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Bu ¢alismada, mevduat bankalar1 yurti¢i kredi hacmi ile gayri safi yurti¢i hasila arasindaki iliski
Tirkiye i¢in 1998-2012 doneminde ii¢ aylik veriler kullanilarak analiz edilmistir. Bu amagla,
yapisal kirllmaya izin veren Zivot-Andrews birim kok testi, Gregory-Hansen esbiitlinlesme testi ve
Granger nedensellik testi kullanilmistir. Yapilan analizler neticesinde, her iki serinin birinci
mertebeden duragan oldugu ve aralarinda uzun doénem iliskisinin bulunmadigi sonucuna
ulasilmigtir. Uygulanan Granger nedensellik testi sonrasinda ise iki seri arasinda bir nedensellik
iligskisi bulunmamustir.
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EXAMINING THE ROLE OF CREDIT VOLUME ON ECONOMIC
GROWTH: THE CASE OF TURKEY

ABSTRACT

In this study, the relationship between the volume of domestic credit by deposit banks and the
Gross Domestic Product in Turkey was analyzed using quarterly data for the period 1998-2012. For
this aim, Gregory-Hansen cointegration test, Granger causality test and Zivot-Andrews unit root
test that enables the structural break, were performed. As a result of the analysis, it was concluded
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that each of them was first-order stationary series and there was no long-run relationship between
them. After performing the Granger causality test, it was found that there was no causal
relationship between two series.

Keywords: Structural Break, Financial Development, Economic Growth, Causality.

Jel Classification: E44, C22, 016, G21.

GIRiS

Finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iliskinin varligi ve yonii, iktisat¢ilar tarafindan
Oonem arz etmektedir. Finansal gelisme, finansal hizmetlerin genislemesi ve finansal kurumlarin
biiyliimesi olarak ifade edilmektedir (Ahmed ve Ansari, 1998). Finansal gelisme, finansal sistem
icindeki fon fazlasimin ihtiyaci olan iiretken birimlere aktarilmasini saglayarak tasarruflarin
yatirima doniismesini ve iktisadi biiylimeyi saglamaktadir. Bunun yani sira iktisadi biiylime,
finansal hizmetlere olan talebi arttirarak finansal gelismeyi saglamaktadir (Robinson, 1952).
Literatiirde bu konuda yapilan ¢alismalar Joseph Schumpeter’ ¢ kadar dayanmakta olup ozellikle
s6z konusu iliskinin yonii hususunda farkli goriisler ortaya ¢ikmustir. Bu goriislere Schumpeter,
Robinson ve Lucas oOnciiliik etmistir. Joseph Schumpeter (1912) iliskinin yoniinii finansal
gelismeden ekonomik biiyiimeye dogru oldugunu ifade ederken, Joan Robinson (1952) ise
ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye dogru oldugu savini ortaya koymustur (Levine, 1997).
Lucas (1988) ise finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasinda bir nedensellik iligkisi olmadigin
ifade etmistir. Bagka bir goriis ise s6z konusu iki degisken arasinda iki yonlii bir nedensellik iliskisi
oldugu savini ortaya koymustur.

Bu calismada, yapisal kirilmalarin incelenen seriler {izerindeki etkisini dikkate alan testler
uygulanarak Tiirkiye i¢in finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski analiz edilecektir.
Calismanin izleyen boliimiinde finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasmdaki iliskiyi inceleyen
calismalarm bir 6zeti sunulacaktir. Ugiincii boliimde yontem, dordiincii boliimde veri seti ve
bulgulara yer verilecek ve ¢aligmanin sonug¢ boliimiiniin yer aldigr besinci boliim ile sona erecektir.

1. LITERATUR

Iktisatgilar, ekonomik biiyiime i¢in finansal sistemin nemi hususunda farkli gériislere sahiplerdir.
S6z konusu gorislerden ilki, arz oOnciillii goriis olup finansal gelismenin ekonomik biiylime
lizerinde pozitif etkisi oldugunu savunmaktadir. Joseph Schumpeter iyi isleyen bankacilik
sisteminin, yenilikg¢i iirlin ve tiretim siireglerini bagarili bir sekilde uygulayan girisimcileri finanse
ederek teknolojik yenilige tesvik ettigini ve ekonomik biiyiimeyi sagladigini iddia etmektedir
(Levine, 1997). Goldsmith (1969), McKinnon (1973) ve diger arastirmacilar da g¢alismalarinda
finansal gelismenin ekonomik biiylime iizerinde pozitif etkisi oldugunu gostermistir. Buna karsilik,
Joan Robinson (1952) “girisim yol gosterir, finans takip eder” ifadesi ile talep Onciillii goriisii
ortaya koymustur. Bu goriise gore, finansal gelismenin ekonomik biiyiime neticesinde ortaya
ciktig1 ileri siiriilmiistiir. Diger bir goriisle ise finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasmda iki
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yonlii bir iligski oldugu iddia edilmistir. Fakat bazi iktisatgilar, finansal gelisme ile iktisadi biiyiime
arasindaki iliskiyi onemli bulmamaktalardir. Dolayisiyla sonuncu goriisiin savunuculari, Lucas
(1988) tarafindan ortaya koyulan s6z konusu iki degisken arasinda bir nedensellik iliskisi olmadigi
savini desteklemislerdir.

Literatiirde finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi yatay-kesit, zaman serileri ve
panel veri analizleri ile inceleyen ¢esitli ampirik ¢alismalar bulunmaktadir. Yatay-kesit analizleri
ile s6z konusu iligkiyi inceleyen ¢alismalar arasinda Gelb (1989), Roubini ve Sala-i-Martin (1992)
ile King ve Levine (1993) sayilmaktadir. King ve Levine (1993) finansal gelismenin ekonomik
bliylime {izerinde pozitif bir etkisi oldugu sonucuna ulasmistir. Zaman serileri analizlerini
kullanarak s6z konusu iliskiyi arastiran ¢alismalara ise Gupta (1984), Jung (1986), Demetriades ve
Hussein (1996), Demetriades ve Luintel (1996), Arestis ve Demetriades (1997) ile Shan, Morris ve
Sun (2001) gosterilmektedir. Calismalarinda panel veri analizlerini uygulayan Beck, Levine ve
Loayza (2000), Levine, Loayza ve Beck (2000), Christopoulos ve Tsionas (2004), Hassan, Sanchez
ve Yu (2011), Bittencourt (2012) ile Narayan ve Narayan (2013) bulunmaktadir.

Finansal gelisme ile iktisadi biiylime arasindaki iliskiyi arastiran ampirik ¢alismalarda elde edilen
bulgular farklilik gostermektedir. Demetriades ve Hussein (1996) calismasinda analize dahil
ettikleri on alt1 {ilke i¢in farkli sonuglar elde etmistir. Finansal gelismeden ekonomik biiylimeye
dogru bir nedensellik iliskisine sahip ii¢ iilke bulmustur (Honduras, ispanya ve Sri Lanka). Geri
kalan on ti¢ lilkeden yedisi i¢in iki yonlii bir nedensellik iligkisi bulunurken Tiirkiye ’nin de i¢inde
bulundugu alt1 iilke i¢in ise ekonomik biiylimeden finansal gelismeye dogru bir iliskinin varligi
ortaya koyulmustur. Al-Yousif (2002) calismasinda 1970-1999 yillar1 arasinda otuz gelismekte
olan iilkeyi incelemis ve s6z konusu iilkelerden sekizi i¢in finansal gelisme ile ekonomik biiyiime
arasinda herhangi bir iliski bulamamustir. Frimpong ve Adam (2009) c¢alismasinda 1970-2007
donem araliginda Gana igin finansal gelismenin ekonomik biiylimenin nedeni oldugu savim
arastirmustir. Johansen esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testini uyguladig1 ¢alismasinda
finansal gelismeden ekonomik biiyiimeye dogru olan iliskinin varligmi ortaya koymustur. Tiirkiye
icin yapilan ¢alismalar incelendiginde Aslan ve Korap (2006), 1987:1-2004:4 donemi i¢in Johansen
esbiitiinleme testi ve Granger nedensellik testini kullanarak finansal gelismeden ekonomik biiyiime
dogru iligkinin varligim ortaya koymuslardir. Finansal gelisme ile ekonomik biiyliime arasindaki
iliskiyi arastiran bir diger ¢alismada ise Ceylan ve Duran (2010) 1998-2008 déneminde {iger aylik
verileri kullanarak yaptiklar1 analizler neticesinde ekonomik biiylimeden finansal gelismeye dogru
tek yonlii bir iliski bulmuslardir. Ozcan ve Ar1 (2011) ¢alismasinda 1998-2009 dénemi igin Vektor
Otoregresif (VAR) model analizi neticesinde Granger nedensellik testini uygulayarak ekonomik
biliylimeden finansal gelismeye dogru bir iliski bulmustur. Karaca (2012) 1990:1-2011:4 dénemini
inceledigi ¢aligmasinda uyguladigi nedensellik analizi neticesinde finansal gelismeden ekonomik
biliylimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulmustur. Mercan (2013) ise 1992:1-2011:3
doneminde sinir testi ve Granger nedensellik testi uygulayarak finansal gelisme ile ekonomik
bliylime arasinda iki yonlii bir nedensellik iligkisinin varligini ortaya koymustur.
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2. YONTEM

Ekonominin yapisinda meydana gelen degisimler, iktisadi ve siyasi buhranlar, politika rejim
degisiklikleri gibi faktorler nedeniyle iktisadi zaman serileri yapisal kirilmalara maruz kalmaktadir.
S6z konusu faktorlerin etkisiyle ortaya ¢ikan yapisal degisimlerin dikkate alinmamasi durumunda
ise elde edilen bulgular yaniltict olmaktadir. Calismada kullanilan gayri safi yurtigi hasila
(GSYIH) ve mevduat bankalar1 yurtici kredi hacmi (KH) degiskenlerine ait veriler 1998:1-2012:4
donemlerini kapsamaktadir. S6z konusu doénemde, Rusya krizi ile birlikte ekonomide goriilen
sermaye ¢ikisi, 1999 yilinda yasanan deprem, Kasim 2000’ de bankacilik sektoriinde ortaya ¢ikan
ciddi sorunlar, 2001 Subat aymnda Tiirkiye ekonomisinde finansal kesimden baslayip hizla reel
kesimi de etkisi altina alan kriz ve 2008 kiiresel kriz nedeniyle yapisal kirilmay1 dikkate alan testler
uygulanmustir.

Calismanin bu kisminda, Zivot-Andrews (ZA) birim kok testi, Gregory-Hansen (GH) esbiitiinlesme
testi ve Granger nedensellik testi anlatilacaktir.

2.1. Zivot-Andrews Birim Kok Testi

Iktisadi zaman serileri, incelendikleri dénem boyunca meydana gelen gelismelerden
etkilenmektedir. Bu durum, iktisadi zaman serilerinde yapisal kirilmalara neden olabilmektedir.
Nelson ve Plosser (1982) ¢alismasinda inceledigi makroekonomik zaman serilerinin bir¢ogunun
duragan olmadig1 sonucunu elde etmistir. Incelenen iktisadi zaman serilerinde olas1 bir yapisal
kirilma durumunda standart birim kok testleri yamiltict sonuglar vermektedir. Nelson ve Plosser
(1982)’ m c¢alismasinda ele aldigr donem iginde 1929 ekonomik buhrami ve 1973 petrol krizi
yasanmustir. Perron (1989) incelenen donemde seride meydana gelen olasi yapisal kirilmalarin
dikkate alinmas1 durumunda s6z konusu serilerin duragan olarak bulunabilecegini ifade etmistir.
Perron (1989), seride tek bir yapisal kirilma noktasi oldugu ve bu kirilma tarihinin dissal olarak
bilindigi varsayimi altinda bir birim kok testi gelistirmistir. Fakat Perron (1989) testinde yapisal
kirilma tarihinin digsal olarak belirlenmesinin temel hipotezin reddi yoniinde bir egilim
olusturacagi gerekgesi ile Banerjee, Lumisdaine and Stock (1992), Christiano (1992) ve Zivot ve
Andrews (1992) tarafindan elestirilmistir. Zivot ve Andrews (1992) yapisal kirilmanin tek bir
noktada oldugu ve kirilma tarihinin i¢sel olarak tahmin edildigi bir test gelistirmistir.

Zivot ve Andrews (1992) birim kok testi igin asagida yer alan ti¢ model kullanilmaktadir.

Ve = p+ Pt +aye, + 6,DU(D)+ X5, ¢ Ay, + e, Model A (1)
Ve = p+ Pt +aye, + 6,DT,(A) + X5, ¢ Ay, + e, Model B )
Ve = p+ Pt + aye_y + 6,DU.(A) + 6,DT, (1) + X¥_; ¢; Ay,_j + e,  Model C 3)

S6z konusu modellerden ilki, diizeyde meydana gelen yapisal kirilmay1 gosteren ve DU, kukla
degiskenini iceren Model A’ dir. Ikincisi ise Model B olup egimdeki kirilmay1 gostermektedir. Son
model, hem diizeyde hem de egimde meydana gelen yapisal kirilmayi igceren Model C’ dir.
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t=1,2,..,T zamam gostermek iizere TB kirilma zamanim ifade etmektedir. DU, diizeyde
meydana gelen yapisal kirilmay1 ve DT; egimde meydana gelen yapisal kirilmay1 gosteren kukla

degiskenler olmak iizere asagida ifade edilmistir.

_ (1 t>TB _(t—TB t>TB
DU, = {0 t<TB ve o, = { t<TB ©)

ZA birim kok testinde en kiiciik kareler yontemi ile T — 2 sayida regresyon tahmin edilerek «
katsayimnin en kiiglik t istatistigine sahip oldugu modeldeki tarihi, yapisal kirilma tarihi olarak
belirlenir. Regresyon modelindeki y;_; degiskenine ait katsayr i¢in hesaplanan test istatistiginin
mutlak degerce kritik degerden kiiclik olmasi durumunda serinin yapisal kirilma olmadan birim
koke sahip oldugunu ifade eden temel hipotez reddedilemez (Zivot ve Andrews, 1992).

2. 2. Gregory-Hansen Esbiitiinlesme Testi

Duragan olmayan zaman serilerinde, serinin bilesenleri arasinda duragan bir dogrusal birlesim
bulunabiliyorsa, séz konusu seriler esbiitiinlesik serilerdir (Akdi, 2010). iktisadi zaman serisinin ele
alindig1 donemde meydana gelen yapisal kirilma sadece birim kok testlerinin sonuglarimi degil,
degiskenler arasindaki uzun doénem iligkisinin varligimi arastiran egbiitiinlesme testlerinin
sonuclarmi da egilimli kilacaktir (Yilanci ve Ozcan, 2010).

Gregory ve Hansen (1996), esbiitiinlesik vektdrde tek bir yapisal kirilma noktas: oldugu ve bu
kirilma tarihinin igsel olarak belirlendigi bir esbiitiinlesme testi gelistirmistir. GH esbiitiinlesme
testinde, modelde yapisal kirilmayr tanimlamak i¢in kullanilan kukla degisken ( ¢;;) su sekilde
ifade edilmektedir:
_(0,t < [n1]
B {1, t < [n1]

)

<DL“ T

Kukla degiskeni tammlayan denklemde yer alan 7 € (0,1) ile yapisal kirilma noktasi
gosterilmektedir (Gregory ve Hansen, 1996).

Sabit terimdeki kirilmayr dikkate alan Model C, diizey degisim modeli olarak ifade edilmektedir.
Model C’ de yer alan p; yapisal kirilmadan 6nceki sabit terimi, u, ise yapisal kirilmanin sabit
terimde meydana getirdigi degisimi géstermektedir.

Vie= M, +i,@, + o'y +e, t=12....n. Model C (6)

Model C’ye St teriminin eklenmesiyle elde edilen Model C/T ise hem sabit hem de egimdeki
kirilmay1 dikkate almaktadir. S6z konusu model trendli diizey degisim modeli olarak ifade
edilmektedir.

Yie= M, +,@, +pt+ 'y, +e, t=12....n. Model C/T @)

Model C/S ise diger iki modelde oldugu gibi p; ve W, ile sabit terimdeki kirilmay1 modellemesinin
yani sira a4 ile yapisal kirilmadan Onceki egim katsayisini ve @, ile de yapisal kirilmadan sonra
egim katsayisinda meydana gelen degisimi igeren tam kirilma modelidir.
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Vie = My + @, + 01 Yy + A5Yy t e, t=12....n.  Model C/S (8)

GH esbiitiinlesme testinde yapisal kirilma tarihinin igsel olarak belirlenmesinden dolay1 ele alinan
veri donemi i¢inde her bir T degeri i¢in s6z konusu modeller en kiigiik kareler yontemi ile tahmin
edilmektedir. Elde edilen kalintilar iizerinden hesaplanan test istatistiklerinin minimum oldugu
modelin tarihi, yapisal kirtlmanin gergeklestigi tarih olarak belirlenir. S6z konusu model igin
hesaplanan test istatistigi, ilgilenilen anlamlilik diizeyinde GH i¢in kullanilan kritik degerden
kiigiikse degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olmadigin1 gosteren temel hipotez
reddedilemez (Gregory ve Hansen, 1996).

2. 3. Granger Nedensellik Testi

Iktisadi degiskenler arasindaki iliskinin yonii, nedensellik testleri ile belirlenmeye ¢alisilmaktadir.
Granger nedensellik testi, aralarindaki iliskinin yonii arastirilan degiskenler arasinda nedensellik
yerine Onsellik kavramini 6ne ¢ikarmaktadir (Gujarati, 2002). Granger nedensellik testinin
uygulanabilmesi i¢in incelenen serilerin duragan olmasi gerekmektedir. Ayrica uygun gecikme
uzunlugunun belirlenmesi de olduk¢a dnemlidir. ki degisken arasindaki iliskinin yoniinii tahmin
edebilmek i¢in (9) ve (10) numarali model kurulur (Granger, 1969).

X = j‘n=1 Och_j + Z;n=1 bj Yt—j + & )
Y, = Z;n=1 Cij—j + Z;n=1 dj Yt—j + U (10)
Elge] = E[v 5] = 0 t=s (11)

X, ve Y; diizey degerlerinde duragan iki zaman serisi olmak iizere esitlikte yer alan m gecikme
uzunlugunu gostermektedir. & ve U; hata terimlerinin birbirinden bagimsiz olduklar1 ifade
edilmektedir (Granger, 1969).

(9) numarali modelde yer alan b; katsayisinin istatistiksel olarak anlamli olmas1 Y; ‘den X;’ye
dogru bir nedensellik iliskisi oldugunu gostermektedir. Benzer sekilde, (10) numarali esitlikte yer
alan ¢; katsayisimin istatistiksel olarak anlamli olmasi durumunda X.’den Y;’ye dogru bir
nedensellik iligkisi oldugunu gostermektedir. Eger s6z konusu iki durum birden gerceklesirse Y; ile
X; arasinda iki yonli iliski oldugu sdylenebilmektedir (Granger, 1969).

3. VERI SETi VE BULGULAR

Calismanin ampirik kisminda 1998:1-2012:4 déneminde ekonomik biiyiimeyi temsilen Gayri Safi
Yurti¢i Hasila (GSYIH) ile finansal gelismeyi temsilen ise bankacilik sektorii mevduat bankalari
yurti¢i kredi hacmi (KH) serileri incelenmistir. S6z konusu seriler, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi (TCMB) Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden (EVDS) elde edilmistir. Calismada
kullanilan verilerden GSYIH serisi 1998 bazli olup reel olarak EVDS’ den elde edilmistir. KH
serisi ise 1998 bazli GSYIH deflatorii ile reel hale getirilmistir. S6z konusu serilerin grafikleri



Kredi Hacminin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Roliiniin incelenmesi: Tiirkiye Ornegi 145

incelendiginde GSYIH serisinde goriilen mevsimsel dalgalanmalar1 ayristirmak icin hareketli
ortalamalar yontemi uygulanmistir. Mevsimsel dalgalanmalardan armdirilan GSYIH ile KH
serilerinin logaritmas1 alinarak analizler gerceklestirilmistir. Logaritmasi alinan seriler LGSYIH ve
LKH olarak gdsterilmistir.

Calismada incelenen donem itibariyle gerek uluslararasi piyasalarda yasanan gelismeler gerekse
iilke dinamiklerinden kaynaklanan gelismeler sonucunda, LGSYIH ve LKH serilerinde birtakim
yapisal degisimlerin meydana geldigi diisiiniilmektedir. Bu nedenle duraganligin tespiti ig¢in yapisal
kirilmay1 dikkate alan ZA birim kok testi uygulanmustir. ZA testi, kirilma tarihini i¢sel olarak
belirlemekte ve bir yapisal kirilmaya izin vermektedir. S6z konusu testte temel hipotez, yapisal
kirilma olmadan serinin birim koklii oldugunu ifade etmektedir.

Tablo: 1
LKH icin ZA Birim Kok Testi Sonuclar:
Model Test istatistigi Kritik deger* (%5 igin) Kirilma tarihi
A -4.09608 -4.80 2001:1
B -3.18028 -4.42 2002:2
C -3.83349 -5.08 2001:4

*: Model A, Model B ve Model C igin kritik degerler %5 anlamlilik seviyesinde sirasiyla -4.80, -4.42 ve -5.08°dir (Zivot ve Andrews,
1992)

Serideki yapisal kirilmay: igsel olarak belirleyen ZA birim kok testi sonuglar1 Tablo: 1°de yer
almaktadir. S6z konusu modeller i¢in hesaplanan test istatistikleri ylizde bes anlam diizeyinde
kritik degerler kii¢iik oldugundan temel hipotez reddedilemez. ZA birim kok testinin i¢sel olarak
belirledigi yapisal kirilma tarihleri incelendiginde bunlarin 2001 yilinin ilk ve son ¢eyregi ile 2002
yiliin ikinci ¢eyregi oldugu goriilmektedir. S6z konusu tarihlerden ilki, Tiirkiye ekonomisi igin
onem arz eden bir tarih olan Subat 2001 krizini igermektedir. LKH serisinin grafigi incelendiginde
2001 yilinin ilk ¢eyreginde kredi hacminin yerel maksimuma ulasip ekonomik sarsmtiyla beraber
diisme egilimine girdigi gorilmektedir. Subat 2001 krizi ile daralmaya baslayan kredi hacmi, Subat
2002 tarihinde 57.Hiikiimet tarafindan Uluslararast Para Fonu (IMF) ile yapilan 18.Stand-by
anlagmasi neticesinde 2002 yilinin ikinci ¢eyreginde yerel minimuma ulasarak yiikselme egilimine
girmistir. 3 Kasim 2002 segimleri ile tek basina iktidara gelen 58.Hiikiimet, gii¢lii ekonomiye gegis
programi kapsamindaki reformlarin hizla yiiriirliige girmesini saglamis, Avrupa Birligi (AB)’ ne
iyelik ile ilgili adimlar atmis ve yaratilan giiven ortamu neticesinde kredi hacmindeki artis egilimi
giinlimiize kadar devam etmistir.

. Tablo: 2
LGSYIH icin ZA Birim Kok Testi Sonuglar:
Model Test istatistigi Kritik deger* (0.05) Kirilma tarihi
A -3.66345 -4.80 2008:4
B -3.05246 -4.42 2001:2
C -3.78501 -5.08 2008:4

*: Model A, Model B ve Model C igin kritik degerler %5 anlamlilik seviyesinde sirasiyla -4.80, -4.42 ve -5.08°dir (Zivot ve Andrews,
1992)
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Tablo: 2 incelendiginde her bir model i¢in elde edilen test istatistiklerinin ylizde bes anlam
diizeyinde kritik degerlerden kii¢iik oldugu goriilmektedir. Bu durumda yapisal kirllma olmadan
birim kokiin varhigini gosteren temel hipotez reddedilemez. ZA birim kok testinin igsel olarak
belirledigi kirilma tarihleri incelendiginde 2001 yilinin ikinci ¢eyregi ve 2008 yilinin son ¢eyregi
goriilmektedir. 2001 yilinin ikinci ¢eyregi i¢in LGSYIH serisinin grafigi incelendiginde Subat 2001
krizinin etkilerinden dolay1r yerel minimum noktasina ulastigi goriilmektedir. 2007 yilinin son
ceyreginde Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’nde baslayip diinyay1 etkisi altina alan kriz, 2002
yilindan beri kesintisiz biiyliyen Tiirkiye ekonomisinin 2008 yilinin son ¢eyreginde daralmasina
neden olmustur. Ekonomideki daralma 2009 yilinda kendini daha da hissettirmistir.

Yapisal kirtlmali birim kok testi sonucunda birinci mertebeden duragan oldugu tespit edilen
LGSYIH ve LKH serileri arasinda uzun doénem iliskisini inceleyebilmek icin GH esbiitiinlesme
testi uygulanmistir. Tablo: 3 incelendiginde her bir model i¢in hesaplanan test istatistigi yiizde bes
anlam diizeyinde ilgili kritik degerden kii¢iik oldugundan iki seri arasinda uzun dénemli bir
iliskinin olmadigin1 gosteren temel hipotez reddedilemez. GH esbiitiinlesme testinin igsel olarak
belirledigi yapisal kirilma tarihleri ise Subat 2001 krizi ve etkilerine dikkat ¢ekmektedir.

Tablo: 3
GH Esbiitiinlesme Testi Sonuclar:
Model Test istatistigi Kritik deger (%S5 igin) Kirilma tarihi
CC -2.22336 -4.61 2007:1
C/T -3.41526 -4.99 2001:1
C/S -2.92044 -4.95 2002:1

Birince mertebeden duragan olan LGSYIH ve LKH serileri kullanilarak VAR modelinden
hareketle Granger nedensellik testi yapilmistir. Tablo: 4 incelendiginde farki alinarak duragan hale
getirilen LGSYTH ve LKH serileri arasinda nedensellik iliskisi bulunmamustir.

Tablo: 4
Granger Nedensellik Testi Sonuclari
Iliskinin Yonii Gecikme Uzunlugu Test Istatistiginin Olasilik Degeri
DLGSYIH->DLKH 2 0.26
DLKH->DLGSYIH 2 0.41

Not: D simgesi ilgili serinin birinci farkinin alindigini géstermektedir.

Calismada elde edilen bulgular neticesinde, ekonomik biiyiimeyi temsil eden LGSYIH ile finansal
gelismeyi temsil eden LKH serileri arasmda uzun dénemli bir iliskinin olmadigimin yani sira
DLGSYIH ile DLKH serileri arasinda nedensellik iliskisi bulunmadig1 da ortaya koyulmustur.
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SONUC

Finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin arastirildigi ¢caligmalar incelendiginde,
ele aliman veri donemi boyunca meydana gelen yapisal kirilmalarm dikkate alinmadigi
goriilmektedir. Bu ¢ahismada, gerek Logaritmik Gayri Safi Yurti¢i Hasila (LGSYIH) ve Logaritmik
Bankacilik Sektorii Mevduat Bankalar1 Yurti¢i Kredi Hacmi (LKH) serilerindeki birim kokiin
varligmin arastirilmasinda gerekse séz konusu seriler arasindaki uzun dénem iliskisinin ortaya
koyulmasinda olasi yapisal kirilmalar1 dikkate alan testler kullanilmistir. Calismada incelenen
serilerin birinci mertebeden duragan oldugu ve aralarinda uzun doénem iliskisinin olmadigi
sonucuna ulagilmigtir. Bunun yani sira uygulanan Granger nedensellik testi neticesinde ise sz
konusu iki seri arasinda nedensellik iliskisi bulunmamustir.

Tirkiye ekonomisinde finansal istikrarsizlik donemi olarak ifade edebilecegimiz 2000-2001
yillarinda meydana gelen gelismeler neticesinde yapilan reformlar ile birlikte 2002-2007 yillarinda
yakalanan yiiksek biliylime hizi ve ekonomik istikrar dikkat cekicidir. S6z konusu donemde
Tirkiye’de yerlesik bankalar tarafindan kullandirilan krediler altt kat biiylimiistiir. Yine bu
donemde toplam kredilerin gayri safi yurti¢i hasilaya oram yiizde 26’ dan yiizde 52’ye ulasmustir
(TBB, 2008). Fakat 2007 yilinin son ¢eyreginde Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’ nde para ve
sermaye piyasalarinda baslayan istikrarsizlik ve daralma kisa siirede kiiresel bir nitelik kazanmustir.
2008 yilinin son ¢eyreginde kiiresel krizin etkileri Tiirkiye ekonomisinde hissedilmeye baslamustir.
Bu dénemde yatirim ve c¢alisma sermayesi amagh kredi talebi diiserken, bankalar kredi arzindaki
standartlarin1 yiikselterek daha ihtiyathh davranmuslardir. (TBB, 2009). 2002-2008 doneminde
Tirkiye’deki yerlesik bankalarm giicli 6zkaynak yapisi, Tiirk Lirasma olan talebin artmasi,
ekonominin biliylime performansi ve yurtdisindan ucuz kaynak temin edilebilmesi faktorlerinin
etkisiyle kredi arzinda yasanan yiiksek biiyiime hizi 2008 yilimin son ¢eyregine kadar devam
etmistir. Tiirkiye ekonomisi 2009 yilinda yilizde 4.8 daralirken, kredi stokundaki yillik biiylime
yiizde 6 olmustur (TBB,2010). 2012 yilina gelindiginde ekonomide biiyiime hiz keserek yiizde 2.2
olarak ger¢eklesmistir. Kredinin yillik biiylimesi ise Aralik 2011 itibariyle yiizde 30’dan 2012
yilsonunda ylizde 16’ya gerilemistir (TBB, 2012).

Bu ¢alismada, yapisal kirilmalar1 dikkate alan testler kullanilmistir. Calismada elde edilen bulgular
neticesinde incelenen donem ig¢in kredi hacmi ile ekonomik biiylime arasinda nedensellik iliskisi
bulunmamustir. Bunun yam sira Tiirkiye’ de faaliyet gosteren mevduat bankalarinin sundugu kredi
kompozisyonu incelendiginde kredi biiyiimesinin, ekonomik biiylimenin nedeni olmadigi ancak
enflasyon ve cari acgik hususlarinda riskler yaratabilecegi goriisiine ulasilmistir.
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