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TURKIYE’DE iSLAMIi BANKACILIK SISTEMIi iLE EKONOMIK BUYUME
ARASINDAKI ILISKININ AMPIRIK BIiR ANALIZI™

Necip Abdullah Kurtaran!, Mehmet Baris Aslan®

0z

Son yillarda, Tiirkiye'de finansal sistemin genislemesiyle birlikte, Islami bankalar (katilm bankalar1) kilit
ekonomik aktorler olarak 6n plana ¢ikmaya baslamistir. Bu bankalarm ekonomik biiyiime iizerindeki etkisine
iligkin ¢aligmalar incelendiginde, arastirmanin geleneksel finansal kurumlar {izerine yapilan ampirik ¢alismalara
kiyasla oldukga sinirli oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Mevcut literatiirdeki bu bosluklar, Islami bankalarm Tiirkiye
ekonomisine katkismin kapsamli bir sekilde anlasiimasini da bir hayli zorlastirmaktadir. Bu arastirma, Islami
bankalarin ekonomik bilylime iizerindeki siirdiiriilebilir etkisini ampirik olarak analiz ederek bu bosluklar
gidermeyi amaglamaktadir. Calisma, 2005Q4'ten 2022Q1'e kadar uzanan ii¢ aylik zaman serisi verilerini kullanan
ekonometrik analizlere dayanmaktadir. Serinin duraganlifi ¢esitli birim kok testleri kullanilarak degerlendirilmis
ve uzun vadeli egbiitiinlesme analizi ARDL Sinir Testi metoduyla gerceklestirilmistir. Ek olarak Toda-Yamamoto
nedensellik testi, ele alinan degiskenler arasindaki nedensel bagi belirlemek i¢in uygulanmistir. Calismada GSYH,
ekonomik biiyiimeyi temsil etmek i¢in bagimli degisken olarak secilmistir. Bagimsiz degiskenler, Islami bankalar
tarafindan kullandirilan fonlart (krediler), toplanan fonlari ve toplam aktifleri icermektedir. Sabit sermaye
yatirimlarini temsil eden gayrisafi sabit sermaye olusumu ise kontrol degiskeni olarak kullanilmigtir. ARDL Sinir
Testi sonuglarinda, toplanan fonlarin ve gayrisafi sabit sermaye olusumunun ekonomik biiyiime {izerinde belirgin
bir sekilde pozitif ve anlamli bir etkiye sahip oldugu, ancak kullandirilan fonlarin ve toplam aktiflerin ise ekonomik
blylme Uzerindeki etkilerinin negatif ve anlamli oldugu gozlemlenmistir. Toda-Yamamoto nedensellik testinde
ise kullandirilan ve toplanan fonlarin GSYH iizerinde tek tarafli bir nedensellik bagi oldugu, buna karsin toplam
aktifler ve gayrisafi sabit sermaye olusumu ile GSYH arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik baginin bulundugu tespit
edilmistir. Bu sonuglar, 6zellikle fon tahsisi, sektdr segimi ve mevcut ekonomik kosullar agisindan Islami
bankaciligin ekonomik bilylime iizerindeki etkisini anlamanin 6nemini agikga ortaya koymaktadir.

Anahtar Kelimeler: Toda-Yamamoto, islami bankacilik, Ekonomik blyime, Katilim bankaciligi, ARDL.
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AN EMPIRICAL ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP BETWEEN ISLAMIC
BANKING SYSTEM AND ECONOMIC GROWTH IN TURKEY”

Necip Abdullah Kurtaran!, Mehmet Baris Aslan?

ABSTRACT

In recent years, with the expansion of the financial system in Turkey, Islamic banks (participation banks) have
come to the fore as key economic actors. A review of studies on the impact of these banks on economic growth
reveals that the research is quite limited compared to empirical studies on conventional financial institutions. These
gaps in the existing literature make it very difficult to comprehensively understand the contribution of Islamic
banks to the Turkish economy. This study aims to address these gaps by empirically analysing the sustainable
impact of Islamic banks on economic growth. The study is based on econometric analyses using quarterly time
series data from 2005Q4 to 2022Q1. The stationarity of the series is assessed using various unit root tests and the
long-run cointegration analysis is performed using the ARDL bounds test method. In addition, Toda-Yamamoto
causality test is applied to determine the causal link between the variables considered. In the study, GDP is chosen
as the dependent variable to represent economic growth. The independent variables include funds disbursed by
Islamic banks (loans), funds collected and total assets. Gross fixed capital formation, which represents fixed capital
investments, is used as a control variable. The results of the ARDL Frontier Test indicate that funds collected and
gross fixed capital formation have a significantly positive and significant effect on economic growth, whereas the
effects of funds lent and total assets on economic growth are negative and significant. The Toda-Yamamoto
causality test reveals that there is a unilateral causality link between funds disbursed and funds collected on GDP,
whereas there is a bidirectional causality link between total assets and gross fixed capital formation and GDP.
These results clearly demonstrate the importance of understanding the impact of Islamic banking on economic
growth, especially in terms of fund allocation, sector selection and current economic conditions.

Keywords: Toda-Yamamoto, Islamic Banking, Economic Growth, Participation Bank, ARDL.
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Tiirkiye’de Islami Bankacilik Sistemi {le Ekonomik Biiyiime Arasindaki fliskinin Ampirik Bir Analizi

1. GIRIS

Finansal piyasalarin gelisimi ile ekonomik biiylime iliskisine yonelik tartismalar, 19. ylzyilin son ceyreginde
baslamistir (Beuerle, 2016). Iktisat literatiiriinde bu kavramlar arasindaki iliski baslangicta teorik bir arka plana
sahipken, ilerleyen donemlerde ampirik bir temel {izerine insa edilmistir (Jawad & Chrsitian, 2019, s. 37-62). Bu
kavramlar arasindaki korelasyonun yonii gerek gelismis gerekse gelismekte olan {ilkeler bazinda
degerlendirildiginde, uygulanan ekonomi politikalar1 bakimindan farklilik gosterdiginden elde edilen bulgular da
farkli olmaktadir. Bu dogrultuda finans ve ekonomik biiytime iliskisi, “arz onciillii hipotez (supply-leading
hypothesis)”, “talep takipli hipotez (demand-following hypothesis)”, “cift yonlii hipotez (mutual dependence
hypothesis)” ve son olarak “kayutsizlik/iliskisizlik hipotezi (indifference/non-association hypothesis) ” olmak tizere
dort temel hipotez iizerine kurulmustur. Dolayisiyla ilgili hipotezler dogrultusunda literatiir incelendiginde,
finansal piyasalarin gelisimi ile ekonomik biiyiime iliskisi hususunda bir uzlaginin olmadig: goriilmektedir.

Finansal piyasalarin gelisme ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiye dair ilk ¢aligma W. Bagehot (1873)
tarafindan ortaya konulmustur. Bagehot, bankalarin likidite saglayarak, islemleri kolaylastirarak, tasarruf
havuzunda biriken fonlar: ihtiya¢ sahiplerine aktararak, piyasadaki giivenilir firmalar1 belirleyerek ve riskleri
havuzlayarak ekonomik biiyiimeye katkida bulunabilecegini iddia etmistir (Isik, 2018, s. 41-56). J. Schumpeter
(1911, 1934) ise calismasinda, finansal piyasalarin gelisiminde merkezi bir konuma sahip olan bankacilik
sektoriiniin yatirnm finansmaninin etkinliginde bir ara¢ olarak goriilebilecegini belirtmistir. Schumpeter,
bankacilik sektoriiniin tasarruflari harekete gecirme, yenilik¢iligi tesvik etme ve dolayisiyla da ekonomik
biiylimenin itici giicli olma roliine sahip oldugunu ¢alismasinda detayli bir sekilde agiklamistir (Schumpeter, 1934,
S. 74). Bu fikir, iktisat literatiiriinde “arz onciilii” biiylime hipotezini analiz eden ilk g¢er¢eve model olarak kabul
gdrmektedir (Choong & Chan, 2011).

Robinson (1952), iliskinin ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye dogru olmasi gerektigini belirterek “talep
takipli” biiylime hipotezini 6ne siirmiistiir. Robinson'a gére ekonomik biiyliime ile finansal gelisme arasinda
nedensellik agisindan tek yonlii bir iliski mevcuttur ve bu nedenle de finansal sektér gelisimi ekonomik bilylimeden
etkilenmektedir (Robinson, 1952, s. 86). Patrick (1966) ise literatiirdeki “arz 6nciilli” ve “talep takipli” hipotezleri
gelistirerek, finansal sektor gelisimi ile ekonomik biiylime arasinda "¢ift yonli" bir iliski olabilecegini
savunmustur (Patrick, 1966, s. 174-189). Diger bir yandan, finansal piyasalarin gelisimi ile ekonomik biiyiime
olgusu arasinda anlamli bir korelasyon olmadigmi iddia eden goriisler de mevcuttur. Ornegin Simon Kuznets
(1955) ve Robert Lucas (1988), finansal geligmenin uzun vadede ekonomik biiylimenin temel belirleyicisi
olamayacagini ve her iki kavram arasindaki nedensellik iligkisinin ilgili literatiirde abartildigini ileri siirmiislerdir.
Mliskisizlik hipotezini benimseyen Lucas ve destekgileri, finansal piyasalar gelistirmeye yonelik politikalarin israfa
yol agabilecegini iddia etmislerdir (Darrat, 1999: s. 21).

Ekonomik biiyiime ile iliskilendirilen modeller arasinda Islami finans sistemi de &nemli bir yer tutmaktadir. Bu
calisma, Tiirkiye'deki Islami bankaciligin gelisimini ele alarak, bu gelisimin ekonomik biiyiime iizerindeki
etkilerini detayl1 bir sekilde incelemektedir. Arastirma, giris niteligindeki birinci boliimle baglamis, ardindan ikinci
boliimde ampirik analizler yoluyla elde edilen bulgular, ilgili literatiirle birlikte tablolar halinde 6zetlenmistir.
Uciincii boliimde, calismanm amaci ve kapsami hakkinda kapsamli bir bilgilendirme yapilmistir. Dérdiincii
boliimde, Islami bankacilik ile ekonomik biiyiime arasindaki iligskiyi irdeleyen bir ekonometrik model
olugturulmus ve bu modelin analizleri gergeklestirilmistir. Besinci boliim, analiz sonuglarini sunmakta ve
calismay1 sonuglar ile tartismalar 15131nda tamamlamaktadir. Calismanin, literatiire, Islami bankacilik sektériine
ve Tirkiye ekonomisine anlaml katkilar sunmasi umulmaktadr.

2. LITERATUR iNCELEMESI

Teorik olarak finansal gelismenin ekonomik bilyiime iizerinde olumlu ve destekleyici bir etkiye sahip olmasi
beklenir. Ancak Goaied ve Sassi (2011), inceledikleri ekonomilerdeki bazi durumlar nedeniyle olumsuz sonuglara
ulagmis ve bunun nedenlerini ele almiglardir. Onlar, finansal gelismenin ekonomik biiyiime {izerindeki olumsuz
etkisini, bazi iilkelerdeki az geligmis finansal sisteme ve yiiksek derecedeki finansal baskiya dayandirmaktadirlar.
Ayrica bu aragtirmacilar tarafindan bulunan sonuglar, finansal sektorlerin yalnizca aracilik faaliyetlerinde
bulunmasina ve finansal inovasyona yonelik cabalarin goz ard1 edilmesine de dayandirilmaktadir.

Islami finans ve bankacilik sistemi ile ekonomik biiyiime {izerine yapilan galismalar, arastirmacilar tarafindan
tercih edilen 6rneklem, analiz yontemleri, bulgular ve son olarak gegerli hipotezler esliginde, literaturiin bir
derlemesi Tablo 1 ve 2’de gosterilmektedir.
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Tablo 1.
Tiirkiye'de Islami Finans/Islami Bankacilik ile Ekonomik Biiyiime Iliskisine Yéonelik Ampirik Calismalar
Arastirmaci(lar) UIke-_Donem Analiz Yontemi Bulgular Gegerli Hipotez
Periyodu
Ustaoglu, Incekara ve Tirkiye Regresyon Analizi, . .IB. ll.e ekonor_n}k '?ﬁyi}?‘!“‘ Nedensellik calismasi
Yildiz 2003-2011 3pSS iligkisinde pozitif bir egilime apilmamisar
(2013) rastlanmstir. yap §
IB, ekonomik biiyiimeyi
Isik Tirkiye JJ Esbiitiinlesme, pozitif etkilerken, ikisi e
(2014) 2006Q1-2014Q1 Granger Nedensellik arsinda cift yonlii Cift Yonld Hipotez
nedensellige ulasilmustir.
Conkar, Canbaz ve - i IB ile ekonomik biiyiime
Arifoglu 20072‘;‘2'3635% Toﬁaeﬁr;?mfm iliskisinde nedensellik iliskisizlik Hipotezi
(2017) bulunamamugtir.
JJ Esbiitiinlesme, IB, ekonomik biiyiimeyi
Atici Tiirkiye Vektor Hata Diizeltme pozitif etkilerken, iB'den Arz Onciillii Hinotez
(2018) 2008Q1-2018Q1 Modeli, ekonomik bityiimeye dogru P

Granger Nedensellik

nedensellige ulasilmistir.

Cakar, Karakas ve
Gungor
(2018)

Tarkiye
2005Q4-2016Q4

JJ Esbiitiinlesme,
Granger Nedensellik

IB ile ekonomik biiyiime
iligkisine rastlanilmazken,
ekonomik bityiimeden 1B’ye
dogru nedensellik iliskisi
bulunmustur.

Talep Takipli Hipotez

Vekts ﬁRtD B_. it IB, ekonomik biiyiimeyi
Jobarteh ve Ergec Tirkiye eKtor mata Luzeltme pozitif etkilerken, IB’den o
(2017) 2005A12-2015A11 Modeli, ekonomik biiyiimeye dogru -2 Oncull Hipotez
Granger Nedensellik bir nedensellige ulasilmustir.
Hatemi-J Yapisal 1B, ekonomik biiyiimeyi
Kogak Turkiye Kinlmal: Egbitiinlesme, pozitif etkilerken, IB’den Arz Onciillii Hipotez
(2018) 2005Q4-2015Q2 Granger Nedensellik ekonomik bityiimeye dogru P
bir nedensellige ulasilmustir.
Kutlu ve Karamustafa Tirkiye 3 Esé)l\l;tgnl_lessme, IB ile ekonomik biiyiime Nedensellik calismasi
(2019) 2006Q1-2017Q4 iligkisine rastlanilmanmustir. yapilmamistir
iB’nin sagladig1 sektorel
Bektas ve Baykus Tirkiye Toda-Yamamoto krediler ile ekonomik iliskisizlik Hipotezi
(2020) 2006Q1-2020Q2 Nedensellik hilyime iliskisinde § P
nedensellige ulasilmamustir.
Bozik Trkiye JJ esbiltinlesme, ekc)llllaorrrlllirlll;r‘lf}(liilir}rllicirlrinslilifs:ine P
Granger Nedensellik liskisizlik Hipotezi
(2020) 2006Q1-2017Q1 g rastlaniimamistir. } P
B nin ilk dénemlerde
ekonomik buytimeyi
Boz‘l((::(tl’lﬁgl;[tﬂf ve Tarkiye ARDL olumsuz, daha sonraki Nedensellik ¢cahsmasi
(2020) 8 2005Q4-2016Q2 donemlerde ekonomik yapilmamistir
biiyiimeyi pozitif etkiledigi
bulunmustur.
IB’nin 6zel sektore sagladig
Emek ve Diisiinceli Turkiye ARDL kredilerin ekonomik biyime Nedensellik ¢alismasi
2021 2005Q4-2021Q1 lzerindeki etkisinin pozitif apilmamistir
yap
oldugu bulunmustur.
s KB’nin IB’ye gore ekonomik .
S(‘Ezlg?f)n 200524{2)628@4 ARDL bilylmeye daha fazla kat N COymsOt SATOmASt
sundugu bulunmustur. yap $
.. - B’den ekonomik biiyiimeye
Vural ve Kok Tirkiye Toda-Yamamoto N . .
(2022) 2005Q1-202001 Nedensellik dogru nedensellige Arz Oncilli Hipotez
ulasilmistir.
Bootstrap Simetrik
Nedensellik - o
Yilmaz ve Isik Tirkiye Hatemi-J Asimetrik H.3 .lle.ekonomlk buyu.me PP .
(2022) 2007Q2-2021Q4 Nedensellik, iliskisinde nedensellik Hiskisizlik Hipotezi

Hacker ve Hatemi-J

bulunamamustir.

IB: Islami Bankalar, IF: Islami Finans, KB: Konvansiyonel Bankalar

264



Tiirkiye’de Islami Bankacilik Sistemi ile Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliskinin Ampirik Bir Analizi

Tablo 2.
Diinyada Islami Finans/Islami Bankacilik ile Ekonomik Biiyiime Iliskisine Yonelik Ampirik Calismalar
Ulke-Dénem N . -
Arast 1 Analiz Yoéntemi Bulgular Gecgerli Hipotez
rastirmaci(lar) Perivodu g ¢ p
Vektor Hata Duzeltme Ekonomik bilyameden
Furgani ve Mulyany Malezya Modeli, ) - . S
(2009) 1997Q1-2005Q4 1) Esbiitiinlesme, IB’ye dogru nedensellik Talep Takipli Hipotez

Granger Nedensellik

bulunmustur.

Goaied ve Sassi

16 MENA lkesi

Genellestirilmis

IF gelisimi ile ekonomik
biiytime arasinda ciliz bir

Nedensellik ¢aligmasi

(2010) 1962-2006 Momentler Metodu korelasyona rastlanmustir. yapiimamistir
IB, ekonomik biiyiimeyi
Abduh ve S e
Banglades JJ Esbiitiinlesme, pozitif etkilerken, ikisi .
Chowdhury 2004Q1-2011Q2 Granger Nedensellik arsinda cift yonlii Cift Yonld Hipotez
(2012) o
nedensellige ulasilmustir.
ARDL,
vazdan ve Sadr fran Vektor Hata Diizeltme IB ile ekonomik biiyiime
(2012) Endonezya Modeli, iliskisinde ¢ift yonlii Cift Yonll Hipotez
2000Q1-2010Q4 Panel Granger nedensellik bulunmustur.
Nedensellik
Vektor Hata Dlizeltme IB, ekonomik biiyiimeyi
e Ordin Modeli, pozitif etkilerken, ikisi Gift Yonld Hipotez
(201)2) 1980-2012 JJ Esbiitiinlesme, arsinda ¢ift yonlii p
Granger Nedensellik nedensellige ulasilmistir.
Ellahi ve Saghir Pakistan Vekto_r Hata I?u"zeltme, IB 1.le gkpnomlk buyume Nedensellik calismast
(2014) Modeli JJ Esbiitiinlesme iliskisinde pozitif bir
1980-2013 o yapilmamistir
egilime rastlanmustir.
IB, ekonomik biiyiimeyi
Tabash ve Dhankar Katar JJ Esbiitiinlesme, pozitif etkilerken, ikisi e s
(2014) 1990-2008 Granger Nedensellik arsinda cift yonlii Cift Yonlt Hipotez
nedensellige ulasilmistir.
Echchabi ve Azouzi BAE 1] Esbiitiinlesme, IB ile ckonomik bitytime

iliskisinde nedensellik

iliskisizlik Hipotezi

(2015) 2004Q1-2011Q4 Granger Nedensellik bulunamamistir.
. JJ Esbiitiinlesme, iB’nin ekonomik .
HaCh'i'Z‘gl"se) Amar zoo%al'f’zzgfl - Vekior Hata Diizeltme  bilyiimeyi ctkilemedigi oo Salsmast
Modeli bulunmustur. yap §
ARDL . . .
. . IF ekonomik biiylimeyi
- - Vektor Hata Diizeltme o . P
Majid ve Kassim Malezya Modeli, pozitif etkilerken, IF’den Arz Onciilla Hipotez

(2015)

1997Q3-2009Q2

Varyans Ayristirma,
Granger Nedensellik

ekonomik bilyiimeye dogru
nedensellik bulunmustur.

Urdiin, Kuveyt,

IB ile ekonomik biiyiime

Hasan, Maamor ve Malezya, i e v Nedensellik calismasi
Abdullah (2016) Suudi Arabistan Iki asamali Panel EKK 11}_§1§151nde pozitif bir yapilmamstir
1990-2012 egilime rastlanmustir.
ARDL, : e e .
Kaleem, Mushtaq ve . Vektor Hata Duzeltme 1B ¢ l_<on01}11k buyl.lm,eyl
Pakistan . pozitif etkilerken, IB’den o
Arshed 2006Q1-201301 Modeli, ckonomik biiviimeve dogru Arz Onculli Hipotez
(2016) Granger Nedensellik puyumeye dog
nedensellik bulunmustur.
; - . . Ekonomik bllytimeden
Tuna 19 Islam Ulkesi Panel Dumitrescu ve s - . TR
(2016))/ 2000-2013 Hurlin Nedensellik IB’ye dogru nedensellik Talep Takipli Hipotez
bulunmustur.
Panel VAR, R T
Zirek, Boz ve Hassan IIT iyeleri Panel Sabit Etki IF ile ekonomik bilyiime Nedensellik calismasi
(2016) 1999-2011 R iliskisinde pozitif bir yapilmamstir
egresyonu egilime rastlanmistir.
L IB ile ekonomik biiyiime
Zarrouk, Ghak ve Al BAE JJ Esbiittinlesme, arasinda pozitif ve )
Haija 1990-2012 VAR modeli, anlamsiz, iB’den Arz Onciilli Hipotez
(2017) Granger Nedensellik ekonomik bityiimeye dogru
nedensellik bulunmustur.
ARDL, IF ekonomik biiyiimeyi
Tabash BAE Varyans Ayrigtirmas, pozitif etkilerken, IB’den Arz Onciilli Hinotez
(2018) 1990-2014 Granger Nedensellik ey onomik biiyiimeye dogru p

nedensellik bulunmustur.
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Panel sabit efekti, iF ekonomik bityiimeyi

Jawad ve Christian 24 Ulke Panel esbiitiinlesme, pozitif etkilerken, IB’den T
(2019) 2004-2014 Panel Granger ckonomik biiyiimeye dogra /"2 OncUllt Hipotez
Nedensellik nedensellik bulunmustur.
Bahreyn, Endonezya, PMG-ARDL, 1B, ekonomik biiyiimeyi
Naz ve Gulzar Malezya, Pakistan ve Panel Granger pozitif etkilerken, ikisi T
(2020) Katar Nedensellik arsinda cift yonlii Cift Yonli Hipotez

2006Q1-2015Q4 nedensellige ulasilmustir.

IB ile ekonomik biiyiime

Alafif ve Shaheen Suudi Arabistan ARDL iliskisinde pozitif bir Nedensellik ¢aligmasi
(2021) 1990-2015 o yapilmamstir
egilime rastlanmustir.
IB finansmanin ekonomik
Kamarudin ve biiyiimeyi olumsuz, IB
Kassim Malezya ARDL mevduatlarinin ise Nedensellik ¢calismasi
2007Q1-2019Q4 ekonomik buytimeyi yapilmamstir
(2022) . . .
olumlu etki yarattig: tespit
edilmistir.

IB: Islami Bankalar, IF: Islami Finans, KB: Konvansiyonel Bankalar

Tablo 1 ve Tablo 2 sonuglarina bakildiginda su sonuglar ortaya ¢ikmaktadir:

v' Islami finansin/islami bankaciligin ekonomik biiyiime iizerinde yarattig1 etkiye iliskin ampirik
aragtirmalarin heniiz yeni bir inceleme konusu oldugu ve bundan dolay1 da literatiirde arastirma
boslugunun belirgin oldugu,

v’ Literatiirde ulasilan Tiirkiye’ye 6zgii ilgili ¢aligmalarin (toplam 15 ¢aligma) %33,3’nde nedensellik
analizi yapilmanustir. iliskisizlik/tarafsizlik hipotezini destekleyen caligmalarin arz yénlii hipotez ile
kendi aralarinda esit yiizdeye (%26,66), talep yonlii hipotez ile ¢ift yonlii hipotezlerin de kendi aralarinda
esit ylizdeye (%6,66) sahip oldugu,

v' Literatiirde ulagilan diinya tizerindeki ilgili ¢alismalarin (toplam 20 ¢alisma) %35°nde nedensellik
analizine rastlanmamigtir. Calismalarin %25°ni arz onciillii, %10°unu talep takipli, %25°ni ¢ift yonlii ve
son olarak %5’ni ise iliskisizlik/tarafsizlik hipotezi oldugu,

v/ Zaman serisi ¢aligmalarinin tamami geleneksel egbiitiinlesme yontemlerini kullandig1 ve bu yontemlerin
¢ogunlugunun yapisal kirilmalari dikkate almadigi gézlemlenmistir.

Mevcut ¢alismalarin biiyiik bir kismi, bu finansal sistemin ekonomik biiyiime {izerindeki uzun vadeli etkilerini
derinlemesine incelemekten ziyade, yiizeysel analizlerle sinirli kalmistir. Sonuglara bakildigi zaman Tirkiye ve
diinya genelinde yapilan arastirmalarin ¢ogu, nedensellik iliskilerini yeterince sorgulamamis, yapisal kirilmalarin
roliinii ihmal etmistir. Bu eksikliklerin giderilmesi, sadece akademik bilgi birikimini artirmakla kalmayip, ayni
zamanda politika yapicilar ve finansal kurumlar i¢in de daha saglam bir karar alma siireci sunacaktir. Bu ¢alisma,
literatiirdeki 6nemli boslugu doldurmay1 ve yapisal kirilmalarin dahil edildigi analizlerle alana kayda deger bir
katk1 sunmay1 amaglamaktadir.

3. ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMI

3.1. Arastirmanin Amaci

Bu ¢alisma, Tiirkiye'de faizsiz finans hususunda aktif olarak hizmet veren islami bankalar (Katilim Bankalari) ile
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi incelemeyi amaglamaktadir.

3.2. Arastirmanin Onemi

Literatiirde finansal piyasalar igerisinde ekonomik biiylime ile iliskilendirilen modellerden biri de hig siiphesiz
Islami finans sistemidir. Bu ¢alismada finansal piyasalarin kapsami, Tiirkiye'de Islami finans sistemi igerisinde
yer alan Islami bankaciligin gelisimi ile sinirlandirilmis ve bu gelisimin Tiirkiye'nin ekonomik biiyiimesini nasil
ve ne Olgilide etkileyebilecegi aragtirma konusu edilmistir. Arastirmanin bu alandaki mevcut ¢aligmalardan farki
ve haliyle literatiire katkisi, ilgili seriler arasindaki iligskinin incelenen donemde Tiirkiye'de i¢ ve dis soklara bagl
olarak ortaya ¢ikan yapisal degisimler dikkate alinarak analiz edilmesidir. Ayrica calismada, islami bankalarin
kullandirdiklar1 toplam fonlar (toplam krediler), topladiklari toplam fonlar ve toplam aktiflerine iligskin verilerin
kullanilmasi da caligmay1 digerlerinden ayristirmaktadir. Bu baglamda ilgili literatiir gdzden gegirildiginde, bu
verilerden birini tercih eden ¢aligsmalar olsa da bu verileri bir arada degerlendiren ¢aligmalar olduk¢a sinirhidir.
Dolayistyla bu tercihler bu calismayi 6teki caligmalardan ayirmakta ve 6zgiin kilmaktadir.
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4. EKONOMETRIK ANALIZ

4.1. Veri Seti

Ekonometrik analiz igin 2005Q4-2022Q1 dénemini kapsayan {iger aylik veriler (toplam 66 gozlem) kullanilmugtir.
Caligsmadaki zaman diliminin bahsedilen dénemi kapsamasinin nedeni tez ¢aligmasindan uyarlanmis olmasidir.
Caligma analizinin 2005 yilinda baglatilmasinin nedeni ise istenilen igerikteki verilerin bu tarihten itibaren elde
edilebilmis olmasidir.

Aragtirmada, ekonomik biiylimeyi temsil eden ve literatiirde yaygin olarak kullanilan reel GSYH bagimli degisken
olarak belirlenmistir (Abduh & Chowdhury, 2012; Conkar vd., 2017; Furgani & Mulyany, 2009; Isik, 2014;
Jobarteh & Ergec, 2017; Kaleem vd., 2016; Tunay, 2016; Ustaoglu vd., 2013). Bagimsiz degiskenler olarak ise
Islami bankalar tarafindan kullandirilan toplam fonlar (toplam krediler), toplanan toplam fonlar ve bankalarin
toplam aktif biiylikliikleri dikkate alinmigtir. Bu se¢im, ekonomik bilyiime iizerindeki etkilerini derinlemesine
analiz etmek amaciyla yapilmigtir. Reel GSYH, bir ekonominin genel sagligin1 ve bilyliime potansiyelini
yansitirken, Islami bankalarin finansal faaliyetleri, bu biiyiimeye katkida bulunan 6nemli faktdrler olarak
degerlendirilmistir. Ayrica literatiirde siklikla yer alan ve gayrisafi sabit sermaye olusumu da kontrol degiskeni
olarak c¢alismaya eklenmistir. Gayrisafi sabit sermaye, diger degiskenlerin etkilerini izole etmek, politika
analizlerini hassaslastirmak ve modelin dogrulugunu artirmak igin kontrol degiskeni olarak dahil edilmistir. Ote
yandan 2020 yilinin bagindan itibaren tiim diinyada etkisini hizli arttiran Covid-19 kaynakli salgininin ¢ok yonlii
ekonomik sok etkilerini yakalayabilmek amaciyla ¢alismaya dissal degisken olarak bir kukla degisken de
eklenmistir.

Caligmada kullanilan reel GSYH verileri mevsimsellikten arindirilmis olup, tiim sayisal degerler TUIK (Tiirkiye
Istatistik Kurumu)'in veri tabanindan TL cinsinden almmustir. Islami bankalarm kullandirdig1 toplam krediler,
toplanan fonlar ve gayrisafi sabit sermaye olugumu verileri ise TL cinsinden olup, TCMB’nin Elektronik Veri
Dagitim Sistemi (EVDS) iizerinden elde edilmistir. Son olarak, Islami bankalarin toplam aktif degiskeninin degeri
de TL olarak alinmig olup serinin verilerine BDDK veri tabanindan ulasilmistir. Ekonometrik analizlerin
yapilabilmesi i¢in Eviews-10 paket programindan yararlanilmistir.

Tablo 3.
Analizde Kullanilan Degiskenler
Degiskenler Aciklama Veri Kaynagi
LOGgsyh Reel GSYH o
(milyon TL) TUIK
LOGtopak Toplam aktifler
(milyon TL) BDDK
LOGtopf Toplanan toplam fonlar
(bin TL) TCMB (EVDS)
Kullandirilan toplam fonlar
LOGtopk (toplam krediler) TCMB (EVDS)
(bin TL)
LOGgss Gayrisafi Sabit Sermaye olusumu
(bin TL) TCMB (EVDS)
duml Kukla degisken

4.2. Aragtirmamin Yontemi

Tiirkiye’deki Islami bankacilik ve ekonomik biiyiime iliskisi asagida olusturulan bir fonksiyon yardimiyla
arastirilacaktir:

LOGysyn = f(LOGtopar, LOGropg, LOGropr,, LOGyss,) (1
Burada LOG sy, bagimli degisken olarak ekonomik biiyiimeyi; LOGopqar, Islami bankalarin toplam aktiflerini;
LOGopy, Islami bankalarin topladigi toplam fonlarr; LOGopk, Islami bankalarin kullandirdig1 toplam kredileri
ve LOGgg;, ise gayrisafi sabit sermaye olusumunu gostermektedir.

Veri setinin dinamik 6zelliklerinden kaynaklanan sorunlari ortadan kaldirmak ve daha etkin ampirik sonuglar
iretebilmek amacryla degiskenlerin dogal logaritmalar1 almmistir. Calismada serilerin kisa ve uzun vadeli
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dinamiklerini incelemek amaciyla, literatiirde sik¢a bagvurulan ve Pesaran vd. (2001) girisimi kapsaminda
gelistirilen ARDL Smir Testi metodolojisi izlenirken, nedensellik ¢6ziimlemesini smmamak igin Granger
nedensellik analizine dayali Toda-Yamamoto Nedensellik Testi tercih edilmistir. Caligmadaki seriler arasindaki
iligki su sekilde modellenmistir:

LOGgsyht = BO + BILOGtopakt + ﬁzLOGtopft + ﬁSLOGtopkt + ﬁ4 LOGgsst + Ug (2)
Burada Segim parametrelerini, u, ise hata terimini simgelemektedir.

4.2.1. Birim Kok Testleri

Bir serinin uzun dénemde nasil gelistigini anlayabilmek i¢in, o serinin her donemdeki degerlerinin yine serinin
onceki donemlerdeki degerleri ile regresyon analizine tabi tutulmasi gerekmektedir. Bu sebepledir ki ekonometrik
analizlerde serilerin duraganliklar1 birim kok testleri olarak bilinen metotlarla test edilmektedir. Duraganlik, bir
seride ortalama ve varyansin zaman igerisinde degismemesini ifade etmektedir. Dolayistyla da bu durum duragan
bir serinin birim kok icermedigine karsilik gelmektedir. Duragan olmayan serilerin analizinde sahte regresyon
olusabilecegi i¢in glivenilir bulgularin elde edilemeyecegi de bilinen bir gergektir (Gujarati & Porter, 2009, s. 740).
flgili literatiir incelendiginde, yapisal kirilmalar1 dikkate almayan cok sayida birim kok testinin yaninda yapisal
kirtlmalar dikkate alan 6nemli sayida birim kdk testinin de mevcut oldugu goriilmektedir. Bu ¢aligmada birim kok
analizi igin yapisal kirilmalar1 ihmal eden KPSS (Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin) ve PP (Philips-Perron)
birim kok testleri ile yapisal kirilmalar1 goz oniinde bulunduran Zivot-Andrews birim kok testi tercih edilmistir.

PP Birim Kok Testi

Dickey-Fuller testi, hata teriminin degismeyen bir varyansa sahip oldugunu varsaymaktadir (Dickey & Fuller,
1981, s. 1057-1072). Buna karsilik, Philips (1987) ve Philips ve Perron (1988) ise parametrik olmayan yeni bir
test gelistirmiglerdi (Phillips & Perron, 1988, s. 335-346). Bu test Dickey-Fuller tarafindan yapilan varsayimi
gelistirmekte ve hata terimindeki rassal soklarin varyansi, otokorelasyonu ve dagilimi hakkinda varsayimlarda
bulunmaktadir. PP testi icin model asagidaki gibidir:

Yi=ay, 1+ 3)

Yo = W+ay,, + @ €))
A 1

Vo=THB(e-5T) Ay + R ©

Denklemlerde T gozlem sayisina, # hata terimlerinin dagilimina , a ve B en kicuk kareler (LS) regresyon
katsayilarina karsilik gelmektedir. PP testinde hipotezler su sekilde olusturulmaktadir:

Hy: 8 = 0 (Seri duragan degildir)
Hy: 6 < 0 (seri duragandir)

KPSS Birim Kok Testi

Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (1992) tarafindan tasarlanan KPSS testinde, serideki deterministik trend
kaldirilarak seri duragan hale getirilmektedir. KPSS testindeki birim kok hipotezi, standart testlerdeki
hipotezlerden farklidir. Ho (bos) hipotezi serinin birim kok icermedigini, Hy (alternatif) hipotezi ise serinin birim
kok igerdigini gostermektedir (Kwiatkowski vd., 1992, s. 159-178). Kwiatkowski vd. (1992) ¢alismalarinda elde
ettikleri hipotez asagidaki gibidir:

Ho: 62 = 0 (Bos hipotez, Seri duragandir)

Hi: o2 # 0 (Alternatif hipotez, Seri duragan degildir)

Kwiatkowski vd. (1992), ¢alismalarindaki hipotezleri test etmek icin kullandiklar1 kritik degerleri Lagrange
Carpam (Lagrange Multiplier-LM) ile elde etmislerdir. KPSS testi, serinin deterministik bir trend (egilim)
gevresinde duragan olmasini ileri siiren Ho (bos) varsayimini test etmek amaciyla yiiriitiilmektedir. Deterministik
trendde, sifir varyansh bir rastgele yiiriiyiis icin LM istatistigi asagidaki sekilde elde edilmektedir. (Kwiatkowski
vd., 1992, s. 159-178):

T 5‘2
T~ T_Z t
e Z s?(D)
i=1

(6)
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Zivot ve Andrews Birim Kok Testi

Yapisal kirilmalarin géz ardi edildigi birim kok testleri, aslinda birim kék bulunmayan serilerde yanlis birim kék
tespiti yapabilmektedir. Bu sebeple, zaman serilerinde yapisal kirilmalar1 g6z 6niine alan birim kok testlerinin
uygulanmasi onerilmektedir. Zivot & Andrews (1992), caligmalarinda Perron'un (1989) yapisal kirilmalarin digsal
(egzojen) oldugu varsayimini elestirmislerdir; bu elestiriyi takiben, Perron'un verilerini kullanarak yapisal kirilma
noktasinin aslinda igsel (endojen) olarak tahmin edilmesi gerektigi yoniinde bir hipotez gelistirmislerdir ve bu
hipotez dogrultusunda ig¢sel kirilma noktalarinin analizin sonuglarini nasil etkiledigini gostermeyi amaglamislardir
(Zivot & Andrews, 1992, s. 251-270).

Zivot-Andrews testi icin Ho (bos) hipotezi serilerin duragan olmadigini, buna karsilik H (alternatif) hipotezi ise
serilerin duragan oldugunu ifade etmektedir. Sonuglanan test istatistigi mutlak terimde kritik degerden kii¢iik
oldugunda Ho (bos) hipotezi reddedilemez, yani serinin duragan olmayacagi sdylenebilir. Ote yandan, test
istatistigi mutlak terimde kritik degerden biiylikse, bu durumda seri duragandir ve H; (alternatif) hipotezi kabul
edilir. Testler sonucunda Hp (bos) hipotezi reddedilemezse serinin duraganlagsmadigina, baska bir ifadeyle birim
kok igerdigine karar verilir ve serinin fark alinmasi suretiyle birim kok analizine devam edilir. (Zivot & Andrews,
1992, s. 251-270).

Zivot ve Andrews birim kok testi, i¢ ayr1 model kullanilarak analiz edilmektedir. Bu modellerden Model A,
yalnizca sabit konumda, Model B yalnizca trendde ve son olarak Model C ise hem sabit konumda hem de trendde
kirilmalara olanak tanimaktadir.

Model A (Sabit)

k
ye = uh + aly,_, + BAt + 64DU, () + Z A Ay, + e, @)
j=1
Model B (Trend)
k
Ve = ﬂB +0.’Byt_1 +ﬁBt+93DTt()\) +zd]A Ayt—j +€t (8)
j=1

Model C (Sabit ve Trend)

k
Ve = K+ @Sy s + Bt +0DUM) +yEDT, Q) + ) df by, + 2, ©)

j=1

1 t>Ty
DUAM) =)0 t<Ty

t—TA t>TA
DT) =10 t<Ts

Burada A; fark parametresini, A; kirilma noktasini, &; hata terimini, DUy; sabitte kirilmay1 ve DT; ise egimdeki
kirilmay1 ifade eden kukla degiskenleri gdstermektedir.

t=1,2,3, ..., T zamani, Tb kirilma tarihini ve 1 = Th/T kirilma noktasin1 temsil etmektedir.

4.2.2. ARDL Swr Testi

Zaman serilerinin genellikle duragan olmadigi bilinmektedir ki bu durum Johansen & Jesulius (1990, s. 170)
tarafindan da vurgulanmaktadir. Zaman serilerinde duragandisilik, analizlerde sahte regresyon sorunlarina yol
agmaktadir ve bu durum ekonometrik analizlerde 6nemli bir glcluk teskil etmektedir. Bu nedenle, zaman serileri
analiz edilirken bu sorunlarin géz éniinde bulundurulmasi ve uygun yontemlerin kullanilmasi gerekmektedir. Bu
baglamda arastirmacilar, seviyelerinde duragan olmadigini tespit ettikleri zaman serilerinin aslinda duragan bir
bilesimi olabilecegi ve bunun ekonometrik yontemlerle belirlenebilecegi diisiincesiyle esbiitiinlesme analizine
basvurmaktadir (Ericok & Yilanci, 2013, s. 95). Esbiitiinlesme analizleri, iki veya daha fazla duragan olmayan
zaman serisi arasindaki uzun vadeli denge iligkilerini incelemek icin kullanilan istatistiksel yontemlerdir. Bu
yontemler, uzun vadede veya belirli bir zaman diliminde, duragan olmayan zaman serileri arasinda var olabilecek
korelasyonu test etmeyi amaglamaktadir (Isik vd., 2004, s. 325-340). Bu sekilde, ekonometrik analizlerde
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karsilasilan sahte regresyon sorununun iistesinden gelinmesi ve seriler arasindaki uzun vadeli iligkilerin dogru bir
sekilde belirlenmesi saglanmaktadir.

Literatiirde seriler arasindaki uzun donem iligkisini sinamak igin birden fazla egbiitiinlesme ydntemine
bagvurulmaktadir. Bu yontemlerden Engle-Granger (1987), Johansen (1988), Johansen ve Juselius (1990) en sik
tercih edilenler arasinda yer almaktadir. Ancak bu yontemler, tiim degiskenlerin ayn1 mertebeden duragan olmasini
dikkate almaktadir. Bu durum c¢ogu zaman arastirmacilarin serilerin farkini alarak analiz yapmasini zorunlu
kilmaktadir. Serilerin farkinin alinmasi ise uzun vadede bilgi kaybina yol agmaktadir (Pesaran vd., 2001, s. 289-
326). Bu sorun, Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ve degiskenlerin hangi mertebeden duragan olduguna
bakilmaksizin esbiitiinlesmeye izin veren ARDL sinir testi yaklagimi ile agilabilmektedir.

ARDL sinir testi yaklasimi genel olarak iic asamadan olusmaktadir. ilk etapta, modeldeki seriler arasinda
esbiitiinlesme iliskisi sinir testi ile sinanmaktadir. Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin bulunmas: halinde
ikinci adimda uzun dénem esneklikleri, ii¢iincii adimda ise kisa donem esneklikleri elde edilerek denklemler
tahmin edilmektedir (Narayan & Smyth, 2006, s. 332-342). Hesaplanan F istatistiginin kritik degerin {ist sinirindan
biiyiik olmasi1 durumunda, esbiitiinlesme iligkisinin olmadigim belirten Ho (bos) hipotezi reddedilir ve bu da
degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin varligina isaret etmektedir. Hesaplanan F istatistiginin kritik
degerin alt sinirindan kii¢iik olmasi Ho (bos) hipotezinin reddedilemeyecegini yani degiskenler arasinda uzun
dénemli bir iliski bulunmadigini kanitlamaktadir. Bunun yani sira, hesaplanan F istatistiginin alt ve {ist kritik deger
arasinda bulunmast ise sinir testinin kesin olmadigimi gostermektedir (Pesaran vd., 2001, s. 289-326). Bu test igin
ilgili hipotez agagidaki gibidir:

Ho: Bs= 7= Ps= o= P10 =0 (Es biitiinlesme yoktur)
Hi: Bs#+ Br# Ps+ Lo+ Lo+ 0 (Es biitiinlesme vardir)

ARDL siir testi, asagida verilen ve ¢alisma verileri ile uyumlu hale getirilen matematiksel denklem araciligi ile
tahmin edilecektir.

14 14
ALOGgsyn, = Bo + ) BrbLOGyeyn,_, + D FoibLOGropa,.,
i=1 i=

p 7° P
D BabLOGyps,  + ) BuiblOGropi,_, + ) PsiblOGyss, , + BslOGyeyn, ,
i=0 i=0 i=0

+ ﬁ7LOGtopak¢_1 + ﬁSLOGtopft_l + ﬁ‘)LOGtopkt_l + ﬂlOLOGgsst_l + é‘dumlt
+ 4 (10)

Denklemdeki 4; fark operatoriini, p; en uygun gecikme uzunluklarini, So; sabit terimi, Sz, Bz, B3, Pe, Psikisa
dénem, Bs, B~ Bs, B, Bioise uzun dénem dinamiklerini, &8; kukla degiskenini (dummy variable) ve «: ise hata
terimini simgelemektedir.

Degiskenler arasinda bir egbiitiinlesme iligkisi varsa (Ho (bos) hipotezi reddedilirse) ikinci adim olan uzun dénem
iligkisine gecilmektedir. Uzun donem iliskisinin arastirilmasi amaciyla kurulan ve ¢aligsma verileri ile uyumlu hale
getirilen ARDL modelinin matematiksel denklemi su sekildedir:

p m
ALOGgSYh, = o+ ) BubLOGgsyn,_+ . BaibLOGeopa,

i=1 i=0
n k r
+ Z ,83iALOGtopft_i + Z .B4iALOGtopkt_i + Z ﬁSiALOGgsst_i + 6dum1t
i=0 i=0 i=0
+ e (11)

Denklemde yer alan p, m, n, k, r; en uygun gecikme uzunluklarini temsil etmektedir.

Ucgiincii ve son adimda senaryodaki degiskenlerin kisa dénemli korelasyonu, ARDL tabanli Hata Diizeltme Modeli
(ECM) ve verilere gore uyarlanmig asagidaki matematiksel denklem kullanilarak kestirilmektedir.
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p m
ALOGgSYh, = fo+ ) F1bLOGgsyn,_ + ) BubLOGropar,.,

i=1 =0
n k T
+ Z B3iALOGtopft_i + Z .84iALOGtopkt_i + Z BSL‘ALOGgsst_i + 5dum15 + Qecmy_y
i=0 i=0 i=0
+ U (12)

Denklemdeki a; kisa donem kaynakli soklarin uzun dénem denge degerine ne siirede geri donecegini gosteren
hata diizeltme teriminin katsayisini simgelemektedir.

4.2.3. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Bir esbiitiinlesme iliskisinin varlig1, nedensellik iligkisinin de arastirilmasi agisindan énemli bir faktér oldugu
anlamina gelmektedir. Ekonometrik incelemelerde, serilerin nedensellik iligkisini saptamak igin ¢esitli test
teknikleri gelistirilmistir. Bunlardan en bilindigi de standart Granger nedensellik analizidir. Granger (1969)
nedensellik analizi, sahte regresyonu ortadan kaldirmak igin birim kok iceren yani duragan olmayan serilerin
duragan hale geldikten sonra analiz siirecine dahil edilmesini 6ngdérmektedir. Ote yandan Toda ve Yamamoto
(1995) ise serilerin duraganlik derecesine karsi duyarli olmayan bir nedensellik analizi gelistirmislerdir. Diger bir
ifade ile Toda ve Yamamoto (1995), serilerin duraganligim1 dikkate almaksizin seviye degerlerini kullanan bir
testin gelisimine 6nayak olmuslardir. Temel dayanag: klasik Granger nedensellik analizi olan Toda-Yamamoto
nedensellik analizinde seriler direkt olarak seviye degerleri ile analize dahil edilmekte ve bu sayede serilerin
enformasyon kaybina ugramamasi saglanabilmektedir. Dolayisiyla bu test, geleneksel Granger (1969) metoduna
gore daha istikrarli sonuglar iiretebilmektedir.

Toda ve Yamamoto'nun (1995) gelistirdigi nedensellik testi, {i¢ ana asamadan olusmaktadir (Oztiirk, 2008, s. 85-
98). ilk asamada, seriler arasindaki nedensellik iliskisini belirlemek icin maksimum biitiinlesme derecelerinin
tespiti amaciyla birim kok testleri uygulamr. ikinci asamada, kisitsiz Vektdr Otoregresyon (VAR) modeli
kullanilarak uygun gecikme uzunlugu (p) belirlenir. Bu siirecte, modele sabit terim ve yapisal kirilmalari temsil
eden kukla degiskenler de eklenir ve modelin tahmini yapilir; ayrica, VAR modelinde otokorelasyon sorunu
olmamasi gerekmektedir. Analizin son etabinda ise degiskenlerin maksimum biitiinlesme dereceleri dikkate
alinarak kisitlanmamig bir VAR (p+dmax) modeli éngorilmektedir. Bu model, goriiniiste iliskisiz regresyon
yéntemi kullanilarak kestirilmektedir. Bu prosediir yardimiyla Tiirkiye'deki Islami bankacilik sistemi ve ekonomik
biiyiime olgular arasindaki nedensellik bagi, p=4 optimum gecikme uzunlugu ve dmax=1 biitiinlesme derecesiyle
VAR(5) modeli iizerinden incelenmistir. Tahmin edilen kisitsiz VAR (p+dmax) modelinin adaptif versiyonu su
sekildedir:

P+dmax P+dmax
Vo= ap+ Z A1givra)Ye-i+a) T Z Az(ira)Xe—(i+a) T €1t (13)
-1 i=1
p+dmax P+dmax
Xe= Bo+ Z BiirayXe-civay + Z Bagiva)Ye-i+vay T €2¢ (14)
-1 i=1

Bu baglamda, hipotezlerin p gecikme uzunlugu serbestlik dereceli Ki-kare (Chi-squared) (¥2) dagilimin: gésterdigi
ve degiskenlerin biitiinlesme derecesini ifade eden (dmax) degerinin sinamaya dahil edilmedigi bir yap1 s6z
konusudur; burada o ve § katsayilari, ilgili degiskenlerin katsayilarmi temsil etmektedir. Test proseduriine gore
temel hipotez reddedildiginde, bu durum X; degiskeninin Y degiskeni {izerinde tek yonlii bir nedensellik iligkisi
oldugunu gostermektedir. Ote yandan alternatif hipotez reddedildiginde ise bu kez Yidegiskeninin X; degiskeni
Uzerinde tek yonli bir nedensellik iligkisi oldugu anlagilmaktadir. Bu sekilde hipotezlerin reddedilme durumlarina
gore degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi tek yonli olarak belirlenmektedir (Toda & Yamamoto, 1995, s.
225-250). Bunlarin yani sira her iki hipotezin de reddedilmesi durumunda da ¢ift yonlu bir nedensellik baginin var
oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Bu durum ayrintili olarak ele alindiginda Bektas ve Baykus’un (2020, s. 244-
258) caligmalarinda belirttikleri gibi, hipotezlerin reddedilme durumlarina goére degiskenler arasinda farkl
nedensellik iligkilerinin ortaya ¢ikabilecegi ve bu iliskilerin analiz edilmesiyle ekonometrik modellerde 6dnemli
¢ikarimlar yapilabilecegi sonucuna varilmaktadir.

Teoriye uygun olarak modelin belirlenmesinde islami bankacilig1 temsil eden degiskenler (LOGtopak, LOGtopf,
LOGtopk) ile kontrol degiskeni olarak kullanilan LOGgss ve ekonomik buylmeyi simgeleyen LOGgsyh degiskeni
arasindaki birebir nedensellik iligkisinin incelenmesi su sekilde olacaktir:

LOGysyn = f(LOGropars LOGeops, LOGopk, LOGyss) (15)
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Bu fonksiyonel baglantinin VAR(5) modeline dayali Toda-Yamamoto (1995) nedensellik testi denkleminde, dissal
degisken olarak bir kukla degisken (duml) de eklenmistir. Modelin denklemi asagidaki gibidir:

P+dmax

LOGgsyh, = ay + Z a;LOGgsyh;_;
i=1
P+dmax

+ Z BiLOGtopak;_;

i=1
P+dmax p+dmax P+dmax

+ Z 6;LOGtopf,_; + Z 0;LO0Gtopk,_; + Z LOGgss;_; + @duml,_;
i=1 i=1 i=1
+ &1 (16)
5. AMPIRIK BULGULAR
5.1. Birim Kok Test Sonuglari

Tablo 5'te, PP ve KPSS kok testlerinin sonuglar1 sunulmaktadir.

Tablo 5.
PP ve KPSS Birim Kok Testi Sonuclar

PP Birim Kok Test Sonuclar:

Diizey Deger 1(0) Birinci Fark 1(1)

Degiskenler Sabit Sabit-Trendli Sabit Sabit-Trendli
LOGgsyh 3.245 (1.0000)**  3.494 (1.0000)** -5.871 (0.0000)*** -6.624 (0.0000)***
LOGtopak 0.661 (0.9904) 0.697 (0.9689) -7.385 (0.0000)*** -7.378 (0.0000)***
LOGtopf 1.803 (0.9997) 0.754 (0.9996) -7.290(0.0000)*** -7.522 (0.0000)***
LOGtopk -0.289 (0.9202) -1.737 (0.7230) -5.123 (0.0001)*** -5.049 (0.0007)***

LOGgss 1.632 (0.9995) -3.560 (0.0118)** -14.468 (0.0000)*** -15.041 (0.0001)***
Kritik Degerler
%1 -3.53487 -4.105534 -3.53487 -4.105534
%5 -2.90692 -3.480463 -2.90692 -3.480463
%10 -2.59101 -3.168039 -2.59101 -3.168039

Not: *** %1 ve **, %5 onem diizeyinde istatistiksel anlamhlig ifade etmektedir. Parantez icindeki sayisal ifadeler ise olasilik
degerlerini gostermektedir. PP birim kék testi icin Bartlett Kernel yontemi ve bant genisligini belirlemek icin Newey-West Bant
Genigligi kriteri esas alinnugtir.

KPSS Birim Kok Test Sonuclar:

Diizey Deger 1(0) Birinci Fark 1(1)
Degiskenler Sabit Sabit-Trendli Sabit Sabit-Trendli
LM Istatistigi

LOGgsyh 1.053 (3)*** 0.231 (3)*** 0.572 (3) 0.163 (3)

LOGtopak 1.045 (3)*** 0.126 (3) 0.289 (3) 0.197 (7)

LOGtopf 1.035 (3)*** 0.141 (3) 0.433 (3) 0.210 (7)

LOGtopk 1.041 (3)*** 0.160 (3) 0.249 (3) 0.214 (7)

LOGgss 1.048 (3)*** 0.125 (3) 0.337 (3) 0.136 (3)
Kritik Degerler

%1 0.739000 0.216000 0.739000 0.216000

%5 0.463000 0.146000 0.463000 0.146000

%10 0.347000 0.119000 0.347000 0.119000

Not:*** Ho (bos) hipotezinin %1 anlamhlik diizeyinde reddedildigini gostermektedir. Farkl bir anlatimla ***, degiskenlerin
duragan olmadigini ve dolayisiyla da birim kék icerdigini gostermektedir. KPSS birim kok testi icin Bartlett Kernel yontemi
kullamimugtir. Parantez icindeki degerler, uygun gecikme uzunlugunu ifade etmektedir.
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Tablo 5’te PP birim kok testinde, diizey deger sabit modelde LOGgsyh degiskeni hari¢ kalan tiim degiskenlerin
duragan olmadigi, KPSS birim kok testinde ise tiim degiskenlerin diizey degerde sabit modele gore duragan
olmadig anlagilmaktadir. Diger yandan diizey deger sabit-trendli modele gdre PP birim kok testinde LOGgsyh ve
LOGgss degiskeninin duragan oldugu, KPSS birim kok testinde ise LOGgsyh degiskeninin duragan olmadig
gortlmektedir. Her iki test i¢in birinci farki alindiginda serilerin %1 ©nem diizeyinde duraganlagtig
gbzlemlenmistir. Modelde kullanilan degiskenlerin birim kok icerip igermedigini daha iyi anlayabilmek icin
yapisal degisiklikleri de dikkate alan Zivot-Andrews (1992) birim kok testi yapilmistir. Teste ait bulgular Tablo
6’da yer almaktadir.

Tablo 6.
Zivot-Andrews Birim Kok Test Sonuglar
Model A Model B Model C
(Sabitte Kirilmali Model) (Trendde Kirilmali Model) (Sabit ve Trendde
Kirilmali ModeD
t-istatistigi Kirilma t-istatistigi Kirilma t-istatistigi Kirilma
dénemi dénemi dénemi
Diizey Deger 1(0)
LOGgsyh 1.95 (1) 2019:Q3 -1.30 (1) 2019:Q3 -1.43 (1) 2019:Q3
LOGtopak -1.67 (1) 2014:01 -2.35 (1) 2019:Q3 -2.31 (1) 2018:04
LOGtopf -0.91 (1) 2019:Q3 -2.27 (1) 2019:01 -2.25 (1) 2015:04
LOGtopk -2.91 (1) 2014:01 -2.53 (1) 2019:Q3 -2.74 (1) 2018:04
LOGgss -2.38 (8) 2010:04 -2.88 (1) 2009:Q2 -3.04 (1) 2010:Q2
Birinci Fark 1(1)
ALOGgsyh -3.15(1) 2012:Q1  -4.807 (1)*** 2019:Q2 -5.60 (1)*** 2019:Q2
ALOGtopak -9.17 (2)*** 2018:Q1  -10.01 (2)*** 2016:Q4 -10.14 (2)***  2015:Q4
ALOGtopf -9.05 (4)*** 2019:01 -5.99 (1)*** 2016:Q2 -6.27 (1)*** 2016:04
ALOGtopk -6.06 (1)*** 2019:Q2 -6.62 (1)*** 2016:Q4 -6.63 (1)*** 2014:Q1
ALOGgss -13.91 (1)*** 2012:Q1  -14.38 (1)*** 2019:Q2 -14.63 (1)***  2018:Q4

Not: Tiim kritik degerler, Ziwot ve Andrews (1992)'den alinmustir. A simgesi, degiskenlerin farklarinin alindigini géstermektedir.
Parantez icindeki degerler, uygun gecikme uzunluklarini gostermektedir. ***, %1 anlamlilik diizeyinde yapisal kiridmalarla birlikte
serilerin duraganhigini ifade etmektedir.

Model A kritik degerler: 1%:; -5.34, 5%; -4.93, 10%; -4.58
Model B kritik degerler: 1%; -4.80, 5%; -4.42, 10%; -4.11
Model C kritik degerler: 1%; -5.57, 5%; -5.08, 10%; -4.82

Yapisal kirilmalarin serilerin biitiinlesme derecesi iizerindeki etkileri dikkate alindiginda, Tablo 6’daki sonuca
gore tim modellerde Ho (bos) hipotezi reddedilemediginden tiim degiskenlerin diizeyde duragan olmadigina karar
verilmis ve var olan hipotez dogrultusunda serilerin birinci farki alinarak birim kok analizine devam edilmistir.
Serilerin birinci farklart alindiktan sonra A modeldeki LOGgsyh degiskeni (LOGgsyh degiskeni max 10 gecikme
uzunlugu da dahil olmak iizere tiim gecikmelerde duraganlasmamustir) hari¢ butiin modellerde serilerin timuniin
duragan hale geldigi gozlemlenmistir. Bu durum, ekonomik serilerin yapisal kirilmalar i¢erdigi ve bu kirtlmalarin
dikkate alinmas1 gerektigini vurgulamaktadir. Bu baglamda tabloya gore, LOGgsyh i¢in kirilma 2009 yilinda
yasanmis olup, bu dénemde kiiresel finans krizinin Tiirkiye ekonomisi tizerindeki etkileri belirgin hale geldigi
diistiniilmektedir. LOGtopak ve LOGtopf i¢in kirilma 2018 yilinda goériilmiis, bu dénemdeki kur soklar1 ve
ekonomik belirsizlikler bankalarin aktif yapilar1 {izerinde O©nemli degisimlere yol agmis oldugu
sOylenebilmektedir. LOGtopk ve LOGgss igin ise 2013 yili kritik bir doniim noktas1 olmustur. Bu tarihlerdeki
politik ve ekonomik gelismeler, bankalarin fon dagitimi ve sabit sermaye yatirimlarinda belirgin bir kirilmaya
neden oldugu disiiniilmektedir. Bu yapisal kirilmalar, ekonomik gdstergelerin farkli dénemlerde 6nemli soklar
yasadigint ve bu soklarin Tiirkiye'nin ekonomik biiylimesi ve banka faaliyetleri lizerinde etkili oldugunu
gOstermektedir.

Yapisal kirllma dénemleri, ilgili ekonomik olaylarin veya krizlerin etkisini yansitabileceginden analizde kritik bir
oneme sahiptir. Bu tiir senaryolarda, sahte regresyon sorununun ¢oziimii igin esbiitiinlesme analizi tavsiye
edilmektedir. Zivot-Andrews birim kok testi sonucunda, duragan olmayan zaman serileri arasinda esbiitiinlesme
iliskisi tespit edilmesi halinde, ilgili degiskenlerin diizey degerleri ile yapilan regresyon istatistiksel olarak anlaml
olacaktir (Kogak, 2014, s. 62-73). Buna gore birim kok testi sonuglar1 bir biitiin olarak degerlendirildiginde,
degiskenlerin duraganlik dereceleri uygulanan birim kok testine gdre degistiginden ve ikinci bir fark islemi
alinmadigindan, degiskenler arasindaki uzun ve kisa dénemli iliskiyi inceleyen ARDL sinir testinin modellenmesi

calismada uygun goriilmistiir.
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5.2. ARDL Sinir Testi Sonuglari

Serilerin farkli seviyelerde duragan olmasi ve birim kok testleri sonuglarinda ikinci bir farkin alinmamasi Pesaran
vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL sinir testinin uygulanmasina olanak saglamaktadir. ARDL sinir testinin
uygulanabilmesi icin 6ncelikle modele uygun gecikme uzunluguna karar verilmesi gerekmektedir. Bu dogrultuda
Schwarz Bilgi Kriterine (SIC) bagli olarak en ideal gecikme uzunlugu 7 olup, kisitsiz sabit ve trendsiz hata
diizeltme modeli ile dum1 kukla degiskeni de digsal degisken olarak modele dahil edilmis ve ARDL (1, 0, 3, 0, 6)
modeli 6ngorilmiistiir.

Tablo 7.
ARDL (1, 0, 3, 0, 6) Sinir Testi Sonuglar
Test Istatistigi Deger
F-Istatistigi 10.99 4
Kritik Deger Sinirlari
Anlamlilik Alt Simir Ust Siir
%10 2.20 3.09
%5 2.56 3.49
%1 3.29 4.37

Not: k, bagimsiz degisken sayisint gostermektedir. Kritik degerler Peseran vd. (2001)’den alinnustir. Degerler %1 anlamhilik diizeyine
gore hesaplanmustir.

Tablo 7’deki test sonuglari, F-istatistiginin (10,99) %5 anlamlilik diizeyindeki kritik degerlerden yiiksek oldugunu
gostermektedir. Bu sonug, Ho hipotezinin reddedilip Hi hipotezinin kabul edilmesiyle modelde esbiitiinlesme
iligkisinin varligini dogrulamaktadir.

Analiz sonuglarinin giivenilirligi bakimindan biiyiik 6nem arz eden, ARDL sinir testine ait tanisal (diagnostik) test
sonuglar1 ise Tablo 8’de yer almaktadir.

Tablo 8.
ARDL (1,0, 3,0, 6) Modeli icin Tanisal (Diagnostik) Test Sonuglari
Testler Hesaplanan Istatistik Deger Olasilik
Jarque-Bera Testi 1.2267 0.5415*
Breusch-Godfrey Serial 1.6476 0.4387*
Carrelation | M Testi
Heteroskedasticity Test: Breusch- 19.8071 0.2290*
Pagan-Godfrey (¥%sc)
Ramsey Reset Test 3.8956 0.0550*
R? 0.9991 -
Diizeltilmis R? 0.9988 -
F-Istatistigi 3209.804 0.0000

Not: * %5 énem diizeyindeki istatistiki olarak anlamhlig ifade etmektedir.

Tablo 8 incelendiginde, tahmin edilen modelin degisen varyans (Breush-Godfrey Testi) ve otokorelasyon (y2BG)
sorunu olmadigi, ayrica hata teriminin normal dagilima sahip oldugu (Jarque-Bera Testi) ve model kurma hatasinin
(Ramsey Rest testi) bulunmadigi sonuglarina ulasiimistir.

Bu calismada, ARDL (1, 0, 3, 0, 6) modelindeki yapisal kirilmalar1 teshis edebilmek i¢cin Brown vd. (1975)
tarafindan gelistirilen CUSUM ve CUSUMQ testlerinden yararlanilmistir. CUSUM ve CUSUMQ istatistik
degerlerinin %5 anlamlilik diizeyindeki kritik sinirlar iginde kalmasi, modelde uzun dénem katsayilarin istikrarl
oldugunu ve dolayisiyla Hp hipotezinin kabul edilebilir oldugunu gostermektedir. Ancak, bu testler kritik sinirlarin
disinda ise, katsayilarin istikrarsiz oldugu ve Ho hipotezinin reddedildigi sonucuna varilmaktadir (Kocak, 2014, s.
62-73). Analizlerde elde edilen bulgulara gére, CUSUM testinde hata terimlerinin belirlenen %5 anlamlilik
diizeyindeki kritik sinirlar iginde kaldig1 ancak CUSUMQ testinde hata terimlerinin karesinin bu siirlarin digina
¢iktig1 goriilmiistir. Bu yapisal kirtlmanin Covid-19 salgimi kaynakli oldugu disiiniilmekte ve bu durumu
diizeltmek icin 2019Q4-2021Q4 donemine digsal bir kukla degigsken (duml) eklenmistir. Kukla degisken yapisal
kirilma periyodunda 1 (bir), diger tiim periyotlarda ise O (sifir) degerini alacak sekilde ayarlanmistir. Bu sayede
kukla degisken, yapisal kirilmanm etkilerini net bir sekilde ortaya koyabilmektedir. Kukla degiskenin
eklenmesiyle model artiklarinin kritik siirlar i¢inde kaldig1 ve modelin kararli hale geldigi gozlemlenmistir.
Modelin istikrarint gésteren CUSUM ve CUSUMQ test grafiklerinin kukla degisken 6ncesi ve kukla degisken
sonrasi grafiksel gosterimi asagida gosterilmektedir:
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Tablo 9.
ARDL (1, 0, 3, 0, 6) Modeli i¢in Uzun ve Kisa Donem Katsayr Sonuglari
Uzun Donem Katsayilar:
Degiskenler Katsay1 Standart Hata T-istatistigi Olasihk
LOGtopak -0.4420 0.1146 -3.8547 0.0004*
LOGtopf 0.9212 0.0794 11.5960 0.0000*
LOGtopk -0.3019 0.0875 -3.4501 0.0013*
LOGgss 0.7175 0.0303 23.6564 0.0000*
C 0.2503 0.4527 0.5529 0.5832
Kisa Donem Katsayilari
Degiskenler Katsay1 Standart Sapma T-istatistigi Olasihk
D(LOGtopk) -0.0473 0.0856 -0.5522 0.5836
D(LOGtopf) 0.2814 0.0748 3.76016 0.0005*
D(LOGtopf(-1)) -0.2706 0.0661 -4.0945 0.0002*
D(LOGtopf(-2)) -0.3008 0.0625 -4.8099 0.0000*
D(LOGgss) 0.3774 0.0359 10.5105 0.0000*
D(LOGgss(-1)) -0.1481 0.0497 -2.9754 0.0048*
D(LOGgss(-2)) -0.1654 0.0393 -4.2078 0.0001*
D(LOGgss(-3)) -0.0430 0.0312 -1.3746 0.1764
D(LOGgss(-4)) -0.1700 0.0328 -5.1714 0.0000*
D(LOGgss(-5)) -0.1519 0.0374 -4.0562 0.0002*
duml -0.0371 0.0055 -6.7485 0.0000*
ECT(-1)* -0.9886 0.1151 -8.5823 0.0000*

Not: Olasihik degerlerinde *, %5 onem diizeyindeki istatistiki olarak anlamliig: ifade etmektedir. ECT(-1), Hata diizeltme
katsayisini géstermektedir.

Tablo 9°da uzun dénem katsayisina goére sabit terim hari¢ geriye kalan tiim degiskenlerin katsay1 tahminlerinin
olasilik degerlerinin %35 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Tablo 9'a gore LOGtopk
degiskeninde %1'lik bir artig, diger tiim degiskenler sabit kaldiginda, GSYH'de %0,30’luk bir azalmaya neden
olmaktadir. Benzer sekilde LOGtopk’taki %1'lik bir artis, GSYH’de %0,44’lik bir gerilemeyle sonuglanmaktadir.
Ote yandan LOGgss’te %1°lik bir artis, GSYH’de %0,71 oraninda bir artis saglarken, LOGtopf’teki %1°lik bir
artty, GSYH’yi yaklasik %0,92 oraninda artirmaktadir.
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Kisa donem sonuglarma goére, ECT(-1) katsayist -0,98 olarak hesaplanmigtir. Bu katsayinin 1°den kicuk negatif
bir deger aldig1 ve %5’ten diisiik bir olasilik degerine sahip oldugu gdzlemlenmistir, bu da istatistiksel olarak
anlamli oldugunu gostermektedir. Bu katsay1, uzun dénem periyoduyla birlikte hareket eden seriler arasindaki kisa
donem sapmalarin 1,02 (1/0,98) ¢eyrek donem sonra tekrar uzun dénemde dengeye ulasacagini gostermektedir.
Bagka bir ifadeyle bu katsayi, uzun dénemde mevcut degiskenler arasindaki %1°lik bir sapmanin bir sonraki
doénem periyodunda %98 oraninda diizelecegini géstermektedir. Tablo 9’da, D(LOGtopk) ve D(LOGgss(-3)) haric,
kukla degisken (dum1) dahil olmak iizere diger tiim degiskenlerin %5 diizeyinde istatistiksel agidan anlamli oldugu
gorilmektedir. Tablonun incelenmesi sonucunda, LOGtopf ve LOGgss degiskenlerinin seviyelerindeki artigin
disinda, tiim degiskenlerin tim gecikme degerlerinde kisa vadede LOGgsyh iizerinde negatif etkiler yarattigi
gorilmektedir. Bu bulgu, degiskenler arasinda uzun donemle paralellik olduguna isaret etmektedir.

Birim kok testi sonuglari, degiskenlerin farkli seviyelerde duragan oldugunu ortaya koymustur. Ayrica, toplam
kredilerin GSYH tizerindeki etkisinin her iki donemde de anlamli ve negatif oldugu bulgusu, Toda-Yamamoto
nedensellik analizinin tercih edilmesinde 6nemli bir etken olmustur.

5.3. Toda-Yamamoto Nedensellik Test Sonuclar:

Calismada Toda-Yamamoto nedensellik ¢éziimlemesini yapabilmek igin kisitlanmamis Vektér Otoregresyon
(VAR) modelinden yararlanilarak optimum gecikme uzunlugu saptanmistir. VAR modeli igin ulasilan sonuglar
Tablo 10’da gosterilmektedir. VAR modelinin olusturulmasi ve optimum gecikme (p) seviyesinin belirlenmesi
stirecinde, cesitli yontemlerden yararlanilmaktadir. Bu ydntemler arasinda ardigik olarak modifiye edilmis
Likelihood Orani (LR) test istatistigi, son tahmin hatasi kriteri (FPE), Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ve Hannan-Quinn
Bilgi Kriteri bulunmaktadir (Lutkepohl, 2005). Bu araclar, modelin en uygun gecikme siiresini tespit etmek ve
VAR modelinin dogru bir sekilde kurulmasini saglamak amaciyla kullanilmistir. Tablo 10°da tim gecikme
kriterleri arasinda en uygun ortak gecikme uzunlugunun p=4 oldugu tespit edilmistir. Ayrica, serilerin maksimum
biitiinlesme derecesi (dmax=1) olarak belirlenmis ve bu sonuglar dogrultusunda VAR(5) modeli kurgulanmistir.

Tablo 10.
VAR Modeli icin Uygun Gecikme Uzunlugu Se¢imi
Gecikme LogL LR FPE AlC sC HQ

0 467.6289 NA 2.67e-13 -14.76222 -14.41914 14.62752
1 812.2781 611.4743 8.92¢-18 -25.07349 -23.8726* -24.60202
2 851.8632 63.84697 5.69e-18 -25.54397 -23.48546 -24.73575
3 874.8441 33.35939 6.36e-18 -25.47884 -22.56261 -24.33386
4 935.1830 77.85656* 2.22e-18* 26.61880* -22.84486 -25.13706*

Not: *, optimal gecikme degerlerini ifade etmektedir.

Tablo 10°daki LR, FPE, AIC ve HQ kriterlerine gore Toda-Yamamoto nedensellik stnamasi igin optimum gecikme
uzunlugu 4 olarak belirlenmistir. Ancak cesitli bilgi kriterlerine gore optimum gecikme uzunlugunun belirlenmesi,
iyi tasarlanmig bir VAR modeli oldugu anlamina gelmemektedir. Bu nedenle belirlenen gecikme sayisi
dogrultusunda VAR modelinin kararliligi bazi tanisal testler ile sinanmasi gerekmektedir. Diagnostik testler Tablo
11°de yer almaktadir.

Tablo 11.
Toda-Yamamoto Nedensellik i¢in Diagnostik (Tanisal) Test Sonuglar
Otokorelasyon LM Testi

Gecikme LM Test Istatistigi Olasilik
1 29.60357 0.2395
2 31.03947 0.1877
3 31.37158 0.1770
4 36.97610 0.0580
5 35.50952 0.0794*
6 44.28683 0.0101

White Degisen Varyans Testi
Ki-kare (%% Serbestlik Derecesi Olasiik
810.8509 615 0.1217*
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Jarque-Bera Normallik Testi

Denklem Jarque-Bera Olasihk
1 9.047952 0.0108
2 0.434807 0.8046
3 1.719721 0.4232
4 3.025068 0.2204
5 1.007506 0.6043
Tiim Kahntilar 15.23505 0.1237*

Not: Olasulik degerlerinde *, %5 énem diizeyindeki istatistiki olarak anlamhlig ifade etmektedir.

Tablo 11, tanisal test bulgularini toplu olarak gostermektedir. Nedensellik aragtirmasi igin 6ncelikle VAR modeli
icin 4+1 (p+dmax) gecikmesine dek otokorelasyon LM testi sonuglari elde edilmistir. Buna gore ilgili gecikmede
Ho (bos) hipotezi, 'otokorelasyon yoktur' seklinde kurgulanmis ve 5. gecikmede p=0,0794>0,05 sonucu ortaya
¢ikmustir. Ortaya ¢ikan bu sonu¢ dogrultusunda Ho (bos) hipotezi, %5 hata olasilig1 diizeyinde reddedilememis ve
VAR(5) modeli i¢in otokorelasyon sorunu olmadigi gézlemlenmistir. Daha sonra modele degisen varyans i¢in
White testi uygulanmistir. White degisen varyans testi icin Ho (bos) hipotezi, 'sabit varyans yoktur' seklinde
kurgulanmis olup, p=0.1217>0.05 bulundugundan %5 hata olasilig1 diizeyinde reddedilememis ve dolayisiyla
VAR(5) modelinde degisen varyans sorunu olmadigi sonucuna ulagilmistir. Son olarak Jarque-Bera testi
bulgularina gére, modele normallik testi uygulanmistir. Ulasilan sonuglara gore ‘artiklar ¢ok degiskenli olarak
normal dagilmaktadir’ Ho (bos) hipotezi tiim artiklar i¢in p=0,1485>0,05 oldugundan, %5 hata olasilig1 diizeyinde
reddedilememis ve s6z konusu verilerin normal dagilima da uygun oldugu anlasilmistir. Dolayisiyla elde edilen
toplu bulgular dogrultusunda VAR(5) modelindeki degiskenlerin istikrar kosullarini belirleyen tiim tanisal
testlerden basariyla gegildigi gériilmiistiir. (p+dmax) (4+1=5) mertebesindeki gecikmeler dissal degisken olarak
modele dahil edilmis ve geleneksel Ki-Kare (x2) (Wald) testine dayali Toda-Yamamoto nedensellik testine ait
bulgular Tablo 12’de sunulmustur.

Tablo 12.
Toda-Yamamoto Nedensellik Test Sonuclar:

Ki-Kare
HO o Nedensellik
Model Hipotezi (Wald) Olasihk Karar Sonucu
Istatistigi
LOGtopak
+> 26.57979  0.0001***  RET VAR
LOGgsyh
LOGtopf
+> 23.686060 0.0002***  RET VAR
LOGgsyh
LOGgsyh =/ (LOGtopak, LOGtopf,
LOGtopk, LOGgss) LOGtopk
+> 25.70960 0.0001***  RET VAR
LOGgsyh
LOGgss #> — RET
LOGgsyh 35.36036  0.0000 VAR

Not: Olasilik degerlerinde *, %1 onem diizeyindeki istatistiki olarak anlamlhlig: ifade etmektedir.

Tablo 12'deki sonuclara gore, LOGtopk ve LOGtopf degiskenlerinden LOGgsyh'ye dogru %1 6nem diizeyinde
anlamli ve tek yonlii Toda-Yamamotoya dayali Granger nedensellik iliskisi bulunmustur. Bu bulgu, Islami
bankalarinin toplam kredilerinin ekonomik biiylime gostergesi olan GSYH {izerindeki etkilerini agiklamada
onemli bir rol oynamaktadir. Bankalarin gegmis donemlerde kullandirdiklari finansman miktarlari, gelecek donem
GSYH biiyiikliigiiniin tahmin edilmesine olanak tanimaktadir. Ayrica, Tablo 12'de LOGtopak ile LOGgsyh ve
LOGgss ile LOGgsyh arasinda %1 6nem diizeyinde ¢ift yonli Toda-Yamamotoya dayali Granger nedensellik
iliskisi de gbzlemlenmistir.
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6. SONUC VE TARTISMA

Bu calismada temel hipotez, ‘Tiirkiye deki Islami bankacilik sisteminin ekonomik biiyiime iizerinde pozitif bir
etkiye sahip olacagi’ varsayimi iizerine kurulmustur. Ancak yapilan analizler bu etkinin homojen olmadigini ve
farkli bilesenlerinin, yani kullandirilan toplam fonlar (toplam krediler) ile toplanan toplam fonlarin ekonomik
biiyiime {izerinde ¢esitli yonlerde ve biiyiiklilklerde etkiler yarattigini ortaya koymustur. ARDL Smir Testi
sonuglari, Islami bankalar tarafindan saglanan toplam kredilerin ve toplam aktiflerin ekonomik biyiime tizerinde
istatistiksel olarak anlamli bir olumsuz etki yarattigini, buna karsilik toplanan toplam fonlarin ise ekonomik
biiylimeyi pozitif yonde ve yine istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigini g6stermistir. Gayrisafi sabit
sermaye olusumunun pozitif etkisinin bulunmasi, ekonomik biiyiimenin siirdiiriilebilirligi ve biiylime potansiyeli
acisindan da olumlu bir isaret olarak yorumlanabilir. Bununla birlikte hata diizeltme modeli (ETC) sonuglarinda
ise hata katsayisinin negatif ve anlamli oldugu gézlemlenmistir. ETC katsayisinin negatif ve anlamli bulunmasi,
uzun vadede sistemin dengeye doénme egilimi oldugunu gostermektedir. Elde edilen bulgular, Islami bankacilik
sisteminin ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri hakkinda literatiirdeki mevcut goriislerle uyumludur. Ozellikle,
bu sistemin etkilerinin farkliliklar gosterdigini belirten (Bozkurt vd., 2020; Goaied & Sassi, 2010; Hachicha &
Amar, 2015; Kamarudin & Kassim, 2022) calismalariyla tutarlidir. Ote yandan ¢aligma, Islami bankalarin
ekonomik bilylimeyi pozitif yonde etki sundugu sonucuna ulasan (Abduh & Chowdhury, 2012; Alafif & Shaheen,
2021; Al-Oqool vd., 2014; Ellahi & Saghir, 2014; Emek & Disiinceli, 2021; Isik, 2014; Jobarteh & Ergec, 2017;
Kaleem vd., 2016; Kocak, 2018; Majid & Kassim, 2015; Tabash, 2018) caligmalariyla uyusmamaktadir.

Toda-Yamamoto Granger nedensellik analizi ise Tiirkiye’deki Islami bankalarin kullandirdig: toplam krediler ile
toplanan fonlar arasinda GSYH’yi yonlendiren %1 anlamlilik diizeyinde tek yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu
gostermigtir. Ayn1 zamanda toplam aktifler ile GSYH ve gayrisafi sabit sermaye olusumu ile GSYH arasinda da
%1 onem diizeyinde karsilikl bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bu bulgular, Islami bankalarin finansal
faaliyetlerinin Tiirkiye’deki ekonomik biiyiime iizerinde hem dogrudan hem de karsilikli bir etkiye sahip oldugunu
ortaya koymaktadir.

TCMB’nin 2022 yilinda Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden elde edilen veriler, Tiirkiye’deki Islami bankalarin
2005 yilinda topladiklari fonlar1 krediye doniistirme oranmin (Toplam krediler/Toplam mevduatlar) %76,14
seviyesinde oldugunu, bu oranin 2010’da ise %92,92 ¢ikarak 6nemli bir artis gosterdigini ortaya koymaktadir.
Ortaya ¢ikan bu oranlar, Islami bankalarin erken dénemlerinde istahli bir biytime stratejisi benimsediklerini,
topladiklar1 fonlart etkin bir sekilde ekonomiye kanalize ederek krediye doniistiirdiiklerini gostermektedir. Ancak
2013 yilindan itibaren gozlemlenen bu orandaki azalma, 2018 yilinda %84,47 seviyesine gerilemis ve 2021 yil1
itibariyle %59,10 seviyesine kadar diismiistiir. Bu diisiis, islami bankalarin krediye déniistiirme oranindaki cesitli
nedenlere bagli olarak istikrarsizligi ve bu durumun ekonomiye olan potansiyel etkilerini vurgulamaktadir.
Calismanin bulgulari da bu verilerle iliskilendirilerek nedenler birkag maddeyle siralanmistir: (i) islami bankalarin
kredi verme egilimlerinin, daha ¢ok hane halkinin tiikketim ihtiyaclarini karsilamaya yo6nelik oldugu ve yatirim
odakl1 bir yaklagimi yeterince 6ne ¢ikaramadiklari sdylenebilir. Bu durum, toplanan fonlarin yeterince krediye ve
dolayisiyla yatirima doniisememesine yol agmakta, bu da fonlarin ekonomik biiyiimeye olan katkisinin sinirli
kalmasma neden olabilmektedir. Bu baglamda, islami bankalarin kredi plasman politikalarnin ekonomik
bitylimeyi tesvik edici bir etki saglama konusunda smirli bir rol oynadigi diigiiniilebilir. (ii) Riskli kredilere yuksek
maliyetler yiklenmesi ve takipteki kredilerin artig1, bankalarin kredi verme siireclerinde karsilagtiklar1 riskleri
artirmakta ve dolayisiyla ekonomik biiyiime tizerindeki olumsuz etkilerin derinlesmesine yol acabilmektedir. (iii)
S&P Global’in 2021 raporuna gore, Tiirkiye’deki Islami bankalarin degisken ekonomik kosullar karsisinda kredi
verme konusunda ihtiyatl bir yaklasim benimsemeleri, topladiklart mevduatlari iiretken kredilere doniistirmede
verimsizliklere yol agabilmektedir. Bu durum, bankalarin varlik getirisi (ROA) fizerinde olumsuz etkiler
yaratirken, daha genis bir perspektiften bakildiginda, ekonomik biiylime iizerinde de sinirlayici etkiler dogurabilir.
Kredi arzindaki bu yavaglama, reel sektoriin finansmana erisimini zorlastirarak ekonomik aktiviteyi ve biiyiime
potansiyelini olumsuz yonde etkileyebilir. (iv) Islami bankalarm tesvik ve yatirim kredilerinde yeterli denetim
mekanizmast kuramamalari, kredi geri O0demelerinde sorunlara yol agarak kredilerin verimli kullanimim
engelleyebilir. Bu durum ise ilgili bankalarin finansal istikrarini olumsuz etkileyerek kredi arzin1 daraltabilir. Kredi
arzinin daralmasi da reel sektoriin finansmana erisimini zorlastirarak ekonomik biiyiimeyi kisitlayabilir. (v) Islami
bankalarin topladiklar1 fonlar ile kredi plasmanlar1 arasindaki dengesizlik, bankalarin topladiklari fonlar i¢in daha
yiiksek kar payr 6demesi ve buna karsilik ayn1 donemde daha az fon kullandirmalar1 nedeniyle elde ettikleri
gelirlerin smurli kalmasiyla da iliskilendirilebilir. Bu durum, bankalarin finansal performansini olumsuz
etkileyebilir ve uzun vadede siirdiiriilebilir biiylime stratejileri ilizerinde baski olusturabilir. (vi) Turkiye
ekonomisinin son yillarda déviz kuru dalgalanmalari, dis kaynakli politik tirbtlanslar, kiiresel ekonomik soklar
ve COVID-19 pandemisi gibi faktorlerin etkisi altinda kaldig1 da agik bir gergektir. Bu gelismeler de Islami
bankalarin kredi verme istahint sinirlamis ve likidite sorunlarini derinlestirerek ekonomik biiyliime iizerinde
olumsuz bir etki yaratmig olabilir. Ayrica Arslan & Bayraktar’in (2020) ¢alismalarinda da vurguladiklari gibi,
Islami bankalarin 2010 yilindan itibaren kira sertifikasi ihraglarina yonelerek mevduat dis1 finansman kaynaklarm1
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tercih etmeleri, mevduatlarin krediye doniistiiriilme oranindaki diisiiklige ve dolayisiyla ekonomik biiyiime
tizerinde kisitlayict bir etki olusturmasina neden olan bir baska 6nemli faktor olarak degerlendirilebilir.

Islami Finansal Hizmetler Kurulu’nun (Islamic Financial Services Board-IFSB) 2022 raporuna gore, bir tilkede
Islami bankacilik sisteminin toplam bankacilik sektorii igerisindeki paymin %15’in iizerinde olmasi, o iilkedeki
Islami bankalarin sistemik agidan dnemli olarak kabul edilmesi igin temel bir kriter olarak degerlendirilmektedir.
Bu baglamda, Tiirkiye’nin yani sira Afganistan (%13,2), Irak (%6,1), Endonezya (%6,1), Libya (%6,1), Tunus
(%5,1) ve Misir (%4) gibi tlkeler Islami bankaciligin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini artirmayn stratejik bir
oncelik haline getirmeleri gerektigi vurgulanmaktadir. Sadece aktif biyiikliikleri ile sinirli kalmayan bu gereklilik,
ayn1 zamanda kredi hacmi ve mevduat toplama kapasitesinin de artirilmasimi zorunlu kilmaktadir. Ozellikle
Tiirkiye 6rnegi ele alindiginda, islami Finansal Hizmetler Kurulu’nun aymi raporuna gore, Islami bankalarin
toplam bankacilik aktifleri icindeki pay1 2021 yil itibariyla yaklasik %6 seviyesinde kalmistir. Bu oran, Islami
bankalarin sistemik 6neme sahip bir rol {istlenebilmesi igin belirgin sekilde artirilmasi gereken bir seviyeyi isaret
etmektedir. Dolayistyla bu durum, Tiirkiye’nin Islami bankacilik sektdriinde daha giiclii ve siirdiiriilebilir bir
bilyiime ivmesi yakalamasinin gerekliligini ortaya koymaktadir. Bu artis saglandiginda ise Islami bankalarin kredi
ve mevduat kapasitelerini artirarak Tiirkiye’nin ekonomik biiylimesine daha belirgin ve genis kapsamli bir katki
sunmas1 beklenmektedir.

Ozetle bu bulgular, Islami bankaciligin iilke genelinde hizli bir biiyiime gosterdigini; ancak yine de Tiirkiye nin
ekonomik ve finansal yapisinda gdrece kiiciik bir rol oynadigini ve 6l¢ek ekonomisinin avantajlarindan yeterince
yararlanamadigin da ortaya koymaktadir. Bu durum, Islami bankalarin kredi yénetimine daha fazla 6nem vermesi
gerektigini, 6zellikle de topladiklar1 fonlar1 daha etkin bir sekilde yatirima yonlendirmeleri ve ekonomik bilylimeye
daha fazla katkida bulunmalar1 gerektigini isaret etmektedir. Ne var ki mevcut verilerin degerlendirilmesi, bu
durumun iyilestirilebilir bir potansiyel sundugunu ve sektordeki gelismelerin ekonomik biiyiimeyi olumlu yonde
etkileme kapasitesini artirabilecegini gostermektedir.

Ote yandan bu ¢alismanin bazi sinirhiliklart da meveuttur. Ilk olarak, analiz sadece belirli bir iilkeye odaklandig
i¢in bulgularin genelleme kapasitesi sinirl kalabilir. ikinci olarak, kullanilan verilerin zaman dilimi ve ekonomik
kosullari, diger iilkelerdeki Islami bankaciligin etkilerini tam olarak yansitmayabilir. Ugiincii olarak, ¢alismada
makroekonomik degiskenlerin dikkate alinmamasi, sonuglarin daha genis bir eckonomik baglamda
degerlendirilmesini kisitlamaktadir. Son olarak, ¢alisma tezden tiiretildigi icin arastirmaya dahil edilen tiim
degiskenler icin verilerin mevcut oldugu yillar1 kapsayacak sekilde boyutunu ve kapsamini 2005Q4’ten 2022Q1°e
kadar sinirlandirmaktadir. Bu agidan bu smirlamalar, elde edilen bulgularin dikkatle yorumlanmasini
gerektirmektedir.

Gelecek caligmalarda, Tiirkiye’deki Islami bankalarin ekonomik etkilerini daha kapsamli bir sekilde
degerlendirmek icin baz1 ek faktorlerin dikkate alinmasi faydal olabilir. Ozellikle, islami bankalarca temin edilen
kredilerin ekonomik buytme uzerindeki olumsuz etkileri ile toplanan fonlarin olumlu etkilerini daha iyi anlamak
adina, sektor genelinde kredi ve mevduat akislarinin mikro ve makroekonomik etkilerini inceleyen c¢alismalar
yapilmalidir. Ayrica kredi politikalarinin ve mevduat yonetiminin ekonomik biylme Uzerindeki etkileri yeni
ekonometrik analizlere dayanmalidir. Béylelikle Islami bankacihigin ekonomik biiyiimeye yeterli katkiy:
saglayamamasinin iilkenin ekonomik politikasindan mi, yoksa Islami bankaciligin performansindan mi
kaynaklandig1 agikliga kavusturulabilir.
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CALISMANIN ETiK iZNi

Yapilan bu caligmada “Yiiksekogretim Kurumlar: Bilimsel Arastirma ve Yayin Etigi Yonergesi” kapsaminda
uyulmasi belirtilen tiim kurallara uyulmustur. Yonergenin ikinci boliimii olan “Bilimsel Arastirma ve Yayin
Etigine Aykir1 Eylemler” baslig1 altinda belirtilen eylemlerden higbiri gergeklestirilmemistir.
ARASTIRMACILARIN KATKI ORANI

1.yazarin arastirmaya katki oran1 %50, 2. yazarin arastirmaya katki orant %50°dir.

Yazar 1: Arastirmada gergeklestirdigi gorev ve sorumluluklar.

Yazar 2: Arastirmada gergeklestirdigi gorev ve sorumluluklar.
CATISMA BEYANI

Arastirmada herhangi bir kisi ya da kurum ile finansal ya da kisisel yonden baglant1 bulunmamaktadir.
Arastirmada herhangi bir ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
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