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TURK BANKACILIK SEKTORU YURTICI KREDIi HACMINDE BALON OLUSUMUNU
ETKILEYEN FAKTORLERIN ANALIZIi
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0z
Finansal piyasa katilimcilarindan olan bankalar, topladiklar: tasarruflart finansman ihtiyact
olan kisi ve kurumlara kredi olarak vermektedir. Tiirk bankacilik sektoriiniin Ocak 2002- Eylul 2017
doneminde yurtici kredi hacmi % 5.515,82 oraminda artmigtir. Tiirk bankacilik sektorii yurtici kredi
hacmindeki balonlarin belirlenmesi ve bu balonlarin olusumunda etkili olan degiskenlerin
arastirilmast i¢in Lojistik regresyon ve Granger nedensellik testi kullanimistir. Tiirk bankactlik
sektorii yurtici kredi hacminde balonlarin olustugu ve bu balonlar ile ihracatin ithalati karsilama
oram ve issizlik oram arasinda anlaml iliski bulundugu goviilmiistiiv. Iliskinin yonii ise kredi

hacmindeki balonlardan ihracatin ithalati karsilama oram, imalat kapasite kullanmim oram ve net

uluslararasi rezervler yoniine tek taraflidir.
Anahtar Kelimeler: Finansal Balonlar, Turkiye, Kredi Hacmi, Lojistik Regresyon Modeli
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ANALYSIS OF THE FACTORS AFFECTING THE BALLOON FORMATION IN TURKISH
BANKING SECTOR DOMESTIC CREDIT VOLUME

ABSTRACT

Banks as a financial market participants give loans to the people and institutions that need
financing. Domestic credit volume of Turkish banking sector increased by 5,515.82% in January
2002-September 2017 period. Logistic regression and Granger causality test are applied to determine
the bubbles in the Turkish banking sector domestic credit volume and to investigate the variables
affecting in the formation of these bubbles. Several bubbles are observed in domestic credit volume
and there is a statistical relationship between the imports coverage ratio, unemployment rate and
these balloons. The direction of the relationship is unilateral from the balloons in the credit volume to

imports coverage ratio, production capacity utilization rate and net international reserves.
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1. GIRIS

Bireyler saklamak ve gelir elde edebilmek amaciyla tasarruflarini bankalara emanet etmektedir.
Bankalar topladiklar tasarruflar1 finansman ihtiyaci olan kisi ve kurumlara kredi olarak vermektedir.
Bankalar verdikleri krediler ile tiiketim, yatirrm ve iiretime destek olarak ekonomik gelismeye ve
istthdama katkida bulunmaktadir. Kredi islemleri, bankalarin temel ve ayni zamanda riskli
faaliyetleridir. Kredi anapara ve faizinin zamaninda ve tam olarak geri 6denmemesi durumunda

bankalar kredi riski, likidite riski ve diger sorunlarla kargilagsmaktadir.

Mishkin (1996)’e gore, genisletici para politikalart uygulamalar1 banka mevduatlarim ve
rezervlerini ylikselterek bankalarin kredi arzlarim artirmaktadir. Kredi arzimin artmasi firmalarin
yatirim ve tiiketim harcamalari diizeyinin artmasi ile sonuglanacak ve boylece toplam liretim seviyesi
yiikselerek kredi kanalinin isleyisi saglanacaktir. Telatar (2002), parasal aktarim mekanizmalarindan
bir tanesi olan kredi yaklasiminda, bankalarin hem para hem de kredi yaratma fonksiyonunun énemini
vurgulayarak, para politikalarinin bankalarin varliklarini ve yiikiimliiliikklerini etkileyerek calisacagini
belirtmektedir. Dolayisiyla kredi yaklagimi, kredi faizlerinin para piyasasi faizlerinden farkli hareket

edecegini 6ngérmekte ve harcama diizeylerinde meydana gelen degismeyi dlgmektedir.

Finansal piyasalar1 bozucu ve yikici etkileri bulunan balonlar arastirmacilarin ilgisini ¢eken
konulardan birisidir. 2008 Kiiresel kriz ve sonrasinda ise arastirmacilarin lizerinde siklikla durdugu
konularin baginda gelmektedir. Bu caligmalarda balon modelleri, yatirnmci davramsglarimi etkileyen
sosyolojik ve psikolojik faktorler, yatirimecr duyarliligi, balonlara yol agabilecek davranig kaliplari,
balonlarin 6l¢iim mekanizmalar1 ile teknikleri ve balonlara karsi alinabilecek tedbirler calisma

konularini olusturmaktadir.

Finansal piyasalarda balon, varligin temel degerine bakilmaksizin spekiilatif hareketler
sonucunda varlik fiyatinda meydana gelen hizli artis olarak tamimlanmaktadir. Balonlar; varlik
fiyatimin bu varligin yaratabilecegi nakit akimlarinin beklenen degerleri dikkate alinmaksizin temel
degerini agmasit ve ekonominin normal piyasa sartlari g6z Oniinde bulundurulmaksizin islem

yonlerinin degistirilmesi ile ortaya ¢ikmaktadir (Phillips ve Yu, 2011)

Finansal piyasalarda tarihsel olarak Lale Cilginligi (Tulipmania), Giiney Denizi Balonu,
Mississippi Balonu, 1929 Biiyiik Buhran, Japonya Gayrimenkul Balonu, isveg Gayrimenkul Balonu,
Internet Balonu (Dotcom) ve 2008 Mortgage Krizi balonlar1 yasanmustir (Akinci ve Yilmaz, 2014:
719-749).

Mendoza ve Terrones (2008) kredi balonlarini, 6zel sektdre saglanan kredilerdeki biylmenin
ekonominin genisleme doneminin biiyiimesinden daha fazla oldugu bir olay olarak tammlamistir.
Moore, Bynoe ve Howard (2010) kredi genislemesini reel kredilerdeki keskin ve olaganiistii bir

biiyime olarak tanmimlamiglar ve bunu o6zel tiiketim harcamalarinin olaganiisti biiylimesi ile
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iligkilendirmigslerdir. Hessel ve Peeters (2011)’e gore, finansal sekt6rdeki temel dengesizlikler kredi

kabarciklarina neden olmaktadir.

Kredi piyasasindaki balonlar bir finansal krizin isareti olarak kabul edilmektedir (Borio ve
Lowe, 2002; Kaminsky ve Reinhart, 1999). Minsky'ye (1977) gore, kredi balonlar1 biiyiik bir sokla

baglamakta ve devam eden kredi kaynaklari ise baloncuklarini olusturmaktadir.

Badaru ve Popescu (2014), merkez bankasinin baloncuklarla karsilastiklarinda neler yaptigini
incelemistir. Daha agresif bir para politikasimin ekonominin balonlara kars1 tepkisini gelistirmede ¢ok
az basar1 gosterdigi ve para politikalarinda asir1 genislemenin risk primini ve kredileri artirarak varlik

balonlarini olugturdugu ileri siiriilmiistiir.

Bu ¢alismanmin amaci Tiirk bankacilik sektorii yurtigi kredi hacminde Ocak 2002- Eylul 2017
donemindeki balonlarin belirlenmesi ve bu balonlarin olusumunda etkili olan degiskenlerin
aragtirtlmasidir. Bu ¢aligmanmin ¢ikis noktas: ekonomik ve finansal istikrardir. Ciinkii ekonomik ve
finansal istikrar, bir ekonominin devamlilig1 a¢isindan oldukga dnemlidir. Fiyat istikrari, enflasyon ve
gayri safi yurt i¢i hasila tutar1 oranlar1 ekonomik istikrar hususunda Oncelikle dikkate alinmaktadir.
Ayrica bu gostergelere yon verebilen ve finansal kesimde ortaya ¢ikan asir1 bor¢lanma oranlari da
ekonomik ve finansal istikrar1 etkilemektedir. Bor¢lanma oranlarinin asir1 olmasi, yani bankacilik
sektorii kredi hacminin asirt artmasi durumunda ekonomik istikrarin saglanabilmesi giliclesmektedir.
Dolayisiyla ekonomik istikrara yon veren asiri borglanmanin ana kaynagr belirlenmelidir. Bu
caligmada kredi balonlarinin bor¢lanmay1 ve nihayetinde ekonomik ve finansal kirilganligr artiran bir
unsur oldugu diisiiniildiiginden Tirkiye’de bankacilik sektorii yurti¢i kredi hacmindeki balonlarin ve
bu balonlarin olusumunda etkili olabilecek faktorlerin belirlenmesi amaglanmustir. Bu itibarla

calismada ampirik analiz i¢in Lojistik regresyon ve Granger nedensellik testi kullanilmustir.
2. LITERATUR ARASTIRMASI

Yurt disinda yapilan kredi balon caligmalarimin 2008 Kiiresel Krizden sonra yogunlagtigi
gorilmektedir. Hilbers ve digerleri (2005), Mendoza ve Terrones (2008), Unger (2009), Jorda, Oscar;
Taylor, Alan M.; Schularick, Moritz (2012), Dell'Ariccia, Giovanni; lgan, Deniz; Laeven, Luc; Tong,
Hui (2016) ¢alismalarinda bankalarin vermis olduklar1 kredi hacimleri ile makroekonomik faktorler
arasindaki iligkileri aragtirmiglar ve finansal riskleri azaltilmasinda 6nemli faktorlerin belirlenmesini

amaglamiglardir.

Hilbers ve digerleri (2005), Orta ve Dogu Avrupa bankalarinin 6zel sektore verdigi kredileri
karsilastirmuslardir.  Betimleyici istatistikler ile finansal risklerin azaltilmasinda kredilerin
siirlanmasina yonelik parasal ve finansal onlemlerin 6nemli oldugunu belirtmislerdir. Mendosa ve
Terrones (2008) de karsilastirmali tablolar ve betimleyici analiz yontemi ile gelismis ve gelisen

ekonomilerde kredilerin gelisimini arastirmuglardir. Caligmada gelisen ekonomilerde kredi artiglarinin
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makro ve mikro diizeyde daha fazla dalgalanmalara yol agtig1 belirlenmistir. Ayrica, kredi artislari

sermaye giriglerine baglh ger¢eklesmemektedir.

Biztis, Paleologos, Papazoglou (2008) caligmalarinda 1995:Q1 - 2006:Q4 déneminde Johansen
Esbiitiinlesme ve hata dizeltme modeli (VECM) kullanarak Yunanistan’da cari islemler dengesini
etkileyen faktorleri arastirmuslardir. Finansal serbestlesme ve diisiik faiz oranlarinin sonucundaki
kredilerdeki artisin uzun donemde cari agig1 artirdigini; kisa donemde petrol ve navlun fiyatlariin

etkili oldugunu belirlemislerdir.

Schularick ve Taylor (2009), Jorda, Taylor ve Schularick (2011), 2008 - 09 krizi, para ve kredi
dalgalanmalarma dikkat ¢ekmistir. 14 gelismis tilkenin 1870 - 2008 ddnemindeki para, kredi ve
makroekonomik gostergelerinden karsilastirmali veriler kiimeleri olusturulmustur. Kredi biylimesinin
finansal krizlerin gii¢lii bir gostergesi oldugunu, bu tiir krizlerin “kredi patlamalar1 yanlis gitti” olarak
aciklandigin1 ve politika yapicilarin, kredi risklerini kendi sorumluluklarindan yoksun biraktiklarim
belirtilmistir. Elekdag ve Wu (2011) , 99 ulkedeki (39 gelismis - 60 yikselen ekonomi) hizli kredi
artist ve sonuclarina kargilagtirmali tablolar yontemi ile bakmuslardir. Sonug¢ olarak hizli kredi
artiglariin finansal dengesizliklere ve finansal krizlere yol ag¢tigimi belirlemislerdir. Togan ve
Berument (2011), 1993-2010 ddéneminde krediler, sermaye hareketleri ve cari islemler arasindaki
iligkileri VAR modelini kullanarak analiz etmislerdir. Analiz sonucunda toplam kredilerdeki artigin,

cari islemler dengesi/GSYIH oranima etkisinin son derece smirlt oldugu goriilmiistiir.

Saito, Savoia ve Lazier (2013), Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD); Brezilya,
Rusya, Hindistan, Cin ve Giliney Afrika Cumhuriyeti, Latin Amerika ve Karayip tlkelerinde 2004-
2010 donemindeki 6zel kredi faktorlerini Panel veri analizi kullanarak arastirmuslardir. OECD
ulkelerinde 6zel tiketimin en énemli belirleyici oldugunu ve 6zel tiiketimdeki her 1 puanlik bir artigin
Kredi/GSYIH oranim 4,8 puan artirdigim belirlemislerdir. Diger tlkelerde ise cari hesap dengesinin
en onemli faktor oldugu ve her % 1°lik bir negatif degisin sirasiyla % 2,07 ve % 0,61 arttirdigt
gorilmistiir. Lane ve McQuade (2013), 1993 - 2008 déneminde Panel Veri Analizi kullanarak Avrupa
Birligine iiye 27 iiye iilke ve Izlanda, Norve¢ ve de Isvigre’nin yurtici kredi artis1 ve uluslararasi
sermaye hareketleri iligkisini aragtirmiglardir. Kredi patlamasimin oldugu 2003 - 2008 déneminin ozel
incelendigi analizde, cari dengenin kredi artislar1 ve sermaye girisleri iliskisinde sahte ve yaniltict bir
etken oldugu goriilmiistir. Fielding, ve Rewilak (2015), 1999 —2011 yillar1 arasinda 121 iilke i¢in
panel veri analizi kullanarak sermaye girisi dalgalanmalarmin, kredi balonlarin ve finansal
kirtlganligin bankacilik krizlerine etkisini arastirmustir. Kredi patlamalarinin, Kkriz olasiligini sadece

nispeten finansal kirilgan sistemlerde artirdigini gérmiislerdir.

Tiirk Bankacilik sektoriindeki kredi ve kredi hacmi iizerine ¢aligmalar da 2008 Kiresel Kriz
sonrasinda yogunlagmistir. Aklan ve Nargelegekenler (2008) para politikalarmin kredi arzim

etkiledigini ve etkinin bankalarin likidite derecelerine gdre degistigini belirlemislerdir. Ozgiir (2011)
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kredi hacmini etkileyen degiskenleri arastirmus ve kredi miktari, kredi maliyeti, kredi getirisi ve
piyasaya beklentilerinin kredi arzim etkiledigini bulmusgtur. Telatar (2011) kredi-cari agik iliskisini
incelemis ve tiikketim amacl kredilerin cari agigin Granger nedeni oldugunu belirtmistir. Ertugrul,
Gerni ve Karamollaoglu (2013) ve Goger v.d.,, (2013) Tiirkiye’nin cari agik-kredi iligkisini

aragtirmislar ve ayni sonuca ulagmglardir.

Ganioglu (2012) panel logit metodu kullanarak 1970-2008 doneminde 24 gelismis ve 26
gelismekte olan iilkenin finansal krizlerinin belirleyicilerini arastirmistir ve hizli kredi geniglemesi ve
cari acigm finansal kriz riskini artirdig1 sonucuna varmigtir. Akinci (2012) sektér bazinda kredilerinin
gelisimini Granger nedensellik testi ve Johansen esbiitiinlesme analizi kullanarak incelemistir. Insaat
ve emlak sektoriin kredi hacmi ile reel kredi hacmi arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi

bulunmustur.

Erdogdu (2016) Tiirk bankacilik sektoriinde kredi hacmini etkileyen faktorleri incelemis ve
kredi hacmi ile takipteki krediler, zorunlu karsiliklar ve enflasyon arasinda negatif ve anlamli bir iligki
oldugunu gozlemlemistir. Korkmaz (2016) kredi balonlarimin ve yapisal kirilmalarin ekonomik
istikrarsizlik {izerindeki etkisini aragtirmigtir. 1998:01 - 2016:01 doneminde ithalat oranlari, interbank
faiz oranlar1 ve enflasyon oraninin kredi balonlarini yarattigini belirlemistir. Erdogdu (2016) ayrica

Tiirk bankalarimin tahsili siipheli kredilerinin ekonomik biiylime {izerine etkisini arastirmstir.

3. VERILER VE YONTEM

Tiirk bankacilik sektoriiniin Ocak 2002- Eyliil 2017 donemindeki yurtigi kredi hacmi Sekil 1°de
sunulmustur. Bu donemde yurti¢i kredi hacmi % 5.515,82 oraninda artmugtir. Tiirk bankacilik
sektorinin kredi hacmi 28/12/2001 tarihinde 36,1 Milyar Tiirk Lirasi iken 30/09/2017 tarihinde 1,98
Trilyon Tiirk Lirasina ulagmigtir. Kredi hacmindeki artigin 2008 yilindaki Kiiresel Krizden sonraki
donemde hizlandig1 goriilmektedir. Bu artis gelismis iilkelerin merkez bankalarmin uyguladigi parasal

genisleme ve gelismekte olan iilkelere olan para akimindan kaynaklanmistir.

Sekil 1: Tiirk bankacilik sektorii yurtici kredi hacmi
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Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmstir.

Arastirma Ocak 2002 — Eyliil 2017 donemini kapsamaktadir ve toplam 189 adet aylik gozlem

bulunmaktadir. Arastirmada kullanilan degiskenler Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1: Degiskenler Tablosu

Degiskenler | Aciklama Degiskenler Aciklama

ALTIN Altin 10 Issizlik Orani

CA Cari Agik NUR Net Uluslararasi Rezervler
DTD Dis Ticaret Dengesi PY Portfoy Yatirimlart

BIST Borsa Istanbul Getiri Endeksi RDK Reel Ddviz Kur Endeksi

IBS ic Borc Stoku SUE Sanayi Uretim Endeksi
IHRITHO Ihracatin ithalat1 Karsilama Oram TGE TUIK Tiiketici Giiven Endeksi
ISKKO Imalat Kapasite Kullanim Orani USDKUR ABD Dolar Kuru

ENF Enflasyon VIX Oynaklik Endeksi

BIST-100 Getiri Endeks verileri® Borsa Istanbul’un resmi internet sitesinden, TUIK Tiiketici
Giiven Endeksi verileri? Tiirkiye Istatistik Kurumunun internet sitesinden, diger degisken verileri T.C.
Merkez Bankasinin internet sitesinin Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden® ve VIX verileri ise

Sikago Opsiyon Borsasi’nin internet sitesinden” elde edilmistir.

Modele eklenen makroekonomik degiskenlerin se¢iminde Tiirkiye’de yatirimcilarm en ¢ok
tercih ettikleri altin, ABD Dolar1 ve hisse senedi fiyatlar1 ve yatirimer tercihine etkiledigi diisliniilen
TUFE bazli Reel Kur Endeksi ve TUIK Tiiketici Gliven Endeksi tercih edilmistir. Ayrica Gretim ve
tiketimle ilgili, ekonomik ve finansal kirllganlik ve nihayetinde kredi hacminde balon olusumunda
etkili bir unsur oldugu diistiniilen makroekonomik diger godstergeler de galismaya dahil edilmistir.
Tiirkiye {izerine yapilan calismalarda genellikle faiz ve enflasyon oranlart ile cari agik verileri

kullanilmistir. Bu ¢alismada makroekonomik gostergelerin tamami katilmaya ¢aligilmustir.

Aragtirma yontem itibariyle 2 asamadan olusmaktadir. Birinci asamada kredi hacmindeki
balonlar arastirilmustir. ikinci asamada ise Tiirk bankacilik sektdrii yurtici kredi hacmindeki balonlar
ile diger degiskenler arasindaki iligki incelenmistir. Bu asamada degiskenler arasindaki iliski ve

etkilesimin boyutunun tespiti amaglanmigtir.

4. UYGULAMA VE BULGULAR

Calismanin amaci Ocak 2002 - Eylil 2017 ddneminde Tiirk bankacilik sektorii yurtigi kredi
hacmindeki balonlarin incelenmesi ve belirlenen balonlarin olusumuna hangi degiskenlerin neden

oldugunun arastirilmasidir. Bankacilik sektorli kredi hacminin asir1 artmasi durumunda ekonomik

! http://borsaistanbul.com/veriler/verileralt/hisse-senetleri-piyasasi-verileri/piyasa-verileri

2 http://tuikapp.tuik.gov.tr/tukguvenapp/index.zul

3 http://evds.tcmb.gov.tr/cbt.html

4 http://www.choe.com/products/vix-index-volatility/vix-options-and-futures/vix-index/vix-historical-data
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istikrarin devamu giiclesmekte ve finansal kirilganliklar artmaktadir. Bu nedenle kredi balonlarinin
finansal kirilganligi artiran bir unsur oldugu diisiiniildiigiinden Tiirkiye’de bankacilik sektorii yurtici
kredi hacmindeki balonlarin ve bu balonlarin olusumunda etkili olabilecek faktorlerin arastirilmast

amaclanmustir.

Calismada Ocak 2002 - Eyliil 2017 déneminde Tiirk bankacilik sektorii yurti¢i kredi hacmindeki
balonlarin tespiti i¢in Right Tailed Augmented Dickey-Fuller (TADF) analizi uygulanmistir. TADF,
SADF ve GSADF testleri tekrarlamali sag kuyruklu birim kok testleridir. Philips, Wu ve Yu (2011)

tarafindan gelistirilen testler serilerde balonlarin bulunmasinda kullanilmaktadir.

TADF test sonucuna gore (Tablo 2) balonlarin olmadigini sdyleyen sifir hipotezi reddedilmekte

ve s0z konusu balonlarin varligi tespit edilmektedir.

Tablo 2: TADF Test Sonucu

Right Tailed ADF Tests
Ddénem: 2002M01 2017M09
Gozlem sayisi: 189
t-Statistic Prob.*

SADF 4.411.096 0.0000
Test critical values**: 99% level 0.868448

95% level 0.496666

90% level 0.259676

*Right-tailed test
**Kritik degerler Monte Carlo Simulasyonu ile (Eviews)

Tiirk bankacilik sektorii yurtigi kredi hacminde olusan balonlar Sekil 2’de sunulmustur.
07/2003-03/2004, 04/2005-03/2006, 12/2007-12/2007, 02/2010-09/2017 ddbnemlerinde Tirk

bankacilik sektorii yurtici kredi hacminde balonlar olustugu goriilmiistiir.

Sekil 2: Borsa Istanbul Getiri Endeksi SADF Test Sonugclari

SADF test

> 2.000.000.000
- 1.500.000,000
- 1.000.000.000
- 500.000.000

| O

T T T T T T T T T T T T T T T
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Forward ADF sequence (left axis)
——— 95% critical value sequence (left axis)
——— BKYKH (right axis)
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Tiirk bankacilik sektorii yurti¢i kredi hacmindeki balonlarin tespitinden sonra ikinci asamada
Tiirk bankacilik sektorii yurtici kredi hacmindeki balonlar kukla degiskeni ile diger degiskenler
arasindaki iligki incelenmistir. Bu itibarla secilen verilerin aylik oransal degisimleri kullanilmig ve
Dickey ve Fuller (1981) tarafindan gelistirilen, Augmented Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi
uygulanmistir. % 1 anlamlilik diizeyinde imalat sanayi kapasite kullamim orani hari¢ diger serilerin
duragan oldugu goriilmiistiir (Tablo 3). Imalat sanayi kapasite kullanim oramnin 1.farkda duragan

oldugu goriilmiis ve ¢aligmaya eklenmistir.

Tablo 3: ADF Test Sonuglar:

Null Hypothesis: X birim kok icermektedir
Degiskenler t-Statistic Prob.* | Degiskenler t-Statistic Prob.*
BIST -1.446.213| 0.0000 | ISKKO -2.852.821| 0.0531
CA -5.807.872| 0.0000 | NUR -1.166.117| 0.0000
DTD -1.358.267 | 0.0000 | PY -1.369.786| 0.0000
ENF -1.369.740|  0.0000 | RDK -1.005.522| 0.0000
GOLD -1.105.365| 0.0000 | SUE -3.078.745| 0.0300
IBS -1.368.899 | 0.0000| TGE -1.190.870| 0.0000
IHRITHKO -3.878.362 | 0.0027 | USDKUR -1.275.796|  0.0000
10 -3.544.400| 0.0079 | VIX -1.612.127|  0.0000

Tiirk bankacilik sektorii yurtigi kredi hacmindeki balonlar ile diger degiskenler arasindaki
iligkinin analizi i¢in logit model (Lojistik Regresyon) kullanmgtir. Lojistik regresyon, bagimli
degiskeninin nitel/kategorik veya ikili ve ¢coklu oldugu durumlarda agiklayici degiskenlerle iliskisini
belirlemede kullanilan bir yontemdir. Logit ve probit modeller bagimsiz degiskenlerin normal
dagilmasi, dogrusallik ve degisen varyans gibi varsayimlarin testini gerektirmez. Logistik regresyon
sonuglarina gére model anlamli ¢ikmis ve modelin agiklama giicii (R?) 0,6028 olmustur. Modelleme
sonuglarma gore yurti¢i kredi hacmi ile ihracatin ithalati karsilama orami ve igsizlik orami arasinda

anlamli iliski bulunmaktadir. Diger degiskenler arasinda iliski bulunamamustir (Tablo 4).

Bankacilik sektoriiniin bir ekonomide 6nemi Gretimi ve ekonomik gelismeyi saglamak igin
finansman saglamasidir. Yurti¢i kredi hacmi ile ihracatin ithalati karsilama oram ve igsizlik orami
arasindaki anlaml iligki ilk bakista bankacilik sektoriiniin bu fonksiyonu yerine getirdigi olarak
goriilebilir. Ancak katsayilara baktigimizda yurti¢i kredi hacmi ile ihracatin ithalati karsilama orani
arasindaki iligkinin katsayis1 negatif, yurti¢i kredi hacmi ile issizlik orani arasindaki iligkinin katsayist
pozitiftir. Yani bankacilik kredi hacmindeki hizli artiglar ihracatin ithalati kargilama oraninin
diismesine, yani ithalatin ihracattan fazla artmasina ve issizlik oraninin da artmasina neden olmaktadir.

Bu durum bankalarin {iretim yerine tiiketimi finanse ettigini isaret etmektedir. Bu durum da ekonomik
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biliylimeyi saglanmaktadir. Ancak bu biiyiime tiiketim ile olmaktadir. Tiiketim ile biiylime modeli

uluslararasi kurumlarmn raporlarinda da vurgulanmaktadir.
Tablo 4: Lojistik Regresyon Sonucu

Bagimli Degisken: Yurti¢i Kredi Hacmi

Metod: ML - Binary Logit (Newton-Raphson / Marquardt)

Degiskenler Katsayi Std. Hata  z-istatistik Olasilik.

BIST 0.063548 0.055440 1.146242 0.2517
CA -0.000399 0.000567 -0.703405 0.4818
DTD 0.011935 0.007909 1.509042 0.1313
ENF -7.23E-05 0.000828 -0.087338 0.9304
GOLD 0.109063 0.114212 0.954921 0.3396
IBS -0.010568 0.008479 -1.246423 0.2126
IHRITHKO -0.002678 0.000596 -4.489460 0.0000
10 1.192493 0.426242 2.797690 0.0051
ISKKO -14.97084 19.22204 -0.778837 0.4361
NUR -0.081301 0.141024 -0.576507 0.5643
PY -0.000306 0.000567 -0.539727 0.5894
RDK -0.099759 0.108665 -0.918042 0.3586
SUE 0.028737 0.062711 0.458254 0.6468
TGE -0.030111 0.145580 -0.206837 0.8361
USDKUR 1.922299 12.10511 0.158801 0.8738
VIX -0.001885 0.024342 -0.077441 0.9383
C 11.10865 4.478985 2.480171 0.0131
McFadden R-squared 0.602792 Ortalama bagimli deg. 0.899471
S.D. Bagimli degisken ~ 0.301503 S.E. regresyon 0.176543
Akaike Bilgi Kriteri 0.439068 Hata Kareleri Toplami 5.360812
Schwarz Kriteri 0.730653 Log Olabilirlik -24.49190
Hannan-Quinn Kriteri. 0.557196 Sapma 48.98380
Restr. sapma 123.3202 Restr. log Olabilirlik -61.66011
LR istatistik 74.33643 Ort. log Olabilirlik -0.129587

Olasilik (LR istatistik) 0.000000

Degiskenler arasinda gruplandirma yapilarak modeller tekrar denenmistir. Biitiin
modellemelerde ihracatin ithalati kargilama orani ve igsizlik orani hari¢ anlamli iligski bulunamamistir
(Ek-A). Ek A’da 4 ayr1 model bulunmaktadir. 1. Modelde BIST, CA, ENF, IHRITHKO, IO, ISKKO,
RDK, TGE, VIX ve USDKUR kullanilmistir. 2. Modelde ALTIN, IHRITHKO, 10, ISKKO, RDK,
VIX ve USDKUR kullanilmigtir. 3. Modelde CA, DTD, IHRITHKO, 10, ISKKO, VIX ve USDKUR
kullamlmigtir. 4. Modelde BIST, ENF, IBS, IHRITHKO, 10, ISKKO, NUR, PY ve USDKUR
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kullamlmigtir. 4 modelde de ihracatin ithalati karsilama orani ve igsizlik oram degiskenleri anlaml

cikmustir.

Ayrica degiskenler arasindaki nedensellik iliskileri Granger nedensellik testi ile arastirilmgtir.
Granger Nedensellik Testi iki degisken arasinda bir nedensellik iliskinin olup olmadigim ve varsa bu
iligkinin yoniini belirlemek i¢in kullamlan ekonometrik bir yontemdir. Augmented Dickey-Fuller
(ADF) test sonuglarina gore imalat sanayi kapasite kullanim orani hari¢ diger serilerin duragan oldugu
goriilmiistiir. Duragan olmayan imalat sanayi kapasite kullamm oram 1.farkda duraganlastirilmistir.
Duragan ve birinci farklarinda duraganlagmasi saglanan seriler i¢in uygun gecikme uzunlugunun

belirlenmesi gerekmektedir ve gecikme uzunlugu 2 olarak belirlenmistir.

Granger Nedensellik Testi sonuglarina gore Tiirk bankacilik sektorii yurtigi kredi hacmindeki
balonlar ihracatin ithalati karsilama orani, imalat kapasite kullanim oram ve net uluslararasi rezervler
degiskenlerinin Granger nedenidir, aralarindaki nedensellik iligkisi tek yonliidiir ve kredi hacmindeki
balonlardan bu degiskenlere dogrudur. Bagka bir ifadeyle, Tiirk bankacilik sektorii yurtici kredi
hacmindeki balonlar bu degiskenleri etkilemektedir (Tablo 5)

Tablo 5: Granger Nedensellik Test Sonuglari

Pairwise Granger Nedensellik Testi
Bos Hipotez: F-istatistik | Olasilik | Boz Hipotez: F-istatistik | Prob.
BIST - CREDIT 0.17299 0.8413| |ISKKKO -CREDIT| 0.15252 |0.8587
CREDIT - BIST 0.90269 0.4073 | CREDIT - ISKKKO | 3.09282 |0.0478
CA - CREDIT 0.20071 0.8183 | NUR - CREDIT 0.23218 |0.7930
CREDIT - CA 0.15093 0.8600 | CREDIT - NUR 4.26724 |0.0154
DTD - CREDIT 0.09170 0.9124 | py - CREDIT 0.00393 |0.9961
CREDIT - DTD 2.58611 0.0781 | CREDIT - PY 0.02342 |0.9769
ENF - CREDIT 0.15145 0.8596 | RDK - CREDIT 2.02194 |0.1354
CREDIT - ENF 0.77603 0.4617 | CREDIT - RDK 0.10844 |0.8973
GOLD - CREDIT 1.43767 0.2402 | SUE - CREDIT 0.05412 |0.9473
CREDIT - GOLD 0.01329 0.9868 | CREDIT - SUE 1.08114 |0.3414
IBS - CREDIT 0.44217 0.6433 | TGE - CREDIT 0.00000 1.0
CREDIT - IBS 2.32926 0.1003 | CREDIT - TGE 0.01291 |0.9872
IHRITHKO - CREDIT | 0.55515 | 0.5750 | USDKUR - CREDIT [ 0.03405 |0.9665
CREDIT - IHRITHKO | 3.40974 | 0.0352 | CREDIT - USDKUR | 0.23322 |0.7922
10 - CREDIT 0.50287 0.6056 | VIX - CREDIT 0.00645 |0.9936
CREDIT - 10 0.00494 | 0.9951 | CREDIT - VIX 0.43374 | 0.6488

Tablo 6’ya gore Tiirk bankacilik sektorii yurtici kredi hacmindeki balonlar imalat kapasite kullanim
orami ve net uluslararasi rezervleri etkilemektedir. Bankacilik sektoriiniin agir1 kredi kullandirmasi
sonucunda ihracat artmaktadir ve ihracat artisinin sonucunda net uluslararasi rezervler artmaktadir. F

istatistigi katsayilar1 yukaridaki agiklamalar1 onaylamaktadir.
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5. SONUC VE DEGERLENDIiRME

2010 yilindan itibaren Tirkiye’de bankalarin kredi hacimlerinde ©Onemli bir yiikselis
goriilmiistiir. Tiiketici ve ticari kredileri hizla artmistir. Boylece bankalar insaat basta olmak iizere
yatirnmlar i¢in gerekli finansmanin saglanmasinda etkili olmustur. Ancak 2017 yilinda bankalarin

kredi/ mevduat orani da % 150’lere ulagsmis ve risk olusturmaya baslamistir.

Tiirk Bankacilik sektoriindeki kredi ve kredi hacmi {izerine ¢aligmalarin 2010 yili sonrasinda
yogunlastigi goriilmektedir. Bu ¢aligmalarin amaci Tiirk bankacilik sektorii kredi hacmini etkileyen
faktorleri belirlemektir. Bu calisma ise kiiresel kriz oncesinde ve sonrasinda kredi piyasasinda

gerceklegen balonlari ve bu balonlarin olusumunda etkili olan degiskenlerin analizini igermektedir.

Model sonuglarina gore yurtici kredi hacmi ile ihracatin ithalati kargilama orami ve igsizlik orani
arasinda anlamli iliski bulunmaktadir. Iliskinin yonii ise kredi hacmindeki balonlardan ihracatin
ithalatt karsilama orani, imalat kapasite kullanim orani ve net uluslararasi rezervler yoniine tek
taraflidir. Kredi hacmindeki artislar ihracat1 tesvik etmektedir, imalat kapasite kullanim orani ve net
uluslararas1 rezervleri artirmaktadir. Ancak 07/2003-03/2004, 04/2005-03/2006, 12/2007-12/2007,
02/2010-09/2017 donemlerinde Tirk bankacilik sektdrii yurtici kredi hacminde balonlar olustugu
goriilmiistiir. . Modelleme sonuglarina gore yurti¢i kredi hacmi ile ihracatin ithalati karsilama orani ve
igsizlik oram arasinda anlamli iligki bulunmaktadir. Granger Nedensellik Testi’ne gore ise Turk
bankacilik sektorii yurti¢i kredi hacmindeki balonlar ihracatin ithalati karsilama orani, imalat kapasite
kullanim orani ve net uluslararasi rezervler degiskenlerinin tek yonlii Granger nedenidir. Bu itibarla
Tiirk bankalarinin olumsuz bir durumda kredi ve likidite riski ile karsilasma ihtimalleri de
bulunmaktadir. Bu konuda Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu gerekli caligmalar

yapmaktadir. Banka yoneticilerinin de bu riskleri azaltic1 yonetim gostermeleri onerilmektedir.

Tiirkiye’de yapilan aragtirmalarda kredi hacmi ve cari agik arasinda (Ganioglu (2012), Telatar
(2011), Goger (2013)), kredi hacmi ve enflasyon arasinda (Erdogdu (2016), Korkmaz (2016)) iliski
bulunurken, bu ¢aligmada bu iligkilere rastlanilmamustir. Yukaridakilerden sadece Korkmaz’in (2016)
metodolojisi  benzerlik tasimaktadir. Sonuglardaki farkliligin  donemlerden kaynaklandig

diisiiniilmektedir.

Ayrica, uzun bir donemi kapsayan ¢aligmalarin yapilmasimin ve sonuglarimn ortaya konulmasinin da
yararli olacagi diisiiniilmektedir. Bu eksikliklere ragmen bu arastirmanin yapilacak diger ¢alismalara

151k tutacag diistiniilmektedir.
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