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Oz: Mali aracilar olan bankalar sistemik énemli kurumlardir ve en énemli faaliyetleri olan kredi faaliyetleri
iiretimin ve tiiketimin finansmani oldugundan kargilikli olarak makroekonomiden etkilenir ve etkilerler. Bu
nedenle, sektorel kredi yogunlasmas: yalnizca bankalarin risk ve karliig icin degil, finansal istikrar ve tiim
makroekonomi icin de ¢ok 6nemlidir. Bu baglamda, ¢alismada, Tiirkiye'de sektorel kredi yogunlasmas: ve
biiylime iligkisi incelenmistir. Yontem olarak VAR analizinin tercih edildigi ¢alismada 2007 - 2021 dénemi 3’er
aylik verilerden yararlanilmistir. Analiz sonuglarmna gore, sektorel kredi yogunlagmasi ile biiyiime arasinda ¢ift
yonlii ve pozitif bir iliski tespit edilmistir. Bu ¢ift yonlii iliski Granger nedensellik testi ile de teyit edilmistir.
Ayrica, etki-tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirmasi da sonucu desteklemektedir. Alanyazinda, finansal
gelisme ve biiyiime iligkisini inceleyen pek gok ¢alisma vardir, ancak kredilerde gesitlendirme ve yogunlasma
gibi kredi portfdy tercihini yansitan, finansal islevlerdeki gelismeleri olgerek biiylime iliskisini inceleyen

herhangi bir calismaya rastlanilamamistir. Bu nedenle, calismanin alanyazina katki sunmasi beklenmektedir.

Anahtar Kelimeler: Sektorel kredi yogunlasmasi, biiytime, Herfindahl-Hirschman Endeksi (HHI), VAR Analizi,
Granger nedensellik testi
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The Relationship Sectoral Credit Concentration And Growth In Turkey Analysis By
VAR Method

Abstract: Banks, which are financial intermediaries, are systematically important institutions and the most
important their functions are crediting. As crediting means shortly financing of consumption and production, it
directly affects macroeconomy and is affected by it. Sectorial credit concentration is not only important for banks’
risk and returns but also important for financial stability and macro economy. Therefore, the relationship
between sectorial credit concentration and growth in the Turkish banking sector is analyzed in this study. It is
preferred VAR method with the quarterly data between 2007 — 2021. According to the analysis results, there is a
bidirectional and positive relationship between sectorial credit concentration and growth. This bidirectional
relationship is confirmed by Granger Causality test. Furthermore, the impulse-response functions and variance
decomposition results support this finding. In the literature, while there are many studies which examine the
relationship between financial development and growth, there are not studies which consider the relationship
between growth and measure of the development in financial functions as diversification and concentration

showing credit portfolio choices. Therefore, it is expected the study to contribute to literature.
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1. Giris

Sistemik oneme sahip kurumlar olan bankalarin en 6nemli faaliyeti mali aracilik ya
da kisaca kredi faaliyetleridir. 2021 Eyliil ay1 sektor bilangosuna bakildiginda Tiirkiye
bankacilik sektorii toplam aktiflerinin 7.046.810.000.000 TL oldugu goriilmektedir.
Krediler bankalarin aktiflerinde yer almakta ve toplam aktiflerin 4.038.132.000.000 TL'lik
kismini krediler olusturmaktadir. Yani toplam aktiflerin %57’i kredilerdir. Ayn1 ddnemde
mevduatin krediye doniisiim orami %102,39'dur. 2020 yil sonu itibariyle kredilerin
GSYIH'ye orami %70,86’dir. Bu rakamlarin da betimledigi gibi, bankalar krediler
araciligiyla tasarruflari yatirima doniistiirmekte, tiretimi ve tiiketimi finanse etmektedir.
Biiylime politikalar1 belirlenirken finansal sistemin genisligi de dikkate alinmaktadir.
Dolayisiyla krediler hem makroekonomiden etkilenmekte hem de etkilemektedir.

Bankaciligin en temel tarihsel islevi olan ve ekonomide anahtar rol oynayan kredi
faaliyetleri ayni zamanda bankaciligin en riskli faaliyetidir. Bir bankanin kredilerinin
biiyiik boliimiinii belirli bir veya birden fazla sektorde toplamas: yani “sektorel kredi
yogunlasmas1” kredi riskinin unsurlarindan birisidir ve hem karlilik hem de maliyetleri
etkilemek suretiyle banka performansini etkilemektedir.

Ancak bankalarin ana faaliyeti olan kredilerinin hangi alanlarda yogunlastig1 bir
baska deyisle onlarin kredi portfdy tercihleri yalnizca risk ve karliliklar: agisindan 6nemli
degildir. Krediler, {iretimin ve tiiketimin finansmani oldugu i¢in kiimiilatif olarak sektorii
ve ekonominin biitiiniinii de etkilemektedir. Iyi isleyen bir kredi mekanizmasinin finansal
istikrara, siirdiiriilebilir biiyiime ve kalkinmaya etkisi biyiiktiir. Dolayisiyla,
Bernanke'nin (1992) de énerdigi gibi, “kredinin makroekonomideki roliinii” anlamak igin
daha fazla aragtirma yapilmalidir.

Genel olarak iktisadi yazindaki arastirmalara bakildiginda kredilerin ekonomik
biiyiimeyi pozitif yonde etkiledigi goriilmektedir. Bu anlamda kredi faaliyetlerindeki her
tiirlii yogunlagsmanin etkilerinin de incelenmeye deger oldugu diisiiniilmektedir. Ciinkii
Tiirkiye gibi banka temelli finansal sistemlerde bankalar finansal aracilik rolleri agisindan
vazgecilmezdirler. Dolayisiyla, bankacilik sektoriiniin yogunlasma ve gesitlendirme
yoniindeki kredi portfoy tercihlerinin de ekonomik biiyiimeyi etkilemesi kaginilmazdir.
Ornegin, en basit haliyle, kredi verdikleri sektdriin ya da sektdrlerin faaliyetleri ve
karlarini etkileyerek tiim Tiirkiye ekonomisini etkileme potansiyeli vardir. Siiphesiz
iilkenin tasarruf orani, sermaye birikimi, teknolojik kapasitesi, beseri sermayesi,
verimlilik, diger iiretim faktorleri gibi ekonomik biiyiimeyi belirleyen ve etkileyen pek
¢ok faktor vardir. Sermaye birikiminde finansal araciigin (yani en temel igleviyle
kredilerin) rolii biiyiiktiir (Rioja ve Valev, 2003; Levine, 2004, s.26). Kredilerin genislemesi
sanayi ve yatirimlarin gelistirilmesini miimkiin kilmaktadir. Mali aracilar toplam faktor
verimliliginin artmasmi saglayarak da ekonomik biiyiime ve kalkinmaya katkida
bulunmaktadir (Beck vd, 2000, 5.266). Kiimiilatif olarak bankacilik kredilerindeki bir veya
birkag sektore yonelik yogunlasma veya cesitlendirme bu tercihi yansitmas: bakimindan
ekonomik biiylimenin belirleyicilerinden biridir. Banka kredilerinde sektorel
yogunlasma, bir veya birka¢ sektorde uzmanlasmaya yol agarak asimetrik bilgi
sorunlarini ¢ozebilir (Beck, Levine ve Loayza, 2000, s.266) ve maliyetleri diisiirerek kredi
riskini azaltip banka karliligini artirabilir (Sar1 ve Konukman, 2021; Sari, 2021).

Bankalarin kredi riskini diisiirerek karlarini ytiikselten sektorel kredi yogunlasmasi
neden biiyiimeyi de arttirmasin? Iste bu caligma ile 6ncelikle “banka kredilerinde sektorel
yogunlasma biiylimeyi nasil etkiler?” sorusuna yanit aranmaktadir. Ama ayni1 zamanda
ekonomik biiyiime de kredilerin genislemesine yol acabildigi igin, “ekonomik biiytimede
sektorel yogunlasmayi etkiler mi?” sorusuna yanit bulunmasi da beklenmektedir. Kisaca,
Tiirkiye’de tiim banka kredilerinde sektorel yogunlasma ile ekonomik biiytime iliskisi,
2007.1 - 2021.3 donemi 3’er aylik verileriyle ve VAR analizi ile incelenmektedir. Boyle bir
inceleme tiim bankacilik sektorii kredilerinde sektorel yogunlasmaya makroekonomi,
finansal istikrarin bir gosterge olarak kullanilma imkani verdigi gibi, kredi politikalariyla
tilkenin biiyiime ve kalkinma hedeflerinin uyumlu hale getirilmesinde de yol gosterebilir.
Iktisadi yazinda Tiirkiye bankacilik sektdriine iliskin olarak bdyle bir calismaya
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rastlanllamamistir. Burada Levine’in (2004, s.86) oOnerdigi yonde bankaciigin
islevlerinden biri (¢esitlendirme veya yogunlasma) 6l¢tilerek ekonomik biiytime ile iligkisi
incelendigi icin, calismanin iktisadi yazina katki sunmasi beklenmektedir.

Calismada, ikinci boliimde konuya iliskin bir alanyazin taramasi Ozeti
sunulmaktadir. Sonraki boliimde, kullanilan ekonometrik yontem ve veri aciklanirken,
bir sonraki boliimde (dordiincii boliimde) ekonometrik bulgular degerlendirilmektedir.
Calisma bir “sonug ve Oneriler” boliimii ile sona ermektedir.

2. Alanyazin Taramasi

Bilindigi {izere, iktisadi yazinda krediler “parasal aktarim mekanizmas1”
kapsaminda tartisilmaya baslanmistir. “Parasal aktarim mekanizmasinin kredi kanali”
para otoritelerinin 6zellikle karsiliklar1 kullanarak toplam kredi arzini nasil etkiledigini
ve kredi arzindaki degisimin de basta milli gelir ve enflasyon olmak {izere diger makro
biiyiikliikleri nasil etkiledigini incelemektedir. Bu mekanizma, onceleri sadece para arzi
ve faiz oranlarindaki degismelerin yatirim ve tiiketim miktarlarin etkiledigi seklinde iken
ekonomideki asir1 dalgalanmalar bu goriisii yetersiz kilmig ve dzellikle 1980’lerden sonra
krediler de tartisilmaya baslanmistir (Sari, 2021, ss. 45-46).

Bu anlamda, iktisadi yazinda 6nce Bernanke (1983) konuyu tartismaya agmis ve daha
sonra Bernanke ve Blinder (1988); “parasal aktarim mekanizmasinda banka
ylikiimliiliikleri kadar banka varliklarina da rol verilmesi gerektigini” soylemislerdir.
Bernanke (1992) sonraki ¢alismasinda; “bugiine kadar ihmal edilmis bir konu olan kredi
genislemeleri ve kredi kalitesi sorununun ¢agdas makroekonomik analizin dnemli bir
parcast” oldugunu soyleyerek “kredi ve kredi yaratma stirecini istihbarat ve izleme, risk
paylasimi dahil yani temel kredi verme ve yatirnm fonksiyonlariyla birlikte genis
tanimiyla ele alarak makroekonomideki roliinii” incelemistir.

Bu anlamda kredilerin hangi sektorlerde toplandigi izleme faaliyetini
olusturmaktadir. Bu faaliyet hem bankalar hem de diizenleyici kuruluslar tarafindan
onerilmekte ve yapilmaktadir. Bu yonde iktisadi yazma bakildiginda, sektorel kredi
yogunlagsmasinin daha ¢ok bankalar ve bankacilik sektorii igin risk ve karlilik agisindan
ve dolayisiyla finansal istikrar agisindan analiz edildigi goriilmektedir (Sari, 2019; 2021;
Sar1 ve Konukman, 2021).

Biiyiime konusunda da genis bir iktisadi yazin mevcuttur. Ama “yogunlasma ile
biiyiime” iligkisinin daha ¢ok bankacilik sektdriinde “piyasa yogunlagmasi ve ekonomik
biiylime” agisindan ele alindig1 goriilmektedir (Claessens ve Laeven, 2005; Fernandez,
Gonzalez ve Suarez, 2010; Ferreira, 2012; Diallo, 2017; Diallo ve Koch, 2018; Rakshit ve
Bardhan, 2019; ljaz vd. 2020; Smolo, 2020). Bu calismalarin ¢ogunda bankacilik
sektoriinde piyasa yogunlasmasinin ekonomik biiyiimeyi negatif yonde etkiledigi tespit
edilmistir. Farkli olarak, Cetorelli'nin (2001) “bankacilik sektdriinde yogunlasmanin
sektorel yogunlasmaya yol ag¢ip ag¢gmadigini inceleyen calismasindan soz edilebilir.
Calisma, 22 OECD iilkesinin 35 imalat sektoriinden derlenen 1986- 1994 yillarina ait
verileriyle ve panel data yontemiyle yapilmistir. Analiz sonuglarina gore, bankacilik
sektoriinde yogunlasma ile sektorel yogunlasma arasinda dikkate deger anlamli bir iligki
vardir. Ozetle bankacilik sektdriinde yogunlasma yiiksekse o birkag banka kredi igin
hangi sektorii se¢gmisse o sektérde yogunlasma oldugu sonucu ¢ikmaktadir. Biiyiime
agisindan bakildiginda, yogunlasmayi yiikselten birka¢ firmamin biiyiimesi karlarmi
ylikselttigini gostermesine karsin bu tiretimin biiyiidiigii anlamina gelmeyebilir.

Ote yandan Cetorelli'nin (1997), bir baska c¢alismasinda, bankacilikta monopol
glcliniin, Ozellikle gelismekte olan tiilkelerde, daha verimli alanlara kredi vererek
biiylimeyi artirabileceginden s6z edilmektedir.

Krediler ve biiyiime iliskisine iliskin olarak da pek ¢ok calisma yapilmistir (Kog, 2015;
Korkmaz, 2015; Turgut ve Ertay, 2016; Demirci, 2017; Apaydin, 2018; Conkar vd., 2018).
Bu calismalardan bazilarmin bulgulari “kredilerin ekonomik biiytimeyi tetikledigi”
yoniinde iken bazilarmin bulgular1 “ekonomik biiytimenin kredileri artirdigt”
yoniindedir. Kisaca, tek tek firma veya endiistri odakls, tek {ilke veya {ilkeleraras: veya
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farkli yontemlerle yapilan uygulamal ¢alismalarin biiyiik ¢ogunlugunda uzun vadede
finansal sistemlerin islevleri ile ekonomik biiyiime arasinda giiclii bir pozitif iligki
oldugunu gostermektedir (Levine, 2004, s. 85; Merton ve Bodie, 2004, s. 36).

Kredilerde sektorel yogunlasma ile ekonomik biiyiime iliskisine dair iktisadi yazin
taramasina buradan baslanabilecegi diisiiniilmektedir. Yogunlasma ya da gesitlendirme
yoniindeki portfoy tercihi “krediler” ana bashgi altinda degerlendirilmektedir. Kredi
kosullar: ve standartlars, iyi kredilendirme mekanizmasi, ekonomik biiyiimeyi dogrudan
ve dolayl olarak etkilemektedir. Aym1 yonde makro ekonomik kosullar da banka
kredilerini dogrudan etkilemektedir. Yukarida da belirtildigi gibi, krediler hem makro
ekonomiden, konjonktiirden etkilenen hem de etkileyen bankacilik faaliyetlerindendir.

Bu yonde, ornegin, Yigitbas (2014) “Tiirkiye’de banka kredileri ve konjonktiir
dalgalanmalar: arasindaki iliskiyi” 1987:01- 2013:03 donemi verileriyle ve esbiitiinlesme
analizi ve vektor hata diizeltme modeli kullanarak incelemistir. Sonug olarak, reel banka
kredileri ile reel GSYH, enflasyon ve geri 6denmeyen krediler arasinda uzun dénem
istikrarli bir denge iliskisinin oldugunu ve Tiirkiye’de banka kredilerinin konjonktiir
yonlii bir degisken 6zelligine sahip oldugunu tespit etmistir. O zaman kredilerdeki
sektorel yogunlasmanin da konjonktiirel olup olmadig: sorusu akla gelebilir.

Ayni yonde, Bikker ve Hu (2002) da aralarinda Tiirkiye’nin de bulundugu 26 OECD
tilkesine ait 1979- 1999 yillar1 arasi verilerini kullanarak yaptiklar1 ¢calismada, kredilerin,
reel GSYIH biiyiimesi, enflasyon ve reel para arz1 ile giiglii bir sekilde pozitif iliskili iken
issizlik ile gii¢lii bir sekilde negatif iligkili oldugunu tespit etmiglerdir. Dolayistyla, onlara
gore, kredilerin bu konjonktiirel degiskenler ile gosterilen taleple giiglii bir sekilde iligkili
oldugu séylenebilir.

Lown ve Morgan (2006) da “kredi standartlari, ticari krediler ve reel iiretim
arasindaki iliskileri” VAR analizi ile incelemislerdir. Analiz sonuglarina gore; ticari kredi
standartlarindaki dalgalanmalar, ticari krediler, yatirimlar ve reel iiretimin tahmininde
¢ok biiyitk Oneme sahiptir. Onlara gore, kredi standartlari, kredilendirmede, faiz
oranindan daha fazla bilgi vericidir. Banka kredilerinde bir tercih gostergesi olan
yogunlagsma ve ¢esitlendirmenin de kredi kalitesinin ve dolayisiyla standardin da bir
gostergesi olarak ekonomik biiyiimeyi etkileyebilir.2

Ciinkti, bir baska énemli ¢alismada, Levine (2004:6) “finansal gelismenin yol actig1
birtakim gelismelerle yatirim ve tasarruf kararlarini ve dolayisiyla ekonomik biiyiimeyi
etkiledigi goriisiindedir. Bu finansal gelismeler soyle siralanmigtir: 1) olasi yatirim
kararlar1 hakkinda bilgi {iretimi (bir baska deyisle asimetrik bilgi sorunlarinin ¢6ziimii) 2)
yatirimlarin izlenmesi ve kurumsal yonetim, 3) degis-tokus (trading), gesitlendirme
(diversification) ve risk yonetimi, 4) tasarruflarin birikimi ve harekete gecirilmesi, 5) mal
ve hizmetlerin degisimi. Goriildiigli tizere “gesitlendirme ve risk yonetimi” biiytimeyi
etkileyen finansal islevlerden ve gelismelerden biridir. Hatirlanacag; tizere; sektorel kredi
yogunlasmasi, bir bankanin kredilerini bir veya birden fazla sektorde toplamasi,
uzmanlasmas: iken “cesitlendirme” bunun aksi yoniinde hareket etmesidir. Yani
kredilerini pek c¢ok sektorde cesitlendirmesidir. Burada konu biiyiimeyi etkileyen
faktorlerden biri olarak siralanmistir. Levine’e (2004, 5.86) gore uzun vadede finansal
gelisme ile bilyiime arasinda giiglii pozitif iliski oldugunu tespit eden pek ¢ok calisma
vardir ama yukarida sayilan finansal islevlerdeki gelismeleri 6lgen, 6rnegin gesitlendirme
ve yogunlasma veya iyi kredi risk yonetimini 6l¢en ¢alismalar yoktur.

Sar1 ve Konukman’in (2021) ve Sari’nin (2021) “sektorel kredi yogunlasmasi ve risk-
karhlik iligkisini” 2007- 2018 donemi 3’er aylik verilerle, sektorel kredi yogunlasmasini
Herfindhl-Hirschman Endeksi ile Olcerek ve ARDL metoduyla inceledikleri
¢alismalarinda banka kredilerinde sektorel yogunlasmanin kredi riskini arttirmadigy,
aksine karlilig: yiikselttigi ve dahasi yogunlasma yoniinde bir tercihin risk ve karhilik
arasinda bir degis-tokusa neden olmadig1 tespit edilmistir. Bu calismalarin sonuglari,
Levine’in (2004) belirttigi gibi, banka kredilerinde sektorel yogunlasmanin risk

2 Eger bankacilik sektdriinde piyasa yogunlasmasi da yiiksek ise bu tiir tercihler diger kiigiik bankalar tarafindan da takip edilebilir.
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yonetiminde iyi finansal gelismelere yol acarak ekonomik biiyiimeyi de artirabilecegini
diisiindiirmektedir.

Konuyla yakindan ilgili bir baska ¢alismada, Kog¢ (2015), Tiirkiye’deki bankalarin
1999- 2011 donemi kredilerinde ilk 10 sektore ait krediler ile biiylime arasindaki iligkiyi,
Panel Veri Analizi ile incelemistir. Inceleme sonuglarina gore, “bankalarin kullandirdig
krediler i¢inde ilk on sirada yer alan sektorler ile biiyiime arasinda uzun dénemli pozitif
yonlii bir iligki goriiliirken, kisa donemde herhangi bir iliski tespit edilmemistir. Ko¢'un
(2015) 10 sektore kullandirilan kredilerle arasindaki iliskiyi inceleyen bu galismasi
sayllmazsa, banka kredilerinde sektorel yogunlasma ve biiyiime iliskisine dair bagka bir
calismaya rastlanmamustir. Oysa kredilerdeki yogunlasma tilkenin sektorleri ve sanayi
yapist hakkinda da fikirler verebilir, {ilkenin {iiretim ve kredi politikas: birlikte
sekillendirilebilir.

Zira, ornegin, Koren ve Tenreyro (2004) kalkinmanin farkli evrelerinde farkl risk
diizeyleri ve cesitlendirmenin oldugunu ifade etmektedirler. Ayni sekilde Imbs ve
Wacziarg (2003, s.17) da “sektorel cesitlendirmenin asamalarmi” inceledikleri
calismalarinda, tilkeler icin cesitlendirme degerlendirilirken, teorik iktisadi yazinda tilke
oncelikleri ve portfdy teorileri olmak iizere iki seyin dikkate alindigini belirtmektedirler.
Onlara gore “sektorel ¢esitlendirme, dnce yiikselen bir cesitlendirme sonra ise yiikselen
bir sektorel yogunlasma seklinde iki asamada ilerlemektedir”. Bu panel analizin
bulgularina gore; “fakir {ilkeler, sermaye basina gelirin goreli olarak yiiksek seviyeye
¢itkmasina kadar, cesitlendirme egilimindedir. Cesitlendirmenin asamalari, faaliyet
siralamasinda kaynak tahsisini de yansitir. Bunun ekonomik biiyiime ve ticarete aciklikla
da iligkili ve ilintili gittigi goriiliiyor”. Hem Koren ve Tenreyro'nun (2004) hem de Imbs
ve Wachizag'in ¢alismalari yogunlagsma ve cesitlendirme yoniindeki portfoy tercihinin
biiytime ve kalkinma ile etkilesimini gostermesi agisindan énemlidir. Tiim bu ¢alismalar,
{ilkenin biiyiime ve kalkinma hedefleri dogrultusunda segici kredi politikalarmi (Ozker,
2008) yonlendirebilir. Ustelik finansal sistem biiyiime ve kalkinmanin farkli evrelerinde
degisip, doniisiip geliserek yani evrilerek ekonomik biiylimenin devami yoniinde farkl
finansal hizmetler de sunabilir (Levine, 2004, s.86).

Tim bu ¢alismalar dogrultusunda, ama onlardan farkli olarak ve Ko¢'un (2015) “10
sektore verilen kredilerle biiytime iligkisini” inceledigi calismasinin bir adim 6tesine gecip
sektorel yogunlasmay1 Herfindhl-Hirschman Endeksi ile lgerek, kiimiilatif bankacilik
kredilerinde sektorel yogunlasma ile ekonomik biiyiime iliskisi VAR analizi ile
incelenmektedir.

3. Yontem ve Veri

Bilindigi tizere iktisadi iliskiler teoride anlatilandan daha karmasiktir ve bir¢ok etken
ya da degisken birbirini karsilikli olarak etkilemektedir. Bu nedenle, bir¢ok iktisadi olay
ve veya olgu tek denklemli modeller yerine, esanli denklemler yardimiyla
incelenmektedir ve bu incelemeler yapilirken degiskenleri salt i¢sel ya da dissal degisken
olarak ayirmak zorlasmaktadir. Nitekim Sims (1980), esanli modelleri, belirlenmenin
saglanmasi i¢in ¢ogu kez degiskenlerin igsel-digsal ayrimi ve parametreler iizerine
kisitlama koymada O©nsezi ve tartismali teorilere dayanarak keyfi davranildig:
gerekcesiyle elestirerek, biitiin degiskenlerin igsel olarak kabul edildigi vektor
otoregresyon modelini gelistirmistir. Bu yontem ile esanli denklem sistemlerindeki
herhangi bir iktisat teorisinden yola ¢ikan igsel-digsal degisken ayrimi gibi giicliikler
asilmaktadir. Ayrica VAR modelleri, yapisal model iizerinde herhangi bir kisitlama
getirmeksizin dinamik iligkileri verebilmekte ve bu sebeple zaman serileri icin siklikla
kullanildig1 gozlenmektedir (Tari, 2005, s.434; Tar1 ve Bozkurt, 2006, s.4; Goktas, 2022).
S6z konusu bu avantajlar1 nedeniyle, bu calismada VAR yontemi tercih edilmistir.

Ayrica VAR modellerinde bagiml degiskenlerin gecikmeli degerlerinin yer almasi,
gelecege yonelik giiclii tahminlerin yapilmasini miimkiin kilmaktadir. VAR modelinin
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tahmin edilmesi neticesinde, elde edilen parametreleri yorumlamak yerine3, sistemin
tahmini neticesinde elde edilen artiklarin analizine gecilerek, gelecege yonelik yorumlar
yapilabilir. C6ziim sonucu elde edilen tahmincilerin tutarli ve asimptotik etkin oldugu da
belirtilmektedir. Bu model, ¢cok sayida degiskenin ge¢mis degerleri ile ifade edildigi ve her
bir denklemin EKK ile ¢oziildiigli bir yontemdir. Degisken sayis1 kadar denklem
iiretilebilir. Modelde yer alan degiskenlerin hata terimlerinde meydana gelecek soklarimn,
diger degiskenler {izerindeki etkisi, Etki-Tepki fonksiyonlar ile dlciilmektedir. Soklarin
nasil olusacagini belirlemek i¢in 6nce degiskenlerin 10 donem igindeki hareketleri
incelenmekte ve meydana gelen soklarda 1 birimlik degisim karsisinda diger serilerin
verdigi tepkiler grafikler yardimiyla ortaya konmaktadir. Ayni sonuglarin tablo olarak da
verilebilecegi belirtilmektedir. Bu yonde, karsilastirma yaparken, 6rnegin “eg biitiinlesme
analizi uzun dénem kisa donem denge iligkilerini analiz ederken VAR analizinin sok tipi
iligkileri inceledigi” sOylenebilir. Varyans Ayristirmast ile de bir degiskenin hata
teriminde meydana gelecek sokun diger degiskenler tarafindan agiklanma orani (%)
hesaplanmakta ve boylelikle degiskenler arasindaki iktisadi iligkilerin daha iyi
aciklanabildigi ifade edilmektedir (Tar1 ve Bozkurt, 2006:5; Akytiz, 2018: 185; Goktas,
2022) 4.

VAR analizinde tgiincii bir teknik olarak Granger Nedensellik testi de yapilmasi
onerilmektedir (Tar1 ve Bozkurt, 2006, s. 9; Akincal vd, 2014, s.11; Akyiiz, 2018, s.189).
Bilindigi tizere “nedensellik”, “herhangi bir nedenin bir sonuca yol agmasi” olarak
tanimlanmaktadir. Bilindigi {izere, kavram ekonometrik olarak alanyazina Granger (1969)
sayesinde kazandirilmigtir. Kisaca, bir degiskenin cari donemdeki degeri agiklanirken
bagka bir degiskenin gecikmeli degerleri bu degiskenin agiklanmasina katk: sagliyorsa
degiskenler arasinda bir nedensellik iliskisi oldugu soylenebilmektedir (Mert ve Caglar,
2019, s. 339).

k tane duragan y,ile x serilerine ait p gecikmeli VAR (p) modeli asagidaki gibidir

(Mert ve Caglar, 2019:216) :

Ve = AYe-1 + o+ Apyep +Cxp + & (1)
Burada;
Ye = (Ve Yae, Vi) kx 1 boyutlu igsel degiskenler vektorii,
Xe = (Xy¢Xpp, e Xqr,) , dx 1 boyutlu dissal degiskenler vektorti,

Ay,...Ap, k x k boyutlu, gecikmeli degiskenlere ait katsayilar matrisi,

C, k ve d boyutlu dissal degiskenlere ait katsayilar matrisi,

€= (€11Ep) i, Exe);E(€) =0 ,E( €,€;)= Y € veE ( €,€;)=0 (t#s) olank x 1
boyutlu temiz dizi 6zelligi gosteren hata vektoriidiir.

Esitlik 1'in sag tarafinda sadece gecikmeli degiskenler oldugunda bu durum standart
VAR olarak tanimlanmakta ve EKK ile tahmin edilen denklem tutarl olmaktadir (Akyiiz,
2018: 185; Mert ve Caglar, 2019:216).

Yogunlasma endeksi olarak, hesaplanmasi ve yorumlanmasi kolay olan Herfindhl-
Hirschman Endeksi secilmistir. Endeks her sektore agilan kredi paymin karesi almip
bunlarin toplanmasiyla hesaplanmistir. Burada sektor paylar: yiizde olarak alinabildigi
gibi ondalik olarak da alinabilmektedir (Sar1, 2021, s.164; Sar1 ve Konukman, 2021, s.10).

Herfindhl-Hirschman Endeksi= Y, x2 (2)

3 Goktag'a (2022) gore; “Parametre tahmini énemli olmadig) i¢in katsayilarin istatistiksel anlamhliklar: da énemli degildir. Ciinkii bu analizde amag
parametre tahmini ya da éngorii degildir. Amag degiskenler arasindaki iligkilerin analiz edilmesidir”.

4 Ancak, yontemin bazi dezavantajlari oldugunu da belirtmek gerekmektedir: “VAR analizinde degiskenlerin siras1 onemli degilken, nedensellik
analizine gecildiginde degiskenlerin siras1 6nemlidir. Esanli denklemlere gore daha az 6nsel bilgi kullamalmaktadir. Analizin ¢dz{im agamas1 kolay
olmakla beraber gecikme uzunlugunun fazla oldugu analizlerde serbestlik derecesi sorun olmaktadir.” (Goktas, 2022).
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Modelde 2007-2021 ddnemine ait licer aylik veriler kullamilmistir. Yogunlasma
endeksinin hesaplamasma temel olan sektorel kredi paylar1 BDDK'nin web sitesinde
yayinlanan aylik biiltenlerden, biiyiime orani ise T.C. Cumhurbaskanlig: Strateji ve Biitce
Bagkanlig1'nin web sitesinden derlenmistir (Tablo 1).

Tablo 1. Degiskenler ve Kaynaklari

Degisken Kaynak
HHI Herfindhl-Hirschman Endeksi BDDK Sektorel Kredi Dagilimi verilerinden hesaplanmistir
BY GSYIiH Biiyiime Hiz1 T.C. Cumhurbagkanlig1 Strateji ve Biitce Bagkanlig:

Model ve testlerin yapilmasinda Eviews 10 programi kullanilmigtir.

4. Ekonometrik Bulgular

VAR modelinde en 6nemli husus serilerin duraganligi oldugundan analizin ilk
asamasini birim kok testleri olusturmaktadir. Degiskenler birim kok igermiyorsa sorun
yoktur. Ama eger bir degisken birim kok igeriyorsa farki alimarak duragan hallerinin
denkleme koyulmas1 gerekmektedir (Tar1, 2005: 439; Mert ve Caglar, 2019, s.217).

Bu yonde oncelikle modelde kullanilan degiskenlere (serilere) duraganlik testleri
yapimistir. Bunun igin Arttirilmis Dickey-Fuller (1981) ve Phillips-Perron (1988)
testlerinden yararlamilmistir. ADF testi de Phillips-Perron testi de “seride birim kok
vardir” sifir hipotezini kullanmaktadir. Tablo 2’de degiskenlerin diizey degerlerine ait
trendsiz kritik degerlere gore hesaplanan ADF ve Phillips-Perron duraganlik testleri
sonuglari yer almaktadir. ki farkli test sonuglarina gore de her iki degisken diizeyde
duragandirlar. Yani analiz i¢in VAR yontemi kullanilabilir.

Tablo 2. Diizey Degerler icin Duraganlik Testi

SSeri Test Ist. .05 kritik | Duraganlik Test Ist. .05 kritik | Duraganlik
(Trendsiz) deger (Trendsiz) deger
(Trendsiz) (Trendsiz)
BY -3,9 -2,91 Duragan -4,04 -2,91 Duragan
HHHI -4,76 -2,91 Duragan -4,72 -2,91 Duragan

VAR yonteminin ikinci asamasinda en uygun gecikme uzunlugu belirlenmeye

calisiimaktadir. VAR modelinin tahmini yapilirken, eger

(p) gecikme sayis1 kiigiik

almirsa parametreler tutarli tahmin edilemedigi, biiyiik alimirsa da tahminlerin
varyansinin biiyiik ¢iktigr belirtilmektedir. Tablo 3’'te en fazla 5 gecikmeye kadar tiim
VAR modellerinin bilgi kriterleri goriilmektedir. Uygulamada genelde AIC ve SC
kriterine gore gecikme sayisina karar verilmektedir. Ancak SC ol¢iitiintin daha iyi

sonuglar verdigi de soylenmektedir (Akinci vd., 2014, s.10).

Tablo 3. Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

LLag LogL LR FPE AIC SC HQ
00 45,43021 NA 0,000686 -1,608526 -1,534860 | -1,580116
11 60,34128 28,16535 0,000458* -2,012640* -1,791642*| -1,927410*
22 60,91105 1,034029 0,000521 -1,885594 -1,517264 | -1,743544
33 62,05226 1,986552 0,000580 -1,779713 -1,264051 | -1,580843
44 67,55467 9,170692 0,000550 -1,835358 -1,172364 | -1,579667
55 73,76847 9,896040* 0,000510 -1,917351 -1,107024 | -1,604839
LR: LR ist. (5 % hata diizeyinde)
FPE: Son tahmin hatasi
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Tablo 3’te her iig kritere (AIC, SC, HQ) gore de en kiigiik degeri almis olan 1 gecikme
uzunlugunun en uygun gecikme sayis1 oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla model VAR (1)
olacaktir. Tablo 4 ve Tablo 5'te model sonuglan goriilebilir.

Tablo 4. VAR (1) Modeli

BY HHI

BY(-1) 0,483543 0,000198
(0,11664) (0,00011)

[ 4,14555] [ 1,83152]

HHI(-1) 254,7707 0,359059
(133,566) (0,12351)

[ 1,90745] [ 2,90705]

C -13,89976 0,040356
(8,39589) (0,00776)

[-1,65554] [ 5,19782]

R-kare 0,370243 0,258096
Diiz. R-kare 0,347343 0,231117
F 16,16763 9,566774
Akaike AIC 5,983312 -7,988703
Schwarz SC 6,089887 -7,882129

Parantez igindekiler standart hatayi, koseli parantez icindekiler t degerlerini
gostermektedir.

Tablo 5. VAR (1) Modelinin Katsay1 ve P Degerleri

Katsay1 Std. Hata T P
c 0,483543 0,116641 4,145551 0,0001
C(2) 254,7707 133,5664 1,907447 0,0591
C(3) -13,89976 8,395893 -1,655543 0,1007
C(4) 0,000198 0,000108 1,831519 0,0697
C(5) 0,359059 0,123513 2,907051 0,0044
C(6) 0,040356 0,007764 5,197821 0,0000
Denklem: BY = C(1)*BY(-1) + C(2)*HHI(-1) + C(3)
Denklem: HHI = C(4)*BY(-1) + C(5)*HHI(-1) + C(6)

Tablo 5'te goriildiigii gibi, C(1), C(5) ve C(6) katsayilar: pozitif ve p degerleri % 1 hata
diizeyinde anlamlidir. C(2) ve C(4) katsayilar1 da pozitif ve p degerleri % 10 hata
diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. 1 gecikmeli HHI degiskeni katsayis1 olan C(2)
biiylimeyi pozitif yonde etkilemektedir. Banka kredilerinde sektorel yogunlasma
biliyiimeyi arttirmaktadir. C(4) ise HHI degiskeninin bagimli degisken oldugu denklemde
bir gecikmeli BY degiskenin katsayisi olup pozitif ve %10 hata diizeyinde istatistiksel
olarak anlamlidir. Biiyiime degiskeni de banka kredilerinde sektorel yogunlasmaya yol
a¢maktadir. Yani bu iki degisken arasinda cift yonlii bir iliski vardir. Buradan Sar1 ve
Konukman (2021) ve Sari'nin (2021) tespitlerine gore kredi riskini artirmayip, banka
karlihgm yiikselten sektorel kredi yogunlagsmasiin, ekonomik biiylimeyi de pozitif
yonde etkiledigi sonucu ¢ikarilabilir. Bu sonug, Ko¢'un (2015) sonucu ile de uyumludur.
Ayni zamanda, Alman bankalarinin 1996 - 2002 dénemi verileriyle ekonomik biiyiimeye
kredilerin cevabmnin sektorel ve cografi boyutlarmi calisan Schertler vd.nin (2006)
bulgulariyla da uyumlu oldugu diisiiniilmektedir. Onlara gore, kredilerin ekonomik
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biiyiimeye cevabi banka gruplarina, bankalarin biiyiikliigiine ve sektorel yogunlagmanin
derecesine baglidir. Ancak ekonomik biiylime toplam yurti¢i kredilerde sektorel
yogunlasmaya neden olmaktadir.

Uygun gecikme uzunlugu segilerek olusturulan, bu model yine de uygun bir model
olmayabilir. Bunu anlamak i¢in, sonraki asamalarda, diger kosullara da bakmak gerekir.
Bunlardan ilki istikrar kosuludur bir diger deyisle “kararlilik sisnamasidir” (Tar1, 2005, ss.
444-447; Akytiz, 2018, s.188; Mert ve Caglar, 2019, s.224; Demirkan ve Sayilgan, 2021, s.
31).

Bu yonde, olusturulan VAR modelinin istikrarli olup olmadigi incelenmis ve
sonuglar1 Sekil 1'de gosterilmistir. Bu VAR modelinin AR Karakteristik Polinomunun
Ters Koklerinin referans araliginin (-1 ile +1) disinda olmadigini, birim ¢ember icerisinde
dagildigini, dolayisiyla VAR modelinin istikrar kosulunu sagladigini gostermektedir.

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

1.5

1.0

0.5

0.0 . .

-0.5

-1.0 |

-1.5
T T T T T
-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Sekil 1. AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri Grafigi

AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri tablo gosterimi (Tablo 6) de su
sekildedir:

Tablo 6. VAR Istikrar Kosulu I¢in Karakteristik Kokler

Kok Modiil
0,654119 0,654119
0,188482 0,188482

Higbir kok cember diginda degildir (No root lies outside the unit circle).
VAR modeli istikrar kosulunu saglamaktadir (VAR satisfies the stability condition).

Ardindan, tahmin edilen VAR(1) modeline ait diger varsayimlarin da yerine gelip
gelmediginin sinanmas1 gerekmektedir. Bu amagcla, modelin kalintilarinda bir serisel
korelasyon olup olmadig: test edilmis olup, 4 gecikmeye kadar kalintilar arasinda
herhangi bir serisel korelasyona rastlanmamustir (4 gecikmeler icin p > 0.015) (Tablo 7).

*Degigsen varyans, serisel korelasyon ve normallik gibi tan testlerinin 0,05 yarulma diizeyi yerine 0,01 yanilma diizeyinde test edilmesi nerilmektedir.
Bunun bir¢ok varsayimin ayni anda saglanma sansin arttirdigy ifade edilmektedir. Ciinkii, saglanamayan her bir varsayim diizeltilmesi gereken
bir sorun olmakta, gerekli diizeltmeler yapildiginda da diger varsayimlar bozulmaktadir (Mert ve Caglar, 2019, s. 229)
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Tablo 7. Otokorelasyon LM Testi Sonuglar:

Sifir Hipotezi: h gecikmeye kadar serisel korelasyon yoktur

Gecikme LRE
say1sl istatistigi df P Rao F ista. df P
1 3,197568 4 00,5253 0,803958 (4,104.0) 0,5254
2 0,412415 4 00,9814 0,102323 (4,104.0) 0,9814
3 1,473530 4 00,8313 0,367446 (4,104.0) 0,8313
4 17,90897 4 00,0013 4,835237 (4,104.0) 0,0013
Sifir Hipotezi:1’den h gecikmeye kadar serisel korelasyon yoktur
Gecikme
say1sl LRE ist. Df P Rao F-ist. df P
1 3,197568 4 00,5253 0,803958 (4,104.0) 0,5254
2 3,827772 8 00,8723 0,473275 (8,100.0) 0,8724
3 7,039775 12 ]00,8550 0,577498 (12, 96.0) 0,8554
4 27,01192 16 00,0414 1,803776 (16, 92.0) 0,0422

Ayrica modele Portmanteau testi de uygulanmis ve modelde otokorelasyon sorunu
bulunmadig1 sonucuna varilmistir (Tablo 8).

Tablo 8. Portmanteau Testi Sonuglari

Gecikmeler Q-Ist. P Diiz. Q-ist. P Df

1 0,821051 --- 0,835456 - ---

2 1,211577 0.8762 1,239929 0,8715 4
Asagida Tablo 9'da goriildiigii gibi; modelde degisen varyans sorunu da yoktur (p> 0,01 6).
Tablo 9. White Degisen Varyans Testi Sonuglari

Chi-sq Df P
8,521014 12 0,7432

Bagiml R-kare F(4,53) P Chi-sq(4) P
resl*resl 0,042277 0,584902 0,6749 2,452081 0,6532
res2*res2 0,075754 1,086016 0,3729 4,393755 0,3553
res2*resl 0,021760 0,294728 0,8801 1,262058 0,8678

Bu testlere ilave olarak, model kalintilarina normallik testleri de yapilmistir (Tablo
10). Carpiklik tizerinden yapilan ilk testte, ilk denklemin kalintilar1 normal dagilsa da
basiklik {izerinden yapilan testte her iki denklem kalintilar1 da normal dagilim
gostermemektedir. Ideal olanin hem carpiklik hem de basiklik {izerinden yapilan test
sonucunun normal dagilima uymasidir. Burada sonuglar farkli oldugundan tigiincii bir
test olarak Jarque-Bera testine de bakilmistir. Buna gore, modelin kalintilar1 hem tek tek
denklem olarak hem de birlikte normal dagilima uymamaktadir (p <0,01) . Ama, bunun
pek ¢ok arastirmaci i¢in gz ardi edildigi ve 6zellikle degisken sayisi az, gdzlem sayisi cok
ise normallik varsayiminin ihmal edilebilecegi belirtilmektedir (Mert ve Caglar, 2019, ss.
228-229; Goktas, 2022).

¢ Bkz 7 nolu dipnot.
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Tablo 10. Normallik Testi Sonuclar1
Komponent Carpiklik (Skewness) Chi-sq df P
1 0,056831 0,031221 1 0,8597
2 1,591687 24,49018 1 0,0000
Birlikte 24,52140 2 0,0000
Komponent Basiklik (Kurtosis) Chi-sq df P
1 6,382458 27,64914 1 0,0000
2 8,012878 60,72829 1 0,0000
Birlikte 88,37743 2 0,0000
Komponent Jarque-Bera Df P
1 27,68036 2 0,0000
2 85,21848 2 0,0000
Birlikte 112,8988 4 0,0000

elde edilmistir.

Tiim bu asamalardan sonra, serilere herhangi bir sok verildiginde digerinin bu
soktan ne yonde etkilendigini gérmek igin etki-tepki fonksiyonlarimnin grafikleri (Sekil 2.)

Response to Generalized One S.D. Innovations + 2 S.E.

Response of BY to BY

.005

.004 |

.003 |

.002 |

.001 |

.000

Response of HHI to BY

Sekil 2. Etki-Tepki Fonksiyonlar1 Grafikleri

.005

.004

.003 |

.002 |

.001 ]
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Response of BY to HHI

Response of HHIto HHI

Sekilde yatay eksen donemleri (toplam 10 dénem, yani burada 2,5 yil), dikey eksen
ise ilgili degiskene verilen 1 standart sapmalik sokun diger degiskene olan etkisinin
yoniinii ve biiyiikliigtinii bir diger deyisle tepkinin siddetini gostermektedir. Kesikli
cizgiler ise, 2 standart sapmalik giiven araliklarmi temsil etmektedir. Etki tepki
fonksiyonlarinda giiven sinirlari igerisinde seyreden grafigin 0 ¢izgisini kesmesi, soz
konusu degiskenler arasinda istatistiksel agidan anlamlilik oldugunun gostergesi seklinde
ifade edilmektedir (Goktas, 2022).
Ustteki ilk grafik BY(bilyiime)nin kendisine olan tepkisini vermektedir. Buna gore,
BY’ye verilen sok kendisini pozitif olarak etkilemekte ve etki 9 dénem sonra yok
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olmaktadir’. BY'nin soka verdigi tepki 3 donem anlamlidir. Zira sifir ¢izgisi s6z konusu
donemlerde giiven araliginin disindadir. 4. donemden sonra ise soka verdigi tepki
anlamsizdir, zira sifir ¢izgisi ve tepki egrisi bu donemlerde giiven aralig1 ierisindedir.

Ustteki 2. grafik HHI (sektorel yogunlasma endeksi) degiskenine verilen bir soka,
BY'nin verdigi tepkiyi gostermektedir. Buna gore, HHI'ne verilen bir sok BY’yi ilk dénem
artan bir siddette etkilemekte, tepkinin siddeti 2. donemden itibaren azalarak 10.
donemde sifirlanmaktadir®. HHI'ne soka biiyiimenin cevabi ilk 2. ve 3. donem istatistiksel
olarak anlamli olmakla beraber, daha sonra istatistiksel olarak anlamsiz hale gelmektedir.
Zira tepki egrisi ve sifir ¢izgisi bu donemlerde giiven aralig1 icerisinde kalmaktadir.

Alt grafiklerden ilkinde, @ BY’ye verilen bir soka HHI'nin verdigi tepki
goriilebilmektedir. Tepki egrisi giiven aralig1 icerisinde kalmaktadir. Buna gore, BY’ye
verilen bir soka HHI ilk dénem artan bir sekilde pozitif tepki gostermekte, 2. donemden
itibaren bu tepkinin siddeti azalarak 9. ddnemden sonra sifirlanmaktadir. Sifir ¢izgisi 2.
donem giiven aralig1 disinda oldugundan tepki bu donem anlamli iken diger donemlerde
anlamsizdir.

Alt grafiklerden ikincisinde ise HHI'ne verilen bir soka kendisinin verdigi tepki
goriilmektedir. HHI kendisine verilen bir soktan pozitif olarak etkilenmektedir. Ciinkii
tiim tepki egrisi sifir ¢izgisi tizerindedir ve bu tepki 8 donem (2 yil ) sonra kaybolmaktadir.
Ancak HHI'nin bir sok karsisinda verdigi bu pozitif tepki 2,5 donem anlamli iken daha
sonra ise anlamsizdir.

Etki-tepki fonksiyonlarindan sonra sira, varyans ayristirmasma gelmektedir.
Varyans ayristirmasinda, toplam degisimin dénemler boyunca degiskenler tarafindan
nasil paylagildig1 goriilebilmektedir. Tlk sirada BY degiskeninin varyans ayristirmasi
incelenmektedir (Tablo 11). Burada goriildiigi gibi, ilk donem BY’deki toplam degisimin
tamami kendisi tarafindan agiklanabilmektedir. 2. donem ise %96,02’si kendisi tarafindan,
% 3,98'1 ise HHI (sektorel yogunlasma) tarafindan acgiklanmaktadir, bu oran 3. déonemde
% 6,15’e cikmakta 10. ddnem sonunda % 7,78 olmaktadir. Kisaca, bu iki degiskenin toplam
degiskenligi aciklama yoniinden birbirlerine olan etkileri 6 donem (1,5 y1l) siirmektedir.

Tablo 11. BY Degiskeninin Varyans Ayristirmasi

Donem S.E. BY HHI
1 4,699934 100,0000 0,000000
2 5,432276 96,01902 3,980983
3 5,716051 93,85174 6,148259
4 5,833863 92,90945 7,090548
5 5,883651 92,51156 7,488436
6 5,904838 92,34324 7,656757
7 5,913883 92,27169 7,728306
8 5,917748 92,24118 7,758819
9 5,919402 92,22815 7,771854
10 5,920109 92,22257 7,777428

Tablo 12’de ise sektorel yogunlasmamin (HHI) varyans ayristirma sonugclari
goriilmektedir. Buna gore, ilk donem HHI'ndeki degisimin %95,82’si kendisi, %4,18’i BY
tarafindan agiklanmaktadir. 10 donemin sonunda HHI'deki toplam degisimin %84,38’i
kendisi, %15,62’si BY tarafindan agiklanmaktadir. Bu etkilesim yine 6 dénem (1,5 yil)
sonra stabilize olmaktadir. Yani, buradan iki degisken arasindaki toplam degisimi
acgiklama yoniinden bir aktarimin émriiniin 1,5 yil siirebilecegi sdylenebilir.

" Modelde degiskenler duragan bir yapida olduklarindan baglangigta verilen bir sokun etkisi bir siire sonra sona erecektir. Eger duragan yapida
degillerse verilecek sokun etkisi siirekli devam edecek ve soka verilecek tepki saglikl 6lglilemeyecektir (Goktas, 2022).

# Bkz dipnot 9.
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Tablo 12. HHI Degiskeninin Varyans Ayristirmasi

Donem S.E. BY HHI
1 0,004346 4,183405 95,81659
2 0,004773 10,30264 89,69736
3 0,004924 13,33588 86,66412
4 0,004986 14,65133 85,34867
5 0,005013 15,21012 84,78988
6 0,005024 15,44760 8455240
7 0,005028 15,54880 84,45120
8 0,005030 15,59201 84,40799
9 0,005031 15,61049 84,38951
10 0,005032 15,61839 84,38161
Cholesky Siralamasi: BY HHI

VAR (1) modelinin sonuglari, Granger nedensellik testi ile de teyit edilmi@tirg. Tablo
13'te goriilen sonuclara gore, iki degisken arasinda %10 hata diizeyinde karsilikli
nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Yani sektorel yogunlagsma biiylimeyi arttirirken,
biiytime de kredilerde sektorel yogunlasmaya neden olmaktadir.

Tablo 13. Granger Nedensellik Testi Sonuglar1

Bagimli Degisken: BY

Harig Chi-sq Df P
HHI 3,638352 1 0,0565
Timii 3,638352 1 0,0565

Bagimli Degisken: HHI

Harig Chi-sq Df P
BY 3,354462 1 0,0670
Tiumii 3,354462 1 0,0670

5. Sonug ve Oneriler

Bu calismada, 2007-2021 donemi 3’er aylik verilerle ve VAR yontemiyle Tiirkiye
bankacilik sektoriinde kullandirilan nakdi kredilerde sektdrel yogunlasma ve biiyiime
iliskisi incelenmeye calistlmistir. Her ikisi de diizeyde duragan olan degiskenler
arasindaki iliskinin analiz sonuglarima gore, sektorel kredi yogunlasmasi ile biiyiime
arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu tespit edilmistir ve bu ¢ift yonlii iliski Granger
nedensellik testi ile de teyit edilmistir. Istikrar kosulunu da karsilayan modelin
tahmininden elde edilen etki-tepki ve varyans ayristirmasi da sonucu desteklemektedir.

Banka temelli bir finansal sistemi olan Tiirkiye’de makroekonomik politikalar,
bliyiime ve kalkinma hedefleri ile kredi politikalarinin, 6rnegin segici bir kredi
politikasinin, uyumlu hale getirilmesinde, birlikte bicimlendirilmesinde ¢alismadan
yararlanilabilecegi diisiiniilmektedir. Hangi sektérde yogunlasilacagi ise ayri bir
calismanin konusunu olusturmaktadir. Ayrica iki degiskenli modelin kisitlarina dikkat
cekmek gerekmektedir. Bu iligkiyi etkileme potansiyeline sahip diger degiskenler modele
katildiginda sonug farkl olabilir ve dolayisiyla ¢alisma bu yonde gelistirilebilir.

9 Goktas (2022) ders notlarinda Granger nedensellik testinin Etki-Tepki fonksiyonundan 6nce yapilmasini 6nermektedir. Ciinkii, etki tepki analizi
yapisal soklar {izerine kurulmus bir teknik olup degiskenler arasinda Granger nedenselligin olmas1 dnemlidir. Bir X degiskeni bir Y degiskeninin
nedeni degilse, X {izerine verilecek bir birimlik sokun Y tizerinde bir etki dogurmayacag: agiktir.
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