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TiCARI KREDI FAiZ ORANININ BELIRLEYICIiLERI

Elif YUCEL *
OZET

Bu ¢alisma bankalarin miisterilerine kullandwrdiklar: ticari kredi faiz oranlarimin hangi
degiskenlerden etkilendigini analiz etmeyi amaglamaktadr. Calismada kullanilan bagimli degisken
ticari kredi faiz oram olup, bagimsiz degiskenler ise enflasyon orani, mevduat faizi, dolar kuru ve para
arzidir. Veriler TCMB EVDS kaynaklarindan derlenmis olup, zaman araligi ise 01/2010-04/2021 yillart
arasindaki aylik verilerdir. Calismanmn yontemi zaman seri analizinde kullanilan ARDL Sinir Testi ve
hata diizeltme modelidir. Bu modeller cercevesinde zaman serisi analizinde siklikla karsilasilan
serilerin trend etkisi, duraganlik gibi sorunlart incelenmistir. Calismadan elde edilen sonuglara gére
ise; kisa ve uzun dénemde mevduat faizi bagimsiz degiskeninin ticari kredi faiz orani iizerindeki etkisinin
diger degiskenlere gore daha fazla oldugu goriilmiistiir. Uzun donemde enflasyon, doviz kuru ve M2
para arzi degiskenlerinin hi¢chbir etkisinin olmadigr sonucuna ulasilmistir.M2 para arzi ve doviz kuru
degiskenlerinin kisa donemde ticari kredi faizi iizerindeki etkisi anlamlidir. Déviz kuru degiskenin yine

kisa donemde ti¢ donem gecikmeli degerinin etkisinin de anlamli oldugu séylenebilir.
Anahtar Kelimeler: Faiz, Kur, Enflasyon, Para arzi, Zaman serileri.
Jel Kodlari: E43, E47, E58

DETERMINANTS OF COMMERCIAL CREDIT INTEREST RATE

ABSTRACT

This study aims to analyze the variables in which the commercial loan interest rates that banks
make use of their customers are affected. The dependent variable used in the study is the commercial
loan interest rate, while the independent variables are the inflation rate, deposit interest, USD to TRY
exchange rate and money supply. The data were compiled from CBRT EDDS (Electronic Data Delivery
System) sources and the time interval is monthly data between 01/2010-04/2021. The method of the
study is the ARDL Boundary Test and error correction model used in time serial analysis. Within the
framework of these models, problems such as trend effect and stability of series frequently encountered

in time series analysis were examined. According to the results obtained from the study; in the short and
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long term, the effect of the deposit interest argument on the commercial loan interest rate was found to
be greater than other variables. In the long term, it has been concluded that inflation, exchange rate
and M2 money supply variables have no effect. The effect of M2 money supply and exchange rate
variables on commercial loan interest in the short term makes sense. It can also be said that the effect

of the three-period delayed value of the exchange rate variable in the short term is also significant.
Keywords: Interest rate, Exchange rate, Inflation, Money supply, Time series.

JEL Codes: E43, E47, E58.

1. GIRIS

Bir ekonomide finansal degiskenler ¢ogunlukla iilkenin makroekonomik gostergeleri olarak
bilinir. Bu gostergeler reel sektore yon vermektedir. Bankacilik sektoriinde mevduatlar krediye doniisiir.
Bu acidan kredi faiz oran1 ve vadeleri ile mevduat faiz oran1 ve vadeleri uyumlu olmalidir. Enflasyon
oraninin {lilkemizde ¢ok sik degistigi ve son bes yildir yiiksek olmasimin yansimalarmi bankacilik
sektoriinde kredi ve mevduat faiz oranlarinda gérmek miimkiindiir. Mevduattan elde edilen getirilerin
enflasyon orani altinda erimesini 6nlemek i¢in merkez bankalari enflasyon orani ile paralel bir sekilde
mevduat faiz oranlarimi belirlemektedir. Enflasyon oraninin mevduat faiz oranlarinin iistiine ¢ikmasi
istenmeyen bir durumdur. Mevduat faiz oranlarinda artista kredi faiz oranlarina yansimaktadir. Bu
caligmada ticari kredi faiz oranlar1 kullanilmis olup, literatiire katkisi ise 6zellikle pandemi doneminde
istikrarsiz stiren ekonomik gdstergelerin etkilerini ele alarak incelemektir. Ayrica yatirim kredilerindeki
azalisin nedenlerini ileriye doniik olarak aciklayabilmektir. KOBI, ticari ve kurumsal kredilerin
yatirimlar ve GSYIH agisindan énemi diger kredilere gore daha fazladir. Ticari kredi faiz oranlarinin
yliksek olmasi yatirimlari azaltir. Calismada ticari kredi faiz oranina etki eden faktdrlerden doviz kuru
secilmis olup, pandemi doneminde tiirk lirasindan yabanci paralara yonelen bireysel ve kurumsal
yatirimeilarin ekonomiye yansimalar1 vurgulanmak istenmistir. Ozellikle dolar kuru yiikseldikge Tiirk
lirasinin dolar kuru karsisindaki degeri diiseceginden bireyler kolaylikla yabanci para mevduatlara
yonelecektir. Ayn1 zamanda enflasyon oraninin yiiksek olmasi da yabanci paraya olan talebi artirir.
Kisiler mevduatlarin1 yabanci paraya cevirdik¢e ya da dolara olan talep arttikca ellerindeki paralarim
yliksek enflasyondan koruduklarina diisiiniirler. Bu agidan makro gostergelerin seyri ekonomiye ciddi

yon vermektedir.
1.1. Enflasyon Orani ve Dolar Kuru

Enflasyon fiyatlar genel seviyesinin siirekli artmasidir ve hem kredi piyasasinin verimliligini hem
de kredi miktarin1 genellikle diisiiriir. Clinkii pandemi doneminde hem tiiketici kredilerine hem de ticari
kredilere olan talebin diger yillara gore arttig1 goriilmektedir. Pandemi déneminde birgok isyerinin uzun
stire kapal1 kalmas1 firmalar1 ve bireyleri kredi kullanmaya y&neltmis olup, gegici bir durum oldugu

sOylenebilir. Pandeminin olmadigi dénemlerde ise enflasyon oraninin yiiksek olmasi iireticilerin ve
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tilketicilerin uzun vadede kredi alimlarmin azalmasina neden oldugu goriilmiistir (Sahin ve

Durmus,2019:102). Bu calismada enflasyon oranlart aylik yiizde degisim olarak ele alinmustir.

Doviz kurlarinin etkisini parasal aktarim mekanizmasina gérmek miimkiindiir. Artan doéviz kuru
neticesinde ihracata talep artar, enflasyonu etkiler. Merkez bankalar1 enflasyon oranina bakarak politika
faizini belirlerler. Bu a¢idan faiz oraninda degisiklikler hem doviz kurunu hem de enflasyon oranini

etkileyecektir (Yelghi, Giirsoy,2021,23).

Grafik 1’e gore; enflasyon ve dolar kurunun zaman i¢indeki seyrini beraber gormek miimkiindiir.
Ozellikle enflasyon orami iilkemizde hi¢ diismemis, siirekli artan bir seyir izlemistir. Bu agidan
enflasyona sebep olan Onciiller dikkat ¢ekmektedir. Dolar kurundaki artis orani belli dénemlerde
enflasyon oraninin altinda iken bazi yillarda iistiine ¢gikmaktadir. Ornegin; 2018 yil1 ekim ayinda dolar
kuru en yiiksek noktasindadir. Merkez bankalar1 doviz kurlaria sagliksiz fiyat olusumlart nedeniyle
piyasaya alim ya da satim yoniinde dogrudan miidahale edebilmektedir. Bunun diginda d6viz kuruna
herhangi bir miidahale araci yoktur. Ciinkii finansal istikrar i¢in enflasyon ve dolar kuru arasindaki
denge 6nemlidir.

Grafik 1. Enflasyon ve Dolar Kuru Oranlarinin 2010-2021 Yillar1 Arasindaki Degisimi
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Kaynak: https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket/#collapse_14

1.2. Mevduat Faiz Oram ve Ticari Kredi Faiz Oran

Mevduat ve kredi faiz oranlari arasindaki iliski faiz gegiskenligi kavrami ile agiklanir. Para
piyasasi faiz oranlarinda olusan degisiklikler ticari bankalarin maliyetlerini etkiler ve bankalar bu
maliyeti faiz oranlarina transfer ederler. Buna faiz oran1 gegiskenligi denir (Wang ve Lee, 2009: 1270).
Merkez bankalar1 kisa vadeli faiz oranlarini ya da politika faizi aracini kullanarak enflasyon oranini
kontrol altinda tutmaya caligir. Kisa vadeli nominal faiz oranlar yoluyla yapilan degisiklikler ilk olarak

mevduat ve kredi faiz oranlarina etki eder. Faiz oran geciskenligi kavrami piyasa ve banka faizlerinin
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politika faizine uyumunu, derecesini ve hizin1 gésterir (Ugur ve Bing61,2018:259). Gegiskenlik etkisinin
hizl1 ve yiiksek olmasi merkez bankasinin para politikas1 hedeflerine ulasmasini kolaylastirir (Ucak ve
Yildirak, 2012: 93). Grafik 2°de ticari kredi ve mevduat faiz oranlar1 goriilmektedir. Sekle gore bu iki
degiskenin birbirine paralel seyrettigini sdylemek miimkiindiir. Aralarindaki agikligin en fazla oldugu

yil 2018°dir. Ticari kredi faiz oranlar1 her zaman mevduat faizinin {istiinde yer almistir.

Grafik 2. Mevduat ve Ticari Kredi Faiz Oranlarimin 2010-2021 Yillar1 Arasindaki Degisimi
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Kaynak: TCMB, EVDS Kaynaklari

1.3. M2 Para Arz1

M2 para arzi kavraminin i¢inde M1 para arzina ek olarak tasarruf ve kisa vadeli mevduatlarin
toplam1 vardir. Daha genis bir kavram oldugu icin bu ¢alismada tercih edilmistir. Likidite yonetimi
kavrami para piyasasinda istikrar1 korumak i¢in 6nemlidir. Bankalarin merkez bankasinda ve tasfiye
hesaplarinda bakiyeleri bulunur. Banka rezervlerindeki arz ve talebi esitlemek amaciyla bu hesaplar
kullanarak para piyasasinda istikrar1 korumaya caligirlar. Devlet mevduatlar1 ve ticari bankalar
tarafindan tutulan banknot ve fazla rezervler gibi merkez bankasinin kontrolii disindaki faktorler para
piyasast likiditesini etkiler. Bu faktorlerin herhangi birinde gerceklesen 6nemli bir degisiklik likiditeyi
artirir ya da azaltir. Sonug olarak da para arzinda dalgalanmalar meydana gelir. Para arzindaki bu
dalgalanmalar giinliik faizlerde oynakliga neden olur (Agasan, Gayaker,2020,31). Grafik 3’de
iilkemizde yaratilan M2 para arzi goriilmektedir. Rakamlar bin TL {izerindendir.M2 para arzi degiskeni
stirekli artmaktadir.2018 yilinda stabil halinin iizerinde ¢ok az bir artig gostermistir. Bunun disinda ise

M2 para arzinin artig hizinin sabit oldugunu sdylemek miimkiindiir.
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Grafik 3. M2 Para Arzimin 2010-2021 Yillar1 Arasindaki Degisimi (Bin TL)

4.000.000.000,00
3.500.000.000,00
3.000.000.000,00
2.500.000.000,00

2.000.000.000,00
1.500.000.000,00
1.000.000.000,00
500.000.000,00
0,00

AO AT ONNSNIDOM™MDA O AdTONNNLIOMO®D o © <

LLAIFLIILAGF QAR QOGO Q0 QAdld000QQ g

SO0 A A NNNMNMNMITITWOWOL OO~ DDDDO OO

L R = = = D = = T = D = T = I = = = U = T = D = I = = T = I = = I = = i = L S I N B e B o |

O 0O 0000000000000 000000000O0O O OO

NCANCAQAAAJAJANNNCNCNCQCAAANNNNNCSQRC AN

Kaynak: TCMB, EVDS Kaynaklari.

2. LITERATUR TARAMASI

Bu aragtirma hem finans hem de ekonomi biliminin ilgi alanina girdigi i¢in ¢ok sayida ¢alisma

bulmak miimkiindiir. Bu agidan en giincel olanlar1 sonuglari ile birlikte agagida siralanmistir.

Literatiir arastirmast farkli iilkelerde yapilan birgok ¢alismadan olusmaktadir. VAR modeli,
Engle-Granger Es Biitiinlesme ve Toda-Yamamota nedensellik testlerini kullanan ¢alismalar Lown ve
Morgan (2006), iscan ve Kaygis1z(2019) ,Bayraktaroglu ve Aydin(2017), Bulut (2020) ,Ugur ve
Bingo61(2018) ve Durmus ve Sahin (2019)’dur.

Basit regresyon modelini kullanan Glen ve Mondragon-Vélez (2011) ve nedensellik testini
kullanan Lown ve Morgan (2006) kredi biiyiimesi ile GSYIH biiyiime orani arasinda dogru yonlii bir
iliski oldugu konusunda ayni goriistedirler. Nedensellik ve es biitlinlesme testlerini kullanan ¢aligmalar
ise mevduat faiz oranindaki diisiisiin kredi hacmini artirdigini, ticari-konut kredileri ile politika faizi
arasinda karsilikli iliski oldugunu, para arzindan kredilere ise tek yonlii iliski oldugunu, déviz kurunun
hem enflasyon hem de faizin nedeni, enflasyon ise faizin nedeni oldugu sonucuna ulagmiglardir. Dhal
ve Ansari(2013) ile Irshad ve Ahmad (2017) ise ¢aligmalarinda panel veri analizini kullanmiglardir.
Banka kredi faiz oranindan banka mevduat faiz oranina yansimanin olumlu olsa da kisa vadeli politika
faiz oranindan orta derecede etkilendigini ve kredi bilyiikligii arttik¢a banka faiz oraninin azalacaginm
goriigsiindedirler. Purnanandam(2007) ise tiirev iiriin kullaniminin riskten korunmak i¢in banka nakit
akigina destek oldugunu ve biiyiik 6lgekli bankalarin kredi faaliyetlerinin para politikalarina daha az
duyarli oldugunu bulmustur. Darmawan(2018) ¢alismasinda basit regresyon modelini kullanmistir ve
enflasyon oraminin KOBI kredi faiz oram {izerindeki etkisinin pozitif oldugu goriisiindedir. Uslu(2020)
calismasinda ARDL Sinir testi yaklagimini kullanmistir. Ticari kredi ve mevduat faiz oranindaki artigin

enflasyon oranm artirdigimi ve enflasyon oranindaki artisin da yine ticari kredi faiz oran1 ve vadeli
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mevduat faiz oranim artirdig1 sonucuna ulagsmistir. Vadeli mevduat faiz oranlarinin artmasiyla birlikte

fonlama maliyetleri artmakta ve bunun ticari kredi faiz oranlarina fazlasiyla yansidigini 6ne siirmiistir.

Bu arastirma literatiir taramast sonucunda elde edilen bir¢ok bulgu ile uyusmaktadir. Calisma
sonucunda mevduat faiz oranindaki artigin ticari kredi faiz oranimi artirdigi sonucuna ulagilmaktadir.
Fakat enflasyon oranindaki artisin direkt olarak mevduat ve ticari kredi faiz oranlarina etkisinin olmadigi
sonucuna ulasilmistir. Bu sonu¢ Uslu(2020) calismasinda elde edilen bulgulardan sadece ticari ve
mevduat faizi arasinda bir etkilesme oldugu goriisii ile uyusmakta ama enflasyon, ticari ve mevduat faizi
oraninda arasinda karsilikli ve ayni yonlii artirdig1 sonucu ile uyusmamaktadir. Clinkii enflasyondaki
artis sadece parasal aktarim mekanizmasindaki déviz kuru kanali ile politika faizindeki degisiklikler ile
yansidig1 goriisii ile agiklanmak istenmistir. Calismada para arzi degiskeninin ticari kredi faiz oranina
olan etkisinin olduk¢a Onemsiz oldugu goriilmektedir. Bu sonu¢ Durmus ve Sahin(2019)’un para
arzindan kredilere tek yonlii iliski oldugu goriisii ile uyugsmamaktadir. Caligma sonucunun yine Dhal ve
Ansari(2013) ile Irshad ve Ahmad(2017)’nin banka kredi faiz oranindan mevduat faiz oranina etkisinin

ayn1 yonlii oldugunu gorisii ile uyusmaktadir.
3. VERI SETi ve METODOLOJI
3.1. Veri Seti

Calismanin veri seti 01-2010 / 04-2021 tarihleri arasindaki aylik verilerdir. Caligmanin
degiskenleri; enflasyon, mevduat faizi, ticari kredi faizi ve dolar kuru oranlari yiizde olarak, M2 para
arzi bin TL olarak belirlenmistir. Ticari kredi faiz orani hari¢ bagimsiz degiskenler gelismekte olan
ekonomilerde belirleyici temel makro gostergeler olup, yatirimlara ve bilylimeye yon vermektedir.
Bdylece merkez bankalari politikalar1 dogrultusunda piyasaya yapilan miidahaleler ile ticari bankalar
bilangolarin1 ayarlarlar. Calismanin verileri ayliktir ¢linkii zaman serilerinde zaman araliginin uzun

secilmesi daha dogru sonuglar vermektedir. Kullanilan program ise Eviews 11°dir.
Y= B1 +Bart BartBartBsit+us (8]
3.2. Metodoloji

ARDL Sinir testi yaklagimi Pearson ve digerleri (1996) tarafindan farkli dereceden degiskenler
arasindaki iliskiyi agiklamak icin kullanilmistir (Esen vd.,2012:256). Oncelikle ADF birim kok testi
yapilir. Serilerin ayni diizeyde farki alinamadig test edildikten sonra analize baglanir. Hata diizeltme
modeli kullanilarak degiskenlerin gecikmeli degerleri regresyona dahil edilir. Boylece kisa ve uzun
donem nedensellikleri ortaya konur ve degiskenler arasindaki dengesizligin belirlenerek diizeltilmesini
saglanir (Ozsagir, Siitcii,2015:126).Bu modeller sayesinde modeller trend etkisinden kolaylikla

arindirilmakta ve yapilan analizin gegerliligini artirmaktadir.

Augmented -Dickey Fuller testi sonucunda bazi degiskenlerin birinci farki alindiginda duragan

oldugu goriiliirken bazilariin ise ikinci farkinda duragan oldugu tespit edilmistir. Tablo 1°de birinci
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dereceden fark alinarak hazirlanan sonuglar yer almaktadir. M2 para arzi degiskeni birinci farkinda

duragan degildir.
Tablo 1. ADF Birim Kok Test Sonuclar:
ADF Birim Kok Testi Sonuglari
Degiskenler T-istatistigi Olasilik degeri
Ticari Kredi Faiz Orant -5,922402 0,0000
Mevduat Faizi -8,348436 0,0000
M2 Para Arz1 -0,215404 0,6068
Enflasyon Orani -6,601712 0,0000
Doviz Kuru -5,911918 0,0000

3.2.1. ARDL Sinmir Testi

Serilerde eger bazilarinin birinci dereceden bazilar ise ikinci dereceden farki alinarak duragan
hale geliyorsa ARDL Sinir testi yapilmasi gerekir (Simsir ve vd.,2015:47). Bu test ile degiskenler
arasindaki es biitiinlesme sayisini da gérmek miimkiindiir. Es biitiinlesme iliskisi i¢in asagidaki

hipotezler kurulur.
Ho= Es Biitlinlesme Y oktur.
Hi- Es Biitiinlesme Vardir.

Eger ARDL Smir testi sonuglarinda elde edilen F-istatistik degeri alt sinirdan biiyiik ise; Ho
hipotezi reddedilir ve aralarinda es biitiinlesme oldugu kabul edilir. F-istatistik degeri alt sinirdan kiiglik
ise;Ho hipotezi reddedilmez ve degiskenler arasinda es bitiinlesme olmadigi varsayilir (Esen
vd.2012:257).Tablo 2’de 1(0) ve I(1) degerleri es biitlinlesme sayisin1 6zetle farkli derecelerden es
biitiinlesik olduklarin1 gosteren bir degerdir. ARDL sinir testi sonuglarina gore ise; f istatistik degeri
4.03>3.52 ve 4.03> 4.01 oldugundan degiskenler arasinda %10 ve %S5 anlamlilik diizeyinde es

biitiinlesme yani iliski vardir seklinde yorumlanir.
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Tablo 2. ARDL Sinir Testi Sonuglari

ARDL Uzun Dénem Katsayis1 ve Bounds Testleri
F-Bounds Test Ho hipotezi:iligki yok
C N Anlamlilik
Test Istatistigi | Deger Diizeyi 1(0) 1(1)
Asymtomatik:n=1000
F-istatistigi 4,035013 |10% 2,45 3,52
K 4 5% 2,86 4,01
2,50% 3,25 4,49
1% 3,74 5,06

Es biitiinlesme sayist ve hipotezi dogrulandiktan sonra bu testin tahmin sonuglarina gegmeden
once zaman serilerinde olmasi gereken tamamlayici istatistik bilgilerinin de bulunmasi gerekir.

Kullanilan testler ise sirastyla; otokorelasyon, degisen varyans ve normal dagilim testleri seklindedir.

Tablo 3. Diger Zaman Serisi Testleri

Diger Zaman Serisi Testleri
Degisen Varyans Testi: White
Ho hipotezi:Degisen Varyans Yoktur.

F-istatistigi 1,638211 Olasilik F (119,12) | 0,1701
Olasilik  Ki-kare

R-kare 124,3459 (119) 0,3503
Olasilik  Ki-kare

Olgekli agiklama SS 131,6698 (119) 0,2014

Otokorelasyon Testi:Breusch-Godfrey LM Testi
Ho hipotezi: ikinci Dereceden Gecikmede Otokorelasyon yoktur

F-istatistigi 0,189935| Olasiik F (2,115) | 0,8273
R-kare 0,434589| Olasilik Ki-kare (2) | 0,8047

Normal Dagilim Testi
Jargue-Bera 2847876 | Olasilik 0,240764

Tablo 3’deki test sonuglarina gore; White degisen varyans testi ile Breusch-Godfrey
otokorelasyon testlerinin olasilik degerleri %10 anlamlilik diizeyinde 0,01’den biiyiik oldugu i¢in sorun

olmadig1 sOylenebilir. Jargue-Bera normal dagilim testine gore ise; seriler normal dagilima sahiptir.
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Tablo 4. ARDL Sinir Testi Uzun ve Kisa Donem Tahmin Sonuglari

ARDL Smir Testi Uzun ve Kisa Donem Tahmin Sonuglari
Uzun Dénem Sonuglari
<. T- .
Degiskenler Katsayilar Std.Hata istatistii Olasilik degeri
Mevduat Faizi |1,247359 0,21672 5,755614 | 0,0000
M2 Para Arz1 |0,00000000764 g’0000000058 1,309582 10,1929
Enflasyon -0,028298 0.499155 0,056691 0,9549
Doviz Kuru -3,527568 2,755679 1.280108 0,2030
Kisa Dénem Sonuglar1 Hata Diizeltme Modeli
<. T- .
Degiskenler Katsayilar Std.Hata istatistigi Olasilik degeri
C 0,243539 0,098484 2,472874 (0,0148
D (TKF (-1)) ]0,276168 0,088888 3,106924 ( 0,0024
D (MF) 0,612908 0,073527 8,335869 | 0,0000
D (MF (-1)) -0,190508 0,095445 1,095998 0,0483
- 0,0000000021 |-
D (M2) 0,00000000473 | 8 2,008061 0,0469
- 0,0000000023 |-
D (M2(-1) 0,00000000481 |3 2,061254 0,0415
D (DK) 3,69073 0,646148 5,711892 ( 0,0000
D (DK (-1)) 0,97164 0,735789 1,320542 10,1892
D (DK (-2)) -0,188996 0,546683 0,345715 0,7302
D (DK (-3)) 1,814182 0,476842 3,804581 | 0,0002
Hata Diizeltme -
Katsayis1 -0,165364 0,036202 4,567801 0,0000

Tablo 4’e gore; degiskenlerin uzun ve kisa donem katsayilarmin olasilik degerlerine gore
yorumlamak daha dogru sonug verecektir. SOyle ki; uzun ve kisa donemde mevduat faizi bagimsiz
degiskeninin olasilik degeri 0,05’den kiiglik oldugu igin ticari kredi faiz oraninin belirlenmesinde diger
degiskenlere gore etkisi daha fazladir. Bununla birlikte mevduat faizinin bir donem gecikmeli degerinin
olasilik degeri de 0,04 <0,05 oldugu igin etkisi vardir denilebilir. Bunun disinda uzun dénemde
enflasyon, doviz kuru ve M2 para arzi degiskenlerinin ticari kredi faiz orani iizerinde hi¢bir anlamli
etkisinin olmadig1 goriilmektedir. ARDL Sinir testi yaklasiminda kisa donem sonuglar1 yorumlanirken
hata diizeltme modelinden yararlanilir. Buna gore kisa donemde M2 para arzi ve gecikmeli degerlerinin
ticari kredi faiz oram iizerindeki etkisi anlamlidir. D6viz kuru degiskeninin kisa donemde ticari kredi
faiz oram iizerindeki etkisi de anlamlidir. D6viz kuru degiskenin kisa donemde gecikmeli degerleri
arasindan sadece {iglincii gecikmeli degerinin ticari kredi faiz orani tizerindeki etkisi de anlamlidir. Hata
diizeltme katsayisi ise zaman serilerinde duraganlhigin saglanmasi i¢in siirekli fark alma gibi 6zel

islemlerin yapildigr durumlarda serilerdeki hata oranini gostermek i¢in kullanilan bir modeldir. Bu
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modelin ¢aligmasi igin hata diizeltme katsayisinin degeri negatif, birden kiigiik ve olasilik degeri de
anlamli olmalidir (Bozdaglioglu,2007:221). Bu calismada hata diizeltme katsayis1 -0,16 oldugu i¢in
tanima uymaktadir. Kisacasi; modelde uzun ve kisa donemler arasindaki dengeden bir sapmanin varligi
bulunmaktadir. Model dengeden saptig1 zaman katsay1 negatif oldugu i¢in tekrar dengeye dogru hareket
etmektedir. Degiskenler arasinda uzun dénemde meydana gelen bir sapma bir sonraki déonemde %16

oraninda birbirlerine tekrar yaklastiklarini ifade etmektedir.

4. SONUC

Bu calismada 01/2010-04/2021 tarihleri arasindaki TCMB EVDS kaynaklarindaki veriler
kullanilmustir. ilk olarak duraganlik testleri yapilmis ve degiskenlerin birbirinden farkli zamanlarda
duragan hale gelmesi sebebiyle ARDL Sinir testi yaklasimi tercih edilmistir. Bagimsiz degiskenlerden
en az iki tanesi arasinda es biitiinlesme olacagi ongdriilmiistiir. Sonrasinda modele ait kisa ve uzun
donem katsayilar elde edilmistir. Katsayilarin anlamlilik olasilig1 agiklanmis ve katsayilarin yonii ve
siddeti yorumlanmistir. Bu analiz ve regresyon sonucuna gore; uzun donemde mevduat faizindeki bir
birimlik bir artis ticari kredi faiz oranim1 %1,24 artirmaktadir. Mevduat faizindeki kisa donemde bir
birimlik bir artig ticari kredi faiz oraninda %0,61’lik bir artisa neden olmaktadir. Fakat mevduat faizinin
bir donem gecikmeli degerindeki bir artisin ticari kredi faiz oranina etkisi ise %-0,19 ile azalig
seklindedir. Bu durum literatiir ¢aligmasi ile uyusmamaktadir. Ciinkii iilkemizin pandemi dénemindeki
makro degiskenleri istikrarli olmadigi gbz oniine alindiginda 6zellikle artan kredi talebinden dolay1
bankalarin pozisyonlarda ya da aktif pasif yapilarinda ciddi degisikliklerin neden oldugu soylenebilir.
Ticari kredi faiz oranimin bir donem gecikmeli degerindeki bir birimlik bir artis %0,27’lik bir artis ile
ticari kredi faiz oranmin cari degerine etki etmektedir. M2 para arzi degiskeninde kisa donemde
meydana gelen birimlik bir artig ticari kredi faiz oranini %-0,00000000473 ‘lik bir azalis yoniinde olup
diisiik bir degerdir. Para arzi degiskeni ile ticari kredi faiz orani arasinda herhangi bir iliski olmadig:
goriilmektedir. Clinkii para arz1 sadece merkez bankalar1 tarafindan piyasay1 ve parasal tabani kontrol
etmek igin kullanilan bir aragtir. Ticari kredi faiz oranlarina dogrudan bir etkisi yoktur. Sadece bankalar
ile TCMB arasindaki fonlama maliyetlerinden dolay1 etkileyebilecegi diisiinlilmiis ve calismanin
verilerinde ele alinmistir. Déviz kurunda kisa donemde olusan bir birimlik bir artis ticari kredi faiz
oranini %3,69 artirdig1 gortilmektedir. Yine doviz kurunun ii¢ donem gecikmeli degerindeki bir birimlik
bir artis ticari kredi faiz oranim %1,81 artirdig1 sdylenebilir. Bununla birlikte enflasyon oraninin hem
kisa hem de uzun dénemde ticari kredi faiz oranina etkisinin dogrudan olmadig1 sadece parasal aktarim
mekanizmasindaki doviz kuru kanali ve politika faizindeki degisiklikler ile yansidigini da sdylemek
miimkiindiir. Ticari kredi faiz oraninin belirleyicileri arasindan déviz kurunun etkisi mevduat faizinin
etkisinden rakamsal olarak yiiksek olsa da doviz kurunun sadece kisa donemde etkisinin olmasi ama
mevduat faizinin hem kisa hem de uzun dénemde etkisi olmasi nedeniyle mevduat faizinin Oniine
gegemeyecegi goriisii sonucuna ulasmak miimkiindiir. Ciinkii doviz kuru direkt olarak ithalat fiyatlarina

olan talebi ve dolayl olarak da enflasyonu etkilemektedir.
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Calismadan elde edilen sonuglar dogrultusunda 6zellikle kurumsal yatirimcilar potansiyel yatirmm
firsatlarina sahip olduklar igin; ticari kredi kullanirlar ve vadeli mevduatlarii da degerlendirmek
isterler. Ticari kredilerinin geri 6demelerini vadeli mevduattan elde ettikleri gelir ile karsilayarak daha
az faiz gideri 6demis olurlar. Ayn1 zamanda da kur ve enflasyondaki artistan fazla etkilenmemis
olacaklardir. Bor¢ veren kreditor kurumlar ise bilangolarindaki aktif ve pasif yapilarini enflasyon ve kur
riskinden korumak isteyeceklerdir. Eger pozisyonlarini agirlikli olarak yiiksek ticari kredi faiz oranina
yogunlastirirlarsa bankalarin bir siire sonra rekabet edemez duruma gelecekler ve miisterilerini
kacirmamak adina daha farkli gelir gesitlendirme yontemlerine basvurmalari daha dogru olacaktir.
Calismada kullanilan veriler pandemi dénemini de igermekte olup, iilkemizdeki ticari kredi ve mevduat
faiz oranindaki dalgalanmalarin diinyada yasanan bunalimdan ne kadar etkilendigini gdstermektedir.
Bankalarin aktif ve pasif yapilarindaki bozulmalarin topluma, ticari isletmelere en Onemlisi de
ekonominin temel taslar1 olan bankalara olan yansimalar1 a¢isindan da bundan sonraki ¢aligmalara yon

verebilecegi diisiiniilmektedir.
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