N
din Faculty of
COnomics
urnal

Aydin Faculty of Economics Journal
Aydin iktisat Fakiiltesi Dergisi

Journal Homepage: www.dergipark.org.tr/tr/pub/aifd L

TURKIYE’'DE KATILIM BANKACILIGI SEKTORU BAGLAMINDA FINANSAL GELISMELER,
ENFLASYON VE EKONOMIK BUYUME iLiSKiSININ INCELENMESI1

Omer Fazil EMEK?

Faruk DUSUNCELI3

ARTICLE INFO OZET

Article history: Tiirkiye'de bir nevi nis bir alan olarak gériilen katilim bankalarinin son yillarda geleneksel

Received 23 Nov 2021
Accepted 7 Dec 2021

JEL classification:
B22
C22
E31

Keywords:

Economic Growth
Inflation

Financial Development
Participation Banking
Islamic Banking

bankacilik ve finans sektortiniin icindeki payini artirmasi ile bu bankacilik faaliyetlerinin
ekonomik biiytime tizerinde anlamli bir etkiye sahip olup olmadigi sorusu anlam kazanmaktadir.
Literatiirde son yillarda sekillenmeye baslayan bu soru, yapilan bu ¢alismada Tiirkiye
ornekleminde cevap aramaktadir. Ayni zamanda enflasyonun ekonomik biiytime ile olan iliskisi
de literatiiriin popiiler konulari arasindadir. Tiirkiye'de uzun yillardir yasanan yliksek ve kronik
enflasyonun ekonomik biiytime lizerindeki etkisini yeniden giindeme getirmek literatiire bir kez
daha katk: saglamak agisindan énemlidir. Bu ¢calismanin amaci, Tiirkiye'de katilim bankaciligi
baglaminda finansal gelismelerin ve enflasyonun ekonomik biiytime lizerindeki etkisini tespit
etmektir. Bunun igin 2006 ile 2021 yillar1 arasi ceyreklik verilerden olusan gayri safi yurt ici
hasila (GSYH), katilim bankalari tarafindan 6zel sektére kullandirilan toplam krediler ve tiiketici
fiyat endeski (TUFE) degiskenleri ele alinmistir. ARDL simir testi yaklasimi ile elde edilen
bulgulara gére katilim bankalarinin ézel sektére sunmus oldugu kredilerin ekonomik biiytime
lizerindeki etkisi pozitif, enflasyonun ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi ise negatiftir. Bu
bulgular literatiire genel olarak paralellik gostermektedir.
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recent years, the question of whether these banking activities have a significant impact on
economic growth becomes meaningful. This question, which has started to take shape in the
literature in recent years, seeks an answer in the example of Turkey in this study. At the same
time, the relationship between inflation and economic growth has been among the popular topics
of the literature. Bringing the impact of high and chronic inflation, which has been experienced
for many years in Turkey, on economic growth is important in terms of contributing to the
literature once again. The aim of this study is to determine the effect of financial developments
and inflation on economic growth in the context of participation banking in Turkey. For this, the
variables of gross domestic product (GDP), which consists of quarterly data between 2006-2021,
total loans extended by participation banks to the private sector, and consumer price index (CPI)
are discussed. According to the findings obtained with the ARDL bounds test approach, the effect
of loans offered by participation banks to the private sector on economic growth is positive, while
the effect of inflation on economic growth is negative. These findings are generally parallel to the
literature.

1 Bu calisma, 17-18 Haziran 2021 tarihleri arasi Tekirdag Namik Kemal Universitesi tarafindan diizenlenen Uluslararasi islam Ekonomisi, Finansi ve Bankacihigl
Sempozyumu, “Tiirkiye’de Katilm Bankacihgl Sektorii Baglaminda Finansal Gelismeler ile Enflasyon Arasindaki iliskinin incelenmesi” isimli ézet metin

sunumunun genisletilmis halidir.

2 Dr. Ogr. Uyesi, Mardin Artuklu Universitesi, Nusaybin Meslek Yiiksekokulu, Dis Ticaret Programi, omerfazilemek@artuklu.edu.tr, ofemek@gmail.com,

orcid:0000-0003-4429-8892

3 Dr. Ogr. Uyesi, Mardin Artuklu Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, iktisat Bliim, farukdusunceli@artuklu.edu.tr, orcid:0000-0002-2368-7963

DOI: 10.53839/aifd.1027102

83



1.GIRIS

19. yiizyildan itibaren finansal piyasalardaki
gelisim ve genisleme, bununla birlikte reel
piyasalara gosterdigi uyum, finansal gelisme ile
ekonomik biiylime arasindaki baglantiya dair
cesitli yaklasimlarin ileri siiriilmesine yol agmistir.
Finansal aracilik islevi géren bankalar, sermaye
piyasalar1 ve diger finansal araglardaki gelisimin
iretken yatirnm alanlarina yo6nlendirilmesiyle
ekonomik blyilime iizerinde etkili olabilecegi
yoniindeki fikirler de zamanla giiclenmistir
(Bilman, 2020). Ayrica finansal enstriimanlar,
hizmet cesitliligi ve finansal kurumlarin sayis1 da
artmis; sistem yayginlasmis ve derinlesmistir. Bu
nedenle ekonomik biiylimenin kaynaklar1 arasinda
finansal gelisme ve derinlesmenin varligindan s6z
etmek yanlis bir degerlendirme olmayacaktir. Bu
yoniiyle finansal sistem ve bu alandaki araclarin
kullanimindan dogan gelismelerin ekonomik
biiylime lizerindeki etkisine yonelik arastirmalar
literatiirde uzun yillardir tartisilmakta ve iktisat
yazininin  populer konular1 arasinda yer
almaktadir.

Modern anlamda bankacilik ve finans sistemi, her
ne kadar 19. yiizyll sonrasi yayginlassa da bu
sistemin ytizylllardir var oldugu bilinen bir
gercektir. Benzer sekilde geleneksel bankacilik ve
finans sistemine alternatif olarak ortaya cikan
[slami finans sisteminin de ilkeleri, her ne kadar
Islam kadar eski olsa da modern anlamdaki
seriveni ortalama 50 yillik bir siirece
dayanmaktadir. Ancak baslangicindan itibaren bu
endiistri olaganiistii bir gelisim sergilemistir.
Toplam varliklan ile her gecen dénemden daha
hizli oranlarda biiyiiyen bu sektdr, bugiin yalnizca
Misliiman niifusunun ¢ogunlukta oldugu iilkeler
de degil ABD, Avrupa ve pekgok gelismis iilke ve
piyasalarda dikkat ceken bir konuma erismistir
(Rafay, 2017). Iislami bankaciik ve finans
sisteminin kisa dénemde bu denli gelisim
saglamasi ayn1 zamanda reel ekonomi iizerinde
sagladigi katkinin ne boyutta oldugu sorusunu
giindeme getirmistir.

Geleneksel sisteme alternatif olarak ortaya c¢ikan
bu yeni olusumda, geleneksel sistemin ana istigal
konusu olan faizli islemlerin, islami ilkeler geregi

herhangi bir rolii bulunmamaktadir. Fon toplama
ve kullandirmada Kkar/zarar paylasimi esasina
dayanmasi ve bunun yaninda bir dizi ayirt edici
uygulamalari, bu sistemi geleneksel sistemden
temelden ayristirmaktadir. Islami bankalarin reel
ticareti fonlayan uygulamalari ve bunun verimlilige
dogrudan katki sagladigina dair iddialar, son
yillarda ampirik sinamalara konu olmaktadir. Bu
bakimdan islami bankacilik ve finans sisteminin
ekonomik biiylime iizerindeki etkisini tespit etmek
literatiire katki saglamak acisindan o6nem arz
etmektedir.

Bunun yaninda enflasyon ile ekonomik biiyiime
iliskisi de literatiirtin ilgi ceken konular: arasinda
olup ikinci Diinya Savasindan sonra konunun
irdelenmeye baslandig1 goriilmektedir. Yiiksek
biiyiime/diisiik enflasyon oranlarinin sergilendigi
bu donem itibariyle enflasyonun ekonomik
biiylimeyi olumsuz etkilemedigi, hatta baz1 etki
kanallariile pozitif yonde etkiledigine dair gortsler
hakimdi. Ancak iliski hakkindaki bu egilim, 1970
yili sonrasi enflasyon oranlarinin yiikselmesiyle
degisti, enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki
iliskinin negatif yonli bir seyir izledigine yonelik
fikirler agirlik kazandi. 1990 yili ve sonrasi ise
enflasyon seviyesine gore esik degerler
belirlenerek enflasyon ile ekonomik biiyiime
arasinda dogrusal olmayan iligskinin varligi sinandi
ve konu hakkindaki tartismalar giiniimiize degin
devam etti. Tiirkiye'de de konu hakkinda yapilan
arastirmalarda benzer egilimler mevcuttur. 1980
sonrasl iliski hakkinda arastirmalarin
yogunlastifina rastlanilmaktadir.

Finansal gelismeler ile ekonomik biiyiime,
enflasyon ile ekonomik biiytime iliskileri hakkinda
bahsedilen literatiir ge¢misinden yola c¢ikilarak
ekonomik biiylime tUzerinde hem finansal
gelismelerin hem de enflasyonun Tiirkiye'de ne
yonde etki olusturdugu sorusu  merak
uyandirmistir. Finansal gelismeler konusunun
katilim bankaciligi baglaminda degerlendirilmesi
ise bu calismayi farklilastiran 6zelliklerden biridir.
Bu baglamda ¢alismanin amaci, Tiirkiye'de 2005 ile
2021 yillar arasi katilim bankaciligindaki finansal
gelismeler ve enflasyonun ekonomik biiylime
lizerindeki etkisini tespit etmektir. Bunun icin
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degiskenler arasinda uzun ve kisa doénem
iliskilerini ~ belirlemeye yonelik ekonometrik
yontemlerden biri olan ARDL sinir testi yaklasimi
kullanmilmuistir.

Bu ¢alismanin ilk béliimii, ele alinan degiskenler
arasindaki iliskinin teorik gecmisine ayrilmistir. Bu
boéliimde ayr1 ayri finansal gelismeler ile ekonomik
biiylime, enflasyon ile ekonomik biiylime
iliskilerinin teorik arka planlar1 kapsaml bir
sekilde irdelenmistir. Daha sonraki boéliimde
ampirik literatiir kismina yer verilmis, farkli yonde
elde edilen bulgu calismalar1 siniflandirilarak
karsilikh degerlendirilmistir. Ugiincii béliimde ise
temin edilen verilerden ampirik uygulama
yapilmis ve ulasilan bulgular analiz edilmistir.

2. KURAMSAL CERCEVE

2.1.Finansal Gelismeler ile Ekonomik Biiyiime
iliskisine Dair Teorik Cerceve

Finansal alandaki gelismelerin ekonomik biiyiime
ve kalkinmadaki 6nemine dair teorik literatiirde
genis bir alan bulunmaktadir. Simdiye kadar 6ne
stiriilen gorisler degerlendirildiginde finansal
gelisme ile ekonomik blyiime arasindaki iliski
hakkinda baslica hipotezlerin  sekillendigi
goriilmektedir. Bunlar arasinda siklikla “arz
temelli" veya "arz oOncilli" hipotez 6n plana
cikmaktadir. Ilk olarak Schumpeter (1911)
tarafindan dile getirilen bu goriise gore finansal
gelismelerin ekonomik biiyiime {izerinde pozitif
yonli bir etki olusturdugu, ekonomik buyiime ve
kalkinmadaki itici giiclin finans sektoriiniin
sagladigi  krediler vasitasiyla  gerceklestigi
belirtilmistir. ikinci olarak Robinson (1952), reel
sektordeki  hareketliligin  finans  sektoriinii
etkileyecegi "talep temelli" veya "talep oncullii”
hipotezi gelistirmistir. Uciincii goriis ise Patrick
(1966)'in  "karsiikhh  bagimhilik" hipotezine
dayanmaktadir. Buna gore finansal gelismeler ile
ekonomik biiylime birbirlerine bagimli olup
meydana gelen gelismelerden karsilikli olarak
etkilenmektedir. Konu hakkinda simdiye kadar
yapilan arastirmalar, genel itibariyle ileri siiriilen
bu hipotezlerin sinanmasi lizerine gerceklesmistir.

[slami bankacilik ve finans, kiiresel olarak her ne
kadar gelisimini biiyiik 61¢lide saglamis olsa da reel

ekonomiye katki saglamadaki roliine dair yapilan
calismalar gérece az kalmistir. Islami bankalarin
ve finansin giderek artmakta olan varligi ile birlikte
konu hakkinda sekillenmeye baslayan literatiir, bu
yapinin ekonomik biliyiime ve kalkinmadaki
Onemine vurgu yapmaktadir (Kassim, 2016).
Islami bankaciigin geleneksel bankacihiga gére
temel ve diger bazi farkliliklardan kaynaklanan
ozellikleri geregi ekonomik biiylime iizerinde de
potansiyel bazi etkiler gosterebilecegi
belirtilmektedir. Goaied ve Sassi (2010)'ye gore
Islami finansman yoénteminin en belirgin 6zelligi,
reel ekonomi ile iliskilendirilen gercek mal ve
hizmetlerin fonlanmasi ile dogrudan ve ayrilmaz
baglantisidir. Yalmizca girisimcinin geri 6deme
kabiliyetine odaklanan geleneksel sistemin aksine
[slami finans ve bankacilik sistemi, iiretken
projelerin karliligina odaklanir. Bu bakimdan
Islami bankalar, iiretim siirecine daha fazla
sermaye kredisi sunarak ekonomik biiylimeye
onciilik etmektedirler. Geleneksel bankalar ise
risk sermayesi ihtiyaclarina yeteri kadar cevap
vermemekte, genel olarak kisa vadeli ve bireysel
kredilere odaklandigindan ekonomik biiylime
iizerinde gercek
yansitmamaktadirlar. Bunun yaninda islami
bankalarin para yaratamayacagl dolayisiyla
enflasyonist olmadig;; konvansiyonel sistemde
dissal bir sok nedeniyle varliklarin deger kaybinin
banka 6z sermayesinden karsilandig1 ancak Islami
bankacilikta boyle bir durum karsisinda yatirim
mudileri tarafindan riskin paylasilmasi; geleneksel
bankacilikta bor¢lunun borcu 6deyememesi ile
daha ytiksek ceza faiz oranlarina maruz kalmasi,

potansiyelini

Islami bankacilikta ise bor¢ degeri, kar orani ve kar
marjinin 6nceden belirlenmesi; geleneksel finans
sisteminde proje finansmani icin en O6nemli
kriterin, kredilerin geri o6denme kabiliyeti
oldugundan bu sisteme daha ziyade zenginlerin
erisebilmesi, Islami bankacilik ve finans sisteminde
ise kar ve zarar paylasimi geregi basari
potansiyeline sahip olan kesimlerin de finansman
elde etme sansinin bulunmasi gibi pek c¢ok
nedenlerle daha istikrarli ve reel ekonomiye daha
iiretken bir katki sagladig ifade edilmistir.
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Islami bir finans sisteminin gelir dagiliminda
esitligi tesvik eden sosyal adalete ve uzun vadeli
ekonomik biiylime siirecine katkida bulunmasini
saglayan bir diger ayirt edici 6zelligi, kar paylasimi
ilkesidir (Kassim, 2016). “Islam’da kar paylasimy,
cok yonlii temel bir ekonomik kurumdur ¢iinkii bu
kurum araciligiyla finans sektoériinde faiz oraninin
varligi tamamen kar paylasim oranina birakilir
(Choudhury, 1992).” Finansal islemlere dahil olan
tiim ortaklar, girisimin riskini, kar ve zararim
paylasir ve hi¢ kimse dnceden belirlenmis bir kar
elde edemez. Bu da yatirim mudilerinin bankalarin
karindan pay almasina ve daha c¢ok yatirimin
desteklenmesine yol agmaktadir (Yazdan ve Sadr,
2012). "Paranin bir emtia olarak alinip satildigi
klasik bankaciligin aksine [slami bankacilik, reel
varliga dayal faizsiz bankacilik sistemidir. Bu
sistemdeki riskler, ortaklik, miisterek miilkiyet,
kiralama ve satis ilkesine gore bor¢ veren ve borg
alan arasinda paylasilir. Para, yalnizca miibadele
aracl olarak nitelendirilir (Daly ve Frikha, 2016)."
Ancak Islami finans ve bankacihigin ekonomik
biiylime hakkindaki
aciklamalara ragmen bu alandaki calismalar
cogunlukla teorik ve kavramsal diizeyde kalmistir.
Veri temini noktasindaki kisith imkanlar, Islami
bankalara sahip ¢ok az tlke olmasi ve bunlarin
cogunda da Islami bankalarin hakim geleneksel
bankacilik sisteminin icinde kiigik bir konumda
olmasi beklenen etkiyi net olarak ortaya
koyamamaktadir (Kassim, 2016).

uzerindeki etkileri

2.2.Enflasyon ile Ekonomik Biiyiime iliskisine
Dair Teorik Cerceve

Yiiksek biliyiime oranlar1 ve diisiik enflasyon
seviyelerinin yasandig ikinci Diinya Savasi sonrasi
ve oOzellikle 1960'l1 yillarda, bu iliskinin pozitif
oldugu yoniinde kuvvetli bir goriis hakimdi. Konu
hakkindaki literatiiriin ilk olusumunu
sekillendiren ¢alismalar, Metzler (1951), Mundell
(1963), Tobin (1965) ve Sidrauski (1967)'ye aittir
ve bunlar daha sonra yapilan ¢alismalarda iliskinin
pozitif olduguna yoénelik getirilen yaklasimlarin
temel dayanagin olusturmuslardir. Bu
calismalarin ortak 6zelligi, enflasyonun ekonomik
biiylimeyi artirmasi ile neticelenen siireci "parasal
iliskiler" baglaminda ac¢iklamasidir. 1930 yilinda

"The Theory of Interest" isimli ¢alismasinda
nominal faiz oranlar1 ile beklenen enflasyon
iliskisini inceleyen Irving Fisher, nominal faiz
oranlar1 ile beklenen enflasyon oranlarinin ayni
oranda artmasindan dolay1 reel faiz oranlarinda
herhangi bir degisiklik olmayacagini tespit
etmistir. "Fisher hipotezi" olarak bilinen bu etkide
aciktir ki uzun dénemli paranin tarafsizlig1 goriisi
hakimdi. Ancak Metzler (1951), paranin uzun
vadede c¢iktiy1 etkileyebileceginin ilk somut
modelini sunmus, Mundell (1963) ve Tobin (1965)
ise enflasyondaki artisa nazaran nominal faiz
oranlarinda denk bir artisin olamayacagini, bunun
da reel faiz oranlarinda bir diisiise neden olacagini
One slirmiislerdir. Bu etkinin parasal bir maliyet
cikaracagini, ekonomik birimlerin paradan ziyade
sermayeden yana tercihte bulunacagini ve bdylece
"portfoy gerceklesecegini
belirtmislerdir. Yani finansal bir varlik olan para
tutmanin getirisi azalir ise varliklarin nispi bilesimi
sermayeye dogru kayacaktir. Sonug¢ olarak
enflasyon oranindaki bir artis denge sermayesini
ve ciktiy1 artiracaktir. Benzer sekilde Sidrauski
(1967) de paradan sermayeye dogru gecisin kurulu
sermayenin fiyatini artirarak daha ytksek yatirim
ve bliylime oranlarina, iiretimde daha yiiksek
sermaye yogunluguna yol agacagl gorisiini
savunmustur.

ikamesinin"

Ayrica bu yillar enflasyon ile issizligin kisa
donemde ters iligkili olmasindan kaynaklanan ve
bu sayede ekonomik biiylimenin artisina yol
actiginl one stiren Phillips egrinin altin ¢agiydi.
Benzer sekilde kalkinma teorileri de enflasyonun
sermaye birikimi i¢in kaynaklari seferber etmenin
herhangi bir yolu kadar iyi bir yéntem oldugunu
one siirmekteydi. Ornegin, Israil ekonomisi, 1948-
1973 yillan1 arasinda yiizde 6-7 gibi enflasyon
oranlarinin yaninda ortalama yiizde 10'luk bir
biiylime sergilemis, Latin Amerika ve Asya'daki
bazi iilkeler ayni stratejiyi takip etmis ve cift haneli
enflasyonlarla birlikte yine kayda deger bir
ekonomik biliyiime saglamisti. Brezilya ise
enteresan bir sekilde tek haneli enflasyondan ¢ift
haneli enflasyona gectiginde bile kisi basi
gelirlerde artisin gercgeklestigi gorilmiisti. Bu
yillarda yiliksek ancak biiyiik 6l¢iide beklenen bir

86



enflasyonun, 6zellikle ticretlerin, déviz kurlarinin
ve tasarruflarin enflasyona endekslenmesi ile
maliyetlerin en aza indirilerek 6denmeye deger bir
fiyat olarak kabul edildigi goriilmektedir (Bruno ve
Easterly, 1996).

1970'lerde biiylime modelleri {izerine yapilan
calismalar kisir bir slirece girmis, 1980'li yillarda
ise 1960'lh yillarin aksine enflasyon ile biiyiime
iliskisinin ~ negatif = yo6nli  oldugu  gorisi
savunulmustur. Merkez bankalar1 tarafindan
enflasyonun kontrol altina alinarak basta fiyat
istikrarini korumanin elzem oldugu bir dénem
yasanmistir. Barro (1995), merkez bankalarinin
fiyat istikrarina yonelik giderek artan bir vurgu
yaptigina, para politikalarinin daha diisiik ve
istikrarli bir enflasyon hedefine ulasmaya yonelik
olduguna, merkez bankacilar1 ve arastirmacilarin
pek cogunun, enflasyonun ciddi bir maliyet
olusturdugu fikrine deginmistir. Ciinki yiiksek ve
belirsiz enflasyon oranlar1 isletme ve hane
halklarinin performanslarini olumsuz etkiliyordu.
Gylfason ve Herbertsson (2001), enflasyonun reel
ve finansal sermaye getirileri arasinda bir kama
gorevi yaparak likiditeyi, finansal derinligi,
dolayisiyla  verimliligi azaltmasiyla iiretimi
bozabilecegini, dahasi reel faiz oranlarini genellikle
sifirtn altina c¢ekerek tasarruf ve yatirimin
kalitesini diisiirecegini, boylece sermaye stokunun
amortismanint hizlandirabilecegini belirtmigtir.
Sonunda enflasyon, kirilgan banka ve finansal
piyasalar gibi kusurlu kurumlar, kalict biitce
aciklart gibi saglam olmayan politikalar, siyasal
kargasa ve etnik cekisme gibi diger faktorleri
tetikleyerek tasarruf, verimlilik ve ekonomik
biliyiimeyi olumsuz etkilemekteydi. Ayrica, Fischer
(1983), enflasyonun iiretim
etkinligini azalttifini, olumsuz bir arz sokunun
enflasyonda artisa ve bunun da kisa vadede
biiylime oraninin diismesine neden oldugunu,

faktorlerinin

Bruno ve Easterly (1996), ticaret hadleri, savaslar,
borg krizleri gibi arz soklarinin yaninda daha az
hissedilebilir arz soklarinin bile baskin bir faktor
oldugunu, Andres ve Hernando (1999),
enflasyonun biliyiime iizerindeki birikim ve yatirim
etkisinden yola ¢ikarak tam olarak 6ngoriilebilir
seviyelerde olsa dahi enflasyonun sermayenin

getiri oranini diislirdiigiinii, yerli ve yabanci
yatirimcilarin ~ giivenini sarstigini,  beseri
sermayeye ve Ar-Ge'ye yatirimlar1 engelledigini,
verimlilik kanali aracihigiyla toplam faktor
verimliligini azaltarak piyasa ekonomilerinin uzun
vadeli makroekonomik performansini
kotiilestirdigini ifade etmislerdir.

1990'l yillar ise enflasyon ile ekonomik biliyiime
arasinda dogrusal olmayan bir iliskinin varligina
dair tartismanin basladigt donemdir. Fischer
(1993), bu iliskinin seyrinin belirli bir esik
seviyesine kadar pozitif daha sonra ise negatif
yonli oldugunu ortaya koymustur. Ona gore
marjinal biiylime maliyetleri enflasyon arttikca
sabit kalmamaktadir. Diisiik seviyelerden yiiksege
dogru marjinal etki daha giigliidiir. Bruno ve
Easterly (1996), iliskinin pozitif olarak iddia
edildigi 60'l1 y1llarda enflasyonun yiiksek oranlara
cikilmadig, yapilan ampirik ¢alismalarda en fazla
ylzde 20'yve kadarlik enflasyon gozlemlerinin
gerceklestigi, bu seviyeden sonra ise iliskinin
negatife yoneldigini belirtmistir. Ona gore yiiksek
enflasyon dogasi geregi kararsizdir. Ekonominin
artan endekslenmesi, fiyat seviyesini asag1 ¢ceken
nominal ¢ipay1 zayiflatmakta ve bu nedenle ani
hizlanmalara yatkin hale getirmektedir. Ulkeler bu
kadar yiiksek ve istikrarsiz enflasyonlara
tahammiil edemezler. Buna karsilik ytizde 15 ile 30
arasindaki bir enflasyon orani, iliml bir ekonomiyi
uzun stre devam ettirebilecek bir aralifi temsil
edebilir. Gillman, Harris ve Matyas (2004),
dogrusal olmayan iliskinin issizligi hesaba katan
modeller araciligiyla aciklandigini ifade etmistir.
Ona gore diisik enflasyon seviyelerine sahip
ekonomiler, dogal issizlik oraninin altindaki bir
issizlik oranina yakinlasma egilimindedir. Bu da
disiik issizlik ve yiiksek biiytimeye yol acan bir etki
kanahdir. Hodge (2006), nominal iicretler ve diger
fiyatlar asagi dogru sertlik gosteriyorsa diisiik
enflasyonun ekonomide yasanan soklara uyum
saglayabilecegini vurgulamistir. Ayrica ona gore
diisiik enflasyon, paranin bir degisim araci, deger
deposu ve hesap birimi islevlerini tam olarak
yerine getirmesine yardimci olmaktadir. Ancak
yliksek enflasyon, fiyat sinyalleme
mekanizmalarini bozarak kaynaklarinin yanlis
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tahsis edilmesine ve ¢ikt1 azalmasina yol agacaktir.
Kremer, Bick ve Nautz (2012) ise yliksek enflasyon
oranlarinin uzun vadede ekonomik biiylime
tizerinde bozucu bir etkiye sahip oldugunu ancak
yine de bu oranin ne diizeyde olabilecegini
sormustur. Ona gore son mali krizin ardindan
gelismis tlilkeler icin enflasyon hedeflerinin ytlizde 2
civarinda olmasi gerektigi konusu tartismaya
acilmistir. Olumsuz soklar durumunda genislemeci
para politikalarina daha fazla yer verileceginden
ylzde 4'liik bir enflasyon hedefinin uygun oldugu
goriilmektedir. Esasinda enflasyon tek hanede
kaldig1 siirece biiylime iizerindeki etkilerini
anlamak giictiir. Gelismekte olan iilkeler icin ise
hangi enflasyon seviyesinin uygun olacag1 da
belirsizdir.

3.AMPIRIK LITERATUR OZETI

3.1.Finansal Gelismeler ile Ekonomik Biiyiime
iliskisine Dair Ampirik Calismalar

Bankacilik sektori icerisinde faaliyet yiiriiten
katihm bankalar1 ve bu bankalarda ele alinan
hizmet anlayisinin finansal gelismeler kapsaminda
degerlendirilmesi baglaminda Tiirkiye'deki katilim
bankalar1 ile ekonomik biiylime iliskisine dair
yapilan ampirik c¢alismalar 6zetlenmistir. Bu
calismalarda kullanilan veri arahiginin 2000'li
yillardan kapsamasi katilim
bankaciliginin Tiirkiye'deki
genislemesine denk diismektedir. Finansal
gelismelerdeki agirlikli paya sahip olan bankacilik
faaliyetlerinin ekonomik biiytime iizerindeki etkisi
disiiniildiigiinde, bu etkinin kayda deger

sonrasini
gelisme ve

olabilmesi milli gelir igerisindeki yogunlugu ile
dogrudan ilgilidir. Bir bakima Tirkiye'de yeni
gelismekte olan katilim bankaciligl sektoriiniin de
2000'li yillardan sonra olusan milli gelirde bir
etkisinin olup olmadigi merak uyandirmis ve
arastirma konusu olmustur. Elde edilen bulgular
genel olarak degerlendirildiginde, bu bankacilik
tirinin ve hizmet faaliyetlerinin ekonomik
biiylime {iizerindeki etkisi net olarak ortaya
konulamamistir. Kimi c¢alismalarda bu etkinin
olustugu, finansal iirtin ve hizmetlerin ekonomik
biiylimeye neden oldugu; kimi calismalarda ise
boyle bir etkinin olmadig1 veya kayda deger bir
faktor olamayacagli, bu nedenle nedensellik

iliskisinin ~ kurulamayacagi belirtilmistir. Bu
calismalardan bazilarin 6zetlemek gerekirse:

Aras ve Oztiirk (2011), 2000'li yillardan sonra
Tirkiye'deki katilim bankalarinin fon kullandirim
miktar ve bankacilik sistemi icerisindeki oraninin
artmasina ragmen milli gelirde 6nemli bir etki
meydana getirmedigini; Kutlu ve Karamustafa
(2019), toplam aktifler, toplanan mevduatlar ve
kullandirilan krediler ile ekonomik biiyiime
arasinda uzun doénemli bir iliskinin bulunmadiginy;
Tuna ve Sekkeli (2020), katiim bankaciligindaki
faaliyetlerin reel kesimin ihtiyacim heniiz
karsilamakta yetersiz kaldigini;; Isik (2014),
toplanan fonlar ile kullandirilan kredilerin uzun
donemde ekonomik biliylime {izerinde etkili
oldugunu ayrica uzun doénemde krediler ile
biiylime arasinda ¢ift, kisa donemde ise
mevduatlardan ekonomik biiyiimeye dogru tek
yonlii; Kalayci ve Tekin (2016), katilim fonlar ile
ekonomik biiyiime arasinda hem uzun donemli bir
iliskinin hem de aralarinda cift yonlii; Conkar,
Canbaz ve Arifoglu (2017), kullandirilan toplam
krediler ile ekonomik biiylime arasinda cift yonlu;
Kandemir, Arifoglu ve Canbaz (2018), katilim
bankalari tarafindan on ayri1 sektor icerisinden bazi
sektorlere kullandirilan krediler ile ekonomik
biiylime arasinda tek yonlii nedensellik iliskisinin
oldugunu; Bektas ve Baykus (2020) ise secilmis
bazi sektorlere kullandirilan krediler ile ekonomik
biiylime arasinda herhangi bir nedensellik
iliskisinin olmadigini tespit etmislerdir.

Diger tulke veya lilkeler {zerine yapilan
calismalarda ise finansal sektor icerisinde Islami
bankaciigin son yilarda hizli bir biylime
sergiledigi ifade edilmistir. Ali ve Azmi (2017),
"Islami bankaciligin hizhi biiyiimesi nedeniyle
finansal ekonomi literatiiriinde dikkatleri {izerine
cektigini”; Jawad ve Christian (2019), "Islami
bankaciliktaki biiyiimenin, son birka¢ yilda ¢ok
fazla ilgi ve dikkat ¢ektigini, tartismanin su anda
teorik cerceveden ampirik cerceveye kaydigini,
Islami bankacilik gelisimi olarak adlandirilabilecek
yeni bir kavramin dogmasina yol actigin”
belirtmislerdir. Bu yéniiyle islami bankaciliktaki
gelismelerin ekonomik biiyiime iizerinde 6nemli
bir etken olup olmadigi merak uyandirmistir.
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Imam ve Kpodar (2016), "iktisat literatiiriiniin
biiyiik bir boliimi, finansal gelismenin ekonomik
biiyliimeye genis olciide elverisli oldugunu gosterse
de, bunun Islami bankaciifin gelisimi icin de
gecerli olup olmadigi sorusunun su ana kadar ciddi
bir yanit bulamadigini”; Ali ve Azmi (2017),
"bankacilik  gelisiminin  ekonomik  biyiime
tizerindeki olumlu etkisini sunan, dikkat c¢eken
yerlesik bir literatiiriin oldugunu, ayni zamanda
Islami bankaciligin da benzer bir etkiye sahip olup
olmayacagini tartisan bir literatiiriin sekillenmeye
basladigina" dikkat cekmislerdir. Bu ifadelerden
anlasilacag: tlizere, finansal sektor icerisinde yer
alan geleneksel bankaciligin ekonomik biiylime
Uzerindeki etkisinin tartisiimakta oldugu ancak
bunun yaninda son yillarda ciddi bir gelisme
gosteren Islami bankaciligin  da etkisinin
tartisilmasi gerektigi bildirilmistir. Konu ile ilgili
yapilan c¢alismalarin ekseriyetle 2000 yili ve
sonrasina denk gelmesi yine diinyada Islami
bankaciligin son yillarda biiylik atilim yapmasina
baglanabilir. Farkh iilke ve iilke gruplarinin ele
alindig1 bu calismalarda, 6zellikle Islam tilkelerinin
arastirmaya konu edildigi gorilmektedir. Elde
edilen genel bulgulara gore, islami bankaciligin
ekonomik biliyiime tzerinde ne tir bir etki
meydana getirdigini soyleyebilmek oldukea gligtiir.
Kimi calismalarda bu etkinin pozitif oldugu, kimi
calismalarda ise onemli bir etkisinin olmadigi
belirlenmistir. Aralarindaki nedensellik iliskisinin
yoni tizerine ise oldukca farkl bulgular mevcuttur.
Nihayetinde ¢alismalardan ¢ikarilan ortak politika
onerisi olarak Islami bankacilik alanindaki yasal ve
sistemsel eksikliklerin giderilmesi gerektigi ifade
edilmistir. Bu ¢alismalardan bazilarini 6zetlemek
gerekirse:

Yusof ve Bahlous (2013), 2000-2009 yillan arasi
Malezya, Endonezya ve Korfez Arap Ulkeleri
Isbirligi Konseyi iilkelerinde islami bankaciligin
hem wuzun hem de kisa vadede ekonomik
biiylimeye katkida bulundugunu; Imam ve Kpodar
(2016), 1990-2010 yillar1 aras1 29'u Islam Isbirligi
Teskilatina tiye tilkelerden olusmak iizere toplam
52 iilkede islami bankacilik gelisimi ile ekonomik
biliylime iliskisinin gli¢lii ve pozitif oldugunu; Zirek,
Celebi ve Hassan (2016), 1999-2011 yillar arasi

Islam Isbirligi Teskilatina iiye 14 iilkede Islami
finans ile ekonomik biiylime arasinda hem kisa
hem de uzun donemli gii¢clii ve pozitif bir iliski
oldugunu; Kassim (2016), 1998-2013 yillar1 arasi
Malezya'da Islami  bankaclk ve finans
sektoriindeki gelismelerin ekonomik biiylime
iizerinde kisa donemde bir etkisinin olmadigini
ancak uzun doénemde etkili oldugunu; Jawad ve
Christian (2019), 2004-2014 yillar1 arasi Islam
Isbirligi Teskilatina tiye 24 iilkede Islami
bankaciligin uzun vadede ekonomik biliylimeyi
pozitif =~ yénde etkiledigini ayrica Islami
bankaciliktaki gelismelerden ekonomik biiytimeye
dogru tek yonlii nedensellik iliskisi oldugunu;
Caporale ve Helmi (2016), ilki Islami bankalarin
olmadig), ikincisinde ise hem Iislami hem de
geleneksel bankalar1 iceren ikili bankacilik
sistemine sahip gelismekte olan 7'ser iilke
karsiikli  degerlendirilerek islami bankalarin
bulundugu tilkelerde uzun dénemde kullandirilan
kredilerden ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii
nedenselligin oldugunu; Goaied ve Sassi (2011),
1962-2006 yillar1 arasi Orta Dogu ve Kuzey Afrika
(MENA) bélgesindeki 16 iilkede Islami bankacilik
ile ekonomik biliylime arasinda zayif bir iliski
oldugunu: Johnson (2013), 1960-2006 yillar arasi
190 ile 210 iilkeden elde edilen bulgulara gore
Islami bankalarin yayilmasinin ekonomik biiyiime
icin onemli bir agiklayici giice sahip olmadigini; Ali
ve Azmi (2017), 2007-2013 yillar1 arasi islam
Isbirligi Teskilatina tiye 14 iilkede Islami
bankaciligin ekonomik biiyiime iizerinde kii¢tik bir
etkisinin oldugunu; Gheeraert ve Weill (2015),
2000-2005 yillar1 arast1 70 iilkede Islami
bankaciliktaki gelisimin ekonomik verimliligi bir
noktaya kadar artirdigini, belirli bir seviyeden
sonra ise azalttifini, yani ekonomik verimlilik
lizerinde dogrusal olmayan bir etki olusturdugunu;
Ullah wvd., (2021), 2007-2017 yillan1 arasi
Pakistan'da Islami bankacilik ile ekonomik biiyiime
arasindaki asimetrik yontem bulgularina gore
Islami bankacihiktaki pozitif ve negatif soklarin
uzun dénemde ekonomik bliyiime lizerinde pozitif
ve negatif yonde etkili oldugunu tespit etmislerdir.
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3.2.Enflasyon ile Ekonomik Biiyiime iliskisine
Dair Ampirik Calismalar

Enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiye
dair olusturulan ampirik literatiir uzun yillardir
literatlirtin  popiiler  konular1  arasindadir.
Enflasyonun ekonomik biliytime tizerindeki pozitif,
negatif veya diger yonli etkileri hakkinda elde
edilen bulgulara yonelik aciklamalar, iilkelerin
gelismislik  diizeyi, donemler
farkliliklar, enflasyon seviyesi v.s. gibi kosullara
baglanmistir. "Mundell ve Tobin etkisi" olarak
bilinen Mundell (1963), Tobin (1965)'in
calismalari, enflasyon ile ekonomik biiyiime
iliskisinin ~ pozitif = oldugunu iddia eden
arastirmalara baslica referans kaynagi olmustur.
Ancak 1980'li yillar ve sonrasi bu iliskinin seyrini
degistiren farkli unsurlarin varligi ag¢iklanmaya
baslanmistir.

arasindaki

Bu calismalar arasinda Barro (1995), 1960-1990
ylllar1 aras1 enflasyon seviyesi farkli olan tg iilke
grubunu incelemis, enflasyon ile ekonomik
biiylime arasinda negatif yonli iliski tespit
etmistir. Enflasyon seviyesi ne kadar yiiksek olursa
ekonomik biiyiime bundan daha fazla olumsuz
etkilenmektedir. Ghosh ve Phillips (1998), 1960-
1996 yillar arasi 145 iilke 6rnekleminde enflasyon
ile ekonomik biiyiime arasinda esik seviyeleri
belirleyerek dogrusal olmayan bulgular elde
etmislerdir. Enflasyon belirlenen bu esik seviyelere
kadar ekonomik biiylimeyi pozitif, bu seviyelerden
sonra ise negatif yonde etkilemektedir. Bruno ve
Easterly (1999), enflasyon ancak yiizde 40
oraninda bir seviyeye geldiginde ekonomik
biiyiime ile iliskilendirilebilecegi, bu orandan
sonra ise ekonomik biiylimeyi negatif olarak
etkiledigini aciklamistir. Black, Dowd ve Keith
(2001), ABD icin diisiik seviyelerdeki enflasyon
oranlarinin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisinin
pozitif; Hodge (2006) Giiney Afrika icin kisa
vadede iliskinin yoniiniin pozitif, orta-uzun vadede
ise negatif oldugunu; Altintas ve Koc¢bulut (2019),
27 OECD ilkesinde bu iliskinin dogrusal
olmadigini, yiizde 3,3 civarinda bir esik deger
oldugunu; Kryeziu ve Durgiti (2019), 17 Euro
bolgesi icin enflasyon ile ekonomik biiytime
iliskisinin  pozitif;, Opeyemi (2020), Afrika

tilkelerinde bu iliskinin negatif yonlii oldugunu
bildirmislerdir.

Enflasyon ile ekonomik biliyiime iliskisine dair
Tirkiye {izerine yapilan calismalar yabanc
literatiirdeki genel egilime paralellik
gostermektedir. Ozellikle 1980'li yillardan sonra
Tirkiyenin disa acilma ve serbestlesme
politikalari sonrasi enflasyon ile ekonomik biiyiime
seyrinin siklikla negatif yonli olduguna yonelik
bulgular elde edilmistir. Tiirkiye'de yiiksek ve
kronik enflasyon probleminin ekonomik biiylime
ile iliskilendirilemeyecegi ortak bir kan1 durumuna
gelmistir. Yapilan ¢esitli ampirik ¢calisma bulgular
da bu kaniy1 desteklemektedir. Baz1 ¢alismalarda
degiskenler arasinda herhangi bir iliski
bulunamazken, bazilarinda dogrusal olmayan
sonuclar tespit edilmistir. Iliskinin nedensellik
yoniine dair ise farkli bulgular mevcuttur.

Bu arastirmalardan Cetintas (2003), 1970-1996
yllar1 arasi enflasyon ile ekonomik biiylime
arasinda negatif iliski; Berber ve Artan (2004),
1987-2003 yillar1 arasi enflasyon ile ekonomik
biiyiime iliskisinin negatif ayrica enflasyondan
ekonomik biliylimeye dogru tek yonli nedensellik;
Yaprakli (2007), 1987-2007 yillar1 arasi enflasyon
ile ekonomik blyiime arasinda uzun dénemli
negatif iliski ayrica enflasyondan ekonomik
biiylimeye dogru tek yonlii nedensellik; Karacor,
Ozer ve Sara¢ (2011), 1988-2007 yillar1 arasi
enflasyon ile ekonomik biiyliime arasinda hem kisa
hem de uzun dénemli negatif iliski; Toker ve Giirel
(2019), 1980-2016 wyillar1 aras1 Mundell-Tobin
etkisinin gecerliliginin test edildigi ¢alismada,
enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda negatif
iliski; Barisik ve Tiirk (2020), 2003-2019 yillar
arasi enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda
uzun doénemli negatif iliski; Uysal, Mucuk ve
Alptekin (2008), 1950-2006 yillar1 arasi enflasyon
ile ekonomik biliyime arasinda uzun ddnemde
herhangi bir iliskinin bulunmadigini;; Topgu
(2017), 2006-2017 wyillann arast enflasyon ile
ekonomik biiyime arasinda uzun ddénemde
herhangi bir iliskinin olmadigim ayrica ekonomik
biiylimeden enflasyona dogru tek yonli
nedensellik; Akgiil ve Ozdemir (2012), 2003-2009
yillar1 arasi enflasyonun belirli bir esik seviyeye
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kadar ekonomik biiylimeyi pozitif, bu esik
seviyeden sonra ise negatif yonde etkiledigini;
Akan ve Kanca (2015), 1980-2013 yillar1 arasi
ekonomik biliylimeden enflasyona dogru tek yonlii
nedensellik; Unal (2021), 2006-2020 yillar1 arasi
enflasyon ile ekonomik biliyiime arasinda
esbiitiinlesme iliskisi ayrica enflasyon ile
ekonomik biiyiime arasinda cift yonlii nedensellik;
Gocer ve Gerede (2016), 2000-2014 yillar1 arasi
ekonomik biliylimede meydana gelen negatif
soklardan enflasyondaki negatif soklara dogru tek
yonlii nedensellik; Pata (2018), 1983-2015 yillar
arasi enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda hem
kisa hem de uzun donemde negatif iliski; asimetrik
nedensellik  sonuglarina  gore  enflasyonda
meydana gelen negatif soklardan ekonomik
bliyiimedeki pozitif soklara dogru tek yonli
nedensellik tespit etmislerdir. Genel egilimin
aksine Canbay, Kirca ve Pirali (2019), enflasyon ile
ekonomik biiylime arasinda uzun donemli pozitif
iliski; Deniz ve Kog (2019) ise degiskenler arasinda
pozitif ve ¢ift yonli nedensellik iliskisi
belirlemislerdir.

4.VERI SETi, YONTEM VE AMPIiRIK ANALIZ

Bu c¢alismada katihm bankaciligindaki finansal
gelismeler ve enflasyonun ekonomik biiylime
tizerindeki etkisini tespit etmek icin 2005 ile 2021

yillar1 arasi ceyreklik verilerden olusan katilim
bankalar1 tarafindan o6zel sektoére kullandirilan
toplam krediler, tiiketici fiyat endeksi (TUFE) ve
mevsim etkisinden arindirilmis cari fiyatlarla
gayrisafi yurt ici hasila (GSYH) degiskenleri
kullanilmistir. Toplam krediler ve TUFE, Merkez
Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS);
GSYH ise Tiirkiye Istatistik Kurumundan (TUIK)
temin edilmistir. Degiskenlerin duragan olup
olmadiklarini belirlemek i¢in birim kok testleri,
degiskenler arasindaki uzun ve kisa donem
iliskilerini tespit emek icin Pesaran vd. (2001)
tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi yaklasimi
uygulanmistir.

4.1 Birim kok testleri

Ekonometrik modeller olusturulurken birim kok
testi sinamalarinin yapilmasi ve duraganlk
seviyelerinin tespit edilmesi gereklidir.
Literatlirde, birim kok testi sinamasi i¢in farkl
yapilarda ¢ok sayida birim kok testi mevcuttur. Bu
calismada, bunlardan Genisletilmis Dickey-Fuller
(ADF,1981), Phillips-Perron (PP,1988) birim kok
testleri uygulanmistir. Her iki yontemin de g
modeli vardir. Ancak ¢alismada kesme ve trend
terimlerini iceren “trend”, sadece kesme terimi
iceren “intercept” modelleri kullanilmistir.

Tablo 2. Birim Kok Test Sonuglari

Sabitli (Intercept)

ADF PP AADF APP KARAR
Ingsyh -2.456322  -2.458669 -6.882963*(0) -6.828812*(4) 1(1)
Inenf  2.632969 2.884742 -6.835745%(0) -6.889327*(4) 1(1)
Inkat  -2.816660  -3.394502**(0) -5.043210*%(0)  -----m-m------ 1(1)

Sabitli ve trendli (Trend)

ADF PP AADF APP KARAR
Ingsyh -2.126602  -2.198849 -7.016730*(0) -7.260043*(6) I(1)
Inenf  0.489770 0.805073 -7.495800%*(0) -7.492391*(9) I(1)
Inkat  -2.207090  -2.030534 -5.440266*(0) -5.462866*(1) 1(1)

Gecikme uzunluklarinin tespiti icin Schwarz bilgi kriteri kullanilmistir. Parantez i¢inde olan sayilar optimal
gecikme uzunlugunu, A sembolil birinci fark seviyesini ifade etmektedir. *** sirasiyla %5 ,%1 diizeylerine

karsilik gelmektedir.

Yukaridaki tabloda belirtildigi iizere, genel olarak
degiskenlerin diizeyde duragan olmadiklari, birinci
farklar1 alindiginda %1 anlamlihk diizeyinde
duraganlastigi goriilmektedir. Bu genellemenin
disinda kalan tek durum séz konusudur. Lnkat

degiskenin Phillips-Perron birim kok testi
intercept modeli diizeyde %5 anlamhlk
seviyesinde duragan ciktig1 goriilmektedir. Bu
degiskenin geriye kalan ii¢ durumu dikkate
alindiginda birinci farkta duragan olduguna karar
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verilmistir. Sonu¢ olarak, ekonomik biliylimeyi
temsil eden Ingsyh, enflasyonu temsil eden Inenfve
katilim bankalarinin kredi arzini temsil eden Inkat
degiskenlerin birinci farkta duraganlastigina, yani
I(1) olduklarina karar verilmistir.

4.2.ARDL sinir testi

Degiskenler arasi estlimlesme analizi yapabilmek
icin, Ardl sinir testi uygulanmistir. Bu test yaklasik
20 yil once Pesaran tarafindan uygulanmaya

m

Alngsyhy = ag + XL ajAlnenf_; + ¥ BjAlnkat,_; + Zﬁl 0jAgsyh,_; + yilnenf,_; + yylnkat,_; + y3Ingsyh._; + .

Burada kisa donem

ojB () 6]
katsayilarini , y_1,y_2,y_3 sayilar1 ise uzun dénem

sayilar1

katsayilarini géstermektedir. m,n ve k sayilar ise
farkli bilgi kriterleri (SIC ve AIC gibi) tercih

edilerek tespit edilebilen uygun gecikme

Hy=v1=v2=v3=0.

Modelde F istatistik degeri bulunduktan sonra iig
farkli durumdan biri olusur. Bulunan deger
Pesaran vd (2001) tarafindan belirlenen I(1) kritik
degerinden biiyiik olabilir, bu durumda bos hipotez
reddedilir. Yani degiskenler arasinda estiimlesme
vardir. Bulunan deger [(0) kritik degerinden kiigtik
olabilir. Bu da bos hipotezin reddedilemeyecegi ve
estiimlesmenin olmadigini ifade eder. Son olarak

Alngsyh, = ay + XjLo ajAlnenf,_; + ¥, BjAlnkat,_; + Zﬂ?:l 0;Agsyh_; + 9ECM,_; + &,.

Kisa donem iliskiyi temsil eden (3) denklemindeki
@ sayis1 hata terimi katsayisini gosterir. ¢ sayisinin

Tablo 3. ARDL sinir testi sonuclari

baslanmis ve zaman iginde gelistirilmistir (Pesaran
1998, Pesaran ve Shin 1999, Pesaran vd. 2001).
Ardl smir testi, degiskenlerin aynmi diizeyde
duragan olma sarti aramadig, degiskenlerin 1(2)
olmalar1 disinda her diizeyde kullanilabilmesi,
sinirhh sayida veri lizerinde de etkili sonuclar
vermesi gibi yonleri nedeniyle daha kullanish bir
yontemdir. Ardl sinir testi estiimlesme modeli
asagidaki gibi kurulmustur:

(1)

uzunlugunu temsil etmektedir. Asagida verilmis

olan bos hipotezin (sifir hipotezi)
reddedilememesi, estiimlesmenin olmadigina
isaret eder. Bos hipotez su sekildedir:

(2)

hesaplanan deger I1(0) ve I(1) kritik degerleri
arasinda bulunabilir. Bu durumda Ardl sinir testi
ile olumlu veya olumsuz yorum imkani olusmadigi,
farkli  estiimlesme
gerektigi sonucuna varilabilir. Kisa donem iliskisini
elde etmek icin hata diizeltme modeli de asagidaki
sekildedir.

metodunun  kullanilmasi

(3)

negatif degerli ve istatistiki olarak anlamli olmasi
beklenir. F-istatistik degeri Tablo 3’te verilmistir.

%>5 kritik
k F-istatistigi degerler %10 kritik degerler
2 5.604432 1(0) I(1) 1(0) 1(1)
418 4.938 3.54 4.253

Kritik degerler 60 veri icin gecerlidir. Calismadaki veri sayisi1 56 dir.
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Hesaplanan F-istatistik degeri % 5 anlamhhk
diizeyinde 1(0) ve I(1) kritik degerlerinin her
ikisinden biiylik oldugu goriilmektedir. Yani %5

anlamlilik diizeyinde bos hipotez reddedilir. Bu da
degiskenler arasinda estiimlesme oldugunu ifade
eder.

Tablo 4. ARDL(5,5,6) Tanisal test sonuglari

Test

[statistik  Olaslihk

Breusch-Godfrey Otokorelasyon
Breusch-Pagan-Godfrey Degisen

Varyans

Ramsey RESET

Jargue-Bera Normallik

0.129356 0.8791

1.745776  0.0736

0.412197 0.5250
0.834079  0.6590

Cusumgq Stabil
Modelde, hata teriminin normal dagildigin, modelde yapisal kirilmanin olmadigi da
otokorelasyon, degisen varyans ve spesifikasyon goriilmektedir.
problemi olmadigin1  gdstermektedir. Ayrica
Tablo 5. ARDL(5,5,6) simir testi sonuglari
Uzun Dénem Katsayilari
Standart
Degisken Katsay1 Hata t-istatistigi ~ Olasilik
Inenf™ -1.683335 0.629722 -2.673140 0.0112
Inkat* 0.371419 0.060558 6.133306 0.0000
trend™ 0.034962 0.014261 2.451524 0.0192

Kisa Donem Katsayilari ve Hata Diizeltme Terimi

Standart
Degisken Katsay1 Hata t-istatistigi ~ Olasilik
Alnenf 0.232964 0.384868 0.605310 0.5488
Alnkat” 0.624653 0.081185 7.694189 0.0000
ECMe1" -0.545596 0.110712  -4.928070 0.0000

*** isaretleri sirasiyla %1 ve %5 diizeyinde anlamhlig1 ifade eder.

Uzun donem iliskisi baglaminda, Inenf ve Inkat
degiskenlerinin Ingsyh degiskeni lizerinde etkisi
istatistiki olarak anlamlidir. lnenf degiskeninde
olusacak %1 lik bir artis (diger degiskenler
sabitken) Ingsyh degiskeninde %1.68 lik azalmaya
neden olacaktir. Inkat degiskenindeki %1 lik bir
artls (diger degiskenler sabitken) ise Ingsyh
degiskeninde %0.37 lik artisa sebep olacaktir. Kisa

donem iliskisinde ise hata diizeltme teriminin
istatistiki olarak anlamli oldugu ve beklenildigi gibi
negatif degerli oldugu gorilmektedir. Bu da
modelde kisa donemde olusacak sapmalarin uzun
donemde dengelenecegini gostermektedir. Bir
onceki donem meydana gelecek bir sapmanin bir
sonraki donem %54 oraninda diizeltilecegini ve
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yaklasik 2 donemde soklarin etkisini yitirecegi
ifade edilebilir.

SONUC

Bankacilik ve finans alanindaki gelismelerin
ekonomik biiylime ve kalkinmadaki rolii lizerine
uzun yillardir tartisma yiritilmektedir. Konu
hakkinda ileri siirtilen gortsler, ekseriyetle bu
alandaki gelismelerin ekonomik biliyiime {izerinde
kayitsiz  kalamayacak bir etki olusturdugu
yoniindedir. Bu gelismeler icindeki en temel
uygulama, piyasaya arz edilen toplam krediler ve
bunun ekonomik biiylime ile olan iliskisidir.
Modern anlamda hemen hemen 50 yillik bir
gecmise dayanan, geleneksel bankacilik ve finans
sektoriinde benzer bir faaliyet gosteren ancak
temelde uygulama metodu farkli olan Islami
bankacilik ve finans sistemindeki hizli gelisim
seyrinin de ekonomik biiylime lizerinde etken bir
unsur olup olmadig1 sorgulanmaya, bu dogrultuda
[slami bankalar tarafindan kullandirilan toplam
kredilerin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisine
dair literatiir olusmaya baslanmistir.

Finansal  gelismelerin = ekonomik
tzerindeki etkisinin yaninda enflasyonun da
hissedilir bir etki meydana getirip getirmedigi
literatiirde tartisilan bir sorudur. Her iki literatiir
icinde bu degiskenlerin ekonomik biiylime
tzerindeki etkisi hakkinda farkli goriisler iddia
edilse de finansal gelismelerin ekonomik biliylimeyi
olumlu, enflasyonun ise olumsuz etkilemesi
beklenmektedir. Bu beklenti, islami bankacilik ve
finans alaninda da benzerdir. Bu beklentiler ve

biiytime

sorular 1s1g1inda Tiirkiye'de Islami bankacilik ve
finans alanindaki gelismeler ve enflasyonun
ekonomik biliylime tizerindeki etkisi incelenmistir.
Bunun icin Tirkiye'de katilim bankalar1 olarak
isimlendirilen islami bankalarin -kamu ve o6zel
sermayeli tiimiiniin- 6zel sektore kullandirmis
oldugu toplam krediler, tiiketici fiyat endeksi
oranlar1 ve gayri safi yurtici hasila verileri alinarak
aralarindaki uzun ve kisa donemli esbiitiinlesme
iliskisi incelenmistir.

ARDL sinir testi yontemi ile elde edilen bulgulara
gore Tirkiye'de 2005 ile 2021 yillar arasi katilim
bankalar1 tarafindan o6zel sektore kullandirilan

kredilerin GSYH {izerindeki etkisi anlamli ve
pozitiftir. Bu kredilerde ytizde 1'lik artis GSYH'y1 da
0,37 artirmistir. Bu bulgu, Tirkiye'de katilim
bankalar1 tarafindan kullandirilan kredilerin
verimli kanallara aktarildigini, bunun da ekonomik
biiylime lizerinde etkili oldugunu gostermektedir.
Ayrica bu sonug, finansal gelismeler ile ekonomik
biiylime arasinda pozitif bir iliskinin varligin1 6ne
stiren “arz temelli" veya "arz oncilli" hipotezi
desteklemektedir. Yapilan bu ¢alisma, Isik (2014)
ve Kalayc1 ve Tekin (2016), Yusof ve Bahlous
(2013), Imam ve Kpodar (2016), Zirek, Celebi ve
Hassan (2016), Kassim (2016), Jawad ve Christian
(2019)'1n ¢alismalarinda elde edilen sonuglarla
paraleldir. Tiirkiye'de 2005 ile 2021 yillar1 arasi
TUFE'deki yiizde 1'lik artis ise GSYH'y1 1,68
azaltmistir. Tiirkiye'de yiikselen enflasyon oranlari
ekonomik blyimeyi beklenildigi gibi olumsuz
etkilemektedir. Bu bulgu literatiirle gii¢lii bir uyum
icindedir. Cetintas (2003), Berber ve Artan (2004),
Yaprakh (2007), Karacor, Ozer ve Sarag¢ (2011),
Toker ve Giirel (2019), Barisik ve Tiirk (2020),
Opeyemi (2020)'nin ¢alismalarina benzer sonuglar
vermistir.

Tirkiye'de katillm bankaciligt  baglamindaki
finansal  gelismelerin biiytime
lizerindeki olumlu etkisi bu sektérdeki yasal ve
sistemsel eksikliklerin giderilerek gelisimine
odaklanilmasini  gerekli kilmaktadir. Nitekim
katillm  bankalar1  tarafindan  kullandirilan
kredilerin reel sektore aktarilma zorunluluguy,
ekonomik biliyiime tUzerinde dogrudan etki
olusturan bir kanaldir. Tirkiye'de son yillarda bu
alanda 6nemli gelismeler yasandi. Uzun yillardir

ekonomik

faaliyet gosteren katilm bankalarinin finans
sektoriinde daha rekabetci bir yapiya erismesi,
kamu sermayeli katilm bankalarinin acilmasi,
altyapilarini modernize etme cabalari, farkindaligi
artirmak amaciyla cesitli egitsel faaliyetlerin
desteklenmesi bu alandaki gelismelerin birer
gostergesidir. Uzun vade de sektdr icindeki
varligin1 genisletmesi beklenen bu bankacilik
tliriiniin ayni zamanda ekonomik biiyiime tizerinde
daha fazla etkili olmast muhtemeldir. Ayni
zamanda Tirkiye'de gerceklesen enflasyon
oranlarinin ekonomik biiyiime tizerindeki olumsuz
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etkisi bir kez daha bu ¢alismada kanitlanmis oldu.
Yiikksek ve Kkronik enflasyon, siirdiirilebilir
ekonomik biiylimeye engel teskil eden 6nemli bir
meseledir. Bu nedenle enflasyonla miicadelede

kararli énemler alinmali ve bu meseleyi ortaya
cikaran unsurlar tespit edilerek yapisal politikalar
gelistirilmelidir.
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