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OZET

Ticari isletmelerden olan bankalar varliklarini devam ettirebilmek ve gelir
saglayabilmek icin finansal piyasalarda islemler yapmaktadirlar. Bankacilik
sisteminde kredilere 6nem verilmektedir. Cesitli nedenler ile kredi arz ve talebinde
degisiklikler olabilir. Bu da bankanin kar veya zarar durumuna etki eder. Benzer
sekilde bankacilik sistemi i¢in faiz oranlar1 da 6nem arz etmektedir. Faiz oranlarinin
belirlenmesinde cesitli faktorler etki gostermektedir. Bankalarin odak noktasi fonlar
g6z Oniine alindiginda fon arz ve talep edenlerin yapacaklar1 islemler sirasinda faiz
oranlar1 6nemli bir belirleyici olmaktadir. Bankalar agisindan kaynak yaratabilmek
icin gider kalemi olarak goriilen faiz orani, kredi satisinda gelir kalemi olarak

goriilmektedir.

Calismanin konusunu kredi hacmi ve mevduat faiz orani1 olusturmaktadir.
Konuya ait analizlerin yapilmasindan 6nce konuyla ilgili kavramlarin agiklanmasina
yer verilmistir. Analizlerin alt yapisini olusturmak i¢in kredi ve faiz oranlar1 hakkinda

temel bilgiler ve igleyisleri iizerinde durulmustur.

Bu caligmada Tiirkiye’ de 2006 yilindan 2016 yilina kadar gegen siirede uygulanmakta
olan mevduat faiz oranlarmin kredilere etkisinin olup olmadigi arastirilmak
istenmistir. Bunun i¢in bir regresyon modeli olusturulmustur. Olusturulan model
yardimiyla mevduat faizinin hem 6zel hem de kamu mevduat bankalarinin kredi
hacimlerine etki ettigi ortaya ¢ikmistir. Mevduat faiz oran1 disinda kredi hacimleri
tizerinde etkisi oldugu diisiiniilen diger unsurlarinda etkisinin Slgiilmesi i¢in farkl

modellerin olusturulmasi dnerilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Mevduat Faiz Orani, Kredi Hacmi, Regresyon Analiz



ABSTRACT

Banks operating from commercial enterprises are engaged in transactions at
financial markets in order to maintain their assets and generate income. In the banking
system, credit is given importance. There may be changes in the supply and demand
of credit for various reasons. This also affects the profit or loss situation of the bank.
Similarly, interest rates for the banking system are also important. Several factors
influence the determination of interest rates. When the banks' focal points are taken
into consideration, interest rates are an important determinant during the operations of
the fund providers and the demanders. The interest rate, which is seen as an expense
item in order to generate funds from the perspective of banks, is seen as income item

in loan sales.

The subjects of the thesis are credit volume and deposit interest rate. Prior to
the analysis of the topic, the concepts related to the subject were explained. Basic
information about loan and interest rates and their functioning are discussed in order

to create the sub-structure of the analyzes.

In this thesis, it is desired to investigate whether the deposit interest rates applied in
Turkey during the period from 2006 until 2016 have an effect on the loans. A
regression model has been created for this. With the help of the created model, it was
revealed that the deposit interest had an effect on the credit volumes of both private
and public deposit banks. It is proposed to establish different models for measuring the
effect of other elements which are considered to have an effect on credit volumes other

than the deposit interest rate.

Key Words: Deposit Interest Rate, Credit Volume, Regression Analysis
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BOLUM 1: BANKALARDA KREDIi YONETIMI

1.1. BANKACILIK SEKTORUNUN GENEL YAPISI

Ulkemiz “karma ekonomi” diizenindedir. Kamu kuruluslar1 ve zel kuruluslar
ayni1 ekonomik anlayis ile birlikte iilke kalkinmasina katkida bulunmaktadir. Nitekim
temelinde T.C. Merkez Bankasi bulunur. Sistem karma ekonomik yapida veya bu
yapiya benzer bir sisteme sahiptir (Altug, 2000, s. 13).

Ulkemizde Eyliil 2016 tarihi itibariyle 34 mevduat, 13 kalkinma ve yatirim, 5
adet de katilim bankas1 olmak tizere toplam 52 banka faaliyette bulunmaktadir.

Banka Sayilan

Adet
a0

i5
30
25
20
15

10

MEVDUAT KALEINMAWVE YATIRIM KATILIM

ekil 1 :Eyliil 2016 tarihi itibariyle Tiirkiye’ de faaliyette bulunan bankalar
M Yy \ Yy

(https://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/TBSGG/15612tbs temel gostergeler raporu eyl
ul_2016.pdf- 4.01.2017)



https://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/TBSGG/15612tbs_temel_gostergeler_raporu_eylul_2016.pdf-
https://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/TBSGG/15612tbs_temel_gostergeler_raporu_eylul_2016.pdf-

Cesitli yasalar, kararnameler, tiiziikler, genelgeler, mahkeme kararlar1 vb.
araclar ile Tirk bankacilik sisteminin hukuki yapisi diizenlenmistir. Bankalar hayli

karmasik mevzuat yapisi i¢inde islevlerini devam ettirmektedirler.

Biitiin devletler, bankalarin faaliyete ge¢mesi, yonetimi, ¢alisma prensiplerini,
devir, birlesme ve tasfiye gibi faaliyetlerini diger ekonomik islemlerden farkli olarak
ayr1 birer yasayla diizenlemislerdir. Bizim iilkemizde de bankalarin faaliyetleri esas
olarak 5411 sayili Bankalar Kanunu ile diizenlenmistir. Bankalar ekonomik hayatta
onemli bir role sahip olduklar1 i¢in, bu kurumlarin her daim biiyiik bir dikkat ve 6zenle
kamusal denetimden gegirilmeleri gerektirmektedir. Bankalarin ¢alisma esaslarina
iliskin diizenlemelerin ve denetimlerin yeterince yapilmamasi, bu kurumlarin
kasasinda biriken iilke kaynaklarinin istismar edilip yanhs kullanilmasina neden
olmaktadir. Ayn1 zamanda finansal piyasalarin temeli olan giivenin ve piyasa
dengelerinin zarar géormesine de neden olur. Bunlarin sonucunda iiretim ve etkinligin

diismesine sebep olur.

Sistemin piyasa yapisi ise, iceriginde ¢ok fazla banka bulunmasina ragmen,
bunlarin i¢inden sadece piyasay1 etkileyecek biiyiikliikkte olan bir kag1 piyasaya giris
ve ¢ikislarin oldukca zorlastigi, fiyatlarda indirime gidilmeden yaratilan rekabetin var
oldugu, oligopolist bir yapidadir. Diger tiim ekonomik faaliyetlerde oldugu gibi
bankacilik sisteminde de piyasa yapisinin 6nemi, piyasadaki iiretimin etkinligi ile
kaynaklarin tiretim i¢in gerekli olan ihtiyaglarda en uygun sekilde kullanilmasindan
kaynaklanmaktadir. Piyasa yapisi piyasadaki kaynaklarin dagilimimi, iiretimin
verimliligini, rekabetin derecesini belirlerken, miisteriye sunulacak iriin ve
hizmetlerin fiyatlarinin belirlenmesinde de rol almaktadir (Altug, 2000, s. 17-18).
Piyasanin baglica 6zellikleri asagidaki gibidir (Altug, 2000, s. 17-18):

I.  Piyasaya az sayida banka egemendir.
Il.  Piyasaya giris ve ¢ikislar kisitlanmistir.

I1l.  Piyasada fiyat dis1 rekabet vardir.



1. 2. KREDI ISLEMLERINDE TEMEL BIiLGILER

1.2.1. Kredinin Tanimi

Genel olarak kredi, satin alma giiciiniin, agik ve kesin olarak belirlenen bir
stirede 0demek kosuluyla, mal, hizmet para cinsinden saglanmasi veya belirli bir
tarihten sonra geri alinmak iizere varolan satin alma giicliniin baska bir kimseye

aktarilmasidir (Parasiz, 1991, s. 199).

Bankacilik Kanununa gore ise, bankalarca verilen nakdi krediler ile teminat
mektuplari, kontrgarantiler, kefaletler, aval, ciro, kabul gibi gayrinakdi krediler ve bu
niteligi haiz taahhiitler, satin alinan tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araglari,
tevdiatta bulunmak suretiyle ya da herhangi bir sekil ve surette verilen odiingler,
varliklarin vadeli satisindan dogan alacaklar, vadesi gecmis nakdi krediler, tahakkuk
etmekle birlikte tahsil edilmemis faizler, gayrinakdi kredilerin nakde tahvil olan
bedelleri, ters repo islemlerinden alacaklar, vadeli islem ve opsiyon sézlesmeleri ile
benzeri diger sdzlesmeler nedeniyle iistlenilen riskler, ortaklik paylar1 ve kurulca kredi
olarak kabul edilen islemler izlendikleri hesaba bakilmaksizin bu kanun
uygulamasinda kredi sayilir. EK olarak, kalkinma ve yatirnm bankalarinin finansal
kiralama yontemiyle sagladigi finansmanlar ile katilim bankalarinin taginir ve
tasinmaz mal ve hizmet bedellerinin 6denmesi suretiyle veya kar ve zarar ortaklig
yatirimlari, tasinmaz, ekipman veya emtia temini veya finansal kiralama, mal karsilig
vesaikin finansmani, ortak yatirnmlar veya benzer yontemlerle sagladiklar

finansmanlar da bu kanun uygulamasinda kredi sayilir. *

1.2.2. Kredinin Unsurlar

Kredinin siire, giiven (itimat), teminat, risk ve gelirden olugmak tizere 5 temel

Ogesi vardir (Sakar, 2009, s. 3-4).

I.  Siire (Vade): Kredi kullandiriminda zaman ¢ok miihimdir. Ciinkii 6diing
verilen paranin ve saglanan itibarin belli bir zamanda geri dénmesi s6z
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konusudur. Gelecegin belirsizligi nedeniyle siire uzadikga risk artar. Yapilan
bir islemin vadeye sahip olmamasi Kredi niteliklerini tasimadigin1 gosterir.

Il.  Giiven ve Sayginlik (itimat ve Itibar): Krediler belli bir siire sonunda geri
alinmak tizere degisik teminatlar karsiliginda kullandirilir. Kredi veren ile
kredi alan arasinda bir glivenin bulunmasi gerekmektedir. Banka igin kredi
kullandirilacak gercek veya tiizel kisiye olan itimat ve itibarin tam olmasi
Oonemlidir.

I11.  Teminat (Garanti): Kredinin yapis1 geregi, ¢esitli gerekgeler ile borcun, isin
ya da hizmetin yerine ulasamama riski vardir. Riskin azalmasi ya da gogalmasi,
bor¢lunun  yiikiimliliiklerini  yerine getirmekten kacinmast ya da
getirememesine alinacak teminatin cinsine gore artar ya da azalir.

IV. Risk: Risk, banka tarafindan belli bir siireligine verilen paranin geri temin
edilmesi ve yapilan s6zlesmeye konu olan teminatlarin yerine getirilmesine
kadar olan siirede olusabilecek zararin toplamidir.

V.  Gelir: Kredinin gelirlerini faiz ve komisyon olusturur. Nakit kredilerde faiz
esas gelir kaynagi olmasina ragmen bazi nakit kredilerde faizin yaninda
belirlenen komisyon oraninda komisyon iicreti de alinabilir. Gayri nakit
kredilerin esas gelir kaynagi ise komisyon icretidir. Banka, giderlerini
karsilamak ve elde ettigi kar1 ortaklarina dagitabilmek i¢in kredileri verimli bir
bicimde kullanmalidir (Y1ilmaz, 2010, s. 8).

1.2.3. Kredinin Islevleri

o Kredi tasarruflarin atil kalmasini engeller. Boylece iiretilen mal ve hizmetlerin
kisiler tarafindan kullanilmas1 saglayarak ekonomide hareketlilik elde edilir.

e Birikimlerin sermayeye ¢evrilmesini saglar.

e Birikimleri girisimcilerin kullanimina aktarir.

o Kredi alinarak gelecekte elde edilecek gelirleri onceden kullanma olanag: elde
edilir. Yani gelecekteki sahip olacagimiz gelirleri, harcama olanagi verir.
Kisilerin alim giiglerinin arttirilmasina yardim eder.

e Kredi girisimcilerin birikim yapmadan veya bu birikimlerin belli bir seviyeye
ulagmasini beklemeden islemlerini gergeklestirme imkan1 vererek ekonomik
faaliyetlerin hizlanmasini saglar(Sakar; 2009: 5, Takan; 2002: 192).



1.2.4. Kredi Kaynaklan

Bankalar kredi vermek i¢in temel olarak 6z kaynaklardan ve yabanci kaynaklardan

yararlanirlar (Giiney, 2011, s. 80-81);

1. Oz kaynaklar: Bankalar kullandiracaklar1 kredilerin bir boliimiinii kendi
kaynaklarindan saglayabilirler;
e Odenmis sermaye
e Yedek akgeler ve karsiliklar,
e dagitilmamis karlar
2. Yabanci kaynaklar: Bankalar ¢ok sik elde ettikleri yabanci kaynaklar1 kredi
kullandiriminda kullanabilirler. Bankalarin sagladiklar1 yabanci kaynaklar;
e Mevduat,
e TCMB? ndan saglanan krediler,
e Yurtici bankalardan saglanan krediler,
e Yurtdis1 bankalardan saglanan krediler,
e Bor¢lanma araglar ile saglanan fonlardan olusur

1.3. KREDi KULLANDIRMA iLKELERi

Kredinin getiri saglanarak, geri doniis sorunu yasamadan kullandiriminda ii¢ temel
ilke 6nem tasimaktadir.

e Giivenirlik (Emniyet) Ilkesi: Giivenirlik, banka tarafindan kredi igin Kafi

goriilen teminatin saglanip s6z konusu miisteri hakkinda gereken arastirmanin

yapilmis olmasidir. Giivenlik ilkesinin uygulanmasi konusunda asagidaki
konulara dikkat edilir;

e Kredilerin geri doniisii i¢in gerekli tedbirlerin alinmasi,
e Kredi tiirlerine gore gerekli tedbirlerin alinmasi,
e Teminatlarin noksansiz ve kusursuz olarak tesis edilmesi gerekir.

Bankanin riski kredilerin degisik sektorlere kullandirilmasi ile azaltilmaya ¢aligilir.
Firmanin, talep edilen kredinin nerede ve nasil kullanilacagini, varsa kredi
kullanilacak projenin ne oldugu, kredi geri 6demesinin hangi kaynaklardan nasil
yapilacagmin 6nceden belirlenmesi gereklidir (Sakar, 2009, s. 12-13).

e Seyyaliyet (Akiskanhk) Ilkesi: Seyyaliyet, bankaya olan kredi borcunun kisa
vadede ddenmesi, i mevsimlerine uygun, hareketli olarak kullandirtlmasidir.
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Bu ilke geregince kisa vadeli kredilerin kullandirilmasi tercih edilmelidir.
Cilinkii kisa vadeli krediler daha likit olmaktadirlar (Takan, 2002, s. 198-199).
Seyyaliyet ilkesinin uygulanabilmesi i¢in (Tokel, 2004, s. 22);

Kisa vadeli kredi kullanimina izin verilerek vade bitiminde tasfiyelerin
saglanmasi,

Kredilerin is mevsimleri ve hedeflere uygun olarak kullanimina izin
verilmesi,

Teminatta miimkiin oldugunca hareketli olarak adlandirilabilecek
devlet tahvili, hazine bonosu, nakit blokaji ¢cek senet gibi kiymetlerin
alinmasi,

Teminatta alinacak olan senet ve g¢eklerin satilan bir malin ya da
sunulan bir hizmetin karsiliginda alinmis olmasi; riskin yayilmasi igin
cek ve senetlerin tutar1 ve borg¢lular itibariyle iyi bir dagilima sahip
olmast, bu ¢ek ve senetlerin vadeleri ile kredi vadesinin uyumlu olmasi,

Riskin ¢ok sayida firma ve sektore dagilmasi gereklidir.

Verimlilik Tlkesi: Bankacilikta kredi islemlerinden elde edilen kar, verim
olarak adlandirilir. Bagka bir ifadeyle verimlilik misterilerin kullandiklar
kredilere gore bankaya sagladiklari gelirdir. Bankalar kullandirdiklar:
kredilerin verimliliginin yliksek olmasini isterler. Kredi kullanan miisterilerden
tahsil edilen faizle birlikte bankacilik islemlerinden elde edilen gelir toplam1 o
kredinin verimliligini gosterir. Verimliligi olusturan islemler (Giiney, 2011, s.

85);

Kredi

Faiz geliri

Komisyon geliri

Kambiyo karlari(déviz alim-satim)
Vadesiz mevduat ortalamasi
Havale islemleri

Valorli yurtdisi transfer

Takasa verilen ¢ekler vb. dir.

kullandirilmasinda yukarida belirtilen ilkelerin haricinde, asagida

belirtilen ilkelerin de goz 6niinde bulundurulmasi gerekmektedir (Takan, 2002, s.

199).



e Kredi islemleri kanun ve mevzuat hiikiimlerine uygun olmalidir.

e Kiredi bankaya kaynak olusturacak sekilde kullandirilmalidir.

e Banka, firma secimine 6zen gostererek, piyasanin kokli, yerlesmis ve
itibarli firmalarina kullandirmaya ¢aligsmalidir.

e Firmaya, 6deme giicii kadar kredi kullandirilmalidir.

e Firmanin tiim bankacilik islemlerinin bankada toplanmasina
caligilmalidir.

1.4. KREDILENDIRME SURECI

Kredilendirme siireci, kredi talebi olan miisteriyle yapilan ilk goriismeyle
baslayip kredinin kapatilmasi ile sonlandirilan ve bu aralikta yapilan islemleri igeren

bir siirectir.

1.4.1. Kredi Basvurusu

Miisteri kredi talebinde bulundugunda veya sube pazarlama galismalariyla
talep yaratildiginda, yapilacak ilk goriisme ile kredinin kullanim amaci, talep edilen
kredi tutar1 ve tiirii, 5deme sartlar1 miisteriden dgrenilir. [k gériismede miisteri ile ilgili
genel bilgiler toplanir ve gerekli belgeler istenir. Kredi talep eden miisteriden istenecek

belgeler su sekilde siralanabilir (Giiney, 2011, s. 92);

e Firmanin kayitli oldugu odadan alacagi oda sicil kaydi

e Son ii¢ y1lin bilango ve gelir tablolar1 ekleriyle birlikte (Vergi dairesi onayli)

e Vergi levhasi

e Ticaret sicil gazetesi (Kurulus sirket ana s6zlesmesi ve degisikliklerin
yayinlandigi)

e Imza sirkiileri

e Hesap durumu

e Faaliyet belgesi (Sanayi isletmeleri i¢in)

e Tapu fotokopileri

e Vekalet ile islem yapilacaksa vekaletname 6rnegi



1.4.2. Kredi Talebinin Incelenmesi; istihbarat- Kredi Analizi

Banka subesinin kredi servisi, miisteriden gelen belgeler ve piyasadan yapilan
arastirmalar sonucunda isletmenin bankanin kredilendirme Onkosullarina uyup
uymadig tespit edilir. Kredi talep eden miisteri bankanin onceden miisterisi ise

bankaca tanindigindan kredi talebinin incelenmesi daha kisa siirecektir (Takan, 2002,
s. 206).

Kredi analizi firmanin nakit akisinin, bor¢ 6deme giiciiniin, firma sahibinin/
ortaklariin sahsi, mali ve ekonomik durumlarinin incelenmesiyle saglikli yapilabilir.
Nakit akis1t genellikle bilango ve gelir tablosunun analiz edilip, firmanin iginde

bulundugu sektorle karsilastirilmasiyla yapilir (Sakar, 2009, s. 40).

Kredilendirme riskli olmasina ragmen, bankalarin karli olduklari ana islevidir.
Bundan dolay1 bankalarin, kredilendirme ¢alismalarmin verimli olmasini saglayip
kredilerin geri 6denmesinden dogabilecek zarari minimum seviyede tutacak sekilde
yiiriitmeleri gerekir. Ugiincii kisilere ait kaynaklar1 kullanan ticaret bankalarinda
kredilerin geri donmemesi, belirli kisi ve kuruluslarda donmasi, bankalarin varliklarin
stirdiirememeleri sonucunu doguracak en 6nemli risklerden biridir (Akgiig, 2006, s. 2-
3).

Yapilan analiz ve istihbarat sonuclari olumlu ise kredinin teminatlarinin
arastirtlip fiyatlamas: yapilir. Belirtilen c¢aligmalardan ¢ikan sonug¢ olumlu ise

bankanin hazir formatinda onay i¢in yetkili olan makama kredi teklifi yapilir (Gliney,
2011, s. 93).

1.4.3. Kredi Talebinin Onay1 ve Kredinin Kullandirim

Sube pazarlama yetkilileri yapilan analizler sonucunda olumlu buldugu
kredileri bankanin standart formatinda limite gore onaylanmak tizere kredi komitesine
veya genel midiirlige teklif ederler. Uygun bulunan krediler, kredi onay yazisinda
belirtilen limitte ve belirtilen kurallara uyularak, tespit edilmis olan teminatlar
alindiktan sonra ve genel kredi s6zlesmesi sirket yetkililerince imzalandiktan sonra

kullandirilmalidir (Giiney, 2011, s. 93).



1.4.4. Kredinin Izlenmesi ve Kredi Tasfiyesi

Kredi verildikten sonra krediyi kontrol altina alma ve takip gérevi sube miidiirii
ve kredi servisi gorevlileri tarafindan saglanir. Miisterinin kredi sézlesmesindeki
sartlara uymasi ve performansimin takibi iyi bir kredi yonetimini gerektirir. Kredide
geri 6deme zorluklari ¢ikar ve kredi riski artarsa sorunlu hale doniisebilecek kredilere

¢Oziim bulmaya calisir (Takan, 2002, s. 206).

Kredilerin tasfiyesi, krediye ait alacaklarin tahsil edilerek sonlandirilmasi ve
alinan teminatlarin iade edilmesidir. Kredi s6zlesmeleri geregi krediler bankanin istegi
tizerine sonlandirilabilir. Miisteriler, istedikleri vakit bankaya olan borglarmi ve
risklerini sonlandirip kredilerini kapatabilirler. Kredinin kapatilmasi islemi banka ile
miisteri arasinda baslangicta yapilan anlagsmaya uygun olarak gerceklestirilir. Firmanin
mali yapisinin asir1 derecede bozulmasi veya mali giiclinlin iizerinde bor¢glanmasi,
konkordato, iflas, haciz, mahkumiyet, 6liim, firmanin diizenledigi ¢eklerin karsiliksiz
¢ikmasi, sirketlerde tasfiye vb. sebepler ile, gergek ve tiizel kisilerin durumlarinda
olusan negatif gelismeler, kredinin geri 6denmeme riskini ortaya g¢ikaracagindan,

boyle durumlarda kredinin tasfiyesi yapilir (Sakar, 2009, s. 50).

1.5. KREDILERIN SINIFLANDIRILMASI

1.5.1. Niteliklerine Gore Siniflandirma

-Nakdi Krediler: Faiz veya komisyon karsiliginda, belirli kosullar altinda bankalarin
miisterilerine ddiing para vermesidir. Bu kredi tiirleri arasinda iskonto, istira, senet
karsilig1 kredi ve diger teminatli bireysel ve kurumsal krediler bulunmaktadir. (Gliney,
2011, s. 81). Nakdi krediler hem TL hem de yabanci paralar iizerinden
kullandirilabilmektedir (Sarag, 2012, s. 89).

-Gayrinakdi Krediler: Bir borcun alacakliya 6denmesi, her tiirli ticari esyanin
sahibine teslimini ya da herhangi bir isin gerceklestirilmesini taahhiit eden kisilerin bu

taahhiitlerini belirlenen sartlara uygun olarak gergeklestirecekleri giivenini saglayarak
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bankanin da karsi tarafa bunu garanti etmesi seklinde kullandirilan kredilerdir
(http://www.creditwestbank.com/ticari/gayrinakdi-krediler). Gayrinakdi kredi gegici
olarak bankanin sahip oldugu sayginligin kullanilmasidir. Baslangigta banka
tarafindan 6diing para verilmesi bu tiir kredi ¢esitleri igin mevzubahis degildir. Ancak
is gergeklestirilmez, bor¢ 6denmez ya da verilen taahhiitler yerine getirilmez ise banka
alacagi olan kisinin ugradigi zarar1 6demek zorundadir (Giiney, 2011, s. 81). Gayri
nakit kredilerde bankalar faiz isteginde bulunamaz. Ciinkii bankadan herhangi bir para
¢ikis1 yoktur. Bundan dolayi bu tiir kredilerin geliri komisyonlardir (Y1ilmaz, 2010, s.
81). Gayrinakdi kredilere teminat mektuplari, kabul/ aval kredisi ve ithalat akreditifleri

ornek verilebilir.

1.5.2. Vadelerine Gore Simiflandirma

Krediler vadeleri bakimindan; kisa, orta ve uzun vadeli olarak ii¢ grupta
toplanir. Vadelerin zaman araligi olarak net bir goriis yoktur. Genel olarak kabul géren

stireler asagidaki gibidir.

Kisa Vadeli Krediler: Vadesiz veya vadeleri 1 yila kadar olan kredilerdir.
Orta Vadeli Krediler: Vadeleri 1-5 yil arasinda degisen kredilerdir.
Uzun Vadeli Krediler: Vadeleri 5 yildan daha uzun olan kredilerdir.

Banka kredilerinin vade dagilimi, bankalarda varlik ve kaynaklar arasinda vade
uyumu, likidite riski, faiz riski ve karlilik agisindan anlamlidir. Bankalar ancak yeterli
0z kaynaklar1 ve uzun siireli kaynaklari oldugu siirece, orta vadeli kredi verdiklerinden
vade uyumsuzlugu yaratmazlar. Kredilerin vade dagilimi, bankanin faizde negatif
dengesizlikle faaliyetlerini siirdiiriip stirdiirmedigini belirleme agisindan da 6nemlidir
(Akgii¢, 2007, s. 506). Faizde negatif dengesizlik, bankalar uzun vadeli sabit faiz ile
kredi verirken daha kisa vadeli degisken faizle borglanirlar. Faizlerin diigmesinden
faydalanarak kar paylarini arttirirlar. Bu durumda faizlerin artmasi bankalarin
faydasina olmaz (http://www.cumhuriyet.com.tr/koseyazisi/429040/.html-
23.09.2014).

Kisa vadeli krediler, genellikle 6nceden tahmin edilemeyen acil 6demelerin ve

gecici masraflarin 6denmesi i¢in kullanilmak istenirken, orta ve uzun vadeli krediler
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ise belirli bir plana gore ve onceden saptanmis hedeflerin finansman ihtiyaglarini

karsilayabilmek icindir (Ardi¢ & Yilmaz , 2002, s. 65).

Kredinin maliyeti vadeyle dogru orantilidir. Vade uzadik¢a maliyette
artmaktadir. Ciinkii kredi veren kurum, fonlarini daha uzun siirelerde kullanamamakta,
bundan dolay1 daha degisik ve karli alanlardan vazge¢mektedir. Kredinin maliyetine
olusan “firsat maliyeti” de yansimaktadir. Ayrica kredinin vadesi piyasalar1 da
etkilemektedir. Uzayan vade ile birlikte, kredi verilen tilkedeki finansal veya ticari
piyasalarda meydana gelen degisim ve hareketlenme ihtimali artmaktadir. Bundan
dolay1 verilen kredilerin riski artmaktadir. Bu da kredi maliyetlerine yansimaktadir
(Balkas, 2004, s. 15-16).

1.5.3. Teminatlarina Gore Siiflandirma

Alinan teminatlar, risk azaltici bir 6nlem olarak sermaye yeterliligi acisindan
bir yerde kredinin sigortasini olusturdugu gibi, krediye tahsis edilecek sermaye tutarini
ve ayrilacak kredi karsiliklarini, dolayisiyla bankanin donem kar ve zararimi da
etkilemektedir. Alinan giivenceler kredi riskini azaltip, 6zkaynak ve faaliyet hacmini

arttirdig1 i¢in bankalar daha giiclii glivenceler almak isterler.( Akgii¢; 2007: 499)

Teminatsiz Krediler (Acik Kredi): Miisterilerin kredibilitesine dayanan ve sadece
bor¢lunun imzasi karsilig1 verilen kredilerdir. Bu kredi tiiriinde bor¢lunun mal varligi,
ahlaki durumu, piyasadaki itibar1 ve giivenirligi énemlidir. Saygin firmalara derin
arastirmalardan sonra agildigi i¢in “en teminatli kredi agik kredidir” de denilir (Cakici
& Ceylan, 2014, s. 60).

Teminath Krediler: Miisterinin imzas1 disinda farkli teminatlar alinarak agilan

kredilerdir. Bu krediler iki grupta toplanir (Cakic1t & Ceylan, 2014, s. 60);

Kefalet Karsihg Krediler: Bu kredi tipinde ti¢iincii bir kisi kredi alan kisinin borcuna

kefil oldugunu garanti eder.
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Maddi Teminat Karsihg1 Krediler: Bu kredilere giivence olarak nakit, ticari esya,
degerli madenler, gayrimenkul ipotegi, hisse senedi ve tahvil gibi maddi bir giivence

alinmaktadir.

1.5.4. Kaynaklarmma Gore Simiflandirma

Banka Kaynakh Krediler: Bankalarin kendilerine ait fonlardan kullandirdiklar
kredilerdir.

Banka Disi Kaynaklardan Kullandirilan Krediler: Bankalarin Tiirkiye Ihracat
Kredi Bankasi, Merkez Bankasi ve diger kaynaklardan faydalanarak miisterilerine
kullandirdiklart kredilerdir.

1.5.5. Kullanim Amacina Gore Siniflandirma

Uretim Kredileri: isletmelerin mal ve hizmet iiretebilmesi igin gerekli kaynagin
finanse edilmesi ve isletme sermaye ihtiyaglarin1 karsilamak igin kullanilan

kredilerdir. Uretim kredileri yatirim ve isletme kredisi olarak ikiye ayrilir.

e Yatirim Kredileri: Isletmelere orta ve uzun vadeyle, arazi temini, bina yapimi
ve tesislerin diizenleri ile diger maddi duran varliklarin finansmani i¢in
kullanilan kredilerdir.

o Isletme Kredileri: Isletmelerin déner sermaye gereksinimlerini saglamak,
isletme faaliyetlerini devam ettirebilmesi i¢in gerekli kaynagi finanse etmek

amactyla kullanilan kredilerdir.

Tiiketici Kredileri: Isletmelerin bina ve tesislerin onarmmi ile sabit kiymetlerin

onarimini finanse etmek i¢in kullanilan kredilerdir(Sakar, 2009, s. 56).

1.5.6. Kullanilan Sektorler Ac¢isindan Siniflandirma

Sektorlere gore krediler genel olarak 6zel sektor kredileri ve kamu sektorii kredileri

olarak incelemek mumkiindir.
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1.5.7. izin Agisindan Siiflandirma

Sube Yetkisinden Krediler: Sube yetkisi ile genel miidiirliigiin izin verdigi sinirlar

dahilinde agilan kredilerdir.

Otorize Krediler: Sube yetkisine gerek kalmadan, istenen para miktarina gore bir tist

makamin onayini gerektiren kredilerdir.

1.6. KREDI SINIRLAMALARI

Risk Grubu

5411 Sayili Bankacilik Kanunun 49. Maddesine gore risk grubu olusturanlar;
Bir gergek kisi ile esi ve cocuklari, bunlarin yonetim kurulu liyesi veya genel midiirii
olduklar1 veya bunlarin ya da bir tiizel kisinin birlikte veya tek baslarina, dogrudan ya
da dolayli olarak kontrol ettikleri ya da sinirsiz sorumlulukla katildiklart ortakliklar bir

risk grubunu olusturur.

Bir banka ile bu bankanin nitelikli pay sahipleri, yonetim kurulu tiyeleri ve
genel midiiri, bunlarin birlikte veya tek basina, dogrudan ya da dolayli olarak kontrol
ettikleri ya da bunlarin sinirsiz sorumlulukla katildiklar1 veya yonetim kurulu tiyesi ya

da genel miidiirii olduklar1 ortakliklar bankanin dahil oldugu risk grubunu olusturur.

Yukarida belirtilen risk gruplarmin belirlenmesinde birlikte kontrol edilen

ortakliklar, bu ortakliklarin kontroliinii birlikte saglayan her bir hissedarin risk grubuna

dahil edilir.

Bu maddenin uygulanmasinda aralarinda birinin 6deme gii¢liigiine diismesinin
diger bir veya birkacinin 6deme gii¢liigiine diismesi sonucunu doguracak boyutta
kefalet, garanti veya benzeri iligskiler bulunan gergek ve tiizel kisiler ilgili risk

gruplarina dahil edilir.

Sermayesinin gogunlugu ayri ayr1 veya birlikte Hazineye, Ozellestirme Idaresi
Bagkanligina, genel veya katma biitgeli dairelere ait bankalar; dogrudan veya dolayl

olarak kontrol ettikleri ortakliklar ile birlikte bir risk grubu olusturur.
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Bankalar disindaki kamu iktisadi tesebbiislerinin veya hisselerinin ¢cogunlugu
Ozellestirme Idaresi Baskanligmin elinde bulunan diger kamu kurum ve kuruluslari,
sermaye, yonetim ve denetimlerine hakim olduklar1 bagli ortaklik, istirak ve

miiesseseler ile birlikte bir risk grubu olusturur.

Bu maddenin uygulanmasina, banka ve ortakliklarda yonetim kurulu tiyesi ve
genel miidiir olarak gdrev yapanlar ve velayet altinda olmayan ¢ocuklar bakimindan
ayni risk grubuna dahil edilecek gergek ve tiizel kisilerin tespitine iliskin usul ve

esaslar kurulca belirlenir.

Kredi Sinirlari

5411 Sayili Bankacilik Kanunun 54. Maddesine gore kredi simirlari
Bankalarca bir ger¢ek ya da tiizel kisiye veya bir risk grubuna kullandirilabilecek
kredilerin toplami1 6zkaynaklarinin yiizde yirmibesini asamaz. Bu oran, 49 uncu
maddenin ikinci fikrasinda tanimlanan risk grubu bakimindan ylizde yirmi olarak
uygulanir. Kurul, bu orani yiizde yirmibese kadar yiikseltmeye veya kanuni haddine
kadar indirmeye yetkilidir. Bir adi ortakliga verilen krediler, sorumluluklari oraninda

ortaklara kullandirilmis sayilir.

Bankalarca hakim ortak veya nitelikli pay sahibi olup olmadiklarina
bakilmaksizin bankalarin sermayesinin yiizde bir ve daha fazla payina sahip olup pay
defterine kayithh olan tiim ortaklarina ve bunlarla risk grubu olusturan kisilere

kullandirilacak kredilerin toplam1 6zkaynaklarinin yiizde ellisini agamaz.

Birlikte kontrol edilen ortakliklara kullandirilan krediler, bu ortakliklar: birlikte
kontrol eden hissedarlarin her birinin ortaklik sermayesinde sahip oldugu paylarin,
birlikte kontrol ettikleri toplam paya orani dl¢iisiinde ortaklig: birlikte kontrol eden her

bir hissedarin dahil oldugu risk grubuna kullandirilmis sayilir.

Bir gergek ya da tiizel kisiye veya bir risk grubuna 6zkaynaklarin yiizde onu
veya daha fazlas1 oraninda kullandirilan krediler biiylik kredi sayilir ve bunlarin

toplami1 6zkaynaklarin sekiz katin1 agamaz.
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Bir risk grubuna kullandirilan kredilerin teminatini olusturmak {izere ayni risk
grubuna dahil gergek veya tiizel kisilerden kabul edilen aval, garanti ve kefaletler risk

grubuna ait kredi sinirlarinin hesabinda dikkate alinmaz.

Gayrinakdi krediler, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile benzeri diger
sozlesmeler, kabul edilen aval, garanti ve kefaletler, kredi kuruluslari ve finansal
kuruluglarla gerceklestirilen islemler, kurulca kabul edilecek iilkelerin merkezi
yonetimleri, merkez bankalar1 ve bankalari ile yapilan islemler veya bunlarca ¢ikarilan
ya da 6denmesi garanti edilen bono, tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araglari, verilen
diger garantiler karsiligi yapilan islemler kredi sinirlarinin hesabinda kurulca

belirlenen esaslar ve oranlar dahilinde dikkate alinir.

Kredi Stmirlamalarina Tabi Olmayan Islemler

Asagida belirtilen maddeler bankacilik kanunun 54. Maddesinde belirtilen

siirlamalara tabi degildir:

a) Karsilig1 nakit, nakit benzeri kiymet ve hesaplar ile kiymetli maden olan
islemler.

b) Hazine Miistesarlig1, Merkez Bankasi, Ozellestirme Idaresi Baskanlig1 ve
Toplu Konut Idaresi Bagkanligryla yapilan islemler ile bu kurumlarca
cikarilan ya da 6denmesi garanti edilen bono, tahvil ve benzeri menkul
kiymetler karsilig1 yapilan islemler.

€) Merkez Bankasi nezdindeki piyasalarda veya kanunla teskilatlanmis diger
para piyasalarinda yapilan islemler.

d) Ayni kisiye ya da ayni risk grubuna yeni kredi tahsisi halinde daha 6nce
yabanci para cinsinden veya yabanci para dlgiisii ile verilen kredilerin,
miiteakiben tahsis edilen kredinin kullandirilmaya baslandig: tarihteki cari
kurdan dikkate alinmasi kaydiyla ¢ek ve kredi kart1 kullandirimlart harig,
kredilerde kur degisikliklerinin dogurdugu artislar ile vadesi ge¢mis kredilere
tahakkuk ettirilen faiz, kar pay1 ve diger unsurlar.

e) Her tiirlii sermaye artirimlari dolayisiyla bedelsiz edinilen ortaklik paylart
ile ortaklik paylarinin herhangi bir fon ¢ikisi gerektirmeyen deger artiglari.

f) Kurulca belirlenecek esaslar dahilinde bankalarin kendi aralarindaki islemler.

g) Kurulca belirlenecek esas ve siireler ¢er¢evesinde elden ¢ikarilmasi kaydiyla
halka arza aracilik yiiklenimleri kapsaminda edinilen ortaklik paylari.

h) Ozkaynak hesabinda indirilecek deger olarak dikkate alinan islemler.

i) Kurulca belirlenecek diger islemler.
(https://www.bddk.org.tr/websitesi/turkce/Mevzuat/Bankacilik_Kanunu/154
Obankacilik_kanunu_13.9.2013.pdf-04.11.2014)
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BOLUM 2: FAiZ, MEVDUAT VE PARA POLITIKASI
ILISKILERI

2.1. FAIZ KAVRAMI

Makro iktisat derslerinde faiz icin iki farkli tanimlama yapilir. Klasik
iktisatgilara gore faiz, biigiinkii tiikketimi gelecege ertelemenin bedelidir. J. M. Keynes’
e gore, faiz likiditeden vazgegmenin bedelidir (Ogal, Colak, Togay, & Eser, 1997, s.
67).

Faiz, kisinin kendisine ait olmayan nakdin kullanimi i¢in 6demek zorunda

oldugu fiyattir (Oster, 2003, s. 3).

Faiz, iiretim faktorlerinden biri olan sermayenin elde ettigi getiridir. Uretimin
devamlilig1 i¢in bina, makine techizat gibi sermaye gerektiren varlik kullanimin
artmasi, gerekli sermayenin maliyetini de arttirmaktadir. Faiz sermayenin belirli bir
zaman i¢inde kullanimi neticesinde 6denen bedeldir. Faiz, ayn1 zamanda mali fonlarin
maliyetidir. Fon eksigi olanlar, ihtiya¢ duyduklar1 fonu faiz 6demeye razi olarak temin
ederler. Fon fazlasi olanlar faiz geliri karsiliginda fonlarin kullanimini borg olarak

verirler(Oztiirk , 2011, s. 15).

Faiz orani, kredi kullanmanin fiyati veya paranin degeri olarak tanimlanabilir.
Kisiler bugiinkii tiiketimi gelecekteki tiiketime tercih ederler. Bdylece paralarim
kullanarak bugiin mal ve hizmetlerin keyfini ¢ikarabilirler. Tiiketimin ertelenmemesi

i¢in faiz 6derler (Ragan & Thomas, 1993, s. 426).

2.2. FAIZ ORANLARININ ONEMIi

Faiz orani, bor¢lanmanin maliyeti veya fonlar1 kiralamak i¢in ddenen fiyattir.
Ekonomide bir¢ok faiz orani vardir; mortgage faiz oranlari, tasit kredisi faiz oranlari
gibi. Faiz oranlan birka¢ agidan dnemlidir. Kisisel agidan, yiiksek faiz oranlar sizi,
finansman maliyeti yiiksek olacagindan, bir ev veya bir otomobil almaktan

vazgecirebilir. Bu durumun tersine, gelirinizin bir kismini tasarruf olarak mevduata
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yatirmak daha fazla faiz geliri elde edebilecegimizden, sizi tasarruf etmeye
0zendirebilir. Tiiketicilerin yaninda sirketlerin de yatirim kararlarini etkileyeceginden
ekonominin genel saghg iizerinde de etkilidir. Ornegin yiiksek faiz oranlari, bir
sirketin yeni istihdam olanaklar1 saglayacak bir fabrika inga etmeyi ertelemesine neden

olabilir (Mishkin, 2006, s. 4).

Faiz oranlar1 bir ekonomide en yakindan takip edilen degiskenler arasindadir.
Oranlardaki degismeler giinliik hayatimizi ve ekonominin genelini etkiledigi icin,
giinliik olarak medyada ilan edilir. Biz de kararlarimizi etkileyecegi i¢in ilan edilen bu
gostergeleri takip ederiz. Faiz oranlar kisilerin su kararlarini etkiler (Gtinal, 2007, s.
37):

e Tiiketmek veya tasarruf etmek,
e Bir ev almak veya almamak,
e Tahvil ve bono almak veya almamak,

e Mevduat hesabina yatirmak veya yatirmamak,
e Sirketlerin yatirim kararlar1 vb. gibi bir ¢ok karari etkiler.

Ekonomide faiz oranlarindaki degisim yatirim kararlarin etkiler. Faiz oranlarina
bakilarak yatirim projesinin kar elde etme diizeyine ve hangi yatirima Oncelik
verilecegine karar verilir. Faiz oranlari, yatirim projelerinin umulan karlilifindan
diisiik oldugu stirece yatirim karart olumlu sonuglanir. Bu baglamda yatirim ve tiikketim
kararlarinin belirlenmesinde etkili degiskenlerden biri faiz oranlaridir (Oztiirk &

Durgut, 2011, s. 120).

2.3.KREDI PiYASASINDA FAiZ ORANLARININ BELiRLENMESI

Faiz oranmi, Ozellikle 6zel sektér harcamalarimi (yatirnm ve tiikketimi) ve
dolayisiyla reel GSYTH®’ y1 6nemli derecede etkiler. Faiz olmasayd, paras1 olanlarin
paraya ihtiyaci olanlara, bankalar araciligiyla, bor¢ vermeleri tesvik edilmemis olurdu.
Bu yiizden paraya ihtiyaci olanlar faizi 6demek suretiyle parasi olanlardan bor¢ para
alirlar (Ertek, 2006, s. 240).

3 Gayri Safi Yurtici Hasila
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Para kullandirmanin bedeli olan faiz, genel olarak kredi sisteminin isleyisinde
baslangi¢ noktasi olarak karsimiza ¢ikar. Faiz oranlarinin belirlenmesiyle ilgili iktisat
okullarinda ¢esitli teoriler ortaya konmustur. Bunlar klasik faiz teorisi, Odiing
verilebilir fonlar teorisi ve Wicksel’ in katkis1, Keynes’ in likidite tercihi teorisi, Hicks-

Hansen’ in faiz oranlari teorisi: IS- LM analizi, Tobin’ in portfoy teorisidir.

2.3.1.Klasik Faiz Teorisi

Klasik faiz teorisine gore faiz oranlarinin belirlenmesi, ekonomideki sermaye
arz ve talebine gore yapilir. Klasik faiz teorisinde sermaye arzi; kisilerin harcanabilir
gelirlerinden tiiketime ayirmayarak ellerinde tutmayi sectikleri tasarruflarindan
olusurken, sermaye talebi ise; 6zel ve kamu sektoriiniin yatirim ihtiyaglarindan
kaynaklanmaktadir. Ekonomideki sermaye arzi, faiz oranlarina karsi esnektir. Bagka
bir ifadeyle faiz, tasarruf edilen paranin isletilmesi halinde kazanilacak bir gelir olarak
diistintildiigiinde, faiz oranlarinin artisa gegtigi donemlerde tasarruflar yiiksek, faiz
oranlarinin azaligsa gectigi donemlerde tasarruflar da diisiik olacaktir (Ardi¢c & Yilmaz

, 2002, s. 70-71).

Klasik faiz teorisi Adam Smith’ in disilincelerinden ©Onemli o6lg¢ilide
etkilenmistir. Smith’ e gore faiz, tasarrufunu kullanmayip baskasina borg veren kisinin
elde ettigi gelirdir. Klasik teoride faiz oranmi reel bir degiskendir ve denge diizeyi

tasarruf arz1 ve yatirim talebine baghdir (Giinal, 2007, s. 51).

Klasik faiz kuramindaki temel kavram psikolojik faktorlere dayanan “zaman
tercihi” kavramidir. Birey elindeki likidite ile bugtinkii satin alma giicii ve yarinki satin
alma giicili arasindaki “aciyo” denilen bir farkin oldugunu, paranin satin alma giiciiniin
bugiin daha yiiksek, yarin ise daha az oldugunu diisiinecek ve elindeki likiditeyi
tilketime yonlendirecektir. Faiz “aciyo” farkini ortadan kaldiran bireyi bugiinki

tiiketimden vazgeg¢iren bir faktordiir.

Klasik iktisat¢ilara gore ikinci anahtar kavram, sermayenin marjinal
verimliligidir. Clinkii yatirim talebi, sermayenin marjinal verimliligine baglidir ve faiz
ile arasinda ters yonlii bir iliski vardir. Ekonomide sermayenin marjinal verimi, faiz

oranlarindan yiiksekse yatirimei, yatirim miktarini arttiracak faiz oranlari sermayenin
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veriminden daha biiyiikse yatirim miktarin1 azaltacaktir (Unal, Uzunoglu, & Alkin,
1990, s. 8-9).

Yatirim Arzi Egrisi
Tasarruf Arzi Fazlasi

FAIZ ORANI

Yatirim Talebi Egrisi
Yatirim Talebi Fazlasi

YATIRIM VE TASARRUF MIKTARI

Sekil 2: Klasik Faiz Teorisinin Grafigi

Sekilde goriildiigii gibi, denge faiz orani tasarruf arzi ile yatirim talebinin
kesistigi noktada olusur. Faiz orani, denge faiz oraninin iizerine ¢iktiginda, yatirim
projesi i¢in istenebilecek kredi miktari, kredi kurumu tarafindan sunulan tasarruf
miktarindan az olacaktir. Bu tasarruf fazlaligi ise faiz oranlarinda diislise sebep
olacaktir. Faiz oran1 denge faiz oraninin altina diistiigiinde ise yatirim igin istenecek
kredi tutar1 kredi kurumu tarafindan sunulan tasarruf miktarindan fazla olacaktir. Bu

durumda faiz oranlarinda artisa sebep olacaktir (Ertek, 2006, s. 241-242).

2.3.2. Odiing Verilebilir Fonlar Teorisi ve Wicksel’ in Katkisi

Faiz oranlarinin degerlendirilmesinde Klasik iktisatgilar sadece reel unsurlara
onem verirken, Neo- klasik iktisat¢ilar reel unsurlarin yaninda parasal unsurlari da
dikkate almislardir. Neo- klasik faiz teorisi olarak adlandirilan 6diing verilebilir fonlar

teorisine gore, para arzi faiz oranina karsi duyarlidir. Denge faiz orami 6diing



20

verilebilir fonlarin talep ve arzinin esitlendigi yerde olmaktadir. Fon talep ve arzinda
olusabilecek kaymalar faiz oranlarini degisiklige ugratacaktir. Benzer olarak, herhangi
bir sebeple faiz oranlarinda olusabilecek bir diisiis veya yiikselis fon agig1 veya fon

fazlalig1 yaratarak faiz oranlarinda denge olusturacaktir (Gtiinal, 2007, s. 52).

Klasik faiz kuramina parasal unsurlar1 da katarak teoriyi gercege yakin hale
getiren Wicksell, ekonomide faiz oranlarinin dogal faiz orani ve parasal faiz orani
olarak iki tiire ayrildig1 fikrine sahiptir. Dogal faiz orani, sermaye arzi ile sermaye
talebi arasindaki esitligi saglayan faiz oranidir ve reel sektor (yatirim- tasarruf esitligi)
ile ilgilidir.

Parasal faiz orani ise finansal piyasada belirlenen faiz oranidir. Yani parasal
faiz oran1 6diing piyasasinda gegerli olan faiz oramidir. Wicksell’ e gore odiing
verilebilir fonlar teorisinde, denge faiz orani 6diing verilebilir fon talep ve arzinin
esitlendigi faiz oramdir. Odiing verilebilir fonlar arzi, hane halkinin tasarruflari ile para
stokundaki genislemeden kaynaklanirken, 6diing verilebilir fonlar talebi ise, planlanan

yatirim miktar1 ile hane halkinin gomiilemek istedigi ( atil ) para talebinden dogar

(Ardig¢ & Yilmaz , 2002, s. 73-74).

Dogal faiz oranmin parasal oranin iizerine ¢ikmasi durumunda tasarruflar
yatirimlart agmakta, bu durum ticaret ve tiretimi tesvik etmekte, arz ve talep arasindaki
iligkilerin degismesine neden olmaktadir. Piyasa faiz oranlar1 dogal faiz oranlarinin
altinda kaldig1 siirece mal arzin1 asan bir talep fazlasi olacagindan fiyatlar
yiikselecektir. Wicksell fiyat degismelerinin bu iki faiz orani arasinda meydana gelen
degismeler yiiziinden dolayl olarak ortaya ¢iktigini gdstermektedir (Oztiirk N. , 2011,
s. 376).

2.3.3. Keynes’in Likidite Tercihi Teorisi

Klasik yaklasimlar faizi reel unsurlarla izah etmeye galisirken, Keynes parasal
unsurlarla izah etmistir. Keynes, likidite tercihi ile para arzinin faiz haddini
belirlemede etkili olacagini ileri siirmiistiir. Keynes’ de faiz orani, para arzi sabit

durumdayken, kisilerin degisik yatirim araglar1 karsisinda para tutma sec¢imlerinin
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derecesine gore degismektedir. Ayni bicimde faiz orani para talebi sabit durumdayken
para arzindaki bir farkliliktan etkilenebilmektedir (Giinal, 2007, s. 52-53).

1936 yilinda yaymlanan Istihdam, Faizin ve Paramin Genel Teorisi adl
kitabinda John Maynard Keynes, sabit dolasim hizi goriisiinii terk ederck faiz
oranlarinin 6énemini vurgulayan likidite tercihi teorisini gelistirmigtir. Bu para talebi
teorisi su soruyu sorar: Bireyler neden para tutar? Keynes para talebinin ardinda ii¢

giidliniin yattigini ileri siirer: islem, ihtiyat ve spekiilasyon.

Islem giidiisiiyle Keynes, klasiklerin giindelik islemleri gerceklestirmek igin
kullanabilecek bir degisim araci oldugu i¢in para tuttuklar1 varsayimini izleyerek, para
talebinin bu bileseninin esasen insanlarin gergeklestirdikleri islem diizeyi tarafindan
belirlendigini vurgulamistir. islemlerin gelirle orantili olduguna inandigindan, para

talebinin islemler birlesenin gelirle orantili oldugu goriisiinii benimsemistir.

Ginliik islemleri gergeklestirme amacinin yaninda, beklenmedik bir ihtiyaca
kars1 ihtiyat amaciyla da para tuttuklarini sdylemistir. Keynes insanlarin tutmak
istedikleri ihtiyadi para balanslarinin esasen gelecekte yapmak istedikleri islem diizeyi
tarafindan belirlendigini diisiinmektedir. Bu islemler gelirle orantili olacagindan,

ihtiyadi para balansi talebinin de gelirle orantili olacagini ileri stirmiistiir.

Keynes teorisine islem ve ihtiyat giidiilerinde para talebinin tek belirleyicisinin
gelir oldugu varsayimimin yaninda insanlarin servet saklama araci olarak da para
tutabilecekleri goriisiinii eklemistir. Bu amagla para saklamaya spekiilasyon giidiisti
olarak adlandirmistir. Bu bilesende para tutulma kararlarini etkileyen faiz oranlarina
dikkat cekilmistir. Keynes servet saklama araci olarak kullanilabilecek varliklari tahvil
ve para olmak tlizere gruplamistir. Para tutmanin beklenen getirisi tahvilin beklenen
getirisinden yliksek oldugu siirece kisiler para tutmak isterler. Tahvil fiyatlari ile faiz
oranlari ters orantilidir. Faiz oranlarinin yiikselmesini bekliyorsaniz, tahvil fiyatlarinin
diismesini ve dolayisiyla sermaye kaybini beklersiniz. Bu durumda servetinizi para

olarak saklamayi tercih edersiniz (Mishkin, 2006, s. 497-498).
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Faiz Oram
'y

—» Para Miktan .

Sekil 3: Keynes’in Likidite Teorisinin Grafigi

Keynes’ e gore faiz oranlar1 yukardaki grafikte 6zetlenmistir. M para miktari
smir1, sekilde taranmis bolgeyi yani aligveris ve ihtiyat gilidiisiiyle para istemini
gostermektedir. Spekiilasyon istemiyle para istemi Mj-M¢ para miktar1 M; iken faiz

i’dir. Para sunusunun artmasi sonucunda sunu M, olunca faiz i,” a diismiistir.

Spekiilasyon amaciyla para istemi biiylimiis Mo-M¢ olmustur. Para arzinin
artmasi, spekiilasyon nedeniyle para talebini arttiracaktir. Spekiilasyon nedeniyle para
talebi bu paranin tahvil, hisse senedi alinmasi gibi islerde kullanilmasi anlamina

gelmektedir (Giray, 1994, s. 62).

azalan ve belli bir faiz oranindan sonra yatay eksene paralel devam eden bir egridir.
Keynes’ e gore bunun nedeni faiz oranlariin diisebilecegi bir alt sinir vardir ve faiz
oranlarinin bu alt sinirin altina diigmesi miimkiin degildir. O nedenle belirli bir
noktadaki faiz oranlarinda likidite talebi sonsuzlasir. Para otoritelerinin hareket alanini

kisitlayan bu duruma “Likidite Tuzag1” adi1 verilmektedir (Akdis, 2001, s. 130).

Islem ve ileriye doniik nedenler ile elde bulundurulan paraya “aktif ankes”,
spekiilasyon nedeniyle elde bulundurulan paraya ise ‘“atil ankes” olarak

tanimlanmaistir.
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Keynes “aktif ankes” nedeniyle elde tutulan paranin faize kars1 ¢ok duyarl
olmadigint savunmustur. Ekonomik birimlerin islem nedeniyle giinliikk cari
harcamalarin1 yapabilmek i¢in ellerinde tuttuklar1 para miktari ve herhangi bir olasiligi
kars1 onlem olarak talep ettikleri para miktarinin gelirle cok yakin iliskisi oldugunu
kabul eden Keynes, spekiilasyon nedeniyle talep edilen para ile faizler arasinda siki

bir iliski kurmaktadir.

Sermaye piyasasinda tahvil fiyatlar1 ile faiz oranlar arasindaki iligki ters
yonliidiir. Piyasada faiz oranlarmin ylikselmesiyle ileride piyasadaki tahvillerin
fiyatin1 diisecegini tahmin eden spekiilatorler, fiyati diisen tahvilleri satin alacaklar ve
spekiilasyon i¢in tutulan para miktarini azaltacaklardir. Piyasa faiz oranlarinin diismesi
durumunda mekanizma tersine isleyecek, diisiik faiz oranlar1 ve yiikselen tahvil
fiyatlar1 nedeniyle bireyler ellerinde likit para tutmayir daha yararli bulacaklardir.
Spekiilasyon nedeniyle (atil ankes) para talebi faiz oranlari yiikseldiginde azalacak,

diistiigiinde artacaktir (Unal, Uzunoglu, & Alkin, 1990, s. 9-10).

2.3.4. Hicks-Hansen’in Faiz Oranlar1 Teorisi: IS-LM Analizi

1937 yilinda yaymladigi makalede klasik ve keynesyen kuramlarin bir
sentezini yapan John Hicks, geometrik olarak para arzinin talebine esitlendigi noktada
kisa donem denge gelir, istthdam diizeyi ve faiz oranmin belirlenecegini fikrini
benimsemistir. Daha sonradan Alvin H. Hansen, Hicks’ in bu goriisiinii gelistirerek ve
literatiire “Hicks- Hansen modeli” olarak ge¢gmesine yardimci olmustur. Bu neo-
klasik sentez Gelir —Harcama Modeli veya IS-LM Analizi olarak da bilinmektedir
(http://www.canaktan.org/ekonomi/kamu_maliyesi/maliye-iflas/lord-keynes.htm-
26.10.2014).

Hicks-Hansen’ in faiz kuramina gore, faiz oraniyla gelir seviyesinin

saptanmast, reel ve parasal kesimlerde beraber olugsmaktadir (Cansu, 2006, s. 38).

Bu yaklagima gore her gelir seviyesinde yatirim ve tasarruflar1 denklestiren bir
tek faiz oran1 vardir. Ayni sekilde her gelir seviyesinde sabit para arzini para talebine
esitleyebilen bir tek faiz orani vardir. Buna gore IS egrisi mal piyasasini dengeye

ulagtiran tiim faiz orani-gelir birlesimlerinin temsiliyken, LM egrisi ise para
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piyasasinda para arz ve talebini denklestiren faiz orani-gelir birlesimlerinin temsilidir.
Bu iki piyasa egrisinin kesistigi yerde, her iki piyasay1 es zamanli olarak esitleyen faiz

orani-gelir diizeyi bilesimi elde edilmektedir (Aksu, Emsen, & Basar, 2001, s. 47).

2.3.5. Tobin’in Portfoy Teorisi

Resmi kaynaklara gére 1981 de Nobel 6diilii kazanan James Tobin’ in analizi
is, Uretim, para hareketleri ve finansal pazarlarin analizi ve onlarin harcama ile
iliskisini igerir. Bu kaynaga gore Tobin portfoy teorisini rasyonel insanlar tiim
yumurtalarini bir sepete koymak istemez seklinde agiklamaktadir (Klamer, 1985, s.
97).

James Tobin faiz incelemesinde, esas olarak Keynes’ in likidite tercihi teorisi
lizerinden portfdy teorisine zemin olusturmustur. Tobin, Keynes’ in iddia ettigi
Spekiilatif para talebi ile faiz orani arasindaki iligskiyi temel alarak, kisilerin paray1
ellerinde veya aktiflerinde tutup nigin faiz getirisinden vazgectikleri {izerine
calismistir. Farkli yatirim araglarinin saglayabilecegi kazang ayni seviyede oldugunda
portfoy dengesi tekrar saglanmaktadir. Para talebi denkleminde para talebinin toplam
degerlere oran1 bagimli degiskeni gostermektedir. Bu denklemde cesitli yatirim
araclarinin getiri oranlar1 da agiklayici degiskenler arasinda bulunmaktadir. Boylelikle
faiz oranlarinin belirlenmesinde para arz — talebi ve diger yatirnm araglar1 yer
almaktadir. Bu yaklagim, kisi ve kurumlarin ellerinde tuttuklari para gibi ¢esitli aktif
degerlerin se¢imine iliskindir. Bu kisi ve kurumlarin ellerinde alternatifler
bulundurmalarinin nedeni, gelecekteki beklentilerin kesin olmamasidir. Bu yaklagimin
onemli olan kisimlarindan biri, risk faktoriiniin de para talebi fonksiyonun belirleme
islemine katilmasidir (http://katrednz.tr.gg/Faiz-Teorisi.htm-24.10.2014)

Para, tahvil ve sermaye mallar1 arasindaki ikame derecesine bagli olarak para
ve faiz politikalarinin etkisi farklilagabilmektedir. Para arzindaki degisim yalnizca
finansal varliklarin talebinde (finansal varliklarin getiri oranlarinin degigsmesine bagl
olarak) bir degisiklik yaratmamakta ayni zamanda bireylerin mal varliklarimi

degistirerek harcamalar iizerinde de etkili olmaktadir (Oztiirk N. , 2011, s. 386).
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2.4. MERKEZ BANKASININ FAiZ ORANI MUDAHALESI

Faiz orani istikrari, faiz oranlarindaki dalgalanmalarin ekonomide belirsizlik
yaratabilmesi ve gelecek konusunda plan yapmayr zorlagtirmasi nedeniyle arzu
edilmektedir. Tiiketicilerin ev satin alma isteklerini etkileyecek olan faiz oranlarindaki
dalgalanmalar, tiiketicilerin ne zaman ev satin almalar1 konusunda karar vermelerini
zorlagtiracak ve insaat firmalarimin ka¢ tane ev insa edecekleri planlarini
etkileyecektir. Faiz oranlarinda olusacak yukar1 yonlii bir hareket merkez bankasina
olan olumsuz bakisin artmasina ve merkez bankasinin giiciliniin azaltilmak istenmesine

neden olabilir.

Finansal piyasalarin istikrari, faiz orani istikrarindan beslenmektedir. Ciinkii
faiz oranlarindaki dalgalanmalar finansal kurumlar i¢in biiyiik belirsizlik yaratabilir.
Faiz oranlarindaki bir artig, uzun donem tahviller ve mortgage’ lar {izerinde biiyiik
sermaye kayiplarina neden olur. Bu kayiplar, bu menkul kiymetleri tutan finansal
kurumlarin iflasina neden olabilir. Faiz oranlarindaki dalgalanmalarin daha
belirginlesmesi, tasarruf ve kredi birlikleri ile tasarruf ve yardimlagsma bankalarinin
cesitli sorunlarla karsilagsmalarina ve iglerinden birgogunun 1980’lerde ve 1990’larda

ciddi finansal ¢alkanti igine diismesine neden olmustur (Mishkin, 2006, s. 396).

Merkez bankalari, piyasalarda olusan durumlara karsi, para politikalariyla
iliski olarak faiz orani ile miidahale etme yontemini kullanirlar. Ulkenin ekonomik
durumuna gore faiz oraninmi yiikseltme veya diisiirme yolunu secebilirler. Merkez
bankas1 uygulamalar1 geleneksel araclar arasinda olabilir. Ciinkii merkez bankasinin

uygulamalari iilke para biriminin degeri tizerinde oldukga etkili olabilmektedir.

Merkez bankasi politikalarinin belirlenmesinde iilkede yasanan sorunlar
etkilidir.

Eger iilkede deflasyonist bir ortam varsa, merkez bankas tilkedeki ekonomik
aktorlerin ucuz ve daha gok miktarda paraya ulasabilmeleri igin faiz oranlarini diistiriir.
Borglarini daha diisiik faiz oranlariyla alan girisimciler ekonomik canliliga, yatirim ve
ticaretin daha hareketli olmasina yardim eder. Boyle durumlarda durgunluk nedeniyle
yiiksek olan igsizlik seviyesi diigmeye baslar. Daha fazla kisi is sahibi olur. Bu da

ekonomideki talep miktarin1 arttirir ve c¢ok diisiik seviyelerdeki enflasyonun
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yiikselmesini saglar. Eger iilkede enflasyon sorunu varsa merkez bankasi paraya
ulagsmanin maliyetini arttirabilmek i¢in faiz oranlarim yiikseltir. Boylece ekonomiye
daha az miktarda giren paranin kiymeti artis gosterir. Bu durum enflasyonun diismesi
anlamina gelir. BOyle durumlarda issizlik oraninda olusan bir miktar artisa

katlanilmas1 gerekir.

Merkez bankasi, piyasada dolasan para miktarinin kontrol araci olarak faiz
oranlarini kullanir. Ekonomik hayatta dolasan paranin artmasi, daha ¢ok ekonomik
faaliyet, daha az issizlik demek iken, dolasan paranin azalmasi, daha az ekonomik

faaliyet, daha diisiik enflasyon, daha ¢ok issizlik anlamina gelir.

Merkez bankalar1 faiz oranindaki degisiklige karar verebilmek icin
ekonomilerinde meydana gelen sorunun g¢esidine bakarlar. 1929 yilindaki ekonomik
krizden sonra ikinci biiyiik kriz olan 2008 krizinin pesinden ekonomik bir durgunluk
yasayan gelismis ekonomilerin, bu siirecin agilmasi adina faiz oranlarini ¢ok diisiik

seviyelere indirdikleri goriilmiistiir.

Bunlara ek olarak, son zamanlarda bazi merkez bankalar1, disiik faiz orani
politikasiyla birlikte ‘varlik alim1’ olarak isimlendirilen politikalari da kullaniyorlar.
Bu politika piyasada dolasan para hacmini arttirmay1 amaglar ve ekonomik faaliyetleri
destekleyip devam ettirebilmek i¢in faiz oranlarini1 daha fazla indiremeyen merkez
bankalarmin ( ¢linkii % 0 seviyesine yakin diismiislerdir.), dolasimda olan degerli
kagitlardan satin alip, karsiliginda piyasaya nakit para saglamasi seklinde 6zetlenebilir
(http://www.gcmforex.com/egitim/makale-merkez-bankalarinin-faiz-oranlari-
09.11.2014).

25. FAIZ ORANLARININ BELIiRLENMESINDE ETKiLi OLAN
ETMENLER

Faiz oranlarini belirleyen faktorler, ¢esitli iktisat okullarina gore farklilik
gostermekle birlikte, bu kisimda literatiirde arastirilan faktorlerden bazilar

aciklanmaya caligilmistir.
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2.5.1. Fon Arz ve Talebinin Faiz Oramiyla iliskisi

Klasik iktisatcilar, faizi tiikketimden vazgegmenin veya birikimin reel karsilig:
olarak gérmektedir. Klasik modelde tasarruflar, sermaye piyasasinda ddiing verilebilir
fon arzini, sermaye mallarina yapilan yatirim harcamalar ise 6diing verilebilir fon
talebini ifade etmektedir. Hane halki tasarruflari, faiz oranlarina pozitif yonde tepki
verdigi icin hane halki tiikketimiyle faiz oranlar1 arasindaki iliski negatif yonlidiir. Yine
Odiing verilebilir fon talebini ifade eden yatirim harcamalari, faiz oraniyla negatif
yonde iligkilidir. Ciinkii faiz oranlan yiikseldiginde, sermaye mallarin1 satin almada
kullanilan fonlar1 elde etmenin agik maliyeti daha yiiksek olmaktadir. Klasik modelde,
yatirnm ve tasarruf arasindaki iligki reel faiz oranini belirlemekte; faiz oranindaki

degismeler ise 6diing verilebilir fonlar arz1 ve talebi arasindaki esitligi saglayan gii¢

olmaktadir (Snowdon & Vane, 2005, s. 47-48).

2.5.2. Para Arz1 ve Faiz Oram lliskisi

Ticari bankalarin plasman ve yatirimlarin getirisine gore rezerv elde etmenin
maliyeti azaldiginda, asir1 rezerv orani gerileyecektir. Eger tiim diger etmenler sabit
kalirsa, bu durumda para arzi artacaktir. Rezerv elde etmenin nispi maliyetini ise
piyasa faiz oranlar1 ve merkez bankasinin uyguladigi iskonto (reeskont) orani
etkilemektedir. Piyasa faiz oranmi yiikselirken reeskont orani sabit kalirsa, merkez
bankasindan rezerv saglamanin nispi maliyeti azalacaktir. Bunun yaninda, piyasa faiz
oran1 sabit kalirken reeskont orani diiserse, yine merkez bankasindan rezerv
saglamanin nispi maliyeti azalacaktir. O halde asir1 rezerv orani, piyasa faiz oraniyla
ters, iskonto oraniyla dogru yonde iligkilidir. Piyasa faiz orani yiikseldigi zaman
(diistiigli zaman) asir1 rezerv orani diisecektir (yiikselecektir). Iskonto orani yiikseldigi

(diistiigli) zaman, asir1 rezerv orani yiikselecektir (diisecektir) (Parasiz, 1991, s. 293).

2.5.3. Para Talebi ve Faiz Oram Iliskisi

Gelir ve fiyat diizeyi para talebini etkileyen iki faktordiir. Gelir diizeyi arttikca

para talebi artar. Bu iki sebeptendir. ilk olarak ekonomik aktiviteler artip gelir ve servet
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diizeyi arttik¢a kisiler deger deposu olarak daha ¢ok nakit tutma isteginde olurlar.
Digeri ise gelir Seviyesi yiikseldikge, kisiler daha ¢cok ekonomik faaliyette bulunmak
isteyecek ve bundan dolay1 da daha ¢ok paraya ihtiya¢ duyacaklardir. Netice de gelir
diizeyi arttikga para talebi artacaktir. Fiyat diizeyindeki degismeler de para talebini
etkileyen diger faktordiir. Fiyat diizeyi arttiginda, kisilerin ceplerindeki nakit ile ayni
tutarda reel islem yapmalar1 imkansiz hale gelir. Bu da bireylerin nominal para
talebinin daha onceki kadar mal ve hizmet alabilecek diizeye gelinceye kadar
artirtlmasi1 demektir. Boylece fiyat diizeyindeki yiikselis para talebini arttir (Durgut,
2010, s. 43).

2.5.4. Enflasyon ve Faiz iliskisi

Gergekte enflasyonun tatminkar bir tanimi olmamakla birlikte en yaygin
tanimi: “ Enflasyon, siirekli fiyat artis siireci veya paranin siirekli deger kaybetme
stirecidir.” Enflasyon fiyatlar genel diizeyindeki bir defalik veya kisa donemde
meydana gelen bir artig degildir. Benzer sekilde, ekonomik dalgalanmanin genisleme
donemlerinde ortaya ¢ikan ve daralma doneminde diisen fiyat diizeyindeki artis da
degildir. Fiyat artislar1 tersine dondiiriilemedigi zaman ancak, enflasyon olarak kabul
edilir. Bir veya birka¢ malin fiyatlari ile ilgili degil biitiin fiyatlarin agirlikli ortalamasi

ile ilgilidir (Y1ldirim, Karaman, & Tasdemir, 2009, s. 372).

Enflasyon ve faiz oranlarinda olusan farklilasmalar hem reel ekonomi hem de
finansal piyasalar iizerinde etki gosterebilmektedir. Bu degiskenlerin arasindaki
iliskinin hatasiz sekilde tespiti hem teorik hem de pratikteki ekonomi politikalar1 i¢in
onem teskil eder. Literatiirde Fisher hipotezi, nominal faiz orani ile enflasyon orani
arasindaki iliskiyi ortaya koyan teoriler arasinda en ¢ok taranan kaynaklardan biridir
(Biiberkokii, 2014, s. 80).

Faiz oranlar1 ile enflasyon arasindaki iliski ilk kez Fisher tarafindan ortaya
atilmistir. Fisher’ in teorisine gore herhangi bir zaman diliminde reel faiz oranlariyla
beklenen enflasyonun toplaminin, ayn1 donemde ki nominal faiz oranlarina esit oldugu
iddia edilmektedir. Bagka bir deyisle, uzun zamanda beklenen enflasyonda meydana
gelen farkliliklar, nominal faiz oranlarinda denk farkliliklar olusturmaktadir. Demek

oluyor ki, enflasyondaki bir artis ile nominal faiz oranlar1 ayn1 degerde artmaktadir.
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Ancak reel faiz oranlarina herhangi bir tesiri olmamaktadir. Bu olgu Fisher etkisi
olarak adlandirilir. Nominal faiz oranlar1 ve enflasyon arasindaki baglantinin sebebi,
uzun dénemde enflasyon orani parasal bir takim dengesizliklerden etkilenirken, reel
faiz oraninin bu dengesizliklerden etkilenmemesidir. Fisher etkisine gore paranin
bliyiime oran1 siirekli arttikga, ilk olarak nominal faiz oranlarinda bir disiis
yaratmakta, daha sonra ¢ikti ve enflasyon arttikca faiz oranlart da agir agir artmaktadir.
Faiz oranlarindaki artig, uzun bir zaman diliminde ekonomideki paranin biiylime orant
ve enflasyon ile ayni diizeyde gergeklesir. Enflasyon ile nominal faiz orani arasindaki
baglantiy1 gosteren en eski modellerden biri Fisher denklemidir. Fisher denklemi;

i= r* + 7 (i: nominal faiz orani, r*: reel faiz orani, m: enflasyon).

Bu denklem uzun dénemde tiim ayarlamalar yapildiktan sonra enflasyon
oraninda bir artisin tamamen nominal faiz oranlarina yansiyacagi sonucunu ima eder.
Enflasyon orani ve nominal faiz oran1 arasindaki kuvvetli baglantinin sebebi, uzun
zaman diliminde parasal degismeler enflasyon oranini etkilerken, reel faiz oraninin
parasal degismelerden etkilenmemesidir. Reel faiz oranmin sabitligi ancak uzun
donemde gegerlidir. Ancak kisa donemden uzun doneme gegiste ayarlama siireci
boyunca reel faiz orani degisebilir. Bu nedenle nominal faiz oranindaki degismeler
hem reel oranlardaki hem enflasyonist beklentilerdeki degismeleri yansitir.
Beklentilere bagli olarak nominal oran hemen ylikselmeye baslayabilir veya dnce

diiser sonra yiikselir (Yildirim, Karaman, & Tasdemir, 2009, s. 412).

2.5.5. Doviz Kuru ve Faiz Oram Iliskisi

Gelismis ve gelismekte olan iilkeler, son senelerde dikkatlerini doviz kuru ve
faiz oranlar arasindaki iligkiye yoneltmislerdir. Bu yonelisin sebebinde ekonominin
nominal ve reel kesiminde; ithalat, ihracat, biiyiime, enflasyon gibi makroekonomik

parametreler lizerinde etkili bir yapiya sahip olmasi1 yatmaktadir (Sanchez, 2005, s. 5).

Kaynaklar arasinda faiz oram ile doviz kuru arasindaki baglantinin yoni
hakkinda net bir goriis birligi bulunmamaktadir. Serbest sermaye hareketliliginin
oldugu, disa agik bir ekonomide, yurti¢i faiz oranlarindaki artig, sermaye girisini de
artirarak ulusal paranin deger kazanmasini saglar. Sonugta doviz kurunda diisiise sebep

olabilir. Ama faiz oraninin para talebi {izerinde belirleyici bir etkisinin olmasi, doviz
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kuru ile arasinda pozitif yonlii bir iliskinin olusabilmesine izin verir. Kisaca, faiz
oranlarindaki artis yurtiginde ulusal paraya olan talebi azaltip enflasyonun artmasina
neden olabilir. Bu durumda ulusal para deger kaybederken doviz kuru yiikselise
gececektir ( Karaca , 2005, s. 3).

Merkez Bankasi, sira dist hallerde doviz kurunun kontroliinii faiz oranlari
yardimiyla yapabilmektedir. Faiz oranlar1 ve doviz kuru arasindaki etkilesme teorik
olarak su ti¢ yoldan olusmaktadir ( Aktaran: Karacan, 2010, s. 73):

[1k yola gore yurt igi faiz oranlarinin normalin iizerinde olmasi neticesinde yerli
finansal varliklara olan talep artar. Boylece doviz de arz fazlasi olusur. Yerli paranin
degeri atar. Bu durumda yatirnmcilar, faiz oranlari dengeye gelinceye kadar yerli

yatirim araglarini tercih ederler.

Ikinci yola gore ise faiz oranlar yiikseldikce, firma ve bankalarin faiz yiikiinii
arttirir, karlarini azaltir. Bu durumda nakit akis hiz1 diiser, kurumlarin borg seviyesi
yiikselir. Bundan dolayr kredilerin geri 6denme sikintist olusur. Kredilerin geri
O0denmemesi banka bilangolarin1 bozar. Ekonomideki bozukluk hareketliligin

yavaglamasi ve kotiimser senaryolara sebep olur. Boylece iilke parasinin degeri diiser.

Son yola gore, kamu maliyesinde faiz oranlarindaki artis, faiz yiikiiniin yaninda
risk algis1 ve enflasyonist beklentilerde de artisa sebep olur. Bu yiizden iilke parasinin
umulan degeri azalir, risk primi artar. Bu durum ampirik ¢alismalarda, faiz orani

paritesinin saglanmama sebebini izah eden 6nemli bir mekanizmadir.

2.5.6. i¢ Bor¢lanma ve Faiz Oram iliskisi

I¢ borgla finanse edilen agiklarin etkisi faiz oranlari ve doviz kurlarindan geger
ve dolayli olarak dis denge iistiinde de etkisi vardir. Kamu agiklarinin finansmaninda
kullanilan i¢ bor¢lanmanin ilk etkisi faiz oranlar1 {izerinde meydana gelmektedir.
Tasarruflarin yatirnmlardan kiigiik oldugu, atil fonlarin bulunmadigi durumlarda yeni
bor¢ elde etmenin tek yOntemi faiz artirrmina gitmek olur. Yani bor¢lanmanin
biiylimesi ve kamu agiklarinin artmasiyla orantili olarak faizlerin de hizla arttigini

sOylemek yanlis olmaz (Sonat, s. 123).
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Devlet, biitge agiklarin1 kapatabilmek adina piyasaya siirdiigii i¢ borglanma
senetlerinin faizlerinde artisa gitme zorunlulugundadir. Bagka bir anlatimla eger
Hazine’nin paraya olan ihtiyaci artarsa bu paranin fiyatlari- ki bu faiz oramdir-
yiikselise gecer. 1990 senesinden baslayarak Tiirkiye’ de i¢ bor¢clanma faiz oranlarinin
diizenli denilebilecek bi¢imde arttigi goriilmektedir. Faiz oranlari ve i¢ bor¢lanma
arasindaki nedensellik iliskisinin yonii boyle olacak diye kesin bir kaide mevcut
degildir. Mevduata yiiksek oranli devlet gilivencesinin oldugu veya ekonomik
dengesizliklerin olusmasiyla asimetrik bilginin giindeme gelmesi s6z konusu olursa
faiz oranlari i¢ borglardan bagimsiz olarak tayin edilebilir. Ayrica 6demeler dengesi
sorununun ¢oziimii i¢in bilingli olarak yiiksek faiz-diisiik kur politikas1 hayata
gecirilebilir. Bu durumda, faiz oranlar1 i¢ bor¢lardan bagimsiz olarak artis gosterir

(Cansu, 2006, s. 88-89).

2.5.7. Taylor Kurah

Taylor olusturdugu kuralin sadece para politikasinin iyi bir tanim1 olmadigini
ayn1 zamanda mantikli bir politika 6nerisi oldugunu séylemistir. Bu kurali faiz orani
aracina gore gerceklesen enflasyonun hedeflenenden sapmasi ve iiretim agiginin bir
fonksiyonu olarak tanimlamustir. Bu kurala gore kisa donemli nominal faiz orani
(dolayistyla reel faiz orani) diizeyinin ekonominin durumuna gore belirlenmesi tavsiye
edilmektedir. Bu durumda hedeflenen nominal faiz orani i¢in dort faktor gereklidir.
Birinci faktor cari enflasyon orani, ikinci faktor ise denge reel faiz oranidir. Nominal
faiz orani, cari enflasyon orani ve reel faiz oranin toplamindan olusmaktadir. Ugiincii
faktor enflasyon agiginin, gergeklesen enflasyonun hedeflenenden sapmasiyla ilgili
olarak diizenlenmesidir. Buna gore enflasyon oraninin hedeflenen diizeyin altinda ise
nominal faiz oraninin diisiiriilmesi, enflasyon oraninin hedeflenen diizeyden yiiksek
olmast durumunda ise nominal faiz oranlarinin yiikseltilmesi gerekliligini ifade eder.
Ddordiincii faktor ise liretim agigiin potansiyel reel iiretim ve reel {iretim arasindaki
farka bagli olarak diizenlenmesidir. Bu faktor iiretim acig1 pozitif oldugunda
(potansiyel reel iiretimin reel iiretiminin altinda olmasi), nominal faiz oraninin
yiikseltilmesi ve iiretim a¢181 negatif oldugunda faiz oraninin diisiiriilmesi gerektigini

ifade eder (Kaytanci, 2008, s. 14-15).
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Taylor kuralinda enflasyonun hedeflenen degerinden ve iiretimin potansiyel
diizeyinden sapmasina gore kisa vadeli faiz oranlan tayin edilir. Kurala gore talep
baskis1 enflasyonun hedeflenen degerin iizerine ¢ikmasi, tiretimin potansiyel diizeyini
asmasi gibi gostergelere sahiptir. Nominal faiz oranlarinin, talep baskisinin 6nlenmesi
adma bir politika araci olarak kullanilmasi gerekir (Aklan & Nargelegekenler, 2008, s.
30).

Taylor Kurali, para otoritelerinin ger¢ek ve hedeflenen degerler arasindaki
sapmalara karsilik nominal faiz oranlarini1 denetlemeleridir. Merkez bankasi1 Taylor
Kurali” na gore hareket ederse; iiretim ve enflasyonun kendi planladiklart diizeyin
tizerinde olmasini umdugu takdirde faiz oranlarini arttirma, tretim ve enflasyonun
kendi planladiklar1 diizeyin altinda olmasini umdugu taktir de ise faiz oranlarimi
diistirme yolunu sececektir. Kural ile {iretim ve enflasyondan elde edilecek bilgi
sayesinde faiz oranlarmin yonii belirlenebilecektir. Dolayisiyla Taylor kuralinin
gecerliliginin kabulii para politikasi diizenleyicileri i¢in kolay ve iyi bir yardimeci

olacaktir (Caglayan, 2005, s. 387).

Taylor’ 1n ortaya koydugu bu basit para politikast kuralinin formiilii asagidaki

gibidir (Kaytanci, 2008, s. 15).
Iraylor =mt+1r*+0,5(me-m*)+0,5(yr) (1)
Esitlik (1)'e gore:
Irayior (it) = Kisa vadeli (hatta ¢ogu zaman overnight ) faiz oranini

n= Iginde bulunulan donem dahil olmak {izere yillik ortalama enflasyon

oranini

r* = S0z konusu faize iligkin reel denge degerini

n*= Hedeflenen enflasyon oranini

y = Uretim agigmi [100x (Reel GSYIH - Potansiyel GSYIH) / Potansiyel GSYiH]

gostermektedir.
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Bu esitlige gore, “gergeklesen enflasyon ile hedeflenen enflasyon arasindaki
fark ile gerceklesen iiretim ile potansiyel iiretim diizeyi arasindaki fark esas alinarak

faiz oraninda degisiklik yapmak” stratejisi ile para politikasina katki saglayabilir.

2.5.8. Asimetrik Bilginin Faiz Oranlarina Etki

Bir islemle alakal1 bir bilginin, taraflarin bir kismi tarafindan biliniyorken diger
tarafin bu bilgiden habersiz olmasi durumuna asimetrik bilgi denir. Bireyler ve
firmalar, bor¢lanma yoluna gideceklerinde genel olarak ilk segimlerini bankalardan
yana kullanirlar. Bu durumun en Onemli sebebi bankalarin giivenilir olmasidir.
Bankalarin da gayesi kar etmek oldugundan belirli bir faiz almak kosuluyla kredi
verirler. Ancak, dikkate alinmasi gereken bir nokta var ki o da kredi piyasalarindaki
asimetrik bilgi sorunu yiiziinden bankalarin verdikleri kredileri kaybetmeleridir. Bilgi
asimetrisinin iistesinden gelebilmek i¢in bankalar faiz oranlarim1 kullanirlar.
Bankalarin, alicilarin biitiin hareketlerini 6nceden bilmeleri i¢in bilginin tam ve
maliyetsiz olarak elde edilebilecegi bir diinyanin var olmasi gerekir. Ancak bu
miimkiin olmadigindan, bankalar alicilarin biitiin hareketlerini denetleme imkanina
sahip degildir. Bu ylizden verecekleri kredilerin sartlarinda hem risksiz alicilari
piyasaya c¢ekebilmek hem de bankalara faydasi olmasi adina diizenleme yaparlar.
Bankalar diisiik risk grubu ile yiiksek risk grubunu birbirinden ayirt edemezler.
Kendilerini korumak adina faiz oranlarini arttirma yoluna basvururlar (Erdogan,
2008).

2.5.9. Finansal Aracilarin Faiz Orana Etkisi

Finansal araciligin gelismemis oldugu, kisi ve kurumlarm, yatirim ve
harcamalarini ¢ogunlukla dis kaynaklara yonelmeden kendi i¢inde finanse ettigi iilke
ekonomilerinde, toplam talebin para politikasma duyarliligi daha azdir. Ulke
ekonomileri gelistikce finansal aracilar yoluyla saglanan kaynaklar artar. Daha biiyiik
orandaki yatirim ve tiiketim harcamalar1 banka kredileriyle finanse edilebilir. Bu da
para politikasi degisimlerinin toplam talebe olan etkisinin artmasina neden olur. Ayni

sekilde, finansal piyasalarin gelismedigi iilke ekonomilerinde, kisi ve kurumlarin
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tasarruflart genellikle bankacilik sisteminde birikir. Menkul kiymetlere yapilan yatirim
orani oldukea diisiik seviyededir. Bu ekonomilerde, para politikasinin varlik fiyatlar:
araciligiyla piyasalari etkileme giicti oldukga azdir. Finansal piyasalarin gelismesi ile,
kisi ve kurumlarin varlik portféylerinin c¢esitlenip ve para politikalarina olan

hassasiyetin artmasi1 umulur (Kasapogli, 2007, s. 37).

Bir iilke ekonomisinde finansal aracilar ile, ekonomideki atil fonlar piyasaya
girer. Boylece bireylerin para talebinde azalmaya neden olur. Bu da faiz oranlarinin
potansiyel olarak artabilecegi seviyenin altinda olusmasina yardim eder. Sonugta
yatirimlarin artip ve iilke ekonomisinin canlanmasina katki saglar (Parasiz, 1991, s.

65).

2.6. MEVDUAT VE PARA POLITIKASI ILISKILERI

2.6.1. Mevduat ve Mevduat Hesaplarinda Faiz

Genel bankacilik faaliyetleri i¢ginde en 6nemli pasif islemi olan mevduat, kisi
veya kuruluslarin (mudi) belli bir vade ve faiz orani karsiliginda sahip oldugu fonu TL

ya da yabanci para cinsinden bankalara bor¢ olarak vermesidir (Ozer, 2013, s. 10).

Mevduat sahipleri gelir elde etmek ve paralarini daha giivenli sekilde
saklayabilmek amaciyla bankalara para yatirirlar. Para yatirilan bu hesaplarin 6zelligi;
her zaman alacak bakiye verirken higbir zaman borg bakiye vermemeleridir. Bu demek
oluyor ki paranin sahibi para yatirarak actig1 bu hesaptan en fazla yatirdig: tutar kadar
para ¢ekebilir. Mevduat hem kisiler agisindan hem de bankalar agisindan énemlidir.
Para ticaretiyle ugrasan bir kurum olan bankalar i¢in mevduat miithim bir kaynak
durumundadir. Bu nedenle bankalar tasarruf sahiplerinin mevduatlarinin kendilerine
yatirilmasini saglamak i¢in yogun ¢aba harcarlar. Mevduat, bankanin itibar1 agisindan
oldugu kadar biiyiikliigiiniin gostergelerinden bir tanesi sayilmasi yoniinden de 6n
planda tutulmaktadir. Tasarruf sahipleri, tasarruflarinin giivenli sekilde saklanmasini
ve bu saklama sirasinda uygun gelir elde etmek ve mevduatini geri alabileceginden

emin olmak isterler. Giivensizlik nedeniyle mudilerin birikimlerini bankalara
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yatirmamalar1 ekonomiyi olumsuz yénde etkiler. Bu durumun olusmamasi igin TMSF*
bankalara yatirilan mevduatlar: belirli oranlarda giivence altina alir. Ayni1 zamanda
mevduat toplama isi bir tek ticari bankalara taminmis bir hak olup yasayla
diizenlenmistir. Gerekli kosullar1 yerine getirmeyen ya da yeterliliklerini kaybeden
bankalarin mevduat toplama yetkisi BDDK tarafindan kaldirilmaktadir (Giiney, 2011,
s. 41-42).

5411 Sayili Bankacilik Kanunu bankalarin mevduata uygulayacaklar1 azami
faiz orani, azami miktar veya elde edebilecekleri menfaatlerin niteliklerinin tespiti,
bunlarin bir kismimi veya tamamini serbest birakma yetkisini Bakanlar Kurulu’na
vermistir. Bakanlar Kurulu bu yetkiyi Merkez Bankasi’na devredebilir. Merkez

Bankasi da yayinladigi tebliglerle bu konuda diizenlemeler yapar.

Merkez Bankasi’nin 2002/1 sayili tebligi ile bankalarin mevduata
uygulayacaklar1 azami faiz oranlarini belirleyebileceklerini ve bu azami faiz oranini
uygulamaya baslamadan 6nce Merkez Bankasina bildirip, subelerdeyse miisterilerin
gormesi miimkiin olan bir sekilde sergilemenin zorunlu oldugu belirtilmistir. Mevduat
faiz oranlarinin degistirilmesi mevcut vadeli hesaplari etkilemez. Bu hesaplarda eski
oranlar vade sonuna kadar gecerliligini korur. Bankalar genel olarak vadeli mevduat
hesaplarindaki tutarin vadeden dnce bozulmasi durumunda bu mevduata vadesiz faizi

uygulamaktadir.

Enflasyonist baski, cari islem agiklari, kamunun borglanma geregi ve izlenen
para politikas1 faiz hadlerini yiikseltmekte ve dolayisiyla mevduat maliyetlerini
dogrudan arttirmaktadir. Bankalarin mevduata 6denen faiz giderlerini azaltabilme
olanaklar1 biiyiikk Ol¢iide, belirli mevduat tiirlerinin veya gruplariin faiz
degisikliklerine kars1 duyarliligina ve beklentilere baglidir. Mevduatin faize kars:
duyarliligr arttik¢a, yani faiz haddindeki degisiklikler mevduat hacmini biiyiik dlciide
etkiledigi siirece, mevduata Odenen faizleri azaltmak, faiz giderlerini diisiirmek
zorlasir. Eger mevduat arzi, faize karsi esnek degilse hatta tiimiiyle kati ise, bankanin
mevduata nominal bir faiz 6demesi i¢in baska neden yoktur. Fakat mevduat arzi faiz
haddi degisikliklerine kars1 duyarl ise, yiiksek faiz haddi, yeni mevduat yaratir. Bu

nedenle bankanin mevduat faiz giderlerini azaltabilmesi ve kontrol edebilmesi ig¢in,

4 Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu
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oncelikle mevduat tiirlerinin faiz degisikliklerine kars1 duyarliligini saptamasi gerekir

(Akgiic, 2007, s. 422).

Para otoritelerinin izlemis olduklar1 politikalar, almis olduklar1 kararlar,
bankalarda mevduat maliyetini dogrudan ya da dolayli bigimde etkilemektedir. Bu
durumda 6zellikle mevduat ve tasarruf mevduatina iligskin olarak bankalara kaynak
maliyetini arttirict bazi yiikler ve smirlamalar getirilmektedir. Mevduat faiz
oranlarinda tavan saptanmasi, mevduat i¢in karsilik olusturulmasi ve bankada likit
degerler tutulmasi, tasarruf mevduatinin sigorta ettirilmesi, mevduatin bir béliimiiniin
belirli alanlarin finansmanlarinda kullanilmasi, bu tiir yiiklere sinirlamalara 6rnek

gosterilebilir (Akgiic, 2007, s. 428).

2.6.2. Para Politikas1 Uygulamalarimin Mevduat Faiz Oranlarina Etkisi

Merkez bankalarinin etkin para politikast araglarmi (6rnegin; agik piyasa
islemleri, doviz islemleri, reeskont oranlari, zorunlu karsiliklar) secip istenilen
hedeflere varabilmeleri, uygulanacak politikalarin ekonomiye yapacagi etkinin dogru
yorumlanmasiyla miimkiindiir. 1980°li yillardan itibaren Merkez bankalarinin parasal
aktarim mekanizmalarini kullanmaya baslamalarindaki amag¢ para politikalarinin
ekonomiye nasil etkiledigini anlayip, kamuoyu ile paylagsmak ve parasal degiskenlerin
enflasyon, talep, c¢ikti agigini hangi yollardan ve ne miktarda etkilediginin tespiti
icindir (TCMB, 2013, s. 2). Enflasyon ve ekonomik faaliyetler temel alinarak
uygulanan Merkez bankalarinin politika kararlar1 doviz kuru kanali, varlik fiyatlart
kanali, faiz kanali, beklentiler kanali olmak {izere dort kanal aracilign ile
etkilemektedir. Faiz kanali islemeye, kisa vadeli faiz oranlarinda bir degisikle baslar.
Orta ve uzun donem faiz oranlari, kisa vadeli faiz oranlarindaki degisikligin finansal
piyasalardaki arz ve talep mekanizmalar1 araciligiyla yansimasindan etkilenir.
Fiyatlarin katili§1 varsayildiginda, para otoritelerinin kisa vadeli nominal faiz
oranlarinda yapacagi degisiklik kisa ve uzun vadeli reel faiz oranlarin1 da
etkileyecektir. Yani genisleyici bir para politikasi yiiriitiilmesi, fiyatlarin katilig
varsayimut ile kisa vadeli reel faiz oranlarina diisiiriicti etki yapar. Uzun donemli faiz

oranlarmni, gelecekte beklenen kisa vadeli faiz oranlarinin ortalamasina risk priminin



37

eklenmesini ifade eden bekleyisler teorisi altinda, kisa vadeli reel faiz oranlarinin
diismesi uzun vadeli reel faiz oranlarmi da diisiise sebep olur. Sonug olarak bu
hareketliligin enflasyonu etkilemesi beklenir (TCMB, 2013, s. 5). Para otoritelerinin
kisa ve uzun vadeli faiz oranlar1 arasinda olusturdugu etkilesim, bankalarinda mevduat
ve kredi faiz oranlarinda degisiklige gitmesini saglar. Politika ve piyasa faiz
oranlarinin banka faiz oranlarinda yarattig1 degisim, bankalarin karliligi, bankacilik
sisteminin saglamligi ve finansal istikrarin saglanmasinda etkili olur (Bondt ve

digerleri, 2005, s. 5).

Para arzim1 etkiledigi i¢in para politikasi araci olarak kullanilan zorunlu
karsiliklar genel olarak, mevduat toplayan finansal kurumlarin biriktirdikleri
mevduatlara karsilik belli oranda merkez bankasinda bulundurmalari gereken parasal
miktardir. Zorunlu karsilik oranlarinin arttirilmasi bankalarin verebilecekleri kredi
miktarinin azalmasini saglar. Boylece para arzinda azalmaya sebep olur (Talasli, 2012,
s. 3)

Zorunlu karsiliklar iki kanal ile makroekonomi tizerinde etki yaparlar. Bunlar;
maliyet kanali ve likidite kanalidir. Maliyet kanali, bankalarin mevduat ve kredi
faizleri arasindaki farkin, zorunlu karsilik oranlarinda meydana gelen degisikliklerden
etkilenmesi olarak tanimlanir. Maliyet kanali, zorunlu karsilik oranlarindaki artigla
beraber bankanin maliyetinin de artmasi ve bankanin bu artisa telafi olarak mevduat
ve kredi faizlerinde degisiklik yapmasi seklinde ¢alisir. Bu kanalin etkin olabilmesi
icinde merkez bankasinin zorunlu karsiliklara faiz 6dememesi ya da piyasa faizinin
altinda bir faiz 6demesi gerekir. Zorunlu karsiliklarin bir faiz getirisi yoktur. Bu durum
bankalar i¢in ek bir maliyet yaratir. Bankalar da olusan maliyeti hem mevduat yatiran
hem de kredi verilen miisterilerine yansitmaktadir (Talashi, 2012, s. 8). Kredi ve
mevduat faizleri arasindaki maliyet etkisinin yaratacag: farkin ne yonde olusacagina
etki edebilen durumlardan biri mevduat ve merkez bankasi fonlar1 arasindaki ikame
edebilme derecesi olabilmektedir (Vargas ve digerleri, 2010, s. 2). Bankalar i¢in kisa
vadeli merkez bankasi fonlarmin mevduata tam ikame olmasiyla birlikte, zorunlu
karsilik oranlarinda bir artis olusacaktir. Bu artisa karsilik bankalar maliyeti artan
mevduatin faizini diisiirecektir. Boyle durumda artan maliyet kredi faizlerinden ¢ok
mevduat faizlerine yansiyacaktir (TCMB, 2011-1, s. 124). Bankalarin riskten kactigi

bir durumda mevduat ile merkez bankasi kredisi miikemmel ikameler degildir. Faiz
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oranlarini diizenleyen bir parasal rejim altinda yapilan bir zorunlu karsilik artisi, kredi
faiz oranlarinda yiikseltici etkiye sahipken mevduat faiz oranlarida ise muglak bir
etkidedir. Bu etki soyle olusabilir: Zorunlu karsilik oranlarinin yiiksek seviyeye
ulagmasi, mevduati daha pahalilastirir. Bu da bankalarin mevduat talebini azaltip
merkez bankasi kredisine olan taleplerini arttirmasina sebep olur. Fakat kisa vadeli
merkez bankasi kredisine olan bagimlilik seviyesi yiikseldiginde, mevduat daha
giivenilir ve istikrarli bir fon kaynagi olarak goriilecektir. Bu da bankalarin mevduat

talebini ve faiz riskini arttiracaktir (Yavuzarslan, 2011, s. 107).

Likidite kanali ise zorunlu karsiliklardaki degisim ile bankalarin kisa vadeli
merkez bankasi kaynaklarina olan gereksinimlerini degistirip kredi verme
davraniglarin1 etkilemesiyle ¢alisir. Para politikasinin parasal hedefler araciligi ile
isledigi, faiz oranlarina dair belirli bir hedefin yer almadig: sartlarda merkez bankasi
para arzi tizerinde giiclii bir etkiye sahip olacaktir. Bu etki piyasada yaratilacak
mevduat miktarinin para ¢arpani mekanizmasi yardimiyla merkez bankasi likiditesine
baglanmasini saglayacaktir. Piyasa faizlerinin merkez bankasimin belirledigi politika
faiz oranlar etrafinda olustugu bir durumda merkez bankasi likidite miktar1 iizerinde
dolayli etki yaratacaktir. Bunun nedeni para piyasasindaki faiz seviyesinin politika
faizine yakin seviyede seyrini saglayip, piyasanin talep ettigi likiditeyi temin etme
gerekliligidir (TCMB, 2011-1, s. 125-126).

Bankalar zorunlu karsiliklarin maliyetini mevduat sahiplerine ve/veya kredi
kullananlara yiikler. Standart zorunlu karsiliklara faiz uygulamasmim kredi faizleri
tizerinde asag1 yonlii, mevduat faizleri {izerinde yukar1 yonlii etki yaratarak mevduat-
kredi faiz farkin1 azaltmasi istenir. Tirkiye de ise 21 Ekim 2014 tarinde merkez
bankasi tarafindan yapilan basin duyurusuna gore, Kasim 2014 tarihinden itibaren TL
zorunlu karsiliklara faiz O6denmektedir. Bu duyuru ¢ergevesinde TL zorunlu
karsiliklara uygulanacak faiz 2015 yiliyla beraber bankalarin ¢ekirdek yiikiimliiliik
oranina (mevduat ve 6zkaynagin kredilere orani) bagl olarak makro-ihtiyati bir arag
olarak kullanilacaktir. Zorunlu karsilik faizlerinin banka bazinda faklilastirarak
bankalarin yurt dis1 kaynak yerine mevduat ve kendi kaynaklarini kullanmalarini

6zendirmek amaglanmistir (TCMB, 2015-1, s. 76).
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Finansal sistemde bankalarin, para ve sermaye piyasalarinin aracilik 6zelliginin
olmasi, faiz oranlarinin esnekligi konusunda etkilidir. Kisi ve kurumlarin banka
kredileri haricinde fon saglayabilecekleri farkli kaynaklarin olmasi kredi talebinin faiz
oranina etki ederken, banka mevduatlarinin haricinde farkli yatirnrm olanaklarinin
varligi da mevduat arzinin faiz oranina etki etmektedir (Horvath, Kreko, & Naszodi,
2004, s. 7). Bankaya alternatif finansman ve yatirnrm imkanlarinin olmasi, kisi ve
kurumlarin faiz oranlarina hassasiyetini arttirmaktadir. Bankalar ise kredi kullandirip
mevduat toplayabilmek adina bu alternatif piyasalarla yaris i¢indedirler. Bundan
dolay1 da mevduat faiz oranlarindaki yukar1 yonlii ve kredi faiz oranlarindaki asagi

yonlii katilik azaltilmaktadir (Cavusoglu, 2010, s. 36).

Bankacilik sektoriinde rekabet tesvik edilmesi gerektigine inanilan bir durum
oldugu icin boyle bir sistemde kredi faiz oranlarinda diisiis, mevduat faiz oranlarinda
artig istenir. Boyle durumlarda bankada biriken mevduat miktar1 artarken, kisi ve
kurumlarinda banka kredilerine olan istekleri artar. Boylece bankalar aracilik
Ozelligini aktif bi¢imde yaparak tasarruflarin iiretime doniisiip degerlendirilmesine
olanak verir. Ulkede bilyiimeyi arttirip refah diizeyini saglamis olur (Yagcilar, 2011,
s. 160).

2.6.3. Parasal Aktarim Mekanizmalar: Cerc¢evesinde Krediler

Bernanke ve Gertler (1995), sadece geleneksel faiz orani kanali yardimiyla,
ekonominin para politikast degismelerine (hacim, siire ve icerik vb.) tepkisini
agtklamanin kolay olmadigin1 ifade etmislerdir. Kredi kanali olarak bilinen
mekanizmayla, geleneksel faiz orani kanalinin eksikleri giderilmeye calisilmaktadir.
Bundan da anlasilacagi iizere parasal aktarim mekanizmasinin kredi kanali, geleneksel
faiz oran1 kanalina rakip olarak ¢ikmamus, tersine, geleneksel kanalinin etkilerini

kuvvetlendirip genigleten, eksiklerini gidermeye ¢alisan etmenlerden olusmustur.

Aklan ve Nargelecekenler (2008)° e gore kredi kanalinda isleyisin
saglanabilmesi i¢in birtakim 6nkosullarin yerine getirilmesi gerekir. Bu dnkosullara
gore para politikas1 degisimlerinin sistematik olarak bankacilik sisteminin aktif ve

yukiimliliiklerini etkilemesi gerekir. Farkli finansman yontemleri kullanilsa da ne
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bankalar ne de firmalar kredi miktarinda olusan degisimi dengeleyemezler.
Bankalarin para politikas1 aktarim siirecinde etkin olmalarini saglayan durum ise, dis
finansman konusunda banka kredilerine bagimli olan bir ekonomik kesimin varligidir.
Bu durum da bankalarin kredi arz degisiklikleri kredi alan kisilere dogrudan
yanstyacagindan, aktarim siireci banka kredi kanali olacaktir. Fakat bu sartlarda
uygulanan para politikalariyla iliskili, kredi arzinda olusacak degisimlerin, reel
ekonomide etkisi olacaktir.® Asimetrik bilgi sorunu yiiziinden, borg alan bazi kisi ve
kurumlarin finansman kaynagi olarak onceliklerinin banka kredileri oldugu goriisii
olusmustur. Bu goriise sebepte, borg alan ile ilgili kosullar1 ve bilgileri, bankalarin
diger finansal aracilara nazaran daha hizli ve daha az maliyetlerle elde edebilmeleri
yatmaktadir. Bu sartlarda kiiciik firmalar biiyiik firmalara gore daha zor ve daha
yiiksek maliyetlerle kaynak saglarlar. Bunun i¢in banka kredileri kiiciik firmalar
acisindan onemli bir yerdedir. Bu siiregte bankalari diger finansal aracilardan ayiran
bilgi toplama 6zelligi sayesinde, kiigiik firmalarin yapisina elverisli kredi imkani
saglanir. Ancak biiyilik firmalara nazaran banka kredilerine daha fazla bagimli kii¢iik

firmalarin, kredi arz1 degisimlerinden hizli sekilde etkilenmelerini saglar.

Biiyiik firmalarin hisse senedi ve tahvil piyasalar1 yardimiyla da fon elde etme
imkan1 vardir. Kii¢iik firmalar ve bireyler ise asimetrik bilgi sorunu yiiziinden fon
ihtiyaglarin1 bankalarin yardimiyla karsilarlar. Borg verenler igin, kiiciik firmalarla
ilgili bilgi edinme ve iflas riskleri maliyeti arttirir. Ancak bankalarin kredi takibi ve
bilgi toplamadaki ustaliklari, diistik faiz oranlari ile kiigiik 6l¢ekli isletmelere de kredi
verebilmelerini saglar. Kisiler i¢in banka kredilerinin yerini tutabilecek kaynak yoktur.
Bu sebeplerle Kisi ve kii¢iik firmalar banka kredilerine bagimlidirlar. Ekonomideki
biiyiik c¢ogunlugun banka kredilerine olan bagimliligi, para politikasinin kredi
kanaliyla ekonomiyi etkilemesine yol agmaktadir. Fakat kredi arzi degisimlerinde

kiiciik firmalar biiylik firmalara gore daha ¢ok etkilenirler. (Cavusoglu, 2010, s. 17).

Kredi kanali goriisii, geleneksel parasal aktarim mekanizmalarinda kabul

edilen “piyasalarda bilgi akisinin kusursuz oldugu” ve “piyasa mekanizmalarinin

5> Meltzer (1995: 65)’ in calismasinda kredi kanalinin olusmasi icin gereken sartlar elestirilmistir. Bu
elestirilerden biri kiicik ve orta bulylklikteki kurumlarin banka kredileri disinda alternatif dis
finansman kaynaklarini kullanabilecekleridir. Diger elestiri ise bankalarin gesitli borglanma olanaklar
oldugundan kredi miktarindaki farkhliklarla uygulamadaki para politikalari arasinda bir iliskinin
olusturulamayacagidir.
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kusursuz bir sekilde isledigi” seklindeki fikirlerden uzaklagilmasini saglamistir.
Finansal olaylarin reel ekonomiye yansimalarini agiklarken piyasada bilgi akisinin

“asimetrik” oldugu hallerde gegerli olan bir yorum ortaya koymustur.

Asimetrik bilgiden dolay1 yapilan ters se¢im ve ahlaki tehlike sorunlarinin
tesiriyle iki tiir parasal aktarim kanali ortaya cikar®: bankalarin kredi kanaliyla
isleyenler ve firmalarla hane halkinin bilangolar1 araciligi ile isleyenler (Mishkin,

2006, s. 601).

Banka Kredileri Kanah

Banka kredileri kanali; genisletici veya daraltict bir para politikalarinin
neticesinde bankacilik sisteminin kiigiik veya biiyiik firmalara toplam kredi verme
yetisinin artip azalma seklindeki calismasidir (Inan, 2001, s. 4). Mesela genisletici para
politikas1 bankalarin kredi verme imkanlarinin artmasina sebep olur. Kisi ve
kurumlarin kredi kullanimini arttirmasi ile yatirim ve tiikketim harcamalari da ¢ogalir.
Uretim seviyesi artar. Daraltic1 para politikasi ise bankalarin kredi arzin1 azaltmasiyla
kredi talebinin kredi arzin1 agmasina ve faiz oranlarinin yiikselmesine neden olur. Faiz
oranlart arttikga, daha az risk tasir. Kazanci daha az olan projelere para yatiracak olan
giivenilir kesim kredi almaktan vazgecer. Bu da bankalar igin ters se¢cim sorununu
olusturur. Daha riskli projelere para yatiracak olan kesimse yiiksek faiz oranlarina razi
olarak kredi taleplerine devam eder. Riskli projeler i¢in verilen krediler geri
alinamama olasiligin1 tagir. Bu olasilik bankalar1 ahlaki risk problemiyle yiizlestirir.
Boyle durumlarda bankalar kredi tayinlamasina’ giderek, faiz oranlarmi yiikseltmek

yerine kredi arzin1 daha da diisiirmeyi segerler (Cavusoglu, 2010, s. 17-18).

Bernanke ve Gertler (1995)’ e gore para politikasindaki degisiklikler banka

kredi arzin1 etkilemek yoluyla dis finansman primine etki etmektedir. Finansman

® Taraflardan birinin bir islemde diger taraf hakkinda yetersiz bilgiye sahip olmasi sonucunda islem
yonetiminde dogru karar verilememesini ifade eden asimetrik bilgi neticesinde olusan sorunlardan, ters
secim, tasarruf sahiplerinin ihtiyaclarini karsilayacak dogru bilgiye sahip olmamalari nedeniyle
kaynaklarin1 yanlis degerlendirmeleri, ahlaki tehlike ise stzlesme imzalandiktan sonra yatirimcinin
sOzlesmeye bagli kalmayip tehlike yaratan islemlerle ugragsmasi (Kasapogli, 2007, s. 23).

" Kredi taymlamasi, kredi piyasasinda yiiksek faiz oramma razi olup borglanmak isteyen alicilarin
olmasina kars1 kredi veren kuruluslarin “ ahlaki tehlike” olasiligini diigiinerek kredi kullandirmaya razi
olmamalaridir (Ozgiir, 2011, s. 42).
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kaynagi olarak bankalart géren borglananlar i¢in finansman primi (yani kaynak
maliyeti) bankalarin sunabilecegi kredi tutarindaki degismelere bagli olarak
artmaktadir. Bu artis reel aktiflik diizeyinde olumsuz etkiler yaratir. Banka kredileri

kanal1 bu yolla ¢alismaktadir.

Banka kredileri kanal ile geleneksel faiz orani kanalini birbirinden ayirmak
gerekir. Geleneksel faiz orani kanalinda banka kredilerindeki azalisin sebebi talep
kaynaklidir. Banka kredi kanalinin isleyebilmesi i¢in iki 6n kosulun yerine getirilmis

olmas1 zorundadir (Yikseltiirk, 2010, s. 7).

1.Kosul: Bankalarin yapabilecegi kredi arzi1 para otoritelerinin yiriittigi
politikalardan etkilenebilmelidir. Yani yiiriitilen siki para politikalart neticesinde
olusan son durumda, bankalar rezervlerindeki farklilasmay1 degisik kaynaklardan

karsilamak yerine kredi arzlarini kisma uygulamasina gitmelidirler.

2. Kosul: Firma veya tiiketiciler gibi, banka kredilerindeki azalistan etkilenip
harcamalarini kisma yoluna giden bir kaynak talebi olmalidir. Bu da reel yatirim ve

tiiketimin azalmasina sebep olur.

Bernanke ve Gertler (1995) calismasinda banka kredi kanalinin ¢aligmasina,
bankalarin mevduata alternatif kaynak kullanma olanaklarinin olmasinin mani
olmayacagini ifade eder. Ekonomik olaylara karsin bankalarin mevduat dist
yiikiimliiliiklere olan talebin tam esnek olmamasi gerekir. Kiigiik bankalarin bu

kaynaklara erisiminin sinirlanmis olmasi banka kredileri kanalinin g¢alismasi igin

kafidir.

Bilanco Kanah

Bilango kanali, kredi piyasasinda var olan asimetrik bilgilerden dolayz,
ozellikle ters seg¢im ve ahlaki tehlike nedenleriyle meydana ¢ikar. Isletmeler
bilangolarinda ortaya ¢ikacak bir bozulma nedeni ile kredi piyasasindan borg
alabilmek igin bilangolart hakkinda yanlis bilgi vererek borglanma yoluna
gideceklerdir. Bu durumda kredi piyasasinda ters se¢im ve ahlaki tehlike sorunlari artis

gosterecektir. Firmalarm aldiklar1 krediler tekrar borglarimi  karsilamak igin
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kullanilirlar. Bu durumda yatirrm amagli fon teminin diismesine sebep olur (Ornek,

2009, s. 106).

Bilango kanalinin isleyisine gore, bankalardan kredi almis olan firmalarin
bilangolar1 yiiriitiilen para politikas1 sonucu degisir. Bundan dolay1 firmalarin kredi
alma yetenekleri degisir. Ornegin faiz oranlarindaki bir atisin hisse senetlerine deger
kaybettirdigini diisiindiiglimiizde, hem firmanin net degerini, hem de aldig kredi
karsilig1 hisse senedi teminat gostermis ise, teminatlarinin degeri diisecektir. Firmanin

alabilecegi kredi tutar1 diisecektir (Inan, 2001, s. 4).

Bu kanal yiiriitiilen para politikalarinin borglularin ekonomik durumlarini hem
dogrudan hem de dolayli olarak etkilemesi ile ilgilidir. Yogun sekilde uygulanan para
politikas1 neticesinde artan faiz oranlari, 6denmemis bor¢ bulunmasi durumunda
borglularin ekonomik pozisyonunu zayiflatmaktadir. Cogu sirket sahip oldugu stoklari
ve igletme sermayesini kisa vadeli borg¢larla karsiladiklari i¢in para politikasinin
isletme net akimi tizerindeki etkisi nicel olarak goriilmektedir (Bernanke & Gertler,
1995, s. 36).

2.6.4. Tiirkiye’de Banka Kredilerinin 2010-2016 Yillar1 Arasindaki Durumu

Tiirkiye’ de kredilerin 2010 yilindan baslayarak gelismeleri incelendiginde,
toplam kredi tutar1 Aralik 2010 itibariyle 525,9 milyar TL seviyesindedir. Kiiresel
krizin etkisi ile kredi hacminde yasanan duraklama, ekonomik gelismelerle birlikte

gliclii bir bitylime sergileyerek %10,6 seviyesine ulasmistir (BDDK, 2010, s. 11).

Kredi miktari, 2011 yilinin ikinci ¢eyreginde yil igindeki en yiiksek seviyedeki
biiyiimesini gergeklestirmistir. Bu dénemdeki biiyiime oram1 % 9,9° dir. BBDK?®
tarafindan 2011 yilinin Haziran ayinda gerceklestirilen mevzuat degisikligi, genel
kredi karsiliklarinda artisa neden olmustur. Bunun etkisi tigiincii ceyrekte goriilmiistiir.
Y1ilin son iki doneminde artig oranlar1 zayiflamistir. Diisiise gegen egilim sonucunda

yilin son ¢eyreginde artig oran1 %3,3 olarak gerceklesmistir (BDDK, 2012, s. 16).

8 Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurumu
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Izleyen dénemde yavaslamaya devam eden artis hiz1 2012 yilinda genel olarak nceki

yilin altinda gergeklesmistir.

BBDK’ nin (Mart 2014) yayimladigi genel goriiniim raporuna gore, 2013 yil1
sonu rakamlarina gore toplam 35,4 milyar TL (% 3,4) artan krediler, 2014 Mart’1
itibariyle 1.083 milyar TL diizeyine ¢ikmistir. 2014 iin ilk ¢eyreginin hiz1 bir dnceki
yilin tim g¢eyreklerinin gerisinde kalmistir. Bu durumun nedenlerinden biri ise
FED ° ’in 2013 yilinin Mayisinda varlik alim programi kapsaminda yaptig
aciklamalardir. Bir diger neden ise BBDK’ nin 2013 yili sonunda yaptig1 ve bir
kismint da 2014’ {in Subat’ inda yiiriirliige koydugu, 6zellikle bireysel kredilere
yonelik yapilan diizenlemedeki farkliliklardir. Bunlarin yaninda olumsuz piyasa
kosullar1 da bu gerilemede etkili rol almaktadir. incelenen ceyrekteki artisin ticari

krediler ve kurumsal krediler oldugu goriilmiistiir.

Toplam Kredilerin Geligimi
(Ceyrek Dénemler itibariyla Degisim)
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Sekil 4: Toplam Kredilerin Gelisimi

(Bankacilik Sisteminin Genel Goriiniimii- Mart 2014, s. 10)

9 ABD Merkez Bankasi
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2015 yilinda kredi miktart 1.485 milyar TL’ ye ulagmistir. Bu yilin ikinci
doneminde diinya ekonomisinde yasanan siyasi ve ekonomik risklerin atmasi, para ve
sermaye piyasalarinda dalgalanmalara sebep olmustur. Yerel paralar deger kaybedip,
faiz oranlar yiikselmistir. Tiirkiye de disa agik bir ekonomi oldugundan gelismelerden
etkilenmistir. Ancak kredi hacminin seviyesi yavaslama egiliminde de olsa biiyiimeye
devam etmistir. 2016’ nm ilk 6 ayinda 1.570 milyar TL’ ye ulasmistir (TBB,
Bankacilik Sektoriinde 2016 Yilinim Ilk Yarisindaki Gelismeler, Temmuz 2016, s. 1).
Yilin {giincii ¢eyregi 15 Temmuz ‘hain darbe girisiminin’ yarattigi karmasa ve
belirsizlikten etkilenmistir. Kredi biiylime hizinin egilimi iyice yavaslamistir (TBB,
Kasim 2016, s. 1). Toplam verilen kredi tutar1 1.610 milyar TL seviyesini bulmustur.
Bu tutarin 1.089 milyar TL’ si Tiirk parasi kredilerden olugsmus olup 524 milyar TL’

si yabanci para kredilerden meydana gelmistir.

Krediler
Milyar TL (Tiirk Parasi - Yabanci Para)
1.800 -
1.570 1610
1.600

1.400

1.200

1.000
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200

2010 2011 2012 2013 2014 2015 Haz.2016 Eyl.2016

W Tark Parasi  w Yabanci Para

Sekil 5: Krediler (Tiirk Parast Yabanci Para)

(BDDK, 2016, s. 10)

Hizli kredi biiylimesiyle olusacak uzun vadeli risklerin 6niine gegilmesi igin

alinan tedbirler biitiin kredi tiirlerinin hizin1 kesmistir. Piyasadaki gelismeler, otomobil
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OTV’lerindeki artisin negatif etkileri ve kredi kartlarma uygulanan taksit sinirlamasi
diizenlemelerinin yiiriirliige girmesiyle bireysel kredilerdeki yillik biiyiime orant hizli
sekilde azalmistir (BDDK, 2014, s. 11). Azalan biiylime egilimine karsin en ¢ok
kullanilan bireysel kredi, ihtiya¢ kredisiyken en az tercih edilen bireysel kredi ise tasit
kredisi olmustur.

Bireysel Kredilerin Gelisimi
Milyar TL

2010 2011 2012 2013 2014 2015 Haz.16 Eyl.16

BKonut MTasit M ihtiyacve Difer w Bireysel KrediKartlar
Sekil 6: Bireysel Kredilerin Geligimi

(BDDK, 2016, s. 12)
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Toplam kredilerin alt birimleri incelendiginde ge¢cmis yillarda BBDK
tarafindan yliriitiilen uygulamalar ve tiiketici gliveninin gegmis ortalamalara gore zayif
bir seyir sergilemesine bagli olarak ticari krediler tiiketici kredilerinden daha hizlhi
biiylimiistir. Diger yandan TCMB politika uygulamalarinin etkisiyle bankalarin
fonlama kosullarindaki sikiligin giderek azalmasi, var olan tiiketici giiveninin kismi
toparlanmasi, kredi kartlar1 ve tiiketici kredilerine yonelik diizenlemeler birlikte

tiiketici kredilerinde bir miktar toparlanma sinyalleri gézlenmistir (TCMB, 2016-1V).

Kredi Tiirlerinin Geligimi
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Sekil 7: Kredi Tiirlerinin Gelisimi

(BDDK, 2016, s. 11)
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Bankalar, biiyiik isletmelere nazaran kii¢iik ve orta biiyiikliikteki isletmelere
verilen kredilerin geri 6denmeme riskini dikkate alarak faiz oranlarini belirlerler.
Sekilde 2010 yilindan itibaren KOBI’lerin kredi taleplerinde sinir artislar gdzlenmistir.
2016 orta biyiiklikteki isletmelerin talebi artarken mikro isletmelerin talebi

azalmistir. Kiiclik isletmelerin talebi ise ayn1 seviyededir.

KOBI Kredilerinin Geligimi
Milyar
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Sekil 8: KOBI Kredilerinin Gelisimi

(BDDK, 2016, s. 12)
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Mevduatlarin krediye doniisiim oraninda yillar i¢inde dalgalanmalar olsa da genel
olarak bir yiikselis goriilmektedir. 2015 yil1 itibariyle mevduatlarin yaklagik %120

civarinda krediye doniistiigii gézlenmistir.

Kredi/ Mevduat Oram (%o)
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Sekil 9: Kredi/ Mevduat Orant

(BDDK, 2012, s. 29; TBB, 2016, s. 2).
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Kredi hacminin milli gelire orani, hem finansal derinlesmenin hem de kredi
bliylimesinin gostergesi olarak kabul edilir. Kiiresel krizlere ragmen yillar iginde
kredilerin milli gelir i¢indeki pay1 artis gostermistir (BDDK, 2012, s. 18; TCMB2016-
IV,s. 71)

Kredi/ GSYIH(%)
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Sekil 10: Kredi/ GSYIH

Sonu¢ olarak, ekonomideki sikilik devam etmekte, bunun yaninda kredi
biiyiikliiklerinde belirgin bir artis umulmamaktadir. Kredilerin 1liml1 hareket
etmesinde hem talep hem de arzin etkisi vardir. Yapisal diizenlemeler ve yatirim
tesvikleriyle ekonominin biiylime egiliminin devam edecegi tahmin edilmektedir
(TCMB, 2016-I111).
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BOLUM 3: EKONOMETRIK UYGULAMA

3.1. Literatiir Taramasi

Bernanke ve Blinder (1992) ABD ekonomisi i¢in 1959-1989 donemine ait
verileri kullanarak para politikas1 uygulamalarinin banka bilangolar1 iizerindeki
etkisini test etmislerdir. Faiz oranlarinda meydana gelen degismeler sonucunda banka
mevduatlari, banka menkul kiymet stoklari, banka kredileri, issizlik oranlart ve
fiyatlarin = verecegi tepki Olclilmeye c¢alisilmistir. Daraltict para politikasi

uygulamalarinin banka kredi arzini kisici bir etkiye sahip oldugu saptanmastir.

Demirbas (2000) Tiirkiye’ de 1980 sonrasi donemde izlenen ekonomi
politikalarinin yatirimlar iizerindeki etkisi iizerinde durmus ve 1980-1997 yillart
arasinda faiz oranlarinin 6zel kesim imalat sanayii ve 6zel kesim toplam sabit sermaye
yatirnmlar1 {izerindeki etkisini regresyon analizine tabi tutmustur. Yapilan analiz
sonucunda, 6zel kesim imalat sanayii ve 6zel kesim toplam sabit sermaye yatirimlari
ile faiz oranlar1 arasinda negatif/ ters yonlii bir iliski bulunmus ve faiz oranlarinin

yatirimlar tizerindeki etkisinin anlamsiz oldugu tespit edilmistir.

Kashyap ve Stein (2000) ABD igin yaptiklari ¢alismalarinda para politikasinin
bankalarin kredi davraniglar1 iizerindeki etkisini incelemis ve para politikasi
uygulamalarinin likiditesi diisiik olan kiiciik bankalarin kredi hacmi {izerindeki

etkilerinin daha fazla oldugu belirlenmistir.

Karaca (2005) bu ¢alismada yapilan analizler sonucunda Merkez Bankasi’nin
savundugu goriisii destekleyen bulgular elde etmistir. Ocak 1990-Temmuz 2005
donemine ait aylik gézlemlerle yapilan analizlerde doviz kuru ile kisa vadeli faiz
oranlar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Sadece dalgali
kur dénemi ele alinip Mart 2001 Temmuz 2005 dénemi i¢in analizler yapildiginda ise
doviz kuru ile faiz orani arasinda istatistiksel olarak anlamli, pozitif yonlii fakat zayif
bir iligki tespit edilmistir. Bu sonuglar Merkez Bankasi’nin kisa vadeli faiz oranlarini
diistirmesinin doviz kurlarinda yiikselise yol agmayabilecegi anlamina gelmektedir.
Tam tersine faiz oranlarindaki diisiis doviz kurunun da diismesi sonucunu

verebilecektir.
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Allesie vd.(2005) tarafindan, italya’da 1995-1999 dénemini kapsayan veriler
kullanilarak tiiketici kredi talebi ile faiz arasindaki iliski ol¢lilmeye ¢alisilmistir. Kredi
talebinin faiz oranina karsi esnek oldugu sonucuna varilmis. Daha varlikli olan

Italya’nin kuzey bolgesinde bu esnekligin daha fazla oldugu sonucuna varilmistir.

Caglayan (2006) enflasyon orani, faiz oran1 ve biiylime oraninin yurtigi
tasarruflar iizerindeki etkisini ARDL sinir testi yardimiyla 1970-2004 donemi igin
arastirmistir. Uzun donemde enflasyon oraninin yurtici tasarruflar tizerindeki etkisi
negatifken, biliyiime orani ve reel faiz oranmin yurti¢i tasarruflar iizerindeki etkisi
pozitiftir.

Wachter (2006) kisa donem faiz oraninin tiiketime bagl olarak degistigini
ifade eden bir model ortaya koymustur. Tahmin edilen bu modelde tiiketim ile risksiz
getiri arasinda negatif korelasyon oldugu sonucuna varilmistir. Ancak tasarruftaki artis

faiz oranlarindaki dalgalanmayi azalttig1 belirlenmistir.

Ak (2007) Tiirk bankacilik sektoriindeki kamu ve 6zel bankalarin kredi
hacimlerinin mevduat faiz oranlarindaki degismelere duyarliligini incelemistir.
Yapilan ¢alismada kamu bankalari i¢in yurt i¢i kredi hacmine ait katsay1 pozitif ¢ikmis
ve artan faiz oranlar karsisinda kamu bankalarini kredi hacminin artti§i goriisii
dogrulanmistir. Ozel bankalar iginse kredi hacmine ait katsay1 incelendiginde negatif
deger aldigi, artan faiz oranlar1 karsisinda 6zel bankalara ait kredi hacminin diisme
egilimi gosterdigi belirlenmistir.

Ibicioglu ve Karan (2009) faiz oranlarmdaki degismenin tiiketici kredileri
tizerindeki etkisini incelemislerdir. Faiz oraninin tiiketici kredi talebini etkileyen temel
bagimsiz degisken olarak yer aldigi regresyon modelinde, beklentileri yansittigi
diisiincesi ile IMKB (Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi) ulusal endeksi ve tiiketici
giiven endeksi ile tiiketici kredileri arasindaki iligkide yer almistir. Analizin sonucunda
tilketicilerin kredi talebinin faiz oranlarindaki degisime karst duyarli oldugu ancak
tiiketici giiven endeksi ve IMKB ulusal endeksinin tiiketici kredilerindeki degismeyi

aciklamaya anlamli katkilarinin olmadig1 anlasilmistir.

Oztiirk (2012) calismasinda para politikasini, onun temellerinden birini
olusturan faiz kavramini ve faizlerin yiikselmesinin kurumlarin kisa ya da uzun vadeli

finansman ihtiyaglarinin kredi kullanimi iizerinde yarattigi etkileri incelemeye ve
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Klasik iktisat teorisinin “faizler yiikseldiginde kredi kullanimi ve yatirimlar azalir
gortisii” lizerinden varsayimlara dayanan teori ve gerceklik arasindaki iliski ve etkileri
incelemistir. Tiirkiye’ deki kurumsal kredi kullanim1 ve faiz oranlar1 incelendiginde
1923-2000 yillar1 arasinda faizler artarken ayni déonemde kurumsal kredi kullanim
hacminin de hem bolgesel hem de sektorel olarak arttigi gézlemlenmis ve klasik
teorinin her zaman ve her durumda gecerli olmadigi, Tirkiye gibi iilkelerde bu

durumun istisnalarinin ortaya ¢iktig1 sonucuna varilmistir.

Ibicioglu ve Karan (2012) yaptiklar1 calismada Tiirkiye’ de konut kredisi talebi
ile kredi faiz orani, igsizlik ve tiiketici giiven endeksi arasindaki iliskileri es-
biitiinlesme analizi ile tahmin etmislerdir. Kisa donemde faiz, issizlik ve giiven
endeksindeki degisimin, konut kredisi talebindeki degisimi etkiledigi goriilmiis,
yapilan varyans analizi sonucunda da en biiylikk degisimin faiz oranlarindaki

degismeyle aciklandig1 goriilmiistiir.

Arisoy ve Aytun (2012) 2005:1-2012:8 donemine ait verilerle yaptiklari
calismalarinda Tiirkiye’ de tiiketici gliven endeksi, tiikketim harcamalari, faiz orani ve
tiketim kredileri arasindaki iliskiyi Granger nedensellik ve regresyon analizi
yardimiyla incelemislerdir. Nedensellik denemeleri sonucunda tiiketici gliven endeksi,
faiz orani ve tliketim kredilerinin tiilketim harcamalarini aciklamada ve dngdérmede
onemli rol iistlendigini gostermektedir. Regresyon analizi sonuglar ise tiiketici giiven
endeksi, tliketim kredileri ve tiiketim harcamalar1 arasinda pozitif yonlii bir iliski

oldugunu ortaya koymustur.

Vurur ve Ozen (2013) mevduat, banka kredileri ve ekonomik biiyiime
arasindaki karsilikli iligkinin arastirildigi ¢alismada, mevduatlarda hem ekonomik
bliyimeye hem de kredilere dogru, ekonomik biiyiimeden ise kredilere dogru
nedensellik iliskisinin oldugu sdylenebilir. Calismada mevduatlardan krediye dogru
bir nedensellik iligkisinin bulundugunu ve mevduat hacmindeki artisin kredi
miktarinin artmasma neden oldugunu gostermektedir. Kredi talebinin artmasi ise,
mevduatlarda bir artisa neden olmamaktadir. Ciinkii mevduat tutarinin kredi talebini

tek basina arttirmasi beklenmemelidir.
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3.2. Arastirmanin Amaci

Ticari isletmeler olan bankalar, varliklarini devam ettirmek ve gelir
saglayabilmek igin finansal piyasalarda islemler yapmaktadirlar. Bankalarin odak
noktas1 olan fonlar goz Oniine alindiginda fon arz edenler ve fon talep edenlerin
yapacaklari islemler sirasinda faiz oran1 6nemli bir belirleyici olabilmektedir. Banka
acisindan kaynak yaratabilmek icin gider kalemi olarak goriilen faiz orani, kredi

satisinda gelir kalemi olarak yer almaktadir.

Bankalar a¢isindan bilangonun iki tarafini da etkileyen faiz oraninin bankanin
stirekliligi ve karlilig1 agisindan 6nemli bir unsur oldugu bilinmektedir. Bankalari
diger ticari isletmelerden ayiran unsur, i¢inde bulunduklart donemle degil gelecek
donemle ilgili beklentilerle ilgilenmeleridir. Bu agidan bakildiginda alinan veya satilan
krediler 6nem arz etmektedir. Faiz oranlarinda olusabilecek herhangi bir degisim
toplanacak veya satilacak krediler tizerinde etkili olurken, bu durum bir anda bankay1

finansal olarak riskli hale getirebilmektedir.

Bor¢ almak isteyenlere uygulanacak faiz oranin belirlenmesinde ekonomik
kosullar belirleyici degiskendir. Faiz oranlarinin yapisi ve seviyesi finansal sektoriin
gelisimi ve finansal kaynaklarin dagilimi agisindan 6nemli sonuglar igerir. Faiz
oranlarinin seviyesi kaynak akisi ve yatirim kararlarina etki ederken; riskler, likidite
ve islem maliyetleri arasindaki farki dogru yansitmayan bir faiz orami yapisi, mali
tasarruflar toplamini azaltabilmektedir. Dolayisiyla, mevduatlara uygulanan faiz orani,

kaydi para artis ve azalisina neden olurken kredilerin maliyetine de yansir.

Ticari bankalar topladiklari mevduatlar1 kredi talebinde bulunan kesimin
ithtiyaclarim1 karsilamak i¢in kullanirlar ve mevduata 6denen faizle kredilerden
saglanan faiz arasinda olusan fark bankanin kazancidir. Bu ylizden faiz artirimi
mevduat yapisindaki degigmelerle birlikte kaydi para artis1 saglamaktadir. Bu agidan
bakildiginda faiz oranlarinin hem etken hem de edilgen bir yapiya sahip oldugunu

sOylemek yanlis olmayacaktir.

Genel olarak faiz oranlari, finansal sistem igerisinde yer alan ekonomik
birimlerin, ilke istikrarina iliskin beklentileri ve devletin borglanma istahi kredi

hacmini etkilemektedir. Ayrica bankalar tarafindan faiz maliyetine katlanilarak
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toplanan mevduatlarin krediye donlismesi yani kredi hacminin artmasinin
(kullandirilan kredi miktarinin artmasi) {ilkenin i¢inde bulundugu ekonomik
konjonktiirel duruma bagli oldugu bilinmektedir (Vurur ve Ozen; 2013). Yukarida
belirtilen durumlarin dikkate alinmadigi varsayimi altinda bankalarin, sadece
topladiklar1 mevduata verdikleri faiz orani ile kullandirilan kredi hacmi arasindaki
iligkinin arastirilmasi c¢alismanin temel motivasyonunu olusturmaktadir. Diger bir
ifadeyle, bu ¢alismanin amaci mevduat faiz oranlarinda meydana gelen degisimin,

piyasanin para talebi yani kredi hacmi iizerinde yaratacagi etkinin arastirilmasidir.

3.3. Arastirmanin Hipotezleri ve Modeli

Arastirmanin temel sorusu mevduat faiz oranlarmin kredi hacmi tizerinde

etkisinin olup olmadigidir. Bu baglamda temel hipotezler asagidaki gibi kurulmustur.
Ho: Mevduat faiz oraninin kredi hacmi tlizerinde etkisi yoktur.
Hi: Mevduat faiz oraninin kredi hacmi tizerinde etkisi vardir.

Bu hipotezlerin test edilebilmesi i¢in ilk asamada oncelikle mevduat faiz orani
ve kredi hacmi arasinda uzun donemli es biitiinlesme iliskisi ve bu iligskiye ait
nedenselligin yonii tespit edilmistir. Eger bu iki seri arasinda nedensellik iligkisi yoksa
regresyon analizinin sonuglari, istatistiksel olarak anlamli olsa bile, finansal agidan
ekonomik bir anlam ifade etmeyecektir. Nedensellik iliskisi mevcutsa, regresyon
analizi i¢in kurulacak modelde hangi serinin bagimli degisken (sonug) hangi serinin
bagimsiz degisken (neden) olarak yer alacagina karar vermek i¢in nedenselligin yonii
tespit edilmistir (Karaca, 2003). Ikinci asamada hipotezlerin sinanmasi igin regresyon
analizi yapilmistir. Bu anlamda hipotezler dikkate alinarak arastirmada kurgulanan

model asagidaki gibidir.
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Tablo 1: Arastirma Modeli

l. Asama Il. Asama
2 =
2 £
o s E
N Q ; . _
vt | £ |2\ jommon
= Granger 3 ; o ( (B))
=
o o = :QO .
= * o0 FAIZ ORANLARI (B) =
= ”%J F(KREDI HACMI (A))
, i
Uzun Donemli Iligki g REGRESYON ANALIZ
l Es-Biitiinlegme , “ (Basit Dogrusal) ,

Arastirma modelinin iki asamada olusturulmasinin temel nedeni A degiskeni
(kredi hacmi) mi B degiskenini (mevduat faiz oranini) etkiliyor? Yoksa B degiskeni
(mevduat faiz oran1) mi A degiskenini (kredi hacmini) etkiliyor? Bu sorunsalin altinda
yatan nokta temel ekonomi teorisinden kaynaklanmaktadir. Bilindigi gibi bankalar
tasarruf fazlasi olan ekonomik birimlerden topladig: fonlar1 yine tasarruf acigi olan
ekonomik birimlere aktarmaktadir. Ornegin bankalar artan kredi talebini karsilamak
igin tasarruf fazlasi olan ekonomik birimlere daha yiiksek faiz Onerdigi (ceretis
paribus)®® varsayiminda faiz orani ile kredi hacmi arasinda bir iligki oldugu ve bu

iligkide kredi hacminin mevduat faiz oranlarin etkiledigi diistiniilmektedir.

Tersi diisiincede 1se mevduat faiz oranlarindaki artis bankalarda daha yiiksek
oranda fon toplanmasina neden olacak bu durumda bankalar ellerinde bulunan
mevduatlar1 krediye doniistiirdiikleri'* varsayrmi altinda kredi hacminde bir arts
oldugu diisiincesi yatmaktadir. Dolayisiyla mevduat faiz oranlarindaki artis mi kredi
hacmini etkiliyor? Yoksa kredi hacmindeki artis mi1 mevduat faiz oranlarindaki
degisimi etkiliyor? Bagimli degiskenin hangisi olacagi noktasinda karar vermede
analiz edilmesi gereken bir nokta olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu durumun ¢oziime

kavusturulmasi birinci asamay1 olusturmaktadir. Ikinci asamada ise bagimli degiskeni

10 Kredi talebini artirabilecek diger degiskenlerin sabit oldugu varsayimi.
1 Munzam karsilik oranlarinin diisiik olmasi kosulunda



aciklayan bagimsiz degisken {iizerine kurulan

yorumlanmasidir.

3.4. Degiskenlerin Tanimlanmasi ve Veri Seti

modelin analiz edilmesi
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ve

Arastirma kapsaminda yer alan degiskenlere ait veri seti Tilirkiye Cumhuriyet

Merkez Bankasi’'nin (TCMB) Elektronik Veri Dagitim Sisteminden (EVDS)

alinmistir. Analizlerde kullanilan veriler 2006:1-2016: 12 donemine iliskin aylik 132

gozlemden olugmaktadir. Analizlerin aylik verilerle gergeklestirilmesinin temel

nedeni faiz oranlarinda meydana gelen bir degigsmenin kredilere yansimasi (tepki

vermesi) i¢in ideal bir siire olarak kabul edilmesidir. Ibicioglu ve Karan (2009) ve Ak

(2007) gibi benzer calismalarda da aylik veriler iizerine analizler gerceklestirilmistir.

Analize konu olan veriler ve kaynaklar1 Tablo-2’de verilmektedir.

Tablo 2: Veri Tanimlamalart ve Kaynaklar

Veriler Veri Ag¢iklama Veri
Tammlamasi Kaynag
KH Kredi Hacmi Bankacilik sektorii kredi hacmi (TCMB Dahil) (Haftalik | TCMB,
(Cuma), Bin TL). Aylik, kesikli, ortalama olarak dikkate | EVDS?
alinmigtir. Mali ve mali olmayan kesime verilen biitiin kredilerin
toplamu olan ve Tiirk Lirasi {izerinden verilen kredilerdir.
MFO Mevduat Faiz | Bankalarca agilan mevduatlara uygulanan agirlikli ortalama faiz | TCMB,
Orani oranlart (Akim Veriler, %) (Haftalik(Cuma)). Aylik, kesikli, | EVDS?
ortalama olarak dikkate alinmistir. TL iizerinden agilan 1 Aya
vadeli mevduatlara uygulanan faiz oranlaridir. Vadesiz ve
bankalararas1 mevduat hari¢ tutulmustur.
KMB-KH®¢ | Kamu Mevduat | Kamu mevduat bankalarinin reel kesime verdigi kredi hacmi | TCMB,
Bankalar1 toplamudir. EVDS?P
Kredi Hacmi
OMB-KH® | Ozel Mevduat | Ozel mevduat bankalarmin reel kesime verdigi kredi hacmi | TCMB,
Bankalari toplanudir. EVDS?P
Kredi Hacmi

& TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi: http://evds.tcmb.gov.tr (Erigim Tarihi, 30.12.2016)

b EVDS’de mali kesime verilen kredi hacimleri mevduat bankalari toplami olarak verilmistir. Kamu-Ozel ayrimi yapiimadigindan
bdyle bir ayrima gidilmistir.
¢ KMB-KH ve OMB-KH burada alt analizleri gerceklestirmek igin kullanilmistir. KH’den temelde ¢ok ayr1 bir degisken degildir.
Bagimli degiskenin bir tiirii olarak kullanilmustir.


http://evds.tcmb.gov.tr/
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Analiz kapsaminda kullanilan degiskenlerin zaman iginde gelisimi Sekil-9’de

gosterilmektedir.
L-KH L-MFO
21.5 3.0
21.0 28+
2.6
20.5
2.4
20.0 -
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19.5 2.0
19.0 1.8
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Sekil 11: Analiz Kapsamindaki Degiskenlerin Zaman Iceresindeki Seyri (2006-2016)

Sekil-9’dan da goriildiigii lizere Tiirk bankacilik sektoriinde verilen kredilerin
toplam biiylikliigli analiz kapsamindaki donemde siirekli olarak artig gostermistir (L-
KH). Mevduat bankalarindan kamuya ait olan bankalardaki kredi hacmi artig1 genel
kredi hacmi grafigine benzemektedir (L-KMB-KH). Ozel mevduat bankalarinin da
genel olarak bu trende kamu bankalar1 kadar olmasa da uydugu goriilmektedir. Buna

karsin genel olarak mevduat faiz oranlarinin dalgali bir seyir izledigi sdylenebilir.

Degiskenlere ait serilerin u¢ noktalara olan hassasiyetini azaltmak ve daha
anlamli sonuglar elde etmek icin analizlerde kullanilan degiskenlerin hepsinin
logaritmik doniisiimii yapilmistir. Diger bir ifadeyle serilerin logaritmas1 almmustir®2,
Degisken sembollerinin 6niindeki “L” ilgili degisken serisine logaritmik doniisiim
yapildigin1 gostermektedir. Ayrica birim kok simnamasi ve es biitiinlesme testlerinde

kullanilmak tizere serilerin birinci derecede farklar1 alinmistir. Bu durum “A” sembolii

12 Finansal degerler gercek degerleri iizerinden genellikle dogrusal degildir. Bu dogrusallik genellikle logaritmik degerlerle
saglanmaktadir. Bu yiizden serilerin gergek degerleri yerine logaritmik degerlerinin kullanilmasi énerildiginden degiskenlerin
hepsinin logaritmik doniigimi yapilmistir (Woldridge, 2013).
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ile ifade edilmektedir. Calismada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler

ve bu degiskenler arasindaki korelasyon analizi sonuglar1 Tablo-3.3’de verilmistir.

Tablo 3: Degiskenlere Iliskin Temel Istatistiksel Gostergeler

Istatistikler/Degiskenler | KH? MFQOP KMB-KH® OMB-KH®
Ortalama 679,701,030 10.59 143,745,343 223,704,959
Minimum 134,450,021 5.26 24,685,119 67,364,947
Maksimum 1,664,800,039 18.01 354,570,323 451,156,859
Std. Sapma 458,203,626 4.04 96,490,903 122,626,634
Gozlem Sayisi 132 132 132 132
Korelasyon Katsayillar1 | L-KH L-MFO L-KMB-KH L-OMB-KH
L-KH 1.000000 -0.524972 0.999013 0.971519
L-MFO -0.524972 1.000000 -0.538506 -0.561951
L-KMB-KH 0.971519 -0.561951 0.964478 1.000000
L-OMB-KH 0.999013 -0.538506 1.000000 0.964478

2ve ¢ Bin TL; % yi simgelemektedir.

Tablo-3’den de goriildiigii tizere tanimlayici istatistikler ham degerler ile
verilirken, korelasyon analizine iliskin sonuclar logaritmik doniisiim alinarak
verilmistir. Buna gore Tiirk bankacilik sisteminde ortalama olarak maksimum 1,7
Trilyon TL’lik kredi hacmine ulagilmustir. Tlgili ddnemde mevduata verilen faiz oran1
ortalama olarak en diisiik %5,3 iken en yiiksek %18,1 olarak ger¢eklesmistir. Kamu
bankalarinin her dénemde kullandirdig1 ortalama kredi hacmi, 6zel bankalara gore

daha diisiik gerceklesmistir.

Elde edilen bu sonuclara gore, 2006:01-2016:12 déneminde aylik veriler dikkate
alindiginda genel olarak Tiirk bankacilik sektoriinde mevduat faiz oranlar ile kredi
hacmi (mali +reel) arasinda negatif bir iliski vardir. Kredi hacmi ile kamu ve 6zel
mevduat bankalarinin kredi hacimlerinde dogal olarak yiiksek ve pozitif yonlii bir
iliski vardir. Mevduat faiz orani ile reel sektdre verilen kredi hacmi arasinda ters yonlii

ve daha giiglii bir iligki vardir.

3.5.  Arastirmada Kullanilan Yontem

Calisma kapsamindaki verilerin analiz edilmesinde ekonometrik yontemler
olarak (i) Birim Kok Testleri, (ii) Es-Biitiinlesme Analizi, (iii) Granger Nedensellik

Analizi ve (iv) Regresyon Analizi kullanilmustir.
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Korelasyon analizi, degiskenler arasindaki iliskiyi gostermesine karsin
degiskenlerin nedenselligi hakkinda bilgi vermemektedir. Dolayisiyla degiskenler
arasinda pozitifi veya negatif iliski olmasi, birbirlerinin nedenseli oldugunu
gostermemektedir. Degiskenlerin herhangi birisinde ortaya ¢ikan degisikligin bir diger
degiskende degisiklige yol acip agmamasi ve agiyorsa iligkinin yonii ve biiyiikliigiiniin

belirlenmesi 6nem arz etmektedir (Arisoy & Aytun, 2012).

Calismada degiskenler arasinda (KH ve MFO) var olabilecek olas1 nedensellik
iliskisi arastirilmis ve daha sonra kredi hacminin ve alt degiskenler olan KMB-KH ve
OMB-KH’nin bagimli degisken olarak alindig1 basit dogrusal regresyon analizi
yardimiyla degiskenler arasindaki (KH ve MFO) iliskinin yonii ve biiyiikligi

belirlenmistir.
(i) Birim Kok Testi

Ik asamada calismada kullanilan degiskenlere ait veriler igin duraganlik
analizi yapilmistir. Duraganlik analizinin bir diger ad1 da birim kok testidir. Literatiirde
birim kok sorunu olmayan seri duragan bir seri olarak kabul edilir (Gujarati, 1999).
Zaman serisinin ortalamasiyla varyansinin zaman i¢inde degismedigi ve iki donem
arasindaki ortak varyansi bu ortak varyansin hesaplandigr doneme degil de yalnizca
iki donem arasindaki uzakliga bagl ise serinin duragan oldugu veya birim kdok
icermedigi kabul edilir (Karaca; 2003). Diger bir ifadeyle, serinin duraganligi, bu
serinin ortalamasina, varyansina ve otokovaryansinin farkli zaman dilimleri igerisinde
degismemesine baghdir (Bulut & Ozdemir, 2012). Zaman serilerinin neredeyse
tamami birim kok igerdiginden ekonometrik analizler Oncesinde serilerin

duraganliginin arastirilmasi gerekmektedir.

Duragan olmayan serilerde test edilen hipotezler gecersiz olmakta ve
dolayisiyla bu durum sahte regresyon iligkilerine neden olmaktadir (Isik; 2014). Sahte
regresyon iliskileri olusturulan ekonometrik modellerin dogru sonuglar vermemesine
neden olmaktadir. Literatiirde ¢ok yaygin olarak serilerin duraganligini test etmede
hem parametrik ham de parametrik olmayan testler kullanilmaktadir. Parametrik olan
testlerin basinda Augmented Dickey-Fuller (ADF) (1981) testi gelmektedir. Genellikle
zaman serilerinde muhtemel bir egilim trendinin ve yapisal kirilmanin olmasindan
dolay1 Phillips-Perron (PP) (1988) testi de kullanilmaktadir (Ibicioglu & Karan, 2009).
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Eger testler sonucu analizde kullanilan degiskenlere ait serilerin duragan
olmadigi tespit edilirse seride duraganliga erisilinceye kadar yani birim kdk olmadigi
goriiliinceye kadar (A=X-Xt.1) fark alma islemi uygulanir ve sonugta zaman serisinin

bu diizeyde A. dereceden biitiinlesik oldugu yani duragan oldugu kararina varilir (Ata

& Yiicel, 2003).
(ii) Es-Biitiinlesme Analizi

Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin tespit edilebilmesi i¢in 6n kosul
olarak kredi hacmi ve mevduat faiz oranlari arasinda uzun dénemli bir iliskinin varlig
gerekmektedir. Literatiirde bu iligkiyi test etmede es-biitiinlesme analizi
uygulanmaktadir. Es-biitiinlesme teorisine gore seriler birinci farkinda duragan iseler,
aralarinda bir es-biitiinlesme iligkisi olabilir (Cetin, 2012). Degiskenlerin beraber es-
biitiinlesik olmalar1 bunlar arasinda bir lineer kombinasyonun oldugu anlamina
gelmektedir (Demirkan, 2005). Diger bir ifadeyle degiskenlerin diizey degerleri ile

regresyonlar1 anlamli olacak ve sahte regresyon s6z konusu olmamaktadir.

Uygulamada es-biitiinlesme analizlerinde en ¢ok kullanilan ii¢ yontem soz
konusudur. Bunlar, Engle-Granger (1987), Johansen-Juselius (1990) ve Pesaran vd.
(2001) yontemleridir (Cetin, 2012). Calismada bu ii¢ yontemden Engle-Granger testi
kullanilmistir. Engle-Granger es-biitiinlesme testi iki degiskenin kullanildigi ve
aciklayici degiskenin daha net oldugu durumlarda tercih edilmektedir. Engle-Granger
aciklayict degisken ve aciklanan degisken arasinda dogrusal bilesimlerin toplaminin
sifir olup olmadig1 test edilmektedir. Tiim seriler birinci farklarinda duragan
oldugunda degiskenler arasinda denklem sabit terim ve egimli olarak En Kiigiik
Kareler yontemiyle tahmin edilmektedir. Daha sonra denklemden elde edilen kalinti
(hata) terimleri diizey degerde duragan olmasi gerekmektedir. Hata terimleri sifir
ortalamali oldugu i¢in sabitsiz olmalidir. Engle-Granger es-biitiinlesme testinde
duraganlik analizinde Dickey Fuller birim kok testi uygulanmaktadir. Bu testte
(Mackinnon, 1991)kritik degerleri dikkate alinmaktadir. Dolayisiyla parametrik bir
yontem olan ve hata terimlerinin duraganligina dayanan Engle-Granger es-biitiinlesme
testi dogrusal es-biitlinlesme analizinde sifir hipotezinde es-biitiinlesmenin

olmadigidir (Sahin, 2016); (Sandalcilar, 2012).
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(iii) Granger Nedensellik Analizi

Es-biitiinlesme analizi kredi hacmi ve mevduat faiz orani arasinda uzun
donemli bir iliskinin oldugunu gostermesine ragmen, Granger nedenselliginin yonii ile
ilgili bir bilgi sunmamaktadir (Demirkan, 2005). Calismada mevcut bir nedenselligin
olup olmadigi ve nedenselligin yoniinii belirlemek i¢in standart Granger nedensellik

analizi kullanilmistir (Granger C. , 1969).

Granger nedensellik analizi iki temel varsayima {izerine kurulmustur.
Oncelikle gelecek, gecmisin nedeni degildir temel varsayimi 6ne ¢ikmaktadir. Buna
gore kesin ya da tam nedensellik gegmisin to yani simdiki zamana veya gelecege neden
olmasi ile olanakl: hale gelir. Ikinci varsayim ise nedenselligin deterministik siireglere

gore degil stokastik siire¢ i¢in belirlenebilir olmasidir (Isik, Aralik 2014).

Granger nedensellik analizinde, bagimli degiskeni agiklamada kullanilan
bagimsiz degiskenin gecikmeli degerlerinin katsayilarinin sifira esit olup olmadig test
edilmektedir. Analizde cift tarafli hipotez kurularak nedenselligin tek tarafli ya da
karsilikli m1 oldugu belirlenmektedir (Uzunéz & Akgay, 2016). Diger bir ifadeyle
bagimli degisken ve bagimsiz degisken yer degistirerek analizler iki yonli

tekrarlanmaktadir.

Granger anlaminda nedensellik, Y degiskeni sadece X’e ait gecmis degerlerin
kullanimiyla tahmin edilebilirse buna “Granger anlaminda nedenidir” denir.
Dolayisiyla X degiskenin gegmis degerlerine ait bilgi Y degiskeninin daha net bir
sekilde ne olacaginin tahmin edilmesine olanak veriyorsa X degiskeni Y degiskeninin
Granger anlaminda nedenidir anlamima gelmektedir (Granger & Newbold, 1974).
Dolayisiyla X degiskeni Y degiskeninin Granger nedenidir veya X degiskeni Y
degiskeninin Granger nedeni degildir seklinde hipotez testleri yapilir. Dolayisiyla
degiskenler arasindaki iliski i¢in Vector Auto-Regressive (VAR) modelleri
kullanilmaktadir. VAR modelde yer alan degiskenlerin tiimii bagimlidir ve her bir
degisken kendi gecikmeli degerleri ile diger degiskenlerin gecikmeli degerlerinin

dogrusal bir fonksiyonu olarak tanimlanir (Yavuz, 2015).

Granger nedensellik testinde analizlerin gerceklestirilebilmesi icin oncelikle
teste tabi tutulacak degiskenler i¢in optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesi

gerekmektedir. Burada genel olarak bilgi kriterini minimum yapan deger gecikme
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sayist olarak belirlenir (Bulut & Ozdemir, 2012). Hall (1991) tarafindan 6nerilen bir

yontem olan VAR analizi yardimiyla optimum gecikme uzunlugu belirlenir.

Literatiirde gecikme uzunlugunu belirlemede Akaike bilgi kriteri (Akaike
Information Criterion: AIC), Schwarz bilgi kriteri (Schwarz Information Criterion:
SIC), Hannan-Quinn bilgi kriteri (Hannan-Quinn Information Criterion: HQ) ve Son
Tahmin Hatasi kriteri (Final Prediction Error: FPE) gibi kriterler kullanilmaktadir
(Awokuse, 2003).

(iv) Regresyon Analizi

Calismada hangi degiskenin bagimli degisken hangi degiskenin bagimsiz
degisken olacagina nedensellik analizi ile karar verdikten sonra bagimli degiskeni
aciklamada bagimsiz degiskenin roliinii arastirmak i¢in basit dogrusal regresyon

analizi yapilmistir.

Regresyon analizi, aralarinda sebep-sonug iligkisi bulunan iki veya daha fazla
degisken arasindaki iliskiyi belirlemek ve bu iliskiyi kullanarak o konu ile ilgili

tahminler ya da kestirimler yapabilmek amaciyla kullanilir (Birkes & Dodge, 1993).

Regresyon analizinde asil amag, degiskenler arasindaki iligskiyi fonksiyonel
olarak agiklamak ve bu iliskiyi bir modelle tanimlayabilmektir (AYYILDIZ &
ELKIN, 2016). Kredi hacmindeki degismeyi agiklayabilmek icin bir regresyon analizi
yapilmistir. Diger bir ifadeyle, mevduat faiz oranlarindaki degiskenligin kredi hacmi
tizerindeki etkisi basit dogrusal regresyon analizi ile test edilmistir. Basit dogrusal
regresyon analizinde tahminci olarak En Kiigiik Kareler kriteri (EKK) kullanilmisgtir.
EKK, anakiitle regresyon modelindeki bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda iliski
kuran parametrelerin tahmininde kullanilan yaygin bir yontemdir. Bu yontem diger
yontemlerle karsilastirildiginda uygulamasi daha basit oldugu icin ampirik
arastirmalarda daha siklikla kullanilmaktadir (Yavuz, 2015). EKK yonteminin sozi

edilen bu 6zelliklerinden dolay1 bu ¢alismada da EKK tahmincisi kullanilmistir.
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3.6. Ampirik Bulgular ve Tartisma

Bu baglik altinda aragtirma kapsaminda yapilan analiz sonucunda ulasilan
bulgular verilmistir. Ayrica bu bulgular degerlendirilmis ve daha once literatiirde
yapilan c¢alismalarla karsilastirilarak tartisma alani  olusturulmustur. Calisma
kapsaminda uygulanan tim test ve analizler Eviews 6.0 bilgisayar programi

yardimiyla yapilmistir. Elde edilen tiim sonugclar ii¢ haneye yuvarlanmistir.

3.6.1. Birim Kok Sinamalari

Calismanin ilk asamasinda degiskenlerin duragan olup olmadiklari, yani birim
kok igerip icermediklerini belirleyebilmek amaciyla birim kok sinamalart yapilmistir.
Bunun icin, ADF ve PP birim kok sinamalarindan yararlanilmistir. Sinamalarda
gecikme uzunlugu kriteri olarak SIC kullanilmis ve maksimum gecikme uzunlugu
olarak da 12 alinmistir. Analizlerde kullanilan seriler zaman serileri oldugundan ve bu
seriler daha ¢ok sabit ve trend icerdigi dikkate alinmis ve zaman igerisinde yapisal
kirilmalarin da olabilecegi degerlendirilerek PP sinamasi da gergeklestirilmistir. Bu
calismada oncelikle ADF test denklemi sabitli ve sabitli trendli modeli ifade eden

asagidaki denklem 1 ve 2 baz alinarak analizler gergeklestirilmistir.
AYy = ag+ a1V 1 + Z{-‘zlﬁiAYt_i F Ui, (sabit terimli model)....1
AY, = ag + a;Y,_4 + ayTrend + ¥¥ ., BiAY,_; + u,.......(sabit ve trendli model)....2

Modelde AY; farklar1 alinmis degiskenleri, @, sabit terimi, u; modele ait hata
terimini, Trend modele dahil edilen trend faktoriini, k gecikme uzunlugunu, a; ve g;
modeldeki parametreleri gostermektedir. ADF sinamasinda test edilen hipotezler ise
Ho: 01=0, H1: a1<0 gibidir. Tablo-4, degiskenlere ait birim kok smama sonuglarini

gostermektedir.
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Tablo 4: Birim Kok Sinama Sonuclar

Degiskenler Augmented Dickey-Fuller (ADF) Phillips-Perron (PP)
Diizey | 1 (d1) | p olasihg: Diizey | 1(d1) | p olasihgr
L-KH -2.790% | -5,392% | 0,203 | 0,000 | -2,224* | -5,473* | 0,471 | 0,000
-1,466° | -5,236° | 0,547 | 0,000 | -1,693" | -5,236" | 0,432 | 0,000
L-MFO -1,887% | -6,449* | 0,655 | 0,000 | -1,374* | -5,375% | 0,864 | 0,000
-1,681° | -6,446° | 0,438 | 0,000 | -1,405" | -5,427° | 0,577 | 0,000
L-KMB-KH -3,639% | -6,211* | 0,030 | 0,000 | -2,681% | -6,411% | 0,246 | 0,000
-2,845° | -5,577° | 0,054 | 0,000 | -3,282° | -5,757° | 0,017 | 0,000
L-OMB-KH -1,161% | -6,731* | 0,913 | 0,000 | -0,757% | -6,731% | 0,966 | 0,000
-1,465° | -6,596° | 0,548 | 0,000 | -1,653" | -6,596° | 0,452 | 0,000
Kritik %1 -4,030° -3,481° -4,0292 -3,480°
Degerler %5 -3,444° -2,883° -3,4442 -2,883°
%10 -3,147° -2,578° -3,1472 -2,578°

Not: a, sabit ve trendli modeli; b ise trendsiz (sabitli) modeli gostermektedir. | (d1), diizey serinin birinci dereceden farkini
temsil etmektedir. Kritik degerler, MacKinnon (1991) degerlerini gostermektedir.

ADF t istatistik degerlerine bakildiginda analizde yer alan degiskenlere ait
serilerin diizey degerleri hem sabit ve trendli modelde hem de sabitli modelde tiim
anlam diizeylerinde MacKinnon kritik degerlerinden mutlak deger olarak diisiik
¢ikmistir. Dolayisiyla analizde kullanilan degiskenlerin diizey degerlerinde duragan

olmadig1 anlasilmaktadir?®,

Es-biitiinlesme analizi yapilabilmesi i¢in serilerin duragan hale getirilmesi
gerekmektedir. Bu amagla degiskenlerin diizey degerlerinde birinci farklari (d1)
alinmis ve serilen duragan hale getirilmistir. Birinci farklar1 alinarak yapilan ADF
smnamasinda degigkenlere ait tiim serilerde elde edilen t istatistik degerlerinin kritik
degerlerden mutlak olarak biiyiik ¢iktig1 ve duragan hale geldikleri goriilmektedir.
Analize konu olan tiim degiskenlerin biitiin anlam diizeylerinde birim kok
icermedikleri sonucuna varilmistir. Diger bir ifadeyle degiskenlerin degisim
oranlarinda birim kok sorunu olmadigi, logaritmik diizey degerlerin 1. dereceden
duragan oldugu tespit edilmistir. Sonug olarak serilerin birinci farklarinda birim kok
tasidiklart sifir hipotezi tiim anlam seviyelerinde reddedilmistir. Her bir degiskene ait

p olasilik degerleri de bunu gostermektedir.

ADEF ile yapilan testlerin sonucunu teyit etmek, birim kok sinamasi ile ilgili
olarak daha saglikli kararlar verebilmek ve serilerdeki yapisal kirilmalar1 da dikkate
alabilmek igin duraganlk analizi PP testi ile tekrar edilmistir (Ibicioglu ve Karan;

2009). PP testinin en onemli avantaji yiikksek derecedeki korelasyonu kontrol etmek

13 ADF’ye ait modelde aa katsayisinin t istatistiginin degeri, Mackinnon kritik degerinden mutlak deger
olarak buyik ise s6z konusu degiskenin duragan olduguna karar verilir.
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i¢in gelistirilen bir birim kok testi olmasidir (Cetin, 2012). PP test denklemi sabitli ve

sabitli trendli modeli ifade eden asagidaki denklem 3 ve 4 baz alinarak analizler

gergeklestirilmistir.
AYy =g+ Y g FUpeeee (sabit terimli model)....3
AY, = ag+ a1 q +aTrend + Up.oeeeviicice (sabit ve trendli model).....4

PP sinamasinda test edilen hipotezler ADF testi ile benzerlik gostermektedir.

Buna gore test edilen hipotezler Ho: a1=0, H1: a1<0 gibidir.

Benzeri sonuglar PP sinamasinda da elde edilmistir. Hem sabitli hem de sabitli
ve trendli modellerde yapilan analizlerde tiim degiskenler diizey degerlerinde duragan
olmadiklart goriilmektedir. Birinci farklar1 alinarak yapilan analizlerde ise
degiskenlerin duragan hale geldikleri tespit edilmistir. Sonug olarak serilerin birinci
farklarinda birim kok tasidiklari sifir hipotezi tiim anlam seviyelerinde reddedilmistir.
Yani alternatif hipotez kabul edilmistir. Her bir degiskene ait p olasilik degerleri de
bunu gostermektedir. Goriildiigii gibi PP testinden elde edilen sonuglarin ADF
testinden elde edilen sonuglarla ortiistiigii goriilmektedir. Birim kok testlerinin genel
sonucu olarak degiskenlere ait zaman serilerinin es-biitiinlesme (uzun donemli iligki)

analizi i¢in uygun olduguna karar verilmistir.

3.6.2. Es-Biitiinlesme Analizi

Analiz kapsamindaki degiskenlere ait seriler birinci farklarimda duragan
olduklarindan dolayi aralarinda bir es-biitiinlesme iligkisinin varligini ispatlayabilmek
i¢in iki degiskenli Engle-Granger Es-biitiinlesme temel denklemi (5) asagidaki gibi

kurulmustur:

Yo =ao+ B,Trend + X 4 Upen oD

Modelde Y, t zamanindaki L-KH, L-KMB-KH ve L-OMB-KH’yi, X, t
zamanindaki L-MFO’yu a, sabit terimi, 3 trendin parametresi ve u, hata terimini

gostermektedir. Bu modellerle bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda dogrusal

bilesimlerin toplaminin sifir olup olmadig test edilmektedir.

Calismada temel hipotez olan mevduat faiz oranlarindaki degisimin kredi

hacmi tizerindeki etkilerini arastirmak i¢in kurulan Model-A olarak belirlenmistir. Bu
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durum kamu ve 6zel mevduat bankalar1 agisindan da sorgulanmak istenmis ve sirasiyla

Model-B ve Model-C kurgulanmustir.

Bu kapsamda seriler birinci farklarinda duragan olduklari igin Oncelikle
degiskenler arasindaki es-biitiinlesme regresyon modeli (denklem 5) EKK yontemi ile
tahmin edilir. Daha sonra hata terimleri hesaplanmistir ¥ . Engle-Granger es-

biitiinlesme testinin birinci asamasi olan EKK sonuglart Tablo-.5’te gosterilmektedir.

Tablo 5: Engle-Granger Es-Biitiinlesme Analizi (Birinci Asama, EKK)*

Model Es-biitiinlesme Denklemi k R? oy B, By
A L-KH=f(L-MFO) 50105 ([)6?3329; ig:ggg _[(-)6(,)32717;
B L-KMB-KH=f(L-MFO) | 6 | 0,201 ([)(’fggf; -[02,%010El]a '{.’5‘,’833;
c L-OMB-KH=f(L-MFO) | 4 | 0,065 (Eb?ggj]a '[05’ %%OEl]b [._%%7461520]

*Sabitli ve trendli model, k; gecikme uzunlugunu, oy; sabit terimi, Bo; trendi ve B ise Agiklayici degiskeni (MFO) gostermektedir.
Parantez igindeki degerler standart hatay1 ifade etmektedir. a, b ve c sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamliligt
gostermektedir.

Tablo-5’den de goriilecegi tizere Model-A, B ve C i¢in kredi hacmi ve mevduat
faiz oranlar1 arasinda anlamli iliskiler s6z konusudur. Daha agik bir ifadeyle, Model-
A ve C’de uzun dénemli iligki %10 6nem diizeyinde anlamli iken Model-B’de ise %5

onem diizeyinde anlamli ¢ikmustir.

Engle-Granger Es-biitiinlesme Analizinin ikinci asamasinda denklem (5)’den

elde edilen hata terimleri denklem (6)’daki gibi modellenmektedir.
Aet = A1&E—1 + Z?:Z aiA Et—i + 19t ......................................................... 6

Es-biitiinlesme regresyonun hata terimlerinin birim kok analizine dayanan
Engle-Granger Es-biitiinlesme testine ait smanacak olan sifir hipotezi Es-
biitiinlesmenin olmadigi yoniindedir. Tablo-6 Engle-Granger testinin ikinci asama

sonuglarii géstermektedir.

14 Regresyon modelinden hesaplanan bu hata terimleri, uzun dénem dengesinden sapmanin tahmin edilmis
degerlerini gostermektedir (Yavuz, 2015)
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Tablo 6: Engle-Granger Es-Biitiinlesme Analizi (ikinci Asama, ADF)*

Model Es-[l))eiir:ililr;lsqsime K | Degisken ‘ tT(?Stm MacKinnon Kritik Deger
istatistigi %1l %5
A L-KH=f(L-MFO) 6 € -5,9088?
B L-KMB-KH=f(L-MFO) 6 € -6,7340? -2,5828 -1,9433
C L-OMB-KH=f(L-MFO) | 4 € -6,9415?

*Sabitsiz ve trendsiz model, k; gecikme uzunlugunu, a ve b sirastyla %1 ve %5 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo-6’de hata terimi uygun gecikme diizeylerinde ve ortalamasinin sifir ve
deterministik trend icermemesinden dolay1 kurulan modeller dogrultusunda sabitsiz ve
trendsiz olarak ADF test istatistik degerleri ve MacKinnon kritik degerleri verilmistir.
Buna gore Ho hipotezi reddedilmektedir. Dolayisiyla hata terimlerinin birim kok

icermedigi ve duragan oldugu goriilmektedir.

Bu sonuglar karsisinda analize konu olan degiskenlere ait serilerin uzun
donemde es-biitiinlesik oldugu tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle seriler uzun
donemde birlikte hareket etmektedir. Bu sonu¢ Granger nedensellik analizi i¢in

serilerin uygun oldugunu gostermektedir.

3.6.3. Granger Nedensellik Analizi

Es-biitiinlesme testi, degiskenler arasindaki nedenselligin yonii hakkinda bilgi
vermediginden dolayr Granger nedensellik analizi yapilmistir. Seriler arasinda es-
biitinlesme oldugundan en az bir tane nedensellik oldugu kabul edilmektedir (Engle
& Granger, 1987). Bu amagla Granger nedensellik temel denklemi (7 ve 8) asagidaki

gibi kurulmustur.
Yt = 0(0 + Z-{Zl al'yt_l' + Z?;l ﬁlXt—l + ut ................................................ 7
Xt =Y+ Z:Zl int—i + 2;11 /1th_1' S 8

Denklemler EKK ile tahmin edilmistir. Analizin sinamasi agiklayici degiskenin
gecikmeli degerinin katsayisinin grup halinde sifira esit olup olmadigr yoniindedir.
Buna gore test edilen hipotezler; denklem (7)’de Ho: fi =0, Hi: Bi #0 gibidir. Bununla
beraber denklem (8)’de test edilen hioptez ise Ho: Ai = 0, H1: i # 0 seklindedir.
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Granger nedensellik analizinde kullanmak iizere optimal gecikme uzunlugunu
belirlemek icin tek bir kriter kullanmak yerine VAR gecikme uzunlugu testi
kullanilmistir. Her bir model (Model A, B ve C) i¢in ¢lde edilen sonuglar asagida

tablolarda verilmistir.

Tablo 7: VAR Optimal Gecikme Uzunlugu Testi (Model A)

Gecikme LogL LR FPE AlC sC HQ
0 -137.5462 NA 0.035085 2.325770 2.372228 2.344637
1 580.9041 1400.978 2.36e-07 -9.581736 -9.442361 -9.525135
2 632.6785 99.23418* 1.07e-07* -10.37797* -10.14568* -10.28364*
3 635.7529 5.790205 1.08e-07 -10.36255 -10.03734 -10.23048

*Kriterler tarafindan belirlenen gecikme uzunluklarini gostermektedir. LR: sequential modified LR test statistic, FPE: Final
prediction error, AIC: Akaike information criterion, SC: Schwarz information criterion, HQ: Hannan-Quinn information criterion.
** Optimal uzunluk i¢in max bir yilda 12 ay oldugu igin 12 kullanilmis, optimal satir yakalandiktan sonraki kismi verilmemistir.

Tablo-7’den de anlasilacagi gibi VAR optimal gecikme uzunlugu test sonuglari
LR, FPE, AIUC, SC ve HQ kriterlerinin ortak gecikme uzunlugu noktasi 2’de
birlesmistir. Dolayisiyla Model A igin Granger nedensellik analizi sinamasinda

kullanilacak optimal gecikme uzunlugunun 2 olmasina karar verilmistir.
Model B i¢in optimal gecikme uzunlugu Tablo-8’de verilmistir.

Tablo 8: VAR Optimal Gecikme Uzunlugu Testi (Model B)

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -134.1281 NA 0.033142 2.268802 2.315260 2.287669
1 578.3726 1389.376 2.47e-07 -9.539543 -9.400168 -9.482942
2 622.3046 84.20315 1.27e-07 -10.20508 -9.972786* -10.11074*
3 626.8814 8.619539 1.26e-07* -10.21469 -9.889482 -10.08262
7 642.2519 11.34808* 1.27e-07 -10.20420 -9.507325 -9.921194

*Kriterler tarafindan belirlenen gecikme uzunluklarini gostermektedir. LR: sequential modified LR test statistic, FPE: Final
prediction error, AIC: Akaike information criterion, SC: Schwarz information criterion, HQ: Hannan-Quinn information criterion.
** Optimal uzunluk i¢in max bir yilda 12 ay oldugu igin 12 kullanilmisg, optimal satir yakalandiktan sonraki kismi verilmemistir.

Model B i¢in uygun goriilen optimal gecikme uzunlugu tiim kriterlerin ortak noktasi

olmasa da en iyi gecikme uzunlugu olarak yine 2 secilmistir.

Model C i¢in optimal gecikme uzunlugu Tablo-9’da verilmistir.
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Lag LogL LR FPE AIC sC HQ
0 -113.7416 NA 0.023595 1.929026 1.975485 1.947893
1 490.6501 1178.564 1.06e-06 -8.077502 -7.938128 -8.020902
2 525.6361 67.05633* 6.35e-07*  -8593934*  -8.361643*  -8.499600*
3 529.5465 7.364720 6.366-07 -8.592442 -8.267235 -8.460374

*Kriterler tarafindan belirlenen gecikme uzunluklarini gostermektedir. LR: sequential modified LR test statistic, FPE: Final
prediction error, AIC: Akaike information criterion, SC: Schwarz information criterion, HQ: Hannan-Quinn information criterion.
** Optimal uzunluk i¢in max bir yilda 12 ay oldugu i¢in 12 kullanilmis, optimal satir yakalandiktan sonraki kismi verilmemistir.

Model C i¢in uygun goriilen optimal gecikme uzunlugu tiim kriterlerin ortak

noktasi olarak 2 belirlenmistir. Sonug olarak test edilecek olan tiim modeller i¢in en

uygun gecikme uzunlugu VAR modeline dayanarak 2 olmasina karar verilmistir.

Kredi hacmi ile mevduat faiz oranlar1 arasinda yapilan Granger nedensellik

testi sonuglart her ii¢ model i¢in (Model A, B ve C) Tablo-10’da yer almaktadir.

Nedensellik analizi serilerde yer alan degiskenlerin logaritmik degerlerinin birinci

farklar1 alinarak yapilmistir.

Tablo 10: Granger Nedensellik Test Sonuclart

. . 2 Nedensellik
Sifir Hipotezi (Ho) X P Sonu¢ Yonii
Model A
L-KH, L-MFO’nun Granger 0,2698 | 0,603 L-KH, L-MFO’nun Anlamli
nedeni degildir. Granger nedeni degildir. degil
L-MFO, L-KH’nin Granger 22,907 | 0,0002 L-MFO, L-KH’nin MFOQO‘dan
nedeni degildir. Granger nedenidir. KH’a
Model B
L-KMB-KH, L-MFO’nun 0,0398 | 0,841 L-KMB-KH, L-MFO’nun Anlaml
Granger nedeni degildir. Granger nedeni degildir. degil
L-MFO, L-KMB-KH’nin 8,0945 | 0,004* | L-MFO, L-KMB-KH’nin MFO‘dan
Granger nedeni degildir. Granger nedenidir. KMB-KH’a
Model C
L-OMB-KH, L-MFO’nun 0,7624 | 0,382 L-OMB-KH, L-MFO’nun Anlamh
Granger nedeni degildir. Granger nedeni degildir. degil
L-MFO, L-OMB-KH’nin 16,496 | 0,000 | L-MFO, L-OMB-KH’nin MFO‘dan
Granger nedeni degildir. Granger nedenidir. OMB-KH’a

Not: a, b ve ¢ sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Tablo-10’dan da goriilecegi tizere, %1 anlam diizeyinde Model A i¢in mevduat
faiz orani kredi hacminin granger nedenidir. Diger bir ifadeyle mevduat faiz oranindan

kredi hacmine dogru tek yonlii nedensellik iligkisi mevcuttur. Bu nedenle mevduat faiz
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oranlarmin kredi hacmini etkiledigi sdylenebilir’®. Buna karsin kredi hacminden
mevduat faiz oranina dogru bir nedensellik iligkisi tespit edilememistir. Sonug olarak
denklem (7)’de Ho hipotezi reddedilmis ve Hi hipotezi kabul edilmistir. Denklem
(8)’de ise Ho hipotezi reddedilememis ve Aj sifira esit oldugu kabul edilmistir.

Model B i¢in yapilan analiz sonuglarina bakildiginda, %1 6nem diizeyinde
kamu bankalar1 kapsaminda mevduat faiz oran1 kredi hacminin granger nedenidir.
Nedensellik iligkisinin yonii mevduat faiz oranindan kredi hacmine dogrudur. Burada
da tek yonlii nedensellik s6z konusudur. Dolayisiyla denklem (7) Model B i¢in Ho
hipotezi reddedilmis ve Hi hipotezi kabul edilmistir. Denklem (8)’deki Ho hipotezi
reddedilememistir. Bu nedenle kamu bankalari i¢in de kredi hacminden mevduat faiz
oranina dogru bir nedensellik tespit edilememistir. Benzer sonuglar 6zel bankalar
i¢cinde soylenebilir. Model C kapsaminda %1 6nem diizeyinde mevduat faiz orani kredi
hacminin granger nedenidir. Ancak kredi hacmi mevduat faiz oraninin granger nedeni

degildir (Tablo-10). Sekil-10” da da nedensellik yonleri verilmistir.

MODEL B &v KAMU MEVDUAT BANKALARI
KREDI HACMI

ik
> TOPLAM KREDI HACMi

Mevduat
Faiz Orani

MODEL A

MODEL C KREDI HACMI

Sekil 12: Granger Nedensellik Analizine Gore Mevcut Nedenselliklerin Yonii

Genel olarak nedensellik analizi sonuglarina birlikte bakildiginda mevduat faiz
oraninin kredi hacmini etkiledigi aciktir. Bu durumun kamu veya 6zel bankalar
acisindan da smandigi Model B ve C’de de sonuclar degismemektedir. Diger bir
ifadeyle elde edilen sonuclarin kamu bankalar1 ve 6zel bankalar acisindan farkh
olmadig1 sonucuna ulasilmigtir. Ancak 6zel bankalarin kamu bankalarina oranla

mevduat faiz oranina karsi kredi hacmi acisindan daha duyarli oldugu sdylenebilir.

15 Kredi hacmini etkileyen bir cok ekonomik degiskenin olmadigi varsayilarak yorum yapilmistir.
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Nedensellik analiziyle elde edilen bu sonuglar aragtirma modelini dikkate
aldigimizda birinci asama olarak kabul edilen nedensellik iligkisi olmas1 durumunda
regresyon analizi i¢in kurulacak modelde hangi serinin bagimli degisken hangi serinin
bagimsiz degisken olarak yer alacagina karar verilmis olmaktadir. Dolayisiyla kredi
hacminin bagimli degisken ve bunu agiklamak i¢in mevduat faiz orani bagimsiz

degiskendir. Bu durumda arastirma modelinde yer alan ikinci asamaya gegilmistir.

3.6.4. Regresyon Analizi

Arastirmanin temel sorusu mevduat faiz oranmnin kredi hacmi iizerinde
etkisinin olup olmadigi ile ilgili olarak basit dogrusal regresyon modeli asagidaki gibi

olusturulmustur.

KHt/KMB _KHt/OMB - KHt = Sablt +ﬁ1MFOt_1 +ut .......................................... 9

Olusturulan regresyon modelinde bagimli degisken olarak i) kredi hacmi, ii)
kamu mevduat bankalarina ait kredi hacmi ve iii) 6zel mevduat bankalarina ait kredi
hacmi ayri ayr1 modellenerek ve bagimsiz degisken olan 1 donem gecikmeli mevduat
faiz orani ile iligkilendirilmistir. Modelde u, rassal hata terimini §; ise bagimsiz

degiskenin katsay1 parametresini ifade etmektedir.

Mevduat faiz oraninda gergeklesen degisimin etkisi daha sonra kredi hacmine

yansidigindan agiklayici degiskenin 1 donem gecikmeli degeri alinmustir.

Regresyondan elde edilen sonuglar1 ve buna dayali olarak gelistirilen tahmin

modeli Tablo-11de verilmistir.

Tablo 11: Regresyon Analizi Sonuclart (Model A)

Degiskenler Katsay1 | Std. Hata | t-Istatistigi | p Degeri
Model A: KH, = 23,148 — 1,329MFO0;_; + u;
Sabit 23.14816 0,314797 73,53367 0,00002
MFO -1,329740 0,135571 -9,808417 0,00002
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testi
F istatistigi 96,20505 F istatistigi: 2,860340
F istatistigi p degeri 0,061 1
F i‘staFistigi p 0.0000 Egzgjtci?t—igig;g—g%%gey Heteroskedasticity Testi
degeri F istatistigi p degeri 0,1060
R (%) 27 e

Not: a, b ve ¢ sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlihig gostermektedir.
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Kurulan model i¢in regresyon analizi yapilmadan once hata terimleri ile ilgili
olarak otokorelasyon olup olmadigi Breusch-Godfrey testi ile sinanmistir. Mevcut
duruma hata terimlerinin bir ve iki gecikmeli degerleri eklenerek F istatistigi 2,860340
buna ait p degeri 0,0611 olarak bulunmustur. Dolayisiyla modelde ardi1 ardina gelen
veya belirli araliklarla birbirini izleyen hata terimleri arasinda dogrusal bir iligki
yoktur. Buna gore modelde otokorelasyon bulunmamaktadir. Modeldeki bir diger
varsayim ise hata terimleri i¢in deg§isen varyansin olmamasi durumudur. Bu durum
Breusch-Pagan-Godfrey testi ile sinanmustir. Teste ait F istatistigi: 2,651053 ve buna
ait p degeri 0,1060 olarak bulunmustur. Dolayisiyla model i¢in sabit varyans varsayimi
saglanmis olup hata terimlerinin ayr1 ayr1 varyanslart birbirine esittir. Son olarak
modelin hata terimlerine ait dagilimin normal dagilim gdsterip gdstermedigi test etmek
icin Jargue-Bera testi kullanilmistir. Bu test sonucunda mevduat faiz oram
degiskeninin alacagi her bir deger i¢in hata terimleri ayr1 ayri normal dagilim tasidigi

tespit edilmistir ( Jargue-Bera Testi 8,800279, p degeri 0,20276)

Yapilan bu 6n testler sonucu regresyon analizi yapilmis ve elde edilen
sonuglara goére modelin agiklama giicii %42,7°dir. Diger bir ifadeyle mevduat faiz
oranlar1 kredi hacmindeki degisimin yaklasik %43 {linli agiklayabilmektedir. Mevduat
faiz orani ile kredi hacmi arasinda negatif bir iliski oldugu goriilmektedir. Buna gore
mevduat faiz oranlarinda meydana gelebilecek 1 birimlik diisme bankalarin
kullandirdiklar1 kredi hacmini 1,329 birim artiracaktir. Dolayisiyla mevduat faiz
oranlarinda yasanacak bir birimlik degisimin kredi hacminde etkisi 0,329 kat daha

fazla olacaktir.

Model B ve C i¢in kurulan regresyonlardan elde edilen sonuglar1 ve buna dayali

olarak gelistirilen tahmin modelleri Tablo-12’de verilmistir.
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Tablo 12: Regresyon Analizi Sonuglari (Model B, Model C)

Model B: KMB — KH, = 21,751 — 1,400MF0,_, + u,

Degiskenler Katsay1 Std. Hata t-istatistigi p Degeri
sabit 21,75196 0,314233 69,22238 0,00002
MFO -1,400137 0,135329 -10,34621 0,00002
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testi
F istatistigi 107,0440 F istatistigi: 2,788530
F istatistigi p degeri 0,0654
. g Breusch-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Testi
F istatistigi p 0,0000 F istatistigi: 5,269893
degeri F istatistigi p degeri 0,2330
P Jargue-Bera Testi 0,676363
R* (%) 45,3 p degeri 0,713066
Model C: OMB — KH, = 21,433 — 1,033MFO0;_; + u;
sabit 21,43353 0,258186 83,01581 0,00002
MFO -1,033175 0,111241 -9,287718 0,00002
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testi
F istatistigi 82,16570 F istatistigi: 0,366973
F istatistigi p degeri 0,6936
. g Breusch-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity Testi
Fistatistigi p 0,0000 F istatistigi: 0,145721
degeri F istatistigi p degeri 0,7033
2 Jargue-Bera Testi 6,696815
R (%) 39,8 p degeri 0,35140

Not: a, b ve ¢ sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir.

Model B ve C igin hata terimleri ile ilgili olarak yapilan 6n sinamalarda
otokorelasyon olmadigi, degisen varyans bulunmadigi ve hata terimlerinin normal
dagilim sergiledigine iliskin varsayimlarin dogrulanmakta oldugu goriilmektedir.
Bagimli degisken olarak kamu ve 6zel bankalarin kredi hacimlerinin dikkate alindigi
modellerle yapilan analiz sonuglaria baktigimizda genel olarak énemli bir farklilik

bulunmamaktadir.

Mevduat faiz orani ile kamu bankalarinin verdigi kredi hacmi arasinda negatif
bir iligki oldugu goriilmektedir. Buna gore mevduat faiz oranlarinda meydana
gelebilecek 1 birimlik diisme bankalarin kullandirdiklart kredi hacmini 1,400 birim
artiracaktir. Dolayisiyla mevduat faiz oranlarinda yasanacak bir birimlik degisimin
kredi hacminde etkisi 0,400 kat daha fazla olacaktir. Benzeri bir yorum 6zel bankalar
icin de yapilabilir. Mevduat faiz oram ile 6zel mevduat bankalarmin verdigi kredi
hacmi arasinda negatif iliski vardir. Bununla beraber mevduat faiz oranlarinda
meydana gelebilecek 1 birimlik diisme bankalarin kullandirdiklart kredi hacmini 1,033
birim artiracaktir. Kamu bankalar1 i¢in mevduat faiz oraninin kredi hacmi {izerindeki
etkisini yaklasik olarak %45 oraninda agiklarken, bu durum 6zel mevduat bankalar

i¢in yaklasik %40 civarindadir.
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3.6.5. Bulgularin Tartismasi

Bu tezin bashigindan da anlasilacagi iizere mevduat faiz oranlarindaki
degisimin banka kredi hacimleri iizerinde etkisi olup olmadigi arastirilmak istenmistir.
Bu istegin temelinde ise ‘Kredi hacimleri mi faiz oranlarimi etkiler?’ yoksa ‘Faiz
oranlar1 m1 kredi hacimlerini etkiler?’ sorular1 yatmaktadir. Sorulara cevap olabilmesi
adina arastirma mevduat faiz oranlari ile 6zel ve kamu bankalarinin kredi hacimlerine

ait veriler tizerinden yapilmaistir.

Elde edilen sonug¢lardan uzun dénemde aralarinda negatif iliski oldugu, kredi
hacimlerindeki degismenin mevduat faiz oranina etkisi olmazken; mevduat faiz
oranlarindaki degismenin kredi hacmine etki ettigi ortaya ¢ikmistir. Bulunan sonuglar
teorik olarak da mantiklidir. Ciinkii banka faiz oranlarini ytikselttigi takdirde, elinde
tasarruf fazlasi olan kesim yiiksek faiz oranlarindan yararlanip kar edebilmek adina
elindeki nakdi bankaya yatirir. Boylece bankanin kullandirabilecegi kredi miktar
artar. Ancak yiiksek faiz oranlari kredi talebini olumsuz etkiler. Ciinkii yliksek faiz
oranlariyla beraber kredi talebinde bulunan kesimin bor¢ yiikii artar. Ayni sekilde
bankanin faiz oranlarini diisiirdiigiinii farz ettigimizde tasarruf fazlasi olan kesime
diisiik mevduat faiz oranlar1 cazip gelmezken kredi talebinde bulunan kesime diisiik
faiz oranlarindan kredi almak daha cazip gelecektir. Bu yiizden kredi kullaniminin

faiz oranlarinin diistiigii zamanlarda artmas1 normaldir.

Peki ya tersi durumda ne olurdu? Kredi hacimlerinde olusacak bir birimlik

degisme mevduat faiz oranlarini etkileseydi?

Kredi talebinin artmasiyla beraber bankalar daha ¢ok likit bulabilmek adina
faiz oranlarinda artisa gittikleri takdirde mevduat miktarlarinda artis olusacaktir.
Ancak faizlerdeki artis kredi talebinde tezatlik olusturacak ve mantikli olmayacaktir.
Ayrica artan mevduat miktariyla birlikte zorunlu karsilik miktar1 da artacaktir. Ayrilan
zorunlu karsiligin maliyetini karsilamak adina banka kredi faizlerinde yiikselise

gidecektir. Genel olarak kredi talebinde diisiis olacaktir. Benzer sekilde kredi talebinin
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azaldigini diisiindiigiimiizde bankalar faiz indirimine giderek daha ¢ok kredi miisterisi
cekmek isteyebilirler. Ancak kredi faiz indirimiyle beraber mevduat faizleri de diiser.
Kisilerin tasarruflarin1 mevduata yatirmalarina engel olur. Bu durum bankanin
uygulamak istedigi politikaya ters diiser. Sonu¢ olarak anlamhi bir iliski

olusmamaktadir.

Para arzindan faiz orania bir iligki oldugunu diisiinmek yerine faiz oranindan
para arzina bir iliski oldugunu diisinmek daha mantikli olacaktir. Uygulama
sonuglarindan da anlasilacagi iizere iki degisken arasindaki iliski mevduat faiz
oranindan kredi hacmine dogrudur. Yani kredi hacimlerinde olusan degisikligin

nedenlerinden biri mevduat faiz oranlarinda olusan degisimdir.

Bankalar topladiklar1 mevduatlarin belli bir kismin1 belli bir oran dahilinde
merkez bankasina munzam karsilik olarak yatirmak zorundadirlar. Merkez bankasi
finansal istikrarin saglanmasi i¢in munzam karsilik oranlarini arttirma yoluna
gidebilir. Karsilik oranlarinin arttigt donemlerde banka mevduatlarinin maliyeti
artacaktir. Cilinkii belli bir faiz oraniyla topladigi mevduatin belli bir kismini faizsiz
veya ¢ok ufak faiz oranlariyla merkez bankasina zorunlu olarak verecektir. Eger
merkez bankast da piyasadaki istikrarin saglanmasi adma karsilik oranlarin
yiikseltirse bankalar ya kredi arzini azaltacak ya da kredi faizlerini yiikselteceklerdir.
Genel olarak bankalar kredi faizlerini yiikselttigi takdirde kredi hacminde diisiis
olacaktir. Ayrica faiz oranlarindaki degisimi banka tek basina yapamamakta makro
ekonomik dengeler gozetilerek belirli noktalarda merkez bankasinin da kararlar1 ve
alacag1 onlemler veya tedbirler ya da takip ettigi politikalarin burada etkili oldugu

unutulmamalidir.

Mevduat faiz orani ve kredi hacimleri arasindaki bu iliskiye sebep olan unsurlar
arasinda enflasyon ve doviz kuru da vardir. Enflasyon ve doviz kurundaki artis faiz
oranlarindaki artis1 da beraberinde getirmektedir. Enflasyonist ortamda fiyat artiglari
ve alim giliciinlin diismesi nedeniyle piyasada dalgalanmalar olur. Enflasyon oraninin
artmastyla beraber artan enflasyon beklentileri, faiz oranlarinin da yiikselerek
belirsizlik olusturmasini saglayacaktir. Ulkemiz sartlarinda enflasyonun yarattig
istikrarsizlik iiretici ve tiiketicilerin uzun vadeli karar alabilmelerine engel olmaktadir.

Bankalarin gelecekte bekledigi fon girisi satin alma giiclindeki azalistan dolay1
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belirsizlesecektir. Finansal piyasalar fiyat artiglarmma karsi duyarli olduklari ve
herhangi bir degisimi aninda yansittiklarindan dolayi, beklentilerle beraber faiz
oranlar yiikselise gececektir. Bu durumda kredi miktarinda azalisa neden olacaktir.
Ulkemizin ekonomik anlamda biiyiimesi adina banka kredileri ve enflasyon arasindaki
iliski onem arz etmektedir. Enflasyonun diismesiyle beraber krediye olan talep
artacaktir. Bu durum i¢ talepte artisa neden olmak ile beraber yatirimlarin artip iilke

bliylimesine katki saglar.

Tiirkiye’ de enflasyon oraninin doviz kuruna hassasiyeti yiiksek seviyededir.
Déviz kurunda olusan degisim fiyatlara yansimaktadir. Ulkemizde iiretimi
gerceklestirebilmek icin ithalat yapilmaktadir. Doviz kurunda olusan yiikselis girdi
fiyatlarini etkiler ve nihai mala yansir. Boylece fiyatlar genel diizeyinde artis olusur.

Dogal olarak faiz orani da enflasyon ve déviz kuru arasindaki iliskiden etkilenir.

3.7.  Sonug ve Degerlendirme

Bankalar gelismis ekonomilerde fon toplama konusunda en basarili
kurumlardir. Topladiklar1 fonlar1 mevduat olarak kaydederler. Fon talebinde bulunan
kesime kredi olarak aktarirlar. Kullandirilan bu krediler ticari isletmeler i¢in yatirim
kredisi adin1 alirken gercek kisiler i¢inse tiiketici kredisi adin1 almaktadir. Bu piyasada
rekabet yogundur. Kredi kullananlar kullandig1 kredinin maliyeti minimize etmek
isterken bankalar kredi verirken kar elde etmek isterler. Bu yiizden rasyonel birey,
diger sartlar esit oldugu varsayimiyla, faiz orani en diisiik olan finansal kurumdan
kredi kullanmak ister. Bankalar ise daha ¢ok kredi kullandirabilmek i¢in maliyet ve

vade faktorlerini g6z Oniine alarak faiz indirimine meyilli olurlar.

Bankalar ekonomik biiyltimenin gerceklesmesi i¢in gerekli olan fon ve tasarruf
fazlasin1 toplayarak yatirim projelerinin gerceklesmesine olanak vermektedir. Atil
olan kisi ve kurumlarin piyasaya kazandirilmas: iilkedeki tasarruf miktar
arttirmaktadir. Biriken tasarruflarin banka tarafindan kredi olarak verilmesi ekonomik

bliylimeye yardimci olmaktadir.

Calismada ekonomi ve finans alanindaki konulara temel olusturan kredi ve

bankacilik konularina deginilmistir. Caligmanin temel konusunu olusturan faiz
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oranlar1 ve kredi hakkinda ayrintili bilgi verilmistir. Bu ¢aligmanin amaci mevduat faiz
oranlarinda olusan degisimin kredi hacmine etkisi olup olmadigini incelemektir. Bu
amacla yapilan ¢ok fazla ¢alisma olmadig1 goriilmekte ve calismanin literatiire katki

saglayacagi disiiniilmektedir.

Calismanin analiz kismi merkez bankasindan alinan 2006:1- 2016: 12
donemine ait veriler ile gerceklestirilmistir. Mevduat faiz oranlari ile kredi hacmi
arasinda iligki olup olmadigini belirlemek i¢in yapilan analizlerin ilk basamaginda,
serilerin duragan olup olmadiklari test edilmistir. Diizey itibariyle duragan olmadiklari
ancak birinci farklar1 alindiktan sonra duragan olduklar1 goriilmiistiir. Sonrasinda
mevduat faiz oranlariyla kredi hacmi arasinda uzun dénemli iligki olup olmadigini
incelemek adma Engle-Granger es biitiinlesme analizi yapilmis, mevduat faiz
oranlarinin 6zel bankalarin kredi hacimleriyle iliskisi %10 anlamli iken kamu
bankalarinin mevduat oranlariyla iligkisi %5 anlamli ¢ikmistir. Bu test iliskinin
yoniini belirlemedigi i¢cin Granger nedensellik testi ile de mevduat faiz oranindan
kredi hacmine dogru tek yonlii nedensellik tespit edilmistir. Bulunan sonuglar ile basit
regresyon analizi yapilmistir. Bagimsiz degiskenin mevduat faiz orani, bagimh
degiskenin kamu ve 6zel bankalarin kredi hacimleri oldugu analizde negatif iliski
bulunmustur. Yani mevduat faiz oranlarinda olusacak diisiis kamu ve 6zel bankalarin
kredi hacimlerinde artisa neden olacak veya mevduat faiz oranlarinda olusacak artis
kamu ve 0zel bankalarin kredi hacimlerinde diisiise neden olacaktir. Mevduat faiz
oranin kamu bankalar1 kredi hacmi iizerinde etkisi yaklasik %45 iken, 6zel mevduat
bankalarin kredi hacmi tizerindeki etkisi% 40 civarindadir. Bu durumun nedeni ise

0zel bankalarin kamu bankalarina nazaran daha yiiksek faiz oranlariyla ¢alismalaridir.

Bu calismada sadece kredi hacmi ve mevduat faiz orami arasinda iliski
incelenmistir. Olusturulan modelde bagimsiz degisken olarak sadece mevduat faiz
oraninin kullanilmasi eksiklik olarak goriilebilir. Elbette kredi hacmini etkileyen tek
degiskenin faiz orani olmasi beklenemez. Kredi hacmine veya faiz oranina etki eden
baska faktorlerde vardir. Merkez bankasinin uyguladig: para politikalari, piyasalarda
yasanan hareketler, enflasyon, doviz kuru vb. bu faktorlere rnek verilebilir. Ileriki
caligmalarda bunlar gibi farkli ekonomik degiskenler yardimiyla olusturulacak yeni bir
regresyon modelinin daha basarili sonuglar verip literatiire katki saglayacagi

goriisiindeyiz.
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EKLER

Bankalarca Agilan Mevduatlara Uygulanan Agirlikli Ortalama Faiz Oranlari (Akim Veriler, %)(Haftalik(Cuma))
AYLIK,KESIKLI,ORTALAMA

Oca.06
Sub.06
Mar.06
Nis.06
May.06
Haz.06
Tem.06
Agu.06
Eyl.06
Eki.06
Kas.06
Ara.06
Oca.07
Sub.07
Mar.07
Nis.07
May.07
Haz.07
Tem.07

TP.EUR.MT06.1 TP.TRY.MTO01.1 TP.TRY.MT02.1 TP.TRY.MT03.1 TP.TRY.MT04.1 TP.TRY.MT05.1 TP.TRY.MTO06.1

1.454.000
1.436.250
1.429.800
1.399.000
1.384.000
1.514.800
1.737.000
1.753.500
1.751.200
1.765.250
1.793.000
1.801.400
1.790.500
1.793.250
1.780.800
1.776.750
1.778.000
1.758.800
1.752.000

1.591.333
1.576.000
1.533.000
1.517.500
1.492.500
1.558.400
1.796.250
1.835.250
1.870.000
1.867.000
1.904.000
1.910.400
1.901.750
1.879.750
1.859.400
1.848.500
1.850.000
1.842.200
1.844.000

1.617.667
1.582.750
1.512.800
1.516.750
1.458.000
1.561.800
1.785.750
1.886.750
1.880.800
1.881.250
1.956.500
1.885.600
1.905.500
1.880.250
1.816.400
1.878.750
1.821.000
1.832.000
1.852.000

1.539.667
1.527.750
1.462.800
1.418.750
1.396.250
1.504.800
1.722.750
1.784.250
1.818.800
1.782.250
1.743.250
1.834.600
1.788.000
1.778.250
1.718.600
1.846.000
1.739.000
1.760.200
1.821.000

1.548.333
1.537.000
1.511.800
1.509.250
1.497.500
1.571.600
1.663.750
1.722.500
1.704.600
1.659.000
1.686.500
1.678.200
1.720.750
1.666.750
1.622.400
1.646.250
1.623.000
1.717.800
1.756.000

1.522.000
1.501.750
1.474.000
1.454.000
1.432.000
1.532.000
1.761.250
1.791.750
1.804.200
1.811.000
1.842.000
1.851.200
1.841.750
1.832.000
1.814.000
1.810.500
1.808.750
1.799.200
1.797.250
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Agu.07
Eyl.07
Eki.07
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Ara.07
Oca.08
Sub.08
Mar.08
Nis.08
May.08
Haz.08
Tem.08
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Eyl.08
Eki.08
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Ara.08
Oca.09
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Mar.09
Nis.09
May.09
Haz.09
Tem.09
Agu.09
Eyl.09
Eki.09

1.745.200
1.733.500
1.690.500
1.644.200
1.634.750
1.608.000
1.574.400
1.577.500
1.579.000
1.604.600
1.675.250
1.716.750
1.695.400
1.707.750
1.753.600
1.797.000
1.763.000
1.496.400
1.258.750
1.148.250
1.106.250
1.045.200
1.043.000
1.013.800
926.500

855.500

783.600

1.822.200
1.820.750
1.784.000
1.733.600
1.743.500
1.711.750
1.681.600
1.686.000
1.695.500
1.749.400
1.819.750
1.869.750
1.870.600
1.886.250
1.900.000
2.080.500
2.006.750
1.642.800
1.355.250
1.267.000
1.244.500
1.222.800
1.234.000
1.188.000
1.064.500
980.500

907.400

1.829.600
1.815.250
1.762.750
1.706.000
1.761.250
1.691.750
1.660.200
1.653.250
1.662.000
1.709.000
1.759.750
1.860.250
1.839.400
1.824.250
1.763.200
1.985.000
1.887.750
1.592.600
1.302.250
1.205.750
1.186.750
1.176.000
1.189.250
1.129.000
1.004.750
966.250

890.800

1.723.400
1.776.000
1.675.000
1.636.400
1.651.750
1.636.500
1.610.200
1.648.250
1.609.750
1.700.400
1.713.500
1.967.000
1.808.400
1.746.000
1.766.600
1.947.750
1.924.250
1.666.600
1.294.500
1.288.500
1.217.750
1.169.600
1.120.750
1.092.200
1.001.750
929.500

892.400

1.710.400
1.706.500
1.625.250
1.601.200
1.609.750
1.606.500
1.537.800
1.538.250
1.578.250
1.546.800
1.595.250
1.705.000
1.688.200
1.679.250
1.635.000
1.858.500
1.880.500
1.559.600
1.350.000
1.275.000
1.206.250
1.187.600
1.177.000
1.135.600
1.047.000
1.029.250
1.003.400

1.781.200
1.775.250
1.734.750
1.686.800
1.685.750
1.656.250
1.623.400
1.627.000
1.629.750
1.673.400
1.740.250
1.789.750
1.781.400
1.792.750
1.815.600
1.932.500
1.878.000
1.567.400
1.303.000
1.200.000
1.173.500
1.132.600
1.134.250
1.102.800
996.500

916.750

845.800
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Kas.09
Ara.09
Oca.10
Sub.10
Mar.10
Nis.10
May.10
Haz.10
Tem.10
Agu.10
Eyl.10
Eki.10
Kas.10
Ara.10
Oca.ll
Sub.11
Mar.11
Nis.11
May.11
Haz.11
Tem.11
Agu.11
Eyl.11
Eki.11
Kas.11
Ara.ll
Oca.12

743.250
752.000
746.800
723.250
755.500
751.800
767.750
788.000
760.000
746.000
749.500
728.600
740.667
715.600
656.000
671.000
691.750
694.200
684.750
686.500
708.000
701.000
691.800
695.750
748.250
846.200
902.000

877.000
927.250
899.000
875.250
892.750
877.800
919.500
947.000
921.400
887.250
888.000
864.000
869.667
874.200
800.500
802.500
817.750
842.000
892.250
928.750
966.000
940.500
894.400
892.000
948.250
1.047.800
1.068.750

824.750
894.000
895.800
865.000
833.250
898.800
891.000
957.500
879.600
898.250
895.500
898.000
879.333
867.600
827.500
834.000
865.000
930.600
969.500
997.500
1.057.600
992.500
930.400
930.750
964.000
1.138.400
1.129.000

808.250
848.250
844.200
886.250
862.750
898.600
868.250
927.000
898.000
856.500
861.750
862.000
855.333
848.600
833.500
828.750
886.000
933.400
966.750
1.002.500
1.054.600
987.250
909.000
910.000
987.750
1.081.000
1.022.750

1.012.250
1.037.000
996.800
990.750
1.033.250
935.800
892.750
899.750
891.400
877.500
883.250
829.000
847.000
849.200
825.500
806.000
806.500
894.000
885.750
895.250
921.000
932.000
908.200
911.750
897.000
1.006.400
991.000

808.000
838.500
817.600
794.500
817.000
815.200
841.500
862.000
838.000
818.500
813.000
798.200
807.333
793.200
730.250
741.000
760.250
784.400
809.250
833.500
868.600
849.000
816.600
816.500
869.500
970.800
1.003.250
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Sub.12
Mar.12
Nis.12
May.12
Haz.12
Tem.12
Agu.12
Eyl.12
Eki.12
Kas.12
Ara.12
Oca.13
Sub.13
Mar.13
Nis.13
May.13
Haz.13
Tem.13
Agu.13
Eyl.13
Eki.13
Kas.13
Ara.13
Oca.14
Sub.14
Mar.14
Nis.14

887.750
866.200
874.500
913.000
926.600
888.250
821.600
751.500
715.500
676.600
665.500
637.500
607.500
579.600
568.750
526.400
538.500
604.250
662.000
697.000
690.500
669.200
694.750
731.400
918.500
971.250
961.000

1.073.500
1.042.000
1.038.000
1.055.250
1.087.800
1.042.500
982.000
917.500
863.000
830.800
809.250
779.000
744.750
711.800
696.750
651.800
680.000
773.750
835.200
877.000
847.500
833.800
870.750
902.200
1.062.750
1.131.250
1.102.000

1.113.750
1.074.400
1.066.500
1.067.750
1.120.800
1.009.000
944.200
914.000
849.250
828.200
840.500
803.750
760.750
736.200
722.250
675.800
720.500
770.500
857.400
938.500
853.250
844.000
897.000
915.400
1.068.250
1.123.500
1.104.500

1.048.750
1.047.800
1.010.500
1.035.500
1.019.000
974.500
954.400
908.750
836.000
850.400
821.500
804.000
762.500
746.000
732.750
685.200
732.250
863.250
909.800
923.250
882.000
887.000
911.500
981.400
1.096.750
1.139.750
1.115.500

1.069.000
971.000
939.000
975.000
954.800
941.750
906.000
866.750
853.000
852.800
814.000
813.000
776.750
758.600
735.500
693.600
729.500
695.500
754.400
790.750
779.000
795.800
768.500
846.000
983.500
1.003.000
1.003.500

999.750
971.600
973.250
998.250
1.027.200
980.750
920.600
851.750
799.250
764.400
750.500
717.000
686.750
654.800
640.750
594.600
613.750
694.500
756.200
798.750
777.750
757.800
787.000
819.600
997.500
1.061.500
1.043.250

91



May.14
Haz.14
Tem.14
Agu.14
Eyl.14
Eki.14
Kas.14
Ara.l4
Oca.15
Sub.15
Mar.15
Nis.15
May.15
Haz.15
Tem.15
Agu.15
Eyl.15
Eki.15
Kas.15
Ara.15
Oca.16
Sub.16
Mar.16
Nis.16
May.16
Haz.16
Tem.16

928.200
897.000
839.250
797.000
796.500
810.800
821.500
851.000
852.800
843.750
867.750
894.250
899.000
915.250
931.600
938.000
962.500
969.800
969.500
983.000
988.400
993.000
1.001.000
987.000
968.750
935.500
909.400

1.049.400
1.007.750
935.500
905.000
917.000
933.400
951.000
975.250
978.000
965.000
988.500
1.007.000
1.024.400
1.040.250
1.057.200
1.082.250
1.117.000
1.139.600
1.113.250
1.152.750
1.176.200
1.191.000
1.190.000
1.163.600
1.127.000
1.106.250
1.072.000

1.060.000
1.029.500
933.250
922.800
943.000
940.000
977.750
1.016.500
979.000
964.750
958.750
962.750
1.046.800
1.056.500
1.035.000
1.061.250
1.066.750
1.067.000
1.117.250
1.188.750
1.161.800
1.295.000
1.248.250
1.166.800
1.115.750
1.119.000
1.053.000

1.036.200
942.250
884.750
889.200
904.250
933.000
949.250
934.000
918.800
936.000
955.250
989.750
1.026.200
992.750
1.061.200
991.500
1.043.250
1.080.400
1.092.000
1.090.500
1.158.400
1.254.750
1.144.750
1.148.200
1.028.500
1.036.750
1.026.400

995.200
951.250
822.250
791.800
805.000
867.000
912.000
918.250
903.200
862.500
875.500
919.250
945.000
922.500
874.800
883.000
919.000
895.800
1.019.500
1.078.250
886.000
984.250
1.098.500
1.063.400
1.031.000
995.250
983.200

995.600
958.250
891.500
852.600
859.500
875.800
891.250
915.000
915.200
902.500
926.250
948.500
962.400
978.000
994.200
1.010.750
1.033.750
1.056.400
1.045.250
1.070.250
1.085.200
1.101.750
1.101.250
1.081.400
1.049.500
1.025.000
995.200
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Agu.16 899.250 1.077.000 1.098.750 1.056.750 983.000
Eyl.16 902.200 1.066.400 1.066.800 973.600 963.800
Eki.16 895.750 1.065.500 1.039.000 938.250 946.500
Kas.16 893.250 1.042.250 1.056.250 975.250 950.250
Ara.16 885.000 1.039.000 1.045.000 1.089.000 1.026.500

SECILEN SERILERIN ACIKLAMALARI

TP.TRY.MTO01.1: 1 Aya Kadar Vadeli (TL Uzerinden Acilan Mevduatlar)
TP.TRY.MT02.1: 3 Aya Kadar Vadeli (TL Uzerinden Acilan Mevduatlar)
TP.TRY.MTO03.1: 6 Aya Kadar Vadeli (TL Uzerinden Acilan Mevduatlar)
TP.TRY.MTO04.1: 1 Yila Kadar Vadeli (TL Uzerinden Acilan Mevduatlar)
TP.TRY.MTO05.1: 1 Y1l ve Daha Uzun Vadeli (TL Uzerinden Acilan Mevduatlar)
TP.TRY.MTO06.1: Toplam (TL Uzerinden Acilan Mevduatlar)

992.750
988.200
979.250
964.750
958.000
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Bankalarca Agilan Mevduatlara Uygulanan Agirlikli Ortalama Faiz Oranlar1 (Akim Veriler, %)(Haftalik(Cuma)) i¢in not :</b>
Sektoriin agirlikli ortalama faiz oranlari, ilgili hafta icinde banka bazinda fiilen agilan mevduat tutarlarinin mevduat tiirleri itibariyla miisteri bazinda her bir mevduata

uygulanan faiz oranlar ile iligkilendirilmesi ve y1l bazina getirilmesiyle hesaplanmaktadir.
Vadesiz ve bankalararast mevduat hari¢ tutulmustur.
Bankalarin geriye doniik diizeltmeleri nedeniyle zaman serilerinde giincelleme yapilabilmektedir.



Bankacilik Sektorii Kredi Hacmi (TCMB Dahil) (Haftalik(Cuma), Bin TL)

AYLIK KESIKLI,ORTALAMA

TP.KREDI.L0O01.1 TP.KREDI.L002.1 TP.KREDI.L003.1

Oca.06 134450020.5 131792671.8 44646.25
Sub.06 137122924.3 134453497.5 44457
Mar.06 143216897.4 140415803.2 43920.6
Nis.06 150530686.3 147507477.8 42855
May.06 160822583.5 157690986.8 45402.25
Haz.06 170393682.6 167064278 51317.8
Tem.06 173079852.3 169809385.8 50080.75
Agu.06 173816979 170635539.8 47065.75
Eyl.06 177659502.4 174308108.6 46167.2
Eki.06 181350365.8 178008673.5 45273.25
Kas.06 183749704.8 180410356.5 44707.25
Ara.06 188686216.2 185192014.6 43940.8
Oca.07 191401746 187859371.8 43686
Sub.07 193085451 189587142 42843.25
Mar.07 196957428 193381870.4 43121.4
Nis.07 201151884.3 197492760.3 41227.75
May.07 205041273 201342463 39136.75
Haz.07 210711032.6 206991409.8 38712.4
Tem.07 215543759 211693228.8 374425
Agu.07 220985510 217170056 38644.4
Eyl.07 224483019.8 220648822.3 35462.25
Eki.07 228772117.5 224935598.8 33387.75

TP.KREDI.L007.1

44646.25
44457
43920.6
42855
45402.25
51317.8
50080.75
47065.75
46167.2
45273.25
44707.25
43940.8
43686
42843.25
43121.4
41227.75
39136.75
38712.4
374425
38644.4
35462.25
33387.75

TP.KREDI.L008.1

O O O O O O O O O O O O O O O O o o o o o o

TP.KREDI.L009.1

44646.25
44457
43920.6
42855
45402.25
51317.8
50080.75
47065.75
46167.2
45273.25
44707.25
43940.8
43686
42843.25
43121.4
41227.75
39136.75
38712.4
374425
38644.4
35462.25
33387.75

TP.KREDI.L010.1

119601761.5
122078450.3
127607086.4
134250570.5
143860702.5
152706789.4
155198025.3
156000088

159428051.4
162903446.8
165036038.3
169328697.8
171697391.5
1731654415
176603676.2
180341660.5
183640724.8
188124940.2
191555959.8
196322305.6
199458326

203301705.3

TP.KREDI.L011.1 \REDI.L012.1

118333995.8
120831739

126243529.6
132980682.5
142349809.3
151133927.2
153744588

154664159

158072863.4
161348257.3
163391740.5
167705854.8
169941934.5
171420020

174898149.8
178819980.5
182023447.8
186470945.8
190146822.3
195015270

198342143.5
202142951.3

99136643.75
101516637.3
106562007.2
112730301
119567993
125454307.8
128710368.5
131327582.8
134203457.2
137923453.5
139956984.3
144358198.4
146955761
149071061.5
152110653.6
156344313
159544211
164127620
168142081
171934676.2
175430091
179630148.3



Kas.07
Ara.07
Oca.08
Sub.08
Mar.08
Nis.08
May.08
Haz.08
Tem.08
Agu.08
Eyl.08
Eki.08
Kas.08
Ara.08
Oca.09
Sub.09
Mar.09
Nis.09
May.09
Haz.09
Tem.09
Agu.09
Eyl.09
Eki.09
Kas.09
Ara.09
Oca.10

234633327

240443704

244079769.8
251612509.6
260678993.5
269210266.3
274546058.8
283126887

288375781.3
292631736.8
301431261

308794599.4
305555658.8
302341527.8
299751525

297188628.3
296564198.8
295486275

297627279.8
301853455.8
304526144

306980869.8
310821308.5
318120656.2
325397785.3
331761127.5
338932434.8

230794543

236402593.3
240077533.3
247464075

256114220.5
264268759.5
270138214.8
278266521.5
283538803.5
287853574.2
296283228.5
303512509

300535024.5
297486260

294962488.6
292647781.5
291612364.5
290385979.8
292550659.8
296476834

298646972.6
301312033.5
304748783

311627788.8
318463653.3
324581989

331274403.4

33034.4
32856.75
32812
33200.2
32840.25
34553
33180
32642.75
32311
31187.2
31747.25
36661.8
40421.75
38730.5
39971.8
41755.25
42881.5
38134.5
37001.4
36713.25
35875.8
35147.75
34250.75
32624.2
32994.75
33388.75
32908.4

33034.4
32856.75
32812
33200.2
32840.25
34553
33180
32642.75
32311
31187.2
31747.25
36661.8
40421.75
38730.5
39971.8
41755.25
42881.5
38134.5
37001.4
36713.25
35875.8
35147.75
34250.75
32624.2
32994.75
33388.75
32908.4

O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O o o o o o o o

33034.4
32856.75
32812
33200.2
32840.25
34553
33180
32642.75
32311
31187.2
31747.25
36661.8
40421.75
38730.5
39971.8
41755.25
42881.5
38134.5
37001.4
36713.25
35875.8
35147.75
34250.75
32624.2
32994.75
33388.75
32908.4

208578725

213942856.5
217160177

224006295

232006753.3
239232028.3
244737099.8
252154523

256911982.5
261225128.2
268623718.3
275317516.2
272136247.3
269305528.3
265916677.2
262891429.8
261057249

259255008

261256657.4
264038091.8
265220989.4
266853797.3
269227555.8
275946317.6
282014110.8
287547438.3
294058068.8

207475178.8
212803587

215869357.5
222498740

230294656

237734610.5
243570256.2
250980583.5
255786629.5
259939991

267243406.8
273744387.8
270838356.3
268020940.3
264548722.8
261460840

259689117.3
257859338.5
259988279.4
262803802.8
263963747.8
265576645.3
267912537.3
274758437.6
281011223.5
286592206.5
293105780.8

96

184446349.6
189816982.8
192716280.8
198005250.4
203030342

208973048

216146381

223482623.8
228504353.5
233775217.2
238796600

240792735.6
236956269.8
235386045.3
231874313.2
228905640.8
226776528.3
227829865

230474946.4
233308914.3
234134284.8
233093104.5
233852638.3
239563711.2
243525475.3
247580731.3
252300964.8



Sub.10
Mar.10
Nis.10
May.10
Haz.10
Tem.10
Agu.10
Eyl.10
Eki.10
Kas.10
Ara.10
Oca.11
Sub.11
Mar.11
Nis.11
May.11
Haz.11
Tem.11
Agu.ll
Eyl.11
Eki.11
Kas.11
Ara.ll
Oca.12
Sub.12
Mar.12
Nis.12

346537086.8
355313613.3
367543742.8
381656382.8
394081331.8
408779503.6
415100819

423344158.8
435247111.6
448804442.8
467005956

482811924.5
495914047.5
509294344.3
524058173.4
543109189.3
561145037.5
577098796.6
595007063.8
604390173

616067762.3
620376771.8
631256561.4
634656663.8
636145728

648584291.6
662796751.8

339309241

347326545.8
359272588.2
372427731

384468837.5
397817965

403885604.8
411950600.5
423380374.6
437026904.3
454268729.8
470640009.5
485124844.3
498329531.3
513156574.2
532263233.3
550054128.5
566003808.4
584010625

593528801.6
605109696

609510909.5
619763048.8
623293564.3
625315375.3
637605006

651363629.5

33702.5
34085.75
31531.2
31835.75
32397.75
31661.2
31049.75
30810
27357
27006
28722.4
294335
30030
29876.5
26273.4
27151.75
27583.5
28407.2
30266
29892.4
28419
28159
29084.6
28624.75
27426.75
26266.2
24872.25

33702.5
34085.75
31531.2
31835.75
32397.75
31661.2
31049.75
30810
27357
27006
28722.4
294335
30030
29876.5
26273.4
27151.75
27583.5
28407.2
30266
29892.4
28419
28159
29084.6
28624.75
27426.75
26266.2
24872.25

O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O o o o o o o o

33702.5
34085.75
31531.2
31835.75
32397.75
31661.2
31049.75
30810
27357
27006
28722.4
294335
30030
29876.5
26273.4
27151.75
27583.5
28407.2
30266
29892.4
28419
28159
29084.6
28624.75
27426.75
26266.2
24872.25

301521843.5
309631202.8
320726372.4
332407808.5
343836730

356288578.4
361660109.5
369131631.8
379733461.2
391955109.3
408207343

422374477.5
436350878.5
448680568.8
463143423.4
481246481.8
497744387.8
512746001.4
528880282

537739291.8
547637447.5
550835786.8
559366005.8
561195969.8
562664831.5
572686762.8
584800791.5

300552848

308600356.8
319503980.8
330990339.5
342431123.5
354748130.4
360084101.5
367530459

377822006.4
389905953

405664122.4
419340671.5
433050949.8
445027070

459325557.2
477334022.3
493959094.3
509619034

525479765

534341260.4
544431586.8
547849279

556448758.4
558210727.8
559770902.3
569900349.4
581884926.5
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256117215.8
260611671

268801012.2
275238979.3
283415569.3
291737344.4
296679843.5
301345191.3
310184578.2
319281702.8
327873946.6
334062645.8
342055187.8
350878207.5
363823011.2
375964889

388541068.3
398214591.8
403966362.8
410870448.4
417728353.8
421924363

426381590.2
431069797

435634832

441960367.6
452762076.3



May.12
Haz.12
Tem.12
Agu.12
Eyl.12
Eki.12
Kas.12
Ara.12
Oca.13
Sub.13
Mar.13
Nis.13
May.13
Haz.13
Tem.13
Agu.13
Eyl.13
Eki.13
Kas.13
Ara.13
Oca.14
Sub.14
Mar.14
Nis.14
May.14
Haz.14
Tem.14

676370575.8
692180018.6
696912453
705289472.6
714044228.3
723026732.8
730437867.2
748401350.8
759384629.5
771352202
790331734.4
807171317.3
834861684.8
874619066.5
896600451.5
917441787.2
943930587.3
955235480.8
971371521.2
998669448.3
1032198839
1041011948
1051654170
1048300018
1055115120
1075940064
1087111047

664724617
679521452.4
684623589.5
692877261.4
701549161.3
710433024.3
717955531.6
734407496
T744774229.3
757427779.3
776228720.4
793626398.3
821070866.8
859485544.8
880843380
900617672
925854535.5
936069042.5
952986369.8
978631012.3
1011312462
1021246754
1030857356
1028041935
1035011260
1055356173
1066822149

25117
25389.8
25228
25020
251195
24653.5
24496.6
21869.75
21702
21750.25
22243.8
21640
21978.6
20821
20489.25
20853.4
21368.25
20502.25
20893.8
21315.75
23001.2
22938.25
22901.5
21443.75
21086
21363.5
21356

25117
25389.8
25228
25020
25119.5
24653.5
24496.6
21869.75
21702
21750.25
22243.8
21640
21978.6
20821
20489.25
20853.4
21368.25
20502.25
20893.8
21315.75
23001.2
22938.25
22901.5
21443.75
21086
21363.5
21356

O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O o o o o o o o

25117
25389.8
25228
25020
25119.5
24653.5
24496.6
21869.75
21702
21750.25
22243.8
21640
21978.6
20821
20489.25
20853.4
21368.25
20502.25
20893.8
21315.75
23001.2
22938.25
22901.5
21443.75
21086
21363.5
21356

595893203

608122735.6
611641837.8
618580076.8
625969942.8
634412809

641625208.2
656276833.3
665576667.5
677207095.5
694813747

710576356.3
734521172.2
769236557.8
787946905.5
805497089.2
827941819.8
835618066.8
850937320.2
873964409.8
902722730.8
911587546.5
919356161.3
916454792

923528247

942234582

951596888.5

593059294
604969919.2
608568607.8
615584160
622899264
631216501
638414839
652938000.8
661943866.3
673614143
691228190.8
707092355.8
731026765.6
765498353.5
784094241
801772692.2
824201188.5
831864262.5
846975226.8
869985324.8
898257684.6
907128363
914782041.3
912084855.3
919187532.4
937652363
947004600.8
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461803956.8
471838163.4
476395613

483314029.4
487810699

493956198.5
501988966.8
512638793.5
519145337

527841710.8
540239941.2
553940700

569952127.6
587041149.5
599323594.3
611099873.4
625079832.8
633593594.8
642462233

656749274.8
667929309.8
677302360.5
682297425.3
689243716

697803751.4
710337159.5
716704786.5



Agu.14
Eyl.14
Eki.14
Kas.14
Ara.1l4
Oca.15
Sub.15
Mar.15
Nis.15
May.15
Haz.15
Tem.15
Agu.15
Eyl.15
Eki.15
Kas.15
Ara.15
Oca.16
Sub.16
Mar.16
Nis.16
May.16
Haz.16
Tem.16
Agu.16
Eyl.16
Eki.16

1108990217
1131170198
1151502931
1164754252
1192710880
1208497410
1243642670
1276391043
1303453149
1325917104
1357586992
1372478556
1405486734
1437388672
1429753185
1422688078
1439726412
1460030508
1468114172
1466085501
1479544715
1513284101
1520025975
1535764924
1545258414
1556408280
1581852699

1088876635
1110583549
1130306042
1143315967
1169493303
1184421835
1218551820
1249266601
1275112228
1296729881
1327573390
1342314815
1374620022
1405886444
1399461618
1392356099
1407089868
1426576649
1435995034
1433756617
1445720302
1478502088
1485496301
1500868941
1510536067
1521267244
1547063085

21765.4
222475
22136.4
21949
22457.5
22933.8
24221
25466
25305.75
25276.6
25871
25864.6
27395.75
28771
27252.2
26777
27118.75
27898
27311.25
26893.5
25667.2
26689.25
26375.25
26731.4
26834.25
26800.2
27897

21765.4
222475
22136.4
21949
22457.5
22933.8
24221
25466
25305.75
25276.6
25871
25864.6
27395.75
28771
27252.2
26777
27118.75
27898
27311.25
26893.5
25667.2
26689.25
26375.25
26731.4
26834.25
26800.2
27897
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21765.4
222475
22136.4
21949
22457.5
22933.8
24221
25466
25305.75
25276.6
25871
25864.6
27395.75
28771
27252.2
26777
27118.75
27898
27311.25
26893.5
25667.2
26689.25
26375.25
26731.4
26834.25
26800.2
27897

972902162.8
993393807.8
1012332418
1024962760
1048964860
1064217677
1095766949
1124039039
1145770399
1165679548
1192159152
1206280137
1235051079
1262846065
1257555093
1250781527
1263566719
1280749021
1288586670
1285473051
1295248734
1322891637
1328691313
1344711697
1354807001
1363580882
1384836279

964911713.4
985347342

1004069329
1016893556
1040706090
1056048874
1087350235
1114867547
1136314206
1155929437
1182310398
1196221981
1224253361
1251637224
1246840589
1240246544
1252624901
1269586337
1277430723
1274526079
1284038221
1310813463
1316553047
1332700383
1342925540
1351685620
1372590449

99

726939083

738596880

750392429.6
759626985.5
773545037.3
784039770.8
798996384.8
811865417.5
825767272.3
841740582.8
859080573

871418605.8
878874320.3
886401388.8
890115010.6
895369386.3
899794674

906706702.4
916517227

920439848.3
931703658.8
940684402.5
949379379

961971889

967488958

974237114.4
980824438.8



Kas.16 1626650524 1589863501 29523.25 29523.25
Ara.16 1664800039 1626654118 30877.5 30877.5
SECILEN SERILERIN ACIKLAMALARI

TP.KREDI.L001.1: . TOPLAM KREDI HACMI

TP.KREDI.L002.1: .A.MALI OLMAYAN KESIME VERILEN KREDILER
TP.KREDI.L003.1: .LA.1.TCMB

TP.KREDI.L007.1: .A.1.b.Yurtdisi

TP.KREDI.L008.1: I.A.1.ba.TL

TP.KREDI.L009.1: I.A.1.bb.YP

TP.KREDI.L010.1: I.A.2.MEVDUAT BANKALARI

TP.KREDI.L011.1: I.LA.2.a.Yurtici

TP.KREDI.L012.1: I.A.2.aa.TL

TP.KREDI.L013.1: I.A.2.aa.1.Ticari ve Bireysel Krediler

TP.KREDI.L014.1: I.A.2.aa.2.lhtisas Kredileri

TP.KREDI.L015.1: I.A.2.aa.2.a. Tarimsal Krediler

TP.KREDI.L016.1: I.A.2.aa.2.b.Kucuk Esnaf ve Sanatkar Kredileri

TP.KREDI.L017.1: I.A.2.aa.2.c.Konut Kredileri
Bankacilik Sektorii Kredi Hacmi (TCMB Dahil)
(Haftalik(Cuma), Bin TL)

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas, Istatistik Genel Miidiirliigii, Parasal ve Finansal Veriler Miidiirliigii

29523.25
30877.5

1421446426
1454470532

1408223922
1440299475

100

990249526
1003190439
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