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GIRIS

Tiirkiye’de Kredi Kullanimi-iktisadi Miskisi:

Nedensellik Analizi *

The Relationship Between Loan Use And Economic Growth In Turkey:
Causality Analysis

Biiyiime

Nurevsan Kuglu *

* Eskisehir Osmangazi Universitesi, Eskisehir, Tiirkiye
OZET

Tktisadi biiyiimenin bircok unsuru olmakla birlikte; ¢alismada ekonomik biiyiimenin kredi hacmi ile olan iliskisi
analiz edilmektedir. Ozellikle iilke ekonomilerinin biiyiime siireclerinde banka kredilerinin énemli bir role sahip
oldugu distiniilmektedir.

Bu calismada, Tirkiye’de banka kredileri ve iktisadi bilylime arasindaki iligkiyi ve yoniinii belirlemek
amaclanmistir. Bu dogrultuda 2005Q1-2021Q4 donemi ii¢ aylik zaman serilerini igeren analizde; ekonomik
biiylimenin gostergesi olarak kullanilan Gayrisafi Yurtigi Hasila (GSYH), ihracat ve kredi degiskenleri arasinda
uzun donemli birlikteligi tespit etmek amaciyla Johansen Esbiitiinlesme Testi, degiskenler arasindaki
nedenselligin yoniinii gorebilmek igin Granger Nedensellik Testi uygulanmis ve son olarak Vektor Hata
Diizeltme Modeli (VECM) analizinden faydalanilmistir. Elde edilen bulgulara gore; banka kredilerinden
GSYIH’ya dogru bir nedensellik iliskisi s6z konusudur. Ote yandan, GSYIH’dan banka kredilerine dogru
nedensellik iliskisi de bulunmaktadir. Bu dogrultuda Tiirkiye’de banka kredileri ile milli gelir diizeyi arasinda
cift yonlii bir iliski oldugu gozlemlenmektedir. Yurtici mevduat verilerinden ihracat ile GSYIH arasinda dogru
bir nedensellik iligkisi tespit edilemezken; mevduat verilerinin artis hizinin yurtici kredi miktarinin bir nedeni
oldugu sonucuna da varilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Tktisadi Biiyiime, Banka Kredi Kullanimi, Finansal Gelisme, Granger Nedensellik fliskisi
ABSTRACT

Although there are many elements of economic growth; In this study, the relationship between economic growth
and credit volume is analyzed. It is thought that bank loans have an important role especially in the growth
processes of national economies.

In this study, it is aimed to determine the relationship and direction between bank loans and economic growth in
Turkey. In this direction, in the analysis including the three-month time series for the period 2005Q1-2021Q4;
The Johansen Cointegration Test was used to determine the long-term association between the Gross Domestic
Product (GDP), export and credit variables used as an indicator of economic growth, the Granger Causality Test
was applied to see the direction of causality between the variables and finally the Vector Error Correction Model
(VECM) analysis was used. According to the findings obtained; There is a causal relationship from bank loans to
GDP. On the other hand, there is also a causal relationship from GDP to bank loans. Thus, it is observed that
there is a bidirectional relationship between bank loans and the level of national income in Turkey. While a
correct causal relationship between exports and GDP cannot be determined from the domestic deposit data; It is
concluded that the increase rate of deposit data is a reason for the amount of domestic credit.

Keywords: Economic Growth, Bank Credit Utilization, Financial Development, Granger Causality Relationship

Iktisadi diisiince sistemi fark etmeksizin, her ekonominin en temel hedefi; siirdiiriilebilir ve istikrarli bir
ekonomik biiyiime saglamaktir. Ozellikle, gelismekte olan iilkeler icin ekonomik biiyiimenin siirdiiriilebilir
olmasi hayati 6nem tasimaktadir. Bu iilkelerde 6ne ¢ikan temel ekonomik amag ise, belirli bir biiyiime hizinin
iizerinde yer edinmektir. Bununla birlikte, biiyiimenin nasil finanse edilecegi, sistemin en dnemli bileseni olan
finansal sistem ve bankalarin yapisi, gelismislik diizeyi gibi konular da en az biiylimenin amaci kadar
onemlidir. Finansal sistem, kalkinma igin gerekli fon ve tasarruflari bir araya getirerek, bir¢cok yatirim
projesinin gerceklestirilmesine olanak saglamaktadir. Finansal sisteme miidahil olmayan kisi ve kurumlarin
sisteme dahil edilmesiyle birlikte {ilkedeki tasarruf miktari artmakta, artan tasarruflar sermaye birikimini
destekleyerek, kredi mekanizmasi aracilifiyla ekonomik biiyiime ve istihdam yaratilmasina olanak
saglamaktadir. Birbirine bagh bir dizi siireci ortaya c¢ikaran bu etkilesim zinciri, finansal yapmin gelisim
diizeyi ile de yakindan iligkilidir.

Gelismekte olan ekonomilerde siklikla gozlenen tasarruf eksikligi, yatirimlarin finansmaninda ortaya ¢ikan
zorluklar1 da beraberinde getirmektedir. Tasarruf eksikliginden dogan bu durum, ekonomik biiylime gibi temel
politika hedeflerine ulasilabilirligi zorlastirmaktadir. Bu baglamda dis finansman yoluyla da ekonomik

1 IERFM2022 Kongresinde sunulan bildirinin gézden gegirilmis ve diizenlenmis halidir.
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bilyiime saglanabilmektedir. Ancak, kiiresel fon akisinin belirsizligi ve oynakligi, dis tasarruflarin stirekliligini
ortadan kaldirmaktadir. Istikrarsizlik donemlerinde goriilen bu durum, biiylime igin glvenilir finansal
kaynaklarin neler olabilecegi konusunu tartisma noktasina tasimaktadir.

Ekonomik literatiirde finansal sistemin ve bankalarin ekonomik bilylimeye etkileri uzun siiredir tartigilan bir
konu olarak ele alimmistir. Walter Bagehot, John Hicks, Joseph Schumpeter, Joan Robinson ve Robert Lucas
gibi ekonomistler, finansal sistemin ekonomik biiylime i¢in 6nemi konusunda sasirtici derecede farkli
goriislere sahiptirler. Ornegin, Walter Bagehot dahil olmak iizere pek ¢ok ekonomist, finansal aracilarin
tasarruflarin harekete gecirilmesini, yatirim projelerinin degerlendirilmesini, risklerin cesitlendirilmesi ve
dagitilmasini, vb. olanak saglayarak ekonomik biiyiimenin hizlandirilmasinda kritik bir rol oynayacagini 6ne
stirmiistiir. (Bagehot, 1873“ten aktaran Levine, 1998: 596)

Benzer sekilde, Schumpeter (1912, 1939) kapitalist gelismenin evrimsel bir siireci ile siiregelen banka
kredilerinin ne denli 6énemli olduguna vurgu yaparak banka kredilerini yeniliklerin bir tamamlayicis1 olarak
kabul eder. Ona gore krediler, tiim firmalar tarafindan yaratici yeniliklerin yapilmasi ve uygulanabilmesi igin
on kosuldur. Kazgan’in (1984: 193) ifadeleriyle, Schumpeter modeline gore “inovasyon olmadan biiyiime,
girisimci olmadan inovasyon ve kredi olmadan da girisimci olmayacaktir”. Lucas, ekonomistlerin ekonomik
biiylimede finansal faktorlere ¢ok fazla 6nem verdigi goriistindedir. Zamaninda ekonomistler, finansal sistemin
rolii konusundaki siiphelerini ve finansal sistemin roliiniin tam olarak bilinmedigini dile getirdiler. Nicholas
Stern, bagka bir incelemede, gelismekte olan iilkelerde finansal sistemin roliiniin tartigilmadigini, hatta bazi
yerlerinde konu olmaktan ¢iktigini belirtmektedir (Levine, 1997).

Ampirik kanitlar ve teorik sonuglar dahilinde, ilk asamada finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasinda
pozitif bir iligkinin varligni tespit edilmistir. Finansal gelisme diizeyi; Gelecekteki ekonomik biiyiime
oranlarmnin, sermaye hareketlerinin ve teknolojik degisimin iyi bir habercisi olarak goriilmektedir. Ulke
caligmalarinda, endiistri ve firma bazli analizlerde finansal gelisme oldugunda ekonomik gelismenin hizi ve
seyri izerinde ¢cok dnemli etkilerin oldugu gozlemlenmistir.

Diinya Bankasi tarafindan yapilan arastirmalar, finansal sistemlerin gelisimi ile ekonomik kalkinma ve
biiylime arasinda dogrudan gii¢lii baglar oldugunu kanitlamistir. Cesitli iilkelerde bankacilik finansal sistemin
temelini olustururken, diger iilkelerde piyasa temelli olarak adlandirilan dogrudan finansman sistemleri
hakimiyet saglamistir. Bankacilik veya sermaye piyasalarinin finansal sistemin gelisimi veya ekonomik
biiylime iizerindeki etkilerinin tek basina ele alinmasi, ekonomik sorunlarin ¢oziimiinde sinirli bir fayda
saglayacaktir ve asil sorulmasi gereken soru, optimal finansal sistemin nasil olmas1 gerektigi sorusudur (Erim
ve Tiirk, 2005: 22-24).

Bu calismanin temel amaci; mevduat ile kredi, kredi ile ekonomik biiyiime, mevduat ile ekonomik biiylime ve
ihracat ile kredi arasindaki nedensellik iliskisini arastirmaktir. Kredilerin ve genel finans sektoriiniin ekonomik
biliylime ile etkilesimi, hem biiylimenin altinda yatan finansal faktorlerin belirlenmesi hem de biiyiimenin
finansal piyasalar tizerindeki etkilerinin analiz edilmesi agisindan onemlidir. Genel g¢ergevede, “ekonomik
biiytime kredi hacmini etkiler yoksa kredi hacmi mi ekonomik biiyiimeyi etkiler?” Sorusuna yanit aranan bu
caligmada, yurti¢i kredi kullanimi ile ekonomik biiylime arasindaki iligki, toplam kredi hacmi ve bilesenlerine
gore incelenmektedir.

Calismada, Tiirkiye’nin 2005-2021 donemini kapsayan ceyreklik verilerle, yurtigi bankalara verilen kredi
miktar1, mevduat bankalarina ait kredi hacmi ve ihracat degiskenleri ile iktisadi biiylime arasindaki iligkisi
Johansen Es-biitiinlesme Testi ile analiz edildikten sonra, degiskenler arasindaki nedenselligin yonii Granger
Nedensellik Testi ile belirlenmeye calisilmistir. Son olarak Vektér Hata Diizeltme Modeli (VECM)
analizinden faydalanilmistir. Bu kapsamda, giris boliimiiniin ardindan ilk olarak, banka kredileri ile iktisadi
bliyime arasindaki iliskiye yer verilmekte, daha sonra da c¢alismanin ekonometrik sonuglari
degerlendirilmektedir.

TEORIi VE LITERATUR

Genel olarak finansal gelisme basligi ile ele alinsa da, finansal gelismenin temel gostergelerinden biri olan
banka kredi hacmi ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi belirlemek i¢in bugiine kadar birgok ampirik
calisma yapilmistir. Bankacilik sektorii kredileri ile ekonomik biiylime arasindaki iligki, hem ekonomik
biliylimenin altinda yatan finansal faktorlerin belirlenmesi hem de biiyiimenin finansal piyasalar iizerindeki
etkilerinin belirlenmesi agisindan 6nemlidir. Literatiirde banka kredilerinin ekonomik biiyliimeye neden oldugu
sonucuna varan ¢ok sayida galigma olmasina ragmen, bu degiskenler arasinda anlamli bir etkilesim olmadigi
sonucuna varan c¢aligmalar da bulunmaktadir. Kullanilan analiz yontemleri, iilke 6rnekleri ve séz konusu
caligsmalarin incelenen yillara gore farklililk gosteren sonuglar1 kategorilere ayrilarak literatlir taramasi
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yapilmistir. Finansal sistem gelisimi ve ekonomik biiylime arasindaki iliski ilk kez Smith tarafindan ele
almmustir. “Milletlerin Zenginligi” isimli eserinde Smith (1776), “Isabetli banka islemleri, toprak ve emegin
yulik iriiniinii hatinn sayilacak kadar artirma olanagim iilkeye verir.” sozii ile bahsedilen degiskenlerin
iligkisini ilk defa vurgulamistir. Finansal gelismenin ekonomik biiylimeyi etkiledigine dair ¢caligmalardan biri
de finansal aracilarin sundugu hizmet ve seceneklerin tasarruflari harekete gegirdigini ve ekonomik
biiylimenin saglanmasinda tasarruf ve yatirim artisinin belirleyici oldugunu iddia eden Schumpeter (1961)
tarafindan dile getirilmistir.

Ayrica kredi-biiylime iliskisine genis bir perspektif kazandiran Gurley ve Shaw’a (1955) gore finansal
piyasanin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi, finansal yapinin nitelik ve 6zelliklerindeki artisa, yani finansal
gelismeye paralel olarak artacaktir. Bu agidan iilkelerin gelismislik diizeyine bagl olarak finansal gelismiglik
diizeyinin artmasi, az gelismis ve gelismis ekonomilerde finansal yapinin biiyiime siireci iizerindeki etkilerini
de artiracaktir. Patrick (1966) ise, finansal gelisme ve biiylime iliskisini arz yonlii ve talep yonli yaklasimlar
cergevesinde analiz etmigstir (Turgut,2019). Arz onciilii goriise gore; liberallestirilmis finansal piyasalar, kit
kaynaklar1 kiiglik tasarruf sahiplerinden biiylik yatirimcilara aktarma mekanizmasi isleterek ekonomik
biliylimeyi destekler. Piyasa liberalizasyonu sonucunda finansal piyasalarin gelismesi ve cesitlenmesinin
tasarruflarin yatirima doniismesini hizlandirmasi ve ekonomik biiylimeyi artirmasi esasina dayanmaktadir.

Talep Onciili goriis ise, finansal gelismenin biliylime siirecinde 6nemli bir rol oynamadigi gercegine
dayanmaktadir. Buna gore ekonomik biiyiimenin bir sonucu olarak finansal araglara olan talep artacak ve
dolayisiyla biiyiime finansal gelismenin belirleyicisi olacaktir. Ozetle arz yonlii yaklasimda finansal
gelismeden ekonomik biiyiimeye dogru, talep yonlii yaklasimda ekonomik biiylimeden finansal gelismeye
dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi bulunmaktadir. Diger bir deyisle finans sektdrii, gelisen reel sektoriin
ihtiyaclarini kargilamak i¢in aracilik faaliyetleri yiiriittiigii i¢in gelismektedir. Bankalar, tasarruf sahipleri ile
yatirimcilarin taleplerini bir araya getirmek i¢in faaliyet gostermektedir. Bu nedenle ekonomideki gelismeler
bankacilik sektoriindeki gelismeleri de beraberinde getirecektir. Benzer sekilde kredi talebindeki artig da
taraflar arasindaki kaynak transfer kanalinin daha etkin g¢aligmasini saglayarak ekonomik kalkinmay1
saglayacaktir (Patrick, 1966: 175).

Iktisat literatiiriinde konuyu inceleyen diger calismalar Bagehot (1873/1920), Goldsmith (1969), McKinnnon
(1973), Shaw (1973) ve Fry (1978) tarafindan yapilmistir. Devam eden dénemde King ve Levine (1993),
Levine ve Zervos (1998), Rajan ve Luigi (1998), Jalilian ve Kirkpatrick (2002), Calderon ve Liu (2002) ile
Beck ve Levine (2004), ve Bencivenga ve Smith (1991) tarafindan yapilan ¢alismalarda da finansal gelismenin
ekonomik biiyiime {izerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu sonucuna varilmistir.

King ve Levine (1993) tarafindan 1960-1989 donemi verileri kullanilarak seksen iilke i¢in yapilan panel ve
kesit analizlerinde, alternatif finansal gostergelere gore finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasinda uzun
donemli pozitif bir iliski tespit edilmistir.

Tablo 1: Literatiir Aragtirmasi (Farkli Ulkeler fle flgili Yapilan Caligmalar)

Yazar/lar Yontem Dénem Ulke Sonug¢

De Gregorio ve Guidotti | Panel Veri Analizi 1960-1985 100 iilke, 12 | Ozel sektdre verilen banka kredilerinin milli

(1995) 1950-1985 Latin Amerika | gelire oraninin, iktisadi bilylimeye onciiliik

iilkesi ettigi sonucu elde edilmistir.

Levine ve  Zervos | Yatay Kesit Regresyonu 1976-1993 47  Gelismis | Arz 6nciilii hipotezini destekleyen sonuglara

(1998) Ulke ulagilmugtir.

Luintel ve Khan (1999) | VAR Metodolojisi 1973- 2013 10 Ulke Hem arz oOnciili hem de talep takipli
hipotezlerini destekleyen sonuglara
ulagilmustir.

Avrestis vd. (2001) Esbiitinlesme ve ECM | 1972-1988 5 Gelismis | Arz onciilii hipotezini destekleyen sonuglara

Metodolojisi Ulke ulagilmustr.
Al-Yousif (2002) Granger Nedensellik ve | 1970- 1999 Hem arz oOnciili hem de talep takipli
Panel Veri Analizi 30 Gelismekte | hipotezlerini destekleyen sonuglara

Olan Ulke ulagilmstir.

Alfaro vd. (2003) VAR Metodolojisi 1990-2002 Sili Sili’"de Banka kredileri, ekonomik
faaliyetlere yon veren Onemli bir para
politikasi araci olarak kullanilabilmektedir.

Dritsakis ve | VAR Metodolojisi 1960-2001 Yunanistan Arz 6nciilii hipotezini destekleyen sonuglara

Adamopouios (2004) ulagilmigtir

Shan (2005) VAR Metodolojisi 1985- 1998 10 OECD | Ele alinan iilke 6rneklerinin ¢ogu i¢in arz

Ulkesi ve Cin onciili hipotezini destekleyen sonuglara
ulagilmustir.

Shan  ve Jianhong | VAR Metodolojisi 1978-2001 Cin Hem arz oOnciili hem de talep takipli

(2006) hipotezlerini destekleyen sonuglara
ulagilmustir.

Kenourgios ve Samitas | Egbiitinlesme ve ECM | 1994- 2004 Polonya Arz 6nciilii hipotezini destekleyen sonuglara

(2007) Metodolojisi ulagilmustr.
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Caporale vd. (2009) Panel Veri Analizi 1994- 2007 10 A.B. Ulkesi | Arz onciilii hipotezini destekleyen sonuglara
ulagilmstir.

Hassan vd. (2011) Regresyon Analizi 1980- 2007 OECD Finansal sistemin gelismekte olan iilkelerde

Ulkeleri ekonomik biliyiime i¢in yeterli kosul

olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Agayev (2012) Johansen Esbiitiinlesme ve | 1995- 2010 20 Ulke Arz onciilii hipotezini destekleyen sonuglara
Granger Nedensellik Testi ulasilmisgtir.

Uddin vd. (2013) ARDL Analizi 1971- 2011 Kenya Arz onciilii hipotezini destekleyen sonuglara
ulagilmstir.

Venancio (2013) Panel Veri Analizi 1980- 2011 ve | 17 ve 19 Ulke Cogu iilkede krediler ile biiylime arasinda

2000- 2011 negatif yonlii bir iligki tespit edilmistir.

Tang ve Tan (2014) Granger Nedensellik Testi 1972- 2009 Malezya Arz Onciilii hipotezini destekleyen sonuglara
ulasilmigtir.

Caporale vd. (2015) Panel Veri Analizi 1994- 2007 10 A.B. Ulkesi | Az gelismis finansal piyasalarin ekonomik

biiyimeye katkilarmin smirli oldugu ancak
etkin bir bankacilik sektoriiniin biiylimeyi
hizlandirdig1 sonucuna ulagilmistir.

Ductor ve Grechyna | Regresyon Analizi 1970- 2010 101 Ulke Cok hizli finansal gelismenin ekonomik
(2015) biiylimeye olumsuz etkisi oldugu sonucuna
ulasilmigtir.
Korkmaz (2015) Panel Analizi 2006-2012 10 Avrupa | Bankacilik  sektorii  kredilerinin  iktisadi
Ulkesi biylimeyi pozitif yonde etkiledigi tespit
edilmigtir.
Saglam ve  Sonmez | Panel Veri Analizi 2001- 2014 9 A.B. Ulkesi Arz onciilii hipotezini destekleyen sonuglara
(2017) ulagilmustir.

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Iktisat literatiiriinde Tiirkiye icin yapilan ¢aligmalarda banka kredilerinin ekonomik biiyiimeyi etkiledigi
sonucu agirlik kazansa da bu iki degisken arasindaki iliskinin yonii konusunda da farkli sonuglara ulagilmustir.
Buna gore bir grup arastirmaci banka kredilerini belirleyici faktor olarak ele alirken diger bir grup arastirmaci
ekonomik biiylimenin banka kredi hacminin gelismesinde etkili oldugunu dile getirmektedir. Bunun yaninda
caligmalarin bir kismi1 da banka kredi hacmi ve ekonomik biiyiime arasinda karsilikli iliskinin mevcut
olduguna isaret etmistir. Tablo 2’de Tiirkiye ile ilgili yapilan ¢aligmalarin dzeti verilmistir.

Tablo 2: Literatiir Arastirmasi (Tiirkiye ile Ilgili Yapilan Caligmalar)

Yazar/lar Yontem Doénem Sonug¢
Kar ve Pentecos (2000) VAR ve Granger Nedensellik Analizi | 1963-1995 Iktisadi biiyiime ve krediler arasindaki iliskinin
yoniniin ~ bankacilik  sektorii  kredilerinden
iktisadi biiylimeye dogru oldugu sonucuna
ulasilmustir.
Giiven (2002) Granger Nedensellik Analizi, Varyans | 1987-2000 Caligmada, bankacilik sektorii  kredilerinin,
Ayristirmasi ve Regresyon Analizi iktisadi biiyiime iizerinde pozitif yonde etkili
oldugu ortaya ¢ikmustir.
Cetintas ve Barigik (2003) Granger Nedensellik Testi 1989-2000 Arz Oncili hipotezi destekleyen sonuglara
ulagilmustir.
Onur (2005) Granger Nedensellik Testi 1980-2003 Talep takipli hipotezi destekleyen sonuglara
ulagmustir.
Korap ve Aslan (2006) Johansen Egbiitiinlesme ve Granger | 1987-2004 Hem arz onciilii hem de talep takipli hipotezini
Nedensellik Testi destekleyen sonuglara ulagilmigtir.
Aslan  ve  Kiigiikaksoy | Granger Nedensellik Testi 1970-2004 Tiirkiye’de banka kredi hacmindeki
(2006) gelismelerden ekonomik biiylimeye dogru tek
yonlil bir iliski oldugunu gostermistir.
Altung (2008) Hata Diizeltme Modeli ve Granger | (1970-2006) Bankalarin, 6zel sektor firmalarina verdikleri
Nedensellik Testi krediler ile iktisadi biiylime arasinda karsihikli
bir baglanti vardir.
Yiicel (2009) Granger Nedensellik Testi 1989-2007 Arz Oncilii hipotezi destekleyen sonuglara
ulasilmustir.
Ceylan ve Durkaya (2010) Granger Nedensellik Analizi, Vektor | 1998-2008 Iktisadi biiyiimeden kredilere dogru bir iliskinin
Hata Diizeltme Modeli (VECM) oldugu bulgusu elde edilmistir.
Karahan ve Yilgor (2011) VAR Modeli 1980-2010 Hem arz onciilii hem de talep takipli hipotezi
destekleyen sonuglara ulagmistir.
Zortuk ve Celik (2014) Gregory-Hansen Testi 1995-2010 Krediler ve ekonomik biiylime degiskenleri es
biitiinlesiktir.
Goger vd.(2015) Esbitinlesme testi ve En Kigiik | 2000-2012 Analizler sonucunda Tiirkiye’de banka kredi
Kareler Yontemi hacmi genisledik¢e istihdam ve ekonomik
biiyiimenin de arttig1 belirlenmistir.
Contuk ve Gling6r (2016) Asimetrik Nedensellik Testi 1998- 2014 Talep takipli hipotezi destekleyen sonuglara
ulagmustir.
Bas ve Kara (2018) ARDL ve Error Correction Model | 2008:01- Kredilerin  ekonomik bilylimeyi etkiledigi
(UECM) 2018:05 sonucu elde edilmistir.
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Uslu ve Oz (2020) Uzun Donem Analizleri, DOLS, | 1986:Q1- Analiz sonuglar1 bankacilik sektorii tarafindan
FMOLS Ve CCR Yontemleri 2019:Q2 verilen krediler ve hisse senetlerinin, ekonomik
bliylimeyi kisa donemde de artirdig

belirlenmistir.
Giliney ve Turgut (2020) Otoregresif Sinir Testi 2003:Q1 Calismanin sonucunda kisa donemde mevduat
2017:Q3 bankalar1 toplam kredi hacmindeki artigin

GSYH iizerinde pozitif etkide bulundugu, ancak
uzun doénemde s6z konusu etkinin ters yonli
oldugu anlagilmistir.

Karakiz (2020) Granger Nedensellik testi 1971-2019 Seriler arasinda uzun donemli bir iligki
bulunamamistir ve 6zel sektére kullandirilan
yurti¢i krediler ile bitylime arasinda herhangi bir
nedensellik tespit edilememistir.

Kara ve Akpinar (2021) Johansen Esbiitinlesme Testi ve | 2002-2018 Iktisadi  biiyiimenin  bankacilik  sektorii
Granger Nedensellik Testi, Vektor kredilerini etkiledigi ve banka kredileri ile
Hata Diizeltme Modeli (VECM) iktisadi biiyiime arasinda uzun dénemli bir iliski
oldugu tespit edilmistir.
Yetiz ve Unal (2021) ARDL sinir testi 2005-2020 Hem uzun hem de kisa donemde bankacilik

sektorii kredileri ekonomik biiylimeyi pozitif
etkilemektedir.

Kuloglu ve Coskun (2022) Johansen Esbiitiinlesme Testi, Toda | 1980-2019 Yapilan analiz sonuglarina gore o6zel sektor
Yamamoto Nedensellik Testi kredileri ile ekonomik biiylimenin esbiitiinlesik
oldugu ve aralarinda iki yonlii nedensellik
iligkisinin varlig: tespit edilmistir.

Tagseven ve Yilmaz (2022) | Esbiitinlesme Testi, Vektor Hata | 2005:Q1- Tirkiye ekonomisinde ekonomik biiyiimenin
Diizeltme Modeli Tahmini, Granger | 2020:Q2 finansal hizmetlere olan talebi artirdigini ve
Nedensellik Analizi, Etki-Tepki ve dolayisiyla  finansal  genislemeye  neden
Varyans Ayrigtirma Analizleri oldugunu ifade eden talep itme hipotezinin

dogrulandigini gostermektedir.
Vural (2022) Bai-Perron Yapisal Kirtlma Testi ve | 2005Q1- Nedensellik testi sonuglarina gore katilim
Toda-Yamamoto Nedensellik Testi 202001 bankacihigi  kredi hacimlerinin  geleneksel

bankacilik kredi hacimleri iginde payindan
ekonomik  bilylimeye dogru tek  yonli
nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.
VERI SETi, MODEL VE YONTEM

Bu caligmada, Tirkiye’de banka kredileri ve iktisadi biiyiime arasindaki iliskiyi ve yoniinii belirlemek
amaglanmistir. Bu dogrultuda 2005Q1-2021Q4 doénemi ii¢ aylik zaman serilerini igeren analizde; ekonomik
biliyimenin gostergesi olarak kullanilan Gayrisafi Yurti¢i Hasila (GSYH), Yurti¢i bankalarca verilen kredi
miktar1, yurti¢i mevduat verileri ve ihracat degiskenleri arasinda uzun donemli birlikteligi tespit etmek
amaciyla Johansen Esbiitiinlesme Testi, degiskenler arasindaki nedenselligin yoniinii gérebilmek i¢in Granger
Nedensellik Testi uygulanmig ve son olarak Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) analizinden
faydalanilmistir.

Caligmada kullanilan tiim veriler, 2005Q1-2021Q4 doénemine ait iliger aylik reel gayri safi yurtigi hasila,
bankalarin yurti¢inde kullandirmis olduklari toplam kredi, banka mevduati ve ihracat bilesenlerinin 12 aylik
kiimiilatif degerlerinden olugmaktadir. Veri setinin 2005 yilindan baslayan degerlerden olusturulmasinin
nedeni, istenen formattaki verinin bu tarihten baglayarak elde edilebilmis olmasidir. Bagimli degisken olarak
alman ekonomik biiylimeyi temsilen Federal Reserve Economic tarafindan yaymlanan 1998 yili fiyatlariyla
GSYH serisi kullanilmistir. Ayrica tiim degiskenlerin dogal logaritmalar1 alinmis, tiretimle iliskili oldugu icin
GSYH serisi Census X-13 yontemiyle mevsimsel etkilerden aridirilmustir.

Tablo 3: Kullanilan Degiskenler ve A¢iklamalari

Degisken Kisaltma Veri Kaynagi

Ekonomik Biiyiime (GSYIH) LNGDP Federal Reserve Economic Data Websitesi
Yurti¢i Bankalarca Verilen Kredi Miktari LNKRD Merkez Bankas1 Veri Sistemi

Yurtigi Mevduat Verileri LNMEV Merkez Bankas1 Veri Sistemi

Thracat LNIiHR Federal Reserve Economic Data Websitesi

Caligmanin temel denklemi ve degiskenlere ait tablo ve yorumlar1 asagida verilmistir.
LNGDPt= 01 + 02LNKRDt + a3LNMEVt + a4LNIHRt +ut

Burada Ingdp, Inkrd,, Inmev ve Inihr ifadeleri sirastyla gayrisafi yurti¢i hasila, yurti¢i bankalarca verilen kredi
miktar1, yurtici mevduat verileri ve ihracati gosterirken, pt klasik hata terimidir.
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Yontem

Ekonometrik analizlerde kullanilan degiskenlerin duragan olmasi 6nemlidir. Aksi takdirde sahte bir regresyon
durumu ortaya ¢ikabilir. Bu durumda testlerden elde edilen test istatistikleri gecerli olmayacaktir.

Caligma kapsaminda gercgeklestirilen ekonometrik analizin ilk asamasinda birim kok testleri
gerceklestirilmistir. Boylece ekonomik biiyiime (GSYIH), yurtici bankalarca verilen kredi miktari(KRD) ve
mevduat verileriMEV) degiskenlerine iligskin serilerin duragan olup olmadigi incelenmistir. Degiskenlerin
duraganlik analizleri i¢in Dickey ve Fuller (1981, s. 1057-1072)’1n gelistirdigi genisletilmis Dickey Fuller
(ADF) ve Phillips ve Perron (1988, s. 335-346)’un gelistirdigi Phillips-Perron (PP) birim kok testleri
kullanilmisgtir.

Caligmada kullanilan degiskenlere ait grafikler Sekil 1°de gosterilmistir.

LNGDP LNMEV
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Sekil 1: Degiskenlere Ait Grafikler (2005-2021)

Sekil 1, modelde kullanilan degiskenlerin mevsimsellikten arindirilmis logaritmik formlarinin zaman igindeki
degisimini gostermektedir. Bu degisimler incelendiginde serilerin sabite ve genel olarak artan bir seyir
igerisinde olduklar1 i¢in trende sahip olduklari anlagilmaktadir. Bu durum serilerin regresyon analizlerinde de
dogrulanmaktadir.

Zaman serilerinde uzun donem denge olusumu onemlidir. Uzun vadede bu olusumun dengesinin saglanip
saglanmadigi ve boyle bir dengede ani soklarla olusan sapmalarin uzun vadede eski dengeye doniip
donemeyecegi kontrol edilir. Eski denge s6z konusu ise bu Ozellige sahip degiskene duragan seri adi
verilmektedir (Sackan, 2006: 40). Gujarati tanimi ile bir zaman serisinin duraganlifi, zaman icinde
degismeyen ortalamasina ve varyansina ve iki donem arasindaki kovaryansina bakilarak anlagilabilir (Goger,
2011: 270). Duraganlik analizinde birim kok testi (unit root) ve korelogram testinin sonuglar1 kontrol edilir.
Korelogram testi, bu bdliimiin basit bir test sonucudur ve otokorelasyon fonksiyonuna dayanmaktadir (Tar1
2010: 382, Seviiktekin ve Nargelegekenler, 2010: 236).

Bu caligmada serilerin duraganlik diizeyleri Dickey ve Fuller (1979) ve Philips ve Peron (1988)
caligmalarindaki sirastyla ADF ve PP birim kok testleri belirlenmeye calisilmistir. Calismada daha sonra
degiskenler arasinda es-biitiinlesme olup olmadig1 Johansen es-biitiinlesme testiyle arastirtlmistir (Johansen ve
Juselius, 1990: 169-210). Es-biitiinlesme yontemi degiskenin aldigi degerlerden olusan duragan olmayan
serilerin dogrusal kombinasyonlarinin uzun dénemde duragan olmasina, dolayisiyla degiskenlerin birbirleriyle
es-biitiinlesmesine, zaman serileri arasindaki uzun donem iligkisinin modellenmesine ve tahmin edilmesine
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yoneliktir. Degiskenler arasinda es-biitlinlesmenin bulunmasi ger¢ek bir uzun dénemli iliski anlamina
gelmektedir

Tablo 4: Birim K6k Testlerinin Sonuglari

ADF PP
t-istatistigi p-degeri t-istatistigi p-degeri
GSYiH (InGSYH*)| Seviyesi Sabitli -0.374699 0.9069 0.108858 0.9642
Trendli-Sabitli -3.149368 0.1037 -3.059468 0.1245
1.Farki Sabitli -9.973549 0.0000 -10.87654 0.0000
Trendli-Sabitli -9.936824 0.0000 -10.92703 0.0000
Yurtici Bankalarca| Seviyesi Sabitli -2.099983 0.2454 -2.099983 0.2454
Verilen Kredi Trendli-Sabitli -0.677639 0.9704 -0.745058 0.9651
Miktar1 (InKRD*) | 1 Farki Sabitli -7.023083 0.0000 -7.023083 0.0000
Trendli-Sabitli -7.373815 0.0000 -7.349852 0.0000
Yurtici Mevduat | Seviyesi Sabitli 5.338243 1.0000 4.924565 1.0000
Verileri (INMEV?) Trendli-Sabitli 0.924658 0.9998 0.924658 0.9998
1.Farki Sabitli -4.999426 0.0001 -5.064018 0.0001
Trendli-Sabitli -6.525474 0.0000 -6.525474 0.0000
Ihracat (InfHR*) | Seviyesi Sabitli -1.558656 0.4979 -1.137120 0.6964
Trendli-Sabitli -1.276671 0.8850 -0.710310 0.9680
1.Farki Sabitli -5.882890 0.0000 -5.882602 0.0000
Trendli-Sabitli -6.091531 0.0000 -5.937131 0.0000

*: InKRD, kredi miktarmin logaritmasmi; InGSYH, GSYH’nin logaritmasini; INMEV, mevsduat veri logaritmasmi ve In[HR, ihracat
logaritmasini temsil etmektedir.

Tablo 4 sonuglarina gore; 2005-2021 doénemi igin calismada kullanilan dort degiskenin birinci farklarda
duragan olduklar1 goriilmektedir. Bu degiskenlerin tiimii % 5 6nem diizeyinde duragan ¢ikmiglardir. Tabloda
calismada ele alman verilerin tamaminin, birinci farklar1 [I(1)] ile duragan hale geldikleri veya birim kok
icermedikleri gozlenmektedir. Calismada ele alinan degiskenlerin tamaminin birinci farklarinin duragan
olmasi nedeniyle degiskenlerin es-biitiinlesik olup olmadiklarinin incelenmesi gerekmektedir. Tablodan da
goriilecegi iizere hem ADF hem de PP testlerine gore tiim degiskenler birinci dereceden fark duragandir.
Dolayisiyla degiskenler arasindaki uzun donemli iligkinin test edilmesinde herhangi bir sorun
bulunmamaktadir. Bu amagla Johansen es-biitiinlesme testi uygulanmistir (Johansen, 1988: 231-254).
Johansen tarafindan gelistirilen es-biitiinlesme analizi, maksimum olabilirlik teknigi kullanilarak duragan
olmayan degiskenlerin dogrusal kombinasyonlarinin uzun donemde duragan olacagint ve dolayisiyla
degiskenlerin birbirleriyle es-biitiinlesecegini gosterir.

Tablo 5: Johansen Es-Biitiinlesme Testi Sonuglari

Ho Hipotezi Trace Kritik Degerler Max-Eigen Kritik Degerler
Statistic %5 %1 Statistic %05 %1

r=0 56,16703* 47,85613 54,68150 26.42674 * 27,58434 32.71527

r<i 29,74028 29,79707 35,45817 15,69790 21,13162 25.86121

r<2 14,04239 15,49417 19,93711 14,01255 14,26460 18.52001

r<3 0,029833 3,841466 6,634897 0.029833 3,841466 6.634897

*: [z testi 0,05 diizeyinde 1 esbiitiinlesme denklemini gosterir.

Sonuclar, dikkate aliman degiskenler arasinda egbiitiinlesme olmadigina dair Ho hipotezinin reddedildigini ve
bir egbiitiinlesme vektdriiniin bulundugunu gostermektedir. S6z konusu degiskenler arasinda esbiitiinlesme
yani degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliski vardir. Ele alinan degiskenler birinci farklari ile ayn1 sirada
duragan oldugundan ve degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi bulundugundan, degiskenler arasindaki kisa
ve uzun donemli uyum siirecini gosteren dinamik bir modele uygulanan hata diizeltme mekanizmasi
kullanilmigtir. Nedensellik testi, yontemin sundugu imkanlar dahilinde gergeklestirilmistir. Calismada ilgili
degiskenler icin gelistirilen Granger nedensellik testleri yapilmis ve degiskenler arasindaki iliskinin yoni
belirlenmeye ¢aligilmstir.

Granger Nedensellik Testi

Modeldeki degiskenler arasindaki egbiitiinlesme iligkisini bulunduktan sonra degiskenler arasindaki
nedenselligin yoniinii belirlemek i¢in Granger nedensellik testi uygulanmustir. iki degisken arasinda bir
nedensellik iliskisinin olup olmadigini, eger bir nedensellik iligkisi varsa nedensellik iligkisinin yoniinii ne
oldugunu saptamak amaciyla nedensellik testi kullanilmaktadir. Uygulama da zaman serisi analizlerinde,
nedensellik iligkisi tespit amacli en ¢ok tercih edilen yontem Granger Nedensellik analizidir (Berber ve Artan,
2004: 112). (Isigigok, 1994: 94), nedenselligi; bir zaman serisi degiskeninin gelecekteki tahmini degerlerinin,
ilisikli bagka bir zaman serisi degiskeninin ge¢mis dénem degerlerinden etkilenerek elde edilmesi olarak
aciklamistir.
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gGranger (1969) ise nedenselligi su sekilde tanimlamistir: “Y’nin 6ngoriisii eger X’in gegmis degerleri
kullanildiginda ve X’in gecmis degerleri kullanilmadigi duruma goére Y’ nin tahmini daha basarili ise, o zaman
X, Y’nin Granger nedenidir”. Bu tanimlama ile birlikte X ve Y degiskenleri arasindaki iligki X —Y olarak
gosterilmektedir. Bu analizde nedensellik cikarsamasi yapildigi igin, degiskenler dnceden duragan hale
doniistiiriilmelidir(Granger: 1988: 554).

Xt ve Yt gibi iki degisken arasindaki dogrusal Granger nedenselligi test etmek icin asagidaki gibi bir VAR
(Vector Autoregressive) modeli tahmin edilmektedir.

}r =&+ Z-"I]: }r—u' +z r‘.Fﬁu"‘{r—.- T, (
i=l i=1

]
1
—

X =4+ i By, +Z B.X, _ +e, (2.6)
i=1 i=l

A fark islemcisini, p gecikme uzunlugunu ve 3 tahmin edilecek parametreleri ve tbeyaz giiriiltii siirecine

sahip hata terimlerini gdstermektedir. Esitlik (2.5)’de “ Xt degiskeninden Yt’ye dogru Granger nedensellik
yoktur” sifir hipotezi Ho :02j = 0 bigiminde tanimlanir ve buna Wald (F-testi) testi uygulanir. Eger sifir

hipotezi reddedilirse, yani gecikmeli parametrelerden en az biri sifirdan farkliysa, Xt degiskeninden Yt’ye
dogru Granger nedensellik oldugu sonucuna ulasilabilir. Granger Nedensellik testine sonucuna gore ii¢ farkl
durum ele alinmaktadir. Bu {i¢ durum; tek yonlii nedensellik iligkisi, ¢ift yonlii nedensellik iligkisi ve iki
degiskenin birbirini etkilememesi seklinde ele alinmaktadir.

Granger nedensellik analizine ait hipotezler asagidaki gibidir:
HO: Granger nedeni degildir.
H1: Granger nedenidir.

Calismada kullanilan degiskenlerin Granger nedensellik analizi sonuglari, Tablo 6’da gdsterilmistir.

Tablo 6: Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Nedenselligin Yonii Gozlem Degeri E- istatistigvi Olasiik Degeri Sonuc¢

InGDP—IniHR 64 2.53748 0.3215 GSYH artis orani, ihracatin nedeni degildir.

InMEV—IniHR 64 1.046789 0.5925 Yurti¢gi mevduat verileri artis orani, ihracatin bir
nedeni degildir.

IniHR— InKRD 64 4.148019 0.1257 Yurti¢i kredi miktar1 artig orani, ihracatin nedeni
degildir.

InKRD—InMEV 64 1.572458 0,5862 Yurti¢i kredi miktar1 artis orani, mevduat
verilerinin nedeni degildir.

InGDP—InMEV 64 1.046789 0.5925 GSYH artis orani, mevduat verilerinin nedeni
degildir.

IniHR—InMEV 64 2.144354 0.3423 Ihracat artis orani, mevduat verilerinin nedeni
degildir.

IniHR—InGDP 64 6.649434 0.0360 ihracat artis orani, GSYH’nin nedenidir.

InKRD—InGDP 64 6.225672 0.0009 Yurtici kredi miktar1 artis orani, GSYH’nin
nedenidir.

InMEV—InGDP 64 1.263815 0.5654 Yurti¢i mevduat verileri artis orani, GSYH’ nin
bir nedeni degildir.

InGDP—InKRD 64 6.770875 0.0339 GSYH artis orami, yurtici kredi miktar
nedenidir.

InMEV—InKRD 64 6.96796 0.0025 Yurtici mevduat verileri artis orami, yurtici
kredi miktarinin nedenidir.

InKRD—IniHR 64 2.253538 0.3241 Yurti¢i mevduat verileri artis orani, ihracatin
nedeni degildir.

Not: Optimal gecikme uzunlugu Akaike Bilgi Kriterine (AIC )e gore alinmistir.

GSYIH — yurti¢i mevduat verileri — yurtici kredi miktar1 ve ihracat degiskenlerine iligkin hesaplanan olasilik
degerleri incelendiginde kritik deger olan 0.05’ten biiyiik olarak gerceklestigi gozlemlenmektedir. Bu
baglamda, yokluk hipotezi reddedilir. Degiskenler arasinda Granger nedensellik iliskisi tanimlanmamugtir.
fhracattan GSYIH dogru Granger nedensellik iliskisine y&nelik olarak hesaplanan olasilik degerleri 0.10’dan
kiigiik hesaplanmistir. Dolayisiyla 0.10 anlamlilik diizeyinde ihracattan GSYIH dogru tek yénlii Granger
nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Ekonometrik analiz sonuglarina gore, Tiirkiye ekonomisinde “ihracattan
ekonomik biiyiimeye tek yonlii bir nedensellik var” olgusu sonucu elde edilmistir. Ancak GSYIH’dan ihracata
dogru Granger nedensellik iligkisi tespit edilememistir.

Yurti¢i mevduat verilerinden ihracat ile GSYIH arasinda dogru bir nedensellik iliskisi tespit edilemezken;
mevduat verilerinin artis hizinin yurti¢i kredi miktarinin bir nedeni oldugu sonucuna varilmistir. Granger
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nedensellik testi bulgularina gore, banka kredilerinden GSYIH’ya dogru bir nedensellik iliskisi s6z konusudur.
Ote yandan, GSYIH’dan banka kredilerine dogru %10 anlamhilik diizeyinde nedensellik iliskisi de
bulunmaktadir. Boylece Tiirkiye’de banka kredileri ile milli gelir diizeyi arasinda cift yonlii bir iliski oldugu
gozlemlenmektedir. Son olarak diger bir degisken ihracattan mevduat verileri ve yurti¢i kredi miktarina dogru
bir nedensellik iligkisi tespit edilememistir.

Vektor Hata Diizeltme Modeli

Seriler arasinda esbiitiinlesme tespit edildiginde aralarinda uzun dénemli bir iliski oldugu bilinmekte ve serinin
uzun doénemli iliskiden sapmasini degerlendirmek icin Vektér Hata Diizeltme Yontemi (VECM)
kurulabilmektedir (Asari vd., 2011: 51). Hata diizeltme modelleri yardimi ile kisa donemde meydana gelen bu
sapmalarin uzun dénemde dengeye ulasip ulagsmadigi tespit edilmektedir. Bu baglamda kurulan Vektér Hata
Diizeltme Modeli (VECM) sonuglar1 Tablo 7°de gosterilmistir.

Tablo 7: Vektor Hata Diizeltme Modeli Sonuglari

Degiskenler Katsayilar Standart Sapma t-istatistigi Olasilik Degeri
D(InKRD) -7.540650* 2.533078 -2.976872 0.0041
D(INMEV) -1.950541 1.576012 -1.247865 0.2190
D(IniHR) -5.074687* 1.497250 -3.389339 0.0012
HATA TERIMi(-1) -0.350630* 0.352994 -3.004665 0.0038
C 5.7424158 7.043937 8.152282 0.0000

Not: *, %1 anlamlilik seviyesinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu ifade etmektedir.

Vektér Hata Diizeltme Modeli sonuglarina bakildiginda hata terimi katsayisinin negatif (-0.350630) ve
istatistiki agidan anlamli (olasilik=0.0038) oldugu goriilmektedir. Bu durum kisa dénemdeki dengeden
sapmalarin uzun dénemde dengeye geldigi anlamina gelmektedir. Ayrica bu sapmalarin yaklagik %40.8” inin
bir sonraki dénem (bir y1l sonra) dengeye geldigi sdylenebilir.

Hata diizeltme modelleri ayn1 zamanda degiskenlerin kisa donem iliskileri hakkinda da bilgi vermektedir.
Tablo 7‘deki Vektor Hata Diizeltme Modeli sonuglara bakildiginda mevduat verilerinin kisa dénemde
ekonomik biiylime iizerinde anlamli bir etkisinin olmadigi, yurti¢i kredi miktarindaki degisimlerin ekonomik
biiyiime {izerinde kisa dénemde pozitif ve anlamli bir etkisinin oldugu goriilmektedir.

SONUC

Ekonomik biiylimenin saglanmasinda birgok faktér rol oynamakla birlikte, ekonomik biiylime hedefine
ulagmada bankacilik sektorii kredilerinin de oldukg¢a etkili oldugu bilinmektedir. Ekonomistler, kredi
geniglemesi ile ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iligskinin yonii konusunda fikir birligine sahip
degillerdir. Bu konudaki bir yaklasim, banka kredi hacmindeki geniglemenin ekonomik biiyiimeye yol agtigini
belirlerken, bir diger yaklasim, ekonomik biiyiimenin banka kredi hacmini artirdigini savunmaktadir. Bir grup
ekonomist banka kredisi ve iktisadi biiytime arasinda ¢ift yonlii bir iliski oldugunu iddia eder. Bu tartisma,
banka kredileri yoluyla ekonomik biiyiimeyi saglamaya yonelik para politikalarinin etkinligi agisindan 6nem
arz etmektedir. Aslinda banka kredilerinden ekonomik biiyiimeye dogru bir nedensellik iligkisi yoksa banka
kredi hacmini genisletmeye yonelik para politikalar1 ile ekonomik biiylimeyi saglamak miimkiin olmayacaktir.

Bu calismada Tiirkiye ekonomisinin 2005Q1-2021Q4 donemi verileri kullanilarak ekonomik biiyiime, kredi,
mevduat ve ihracat degiskenleri arasinda nedensellik iliskisi Granger Nedensellik Testi yardimiyla analiz
edilmistir. Elde edilen bulgulara gére; banka kredilerinden GSYiH’ya dogru bir nedensellik iliskisi soz
konusudur. Ote yandan, GSYiH’dan banka kredilerine dogru nedensellik iliskisi de bulunmaktadir. Bdylece
Tiirkiye’de banka kredileri ile milli gelir diizeyi arasinda ¢ift yonli bir iliski oldugu gozlemlenmektedir.
Yurti¢i mevduat verilerinden ihracat ile GSYIH arasinda dogru bir nedensellik iliskisi tespit edilemezken;
mevduat verilerinin artis hizinin yurtigi kredi miktarinin bir nedeni oldugu sonucuna vartlmistir. Ekonomik
bliylimenin finansal gelismeyi arttirdigini ileri siiren gorlisler talep yonli, finansal gelismenin ekonomi
biliytimeyi arttirdigin1 6ne siiren goriisler ise arz yonlu gortsler olarak adlandirilmaktadir. Calismada finansal
gelismeler ve ekonomik biiylime degiskenleri arasinda ¢ift yonlii bir iliski belirlendigi gerekgesiyle, hem arz
onciili hem de talep onciilii hipotezi destekleyen sonuglara ulagilmistir. Ayrica bankacilik sektorii kredilerinin,
iktisadi bilylime iizerinde pozitif yonde etkili oldugu sonucu da ortaya ¢ikmustir.

Tiirkiye’de para politikasi uygulamalar1 sonucunda banka kredi hacminde saglanacak genisleme ile ekonomik
biiylime oranimi artirmak miimkiindiir. Diger bir ifadeyle, Tiirkiye’de ekonomik biiylime hedefine ulagmak icin
bankacilik sektoriiniin kredi hacmini artirmaya yonelik para politikasi uygulamalar1 6nemli bir segenek olarak
ele alinabilir. Ayrica, banka kredileri ile ekonomik biiylime arasindaki karsilikli etkilesimin varligi, kredi
hacmini genisletmeye yonelik para politikalarin1 daha 6nemli hale getirmektedir. Zira bir defaya mahsus para
politikasi uygulamalariyla genisletilecek olan banka kredi hacmi, uzun vadede milli gelir diizeyindeki artiglar
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arasinda pozitif bir dongiiye yol agmaktadir. Bu durum, Tiirkiye’de ekonomik faaliyetlerin artirilmasi igin
banka kredilerinin hacminin genisletilmesine yonelik para politikasi uygulamalarinin 6nemini artirmaktadir.
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