 -9.400168 -9.482942

2 622.3046  84.20315 1.27e-07 -10.20508 | -9.972786* -10.11074*

3 626.8814  8.619539  [1.26e-07% -10.21469 -9.889482 -10.08262

7 642.2519  [11.34808% 1.27e-07 -10.20420 -9.507325 -9.921194

Model B i¢in uygun goriilen optimal gecikme uzunlugu tiim kriterlerin
ortak noktasi olmasa da en iyi gecikme uzunlugu olarak 2 segilmistir. Model C

i¢in optimal gecikme uzunlugu Tablo-8de verilmistir.

Tablo-8: VAR Optimal Gecikme Uzunlugu Testi (Model C)
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -113.7416 NA 0.023595  1.929026  1.975485  1.947893

1 490.6501 1178564  1.06e-06 -8.077502 -7.938128 -8.020902

2 525.6361 | 67.05633* 6.35e-07* -8.593934* -8.361643* -8.499600*

3 529.5465  7.364720  6.36e-07 -8.592442 -8.267235 -8.460374

Model C igin uygun goriilen optimal gecikme uzunlugu tiim kriterlerin
ortak noktast olarak 2 belirlenmistir. Sonu¢ olarak test edilecek olan tiim
modeller i¢in en uygun gecikme uzunlugu VAR modeline dayanarak 2

olmasina karar verilmistir.

Kredi hacmi ile mevduat faiz oranlari arasinda yapilan Granger

nedensellik testi sonuglar: her ii¢ model icin (Model A, B ve C) Tablo-9'da yer
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almaktadir. Nedensellik analizi serilerde yer alan degiskenlerin logaritmik

degerlerinin birinci farklar: alinarak yapilmustir.

Tablo-9: Granger Nedensellik Test Sonuclar1

Sifir Hipotezi (Ho) X2 P Sonug Nedensellik Yonii
Model A

L-Kh, L-Mfo'nun 0,2698 0,603 L-Kh, L-Mfo'nun Anlaml Degil
Granger Nedeni Granger Nedeni

Degildir. Degildir.

L-Mfo, L-Kh'nin 22,907 0,0000 L-Mfo, L-Kh'nin MFO’dan KH’a
Granger Nedeni Granger

Degildir. Nedenidir.

Model B

L-Kmb-Kh, L- 0,0398 0,841 L-Kmb-Kh, L- Anlamli Degil
Mfo'nun Granger Mfo'nun Granger

Nedeni Degildir. Nedeni Degildir.

L-Mfo, L-Kmb- 8,0945 0,004> L-Mfo, L-Kmb- MFO’dan KMB-
Kh'nin Granger Kh'nin Granger KH’a

Nedeni Degildir. Nedenidir.

Model C

L-Omb-Kh, L- 0,7624 0,382  L-Omb-Kh,L-  Anlaml Degil
Mfo'nun Granger Mfo'nun Granger

Nedeni Degildir. Nedeni Degildir.

L-Mfo, L-Omb- 16,496 0,000  L-Mfo, L-Omb- ~ MFO‘dan OMB-
Kh'nin Granger Kh'nin Granger KH’a

Nedeni Degildir. Nedenidir.

Not: a, b ve c sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlili§1 gostermektedir.
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Tablo-9’dan da goriilecegi {izere, %1 anlamlilik diizeyinde Model A igin
mevduat faiz orani kredi hacminin granger nedenidir. Diger bir ifadeyle
mevduat faiz oranindan kredi hacmine dogru tek yonlii nedensellik iligkisi
mevcuttur. Bu nedenle mevduat faiz oranlarmin kredi hacmini etkiledigi
sOylenebilir*. Buna kargin kredi hacminden mevduat faiz oranina dogru bir
nedensellik iligkisi tespit edilememistir. Sonu¢ olarak denklem (3)’de Ho
hipotezi reddedilmis ve Hi hipotezi kabul edilmistir. Denklem (4)'de ise Ho

hipotezi reddedilememis ve Aisifira esit oldugu kabul edilmistir.

Model B icin yapilan analiz sonuglarina bakildiginda, %1 anlamlilik
diizeyinde kamu bankalar1 kapsaminda mevduat faiz orani kredi hacminin
granger nedenidir. Nedensellik iliskisinin yonii mevduat faiz oranindan kredi
hacmine dogrudur. Burada da tek yonlii nedensellik s6z konusudur.
Dolayisiyla denklem (3) Model B igin Ho hipotezi reddedilmis ve Hi hipotezi
kabul edilmistir. Denklem (4)'deki Ho hipotezi reddedilememistir. Bu nedenle
kamu bankalar1 icin de kredi hacminden mevduat faiz oramina dogru bir
nedensellik tespit edilememistir. Benzer sonuglar 06zel bankalar icinde
sOylenebilir. Model C kapsaminda %1 onem diizeyinde mevduat faiz orani
kredi hacminin granger nedenidir. Ancak kredi hacmi mevduat faiz oraninin

granger nedeni degildir (Tablo-9). Sekil-2’ de de nedensellik yonleri verilmistir.

MODEL B KAMU MEVDUAT BANKALARI
KREDI HACMI
Mevduat . .
MODELA oo any TOPLAM KREDI HACMI
OZELMEVDUAT BANKALARI
MODEL € KREDI HACMI

Sekil-2: Granger Nedensellik Analizine Gére Mevcut Nedenselliklerin Yonii

Genel olarak nedensellik analizi sonuglarina birlikte bakildiginda

mevduat faiz oraninin kredi hacmini etkiledigi agiktir. Bu durumun kamu veya

4 Kredi hacmini etkileyen diger ekonomik degiskenlerin sabit oldugu varsayilarak

yorum yapilmistir.
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0zel bankalar agisindan da smandigt Model B ve C'de de sonuglar
degismemektedir. Diger bir ifadeyle elde edilen sonuglarin kamu bankalar1 ve
0zel bankalar agisindan farkli olmadigl sonucuna ulasilmistir. Ancak ozel
bankalarin kamu bankalarina oranla mevduat faiz oranina karsi kredi hacmi

acisindan daha duyarh oldugu séylenebilir.

Nedensellik analiziyle elde edilen bu sonuglar arastirma modelini
dikkate aldigimizda birinci asama olarak kabul edilen nedensellik iliskisi olmas1
durumunda regresyon analizi icin kurulacak modelde hangi serinin bagimli
degisken hangi serinin bagimsiz degisken olarak yer alacagina karar verilmis
olmaktadir. Dolayisiyla kredi hacminin bagimli degisken ve bunu agiklamak
icin mevduat faiz oram1 bagimsiz degiskendir. Bu durumda arastirma

modelinde yer alan ikinci asamaya gecilmistir.
4.4. Regresyon Analizi

Aragtirmanin temel sorusu mevduat faiz oraninin kredi hacmi iizerinde
etkisinin olup olmadig: ile ilgili olarak basit dogrusal regresyon modeli

asagidaki gibi olusturulmustur.
KH,/KME — KH,/OMB — KH, = Sabit + f;MFO,_, + u, (5)

Olusturulan regresyon modelinde bagimli degisken olarak i) kredi
hacmi, ii) kamu mevduat bankalarina ait kredi hacmi ve iii) 6zel mevduat
bankalarina ait kredi hacmi ayr1 ayr1 modellenerek ve bagimsiz degisken olan 1
donem gecikmeli mevduat faiz oraru ile iliskilendirilmistir. Modelde U, rassal
hata terimini [y ise bagimsiz degiskenin katsayr parametresini ifade
etmektedir.

Mevduat faiz oraninda gerceklesen degisimin etkisi daha sonra kredi
hacmine yansidigindan aciklayict degiskenin 1 donem gecikmeli degeri
alinmistir. Regresyondan elde edilen sonuglar1 ve buna dayali olarak gelistirilen

tahmin modeli Tablo-10'da verilmistir.
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Tablo-10: : Regresyon Analizi Sonuglar1 (Model A)

Degiskenler

Katsay1

Std. Hata t-Istatistigi p Degeri

Model A: KH, = 23,148 — 1.329MF0,_, + 1,

Sabit 23.14816 0,314797 73,53367 0,00002
MFO -1,329740 0,135571 -9,808417 0,00002
F istatistigi 96,20505 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testi
F istatistigi: 2,860340
F istatistigi p degeri 0,0611
Fistatistigi p  0,0000 Breusch-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity
degeri Testi
F istatistigi: 2,651053
F istatistigi p degeri 0,1060
R2 (%) 42,7 Jargue-Bera Testi 8,800279

p degeri 0,20276

Not: a, b ve c sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Kurulan model icin regresyon analizi yapilmadan &nce hata terimleri ile

ilgili olarak otokorelasyon olup olmadig1 Breusch-Godfrey testi ile sinanmaistir.

Mevcut duruma hata terimlerinin bir ve iki gecikmeli degerleri eklenerek teste

ait F istatistigi; 2,860340 ve buna ait p degeri 0,0611 olarak bulunmustur.

Dolayisiyla modelde ard: ardina gelen veya belirli araliklarla birbirini izleyen

hata terimleri arasinda dogrusal bir iliski yoktur. Buna gore modelde

otokorelasyon bulunmamaktadir. Modeldeki bir diger varsayim ise hata

terimleri icin degisen varyansin olmamasi durumudur. Bu durum Breusch-

Pagan-Godfrey testi ile ssnanmustir. Teste ait F istatistigi: 2,651053 ve buna ait p

degeri 0,1060 olarak bulunmustur. Dolayistyla model icin sabit varyans
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varsayimi saglanmis olup hata terimlerinin ayr1 ayr1 varyanslar: birbirine esittir.
Son olarak modelin hata terimlerine ait dagilimin normal dagilim gosterip
gostermedigini test etmek igin Jargue-Bera testi kullanilmistir. Bu test
sonucunda mevduat faiz orani degiskeninin alacagir her bir deger icin hata
terimlerinin ayr1 ayr1 normal dagilim tasidig: tespit edilmistir (Jargue-Bera Testi
8,800279, p degeri 0,20276).

Yapilan bu 6n testler sonucu regresyon analizi yapilmis ve elde edilen
sonuglara gore modelin agiklama giicii %42,7 olarak bulunmustur. Diger bir
ifadeyle mevduat faiz oranlar1 kredi hacmindeki degisimin yaklasik %43’iinii
aciklayabilmektedir. Mevduat faiz oramu ile kredi hacmi arasinda negatif bir
iliski oldugu goriilmektedir. Buna gore mevduat faiz oranlarinda meydana
gelebilecek 1 birimlik diisme bankalarin kullandirdiklar1 kredi hacmini 1,329
birim artiracaktir. Dolayisiyla mevduat faiz oranlarinda yasanacak bir birimlik

degisimin kredi hacminde etkisi 0,329 kat daha fazla olacaktir.

Model B ve C i¢in kurulan regresyonlardan elde edilen sonuglar1 ve buna

dayali olarak gelistirilen tahmin modelleri Tablo-11"de verilmistir.
Tablo-11: Regresyon Analizi Sonuclar1 (Model B, Model C)

Model B: KMB — KH, = 21,751 — 1,400MF0,_, + u,

Degiskenler Katsay1  Std. Hata t-Istatistigi p Degeri
sabit 21,75196  0,314233 69,22238 0,00002
MFO -1,400137  0,135329 -10,34621 0,00002
F istatistigi 107,0440  Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testi

F istatistigi: 2,788530

F istatistigi p degeri 0,0654

F istatistigi p 0,0000 Breusch-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Testi

degeri
F istatistigi: 5,269893
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F istatistigi p degeri 0,2330

R2(%) 45,3 Jargue-Bera Testi 0,676363

p degeri 0,713066

Model C: OME — KH, = 21,433 — 1,033MF0,_, + 1,

Degiskenler Katsay1 Std. Hata t-Istatistigi p Degeri
sabit 21,43353 0,258186 83,01581 0,00002
MFO -1,033175  0,111241 -9,287718 0,00002
F istatistigi 82,16570 Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testi

F istatistigi: 0,366973

F istatistigi p degeri 0,6936

F istatistigi p 0,0000 Breusch-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity
degeri Testi

F istatistigi: 0,145721

F istatistigi p degeri 0,7033

R2 (%) 39,8 Jargue-Bera Testi 6,696815

p degeri 0,35140

Not: a, b ve c sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Model B ve C igin hata terimleri ile ilgili olarak yapilan 6n smnamalarda
otokorelasyon olmadigi, degisen varyans bulunmadigi ve hata terimlerinin
normal dagilim sergiledigine iliskin varsayimlarin dogrulanmakta oldugu
goriilmektedir. Bagimli degisken olarak kamu ve 0zel bankalarin kredi
hacimlerinin dikkate alindigi modellerle yapilan analiz sonuglarina

baktigimizda genel olarak onemli bir farklilik bulunmamaktadir.
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Mevduat faiz orani ile kamu bankalarinin verdigi kredi hacmi arasinda
negatif bir iliski oldugu goriilmektedir. Buna gére mevduat faiz oranlarinda
meydana gelebilecek 1 birimlik diisme bankalarin kullandirdiklar1 kredi
hacmini 1,400 birim artiracaktir. Dolayisiyla mevduat faiz oranlarinda
yasanacak bir birimlik degisimin kredi hacminde etkisi 0,400 kat daha fazla
olacaktir. Benzeri bir yorum 06zel bankalar i¢in de yapilabilir. Mevduat faiz
orani ile 6zel mevduat bankalarinin verdigi kredi hacmi arasinda negatif iliski
vardir. Bununla beraber mevduat faiz oranlarinda meydana gelebilecek 1
birimlik diisme bankalarin kullandirdiklar1 kredi hacmini 1,033 birim
artiracaktir. Kamu bankalar1 i¢cin mevduat faiz oraninin kredi hacmi {izerindeki
etkisini yaklasik olarak %45 oraninda agiklarken, bu durum 6zel mevduat

bankalari i¢in yaklasik %40 civarindadir.

4.5. Bulgularin Tartismasi

Elde edilen sonuglardan uzun donemde mevduat faiz oranlari ile kredi
hacmi arasinda negatif iliski oldugu, kredi hacimlerindeki degismenin mevduat
faiz oranina etkisi olmazken; mevduat faiz oranlarindaki degismenin kredi
hacmine etki ettigi ortaya c¢ikmistir. Bulunan sonuglar teorik olarak da
mantiklidir. Ciinkii banka faiz oranlarimni yiikselttigi takdirde, elinde tasarruf
fazlas1 olan kesim yiiksek faiz oranlarindan yararlarup kar edebilmek adina
elindeki  nakdi  mevduata  yatirabilmektedir. = BOylece = bankanin
kullandirabilecegi kredi miktar1 artar. Ancak yiiksek faiz oranlar1 kredi talebini
olumsuz etkiler. Ciinkii yliksek faiz oranlariyla beraber kredi talebinde bulunan
kesimin borg yiikil artar. Ayni sekilde bankanin faiz oranlarini diistirdiigiinii
farz ettigimizde tasarruf fazlasi olan kesime diisiik mevduat faiz oranlar1 cazip
gelmezken kredi talebinde bulunan kesime diisiik faiz oranlarindan kredi
almak daha cazip gelecektir. Bu yiizden kredi kullaniminin faiz oranlarinin

diistiigli zamanlarda artmasi normaldir.

Diger taraftan kredi hacimlerinde olusacak bir birimlik degisme mevduat
faiz oranlarini etkileseydi? sorusu akla gelmektedir. Kredi talebinin artmasiyla
beraber bankalar daha ¢ok likit bulabilmek adina faiz oranlarinda artisa
gittiklerinde mevduat miktarlarinda artis olusacaktir. Ancak faizlerdeki artis
kredi talebinde tezatlik olusturacak ve mantikli olmayacaktir. Ayrica artan

mevduat miktartyla birlikte zorunlu karsiik miktar1 da artacaktir. Ayrilan
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zorunlu karsiligin maliyetini karsilamak adma banka kredi faizlerinde

yiikselise gidecektir. Genel olarak kredi talebinde diisiis olacaktir.

Benzer sekilde kredi talebinin azaldigim diistindiigiimiizde bankalar faiz
indirimine giderek daha ¢ok kredi miisterisi ¢ekmek isteyebilirler. Ancak kredi
faiz indirimiyle beraber mevduat faizleri de diisecektir. Dolayisiyla
tasarruflarin mevduata yoOnelmesine engel olabilir. Bu durum bankanin
uygulamak istedigi politikaya ters diiser. Sonu¢ olarak anlamh bir iligki

olugmamaktadir.

Para arzindan faiz oranina bir iliski oldugunu diisiinmek yerine faiz
oranindan para arzina bir iliski oldugunu diisiinmek daha mantikli olacaktir.
Uygulama sonuglarindan da anlasilacagy {izere iki degisken arasindaki iliski
mevduat faiz oranindan kredi hacmine dogrudur. Yani kredi hacimlerinde
olusan degisikligin nedenlerinden biri mevduat faiz oranlarinda olusan
degisimdir.

Bankalar topladiklari mevduatlarin belli bir kismini belli bir oran
dahilinde merkez bankasina munzam kargilik olarak yatirmak zorundadirlar.
Merkez bankasi finansal istikrarin saglanmasi i¢in munzam karsilik oranlarinm
arttirma yoluna gidebilir. Karsilik oranlarinin arttifit donemlerde banka
mevduatlarinin maliyeti artacaktir. Ciinkii belli bir faiz oraniyla topladig:
mevduatin belli bir kismin1 merkez bankasina zorunlu olarak verecektir. Eger
merkez bankasi da piyasadaki istikrarin saglanmas: adina karsilik oranlarimni
ylikseltirse bankalar ya kredi arzini azaltacak ya da kredi faizlerini
ylikselteceklerdir. Genel olarak bankalar kredi faizlerini yiikselttigi takdirde
kredi hacminde diisiis olacaktir. Ayrica faiz oranlarindaki degisimi banka tek
basina yapamamakta makroekonomik dengeler gozetilerek belirli noktalarda
merkez bankasinin da kararlar1 ve alacagi dnlemler veya tedbirler ya da takip

ettigi politikalarin burada etkili oldugu unutulmamalidir.

Mevduat faiz orani ve kredi hacimleri arasindaki bu iliskiye sebep olan
unsurlar arasinda enflasyon ve doviz kuru da vardir. Enflasyon ve doviz
kurundaki artis faiz oranlarindaki artist da beraberinde getirmektedir.
Enflasyonist ortamda fiyat artiglar1 ve alim giliciiniin diismesi nedeniyle

piyasada dalgalanmalar olabilir. Enflasyon oraminin artmasiyla beraber artan
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enflasyon beklentileri, faiz oranlarinin da yiikselerek belirsizlik olusturmasim
saglayacaktir. Ulkemiz sartlarinda enflasyonun yaratti1 istikrarsizlik iiretici ve
tiiketicilerin uzun vadeli karar alabilmelerine engel olmaktadir. Bankalarin
gelecekte bekledigi fon girisi satin alma giiclindeki azalistan dolay:
belirsizlesecektir. Finansal piyasalar fiyat artislarina kars1 duyarh olduklar1 ve
herhangi bir degisimi aninda yansittiklarindan dolayi, beklentilerle beraber faiz
oranlar1 yiikselise gegecektir. Bu durum kredi miktarinda azalisa neden
olacaktir. Ulkemizin ekonomik anlamda biiyiimesi adina banka kredileri ve
enflasyon arasindaki iliski 6nem arz etmektedir. Enflasyonun diismesiyle
beraber krediye olan talep artacaktir. Bu durum ig talepte artisa neden olmak ile

beraber yatirimlarin artmasina ve dolaysiyla iilke biiyitimesine katki saglar.

Tirkiye’de enflasyon oranimin doviz kuruna hassasiyeti yiiksek
seviyededir. = Do6viz kurunda olusan degisim fiyatlara yansimaktadir.
Ulkemizde iiretimi gerceklestirebilmek igin ithalat yapilmaktadir. Doviz
kurunda olusan yiikselis girdi fiyatlarini etkiler ve nihai mala yansir. Boylece
fiyatlar genel diizeyinde artis olusur. Dogal olarak faiz orani da enflasyon ve

doviz kuru arasindaki iligkiden etkilenir.
SONUC VE DEGERLENDIRME

Bankalar gelismis ekonomiklerde fon toplama konusunda en basarili
kurumlardir. Topladiklar1 fonlar1 mevduat olarak kaydederler. Fon talebinde
bulunan kesime kredi olarak aktarirlar. Kullandirilan bu krediler ticari
isletmeler icin yatirim kredisi adin1 alirken gergek Kkisiler iginse tiiketici kredisi
adini almaktadir. Bu piyasada rekabet yogundur. Kredi kullananlar kullandig1
kredinin maliyetini minimize etmek isterken, bankalar ise kredi verirken kar
elde etmek isterler. Bu yiizden rasyonel birey, diger sartlar esit oldugu
varsayimiyla, faiz orami en diisiik olan finansal kurumdan kredi kullanmak
ister. Bankalar ise daha ¢ok kredi kullandirabilmek i¢in maliyet ve vade

faktorlerini goz Oniine alarak faiz indirimine meyilli olurlar.

Bankalar ekonomik biiyiimenin gerceklesmesi icin gerekli olan fon ve
tasarruf fazlasini toplayarak yatirim projelerinin gerceklesmesine olanak

vermektedir. Atil olan kisi ve kurumlarin piyasaya kazandirilmasiyla iilkedeki
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tasarruf miktar: artmaktadir. Biriken tasarruflarin banka tarafindan kredi olarak

verilmesiyle ekonomik biiyiimeye yardimci olmaktadir.

Calismada ekonomi ve finans alanindaki konulara temel olusturan kredi
ve bankacilik konularina deginilmistir. Calismanin temel konusunu olusturan
faiz oranlar1 ve kredi hakkinda ayrintili bilgi verilmistir. Bu ¢alismanin amaci
mevduat faiz oranlarinda olusan degisimin kredi hacmine etkisi olup
olmadigini incelemektir. Bu amagla yapilan ¢ok fazla c¢alisma olmadig:

goriilmekte ve ¢alismanin literatiire katki saglayacag: diisiiniilmektedir.

Calismanin analiz kismi merkez bankasindan alinan 2006:1- 2016: 12
donemine ait veriler ile gerceklestirilmistir. Mevduat faiz oranlar ile kredi
hacmi arasinda iliski olup olmadiginmi belirlemek i¢in yapilan analizlerin ilk
asamasinda duragan olup olmadiklar: test edilmistir. Diizey itibariyle duragan
olmadiklar1 ancak birinci farklar1 alindiktan sonra duran olduklan
goriilmiistiir. Sonrasinda mevduat faiz oranlariyla kredi hacmi arasinda uzun
donemli iliski olup olmadigini incelemek adina Engle-Granger es biitiinlesme
analizi yapilmis, mevduat faiz oranlarinin 6zel bankalarin kredi hacimleriyle
iligkisi %10 anlamli iken kamu bankalarinin mevduat oranlariyla iliskisi %5
anlamli ¢gkmistir. Bu test iliskinin yoniinii belirlemedigi ic¢in Granger
nedensellik testi ile de mevduat faiz oranindan kredi hacmine dogru tek yonlii
nedensellik tespit edilmistir. Bulunan sonuglar ile basit regresyon analizi
yapilmistir. Bagimsiz degiskenin mevduat faiz orani, bagimli degiskenin kamu
ve Ozel bankalarin kredi hacimleri oldugu analizde negatif iligki bulunmustur.
Yani mevduat faiz oranlarinda olusacak diisiis kamu ve 6zel bankalarin kredi
hacimlerinde artisa neden olacak veya mevduat faiz oranlarinda olusacak artis
kamu ve 6zel bankalarin kredi hacimlerinde diisiise neden olacaktir. Mevduat
faiz oranin kamu bankalar1 kredi hacmi tizerinde etkisi yaklasik %45 iken, 6zel
mevduat bankalarin kredi hacmi {izerindeki etkisi% 40 civarindadir. Bu
durumun nedeni ise 6zel bankalarin kamu bankalarina nazaran daha yiiksek

faiz oranlariyla ¢alismalaridir.

Bu calismada sadece kredi hacmi ve mevduat faiz orani arasinda iligki
incelenmistir. Olusturulan modelde bagimsiz degisken olarak sadece mevduat
faiz oraninin kullanilmas: eksiklik olarak goriilebilir. Elbette kredi hacmini

etkileyen tek degiskenin faiz orani olmasi beklenemez. Kredi hacmine veya faiz
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oranina etki eden baska faktorlerde vardir. Merkez bankasinin uyguladig: para
politikalari, piyasalarda yasanan hareketler, enflasyon, doviz kuru vb. bu
faktorlere drnek verilebilir. Tleriki caligmalarda bunlar gibi farkli ekonomik
degiskenler yardimiyla olusturulacak yeni bir regresyon modelinin daha

basarili sonuglar verip literatiire katki saglayacag: goriisiindeyiz.
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