BANKALARIN KREDI HACMININ EKONOMIK BUYUME ILE iLISKISININ
ARASTIRILMASI: INGILTERE ORNEGI

Aykut SAKIZLI?

Ozet

Banka Kredileri ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski uzun yillardir ozellikle son donemler de tartisilan
bir konu olmus ve finansal sistemin ekonomik biiyiime tizerinde bir rol oynadigi konusunda bir mutabakat
saglanamamustir. Yapilan arastirmalar ozellikle son yillarda olduk¢a farkli sonuglara ulagilmakta ve tartismalar
yaratmaktadir. Bu yiizden iliskinin yonii ve nedenselligi konusu bir¢ok arastirmaya konu olmustur.

Bu calismada bankalarin kredi hacmi ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi, 1982-2017 dénemini
kapsayan yillik veriler kullanilarak Ingiltere’ yi kapsayan analizde ilk énce duragan olup olmadiklarinin
belirlenmesi icin degiskenler arasinda birim kok testleri yapumistir. Calismada birim kok testi sinamast igin
Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillps Peron (PP) birim kék testleri kullamlmigtir.

Degiskenler arasinda iliskiyi belirlemek ve olusturulan iliski ile ilgili tahminler, kestirimler ve yorumlar
yapilmast i¢in Vektor Otoregresyon(VAR) Analizi yapilarak ka¢ gecikme degeri oldugunu bulunmustur.
Calismada daha sonra degiskenler arasinda bir nedensellik analizi olup olmadigini incelemek icin Granger
nedensellik analizi yapilmistir. Ayrica bir degiskene 1 birim bir sok uygulandiginda diger degisken iizerindeki
degisim ne olacagi sonucunu veren Etki-Tepki analizi de yapilmistir. Calismada ekonomik biiyiimenin gostergesi
olarak GSYIH, banka kredileri ise net i¢ kredi miktari kullanilmistir.

VAR regresyon analizi ve Granger nedensellik analizine gore kredilerin ekonomik blyimeyi
etkilemedigini ayni zamanda da ekonomik biiyiime kredileri etkilemedigi yani degiskenler arasinda bir etkilesim,
bir nedenselligin olmadigr sonucuna ulagiimistir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Biyime, Kredi, Granger Nedensellik Analizi, Vektér Otoregresyon
Analizi, Etki-Tepki Analizi
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INVESTIGATION OF THE RELATIONSHIP BETWEEN BANKS LOAN VOLUME
AND ECONOMIC GROWTH: THE CASE OF ENGLAND

Abstract

The relationship between bank loans and economic growth has been a subject of debate for many years,
especially in recent years, and no agreement has been reached on the role of the financial system in economic
growth. Researches have reached quite different results and create discussions especially in recent years.
Therefore, the direction and causality of the relationship have been the subject of many studies.

In this study, the unit root tests were used to determine whether the relationship between banks' credit
volume and economic growth was first determined in the analysis covering the UK by using annual data
covering the period 1982-2017. In this study, Augmented Dickey Fuller (ADF) and Phillps Peron (PP) unit root
tests were used for unit root test.

Vector Autoregression (VAR) Analysis was used to determine the relationship between the variables and
to make predictions, predictions and comments about the relationship. In the study, Granger causality analysis
was performed to examine whether there was a causality analysis among the variables. In addition, Impact-
Response analysis, which results in a change in one variable when one shock is applied to one variable, is also
performed. In this study, GDP was used as an indicator of economic growth and net domestic loan amount was
used for bank loans.
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According to VAR regression analysis and Granger causality analysis, it was concluded that loans do not
affect economic growth but also economic growth does not affect loans, ie there is no interaction between
variables and no causality.

Keywords: Economic Growth, Credit, Granger Causality Analysis, Vector Otoregression Analysis,
Impact-Response Analysis

Jel Classification: 01,047

GIRIS
Ulke ekonomilerinin en énemli amaci devamlikla siirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiimenin ve

finansal istikrarin saglanmasidir. Ekonomik biiylimenin saglanmasi ve finansal sistem konulari tilkeler
icin 6nemli rol oynamaktadirlar.

Biiylimenin saglanmasi i¢in finansal piyasalarin serbestlestirilmesi gerekmektedir. Bununla
birlikte faiz oranlar yiikselecek, tasarruflar artacak ve kredi kapasitesi yiikselecektir ve kredilerin
artmasiyla iiretim ve yatirima tesvik saglanacaktir. Ulkenin rekabet giicii buna dayali olarak artarken
piyasalarin isleyisi istikrarli bir biiylimenin saglanmasi gerceklesecektir (Apaydin, 2018: 16).

Ekonomik blyume; bir ilkede, tiretim kapasitesinin, tiretimin ve dolayisiyla milli gelirin
artmasini ifade etmektedir. Bir iilkede kisi basina gelir, bir yildan diger yila artiyorsa, s6z konusu
ekonominin biiylidiigii kabul edilir. Bir {ilkedeki tiretim olanaklarinin ne kadar artigini, kisi basina
diisen milli gelirdeki artis oran1 géstermektedir (Dinler, 1997:510-511). Kredi ise; Latince kdklerinden
tiiretilmis giiven ve sayginlik anlami tagimaktadir. Bankacilikta genel anlamda kredi, ihtiyag
sahiplerine belli bir vade sonunda ddemesi i¢in verilen mal, hizmet ya da satin alma giicii saglanmasi
olarak tanimlanabilir(Takan, 2001:242).

Ekonomide fon fazlasi olan kurumlardan fon eksigi olan kurumlara fon transferinin
gerceklesmesi finansal sistemin temel amacidir. Bu amaca ulagmak i¢in finansal aracilar énemli bir rol
oynamaktadir. Finansal aracilarin dogmasi, gelismesi ve artmasi, finansal sistemin ve ekonominin
gelismesi icin gereklidir. Bankalar bu finansal aracilarin en basinda gelmektedir. Ozellikle bankalar,
yabanci kaynaklardan ve 6z kaynaklardan topladiklari fonlari, fon eksigi olan kurumlara kredi vererek
ekonomide biiyiik bir isleve sahiptir (Sahin, 2011:1). Ayrica finansal sistem yatirim projelerinin hayata
gecirilmesi igin gerekli olan fonlarin ve tasarruflarin toplanmasini saglamaktadir. Sistem disindaki
kurum ve birimleri finansal sistem igerisine alinmasiyla tasarruf artirilir ve artan tasarruf sermaye
birikimi saglar ve kredi yoluyla istihdam ve artan tasarruf sermaye birikimi saglar ve kredi yoluyla
istihdam ve biiyiime saglanir(Vurur& Ozen, 2013:118).

Bankalar tarafindan saglanan bu krediler, ekonomik biiylime saglanmasi ve devamlilig1 igin
6nemli bir finansal kaynaktir. Kurumlarin veya sirketlerin gelismesi, devamliligi ve biiyiimesi igin
bankalardan aldiklar1 krediler ile fon ihtiya¢larini karsilamaktadirlar(Sahin, 2011:9).

Banka kredileri ve biyume iligkini ele alan arastirmalar iki farkli yolla incelenmektedir.
Birincisi genel olarak calismalarin biiylik bir boliimii finansal gelismenin gostergesi olarak Ozel
sektore verilen kredileri baz alarak, finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iligki iizerinde
durulurken ikinci yol ise, dogrudan banka kredileri ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi arastiran
caligmalardir. Literatiirde dogrudan banka kredileri ile ekonomik biiylime iligkisini inceleyen
calismalar daha azdir(Apaydin, 2018: 17).

Finansal gelisme ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiye yonelik teorik olarak dort temel goriis
bulunmaktadir. Baz1 arastirmacilar bu iligkide birinci goriis olan, finansal gelismenin ekonomik
biiyiimeyi belirledigini ileri siirmektedir. Bu yaklagim finansal araciliktan ekonomik bilylimeye dogru
giiclii bir nedensellik oldugunu ve bu nedenselligin tasarruf oranlarinin ve dolayisiyla yatirimlarin
artirllmasi ile saglanacagini ifade etmektedir. Bazi arastirmacilar ise ikinci goriis olan, finansal
piyasalardaki degisimlerin reel sektdriin talepleri sonucu olustugunu ve dolayisiyla bu kavramlar
arasinda iligkinin yoniiniin ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye dogru oldugunu savunmaktadir.
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Uclincii goriis ise; finansal gelisme ve ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii yani karsilikli bir
etkilesim oldugunu, dordiincii goriiste de bu kavramlar arasinda hicbir etkilesim olmadigini1 savunan
gortislerde bulunmaktadir. Bu goriislerden ilki arz dncilli hipotez olarak adlandirilirken, ikinci goris
ise; talep takipli olarak adlandirilmistir.

Banka kredileri ve biiylime iligkisini arastiran ¢alismalarda cogu zaman aralarinda karsilikl (iki
yonlil) bir iliskinin olduguna dair sonuglara ulasilmistir. Fakat kredi blyimesinin, ekonomik
biiylimeyi destekledigi sonucuna ulasan daha ¢ok sayida calisma bulunmaktadir (Yilmaz, 2014:6).

Bu c¢aligma bes boliimden olugmaktadir. Birince boliimde, banka kredileri ve ekonomik biiyiime
konusu anlatilip incelenmistir. Ikinci bélimde konuyla ilgili literatiir calismasina deginilmistir.
Ucgiincii béliimde calismada kullanilan veri, arastirma yontemleri ve metotlardan bahsedilmis ayni
zamanda Ingiltere’ nin GSYH verileri incelenmis. Dérdiincii béliimde ise, arastirma bulgulart
incelenmis ve son boliimde ise sonug boliimiine yer verilmistir.

1.LITERATUR

Banka kredileri ve biiylime iligkini ele alan aragtirmalar iki farkli yolla incelenmektedir.
Birincisi genel olarak calismalarin biiylik bir bolimii finansal gelismenin gostergesi olarak o6zel
sektore verilen kredileri baz alarak, finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iliski iizerinde
durulurken ikinci yol ise, dogrudan banka kredileri ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi arastiran
calismalardir.

Kredi ve biiylime iliskisini aragtiran literatiire bakildiginda, Schumpeter’in biiylimeye 6nemli
derecede katki saglayacak durumun, kurumlarin ve finansal piyasalarin iyi islemesi vurgulamaktadir.
Ozellikle bu iligki uzun dénemde daha agik ve net incelenmektedir. Sonrasinda ise finansal gelisme ve
ekonomik biiylime arasindaki iliski i¢in ilk 6nemli katki Gurley ve Shaw tarafindan yapilmis ve daha
sonrasinda nasil iliski yonii {izerine bir sonuca varilamadig: gibi bu ilk calismalarda da iligkinin yonii
(kredilerden biiylimeye dogru mu, yoksa blylimeden kredilere dogru mu?) tespit edilememistir
(Yilmaz, 2014:2)

Banka kredileri ile ekonomik biiytime iliskisini arastiran bazi ¢aligmalar ve elde edilen sonuglar
asagidaki sekilde 6zetlemek miimkiindiir.

Guven (2002), 1987-2000 donemine ait 3 aylik veriler kullanilarak banka kredileri ve ekonomik
biliylime arasindaki iliski iizerine ¢aligma yapmistir. Calismada Granger nedensellik testi, varyans
ayrigtirma ve regresyon analizi kullanmig ve arastirmanin sonucunda banka kredilerinin ekonomik
biiylimeyi etkiledigi sonucunu elde etmistir.

Beck ve Levine (2004), 1976-1998 doneminde kirk iilke i¢in panel veriler ile finansal
gelismenin gostergesi olan banka kredilerinin ekonomik biiylimeyi olumlu yonde etkiledigi sonucuna
ulagmiglardir.

Ghirway (2005), Es biitinlesme ve vektor hata dizelme modelini kullanarak biytme ile
finansal gelisme iligkisini on ¢ iilkede arastirmigtir. Arastirmada finansal gelime gostergesi olarak
6zel kredi hacmini kullanmis ve arastirma sonucunda ise, on ti¢ iilkenin sekizinde kredilerin ekonomik
blyumeyi etkiledigi sonucuna ulagmustir.

Oztiirkler ve Cermikli (2007), banka kredileri ve ekonomik bilyiime arasinda iliskiyi 1990-2006
donemindeki veriler ile VAR modeli ve Granger nedensellik testini kullanarak incelemislerdir.
Calisma sonucunda reel ekonomi ve banka kredileri arasinda ¢ift yonlii bir iligski olduguna ulasilmistir.

Kaygusuz (2008), 1988-2007 donemi tiger aylik veriler kullanilarak kurumsal ve bireysel
kredilerin bilytime ile iligkisini incelemiglerdir. Calisma sonucunda iligki yonii ekonomik biiylimeden
banka kredilerine dogru bir nedenselligin oldugu sonucuna ulagilmistir.

Ceylan ve Durkaya (2010), 1998-2008 déneminde 3 aylik veriler kullanarak Tiirkiye’ de banka
kredi hacmi ile ekonomik biiylime arasinda nedensellik iligkisini aragtirmiglardir. Aragtirmada hata
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diizeltme modeli ile Granger nedensellik testi kullanilmig ve tek yonlii bir iliski oldugu sonucuna
ulasilmustir. iliskinin yonii ise bityiimeden kredilere dogru oldugu tespit edilmistir.

Disbudak(2010), banka kredileri ve ekonomik biiylime iliskisine yonelik ¢alismalardan biri de
1961-2008 yillarina iligkin veriler kullanilarak yapilmistir. Calismada ARDL sinir testi kullanilmistir.
Aragtirmanin sonucunda ise genellikle her aragtirmada oldugu gibi banka kredileri biiyiimeyi pozitif
yonde etkilemektedir.

Sahin(2011), Tirkiye de banka kredileri ve biiyiime iligkisi iizerine yaptig1 arastirmada 1995-
2010 donemine ait tigcer aylik veriler kullanmigtir. Calismada birim kok testi, Koentegrasyon testi,
Granger nedensellik analizi ve regresyon analizi yontemlerini kullanmigtir. Arastirmanin sonucunda
bu iki degisken arasinda tek yonlii bir iliski bulunmus ve iligkinin yoniiniin ekonomik biiylimeden
kredilere dogru oldugu tespit edilmistir.

Lu ve Shen (2012), Cin’de yaptiklar1 bir arastirmada bankalardan saglanan kredilerin Cin
sehirlerinin ekonomik biiyiimesine etkisini aragtirmiglardir. Aragtirma sonucunda, yabanci bankalarin
sagladigi kredilerin {ilkenin biiylimesi {izerinde pozitif etki yarattigina ulagsmislardir.

Vurur ve Ozen(2013), Tiirkiye’de mevduat, banka kredileri ve ekonomik biiyiime arasindaki
iligki incelemislerdir. Arastirmada 1998-2012 yillarin1 baz alarak {iger aylik veriler ile birim kok testi
ve Granger nedensellik testi kullanilmistir. inceleme sonucunda banka mevduatlari hem ekonomik
biiyiimeyi etkiledigini hem de banka kredilerini etkiledigini ve ayn1 zamanda ekonomik biiyiimenin de
banka kredilerini etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Mercan(2013), Tiirkiye ekonomisinde kredi hacmindeki degisimin ekonomik biiyiimeye etkisini
1992-2011 doneminde 3 aylik veriler kullanarak bir arastirma yapmistir. Caligmada birim kok testi,
esbiitiinlesme testi, Granger nedensellik testi ile sinir testi yaklagimini kullanarak ¢ift yonlii bir iligkiye
ulagsmigtir. Uzun donemde kredi hacminin ekonomik biiyiimeye iizerinde etkisi istatistigi olarak
anlamli, kisa donemde ise; ayni uzun dénem gibi kredi hacminin biiylimeye etkisi anlamli ve pozitif
olmasina ragmen daha yiiksek seviyede gerceklesmistir.

Tutar ve Unlileblebici (2014), 2006-2011 yillar1 arasinda aylik veriler kullanarak KOBI
kredilerinin ekonomik blyiumeye etkisini inceledigi ¢alismada birim kok testleri, es biitiinlesme testi
ve Granger nedensellik testini kullanmistir. Calismanin sonucunda KOBI kredilerinden ekonomik
biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik bulunmus ve bu nedenselligin yénii KOBI kredilerinden
ekonomik biytiimeye dogrudur.

Yilmaz (2014), calismada Tiirkiye de banka kredileri ve biiyiime arasinda son 5 yil baz alinarak
iligki devam ediyor mu etmiyor konusunda bir tespit niteliginde bir ¢alismasi yapmustir.

Goger, Mercan ve Boliikbas (2015), Tiirkiye bankacilik sektorii toplam kredilerinin ekonomik
biiylimeye ve istihdama etkilerini birim kok testi, es biitiinlesme testi ve dinamik ve kiiciik kareler
yontemleriyle 2000-2012 doéneminde arastirmiglardir. Arastirma sonucunda ise, kredi hacminin
istthdam1 ve ekonomik biiylimeyi olumlu bir sekilde etkiledigine ulagilmistir.

Umit (2016), 1989-2014 dénem verilerini kullanarak ticari agiklik, kredi hacmi ve ekonomik
biiylime arasindaki iliskileri Tiirkiye lizerinde incelemistir. Calismay1 ¢oklu yapisal kirilmali birim kok
testi, es biitiinlesme testi, Toda-Yomamoto nedensellik testi ve dinamik en guclu kareler yontemiyle
analiz etmistir. Caligmanin sonucunda ise tek yonlii bir nedensellik tespit edilmis ve bu nedenselligin
yonii ticari agikliktan kredi hacmine ve kredi hacminden biiylimeye dogru oldugu sonucuna
ulagiimistir.

Apaydin(2018), 2000-2016 yillarina ait veriler kullanilarak banka kredilerinin ekonomik
biylmeye etkisini Turkiye Uzerine incelemistir. Calisama da ARDL modelini kullanarak; tarim,
sanayi ve hizmet sektorii kredileri biiylimeyi pozitif yonde etki olustururken, insaat sektoriine verilen
krediler biliylimeye uzun dénemde olumsuz yonde etkiledigi sonucuna ulasiimistir.
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Conkar, Canbaz ve Arifoglu (2018), Mevduat ve katilim bankalar1 kredilerinin ekonomik
blyiime ile iliskisini arastirmiglaridir. Calismada Toda-Yamamoto yaklasimi ile Granger nedensellik
testini kullanmislardir. Analiz sonucunda ise, mevduat bankalar1 kredileri ile biiylime arasinda cift
yonli bir iligki tespit edilirken, katilim bankalar1 kredileri ile biiyiime arasinda bir iligki tespit
edilememistir.

Finansal gelisme ile ekonomik biiylime iliskisini arastiran bazi calismalar ve elde edilen
sonuglar asagidaki sekilde 6zetlemek miimkiindiir.

King ve Levine (1993), 1960-1989 donemi i¢in 80 Ulkede finansal sistemin ekonomik biytimeyi
destekledigi goriisiinii test etmistir. Analizde ekonomik biiylimenin gdstergesi kisi bas1 milli gelirdeki
ve fiziksel sermaye birikimindeki biiylime verileri, finansal sistemin gostergesi ise iilkelerin bankacilik
sektoriine iliskin verileri temsil ederek kullanilmistir. Calismanin sonucunda finansal geligmenin
gostergeleri ekonomik biiylime oraniyla, fiziksel sermaye birikimiyle ve ekonomik verimlilik artisiyla
cok giiclii bir baglanti oldugu belirlenerek finansal gelismenin ekonomik biiyiimeye neden oldugu
yoniindeki goriisleri desteklemistir.

Aslan ve Korap (2006), Johansen esbiitiinlesim ve Granger nedensellik ekonometrik tekniklerini
kullanarak 1987-2004 donemi Tiirkiye Ekonomisinde finansal gelisme ekonomik biiyliime iligkisi
incelenmektedir. Esbiitiinlesim analizine gore, ¢alismadaki ekonomik biiyiime ve finansal gelisme
gostergeleri arasinda uzun donemli bir iliski bulunmaktadir. Bununla birlikte finansal gelisme ve
ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iligkisi degisiklik gdsterebilecegi ortaya ¢ikmaktadir.

Aslan ve Kugukaksoy (2006),1970-2004 donemi yillik veriler kullanilarak Tiirkiye’de finansal
gelisme ekonomik biiylime iligkisinin nedensellik boyutu incelenmeye c¢alisilmistir. Granger
nedensellik testi sonucunda iliskinin yoniiniin, finansal gelismeden ekonomik biiyiimeye dogru oldugu
ve arz Onciillii hipotezi desteklemektedir. Bu Cergevede, 6nceleme iligkisi ya da finansal gelisme ve
ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iligkisi 1970-2004 verileri goz 6nunde bulundurarak vektor
ardigik baglamin (VAB) Granger nedensellik analizinden ge¢mektedir.

Turedi ve Berber (2010), 1970-2007 doneminde yillik veriler ile finansal kalkinma ve ekonomik
bliyiime ile ticari agiklik iligkisini Tirkiye ekonomisi igin incelenmistir. Johansen-Juselius
Koentegrasyon ve VAR nedensellik analizleri kullanilarak bu degiskenler arasindaki iliskiler
arastirilmigtir. Analizler sonucunda, ticari agiklik ile ekonomik biiylime arasinda cift yonlii bir
nedensellik, finansal gelisme ile ekonomik biiyiime arasindaki iligskinin yonii ise finansal gelismeden
ekonomik biiyiimeye dogru olmak {iizere tek yonlii bir arz onciillii iliski olmustur. Caligmada, Tirkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankas1 EVDS sisteminden, Tiirkiye Istatistik Kurumu Yilliklari’ndan ve Diinya
Bankas1 veri tabanindan model ¢dziimlemelerinde kullamilan veri seti temin edilmistir. Ozel sektore
verilen kredilerin nominal GSYIH’ ya orani finansal kalkinmanin gdstergesi, reel kisi basi GSYIH
(1987=100) degiskeni ekonomik biiyiimenin, ihracat ve ithalat toplamimin nominal GSYIH’ ya oran
da ticari agikligin bir gostergesi olarak gosterilmistir. Degiskenler arasindaki iliskinin duragan olup
olmadigini ve sonuglarin sapmali ¢ikmamasi i¢cin Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-Perrin
(PP) tarafindan gelistirilmis olan birim kok testleri kullanilmistir.

Cetenak ve Haykir (2019), 1995:Q1-2018:Q1 doénemlerinde Tiirkiye’yi kapsayan calismada
ekonomik biiyiime ile finansal gelismenin gdstergesi olan borsa likiditesi arasindaki nedensellik
boyutu incelenmistir. Calismada Granger nedensellik testi kullanilmigtir. Analizde biiylime orani ve
BIST-100 endeksinin likiditesi degiskenleri kullanilmis ve yapilan test sonucu borsa likiditesinde ki
biliylime ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigi fakat ekonomik biiylimede ki artis borsa
likiditesini etkilemedigi sonucu ortaya ¢ikarmustir.

Ozcan ve Ari (2011), 1998-2009 déneminde Tiirkiye ekonomisinde finansal gelisme ile
ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin analizi yapilmistir. VAR Modeli analizi uygulanmustir.
Modelde ekonomik biiyiimeyi reel GSYIH serisi temsil etmistir. Finansal gelismeyi ise; bankacilik
kesimi 6zel sektor kredi hacmi temsil etmektedir. Ayn1 zamanda Birim Kok Testleri de kullanilarak
her iki degiskeninde duraganligina bakilmigtir. Calismada elde edilen sonuglar, finansal gelisme ile
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ekonomik biilyiime arasinda Tiirkiye de tek yonlii bir iliski olduguna ulasilmistir. iliskinin yoniinii
Granger nedensellik testi uygulanarak ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye dogru oldugu ortaya
cikmistir. Boylelikle, Robinson tarafindan desteklenen ve ileri siiriilen “talep takipli hipotez” goriisiinii
destekleyen bulgulari ortaya ¢ikarmistir.

Agayev (2012), 20 gecis ekonomisine ait veri, Petroni tarafindan gelistirilen panel esbiitiinlesme
ve panel nedensellik analizleri kullanilarak 20 gecis ekonomilerinde finansal gelisme ile ekonomik
biiyiime arasindaki iliskiyi incelenmistir. Calismada ekonomik biiyiimeyi, reel GSYIH yiizde degisimi
temsil ederken finansal gelismeyi ise; banka kesimi kredilerin GSYIH orani temsil etmektedir. Veriler
1995-2009 donemlerini kapsamakta ve Diinya Bankasi veri tabanindan elde edilmistir. Analiz
sonuclart finansal gelismeden ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir iliski oldugunu ortaya
cikarirken bu 20 gecis ekonomileri i¢in arz dnciillii hipotezi desteklemektedir.

Bozoklu ve Yilanci (2013), Calismada panel Granger nedensellik testi uygulanarak finansal
gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iliski analiz edilerek arastirilmistir. 1988-2001 donemi yillik
veri seti kullanilmistir. Ekonomik biiyiimenin gostergesi kisi basina GSYIH, finansal gelismenin
gostergesi ise; bankanin sagladig1 yurtici kredilerin GSYIH’ ya oranidir. Calismada panel Granger
nedensellik analizi kullanilmistir. Analiz sonucunda ise; finansal gelismeden ekonomik biiylimeye
dogru bir nedensellik oldugunu yani arz onciillii goriisiin gecerliligi ve ekonomilerde finansal
piyasalara yonelik gerceklestirilen reformlar ile finansal serbestlesme politikalarin ekonomik
biliylimeye olumlu katki verecegi gosterilmektedir.

Hayaloglu (2015), 1990-2012 dénemi dinamik panel veri analiz yontemiyle finansal gelismenin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini kirilgan besli lilkelerinde (Hindistan, Tiirkiye, Brezilya, Gliney
Afrika, Endonezya) arastirmistir. Finansal gelismesinin gostergesi olarak bankalar tarafindan 6zel
sektore verilen yurtici kredileri ve 6zel sektore verilen yurtici krediler olmak tizere iki farkli degisken
kullanilmis ve ¢aligmanin sonucunda elde edilen bulgular finansal gelismenin gostergesi olan her iki
degisken ile ekonomik biiyiime arasinda dogru yonlii bir iliski oldugu ortaya ¢ikarmistir. Boylece ele
alan tilkeler i¢in finansal gelismenin ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde etkiledigini sdylemistir.

2.DATA VE METODOLOJi
2.1. Arastirmada Veri Seti ve Yontem

Calisma da kullanilan ekonomik biiyiime ve banka kredileri verileri 1982-2017 tarihleri arasinda
yillik olarak Diinya Bankas1 web sayfasindan temin edilmistir. Ekonomik bilylime gostergesi olarak
GSYIH degiskeni kullanilmis ve degisken ikinci farki alinarak duraganlastirilmistir. Banka kredilerin
degiskeni de diger degisken gibi ikinci farkli alinarak duraganlastirilmistir. Degiskenleri
duraganlastirmada Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP) birim kok testleri
kullanilmigtir. Duraganlastiktan sonra veriler iizerinde Vektor Otoregresyon Analizi, Granger
nedensellik testi ve Etki-Tepki’den yararlanilarak analiz yapilmistir. Ayrica 1987 yilinda ABD’de
gerceklesen Borsa Krizi tiim diinyay: etkiledigi gibi Ingiltere’nin de 6nemli dlgiide etkilenmistir.
Calismada ki verilerde bu etkiyi ortadan kaldirmak i¢in kukla degisken Dummy uygulanarak 1987
yilina 1 eklenerek normallik saglanmistir.

3.ARASTIRMA BULGULARI
3.1. Birim Kok Testleri
a) Augmented Dickey Fuller (ADF) — Phillips Perron(PP) Birim Kok Testleri

Banka kredileri ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelemede ilk 6nce duragan olup
olmadiklarinin belirlenmesi i¢in degiskenler arasinda birim kok testleri yapilmistir. Calismada birim
kok testi sinamasi i¢in Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillps Peron (PP) birim kok testleri
kullanilmagtir.

Tablo 1°de goruldugii gibi Augmented Dickey Fuller testinde, GDP ilk anda duragan
olmadigini ve ikinci fark: alinarak duraganlastirildigini, ayni1 sekilde CREDI degiskeni de ilk anda
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duragan olmadigini ve ikinci farki alinarak duraganlastirildign goriilmektedir. Bu durumda her iki
degiskeninde %1 diizeyde anlamlilik seviyesine ulastig1 gézlenmektedir.

Tablo 1’e bakarak Phillips Peron testinde GDP degiskenin ilk anda duragan olmadigi ve
birinci farki almip duraganlastirilarak %1 anlamlilik seviyesine ulastigi goriilmektedir. CREDI
degiskeni ise, GDP degiskeni gibi %1 anlamlilik seviyesine ulastigi fakat higbir fark alinmadan
degiskenin ilk anda duragan oldugu goriilmektedir.

Tablo 1: ADF ve PP Test Sonuclari

Augmented Dickey Fuller testi Phillips Perron testi
Degisken 1(0) 1() 1(2) 1(0) I(1) 1(2)
Gsyh -0.413 -0.977 -4.390*** | -1.975 -3.646%**

(UK GDP) | (0.9865) | (0.7614) | (0.0003) | (0.2977) (0.0049)

. -2.215 -2.275 -3.556*** | -3.482***
Kredi(UK
CREDIT) (0.4817) | (0.1801) (0.0067) (0.0085)

**% 061 anlamhilik diizeyini ifade etmektedir.** % 5 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir. * % 10 anlamlilik
diizeyini ifade etmektedir. Kritik degerler parantez icerisinde gosterilmistir.

3.2. Vektor Otoregresyon (VAR) Analizi

Degiskenler arasinda iligkiyi belirlemek ve olusturulan iligki ile ilgili tahminler, kestirimler ve
yorumlar yapilmasi i¢in VAR regresyonu yapilarak ka¢ gecikme degeri oldugunu bulmamiz
gerekmektedir.

a) VAR Normallik Testi

Calismada VAR regresyon yapilarak ekonomik blyume ve krediler igin; gecikme degerleri,
hata terimlerinin otokorelasyonu (LM Testi), Stabilize analizi saglanmis fakat Tablo 2’ye baktigimizda
normallik testinde 6nemli olan P- degerlerinin 0,05 kiigiik oldugunu yani normalligin saglanamadigi
gorlilmistiir. HO hipotezi reddedilmistir.

HO: normallik sagland H1: normallik saglanamadi

Tablo 2:Normallik (Normality) Test Sonuglari

Testler Prob> chi2
Jarque-Bera 0.00000
Skewness 0.00269

0.00000
Kurtosis

Normalligin saglanmasi i¢in kriz yilina yani 1987 ABD Borsa Krizi’ne denk gelen bir kukla
degisken (Dummy) ekledigimizde Tablo3’deki gibi P-degerlerinin 0,05 ‘den biiyiik oldugunu yani
normalligin saglandigimt gozlenmistir. Yani HO kabul edilmistir. Ekledigimiz bu kukla degisken
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(Dummy) ‘den sonra VAR regresyon tekrar yapilarak ekonomik blyume ve krediler igin; gecikme
degerleri, hata terimlerinin otokorelasyonu (LM Testi), Stabilize analizi tekrar gdzlemlememiz
gerekmektedir.

Tablo 3:Normallik (Normality) Test Sonuglari

Testler Prob> chi?2
Jarque-Bera 0.18203
Skewness (Carpiklik) 0.11035

0.40047
Kurtosis (Basiklik)

b) VAR Regresyon Analizi ve Gecikme Degerlerinin Tespiti

Calismada VAR regresyonunu yapilmis ve VAR gecikme degerlerinin tespitinde ka¢ gecikme
degeri oldugu Tablo 4’de goriildiigii gibi FPE, AIC, HQIC ve SBIC kriterlerin de gecikme degerinin 1
oldugu goriilmektedir.

Tablo 4: Ekonomik Bilyiime(GSYH) ve Kredi Icin Gecikme Degerleri

Gecikme EPE AlIC HOIC SBIC

0 .000076 -3.81212 -3.75138 -3.6289

1 .000058* 4.08579* -3.96432* -3.71935*
2 .000059 -6.68258 -3.89317 -3.52571

FPE: Final Prediction Error Kriterini, AIC: Akaike Bilgi Kriterini, HQIC: Hanna-Quinn Bilgi Kriterini ve SBIC:
Schwartz Bilgi Kriterini ifade etmektedir

Bulunan bu gecikme degerinden yararlanilarak VAR regresyon analizi yapilmistir. Analizde
degiskenlerin birbirini etkileyebilmesi i¢in P-degerlerinin 0,05’ den kiiclik olmas1 gerekmektedir.
Tablo 5° de goriildiigii gibi P-degerlerinin 0,05° den biiyiik oldugunu yani kredilerin ekonomik
blyumeyi etkilemedigini ayn1 zamanda da ekonomik biiylime kredileri etkilemedigi goriilmektedir.

Tablo 5: Var Regresyon Analizi

DEGISKENLER P>|Z
D2 log_gdp (bagimli)) <« D2 log credi(bagimsiz) 0.357

D2 _log_credi(bagimh) — D2 log gdp (bagimsiz) 0.702

c) LM Otokorelasyon Testi

Yukarida yapilan VAR regresyonunda bulunan gecikme degerleri arasinda bir yanhslik var mi,
yok mu? Hata terimleri arasinda otokorelasyon sorununun olup olmadigi Tablo 6’ da incelenmistir.
Bulunan P- degerlerinin 0,05’ den biiyiik olmas1 beklenmektedir.

HO0:Otokorelasyon sorunu yoktur.
H1: Otokorelasyon sorunu vardir.
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Tablo 6’ ya gore VAR regresyonunda saglanan gecikme degerleri arasinda ve hata terimleri
arasinda otekorelasyon sorununun oldugu ve HO hipotezinin red edildigi, H1 hipotezinin kabul edildigi
sonucuna ulasilmistir.

Tablo 6: Ekonomik Blyiume(GSYH) ve Kredi igin LM Testi

Gecikme chi2 df

Prob> chi2

1 26.0774 4 0.00003

d) VAR Stabilize Analizi

Calisma da yapilan analizde herhangi bir duraganlik ya da mevsimsellik sorununun olup
olmadigin1 VAR stabilize analiziyle incelenmistir. Tablo 7° deki modulus kismindaki degerler
herhangi bir deginilen sorunlarin ortaya ¢ikmamasi i¢in 1’ e yakin olmamasi, 0’ ra yakin olmasi
gerekmektedir. Tablo 7’ deki modulus kismi incelendiginde degerlerin hicbir duraganlik veya
mevsimsellik sorununun olmadigim gostermektedir.

Tablo 7:Stabilize Analizi (EigenValue) Sonuglari

Eigenvalue Modulus
-.4502588 450259
-.15255789 152579

3.3. Granger Nedensellik Analizi

Calismadaki bu analizinde degiskenler arasinda bir nedensellik analizi olup olmadigini
incelemek i¢in yapilmistir. Degiskenleri birbirlerini etkileyebilmeleri ya da aralarinda bir Granger
nedensellik analizi olmalar i¢in P-degerlerinin 0,05 den kiiciik olmalar1 beklenmektedir. Tablo 8’ e
bakildiginda P-degeri 0,357 ¢ikmis yani CREDI” den, GDP’ ye dogru bir etkinin olmadig1 goriilmiis
ve hipotezde red karar1 alimmistir. Ayn1 sekilde ikinci hipotezinde P-degeri 0.702 ¢ikmis yani GDP’
den, CREDI’ ye dogru bir etkinin olmadig1 goriilmiis ve red karar1 alinmgtir.

Tablo 8: Granger Nedensellik Sonuglari

Hipotezler chi? Prob> chi?
Ekonomik Bilyiime(GDP)  «—Kredi Hacmi (CREDI) 84677 0.357
Kredi Hacmi(CREDI)<—Ekonomik Bilyime (GDP) 14593 0.702

50




3.4. Etki-Tepki Analizi (Impact-Response)

Etki-Tepki analizinde bir degiskene 1 birim bir sok uygulandiginda diger degisken tizerindeki
degisim ne olacagi sonucuna ulasmamiz icin 6nem tagimaktadir. Sekil 2” ye bakildiginda GDP‘ye 1
birimlik sok uygulandiginda CREDI degiskeninde ilk déneme kiigiik bir pozitif degisim goziikiirken,
ikinci doneme kadar ise kiigiik bir negatif degisim goziikmektedir. Daha sonraki déonemlerde ise tekrar
degiskende bir etkilesim olmayarak seyrini devam ettirmistir.

Sekil 2: Etki Tepki Analiz Grafigi ( Etki GDP-Tepki CREDI )

orderl, D2.log_gdp, D2.log_credi

T T T T T
0 1 2 3 4

step
95% ClI impulse response function (irf)

Graphs by irfname, impulse variable, and response variable

Sekil 3’ e bakildiginda CREDI ‘ye 1 birimlik sok uygulandiginda GDP degiskeninde ilk
doneme kiiciik bir pozitif degisim goziikiirken, ikinci doneme kadar ise kiiglik bir negatif degisim
goziikmektedir. Tkinci dénemden sonra kiigiik bir artis gosterip, sonraki dénemde ise tekrar degiskende
bir etkilesim olmayarak seyrini devam ettirmistir.

Sekil 3: Etki Tepki Analiz Grafigi ( Etki GDP-Tepki CREDI)

orderl, D2.log_credi, D2.log_gdp

T

0 1 2 3 4
step
95% ClI impulse response function (irf)

Graphs by irfname, impulse variable, and response variable
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SONUGC

Ekonomik biiyiime ile banka kredileri arasindaki iliskiyi inceleyen c¢alismalarda literatiir de
genel olarak finansal gelisme ve ekonomik bilyime arasindaki iliski aragtirilmustir. Finansal
gelismenin gostergesi olarak yurt i¢i 6zel sektdre verilen krediler, blylmenin gostergesi olarak ise
GSYH alinmistir. Degiskenler arasindaki iliski yoniiniin nereden nereye oldugu konusunda bir fikir
birligi belirlemedigi i¢in dnemli tartismalara, teorik ¢aligmalara neden olmustur. Ayrica literatiirde
dogrudan banka kredileri ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi arastiran c¢aligmalarda
bulunmaktadir.

Bu calismada, bankalarin kredi hacmi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi, 1982-2017
donemini kapsayan yillik veriler kullanilarak Ingiltere’yi kapsayan analizde degiskenlerin
duraganlastirmak icin Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP) birim kok testleri
kullanilmastir. Calismada Vektoér Otoregresyon Analizi, Granger Nedensellik Testi ve Etki-Tepki’den
yararlanilarak analiz yapilmistir. Calismada ekonomik biiyiimenin gostergesi olarak GSYIH, banka
kredileri ise net i¢ kredi miktar1 kullanilmistir.

Calisgmanin sonucunda ise biiylime (GDP) degiskeninin ADF Testi’nde ikinci farki “I(2)”
alinarak duraganlastirilmis, PP Testi’nde ise, birinci farki “I(1)” alinarak duraganlagtirilmistir. Kredi
(CREDI) degiskeni ise ADF Testi’nde ikinci farki “I(2)” alinarak duraganlastirildigi, PP testinde ise,
fark alinmadan “I(0)” verinin duragan oldugu tespit edilmistir. VAR regresyon analizi ve Granger
nedensellik analizi gore kredilerin ekonomik biiyiimeyi etkilemedigini ayni zamanda da ekonomik
biliylime kredileri etkilemedigi yani degiskenler arasinda bir etkilesim bir nedenselligin olmadigi
sonucuna ulasiimisti
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