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OZET

TURKIYE’DE BANKA KREDILERININ EKONOMiK BUYUME UZERINE
ETKIiSi

Emre Semih ORS
Yiiksek Lisans Tezi, Iktisat Anabilim Dalt
Tez Danismani: Prof. Dr. Abdullah OZDEMIR

2021, XV + 114 Sayfa

Iktisat teorisi, finansman mevcudiyetinin ekonomik biiyiimeyi desteklemek igin temel
bir kosul oldugunu ortaya koymaktadir. Finansal gelisme, yatirim ve biiylime siirecini
destekleyen kurumlarin, araclarin ve pazarlarin kurulmasini ve genisletilmesini
icermektedir. Finansal aracilarin oynadigi rol, daha karli projelere sahip sirketlere kredi
seklinde kanalize etmek icin toplumdan kaynaklari ele gegirmek ve bdylece daha fazla
ekonomik biiyliimeyi tesvik etmektir. Finansal sektor krediler yoluyla ekonomik biiyiime
girisiminde ve sermaye birikiminin olusumunda &nemli ve kritik bir role sahiptir. Bu
hususta krediler, bu tasarruflardan elde edilen fonlarin reel yatirnmlara yonlendirilmesini

saglamaktadir.

Ulkelerde ekonomik gelisme ve biiyiime i¢in finans sektoriiniin reel sektdr ile paralel
gelismesi zorunludur. Yatirimeilar i¢in kullanilabilir fonlarin dolayli yoldan ve minimum
maliyetle transferi, finans sektoriinlin saglikli islemesine baghdir. Bu nedenle, finansal
gelismenin  ve banka kredisi mevcudiyetinin ekonomik biiyiime iizerindeki roli,

arastirmacilar tarafindan daha kapsamli bir sekilde arastirilmaktadir.

Calismada banka kredileri ile ekonomik biiylime arasindaki dogrudan iliski
incelenmistir. Bu hususta amag, Tiirkiye’de banka kredilerinin ekonomik biiylime
iizerindeki etkilerini 2003 ve 2020 yillar1 arasinda ortaya koymaktir. Bahsi gegen yillar
dahilinde g¢eyreklik veriler kullanilarak Engle-Granger Esbiitiinlesme yontemi yardimiyla
analiz gerceklestirilmis ve elde edilen sonuglarda banka kredilerinin hem uzun hem de kisa
donemde ekonomik biiyiime iizerinde pozitif ve anlamli etkileri oldugu tespit edilmistir.

Ayrica elde edilen sonuglar, ampirik literatiir ile desteklenebilir niteliktedir.

ANAHTAR SOZCUKLER: Banka Kredileri, Ekonomik Biiyiime, Tiirkiye Ornegi,
Ampirik Analiz, Esbiitiinlesme Yontemi



ABSTRACT
THE IMPACT OF LOAN ON ECONOMIiC GROWTH IN TURKEY

Emre Semih ORS
MSc Thesis at Economics
Supervisor: Prof. Dr. Abdullah OZDEMIR
2021, XV + 114 pages

The economic theory reveals that the availability of finance is a fundamental condition
for supporting economic growth. It includes the establishment and expansion of institutions,
tools, and markets that support financial development, investment, and growth. Financial
intermediaries play a role to capture resources from the community to channel them in the
form of loans to companies with more profitable projects, thereby promoting greater
economic growth. The financial sector plays an important and critical role in initiative of
economic growth and capital accumulation through lending. In this regard, loans ensure that

the funds obtained from these savings are directed to real investments.

For economic development and growth in countries, it is imperative that the financial
sector develops in parallel with the real sector. The indirect and minimum cost transfer of
available funds for investors depends on the sound functioning of the financial sector.
Therefore, the role of financial development and availability of bank loans on economic
growth is explored more extensively by researchers.

The direct relationship between bank loans and economic growth has been examined
in the study. The purpose of this issue, its impact on the economic growth of bank loans in
Turkey between 2003 and 2020 reveals. The analysis was performed with the help of the
Engle-Granger Cointegration method by using quarterly data within the aforementioned
years and it was determined that bank loans have positive and significant effects on
economic growth in both the long and short term. In addition, the results obtained can be

supported by the empirical literature.

KEYWORDS: Bank Loans, Economic Growth, The Case of Turkey, Empirical Analysis
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GIRIS

Finansal piyasalar, temel olarak alicilar ve saticilar arasindaki menkul kiymet takasina
imkan saglamaktadir. Iktisat teorisi, finansman mevcudiyetinin ekonomik biiyiimeyi
desteklemek i¢in temel bir kosul oldugunu ortaya koymaktadir. Finansal gelisme, yatirim ve
bliylime siirecini destekleyen kurumlarin, araglarin ve pazarlarin kurulmasmi ve
genisletilmesini igermektedir. Finansal aracilarin oynadigi rol, daha karli projelere sahip
sirketleri kredilere yonlendirerek toplumdan kaynaklari ele gecirmek ve boylece daha fazla
ekonomik biiyiimeyi tesvik etmektir. Finansal sektor krediler yoluyla ekonomik biiyiime
girisiminde ve sermaye birikiminin olusumunda 6nemli ve kritik bir role sahiptir. Bu
hususta krediler, bu tasarruflardan elde edilen fonlarin reel yatirnmlara yonlendirilmesini

saglamaktadir.

Ulkelerde ekonomik gelisme ve biiyiime igin finans sektdriiniin reel sektér ile birlikte
gelismesi gerekmektedir. Yatirimeilar ic¢in kullanilabilir fonlarin dolayli yoldan ve
minimum maliyetle transferi, finans sektoriintin saglikli islemesine baglidir. Burada finansal
piyasalar ile reel piyasalar arasindaki etkilesim banka kredileri yoluyla saglanmaktadir.
Banka kredilerindeki gelisme ekonomik biiyiime siirecinde bireyler yaninda firmalarin da
ihtiya¢ duydugu finansman kaynaginin temininde 6nemli bir rol iistlenmektedir. Bu konu;
yatirim, harcamalar, tiiketim, istthdam olanaklari, sermaye birikimi gibi bir¢ok farkli kanal

ile gerceklesmektedir.

Finansal sistemin temel islevi, fonlama yapan birimlerden fon ihtiyaci olan birimlere
fon transferini saglamaktir. Finansal sistem igerisinde krediler ise anlik likitide sorunu ¢eken
tireticiler ve tiiketiciler i¢in 6nemli bir finansman kaynagi olarak ele alinabilir. Dolayisiyla
bu iliskinin varligi, tilkelerin ekonomik biiyimesinde aktif bir role sahiptir. Ancak burada,
lizerinde durulmasi gereken bir diger husus hem {iretici hem tiiketici kesimler igin
kullanilabilir fonlarin dogrudan ve minimum maliyetle transferi finans sektdriiniin saglikli
islemesi ile gergeklesmektedir. Bu nedenle, finansal gelismenin ve banka kredisi varliginin
ekonomik biiylime {izerindeki rolii, arastirmacilar tarafindan ilgi géren bir konu olmustur.
Ozellikle bu konunun énemi 1970’lerde, iktisatgilar tarafindan kredi ve finansm 6neminin

yeniden kesfedildigi ve vurgulandigr donemde artig gostermistir.

Finansal gelisme, banka kredilerinin dogrudan ekonomik biiylime {izerindeki

etkilerinin ortaya c¢ikarabilmesi adina Onemli bir olgudur. Ancak finansal gelisme
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kavraminin incelenmesi, sadece iktisadi aktorlerin veya degiskenlerin istikrarli olmasi ile
siirli olmayip, toplumsal ve hukuki siireclerin deneyimsel birikimi veya saglikli islemesi
ile de yakindan ilgilidir. Dolayisiyla bu kavramin ele alinmasi, banka kredilerinin spesifik
olarak biiylime kavrami lizerindeki etkilerini arka planda tutmaktadir. Banka kredilerinin
dogrudan biiyiime ile iligskisinde dikkat ¢eken 6n 6nemli faktor, faiz oranlaridir. Diger bir
ifadeyle, bir fon transferinin dogrudan ekonomi tizerindeki etkileri ele alindiginda, maliyet
unsuru dikkat ¢ekmekte ve bu transferin ekonomik etkileri tizerinde de onemli bir rol

oynamaktadir.

Finansal gelisme ve banka kredileri ile ekonomik biliylime arasindaki iliski {izerine
yapilan arastirmalarda bir¢ok farkli sonug elde edildigi goriilmektedir. Genel kani, banka
kredilerinin biliylime iizerine pozitif etkisi lizerine yogunlagsa da arastirma sonuglarinin
farkli {ilkelere gore farkli sonuglar tasidigi goriilmektedir. Diger bir ifadeyle, banka
kredilerinin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi heterojen bir konu niteligindedir. Ayrica bu
durumun hem pozitif hem de normatif bakis agis1 altinda degerlendirilmesi gerekmektedir.
Yani, yapilan arastirmalardan elde edilen bulgularin farkliliklar1 sadece iilkelerin farkl
diizeylerdeki ekonomik gelismislik kaliplariyla iligkilendirilmemeli, ayni1 zamanda,
genisleyen kredilerin ekonominin etki ettigi kanallar ile alakali olmaktadir. Dolayisiyla
burada, konunun temel bir kalip igerisine girmedigine iligkin vurgunun yapilmasi,

arastirmalarda elde edilen bulgularin daha dogru bir sonuca ulagmasinda etkin bir anlayigtir.

Bu caligmanin temel amaci banka kredileri ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi
incelenmek ve bu ana amag¢ dogrultusunda Tiirkiye’de 2003Q1-2020Q1 yillar1 arasinda
banka kredilerinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerini ortaya koymaya yoneliktir. S6z
konusu yillar igin ¢eyreklik veriler kullanilarak Engle-Granger Esbiitiinlesme yontemi

yardimiyla analiz gergeklestirilen bu ¢alisma, {i¢ ana boliimden olusmaktadir:

Birinci boliimde; finansal sistem, bankacilik ve kredi konusunun kavramsal ¢ercevesi
ele alinmakta ve devaminda banka kredileri ile makro ekonomik degiskenler arasindaki
iliski aciklanmistir. Burada, birinci boliimde, kredi kavraminin ekonomik biliylime
tizerindeki analizin gerceklestirilmesi oncesinde, kredilerin ekonomiyi etkiledigi kanallara
vurgu yapilmaktadir. Ayrica bu boliimde Tiirkiye ekonomisinde bankacilik, banka kredileri
ve ekonomik biiyiime konularina deginilmekte ve bu hususta ilk olarak Tiirkiye’de
bankaciligin dogusuna yer verilmektedir. Bu baslik igerisinde Tiirk bankaciliginin dogusu,

gelisimi ve banka kredilerinin genel hatlar1 ele alinmaktadir. Ardindan Tiirkiye’de krizlerin
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banka kredileri tizerindeki etkileri ele alinmakta ve sonrasinda bankacilik ve krediler
hakkindaki giincel yapi sunulmaktadir. Son olarak Tiirkiye ekonomisinin ekonomik

biiytimesi, tarihsel olarak arastirilmaktadir.

Ikinci boliimde; ekonomik biiyiime kavraminin hem kavramsal hem de kuramsal
cercevesi ele alinmakta ve bu dogrultuda, ekonomik biiylime kavraminin genel tanim ve
ozelliklerinin bulundugu basliklar disinda, teorik alanda ve kronolojik cercevede konu

incelenmekte ve gerekli agiklamalar sunulmaktadir.

Tez calismasinin son boliimiinde; Tirkiye’de banka kredilerinin ekonomik biiyiime
iizerindeki etkileri ampirik olarak incelenmektedir. Bu amagla ilk olarak literatiir
calismasia yer verilmekte ve ardindan, Engle- Granger Esbiitiinlesme modeli yardimiyla
2003Q1-2020Q1 yillar1 arasinda Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH), Toplam Kredi Hacmi,
Faiz Oranlar1 ve 2008 kiiresel krizine istinaden eklenen kukla degiskenler ile analiz
gerceklestirilmektedir. Esbiitiinlesme analizi 6ncesinde, Nedensellik analizine de yer
verilmektedir. Analiz sonrasinda gerekli degerlendirmeler yapilmakta ve bu
degerlendirmeler sonu¢ kisminda tartisilmaktadir. Ayrica analiz sonucunda elde edilen

bulgular, ampirik literatiir ile desteklenmektedir.



1. BOLUM
1. FINANSAL SISTEM ICERISINDE BANKA KREDILERININ YERI

1.1. Finansal Piyasalar

Ekonomik anlamda piyasa, bir alicinin ve saticinin birbiriyle bulustugu veya iletisim
kurdugu yer olarak tanimlanmaktadir. Bu agidan piyasa {li¢ ana kavramdan olugsmaktadir. Bu

ti¢ ana kavram asagidaki gibidir (Rodoplu, 2002: 1):

e Alici (mal, hizmet ve fon ihtiyaci duyanlar)
e Satici (mal, hizmet ve fon arz edenler)

e Pazarlik (alim — satim) konusu

Finansal piyasalar, temel olarak alicilar ve saticilar arasinda menkul kiymet takasi
roliinii yerine getirmektedir. Bu husustaki alic ve satict sifatindaki ana katilimcilar sirasiyla;
firmalar, yatirimcilar, devlet ve mali aracilardir. Sirasiyla bu ana katilimcilar su sekilde
agiklanabilir: 1. Firmalar; genellikle fon toplamak ve bir tesis gelistirmek isteyen gruplar
veya kuruluslardir. 2. Yatirimcilar; ikincil tip katilimcilar olup paralarini verimli yatirim
firsatlar1 elde etmek i¢in tahsis eden kisilerdir. 3. Devlet; piyasa biitiinligiinii saglamak,
yatirimeilart korumak ve menkul kiymetlerin adil fiyatlarinin oldugundan emin olmak i¢in
devreye giren katilimeidir. 4. Mali Aracilar; Komisyoncular, piyasa gelistiricileri, bankalar,
kurumlar zincirindeki dérdiincii katilimer olup temelde yatirimeilar ve yatirim bankacilar
gibi firmalar arasinda araci gorevi gormektedir. Alicilarin ve saticilarin karsilastigi bir¢cok
piyasa tiirli varken, satin alinacak varligin yapisina gore piyasa ikiye ayrilmaktadir. Bu iki

piyasa tiiri asagidaki gibidir (Bhagat, 2019):

e Reel Piyasa: Mal ve hizmet arz ve talebinin karsilandigi pazari ifade eder.
e Finansal piyasa: Fon arz ve talebi olan kisi ve kurumlarin bir araya geldigi ve

dogrudan kisisel iletisim gerektirmeyen piyasalardir.

Finansal piyasalarin diizgiin islemesi i¢in belirli kriterlere tam anlamiyla uyulmalidir.
Bu anlamda islemler seffaf, adil olmali, iceriden bilgi ticaretini engellemeli ve piyasa
suistimalini 6nlemelidir. Cilinkii alicilar ve saticilar 6zellikle finans piyasalarinda en etkin
sekilde her zaman ve her konumda bulusabilmektedir. Ekonomide, fon saglayicilar ile
tiiketicileri arasindaki iliski ve bu iligkilerin kurallari, araglari, aracilar, hukuki ve idari
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yapisi finansal sistemi olusturur. Buna gore finansal sistem bes temele dayanmakta olup, bu

husus asagida gosterilmektedir (Tunali, 2006):

e Fon tedarikgileri

¢ Finansman kaynaklari
e Finansman araglari

e Destekleyici kuruluslar

e Yasal ve idari yap1

Bahsedilen hususlar c¢ercevesinde, finansal piyasalarin olusumu ve isleyisi Sekil

1.1°de gosterilmektedir.

Fon Arzi Gergeklestirenler
(Tasarruf Sahipler1)

Yatinmeilar — Tiiketiciler
(Fon Talep Edenler)

Sekil 1.1. Finansal Piyasalar ve isleyisi

Kaynak: Borsa Istanbul (BIST)



Kaynaklarin fon arz edenlerden bunlara acil ihtiya¢ duyanlara verimli bir sekilde
aktarilmas1 finansal piyasalar araciligiyla saglanmaktadir. Yani finansal piyasalar,
tasarruflarin yatirnma tahsis edilebilmesi igin kanallar saglamaktadir. Bunlar, tasarruf
sahiplerine ¢esitli varliklarin yanmi sira yatirimcilarin fon toplayabilecekleri ve bdylece
tasarruf ve yatirim eylemlerini birbirinden ayirabilecek gesitli alternatifler saglamaktadir.
Tasarruf edenler ve yatirimcilar, bireysel yetenekleriyle degil, ekonominin sirastyla yatirim
yapma Ve tasarruf etme yetenegiyle sinirlidir. Dolayistyla mali piyasalar, ekonomik anlamda
gelismeye, tasarruf ve yatirim oranlarma bagli oldugu olgiide katkida bulunmaktadir.
Finansal piyasalarin iki ana bileseni bulunmaktadir. Finansal piyasalarin bu iki ana bileseni

alt bagliklar halinde asagidaki gibi sunulmaktadir.

1.1.1. Para Piyasasi

Degisim araci olarak para, “karsilikli isteklerin degisimi” olarak bilinen takasin
zorluklarinin {stesinden gelmektedir. Para ayrica, her iki tarafin da kredibilitesinden
bagimsiz olarak, borsalar1 uzlagtirmanin bir yolunu saglayarak, liretimde uzmanlasmay1
kolaylastirmaktadir. “Parasal hizmetler” saglamak igin parasal varliklarin degeri
belirlenmelidir. Parasal varliklar, gelecekteki mal ve hizmetler igin ¢ok az fiyat riski ile
0deme olarak alinacaklar1 bilinciyle herhangi bir sarta tabi tutulmaksizin kabul edilmelidir.
Bununla birlikte, 6deme yapmak i¢in meta paranin iretimi ve kullanimi maliyetlidir ve
parasal sistemler bu maliyetler sebebiyle meta paranin yerine belirli kurumlar tizerindeki
kredi taleplerini ikame edecek sekilde gelismistir. Ayrica meta paranin yerine kredi
parasinin ikame edilmesi asamali olarak ilerlemistir. Bu hususta parasal hizmetleri elde
etmek icin talep sahipleri, baslangicta yatirilan belirli altin veya giimiis kalemlerinden
ziyade, geri cekildiklerinde yalnizca altin veya giimiislerinin esit bir degerine sahip olma

hakki olan “genel alacaklilar” haline gelmislerdir (McCallum ve Goodfriend, 1987).

Para piyasasi, borg alanlarin ve verenlerin likidite ihtiyaglarini ¢6zmek i¢in kisa vadeli
fonlar1 degistirdikleri piyasayr ifade etmektedir. Para piyasas: araglarinin, genellikle
temerriit riski disiik, vadeleri bir yilin altinda ve pazarlanabilirligi yiiksektir. Para
piyasalari, kurumsal aracilarin kredi destegi ile sermaye piyasasinda parasal hizmetler ve
kisa vadeli finansman sunmaktadir. Yatirimcilar, para piyasast araglarmi diisiik faizle
finanse etmektedir. Diisiik faiz borglular1 para piyasalarma ¢ekmektedir. Kirilgan denge,
piyasaya sunulan araglarin kredi kalitesine olan kolektif giivene baglh olmaktadir

(Goodfriend, 2011: 1).



Para piyasalari, modern finansal sistemlerde merkezi bir yere sahip olup, sermaye
piyasasinda en ¢ok ili¢ ay ya da daha kisa vadelerde parasal hizmetler ve kredi aracilig
sunmaktadir. Para piyasasi, katilimcilarin kisa stirede nakit elde etmelerine veya kisa vadeli
menkul kiymetlere yatirmalarina olanak sagladig: i¢in bu sekilde adlandirilmistir (Cook ve
LaRoche, 1993; Stigum ve Crescenzi, 2007).

Bireyler, isletmeler ve hiikiimetler para piyasasi araglarina yatirnm yapmaktadir.
Diizenlenmis para piyasast yatirim fonlar1 ve diizenlenmemis para piyasasi araglari
araciligityla dolayli olarak yatirnm yapmaktadir. Bireysel ve kurumsal yatirimcilar, toptan
para piyasasi araglarini dolayli ve dogrudan edinmektedirler (Pozar vd., 2010: 52). Para

piyasasi araglar1 Sekil 1.2.’de gosterilmektedir.

Kisa Vadeli
Mortgage ve
Varliga Dayali
Menkul Kiymetler
Finansman . .
Banka
Bonosu Mevduati
Para Piyasasi
Araglari
Repo- Ters T
Repo Hazine Bonosu

Ticari Kagitlar Para Fonlar1

Sekil 1.2. Para Piyasas1 Araclar

Kaynak: Market Business News (MBN)

Sekil 1.2°de gosterilen para piyasasi araglarindan bagka olarak para piyasasina ait
diger araglar da bulunmaktadir. Bu araglar; banka tahvilleri, banka kabulii, Euro-Dolar, ciro
edilebilir mevduat sertifikalar1 ve faktoring gibi siralanabilir. S6z konusu araglar para

piyasasinin temel 6zelliklerini tasimakta olup, vadesi bir yildan kisa olan likit varliklardir.



Para piyasasi araclari, yatirimcilara, s6z konusu enstriimanlarin ¢ok az maliyet ve fiyat
riski ile herhangi bir sarta tabi olmaksizin nakit karsilig1 bir an 6nce satilabileceginden emin
olan parasal hizmetler saglamaktadir. Para piyasasi araclarinin degerleri, zaman iginde
onemli 6l¢iide dalgalanma gostermektedir. Bu piyasada ciro, likit yatirim araglarinin parasal
dongii saglamasidir. Bununla birlikte, normal olarak, para piyasasi araglarina yonelik toplam
talep, "bir isletmenin gelirleri, digerinin harcamalar1 oldugu" i¢in nispeten sabittir.
Ekonomik kuruluslar, ortalama olarak gelirlerine veya net degerlerine ve negatif olarak faiz
firsat maliyetine bagli olan ortalama bir para piyasasi varliklarinin tampon stogunu
hedeflemeye tesvik etmektedir. Secim, daha yiiksek getirili daha az likit varliklar yerine
para piyasasi araglarini elinde tutarak "likidite stok ¢ikislarindan" (maliyetli varlik satiglar
veya maliyetli dig bor¢lanma gerektiren) kaginmanin kolayligin1 dengelemektedir. Baska bir
deyisle, yatirimcilar parasal hizmetler sagladiklar1 i¢in para piyasasi araclarini diisiik faizle

finanse etmektedir (Opler vd., 1999).

Para piyasalari, fon talep edenler i¢in daha uygun bir 6diing verilebilir fon kaynagidir.
Fon talep edenler, para piyasasinda fonlama i¢in daha az likit, daha uzun vadeli varliklari
menkul kiymetlestirmenin marjinal maliyetinin, para piyasasinda fonlama yoluyla tasarruf
edilen riske uyarlanmis net faize esit olacak sekilde arttigi noktaya kadar para piyasasi
araglar1 saglamaktadir. Yatirimcilar, marjinal parasal hizmet getirilerinin, yiiksek faizli,
daha az likit, daha uzun vadeli varliklar yerine diigiik faizli para piyasasi araglarini elde
tutmanin riske uyarlanmis faiz firsat maliyetine esit oldugu noktaya kadar para piyasasi
araclarimi talep etmektedir. Para piyasasi faiz oranlari, para piyasalarim1 temizlemek icin
daha az likit varliklar {izerindeki faize gore ayarlanmaktadir. Para piyasasinda finansman
araclarinin liretimi ne kadar az maliyetli olursa, para piyasasinda kredi araciligi o kadar
biiyiik olmakta ve sermaye piyasasindaki baska yerlerde daha az likit varliklar tizerindeki
faize gore para piyasasindaki denge faizi o kadar yiiksek olmaktadir (Holmstrom ve Tirole,
1998).

Para piyasalar1 baslangigcta kisa vadeli varliklar1 kisa vadeli menkul kiymetlerle
finanse etmek icin gelismistir. Uluslararas: ticareti finanse etmek icin yillardir doviz
bonolar1 kullanilmaktadir. Menkul kiymetler, isletmelerin alacak hesaplari ve sermaye
piyasasindaki envanter gibi isletme sermayesini finanse etmelerini saglamak igin 19.
yiizyilda ortaya ¢ikmistir. 1980'lerden giiniimiize, uzun vadeli, likit olmayan nakit akislari,

yatirimeilarin para piyasasi araglarmin sundugu “ortiik parasal hizmetler” karsiliginda diisiik



maddi faizleri kabul ettigi para piyasalarinda giderek “menkul kiymetlestirilmekte” ve
finanse edilmektedir (Pozar vd., 2010: 49).

Para piyasasi, zaman i¢inde mevduat bankaciligindan biiyiimiis (Flandreau ve Ugolini
2010) ve bankalar, para piyasasimin erken gelisimine ii¢ yolla yardimci olmus ve destek
vermistir. Bunlar; bankalar kendi kredilerini borglunun kredisi ile degistirerek ciro edilebilir
kambiyo senetleri yaratmistir. Daha sonra bankalar, kredili ticari kagit programlarini geri
durdurmustur. Daha yakin zamanlarda, bankalar ciro edilebilir mevduat sertifikalar1 gibi

kendi “yOnetilen borglarini” ihrag etmislerdir (Simmons, 1951).

Para ve bankacilik ile iliskili vade ve kredi doniisiimii, uzun zamandir finansal
sistemin merkezinde kirillganlik yaratmistir. 2008 kiiresel ekonomik krizi bu hususta en son
ornektir. Yasanan bu son krizde sadece bankacilik sistemi degil, menkul kiymetlestirmeler
yoluyla finanse edilen uzun vadeli ipoteklerin konut fiyatlarinin siirdiiriilemez bir sekilde

degerlenmesini tetikledigi para piyasalarini da etkilemistir (Goodfriend, 2011: 3).

1.1.2. Sermaye Piyasasi

Sermaye Piyasasi, uzun vadeli bor¢ veya hisse senedi teminatli menkul kiymetlerin
alim satiminin yapildigi finansal piyasa tiiriidiir. Bu piyasada bir yildan uzun vadeli para
islemleri yapilmaktadir. Sermaye piyasasi, diinyanin dort bir yanindaki sirketler igin
finansman kaynagidir ve bu piyasada, hisse senedi ve borglanma araglarinin alim satimi
yapilmaktadir. Sermaye piyasalar1 bir ekonomi i¢in biliylimenin motorudur ve tasarruf
sahipleri ile islerini genisletmek icin ek finansman arayan sirketler arasinda dogrudan

onemli bir rol oynamaktadir (Parvez vd., 2017: 729).

Sermaye piyasasi, orta vadeli fonlarin ve uzun vadeli fonlarin bir araya getirildigi ve is
diinyasina, hiikiimete ve bireylere sunulan kurumlar ve mekanizmalardan olugmaktadir.
Ayn1 zamanda sermaye piyasasi, hali hazirda 6denmemis menkul kiymetlerin transfer
edildigi siireci de kapsamaktadir. Burada Sermaye piyasasi, sermaye tedarikgileri ve
kullanicilarinin birbirlerinin goriiglerini paylagsmak ic¢in bir araya geldigi ve cesitli piyasa
katilimcilar1 arasinda bir denge saglanmaya c¢alisildigi bir piyasa olarak ifade edilebilir.
Menkul kiymetler; bireyin zaman, alan ve varliklar {izerindeki tasarruf ve yatirim
eylemlerini birbirinden ayirmakta ve bdylece birlikte yatirim yapilmadan tasarruflarin

gerceklesmesine izin vermektedir. Dahasi, getiri saglayan menkul kiymetler, tasarruf



edilecek insanlar dahil mevcut tiiketimi gelecekteki tiiketime gore daha pahali hale
getirmektedir. Tasarruflarin bilesimi, daha azinin atil para veya iiretken olmayan varliklar
seklinde tutulmasiyla degisir, cilinkii oncelikle daha fazla boliinebilir ve likit varliklar

mevcuttur (Gart, 1998).

Sermaye piyasalari, bireylerin tasarruflarinin artmasini kolaylastirmakta ve bunlari, bir
tilkenin ekonomik kalkinmasi i¢in kullanilabilecek sermaye rezervi iginde bir araya
getirmektedir. Sermaye artirim1 ve kurumsal menkul kiymet alim satimi yapan
yatirimcilarin  ¢ikarlarinin korunmasi igin verimli bir sermaye piyasasi sarttir. Finans
piyasalarinda yatirimcilarin menfaatleri korunmadikga, 6zellikle anonim sirketler tarafindan
sermaye artirimi ¢ok miimkiin degildir. Etkin bir sermaye piyasasi, sermaye artisi i¢in ayrica
kurumsal menkul kiymet yatirimcilarii koruma mekanizmasina sahiptir (Vashisht ve

Gupta, 2005: 5-10).

Sermaye piyasasinda hisse senetleri; imtiyazli hisse senetleri, tahviller, sifir kuponlu
tahviller, teminatli prim senetleri ve benzerleri gibi hem 6z kaynak hem de bor¢lanma
araglar1 alinip satilmakta ve her tiirlii bor¢ verme ve bor¢lanmay1 kapsamaktadir. Hem 6zel
plasman kaynaklart hem de menkul kiymetler borsasi gibi organize piyasa buna dahildir.

Sermaye piyasasinin islevleri asagidaki gibi ifade edilebilmektedir (Parasiz, 2005: 85):

e  Uzun vadeli yatirnmlar finanse etmek igin tasarruf seferberligi,

e  Menkul kiymet alim satimin1 kolaylastirir,

e Islem ve bilgi maliyetinin en aza indirilmesi,

e  Uretken varliklarin genis bir yelpazede sahiplenilmesinin tesvik edilmesi,

e Hisseler ve tahviller gibi finansal araglarin hizli degerlemesi,

e Kesin zaman g¢izelgelerine gore islem mutabakatini kolaylastirir,

e Tiirev ticareti yoluyla piyasa veya fiyat riskine kars1 sigorta sunmak,

e Rekabet¢i fiyat mekanizmas1 yardimiyla sermaye dagitiminin etkinliginin

tyilestirilmesidir.

Sermaye piyasasinin birbirine bagh ve ayrilmaz iki boliimii bulunmaktadir. Bunlar;
birincil ve ikincil piyasalardir. Birincil piyasa; yeni ihra¢ pazari olarak da adlandirilan, ilk
defa yeni menkul kiymet alim sattiminin yapildig: piyasadir. Hem ilk halka arzi hem de daha
fazla halka arzi kapsamaktadir. Birincil piyasada fonlarin harekete gegirilmesi, dogru ihrag

ve menkul kiymetlerin 6zel yerlestirilmesi yoluyla gergeklesmektedir. Ikincil piyasalar;
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daha once birincil piyasada ihra¢ edilen menkul kiymetlerin alim satiminin yapildig
piyasalardir. Yani hem borsay1 hem de tezgah iistii piyasay1 kapsamaktadir (Aydogus, 2006:
6). Ozetle sermaye piyasasinda hisse senedi ve tahvil gibi uzun vadeli menkul kiymetler
islem gormektedir. Para piyasasi gibi sermaye piyasasinda da bilgi sorunu, kredilerin faiz
orani riski ve likidite riski bulunmaktadir. Ayrica sermaye piyasasi, yatirimcilara yatirima
iliskin mevcut bilgilerin kalitesini artirma firsati vermektedir. Buna ek olarak, ticaret
ortamini destekleyen kurumsal yonetisim kurallarinin benimsenmesini tesvik etmede ¢ok
onemli bir rol oynamaktadir. Halihazirda var olan menkul kiymetlerin transferine yardimci
olan tiim siiregleri igcermektedir. Bu hususta sermaye piyasasi araglari Sekil 1.3’te

gosterilmektedir.

Gelir Ortaklig1
Senetleri

Finansman

Depo Bonosu
Sertifikas1

<_ J )

Sermaye
Piyasasi

Vadeli islem —  Araglanmn ——
ve Opsiyon Tahviller

Sozlesmeleri . >

Varliga Dayali

Menkul Hisse Senetleri
Kiymetler

Sekil 1.3. Sermaye Piyasas1 Araclari

Kaynak: Tuncer, 2010: 39-45.

Yukarida Sekil 1.3’te gosterilen sermaye piyasasi araclaria ek olarak birka¢ sermaye
arac1 da bulunmaktadir. Bunlar; yatirnm fonlar1 ve katilma belgeleri, borsa yatirim fonlari,
banka bonolar1 ve banka garantili doviz senetleri vb.’dir (Tuncer, 2010: 45). Sermaye
piyasalarina giren ekonomik birimlerin 6ncelikli amaci, gelirlerini artirmaktir. Bunun igin
sermaye piyasasi araclarini kullanmaktadirlar. Bu hususa 6rnek olarak; sirketler uzun
vadede islerini biiylitmek veya gelirlerini artirmak igin hisse senedi ¢ikarmakta ve sirket
bonolar1 satmaktadirlar. Dolayisiyla sermaye piyasasi araglar1 ekonomik birimler i¢in biiyiik

onem tasimaktadir (Masajki, 2019).
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1.1.3. Finansal Araci1 Kurumlar

Finansal aracilar, tiiketiciden yada tasarruf edenlerden bor¢ alan ve yatirim igin
kaynak ihtiyaci olan sirketlere borg veren birimlerdir (Gorton ve Winton, 2002: 1). Finansal
aracilar, miisterilerine stlirekli artan de§ere sahip genis bir entegre hizmetler yelpazesi
sunmaktadir. Esas olarak, finansal aracilarin faaliyetleri sermaye alicilarina ve saticilarina
tavsiyelerde bulunmaktan ¢ok ¢esitli ekonomik, sosyal ve politik bilgilerin toplanmasina,
islenmesine ve ayrica finansmanda oldugu gibi dogrudan katilim gerektiren faaliyetlere
kadar farkli kategoriler altinda gruplandirilabilmektedir. Ayrica aracilik faaliyetinin kalitesi
icin bir garanti ve aracilar igin bir ek kazang kaynagi anlamima gelmektedir. Bu hususta

finansal aracilarin sundugu temel hizmetler asagidaki gibidir (Daniela ve Diana, 2008: 902):

e Yatirimcilara yatirim yapma veya sahip olunan portfoyiin yonetimi ile ilgili sunulan
finansal danigmanlik,

e Gergek ve mali piyasalarin denetimi,

e Piyasadaki finansal varliklarin alim satimina iliskin klasik islemler ve ayrica ulusal ve
uluslararas1 6deme ve uzlagmalarla ilgili diger islemler,

e Ekonomik faaliyetin, ulusal ve uluslararas1 yatirimlarin ve dis ticaretin finansmant,

e Uluslararas1 6demeler i¢in banka teminatlari,

e Finansal risklere kars1 sigortadir.

Finansal araciligin bir dizi avantaji ve dezavantaji bulunmaktadir. Ulusal ve
uluslararas1 finansal piyasalarda araciliktan dogan temel avantajlar ve dezavantajlar,
finansal aracilarin kalitesinin bir garantisi olarak kullanicilar1 bilgilendirmek, onlara
danigmak ve ayrica dogrudan katilim ile belirlenmektedir. Bu avantajlar ve dezavantajlardan
bazilar1 asagidaki gibidir (Daniela ve Diana, 2008: 902):

Finansal Araciligin Avantajlari;
e Yatirimcilara ve sermaye kullanicilarina sunulan finansal danigmanlik,
e Piyasadaki mevcut bilgileri daha iyi toplama ve degerlendirme imkéant,
e Kullanicilara ve sermaye sahiplerine sunulan ve bunlarin bir kismi aract kurumlar
tarafindan devralinan ek imkanlardir.

Finansal Araciligin Dezavantajlary;

Vergilerin, iicretlerin ve komisyonlarin toplanmasi nedeniyle biiyiik islem

maliyetleri,
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e Uluslararas1 finans piyasasiyla dogrudan temasin kesilmesi, bu nedenle bazi
yatirimcilar artik piyasalarin isaretlerine duyarh degildir,
e Finansal aract kurumla iliskide bir rutinin varligi, bir¢ok piyasanin 6nemli araci

firmalarin zaman i¢inde sundugu ¢éziimlere gore yonlendirilmesidir.

Tim bu yonleri géz Oniinde bulundurarak finansal araciligin esas olarak sermaye
kaynaklar1 ile tahsis edilmesi, mevcut riskleri diistirebilecegi gibi ekonomik anlamda
biliylimeye de katkida bulundugu sonucuna varmak miimkiindiir. Baz1 temel finansal aracilar

Sekil 1.4°te gosterilmektedir.

Merkez
Bankast Tasarruf ve
Kooperatifler . Kredi
e Dernekleri
Finansal
Aracilar
Ticari . — Sigorta
Bankalar ~—— Sirketleri
Yatirim
Emeklilik Fonlar1 ve
Fonlan Araci
Kurumlar

Sekil 1.4. Finansal Aracilarin Bilesenleri

Kaynak: Salehi ve Barzegar, 2008: 101

Finansal piyasada aracilik; kisa, orta veya uzun vadede topluma farkli sekillerde fon
saglama konusunda uzmanlagmis kredi kuruluslarinin yardimiyla gerceklestirilmektedir.
Orgiitsel acidan hedefledikleri niifus kesiminden, sunduklar1 finansman tiiriinden, altinda
bulunduklart denetim tiiriinden birbirinden farkli ¢ok sayida kredi kurumu vardir. Finansal
deregiilasyonlar, bankacilik mesleginin finansal aracilik igin farkli kurumlar tarafindan
degistirilebilecegini gostermektedir (Paulet, 2005: 189). Teoride finansal aracilarin
ekonomik birimlerin bilgi edinme ve islem gergeklestirme maliyetlerini azalttigi ifade
edilmektedir. Daha spesifik olarak, finansal aracilar potansiyel yatirimlari arastirma,

kurumsal kontrol uygulama, riski yonetme ve tasarruflar1 harekete gecirme maliyetlerini
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diisiirmek i¢in ortaya ¢ikmaktadir. Finansal aracilarin ekonomiye bu hizmetleri sunarak
tasarruflar1 ve yatirim kararlarini uzun vadeli biiyiime oranlarini degistirebilecek sekillerde

etkilediklerini s6ylemek miimkiindiir (Salehi ve Barzegar, 2008: 100).

1.2. Bankacilik ve Bankacilik Sisteminin Yapisi

Bankalar, ekonomik faaliyetler sirasinda karsilasilan zorluklarin, sorunsuz ve verimli
bir sekilde yiiriitiilmesi saglayan, finansal sistemin 6nemli bir parc¢asidir (Nawabzada, 2017:
1). Bankalar, ozellikle bireylere ve isletmelere finansal kaynaklar ve hizmetler saglamada
cok onemli bir rol oynamaktadir. Calismanin bu boliimiinde finansal sistemin 6nemli bir

unsuru olan bankalarin tanimi, fonksiyonlari, tiirleri alt basliklar halinde siralanmaktadir.

1.2.1. Bankacilik Kavrami

Banka bir finansal aracidir ve bir borgluya borg para vererek para yaratmakta, boylece
bankanin bilangosunda buna karsilik gelen bir mevduat yaratmaktadir. Bankacilik sistemi,
topluma finansal hizmetler saglayan bir kurumlar grubu veya agidir. Bu kurumlar, bir
O0deme sistemi igletmekten, kredi saglamaktan, mevduat almaktan ve yatirimlara yardimci
olmaktan sorumludur. Bor¢ verme faaliyetleri dogrudan bor¢lanma yoluyla veya sermaye
piyasalart araciligiyla dolayli olarak gergeklestirilebilmektedir. Teknolojinin ortaya ¢ikmasi
ve tiim 1 alanlarina niifuz etmesinden sonra, bankalarin sorumlulugu miisterilere daha iyi,
hizli, daha fazla para ve dolayisiyla kar yaratabilmek i¢in her yerde hizmet sunma
konusunda artig gostermektedir. Bankacilik faaliyetleri, cari veya mevduat hesabindan para
alma, miisteriler tarafindan ¢ekilen veya 6denen c¢ekleri 6deme ve tahsil etme, miisterilere
avans verme islerini icermekte ve kurumun bankacilik yasasi amaglari i¢in ongordiigi diger
isleri igermektedir. Bankacilik siireglerinin otomasyonu giiniimiizdeki en 6énemli sartlardan
biridir ve bankalarin tim subelerinin bilgi iletisim teknolojisi ile aga baglanmasi,
operasyonun maliyetini diisiirmesi adina gereklidir. Bankacilik fonksiyonlari; farkli hesaplar
arasinda para islemlerini icerdiginden, farkl taraflar arasinda elektronik para islemlerine ve
O0demelere ihtiya¢ duyan elektronik ticaretin avantajlar1 ile giivenlik ve 6zgiinlik mevcut

bankacilik islemlerinin ¢gok 6nemli 6zellikleri arasinda yer almaktadir (Aithal, 2016: 46).

Bankalar daha fazla mevduat ¢ekmek, daha iyi getiri elde etmek ve dolayisiyla daha
fazla kar elde etmek amaciyla miisterilere kredi vermek igin g¢esitli stratejiler

gelistirmektedir. Bir banka, faiz, islem ticretleri ve finansal tavsiyeler dahil olmak {izere
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cesitli farkli yollarla gelir elde edebilmektedir. Geleneksel olarak en 6nemli yontem,
miisterilere 6diing verdigi sermayeye faiz uygulamaktir. Banka, mevduatlar ve diger fon
kaynaklari i¢in 6dedigi faiz diizeyi ile bor¢ verme faaliyetlerinde uyguladigi faiz diizeyi
arasindaki farktan kar clde etmektedir. Buna ek olarak bankalarin ekonomilerde sahip
oldugu yer ve para politikasinin aktarilmasinda oynadigr 6zel rol birbiriyle dogrudan
iligkilidir. S6z konusu konu, merkez bankalarinin dogrudan para tabanini kontrol etmelerine
yardimci1 olmaktadir. Bu nedenle, bankalarin ve bankacilik sisteminin konsantrasyonu ve
saglamligi, para politikasinin analizi i¢in ¢ok dnemlidir ¢linkii bu 6zellikler [faktorler], para
politikasinin farkli tilkelerdeki farkli etkisine vurgu yapmaktadir (Prasad ve Aithal, 2015:
617).

Ozetle, bankacilik faaliyetlerinin dogasma iliskin iki goriis mevcuttur. Bu konuda
baskin goriis, bankalarin finansal aracilar olarak tanimlanmasidir. Bu tanimda bankalar,
tasarruf sahiplerinden borglulara para transferi fonksiyonunu gergeklestirmektedir. Diger
alternatif goriis ise, bankalarin borglulari para yaratma yoluyla finanse ettigini ileri

sirmektedir.

1.2.2. Bankalarin Temel Fonksiyonlar:

Bankalarin finansal aracilar olarak ekonomik faaliyete c¢esitli sekillerde Onemli
katkilarda bulunduklar1 tespit edilmistir. Son yirmi yilda, bankacilik sektorii calisma
ortaminda diinya ¢apinda dnemli doniisiimler yasamistir. Sadece ticari bankacilik ve yatirim
bankacilig1 gibi geleneksel endiistri sektorleri arasindaki sinirlar bozulmakla kalmamakta,
ayn1 zamanda rekabet dogas1 geregi giderek kiiresellesmektedir. Finansal yenilik, teknoloji,
vergilendirme ve deregiilasyon dahil olmak iizere bir¢ok giic sektdrler ve iilkeler arasi
engellerin bu yikimma katkida bulunmaktadir. Dolasiyla bu durum hem dis hem de i¢
faktorlerin yapisini, verimliligini ve performansini etkilemektedir. Etkin bir bankacilik
sektorii, olumsuz soklara daha iyi dayanabilmektedir ve finansal sistemin istikrarina katkida
bulunabilmektedir (Delis, 2006: 9).

Bankalarin temel fonksiyonlarii asagidaki gibi siralamak miimkiindiir (Aithal, 2016:

47):

1. Misteriler i¢in ¢ek veya cari hesaplar yaparak, miisteriler tarafindan bankada ¢ekilen

¢ekleri 6deyerek ve miisterilerin cari hesaplarina yatirilan ¢ekleri tahsil etmesi
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2. Bankalar ayrica banka havaleleri veya otomatik para ¢ekme makineleri (ATM'ler)
gibi diger 6deme yontemleriyle miisteri 6demelerine olanak tanimak;

3. Bankalar, vadeli hesaplara yatirilan fonlar1 kabul ederek, banknot ve tahvil gibi
borg¢lanma senetleri ihra¢ ederek bor¢ almak;

4. Bankalar, miisterilere cari hesaplar lizerinden avans vererek, taksitli krediler vererek,

menkul kiymetler ve diger bor¢ verme yontemlerine yatirim yaparak bor¢ vermektir.

Bankalarin temel fonksiyonlari, konunun daha iyi anlasilmasi adma Sekil 1.5’de

gosterilmekte olup, gerekli aciklamalar altinda sunulmaktadir.

Bankalarin Temel Fonksiyonlari

[ |
Birincil ikincil
Fonksiyonlar Fonksiyonlar

Ajans

Mevduat Avans Fonksiyonlar Yardimer
Kabulii Verme \ Islevler
Mevduat Kredili Fonlarm
Tasarrufu mevduat transferi Taslaklar
Sabit ; ; Periyodik Sigorta
mevduatlar Nakit kredi Odemeler olusturma
Cari . Ceklerin Proje
Mevduati Krediler Tahsilati Raporlari
Yinelenen Co Portfoy Sosyal Refah
Mevduat Bono Indirimi Y onetimi Programlari
oo Diger
Diger Acepte YVardimet
Islevleri :
Islevler

Sekil 1.5. Bankalarin Temel Fonksiyonlar:

Kaynak: Akrani, 2011

Yukarida Sekil 1.5’te de gosterildigi gibi, bankalarin temel fonksiyonlar1 birincil ve
ikinci fonksiyon olarak ikiye ayrilmaktadir. Bankalarin birincil fonksiyonu; mevduat
toplama ve avans vermedir. Bankalar, mevduatlar tasarruf sahiplerinden toplamakta ve bu
mevduatlar farkl tiirlerde olabilmektedir. Ayn1 zamanda bankalar, is diinyasina ve halkin
diger tyelerine kredi vermektedir. Tahsil edilen oran, mevduata 6dediginden daha fazla

gerceklesmektedir. Faiz oranlarindaki fark (bor¢ verme orant ve mevduat orani) bankalarin
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karidir. Bankalarin ikincil fonksiyonu; aracilik fonksiyonu ve yardimer islevlerdir. Diger bir
ifadeyle bankalar, bankacilik dis1 islevler olarak da adlandirilan bir dizi ikincil islevi yerine

getirmektedir.

1.2.3. Banka Tiirleri

Banka tiirleri, ele alinan konunun anlasilabilirligi acisindan alt basliklar halinde

siralanmakta ve gerekli agiklamalar bu basliklar altinda sunulmaktadir.

1.2.3.1. Merkez bankasi

Merkez bankasi, bir lilkenin para ve kredi arzini etkileyen politikalardan sorumlu
yetkiliyi tanimlamak i¢in kullanilan bir terimdir. Daha spesifik olarak, bir merkez bankasi,
kisa vadeli faiz oranlarin1 ve parasal tabani1 (kamu tarafindan tutulan para birimi yaninda
banka rezervleri) etkilemek icin para politikast araglarini (agik piyasa islemleri, reeskont
penceresi kredileri, zorunlu karsilik oranindaki degisiklikler) kullanmaktadir. Modern para
politikasinin ii¢ temel amaci vardir. Birincisi ve en dnemlisi, fiyat istikraridir. Ikinci amag,
genellikle yiiksek istthdam ve stirdiirtilebilir ekonomik biiyiime olarak yorumlanan istikrarl
bir reel ekonomidir. Bunu ifade etmenin bir baska yolu da para politikasinin is dongiisiinii
yumusatmas1 ve ekonomideki soklari dengelemesinin beklenmesidir. Ugiincii hedef,
finansal istikrardir. Bu, verimli ve sorunsuz bir sekilde isleyen bir 6deme sistemini ve

finansal krizlerin 6nlenmesini kapsamaktadir (Bordo, 2007).

Tarihsel olarak 17. Yiizyilda kurulan ilk merkez bankasi Isve¢ Riksbank'dir.1668
yilinda bir anonim sirket olarak kurulan bu banka, devlet fonlarini1 6diing vermek ve ticaret
icin bir takas odas1 olarak gorev yapmak iizere imtiyazlanmistir. 1694°te donemin en {inli
merkez bankasi olan Bank of England, ayn1 zamanda devlet borcu satin almak igin bir
anonim girket olarak kurulmustur. Diger merkez bankalar1 daha sonra benzer amaglar i¢in
Avrupa’da kurulmustur, ancak bazilar1 parasal kargasayla basa ¢ikmak i¢in kurulmustur. Bu
hususa ornek olarak Banque de France, Napolyon tarafindan 1800 yilinda Fransiz Devrimi
sirasinda artan enflasyonu indirmek, para birimini istikrara kavusturmak ve hiikiimet
finansmanimna yardimei1 olmak icin kurulmustur. Ilk merkez bankalari, para birimi islevi
goren Ozel senetler ¢cikarmis ve genellikle bu tiir tahvil ihraci iizerinde tekelleri olmustur. Bu
ilk merkez bankalar1 hiikiimetin borcunu finanse etmeye yardimci olurken, aynit zamanda

bankacilik faaliyetleriyle ugrasan 6zel kuruluslar olmustur. Tarihi anlamda 1914’e kadar
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gecerli olan altin standardi, her iilkenin para birimini sabit altin agirligi cinsinden
tanimlamasi anlamimna gelmis, Merkez bankalari, tahvillerinin gerektirdigi sekilde,
banknotlarinin altina doniistliriilmesini saglamak i¢in biiyiik altin rezervleri tutmustur.
Rezervleri, 6demeler dengesi agig1 veya olumsuz i¢ kosullar nedeniyle azaldiginda, iskonto
oranlarini (diger bankalara borg verecekleri faiz oranlarini) yiikseltmislerdir. Bunu yapmak,
faiz oranlarinin daha genel olarak yiikseltilerek yabanci yatirimi ¢gekmis ve boylece iilkeye

daha fazla altin getirmistir (Bordo, 2007).

Ozetle, Merkez Bankalar1 tiim bankacilik sistemini denetleyen ve kontrol eden son
merciidir. Guniimiizde hemen her ulkenin bir merkez bankasi bulunmaktadir. Merkez

Bankalarimin 6nemli islevleri agagidaki gibidir:

Kagit para basma konusunda tekel giiciine sahip olmak,
Hiikiimetin bankasi olarak hareket etmek,

Ekonomide kredi kontrolori olarak hareket etmek,

A w0 e

Ulkenin doéviz rezervlerinin sorumlusu olarak hareket etmektir.

1.2.3.2. Ticari bankalar

Ticari banka, kar elde etmek amaciyla halktan mevduat kabul etme ve yatirim
amaciyla kredi verme islevlerini yerine getiren finans kurulusudur. Genellikle ticareti kisa
vadeli kredilerle finanse etmektedirler. Kredi alanlardan yiiksek faiz orani almakta, ancak
mevduat sahiplerine ¢ok daha diisiikk faiz oran1 6demektedirler, bunun sonucunda iki faiz
orani arasindaki fark bankalarin ana kar kaynagi haline gelmektedir. Ticari bir bankanin en

ayirt edici iki 6zelligi bor¢glanma ve bor¢ vermedir.

Son yirmi yilda bankacilik sektorii diinya ¢apinda biiyiik doniistimler yasamustir.
Ticari bankacilik ve yatirim bankacilig1 gibi geleneksel endiistri sektorleri arasindaki sinirlar
yikilmig, ayn: zamanda rekabet de dogas1 geregi giderek siddetlenmis ve kiiresellesmistir.
Finansal yenilikler, teknolojik gelisim, vergilendirme ve deregiilasyon dahil olmak iizere
birgok gii¢ sektorler ve iilkeler arasi engellerin bozulmasina neden olmustur. Uluslararasi
entegrasyonunun getirdigi biiyiik degisimler, iilkelerin bankacilik sistemleri arasindaki
farkliliklar1 daha net ortaya ¢ikarmistir. Ayn1 zamanda performans, verimlilik, piyasa yapisi

ve davranista iyilestirme arayislarini artirmistir (Delis, 2006: 6).
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Ticari bankalar, son yillarda finansal sistem teknolojilerine milyarlarca dolar yatirim
yapmaktadirlar. Ornegin Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’nde 1981-85 déneminde, ticari
bankalarin sistem teknolojisine (donanim, sistem yazilimi, telekomiinikasyon vb.) yaklasik
30 milyar dolar yatirim yaptigi tahmin edilmektedir. Ayn1 donemde, ticari bankalardaki
sistem giderleri, genel isletme giderlerindeki yillik 9%10,5'lik artisa kiyasla, yillik ortalama
%17,6 oraninda artmistir. Bu harcamalar, yeni teknolojilerin finansal hizmet saglama
maliyetleri tizerindeki etkisinin yani sira bunlarin verimli banka biiyiikliigii ve {iriin karmasi
tizerindeki etkisine iligkin sorulart da giindeme getirmektedir. S6z konusu sorularin
aragtirilmasi, llkeler arasi bankacilik birlesmelerinin, yeni {iriin tekliflerinin ve banka
diizenlemelerindeki degisikliklerin mevcut hizi géz Oniine alindiginda daha fazla 6nem

kazanmaktadir (Hunter ve Timme, 1991: 339).

1.2.3.3. Katilim bankalar1

Faizsiz bankacilik, yaklasik elli yil once yeni bir fikir olarak ortaya ¢ikmig ve
1970'lerde kullanilmaya baslanmis olup ilk 6rnek 1975°te Dubai'de uygulanmistir (Abrahim
vd., 2013). Bu tiir bankacilik, faiz bankaciligina girmek istemeyen miisterileri finansal
sisteme c¢ekmede basarili olmus, boylece atil kaynaklari harekete gecirerek ekonomiye
onemli bir katki saglamistir. Faizsiz bankacilik sadece Orta Dogu iilkelerinde degil, ABD ve
Ingiltere gibi diger bircok iilkede de giderek yayginlasmis ve dn plana ¢ikmaya baslamistir
(Ozsoy, 2009: 22-23).

Gilinlimiizde bankacilik sektorii, yerli bankalarin yani sira yabanci bankalarin ticaret
yaptig1 rekabetci bir pazara donlismiistiir. Bu arada konjektiiriin gelisme asamasinda katilim
bankalarinin finansal faaliyetlerinin daha saglikli bir sekilde biiylidiigii goriilmektedir

(Ozgiir, 2008: 173).

Katilim bankaciligi, her tiirlii bankacilik faaliyetini faizsiz bankacilik yaklasimina
uygun olarak kullanan bir bankacilik modelidir. Islemler, ortaklik ve leasing yontemleriyle
kar-zarar paylasimi ve bor¢ verme esasina dayali olarak gerceklestirilmektedir (Schacht,
1982: 9). Tanimdan da anlasilacag: gibi, bu tiir bankalar her tiirlii faaliyette islami ilkelere
gore hareket etmektedir. Bankacilik faaliyetlerinin ilk ortaya c¢ikisi Abbasi doneminde
meydana gelmistir. Ancak modern anlamiyla islami bankacilik uygulamalari oldukca
yenidir. Bir ekonomik arag¢ olarak Islami bankacilik fikri ancak 1950'lerde uygulanmistir

(Karapnar, 2003: 13).
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1.3. Genel Anlamda Kredi Kavrami

Krediler, finansal giiciin bir pargasi niteligindedir ve ekonomik birimler i¢in oldukga
onemli bir yere sahiptir. Bu boliimde kredi kavraminin genel ¢ergevesi alt basliklar halinde

asagidaki gibi ele alinmaktadir.

1.3.1. Kredinin Tanim

Kredi, finans diinyasinda bir¢ok farkli anlama sahip bir terimdir. Kredi genellikle, bir
bor¢lunun simdi degerli bir sey aldig1 ve bor¢ verene daha sonraki bir tarihte, genellikle
faizle geri 6demeyi kabul ettigi bir sdzlesme olarak tanimlanir. Kredi kullanan agisindan
yarinin tasarrufundan, kredi veren agisindan bugiiniin harcamasindan vazge¢cme olarak ifade
edilebilir. Kredi ayrica bir bireyin veya sirketin kredi itibarin1 veya kredi ge¢cmisini ifade
etmektedir. Ayn1 zamanda, bir sirketin bilangosundaki varliklar1 azaltan veya borglar1 ve 6z

kaynag artiran bir muhasebe giriginide gostermektedir (Kenton, 2020).

Kredi kavrami ayrica; mallarin hizmeti i¢in para seklinde satin alma giiciiniin
verilmesi veya mevcut bir satin alma giiciiniin bagka bir kisiye devredilmesi ve belli bir siire
sonra iade edilmesiyle ifade edilmektedir (Parasiz, 2005: 219). Kredilerin genel olarak

olusum gercevesi ve analizi Sekil 1.6°da gosterilmektedir.

Kredi
Fon Fazlas: > Araci > Fon Ihtiyac:
Olan Kisi ve Kurumlar Olan Kisi ve
Kurumlar Kurumlar

Sekil 1.6. Kredi Kavramimin Analizi
Kaynak: Tuncer, 2010: 56.

En yaygmn taniminda kredi, daha sonra 0deme taahhiidiiyle birlikte bir mal veya
hizmet satin alma anlagmasi olarak ifade edilmektedir. Ancak bu husus i¢in fon fazlasi olan

kisilerin sahip olduklar1 tasarruflar kullanilmaktadir. Bu fon fazlasi, araci kurumlar

vasitasiyla fon ihtiyaci olan kisilere aktarilmaktadir.

1.3.2. Kredilerin Temel Unsurlari

Ulkelerde ekonomik ve ticari faaliyetlerin siirekli biiyiimesi ve gelismesi, isletmelerin
faaliyetlerini siirdiirmeleri veya hizli degisimlere uyum saglamalari, fon ihtiyaci
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yaratmaktadir (Aras, 1996: 5). Bu fonun gereksinimlerini karsilamak igin bir kredi sistemine
ihtiya¢ duyulmaktadir. Ayrica, ekonomik birimlerin harcamalarinda yeterli nakit akisinin
olmadigi durumlarda, kredili satin alma olarak bilinen “kredi kartlar1” da bu kavram
icerisine dahil edilmektedir. Dolayisiyla, iktisadi faaliyet igerisinde kredilerin pay1 oldukca
biiytiktiir. Kredilerin temel anlamda o6zelliklerini asagidaki gibi siralamak miimkiindiir
(Kenton, 2020):

* Kredi genellikle, bor¢ verene daha sonraki bir tarihte, genellikle faizle geri 6deme
sOzii veren bir bor¢ veren ile bor¢lu arasindaki bir anlasma olarak tanimlanir.

* Kredi ayn1 zamanda bir bireyin veya isletmenin kredi itibarin1 veya kredi ge¢misini
ifade eder.

* Muhasebede, bir kredi bir sirketin bilangosundaki varliklar1 azaltabilir veya borglari

ve 0zkaynagi artirabilir.

Kredi kavraminin sahip oldugu 6zellikler neticesinde temel niteliklerini asagidaki gibi
siralamak miimkiindiir (Saulnier ve Jacoby, 1944:56-71):

* Sozlesme Miktart,

* Pesinat Karsiliklari,

» Sozlesme Siiresi,

«  Geri Odeme Hiikiimleri,

¢ Finansman Kurumlar1 Tarafindan Sunulan Ek Hizmetler.

Krediler ayn1 zamanda, iilke igerisinde ve disarisindaki ekonomik birimlerin verimli
olmalarim1 saglayabilmektedir. Bu o6zelligi, anhk likitide sorunu ceken iireticiler ve
tiketiciler icin 6nemli bir finans kaynagidir. Dolayisiyla kredilerin temel unsurlari da bu

konjonktiirde 6n plana ¢ikmaktadir.
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Sekil 1.7. Kredilerin Temel Unsurlar:

Kaynak: Tuncer, 2010: 59.

Sekil 1.7°den de goriildiigi tizere, kredilerin temel olarak dort unsuru bulunmaktadir.
Bunlar; vade, giiven, risk ve gelir unsurlaridir. Kredilerin vade unsuru; kredinin
saglanmasindan itibaren geri 6dendigi zamani ifade etmektedir. Bu siirecteki geri ddeme
hem giiven hem de risk unsurlarini1 kapsamaktadir. Kredilerin gelir unsuru ise hem krediyi
alan acisindan anlik eline gecen miktar hem de krediyi veren agisindan faiz veya komisyonu

icermektedir.

1.3.3. Kredilerin Siniflandirilmasi

Kredi kavrammin ortaya cikisi, M.O. 4.000’lere dayanmaktadir. Tarihsel siiregte
krediler Stimer halkinin diinyanin ilk sechirlerini kurmaya basladiginda verilmeye
baslanmistir. Stimer sehri Uruk’ta faizle krediler verilmis ve finansal sézlesmelerin ilk
versiyonlar1 takas yoluyla kullanilmaya baglanmistir. O zamandan giiniimiize kadar olan
stirecte farkli kredi verme yontemleri gelismis, ancak temel dayanagi ayni1 kalmistir (Bieber,
2020). Giintimiizde her tiirli fon talebinin karsilanmasi amaciyla birgok kredi tiirii
kullanilmaktadir. Genel ¢ergevede bilinen ve kullanilan kredi tiirleri asagida Sekil 1.8’de

gosterilmektedir.
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Niteligi ' Vadesi Kullanim ve Teminat
Yoniinden Yoniinden Verilis Yoniinden Yoniinden
Krediler Krediler Krediler Krediler

Nakdi || Kisa Vadeli | Yatirm | Teminath
Krediler Krediler Krediler Krediler
| Gayri Nakdi || Orta Vadeli | Donanim | Teminatsiz
Krediler Krediler Kredileri Krediler
Uzun isletme
- Vadel N K?’edileri
Krediler

Sekil 1.8. Genel Cerc¢evede Kredilerin Tiirleri

Kaynak: Kilig, 2018: 29-31.

Bankalar yaninda insaat ve kredi birlikleri veya finans sirketleri gibi kredi veren
kurumlar (kredi saglayicilari) fon talep edenleri temin etmektedir. Tim kredi tiirleri bir
maliyet igermektedir. Ancak bazi tiirler digerlerinden daha pahali olabilmektedir. Kullanilan
kredi tiirleri, 6diing almak istenilen miktara bagli olarak degisebilmektedir. Ayn1 zamanda
farkli amaglar i¢in farkli kredi tiirleri kullanilmaktadir. Baz1 krediler birkag¢ hafta gibi kisa
bir siire i¢in, bazilari ise birka¢ yil gibi uzun bir siire igin verilebilmektedir. Bu sartlar

altinda temel olarak kredilerin tiirleri Sekil 1.9’da gosterilmektedir.

Yuksek Maliyetli Disuk Maliyetli . .
iy 2 Ay Diger Krediler
Krediler Krediler
Avans Kredileri (Kisa Vadeli
Krediler)
Arag kredisi
Faizsiz Krediler Konsolidasyon kredileri

Kredi Kartlari

Kisisel krediler

Magaza Kartlan

Tiketici Kiralamalari

Ev kredileri

Satin Almak igin Kiralama

Sekil 1.9. Temel Cerc¢evede Kredi Tiirleri

Kaynak: Australian Securities and Investments Commission, 2012: 5-8.
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Kredi tiirlerini; kredi kullanan Kisiler agisindan ele alindiginda, temel gergevesi
yukarida Sekil 1.9’da gosterilmektedir. Bu hususta yiiksek maliyetli krediler, daha ¢ok kisa
vadede ve diisiik miktarlarda gergeklesen kredi tiirleridir. Diisiik maliyetli krediler ise tam
tersi olarak, orta ve uzun vadeli kredileri icermektedir. Diger krediler igerisinde yer alan
konsolidasyon kredisi ise uzun vadede gerceklesen ve biitiin kredilerin birlesmesi sonucu
kullanilan kredileri ifade etmektedir. Yine bu kredi tiirli, diisiik maliyetli olarak ifade

edilmektedir.

1.4. Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi ve Banka Kredilerin Gelisimi

Tirk bankaciliginin dogusu ve gelisimi, konunun daha anlagilabilir olmasi ig¢in

Osmanli Devleti ve Cumhuriyet donemi olarak iki alt baslik halinde ele alinmaktadir.

1.4.1. Osmanh Devleti Doneminde Bankacilik Sistemi

Osmanli Devleti'nde bankacilikla ilgili ilk faaliyetlere Tanzimat doneminde
rastlanmaktadir (Parasiz, 2000: 109). Osmanli’da ilk banka 1847 yilinda “Istanbul Bankas1”
ad1 altinda, Osmanli devletinin ilk kagit parasi olan “Kaime”nin degerinin devamli azalmasi
sorununa ¢6ziim getirmek amaciyla orta kesimindeki hizli diisiisiin neden oldugu sorunlar1
cozmek i¢in danigmanlik hizmetlerinden yararlanilan iki Galatali bankaci J.Aleon ve Th.
Baltazi tarafindan kurulmustur. Istanbul Bankasi 1852 yilma kadar faaliyetlerini
siirdiirmiistiir. Ancak ilk banka olarak Istanbul Bankasi kurulmasma ragmen, Osmanl
Imparatorlugu'nda bankaciligin 1856 yilinda kurulan Osmanli Bankast ile basladigi yaygin
kabul goren bir goriistiir. Devlet giderleri Istanbul Bankasi’ndan karsilanirken, batt menseli
dis bor¢lar da Osmanli Bankasi tarafindan karsilanmistir. Bu banka, Osmanli Hiikiimeti ile
yabanc1 sermaye sahipleri arasinda dis bor¢lanmada arabuluculuk yapmak amaciyla ingiliz
sermayesi ile kurulmustur. 1863'te Fransiz, 1875'te Avusturyali sermaye sahipleri banka ile
ortak edilmistir (Korukgu, 1998: 1). Osmanli Bankasi'nin kurulusu bu agidan bankaciligin
resmi baslangici olarak kabul edilmektedir. Ilk kez para basma yetkisinin bulundugu
bankadir. Mevcut piyasanin kisa vadeli bor¢clanmay1 engellemesi ve istikrarli doviz kuru
hedefleriyle Osmanli Bankas1 Merkez Bankasi (MB) niteligi kazanmis olup, biitgeyi kontrol
etme yetkisiyle donatilmistir (Keskin vd., 2008: 3-4).

Osmanl1 Devleti’nin ¢6kiis yillarina kadar kurulan yabanci sermayeli diger bankalarin

ana faaliyet alani, Osmanli Hazinesine i¢ ve dis bor¢ bulunmasi ve o6demeleriyle
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ugrasmaktir. Bu nedenle o donemdeki bankalar igin “bor¢lanma bankaciligl” terimi
kullanilmistir. 1875 yilinda yapilan c¢abalara ragmen Osmanli Devleti bor¢larini 6deyemez
hale gelmesi sebebiyle 1881 yilinda Diiyun-u Umumiye kurulmus ve dis bor¢ yonetiminin
bu kuruma devredilmesiyle bor¢ bankacilifinda yeni bir doneme girilmistir (Ertugrul ve
Zaim, 1996: 9). Devaminda II. Abdiilhamid déneminde, tarim alaninda kredi olusturmak
amaciyla 1888’de Ziraat Bankasi kurulmustur. Ancak Osmanli déoneminde faaliyete gegen
bankalar veya banka subeleri ¢ok fazla basarili olamamiglardir. Ciinkii bu bankalarin ilgi
alam1 hazine veya yabanci girisimcilerin finansman ihtiyaclarinm1 karsilamak ile

siirlandirilmistir (Kandiller, 1990: 23).

1.4.2. Tiirkiye Cumhuriyeti Doneminde Bankacilik Sisteminin Gelisimi

Osmanli imparatorlugu'nun mirasina dayanan Tiirkiye Cumhuriyeti'nin iistlendigi
ekonomi, daha ¢ok yipranmis ve tarima dayali bir yapiya dayanmaktadir. Bu bakimdan
kurulus donemindeki ekonomik yonelim, iistlenilen bu ekonomik ve sosyal durumun
degismesi ¢ercevesindedir. Cumhuriyet Donemi ekonomik perspektifi, tliccar, sanayici,
ciftci ve iscileri temsil eden delegelerin katilimiyla Subat 1923'te yapilan Izmir Iktisat
Kongresi'nde temel olarak ana hatlariyla ¢izilmistir. Kongrede ekonomik kalkinmanin
saglanmasi i¢in ulusal bankaciligin kurulmasi ve gelistirilmesi gerekliligi tim katilimcilar
tarafindan dile getirilmistir. Bu kapsamda, ekonomik kalkinmanin hizlandirilmasi agisindan
bankaciligin 6neminin bilincinde olarak ulusal bankaciligin gelistirilmesi i¢in bir dizi adim

atilmistir (Coskun, vd., 2012: 5).

Kongreye katilan tiiccarlar ve biiylik bir ticari bankanin kurulmasini tavsiye
etmislerdir. Bu tavsiyeler dogrultusunda “Tiirkiye Is Bankasi” 1924 yilinda 6zel sektdr
bankasi1 olarak kurulmustur. Sanayi sektoriiniin finansmani i¢in 1925'te “Sanayi ve Maadin
Bankas1” kurulmustur. Bu banka, Tirkiye’de kurulan ilk “Kalkinma Bankasi”dir. 1932
yilinda sanayi sektoriine kredi vermek icin “Tirkiye Sanayi Kredi Bankas1” kurulmustur.
Bu banka 1933'te Siimerbank'a devredilmistir. Cumhuriyetin ilk on yilinda bankaciliktaki
temel gelismelere bakildiginda; 1924 yilinda Is Bankasi'min kurulmasi, Ziraat Bankasi'nin
anonim sirket haline getirilmesi, Sanayi ve Maadin Bankasinin kurulmasi ve 1931'de
Merkez Bankasi'nin kurulmasidir. Bu donemde bankacilik sektoriiniin en belirgin 6zelligi
krediyi karsilama amaci ve bolgedeki tiiccarlarin kredi ihtiyaglarinin karsilanmasidir. 1925
yilinda kurulan Sanayi ve Maadin Bankasi, 1932 yilinda Sanayi ve Kredi Bankasi'na

evrilmistir (Karabiyik, 2001: 13-14).
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1929 yilinda ABD’de yasanan ve diinyaytr derinden etkileyen ekonomik buhran
Tiirkiye’yi de bir¢cok agidan olumsuz etkilemistir. Bu siirecte Tiirkiye Cumbhuriyeti’nin
yasadigi olumsuzluklarin en onemlileri; giimriik tarifelerindeki artis beklentisiyle asir
bor¢lanma, Biiylik Buhran sonucu ihracattaki gelirlerin azalmasi, asir1 artan dig ticaret agigi,
Tiirk Lirasinda ani gelisen deger kaybi, Osmanli dis borcunun ilk taksitinin vadesinin gelmis
olmasidir (Tokgéz, 2001:57). Tiim diinyada yasanan biiyiik bunalim siirecinde Tiirkiye
tarim sektoriindeki gerileme nedeniyle sanayi sektoriine destek veren bankalarin kurulmasi
gerekliligi diisliniilerek bu dogrultuda tesvikler yapilmistir. Madencilerin, belediyelerin ve
kiigiik igletmelerin desteklenmesi adina bankalar kurulmustur. Bu yaklasima ekonomik

devletgilik stratejisi ad1 verilmistir (Keskin, vd., 2008: 3-4).

Ancak, s6z konusu yerel 6zel bankalarin izledigi ekonomi politikalari, ulusal bankalar
icin istenen kosullar dogrultusunda yaratilmamis olmasi, uzun silire faaliyette
bulunamamalar1 sonucunu dogurmustur (Akgiic, 1987: 15). Ulkedeki sermaye yetersizligi
ve 1929 Biiyiik Diinya Buhraninin etkisiyle ©6zel sermayenin kalkinmaya oOnderlik
edemeyecegi ortaya c¢ikinca 1930’larin basinda devletgilik politikasi benimsenmistir
(Tagdelen 2003: 166). Bu doneme damgasini vuran iki gelisme, yerel banka sayisinin hizla
artmas1 ve Merkez Bankasi’nin kurulmasi olmustur. 1715 sayili Kurulus Kanununa gore
Merkez Bankasi, para basmaktan, paranin degerini korumaktan, ekonominin genel
likiditesini ayarlamaktan ve bankalara bor¢ vermekten sorumlu bir emisyon bankasi
konumundadir. Baslangigta banknot ihracina uygulanan siki limitler kisa siirede
genisletilmis ve bankanin temel islevi, etkin bir para politikas1 uygulamaktan ziyade kamu
sektoriiniin finansman aciklarin1 kapatmak olmustur. Yerel banka kuruluslari 1933 yilina
kadar faaliyetlerini siirdirmiistiir (Koruk¢u 1998: 4). Cumhuriyet doneminde devlet
tesvikleri temelinde biiyiimekte olan bankacilik sisteminde sube anlayis1 daha da geligmistir.

Ancak bu siire¢ 1930'dan sonra yavaslamigtir (Akgii¢, 1975: 27).

1920°1i yillarin ardindan 6zel sektoriin tesvikiyle sanayilesme stratejileri, Sermaye
birikiminin yetersizligi nedeniyle kayda deger bir gelisme gosterememistir. Bu durum,
ekonomik kalkinmanmn saglanmasi i¢in devletin sanayi yatirimlarmin faaliyete
gecirilmesinde daha aktif rol alma ihtiyaci ilizerine tartismalara yol agmistir. Bu doneme
denk gelen kriz, dis ticaret agigina yol agmis ve tarim fiiriinleri fiyatlarinin diismesi,

ciftcilerin gelirlerinde Onemli diisiisleri beraberinde getirmistir. Bununla birlikte
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sanayilesme agisindan yeni yontemler bulma ¢abalarini hizlandirmistir (Tiirkiye Bankalar

Birligi [TBB], 2008: 4).

1933 yilinda ¢ikarilan “Bor¢ Verme Islemleri Kanunu” ile azami faizin belirlendigi
kontrollii bir sistem benimsenmistir. Boylelikle Tiirkiye senyoraj hakkini elde etmekle
birlikte, faiz orani, kambiyo diizeni, dis ticaret ve mali sermayeyi denetim altina alarak kriz
doneminde diinya bagimsiz sektoriiniin yolunu tutmustur. Ayrica 1929'a kadar sayisi 34'e
yiikselen yabanci bankalardan 1933 yilinda yalnizca 10’u kalmakla birlikte, 5 ulusal banka
kurulmustur (Kazgan, 1999: 65).

1934 yilinda Birinci Bes Yillik Sanayi Plani1 (BYSP) uygulamaya konulmustur. flk
BYSP'nda devletgilik goriisii iilke ekonomisinin gelismesinde Onem kazanmustir.
Stimerbank (1933) bu donemde faaliyet gosteren ilk kamu bankasidir. Stimerbank'in temel
gorevleri; mevcut sanayi tesislerini yonetmek ve yenilerini kurmak, iilke ekonomisine katk1
saglayacak sanayi kuruluslarina katilmak ve tiim bankacilik islemlerini yiiriitmektir.
Siimerbank disinda Belediye Bankasi (iller Bankasi1) (1933), Etibank (1935), Denizbank
(1937) ve Halk Bankas1 (1938) bu donemde kurulan énemli kamu bankalar1 arasinda yer
almistir. Ziraat Bankas1 ayn1 zamanda “T.C. Ziraat Bankas1” olarak adlandirilarak ekonomik

bir devlet tesebbiisiine doniistiiriilmistiir (Akgiig, 1975: 27).

1936 yilinda yiiriirliige giren 2999 sayili Bankacilik Kanunu ile Devlet i¢ Bor¢lanma
Senetlerinden yiizde 15 oraninda banka mevduati veya ayni faiz oranh (yaklasik yiizde 6-7)
diger menkul kiymetler ayirma zorunlulugu getirilerek gerekli ve kamu finansmamn

saglanmistir (Keskin, vd., 2008: 3-4).

Ikinci Diinya Savasi'mi izleyen yillarda ticaret hacminin ve buna bagli ddemelerin
hizla artmasi ile yeni bankalara ihtiya¢c duyulmus ve Ozel bankalarin gelisimi ortaya
cikmistir. Bu amagla 1944'te Yap1 ve Kredi Bankasi, 1948'de Akbank ve T. Kredi Bankasi,
1964'te Garanti Bankas: kurulmustur. Ozellikle 1950'den sonra &zel sektdriin 6n plana
cikmasiyla 6zel bankaciligin gelismesine katki saglanmistir. 1958 yilinda yiirtirliige giren
7129 sayili Bankacilik Kanunu bu donemin iktisat politikalarina uygun olarak
hazirlanmistir. 7129 sayili kanun ile devlet, krediler alaninda bankalar1 tamamen
ozgiirlestirmistir (Karabiyik, 2001: 14).

Ikinci Diinya Savasi’nin basinda iilkede kemer sikma programlari uygulamaya

konulmus ve bu nedenle banka sayisini artirmak yerine ekonomik politikalar savasin
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olumsuz etkilerinden korunmaya odaklanmistir. Ayrica ¢ok partili hayatin ve Demokrat
Parti'nin savas sirasinda liberal ekonomi politikalarina yonelmesinin etkisiyle 6zel ve yerel
isletmeleri korumak icin bankalar acilmistir. 1950°den sonra, 6zel tesebbiisiin tesviki, 6zel
bankalarin gelisiminde aktif bir rol oynamistir. Bu donemde giiciin degismesi ile dis yardim
artmig ve 1954 yilinda Yabanci Sermaye Tesvik ve Petrol Kanunu yiiriirliige konulmustur

(Aydin, 2012: 19).

1958 yilinda bankacilig1 gelistirmek, bankalar arasi dayanisma saglamak ve haksiz
rekabeti engellemek adina “Tiirkiye Bankalar Birligi” (TBB) kurulmustur. Ayn1 dénemde
iktisat politikasina uyumlu bi¢imde hazirlanan 7129 sayili Bankacilik Yasasi’nin ¢ikarilmasi
ile devlet kendi sahasindaki bankalari tamamen serbestlestirmistir. Kanunun ¢ikmasini takip
eden yillarda serbest rekabet kosullarna dogru bir egilim yasanmis, 6zellikle 1961°den
sonra bir¢ok yerel ve kii¢iik bankanin tasfiyesi gergeklesmistir (Takan ve Acar, 2011: 6).
1950'lerin sonunda ekonomide yasanan durgunluk ve 1958 Istikrar Programinin yetersiz
olmasi, 1950'lerde uygulanan liberal ekonomik goriisiin terk edildigi ve ekonomik alanda

kamu kesiminin giicliniin arttig1 karma ekonomi uygulamalarina yol agmistir.

1960-1980 yillar1 arasinda, ilki 1963 yilinda yiiriirliige giren kalkinma planlarinda yer
alan yatirimlarin kamu tesebbiisleri ve 6zel sektor araciligiyla gergeklestirilerek yurt iginde
ithal sanayi mallarinin iiretimini saglamak icin sanayilesme politikas1 uygulanmistir (TBB,
2008:11). 1960’da tarimin ve turizmin desteklenmesi i¢in “T.C. Turizm Bankas1”

kurulmustur (Zarakolu, 1974: 84).

Planli déonem diye ifade edilen 1960- 1980 doneminde bankacilik sektorii biiyiik
Olciide devletin kontrolii ve etkisi altinda kalmistir. Takip edilen ithalat politikasi
dogrultusunda mevduat ve banka kredilerine uygulanacak faiz oranlari, banka komisyon
oranlar1 ve kredi limitleri belirlenmis ve bankalarin temel islevi kalkinma planlarinda yer
alan yatirimlara finansman saglamak olarak belirlenmistir (Koruk¢u 1998: 9). Planh
donemde 7 yeni banka kurulmustur. Bunlardan 5 tanesi kalkinma bankasi iken 2 tanesi

ticaret bankasidir (TBB, 2008: 12-14).

Bu donemde yeni bir yabanci banka ve bazi 6zel durumlar disinda yeni bir ticari
banka kurulmasina izin verilmemistir. Mevcut bankalar yeni subeler agmaya tesvik
edilmekle birlikte kii¢iik ¢apli bankalarin birlestirilmesiyle ortalama sabit maliyetlerinin

digiiriilmesi amaglanmistir. Tirkiye’de yeteri kadar ticaret bankasinin olduguna dair
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ongoriide bulunulmasi, kalkinma-yatirim bankasi kuruluglarinin 6ncelikli olmasi, 1962-1980
donemini, yeni ticaret veya banka mevduati kurulusu konusunda siirlandirmistir. Bununla
birlikte, sozl edilen doneme bakildiginda sayilar1 az da olsa belirli vergileri olan ticaret
bankalar1 kurulmustur. Bankacilik agisindan bu donemin en belirgin 6zelliklerinden biri
holding bankaciliginin gelisimi olmaktadir. Bu bankaciligin pek ¢ok genisleme imkaninin
olmasi, biitiin istiraklerin tek merkezden yonetilebilmesi ve finansmaninin sorunsuz olmasi
kamunun prestijini artirmakta ve akabinde holding bankaciliginin talep gérmesine sebebiyet

vermektedir (Akgiic, 1987: 62-66).

Holding bankaciligindaki gelismeler neticesinde 0zel ticaret bankalarinin ¢ogu
holding bankasi haline gelmistir. Ticari bankacilik agisindan uygulanan politikalarin sisteme
yeni girisleri engellemesi ve oligopolistik yapiyr giliclendirmesi neticesinde tiim bdolge
bankalar1 kapatilmistir. Diger yandan mevcut bankalarin sube sayisi hizla artmistir. Bir
yandan Kalkinma Plan1 ve Yillik Programlarda sube sayisinin artmasi elestirilmekte, diger
yandan yeni subelerin acilmasina izin verilerek tam tersi bir uygulama

gerceklestirilmektedir (Ertugrul ve Zaim 1996: 23).

1980°’de 24 Ocak Kararlar1 olarak uygulanan istikrar programi 6ncesinde bankalar,
iilkeye yerli ve yabanci banka girisinin kisitlandigi, sinirli islem yapmalarma izin verilen,
mevduat toplanmasi ve sube agilmasi disinda rekabet ortaminin olmadigi, faiz oranlarinin
para otoritesi tarafindan belirlendigi ve ithal ikame politikalarinin finansmaninin {stlenildigi
bir sistem igerisinde faaliyetlerini siirdiirmiislerdir. Ancak ulusal ve uluslararasi1 arenadaki
gelismelerle beraber Tiirk bankacilik sistemi yapisal doniisime ugramistir. Mali
serbestlesme hareketinin hiz kazanmasina, 1970’lerin sonunda baglayan ve 1980’lerin
basinda Meksika dahil olmak iizere birgok gelismekte olan tilkenin dis borg krizine girmesi
neden olarak gosterilmektedir. Bu kapsamda, faiz kontrollerine getirilen kisitlamalarin ve
bankalarin bloke veya yabanci para ile islemlerine getirilen kisitlamalarin kaldirilmaya

baslandig1 bir doneme girilmistir (Delikanli, 2005: 5).

1980°de baslayip reel ekonomik kesimde disa doniik biiyiime modelinin benimsedigi,
finans sektoriinde ise finansal serbestlesmeyle sistemin isleyis ve tahsis verimliligini
artirmay1 amaclayan bir¢ok tedbir uygulamaya konulmustur (Toprak, 1996: 71). 1980 yilina
kadar hiikiimetler, genel olarak banka sayisini kontrol ederek transfer kaynaginda yetki tesis
etmek amaciyla, yerli bankalar ile yabanci bankalarin Tirkiye'de faaliyete gegecek subeler

acmalarini kolaylikla kabul etmemislerdir. Bu nedenle piyasaya yeni bankalarin giris sayisi
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sinirlidir. Ancak 24 Ocak Kararlari ile birlikte bankacilik, Tiirkiye'de agik subelerin tesviki
ve simirlt kaynaklarin etkin bir sekilde degerlendirilmesi ile sistemde verimliligi artirict
rekabeti saglayacak yeni bankalarin ve yabanci bankalarin kurulmasini kolaylastirmayi
amaclamaktadir. 1980 sonrasinda banka ve sube sayisinda Onemli artislar yasanmistir

(Coskun, vd., 2012: 16).

1980 yilindan sonra Tiirkiyenin mali sisteminde liberallesme siirecinin basladigi
goriilmektedir. 1980 yilinda Tiirkiye tiretimin i¢ piyasaya gore yapildigi ithal ikameci
sanayilesme stratejisinden vazgegerek, piyasa ekonomisine dayali, ihracata ve ithalata
yonelik iiretime dayali bir kalkinma politikas1 benimsemistir (Yardimei, 2006: 23). 1981
yilinda Tiirkiye’de ilk denetleyici ve diizenleyici kurum olan Sermaye Piyasasi Kurulu
(SPK) kurulmugtur. Sermaye Piyasas1 Kanunu 1982’de kabul edilmistir ve bu gelisme
1s181inda Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 (IMKB) 1986°da kurulmustur. Cesitli finansal
araglarin ortaya cikistyla geleneksel bankacilik anlayisi zaman igerisinde degisim gostermis
ve finansal sisteme daha karmasik bir anlayis hakim olmustur. Sube, para transferleri ve
uluslararasi finansal araglar ile ilgili islemler artig gostermistir. Tiim bu gelismelerin dogal
bir sonucu olarak bilangolarin daha yakindan izlenmesi gerekli kilinmistir (Kepenek ve
Yentiirk, 2009: 474).

1980 yili sonrasinda uygulanan liberallesme politikalar1 ve teknolojinin gelisimiyle
beraber otomasyonun bankacilikta yogun sekilde kullanilmasiyla, bankalarda hizmet ve
kalitenin ¢esitliligini biliylik Olgiide artirmistir. Tiirk bankalar1 faaliyetlerini hizla
modernlestirmeye baslamistir. Sektorel reformlar ve yasal diizenlemeler Tiirk bankaciligi
acisindan yeni firsatlar yaratmis ve bankacilik sektorii, i¢ dinamikleriyle beraber dis
etkenlerin neden oldugu rekabetin yogun oldugu bir pazar ortamina girmistir. Finansal
tirevler (opsiyon, vadeli, ileri, takas), ATM!'ler, kredi kartlari, finanse etme hizmetleri,
subesiz bankacilik uygulamalar1 (internet bankaciligi, ¢agri merkezi ve WAP) gibi
yeniliklerin Tiirk Bankacilik sektoriinde yerini almaya baslamasiyla sektoriin gelisimi hiz

kazanmistir (Yardimci, 2006: 24).

1990'l yillarda bankacilik sisteminde uluslararast arenada Onemli gelismeler
kaydedilmis bu gelismelerin 1s1ginda Tiirk bankacilik sistemi uluslararasi finans sistemine
entegre olmaya baslamistir (Parasiz, 2005: 25). Sonug olarak 4389 sayili "Yeni Bankalar
Kanunu" uluslararast bankacilik sistemiyle olan entegrasyon siireci esasina gore

hazirlanmistir (Turgut, 2007: 35).
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1.5. Banka Kredileri ile Makroekonomik Degiskenler Arasindaki Iliski

Banka kredilerinin makro ekonomik degiskenler {izerindeki etkisi ekonomistler
tarafindan 1yi bilinmesine karsin konu uzun siire ihmal edilmistir. Ancak bu konunun énemi
1970’lerde, iktisat¢ilar tarafindan kredi ve finansin oneminin yeniden kesfedildigi ve

vurgulandig1 dénemde artis gostermistir (Zortuk ve Celik, 2014: 52).

Finansal sistemin temel islevi, yukarida da ifade edildigi gibi fonlama yapan
birimlerden fon ihtiyaci olan birimlere fon transferini gergeklestirmektir. Bu baglamda
finansal sistem, bu birimlerin davraniglarini sekillendiren yasal diizenlemeler ve finansal
aracilart kullanarak islevini yerine getirmektedir. Bu anlamda banka kredilerinin, tilkelerin
makro ekonomik degiskenler tizerindeki etkisi 6nemli ve kritik bir role sahiptir (Kandir vd.,
2007). Diger bir deyisle herhangi bir iilkede ekonomik gelismenin saglanabilmesi igin
finans sektoriiniin reel sektdr ile paralel gelismesi gerekmektedir. Yatirimcilar igin
kullanilabilir fonlarin dolayli yoldan ve minimum maliyetle ger¢eklesmesi, finans
sektoriiniin saglikli islemesine baglidir. Reel sektoriin finans ve plasman bigimleri genel
anlamda finans sektoriiniin yapisin1 belirleyen temel parametrelerdir (Aslan ve Korap,
2006). Bu nedenle, banka kredilerinin makro ekonomik degiskenler tizerindeki rolii,
arastirmacilar tarafindan kapsamli bir sekilde arastirilmaktadir. Bu ¢alismalarda daha fazla
on plana ¢ikan unsur; ilkeler arasi gelismislik farkliliklarmin banka kredilerinin makro
ekonomik degiskenler {izerindeki roliiniin de farklilagtirdigini gostermektedir (Arestis ve
Basu, 2008).

1.5.1. Banka Kredileri ile Tiiketim ve Harcamalar Arasindaki Iliski

Banka kredileri ile tiiketim ve harcamalar1 arasindaki iliski birinci dereceden
makroekonomik sonuglar yaratmaktadir. Ozellikle son yillarda tiiketicilerin harcamalarini

krediyle finanse etme egiliminin giderek arttigi goriilmektedir (Lamdin, 2008: 279).

Banka kredilerinde meydana gelen artiglar veya tam tersi azaliglarin, tiiketim ve
harcamalar tizerindeki etkileri pozitif olabildigi gibi, negatif veya notr de olabilmektedir. Bu
husus, tiiketicilerin ekonomi igerisinde bor¢lanma egilimleri ile veya ekonomiye olan
giiveni ile degisiklik gosterebilmektedir. Banka kredilerinde meydana gelen artiglarin,
tiikketicilerin tiiketim veya harcamalarini arttiracagi kanaati kesinlik tasimamakla birlikte,

kredi kisitlamalarinin da tiiketim ve harcamalar tizerinde etkisi kesin degildir. Ancak bu
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konuda genel kabul goren kani, kredi arzinda meydana gelen artiglarin, tiikketim ve
harcamalar vasitasi ile makro ekonomik degiskenler tizerinde birinci dereceden etkisinin
oldugudur. Dolayisiyla, krediler ile tiiketim ve harcamalar arasinda paralel bir iliskinin

varligindan bahsetmek miimkiindiir (Arisoy ve Altun, 2014: 34-35).

Banka kredileri ile tiiketim ve harcamalar arasindaki iliski bir¢cok arastirmaci
tarafindan ele alinmis ve 6nemi ortaya konulmaya calisilmistir. Bu hususta bazi ¢alismalar
asagidaki gibidir: Gross ve Souleles (2002), kredi kartlar1 i¢in kredi limitindeki digsal bir
degisikligi arastirmis ve hanehalklarinin bu degisime yanit olarak daha fazla harcama yapma
egiliminde olduklarini1 bulmustur. Alessie vd. (2005), tiiketici kredileri tizerindeki faiz orani
ticretlerini sinirlayan ve kredi talebi iizerinde olumlu bir etkiyi belgeleyen bir tefecilik
yasasimin tanitimini  kullanmiglardir. Abdallah ve Lastrapes (2012) Teksas'ta, kredi
kisitlamalarinin tiiketim tizerindeki etkisini belirlemek ic¢in konut kredisi tizerindeki
kisitlamalar1 gevseten bir anayasa degisikligi kullanmigtir. Son olarak Mian ve Sufi (2010),
2006 yili itibariyla yiiksek kaldirag oranina sahip hanelerin dayanikli tiiketimde 2006'min
tiglincii ceyreginden baglayarak 2008/2009 krizi boyunca devam eden goreli olarak keskin
bir diigiis gdsterdigi sonucuna ulasmislardir. Ancak, talebi kredi arz etkilerinden ayirmaya

calismamislardir.

Kredi miktarindaki degisiklikler hanehalki harcamalarini etkileyebilmektedir. Bu
hususta banka kredileri ile tiikketim ve harcamalar degiskeni arasindaki salt korelasyonlarin
Otesine gecmek ve bir nedensel baglanti kurmak icin, bankalarin kredilerindeki dissal
farkliliklar1 hane halki tiiketimiyle ve harcamalar ile iliskilendirmek gerekmektedir. Bu

nedenle ele alinmasi gereken bu husus asagida ifade edilmektedir (Damar vd., 2014: 7):

I. Banka bilangolarinda kredi arzini etkileyen digsal olumsuz soklar1 yakalayan,
ii. Bankalar arasindaki dis soklardaki farkliliklarin belirlenmesi,
iii. Hanehalki ozellikleri, bankacilik aligkanliklari, tiikketim ve harcamalar hakkinda
ayrintili bilgi saglayan verilere duyulan ihtiyac,
iv. Ev bilgileri, banka bilgileriyle iliskilendirir.

1.5.2. Banka Kredileri ile Fiyatlar Genel Seviyesi ve Faiz Oram Arasindaki Iliski

Enflasyon, mal ve hizmet fiyatlarinda meydana gelen siirekli artis1 ifade etmektedir.

Her banka kredisi, kismi rezerv bankacilik sistemindeki para arzini artirmaktadir. Paranin
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miktar teorisine gore, artan para arzi enflasyonu artirmaktadir. Diger bir ifadeyle para arzi
biiyiirse fiyatlar yiikselme egilimindedir. Bunun nedeni, her bir para biriminin daha az
degerli hale gelmesidir. Dolayisiyla, banka kredileri ve fiyatlar genel seviyesi arasinda

dogrusal yonlii bir iliskiden bahsetmek miimkiindiir.

Faiz orant; bor¢lunun, bor¢ verenden ddiing aldigi paranin kullanimi i¢in 6dedigi faiz
oranidir. Faiz oranlari normalde bir yillik siire boyunca yiizde orani olarak ifade
edilmektedir. Enflasyon, faiz oranlarini belirlerken kullanilan kilit bir faktordiir.
Enflasyonda bir artis meydana geldiginde, faiz oranlarinda buna karsilik gelen bir artis
gerceklesmektedir. Zamanla, esyalarin fiyatlar1 giderek artma egilimindedir. Bu nedenle
paranin degeri diismektedir. Bor¢ verenler, enflasyonun bir kredinin siiresi boyunca
paralariin degerini asindiracagimin farkindadir, bu nedenle kaybi telafi etmek icin faiz
oranlarini ylikseltirler. Para deger kaybettiginde olusan kaybi telafi etmek icin faizde
ayarlamalar yapilmaktadir. Faiz oranlariyla ilgili herhangi bir haber geldiginde, buna
enflasyon eslik etmektedir. Faiz oranlar ile enflasyon arasinda bir iliski oldugu bilinen bir
gercektir. Ancak, birinin digerini farkli zaman dilimleri i¢in ne Olgiide etkiledigi kesin

degildir (Chowdhury, 2012: 5).

Genel olarak, faiz oranlar diistiikk¢e, daha fazla insan daha fazla borg alabilmektedir.
Sonu¢ olarak, tiiketicilerin harcayacak daha fazla paraya sahip olmasi, ekonominin
biliylimesine ve enflasyonun artmasina neden olmaktadir. Artan faiz oranlar1 i¢in bunun tersi
gecerlidir. Faiz oranlan arttikca, tasarruflarin getirisi daha yiliksek oldugundan tiiketiciler
daha fazla tasarruf etme egilimindedir. Faiz oranindaki artisin bir sonucu olarak daha az
harcanabilir gelir harcanirken, ekonomi yavaslar ve enflasyon diiser. Yani, faiz oranlari ve
enflasyon ters orantili olma egilimindedir. Bu iligki, modern para politikasinin temel
ilkelerinden birini olusturmaktadir. Merkez bankalari, ekonomideki enflasyon oranini
etkilemek i¢in kisa vadeli faiz oranlarimi degistirmektedir. Bu iliskinin nasil c¢alistigini
anlamak igin, bankacilik sistemini, paranin miktar teorisini ve faiz oranlarinin oynadigi rolii

anlamak onemlidir (Arsene ve Guy-Paulin, 2013).

Kredilerdeki artisin lilke ekonomisi i¢in birtakim sorunlar yarattig1 genel olarak kabul
edilmektedir. Yiiksek enflasyon, kredilerdeki artisin neden oldugu sorunlardan biridir.
Bunun temel nedeni, kredilerin ve buna bagl olarak tiiketimin artmasidir. Artan talep, ilgili

mallarin  fiyatlarin1  ylikseltmektedir. Sonu¢ olarak yiiksek enflasyon, bir {ilkenin
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ekonomisini daha kirilgan hale getirmektedir ¢iinkii gelecege iliskin belirsizligi
artirmaktadir (Kessel ve Alchian, 1962).

Banka kredileri, enflasyon ve faiz oranlar1 arasindaki iliskiyi anlamak oldukca
onemlidir. Ciinkii enflasyon seviyesi her zaman faiz oranlarin1 etkilemektedir. Faiz orani,
tilketicilerin, firmalarin, finans kurumlarinin, profesyonel yatirnmcilarin ve politika
yapicilarin kararlarini etkileyen 6nemli bir finansal degiskendir. Diger bir ifadeyle finans
sektori, topladigi fonlar1 yani banka kredilerini tiiketimi artiran alanlardan, tiretim yapacak
reel sektore kanalize ederck arz talep dengesine katki saglayabilmektedir. Boylece fiyat
istikrarinin, yani enflasyonla miicadelenin basarili olmasi beklenmektedir. Bu husus ise faiz
oranlart ilizerinde de olumlu etkiler yaratmaktadir. Tam tersi olarak, parasal nedenlerden
dolay1, genel fiyat seviyesindeki yiiksek ve siirekli artiglarin sosyal, politik ve ekonomik
denge iizerinde 6nemli bir etkisi vardir. Bu nedenle enflasyonu makul bir seviyede tutmak,
fiyat ve finansal istikrarin saglanmasi agisindan gliniimiiz sisteminde temel bir kosul olarak
kabul edilmektedir. Dolayisiyla banka kredileri, ekonomik beklentilere ve gostergelere
paralel bir bicimde gerceklesmesi, ekonomide fiyat istikrar1 ve faizler agisindan oldukga

onemlidir (Uysal vd., 2012: 56).

Banka kredileri ile enflasyon ve faiz orani arasindaki iliski bir¢ok arastirmaci
tarafindan ele alinmis ve farkli sonuglar elde edilmistir. Bunlardan bazilarin1 su sekilde
siralamak miimkiindiir: Khan ve Qasim (1996) calismalarinda, bankacilik sisteminden
yapilan biiyiik bor¢lanmanin parasal genislemeyi arttirdifi ve bu durumunun enflasyonu
hizlandirdigini ifade etmislerdir. Arslan ve Yaprakli (2008), uzun dénemde (1983-2007)
banka kredilerinin enflasyonu pozitif, enflasyonun ise banka kredilerini negatif etkiledigini
tespit etmislerdir. Dhungana ve Pradhan (2017), 1996-2015 donemine ait veriler
kullanilarak regresyon analizi yapmuslardir. Sonug¢ olarak, banka kredilerinin enflasyon
tizerindeki etkisinin pozitif yonde oldugunu tespit etmiglerdir. Ayrica verimsiz ve spekiilatif
sektorlere verilen kredilerin azaltilmasi gerektigini belirtmislerdir. Goriildiigi gibi yapilan
caligmalarda banka kredilerinin enflasyon oranini agiklamada genel olarak anlamli oldugu

ifade edilmektedir.

1.5.3. Banka Kredileri ile Yatirm ve Istihdam Arasindaki iliski

Gelismis bir finans sisteminin unsurlar1 olan bankalar, kolay ve ucuz finansman

saglayarak daha fazla yatirnm ve iiretime olanak saglamakta ve bu sekilde yeni istthdami
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desteklemektedir (Bernanke ve Blinder 1992). Bankacilik sektoriiniin kredi hacminin
artmasi, yatirim Ve tiikketim harcamalarini dolayisiyla istihdam orani da arttirmaktadir
(Lipsey vd., 1994: 228). Tiiketici kredileri, hane halki tiiketim harcamalarini artirmakta ve
firmalar1 daha fazla tiretim, yatirrm ve istihdam igin tesvik etmektedir (Pagano ve Pica,
2012). Kullanilabilir kredi hacminin artmasi, firmalarin yatirim ve tiiketim harcamalarinin
ve dolayistyla firmalarin toplam {iretim seviyesinin artmasina ve yeni istthdam olanaklari
yaratilmasina neden olmaktadir (Mishkin, 1996). Ote yandan, kiiciik lgekli isletmelerin
finansmaninda kullanilan mikro kredilerdeki artislar issizligi azaltabilmekte ve yatirimi

artirmaktadir (Armendariz ve Morduch, 2005).

Hanehalki harcamalar1 disinda, banka kredilerinin yatirimlar iizerindeki etkilerine
iliskin de birtakim c¢alismalar yapilmistir. Campello vd. (2010), calismalarinda kredi
kisitlamasi olan firmalarin yatirim kararlarinda daha derin kesintilerin meydana geldigi
sonucuna ulagsmislardir. Ayrica, disaridan bor¢ alamamanin bir¢ok firmanin cazip yatirim
firsatlarin1  kag¢irmasina neden oldugunu bulmuslardir. Dell’Ariccia, vd. (2008), dis
finansmana daha bagimli olan sektorlerin bankacilik krizleri sirasinda gorece daha koti
performans gosterdigine dair kanitlar bulmuslardir. 2002 yilinda Rusya'da yasanan yiiksek
diizeydeki igsizligin temelinde 1998 mali krizi ve ardindan kredi hacminde meydana gelen
daralma oldugu kabul edilmektedir (Lakstutiene vd., 2011). Benzer sekilde Avrupa Birligi
(AB) iilkeleri ve ABD'de kredi piyasasindaki sikintilar toplam ekonomik faaliyetleri ve

istihdam oranlarini etkilemektedir (Acemoglu, 2001).

Kredi hacmi ile istihdam arasindaki iligki {izerine yapilan arastirmalar, bu degiskenler
arasinda bir iliski oldugunu ifade etmektedir. Bernanke ve Blinder (1992), banka kredileri
ile igsizlik orani arasindaki iligkiyi ABD'nin 1959- 1989 donemi verilerini kullanarak test
etmisler ve kredi hacmindeki daralmanin igsizlik oranini artirdigi sonucuna ulagmiglardir.
Ordine ve Rose (2008) banka kredileri ile istihdam arasindaki iligkiyi test etmis ve
bankacilik sektorii kredi hacmindeki %10'luk bir artisin istihdami %35 artirdigim
bulmuslardir. Benmelech vd. (2010), ABD eyaletlerinde 1993-2009 déneminde issizlik ile
krediye erisimde yasanan zorluklar arasinda bir iligkinin oldugunu bulmuslardir. Puri vd.
(2011) mali krizlere daha fazla maruz kalan bankalarin firmalara kullandirdig: kredileri daha
yiiksek oranda azaltmak zorunda kaldiklar1 sonucuna ulasmislardir. Yani banka kredileri

firmalarin yatirim kararlarin1 da etkilemektedir.
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1.5.4. Banka Kredileri ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliski

Iktisat teorisi, finansman mevcudiyetinin ekonomik biiyiimeyi desteklemek igin temel
bir kosul oldugunu ortaya koymaktadir. Finansal gelisme, yatirim ve biiylime siirecini
destekleyen kurumlarin, araglarin ve pazarlarin kurulmasmi ve genisletilmesini
icermektedir. Finansal aracilarin oynadigi rol, daha karli projelere sahip sirketlere kredi
seklinde kanalize etmek icin toplumdan kaynaklar1 ele gegirmek ve bdylece daha fazla
ekonomik biiylimeyi tesvik etmektir. Finansal aracilarin bir baska islevi de elde ettikleri
kaynaklar ile 6diing verdikleri kaynaklar arasindaki sartlar1 ¢esitlendirerek risk yonetimine

izin vermeleridir (Miller, 2013: 15).

Finansal aracilar, miisterilerinin kredi ge¢misini ve hesaplarinda sahip olduklari
davranislar1 bilmekte, ¢cok sayida acentenin mali durumu hakkinda bilgi sahibi olmakta ve
kaynaklarimi kendilerine daha fazla giivenlik saglayanlara yonlendirmektedirler. Bu nedenle,
uzun vadeli ekonomik biiylime, diger kosullarin yani sira, sermaye birikim oranlarini
artirma yetenegine, varliklarin verimli kullanimina baglidir. Bu, hane halki ve dis
tasarruflart is yatirnmma yonlendiren, fonlarin daha verimli bir sekilde tahsis edilmesini
saglayan, riski g¢esitlendiren ve sirketlere likidite saglayarak finansal aracilik yoluyla elde

edilmektedir (FitzGerald, 2007).

Finansal kurumlarin faydalarina ragmen, baz1 durumlarda geleneksel iktisat teorisinin
kalitelerini veya sektorii karakterize eden asimetrik bilgi ve eksik rekabetle ilgili sorunlari
hesaba katmadigi unutulmamalidir. Dolayisiyla Mali ve optimum diizeyde finansman
saglayabilen bu kurumlar ekonomik biiyiimenin aleyhine gergeklesecek sekilde kaynaklarin
verimsiz dagitimima da sebep olabilir ( Stiglitz ve Weiss, 1981). Finansal liberalizasyonun
taraftarlari, faiz orami sinirlarmin kaldirilmasinin sonucu olarak, daha yiiksek kredi
kullanilabilirligi yoluyla daha biiylik finansal gelismeye yol ag¢tigini savunmaktadirlar.
Ayrica, finansal kurumlar tarafindan yatirim projelerinin seg¢ilmesi, sermayenin marjinal

iiretkenligini artirmaya da yardimci olacaktir (McKinnon, 1973).

Bankacilik sektoriiniin temel sorumlulugu tiiketicilere ve sirketlere kredi saglamaktir.
Firmalar s6z konusu oldugunda, banka kredisi, ozellikle iilke ekonomilerinin mali
modelinde, yatirim faaliyetlerinin finansmanimin 6nemli bir parcasidir. Hanehalklar1 elde
ettigi ek kaynaklar1 Oncelikle tliketici harcamalarini ve ipotekleri finanse etmek igin

kullanmaktadirlar. Ancak firmalarin yatirimlari i¢in bir dis finansman kaynagi gereklidir ve
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bu uzun vadede GSYIH’ nim artis1 icin dnemlidir. Bununla birlikte, asir1 kaldirag da Kimi
zaman ekonomi i¢in zararli olabilmektedir. Kiiresel Ol¢ekte ise isletmeler biiyiimelerini
banka dis1 kaynaklardan finanse edebilmektedir. Mali agidan banka kredilerinin varligi,
ozellikle kiiciik firmalara, yatirimlar olanagi saglamakta ve siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime

temin etmektedir (Cappiello vd., 2010).

Finansal sektor krediler yoluyla ekonomik biiyiime girisiminde ve sermaye
birikiminin olusumunda 6nemli ve kritik bir role sahiptir. Cilinkii bu araglar, bu

tasarruflardan elde edilen fonlarin reel yatirimlara yonlendirilmesini saglamaktadir (Kandir

vd., 2007).

Herhangi bir ekonomide, ekonomik gelisme ve biiyliime igin finans sektoriiniin reel
sektor ile paralel olarak gelismesi zorunludur. Yatirimeilar i¢in kullanilabilir fonlarin dolayl
yoldan ve minimum maliyetle temini, finans sektoriiniin saglikli bir sekilde islemesine
baglidir. Reel sektoriin finans ve plasman big¢imleri genel anlamda finans sektoriiniin
yapisini belirleyen temel parametrelerdir (Aslan ve Kiigiikaksoy, 2006). Bu nedenle,
finansal gelismenin ve banka kredisi mevcudiyetinin ekonomik biiylime iizerindeki rolii,
aragtirmacilar tarafindan kapsamli bir sekilde arastirllmaktadir. Ancak, bu iki degisken
arasindaki iliski tam anlamiyla c¢oziilememis ve arastirmacilar arasinda tartismalar
yasatmaya devam etmektedir. Aym1 zamanda gelismis iilkelerde finansal kuruluslarin

rolliniin gelismekte olan iilkelerde oynadiklarindan ¢ok farkli oldugu da ileri siirilmektedir

(Arestis ve Basu, 2008).

1.6. Tiirkiye’de Ekonomik Krizlerin Bankacihik ve Krediler Uzerindeki Etkisi

Tiirkiye’de meydana gelen krizler, bankacilik ve banka kredileri {izerindeki etkileri
olduk¢a onemli bir husustur. Ilgili konunun siirdiirebilirligi acisindan ayrilan bu béliim
icerisinde Tiirkiye ekonomisi igerisinde bankacilik sektoriinii en fazla etkileyen kriz

donemleri dikkate alinmis ve tarihsel ¢ergevede bu konu analiz edilmistir.

1.6.1. 5 Nisan 1994 Krizinin Etkileri

Tiirkiye’de bankacilik sektorii icin 1990 yili, yliksek dalgalanmalarin yasandigi bir
donem olarak kayitlara ge¢mistir. S6zii edilen zaman diliminde bankalar, kamu menkul
kiymetlerine yogun ilgi gostererek yatirimlarda bulunmakla birlikte islemlerini yiiksek

doviz acgik pozisyonlariyla siirdiirmiislerdir. Tiirk Lirasinin deger kaybinin oldukga ciddi
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boyutlara ulastigi 1994 krizi, bu yogun riskli islemler dolayisiyla ortaya cikmistir
(Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu [BDDK], 2016: 5).

1990’11 yillarin baslarinda iilke ekonomisi agisindan en biiylik problem, giderek artan
i¢ bor¢lanma ve devletin bor¢larini finanse edememesi olmustur. Kamu calisanlarinin
maaglarinin ytiksekligi, terore karsi miicadele etmek amagh sarf edilen harcamalar, Korfez
Savasi, kamu iktisadi tesebbiislerinin agiklari enflasyon artiginin {izerinde seyreden ticret
artiglar1 ve benzeri nedenlerle devlet borglar siirekli artis egilimi icerisindeydi. Bu sorunun
ortadan kaldirilmasi amaciyla devlet, 1993 yilinda kamu faiz yikiiniin fazla olmasi
nedeniyle kisa vadeli uygulamalartyla faiz indirimi yapmak istedigini belirtmistir. Piyasaya
sinirlamalar getirilmesinin ve faiz oranlarinin indirilmesinin asil sebebi kamu agiklarinin
finansmaninin maliyetini azaltmaktir. Ancak faiz oranlarindaki disiisiin yarattigi likidite,
tiiketim harcamalarini artirdigi gibi, doviz ve ithalat talebini de artirmistir. Boylelikle cari
acigm biiylimesi kagimilmaz olmakla birlikte enflasyonun kademeli olarak artisi devam
etmistir (Turan, 2011: 62). Finansal sektor ve bankalar agisindan risklerin zarara doniistigi
bu siirecte kisa ve orta vadeli bir istikrar programi mecburi hale gelmistir. Kamu agiginin bu
denli biiytidiigli bir ekonomide genisletici politikalarin 1srarla uygulanmaya devam etmesi
ve faiz oranlarinin diisiiriillmesi 1srar1 nedeniyle finans sektoriinde gerginlik artmistir. Doviz
kurundaki ani yiikselme sebebiyle 1994’de 5 milyar dolar doviz agik pozisyonunda olan
bankalarin bor¢ yiikiinlin artisiyla kaynaklarinin ciddi bir kismi bor¢ 6deme amacl
kullanilmistir. Bankacilik sektoriindeki likidite krizi sonucunda bu dénemde 3 banka
faaliyetlerini durdurmustur (Yardimci, 2006: 25). Tim bu gelismeler dogrultusunda dis
kaynaklar kisitlandigindan, kaynak talebi i¢ piyasaya yonelmistir. 24 Ocak 1994’te doviz
fiyatlarindaki artigla Tiirkiye ekonomisinde dengeler derinden sarsilarak iilke krize girmistir

(Ozgiiven, 2001: 59).

Enflasyonun ii¢ haneli rakamlarda seyretmesi, devaliiasyon uygulamalari, iicretlerin
diisiikliigii, igsizligin ani yiikselisleri sebebiyle hiikiimetin bir istikrar programi uygulamaya
koymasi kaginilmaz bir hal almistir. Sonrasinda 1994’te 5 Nisan Kararlar1 adli bir istikrar
programu yiiriirliige girmistir (Kaya, 2013: 17-18). istikrar programinda iizerinde durulan
konulara géz gezdirmek gerekirse baslica uygulanmaya caligilan 6nlemler sunlardir: (Eroglu

ve Albeni, 2002: 194; Kose, 2000: 99-100);

e TL dovize kars1 %39 oraninda deger kaybetmistir.
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e Kamuda iicret ve maas artiglar1 siirlandirilarak personel giderlerinin kontrol altina
alinmasi saglanmistir.

e Kamu alimlar1 askiya alindi.

e Gelir vergisi ve kurumlar vergisi miikelleflerine ek vergi uygulanmistir.

e Ek bir defaya mahsus emlak vergisi getirilmistir.

e Kamu tarafindan {iretilen mal ve hizmet fiyatlar1 kamu gelirlerinde artis saglanmasi
gerekgesiyle yiikseltilmistir.

o Yakit kesintileri %25'e yiikseltilmistir.

e Toplumun enflasyon disiincesinin kirilmast agisindan sonrasinda 6 ay zam
olmayacag belirtilerek KiT ve TEKEL iiriinlerinin fiyatlar1 artirilmistir.

¢ Bankalarin refaha erismesi i¢in reeskont kredisi genisletilmistir.

¢ Bankalarin zorunlu karsiliklarinda diizenlemeler yapilmistir.

e OECD iilkeleriyle ticari iliskilerin gelistirilerek ihracat artis1 gerceklestirmek
planlanmustir.

e 12 KIT bzellestirilmistir.

e Cari agi8in disiiriilmesiyle amaciyla turizm gelirlerinin kullanilacagi bu dogrultuda
turizm yatirimlarinin artis géstermesi planlanmastir.

e Yap-islet-devret yoluyla altyap1 yatirimlar: hayata gegirilmistir.

5 Nisan Kararlariin etkinliginin degerlendirmesini yapmak iizere bu kararlarin
sonucunda ekonomik tablonun nasil sekillendigi 6nem arz etmektedir. Uygulanan kararlar

sonucunda ekonominin genel goriiniimii su sekildedir (Turgut, 2016: 210):

e Doviz kurunun degerlenmesi ithalati pahalilagtirirken ihracatin ucuzlamasina sebep
olmustur. Bir yi1l Oncesinin rakamlarina kiyasla ihracat %18 artis kaydetmis, ithalat
%20,9 gerilemistir. Bunun sonucunda 14 milyar dolar olan dis ticaret agig1 4,2 milyar
dolara olarak gerceklesmistir.

e 1993’e gore i¢ bor¢ stokunda 1994’te %123,8 artis kaydedilmis olup 799,3 trilyon
TL olarak gerceklesmistir. Ayn1 zaman diliminde dis bor¢ stokundaysa %?2,7 azalma
kaydedilerek 65,6 milyar dolar olarak gergeklesmistir.

e Talep nedeniyle Tiirk Lirasi istikrarli hale gelmistir. Boylelikle Hazine agiklarini i¢
bor¢lanma yoluyla kapatirken, i¢ bor¢ faiz oranlari da diisiise gecmis, para

piyasalarinda canlanma gerceklesmeye baslamistir.
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e Kamuya ait hisse senedi bono tahvil vb. kagitlarin faizleri istikrar saglama
gerekgesiyle artirilmistir. Bankalar, hazine bonosu faizlerindeki bu artisa paralel olarak
mevduat faizlerini artirdikg¢a, kira gelirleri de artis kaydedilmistir. Dolayisiyla, faiz
oranlarindaki artig, tasarruflar1 artirnp ve tiikketimi simirlayan egilim yaratirken
yatirimlar1 olumsuz etkilemistir.

e 5 Nisan kararlarindaki diizenlemeler sonucunda beklenen vergi geliri tahsil
edilememis olmakla beraber, 1994 yilinda ger¢eklesmesi amaglanan Ozellestirme
programi saglanamamustir.

e Devletin bor¢lanma gereginin enflasyon artisina destek olmasi faiz oranlarinin
artmasi ve doviz kurundaki ani artiglar ithalattan kaynaklanan tretim maliyetlerini

artirmistir. Bu sebeplerden 6tlirii enflasyon diislirme amacina erisilememistir.

Sonug itibartyla 5 Nisan kararlari orta ve uzun vadede basar1 saglayamamis olup
bunun sebebini, kamuoyu nezdinde itibarin1 yitirmis bir siyasal iktidarin birtakim kurumsal
diizenlemelerde bulunmadan aldigi kararlar olmasina baglayabiliriz. Bu kararlarin
cergevesinin tam belirlenmemis olmasi, yapisal ve siyasi olumsuzluklarin diizeltilmeden
uygulamaya konulmasi 5 Nisan Kararlarinin basarisiz sonuglar sergileyen istikrar programi

olmasini kaginilmaz kilmistir (Egilmez ve Kumcu, 2005: 382).
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Grafik 1.1. Tiirkiye’de 1993-95 Yillar1 Arasinda Yurtici Toplam Kredi Hacmi

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB)

Yukarida gosterilen Grafik 1.1°de 1994 krizinin, toplam yurti¢i kredi hacmi

tizerindeki etkilerinin agik¢a goriilebilmesi agisindan 1993 yilinin basindan 1995 yilinin
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sonuna kadarki siiregteki ti¢ aylik veriler sunulmaktadir. Grafige bakildiginda 1993 yilindan
1994°1in Ocak ayima kadar kredi hacminin devamli olarak artma egilimde oldugu agikca
gorilmektedir. 1994 Ocak- Haziran aylar1 arasinda kriz ortamimin yarattifi belirsizlik
dolayisiyla kredilerin yerinde saydigi, hi¢bir sekilde artis gdstermedigi goriilmektedir. Kriz,
toplam kredi hacminin azalmasina sebep olmazken, gelismesinin Oniinde engel teskil
etmistir. Grafikten anlasildigr iizere 5 Nisan Kararlar1 neticesinde kredi hacmindeki
genigslemenin veya hizlanmanin oOniine ge¢ildigi sOylenebilir. Ancak kredi hacmi 1994
yilinin {iglincii ¢eyreginde kiiciik de olsa artis egilimi gostermistir. Son ¢eyreginde ise ciddi
bir gelisme gostererek yurti¢i kredi hacmi 588.685’ten 773.943’e yiikselmistir. Bu siiregten

sonra yurti¢i kredi hacmindeki artig egilimi devam etmistir.

1994 yilinda 3182 sayili Bankacilik Kanunu ile finans alaninda istikrar1 saglamak ve
sirdiirmek, bankacilik sektoriinii  canlandirmak, Avrupa Toplulugu’'na uyumlu
diizenlemelerde bulunabilmek, amaciyla birtakim diizenlemelere gidilmistir. Ayrica 1995
yili itibariyla ekonomideki toparlanma siireci, bankacilik sistemindeki gelismeye tiim
sektorlerde oldugu tizere olumlu etki yapmistir. Acik pozisyonlarini algak kur ve yiiksek
faiz yontemi sebebiyle yeniden artirmis olan bankalara bu konjonktiir fayda saglarken,
karliliklarmin baska bir nedeni kredi hacmindeki reel artis olmustur (Yardimei, 2006: 25).
1994 krizinden sonra bankacilik sektoriiniin giindemindeki 6nemli bir problem, sorunlu
kredi kavrami olarak yerini almistir. Borg¢lu ve banka arasindaki geri 6demeye dair
anlagmanin ciddi sekilde bozulmasina bagli olarak tahsilat gecikmesi ve gelir kaybina
sebebiyet verecek zarar olusma olasiliginin artisina sebebiyet veren kredi, sorunlu kredi

olarak tanimlanmaktadir (Seval, 1990: 251).

1994 krizi ekonomiye katlanilmas: gii¢ olduk¢a agir maliyetler yiiklemistir. Sonug
olarak, krizin diger yapisal sorunlarin yani sira ciddi etkileri olmus ve bu donemde
bankacilik sektorii pargali bir isleyisle diizen ve denetime tabi tutulmustur. Hazine
Miistesarlig1, uygulanmasi bakimindan Bankacilik Kanunundan, hazirlanmasi bakimindan
ikincil diizenlemelerden sorumlu olmakla birlikte, idari ve cezai yaptirima tabi tutulan
bankalarin bu yaptirimlarinin uygulanmasindan ve yerinde denetimlerin yapilmasindan
sorumludur. Bankalarin yonetim ve temsilinden Merkez Bankasiyla birlikte Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonu (TMSF) sorumlu tutulmustur. 1999 yilinda denetim ve diizenleme
mekanizmasinin etkinlik artigin1 saglayarak 6zerk bir karar alma mekanizmasiin yeniden

ingasini saglamak tizere bu parcali ve diizensiz yapinin kaldirilmasina ve sektorle ilgili tek
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bagimsiz denetleme ve diizenleme kurumunun kurulmasina karar verilmistir. Bu gelismeler
sonucunda BDDK’nin kurulmasi 4389 no’lu Bankacilik Kanunu ile 1999'da kararlastirilmis

ve 1 yil iginde BDDK faaliyete ge¢mistir (BDDK, 2016: 5).

1.6.2. Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerinin Etkileri

1998 yilinda Giineydogu Asya iilkelerinde karsilasilan krizler devaliiasyona, ithalatta
artiga, artan dis borglara, issizlige ve enflasyona neden olmakla birlikte s6z konusu mali kriz
bolge ekonomilerini de etkilemistir (Stubbs, 2005: 199). 1998’deki Rusya Krizi de ayni
sekilde etkiler yaratmistir. Tiirkiye her iki ekonomik krizden de oldukca etkilenmistir.
Boylelikle yasanan durum, Tirkiye’nin daha sonraki asamalarda krize girmesine zemin
hazirlamustir. Ulkeler arasinda var olan ekonomik iliskilerin olduk¢a yogun olmasi sebebiyle
Rusya’daki kriz diger iilkelere nazaran Tiirkiye’yi ciddi bigimde sarsmustir. Tiirkiye'nin
toplam ihracatinin icerisinde Rusya’nin paymin oldukga fazla olmasiyla birlikte Sovyetler
Birligi'nin dagilmasinin ardindan Rusya ile ekonomik iligkiler bakimindan Tiirkiye,
Almanya'dan sonra ikinci sirada yer almigtir. Dogal olarak Rusya krizi Tirkiye'nin
ihracatinin ¢okisii niteligindedir (Eroglu ve Albeni, 2002: 164-166).

2000 krizinin yasandig1 donemde Tiirkiye’deki yerli bankalar, doviz kurundaki c¢apa
ve faiz oranlarindaki degisiklikler sebebiyle doviz kurundaki olas1 degisiklikleri bir risk
olarak gormemislerdir. Ayrica bu bankalar, {ilke icerisinde yliksek faizli kredi vererek
uluslararas1 piyasalardan ucuza sagladiklart fonlar1 kullandirmiglardir. 2000’in sonunda ise,
cari actk GSMH’nin %4'iniin altinda olmakla beraber ve TEFE %27 civarinda
gergeklesmistir. Bunlarin yani sira, ihracata bagh gelirlerdeki azalis ve dis bor¢ miktarindaki
artis, yabanci yatirimcilarin iilkeden c¢ekilmesi ve yeni kredi firsatlarinin ortadan
kalkmasiyla neticelenmistir. Ulkeden yaklasik 5 milyar dolar para ¢ikis1 gerceklesmesiyle
bankalarin devaliiasyon Ongdrmesi ve bu tahmin dolayisiyla acgik pozisyonlarini
kapatabilmek adina dovize kosmalar1 nedeniyle, piyasada ciddi boyutta bir likidite sikintisi
bas gostermistir. TCMB, IMF programlar1 nedeniyle bu likidite ihtiyacina yonelik piyasaya
likidite saglamak gibi bir adim atmamistir. Yiikselen doviz talebinin karsilanmasi adina faiz
oranlarinin artirtlmast yoluna bagvurulmustur. Fakat faiz oranlarindaki ciddi yiikselis
neticesinde fazla sayida i¢ bor¢lanma senedine sahip olan Demirbank’a el konularak,
TMSF'ye devredilmistir. S6z konusu olay donemdeki bankalarin ciddi panik havasina

girmesine sebebiyet vermistir. Tiim bunlarin sonucunda o déneme ait TCMB verilerine
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paralel olarak gecelik faiz oranlar1 %210 civarlarina kadar artis saglamustir (Ibis, 2013: 48-

49).

Kasim 2000 krizine neden olan ana faktdrler Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii

(OECD)’niin 2001 y1l1 Tiirkiye raporunda asagidaki gibi diizenlenmistir.

e Kamunun borg¢ stokunun GSYH'ye oran1 %45'ten %62'ye ylikselmistir.

e 18 milyar dolar olan devlet bankalarmi acik pozisyonlart 20 milyar dolari
gecmistir.

e Ziraat ve Halk Bankasi'nin gérev kayiplar1 21 milyar dolar olarak gergeklesmistir.

e Marmara depremi devlete 15 milyar dolarlik ek maliyet olusturmustur. 1999°da
deprem i¢in kullanilmak iizere biitgeden 1,8 milyar dolar, 2000 yilinda 4,2 milyar
dolar harcama yapilmistir.

e Devlet, ithal mal kullanan tiiketicilere ve sanayicilere %20 siibvansiyon yapmustir.

e TL 1 yilda %20 deger kaybetmistir. Bu nedenle petrol fiyatlar1 yliksek artiglar
sergilemistir.

e Eyliill ayna kadarki siiregte faiz oranlarinda yasanan ani azalmalar ve kii¢iik ve orta
6l¢ekli bankalardaki degerli kagit satisiyla Kasim’da likidite krizi yagsamigtir.

e Diinya petrol fiyatlar1 2000 yilmma kadar yiikselmistir ve Tiirkiye'nin digaridan
temin ettigi petrol, dogalgaz fiyatlarina 5 milyar dolar ek ylik bindirmistir.

Krize neden olan sebepler incelendiginde Kasim 2000 krizinin 1994 krizinin devami
niteliginde oldugu gozlemlenmektedir. Subat 2001 krizi ise, Kasim 2000 krizinin devami
niteligini tagiyan kriz olarak kabul gérmektedir. S6z konusu krizlerin ortaya ¢ikis sebebi ise

2000°de uygulanan istikrar programidir (Ertuna, 2001: 494).

Subat 2001 Krizi, Kasim 2000 krizine nazaran daha ciddi etkiler meydana getirecek
bi¢imde yasanmustir. Krizden Once rekabet kosullariyla uyumsuz olan bankalarin, koti
yonetim nedeniyle halihazirda iizerinde durulmasi gereken sorunlari mevcuttur. Tiim bu
olumsuz ortamin yani sira devlet bankalarinin yaklasik 25 milyar dolar tutarindaki borcunu
halka aktarmasi piyasalar {lizerindeki baskiyr derinlestirmistir. S6z konusu bankalarin
yasamakta oldugu likidite sorunlari, Bankalar arasi piyasadaki faiz oranlarinin ¢ok
yiikselmesine sebebiyet vererek piyasadaki faiz oranlarini da etkilemistir. Buna ek olarak

Subat ayinda yaganan durgunluk nedeniyle para tabani daralmistir (Mangir, 2006: 469).
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2000 krizinin ardindan Tiirk lirasina olan giivenin azalmasi sonucunda TL
pozisyonundaki kisiler dovize yonelmeye baglamistir. Yerli ve yabanci yatirimcilarin yani
sira ufak captaki isletme sahipleri de doviz talebinde bulunmaya baslamistir. Bu dogrultuda
kur tizerindeki baskinin artmasiyla ve TCMB yeniden asir1 doviz talebiyle karsi karsiya
kalmigtir. TCMB gecelik faizleri % 6000'in iizerine yiikselmesine ragmen doviz talebi
Onlenememistir. Kara Carsamba olarak ifade edilen 21 Subat 2001 tarihinde TCMB'den 24
saat igerisinde 7 milyar $ doviz talebinde bulunuldu. S6z konusu tarih TCMB'nin para
politikasi iizerindeki etkisinin sona erdigi tarih olmustur. Nihayetinde, krizi izleyen iki giin
boyunca TCMB tarafindan rezervlerini tiikketme riskini alip piyasaya miidahale ederek
dalgali kur rejimine 22 Subat 2001 tarihinde ge¢ildigi ve kur ¢apasinin ortadan kalktig
aciklanmistir. IMF ile Tiirkiye iliskisi bakimindan bu durum olumsuz sonug¢ vermis ve 17.
kez imzalanmis olan programin basarisizligiyla karsilagilmistir. Bu siiregte, Tiirkiye'nin
bankacilik sisteminde karsilagilan sorunlar ve yiikiimliiliikler nedeniyle tarihinin en 6nemli
mali ve ekonomik krizi oldugu ifade edilmekle beraber para ve menkul kiymetler piyasasi,
devlet bankalarinin sorumluluklarin1 yerine getirememeleri nedeniyle krizden en fazla
etkilenen piyasalar olmustur (BDDK, 2009: 6-7).

2001’deki kriz Tiirkiye agisindan ekonomiyi ve bankacilik sektoriinii ciddi bigimde
etkilemistir. Krizden sonra uygulamaya konulan makroekonomik politikalarin ardindan mali
sistemde toparlanmalar baglamis fakat bankacilik sektorii ve yapisal nitelikli ekonomik
sorunlar adma risk unsurlar1 ortaya ¢ikmaya baslamigtir. Cari agiktaki yiiksek oranli artis,
2001 krizinin temelini olusturmustur. Tirk Lirasinin deger kaybetmede asiriya kagmasi,
finans sektoriindeki sermaye c¢ikiglarinin artmasi, bankalarin doviz agik pozisyonlarindaki
arti, devlet bankalarindaki biiyiik ¢apli zararlar ve finans sektoriiniin kar ve faiz riskindeki

asir artig 2001 krizini yaratan faktorlerdendir (Karagor, 2006: 387).

15 Mayis 2001 tarihi itibariyle “Glglii Ekonomiye Gegis Programi” (GEGP)
ekonomik istikrar1 hizla yeniden tesis etmek ve finans sektoriine duyulan giiven problemini
ortadan kaldirmak amagclariyla uygulanmaya baglamistir. Bu konuda gerceklestirilmesi

gereken ilk sey, kurumlari ve mevzuatlarn ile finansal sistemi ve ekonomiyi yeniden

tasarlamaktir (TCMB, 2015: 13).

Sonug olarak 2000 ve 2001 krizleri Tiirk bankaciliginda biiylik hasarlara sebebiyet
vermis ve akabinde reform yerine sistemi bastan asagi yapilandirma ihtiyact dogmustur.

Sektoriin bastan asagi diizenlenmesi igin bankacilik sektdriindeki bu olumsuz gidisat 6nemli
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bir firsat niteligindedir (Kuzu, 2007: 27). Bu baglamda ilk olarak ‘“Bankacilik Sektorii
Yeniden Yapilandirma Programi” Mayis 2001'de uygulamaya konulmustur (Ersoy, 2008:

33). S6z konusu donemde banka kredilerinin gelisimi Grafik 1.2°de gésterilmistir.
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Grafik 1.2. Tiirkiye’de 1998-2002 Yillar1 Arasinda Yurti¢ci Toplam Kredi Hacmi

Kaynak: TCMB

Yukarida gosterilen Grafik 3.2°ye gore Tiirkiye’de toplam yurti¢i kredi hacminin 1998
yilinin ilk ¢eyregi ve ikinci ¢eyregi arasindaki zaman diliminde bir miktar artis gosterdigi
ticlincii ¢eyrege gelindiginde ise bu artisin durdugu acik¢a goriilmektedir. Bunun sebebini
1998’deki Tirkiye ekonomisinin krizine zemin hazirlayan Giineydogu Asya ve Rusya
krizinin ekonomimizde yarattig1 etkilere baglamak miimkiin oldugu gibi s6z konusu
sebeplerin banka kredileri iizerinde kisa siireli bir durgunluga sebebiyet verdigini de ifade
etmek miimkiindiir. 1998 yilinin dordiincii ¢eyreginde baslayan kredi hacmindeki artis
egilimi bazi zamanlarda artis miktarlarinda azalma yasanmakla birlikte 2001 yilinin son
ceyregine kadar devam etmistir. Kasim 2000 yilindaki likidite krizi sebebiyle gecelik faiz
oran1 bankalar arasi piyasada %1000’in istiinde gerceklesirken Kasim 2000°de aylik
ortalama %223 olarak ger¢eklesmistir. Faiz oranlarimdaki bu denli artisa ragmen yurtigi
kredi hacminde bir azalma meydana gelmemis olup aksine artig egilimini siirdiirmiistiir.
Bunun sebebini Merkez Bankasinin IMF’den almis oldugu destek ile piyasayr fonlamasi
olarak yorumlanabilmektedir. Nitekim bu kisa siireli bir ¢6ziim olmakla birlikte faizler kriz
oncesine oranla yiiksek seyretmeye devam etmistir. 19 Subat 2001 tarihiyle birlikte Tiirkiye

ekonomisi bir krizle daha miicadele etmek zorunda kalmistir. Bu tarihte 24 saat igerisinde 7
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milyar $’dan fazla bir doviz talebiyle karsilasilirken bankalar arasi gecelik faiz oranlari
%7500’lere kadar ulagmistir. Bu siiregte Yurtici kredi hacminde artig egilimi stirdiiriilmekte
olup artis miktarinda azalmalar yasanmistir. 2001 Nisan ayina kadar stiregelen Krizin banka
kredilerinde ani bir degisim yaratmamakla birlikte bankacilik sektorii agisindan
beklentilerinin olumsuz seyir izlemesi neticesinde 2001 son c¢eyregi itibartyla banka
kredileri azalma egilimine girmis ve bu durum kredi hacminde ciddi daralmalara yol

acmistir.

1.6.3. 2008 Kiiresel Krizin EtKileri

2008 Kiiresel kriz, ABD konut piyasalarinda ortaya ¢ikan ve tiim diinyay: etkisi altina
almig olan bir krizdir. 2008 Kiiresel Krizi, Amerika Birlesik Devletleri’nde mortgage
kredisiyle ilgili mali problem olarak ortaya ¢ikip tiim diinya ekonomilerini negatif yonde
etkileyerek pek cok kurum ve kurulusun iflas etmesine veya devletin eline ge¢mesine
sebebiyet vermistir (Aracioglu ve Demirhan, 2011: 23). ABD piyasalarinda, mortgage
kredileriyle bireyler giigliik ¢ekmeden kredi kullanmaya tesvik edilmistir. Kredilerin
bankalar tarafindan kolaylikla verilmesiyle ciddi sonuglar1 olan bazi durumlar yaratilmig
olmaktadir. Yani bankalar, bor¢lanan kisilerin gelir diizeyleri ve meslekleri hakkindaki
beyanlarini ayrintili bir big¢imde arastirmadan kredi kullandirmaya baglamislardir. Bu husus
Oyle bir hal almistir ki hicbir giivencesi mevcut bulunmayan bireylere dahi kredi
kullandirilmistir. Bu krediler kamuoyunda ninja kredisi diye adlandirilmistir. Tiiketicilerin
kredi kullanmaya devam edebilmesi adina menkul kiymetlestirme yoluna gidilmistir. Bu
uygulama 2005-2007°de verilmis olan 6 trilyon $ kredi piyasasinin %25'ini olusturmustur
(Gorton, 2008: 3).
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2008 yilinin bagsinda baslamis olup marttan itibaren etkisinin oldukga hissedildigi ve
baska iilke ekonomilerine de sigramis olan krizin en temel sebepleri Sekil 1.10°de
gosterilmektedir. Temmuz 2007°de subprime olarak baglamis olan kriz, Agustos 2007°de
likidite krizine doniismiis ve Eyliil 2007'de likidite ve kredi krizi olarak devam etmistir.
2007°de ABD’de baslamis olan, biitlin diinyaya hizla yayilan kriz etkisini Tiirkiye
ekonomisinde de hissettirmistir. Tiirkiye'nin yakin vadede atlatmis oldugu krizler finansal
piyasalarda negatif yonde etki gostermesine karsin Tiirk 6zel sektoriiniin 2008 krizine biiytlik
miktarda doviz borcu ile girmesi ve dis piyasalardaki talep daralmasi sebebiyle ihracat
kapasitesinin azalmasi dolayisiyla, bu krizin en ¢ok etkileyecegi kismi reel kesim
olusturmaktadir. Kiiresel finansal kriz yasanmaktayken mortgage piyasasi bulunmayan
Tiirkiye, Avrupa iilkeleri ve ABD kadar etkilenmemistir. Ancak bu piyasanin kurulmamig
olmasi krizin higbir etkisinin goriilmedigi anlamini tasimamaktadir. Kiiresel 6lcekte bir
talep daralmasi neticesinde kriz Tiirkiye’yi 2008 yilinin 3. ¢eyreginden itibaren etkisi altina
almaya baglamistir. Ayn1 yilin iiglincii ¢ceyreginde %-0,5 gerileme kaydetmis olan Tiirkiye
ekonomisinin biiylime oran1 2009 yilinda %-4,7 kiiciilme sergilemistir. GSYH’ nin biiyiik
kismini olusturan Sanayi Uretim Endeksi ise Eyliil 2008 den itibaren negatif ydne egilim
gostermis ve Aralikk ay1 itibariyla sanayi Uretimi daralmasi yaklasik %17 civarinda

kaydedilmistir. Boylelikle krizin reel sektore olan etkisinin derinliginden s6z etmek
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miimkiindiir (Ercan, 2009: 150-152). Bu siiregte Tiirkiye’de toplam kredi hacminin gelisimi

Grafik 1.3’te gosterilmistir.
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Grafik: 1.3. Tiirkiye’de 2003-2009 Yillar1 Arasinda Toplam Yurtici Kredi Hacmi
Kaynak: TCMB

Grafik 1.3. incelendiginde 2003 yilindan itibaren kredi hacminde 6nemli bir artig
yasandig1 ve bu artigin 2008 yilina kadar devam ettigi agik¢a goriilmektedir. Bu artis siyasal
istikrarin temin edilmesi, enflasyon oranlarinin azaltilmasi, kamu maliyesi alanindaki
olumlu seyir ve yabanci kaynaklarin maliyetlerinin disiiriilmesi ve benzeri faktorlerle
aciklanabilmektedir. Devlet borcunda azalis yasanmasiyla beraber bankalarin 6zel sektore
sagladigi kredilerin hacmi artmis, enflasyondaki diistisle birlikte isletmelerin ve tiiketicilerin
yatirim yapmaya yonelik kararlarinin alinmasi basitlestirilmistir. Boylece hem isletmelerden
hem de tiiketicilerden kredi talebi artmistir. Fakat 2006 yilinin sonlarina gelindiginde
Merkez Bankasi'nin siki para politikas1 uygulamasi ve piyasalardaki oynakliklar nedeniyle
kredi hacminin biiylimesinde diisiis yasanmasiyla birlikte artis egilimi devam etmistir. 2008
kiiresel mali krizi iilkemizi negatif etkilemeye basladigi andan itibaren ekonomide ve
dolayistyla kredi hacminde azalma gergeklesmistir (Ozgiir, 2011: 62-63). Krizin Tiirkiye
ekonomisi iizerinde etkisinin goriilmeye baslandigi 2008 yili iiciincii ¢eyreginden sonra
yurti¢i kredi hacminde ciddi daralma meydana gelmis ve bu daralma 2009 yili ilk
ceyreginde de devam etmistir. 2009 ikinci ¢eyregi itibariyla kredi hacmi artisa gegmis ve bu

egilimi stirdiirmiistiir.
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1.7. Tiirkiye’de Bankacilik Sektorii ve Banka Kredilerinin Gelisimi

Eyliil 2020 tarihi itibariyla Tiirk Bankacilifinin mevcut durumu incelendiginde 34
Mevduat Bankasi, 14 Kalkinma ve Yatirirm Bankasi, 6 Katilim Bankasi olmak lizere

toplamda 54 banka faaliyette bulunmaktadir. Bu husus Grafik 1.4’te gosterilmektedir.
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Grafik: 1.4. Tiirkiye’de Giincel Banka Dagilim (Eyliil 2020)

Kaynak: BDDK

Eyliil 2020 Itibariyla faaliyet gdsteren bankalarin sube sayilari incelendiginde kamu
bankalarinin sube sayist 3990, yerli 6zel bankalarin sube sayis1 3710, yabanci bankalarin
sube sayist 3595 olmak iizere toplam 11.295 sube sayist mevcuttur. Bu husus Grafik 1.5°te

ele alinmaktadir.
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Grafik 1.5. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Giincel Sube Dagilimi Eyliil 2020)

Kaynak: BDDK
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Tiirkiye’de Bankacilik sektorii sube sayisi itibartyla dnceki ceyregin verileriyle
kiyaslandiginda 27 adet azalma gostermis olmakla birlikte personel sayist bir dnceki
ceyrege gore 544 kisi azalis gostermistir (BDDK, 2020). Bu sonu¢ Covid-19 siirecinin Tiirk
bankacilig1 lizerindeki negatif etkisini agikca gdstermektedir. Bu negatif etki Tiirkiye nin

istihdam oranlarin1 da dogrudan, olumsuz yonde etkilemektedir.
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Grafik: 1.6. Tiirk Bankacihgimin Aktif Biiyiikliigiiniin GSYH’ye Oram

Kaynak: BDDK

Grafik 1.6’ya gore 2019 Aralik verileri incelendiginde Tiirkiye Bankaciliginin Toplam
Aktiflerin GSYH’ye oran1 1,05 degerinde gerceklesmistir. Grafikte 2012 yilindan giiniimiize
kadarki stirecte toplam aktiflerin siirekli artma egilimi igerisinde oldugu Toplam
Aktif/GSYH oranmin ise 2016 yilina kadar artma egilimi igerisinde olup 2016’dan sonra
ayn1 gelismeyi kaydedemedigi agikca anlasilmaktadir.

Toplam Varliklar Toplam YiikimlUlikler

Grafik: 1.7. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Mevcut Toplam Varhk ve Yiikiimliiliikleri

Kaynak: BDDK
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Grafik 1.7 incelendiginde Kredilerin %58’lik pay ile Toplam Varliklarin igerisinde,
mevduatin %57’lik pay ile toplam yiikiimliiliiklerin igerisinde ciddi yerinin oldugu acgikca

goriilmektedir.
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Grafik: 1.8. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Kredilerin Gelisimi

Kaynak: BDDK

Grafik 1.8’e gore 2012 yili itibartyla toplam krediler siirekli gelisme kaydederek
Eylil 2020 doneminde %064l yerli para cinsinden kredilerden %36’s1 yabanci para

cinsinden kredilerden olusmak tizere 3.555 milyar TL olarak ger¢eklesmistir.
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Grafik: 1.9. Kredilerin Tiirlerine Gore Dagilimi

Kaynak: BDDK
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Grafik 1.9’a gore gliniimiizde Ticari ve Kurumsal Krediler toplam krediler iginde %54
ile en yiiksek paya sahiptir. Toplam Krediler icinde KOBI kredileri %24, Tiiketici Kredileri
ve Kredi Kartlar1 %22°lik paya sahip durumdadir.
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2. BOLUM

2. EKONOMiIK BUYUME: KAVRAMSAL VE KURAMSAL
YAKLASIM

2.1. Kavramsal Cercevede Ekonomik Biiyiime

Iktisadi biiyime ve gelisme iliskisi yillardir tartisstlan bir konu niteligindedir.
Sanayilesme; ekonomik ve beseri faaliyette kalic1 degisiklikler meydana getirmis, diinya
ekonomik krizinden sonra bu siire¢lerin énemi daha da artmistir. Glintimiizde, liberallesen
ekonomiler giiglii demografik artigla birlikte, dogal kaynaklari eskisine nazaran daha fazla
tiiketmesiyle iklim degisiklikleri ve ekosistem yikimi gerceklesmektedir. Dolayisiyla
giiniimiiz liberal ekonomileri her zamankinden daha fazla ekonomik ve ¢evresel sorunlarla
ugrasmak zorunda kalmaktadir. Ekonomik biiyiime, sinirlt bir anlamda, kisi bagina milli
gelirin artmast olarak ifade edilmekte olup: bu siirecin 6zellikle niceliksel olarak analizini,
icsel ekonomiler arasindaki islevsel iliskilere odaklanarak icermektedir. Bu nedenle,
ekonomik biiyiimenin ulusal ekonomilerin boyutlarini, makroekonomik gostergeleri,
ozellikle de kisi basina diisen GSYH’yi1 yiikselen ama zorunlu olarak dogrusal olmayan bir
yonde, ekonomik-sosyal sektor iizerinde olumlu etkilerle artirma stireci oldugunu ifade

etmek miimkiindiir (Haller, 2012: 66).

Ekonomik biiylime, iilkelerin ekonomik gelismislik diizeyinin ©6nde gelen
gostergelerinden biridir. Ayn1 zamanda bu konu ekonomi tarihi ve teori agisindan da
oldukga eski tarihlere dayanmaktadir. Bu baglamda ekonomik biliminin onciileri olan A.
Smith ve Ricardo gibi iktisat¢ilar ekonomik biiyiime kavramina ilgi duymuslardir. Ciinkii bu
kavramin genel anlami, en fakir iilkelerin ekonomilerinin bile ekonomik biiyiimeyi

canlandiracak kaynaklara ve faktorlere sahip oldugudur (Dagdemir, 2019).

2.1.1. Ekonomik Biiyiimenin Tanimi

Ekonomik biiyiime, Reel Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH)’da meydana gelen artis
olarak tanimlanmaktadir. Diger bir anlamda ekonomik biiylime, yerli ve yabanci sektdrlerin
iirettigi gayri safi yurti¢i hasilanin belirli bir siire i¢inde artmasidir. Bu tanimin bir diger
yonii de iilkeyi sinirlamadan ulusal unsurun 6n plana ¢iktig1 durumdur. Bu baglamda, halkin
ait oldugu tilkenin gayri safi milli hasilasinin ulusal unsura bagl olarak artmasina katkisi,

ekonomik biiylime olarak da tanimlanmaktadir (Kaynak, 2015: 1-2). Bu ifadeler altinda
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ekonomik biiylimenin sistematik bir tanimi yapilirsa; ekonomik biiylime, uzun bir siire
boyunca ortaya ¢ikan mal ve hizmetlerin iiretimi ve bu mal ve hizmetlerin kusaktan kusaga
transferini saglayarak iiretken kapasitenin artmasidir. Bu nedenle, ekonomik biiyiime bugiin
iiretilen mal ve hizmetlerin hacminde kiimiilatif bir artis seklinde gerceklesse de gelecek
nesilleri dikkate alarak, yilizyillar boyunca mal ve hizmet {iretiminde istikrarlt bir artig

unsurudur (Waud, 1989: 420).

Biiyiime, ekonominin tiretken potansiyelindeki bir artis olarak da tanimlanmakta ve
tilkenin tretiminin belirli bir siire boyunca artmasiyla 6lgiilmektedir. Ekonomik gelisme ise
“pazarlanabilir mal ve hizmetler iiretmek i¢in insan, mali, sermaye, fiziksel ve dogal
kaynaklarin seferber edilmesi yoluyla zenginlik yaratma siireci” dir (Bingham 2003: 237).
Ayn1 zamanda “6zel sektor tarafindan istthdam ve zenginlik yaratilmasini kolaylastirma ve
tesvik etme ve bunu kisa ve daha genis niifusun uzun vadeli ¢ikarlar1” olarak ifade
edilmektedir (Bingham ve Mier, 1993). Bu hususta ekonomik biiylime kavrami, ekonomik
gelismenin aksine daha dar bir anlamda ele alindigi goriilmektedir. Biliylime kavrami
icerisinde nicel degiskenlerle igsel degiskenler arasindaki karsilikli iligkilere baglanan
analizleri kapsamaktadir. Ozet olarak bu kavram; uluslarin ekonomik boyutlarini,
makroekonomik degiskenlerdeki gostergeler, kisi basina milli gelirdeki artis1 ve degisimi

gosteren siirecin nicel olarak ele alinmasini icermektedir (Haller, 2012: 67).

Ekonomik biiyiimenin tanimini ekonomik refah kavramina dayandirmanin gereksiz
olduguna iliskin goriisler de bulunmaktadir. Bu hususun temel dayanagi; ekonomik biiylime
kavramina olaganiistii katkilarin sentezinin ve dolayisiyla biiylime olgusunun kavramsal
analizine uygun yaklagimla ilgili bitmez tiikkenmez tartismanin ¢oziimiiniin, dikkatli ve
anlasilir bir analizinin olmamas1 nedeniyle engellenmesi olarak goriilmektedir. Diger bir
ifadeyle ekonomik biiylime kavraminin belirli bir formiilasyonunun olmamasi nedeniyle dar
bir bakis agisiyla belirli bir kaliba oturtulmakta ve bu yolla degerlendirilen tanima uygun

hale getirilmektedir (Shearer, 1961: 497-498).

2.1.2. Ekonomik Biiyiimenin Niteligi ve Unsurlar

Biiyiime terimi genellikle nicel bir artis cagrisimi tagmaktadir. Bu cagrisimin
ekonomik biiylime kavramini yorumlamada kritik olmas1 gerektigine dair bir¢ok acik ifade
literatiirde de yer almaktadir. Ekonomik biiyiimenin ¢esitli nicel tanimlarindaki tek

birlestirici unsuru hakkinda, ideal olarak Ol¢lilmesi gereken seyin, ekonomik faaliyetin daha
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yiikksek insan refaht durumlarin elde edilmesine katkisi oldugu konusunda uzlagsmadir.
Ekonomik biiylimeyi bu anlamda tanimlarken, ekonomik faaliyetin bir amaca yonelik
faaliyet oldugu, ancak o faaliyetin altinda yatan amacin dnceden tanimlanmasi durumunda
tespit edilebilecegi ve sonuglarinin Olgiilebilecegi savunulmaktadir. Amag¢ kavraminin bir
dereceye kadar belirsiz oldugu, tek bir amacin nesnel olarak belirlenemeyecegi, ancak
atfedilmesi gerektigi, dayatilan herhangi bir amacin ampirik olarak dogrulanmasinin
imkansiz oldugu ve bu nedenle c¢esitli amacglardan herhangi birinin esit olarak

yiiklenebilecegi kabul edilmektedir (Kuznets, 1955: 16).

Ekonomik biiyiime genellikle tiretimin artmasi olarak ifade edilmektedir. Baska bir
ifadeyle ekonomik biiyiime, ayn1 zamanda bir toplumun kisi bagina tiiketimini yani tiiketim
imkanlarini artirmaktadir. Ote yandan, ekonomik biiyiime bazen kisi basina diisen milli gelir
ya da kisisel servet olarak da tanimlanmaktadir. Bu anlamda biiyiime; Kisi basina kaynaklari
(sermayeyi) ve kullanimlarinin verimliligini artirma siirecini ifade eder. Biiyiimekte olan bir
ekonomi eskisinden daha fazla mal ve hizmet iiretebilmektedir. Ayrica biiyiime yalnizca
miktarla degil, ayn1 zamanda mal ve hizmetlerin degeriyle de ol¢lilmektedir. Bu anlamda,
ekonomik biiylime genellikle fiziksel sermaye, beseri sermaye, emek ve teknoloji temelinde

modellenmektedir.

Bahse konu olan modellemenin sekil yardimiyla ele alinmasi, kavramin 6nemini agiga
¢ikaran bir unsurdur. Bu hususta Sekil 2.1°de “Uretim imkanlar1 egrisi” gosterilmektedir.
Sekil 2.1°de goriildiigli iizere, bu egrinin saga dogru kaymasi ekonominin biiylimekte
oldugunu gostermektedir. Bu artisin en temelinde, biliylimenin genel hatlan ile
modellenmesinden dogan faktorlerin degisimlerine bagli olarak gerceklesmektedir.

Dolayistyla bu faktorlerdeki artiglar, ekonomik biiylimeyi ortaya ¢ikaran etmen
konumundadir (Seyidoglu, 2011: 45).
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Sekil 2.1. Uretim Imkanlar1 Egrisi
Kaynak: Seyidoglu, 2011

Sermaye, sabit kaynaklar onderliginde ekonomik biiylimenin saglanmasinda en
onemli faktor olarak tabir edilmektedir. Makine ve techizat, sermaye faktorii olarak
muhasebelestirilmektedir. Ote yandan, isgiicii ekonomik biiyiimenin bir diger onemli
kaynagidir ve isgiicliniin biiyiimesi hem istihdama hazir isgiicii hem de tiiketim Kkitlesi
olarak ele alinmaktadir. Dolayisiyla bu hususta sermaye, bu kavram igerisinde insanin

kendisini de icermektedir (Dikkaya ve Ozyakisir, 2013: 538-539).

Yukarida bahsedilen hususlar dahilinde ekonomik biiylimenin anahtarindan birinin,
yaratici insanlarin iilkeye ¢ekilmesi olarak ayrica ele alinabilir. Bunun i¢in gerekli altyapi
olan hosgorii ve agiklik, insanlar igin diisiik bir giris engeli oldugundan hosgoriilii ve agik
olarak algilanan topluluklar bu yetenekli insanlar1 ¢ekmekte zorlanmamaktadir. Bu
diisiincenin temelinde ise ekonomik biiylime kavraminin toplumun ilerleyen evrimini
belirlemesi yer almaktadir. Diger bir ifadeyle bu kavram, sosyal olarak ilerlemeyi de igeren,
toplumun ekonomik refahinin gelismesini kapsayan bir devinim siireci olarak goriilmesidir

(Florida, 2002).

2.1.3. Ekonomik Biiyiimenin Ozellikleri

Bir iilkenin ekonomik biiyiimesi, uzun vadede, niifusuna daha genis bir ekonomik mal
yelpazesi saglama yetenegini artirmasina, teknoloji kullanimina ve gerektirdigi kurumsal ve
ideolojik normlara dayali firsatlar1 artirmasina izin vermektedir (Kuznets, 1973: 247). Ek

olarak ekonomik biiylime, az gelismis iilkelerde olan yoksullugu azaltmak ve yasam
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standartlarini yiikseltmek icin en gii¢lii aragtir. Ekonomik biiylime, yiliksek refah ve firsat
ortami yaratabilir. Bu hususta ekonomik biiylimenin nedenleri asagidaki gibi ele alinabilir

(Fajnzylber vd., 2002):

Daha Fazla Dogal Kaynagin Kesfi. Daha fazla kaynak, daha fazla iiretim kapasitesi
anlamina gelmektedir. Petrol ve gaz rezervlerinin kesfi birgok ekonominin hizla biiylimesini

saglamaktadir.

Yeni Sermaye ve Altyapiya Yanrimlar: yeni makinelere, binalara, teknolojiye yatirim,
firmalarin ve ekonomilerin iiretim kapasitelerini  genisletmelerini  saglamaktadir.
Havaalanlari, yollar, limanlar vb. gibi modern altyapiya yapilan yatirimlar bir ekonomide

erisimi ve iletisimi iyilestirerek daha hizli ve verimli tiretime yardimer olmaktadir.

Teknik Flerleme: Yeni icatlar, iiretim siiregleri vb. sektorlerdeki meveut kaynaklarin

tiretkenligini artirmakta ve ekonomik biiyiimeyi hizlandirmaya yardimer olmaktadir.

Uretim Faktérlerinin Niceligini ve Kalitesini Arirmak: Daha biiyiik ve daha iiretken
bir i1sgiici GSYH’y1 artirmaktadir. Daha yetenekli, bilgili ve iiretken insan kaynaklari,
bdylece ekonomik biiylimenin artmasma yardimci olmaktadir. Benzer sekilde, kaliteli
sermaye, daha 1yi dogal kaynaklarin kullanimi, yenilik¢i girisimcilerin ortaya ¢ikmasi, uzun

vadede ekonomik biiylimeye yardimci olmaktadir.

Kaynaklar: Yeniden Tahsis Etmek: Kaynaklart daha az verimli kullanimlardan daha

verimli kullanimlara tasimak ekonomik biiyiimeyi artirmaktadir.

Ekonomik biiylimenin Onemi inkar edilemeyecek bir kavramdir. Gelirin artist
ekonomik, sosyal ve hatta siyasi kalkinmanin saglanmasi i¢in gereklidir. Gli¢lii bir sekilde
ve siirekli olarak biiyliyen {ilkeler, yoksulluk diizeylerini 6nemli oOl¢lide azaltabilir,
demokratik ve siyasi istikrarlarini gili¢lendirebilir, dogal ortamlarinin kalitesini iyilestirebilir
ve hatta su¢ ve siddet olaylarin1 azaltabilir. Bu hususta ekonomik biiylimenin faydalar

asagidaki gibi siralanabilir (Dollar and Kraay, 2002):

< Tiketici istek ve ihtiyaglarii  karsilamak i¢in daha fazlamal ve
hizmet bulunabilirligi,

< Artan istihdam firsatlar1 ve gelirler,

< Az gelismis veya gelismekte olan ekonomilerde ekonomik biiyiime, yasam

standartlarini biiyiik 6l¢iide iyilestirebilir ve insanlar1 yoksulluktan kurtarabilir,
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< Artan satislar, karlar ve is firsatlari,

< Artan ¢ikt1 ve talep, daha fazla {iretim igin sermaye mallarina yatirimi tesvik etmekte
ve bu da uzun vadeli ekonomik biiylimenin saglanmasina yardimci olmasi,

% Uretimdeki biiyiime talep artistyla eslesirse diisiik ve istikrarli enflasyon oranlarinin
yakalanmasi,

< Kamu mal ve hizmetlerine yatirilabilen (gelirler ve harcamalar arttik¢a) hiikiimet

icin artan vergi geliridir.

Ulke igerisinde ekonomik biiyiime kavrami, uygulanan politikalar ile
0zdeslesmektedir. Diger bir ifadeyle uygulanan politikalar, biiyiimenin &zelliklerini
yansitmaktadir. Dolayisiyla ekonominin biiyiimeyi engelleyen sorunlarin niteligine bagl
olarak, ekonomik biiylimeyi tesvik etmek icin genisletici maliye ve para politikalar1 yani
talep ve arz yanh politikalar kullamlabilmektedir. Ornegin, ekonominin maksimum {iretken
kapasitesine ulasmasini engelleyen sey insan sermayesinin (isgiicii) kalitesizligi ise,
hiikiimet isgiiciiniin kalitesini iyilestirmek ve verimliligi artirmak i¢in egitim ve mesleki
egitim merkezlerine yatirim yapmalidir. Yavag biiylimeye neden olan etkin talep eksikligi
ise, hiikiimet harcamalar1 artirmak igin gelir vergilerini, dolayli vergileri ve faiz oranlarim
diisirmeye odaklanmalidir. Saglam makroekonomik politikanin yeterli olmadigi, ancak
uzun vadeli siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime icin kesinlikle gerekli bir kosul oldugu artik

yaygin bir sekilde kabul edilmektedir (Diallo, 2010: 8).

2.2. Ekonomik Biiyiimenin Belirleyicileri

Ekonomik biiyiime, ekonominin belirli bir slire boyunca mal ve hizmet iiretimi
acisindan kiimiilatif biiyiimesidir. Ancak bu kiimiilatif artis1 sebep olan bazi giigler vardir.
Bu gii¢ler ve ekonomik biiylime uyumlu olduk¢a ekonomi istikrarli bir siire¢ igerisindedir
(Civi, 1998: 183).

Ekonomik biiylimenin belirleyicileri olarak ¢ok cesitli ekonomik ve sosyal degiskenler
onerilebilir. Tlk olarak ekonomik biiyiimenin belirleyicileri agisindan temel olarak ele alinan
konulardan farkli olarak akademik literatiirde ve politika ¢evrelerinde en ¢ok dikkat ¢eken
degiskenlere agiklama getirilmektedir. Bu degiskenler bes gruba ayrilmaktadir (Loayza ve
Soto, 2002: 9-15):
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Kosullu Yakinsama: Biliylime oraninin ekonominin baslangi¢ konumuna bagli olmasi
durumudur. Kosullu yakinsama hipotezi; ceteris paribus, yoksul iilkelerin tiretimdeki 6lgege
gore azalan getiri nedeniyle zengin olanlardan daha hizli biiylimesi gerektigini

savunmaktadir.

Doéngiisel Geri Déniis: Ana hedefimiz ekonomik biiyiimedeki uzun vadeli egilimleri
hesaba katmak olsa da uygulamadaki frekanslarda dongiisel etkiler bir rol oynamaya
mahkumdur. Uzun vadeli biiyiime literatiiriinde standart olmayan ancak is dongiisiiniin
onemli unsurlarini yakalayan bazi agiklayici degiskenleri, uzun vadeli egilime dongiisel geri
doniisle dahil olmaktadir. Diger dongiisel faktorler, bazi istikrar politikalar1 kategorisine
dahil edilmistir. Bu husus genel bir tabirler; her donemin basinda ¢ikt1 agigini biiyiimenin

belirleyicisi olarak dahil ederek dongiisel geri doniisiin hesaba katilmasidir.

Yapisal Politikalar ve Kurumlar: Ekonomik biiyiime oraninin kamu politikalar1 ve
kurumlarindan etkilenebilecegidir. Hangi politikalarin biiyiimeye en elverisli oldugu veya
hangi sirayla politika degisikliklerinin yapilmast gerektigi konusunda anlagsmazliklar olsa da
hiikiimetlerin tlkelerindeki uzun vadeli biiylimeyi etkileyebilecekleri konusunda hig siiphe
yoktur. Kurumlar ise ekonomik biiylimeyi farkli kanallardan etkilemektedir. Bu kurumlar
finansal enstriimanlar1 alip satarak, bir araya getirerek ve riskten korunma yoluyla risk
cesitlendirmesini kolaylagtirmakta, karli yatirim projelerini belirlemeye ve tasarruflart
onlara seferber etmeye yardimeci olabilmekte ve ekonomik biiylimeyi desteklemektedir. Bu

konudaki en 6nemli etken ise uluslararasi ticarettir.

Istikrar Politikalary: Tstikrar politikalarini ekonomik biiyiimenin belirleyicileri olarak
dahil etmek Onemlidir. Ciinkli istikrar politikalarinin yalmizca dongiisel dalgalanmalari
degil, ayn1 zamanda uzun vadeli biiyiimeyi de etkilemektedir. istikrarli bir makroekonomik
ortama katkida bulunan, mali ve Odemeler dengesi krizlerini Onleyen parasal ve mali
politikalar bu nedenle uzun vadeli biiyiime igin énemlidir. Istikrar politikalar1 belirsizligi
azaltarak, firma yatinmimi tesvik etmekte, eski kiralarin dagitimi i¢in toplumsal
anlagsmazliklar1 azaltmakta ve ekonomik birimlerin iiretken faaliyetlere odaklanmasina izin

vermektedir. Bu kategorideki ilk alan makroekonomik istikrar politikalari ile ilgilidir.

Dis kosullar: Bir iilkenin ekonomik faaliyeti ve biliylimesi yalnizca i¢ faktorlerle degil,
aynt zamanda dis kosullarla da sekillenir. Bunlarin hem kisa hem de uzun vadede iilke

ekonomisi lizerinde etkisi vardir. Donglilerin iilkeler arasinda uluslararasi ticaret, dis
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finansal akislar ve yatirimcilarin kiiresel ekonominin beklenen karliligina iliskin algilari
yoluyla aktarildigina dair bol miktarda kanit bulunmaktadir. Déneme 06zgii degisimler,
belirli bir donemdeki yaygin kiiresel kosullar1 6zetler ve diinya ¢apindaki durgunluklar1 ve
patlamalari, uluslararas1 sermaye akislarinin tahsisindeki ve maliyetindeki degisiklikleri ve

teknolojik yenilikleri yansitmaktadir.

Yukarida bahsi gegen ekonomik biiylimenin belirleyicilerinin yani sira aragtirmacilar
tarafindan yirminci yiizyilin ilk yarisinda ulusal ekonomilerde biiytimenin belirleyicilerini
aciklayan ti¢ temel faktorii agiklamiglardir. Bunlar; toprak sermaye ve emektir. Bu spesifik
faktorler, donem boyunca biiylimenin nedenlerini agiklamak ig¢in yeterli olmus ve
biiyiimenin temel belirleyicileri konumunda yer almistir. Ciinkii genel goriiste; tilkeler bu
faktorleri ne kadar cok kullanirsa, ekonomik biiyiimenin de o kadar yiiksek olduguna
inanilmaktadir (Sala-i-Martin 2001). Bu baglamda, ekonomik biiyiimenin temel
belirleyicileri asagida Sekil 2.2'de gosterildigi gibi gosterilebilir.

Yabanct
Yatirimlar
Teknolojik Egtim
Gelisme : | Birikimi
. Ekonomiye
Beseri / Elverisli
Sermaye \ / Kurumlarin
R M g Cesitliligi
Fiziki \ ‘-' Biiyiimenin Serbest Bilgi
Sermaye \  Belirleyicileri Akisi

.

Sekil 2.2. Ekonomik Biiyiimenin Belirleyici Faktorleri
Kaynak: Sala-i-Martin 2001

Sekil 2.2°de ekonomik biiylimenin belirleyici faktorleri gdsterilmektedir. Bu
konjonktiirden anlasilacag1 iizere, biiylime, ekonomilerin i¢ ve dis dinamikleri baglidir.

Temel olarak ekonomik biiyiimenin belirleyicileri konunun anlasilabilirligi acgisindan alt

basliklar halinde ele alinmakta ve gerekli bilgiler bu basliklar halinde sunulmaktadir.

60



2.2.1. Fiziksel ve Beseri Sermaye

Ekonomik kalkinma siireci, ¢ok uzun bir durgunluk donemini takiben hizli bir
yiikselisle karakterize edilmektedir. ilki Birlesik Krallik‘ta, ikincisi ve iigiinciisii Amerika
Birlesik Devletleri'nde olmak {izere ii¢ sanayi devrimi, diinya niifusunun biiyiik bir kisminin
yasam standartlar1 iizerinde derin bir etki yaratmistir. Bu konjonktiirde biiylimenin
gerceklestigi siireci anlamaya g¢alisan ¢ok genis bir literatiir bulunmaktadir. Bir ¢aligma
alani, ekonomik biiylimenin “yakin nedenlerini” belirlemeye calisirken, baska bir ¢izgi
ekonomik biiylimenin “temel kokenlerini” belirlemeye calismaktadir. Bu hususta yakin
nedenler kategorisine giren en popiiler olan konular ise “fiziksel sermaye” ve “beseri
sermaye” olmustur. Fiziksel ve beseri sermaye kavramlari asagida agiklanmaktadir (Roys ve

Seshadri, 2014:7-9):

a) Fiziksel Sermaye: Fiziksel sermaye stogu, yasam dongiisii tasarruflarinin ve
kusaklar arasi transferlerin toplamidir. Bunlarin her ikisini de modellemek 6nemlidir.
Yasam siirelerinin kisa oldugu 1850°den once, miras sermaye birikiminin 6nemli bir
boliimiinii olusturmustur. Gergekte, mevcut kanitlar, zenginligin ¢ok yogun oldugunu ve
cok zenginler arasinda mirasin yaygin oldugunu gostermektedir. Bu siire zarfinda, insan
sermayesi birikimine fazla 6nem verilmemis ve bireyler 6lene kadar ¢alistiklari igin
yasam dongisli tasarruflart da pek oOnemli olmamistir. Ekonomiler zenginlestikce,
hanehalklar1 hem miras olarak hem de daha da 6nemlisi, beklenen yasam siireleri arttik¢a
emeklilik i¢in birikim olarak daha fazla tasarruf saglamis ve buda fiziksel sermayede
artis saglamistir.

b) Beseri Sermaye: Ekonominin ¢esitli alanlarinda incelenmis ¢ok sayida beseri sermaye
birikimi modeli vardir. Bunlardan en 6nemlilerinden bazilar1 yaparak 6grenmeyi iceren bir
teknolojiyi analiz eden Arrow (1962), insan sermayesinin nesiller arasi aktarimini
vurgulayan Becker ve Tomes (1986), bir yasam dongiisii ortaya koyan ve okul sonrasi
yatirrmm dogrusal oldugu varsayildigi Ben Porath (1967)’tir. Insan sermayesinin bir
nesilden digerine aktarimi yoktur. Birey emekli oldugunda, beseri sermaye stogu tamamen
deger kaybeder. Bu cergeve, iiretkenlikte digsal degisikliklere bagvurmadan okullagma
veya GSYH’de artig yaratamaz. Dahasi, degisen yasam siiresi veya reel getiri oranlari

nedeniyle bazi baslangi¢ kosullarindan kararli duruma yakinsama oldukga hizlidir.

Ozellikle 1. ve II. Diinya Savaslar1 sonrasi ekonomik biiyiimeyle hangi faktdrlerin

iliskili olduguna dair birgok soru giindeme gelismistir. Yapilan arastirmalar neticesinde elde
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edilen temel goriis; fiziksel sermaye ve insan sermayesine yapilan yatirimlarin ekonomik
biiytime ile iliskisinin olduk¢a kuvvetli oldugu seklindedir. Ancak ekonomik biiyiimenin
belirleyicileri agisindan sadece fiziksel ve beseri sermayeye odaklanmak yeterli degildir.
Hem siirdiiriilebilir ekonomik biiylime siirecini anlamak hem de {ilkeler aras1 biiyiik gelir
farkliliklarint hesaba katmak i¢in, toplumlarin fiziksel ve beseri sermayelerini kullandiklari
verimlilik acisindan neden farklilik gosterdigini de anlamamiz gerekir. Normalde, ekonomik
biliylime ve performansi etkileyen fiziksel ve beseri sermaye disindaki faktorleri yakalamak

icin "teknoloji" kisaltmasini kullanmaktadir.

2.2.2. Teknolojik Gelisme

Teknoloji, ekonomik biiyiime i¢in en dnemli araglardan biridir. Teknolojik gelisme,
ekonomik biiylimeyi daha yiiksek verimlilik seklinde etkiler ve daha kisa siirede daha fazla
iirlin tretimini destekler. Boylece teknolojik gelisme, ekonomik biiyiime ve siirdiiriilebilir
bliylime i¢in gereken iiretim biiylimesini saglar. Ayrica teknolojik, ihracati ve sermaye
birikimini arttirmakta ve bu da dis ticarette rekabet giiciinii pozitif yonde etkilemektedir.
Gecmisten giinlimiize kadar olan siirecte teknolojiler iilke ekonomisi i¢in ne kadar 6nemli
olduklarini, sanayi devrimi sirasinda teknolojiye zamaninda hékim olabilen iilkelerin
ekonomilerinin gelismelerini tamamladigin1 ve bu iilkelerin diger iilkelere kiyasla milli
gelire bagli sosyal yasamlar1 kisi basina ve birgok temel gostergesi oncii konumda yer
almaktadir. Diger bir deyisle, iilkelerin mevcut ekonomik giicti dogrudan teknoloji ile ilgili

durumdadir (Solow, 1956).

Fiziksel ve beseri sermaye ile teknoloji farkliliklarinin 6nemi iilkelerin makro
ekonomik gostergeleri ile de 6n plana ¢ikmaktadir. Bu hususta alternatif bir yaklagim, bir
regresyon cercevesi kullanarak bunlari tahmin etmek yerine iilkelerdeki (toplam faktor)
verimlilik farkliliklarimi kalibre etmektir. Bu toplam faktor iiretkenligi farkliliklari daha
sonra ‘teknoloji’ nin ilkeler arasi gelir farkliliklarina katkisinin bir o6lgiisii olarak
yorumlanabilmektedir. Ayn1 emek veya sermaye birimi birden fazla iiretici tarafindan
kullanilamazken, ayni1 fikir bir¢ok kisi tarafindan kullanilabilir ve potansiyel olarak herkesin
tiretkenligini artirabilir. Bu konunun daha iyi anlasilabilmesi igin iiretim fonksiyonu

asagidaki gibi ele alinmaktadir (Acemoglu, 2007:541):

Y=F (K, L, A)
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Yukaridaki fonksiyonda A; teknoloji, K; sermaye ve L; emek anlamina gelmektedir.
Bu iiretim fonksiyonunun sermaye ve emek (K ve L) dlgegine gore sabit getiri sergiledigini
varsaydiginda; sermaye ve emek ikiye katlandiginda, tiretim dissalliklarin yoklugunda, bu
(en azindan) iki katina ¢ikmaktadir. Dolayisiyla iiretimin Olgege gore artan getiriye sahip
olmasi i¢in teknoloji girdisinin mevcudiyeti zaruriyet tasimaktadir (Acemoglu, 2007:541).
Teknolojinin ekonomik biiyiime i¢in 6nemi bir¢cok calisma ile de ortaya g¢ikarilmistir.
Ozellikle sanayi devrimi sonrasinda ekonomiler igin dnemli bir konu haline gelmistir.
Dolayisiyla ekonomik biiyiime ve teknoloji arasindaki iliski birgok resmi modele
yansimistir. Bu ekonomik modeller arasinda 6zellikle; Solow (1956), Arrow (1962), Uzawa
(1965), Phelps (1966), Conlisk (1967) ve Shell’in (1967) ¢alismalar1 yer almaktadir.

2.2.3. Dogrudan Yabanci Yatirnmlar

Dogrudan Yabanci Yatirnm (DYY), bir A {ilkesinin bir B iilkesine yOnetim, ortak
girisim, teknoloji ve uzmanlk transferine uzun vadeli katilmi ifade etmektedir. Igsel
bliylime teorisine dayanan ekonomi literatiirii, finans sektoriinliin gelisme seviyesinin
dogrudan yabanct yatirimi ve bunun ev sahibi iilkede teknolojinin yayilmasi tizerindeki
etkisini etkilemek, bdylece ekonomik biiylime oraninin artacagi goriisiine dayanmaktadir.
Iki tir DYY bulunmaktadir. Bunlar; net dogrudan yabanci yatirnm girisi (pozitif veya
negatif) ile sonuclanan dogrudan yabanci yatirim ve belirli bir donem i¢in kiimilatif say1
olan “dogrudan yabanci yatirnm Stoku”dur. Dogrudan yatirim, hisse satin alma yoluyla
yatirrmi icermemektedir. Pek cok politika yapict ve akademisyen, DYY’nin ev sahibi
ilkenin kalkinma cabalar1 iizerinde Onemli olumlu etkileri olabilecegi goriisiinde
birlesmektedir. Sagladigi dogrudan sermaye finansmanina ek olarak, DY'Y, yerel firmalarla
baglantilart giiclendirirken degerli bir teknoloji ve bilgi kaynagi yaratmakta ve bu da bir
ekonominin hizli bir sekilde baslatilmasina yardimci olabilmektedir. Bu argiimanlara
dayanarak, sanayilesmis veya gelismekte olan iilkeler, ekonomilerinde dogrudan yabanci
yatirimlari tesvik etmek igin girisimlerde bulunmaktadirlar. Dogrudan yabanci yatirim ve
ekonomik biiylime arasindaki iliski hem endiistriyel hem de gelismekte olan {ilkelere
odaklanan hacimli bir ampirik literatiirii harekete gecirmistir. DYY ile ekonomik biiyiime
arasindaki nedensel baglantinin yonii hakkinda bir¢ok c¢alisma olmasina ragmen, iilke

gruplari i¢in ampirik kanitlar net degildir (Mawugnon ve Qiang, 2011: 1269-1270).

Ekonomik biiyiime ile DYY arasindaki iliski, zaman i¢inde, 6zellikle gelismekte olan

ilkelerde bircok arastirmaci, ekonomist ve politika analisti i¢cin bir tartigma konusu
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olmustur. DY girislerinin gercekten ekonomik biiyiime olusturup olusturmadigini ve daha
yiiksek GSYIH oranina sahip bir iilkenin daha fazla DYY girisi ¢ekip ¢ekmedigini bilmek
onemlidir. Dogrudan yabanci yatirim, maddi varliklari, ancak ayni zamanda teknoloji gibi
maddi olmayan varliklar1 (6rnegin, yenilikg¢i iirlin tasarimlar1 ve yonetim becerisi) transfer
etmek i¢in bir araci temsil etmektedir. DY Y'nin ekonomik biiylime tlizerindeki olumlu etkisi,
DYY yayilma etkisi ve verimlilik artis1 ile ilgili olarak varlik aktaran DYY ile
saglanmaktadir (Lechman ve Kaur, 2015).

Ekonomik biiylime, yatirnm ve tasarruftan olusan iiretim kapasitesinin siirekli
bliylimesine baghidir. Yatirim ve tasarruftaki diisiik seviyeler, diisiik ekonomik biiylime
anlamina gelmektedir. EKonomik biiyiimenin bir kaynagi olan DYY giriglerine olan ihtiyag
son yillarda artmigtir. DYY ve ekonomik biiyiime arasindaki baglantinin temel

belirleyicilerini Sekil 2.3.’teki gibi ele almak miimkiindiir.

Beseri
Sermaye
Yaparak S— Makroekonomik
Ogrenme Istikrar
Temel
Faktorler
Thracat Kamu
Finansal paam
- Gelisme § ‘
Diizeyi e

Sekil 2.3. DYY ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Baglantinin Temel Belirleyicileri

Kaynak: Anwar ve Nguyen, 2010

Sekil 2.3’te DYY ile ekonomik biiyiime arasindaki baglantinin temel belirleyicileri
gosterilmektedir. Bu temel baglantilar yolu ile DYY, ekonomik biiyiimeyi ii¢ ana kanaldan

etkilemektedir. Bu ii¢ ana kanal asagidaki gibidir (Neuhause, 2006):
e Yesil alan yatirimlari aracilifiyla dogrudan aktarim,
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e Miilkiyet katilim1 yoluyla dolayli aktarim,
e Teknoloji yayilimu.

DYY'nin GSYIH biiyiimesi iizerindeki etkisi, geleneksel modellerde ve gercek
biiyiime modellerinde farklilik gostermektedir. Neo-klasik yaklasimda, DYY yalnizca ¢ikti
diizeyini etkiler, ancak DY Y'nin uzun vadeli biiylime orani {izerinde higbir etkisi yoktur.
DYY dis kaynakl1 artis, sermaye miktarin1 ve kisi basina diisen GSYIH'yi yalmzca gegici
olarak artiracaktir ¢iinkii azalan getiri uzun vadede biiylimeyi siirlayacaktir. Dissal
faktorler olarak isgiicii artisi ve teknolojik ilerleme, DY Y'nin uzun vadeli ekonomik biiyiime
iizerindeki etkilerini belirlemektedir. Ote yandan, yeni biiyiime teorisine dayanan modeller,
DY Y'nin beseri sermaye ve arastirma ve gelistirme yoluyla ekonomik biiylimeyi etkiledigini
diisiinmektedir. DYY'nin teknolojideki yayilmalart uzun vadeli ekonomik biiylimeyi

desteklemektedir (Simionescu, 2016: 189).

2.3. Ekonomik Biiyiimenin Olciilmesi

Ekonomik biiylimenin genis kapsamli bir refah kavrami goz Oniine alindiginda,
biiylimenin 6l¢iilmesi ve dolayisiyla biiylimenin isleyisi, ekonomik faaliyetin refah yaratan
istek tatminlerine olan katkilar1 agisindan degerlendirilmesini igermelidir (Shearer, 1961:

507).

Ekonomik biiylime, nominal veya reel (enflasyona gore ayarlanmig) olarak
olgiilmektedir. GSYIH, ekonomik biiyiime analizlerinde en énemli degiskendir. GSY IH nin
kendisinin ozellikle gelismekte olan {ilkelerde genellikle kotii Olgiilmektedir. Gelismis
iilkelere kiyasla, birgok gelismekte olan iilkede ekonomik faaliyetin ¢ok daha kiigiik bir
boliimii kayit altina alinir, bolgeler arasinda ekonomik entegrasyon ve fiyat esitleme
derecesi daha diisiiktiir ve en 6nemlisi, hiikiimetin istatistiksel altyapis1 daha zayiftir. Bu
faktorler, nominal GSYIH nin (yurt i¢i fiyatlarla toplam katma deger) hesaplanmasini
zorlagtirmaktadir (Henderson vd., 2009: 1).

Ekonomik biiyiime, nominal ve fiili biiylime olarak ikiye ayrilmaktadir. Nominal
biiyiime, mevcut kaynaklarla {iretim nedeniyle bir ekonominin piyasa degerinde belirli bir
siire boyunca meydana gelen yiizde degisimdir. Reel biiyiime ise ekonomideki fiyat
artiglarin1 ortadan kaldirarak yaratilan degerdir. Nominal biiyiime, reel refahtaki artis

hakkinda giivenilir bilgi saglamazken, reel biiylime refahtaki reel artis1 temsil etmesi
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acisindan daha gergekgi sonuglar vermektedir (Egilmez, 2009: 196-197). Reel gayri safi
yurti¢i hasila seviyesi belirlendikten sonra, cari yilda reel gayri safi yurtici hasila seviyesi Yt
ve bir dnceki doneme ait reel gayri safi yurtici hasila seviyesi Yt-1 olarak kabul edildiginde,

asagidaki formiil gibi reel bilyiime oran1 hesaplanir (Dikkaya ve Ozyakisir, 2013: 540).

ge =7 =""21x100 2.1)

t—1

Burada; AY, reel GSYIH’daki degisimi; Y, cari yil reel GSYIH’y1, Y1 ise baz yili ya

da bir 6nceki yilin reel GSYIH’sim temsil etmektedir.

2.4. Ekonomik Biiyiime Teorileri

Ekonomik biiyiime kavrami, uzun zaman boyunca, iktisadi diisiiniir ve aragtirmacilar
tarafindan ele alinmis ve bu konu ile ilgili ¢esitli teoriler ve modeller ortaya atilmistir.
Doénem acisindan ele alman sorunlarin incelenmesi, siirekli olarak, gelecek nesillere
aktarilmis ve teorik kavramlar kiimiilatif bir bigimde giinlimiiz diinyasina kadar erigmistir.
Aslen burada bir diyalektikten bahsetmekte miimkiindiir. Ciinkii donemsel analizler ve
spesifik aragtirmalarin diger iilkelerce de uygulanmaya caligilmasi, ortaya atilan teoriler ve
diistinceler iizerine bir elestiri imkaninin dogmasini saglamistir. Bu da biiylime teorilerinin
gelisimine ve donlisimiine 6n ayak olmustur. Bu hususlar altinda {ilke ekonomilerince
olduk¢a Onemli bir kavram olan biiylime, teorik g¢ergevesi ile alt basliklar halinde ele

alinmaktadir.

2.4.1. Klasik Biiyiime Teorileri

Ekonomik biiyiime siirecinin analizi baslica Adam Smith, Thomas Malthus ve David
Ricardo tarafindan agiklanmus, Ingiliz klasik iktisatcilarin ¢alismalarinin merkezi bir 6zelligi
olmustur. Donemin farkli spekiilasyonlarina ragmen, bunlar modern biiylime teorisinin ana
onciileri olarak ifade edilebilir. Bu okulun fikirleri genellikle Ricardo’nun eserlerinde
aciklanmaktadir. Bu iktisat¢ilarin ekonomik biiyiime sorunlarina ilgisi, kendi zamanlarinin
somut kosullarina dayanmaktadir. Ozellikle, 18. ve 19. yiizyillarda, sanayi devriminin
Oncesinde veya tiim sancilart igindeyken, yasanan bu tiir degisikliklerden etkilenmislerdir.
Arastirmalarinda, endiistriyel kapitalizm sisteminin ortaya c¢ikisinin arka planini

olusturmuglardir. Politik ekonomi, ekonomik sistemin isleyisini ydneten giiclerin,
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gozlemlenen degisikliklere dahil olan fiili siireglerin, uzun vadeli egilimlerin ve sonuglarin
bilimsel bir agiklamasini gelistirmek i¢in bilingli bir ¢abay1 temsil etmekte ve bu konuda
onderlik etmektedirler. Klasik iktisat¢ilarin ekonomik biiylimeye olan ilgisi, toplumun
maddi temelinin gelisimi olarak goriilen “ilerleme” olasiliklarina yonelik felsefi bir ilgiden
de kaynaklanmistir. Buna gore, analizin amacinin toplumdaki bu gelismeyi ve dolayisiyla
ilerlemeyi tesvik eden veya engelleyen glicleri belirlemek ve sonug¢ olarak bu giicleri

etkilemek i¢in politika ve eylem igin bir temel saglamak oldugu disiiniilmiistiir (Harris,
2007: 2).

Klasik iktisat¢ilar, ekonomik analizdeki ¢alismalarinin bir sonucu olarak, ekonomik
biliylimeyi etkileyen genis giicler ve biiylime siirecinin altinda yatan mekanizmalar hakkinda
bir agiklama getirmiglerdir. Sosyal iriiniin bir kisminin birikimi ve iretken yatiriminin

farkina varmalar1 6nemli bir basaridir.

Nihai iirlin, ekonomik biliylimenin arkasindaki ana itici giigtiir ve kapitalizmde esas
olarak karlarin yeniden yatirimi bi¢imini almaktadir. Buna bagl olarak, feodal topluma
yonelik elestirileri, digerlerinin yanmi sira sosyal iirlinlin biiyiik bir kisminin o kadar
yatirtlmadigi, ancak yeniden iretilerek tiiketildigi gozlemine dayanmaktadir. Birikim
stirecinin altinda yatan gii¢lerin agiklanmasi, ekonomik biiylime sorununun merkezi olarak

gorilmiistiir.

Smith, 6zellikle, i bolimiiniin genisleme siirecine biiyiik bir vurgu yapmis, ancak
genel olarak, klasik iktisat¢ilarin calismalarinda sermaye birikimi ve teknik degisim
arasindaki iliskiye sistematik bir muamele yapilmamistir. Konu sonrasinda, Marx'in
caligmasinda Onemli bir tema haline gelmis ve orada ayrintili analize tabi tutmustur.
Ekonomik biiylimeyi saglayan temel faktorlere, niifus artisiyla gelen emek arzindaki artisi
da eklemistir. Ozetle ekonomik biiyiime siirecinin nihai sonucu olarak duragan devlet
anlayisi, genellikle 19. yiizyil Ingiltere'sindeki ekonomik kalkinmanim gercek gidisatinin bir
tahmini olarak yorumlanmaktadir (Onal, 2009: 11).

Kapitalist bir ekonomide kar oraninin géz oniine alindiginda, sermaye birikimi ve
ekonominin gelismesi siireciyle iligkili kar oranindaki hareketleri hesaba katmak ¢ok 6nemli
bir sorun haline gelir. Bu hususlarda Klasik biiyiime teorisi, Adam Smith, Malthus, Ricardo,
Schumpeter, Karl Marx tarafindan farkli agilardan gelistirilmistir. Klasik iktisat¢ilarin

ekonomik biiylimenin agiklanmasi konusunda dayandiklar1 dort ana faktor ozellikle 6n
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plana ¢ikmaktadir. Bu faktorler arasinda emegin degeri teorisi, mahregler kanunu, miktar
teorisi ve fiyat mekanizmasi bulunmaktadir. Emek deger teorisi, iiretimde ne kadar ¢ok
emek kullanilirsa, iiretilen mallarin o kadar degerli oldugunu belirtmektedir. Ote yandan,
piyasada her arz kendi talebini yarattigi i¢in ekonomide talep konusunda sikinti
bulunmamaktadir. Bu, ekonominin istikrarli bir sekilde isledigini gdstetmektedir. Yine
miktar teorisi, fiyatlar ile para miktar1 arasindaki iliskiyi agiklarken; fiyat mekanizmasi ise
fiyatlara miidahale edilmedigi siirece piyasanin istikrarli oldugunu iddia etmektedir (Avci,
2015: 35-36).

Klasik teorinin birikim siirecine iligkin temel 6zellikleri Kaldor (1956) ve Pasinetti
(1960)’den uyarlanan basit bir modelle agiklanabilmektedir. Bu modelde, Ricardo tarim
sektoriiniin kapitalist kosullara gore isledigini tek bir iriin (musir) ireten anlayigini
aciklamaktadir. Modele gore toprak farkli verimliliktedir ve emek, daha az verimli topraga
sabit oranda uygulanmaktadir. Buna gore, toprakta sermaye birikimi ve istihdam artisi
yoluyla ekim alan1 genisledik¢e emegin ortalama ve marjinal triinii diismektedir. Sistemin,
kayitsiz bir sekilde, mevcut arazinin genis veya yogun sinirlarina kadar genisledigi
varsayllmaktadir. Bunun yanisira, tarim sektorii disinda herhangi bir iiretimin olmasi da
analiz i¢in ¢ok onemli degildir. Her sart altinda, ekonominin geneli i¢in ortalama kar oran
ile tarimsal kar orani iiretim kosullari tarafindan belirlenecektir (Pasinetti, 1977). Tabiki,
birgok metanin iiretildigi bir sistemde, kar oranlarindan bagimsiz “daha az verimli toprak”
tanimin1 yapmak ¢ok miimkiin degildir (Sraffa, 1960). Ancak, aciklanan sistemde bu sorun

ortaya ¢ikmamaktadir.

Malthus’un niifus dinamikleriyle iliskili olarak, Lewis'te (1954) oldugu gibi bir
isgiiclinlin sabit bir reel licret oraninda esnek arzda oldugu varsayilmaktadir. Y ¢iktisin

emek girdisi L ile iligkilendiren iiretim fonksiyonunu asagidaki gibi ele almak miimkiindiir

(Harris, 2007: 5-6):
Y =F(L) F(0) >0
F'>w">0 (2.2)

F'" <0
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Bu tatmin azalan verim yasasi ve * w gecim {icretli oranindan daha yiiksek bir fazla
iriiniin varligma olanak saglamaktadir. Toplam sermaye K, tiimiiyle {iretim ddneminin

basinda emegi ise almak igin yatirilan {icretlerden (W) (‘iicret fonu') olusmaktadir. Boylece;
K=W =wlL (2.3)

Burada sabit sermaye girdileri gérmezden gelinmektedir. Toplam ¢ikti, toprak
sahiplerine R ranti, kapitalistlere P kar1 ve fiicret fonunun degistirilmesi arasinda

dagitilmaktadir;
Y=R+P+W (2.4)

Herhangi bir zamanda ulagilan ekim marj1 géz oniine alindiginda, toprak rant1 diizeyi,
emegin genel istthdam diizeyindeki ortalama ve marjinal iirlinii arasindaki fark olarak
belirlenmektedir;

R="0_p (2.5)

Burada Kkar, artik olarak ortaya ¢ikmaktadir;
P=(F —w"L (2.6)
Kar orani ise asagidaki gibi belirlenmektedir;

r=c=—-1 @2.7)

Bu modelde birikim siirecini temsil eden, iicret fonunun dinamikleridir. Sermaye
birikimi, ticret fonunun biiylimesinden ve buna karsilik gelen istihdam artigindan
olusmaktadir. Ucret fonuna yapilan eklemeler, tamamen kapitalistlerin karlarina yapilan
yatirnmdan gelmektedir, ¢ilinkii harcama-tasarruflu toprak sahipleri, artidan paylarini
tiiketmektedir. Kapitalistler a'ya esit bir kar orani yatirim yapmasi durumunda asagidaki

sonug ortaya ¢ikmaktadir;
AW = aP 0<ax<1 (2.8)

a oranmin sabit olmasma gerek yoktur. Bu, Ricardonun (kapitalistlerin) birikim

giidiistiniin karm her azalmasiyla azalacag ve karlarin1 karsilayamayacak kadar diisiik
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oldugunda tamamen sona erecegi fikrinin Onerdigi gibi, kar oranina bagl bir sekilde

degisebilmektedir.

Birikim ilerledik¢e kar oranindaki hareketle 2.7 nolu denklemden tiiretilebilmektedir.
Buna gore istihndam diizeyi arttik¢a emegin marjinal {irlinii diiser, dolayisiyla kar oranininda
diismesi beklenmektedir. Kullanilan arazi sabitken fazladan emek kullanmak igin ticret
fonunda herhangi bir artis oldugu takdirde kar oranlarida diisecektir. S6z konusu durum
iiretimin bitecegi noktaya kadar devam edecektir. Kar orani birikim duracak kadar diistik
oldugunda siire¢ durmaktadir. Bu durumda ekonomi duraganliga girmis demektir (Harris,

1981).

Klasik iktisatcilar genellikle ekonomik biiyiime tahminlerinde ‘kotiimser’ olarak kabul
edilmektedir. Yine de analitik sistemlerinin yakindan incelenmesinden kapitalist sistemin

anlasilmasi adina 6nem tagimaktadir.

Klasik iktisat¢ilarin fikirleri; tarimsal ekonominin kosullartyla smirh, {retim
yontemlerinde 6nemli bir degisiklik olmaksizin, topragin sinirli miktar: ve azalan verimliligi
nedeniyle, biiylimenin tarimsal iiretim maliyetlerinin artmasiyla durduruldugu emtia
analizleri agirlikla mevcuttur. Yani teknolojik degisimin hem tarimda hem de sanayide

iiretkenlik kosullarin1 doniistiirmede gii¢lii ve genis kapsamli karakterini hafife almistir.

Uluslararasi ticaret ve yabanci yatirnmin acgtigi problemleri agik¢a anlamalarina
ragmen, bu unsurlar1 sistematik bir biiylime siireci teorisinin ayrilmaz bilesenleri olarak
dahil etmeyi basaramadilar. Klasik sistemin bazi énemli sinirlamalarini ve eksikliklerini
saptamak ve kapitalist birikim siirecinin bir analizini gelistirmek Marx'a kalmistir. Sonraki
caligmalar, sorunlar1 sinirlt bir basar ile ele almaya devam etmistir. Bugiine kadar kapitalist
ekonomilerin biiylime teorisi, ekonomi teorisinin hala ¢oziilmemis alanlarindan biri olmaya

devam etmektedir (Harris, 2007: 8).

2.4.2. Modern Biiyiime Teorileri

Modern biiylime teorisinin dogusu (biliylime teorisinin yeniden dogusu) dogrudan
Keynes'in ¢aligsmalariyla baglamistir. Keynes’in Genel Teorisi 1936’da yaymlanmis ve onun
olusturdugu iktisadi felsefe, 1930’Iu yillardan 1970’li yillara kadar iilke ekonomilerinde
etkili olmustur. Keynes tarafindan bu diisiinceler 1s18inda gelistirilen biiylime siirecinin

amaci uzun donemde biiyiimeyi incelemek degil, kisa donemde eksik istihdamdan tam
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istihdama nasil ulasilacagini analiz etmektir. Keynes'e gore devlet ekonomiye miidahale
etmelidir. Bu miidahale i¢in bir¢ok faktor etkili olsa da ana faktor tamamen talep

eksikligidir.

Keynes, gelistirdigi ekonomik model agisindan klasik ve Neoklasik iktisat¢ilardan
birgok yoniiyle farklilik gostermektedir. Keynes’e gore ekonomide tam istihdamin tesadiifi
oldugu, yukarida da belirtildigi gibi hiikiimetin miidahalesinin gerekli oldugu, fiyatlarin ve
iicretlerin asag1 yonde kat1 oldugu ve ekonomik istikrar1 saglamak igin talep politikalarinin
gelistirilmesi gerekmektedir. Bu bakimdan Keynes’in modeline sadece talep agisindan
bakildiginda teknoloji ve beseri sermaye gibi kavramlarla az gelismis veya gelismekte olan
iilkelere 6zgi siire¢ analizlerini diglamaktadir. Dolayisiyla gelismemis tilkelerdeki biiylime
stirecinin gelisimini dikkate almadan enflasyonu, sadece talep enflasyonu olarak kabul

ederek ¢esitli elestirilere maruz kalmistir (Aksu, 2014: 362-364).

Keynes’in yaklagimina getirilen elestiriler sonrasinda bu donemde etkili iki goriis
ortaya ¢ikmistir. Bunlar; Keynes'in eski 6grencisi ve ardindan Cambridge’deki meslektasi

Roy Harrod (1939) ve Evsey Domar (1946)’dir.

Harrod’un modelini planli tasarruf ve planli yatirim olarak ele alirsak, planli {iretimin
bu planlarin bir sonucu olarak gergeklestigini ve buna bagl olarak ekonomik biiyiimenin
meydana geldigini gostermektedir. Domar ise, yatirimin artan gelir ve artan {retim

kapasitesi lizerindeki etkisine bakarak ekonomik biiylimeyi a¢iklamaya ¢alismstir.

Keynes'ten farkli olarak Harrod'un temel sorunu, uzun vadede kapitalist sistemin
stirekli ve dengeli biiylimesinin olup olmayacagidir. Keynes’in biiylime modeli kisa vadeli
ve statik bir yapiya sahipken, yeni bliylime modelini analiz eden, bu kisa vadeli modeli uzun

vadeli modele doniistiiren ve dinamik olarak degerlendiren Roy Harrod’dur.

Domar, yatirnmin artan gelir ve artan {iretim kapasitesi tizerindeki etkisine bakarak
ekonomik biiylimeyi agiklamaya calismaktadir. Domar, bu c¢aligmalar neticesinde artan
yatirim kapasitesinin etkisiyle artan gelirin etkisinin esit olmasi sonucunda ekonomik
biiyiimenin gergeklesecegini ortaya koymaktadir (Akytiz, 2009: 210). Bu hususta Harrod —

Domar modelinin temel varsayimlari Tablo 2.1°de gosterilmektedir.
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Tablo 2.1. Harrod — Domar Modelinin Temel Varsayimlari

Harrod-Domar Modelinin Temel Varsayimlar:

I) Harrod- Domar modeli tek malli olup iki faltdrlidis.

2} Modelde parasal fryatlar bulunmamalktadr

3) Ulke, tam istihdam diizeyindedir

4) Modelde devlet yer almamalctadir.

5 EKararlar tamamen pivasa aktdrleri tarafindan alinmaktadar.

Degigkenlerin ayarlanmas konusunda herhangi bir gecikbme yolour, yani tasarmf, vatirsm,
gelir, harcama gibi ekonomik defigkenler aymi zaman zarfinda kendilerini tamamen
ayarlamaktadirlar.

7 Elkonomi diza kapalidir. Bagka bir deyisle, ticarette devlet kisitlamalan ve uluslararas:
ticaretin yol acti® komplikasyonlar géz ardi edilmeltedis.

8) Ekonomide yatirnm olugtugunda bu durem bir vandan talep olugtururken, diger vandan da
ekonominin kapasitesing arttirmalctadar.

9 Ortalama tasarmuf egilimi (APS) ve marjinal tasarruf egilimi (MPS) birbirine egittir. APS =
MPS veya sembollerle vazilmig, 5/ Y = AS / AY olarak ifade edilmelctedir.

10) | Tasarruf ve yatirun, Snceki donemde oldugo gibi egittir, yani tasarruf ve yatirun arasinda
muhasebe ve iglevsel ezitlik bulunmaktadsr.

Kaynak: Alp, 2012: 65.

Yukarida verilen Tablo 2.1°deki varsayimlara ek olarak Harrod- Domar modelinde
sermaye ile emek arasinda ikame bulunmamaktadir ve birbirlerini tamamlamaktadirlar. Bu
tamamlayicilik iligkisi araciliiyla, 6lcege sabit bir getiri bulunmaktadir. Ayrica, model
Keynes benzeri teknolojiyi dahil etmemektedir. Dolayisiyla model amortismani

icermediginden, sermaye asinmaz ve yipranmaz olarak ele alinmaktadir.

Modele gore iiretim siirecinde sermaye-hasila ve emek-hasila katsayilarmin sabit

oldugu varsayimi (Leontief) asagidaki gibi formiile edilmektedir (Morgil, 1988: 122):

. Kr N

Yr = Mln(TT,f) (2.9)

V= % ve u=N./Y; (2.10)
t

Burada Yt, t donemindeki reel {iretim miktari; K¢, t donemindeki sermaye miktart; N, t

donemindeki emek miktaridir. Harrod-Domar modelinde, tasarruflar milli gelirin sabit bir
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pay1 oldugu icin ortalama ve marjinal tasarruf egilimleri birbirine esit durumdadir. Boylece
(Aksu, 2014: 367);

S = s(y); AS/AY = S/Y (2.11)

Burada I, yatirrm miktarii; S, tasarruf miktarini; s tasarruf oranini; Y, hasilay1
gostermektedir. Modele goére uzun donemde ekonomide istikrarli bir biiylimenin
gerceklesebilmesi icin planlanan yatirim harcamalarinin, ger¢eklesen yatirim harcamalarina

esit olmasi1 gerekmektedir (Morgil, 1988: 123).

2.4.3. Neo-Klasik Biiyiime Teorileri

Ekonomik biiylime silirecinin ve iilkeler arasi gelir farkliliklarinin nedenleri
hakkindaki arastirmalara 151k tutan ve sonraki analizlere yardimci olabilecek olan model;
Robert (Bob) Solow ve Trevor Swan’in adini tasiyan Solow-Swan veya iki ekonomistin
daha iinliisii i¢in sadece Solow modeli ele alinmaktadir. Bu iki ekonomist, ayn1 yil, 1956’da
(Solow, 1956 ve Swan, 1956) Solow modelini tanitan iki makale yaymlamistir. Solow daha
sonra bu modelin birgok uygulamasimi gelistirmis ve bu katkilarindan dolayr ekonomi
alaninda Nobel odiiliine layik goriilmiistiir. Bu model sadece ekonomik biiyiimeye degil,

makroekonominin tiim alanina yeni bir sekil kazandirmistir.

Neoklasik c¢ercevede ele alinan bu ekonomik biiyiime modeli hem potansiyel
ekonomik biiyiime kaynaklarmi incelemek hem de toplumlarin hangi 6zelliklerinin daha
yiiksek kisi bagina gelir diizeylerine ve daha hizli ekonomik biiyiimeye yardimer oldugunu
anlamak i¢in basit karsilagtirmali statikler gergeklestirilmesine yardimci olmaktadir
(Acemoglu, 2007: 37-38). Oncelikle bu modele iliskin temel varsayimlar Tablo 2.2’de

gosterilmektedir
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Tablo 2.2. Solow Modelinin Temel Varsayimlari

Solow Modelinin Temel Varsayimlar

1 Ekonomi potansiyvel hasila dilzevinde ve tam istithdam sevivesindedir.

2) Modelde iki farklh karar birimi wvardw, hanehalklan-tiketiciler ve firmalar-iireticiler.
Hanehalklan tiketiciler emek (L) girdisim saglarken, firmalar-fireticiler sermaye (K) girdisini
saglarlar.

3 Modelde tek sektorli bir ekonomi s0z konusudur. Bu ekonomide tek bir mal dretilmekte ve
tiketilmektedir. Bu mal ise iilkenin G5YH sini de mevdana getirmelktedir.

4) Deevlet miidahalesinin olmadif diga kapal bir ekonomi meveuttur.

5) Modelde teknolojik gelismeler digsal olup tim idlkeler teknolojik gelismelerden esit oranda ve

hicbir malivete katlanmadan faydalanabilmektedirler. Bunun wvaminda baslangicta teknolojik
gelismenin olmadifs varsavim gecerlidir (AA /7 A=0).

o) Modelde kullanilan firetim fonksivonu 6lgede gore sabit getirive sahiptir.

Azalan verimler yasas: emek ve sermaye faktorleri igin gecerlidir.

2

8) Modelde pivasa kosullaninda iggiicli ve sermavye, birbiri yerine ikame edilebilir. Bu baglamda is¢i
bagina sermave (K/L) artmasi ve azalmasi miimbkiindiir.

9) Modelde tasarruf ve vatinm vapanlann aym kisiler va da gruplar oldugu varsayum gegerlidir. Bu
baglamda tasarmuflar ayni1 zamanda yatinmlar anlamina gelmektedir.

10) Aym nifos arbiy iz, asinma oram, tasarref oram ve teknolojik gelisme huzina sahip olan
illkelerden az geliymis dilkelerin gelismis iilkelere gore daha luzh biiviivecegini vurgulayan
“Yakmlagma™ (convergence) hipotezi gegerlidir.

Kaynak: Solow, 1956

Solow biiyiime modelinin ortaya ¢ikmasindan 6nce, ekonomik biliylimeye yonelik en
yaygin yaklagim, Harrod ve Domar tarafindan gelistirilen model iizerine insa edilmistir.
Harrod-Domar modeli, ekonomik biiylimenin Yyetersiz yonlerini, Ornegin ekonomik
biiyiimenin artan igsizlikle nasil el ele gidebilecegini vurgulamistir. Ancak Solow modelini,
Harrod-Domar modelinden ayiran, neoklasik toplu tiretim islevidir. Bu islev yalnizca Solow
modelinin mikroekonomi ile baglanti kurmasini saglamakla kalmamakta, ayn1 zamanda
model ve veriler arasinda bir koprii gorevi gormektedir. Solow modelinin 6nemli bir
ozelligi, karmasik bir ekonominin basit ve soyut bir temsili olmasidir. Ilk basta ¢ok basit
veya ¢ok soyut goriinebilmektedir. Sonu¢ olarak, biiylime veya makroekonomik denge
stirecine adalet saglamak icin toplumda farkli zevklere, yeteneklere, gelirlere ve rollere,
birgok farkli sektdre ve ¢oklu sosyal etkilesime sahip bir¢ok farkli birey bulunmaktadir.
Bunun yerine Solow modeli, bireysel kararlara ¢ok az atifta bulunarak basit bir tek malli
ekonomi insa ederek bu zorluklar1 ortadan kaldirmaktadir. Bu nedenle Solow modeli, daha
zengin modeller i¢in hem bir baslangi¢ noktasi hem de bir sicrama tahtasi olmaktadir.

Matematiksel sadeligine ragmen, Solow modeli en 1iyi genel denge teorisinin
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mikroekonomik temellerine geri doniilerek degerlendirilebilmektedir. Solow modeli, genel
olarak makroekonominin ig giicli modeli oldugundan, isleyisine ve temellerine iligkin iyi bir
kavrayis, yalnizca ekonomik biiyiime arastirmalarina faydali olmakla kalmaz, ayn1 zamanda

modern makroekonomik analiz igin de gereklilik arz etmektedir (Solow, 1956).

Model biiyiik 6lgiide Solow'un kendi makalesi tarafindan sekillendirilmistir. Solow,
1956'da yazdigi bir makalede, Harrod-Domar modelini elestirmis ve Kkapitalist piyasaya
uygun tek ve istikrarli bir denge anlayis1 gelistirmistir. Tasarruf, sermaye olusumu ve
ekonomik biiylime arasindaki iligkinin analizi Solow biiylime modelinin merkezinde yer
almaktadir. Solow modelinde istikrarli veya dengeli bir biiylime siireci, sermaye birikimi,
nifus artist  ve teknolojik degisimin  karsilikli  etkilesiminin  tanimlanmastyla
aciklanmaktadir. Teknolojik gelisme biliylime oranlarini etkilerken, biiylime oranlari
teknolojik gelismeyi etkilememektedir. Dolayisiyla, niifus artisi ile bliyiime ve teknolojik
gelisme arasindaki iligki tek yonlii bir nedensel iligki lizerine kuruludur. Bu nedenle niifus
artig1 ve teknolojik gelisme, modelin dis degiskenleridir (Dogan, 2014: 369). Solow'un ana

iiretim iglevi asagidaki gibi formiile edilmektedir;
Y=F(KL)=K*'"¢ (2.12)

Yukaridaki 2.12°de gosterilen denklem Cobb-Douglas iiretim fonksiyonudur. Y
hasilayi; K sermayeyi ve L isgiiciini ifade etmektedir. Bu temel fonksiyondan hareketle
fonksiyon L katsayisina boliiniirse is¢i basi sermaye ve is¢i basi ¢ikti elde edilmektedir

(Sahin, 2006: 467);

y= % ve k= % (2.13)
Yukaridaki 2.13’te gosterilen denklem yerine yazilirsa;
y =k? (2.14)

Yukarida 2.14’te gosterilen denklem ‘“sermayenin yogunlagsmasi” olarak da
adlandirilmaktadir. Diger bir ifadeyle is¢i basina sermayedeki artis, hasilanin da artacagini
ifade etmektedir. Bu hususta Solow modelinde sermayeyi etkileyen faktorleri asagidaki gibi
ele almak miimkiindiir (Sen, 2007:34):

e Yatirimlardaki artig veya yeni yatirimlar,

e Mevcut sermaye miktarinda artis,
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e Sermayedeki asinma paylari.

Yukarida ifade edilen maddelerin formiil olarak ifadesi asagidaki gibidir (Cetin, 2018:
85):

Ak = sy — (d + n)k (2.15)

Yukarida 2.15te gosterilen denklemde Ak, is¢i basi sermayedeki degisimi; sy, isci

bas1 tasarrufu; d, asinma payini ve n, niifusu temsil etmektedir.

Teknolojinin Solow modeline dahil edilmesi, Solow'un 1957 tarihli “Teknolojik
Degisme ve Toplam Uretim Fonksiyonu” makalesinde vurgulanmistir. Burada Solow,
teknolojiyi tiretkenligi artiran bir unsur olarak ele almistir. Boylelikle teknolojilerin de dahil
edilmesiyle teknolojideki degisiklikler, {iretim fonksiyonunu saga kaydirarak ¢iktiy1
artirmaktadir. Bu hususta modele teknoloji dahil edildiginde tiretim fonksiyonu asagidaki
gibidir (Avci, 2015: 54-55):

Y = AK®[}~e (2.16).

Ekonomik biiylime; ¢ikti, sermaye, tilketim ve niifusun zaman i¢inde nasil ve neden
degistigine odaklanan dinamik siireclerdir. Ekonomik biiyiime ve kalkinma g¢aligmasi bu
nedenle dinamik modeller gerektirmektedir. Basitligine ragmen, Solow biiyiime modeli
dinamik bir genel denge modelidir. Solow modeli, ayrik veya siirekli zamanda formiile
edilebilmektedir. Hem kavramsal olarak daha basit hem de makroekonomik uygulamalarda
daha yaygin olarak kullanildigi i¢in 6nemli bir konu olarak karsimiza c¢ikmaktadir

(Acemoglu, 2007: 38).

2.4.4. I¢sel Biiyiime Teorileri

Solow biiylime modeline alternatif olarak ortaya ¢ikan igsel biiyiime modeli, yeni
Klasik iktisatgilardan Paul Romer ve Robert Lucas tarafindan gelistirilerek iktisadi
bliylimenin kendi i¢indeki isleyisinde birtakim etkenlerin igsel olarak etkilesimleri ile
gergeklesmektedir. 20. ylizyilin son g¢eyreginde biiyiime teorisinde en dikkat g¢eken
gelismelerden biri, iilkelerdeki gelir diizeylerinin dinamiklerine yeniden dikkat
gosterilmesidir. Bu, mevcut dinamik model smifinin uzun vadeli 6zellikleri {izerine
Romer’in makalesinin (1986) yaymlanmasiyla yeniden agildigindan beri oldukga yiiksek

derecede aktif bir aragtirma alan1 olmustur. Bu modelin ana noktasi, gelirlerin artma hizinin
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iilkeler arasinda hem biiylik 6l¢iide hem de sistematik olarak farklilik gdsterdigi gergegine
iliskin herhangi bir gergek¢i agiklama sunmadiklari igin “standart” dinamik ekonomi
modelini gorevlendirmektir. Bu goriisii  destekleyen gergeklerin birgok agiklayicisi
bulunmaktadir. Birincisi, kisi basina Ol¢iilen gelir diizeylerindeki farkliliklar; ikincisi, kisi
basina diisen gelirin bilyime oranlarinda meydana getirdigi farkliliklardir (Jones ve
Manuelli, 1997: 1).

I¢sel biiyiime teorisi; iilkelerin ekonomik ve politik sinirlar1 iginde ek mal ve hizmetler
bularak kiiresel pazarda nasil gelisebilecegini agiklamaktadir (Samundengu, 2016: 34-35).
Bu teori, dis biiylime modellerinde dikkate alinmayan bir durumu dahil ederek biiyiime
mekanizmasini agiklamaktadir. Yani, i¢sel bliyiime modellerinde devlet, daha iyi egitim ve
saglik hizmetlerini, gelismis Ar-Ge ve teknoloji yoluyla iretimi tegvik etmektedir.
Boylelikle devlet, biiyiime siirecinde aktif rol alarak rekabetin Oniinii agmaktadir (Sahin,
2006: 34). Endojen biiylime modellerinin ana varsayimlari asagida Tablo 2.3’te

gosterilmektedir.

Tablo 2.3. i¢sel Biiyiime Modeli Varsayimlari

Icsel Bivitme Modelinin Temel Varsayunlar:

1) Agtan getin

2) Digsallik ve tagmalar

3) Teknolojik gelisme,

4) Sosval altvapilar

3) Bilgi ve beseri sermaye

Kaynak: Taban, 2010: 36.

Yukarida Tablo 2.3’te goriildiigii tizere igsel biiylime teorilerinin, geleneksel biiylime
teorilerinin aksine, farkli varsayimlart bulunmaktadir. Bu varsayimlar, biiylime sistemindeki
faktorlere baghdir. Ekonomide eksik rekabet olmasina ragmen teknolojik gelisme sistem
icinde gerceklesmektedir. Icsel biiyiime modelleri, insan sermayesinin Onemini
vurgulamakta ve dolayisiyla geleneksel biiyiime modellerinden daha tutarli modeller
yaratmaktadir. Sermayenin artan bir getirisi oldugunu belirtmekte olan bu yaklasim, iilkeler
arasinda yakinlasma olmayacagini savunmaktadir. Son olarak, igsel biiylime modelleri,

stirdiiriilebilir bliylime i¢in hiikiimet miidahalesinin gerekli oldugunu 6ngérmektedir (Bulut
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ve Ulusoy, 2018: 316). Ayrica ekonomik biiyiimeyi farkli yonleriyle ele alan i¢sel biiyiime
modelleri de bulunmaktadir. Bunlar1 agiklayan sekil asagidaki gibidir.

I¢sel Biiyiime
Modelleri
I
I I I I
. eBeseri eKamu ;
'Ar('ggm'\g%de“ Sermaye Politikasi .'?Fle(el\b/leolg)e“
Modeli (Lucas) Modeli (Barro)

Sekil 2.4. i¢sel Biiyiime Modelleri

Kaynak: Dagdemir, 2019: 20.

Igsel biiyiime teorilerinin &nciilerinden olan Romer (1990), sermaye digsalliklarini
neoklasik iiretim islevine dahil etmis ve bu islem araciligiyla tiim {iretim faktorlerinin
Olcegine artan getiri ve sermaye Olcegine siirekli bir doniis ile karakterize etmistir. Romer,
ekonomik biiyiimenin temel belirleyicisi olan teknolojik ilerlemenin artan ara mali arzina
yansidigi bir model sunmus ve bu modelde ekonomik biiyiimenin beseri sermaye diizeyine
bagimliligin1 ortaya koymustur. Bu bakimdan, beseri sermaye agisindan zengin iilkeler ¢ok
hizli gelisebilmekte ve beseri sermaye eksikligi ekonomik durgunluga yol agabilmektedir
(Romer 1990).

Lucas, 1988’de yaymnlanan “Ekonomik Gelismenin Mekanigi Uzerine” baslhikli
makalesinde biiylimeyi insanlarin beseri sermayesi lizerine inga etmis ve Lucas, bu modeli
yaratirken insan sermayesini emekten ayri, bagimsiz bir liretim faktorii olarak gérmiistiir.
Bu modeli olustururken, model bazi varsayimlar {izerine insa edilmistir. Bunlar; iilkelerin
beseri sermayesinin homojen oldugu, teknolojinin sabit bir gelire sahip oldugu ve piyasada

tam bir rekabet oldugudur (Lucas, 1988: 6-13).

Barro, “Ekonomik Biiyiimenin Belirleyicileri” adl1 calismasinda ekonomik biiylimenin
ana itici gii¢lerine dayanarak modeli analiz etmistir. Bir kamu politikast modeli
cercevesinde Barro, iktisadi biiyiimeyi hiikiimet harcamalarma iki acidan bakarak ele

almigtir. Devlet harcamalarinin ekonomik biiylimeyi artiran bir faktdr oldugunu savunmus
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ancak devlet harcamalarimin Ar-Ge’ye ve egitim, saglik, altyapr gibi beseri sermayeyi
artiran faaliyetlere yonlendirilmesi gerektigini belirtmistir. Bu bakimdan kamu harcamalari
planlt hiikiimet politikas1 ile iiretim alanlarma yonlendirilmeli, aksi durumda, ekonomik

biiylimenin beklenen sonucu ger¢ceklesmemektedir (Barro, 1995).

79



3. BOLUM

3. TURKIYE’DE BANKA KREDILERININ EKONOMIK B.I:'JYI"JME
UZERINE ETKIiLERININ BELIRLENMESINE YONELIK
EKONOMETRIK ANALiZ

3.1. Literatiir Taramasi

Bankacilik sektorii kredi hacmi ve ekonomik biiylime etkilesimi teorik ve ampirik
olarak tartisitlmakta ve Ozellikle finansal gelisme-ekonomik biiylime iliskisi fazla
vurgulanmaktadir. Bu dogrultuda mali imkan ve kurumlarin artmasiyla birlikte mali
gelisme-ckonomik biiylime iligkisi giiclenmektedir. Bu hususta finans sektorii ile ekonomik
biiylime arasindaki korelasyon hem teorik hem de ampirik birgok g¢aligmada bir tema
olmustur. Finans ve reel ekonomi arasindaki iliskiye istinaden yapilan akademik ¢alismalar,
J. Schumpeter’in (1912) “satin alma giicii ireticisi” ve “kalkinma fenomeni” olarak
adlandirdigr ¢aligmalarina dayanmaktadir. Bu siirecten itibaren o6zellikle finansal sistemin
bir tlilkenin ekonomik biiyiimesi iizerindeki etkisine iliskin olumlu ve olumsuz argiimanlar
gosteren calismalar bulunmaktadir. Bu arastirmalardan ortak bir sonu¢ c¢ikmamasina
ragmen, beklentiler; finansal gelismenin ekonomik biiyiimeye yol ag¢masi, ekonomik
biiylimenin gelecekteki oranlarini veya teknolojik degisimi 6ngormesidir. Bu konjonktiirde

konuya iliskin literatiir agsagidaki gibi sunulmaktadir.

Walter Bagehot (1873) ve John Hicks’e gore (1969), finansal sistemin Ingiltere’deki
sermaye hareketliliginin kolayliginda 6nemli bir rol oynarken; Robert Lucas (1988) ve
Nicholas Stern (1989), finansal sistem-ekonomik biiylime iligkisinin onemli oldugunu

desteklemislerdir.

Pagano (1993), ekonomik biiylimenin finans sektoriinden etkilenebilecegi li¢ kanal
sunmaktadir. Bunlar: yatirnmlarin iretkenligini artirmak, islem maliyetlerini diisiirmek ve
tasarruflar1 tesvik etmek veya azaltmaktir. Modern bir ekonomide finansal sistemi
karsilayan ana rol kaynak tahsisidir ve bu tasarruflar1 kurumsal sektore yonlendirerek
firmalar ve hane halklar1 arasinda risk paylasimina izin vermektedir. Finansal sistemlerin
sahip olabilecegi iki islev, tasarruflarin yatirrma dagitilmasi ve ekonomik operatorler
arasinda risk paylasimidir. Ancak Levine’ye gore (1997), finansal sistemlerin ekonomik

biiyiimeyi etkilemesinin iki yolu vardir. Bunlar; teknolojik yenilik ve sermaye birikimidir.
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King ve Levine’nin (1993) ortaya attigi modelde, finansal sistemler, dort yolla
iiretkenligin artmasma yol agan girisimcilik faaliyetlerini etkiledigini savunmaktadir. ilk
yol, potansiyel girisimcilerin finansal sistemler tarafindan degerlendirildigi ve en iyi
projelerin secildigi yerdir. Ikinci yol, kaynaklarm projeleri finanse etmek igin nasil harekete
gecirildigini gdstermektedir. Ugiinciisii, yatirimeilarin yenilikgi faaliyetlerle iliskili riskleri
cesitlendirmesine izin vermektedir. Dordiinciisii, inovasyona katilmanin potansiyel
tazminati, finansal sistemler tarafindan ortaya c¢ikmaktadir. Bu ¢alismandan elde edilen
temek sonu¢ ise daha iyi finansal sistemlerin tiretkenligi artirdigidir. Ayrica, finansal
sistemler iizerindeki hiikiimet politikalarinin uzun vadeli biiyiime iizerinde etkisi

bulunmaktadir.

Diinya Bankasi Raporu (1997)’na gore; firma diizeyinde c¢alismalar, endiistri
diizeyinde ¢aligmalar, bireysel iilke ¢alismalar1 ve genis capl iilkeler arasi karsilagtirmalar
dahil olmak iizere giderek artan ampirik analizler, finansal sistemin isleyisi ile uzun vadeli
ekonomik biiyiime arasinda giiglii bir pozitif baglanti bulunmaktadir. Teori ve kanatlar,
finansal sistemin yalnizca ve otomatik olarak sanayilesmeye ve ekonomik faaliyete yanit
verdigi veya finansal gelismenin ekonomik biiylime siirecine Onemsiz bir ek oldugu

sonucuna varmay1 zorlastirmaktadir.

Koivu (2002), kredi artisinin her zaman siirdiiriilebilir olmadigin1 ve biiylime
oranlarinda diisiise yol acabilecegini belirtmektedir. Calismada gecis ekonomilerinde etkin
bir bankacilik sektoriinlin varliginin ekonomik biiyiimeyi hizlandirdig1 gosterilmistir. Sovyet
modelinden gelisen, gecis ekonomilerindeki bankacilik sektorii, 1990'larin ikinci yarisinda
hizl1 bir genisleme yasamistir. Koivu (2002), gecis siirecindeki 25 tilkede (Romanya dahil)
1993'ten 2000'e kadar yaklasik 7 yillik bir siire boyunca ekonomik biiylime ile 6zel sektore
verilen kredi miktar1 arasindaki baglantiyr analiz ederek, gecis ekonomilerinin bazi GSYIH
diistislerinin biiylik miktarda krediden kaynaklandigini ortaya koymus ve bunu iiretken
olmayan yatirimlari tesvik etmis olabilecek biitce kisitlamalarina dayandirmistir. Cristea ve
Dracea (2010), Koivu'nun 2002 analizine dayanarak, Romanya'da 2001-2009 dénemi i¢in
sonuclarinin  ayn1 oldugunu dogrulamis ve ekonomik biiylimenin 6zel kredilerin
biliylimesiyle desteklenmedigini belirtmistir. Sonu¢ olarak, 6zel kredi, enflasyon orani ve
ortalama kur doviz kuru biiylimesi ekonomik biiylime oranlarinda gorece bir diisiise yol

actig1 gorilmiistiir.
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Allen ve Oura (2004), finansal sistemin ekonomik biiyiimedeki varyasyonlari
anlamada 6nemli bir rol oynadigini iddia etmektedirler. Burada girisimcilerin yiiksek getiri
elde etmek i¢in risk almasi, biiylimeye ve krize yol agabilmektedir. Siirdiirtilebilir biiyiime

icin finansal kirilganliktan kaginilmalidir.

Mishkin (2004: 188) gelismemis bir finansal sistemin gelismekte olan veya gegis
yapan ekonomilerin diisiik bitylime oranlarina sahip olmasinin nedenlerinden biri oldugunu

gostermektedir. Bu, finansal sistemin karsilastig1 zorluklardan kaynaklanmaktadir.

FitzGerald (2006), finansal gelismenin ekonomik biiylimeye getirdigi katkinin 6nemli
oldugunu ancak kurumsal yapilara bagli oldugunu savunmaktadir. Geleneksel olarak
hanehalki tasarruf ve yatirim firmalar1 arasinda araci olan iilkelerde ticari bankalarin roliini
degerlendirmek gerekmektedir. Para politikasi, uygun vergi tesvikleri esliginde, diisiik ve
istikrarli bir reel faiz oram1 ve rekabet¢i bir doviz kuru kullanan firmalarin istikrarini
desteklemelidir. Bu sonuglarin aksine Arestis ve Basu (2008), 1970-1999 yillari arasinda
Alman ABD, Japonya, Ingiltere ve Fransa arasindaki finansal gelisme-ekonomik biiyiime
iligkilerini egbiitiinlesme ve hata diizeltme modelleri ile analiz etmislerdir. Yapilan
analizlerde bankacilik ve hisse senedi piyasalarindaki gelismelerin ekonomik biiylimeyi
artirdigi sonucuna varilmistir. Al-Yousif (2002), 1970-1999 donemi finansal kalkinma-
ekonomik biiyiime iligkilerini 30 gelismekte olan iilkeyi panel yontemi ve Granger
nedensellik testi kullanarak analiz etmistir. Arastirma bulgularinda, finansal gelisme-

ekonomik biiyiime i¢in nedensellik ¢ift yonlii oldugu goriilmiistiir.

Furgani ve Mulyany (2009), 1997 — 2005 yillar1 arasinda Malezya ekonomisi igin
esbiitiinlesme ve vector hata diizeltme modeli ile yapmis olduklar1 ¢alisma sonuglarinda
uzun dénemde, islami bankalarinin sagladig: finansmaninin, ekonomik biiyiime ve sermaye

birikimi tizerinde pozitif ve anlamli etkisinin oldugunu bulmuslardir.

Wolde (2009), Kenya i¢in vektor otoregresif (VAR) modeli ile finansal gelisme ve
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi belirlemeye c¢alismaktadir. Sonuglar, bankacilik
sektoriiniin sagladig1 yurt ici kredi ile ekonomik biiyiime arasinda likit ylikiimliiliikler ve

ekonomik biiyiime arasinda iki yonlii bir iliski oldugunu gostermektedir.

Akpansung ve Babalola (2011), 1970-2008 yillar1 arasinda Granger Nedensellik testi
ile Nijerya ekonomisi i¢in yapmis olduklar1 ¢alisma sonuglarinda 6zel sektor kredilerinin

ekonomik biiylime iizerinde pozitif etkisi oldugu sonucuna ulagsmislardir.
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Pistoresi ve Venturelli (2012) risk sermayesi ve yatirim kredilerinin bdlgesel
ekonomik biiyiimeyi nasil etkiledigini incelemektedirler. Almanya, italya ve Ispanya gibi
iilkelerde 1995'ten 2008'e kadar 53 bdlgeden alinan verilere dayanarak, genellestirilmis bir
moment yontemi kullanan dinamik bir panel tahmin edilmektedir. Sonuglar, ¢esitli finansal
aract tiirlerinin bolgesel ekonomik biiylimeye katkida bulundugunu, ancak ozellikle
ekonomik acidan yoksun bdlgelerde daha biiyiik etkilerin karsiliklt bankalara sahip

oldugunu gostermektedir.

Rahimzadeh (2012), 1990 ile 2011 willar1 arasinda Orta Dogu ve Kuzey Afrika
iilkeleri i¢in Panel Veri Analizi kullanarak yapmis oldugu c¢alisma sonuglarinda bankacilik
sektorii kredilerinin tilkelerdeki iiretim tizerindeki etkisinin pozitif ve anlamli oldugu tespit
etmistir. Ayn1 yontemi kullanarak Korkmaz (2015) tarafindan yapilan ve 2006 ile 2012
yillar1 arasinda 10 Avrupa Ulkesini kapsayan calisma sonuclarinda bankacilik kesimi yurtici

kredilerinin ekonomik biiyiimeyi etkiledigi tespit etmistir.

Leitao (2012) ekonomik biiyiime ile banka kredisi arasindaki iliskiyi analiz
etmektedir. Yurti¢i kredi, tasarruflar, ikili ticaret ve enflasyon gibi degiskenler eklendiginde,
icsel modellerin ekonomik bilylimeyi agiklamak i¢in daha biiyiik bir potansiyele sahip
oldugu gosterilmistir. Tasarruflarin bliylimeyi ve enflasyonu tesvik ettigi ve yurti¢i kredinin

ekonomik biiyiime ile negatif korelasyonlu oldugunu teyit etmistir.

Zortuk ve Celik (2014), 1995-2010 donemi dahilinde Tiirkiye ekonomisi igin
Gregory-Hansen teknigi ile banka kredileri ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi analiz
etmis ve sonuglarda biiylimeden kredilere dogru tek yonlii bir nedensellik tespit etmislerdir.
Bu sonug, yani, kredilerin biiylimeye olan ilgisinin olmamasi, analiz edilen donemde
yasanan krizlerle, 6zellikle 2001 yerel ve 2008 kiiresel ekonomik krizleriyle ilgili oldugu
seklinde yorumlanmistir. Yine, Tiirkiye ekonomisi i¢in bu sonuca benzer olarak Kandir vd.,
(2007) esbiitiinlesme analizine iliskin ii¢ aylik verileri kullanarak 1988—-2004 yillar1 arasinda
yaptiklar1 calismalarda iligkinin yOniinlin ekonomik biiylimeden finansal sisteme dogru
oldugunu belirlemislerdir. Ancak bu durumun aksine, Ceylan ve Durkaya (2010),
Tiirkiye’de yurtici kredi ve ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iligkileri incelenmistir.
Bu analizde 1998-2008 donemi ii¢ aylik zaman serisi verileri de dahil olmak {izere Granger
Nedensellik ve Hata Diizeltme Modeli kullanilmistir. Aragtirmanin bulgulari, ekonomik

biiyiime Ve krediler arasinda iki yonlii bir nedensellik iligkisi oldugunu bulmuslardir.
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Duican ve pop (2015) kredilerin Romanya’daki ekonomik biiyiimedeki roliinii analiz
etmektedir. 2005 ile 2014 yillar1 arasi baz alinan ¢alisma sonuglarina gore kredilerin
Romanya’nin GSYH’si iizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Kredi
miktarindaki bir birimlik artis, GSYIH’de 1,47 para birimlik bir artis saglamaktadir.

Bas ve Kara (2018), bankacilik sektorii kredi biiyiimesi ile ekonomik biiyiime
iligkisini 2008:01-2018:05 donemi aylik veriler kullanilarak Tirkiye igin analiz etmislerdir.
Calismada Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL modeli kapsaminda
kisitlanmamis hata diizeltme modeli (UECM) ve siir testi yaklasimi uygulanmistir. Analiz
sonuglarina gore hem uzun hem de kisa donemde bankacilik sektorii kredi biiylimesinin
ekonomik biiylime iizerinde etkili oldugu sonucuna ulasilmigtir. Diger bir ifadeyle,
Tiirkiye’de bankacilik sektorii kredi biliylimesinin ekonomik biiyiimeyi destekledigine iliskin

kanitlar elde etmislerdir.

Ampirik literatiir, genel olarak banka kredilerinin ekonomik biiyiime iizerinde anlaml
ve olumlu etkileri olduguna iliskin sonuglar vermektedir. Ayrica arastirma sonuglar1 daha
iyi bir finansal sistemden yararlanan iilkelerin daha hizli bir ekonomik biiylime siirecinin

parcast oldugunu gostermektedir ve finansal sistemin 6zelliklerine atifta bulunulabilir.

Konu ile ilgili yapilan literatiir ¢alismasindan elde edilebilecek genel kani; finansal
gelismenin ve banka kredilerinin ekonomik biiylimeye olan etkisinin kesin bir sonuca
baglanmadigidir. Diger bir ifadeyle, bu konu daha ¢ok heterojen bir O6zellige sahip
durumdadir. Arastirmacilar tarafindan ele alinan hususlarda, farkli iilkelerin farkli ekonomik
gelismisliklerine gore degisiklik arz edecegi gibi, ayni gelismislik diizeylerindeki iilkelerde
de bu durumun goriilebilecegi aciktir. Sonug olarak finansal sistemin ve banka kredilerinin

ekonomik biiyiime iizerindeki rolii pozitif, negatif veya nétr olabilmektedir.

3.2. Calismanin Amaci ve Onemi

Calismanin amaci, Tiirkiye ekonomisinde banka kredilerinin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkilerini ortaya koymaktir. Calismada, 2003Q1-2020Q1 dénemine ait olan
ceyreklik veriler kullanilmis olup, arastirmada Tiirkiye ekonomisi i¢in banka kredilerinin
ekonomik biiyiime tizerindeki etkilerinin ortaya koyulabilmesi i¢in Eg-biitiinlesme yontemi

tercih edilmistir.
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Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde banka kredilerinin 6nemi oldukga fazladir. Bu
husus ekonomik kalkinma ve gelismenin temel araglarindan birini temsil etmektedir.
Dolayisiyla ¢alisma, banka kredileri ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi ampirik olarak
ele alinarak etkilerin ortaya ¢ikarilmasinin, Tiirkiye ekonomisinde politika yapicilar i¢in de

bir yol gosterici nitelige sahip konumda yer almaktadir.

3.3. Veri Seti ve Yontem

Arastirmada Tiirkiye ekonomisi i¢in banka kredilerinin ekonomik biiyiime {izerindeki
etkilerinin ortaya koyulabilmesi i¢in Es-biitlinlesme yontemi tercih edilmistir. Yontem, ilk
olarak Engle-Granger tarafindan 1987 yilinda kullanilmis, daha sonraki yillarda Johensen
tarafindan gelistirilmistir. Bu yontem tek tek duragan olmayan iki ya da daha ¢ok zaman
serisinin dogrusal bilesimlerinin duraganlastirilmas: seklinde ifade edilmektedir. Duragan
olmayan serilerin duraganlastirilmasi sonucu elde edilen denklemler esbiitiinlesik denklem
olarak adlandirilmaktadir. Elde edilen denklemlerden ilki uzun donem denklemi olarak ele
alinmaktadir. Dolayisiyla dogrusal denklemleri I (1) diizeyinde olan serilerin I (0) diizeyine
getirilmesi miimkiindiir. Bu imkan dolayisiyla es-biitiinlesme ortaya ¢ikmaktadir. Ikinci
durumda ise kisa donem iligkisi ele alinarak kisa donemde ne kadar siirede uzun doneme

yaklasildigi ifade edilmektedir (Gujarati ve Porter, 2009: 730).

Es-biitiinlesme analizi iktisadi degiskenlere ait serilerin duragan olmadiklari durum
halinde bile duragan dogrusal kombinasyonun var olabilecegini ifade etmektedir. Bu ele
alinan degiskenlerin iligki temelinde ortaya ¢ikan durum bir denge iliskisinin var oldugudur.
Degiskenler arasinda var olan es-biitiinlesme iliskisinin ortaya cikabilmesi digsal olarak
gergeklesen kalici etkilerin tiim degiskenleri ortak olarak etkilemesiyle miimkiindiir.
Dolayisiyla, degiskenleri ortak etkileyen kalici etkiler bireysel degil toplu olarak
etkilemelidir (Tar1, 2008: 406).

Es-biitiinlesme yontemi ile arastirmanin gergeklestirilebilmesi i¢in alti asama

izlenmistir. Bu asamalar agagida siralanmaktadir:

e Degiskenlerin se¢ilmesi,
e Degiskenlerin logaritmasinin alinmasi ve biitiinlesme 6nceliginin belirlenmesi,
e En Kiicilk Karele Yontemi ile biitiinlesme oOnceligi belirlenen degiskenlerin

denkleminin tahmini,
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e Degiskenlerin Augmented Dickey Fuller (ADF) testleriyle duragan hale getirilmesi,
e Vector Otoregresif modeli (VAR) ile nedensellik analizinin gerg¢eklestirilmesi,
e Duragan hale getirilmis olan degiskenlerin hata diizeltme modeli ¢ercevesinde Es-

biitiinlesme yonteminin sonlandirilmasidir.

Calismada, 2003Q1-2020Q1 dénemine ait olan ¢eyreklik veriler kullanismis olup, veri
seti Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden
(EVDS) temin edilmistir. S6z konusu degiskenler ve bu degiskenler i¢in kullanilan harf
sembolleri Tablo 3.1°de gosterilmektedir. Tabloda da goriildiigi iizere; GDP, Gayri Safi

Yurt I¢i Hasilayr; TCV, Toplam kredi hacmini ve i, faizi temsil etmektedir.

Tablo 3.1. Calismada Kullanilan Degiskenler

GDP Gelirler Yontemi ile GSYIH (Bin dolar)
TCV Toplam Kredi Hacmi
i Faiz

Tablo 3.1.’de gosterildigi lizere ¢alismada, ti¢ adet degisken kullanilmistir. EK olarak
modelde bir adet kukla degisken kullanilmistir. Kukla degisken, 2008 yilinda gerceklesen
kiiresel krizin Tirkiye ekonomisine olan etkilerini temsil etmektedir (2007Q4). Degiskenler
modellenmeden 6nce logaritmik doniistimii yapilmistir. Es-biitiinlesme denklemi logaritmik

olarak yazildiginda agagidaki gibi olmaktadir;
Lgdpt= bo + biLtcve + boLit + bsKt + et (3.2)

Yukaridaki 4.1°de gosterilen denklemde Lgdp, Gayrisafi Yurt i¢i Hasilayr; Ltev,
toplam kredi hacmini; Li, faiz oranlarimi ve son olarak LK, 2008 kiiresel krizine ait kukla
degiskeni ifade etmektedir. Bununla birlikte “L” degiskenlerin logaritmik doniisiimiiniin
yapildigin1 belirtmektedir. Denklemde yer alan degiskenlerin es-biitiinlesme iliskisi i¢inde
olup olmadiklarina karar verebilmek icin Denklem 1’in hata terimleri serisine ADF testi
uygulanmaktadir. Uygulanan bu test sonucunda hata terimleri serisinin duragan g¢ikmasi
halinde s6z konusu degiskenlerin es-biitiinlesme iliskisi igerisinde olduguna karar
verilmektedir. Tersi durumda ise es-biitiinlesme iliskinsin varhigindan s6z edilemez. Hata

terimleri sersinin denklemi asagidaki denklem seklinde tanimlamak miimkiindiir.
Ae=hi~er1 +£ (3.2)

86



Yukarida 4.2°de gosterilen denklemde yer alan h; modelin temel hipotezini ifade ettigi

icin burada kurulan temel hipotez su sekildedir:
Ho: Birim kok vardir seri duragan degildir
Hz: Birim kok yoktur seri duragandir

Dolayistyla bu temel hipotezlerden Ho hipotezi reddediliyorsa e; sersinin duragan oldugu
ve modelde kullanilan degiskenlerin es-biitiinlesik iliski igerisinde olduklarina karar
verilmektedir. Degiskenlerin es-biitiinlesme iliskisinin varlig1 saptandiktan sonra kisa dénem
dinamikleri hata diizeltme modeli ile test edilmektedir. Se¢ilmis makro ekonomik faktdrlerin
biiylime iliskisinin incelendigi bu modelde, hata terimi (ECT), Lgdp’nin kisa donemdeki
davranig bi¢iminin uzun donemdeki davramig bi¢imiyle etkilesim iginde oldugunu ve uzun
donemdeki denge diizeyinden sapmalarin ne kadar siirede giderilecegini ifade eder. Bu

dogrultuda olusturdugumuz kisa dénem modelinin denklemsel tanimlamasi asagidaki gibidir:
ALgdpi= bo+ biALtcvt + boALit + bsKt + baetg + £4 (3.3)

Yukarida 3.3’te gosterilen denklemde A ifadesi degiskenlerin birinci dereceden
farkinin alindigin1 gostermektedir. et1 ifadesi ise denklem 1°deki regresyon kalint1 degerinin
bir donem gecikmeli degerini gostermekte ve uzun donem degerini ifade etmektedir. Ayrica
er1 uzun dénem modeline yakinsama hizin1 da ifade etmektedir. £; ise hata terimini ifade
etmektedir. Bu ele aldigimiz model eger ekonometrik olarak anlamli ise Lgdp’de bir

donemde ortaya ¢ikan dengesizligin ne kadar siirede ortadan kalkacagini belirtir.

Calismanin bu boéliimiinde, Eg-biitlinlesme analizinin sonuglarinin saglikli bir bigimde
ele alinabilmesi ve anlasilabilirliginin agik olmas1 adina gerekli olan ekonometrik siralama
Olciitiinde alt basliklar halinde ele alinmakta ve modelde elde edilen sonugclar, bu basliklar

altinda sunulmaktadir.

3.3.1. Birim Kok Testi

Birim kok testi yapilmayan modellerde, yani, duragan hale getirilmeyen serilerle
yapilan modellemelerde gercek olmayan regresyon sorunlari ile karsilagiimaktadir.
Dolayisiyla bu durum, elde edilen modelin gergek iliskiyi yansitmamasiyla
sonuglanmaktadir. Bu nedenle serilerin ayni diizeyde duragan olmalari, modelde dogru

sonuglarin elde edilebilmesi igin gereklilik tasimaktadir (Gujarati ve Porter, 2009: 726). Bu
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bilgiler 1s181nda, ilk olarak seriler duraganliklar1 Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) testi
yardimiyla analiz edilmistir. Yy Serilerinin birim kdk olma Ozelligini test etmek igin

asagidaki regresyon denklemi kullanilmaktadir (Giinaydin, 2004: 172-173):
AYt = a0+a1t + 8Yt_1 + Z?’:l YA Yt—l + &t (34)

Yukarida gosterilmekte olan denklemde A birinci farkini, t bir zaman trendini, & hata
terimini, Yt kullanilan serileri ve N ise hata terimleri arasindaki ardisik bagimliligi gidermek
icin Akaike Bilgi Kriteri (AIC) tarafindan belirlenen bagimli degiskenin gecikme sayisini
ifade etmektedir. Bu sekildeki birim kok testleri, ADF testleri olarak belirtilmektedir.
Serilerin duragan olmasi, alternatif hipotezi, serilerin duragan olmamasi ise bos hipotezi

ifade etmektedir.

Calismada kullanilan degiskenlerin biitlinlesik yapilari, ADF testiyle arastirilarak es-
biitiinlesme analizi i¢in gerekli kosul saglanmaya ¢alisiimistir (Peker, 2008: 38). Bu hususta
ADF testi sonuglar1 Tablo 3.2.’de gosterilmistir. GDP (Gross Domestic Product), TCV
(Total Credit Volume) ve I (Interest) degiskenleri igin elde edilen sonuglarda, seriler diizey
degerde birim kok icermekte, bir diger ifadeyle duragan halde olmadig1 goziikmektedir. Bu
nedenle serileri duragan hale getirebilmek i¢in birinci farklart alinmis ve serilerin birinci

farklarinin alinmasi sonrasinda duragan hale geldigi gozlemlenmistir.

Tablo 3.2. ADF Birim Kok Sonuglari

Degiskenler ADF Test Istatistigi Kritik Degerler
%1 %5 %10

Lgdp 0.263725 [10] -3.536587 -2.907660 -2.591396
(0.9745)

ALgdp -3.026674 [10] -3.536587 -2.907660 -2.591396
(0.0377)

Ltcv -3.346324 [10] -4.103198 -3.479367 -3.167404
(0.0679)

Atcv -7.281963 [10] -4.100935 -3.478305 -3.166788
(0.0000)

Li -2.675603 [10] -3.531592 -2.905519 -2.590262
(0.6600)

Ai -5.628228 [10] -3.531592 -2.905519 -2.590262
(0.0000)

Not: Yuvarlak parantez igindeki degerler diizey degerlerini temsil etmekte, koseli parantez igindeki degerler
ise serilerin birinci farki alindiktan sonraki durumlarini ifade etmektedir. Gecikme uzunluklari, Schwartz Bilgi

Olgiitiine gore belirlenmistir.
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Degiskenlere es-biitiinlesme testinden 6nce duraganlik testi yapilarak birim kok testi

tekrar ele alinarak kuruldugunda hipotezler su sekilde olusmaktadir;
Ho: Birim kok mevcuttur, seri duragan degildir.
Ha: Birim kok yoktur, seri duragandir.

Degiskenlerin diizey seviyelerinde birim kok var oldugu ancak birinci farklari
alindiginda ise birim kokiin ortadan kalktigindan dolayi, Ho hipotezi %1, %5 ve %10
anlamlilik diizeylerinde reddedilerek, Hi hipotezi kabul edilmekte ve dolayisiyla analiz

surdirilebilmektedir.

3.3.2. Nedensellik Analizi

Nedensellik analizi Granger (1969) tarafindan gelistirilmis olup, degiskenler arasi
iligkileri belirlemede kullanilan en temel yontemlerden biridir. Bu yontemde en 6nemli olgu
hangi degiskenin neden ve hangi degiskenin sonu¢ degiskeni olduguna karar vermektir.

Nedensellik analizinde 3 olas1 sonugla karsilasiimaktadir. Bunlar asagidaki gibidir:
1) X—> YveyaY —> X
2) X a>Y veyaY 3> X
3 X €3 YveyaY £ X

Nedensellik analizinde uygun gecikme uzunlugu standart bir Vector autoregresif
(VAR) modeli tahmin edilerek 8 gecikme uzunlugunda belirlenmekte ve burada, ele alinan
degiskenlerin nedensellik analizi sonuglart Tablo 3.3.’te ele alinmakta ve gerekli

aciklamalara yer verilmektedir
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Tablo 3.3. Granger Nedensellik Testi Sonuglar:

Bagimli Degisken: DLGDP

Diglanan Ki-Kare df Olasihik Degeri
DTCV 7.640045 8 0.4694
DLI 3.911718 8 0.8650
K 22.89032 8 0.0035
All 53.31103 24 0.0005

Bagimli Degisken: DLTCV

Dislanan Ki-Kare df Olasilik Degeri
DLGDP 12.79396 8 0.1191
DLI 55.14740 8 0.0000
K 22.78350 8 0.0037
All 139.3182 24 0.0000

Bagimli Degisken: DLI

Dislanan Ki-Kare df Olasilik Degeri
DLGDP 17.39810 8 0.0262
DTCV 32.19596 8 0.0001
K 5.547228 8 0.6978
All 70.53224 24 0.0000

Bagimh Degisken: K

Dislanan Ki-Kare df Olasilik Degeri
DLGDP 13.38906 8 0.0991
DTCV 10.13161 8 0.2559
DLI 20.68862 8 0.0080
All 44.56044 24 0.0066

Yukarida 3.3’te gosterilen Granger nedensellik testi, bu arastirmada banka kredilerinin
ekonomik biiyiime iizerinde etkileri olup olmadigini test etmek i¢in 2003Q1 ile 2020Q1
yillart arasinda ele alinarak analiz gergeklestirilmistir. Tabloda da goriildiigi lizere, banka
kredileri ile faiz orani arasinda c¢ift yonlii nedensellik tespit edilmis ve ekonomik
bliylimeden faiz oranlarina dogru tek yonlii nedenselligin oldugu goriilmiistiir. Ayni
zamanda Kukla degisken olan 2008 krizinden ekonomik biiyiimeye, kredilere ve faiz
oranlarina dogru tek yonlii nedensellik oldugu sonucuna ulasilmistir. Ancak banka kredileri
ile ekonomik biiyiime arasinda nedensellik bulunamamistir. Tiirkiye ekonomisinde bulunan
ekonomik aktorler veya ekonomik birimlerin davramislar1 ya da ele alinamayan diger
degiskenlerin varlig1 veyahut igsel ve dissal faktorlerin ekonomi igerisinde yarattigi soklar,

bu sonuglar ile ortiisebilir.
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3.3.3. Es Biitiinlesme Analizi

Es- biitiinlesme analizi dahilinde belirlenen serilerin logaritmasi alinarak ve birim kdk
testi ile duraganlig1 saglanarak es-biitiinlesme modellemesi asamasina gecilmistir. Burada,
alt basliklar halinde hem uzun donem hem de uzun donem es biitiinlesme sonuclar ele

alinmakta ve gerekli agiklamalar sunulmaktadir.

3.3.3.1. Uzun donem es biitiinlesme analizi

Yukarida daha once ADF testi sonucu verilen, duraganlik sarti saglanarak es
biitlinlesme testi modelleme asamasina gegilen analizde ilk olarak Tablo 3.4’de es

biitiinlesme uzun donem model sonuglari gosterilmektedir.

Tablo 3.4. Uzun Dénem Es Biitiinlesme Analizi Sonuclari

Degiskenler Katsayilar Std. Hata t-istatistik Olasihk
Bagimli Degisken: LGDP Periyod 2003Q1-2020Q1

LI 0.245105 0.042407 5.779819 0.0000
LTCV 0.605389 0.015872 38.14230 0.0000
K -0.093763 0.046274 -2.026265 0.0468
C 6.938866 0.331723 20.91764 0.0000
R? 0.980916

DR? 0.980035

F-istatistik 1113.681

C.R.D.W 1.228496

ADF -3.59 [10]

Olasihk 0.000

Not: Koseli parantez Akaike Kriterine gore segilmis uygun gecikme sayismi belirtmektedir. R? ve DR?,

modelin agiklama giiciinii gostermektedir. C.R.D.W, Esbiitiinlesme regresyon testini ifade etmektedir. Prob,

Degiskenlerin anlamlilik diizeylerini belirtir. Prob (F) Istatisti§i modelin topluca anlamliligini belirtir.

Tablo 3.4°de gosterilen uzun dénem analizin fonksiyonel bi¢imi agagidaki gibidir:

LGDP = F(LTCV, LI, K)

(3.5)

Tablo 3.4’deki model sonucunun denklem olarak ifadesi ise asagidaki gibidir.

LGDPt=6.938+ 0.0605LTCV + 0.245L1 - 0.093K + et

(3.6)

Modellenen bu denklem, uzun donemde banka kredilerinin ekonomik biiylime
degiskeni lizerinde etkisini yansitmaktadir. Tablo 3.4’deki elde edilen denklemin sonucuna

gore; toplam kredi hacmi, faiz oranlar1 ve kukla degisken ekonomik biiylimeyi farkli

91



seviyelerde etkilemektedir. Ayrica uzun dénemde elde edilen modelde baz alinan yillar
icerisinde analize tabi tutulan degiskenler ekonomik biiyiime ilizerindeki etkileri anlamli ve

tutarlidir. Dolayisiyla analiz sonucunun yorumu su sekilde yapilabilir:

e Uzun donemde diger degiskenler sabitken, toplam kredi hacmi %1 arttiginda
ekonomik bityiime %0.60 artis gostermektedir. Toplam kredi hacminin Prob. degeri 0.00
oldugu i¢in degisken %1 diizeyinde anlamlidir ve biliylimeye pozitif katki saglamaktadir.
e Uzun donemde diger degiskenler sabitken, faiz %1 arttiginda, ekonomik biiyiime
%0.24 artmaktadir. Faiz degiskeninin Prob. degeri 0.00 oldugu i¢in %1 anlamlilik
diizeyinde anlamlidir ve biiyiimeye pozitif katk1 saglamaktadir.

e Uzun donemde diger degiskenler sabitken, kukla degisken ekonomik biiyiimeyi %-
0.093 azaltmaktadir. Bu husus, 2008 kiiresel krizinin ekonomik biiylime iizerindeki

negatif etkisini onaylamaktadir.

Banka kredilerindeki artisin ekonomik biiylime iizerindeki olumlu veya pozitif etkisi,
daha once ele aldigimiz literatiir ¢alismalarinda da agikca goriilmektedir. Bu husus, yani,
banka kredilerinde meydana gelen artiglarin Tiirkiye ekonomisini olumlu etkilemesi sonucu
teorik acidan da desteklenebilir. Aymi sekilde kukla degiskenin ekonomik biiylime
iizerindeki olumsuz veya negatif etkisi de teorik agidan desteklenebilir. Ancak faiz
oranlarinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin pozitif yonli olusu, Tirkiye
ekonomisinin sahip oldugu ekonomi dinamikleri ile veya ekonomik birimlerin davranislari
ile daha anlaml bir bicimde agikliga kavusturulabilir. Ciinkii faiz oranlarindaki artis her ne
kadar iilke igerisinde olumsuz gibi goziikse de dogrudan yabanci yatirimcilarin iilkeye
cekilmesi veya para politikast agisindan olumlu sonuglar dogurabilmekte ve bu durum

ekonomik biiylimeyi olumlu etkileyebilmektedir.

Elde edilen sonuglarda, analizde kullanilan degiskenlerin tiimii ekonomik biyiimeyi
aciklamaktadir. Ayrica bu degiskenlerin ekonomik biiylime iizerindeki etkisi de anlamlidir.
Tablo 4.4’de gorildiigii lizere uzun donemde, degiskenlerin ekonometrik ve iktisadi
yorumlar1 sonrasinda, degiskenler arasindaki uzun donem es biitiinlesme iliskisinin varlig
uzun dénem model sonucunun kalint1 degerlerine ADF testi uygulanmasi sonucunda ADF
test istatistiginin degeri Engle- Granger tablo degerinden yiiksek ¢ikmasi gerekmektedir.
Yapilan test sonucunda ADF degerinin 3.59 oldugu goriilmektedir. Bu deger, Engle-
Granger tablo degerleri olan 3.17, 2.84’den biiyiik oldugu i¢in kalint1 degerler yani hata
terimi duragan ¢ikmustir. Dolayisiyla ele alinan degiskenler uzun donemde es-biitiinlesik
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yapidadirlar. Ayrica bu sonug CRDW testi ile desteklendigi tespit edilmistir. Analiz
sonuglarina gére CRDW istatistik sonucu 1.22 bulunmustur. Bu deger Engle-Granger
CRDW tablo degerleri 0.51, 0,38 ve 0,32 ‘den biiyiik oldugu igin es biitiinlesme iliskisine

ulagilir. Sonug olarak hem ADF hem de CRDW sonucuna gore es biitiinlesme vardir.

3.3.3.2. Kisa donem es biitiinlesme analizi

Uzun donem analizi sonrasinda, ele alina degiskenlerin kisa donem hareketlerini
gormek ve kisa donem silirecin uzun dénem siirece yakinsayip yakinsamadigini 6lgmek
amaciyla kisa donem modeli tahmin edilmistir. Bu hususta kisa donem modelin sonuglari

Tablo 3.5.’te sunulmaktadir.

Tablo 3.5. Kisa Donem Es Biitiinlesme Analizi Sonu¢lari

Degiskenler Katsayilar Std. Hata t-istatistik Olasiik
Bagimli Degisken: DLGDP Periyod 2003Q1-2020Q1

DLI 0.116119 0.083502 1.390620 0.1692
DTCV 0.893459 0.272804 3.275100 0.0017
K 0.011177 0.026017 0.429618 0.6689
RESID01(-1) -0.687918 0.117840 -5.837746 0.0000
C -0.027305 0.032111 -0.850347 0.3984
R2 0.404587

DR2 0.366783

F-statistic 10.70223

Prob 0.000001

Not: A, degiskenlerin birinci farkini ifade etmektedir. R? ve DR?, Modelin agiklama giiciinii gostermektedir. ECt.1,
Modelin hata terimini ifade etmektedir. Prob, degiskenlerin anlamlilik diizeylerini belirtmektedir. F Istatistigi modelin

topluca anlamliligini belirtmektedir.

Yukarida Tablo 3.5’te gosterilen kisa donem es biitiinlesme denklemini fonksiyonel

bi¢imi agagidaki gibidir;

ALGDP =F (ALTCV, ALI, K) (3.7)
Tablo 3.5’teki analiz sonuglarinin denklem olarak ifadesi ise asagidaki gibidir:

ALGDPt = - 0.027+ 0.893ALTCV + 0.116ALI + 0.011K — 0.687ECt1

Tablo 3.5’teki analiz sonuglarina goére uzun doénemde biiylimeyi pozitif yonde
etkileyen toplam kredi hacmi yani banka kredileri kisa donemde de ekonomik biiyiimeyi
pozitif etkilemektedir. Ele alinan degiskenler temelinde kisa donem de ekonomik

bliylimenin uzun doneme yakinsamasini izleyebilmek i¢in hata terimin tahmin edilmesi
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gerekmektedir. Modelde tahmin edilen hata terimi beklentilerle uyumlu sekilde negatif

cikmis ve istatistiki olarak anlamli ve tutarli olarak gerceklesmistir.

Hata teriminin negatif ¢ikmasi kisa donemde meydana gelen sapmalarin ne kadar
stirede uzun doneme gelerek denge durumunun ortaya ¢ikacagini belirtmektedir. Dolayisiyla
hata teriminin tahmin edilen katsayis1 —0.68’e gore, kisa donemde medyana ekonomik
bliylimedeki dalgalanmalar 1/0.68 donem sonra uzun doneme yakinsayarak dengeye

gelmektedir. Dolayisiyla bu ortalama 1.5 donem(4.5 ay) sonra ger¢eklesmektedir.

Ele alinan model ¢evresinde kisa donemde faiz oranlar1 ve kukla degiskeni ekonomik
bliyiimeyi agiklamakta yetersiz ¢ikmistir. Diger bir ifadeyle kukla degisken kisa donem
analizde ekonomik biiylimeyi aciklayamamaktadir. Sonuglarda faiz degiskeninin prob.
degeri 0.16 ve kukla degiskenin prob. degeri ise 0.66 olarak ger¢eklesmis ve dolayisiyla bu

degiskenler %10 anlamlilik diizeyinde dahi anlamsiz ¢ikmustir.

Yapilan ampirik inceleme sonucunda, uzun dénem ve kisa dénemde, toplam kredi
hacmi degiskeni ekonomik biiylimeye pozitif yonlii katki saglamaktadir. Kredilerin
ekonomik biiylime tizerindeki hem kisa hem de uzun donemdeki bu anlamli etkisi, Tiirkiye
ekonomisi i¢in banka kredilerinin Onemini ortaya koymaktadir. Kredilerin, Tiirkiye
ekonomisi i¢in anlamli etkisi ve dnemi de arastirmanin sonuglar1 ile bir kez daha ortaya

koyulmaktadir.

Kredilerin, Tiirkiye ekonomisi lizerindeki anlamli ve pozitif etkisi bir¢ok kanal ile
gerceklesebilir. Tirkiye’deki kredi hacmindeki artislar; girisimeilik faaliyetlerini,
yatirimlarini, bunlara bagli olarak istihdami, sermaye birikimini, finansal gelismeyi
arttirabilir ve dolayisiyla bu durum ekonomik biiyiimeye katki saglayabilir. Ancak bu kredi
hacmindeki artiglarinin kullanildigi alanlar olduk¢a 6nemli bir husustur. Ciinkii tarihin en
yakin krizi olan 2008 krizinde, kredilerin ve genisletici para politikasinin oynadigi rol
oldukca biiytliktiir. Bu konjonktiirde, politika yapicilarin finansal sistemi diizenleyici
birtakim Onlemler almasi ve kredilerin Tiirkiye ekonomisi i¢in verimli kanallarda

kullanilmasina yonelik tesvikler sunmasi oldukca dnemli bir husustur.

Banka kredilerinin ekonomik biiylime tlizerindeki etkisi daha dnce bir¢ok arastirmaci
tarafindan ele alinmis olsa da literatiirde daha ¢ok finansal gelismenin baz aldig1
goriilmiistiir. Tirkiye ekonomisi i¢in spesifik olarak belirlenen bu konu da ele alinan

degiskenlerden farkli olarak arastirmacilar tarafindan degiskenler eklenebilir ve bu konu
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iizerinde arastirmalar da yapilabilir. Yapilan arastirmada elde edilen sonuglarin anlamli ve
tutarli olmasi ve bu sonuglarin akabinde daha genis ¢apta veya farkli degiskenler modele
dahil edilerek yapilacak olan arastirmalarin sonugclari, gelismekte olan Tiirkiye ekonomisi

icin olduk¢a 6nemli bir husus olarak karsimiza ¢ikacagi kanaati gegerlidir.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

Finansal sistemin temel islevi, fonlama yapan birimlerden fon ihtiyaci olan birimlere
fon transferini ger¢eklestirmektir Banka kredilerindeki gelisme ekonomik biiylime siirecinde
bireylerin ve de firmalarin ihtiya¢ duydugu finansman kaynaginin temininde 6nemli bir rol
iistlenerek ekonomik biiyiime siirecine katki saglamaktadir. Bu husus; yatirim, harcamalar,
tilkketim, istihdam olanaklari, sermaye birikimi gibi birgok farkli kanal ile gerceklesmektedir.
Dolayistyla bu iliskinin varligy, lilkelerin ekonomik biiyiimesinde aktif bir isleve sahiptir. Bu
nedenle, finansal gelismenin ve banka kredisi mevcudiyetinin ekonomik biiyiime tizerindeki
rolii, aragtirmacilar tarafindan ilgi goren bir konu olmustur. Ozellikle bu konunun 6nemi
1970’lerde, iktisatgilar tarafindan kredi ve finansin O6neminin yeniden kesfedildigi ve

vurgulandig1 donemde artis gostermistir.

Finansal gelisme, banka kredilerinin dogrudan ekonomik biiylime {izerindeki
etkilerinin ortaya c¢ikarabilmesi adina Onemli bir olgudur. Ancak finansal gelisme
kavraminin incelenmesi, sadece iktisadi aktorlerin veya iktisadi degiskenlerin istikrarh
olmas: ile sinirlt olmayip, toplumsal ve hukuki siireclerin deneyimsel birikimi veya saglikli
islemesi ile de yakindan alakalidir. Dolayisiyla bu kavramin ele alinmasi, banka
kredilerinin spesifik olarak biiylime kavrami iizerindeki etkilerini arka planda tutmaktadir.
Bu hususta banka kredileri hacmindeki degisiklikler ile ekonomik biiylime arasindaki ilisgki
son yillarda iktisat¢ilar tarafindan gok tartisilan konu haline gelmistir. Ozellikle gelismekte
olan iilke ekonomilerinde finansman konusunda ciddi sikintilar yagamasi, konunun énemini
arttiran nitelikte olmustur. Istikrarli bir ekonomik gelisme siireci isteyen ekonomiler,
ekonomik gelisme ve biiylime i¢in ihtiya¢ duyulan finansman kaynagini ¢ogu zaman kendi
i¢ dinamikleri ile temin edememektedirler. Bu agidan ele alindiginda banka kredilerinin
aktif rolii, ekonomilerde ihtiya¢c duyulan finansman ihtiyacini gidermede 6nemli bir role

sahip olmasidir.

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerindeki kredi hacminde yasanan degisiklikler,
ekonomik anlamda bu tilkeleri, geligmis iilkelere nazaran daha fazla etkilemektedir. Bu etki,
pozitif, negatif veya notr olabilmektedir. Yani, fon kaynaklarinin kullanimina bagl olarak
bu iilkelerde meydana gelen kredi miktarindaki degisiklikler, gelismis iilkelere nazaran
ekonomik olarak daha fazla etki yaratabilmektedir. Dolayisiyla bu konunun gelismekte olan

tilkelerdeki 6nemi, daha ¢ok 6n plana ¢ikmaktadir.
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Calismada banka kredileri ile ekonomik biiylime arasindaki dogrudan iliski ampirik
olarak incelenmistir. Analiz i¢in konunun sinirlandirilmasi amaciyla 2003 yili ile 2020 yilt
arasindaki ¢eyreklik veriler kullanilmistir. Bu yillarin ele alinmasindaki asil etken,
Tiirkiye’deki siyasi istikrar doneminin 6zelligini yansitmaktir. Akabinde ampirik inceleme

icin gerekli olan veriler, TCMB’den en giincel haliyle elde edilmistir.

2003Q1 ile 2020Q1 yili geyrekler verilerin alinmasi sonrasinda, ampirik analiz i¢in
yontem arastirilmis ve bu konu i¢in ideal yontemin Es-biitiinlesme analizi olduguna karar
verilmistir. Bu hususta TCMB’den alinan veriler 1s18inda Es-biitlinlesme yontemi

yardimiyla konu, ampirik olarak incelenmistir.

Es-biitiinlesme yontemi yardimiyla 2003Q1 ile 2020Q1 yillar1 arasindaki ¢eyreklik
veriler ile analiz edilen banka kredilerinin Tiirkiye’de ekonomik biiylime iizerindeki

etkilerine iligkin ortaya ¢ikan sonuglari su sekillerde ele almak miimkiindiir:

Calismada ele alinan konu cergevesinde dahil edilen ii¢ degiskenin (GSYIH, Toplam
Kredi Hacmi ve Faiz Oranlar) ilk olarak birim kok testi ile duragan hale getirilmis ve
akabinde Granger nedensellik testi ile iliskinin yonii teorik olarak da ortaya koyulmaya
calisilmistir. Ayrica analize kiiresel krizin etkilerine iliskin bir kukla degisken de
eklenmistir. Analiz sonucunda; banka kredileri ile faiz oran1 arasinda ¢ift yonlii nedensellik
tespit edilmis ve ekonomik biiyiimeden faiz oranlarina dogru tek yonlii nedenselligin oldugu
goriilmiistiir. Ayn1 zamanda Kukla degisken olan 2008 krizinden ekonomik biiylime ve
kredilere dogru tek yonlii nedensellik mevcutken, bu durum faiz oranlan ile ¢ift yonlii
oldugu sonucuna ulasilmistir. Ancak banka kredileri ile ekonomik biiylime arasinda
nedensellik bulunamamistir. Dolayisiyla elde edilen sonuglar, Tiirkiye ekonomisi gibi
gelismekte olan bir {ilke statiisiinde bulunan iilke i¢in gecerlilik tasiyabilir. Bu sonug,
Tiirkiye’de faiz oranlarinin ve banka kredilerinin birbirine bagli oldugu ve faizin ise
ekonomik biliylimeden etkilendigini anlasilmaktadir. Ancak nedensellik analizi sonuglari,
analizde kurulan iliskinin yonii ile tutarlilik sergilememis olup, teorik olarak uyumlu

cikmamustir.

Birim kdk ve Granger nedensellik analizi sonrasinda Es-biitiinlesme analizine
gecilmis ve ilk olarak uzun dénem es-biitiinlesme analizi sonuglarina yer verilmistir. Elde
edilen sonuglarda; toplam kredi hacmi, faiz oranlar1 ve kukla degisken ekonomik biiyiimeyi

farkli seviyelerde etkiledigi goriilmiistiir. Ayrica uzun donemde elde edilen modelde baz
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alinan yillar igerisinde analize tabi tutulan degiskenler ekonomik biiylime iizerindeki etkileri
anlamli1 ve tutarhidir. Burada; ayr1 olarak diger degiskenler sabitken toplam kredi hacmi’nde
meydana gelen %1°lik degisim, ekonomik biiyiimeyi %0,60 ve faiz oranlarinda meydana
gelen %1°lik degisim ekonomik biiylimeyi %0,24 oraninda arttirdig1 sonucuna ulagilmistir.
Bu degiskenlerin ekonomik biiylime {iizerindeki etkilerinin anlamli ve pozitif oldugu

anlagilmistir. Ayrica, kukla degisken ekonomik biiyliimeyi %-0.093 azalttig1 goriilmiistiir.

Uzun donem es-biitiinlesme analizi sonrasinda, kisa donem arastirmasi yapilmis ve
elde edilen sonuglarda, banka kredilerinin ekonomik biiyiime {izerindeki etkilerinin anlamli
ve pozitif oldugu bulunmustur. Ayrica, bu analiz sonuglarinda ortalama 1.5 dénem sonra

uzun doneme yakinsayarak dengeye geldigi tespit edilmistir.

Calisma sonucunda elde edilen bulgular, literatiirde sunulan Duican ve pop (2015),
Bas ve Kara (2018), Furgani ve Mulyany (2009), Rahimzadeh (2012), Korkmaz (2015) gibi
caligmalarin sonuglari ile de oOrtiismekte ancak Koivu (2002), Cristea ve Dracea (2010),
Ceylan ve Durkaya (2010) gibi c¢alismalarin sonuglari ile bagdagsmamaktadir. Dolayisiyla

analiz sonucunda elde edilen bulgular, literatiir ile de desteklenebilmektedir.

Yapilan ampirik inceleme sonucunda, uzun donem ve kisa dénemde, toplam kredi
hacmi degiskeni ekonomik biiylimeye pozitif yonli katki saglamaktadir. Kredilerin
ekonomik biiyiime {izerindeki hem kisa hem de uzun dénemdeki bu anlamli etkisi, Tiirkiye
ekonomisi i¢in banka kredilerinin 6nemini ortaya koymaktadir. Kredilerin, Tiirkiye
ekonomisi i¢in anlamli etkisi ve 6nemi de arastirmanin sonuglari ile bir kez daha ortaya

koyulmaktadir.

Kredilerin, Tiirkiye ekonomisi iizerindeki anlamli ve pozitif etkisi bir¢ok kanal ile
gerceklesebilir. Tirkiye’deki kredi hacmindeki artislar; girisimeilik faaliyetlerini,
yatirimlarini, bunlara bagli olarak istihdami, sermaye birikimini, finansal gelismeyi
arttirabilir ve dolayisiyla bu durum ekonomik biiyiimeye katki saglayabilir. Ancak bu kredi
hacmindeki artiglarinin kullanildigi alanlar olduk¢a 6nemli bir husustur. Ciinkii tarihin en
yakin krizi olan 2008 krizinde, kredilerin ve genisletici para politikasinin oynadigi rol
oldukca biiytliktir. Bu konjonktiirde, politika yapicilarin finansal sistemi diizenleyici
birtakim Onlemler almasi ve kredilerin Tiirkiye ekonomisi i¢in verimli kanallarda

kullanilmasina yonelik tesvikler sunmasi olduk¢a 6nemli bir husustur.
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Analize dahil edilen yillardan 6nce, uzun yillar boyunca Tiirkiye ekonomisi hem
siyasi hem de ekonomik anlamda oldukca sikintili giinler gegirdigini sdylemek miimkiindiir.
Ozellikle 1990’11 yillarda bankacilik sektdriinde yasanan olumsuz gelismeler, kaynak
israfinin yasanmasina sebebiyet vermis ve bu yillarda kredi hacminde yasanan artislar,
ekonomi {izerindeki etkileri de olumsuz ydnde gerceklesmistir. Ancak analize dahil
ettigimiz yillar icerisinde uygulanan istikrar programlar1 sayesinde bankacilik sektoriinde
yasanan olumlu gelismeler ve kredi hacminde meydana gelen artislarin ekonomik biiyiime
iizerindeki etkisi, elde ettigimiz sonug ile de ortiisebilmektedir. Bu sonucun baglayicilar,
analize dahil olan yillar icerisindeki ekonomi programlarinin, konu iizerindeki etkinligi
olarak yorumlanabilir. Ancak son yillardaki gelismeler, bu anlamda olumsuz gelismelere
tabi oldugunu sdylemek miimkiindiir. Dolayisiyla politika yapicilarin bu konudaki adimlari,
ekonomik biliylime anlaminda olduk¢ca Onem arz etmektedir. Ciinkii, kredilerin, yani
kaynaklarin harcamalarinda yasanan israf yonelimleri, Tiirkiye ekonomisine zarar
vermektedir. Diger bir ifadeyle, analiz sonucunda elde ettigimiz sonuglarin stirdiiriilebilirligi

de gereklilik tasimaktadir.

Tiirkiye ekonomisi igin spesifik olarak belirlenen banka kredilerinin ekonomik
biliylime lizerindeki etkisi konusunda ele alinan degiskenlerden farkli olarak arastirmacilar
tarafindan bagka degiskenler eklenebilir ve bu konu iizerinde daha cesitli aragtirmalar da
yapilabilir. Burada, daha genis ¢apta veya farkli degiskenler modele dahil edilerek yapilacak
olan aragtirmalarin sonuglari, anlamli ve tutarli oldugu miiddetge, gelismekte olan Tiirkiye

ekonomisi i¢in olduk¢a 6nemli bir husus olarak karsimiza ¢ikacagi kanaati gecerlidir.
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