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Oz: Bu galismanin amaci Tiirkiye'de mevduat ve katilim bankalar tarafindan kullandirilan sektorel krediler ile enflasyon
arasindaki nedensellik iligkisini incelemektir. Kredi-enflasyon iliskisinin zamanla degisen bir iliski olup olmadig1, banka
tiirline ve sektdre gore degisip degismedigi Vektdr Otoregresyon Modeli (VAR), Granger Nedensellik Testi (GC) ve
Zamanla Degisen Granger Nedensellik (TVGC) Testi kullamularak analiz edilmistir. Hem katihm hem de mevduat
bankalar tarafindan kullandirilan toplam krediler ile enflasyon arasinda cift yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu tespit
edilmistir. Sektorel kredilerde ise metal ve islenmis madenler ile turizm ve denizcilik sektorlerinde mevduat banka
kredilerinin enflasyona neden oldugu ancak katilim bankalarinin bu sektorlere kullandirdig: kredilerin enflasyona neden
olmadig: goriilmiistiir. Ayrica tarim ve balikgilik sektdriinde her iki banka tarafindan kullandirilan kredilerin enflasyona
neden olmadif1 tespit edilmistir. Dolayisiyla elde edilen bulgulara gore, mevduat ve katihm bankalar1 tarafindan
kullandirilan sektorel kredilerin enflasyona nedenselligi hem sektdrlere hem de banka tiiriine gore degistigi goriilmiistiir.
Ayrica mevduat banka kredilerinin enflasyona olan nedenselligi katilim banka kredilerine gére hem daha uzun hem de
daha yiiksek seyrettigi goriilmiistiir. Bu nedenle mevduat bankalarimin reel sektorii daha fazla destekleyici kredi
politikalar ile katihim bankalarinin leasing, istisna, musaraka, ve mudaraba gibi finansman politikalarinin enflasyon
baskisini azaltacag1 degerlendirilmektedir.
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Abstract: This study examines the causality relationship between deposit and participation bank’s sectoral credits and
inflation in Tiirkiye. To assess whether the credit-inflation relationship is a time-varying or it varies by bank type and
sectors we use the Vector Autoregression Model (VAR), Granger Causality Test (GC), and Time-Varying Granger
Causality (TVGC) Test. The results show a bidirectional causality between participation and deposit banks' total credits
and inflation. The results also show that deposit bank credits cause inflation in the metal and processed metals, tourism,
and maritime sectors. In contrast, the participation bank loans in these sectors does not cause inflation. However, both
banks' credits in agriculture and fisheries do not cause inflation. Therefore, the findings indicate that the causality between
sectoral deposit and participation bank credits and inflation varies according to sector and bank type. Moreover, the
causality of deposit bank credits to inflation is more prolonged and higher than participation bank loans. Therefore, it is
evaluated that credit policies of deposit banks that are more supportive of the real sector and financing policies of
participation banks such as leasing, istisna, musharakah and mudarabah will reduce the inflation pressure.
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1. Giris

Bankacilik sektorii, ekonominin farkl: sektorlerine kredi saglamasi yoluyla tilkenin kalkinmasinda 6nemli
bir rol oynamaktadir. Finansal sistemin vazgegilmez bir pargasi olan bankalar, fon fazlasi olan ekonomik
birimlerden fon agig1 olan ekonomik birimlere fon saglayarak aracilik roliinii yerine getirirler. Gelismekte
olan tilkelerdeki bircok kiigiik ve orta 6lgekli firma, dis finansman kaynagi olarak biiyiik dlciide banka
kredilerini kullanmaktadirlar (Beck, Demirgii¢-Kunt ve Maksimovic, 2008).

Bilindigi {izere bankacilik sisteminin izleri M.O. 3500 y1lina kadar gitmektedir (Aydin, 2006, s. 21). Avrupa
kitasinda ozellikle Italya’da 13. ve 14. yiizyillarda bankerlik ve tefecilik faaliyetleri baglamis ve oradan
geliserek diger iilkelere yayilmistir. Genellikle 19. yiizyila kadar bankacilik sistemiyle ilgili muameleler
banker veya banka sahibi olan kisilerin kendilerine ait sermayeleri ve kaynaklari ile yiiriitiilmiistiir (Ozsoy,
2012, s. 30). Sanayi devrimiyle birlikte 19. ylizyildan itibaren biitiin Avrupa’da ortaya cikan iktisadi
gelismelere bagl olarak faizli bankalar, finansal sistemin temel 6gesi olmuslardir (Canbaz, 2016, s. 62-71).

Osmanli Imparatorlugu’'nda ise toplum icinde yaygin bir bor¢-kredi miinasebetleri olsa da sanayilesmeyi
ortaya ¢ikaracak ve gelistirecek kadar etkili bir finans sistemi ve kuruluslarin olmayisi, ekonomideki
parasallasma olgusu ile sanayi finansmanini olumsuz etkilemistir (Pamuk, 2003, s. 80-87). 19. yiizyilin
ortalarina kadar Osmanli’da bankacilik faaliyetleri yerine para vakiflari, loncalar ile sarraflar yer almistir
(Ozsoy, 2012, s. 30). Osmanli’daki para vakiflarinin temel gayesi, toplumdaki dengeleri gozeterek gelir
adaletsizliklerini ortadan kaldirmaya yonelik alanlarda faaliyet gostermektir. Para vakiflari, 6zellikle
sanayi finansmanina veya iiretimi artiracak alanlara yonelik faaliyetleri gézetmemislerdir. Bu vakiflardan
odiing alanlarin ¢ogu da tiiketimi finanse etmislerdir (Pamuk, 2003, s. 80-87). O dénemde Osmanh
Imparatorlugu basta olmak iizere tiim Islam devletlerinin iktisadi anlamda yeterli diizeyde
gelisememelerinin esas nedeni finansal piyasalar1 olusturmada ve yonetmedeki yetersizlikleri soylenebilir
(Vergin, 2022).

Diinyada ilk Islami banka Misir'daki Mit Ghamr Tasarruf Bankas1 (1963) olarak bilinmektedir. Tiirkiye'de
ise Islami finansin temelleri 1913 yilina kadar gitmektedir. Nitekim 1913 yilinda Adapazari Islam Ticaret
Bankasi (Tiirk Ticaret Bankasi) kurulmus daha sonra 1975 yilinda Devlet Sanayi Isci Yatirim Bankast
(DESIYAP) ve 1984 yilinda Albaraka Tiirk Bankasi ile devam etmistir (Ozsoy, 2012, ve Can ve islamoglu,
2023). Giintimtizde ise Tiirkiye’de 8 katilim bankas: bulunmaktadir (TKBB, 2023a).

Diinyada ve tilkemizde ytizyillarin birikimi ile konvansiyonel bankacilik uygulamalarinin yer aldig: bir
piyasada katilim bankalar1 kendi prensip ve uygulamalarina gore faaliyetlerini siirdiirmektedir. Katilim
bankalarinin dncelikle faizsizlik prensibini amaglamasinin yaminda; bilango aktifinde yer alan biitiin finans
islemlerinin varliga dayali yapilmasi, ortada bulunmayan herhangi bir varligin satisina izin vermemesi,
kaldiragh islemlerin klasik bankalara nazaran ¢ok kisith yapilmasi, toplum aleyhine olan ticari faaliyetlere
olabildigi kadar finansman saglamamas: ve bilgi simetrisini standart bir sekle getirerek ilgili kisilere
adaletsizlik yapmamasi gibi mithim esaslar1 bulunmaktadir (Dolgun ve Sancar, 2022). Katilim finans
yaptig1 is ve sozlesmelerde olan bir sart, madde veya sozlesmeye konu olan bir varligin elde edilip
edilemeyecegine dair olusabilecek muglakhiga (-ki buna garar denir) ve yine sozlesmelerde elde
edilmesinde bir belirsizlik olmamasina ragmen, vasiflari tam anlagilmayan bir sart, madde veya malin
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sozlesmeye dahil edilmesine (-ki buna cehalet denir) miisaade etmez. Boylelikle katiim finans elden
geldigince sozlesmede bulunan taraflar arasinda olusabilecek anlasmazliklari ile bilgi asimetrisini ortadan
kaldirmaktadir (Tiirkiye Cumhuriyeti Finans Ofisi, 2022, s. 8).

Katilim bankalar1 piyasada iiretilmis veya iiretilecek olan mal ve hizmetlerin finansmanlarina édeme
yapmakta, asla kendi miisterisinin hesabina finansman bedelini gecerek miisterinin tasarrufuna
birakmamaktadir. Katillm bankalarinda 6demeler mutlaka mal saticisina veya hizmet sunan tarafa
yapilmaktadir. Bu prensip tiizel ve gercek kisi ayrimi yapilmaksizin yerine getirilmektedir. Mevduat
bankalarinda ise krediler, katilim bankalarinda oldugu gibi mal ve hizmet ya da proje karsilig1 degil de
kredi sozlesmesine dayali bir bor¢ olarak verilmektedir. Katillm bankalarinda ise kullanilan
finansmanlarin bir varliga dayali ve reel karsilig1 olma zorunlulugu vardir. Mutlaka kullanilan bir birim
para karsihginin piyasada ona denk gelecek bir degerde mal ve hizmet {iiretiminin yapilmasi
gerekmektedir. Deyim yerindeyse katilim bankaciliginda talep-arz dengesi gozetilmekte ve birlikte hareket
etmektedir. Katilim bankalarindan verilen kredilerin mutlaka piyasada olumlu anlamda hem maddi bir
iirtiniin tiretilmesine hem de bir hizmetin karsilanmasina yonelik yani mal ve hizmet arzinda kullanilmas:
gerekmektedir. Oysa mevduat bankalarinda bu denge ihmal edilmekte, herhangi bir mal ve hizmet
tiretilmesine aracilik yapmasa bile, yaratilan bu kaydi para, iilkenin cari dengesine olumsuz yansiyan
yabanci dovizlerin talep edilmesinde, genel toplum ahlak ve sagligina aykiri mubhtelif islemlerinde
kullanilmaktadr.

Ancak yine de bu farkli prensip ve uygulamalara ragmen, yiizyillardir insanlarin zihninde olusan bir
konvansiyonel banka imaji ve uygulamalari daha baskin goriinmektedir. Sanayi devrimiyle birlikte
teknolojik gelismelerde geg kalan Islam diinyas, finansal alanda da geg kalmis ve giiniimiizde uygulanan
modern finansal {iriinlerin ortaya ¢ikartilmasinda maalesef ¢ok az katki saglamistir. Bundan dolay: da
iilkemizde katilm banka prensiplerine uygun olmayan ¢ogu finansal iiriinler insanlar tarafindan tercih
edilmekte ve kullanilmaktadir. Toplumda genellikle katilim ile mevduat bankalarmin ayn oldugu ve
aralarinda fark bulunmadig: algisi vardir. Temelde bu alginin nedeni her iki banka sisteminde tasarruf
sahibi kisilere 6denen faiz ile kar pay1 oranlarinin birbirine yakin olmasi ile yine miisterilere verilen kredi
ve finansman faiz ve kar oranlarin birbirlerine yakin olmasidir. Bu yakinlik her iki bankanin da aymn
ekonomi ve piyasada faaliyet gostermesindendir. Ancak her iki banka sisteminde tasarruf sahiplerine
Odenen faiz ve kar pay1 oranlar1 ekonominin gidisatina gore paralel seyretmekle beraber katilim bankalar1
tarafindan dagitilan kar pay1 oranlari genelde daha diisiik seyretmektedir (TKBB, 2023a ve TCMB, 2023).
Burada paranin maliyeti para piyasasi ile merkez bankasi tarafindan belirlenmektedir. Oranlarin yakinligi
bu bankalarm ayni oldugu anlamina gelmemektedir. Ciinkii katilim bankalar1 bu paralari gesitli akitler ve
yontemler cercevesinde ticarete veya cesitli ortakliklara sokarak ve risk alarak nemalandirmaktadir. Borg
vererek ve para ticareti yaparak nemalandirmamaktadir. Mevduat bankalari ise sadece kredi s6zlesmesine
istinaden borg vererek, riski kargi tarafa devrederek nemalandirmaktadir (TKBB, 2023b, s. 1-9).

Dolayisiyla katilim ve mevduat bankalarinin kredi kullandirim yontemlerinin ve diger bazi ¢alisma
prensiplerinin farkli olmasi, banka tiiriine gore kredi-enflasyon iliskisinin de farkli diizeylerde oldugu
fikrini dogurmaktadir. Bu ¢alisma, Tiirkiye'de mevduat ve katilim banka kredileri ile enflasyon arasindaki
nedensellik iliskisini dort asamada incelemektedir. Oncelikle mevduat ve katilim banka toplam
kredilerinin enflasyona etkileri 2011M01-2022M12 dénemi igin Vektdr Otoregresyon Modeli (VAR) ile
analiz edilmistir. Daha sonra krediler ile enflasyon arasindaki nedensellik iliskisi Granger Nedensellik
Testi (GC) ile incelenmis ve krediler ile enflasyon arasindaki nedensellik iligkisinin zaman i¢inde degisip
degismedigi Zamanla Degisen Granger Nedensellik Testi (TVGC) ile test edilmistir. Son olarak katilim ve
mevduat bankalarmin 10 farkli sektére kullandirdig: kredilerin enflasyona etkisi 2011Q1-20220Q4
déneminde VAR ve GC yontemleriyle analiz edilmistir.

Calismanin bundan sonraki boliimiinde banka kredileri ile enflasyon arasindaki nedensellik iligkisine dair
yapilan calismalar 6zetlenmektedir. Ugiincii boliimde katiim ve mevduat banka ayriminin kredi
uygulamalarina yansiyan farkliliklari, dordiincii boliimde ¢alismada kullamilan veri seti ile yontemler,
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besinci boliimde elde edilen bulgularin analizi yapilmaktadir. Calisma altinci boliim ile sonlanmaktadr.

2. Literatiir Incelemesi

Enflasyon genellikle gelismekte olan iilkelerin temel bir sorunu iken, pandemi donemi ile gelismis
iilkelerde de sorun olmaya baglamistir (Jorda, ve Nechio, 2023). Enflasyon, bireylerin satin alim giiclerini
diistirerek hayat pahalihgina neden olarak (Lydon, 2022) hem toplumun refah seviyesini diisiirmekte hem
de gelir dagihmindaki esitsizliklere (Prati, 2023) yol agmaktadir. Yiiksek enflasyon, istikrarli ve
siirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiimenin éniindeki en biiyiik engellerden biri oldugu ve yillarca siiren
yiiksek enflasyonun genellikle finansal krizlerle sonuglandig: bilinmektedir (Ha, Kose, ve Ohnsorge, 2023).

TCMB (2013)'ye gore enflasyona neden olan dort temel faktdr vardir. Bunlar talep enflasyonu, maliyet
enflasyonu, para arzi ve enflasyon beklentileridir. Para arzi, belirli bir donemde ekonomideki toplam para
miktar1 olarak bilinir ve para arzinin bir kismi bankalar tarafindan verilen ve kaydi para olarak bilinen
kredilerden olusur. Piyasadaki para miktarinin artmas tiiketim ile yatirim harcamalarin artirarak fiyatlar
genel seviyesini yiikseltir (TCMB, 2013). Para arzi, merkez bankalar tarafindan digsal olarak ve ticari
bankalarda kismi rezerv bankaciligi kredi mekanizmasi gercevesinde igsel ve kaydi olarak meydana
getirilmektedir (Bayraktar, 2021). Kismi rezerv sistemiyle olusturulmus ve piyasadaki mal ve hizmet
miktarindan fazla bulunan bu kaydi paranin enflasyon tizerindeki etkisi kagimilmaz olacaktir. Tiirkiye'nin
2022 yil sonu itibariyle iiretim yontemine gore cari fiyatlarla milli geliri (GSYH) 15 trilyon 11 milyar 776
milyon TL (TUIK, 2023) olurken bankacilik sektdriiniin iirettigi toplam kredi hacmi ise 7 trilyon 580 milyar
668 milyon TL ile toplam banka kredilerinim GSYH igindeki yaklagik pay1 %50,52"ye ulagmistir (BDDK,
2023a). Bu kadar biiyiik bir paya sahip olan banka kredilerinin para arzini artirmast dolayisiyla da
enflasyona neden olmasi dogaldir.

Literatiirde banka kredileri ile bircok ekonomik degisken arasindaki nedensellik iliskisi arastirilmistir.
@rnegin, Karahan, Yilgor ve Ozekin (2018) calismalarinda kredi hacmindeki genislemelerle ekonomik
biiylime arasinda c¢ift yonlii bir nedensellik iligskisinin oldugunu bulmuslardir. Aysan ve Disli (2019) ise
mevduat ve katilim bankalari tarafindan KOBI’lere kullandirilan krediler arasindaki nedenselligi
incelemisler ve mevduat banka KOBI kredileri ile takipteki KOBI kredileri arasinda her iki yonde de
nedenselligin olmadigini ancak Islami banka KOBI kredileri ile kredi riski arasinda cift yénlii negatif bir
nedensellik iliskisinin oldugu sonucuna varmislardir.

Banka kredileri ile enflasyon arasindaki nedensellik iliskisine yonelik yapilan calismalarda banka
kredilerinde ortaya ¢ikan genislemenin piyasalarda asir1 talep yaratarak enflasyona neden oldugu (Catik
ve Karacuka, 2012), kredilerin enflasyonu artirdig1 (Groen, 2004; Ziramba, 2008 ve Huy Vu, 2010) 6zel
sektor kredilerinin enflasyonu artirdigi (Ngerebo-A, 2016; Roffia ve Zaghini (2007), bankacilik sektorii
kredilerinin enflasyonu pozitif etkiledigi ve krediler ile enflasyon arasinda cift yonlii bir nedensellik
oldugu (Ikpesu, 2021) tespit edilmistir. Ancak iki degisken arasinda kesin bir iliskinin bulunmadigina
yonelik ampirik calismalar da literatiirde mevcuttur (Liviatan, 1985 ve Korkmaz, 2015).

Tiirkiye ekonomisi tizerine yapilan ¢calismalarda, banka kredileri ile enflasyon arasinda pozitif bir iliskinin
oldugu (Akcact ve Yontem, 2011), krediler ile enflasyon arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisinin
oldugu (Arslan ve Yaprakli, 2008 ve Karahan ve Giirbiiz, 2017), tiiketici kredilerinin enflasyonu tetikledigi
(Korkmaz, 2019), ve krediler ile enflasyon arasinda nedensellik iliskisinin olmadig: (Yiiksel ve Ozsari, 2016
ve Kili¢ ve Torun, 2018) tespit edilmistir. Ayrica, enflasyondan banka kredilerine dogru negatif, banka
kredilerinden enflasyona dogru ise pozitif bir etki oldugu (Arslan ve Yaprakli, 2008) ve enflasyonun banka
kredileri iizerindeki negatif etkisinin banka kredilerinin enflasyon iizerindeki pozitif etkisinden ¢ok daha
biiyiik oldugu (Karahan ve Giirbiiz, 2017) sonucuna ulasilmistir.

Tiirkiye’de katihm bankalarmin kullandirmig oldugu sektorel krediler ile ilgili sinirh sayida galisma
mevcuttur (Canbaz, ve Arifoglu, 2018 ve Bektas ve Baykus, 2020). Bu calismalarda sektorel katilim banka
kredileri ile ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iliskisi incelenmistir (Canbaz, ve Arifoglu, 2018 ve
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Bektas ve Baykus, 2020). Ancak bildigimiz kadariyla katilim ve mevduat bankalarinin sektorel kredileri ile
enflasyon arasindaki nedensellik iligkisi karsilastirmali olarak analiz edilmemistir. Bu ¢alismanin amaci,
sektorel krediler ile enflasyon arasindaki nedensellik iligkisini katilim ve mevduat banka kredileri
cercevesinde analiz ederek literatiire katkida bulunmaktir.

3. Bankalarin Kredi Uygulamalarindaki Farkliliklar

Katilim finans, Islam’1 referans alarak isletildiginden, herhangi bir bilgi ve emege dayanmayan rastlanti
sonucu sozlesme taraflarindan birinin kazandigi kumar ve kumara benzer is ve uygulamalara yer
vermemektedir. Bundan dolay1 spekiilasyon amagh kaldiragchh olan tiirev {irlinler yapilmamaktadir
(Turkiye Cumhuriyeti Finans Ofisi, 2022, s. 8). Bunun bir istisnasi olarak katilim finansta, ithalat ve
ihracatcilar tarafindan kullanilan ve ileride 6denecek bir malin alim-satim bedelini bugiinden belirleyen
forward tiirev iriin ise literatiirdeki bazi elestirilere ragmen vaad seklinde yapilan bir sdzlesmeye ve
zaruret prensibine istinaden kullanilmaktadir. Katilim finansta, Islami ahlak ve etik degerlere uymayan,
dinen caiz olmayan eglence ve turizm etkinliklerin, gesitli miistehcen yayinlarin, domuz ticareti ve tiretimi,
toplum saglig1 aleyhinde olan tiitiin, uyusturucu ve alkol gibi ticareti ve {iretimi yapilan faaliyetlerinin
yapilmasi menedilmistir (A.g.e.: 8). Bundan dolay1 katilim bankalarindan verilen kredi kartlarimin bu
sektorlere yonelik kullanim (MCC -iiye isyeri kategori kodu) kodlar: kapalidir.

Islam, paray1 mal olarak gérmez ve mali temsil eden bir 6lcii birimi olarak degerlendirir. Ayrica belli bir
zamanin gegmesiyle olusan vade farkindan dolay1 paradaki deger artmaz. Islam ekonomisindeki finansal
kuruluslar paranin ticaretiyle ugrasmazlar; bunun yerine paranin dolasimina katki saglayan finansal
sistemleri kurarak isletirler (Dolgun ve Sancar, 2022, s. 5). Islami finanstaki islemler reel varliklar iizerinden
yapildigindan ticarete dayali olan vade farki su iki temele dayandirilabilir: Birincisi, alicis1 tarafindan
alinan ve bedeli tam olarak 6denmeyip vadeye yayilan bir varligin yararlanilmasindan saglanan faydalarin
bulunmasi; ikincisi ise yine alicisi tarafindan satin alman reel varliklarin zamanla kullanmimindan dolay1
meydana gelen amortisman bedelinin saticiya tazmin edilmesidir. Yani 6nceden biitiin 6demeyi yapmadan
kullanim nedeniyle ortaya ¢ikan yipranma payini (amortismani), varligi kullanan kisinin mali satan kisiye
O6demesi adilane olacaktir. Bundan dolay: fakihlerden bazilar1 vade farkini, "paranin zaman degeri yerine
varligin zaman degeri" seklinde 6nermeyi tercih etmislerdir (Bacha ve Mirakhor, 2021, s. 85).

Piyasadaki asimetrik bilgiden dogan, ahlaki tehlike ve ters se¢imle ortaya ¢ikan parasal aktarim bilango
kanali sisteminde, Ozellikle konvansiyonel bankalardan alinan kredilerde olumsuz durumlar ortaya
¢ikabilmektedir. Alinan bu krediler firma faaliyetinin disinda bor¢ kapamalarinda kullanilabilmektedir. Bu
durum hem bankalar i¢in tehlike yaratmakta hem de alinan sermaye verimli olmayan alanlara giderek
yatirima tahsis edilmesi gereken fonlarda azalma meydana getirmektedir (Ornek, 2009, s. 106). Katilim
bankalarinda ise, alinan kredilerin varlia dayali olmas: ve direkt saticilara 6demenin yapilmas: bu tiir
olumsuzluklarin oniine ge¢mektedir. Bunun bir istisnast olarak, bor¢ ve alacak vadesi
uyumsuzluklarindan etkilenen ve vade tanindiginda olumsuz giden ticari faaliyetleri ile vade uyumsuz
olan nakit akiglarini diizeltebilecek firmalara destek saglanmasi noktasinda zaruret prensibi ¢ercevesinde
katilim bankalarindaki bazi uygulamalar (teverruk) da bor¢ kapamaya yonelik kullanilmaktadir.
Kanaatimizce finansal yonetiminde zafiyet gosteren ozellikle kiiciik 6l¢ekli firmalarin katilim bankalari ile
calismasi daha avantajli olabilmektedir. Ciinkii katilim bankalarindan alinan krediler direkt varliga dayal
krediler olup firmanin isletme sermayesi ihtiyacini gidermektedir. Alinan krediler isletmenin faaliyetlerine
yonelik kullanildig1 icin ilgili firmalarin verimsiz ve spekiilatif alanlara yatirim yapmalarinin oniine
gecilmektedir. Boylelikle katilim bankalar: sirketlerin gelecegine yonelik faaliyetlerin devam etmesine
garanti sunmus veya en azindan firmalarin reel ticari faaliyetlerini desteklemis olmaktadirlar.

Selektif kredi politikalarin etkinli§i mevduat bankalarmna gore katiim bankalarinda dogas: geregi daha iyi
yapilabilmektedir. Cilinkii mevduat bankalarinda krediler miisteri hesabina gecildiginden sektor segilmis
olsa bile firmalarin bu paralar: gercekten kendi ticari faaliyetlerine yonelttiginden emin olunamamaktadir.
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Mevduat bankalarinin bu durumu ihlal etme olasiliklar1 bulunmaktadir. Ancak katilim bankalarinda,
islemler fatura kontrolii karsili§inda saticiya 6deme yapildigindan, béyle bir sorunla karsilasilmamaktadir.
Konvansiyonel bankacilik sisteminde varliga dayali islem yapilmas: zorunlulugu yoktur. Dolayisiyla tiirev
piyasalar basta olmak {izere finansal piyasalardaki islem hacimlerinin reel piyasadaki olusan islem
hacimlerin ¢ok iistiinde gergeklestigi goriilmektedir. Ornegin 2019 yilinda diinyadaki bir giinliik dis ticaret
islem hacmi 40 milyar Amerikan dolar1 diizeyinde iken, diinya genelinde 6énemli miktarda bankacilik
sistemi tizerinden yaptirilan doviz islem hacmi ise 6,6 trilyon Amerikan dolar1 seviyesinde gerceklesmistir
(Turkiye Cumhuriyeti Finans Ofisi, 2022, s. 18). Bu durum piyasalardaki kirilganlig1 artirmaktadir.

Katilim bankalarindaki faaliyetlerin ¢ogu murabahaya dayali olarak yapilmaktadir. Murabaha, maliyet
avantaji ve vade farki arbitraji gibi 6zellikleri ile ekonomideki yiiksek enflasyon ortaminda imalat girdisi
olarak kullanulan {iriinlerin daha az maliyetle temin edilerek deflasyonist bir siire¢ yaratmaktadir. Bu
yoniiyle murabaha, ilimhi bir enflasyonu meydana getirerek ekonomideki canliligin siirdiiriilmesine
katkida bulunmaktadir. Murabaha finansmanlar1 bu yoniiyle degerlendirildiginde bu ¢alismanin konusu
olan katim banka kredilerinin enflasyona etkisinin diisiik diizeyde olacagi ve ekonomik canlihigin
artirlmasinda etkin bir rol alacag: yoniinde olacaktir. Katilim bankalarindaki murabaha sozlesmeleri ile
mevduat bankalarindaki kredi sozlesmeleri finansal olarak bazi agilardan mikro diizeyde o6zellikle
oranlarin birbirlerine yakin olmast hususu ile benzese de murabahamn varliga dayali bir alim-satim
sozlesmesi olmasi dolayisiyla makro diizeyde her bir sozlesmenin farkli bir sistemik ve makroekonomik
etkileri oldugu bilinmektedir. Ozellikle varliga dayali yapisi ile murabaha sozlesmeleri ile kullanilan
katilim banka kredileri, kredi s6zlesmelerine dayali mevduat banka kredilerine gore finansal soklara karsi
daha direnglidir. Ciinkii katilim bankalarindan kullanilan murabaha kredilerinde miilkiyet degisimini esas
alan ve gercek bir alim-satima dayal1 islemler yapilmaktadir. Katilim bankalarindan kredi kullanildiginda
onun karsiliginda para kazandiracak bir varlik alimi bulunmaktadir. Mevduat bankalarinda ise boyle bir
sart bulunmamaktadir (Tiirkiye Cumhuriyeti Finans Ofisi, 2022, s. 19).

Mevduat bankalarindan alinan krediler miisterilerin tasarruflarina birakildig igin piyasadaki arz, talep ve
mal dengesini bozabilmektedir. Bu bankalardan alinan krediler, yiiksek maliyetli ve arzi sinirh sayida olan
yat, liiks otomobil ve konut gibi mallara talep yaratarak enflasyonun artmasina neden olmaktadir. Ayrica
devletin bu kredilerden tahsil etmesi gereken vergiler yeterli diizeyde tahsil edilememekte ve dolayisiyla
vergi kayiplarina yol agmaktadir. Boylelikle ekonominin ihtiyaci olan sermaye yanhs alanlara kanalize
edilerek istihdam ve {iretim gibi verimli alanlar dislanmis olmaktadir. Mevduat bankalarindaki
sozlesmeler risk transferi {izerine kurgulanmirken katilim bankalarinda kismen kredi kullandirim esnasinda
alinan tiglincii sahis kefaletlerinde uygulanmaktadir. Ancak katihm bankalarinda hem mevduat fonu
hesaplarinin kar dagitiminda hem de mudarebe ve miisareke gibi cesitli ortakliklarla kurdugu ve finanse
ettigi kredilerde risk miigteri ile banka arasinda paylasilmaktadir. Bankacilik sisteminde risk transferi ile
risk paylasimina ek olarak bir de "risk kaymasi" dedigimiz bir olgu bulunmaktadir. Bu olgu, iki taraf
arasinda imzalanan bir s6zlesmeden dogan riskin, risk transferi disinda, sézlesmede yer almayan tiglincii
kisiler tarafindan ve bu taraflarin rizasi olmaksizin iistlenilmesidir. Ornegin, 2008 yilinda &nce
gayrimenkul piyasasinda ortaya ¢ikan ve sonrasinda finansal bir krize doniisen Amerika’daki kiiresel
finans krizinde olusan kayiplar vergi miikellefleri tarafindan karsilanmistir. Risk transferinden farkli olan
bu risk kaymasi katilim finans sistemi igerisinde bulunmayan bir risk cesididir (A.g.e.:12).

Katilim finansmaninda alim-satima dayali ve siparis lizerine yapilan selem, istisna ve leasing gibi
sozlesmeler ile mudarebe ve miisareke gibi ortakliga dayali sozlesmeler; ekonomide mal ve para
dengesinin kurulmasina katki saglamaktadir. Mevcut kismi rezervli bankacilik sisteminde, 6nce para
olusturulmakta, yani piyasadaki mal ve hizmetlerden bagimsiz olarak kredi {iretilmekte ve ardindan ilgili
mal ve hizmetler talep edilmektedir. Boylece borg¢lanilmis olsa da para arzinda bir sorun olmadig: icin
piyasada arzi sinirli olan mal ve hizmetlere olan talep fiyatlar1 artirarak enflasyona neden olmaktadir. Oysa
katilim finans sisteminde mal ile paranin bazi sézlesmelerle birlikte olusturulmasi saglanmaktadir. Thtiyag
duyulan mal, hizmet veya belli bir proje igin banka ile ortak hareket edilerek finansman isi ¢dziilmektedir.
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Boylelikle {iretilecek mal ve hizmet parayla birlikte ortaya gikartilmaktadir. Ancak uygulamada bu tam
olarak gerceklesmemektedir. Dolayisiyla katilim finans sisteminde krediye dayal finansman modeli olarak
bilinen murabahanin payinin azaltilmasi ve daha ¢ok ortakliga dayali modellere ge¢mesi gerekmektedir.

Bazi finansal islemlerde katilim bankalar1 arasinda da farkliliklar bulunmaktadir. Ayrica iilkemizde heniiz
katilim bankalarini kapsayan kendisine ait bir kanun diizenlemesi bulunmamaktadir. Katilim bankalari,
5411 sayili Bankalar Kanunu cercevesinde faaliyetlerine devam etmektedirler. Kanaatimizce bu yasal
diizenlemelerin bazi uygulamalarinda 6zellikle kanuni takip uygulamalarinda borglu aleyhine hiikiimler
yer almaktadir. Mevcut kanuni takip uygulamasinda ipotek edilen bir gayri menkul, eger icradan
satilamaz ise yasal degerinin %50’si ile (1 milyon TL’lik tasinmaz 500 bin TL olarak) bankaya ge¢mektedir
ve kalan %507lik borg icinde yine takip yapilmaktadir. Icradan yiiksek bir bedelle veya yasal bedel
lizerinden satilsa bile devletin tahsil ettigi cesitli har¢ ve vergilerden dolayr yine bankaya olan borg
tamamen kapatilamamaktadir. Oysaki Islam’da iyi niyetli olan borglulara yardim etmek gerekmektedir.

Katilim bankalari, ekonomide iiretilen veya tiretilecek mal ve hizmetlerin finansmanina dogrudan aracilik
ederler. Boylelikle bir mal {iretildiginde ilk olarak mali imal eden {ireticiden baslamak iizere, malin pazara
gelmesine kadar cesitli sektorler faydalanmakta ve piyasaya canlilik getirmektedir. Mevduat bankalari ise
Ozellikle bir kisim ticari firmalara kullandirilan kredilerde paray1 hesaba gegerek finansmanin kullanimini
miisterilerin tasarrufuna birakmaktadir. Bu durum isletme sermayesi olarak alinan kredilerin rasyonel
olmayan alanlara gitme olasiligim artirmaktadir. Hatta KGF (Kredi Garanti Fonu A.S.) denilen devlet
destekli ucuz ve uzun vadeli kredilerin doviz alimi gibi spekiilatif alanlara yonlendirildigi bilinmektedir.
Katillm bankalarinda ortakliklar disinda kullandirilan kredilerin hepsi ticaret kaynakli olarak satici
hesabina 6denmektedir. Bu bankalarda yatirim vekaleti ile karz-1 hasen disinda nakit finansman sistemi
yoktur. Piyasada olusan reel iktisadi faaliyetlerin, katilim bankalarindan fatura ile kayith islemlerin alim-
satim ve kiralama gibi yontemlerle, direkt saticilara 6denerek fonlanmasi, basta iilke ekonomisine, devlete,
hatta krediyi alan tarafa énemli faydalar sunmaktadir.

Katilm finans sisteminde krediyi alan taraf herhangi bir belirsizlik yasamaz. S$Soyle ki, katilim
bankalarindan kullanilan kredilerin hepsi bir akit ¢evresinde yapilmaktadir. Miisteriler de taksitlerini
vadelerinde 6dediginde ilgili krediler geri ¢agrilmaz ve miisteriler gelecekle ilgili planlamalarinda rahat
hareket ederler. Mevduat bankalarinda ise 6zellikle degisken faizli kredilerin geri ¢agrilmasi yani vadesi
gelmeyen taksitlerinde hemen hepsinin kapatilmas: istenebilmektedir. Bu durum firmalarin ekonomik
ozgtirliiklerine bir miidahale olarak degerlendirilmektedir. Ozellikle bu tiir uygulamalar piyasanin
daraldigr donemlerde yapildigi icin firmalarin nakit akisinin bozulmasina sebebiyet vererek isci
cikartmalarina, hatta iflas etmelerine kadar gidebilmektedir. Bu tiir olumsuzluklar katilim banka
kredilerinde goriilmemektedir.

4. Yontem

Bu calismada katiim ve mevduat bankalarinin sektorel kredileri ile enflasyon arasindaki nedensellik
iligkisinin analizinde Vektor Otoregresyon Modeli (VAR), Granger Nedensellik (GC) ve Zamanla Degisen
Granger Nedensellik (TVGC) Testleri kullanilmistir. Calismada kullanilan aylik toplam krediler (2011M01-
2022M12) Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS) veri tabanindan
elde edilirken, sektorel banka kredileri (2011Q1-2022Q4) Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
FinTirk (BDDK, 2023b) veri tabanindan elde edilmistir. Calismada hem katilim hem de mevduat bankalar:
tarafindan kullandirilan kredilerinin sektorel dagilimi; gida mesrubat ve tiitiin, insaat, metal ve islenmis
maden, finansal kuruluslar, tekstil ve tekstil iiriinleri, toptan ticaret ve komisyonculuk, turizm, ziraat ve
balik¢ilik, enerji ve denizcilik seklindedir.

Sekil 1’de, mevduat ve katilim bankalar tarafindan sektorlere kullandirilan krediler oransal (%) olarak
verilmektedir. Sektorel krediler incelendiginde, 2022 son ¢eyregi itibari ile katiim banka toplam kredi
kullaniminda en yiiksek paya sahip olan sektor yaklasik %27,13 pay ile insaat, %27,02 pay ile toptan ticaret

—
|Gt RIS AT sba s IR IS fatsl https:/dergipark.org.tr/tr/pub/esad

281



Mustafa CAKIR- Remzi PAKER

ve komisyonculuk sektorii gelmektedir (BDDK, 2023b). Bu sektorleri %9,86 pay ile tekstil ve tekstil iirtinleri
izlemektedir. Mevduat banka toplam kredilerinde ise %21 ile insaat sektorii en yiiksek paya sahip iken
yaklasik %16 pay ile toptan ticaret ve komisyonculuk, %15 pay ile enerji sektorii gelmektedir.
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Sekil 1. Sektorlerin Kullandiklar: Kredi Oranlar (%)

2011-2022 yillar1 arasinda mevduat ve katilim bankalar1 tarafindan insaat ve toptan ticaret ve
komisyonculuk sektorlerine kullandirilan kredilerin bankalar tarafindan segilmis tiim (10 sektor) sektdre
kullandirilan kredilere orani Sekil 2’de verilmektedir.
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Sekil 2. Secili Sektorlerin Toplam Kredilere Oranlari (%)
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Buna gore katilim bankalar1 tarafindan insaat sektoriine kullandirilan kredilerin oraninda 2017 yilinin
ticlincli geyreginden itibaren onemli bir daralma gerceklesmistir. Bu sektoriin mevduat bankalarindan
kullandig: kredi oraninda 2018 yilinin dérdiincii ¢eyreginden itibaren hafif bir diislis goriilmiistiir. Toptan
ticaret ve komisyonculuk sektoriinde ise 2018 yilindan sonra %10’luk bir diisiis gerceklesmistir. Ancak
katilim bankalarinin bu sektére kullandirdig: kredilerde 6zellikle 2021 yilinin ilk ¢eyreginde %3’liik bir
artis goriilmiis ve bu artis yillar itibariyle devam etmistir (BDDK, 2023b).

Tablo 1. Birim Kok Test Sonuglar: (2011M01-2022M12)

. ADF T-Istatistigi PP T-Istatistigi
Degisken Ads Diizey Birin%i Fark |Diizey Bilfo;nci Fark
Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) 11.042 -5.683*** 6.733 -5.626***
Mevduat Banka Kredileri 10.703 -8.517 *** 7.910 -8.679***
Katilim Banka Kredileri 12.149 -7.255%** 9.234 -7.395%**
Sepet Kur 4.770 -9.471%** 4.504 -8.032***
Sektorel Mevduat Banka Kredileri
1. Gida Mesrubat ve Tiitlin 8.203 -5.695%** 6.281 -5.755%**
2. Insaat 5.946 -5.665*** 5.201 -5.675%**
3. Metal ve Islenmis Maden 3.860 -5.632%** 3.406 -5.640%**
4. Finansal Kuruluslar 5.893 -6.4471%* 5.798 -6.512%**
5. Tekstil ve Tekstil Uriinleri 5.651 -5.449%** 5.027 -5.464***
6. Toptan Ticaret ve Komisyonculuk 5.293 -6.664** 3.627 -6.789%**
7. Turizm 3.781 -7.059*** 5.699 -7.163***
8. Ziraat ve Balikqilik 8.925 -2.012 5.287 -2.225
9. Enerji 3.560 -6.603*** 3.738 -6.602%**
10. Denizcilik 4.241 -6.058*** 4.363 -6.035%**
Sektorel Katilim Banka Kredileri
1. Gida Mesrubat ve Tiitiin 7.267 -6.101*** 8.340 -6.174***
2. Insaat 7.733 -4.815%** 7.266 -4.881***
3. Metal ve Islenmis Maden 3.372 -6.028%** 2.972 -6.019***
4. Finansal Kuruluslar 1.716 -6.387%** 1.517 -6.378***
5. Tekstil ve Tekstil Uriinleri 4.717 -4.913%** 4.718 -4.903%**
6. Toptan Ticaret ve Komisyonculuk 8.051 5.225%** 8.818 -5.390***
7. Turizm 3.825 -8.679%** 7.104 -8.692%**
8. Ziraat ve Balikgilik 7.874 -4,935*** 6.694 -4.961***
9. Enerji 4.530 -6.698*** 5.264 -6.710%**
10. Denizcilik 10.357 | -5.672*** 13.313 -5.726***

Not: *, **, ** sembolleri sirasiyla degiskenlerin %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Calismada ABD dolar1 ve Avro’dan olusan (0.50*ABD + 0.50*AVRO) sepet kur agiklayic degisken olarak
kullanilmistir. Tiirkiye’de doviz kurunun enflasyona etkilerini inceleyen bir¢ok calisma (6rnegin, Kara ve
Ogiing, 2008; Cakir ve Kaya, 2023) mevcuttur. Dolayisiyla, literatiire gore doviz kuru ile enflasyon arasinda
pozitif bir iliski oldugu (Bas ve Kara, 2020), doviz kurunda meydana gelecek %1’lik bir artisin enflasyonu
yaklagik %0,70 artirdigi (Ozata, 2019) goriilmiistiir. Degiskenlerin seviyelerde ve birinci farklarda
duraganligi Artirllmis Dickey-Fuller (ADF, 1981) ve Philips ve Perron (PP, 1988) birim kok testleriyle
incelenmistir. ki test arasindaki temel fark, birincisinin artiklara dayali parametrik bir yaklasim
kullanmasz, ikincisinin ise parametrik olmamasidir. Her iki test sonuglar1 Tablo 1’de verilmektedir. Elde

edilen sonuglara gore mevduat bankalar: tarafindan kullandirilan ziraat ve balik¢ilik sektor kredileri harig
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degiskenler birinci farklar1 alindiginda %1 anlamlilik diizeylerinde duragan hale geldikleri goriilmiistiir.
Dolayisiyla degiskenlerin sabit bir ortalama etrafinda dalgalanmas: ve duragan hale gelmeleri igin 6nce

logaritmalar1 sonra birinci farklar: alinmistir.
4.1. Vektor Otoregresyon Modeli (VAR)

Bu calisgmada Tiirkiye’deki katilim ve mevduat banka kredilerinin enflasyona etkileri ilk olarak VAR
modeli kullanilarak analiz edilmistir. Basit iki degiskenli (y; ve x,) duragan VAR(n) modeli asagidaki gibi
yazilabilir.

Xe =@y + P11 Xe—q + P12 Ye—1 + e 1)
Ve =0y + o1 Xe1+ B2 Vo1 T & 2)

x; ve y, iki zaman serisi degiskenlerini (bu ¢alismada ana degiskenler olan katilim ve mevduat banka
kredileri ile TUFE) belirtmektedir. Bu denklemde eger x,' in ge¢mis degerleri y,’in mevcut degeri icin
tahmin giiciine sahip ise bu durumda x, degiskeninin y; degiskenine Granger neden oldugu soylenebilir.
Dolayisiyla, x; degiskeninden y, degiskenine dogru nedenselligin olmadig1 yokluk hipotezi test edilir.
Denklem 1 ve 2'nin matris ifadesiyle yazilimi agagidaki gibidir.

[Xt] _ [0(1 [311 [‘)’12 [Xt 1 3)

Ye az B Py yt 1 Et

Bu denklemde x; ve y, gozlenebilir degiskenleri, u; ve & hata terimlerini ifade eder. Denklem 3'te ifade
edilen VAR(n) modeli tahmin edilirken asagidaki varsayimlar dikkate alinir.

e x;vey, degiskenlerinin duragan olduklari varsayilir. Gerektiginde degiskenlerin logaritma ve birinci

farklar1 alinarak duraganhklar: saglanir.

® 1, ve & hata terimlerini ifade etmektedir.

Matristeki katsayilar en kiiciik kareler yontemi (OLS) kullarularak tahmin edilir. Denklemin sag tarafina
yalnizca gecikmeli degiskenler yer aldigindan OLS yontemi ile elde edilecek degerler tutarli olacaktir. Bu
modelde y,’in gecikmeli degerleri x, degiskenini ve x,in gecikmeli degerleri de y, degiskenini
etkilemektedir. Degiskenlerin duraganlhg literatiirde yaygin olarak kullanilan Genisletilmis Dickey Fuller
(ADF) birim kok testleri ile tahmin edilir. Modelin uygun gecikme sayilarinin belirlenmesinde ise Akaike
Bilgi Kriteri (AIC), Schwart Bilgi Kriteri (SIC) ve Hannan Quin (HQ) yontemleri kullanilir.

4.2. Granger Nedensellik Testi (GC)

Granger (1969,1988)’in geleneksel nedensellik iliskisi VAR modellerine dayanmaktadir. Nedensellik testi
bir degiskenin gecikmeli degerlerinin modeldeki diger degiskenleri tahmin etmeye yardimci olup
olmadigini tahmin eder (Granger, 1969). Granger (1969) tarafindan 6nerilen bu testin hipotezleri asagidaki
gibidir:

H, # X Granger nedenseldir ¥

H; = X Granger nedenseldir Y

Burada iki degiskenin Granger nedenselligi elde edilen olasilik degeri ile kararlastirilir. Yani eger elde
edilen olasilik degeri, yani p < 0.05 ise X degiskeni ¥ degiskenine %5 anlamlilik diizeyinde Granger
nedenselligi oldugu soylenebilir. Eger p > 0.05 ise X degiskeninin Y degiskenine %5 anlamlilik diizeyinde

nedenselliginin olmadig1 sonucuna varilr.
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4.3. Zamanla Degisen Granger Nedensellik (TVGC) Testi

Geleneksel nedensellik testi ile kredi ve enflasyon arasindaki nedensellik iligkisi bir biitiin olarak ele
alinmaktadir. Oysa degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi zamanla degisebilmesi s6z konusudur.
Dolayisiyla, degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi donemsel olarak ekonominin konjonktiirtine bagh
olarak degisiklik gosterebilmektedir. Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin zamanla degisimi, bu
calismada enflasyon ile katilm ve mevduat banka kredileri, Shi, Phillips ve Hurn (2018, 2020) tarafindan
gelistirilen Zamanla Degisen Granger Nedensellik (TVGC) yontemi ile incelenecektir. ki degiskenli
VAR(n) modeli basit sekilde asagidaki gibi yazilir:

X = Syt + Et (4)

Bu denklemde, x; t zamandaki x; = [x;; x,] matrisli degiskeni, y, [1 y/ 1 y{_5 ... yi_] matrisli
[[511 P
P Py
Wald test istatistigi W, ile test edilir ve W;_, = T(Ry_,%)'[Ry-, (9‘129‘1)R1_,2]_1(R1_,2ﬁ) gibi ifade edilir.

Burada, T 6rnek regresyon boyutunu ve R;_,, katsay1 kisitlama matrisini ifade etmektedir. Bu kisitlama

degiskeni, § ise ] k =1, ...,n matrisli katsayilar1 ve ¢, hata terimini ifade etmektedir. Sifir hipotezi

matrisi x;' den y,"ye Granger nedenselliginin olmadigini belirten sifir hipotezini gosterir. Ry_,,m = 0 esitligi
ile degiskenler arasindaki nedensellik iligskisinin degisimleri test istatistikleri ile elde edilir. Sifir
hipotezindeki 6 ise 8 =1, ® Q seklinde tanimlanmaktadir (Shi vd., 2018). Dolayisiyla, Gecikmesi
Artirlmis VAR (LA-VAR) modelinin (Toda ve Yamamoto, 1995) ek gecikmelerle zenginlestirilmis
(VAR(n)) versiyonu olan bu yontem VAR (n + d) olarak gosterilmektedir.

Bu calismada, Shi, Phillips ve Hurn (2018) ve Shi, Hurn ve Phillips (2020) tarafindan 6nerilen parametreler
arasindaki nedensellik siirecinin zaman igindeki degisimlerini ve bu degisimlerin gerceklestigi donem
araliklarimi belirleyen yuvarlanan pencere (RO), ileri dogru genisleyen pencere (FE), ve 0zyinelemeli
gelisen pencere (RE) algoritmalar kullanilmistir. FE yonteminde son Wald test istatistik sonucu elde
edilene kadar ilave bir gozlem ile pencere uzunlugu biitiin parametreleri kapsayacak sekilde genisletilir.
Yapilan testlerden sonra eger ulasilan Wald test sonuglar1 %95 giiven araligindaki kritik degerleri asiyorsa
parametreler arasindaki nedenselligin baslamis oldugu varsayilir. Eger elde edilen sonuglar kritik
degerlerin altina diiserse nedenselligin olmadig1 kabul edilir. RO algoritma yonteminde secilen herhangi
bir degiskenin her bir islem sirasinda artirilarak bir pencere olusturulur ve elde edilen bu pencereye 6zgii
Wald test istatistik sonuglar1 bulunur. RE algoritma yontemi ise yuvarlanan pencere (RO) algoritmas ile
ileriye dogru genisleyen pencere (FE) algoritma sonuglarinin toplamindan olusmaktadir (Shi, Hurn ve
Phillips, 2020).

5. Bulgularin Yorumlanmasi

VAR modeli tahmin edilirken modelin normal dagilima uygun olup olmadigi, duragan olup olmadigy,
modelin egbiitiinlesmesi ve derecesi (gecikme sayisi1) belirlenir. AIC bilgi kriterine gore katilim ve mevduat
banka kredileri i¢in modelin gecikme uzunlugu ii¢ olarak belirlenmistir. Ayrica tiim 6zdegerler birim

cember iginde oldugundan, VAR modellerinin istikrar kogsulunu sagladig1 goriilmiistiir.

Oncii testlerin yapilmasindan sonra VAR modelleri tahmin edilmis ve sonuglar1 Tablo 2'de verilmistir.
Tahmin sonuglarina gore mevduat banka kredilerinin (K;) enflasyonu %1 anlamhlik diizeyinde pozitif bir

etkisi oldugu goriilmektedir. Ayni1 modelde, bir ve iki donem gecikmeli kredilerin (K;_; ve K;_,) ise %1
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yanilma diizeyinde negatif ve anlamli bir etkisinin oldugu goriilmektedir. Katiim banka kredilerine ait
denklemde kredilerin enflasyona %1 yanilma diizeyinde yine pozitif ve anlaml bir etkisi oldugu, bir ve iki
donem gecikmeli kredi degiskeninin (K,_; ve K;_,) sirasiyla %5 ve %10 yarulma diizeyinde enflasyona

negatif ve anlamli bir etkisi oldugu goriilmektedir.

Tablo 2. VAR Modellerinin Tahmin Sonuglari

Degisken Mevduat Banka Kredilerinin TUFE Kat1111£1 Banka Kredilerinin
(P)’ye Etkisi TUEFE (P)’ye Etkisi
P, 0.517**%(0.0848) 0.476***(0.0866)
P, -0.174*(0.101) -0.166(0.102)
P._, 0.209***(0.0773) 0.238***(0.0782)
K, 0.416**%*(0.0598) 0.283***(0.0454)
Ki_4 -0.177***(0.0655) -0.105**(0.0524)
Ki_, -0.256***(0.0667) -0.0967*(0.0518)
SK; 0.0807**(0.0353) 0.110**%*(0.0342)
SK;_4 0.115**%(0.0383) 0.0522(0.0371)
SK,_, 0.0704**(0.0305) 0.0478(0.0298)
Sabit Terim 0.00173(0.00146) 0.000803(0.00126)
Gozlem Sayisi 141 141

Not: Standard hatalar parantez iginde verilmistir. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik
diizeylerini gostermektedir.
Tablo 3'te ise degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi test sonuglar1 verilmektedir. Tabloya gore hem
katilim hem de mevduat banka kredileri ile enflasyon arasinda cift yonlii bir nedensellik iligskisinin oldugu
sOylenebilir. Bu sonuglar, Karahan ve Giirbiiz (2017), Arslan ve Yaprakli (2008) ve lkpesu (2021)

calismalarinda elde edilen kredi ve enflasyon arasindaki ¢ift yonlii nedensellik sonuglari ile 6rtiismektedir.

Tablo 3. Granger Nedensellik Test Sonuglar:

. Wald Test Istatistikleri
Nedensellik chi2 df Prob> chi2
Mevduat Kredi — TUFE 56.657 3 0.000
TUFE — Mevduat Kredi 10.776 3 0.013
Katilim Kredi — TUFE 39.616 3 0.000
TUFE — Katihm Kredi 8.4563 3 0.037

VAR analizinden sonra toplam krediler ile enflasyon arasindaki nedensellik iligkisi etki-tepki fonksiyonlar1
(IRF) ve tahmin-hata varyans ayristirmalart (FEVD) ile tahmin edilmistir. Etki tepki fonksiyonlari,
degiskenlere verilen bir birimlik soka, degiskenin kendisinin ve diger degiskenlerin verdigi tepkiyi olger.
Calismamizda mevduat banka kredileri ile enflasyon arasindaki etki-tepki fonksiyonlari Sekil 3’te

verilirken katilim banka kredileri ile enflasyon arasindaki etki-tepki fonksiyonlar: Sekil 4'te verilmektedir.
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Kredilerin Kredi $Sokuna Tepkisi Enflasyonun Kredi Sokuna Tepkisi
14
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Kredilenn Enflasyon $Sokuna Tepkisi Enflasyon Enflasyon $okuna Tepkisi
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95% CI — etki-tepki fonksiyonu (irf)

Sekil 3. Mevduat Banka Kredilerinin Etki-Tepki Fonksiyonlar:

Sekil 3'te ilk satirda yer alan mevduat banka kredilerinin kendisine ve enflasyon degiskenlere verdigi tepki,
ikinci satirda ise enflasyonun kendisine ve kredi degiskenine verdigi tepkiler verilmektedir. Mevduat
banka kredilerinin kredi sokuna verdigi tepki beklenildigi gibi pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir.
Kredi sokun etkisi azalarak devam etmekte ve besinci donem sonunda kaybolmaktadir (Sekil 3). Enflasyon
degiskeni mevduat banka kredi sokuna pozitif tepki vermis ve bu sokun etkisi ikinci doneme kadar artmus,
sonrasinda azalarak {iclincii donemde ortadan kaybolmustur. Kredilerin enflasyon degiskenine verilen bir
standart sapmalik soka (Sekil 3’te ikinci satir) baslangicta pozitif tepki vererek ikinci aya kadar artarak

devam etmis, sonrasinda azalarak devam etmistir.

Katilim banka kredilerine verilen bir standart sapmalik sok ise kendisini pozitif etkilemis ve donem
boyunca azalarak devam etmistir (Sekil 4). Enflasyonun katilim banka kredi sokuna tepkisi ikinci donem
sonuna kadar artarak devam etmis sonrasinda azalmaya baslayip {igiincii donemde kaybolmustur.
Dolayisiyla, enflasyon degiskeninin katilim baka kredi sokuna verdigi tepki mevduat banka kredi sokuna
verdigi tepkiden daha zayif oldugu goriilmiistiir. Katihlm banka kredilerinin enflasyon sokuna verdigi

tepki mevduat banka kredileri ile benzerlik gostermektedir.
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Kredilerin Kredi Sokuna Tepkisi Enflasyonun Kredi Sokuna Tepkisi
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Sekil 4. Katihm Banka Kredilerinin Etki-Tepki Fonksiyonlar1

Mevduat banka kredilerinin kisa dénemde kendi soklarinca belirlendigi goriilmektedir (bakiniz Tablo 4).
Enflasyon degiskeninin 12 ay sonunda yaklasik %57'si kendisi tarafindan ve yaklasik %40'i mevduat banka
kredileri tarafindan agiklandigi, katilim banka modelinde ise enflasyon degiskeninin yaklasik %55'si
kendisi tarafindan ve yaklasik %40'i katilim banka kredileri tarafindan aciklandig1 goriilmiistiir.

Tablo 4. FEVD Analiz Sonuglar1

Dénem Mevduat Banka Kredileri Katilim Banka Kredileri
Enflasyon () Kredi (k) Enflasyon () Kredi (k)

0 0 0 0 0
1 1 0 1 0
2 0.654 0.330 0.686 0.278
3 0.564 0.408 0.572 0.384
4 0.583 0.391 0.583 0.375
5 0.580 0.395 0.578 0.381
6 0.569 0.405 0.565 0.396
7 0.571 0.405 0.563 0.398
8 0.571 0.404 0.562 0.400
9 0.569 0.406 0.559 0.403
10 0.569 0.407 0.557 0.405
11 0.569 0.407 0.556 0.406
12 0.569 0.407 0.555 0.407
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5.1. TVGC Analiz Sonuglar:

Mevduat ve katilim bankalar tarafindan kullandirilan toplam krediler ile enflasyon arasindaki nedensellik
iliskisinin zaman icinde degisip degismedigi Zamanla Degisen Granger Nedensellik Testi (TVGC) ile
incelenmistir. Elde edilen analiz sonuglar1 Tablo 5’te, tekrarlamali gelisen pencere (RE), yuvarlanan pencere
(RO) ve ileriye dogru genisleyen pencere (FE) olarak verilmektedir. Her ii¢ algoritma sonuglarma gore
mevduat banka kredilerinden TUFE'ye dogru %95 ve %99 anlamhlik diizeyinde nedenselligi
goriilmektedir. Ancak katihm banka kredilerinden enflasyona dogru nedensellik sadece RO ve RE

algoritmalarn sonuglarinda goriilmektedir.

Tablo 5. TVGC Test Sonugclari: Kredi ve TUFE (2011MO01 — 2022M12)

Nedensellik Wald Test istatistikleri
Max_Wald_FE Max_Wald_RO Max_Wald_RE

22.480 35.505 41.386
Mevduat Banka Kredileri — TUFE (9.316) (9.637) (9.959)
[13.481] [14.095] [15.796]
7.461 47.796 47.796
Katilim Banka Kredileri — TUFE (9.527) (10.268) (10.494)
[14.586] [14.377] [14.586]

Not: Wald testleri p=2 ve d=1 olan bir VAR modelinden hesaplanmistir. Bootstrap deney sayis1 499 olarak secilmis
ve bu yontemden elde edilen %95 ve %99 anlamlilik d{izeyindeki kritik degerler sirasiyla parantez ve koseli parantez
igerisinde verilistir.
Krediler ile enflasyon arasindaki nedensellik iliskisinin zaman igerisindeki degisimleri Sekil 5'te
verilmektedir. Mevduat banka kredileri ile enflasyon arasindaki nedensellik iligskisinin zaman igindeki
degisimleri (a), (b) ve (c) grafiklerinde verilmektedir. Mevduat banka kredilerinin enflasyona nedenselligi
her ii¢ algoritma sonuglarina gore tiim dénem boyunca goriilmektedir. Sadece FE algoritma sonuglarina

gore bazi donemlerde bu nedensellik iliskisi %95 kritik degerlerin altinda kalmaktadir.

Katilim banka kredileri ile enflasyon arasindaki nedenselligin zamana gore degisimini gosteren FE, RO ve
RE algoritmalar1 sonuglari sirasiyla (d), (e) ve (f) grafiklerinde verilmektedir. Heriye dogru genisleyen
pencere (FE) sonuglarina gore algoritma sonuglarinin %95 ve %99'u kritik degerlerin altinda kalmasi

incelenen dénem boyunca katilim banka kredilerinin enflasyona nedenselligini dogrulamamaktadir.

Ancak yuvarlanan pencere (RO) ve tekrarlamali gelisen pencere (RE) sonuglari, katilim banka kredilerinin
enflasyona bazi donemlerde ¢ok kisa ve kiiglik nedenselliginin oldugunu ve bu nedenselligin 2022 yilinin
yedinci ayindan sonra artarak devam ettigini gostermistir. Dolayistyla elde edilen bulgular mevduat banka
kredilerinin katilim banka kredilerine gore enflasyona nedenselligi hem daha uzun hem de daha fazla

oldugu goriilmektedir.
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Mevduat Banka Kredilerinden Enflasyona Dogru
Nedenselligin Zamana Gore Degisimi

Katilim Banka Kredilerinden Enflasyona Dogru
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(c) Tekrarlamal gelisen pencere (RE)

(f) Tekrarlamali gelisen pencere (RE)

Sekil 5. Zamanla Degisen Granger Nedensellik Sonugclar: (2011M01 - 2022M12)*

* Wald testleri d=1 olan bir LA_VAR modelinden hesaplanirken Minimum pencere boyutu 36 alinirken bootstrap
deney sayis1 499 olarak secilmistir. Bootstrap yonteminden elde edilen kritik degerler %95 ve %99 gosterilmekte ve
kesik cizgiler ile ve parantez ve koseli parantez icerisinde gosterilmektedir.
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5.2. Sektorel Analiz Sonuglar:

Sektorel banka kredilerinin yayimlanma tarihinin 2007/12 donemi ile baslamas: ve katilim bankalarinin
2011 yihi ve sonrasinda iilke genelinde yayginlasmasi Zamanla Degisen Granger Nedensellik Testi igin
zaman periyodunun (T=48) yetersiz oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla sektorel krediler ile enflasyon
arasindaki nedensellik iliskisi VAR modeli ve Granger nedensellik testi kullanilarak analiz edilmistir.
Mevduat ve katihm bankalar1 tarafindan kullandirilan sektorel kredilerin enflasyon tizerindeki etkilerini

analiz eden VAR modellerinin tahmin sonuglar1 Tablo 6 ve Tablo 7’de verilmektedir.

Tablo 6 incelendiginde sektorel mevduat banka kredilerinin (MK;) genel olarak enflasyon iizerinde pozitif
ve anlamli bir etkisi oldugu goriilmektedir. Bu pozitif etki 6zellikle gida mesrubat ve tiitiin, ingaat, metal
ve islenmis maden, ve tekstil ve tekstil {irlinleri sektorlerinde %1 ve %5 yayilma diizeyinde anlaml1 oldugu
goriilmektedir. Enerji ve turizm sektorlerinde kullandirilan mevduat banka kredilerinin enflasyona etkisi

ise %10 yayilma diizeyinde anlaml ve pozitif oldugu goriilmektedir.

Tablo 6. Mevduat Banka Sektorel Kredileri: VAR Tahmin Sonuglari

Gida ) Metal ve Finansal Tekstil ve
Degisken/Sektor Mesrubat ve Insaat Islenmis Kuraluslar :I“ekstil
Tiitiin Maden Uriinleri
P, (TUFE) 0.590*** 0.705*** 0.619*** 0.483** 0.602***
(0.181) (0.170) (0.176) (0.220) (0.177)
p -0.117 -0.334* -0.220 0.0769 -0.281
-t (0.198) (0.193) (0.187) (0.222) (0.204)
P -0.000274 0.190 0.118 0.00897 0.211
2 (0.148) (0.142) (0.132) (0.151) (0.142)
K, (Krediler) 0.208** 0.292%** 0.166** 0.0971 0.227***
(0.0879) (0.106) (0.0693) (0.0892) (0.0834)
K -0.102 -0.308%*** -0.0872 -0.137 -0.206**
-t (0.0935) (0.116) (0.0805) (0.0893) (0.0888)
K -0.0406 0.0319 0.178** -0.0363 0.00543
-2 (0.0949) (0.122) (0.0762) (0.0908) (0.0881)
EX, (Sepet Kur) 0.170** 0.151 0.140 0.240%** 0.159*
(0.0827) (0.0918) (0.0895) (0.0840) (0.0872)
EX,_, -0.00333 0.0745 -0.0554 -0.0203 0.0838
(0.0908) (0.0988) (0.101) (0.101) (0.0992)
EX,_, 0.0551 0.0334 -0.0690 0.0264 0.0385
(0.0865) (0.0909) (0.0876) (0.0878) (0.0891)
Sabit 0.00663 0.00437 0.00430 0.00912 0.00397
(0.00709) (0.00847) (0.00560) (0.00698) (0.00630)
Gozlem Sayis1 44 44 44 44 44

Not: Standard hatalar parantez iginde verilmistir. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik

diizeylerini gosterilmektedir.
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Tablo 6. Devam

Toptan Ticaret Ziraat ve
Degisken/Sektor ve Turizm Enerji Denizcilik
. Balikgilik
Komisyonculuk
P, (TUFE) 0.625*** 0.489*** 0.576*** 0.655*** 0.581***
(0.196) (0.175) (0.194) (0.174) (0.167)
p -0.123 -0.0501 0.00943 -0.249 -0.179
-1 (0.215) (0.177) (0.226) (0.193) (0.184)
P 0.0553 0.0388 0.0306 0.174 0.0622
t-2 (0.151) (0.138) (0.174) (0.147) (0.134)
K, (Krediler) 0.0930 0.162* -0.0298 0.130* 0.115
(0.0609) (0.0830) (0.170) (0.0701) (0.0826)
K -0.0480 -0.361*** -0.0905 -0.223*** -0.246**
-1 (0.0590) (0.0892) (0.180) (0.0755) (0.0973)
K -0.0255 -0.154 0.126 -0.000984 -0.0538
-2 (0.0616) (0.0983) (0.149) (0.0828) (0.101)
EX, (Sepet Kur) 0.185** 0.246*** 0.235%** 0.200** 0.247*
(0.0795) (0.0845) (0.0808) (0.0922) (0.130)
EX,_, -0.0808 0.212** -0.103 0.0892 0.149
(0.0848) (0.0982) (0.0908) (0.0989) (0.122)
EX,_, 0.0697 0.0163 0.0282 -0.00104 0.0766
(0.0839) (0.0833) (0.0875) (0.0919) (0.110)
Sabit 0.00801 0.0205** 0.00767 0.00900 0.00752
(0.00714) (0.00905) (0.00835) (0.00702) (0.00568)
Gozlem Sayis1 44 44 44 44 44

Katilim banka kredilerinin (KK,) enflasyona etkisi sektorel bazda incelendiginde (bakiniz Tablo 7) gida,
mesrubat ve tiitlin, insaat, tekstil ve tekstil iiriinleri, toptan esya ve komisyonculuk ve denizcilik
sektorlerindeki kredilerinin enflasyona pozitif etki ettikleri goriilmektedir. Ancak katilim banka
kredilerinin enerji, metal ve islenmis maden, ziraat ve balikg¢ilik, turizm ve finansal kuruluslarda
kullandirilan kredilerinin enflasyona etkisi goriilmektedir. Bu sektorlerdeki kredilerin Tiirkiye’de ig talep
arhigin1 ve dolayisiyla fiyat artiglarmi etkilemedigi soylenebilir. Genel olarak bakildiginda mevduat
bankalar tarafindan alti sektore kullandirilan kredilerinin katilim bankalar1 tarafindan bes sektore

kullandirilan kredilerinin enflasyonu pozitif etkiledigi goriilmektedir.
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Tablo 7. Katilim Banka Sektorel Kredileri: VAR Tahmin Sonuglari

.. N Gida Mesrubat ve . Metal ve Islenmi Finansal Tekstil ve Tekstil
Degisken/Sektor Tiit§iin Ingaat Madin i Kuruluslar Uriinleri
P, (TUFE) 0.583*** 0.600%** 0.564*** 0.615*** 0.632***

(0.186) (0.178) (0.190) (0.178) (0.166)
P -0.0759 -0.202 -0.0489 -0.0992 -0.324*
-1 (0.207) (0.198) (0.217) (0.193) (0.185)
p -0.0484 0.0665 0.00142 0.0330 0.222*
-2 (0.153) (0.140) (0.160) (0.143) (0.135)
K, (Krediler) 0.118** 0.334*** 0.0112 0.0387 0.205***
(0.0507) (0.0996) (0.0547) (0.0274) (0.0565)
0.0205 -0.145 0.00341 -0.0462 -0.142**
Kia (0.0532) (0.113) (0.0542) (0.0296) (0.0633)
K -0.0215 0.0409 -0.0706 0.0401 0.131**
-2 (0.0526) (0.113) (0.0522) (0.0315) (0.0623)
0.157** 0.109 0.229** 0.250*** 0.149**
EX, (Sepet Kur) (0.0795) (0.0812) (0.0908) (0.0884) (0.0741)
Ex -0.0735 -3.99e-06 -0.0840 -0.0981 -0.00937

-1 (0.0851) (0.0865) (0.100) (0.0902) (0.0837)
ExX 0.0753 0.0153 0.111 0.0396 -0.00460

-2 (0.0832) (0.0819) (0.0976) (0.0840) (0.0764)
Sabit 0.00719 0.00472 0.0101 0.00670 0.00291

(0.00605) (0.00589) (0.00631) (0.00588) (0.00534)
Gozlem Sayisi 44 44 44 44 44

Not: Standard hatalar parantez iginde verilmistir. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik

diizeylerini gosterilmektedir.

Tablo 7. Devam

Degisken/Sektor T]?E;:;;:;a;ﬁ:l’(e Turizm Bzallrflj;rli Enerji Denizcilik
P, (TUFE) 0.650*** 0.568*** 0.557+** 0.597%** 0.641%**
(0.172) (0.191) (0.183) (0.185) (0.177)
-0.258 -0.0656 0.0839 -0.0618 -0.155
Pty (0.180) (0.205) (0.201) (0.200) (0.195)
0.0844 0.0462 -0.0762 -0.0186 0.0277
Pe-2 (0.123) (0.150) (0.156) (0.144) (0.141)
. 0.203*** 0.0775 0.0662 0.0607 0.0528*
K, (Krediler)
(0.0616) (0.0543) (0.0436) (0.0497) (0.0284)
-0.129* -0.0169 -0.0340 -0.0699 -0.0188
Kea (0.0695) (0.0582) (0.0436) (0.0528) (0.0291)
0.147** 0.0101 -0.0880** 0.0517 0.0625**
Kz (0.0729) (0.0488) (0.0430) (0.0525) (0.0290)
EX, (Sepet Kur) 0.185*** 0.184** 0.173** 0.233*** 0.186**
(0.0671) (0.0824) (0.0785) (0.0820) (0.0780)
-0.0757 -0.0560 -0.100 -0.0846 -0.121
EXe- (0.0759) (0.0899) (0.0832) (0.0886) (0.0833)
0.0215 0.0205 0.102 0.0351 0.0384
EXe—s (0.0690) (0.0867) (0.0819) (0.0826) (0.0813)
Sabit 0.000535 0.00830 0.0107* 0.00824 0.00950
(0.00577) (0.00610) (0.00588) (0.00588) (0.00580)
Gozlem Sayis1 44 44 44 44 44

—
|Gt RIS AT sba s IR IS fatsl https:/dergipark.org.tr/tr/pub/esad

293



Mustafa CAKIR- Remzi PAKER

Sektorel krediler ile enflasyon arasindaki nedensellik iliskisi Tablo 8'da verilmektedir. Tabloya gore metal
ve islenmis maden, turizm ve denizcilik sektorlerindeki mevduat banka kredileri enflasyona neden
olurken, bu sektorlerde kullandirilan katilim banka kredilerinin enflasyona nedenselligi goriilmemektedir.
Her iki banka tarafindan ziraat ve balikgilik sektoriinde kullandirilan kredilerin enflasyona nenden
olmadigl, ancak diger sektorlerdeki banka kredilerinin enflasyona neden oldugu goriilmektedir.
Dolayisiyla, kredilerinin enflasyona nedenselligi hem sektdore hem de banka tiiriine gore degistigi
goriilmektedir. Ancak sektorel krediler ile enflasyon arasindaki nedenselligi etkileyen faktorler bu

calismanin kapsami diginda kalmaktadir.

Tablo 8. Granger Nedensellik Test Sonuglar

) Mevduat Banka Kredileri | Katilim Banka Kredileri
Nedensellik
chi2 Prob > chi2 chi2 Prob > chi2
Gida Mesrubat ve Tiitiin — TUFE 14.819 0.001 14.819 0.008
Ingaat — TUFE 16.377 0.001 13.423 0.004
Metal ve Islenmis Maden — TUFE 18.896 0.000 4.2598 0.119
Finansal Kuruluslar — TUFE 8.4082 0.015 6.1747 0.046
Tekstil ve Tekstil Uriinleri — TUFE 15.097 0.002 22.433 0.000
Toptan Ticaret ve Komisyonculuk — TUFE 4.811 0.090 25.481 0.000
Turizm — TUFE 28.129 0.000 29.216 0.404
Ziraat ve Balikcilik — TUFE .86392 0.834 4.2635 0.119
Enerji — TUFE 14.375 0.002 7.544 0.023
Denizcilik — TUFE 16.082 0.001 3.0634 0.216

6. Sonug ve Degerlendirme

Finansal sistemin vazgecilmez bir parcas: olan bankalar, ekonominin farkli sektorlerine kredi saglamasi
yoluyla tilkenin kalkinmasinda 6nemli bir rol oynamaktadir. Fon fazlasi olan ekonomik birimlerden fon
acig1 olan birimlere fon saglayarak aracilik roliinii yerine getirirler. Enflasyona neden olan dort temel
unsurdan biri olan para arzinin bir kismi bankalar tarafindan kullandirilan ve kaydi para olarak bilinen
kredilerden olusmaktadir. Mevduat ve katilim bankalarinin kismi rezerv bankacilik sistemine bagh olarak
calismas1 dogal olarak kredilerin enflasyona nedenselligini giindeme getirmektedir. Ancak katilm ve
mevduat bankalarinin kredi kullandirma yontemleri ve diger bazi calisma prensiplerinin farkli olmasi,

kredilerin enflasyona etkisinin de teorik olarak farkli diizeyde olmasi diisiincesine gotiirmektedir.

Bu baglamda, bu ¢alismada katihm ve mevduat bankalar tarafindan kullandirilan krediler ile enflasyon
arasindaki nedensellik iliskisi ©Oncelikle toplam kredilerinin enflasyon {izerindeki etkileri Vektor
Otoregresyon Modeli (VAR) ile analiz edilmistir. Daha sonra toplam krediler ile enflasyon arasindaki
nedensellik iliskisi Granger Nedensellik Testi (GC) ile, degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin zaman
icinde degisip degismedigi Zamanla Degisen Granger Nedensellik Testi (TVGC) ile incelenmistir. Son
olarak, katilim ve mevduat bankalar:1 tarafindan on farkli sektore kullandirilan kredilerinin enflasyona
etkileri 2011Q1-2022Q4 donemine ait ceyreklik veriler kullanilarak VAR ve GC yontemleri ile test

edilmistir.

Elde edilen VAR analiz sonuglarina gore her iki banka tarafindan kullandirilan toplam kredilerin
enflasyonu pozitif etkiledigi goriilmiistiir. Ayrica Granger nedensellik test sonuglar1 hem katilim hem de

mevduat banka toplam kredileri ile enflasyon arasinda cift yonlii bir nedensellik iligkisinin oldugunu
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gostermistir. Sektorel VAR analiz sonuglarina gore mevduat bankalar: tarafindan alt1 sektére kullandirilan
kredilerin katim bankasinda ise bes sektorel kredinin enflasyonu pozitif ve anlaml -etkiledigi
goriilmektedir. Sektorel Granger nedensellik sonucuna gore mevduat banka kredileri ile ziraat ve
balik¢ilik, katilm banka kredileri ile metal ve islenmis maden, ziraat ve balik¢ilik ve denizcilik
sektorlerindeki kredilerin enflasyona neden olmadig: tespit edilmistir. Elde edilen bulgular, mevduat ve
katilim bankalar: tarafindan kullandirilan sektorler kredilerin enflasyona nedenselligi hem sektore hem de
banka tiirline gore degistigini gostermektedir. Ayrica mevduat banka kredilerinin katilim banka
kredilerine gore enflasyona nedenselligi hem daha uzun hem de daha fazla oldugu goriilmektedir. Ancak
sektorel krediler ile enflasyon arasindaki nedenselligi etkileyen faktorler bu ¢alismanin kapsami disinda

olup bagka bir arastirmanin konusu olabilir.

Dolayisiyla her iki banka tiirii de kismi rezerv bankaciligina altinda faaliyet gosterdiginden kredilerin
enflasyona olan baskisinin azaltilmasi icin oOzellikle mevduat bankalarmin parasal aktarim
mekanizmasimin miimkiin oldugu kadar reel varliga ve kars: taraf 6demesine, islem hacminin yiiksek
oldugu finansal islemler paymin olabildigince azaltilarak reel sektorii daha cok destekleyen kredi
politikalarin artirllmasina 6nem verilmelidir. Katiim bankalarinda da borca dayali olarak isletilen
murabahanin yerine daha ¢ok ekonomide para ve mal dengesinin kurulmasina katki saglayan leasing,
istisna, miisareke ve mudarebe gibi s6zlesmelere yer verilmelidir. Ayrica enflasyon baskisinin azaltilmasi
noktasinda kredi politikalarinin kamu tarafindan yeniden regiile edilmesi gerekmektedir. Firmalara
kullandirilan isletme sermayesi ve yatirim fonlar1 gibi firmalarin ve ekonominin iiretim ve istihdam
kapasitesini artiracak kredilerden devletin almis oldugu BSMV gibi vergiler avantajli hale getirilebilir.
Ozellikle liiks tiiketimi ve enflasyonu kamgilayan bireysel tiiketici kredilerinin maliyeti artirilabilir.
Ornegin mevcutta bir konutu ve/veya tasiti olan kisilere yeni bir finansman saglanmayabilir veya
finansmanin maliyeti artirilabilir. Boylelikle bankalarda fon olarak biriken kaynaklar daha verimli olan

tiretime ve istihdama yonlendirilmis ve kullandirilmis olur.
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