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Bu ¢alismanin amaci, 2006:01-2022:03 dénemi i¢in katilim ve geleneksel bankalar

0z olmak iizere ikili bankacilik sistemine sahip olan Tiirkiye’de parasal aktarim
mekanizmast kredi kanalinin gegerliliginin incelenmesi ve katilim bankaciliginin

Anahtar Kelimeler bu siirecteki roliiniin ortaya konulmasidir. Bu kapsamda, farkli ekonomik kosullar
altinda kredi aktarim mekanizmasindaki olasi dogrusalsizliklari dikkate alabilmek

Banka Kredi Kanali, amaciyla Markov rejim degisim vektor otoregresyon modelinden (MRS-VAR)
Parasal Aktarim yararlanilmistir. Calismadan elde edilen bulgulara gére, ekonomik daralma
Mekanizmasi, rejiminde reel iiretimin banka kredilerine verdigi tepkinin pozitif olmasina
Katilim Bankaciligi, ragmen, ekonomik genisleme rejiminde séz konusu tepkinin negatif oldugu ifade
Tiirkiye, edilebilir. Bununla birlikte, katilim bankalart kredi hacmindeki soklarin reel iiretim
MRS-VAR lizerindeki etkisi geleneksel bankalara gore nisbi olarak daha diistiktiir. Bu sonug,

katiim bankalarinin kredi aktarim mekanizmasinda tamamlayict bir role sahip
oldugunu géstermektedir.

DO PARTICIPATION BANKING HAVE AN ALTERNATIVE ROLE IN THE MONETARY
TRANSMISSION MECHANISM? A NONLINEAR APPROACH

ABSTRACT The purpose of this study is to investigate the validity of bank lending channel of
monetary transmission in Turkey with dual-banking system, which involves
participation and conventional banks, and to reveal the role of participation banking

keywords in the so-called process during the period of 2006: 01-2022:03. Markov switching
. vector autoregression (MRS-VAR) model is used to consider potential nonlinearities
Bank Lending Channel, . ) : ) .
o in bank lending channel under different economic cycles. The findings show that the
Monetary Transmission . L e ; .
Mechanism response of real production to bank lending is positive in economic contraction
Y : regime although the so-called response is negative in economic expansion regime.
Participation banking, ’ . A ) ;
Turkey However, the impact of the shocks in participation banks’ credit volume on real
MRS-V;l R production is relatively lower than conventional banks. This result indicates that

participation banks have a complementary role in bank lending channel of monetary
transmission.
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1. GIRIS

Finansal kalkinma ve ekonomik biiyiime arasindaki iligski literatiirde en c¢ok
tartisilan konulardan biridir. Finans sektoriiniin ekonomik biiyltimeyi tesvik ettigi iliski
“arz onclisi” hipotezi olarak adlandirilmaktadir (Patrick, 1966). “Arz 6ncilisi” veya
alternatif olarak “finansa dayali biiylime hipotezi’ne gore, finansal kalkinmadan
ekonomik biliyiimeye dogru nedensellik iliskisi mevcuttur. Bu durum, finansal gelismenin
ekonomik biliyiimenin 6nemli bir belirleyicisi oldugunu ifade etmektedir. Mckinnon
(1973) ve Shaw (1973), finansal derinlesmeyi saglayan liberallestirilmis ve
kisitlamalardan arindirilmis bir bankacilik sisteminin rekabeti arttirarak ekonomik

biiylimeyi destekledigini belirtmislerdir.

Gerek Turkiye gerekse farkli bir¢ok iilkede finansal sistemin en biiytk dilimini
bankalar olusturmakla beraber bu noktada bankalarin performanslari, tilke ekonomisi
acisindan buytik bir 6neme sahiptir (Germir, 2019: 97). Bankacilik sektoriiniin ekonomik
biiylime lizerindeki etkisi, aktarim mekanizmasi araciligiyla agiklanabilmektedir. Fiyat ve
finansal istikrarinin siirdiiriilebilirligi hedefine sahip olan merkez bankalar1 tarafindan
gerceklestirilen para politikasinin ekonomik biiylime lizerindeki etkisi cesitli aktarim 276

kanallar1 aracihigiyla ortaya c¢ikmaktadir. Bu kanallardan biri banka kredi aktarim

mekanizmasidir.

Banka kredi kanali, kredi arzlarinin parasal soklar karsisinda verdigi tepkileri
ortaya koyan aktarim mekanizmalarindan biridir. Reel ve finansal sektor arasinda bir
baglanti olusturan banka kredileri, muhtemel bir bankacilik Kkrizinin ekonomide
yaratacagl etkileri yansitmasi bakimindan 6nem arz etmektedir. Daraltici bir para
politikasi karsisinda dis finansmana ihtiya¢ duyan firmalar i¢in kredi arzi azalmakta ve
ekonomik biiylime olumsuz olarak etkilenmektedir (Mishkin, 1996: 2004). Bernanke ve
Gertler (2000), ekonomik biiyltime tizerinde en etkili olan aktarim mekanizmasinin kredi
kanali oldugunu ifade etmislerdir. Ulkenin gelismislik diizeyi ve finansal sistemin
istikrari, banka kredi kanalinin etkin bir sekilde islemesinde 6nemli rol oynamaktadir.
Tasarruf sahiplerinden toplanan atil fonlar kredi kanaliyla yatirimlara c¢evrilmekte,
boylelikle sermaye yetersizligine bagli olan yatirim eksikligi sorunu giderilerek verimlilik
ve ekonomik biiylime artmaktadir (Federici ve Caprioli, 2009). Bu nedenle, kredi
taleplerine cevap verebildikleri 6l¢iide finansal kurumlar ekonomik biiylime {izerinde

etkili olabilmektedir (Pagano ve Pica, 2012).
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Banka kredi kanali, merkez bankalarinin acgik piyasa islemleri araciligiyla rezerv
arzini diizenleyerek bankacilik sektoriiniin kredi verme yetenegini kontrol edebilecegini
varsaymaktadir. Genisletici bir para politikasinda, merkez bankalar1 tarafindan
gerceklestirilen acik piyasa islemleri, rezervlerin ve dolayisiyla mevduatlarin bankacilik
sisteminden c¢ekilmesine neden olmaktadir. Bankalar mevduatlardaki azalmalar telafi
etmek icin alternatif fon kaynaklar1 bulamadiklar1 takdirde, kredi arzi1 azalacaktir. S6z
konusu yayilim zinciri, bankalarin degisen hacimleri (Kashyap ve Stein, 1995, Stein ve
Kashyap, 2000), likidite (Stein ve Kashyap, 2000) ve kapitalizasyonu (Kishan ve Opiela,
2000) acisindan farklilik géstermesi nedeniyle bu mekanizmanin farkhi banka tiirleri
acisindan nasil ¢calistig1 6nemli bir soru olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu durum o6zellikle
merkez bankalarinin, bankalarin mevduatlarini ve dolayisiyla kredi arzlarini etkin bir
sekilde nasil etkileyebildigini agiklamaktadir. Bu kapsamda ¢alismada katilim bankacilig
tarafindan banka kredi kanalinin isleyisini inceleyerek katilim bankaciliginin ekonomik

biiylime tizerindeki etkisinin ortaya konulmasi amag¢lanmaktadir.

Katilm bankalari, geleneksel bankalar ile benzer aracilik faaliyetlerini yerine
getirmelerine ragmen; yapilarinin ahlaki temellere dayali olmasi ile geleneksel
bankalardan farkhlik gostermektedirler. Miisteri perspektifi agisindan, katilim bankalar: 277
dini degerlere bagli olan miisterilerin sisteme girmelerine olanak saglamaktadir (Kumru
ve Sarntisart, 2016). Katilim bankalari, finansal tercihlerini dini inan¢lar tarafindan
yonlendirilen miisteriler icin ahlaki agidan ¢ekici bir alternatif sunmaktadir (Essoo ve

Dibb, 2004).

Bankacilik perspektifi acisindan da, dini bir mensubiyetin olup olmamasinin kredi
verme istekliligi tizerinde etkili olabilmektedir. Katihm bankalar1 kendilerine 6zgii
finansal model ve sozlesmeler lizerinden faaliyetlerini yirtttiiklerinden dolayi, katilim
bankalarinin misteri portfoyleri geleneksel bankalara gore farklihik géstermektedir
(Shaban vd, 2014; Aysan vd., 2016a). Bu nedenle katilim bankalar1 i¢cin aktarim
mekanizmasinin nasil ¢alistigl acik degildir. Aktarim, katilim bankalar1 arasinda etkin
olmayabilir. Bunun nedeni, katilim bankalarinin prensip olarak faiz oranlar ile baglantil
olmamalaridir. Diger bir ifadeyle, katiim bankalarinin politika faizi degisikliklerine
duyarsiz olduklar1 one siirtilmektedir. Katilim bankalari, mevduat sahiplerine yari
hissedar olarak muamele edildigi hisse bazl sirketler gibi calismaktadir (Khan ve

Mirakhor, 1989; Aysan vd., 2016b). Bu is modelinde bankalar, elde ettikleri kazanclari
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mudiler ile 6nceden kararlastirilan bir getiri oranina gore paylasmaktadirlar. Kar-zarar
paylasimina dayali katihm bankaciiginin temel diisiincesi, geleneksel para politikasi
araclarinin  katihm  bankalar1  iizerinde islevsel olmayabilecegini anlamina

gelebilmektedir (Aysan vd., 2018).

Parasal aktarim mekanizmasinda, sermaye katilimi prensibine dayali olarak
faaliyetlerini gerceklestiren katiim bankacilik sisteminin geleneksel bankaciliga
alternatif olup olamayacaginin belirlenmesi, katiim bankalarinin finansal istikrar,
bankacilikta risk yonetimi, ve para politikas1 lizerindeki rollerinin tanimlanmasi
bakimindan 6nemli bir konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Para politikasinda faize
dayanmayan ve sermaye katilimini esas alan araglarin olusturdugu bir parasal sistem,
dini inang¢lar nedeniyle yastik altinda tutulan fonlarin sisteme girmesini saglayacak,
boylelikle ekonomide verimliligin ve yatirimlarin artmasina olanak saglayacaktir. Sonug
olarak ekonomik biiyiime pozitif yonde etkilenecektir. Bununla birlikte, banka kredi
hacminin para politikasi soklarina verdikleri tepki farkli ekonomik rejimler agisindan
degiskenlik gosterebilmektedir. Bu dogrultuda ¢alismanin amaci katihm bankalarinin
kredi aktarim mekanizmasindaki asimetrik roliiniin incelenmesidir. Diger bir ifadeyle,
ekonomik genisleme ve daralma donemlerinde parasal bir sok kredi hacminin verdigi 278
tepkinin ve sz konusu asimetrik tepki karsisinda reel ilretimin nasil degistiginin
incelenmesi, daha etkin politikalarin iretilmesine imkan saglayacaktir. Ayn1 zamanda, bu
asimetrik etkinin farkli banka tiirleri acisindan karsilastirilmasi da politika tasarimi
acisindan 6nem arz etmektedir. Calismanin bu yoénleriyle literatiire katki saglamasi

beklenmektedir.
2. LITERATUR

Ozellikle kiiresel finansal krizin patlak vermesinden bu yana katiim bankacihg,
kiiresel bankacilik sisteminde uygulanabilir bir tamamlayici program olarak ortaya
cikmistir. Katilm bankacilik sektoriiniin artan 6nemi ile birlikte, bir¢ok arastirmacinin
konuya olan ilgisini arttirmis ve sektoriin etkinlik, operasyonel farklilik, ekonomik etkileri
gibi ¢cok farkli acilardan incelenmesine neden olmustur. Bunun birlikte bu calismada, para
politikasinin ve ¢esitli aktarim kanallarinin geleneksel ve katihm bankacilig1 araciliiyla

ekonomik biliylime iizerindeki etkisini inceleyen literatiirdeki ¢alismalar 6zetlenecektir.

Literatiirde katiim bankaciliginin parasal aktarim mekanizmasi lizerinde etkili

olup olmadigina iliskin net bir goriis birligi bulunmamaktadir. Bankalarin parasal soklara
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verdikleri tepkinin banka biiytikligi, likidite ve bankacilik tiirtine gore farklilik
gostermektedir. Katilim bankalarinin parasal aktarim mekanizmasi lizerindeki etkisini
inceleyen calismalardan bazilari, katilim bankalarinin parasal aktarimda énemli bir rol
oynadigini ortaya koymuslardir (Sukmana ve Kassim, 2010; Ergec ve Arslan, 2013;
Zulkhibri ve Sukmana, 2016, Erer vd., 2020; Amar, 2022). Bununla birlikte, calismalardan
bazilar1 katilim bankalarinin para politikasina tepkilerinin oldukg¢a sinirli oldugu ve
katilim bankacilik sektoriinlin biiyiidiigiinde banka kredi kanalinin zayiflayabilecegini

ifade etmislerdir (Zaheer vd., 2013).

Kredi aktarim mekanizmasi ile ilgili 6ncti ¢alismalardan biri Bernanke ve Blinder
(1992) tarafindan yapilmistir. Bernanke ve Blinder (1992), 1959-1989 dénemi icin
Amerika’da bankacilik sistemindeki rezervlerin politika faiz oranindaki bir artistan sonra
istikrarll bir sekilde azaldigini, zincirleme bir reaksiyonla birlikte para politikasi
degisiminin tetikledigi bir mevduat sokunun banka kredilerini etkiledigini ortaya
koymuslardir. Cekilen mevduatlari baska kaynaklarla karsilamak maliyetli ve zaman alic1
olacagindan, bankalar kredilerini bu duruma gore ayarlamaktadirlar. Kredi arzindaki
azalma issizligi artmasina ve ekonomik biiylimenin kii¢iilmesine neden olmaktadir.
Dolayisiyla Bernanke ve Blinder (1992), banka kredi kanalinin reel ekonomi iizerinde 279
etkili oldugunu ifade etmislerdir. Oliner ve Rudebusch (1996) tarafindan 1958-1992
doneminde Amerika icin gerceklestirilen calismada, banka kredi kanalinin biiytime
tizerinde etkili olmadigini; bilango kanalinin etkili oldugu belirtilmistir. Bu ¢alismalarla
birlikte, kredi aktarim mekanizmasi ile ilgili calismalarin hizl bir sekilde arttig1 ifade
edilebilir. Agung (1998), 1983-1995 doneminde Endonezya i¢in para politikasindaki
degisimler karsisinda farkl dlcekteki bankalarin tepkilerini incelemis ve sikilastirici bir
para politikasinin kamu banka kredilerini etkilemedigi; buna karsin kii¢iik 6l¢cekli banka

kredileri lizerinde etkili oldugunu belirtmistir.

Katilim bankaciliginin ortaya ¢ikisi ile birlikte, geleneksel ve katilim bankaciligi
kapsaminda banka kredi kanali araciligiyla ekonomik biiyiime tizerindeki etkilerini
inceleyen ¢alismalar ortaya ¢ikmaya baslamis olmasina ragmen, bu calismalarin (Said ve
[smail, 2007; Sukmana ve Kassim, 2010; Savuti, 2009, Ergec ve Arslan, 2013) sayisinin
oldukca kisith oldugu gorilmektedir. Bununla birlikte, son doénemlerde katilim

bankaciligin finansal istikrar tUzerindeki O6neminin artmasi ile birlikte, katilim
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bankaliginin kredi aktarim mekanizmasindaki rollinii inceleyen calismalarin (Erer vd.,

2020) sayis1 artmaktadir.

Tablo 1'de banka kredi kanalindan hareketle geleneksel ve katilim bankaciligin

ekonomik biiylime {izerindeki etkisine odaklanan literatiirdeki c¢alismalar

ozetlenmektedir:
Tablo 1: Literatiire Iliskin Ozet Tablo
Geleneksel Bankacilik Ozelinde Calismalar
Yazar Dénem Ulke Yontem Bulgular
Arestis vd. | 1991- Almanya, Es biitiinlesme | Banka kredilerinin ekonomik
(2001) 1998 Amerika, analizi, Nedensellik | bliylimenin nedenseli oldugu,
Ingiltere, analizi banka kredi kanalinin gecerli
Japonya, oldugu ortaya konulmustur.
Fransa
Cavusoglu 1988- Tirkiye Panel veri analizi Banka kredilerinin ekonomik
(2002) 1999 biiytime lizerinde etkili
olmadiginy, banka kredi
kanalinin calismadigl
belirtilmistir.
De Bondt (2004) | 1991- Euro Bolgesi | Vektor otoregresyon | Para arzindaki azalma kredi
2001 modeli (VAR) maliyetlerini arttirarak
ekonomik biiylimenin
azalmasina neden olmustur.
Banka kredi kanali etkindir.
Cicek (2005) 1995- Turkiye Vektor otoregresyon | Banka kredi kanali fiyatlar 280
2003 modeli (VAR) izerinde etkili olmakta
birlikte ekonomik biiylime
lizerinde etkili degildir.
Kasapoglu 1999- Turkiye Vektor otoregresyon | Banka kredi kanali etkin
(2007) 2006 modeli (VAR) degildir.
Aklan ve | 1988- Tirkiye Panel veri analizi Para politikasindaki
Nargelecekelner | 2001 degisimler karsisinda banka
(2008) kredi kanalinin ekonomik
biiytime lizerinde etkili
olmadig ortaya konulmustur.
Cengiz ve Duman | 1990- Tiirkiye Vektor otoregresyon | Para politikasi faiz orani banka
(2008) 2006 modeli (VAR) kredilerini  negatif olarak
etkilemektedir.
Erdogan ve | 1996- Tirkiye Vektor otoregresyon | Banka kredi kanal
Besball1 (2009) 2006 modeli (VAR) islemektedir.
Sun vd. (2010) 1996- Cin Vektor otoregresyon | Para politikasindaki
2006 modeli (VAR), | degisimler bankalarin kredi
Vektor hata | arzin1  etkilemekte, kredi
diizeltme modeli | arzindaki degisimler
(VECM) ekonomik biiylime {izerinde
etkili olmaktadir
Ahtik (2012) 1993- Slovenya Vektor otoregresyon | Banka kredi kanali etkindir.
2007 modeli (VAR)
Yigitbas (2014) 1987- Tiirkiye Vektor hata | Uzun dénemde banka kredileri
2013 diizeltme modeli | ekonomik biiylime {izerinde
(VECM), etkilidir.
Esbiitiinlesme
analizi
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Yiksel ve Adal | 2008- Tiirkiye Vektor otoregresyon | Bireysel ve KOBI kredileri
(2017) 2017 modeli (VAR) ekonomik biiylime {izerinde
etkilidir.
Kiling ve Kiling | 2003- Tirkiye Vektor otoregresyon | Banka kredi kanali
(2020) 2018 modeli (VAR) islemektedir.
Tirkmen ve | 2004- Tiirkiye Vektor otoregresyon | Hem kisa hem de uzun
Arican (2021) 2020 modeli (VAR), | dénemde banka kredi
Vektor hata | kanalinin  gegerli  oldugy,
diizeltme modeli | banka kredileri ile GSYIH
(VECM) arasinda ¢ift yonli nedensellik
iliskisinin ~ varhi§i  ortaya
konulmustur.
Doganalp (2022) | 2004- Tiirkiye Vektor otoregresyon | Banka kredi kanali ekonomik
2021 modeli (VAR) biiyiime agisindan 6nemlidir.
Katilim Bankaciligi Ozelinde Calismalar
Yazar Dénem Ulke Yontem Bulgular
Said ve Ismail | 1997- Malezya Panel veri analizi Katihm bankalarinin  kredi
(2007) 2004 aktarim  mekanizmasindaki
rolii anlamhdir
Sayuti (2009) 1980- Malezya Vektor otoregresyon | Katilim bankalari kredi
2008 (VAR) modeli aktarim mekanizmasinin
isleyisinde etkili bir role
sahiptir.
Kassim vd. | 1999- Malezya Vektor otoregresyon | Parasal bir sok karsisinda
(2009) 2006 (VAR) modeli katilm bankalarinin verdigi
tepki geleneksel bankalara
gore daha duyarhdir. Kredi
aktarim mekanizmasi
calismaktadir.
Majid ve Hasin | 1991- Malezya ARDL modeli Katihm  bankaciligy, kredi
(2014) 2010 aktarim mekanizmasinin
isleyisinde anlaml bir etkiye
sahiptir.
Zaheer vd. | 2002- Pakistan Vektor otoregresyon | Para arzindaki daralma
(2013) 2010 (VAR) modeli karsisinda, likit bilancoya
sahip kiiciik 6l¢ekli bankalarin
kredi miktarmin diismesine
ragmen so6z konusu etkinin
diisiik miktarda oldugu ortaya
konulmustur.
Macit (2012) 2006- Tiirkiye Vektor otoregresyon | Katilim  bankalarinin  para
2010 (VAR) modeli politikasina verdigi tepki daha
biiytktir. Yiiksek likidite
hacmine sahip bankalarin
daha fazla kredi arzina
sahiptir.
Erge¢c ve Aslan | 2005- Tiirkiye Vektor otoregresyon | Para politikasindaki
(2013) 2009 (VAR) modeli degisimler karsisinda katilim
bankalarinin daha yiiksek
tepki verdigini ortaya
koymustur.
Erer vd. (2020) 2006- Tirkiye Esik degiskenli | Katilim  bankalar1  parasal
2019 vektor otoregresyon | aktarim mekanizmasi
modeli (TVAR) lizerinde asimetrik bir etkiye
sahiptir.

281
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3. VERI SETi VE MODEL

Calismada, 2006:01-2022:03 donemi icin katiim bankalarinin kredi aktarim
mekanizmasinda geleneksel bankalara alternatif ve onlar1 tamamlayici bir role sahip olup
olmadiginin incelenmesi amag¢lanmaktadir. Bu dogrultuda aylik geleneksel ve katilim
bankalarina iliskin kredi hacimlerinin reel iiretim tlizerindeki etkileri parasal aktarim
mekanizmasi cercevesinde ekonomik genisleme ve daralma rejimleri agisindan analiz

edilmistir. Tablo 2’de c¢alismada kullanilan degiskenlere iliskin ac¢iklamalar yer

almaktadir.
Tablo 2: Degiskenlere Iliskin Aciklamalar
Degiskenler Aciklamalar Kaynak
MKH Mali olmayan kesime verilen mevduat bankalar1 | Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
toplam kredi hacmi Bankasi istatistiki veri tabani
KKH Mali olmayan kesime verilen katilim bankalar1 | Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
toplam kredi hacmi Bankasi istatistiki veri tabani
RDK TUFE bazl reel efektif déviz kuru Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi istatistiki veri tabani
TUFE Tiiketici fiyat endeksi Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi istatistiki veri tabani
SUE Sanayi iretim endeksi Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi istatistiki veri tabani
BFO Bankalar arasi faiz orani Tiirkiye Cumhuriyet Merkez 282
Bankasi istatistiki veri tabani

Calismada tim degiskenler logaritmik ve hareketli ortalamalar yontemiyle
mevsimsellikten arindirilmis halleri ile analizlere dahil edilmistir. Tablo 3’te degiskenlere

iliskin 0zet istatistikler yer almaktadir.

Tablo 3: Ozet Istatistikler

SUE MKH KKH RDK TUFE BFO
Ortalama 1.952185 8.895068 7.708968 1.981809 2.395117 0.938387
Medyan 1.960606 8.962909 7.785227 2.014647 2.370217 0.875061
Maksimum 2.218958 9.632136 8.586298 2.106225 2.926157 1.352183
Minimum 1.702895 8.083442 6.814103 1.682145 2.091913 0.176091
Standart 0.112920 0.419326 0.422945 0.098174 0.196096 0.267814
Sapma
Carpiklik -0.038940 -0.199379 -0.184573 -1.027157 0.481329 -0.669010
Basiklik 2.076760 1.815248 2.333129 3.066905 2.401837 3.601687
Jarque-Bera 6.974809 12.69648 4.720500 34.32553 10.43662 17.48763
Olasilik 0.030580 0.001750 0.094397 0.000000 0.005416 0.000159
Gozlem Sayisi 195 195 195 195 195 195

Tablo 3’te yer alan 0Ozet istatistik tablosu carpiklik istatistigi acisindan

degerlendirildiginde, sanayi iiretim endeksi, mevduat bankalari kredi hacmi, katilim
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bankalar1 kredi hacmi, reel efektif doviz kuru ve bankalar arasi faiz orani degiskenlerinin
negatif, tiiketici fiyat endeksi degiskeninin ise pozitif carpiklik degerine sahip oldugunu
gostermektedir. Bu bulgular, tiiketici fiyat endeksinin saga carpik, diger degiskenleri ise
sola c¢arpik oldugunu; dolayisiyla tiiketici fiyat endeksi haricindeki degiskenlerde ug
olaylarin varhigini ifade etmektedir. Tim degiskenlere iliskin basiklik degerlerinin ise
normal dagilima iliskin 3 degerinden daha bilytktir. Jarque-Bera istatistikleri de
incelendiginde, s6z konusu degiskenlerin normal dagilim ozelligi gostermedikleri,
leptekurtik dagilima sahip olduklari ifade edilebilir. Bu sonuglar, dogrusal olmayan bir
modellemenin kullanilabilecegine iligkin bir bilgi sunmaktadir. Bu bulguya dayal olarak,
degiskenlerin dogrusal bir yapiya sahip olup olmadiklari incelenmistir. Degiskenlerin
dogrusalsizlik yapilarinin incelenmesinde Brock vd. (1996) tarafindan gelistirilen BDS

testinden yararlanilmistir. Tablo 4’te BDS test sonuglari yer almaktadir:

Tablo 4: BDS Dogrusalsizlik Test Sonuglar:

M
2 3 4 5 6
SUE 0.1381™ 0.2428™ 0.3191™ 0.3664™ 0.3976™
MKH 0.2060™ 0.3497™ 0.4506™ 0.5220™ 0.5728™
KKH 0.2018™ 0.3415™ 0.4400™ 0.5100™ 0.5609™ 283
RDK 0.1860™ 0.3112™ 0.3964™ 0.4537" 0.4938™
TUFE 0.2003™ 0.3384™ 0.4354™ 0.504™ 0.5548™
BFO 0.1893™ 0.3111™ 0.3859™ 0.4281™ 0.4478™

Not:",™,” sirasiyla %10, %5 ve %10 6nem seviyesinde anlamliliklar: ifade etmektedir. m boyut sayisin
gostermektedir.

Tablo 4’te yer alan BDS test sonuglarina gore, sanayi lretim endeksi, mevduat
bankalari kredi hacmi, katilim bankalar1 kredi hacmi, reel efektif doviz kuru, tiiketici fiyat
endeksi ve bankalar arasi faiz orani degiskenleri icin, serinin dogrusal bir yapiya sahip
oldugunu soyleyen sifir hipotezinin %1 6nem seviyesinde reddedildigi; dolayisiyla, tim

degiskenlerin dogrusal olmayan bir yapiya sahip olduklari ifade edilebilir.

Literatiirde parasal aktarim mekanizmasinin isleyisinin genel olarak vektor
otoregresyon modeli (VAR) ile incelenmektedir. Sims (1980), i¢sel ve dissal degisken
ayriminl ortadan kaldirarak s6z konusu degiskenlerin gecikmeli degerlerinin karsilikli
dinamik etkilerini inceleyen VAR modelini gelistirmistir. Geleneksel VAR modelinde
katsayilarin ve modele iliskin varyansin zaman iginde degismedigi varsayilmaktadir.

Bununla birlikte, makroekonomik degiskenlerin verdikleri tepki ekonomik konjonktiirler
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acisindan farklilik gosterebilmektedir. Dolayisiyla geleneksel VAR modeli, ekonomik
konjonktirden kaynaklanan degisimleri dikkate almamasi nedeniyle sapmali tahmin
sonuglarinin elde edilmesine yol acabilmektedir. Bu nedenle calismada geleneksel ve
katilim bankaciligi agisindan kredi aktarim mekanizmasinin isleyisi, rejim degisimine izin

veren Markov rejim degisim VAR (MRS-VAR) modeli kullanilmistir.

Markov rejim degisim modeli (MRS) Hamilton (1989) tarafindan ileri siirtilmiistiir.
Bu model, farkli rejimler acisindan parametrelerin farklilasmasina olan saglamaktadir.
MRS modelinin en belirgin 6zelligi, birinci dereceden Markov zinciri siireci izleyen
gozlenemeyen durum degiskeni acisindan rejim degisiminin belirlenebilmesidir
(Hamilton, 2010). Krolzig (1997), MRS modelini ¢ok degiskenli olacak sekilde
genisleterek MRS-VAR modelini gelistirmistir. MRS-VAR modeli, VAR modeline iliskin
parametrelerin sistem degisikligine bagh olarak farklilasmasina izin vermektedir. MRS-
VAR modeli, ortalamada, sabit terimde ve artiklarin varyansinin rejimlere gore
degismesine izin veren cesitli spesifikasyonlar1 icermektedir. Bu spesifikasyonlardan
ikisi, kosullu ortalamanin (MSM) ve sabit terimin (MSI) degisimine izin veren rejim

degisim modelleridir. S6z konusu modeller i¢inde, bu ¢alismada tiim parametrelerin ve

arik varyansinin degisimine imkan saglayan MRS modeli (MSIAH) spesfikasyonu dikkate 284

alinmistir (Krolzig, 1998, 2000).

M sayida olasi rejimin oldugu ve s_t gézlenemeyen rejim degiskenine dayali olarak
sure¢c zamanla sabit olabilir. Gzlemlenen zaman serisi vektoriine iliskin kosullu olasilik

yogunluk fonksiyonu asagidaki gibi gosterilmektedir.
fO.lY_,.0) s, =1
PvelVioyis) =
fl¥y.8y) s, =1

Yukaridaki denklemde 6_M, M=1,..,Mrejiminne ait VAR modeli parametre
vektoridir (Krolzig, 2002). Belirli bir s_t rejimi ve y_t vektorii icin, p.inci dereceden VAR
modeli asagidaki gibi ifade edilebilir:

o)
EQ. Ym0 = v(s) + ) A/(5) Yy

i
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Gozlenemeyen rejime dayali olarak VAR siirecinin tanimlanmasi halinde, veri
liretme mekanizmasi siire¢ lireten rejime yonelik varsayimlari saglamasi gerekmektedir.
Markov zinciri tarafindan tretilen MS-VAR modeline iliskin rejim olasilig1 asagidaki gibi

ifade edilebilir:
e (sr

Yukaridaki denklemde p, rejim siirecine ait parametre vektoriidiir. MS-VAR

{Sr—j}i.JEFr—j}i. = P(s.ls;—1.p)
i=1 i=1

modeli, yalnzca kesikli rejim sayilarinin uygulanabildigi ve rejimlerin gozlemlenemedigi
durumda, stireci adim adim dogrusallastiran bir stire¢ yaratan dogrusal olmayan verilerin
ozelliklerini tanimlayan modeller sinifina aittir. M rejime sahip p.inci dereceden MS-VAR

modeli agidaki gibi gosterilmektedir:
v, —uls.) = A.(s,) [}Fr—l —H (Sr—lj) + -+ f'lptsr] {}Fr—p - -I‘(Sr—p)) +u,

Yukaridaki denklemde p(s_t ), A1 (s_t ),...,Ap (s_t ), Y&

t, u A_Ll..,Ap,
parametre degisim fonksiyonlarini ifade etmektedir. M rejime sahip siire¢ asagidaki
gibidir:
285
My 5. =1

uls) =1 .-
Wy S, =M

Geleneksel ve katilim bankalarinin kredi aktarim mekanizmasindaki roliint
incelemek amaciyla olusturulan bir gecikmeli MS-VAR modelleri asagidaki gibi ifade

edilebilir:
Model 1:
y_t-u(s_t)=A_1 (s_t)(y_(t-1)-p(s_(t-1) ))+u_t
y_t=f([SUE]_t,IMKH]_t,{RDK]_t,{ TUFE]_t,[BFOJ_t)
Model 2:
y_t-p(s_t)=A_1 (s_t )(y_(t-1)-p(s_(t-1) ))+v_t
y_t=f([SUE]_t,[KKH]_t,[RDK]_t,[TUFE]_t,[BFO]_t)

Model 1 ve Model 2’de yer alan s_t degiskeni, sanayi tiretim endeksine iliskin rejim
degiskenini gostermektedir. Model, ekonomik genisleme ve ekonomik daralma olmak

tizere iki rejime sahiptir.
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4. AMPIRIiK BULGULAR

Calismada geleneksel ve katilim bankalarinin kredi aktarim mekanizmasindaki
etkisi analiz edilmeden once, ilk olarak degiskenlerin duraganliklarinin incelenmesi
gerekmektedir. Sahte regresyon problemini ortadan kaldirabilmek i¢in, serilerin duragan
olduklar1 hali ile modellere dahil edilmesi gerekmektedir. VAR modelinde dinamik
iliskilerin dogru bir sekilde ortaya konulabilmesi icin degiskenlerin duragan olmalar
onem arz etmektedir. Bu kapsamda, degiskenlerin duraganliklarinin incelenmesinde Ng-
Perron (2001) birim kok testinden yararlanilmistir. Bu test, Phillips-Perron testlerinde
meydana gelen hata terimi biyiikligiindeki dagilim c¢arpikhiginm1 azaltmak amaciyla
gelistirilen dort test istatistigi onermektedir. MZa ve MZt testleri, Phillips-Perron testinin;
MSB ve MPT testkeri ise Bhargava ve ADF-GLD testlerinin degistirilmis hallerini ifade
etmektedir. Ng-Perron testinde MZa ve MZt testlerine iligkin sifir hipotezi serinin duragan
olmadigini ifade ederken, MSB ve MPT testlerine iliskin sifir hipotezi serinin duragan
oldugunu belirtmektedir. Tablo 5’te degiskenlere iliskin Ng-Perron birim kok test

sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 5: Ng-Perron Birim K6k Test Sonuclari

286
MZa MZt MSB MPT
SUEa -6.43500 -1.77497 0.27583 14.1664
ASUEP -11.0562 -2.33183 0.21091 2.29383
MKH? -6.39730 -1.78430 0.27891 14.2451
AMKHP -46.2325 -4.73208 0.10235 0.73136
KKH? -4.32105 -1.42870 0.33064 20.7206
AKKHP -22.4321 -3.29251 0.14678 1.28872
RDKa -4.10173 -1.19240 0.29071 19.8266
ARDKP -87.2409 -6.60417 0.07570 0.28166
TUFE2 3.10850 441116 1.41906 192.824
ATUFEP -427.720 -14.4783 0.03385 0.49469
BFOa -12.4013 -2.47123 0.19927 7.45492
ABFQP -93.6869 -6.84423 0.07305 0.26151

Not: Sabit terim ve trendli birim kok testi icin MZa, MZt, MSBve MPT test istatistikleri%5 6nem seviyesinde
kritik degerler sirasiyla -23.8000, -3.4200, 0.1430 ve 4.0300’dir. Sabit terimli birim kék testi icin MZa, MZt,
MSBve MPT test istatistikleri%5 onem seviyesinde kritik degerler sirasiyla -8.1000, -1.98000, 2.3928,
295.260’dir. A degiskenlerin birinci farkinin alindigini géstermektedir. 2ve ® indeksleri sirasiyla sabit terim
ve trendli ve sabit terimli birim kok testlerinin uygulandigini ifade etmektedir.

Tablo 5’te yer alan birim kok test sonuglarina gore, sanayi tiretim endeksi, mevduat
bankalar kredi hacmi, katilim bankalar1 kredi hacmi, reel efektif doviz kuru ve bankalar
arasl faiz orani degiskenlerinin diizey degerlerinde duragan olmadiklari, birinci farklar:

alindiginda duragan hale geldikleri goriilmektedir.
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Calismada geleneksel ve katilim bankalarinin kredi aktarim mekanizmasindaki
roli incelemek amaciyla VAR modelinden yararlanilmistir. Bununla birlikte, bankalarin
kredi hacminin reel ekonomi tizerindeki etkileri farkli ekonomik konjonktiirler agisindan
degiskenlik gostermektedir. Bu nedenle, s6z konusu bankalarin kredi hacimlerinin reel
ekonomi Uzerindeki etkilerinin incelenmesinde, parametrelerin rejimlere gore
degismesine izin veren MS-VAR modeli kullanilmistir. VAR modeli icin uygun gecikme
uzunlugunun belirlenmesinde Akaike bilgi kriteri, LR ve log-olabilirlik degerleri dikkate
alinmis ve uygun gecikme uzunlugu 1 olarak belirlenmistir. Sekil 1’de mevduat ve katiim
bankalar1 kredi hacminin reel ekonomi iizerindeki etkilerini incelemek amaciyla
olusturulan Model 1 ve Model 2’ye iliskin yumusatilmis rejim olasiliklar1 grafikler yer
almaktadir. Sekil 1’de mavi renkli alanlar volatilitenin yiiksek oldugu rejimi, diger bir
ifadeyle ekonomik daralma donemlerini gosterirken, koyu renkli gri alanlar volatilitenin
diisiik oldugu rejimi, ekonomik genisleme donemlerini ifade etmektedir. Dolayisiyla

Rejim 0 ekonomik daralma rejimini, Rejim 1 ekonomik genisleme rejimini

TIOR3

m N5 a0 M N5

b-Model 2

gostermektedir.

a-Model 1

T

03¢
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P[Regime 0] smoothed P[Regime 1] smoothed
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Sekil 1 Yumusatilmis Rejim Gecis Olasiliklar1 Grafikleri
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Tablo 6: Model 1'e iliskin MS-VAR Model Tahmin Sonuglari

Ekonomik Daralma Rejimi Ekonomik Genisleme Rejimi
Sabit -0.0170684" 0.0381555™
(0.007366) (0.007543)
ASUE 1 -0.274919™ -0.641092™
(0.09284) (0.06656)
AMKH+1 1.36888™ -1.26534™
(0.6159) (0.4203)
ARDKt1 0.891984™ -0.378174
(0.3565) (0.2792)
ATUFEt1 -0.518643 -0.358724
(0.5822) (1.065)
ABFOt1 0.0812751 -0.0586099"
(0.07014) (0.03407)
Sigma 0.0432061™ 0.0165473
(0.003186) (0.002187)
p_{0]0} 0.646286™
(0.08822)
p_{0|1} 0.623664™
(0.1463)
Log-olabilirlik 355.0660
Akaike -3.4955
LR Dogrusalsizlik Test Istatistigi | 28.219™

Not: ****** girasiyla %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde anlamliliklar1 gostermektedir. Parantez icindeki degerler
standart hatalar, A degiskenin birinci farkinin alindigini ifade etmektedir. Rejim 0 ekonomik daralma
rejimini, Rejim 1 ekonomik genisleme rejimini gostermektedir.
. 288
Tablo 7: Model 2'ye Iliskin MS-VAR Model Tahmin Sonuglari

Ekonomik Daralma Rejimi Ekonomik Genisleme Rejimi
Sabit -0.01134 0.038586™"
(0.00715) (0.005074)
ASUE 1 -0.29257** -0.55224™
(0.09898) (0.06256)
AKKH 1 0.466483" -0.94228™
(0.2231) (0.2255)
ARDKt-1 0.510438" 0.103917
(0.3217) (0.2035)
ATUFEt1 -0.48194 -0.224739
(0.5831) (0.5746)
ABFOt1 0.053658 -0.0609"
(0.07176) (0.0345)
Sigma 0.042798™ 0.014816™
(0.003244) (0.002602)
p_{0|0} 0.619807*
(0.1002)
p_{0]1} 0.793115™
(0.1775)
Log-olabilirlik 354.0716
Akaike -3.4852
LR Dogrusalsizlik Test Istatistigi 27.091™

Not: ****** sirasiyla %1, %5 ve %10 onem seviyesinde anlamliliklar1 gostermektedir. Parantez icindeki degerler
standart hatalar;, A degiskenin birinci farkinin alindigini ifade etmektedir. Rejim 0 ekonomik daralma
rejimini, Rejim 1 ekonomik genisleme rejimini gdstermektedir.
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Tablo 6 ve Tablo 7’de sirasiyla mevduat bankalarn ve katihm bankalar kredi
hacminin aktarim mekanizmasi kanali araciligiyla reel tiretim tizerindeki etkisine yonelik

olusturulan Model 1 ve Model 2 icin MS-VAR model tahmin sonuclar1 yer almaktadir.

Model 1’e iliskin sonuglar degerlendirildiginde, ekonomik daralma rejiminde reel
doviz kurundaki meydana gelen bir artis karsisinda sanayi tiretim endeksi pozitif tepki
vermektedir. Bununla birlikte, tiiketici fiyat endeksi ve bankalar arasi faiz oranindaki
degisimlerin sanayi Uretim endeksi lizerinde anlamli bir etkiye sahip degildir. Mevduat
bankalar1 kredi hacminin ekonomik daralma rejiminde sanayi Uretimini arttirici bir
etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Bu durum, ekonomik daralma rejiminde verilen

kredilerin yatirim amach kullanildiginin bir géstergesidir.

Ekonomik genisleme déneminde, bankalar arasi faiz oraninda meydana gelen artis
sanayi uretim endeksini olumsuz olarak etkilemektedir. Bununla birlikte, reel efektif
doviz kurunun ve tiiketici fiyat endeksinin sanayi Uretimi lzerinde anlamli bir etkisi
bulunamamistir. Mevduat bankalar1 kredi hacminin ekonomik genisleme déneminde
sanayi uretim endeksini negatif olarak etkiledigi goriilmektedir. Bu sonug, ekonomik
genisleme doneminde mevduat bankalan tarafindan verilen kredinin yatirim yerine 189

tiketimi arttirdigini, dolayisiyla reel iiretimin azalmasina neden oldugunu ifade

etmektedir.

Model 2’ye iliskin tahmin sonuglari ise su sekilde 6zetlenebilir: Ekonomik daralma
doneminde reel efektif doviz kuru ve katilim bankalari kredi hacmi sanayi iiretim endeksi
lizerinde pozitif bir etkiye sahiptir. Ekonomik genisleme déneminde ise, bankalar arasi
faiz oranindaki artis sanayi liretiminin azalmasina neden olmaktadir. Benzer sekilde,
katilm bankalar1 kredi hacminde meydana gelen bir artis karsisinda sanayi tretim
endeksi negatif olarak etkilenmektedir. Mevduat bankalar1 kredi hacmi ile
karsilastirildiginda, katilim bankalari kredi hacminin reel iiretimi etkileme giiciiniin daha

diisiik oldugu ifade edilebilir.

Tablo 8’de Model 1 ve Model 2 i¢cin MS-VAR modellerine dayali olarak elde edilen
rejim gecis olasiliklari matrisi yer almaktadir. Sonuglarin mevduat bankalar: kredi hacmi
ve katihm bankalar1 kredi hacminin kredi aktarim mekanizmasindaki rolii ac¢isinda
benzerlik gosterdigi ifade edilebilir. Buna gore, mevduat bankalarinin reel tretim
uzerindeki etkisi dikkate alindiginda, ekonominin daralma rejiminden genisleme rejimine

gecis olasilig1 0.62, genisleme rejiminden daralma rejimine gecis olasilig1 ise 0.35dir.
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Ekonominin daralma rejiminde kalma olasilig1 0.64 ve genisleme rejiminde kalma olasiligi
0.37'dir. Katilim bankalarinin reel iiretim iizerindeki etkisi dikkate alindiginda ise,
ekonominin daralma rejiminden genisleme rejimine gecis olasilig1 0.79, genisleme
rejiminden daralma rejimine gecis olasiligi ise 0.38 oldugu ifade edilebilir. Ekonominin

daralma rejiminde kalma olasilig1 0.61, genisleme rejiminde kalma olasiligi 0.20°dir.

Tablo 8: Rejim Gegis Olasiliklari

Model 1 Model 2
Ekonomik Ekonomik Ekonomik Ekonomik
Daralma Genisleme Daralma Genisleme
(Rejim 0) (Rejim 1) (Rejim 0) (Rejim 1)
Ekonomik Daralma 0.64629 0.62366 0.61981 0.79312
(Rejim 0)
Ekonomik Genisleme | 0.35371 0.37634 0.38019 0.20688
(Rejim 1)

VAR modelinde, sonuglarin daha anlasilir bir sekilde yorumlanabilmesi igin,
modele iliskin katsayilarindan ziyade etki-tepki fonksiyonlarinin dikkate alinmaktadir.
Bu nedenle Model 1 ve Model 2 i¢cin MS-VAR modellerine dayali etki-tepki fonksiyonlari
olusturulmustur. Sekil 2 ve Sekil 3’de ekonomik daralma ve ekonomik genisleme rejimleri
icin kredi aktarim mekanizmasi agisindan sanayi tiretim endeksinin mevduat bankalari 290
kredi hacmi ve diger makroekonomik degiskenlere verdigi etki-tepki fonksiyonlar: yer
almaktadir. Sekil 4 ve Sekil 5’de ise ekonomik daralma ve genisleme rejimleri i¢in katihm

bankalarinin kredi aktarim mekanizmasindaki roliine iliskin etki-tepki fonksiyonlar: yer

almaktadir.

Sekil 2 ve Sekil 3’ten elde edilen sonuclar su sekilde 6zetlenebilir: Ekonomik
daralma rejiminde tiiketici fiyat endeksinde meydana gelen bir standart hatalik sok
karsisinda sanayi liretim endeksi 2. ayda negatif tepki vermekte ve bu tepki daha sonra
ortadan kalkmaktadir. Reel efektif doviz kurunda meydana gelen bir standart hatalik sok
karsisinda sanayi liretim endeksi sadece ilk ay pozitif tepki vermekte ve s6z konusu tepki
ilk aydan sonra anlamsiz hale gelmektedir. Mevduat bankalari kredi hacmindeki bir soka
sanayi Ulretim endeksinin 2. Ay anlamli ve pozitif bir tepki verdigi goriilmektedir.
Bankalar arasi faiz oraninda meydana gelen bir standart hatalik sok karsisinda sanayi
tretim endeksi ilk ay pozitif tepki vermekte ve bu tepki daha sonra anlamsiz hale
gelmektedir. Ekonomik genisleme rejiminde ise, tiiketici fiyat endeksi ve mevduat

bankalar1 kredi hacminde meydana gelen bir standart hatalik sok karsisinda sanayi
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tretim endeksinin verdigi tepki sadece ilk ay anlami ve negatiftir. Bankalar arasi faiz
oranindaki bir sok karsisinda sanayi iiretim endeksinin verdigi tepki ilk on bes glin negatif
iken 1l.ay bu tepki pozitif hale gelmekte ve daha sonra tepki anlamsiz hale gelmektedir.

Reel efektif doviz kurundaki bir sok karsisinda sanayi tretim endeksi sadece ilk 15 giin

negatif tepki vermekte ve daha sonra bu tepki ortadan kalkmaktadir.

a) Tiketici Fiyat Endeksi

S A T T T O /A
b) Mevduat bankalari kredi hacmi

e B
TEINULDBUEE

rgsanaa
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O N T T T O I A

d) Bankalar arasi faiz orani
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Sekil 2 Sanayi Uretim Endeksinin Mevduat Bankalar1 Kredi Hacmi ve Diger
Makroekonomik Degiskenlere Verdigi Etki-Tepki Fonksiyonlar:

a) Tiiketici fiyat endeksi

c) Mevduat bankalar1 kredi hacmi

L —

i
T
|

1A (A A
\

1
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d)

Reel efektif doviz kuru

Bankalar arasi faiz orani
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Sekil 3 Sanayi Uretim Endeksinin Mevduat Bankalar1 Kredi Hacmi ve Diger

Makroekonomik Degiskenlere Verdigi Etki-Tepki Fonksiyonlar1 (Ekonomik Genisleme
Rejimi)
Sekil 4 ve Sekil 5’te yer alan etki-tepki fonksiyonlarindan elde edilen sonuglar su

sekildedir: Ekonomik daralma rejiminde, tiiketici fiyat endeksinde meydana gelen bir
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standart hatalik sok karsisinda sanayi liretim endeksi 3.ay negatif, 6.ay pozitif tepki
vermekte ve bu tepki daha sonra giderek soniimlenerek ortadan kalkmaktadir. Reel
efektif doviz kurunda meydana gelen bir standart hatalik sok karsisinda sanayi iiretimi
ilk iki ay ve 4. ve 5. aylarda pozitif tepki vermekte ve bu aydan itibaren bu tepkinin etkisi
anlamsiz hale gelmektedir. Katihm bankalarn kredi hacminde meydana gelen bir sok
karsisinda sanayi tUretim endeksi 2. ayda anlamhi ve pozitif bir tepki verdigi
goriilmektedir. Bankalar arasi faiz oraninda meydana gelen bir standart hatalik sok

karsisinda sanayi tiiretim endeksinin verdigi tepki anlamsizdur.

Ekonomik genisleme rejiminde, tiiketici fiyat endeksinde meydana gelen bir
standart hatalik sok karsisinda sanayi iiretim endeksi ilk li¢ ay negatif tepki vermekte ve
bu tepki daha sonra anlamsiz hale gelmektedir. Reel efektif doviz kurunun ise sanayi
tretim endeksi lzerinde anlamh bir etkisi bulunamamistir. Katihm bankalar1 kredi
hacminde meydana gelen bir standart hatalik sok karsisinda sanayi tiretim endeksi 3. ve
4. aylarda negatif tepki vermekte ve bu tepki bu aydan itibaren soniimlenmektedir.
Bankalar arasi faiz oraninda meydana gelen bir standart hatalik sok karsisinda ise sanayi

tretimi sadece 15 glin anlaml ve negatif bir tepki vermektir.
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a) Tuketici fiyat endeksi b) Reel efektif doviz kuru
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C)Katilim bankalar1 kredi hacmi d) Bankalar arasi faiz orani
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Sekil 4 Sanayi Uretim Endeksinin Mevduat Bankalar1 Kredi Hacmi ve Diger
Makroekonomik Degiskenlere Verdigi Etki-Tepki Fonksiyonlari
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(Ekonomik Daralma Rejimi)

a) Tiketici fiyat endeksi b) Reel efektif doviz kuru
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b) Katilim bankalar1 kredi hacmi d)

Bankalar arasi faiz orani

Sekil 5 Sanayi Uretim Endeksinin Mevduat Bankalar1 Kredi Hacmi ve Diger
Makroekonomik Degiskenlere Verdigi Etki-Tepki Fonksiyonlar1 (Ekonomik
Genisleme Rejimi)
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5. SONUC

Finansal hizmetlerin temelini olusturan bankacilik sistemi ekonomik biiytime ve
kalkinmanin temelini olusturmaktadir. Bankacilik sistemi hane halklarinin tasarruf
yapmasina, belirsizlie karsi korunmasina ve kredi olusumuna yardim etmekte;
boylelikle yatirimlarin genislemesine ve verimliligin artmasina, ulusal ve uluslararasi

piyasalarda rekabet etmesine imkan saglamaktadir.

Bankacilik sisteminin ekonomik biiyiime tUzerindeki etkisi kredi aktarim
mekanizmasi araciligiyla gerceklesmektedir. Banka kredi kanali, para politikasinin hem
kisa donem faiz oranlarini hem de banka kredilerinin mevcudiyetini ve vadelerini
degistirerek ekonomik faaliyeti etkiledigini ifade etmektedir. Bu ¢alismada, 2006:01-
2022:03 donemi icin Tiirkiye’de banka kredi kanalinin gecerliligini hem geleneksel
bankacilik hem de katiim bankacilig1 agisindan incelemesi ve s6z konusu etkinin farkh
ekonomik  konjonktiirler acisindan nasil farklilastiginin ortaya konulmasi
amaclanmaktadir. Bu kapsamda banka kredi kanalinin incelenmesinde iki rejimli MRS-

VAR modelinden yararlaniimistir.
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Calismadan elde edilen bulgulara gore, ekonomik daralma rejiminde mevduat
bankalar1 ve katilim bankalar1 kredi hacminde meydana gelen bir artis karsisinda sanayi
uretiminin de arttig1 ifade edilebilir. Buna gore, mevduat ve katihm bankalar1 kredi
hacmindeki artisin reel liretim tizerindeki etkisi 2. ayda ortaya ¢ikmaktadir. Ekonomik
genisleme rejiminde mevduat ve katihm bankalar1 kredi hacminin sanayi Uretim
endeksini azaltici bir etkiye sahip oldugu goriulmektedir. Bununla birlikte, katilim

bankalarinin reel ekonomi iizerindeki etkisi mevduat bankalarina gore daha diistiktiir.

S6z konusu bulgular, ekonomik daralma déneminde bankalar tarafindan verilen
kredilerin yatinm amach kullanildigi ve katilm bankalarinin kredi aktarim
mekanizmasinda geleneksel bankalar1 tamamlayici bir rol istlendigini ortaya
koymaktadir. Bu nedenle, atil fonlarin katilm bankacilig1 sistemine kazandirilmasi ve
katilim bankalarinin desteklenmesi yoluyla ekonomik biiytime hizlandirilabilir. Katilim
bankaciliginin aktarim mekanizmasinda basarili olabilmesi i¢in, ekonomik biiylimeyi
tesvik eden finans kanallar1 araciligiyla katihm bankaciligini1 daha cazip hale getirebilmesi
gerekmektedir. Bu noktada, kamu oteriteleri ve para politikas1 yapicilarn arasinda is

birliginin olmasi1 6nem arz etmektedir.
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