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OZET

Banka kredileri ile enflasyon arasindaki iligkinin yénii literatiirde tartismali bir konudur. Bir grup iktisat¢i
banka kredi hacmindeki gelismeleri enflasyon oramm etkileyen onemli bir etken olarak ele almaktadir. Ote
yandan, diger bir grup iktisatci ise banka kredi hacmindeki gelismelerin enflasyon oramndaki degisimlere ¢ok
daha duyarl oldugunu ileri siirmektedir. Calismanin amaci, yukarida belirlenen goriisler ¢ergevesinde, bireysel
banka kredileri ile enflasyon arasindaki iliskiyi Tiirkiye tecriibesinden hareketle arastirmaktir. Bunun igin 2002
ile 2016 yillar: arasindaki veriler Johansen Egbiitiinlegsme Testi ve Hata Diizeltme Modeli ¢ercevesinde analiz
edilmis ve enflasyondan bireysel banka kredilerine dogru gergekiesen iliskinin daha gii¢lii oldugu belirlenmistir.
Buna gore, Tiirkiye 'de bankalarin finansal aracilik gorevlerini etkin bicimde yerine getirmeleri i¢in enflasyon ile
miicadele politikalarina 6zel énem verilmelidir.
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THE RELATIONSHIP BETWEEN INDIVIDUAL BANK CREDITS AND
INFLATION IN TURKEY

ABSTRACT

The direction of the causal relationship between bank credit and inflation is a controversial issue in the
literature. A group of economists consider the improvement in bank credit volume as one of the basic factors
affecting the inflation rate. Contrary, another group of economists argue that the developments in bank credits
are much more sensitive to changes of the inflation rate. In the light of the arguments indicated above, the aim of
our study is to investigate the interactions between individual bank credits and inflation by focusing on Turkish
experience. For this aim, data between 2002 and 2016 has been examined by using Johansen Cointegration Test
and Error Correction Model. It has been determined that one-way relationship from inflation to individual bank
credit is stronger. Therefore, it should be given special attention to anti-inflationary policies in Turkey in order to
ensure the intermediary roles made effectively by banks.
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1. Giris

Makroekonomik olgular arasindaki etkilesim iktisat politikalarinin tasarlanma siirecini belirleyen 6nemli
bir faktordiir. Bu bakimdan politika yapicilar uygulamalara iligkin tercihlerini makro degiskenler arasindaki
etkilesime gore belirler. Bireysel banka kredileri ile enflasyon arasindaki etkilesimin niteligi para politikasi
tercihlerinde belirleyici bir role sahiptir. Bununla birlikte krediler ile enflasyon arasindaki iliskinin yoni ile ilgili
literatiirde tam bir fikir birligi yoktur. Dolayisi ile bu durum banka kredi hacmini degistirmeye yonelik para
politikast uygulamalarinin tercih edilmesinde farkli tartismalarin dogmasina neden olmaktadir.

Bir grup iktisatg1 banka kredi hacmindeki geligsmeleri enflasyon oranini etkileyen 6nemli dinamiklerden
biri olarak ele almaktadir. Buna gore banka kredi hacmindeki genisleme mal piyasasinda yaratti1 talep baskisi
yiiziinden enflasyonist etkiler ortaya c¢ikarmaktadir. Boyle bir durumda fiyat istikrarmmi amaglayan para
politikalarinin banka kredi hacmini daraltic1 yonde uygulanmalari tercih etmesi uygun olmaktadir. Bagka bir ifade
ile merkez bankalar1 ¢esitli araglarla ticari bankalarin mevduat toplama ve kredi yaratma imkéanlarina kisit getirerek
fiyatlar1 kontrol etme amacini basart ile yerine getirebilir.

Ote yandan, literatiirde banka kredilerindeki gelismelerin enflasyon oramindaki degisimlere cok daha
duyarli oldugu da ileri siiriilmektedir. Oyle ki, enflasyondan kaynaklanan riskler bankalarin finansal piyasalarda
iistlendikleri aracilik faaliyetlerini olumsuz etkilemektedir. Bu sekilde enflasyonun banka kredi hacmini
etkiledigini iddia eden iktisat¢ilar, bankalarin finansal aracilik gorevlerini etkin bigimde yerine getirerek ekonomik
gelismeye katki sunabilmeleri igin politika yapicilarin 6ncelikle fiyat istikrarini saglamalar1 gerektigini diisiiniirler.
Boylece anti-enflasyonist politikalar sayesinde bankalar finansal piyasalardaki aracilik goérevlerini etkin bir
bi¢imde yerine getirerek reel ekonominin istikrarli bir bi¢gimde biiyiimesine katki sunabilir.

Yukarida belirlendigi sekilde bireysel banka kredileri ile enflasyon arasindaki etkilesimin yonii bir iilkede
uygulanacak politikalarin amaci ve etkinligi ile yakindan iligkilidir. Dolayisi ile bu konuda gesitli iilke tecriibelerini
g0z Oniine alarak gergeklestirilecek ampirik ¢aligmalar s6z konusu degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin
yoniine iligkin bilgi saglamasinin yaninda politika uygulamalariyla ilgili 6nemli ¢ikarimlarda bulunulmasina da
imkan vermektedir. Buradan hareketle ¢calismamiz bireysel banka kredileri ile enflasyon arasindaki etkilesimi
Tiirkiye tecriibesinden hareketle analiz etmeyi amaglamaktadir. Boylece hem sz konusu iliskinin Tiirkiye’deki
niteligini ortaya koymay1 hem de buna gore uygulanacak politikalarin niteligine iligskin ¢ikarimlarda bulunmay1
amagclamaktayiz.

Calismanin Giris kismindan sonraki Ikinci Boliimde banka kredileri ile enflasyon arasindaki nedensellik
iliskisine yonelik literatiirde gerceklestirilen ampirik analizler gozden gecirilmektedir. Ugiincii Boliimde
caligmanin veri seti ve ampirik yontemine iliskin agiklamalarda bulunulacaktir. Aym zamanda bu boélimde
gerceklestirilen ampirik caligmalarin sonuglar1 aktarilacaktir. Son boliimde ise elde edilen bulgulardan hareketle
Tiirkiye Ekonomisindeki para politikas: uygulamalarina iliskin bazi ¢ikarimlarda bulunulacaktir.

2. Literatiir

Literatiirde enflasyonun ekonomik gostergeler iizerine yarattigi olumsuz etkilere iligkin bir¢ok ¢aligma
bulunmaktadir. S6z konusu caligmalardan bir grubu enflasyonun banka kredileri iizerine yarattigi etkilere
yogunlagmistir. Bu ¢ercevede enflasyonist siiregte ortaya ¢ikan ve banka kredi hacmini daraltici yonde etkileyen
birgok olumsuzluk belirlenmistir. Bunun yaninda, s6z konusu iddianin aksine, nedensellik iligkisini tersine
cevirerek banka kredi hacminin enflasyonu etkiledigini ileri siiren ¢aligmalar da bulunmaktadir. Buna gore
tiiketicilere yonelik bireysel banka kredilerinin artmasi sonucu mal piyasasinda olusan talep baskisi enflasyona
neden olmaktadir. Sonugta banka kredileri ile enflasyon arasindaki nedenselligin yoniine iliskin olarak iktisatgilar
arasinda tam bir fikir birligi yoktur.

Enflasyonun banka kredi hacmini belirledigini ileri siiren iktisatgilar fiyat istikrarsizliginin ekonomide
ortaya ¢ikardigi sorunlara bagli olarak bankalarin aracilik faaliyetlerini yeterince yerine getiremedigine dikkat
cekerler. Bu durumda bankalar ya kredi verecek yeterli fon kaynagi toplayamazlar ya da yeterli fon kaynaklarina
ulassalar bile bu kaynaklar tiiketicilere kredi olarak kullandirmak konusunda ¢esitli giiliikler yasarlar. Ornegin
enflasyon ortaminda ekonomik birimlerin tiiketim kararlarimi saghikli bir bi¢imde almalar1 gii¢lesir. Ciinkii
tiiketicilerin ihtiyaclarini karsilarken yapacaklari harcama planlarinda fiyat istikrari bilyiik 6nem tagimaktadir.
Fiyat istikrarinin oldugu bir ortamda tiiketiciler harcama planlarini daha saglikli bir bigimde olusturabildikleri i¢in
bankalardan kredi kullanmak konusunda daha istekli davranabilirler. Ancak fiyat istikrarinin olmadigi ortamda
ortaya cikan belirsizlikler tiiketicilerin saglikli bir harcama plani yapmasim engelleyerek bankalardan kredi
kullanma isteklerini azaltmaktadir. Ote yandan enflasyon ile birlikte gelisen belirsizlik ortaminda bankalar igin
etkin bir faiz politikas1 yiiriitmek giiclesirr Hem mevduat sahiplerine sunduklar1 faizleri hem de kredi
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kullandirirken talep edecekleri faizleri belirlerken zorluk c¢ekerler. Ciinkii enflasyonist ortam enflasyon
beklentilerinin siirekli olarak dalgalanmasina dolayst ile de faiz orani seviyelerinde istikrarsizliga yol agmaktadir.

Enflasyonist ortaminda bankalarin kredi kullandirma konusunda yasadiklar giigliiklerden bir tanesi de 6z
sermayelerinde yasanan aginmalardan kaynaklanmaktadir. Enflasyonist siireg bankalarin 6z sermayelerini eriterek
finansal yapilarmin zayiflamasina yol agmaktadir. Buna bagl olarak da bankalarin kredi verme imkanlari
daralmaktadir. Bunun yaninda enflasyonun ekonomik birimlerin tasarruf bigimlerinde ortaya ¢ikardig
olumsuzluklar da bankalarin kredi verme imkanlarini kisitlamaktadir. Ozellikle enflasyonist ortamda ortaya ¢ikan
para ikamesi olgusu yerli tasarruflarin olusumunu ve bankalara mevduat olarak yonelmesini olumsuz
etkilemektedir. Enflasyon yerli para yerine yabanci para birimi cinsinden tutulan tasarruf miktarin1 dolayisi ile
d6viz mevduatlarinin payim artirmaktadir. Bu durum ise olas1 bir devaliiasyona karsi riskleri artiracagindan
bankalarin kredi verme istegini azaltir. Enflasyon banka kredilerine kaynak saglayan yerli para cinsinden tutulan
mevduatlarin azalmasi1 yaninda smirhi miktarda gerceklesen mevduatlarin vadelerinin kisalmasina da yol
acmaktadir. Bu durum ise bankalarin finansal aracilik faaliyetlerini yiiriitiirken karsilastiklari riskleri artirarak
ekonomik birimlere sunduklar1 kredi imkanlarinin azalmasina neden olur. Sonug¢ olarak biitiin bu unsurlar
enflasyondan banka kredi hacmine dogru negatif bir nedensellik iliskisine isaret etmektedir.

Yukarida ifade edildigi sekilde enflasyon orani ile bireysel banka kredi hacmi arasindaki ters orantili iligkiyi
ortaya koyan literatiirde bir ¢ok ampirik ¢alisma bulunmaktadir. Boyd vd. (2001) panel regresyon ve dinamik panel
analizi (GMM) yontemini kullanarak 1960-1995 dénemi i¢in enflasyonun banka kredileri iizerindeki etkisini 65
iilkede analiz etmistir. Sonugta enflasyondan banka kredilerine dogru negatif bir iliski bulunmustur. Buna gore
enflasyon arttikga finansal sektor islemleri azalmakta ve boylece kredi miktari diismektedir. Tinoco-Zermeno vd.
(2014) Meksika tecriibesinden hareketle 1969 ile 2011 yillar1 arasinda gergeklesen banka kredileri ile enflasyon
arasindaki etkilesimi ARDL modeli ¢er¢evesinde arastirmistir. Bulgular enflasyondaki artiglarin hem ekonomik
aktiviteyi hem de banka kredilerini olumsuz etkiledigini gostermistir. Boylece enflasyondaki degisimlerin banka
kredi hacmini dolayisi ile finansal gelismisligi ve ekonomik biiyiimeyi yakindan etkiledigini belirlemislerdir.
Akinlo (2015) Nijerya’da banka kredilerini etkileyen faktorleri 1980 ile 2010 yillar1 arasindaki donem igin hata
diizeltme modelini (Error Correction Model) kullanarak analiz etmistir. Ampirik sonuglar enflasyon oranini banka
kredi hacmini etkileyen 6nemli bir faktor olarak 6ne ¢ikarmistir. Bdylece kredi hacminin gelismesi igin enflasyonu
oOnleyici politikalarin gerekliligi vurgulanmustir.

Tiirkiye tecriibesini analiz eden aragtirmalara bakildiginda da enflasyondan banka kredilerine dogru negatif
iligkiyi belirleyen sonuglara ulasildigt goriilmektedir. Kaya & Dogan (2005) Tiirkiye’de dezenflasyon siirecinin
uygulandigt 2002 ile 2004 yillar1 arasindaki donemde bankacilik sektoriindeki etkinligin nasil gelistigini veri
zarflama yontemi ile analiz etmistir. Sonuglar enflasyonun tek hanelere inmesi ve makroekonomik istikrarin
saglanmasi ile birlikte bankacilik sektoriiniin aracilik fonksiyonlarmin gelistigini gostermistir. Buna gore
enflasyon orami diistiikge banka kredi hacminde 6nemli artiglar yagsanmaktadir. Bilgin & Kartal (2009) enflasyon
ve banka kredi hacmi arasindaki gelismeleri betimsel istatistiki yontemleri kullanarak 2002-2008 donemi igin
analiz etmistir. S6z konusu donemde uygulanan dezenflasyon politikalarina paralel olarak fiyat istikrarin
saglanmasi ile birlikte bankacilik sektdriiniin aracilik faaliyetlerinde yogunlagma goriilmiistiir. Oyle ki bu dénemde
mevduatin krediye doniisiim orani1 onceki donemki %39’°luk seviyesinden % 81’seviyesine yilikselmistir. Son
olarak, Yigitbas (2014) Tiirkiye’de enflasyondan kaynaklanan konjonktiir dalgalanmalarmin banka kredileri
tizerine yarattif1 etkiyi Vektor Hata Diizetme modeli ¢ergevesinde 1987 ile 2003 yillar1 arasindaki dénem igin
ceyrek donemlik veriler kullanarak analiz etmistir. Sonuglar enflasyonun uzun dénemde reel banka kredileri
iizerinde negatif bir etki yarattigin1 gdstermistir.

Literatiir incelendiginde, yukarida isaret edildiginin aksine, bireysel banka kredilerinin enflasyonu
etkiledigine iligskin bulgulara da rastlanmaktadir. Buna gore bireysel banka kredilerindeki artisin toplam tiiketimi
tesvik ederek mal piyasasinda enflasyonist bask: yarattigina isaret edilmektedir. Bireysel banka kredileri dzellikle
biitge kisit1 altinda bulunan diisiik gelirli tiiketiciler i¢in 6énemli bir ek finansman kaynagi olmaktadir. Uygun
kosullarda sunulan bireysel kredilerin orta gelirli bireyler tarafindan tercih edilmesi de miimkiindiir. Boylece
bireysel krediler tiiketicilerin biiyilk bolimii acisindan giiclii bir finansman kaynagi niteligi tasimaktadir. Bu
durumda bireysel krediler toplam talebi etkileyen 6nemli bir faktor haline gelmektedir. Buna paralel olarak banka
kredilerindeki artisa bagli olarak gelisen talep baskisi, arzin gerekli cevabi veremedigi durumlarda, mal
piyasasinda enflasyonun dogmasina neden olmaktadir.

Banka kredilerindeki gelismenin enflasyon iizerindeki etkisini Eslamloueyan & Darvishi (2007) iran
ekonomisi igin 1959 ile 2002 yillar1 arasindaki verileri kullanarak hata diizeltme modeli (ECM) cercevesinde
analiz etmislerdir. Ampirik bulgular uzun dénemde banka kredilerinin enflasyon iizerinde pozitif etkisi oldugunu
gOstermistir. Benzer sekilde Ziramba (2008) Giiney Afrika’da banka kredilerinin enflasyona etkisini 1970 ile 2005
arasindaki doneme ait yillik verileri kullanarak ARDL sinir testi yontemi ile analiz etmistir. Sonuglar uzun
dénemde banka kredilerinin enflasyon {izerinde pozitif yonde etkisi oldugunu gostermistir. Son olarak Ngerebo
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(2016) Nijerya’da ¢oklu regresyon modeli gergevesinde 1985 ve 2012 yillar1 arasindaki verilerden yararlanarak
para politikalarinin banka kredileri tizerinden enflasyona etkisini incelemistir. Ampirik bulgular hane halkina
acilan kredilerin iilkede yaganan enflasyon iizerinde 6nemli bir etki yarattigin1 belirlemistir. Bagka bir ifade ile
banka kredilerindeki genislemeler mal piyasalarinda talep baskisi yaratarak fiyatlarin yiikselmesine Yol
acmaktadir.

Tirkiye tecriibesi g¢ercevesinde de kredilerin enflasyonist etkiler yarattigini belirleyen ¢aligmalar
bulunmaktadir. Peker & Canbazoglu (2011) Tiirkiye’de banka kredi kanalinin isleyigini vektor otoregresif
yontemini (VAR Modeli) ¢ercevesinde 1990-2008 donemi ait aylik veriler kullanilarak analiz etmislerdir. Calisma
bulgular1 merkez bankasinin kredi kanalim kullanarak banka kredileri lizerinden Tirkiye’deki ¢ikti miktar1 ve
enflasyonu etkin bir bigimde kontrol edilebilecegini gostermistir. Ak¢acit & Yontem (2011) Tiirkiye’de tiiketici
kredilerinin enflasyon tizerindeki etkisini 2005 ile 2010 yillar1 arasindaki dénem igin aylik verileri kullanarak
analiz etmislerdir. Granger nedensellik testi kullanilarak yapilan incelemede ihtiya¢ kredilerinden enflasyona
dogru bir iliskinin varlig1 tespit edilmistir. Ote yandan konut ve tasit kredileri agisindan bayle bir iliskinin olmadig1
belirlenmistir. Son olarak Kilig (2015) bireysel kredi tiirlerinin enflasyon lizerine etkisini 2004 ile 2015 yillari
arasindaki aylik verilerden yararlanarak Granger Nedensellik Testi ve Varyans Ayristirmasi (Variance
Decomposition) yontemleri ¢ergevesinde analiz etmistir. Ampirik sonuglar uzun dénemde bankalar tarafindan
kullandirilan bireysel kredilerin enflasyon iizerinde en biiyilik belirleyici oldugunu ortaya koymustur. Boylece
Tiirkiye’de enflasyonun kalici olarak diistiriilmesi igin bireysel kredi kullaniminin kontrol altina alinmasinin etkin
bir yontem olacag belirlenmistir.

Kredi-enflasyon iliskisini Tiirkiye 6zelinde inceleyen ¢alismalarin biiyiik bir boliimii tek yonlii nedenselligi
tespit etmistir. Bununla birlikte bazi ¢alismalar da kredi miktari ile enflasyon arasindaki iligkiye ait farkli sonuglara
ulagmigtir. Ornegin, Arslan & Yaprakli (2008) Tiirkiye’deki kredi-enflasyon iliskisini 1983-2007 donemi igin
yillik verileri kullanarak hata diizeltme modeli (Vector Error Correction) gergevesinde analiz etmislerdir. Sonuglar
degiskenler arasinda ¢ift yonlii nedenselligin bulundugunu gostermistir. Buna gore hem banka kredileri enflasyonu
belirlemekte ve hem de enflasyon banka kredilerini etkilemektedir. Ote yandan, Tiirkiye’de banka kredileri ile
enflasyon arasinda herhangi bir nedensellik olmadigini ileri siiren ¢alismalarda bulunmaktadir. Yiiksel & Ozsar1
(2016) Tiirkiye’de bireysel krediler ile enflasyon arasindaki iligkiyi 1994 ile 2015 yillar1 arasindaki ¢eyrek verileri
kullanarak Johansen Egbiitiinlesme ve Toda Yamamoto nedensellik testleri ile analiz etmislerdir. Ampirik bulgular
Tirkiye’de bireysel kredilerdeki artigin enflasyona yol actigina yonelik hicbir kanit sunmamustir. Bunun {izerine
Tirkiye’de enflasyon sorunun ¢odziimlenebilmesi icin bireysel kredilerin kisitlanmasi disinda farkli ¢oziim
yollarmin denenmesi gerektigi belirtilmistir.

3. Veri Seti, Ampirik Yontem ve Sonuglar

Caligmanin bu kisminda Tiirkiye’de enflasyon ile bireysel banka kredileri arasindaki nedensellik iligkisi
analiz edilecektir. Burada enflasyon Tiiketici Fiyat Endeksi’ndeki (TUFE) degisimlere bagl olarak
belirlenmektedir. Bireysel banka kredileri iginde ise sadece tiiketim ya da ihtiya¢ kredileri ele alinmistir. Bu
kapsamda analiz i¢in 2002 ile 2016 yillar1 arasindaki ¢eyrek dénemlik verilerden yararlanilmigtir. Caligmada
kullanilan Tiiketici Fiyat Endeksine iliskin veriler Tiirkiye Istatistik Kurumundan saglanirken bireysel banka kredi
hacmine iligkin veriler ise Tiirkiye Bankalar Birliginden temin edilmistir.

Bu boliimde o6ncelikle Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testleri
cercevesinde verilerin duraganlik analizleri yapilmistir. Yapilan birim kok test sonuglar1 serilerin birinci farklar
alindiginda duraganlastigin1 gosterdiginden veriler arasindaki uzun doénem iligkisini tespit etmek ig¢in Johansen
Esbiitiinlesme Testi uygulanmistir. Son olarak, veriler arasinda kisa donem nedensellik iligkisinin yoniinti anlamak
i¢in Hata Diizeltme Modeli ¢er¢evesinde tahminler yapilmustir.

3.1. Birim Kok Testi

Calismamizda verilerin duraganlik analizi i¢in ADF (Augmented Dickey Fuller) ve PP (Phillips Peron)
birim kok testleri uygulanmis ve sonuglar Tablo-1 de sunulmustur. Test sonuglar1 enflasyon orani (ENF) ve banka
kredi hacmine (BK) iliskin orijinal verilerin duragan olmadig1 dolayisi ile birim kok icerdigini gostermektedir.
Ancak enflasyon oran1 ve banka kredi hacmine iliskin veriler birinci farklar1 alininca duraganlagsmaktadir. Buna
gore birinci farklart alinan serilerin sabit trendli modellerde % 1 ve % 5 anlamlilik diizeyinde duragan oldugu
belirlenmektedir. Bu sekilde verilerin birinci farklari alindiginda duraganlasmalar1 Johansen Egbiitiinlesme
Testinin uygulanmasina imkan vermektedir.
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Tablo 1: Birim Kok Test Sonugclari

ADF PP
Degiskenler

Seviye Deger Fark Seviye Fark

Deger Deger Deger
ENF (sabit) 5.2568 -0.6521 -0.8368 -0.6571
ENF (sabit+ trend) 1.9860 -5.1562+ -1.5674 -5.4892+
BK (sabit) -2.9871 -9.1037 -3.8741 -10.7642
BK (sabit+ trend) -1.2463 -4.9832+* -1.2341 -7.7653*

Not: * yiizde 1 seviyesinde anlamlilig1 gostermektedir. Optimal gecikme uzunlugu icin AIC
Bilgi Kriteri (1) kullanilmistir.

3.2. Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Seriler arasinda uzun dénemde anlamli bir iligkinin olup olmadigi temel olarak Johansen (1988) tarafindan
oOnerilen esbiitiinlesme yontemi ile test edilecektir. Bu yontem serilerin uzun donemde anlamli bir iliskiye sahip
olup olmadigin1 koentegrasyon o6zelligi sergileyen vektorlerin (7) sayisin test ederek ortaya koymaya calisir. Bu
cercevede esbiitiinlesme ozelligi gosteren vektorlerin sayisini bulmak igin iz (trace) ve maksimum 6zgiil deger
(maximum eigenvalue) olmak {izere iki degisik test istatistigi kullanilmaktadir.

Esbiitiinlesme testine iliskin sonuglar Tablo 2’de sunulmustur. Koentegrasyona iligkin sifir ve alternatif
hipotezler Tablonun ilk siitununda belirtilmistir. Elde edilen Trace ve Max-Eigen istatistik degerleri seriler
arasinda higbir esbiitiinlesme iliskisi olmadigimi iddia eden sifir hipotezini (Ho: T =0) ret etmekte ve alternatif
hipotezi (Ho: T =1) kabul etmektedir. Ciinkii hesaplanan test istatistik degerleri kritik degerden (% 5) daha
biiyiiktiir. Boylece % 5 anlamlilik diizeyinde enflasyon ve banka kredi hacmi degiskenleri arasinda bir esbiitiinlesik
denklem olduguna karar verilebilir. Yani fiyatlar genel seviyesi ile banka kredi hacmi uzun dénemde birlikte
hareket etmektedir.

Tablo 2: Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuclar:

Hipotez Trace Kritik Deger Max-Eigen Kritik Deger
p Istatistigi (%5) Istatistigi (%5)
Ho: 7=0, Hyi:7=1 32.5467 23.6578 22 3453 15.7891
Ho: 7<I, Hy: 7=2 2.5671 4.8671 2.5679 4.8671

3.3. Hata Diizeltme Modeli

Yukarida Johansen Egbiitiinlesme Testi gergevesinde belirlendigi sekilde Tiirkiye’de enflasyon ile banka
kredileri arasinda uzun donemde bir iliski mevcuttur. Bu iligkinin ortaya koydugu nedenselligin yoniinii belirlemek
icin ise Hata Diizeltme Modeli (Error Correction Model — ECM) cergevesinde tahminlerde bulunulmasi
gerekmektedir. Banka kredi hacmi (BK) ve enflasyon orani (ENF) arasindaki nedenselligin yoniinii ve iligkinin
derecesi amaci ile agagida belirlenen 1. ve 2. esitliklerin yeniden diizenlenmesi ile hesaplanacaktir.

BK, = A+ B ENF, 1)

ENF, = 1+ 8 BK, )

Yukaridaki esitlikler hata diizeltme modeli (Error Correction Model — ECM) cergevesinde 3. ve 4.
esitliklerde asagidaki gibi yeniden diizenlenebilir;
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ABKt = ﬂ + Z?=1 el ABKt—l + Z?:O aiAENFt_l + Y (BKt—l - }\ - BENFf—l) + St
®)

AENF, = 7 + Y™, v; AENF,_; + ¥",0;BK,_; + p (ENF,_; — 1 — 8BK,_1) + €
@)

Burada Y ve p hata diizeltme teriminin katsayilarimi simgelemekte ve sirasiyla banka kredileri ve
enflasyonun bagimli degisken olduklarinda kisa donemdeki sapmalardan uzun dénem dengesine birim donem
icerisinde hangi hizla yaklasildigini gostermektedir. Burada s6z konusu katsayilarin eksi degerde c¢ikmasi ve
istatistiki olarak anlamli bulunmasi degiskenler arasinda uzun dénemli iligkisinin varligina isaret etmektedir.
Ayrica 3. esitlikte 0 ve o katsayilari sirasi ile gegmis banka kredi hacmi ve enflasyonun simdiki banka kredi hacmi
iizerinde kisa donemde yarattig1 etkiyi gosterirken v ve o katsayilar sirasi ile gegmis enflasyon ve banka kredi
hacminin simdiki enflasyon iizerinde kisa donemde yarattig1 etkiyi belirlemektedir.

Denklem 3 ve 4’e dayali olarak gergeklestirilen Hata Diizeltme Modeline iliskin tahminler Tablo-3’de
sunulmustur. Tablonun ilk siitununda degiskenler yer alirken ikinci siitunda denklem 3 ve ligiincii siitunda denklem
4’¢ iligkin tahmin sonuglari belirtilmistir. Her iki modele ait hata diizeltme terimine iligkin katsayilarin hem negatif
ve hem de istatistiki olarak anlamli ¢ikmasi degiskenlerin uzun donem dengesinden uzaklagmalari halinde yeniden
dengeye dogru yoneleceklerini gostermektedir. Yonelme 4’ nolu denklemi esas alan modelde 3’ nolu denklemi
esas alan modele gore daha hizlidir.

Tablo 3. Hata Diizeltme Modeli Tahminleri

Degisken BK’nin bagimli degisken oldugu 3 ENF’nun bagimli degisken oldugu 4
nolu denklemin tahmin degerleri nolu denklemin tahmin degerleri
Sabit 0,243 (0,067)*** 0,361 (0,058)***
EC Y =-0,231 (0,023) ** p=-0,489(0,001) *
ABK,_; 0,398 (0,038)** 0,083 (0,034)**
AENF,_; -0,178 (0,022)** 0,451 (0,021)**
Adj R? 0,457 0,389
Breusch-Godfrey LM 1,866 (0,233) 1,135 (0,198)
White Test 0,487 (0,163) 0,394 (0,121)

Not: Olasilik degerleri (p-value) parantez igerisinde belirtilmistir.
*xx kx| ¥ girast ile ylizde 10, S ve 1 seviyelerinde anlamliligr gostermektedir.

Ayrica elde edilen bulgular hem enflasyonun banka kredileri iizerinde negatif bir etkiye sahip oldugunu
hem de banka kredilerinin enflasyon tizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Boylece
Tiirkiye’de enflasyon ile banka kredi hacmi arasinda karsilikli bir nedensellik iliskisinin oldugu belirtilebilir.
Bununla birlikte enflasyonun banka kredileri tizerindeki negatif etkisi (-0,178) banka kredilerinin enflasyon
tizerindeki pozitif etkisinden (0,083) mutlak deger olarak daha yiiksektir.

Tahmin edilen modellere iliskin olarak 3’nolu denkleme ait modelin R?degeri (0,457) 4’nolu denkleme ait
modelden daha yiiksek (0,389) olmasi nedeniyle aciklama giiciiniin daha fazla oldugu belirlenebilir. Ayrica
Breusch-Godfrey LM testi sonuglart modellerde otokorelasyon, White testi ise degisen varyans
(heteroscedasticity) sorunu olmadigini gostermektedir.

Biitiin bu sonuglar, her ne kadar enflasyon ile banka kredileri arasinda karsilikli bir iliski bulunsa da,
enflasyonun banka kredileri iizerinde daha baskin bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Buna gore Tiirkiye’de
fiyat istikrarini amaglayan politikalar ¢ergevesinde finansal sistemde bankalarin aracilik gorevlerini etkin bir
bi¢imde yerine getirmeleri onem kazanmaktadir.

4. Sonug¢

Iktisat literatiiriinde belirlendigi sekilde bireysel banka kredileri ile enflasyon arasinda karsilikli nedensellik
iligkisi vardir. Bireysel banka kredilerinden enflasyona dogru gelisen nedensellik iliskisi bireysel kredilerdeki
genislemenin mal piyasasinda toplam talebi artiric1 etkisinden dogmaktadir. Ote yandan, enflasyon ortaminin
yarattig1 belirsizlige bagl olarak bankacilik sektoriiniin aracilik faaliyetlerindeki aksamalar ise bireysel kredilerde
daralmalara yol acabilmektedir. Calismamizda Tiirkiye’deki enflasyon ile bireysel banka kredileri arasindaki
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nedensellik iligkisi 2002-2016 donemine ait ¢eyrek donemlik veriler kullanilarak analiz edilmistir. Johansen
Esbiitiinlesme Testi sonuglar1 iki degisken arasinda uzun donemli bir iligki oldugunu gostermektedir. Hata
Diizeltme Modeli sonuglart ise enflasyon ile bireysel banka kredi miktart arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi
oldugunu belirlemektedir. Ancak enflasyonun banka kredileri iizerindeki negatif etkisi banka kredilerinin
enflasyon tizerindeki pozitif etkisinden ¢ok daha biyiiktiir.

Boylece elde edilen sonuglar Tiirkiye’de yasanan enflasyonun banka kredileri tizerindeki baskilayici
etkisini acik¢a ortaya koymustur. Bu durum bankalarin finansal piyasalardaki aracilik gérevlerini etkin bir bicimde
yerine getirmeleri i¢in Tirkiye’de enflasyonla miicadele politikalarina 6zel bir 6énem verilmesi gerektigini
gostermektedir. Bagka bir ifadeyle, enflasyonun banka kredileri {izerindeki sinirlayici etkisi yiiziinden, finansal
sistemde bankalar araciligiyla yonlendirilen fonlarin etkin bir bigimde dagitilmasi i¢in anti-enflasyonist politikalar
onemli bir gerekliliktir. Buna gore anti enflasyonist politikalarin Tiirkiye’de stratejik bir 6neme sahip oldugu
acikca ortaya cikmaktadir. Oyle ki, merkez bankasinin enflasyon ile miicadelesi finansal sistemde bankalar
araciligiyla yonlendirilen fonlarin etkin bir bicimde dagilmasini saglayarak ekonomik biiyiime i¢in 6énemli bir
politika araci olmaktadir.

Kaynakc¢a

Akgaci, T., & Yontem, T. (2011). Tiketici kredisi ¢esitlerinin enflasyona etkisi: (2005-2010), Finans Politik &
Ekonomik Yorumlar, 48 (558), 61-69.

Akinlo, A. E., & Oni, I. O. (2015). Determinants of Bank Credit Growth in Nigeria 1980-2010. European
Journal of Sustainable Development, 4(1), 23.

Arslan, 1., & Yaprakli, S. (2008). Banka kredileri ve enflasyon arasindaki iliski: Tiirkiye iizerine
ekonometrik bir analiz (1983-2007). Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi Ekonometri ve Istatistik Dergisi, 7, 88-
103.

Bilgin, M. H., & Kartal, F. (2009). Tiirkiye’de enflasyon ve bankacilik sektorii kredileri: 2002-2008 donemi
lizerine bir inceleme. Maliye Finans Yazilari, 1(85), 65-78.

Boyd, J. H., Levine, R., & Smith, B. D. (2001). The Impact of inflation on financial sector performance.
Journal of Monetary Economics, 47(2), 221-248.

Eslamloueyan, K., & Darvishi, A. (2007). Credit expansion and inflation in Iran: An unrestricted error
correction model. Iranian Economic Review, 19, 105-126.

Kaya, Y.T., & Dogan, E. (2005). Dezenflasyon siirecinde Tiirk bankacilik sektoriinde etkinligin gelisimi.
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu ARD Calisma Raporlart, 10 (7).

i Kilig, F. (2015). Bireysel kredilerin enflasyon tizerindeki etkisi: Tiirkiye Ornegi. Canakkale Onsekiz Mart
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Iktisat Anabilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi.

Ngerebo-A, T.A. (2016). Monetary policy and inflation in Nigeria. International Journal of Finance and
Accounting, 5 (2), 67-76.

Peker, O., & Canbazoglu, B. (2011). Tiirkiye’de banka kredi kanalinin igleyisi: Ampirik bir analiz, Yonetim
ve Ekonomi Dergisi, 18 (2), 127-143.

Tinoco-Zermefio, M. A., Venegas-Martinez, F., & Torres-Preciado, V. H. (2014). Growth, bank credit, and
inflation in Mexico: Evidence from an ARDL-bounds Testing Approach. Latin American Economic Review, 23
(8), 2-22.

Yigitbas, S. B. (2014). Tirkiye’de banka kredileri ve konjonktiir dalgalanmalar arasindaki iligkinin analizi,
Bankacilar Dergisi, 90, 19-32

Yiiksel S., & Ozsar1 M. (2016). Impact of consumer loans on inflation and current account deficit: A Toda
Yamamoto Causality Test for Turkey. World Journal of Applied Economics, 2 (2), 3-14.

Ziramba, E. (2008). Bank lending, expenditure components and inflation in South Africa: Assessment from
bounds testing approach. South African Journal of Economic and Management Sciences, 11(2), 217-228

416



