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OZET

KURUMSAL VE BIiREYSEL KREDILERIN BUYUME iLE iLiSKiSi

ipek KAYGUSUZ

Bu calismada, Tiirkiye’de kredilerle, biiyiime arasindaki iliskinin yoniinii
belirlemek amaciyla, varyans ayristirmasi, Granger nedensellik testi ve
regresyon analizi gibi istatistiksel yontemler kullamlmustir. Bu istatistiksel
yontemler disinda, iliskinin yonii hakkinda fikir verdigi diisiiniilen, gosterge
nitelidinde veriler de incelenmistir. Ayrica, bulunan istatistiksel sonuclarin
nedenleri anlayabilmek ve yorumlayabilmek amaciyla, Tiirk bankacihik
sisteminin yapis1 ve parasal aktarim mekanizmasimin kanallarindan biri olan
kredi kanalinin, Tiirkiye’deki isleyisi de ayrintili olarak incelenmistir. Yapilan
istatistiksel analizlerde, Merkez Bankasr’min Elektronik Veri Dagitim
Sistemi’nden ve TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu) veritabanmindan elde edilen
veriler kullanmilmistir. Veri seti, 1988:1-2007:3 tarihleri arasi, 3 aylik verilerden
olusmaktadir. Krediler degiskeni, mevduat bankalarinca kullandirilan
kredilerdeki reel yiizde degisim olarak, biiyiime ise GSMH’daki reel yiizde
degisim olarak istatistiksel analizlerde yer almistir. Sonuc¢ olarak, Tiirkiye’nin
ekonomik yapisi nedeniyle krediler ile biiyiime arasindaki iliskinin, biiyiimeden
kredilere dogru oldugu bulunmustur

Anahtar Kelimeler: Parasal Aktarim Mekanizmasi, Kredi Kanal, Biiyiime,
Kredi, Granger Nedensellik Testi

vii



SUMMARY

RELATION BETWEEN ECONOMIC GROWTH AND INSTITUTIONAL,
INDIVIDUAL CREDITS

ipek KAYGUSUZ

In this study, statistical methods are used such as; variance decomposition,
Granger causality test and regression analysis, to determine the direction of the
causal relationship between credits and economic growth. Apart from these
statistical methods, some datas, which are thougt to be good indicators for
determining the direction of causal relationship, are examined. More over,
Turkish banking sector and operating of credit channel, which is a monetary
transmission mechanism channel, are carefully examined, in order to
understand and interpret the result of statistical analysis. TCMB and TUIK
databases are used to obtain the data, that are used in statistical analysis. Data
set is composed of quaterly datas from 1988:1 to 2007:3. Credit variable takes
place in statistical analysis as real percentage change in deposit bank credits,
and economic growth takes place as real percentage change in GNP. In
conclusion, a causal relationship from economic growth to credits, caused by the
Turkish economic structure, is found.

Keywords: Monetary Transmission Mechanism, Credit Channel, Economic
Growth, Credit, Granger Causality Test

viii



BOLUM 1

GIRIS

Finansal sistem, tasarruflar1 yatirima doniistirmek amaciyla fon ihtiyaci olan
yatinmct ve tiiketicilerle fon fazlasi olan tasarruf sahiplerini kars1 karsiya getirir.
Sistemin isleyisi tasarruf fazlasi olanlarin ellerinde bulundurduklarn fonlarin
finansman araglar1 kullanilarak, araci kurumlar vasitasiyla hukuki ve idari bir diizen
icerisinde fon ihtiyaci bulunan yatinmci ve tiiketicilere aktarilmasi seklinde
gerceklesir. Araci kurumlarin bulunmadigi finansal bir sistemde fon fazlasi olan
tasarruf sahiplerinin fon ihtiyaci olan yatinmcilara ve tiiketicilere tek tek borg
vermesi yiiksek islem maliyeti nedeniyle imkansiz goriinmektedir. Araci1 kurumlar,
Olcek ekonomisinden yararlanarak bu islem maliyetleri diigiiriir, verimli bir fon
aktarim mekanizmasi olustururlar. Sonug olarak, tasarruflarin yatirmalara kanalize
edildigi, fon akimimin gerceklestigi finansal sistem ve bu akimin maliyetini diisiiren
ve isleyisini kolaylastiran finansal araci kurumlar ekonomik kalkinma agisindan ¢ok

onemlidir.

Ulkemizde, finansal sistem icerisinde fon akimina aracilik eden kurumlardan
en Onemlisi bankalardir. Tiirkiye’de bankaciligin ge¢misi 1800’1 yillara kadar
uzanmaktadir. Tiirkiye ekonomisine bakildiginda, finansal sistemin gelisiminde
devletin 6énemli bir rol oynadigi goriilmektedir. Cumhuriyetin kurulusundan sonra
kamu sermayeli bankalar kurulmus, daha sonra yabanci sermayeli ve 6zel sermayeli
bankalarin da kurulmasiyla Tiirk bankacilik sistemi sekillenmistir. Ulkemizde
bankacilik sektoriinde mevduat bankalarinin hakimiyeti s6z konusudur. Ayrica
yapisal olarak yogunlasmanin oldugu ve holding bankaciliginin gelistigi

goriilmektedir.

Bankalarin, fon akisini saglarken kullandigi en 6nemli araclardan biri ise,
kredilerdir. Krediler, para otoritelerinin uyguladiklar1 politikalarla reel ekonomiyi
etkilemesini ifade eden, para aktarim mekanizmasinin, dort kanalindan biridir.

Parasal aktarim mekanizmasinin diger kanallari, faiz oram1 kanali, doviz kuru kanali



ve varlik fiyatlar1 kanalidir. Kredi kanalinin ¢alismasi baz1 varsayimlara
dayandirilmaktadir. Bu varsaymmlarin gecerli oldugu bir ekonomide, uygulanan para

politikalar1 kredi hacmini degistirmek yoluyla, reel ekonomiyi etkilemektedir.

Bu tez calismasinda, Tiirkiye’de kredilerin biiyiimeyi gercekten etkileyip
etkilemedigi, yani kredilerle biiylime arasindaki iligkinin yonii arastirilmistir. Bu
amaca yonelik, Tiirkiye’de kredi kanalinin isleyisi ve aksakliklar1 da ele alinmistir.
[liskinin yoniinii belirlemek amaciyla, bazi gostergeler incelenmis ve istatistiksel
analizler yapilmistir. Yapilan istatistiksel analizlerde, Merkez Bankasi’nin Elektronik
Veri Dagitim Sistemi’nden ve TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu) veritabanindan elde
edilen veriler kullanilmistir. Veri seti, 1988:1-2007:3 tarihleri arasi, 3 ayhk
verilerden olugsmaktadir. Krediler degiskeni, mevduat bankalarinca kullandirilan
kredilerdeki reel yiizde degisim olarak, biiyiime ise, GSMH’daki reel ylizde degisim
olarak istatistiksel analizlerde yer almistir. Bu dogrultuda hazirlanan tez ¢aligsmasi,

yedi boliimden olugmaktadir.

Calismanin birinci boliimiinde, calistmanin genel igerigi ve amacina

deginilecektir.

Ikinci boliimde, finansal sistemin yapisi, isleyisi ve aract kurumlarin

oneminden bahsedilecektir.

Uciincii boliimde ise, Tiirkiye’'nin bankacilik sistemi ve banka kredileri
anlatilacaktir. Boliimde, Tiirk bankacilik sektoriin tarihi ve yapisi, kredilerin cesitleri

ve kredilerle ilgili hukuki diizenlemeler gibi konulara deginilecektir.

Tezin dordiincii boliimiinde, parasal aktarim mekanizmasi, kanallart ve
ayritili olarak kredi kanali incelenecektir. Béliimde, kredi kanalinin varsayimlart ve

isleyisi agciklanmaya calisilacaktir.

Besinci boliimde ise, Tiirkiye’de kredi kanalmin isleyisi ve aksakliklari
incelenecektir. Bu boliimde, kredi kanali varsayimlart Tiirkiye ekonomisi igin

incelenecek, Tiirkiye’de kredi kanalinin isleyisini aksatan faktorler ele alinacaktir.

Tezin altinc1 boliimiinde, kredilerle biiyiime arasindaki iligskinin yoniinii tespit
etmek amacli, bazi gosterge niteliginde veriler ve anketler analiz edilecek,
istatistiksel yontemler kullanilacaktir. Kullanilacak istatistiksel yontemler; varyans

ayristirmasi, Granger nedensellik testi ve regresyon analizidir.



Calismanin son boliimiinde ise, tezin biitiinii genel olarak degerlendirilip bir

sonuca varilacaktir.



BOLUM 2

FINANSAL SISTEM, iSLEYiSi VE UNSURLARI

2.1. Finansal Sistem

Finansal sistem, aralarinda iliski bulunan ve birbirini etkileyen unsurlarin
olusturdugu bir biitiin olarak tamimlanabilir. Bu unsurlar; tasarruf sahipleri (fon
fazlasi olanlar), yatirnmcilar ve tiiketiciler (fon ihtiyaci olanlar), yatirim ve finansman
araclart (devlet tahvili, hazine bonosu, hisse senedi, mevduat, krediler, vb.), araci
kuruluslar (bankalar, 6zel finans kurumlari, sigorta sikteleri, vb.) ve hukuki ve idari
diizendir (Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Hazine Miistesarligi, Sermaye
Piyasast Kurulu, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Tasarruf Mevduati

Sigorta Fonu, Tiirkiye Bankalar Birligi, vb.) (TBB, 2002).

Finansal sistem tasarruflar yatirima doniistiirmek amaciyla fon ihtiyaci olan
yatinmci ve tiiketicilerle, fon fazlasi olan tasarruf sahiplerini kars1 karsiya getirir.
Fon fazlasi, ilgili taraflara finansal aracilar ile aktarilir. Bu aktarimda c¢ok sayida
degisik yatirim ve finansman araci kullanmilabilir. Tiim bu aktarim siireci yasal bir
altyapt kontroliinde gergeklesir. Bu yasal altyapiyr diizenleyici ve denetleyici

kurumlar olusturur (Iscan, 2007).

Fon aktarim siireci dogrudan ya da dolayl olarak gerceklesebilir. Dogrudan
finansmanda fon ihtiyact olanlar bir belge (menkul kiymet) karsilifinda fon
sunanlardan kaynak saglar. Dogrudan finansmanin gerceklestigi piyasalara menkul
kiymet piyasalar1 denir. Dolayl finansman seklinde ise, fon sunanlar belli bir getiri
karsiligi ellerinde bulundurduklar1 fonlari bir araci kurulusa devreder. Fonlarin
ihtiya¢ sahiplerine ulagmasi araci1 kurulus vasitasiyla gerceklesir. Dolayl

finansmanin gerceklestigi piyasalara kredi piyasasi ad1 verilir (Iscan, 2007).

Bu calisma kapsaminda incelenen dolayl finansman yani, kredi piyasasidir.
Dolayl finansmanda rol oynayan finansal aracilar1 da kendi icinde iki gruba ayirmak

miimkiindiir. Bunlardan ilki dolayl finansal aracilik (Mevduat Bankalar), ikincisi



dolaysiz finansal araciliktir (Yatirnm Bankalar1). Dolayli finansal aracilikta ticari
bankalar, tasarruf sahiplerinin mevduat olarak yatiridiklar1 birikimlerini, fon ihtiyact
olanlara kullandirir. Dolaysiz finansal aracilikta ise yatirim bankalarn fon isteyen
sirketleri dogrudan tasarruf sahipleri ile bulusturur ve bu araciliktan komisyon alir.
Mevduat bankalari, genelde kisa vadeli (1 yila kadar), yatinm bankalar1 ise, uzun

vadeli (1 yil iizeri) fon kullandirirlar (TBB, 2002).

Sonu¢ olarak, finansal sistem, tasarruf sahiplerinin, yatirimcilar ve
tilketicilerin, finansman araglarinin, araci kurumlarin ve yasal bir altyapinin
olusturdugu ve fon fazlasi olan birimlerden fon ihtiyaci olan birimlere fon akimin
saglandigr bir sistemdir. Sistemin isleyisi tasarruf fazlasi olanlarin ellerinde
bulundurduklan fonlarin, finansman araglar1 kullanilarak, arac1 kurumlar vasitasiyla
hukuki ve idari bir diizen icerisinde fon ihtiyaci bulunan yatirime1 ve tiiketicilere

aktarilmasi seklinde gerceklesir.

2.2. Araci Kurumlarm Onemi

Araci kurumlarin bulunmadig finansal bir sistemde fon fazlas1 olan tasarruf
sahiplerinin fon ihtiyaci olan yatirimcilara ve tiiketicilere tek tek bor¢ vermesi
yiikksek islem maliyeti nedeniyle imkansiz goriinmektedir. Araci kurumlar 6lgek
ekonomisinden yararlanarak bu islem maliyetleri diisiiriiler. Boylece verimli bir fon

aktarim mekanizmasi kurulmus olur (Iscan, 2007).

Uretken yatirim olanaklar1 olmayan insanlardan, bu olanaga sahip insanlara
fon akisinm saglamak iiretimi ve verimliligi arttirir. Ayrica bu fon akist servet

dagilimim da diizenleyici bir rol iistlenir.

Sonug olarak, tasarruflarin yatirmalara kanalize edildigi ve fon akiminin
gerceklestigi finansal sistem ve bu akimin maliyetini diisiiren ve isleyisini

kolaylastiran finansal araci kurumlar ekonomik kalkinma agisindan ¢ok énemlidir.



BOLUM 3

TURKIYE’DE BANKACILIK SiSTEMi VE BANKA KREDILERIi

3.1. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Tarihi ve Yapisi

Tiirkiye’de bankaciligin ge¢misi 1800’lii  yillara kadar uzanmaktadir.
Giiniimiizde, finansal sistem icerisinde bankalarin hakimiyeti s6z konusudur.
Bankacilik sistemi Tiirkiye ekonomisinin finansal serbestlesmeye yonelik yapisal
degisikliklerine 6nemli katkida bulunmustur. Ayrica, Tiirkiye’de finansal sistem ve
bankacilik sektorii iizerinde devlet Onemli bir giice sahiptir. Cumbhuriyetin
kurulusundan sonra, kamu sermayeli bankalar kurulmus, daha sonra yabanci
sermayeli ve 6zel sermayeli bankalarin da kurulmasiyla Tiirk bankacilik sistemi

sekillenmistir (Yildirim, 2004).

3.1.1. Tiirk Bankaciligimin Tarihi

Osmanli’da ilk banka Tanzimat’in ilanindan sonra, 1847°de kurulan Istanbul
Bankasr’dir. Tiirkiye’ de, Cumhuriyet 6ncesi kurulan bankalar cogunlukla yabanci
sirketlerin finansman ihtiyaclarin1 karsilamak amaciyla yabanci sermaye tarafindan
ya da yabaci istirakiyle kurulmustur. Osmanli Devleti’nde giinlimiizdeki bankacilik
anlayigina uyan, ilk ticaret ve mevduat bankas1 1856’da Ingiliz sermaye tarafindan
kurulan Osmanli Bankast’dir. Osmanli’da ilk yerli sermayeli banka 1861°da Mithat
Pasa tarafindan tarimsal kredi amacli kurulan “Memleket Sandiklar’” dir. Mithat
Pasa daha sonra 1868 yilinda tasarruf toplama amaciyla “Emniyet Sandig1” bankasini
kurmustur. Mithat Pasa’nin kurdugu bu iki banka 1888’de yine Mithat Pasa’nin
kurdugu Ziraat Bankas ile birlesmistir. Ziraat Bankas1 1916’da kamu bankasi niteligi

kazanmigtir. O giinden giiniimiize gelen en koklii banka, Ziraat Bankasi olmustur.

Cumbhuriyet doneminde ulusal bankaciligi gelistirmek amaglanmis, bu amag
dogrultusunda ilk olarak 1924°te Tiirkiye Is Bankasi kurulmustur. Tiirkiye Is Bankast

kuruldugu donemde ticaret ve sanayi sektOriiniin girisimlerini desteklemek amacl



kredi vererek ekonomik kalkinmaya katkida bulunmayi hedeflemistir. Daha sonra,

1930 yilinda T.C. Merkez Bankasi kurulmustur.

1930’1u yillarda, 1929’da diinyada yasanan ekonomik kriz nedeniyle daha
kapal1 ve korumaci bir ekonomi politikasi izlenmis, bu donemde 6zel amagh devlet
bankalar1 kurulmustur. 1940-1945 ikinci Diinya Savas: yillarinda yasanan ekonomik
daralma ise bankacilik sektoriinii olumsuz etkilemistir. Savas sonrasi is ve iiretim
hacmindeki artis, ddemelerin hizla artmasina ve yeni bankalarin kurulmasina neden

olmustur (Yildirim, 2004).

1960’11 yillarda uygulanan bes yillik kalkinma planlar1 ve yillik programlarla
Tiirkiye ekonomisinde planli bir doneme girilmistir. Bu donemde kalkinma ve
yatirim bankalarina 6nem verilmis, ticari bankalarin kurulmasina siirlamalar
getirilmistir. Ayrica bu donemde, holding bankaciligi gelismis ¢ok sayida holding
bankasi kurulmustur (Sahin, 2000).

1980’den sonra uygulanan finansal serbestlesme politikalarindan en ¢ok
bankacilik sektorii etkilenmistir. Bu tarihten itibaren hizli bir degisim yasayan
bankacilik sektorii ulusal banka ve finans sistemiyle biitiinlesme siirecine girmistir.
Finansal serbestlesme kapsaminda uygulanan ilk degisiklik, faiz oranlarmin serbest
birakilarak pozitif reel faiz oranlarina gecilmesidir. Bu uygulama sonucu mevduat ve
kredi faizlerinde hizli bir yiikselme gerceklesmistir. Bu donemde Tiirkiye’de bir¢ok
yabanc1 banka faaliyete gecerken Tiirk bankalari da yurtdisinda sube acmaya
baslamistir. Yasanan bu gelismeler bankacilik sektoriinde rekabeti arttirmis, sektoriin
daha etkin calismasim saglamigtir. Ayrica bu dénemde MB, Interbank piyasasini

olusturmus, bankalarin kisa vadeli likidite ihtiyac¢larini karsilamalar1 kolaylagmistir.

Tiirkiye’de 1980 sonrasi yapilan reformlarla bankacilik sektorii oldukga
gelismistir. Fakat 1990’11 yillarda yasanan krizler bankacilik sisteminin mali yapisini
bozmus, 1994 krizi sonrasi iyi yonetilmeyen ve mali yapisi zayif bankalar iflas

etmistir.

1994 sonras1 mali yapisinda bozulma yasanan bankacilik sektoriine duyulan
giivende bir azalma yasanmistir. Giivenin yeniden kazanilmasi amacli, tasarruf
mevduat1 devlet tarafindan %100 giivence altina alimmistir. Fakat devletin boyle
biiyiik bir yiikiin altina girmesi ve bankalarin riskli davraniglar ileride baska

sorunlara neden olmustur (Yildirim, 2004).



1999 yilinda Uluslararas1 Odemeler Bankas1 (BIS) ve Avrupa Birligi (AB)
kriterlerine uygun, 4389 sayili Bankalar Yasasi ¢ikarilmistir. Bu yasa c¢ercevesinde,
Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu’nun olusumu tamamlanmis, gérev ve
yetkileri belirlenmistir. Bu gorev ve yetkiler; sektdre yeni banka katilmasi, sube
acilmasi, bankacilik yapma yetkisinin iptali veya Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu’na
devredilmesi gibi konulardan olusmaktadir. Yasanin amaci, sisteme ve sektore olan
giiveni tazelemek, mali sistem disinda degerlendirilen tasarruflan sisteme c¢ekmek,

sektordeki birlesme ve yeniden yapilanmalar1 hizlandirmaktir (Sahin, 2000).

Kasim 2000 yilinda Tiirk mali piyasalarinda likidite sikisikliginin neden
oldugu doviz talebindeki hizli artig, uluslararas1 piyasalardaki bozulma ve igerde
yasanan olumsuz etkilerden kaynaklanan bir kriz yasanmistir. Bu kriz ancak IMF
kredisi ile Onlenebilmistir. Subat 2001 yilinda ise, mali piyasalardaki giivenin
kirilgan yapis1 bir kez daha finansal krize yol acmustir. Tiirkiye ekonomisinde
yasanan bu her iki finans krizi de, basta bankacilik sektorii olmak iizere biitiin
sektorleri ve ekonomik yagsami olumsuz yonde etkilemistir. Kasim 2000 ve Subat
2001 Krizleri sonrasinda, asir1 yiikselen faiz oranlari, vade uyumsuzlugu olan
bankalarin fonlama zararlarini arttirirken, portfoylerinde bulundurduklari menkul
kiymetlerinde deger yitirmesine yol agmistir. Kriz sonrasinda sermaye yetersizligini
karsilayamayan bankalar, TMSF’na alinmis ve Fon’daki bankalar ile kamu
bankalarinin gorev zararlari ise, Hazine iistlenmistir. Bankacilikta denetim anlayisi
degismis krediler yeniden siniflandirilmis ve gerekli karsiliklar ayrilmistir (Uygur,
2001).

Tiirk bankaciliginda 2000 ve 2001 krizleri sonrasi yasanan bankacilik
sektoriiniin mali yapisim1 giliclendirmeye yonelik reformlardan sonra, en Onemli
degisim telefon ve internet bankaciligimin gelismesi ve yayginlagsmasidir.
Giinlimiiziide hemen hemen tiim bankalar bankacilik hizmetlerini telefon ve internet

bankaciligiyla verebilmektedirler.

3.1.2. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Yapisi

Tiirkiye’de finansal sistemin en onemli aracist olan bankalarin tiirlerine gore
sayilarindaki gelisim Tablo 3.1’de verilmistir. Bu tabloda bankalar arasinda mevduat
bankalarinin 6nemli bir cogunlugu oldugu goriilmektedir. Sayica kalkinma ve

yatinm bankalarindan falza olan mevduat bankalarinin sektoriin hakimi oldugunu



soylemek icin toplam aktifler icindeki paylarinin da yiiksek olmasi gerekmektedir.
“TBB Bankalarimiz Kitab1 2006 raporunda, 2006 yilinda toplam aktif ve kredilerin
bankalara gore dagilimi verilmistir. Raporda, mevduat bankalarinin bankacilik
sektoriiniin hem toplam aktiflerinin, hem de toplam kredilerinin %97’sine sahip
oldugu belirtilmistir. Mevduat bankalarinin tiirlerine gore ise, toplam aktiflerin %
30’unu kamu, %55’ini 6zel ,%12’sini ise yabanci bankalar; toplam kredilerin
%22’sini kamu, % 59’unu 6zel, %15’ini ise yabanci bankalar ellerinde tutmaktadir.
Ayrica, toplam mevduatin %37’si kamu, %53’ 6zel, %10’u ise yabanci sermayeli
bankalara aittir. Kalkinma ve yatirim bankalar1 ise toplam aktiflerin ve toplam
kredilerin %3’ iine sahiptir. Sonu¢ olarak, giiniimiizde bankacilik sektoriinde toplam
aktif, mevdut ve krediler igerisinde, mevduat bankalarinin, mevduat bankalari

icerisinde ise 0zel sermayeli bankalarin hakimiyeti vardir.

Tablo 3.1. Tiirlerine Gore Banka Sayillarinin Gelisimi

1976- | 1981- | 1986- | 1991- | 1996- 2008
Banka sayisi 1980 | 1985 [1990 [1995 | 2002 |2003 | 2005 | 2007 | (Mart)
Mevduat Bankalari 41 44 51 56 55| 36| 34| 33 33
Ozel sermayeli 24 21 24 30 30 18 17 11 11
Kamusal Sermayeli 13 12 8 6 4 3 3 3 3
Yabanci Sermayeli 4 11 19 20 17 13 13 18 18
TMSF'ye Devredilen 0 0 0 0 4 2 1 1 1
Kalkinma ve Yatirim Bankalar: 2 3 8 12 15 14 13 13 13
Toplam 43 47 59 68 70| 50| 47| 46 46
Kaynak: TBB, Banka Sube ve Personel Bilgileri,

http://www.tbb.org.tr/net/donemsel/

Tiirk bankacilik sekrotiiniin yapisinda yogunlagsma ve holding bankaciligi
goriilmektedir. BDDK’nin “Bankacilikta Yapisal Gelismeler 2006” raporuna gore
2006’da sektoriin toplam aktiflerin %60’1 ilk 5, %83’ ilk 10 banka tarafindan;
toplam mevduatlarin %63’ ilk 5, %87’si ilk 10 banka tarafindan; toplam kredilerin
%55°1 1lk 5, %80’1 ilk 10 banka tarafindan tutulmaktadir. BDDK’nin “Finansal
Piyasalar Raporu Eyliil 2007 raporuna gore ise, Eyliil 2007 itibariyle sektoriin
toplam aktiflerinin %59,8’1 ilk 5 banka tarafindan, %82,3’1i ilk 10 banka tarafindan
tutulmaktadir. Yine ayni rapora gore toplam aktifler icerisindeki paylarina gore
siralanan ilk 10 bankanin 7’si holding bankasi, 3’ ise kamu bankasidir. Sonug
olarak, giiniimiizde toplam aktif mevduat ve kredilerin biiyiik bir cogunlugunun ilk
10 ve ilk 5 banka arasinda paylasilmis olmasi ve bu bankalarin ¢ogunun holding
bankast olmas1 sektérde yogunlagsma ve holding bankaciliginin oldugunu

gostermektedir.



3.2. Krediler ve Cesitleri

Bankaciligin en temel islevlerinden biri; fon fazlasi olan birimlerle fon
ihtiyac1 olan birimler arasinda fon akisinin saglamaktir. Bankalarin bu islevi
gergeklestirirken kullandiklart en 6nemli arag ise kredilerdir. Kredilerin, miisterilerin
ihtiyaclarina gore diizenlenmis bir¢cok farkli secenegi vardir. Bankalar kredileri,

Bankalar Kanunun’da belirtilen esaslara uyarak kullandirmak zorundadirlar.

“ “Kredi”, Latincede “inanma”, “giiven” anlamina gelen ‘credere”
sozciigiinden gelir ve sayginlik anlamindadir. Kredi genel olarak, “belirli bir siire
sonra geri alma kaydi ile bir satin alma giicliniin saglanmasi veya var olan satin alma
giicliniin baska bir kimseye devredilmesi” seklinde tanimlanabilir. Satin alma
giicliniin yam sira bir kisi ya da kurum lehine kefalet ve garanti vermek de kredi
taniminin i¢inde yer alir”(TBB, 2002). Bankalarin asli gorevi olan fon aktarimin en
onemli arac1 krediler, nitelikleri, vadeleri, teminatlari, kaynaklari, sektorleri ve is
kollar1 agisindan degisik gruplara ayirilabilir. Kredilerle ilgili yasal diizenlemeler
Bankalar Kanunu’nda yer almaktadir. Bu yasal diizenlemelerin amaci kredi sistemin

etkin bir sekilde ¢aligmasini saglamaktir.

Krediler, nitelikleri, vadeleri, teminatlar1, kaynaklar, sektorleri ve is kollar

acisindan degisik gruplara ayirilabilir.

3.2.1. Niteliklerine gore Krediler

Nitelik acisindan krediler, nakdi ve gayrinakdi olarak ikiye ayrilir. Nakdi
krediler 6diing verilen paradir. Bankalar nakdi kredi karsiligi faiz geliri ve tiiriine
gore komisyon alirlar. Bu krediler bankalarin aktifinde yer alan varlik kalemleridir.
Nakdi krediler tiirlerine gore ticari ve tiiketici kredileri olmak iizere ikiye ayrilir.
Gayrinakdi krediler ise, “ticari bir iy ya da taahiidiin banka tarafindan garanti
edilmesi, ya da isin veya taahiidiin yerine getirilmesine bankanin kefil olmasi”
seklinde tanimlanir. Banka gayrinakdi kredi karsiliginda garanti tutarmin belli bir
oran1 kadar komisyon alir. Gayrinakdi krediler bankalarin bilongalar1 disinda Nazim

Hesaplar’da takip edilirler (TBB, 2002).
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3.2.1.1. Nakdi Krediler

Nakdi krediler miisterilerine gore ticari ve tiiketici kredileri olmak iizere ikiye
ayrilir. Ticari krediler, maag geliri elde eden bireyler hari¢, mal ve hizmet iireten
kigilere verilen, tiiketici kredileri ise, dayamkli tiketim mallari, menkul,
gayrimenkullerin alimi1 ve hizmete yonelik harcamalarin karsilanmasi amaciyla ticari

amaci olmayan maas gelirine sahip gercek kisilere verilen kredilerdir (TBB, 2002).

Birinci nakdi kredi tiirii, ticari krediler, bor¢lu cari, iskontolu, spot, doviz,
doviz endeksli, isletme, altin, Eximbank, prefinansman, iilke kredileri olarak

siniflandirilir.

Bor¢lu cari kredi, firmalarin kisa siireli nakit ihtiyaglarini karsilayan, firmanin
belirlenen kredi limiti igerisinde istedigi zaman istedigi miktarda para cekip
yatirabildigi ve donem sonunda (18 ay) bor¢ ve faizin hesaplanarak miisteriden tahsil
edildigi kredi tiiriidiir.

Diger bir ticari kredi, iskonto kredisinde, bankalar vadesi gelmemis ticari
senetleri satin alarak, vade tarihine kadar faiz uygular ve senedin vadesi geldigi
zaman, faizi senet tutarindan diiserek miisteriye 6der. Iskontolu kredilerde bankanin

kazanci, vade sonunda aldig1 komisyon ve faiz gelirleridir.

Spot kredisi, vadesi dolmadan firmanin ara 6deme yapamadig ticari kredi
tiriidiir. Bu krediler, firmalarin kisa siireli nakit ihtiyaclarin1 gideren kisa vadeli
kredilerdir. Vade tarihi geldiginde kredi alinirken belirlenen anapara ve faiz tutarinin

tamamu 6denerek kredi kapatilir.

Doviz kredisi ise, iilkeye doviz getirecek faaliyetleri desteklemek amagh
verilen kredilerdir. Bu kredinin verilebilmesi i¢in kredi talep eden kisi ihracat
yapacagini kanitlamahidir. Doviz kredileri tesvik amach oldugu icin faiz ve vergi

oranlar diger kredilere gore daha avantajlidir.

Dovize endeksli krediler, bankalarin ellerindeki YTL fazlasim1 dengelemek
icin tiizel ve gercek kisilere kullandirdiklar1 krediledir. Bankalarin amaci vade
zamani geldiginde kisiden faiz oraninin yam sira kur farkindan kaynaklanan gelir
artist tahsil etmektir. Bu tiir kredilerde, yerli para yabanci para karsisinda deger
kaybettiginde bankalar kar ederken, yerli para degerlendiginde bankalar bu islemden

zarar eder.
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Isletme kredileri, yerli isletmelerin finansman ihtiyaclarim yurtdisi
kaynaklardan, yerli bankalar araciligiyla, karsilayan kredilerdir. Yurtdisindan gelen
doviz cinsinden fonlar yerli banka tarafindan yerli paraya cevirilerek isletmeye

kullandirilir.

Altin isleyen ya da ihracatimm yapan firmalara hammadde ihtiyacinin
karsilanmasi ya da bor¢lanma ihtiyaclarinin giderilmesi i¢in kullandirilan kredilere
altin kredisi denir. Kredi mutlaka altin cinsinden kullandirilir ancak geri ddemesi

altin, doviz ve yerli para cinsinden yapilabilir.

Bir diger ticari kredi tiirii, Eximbank kredisidir. Tiirk Eximbank'in ihracatin
gelistirilmesi amaciyla dogrudan ya da bankalar aracilifiyla firmalara kullandirdigi

kredilere eximbank kredileri denir.

Prefinansman kredileri ise, amaci ihracat yapmak olan firmlarin yurtdigindan
bizzat bulduklar1 kaynaklarin temin edilmesine yerli bankalarin araci olmasiyla
saglanan kredilerdir. Bu kredi tiiriinde miisterinin ihracat yapacagini araci bankaya

ispatlamasi gerekmektedir.

Son olarak, iilke kredileri, yurtdisindan yerli bir firmaya ithalat yapabilmesi
icin verilen ticari kredilerdir. Bu kredilerin verilmesinde, krediyi veren iilkenin

amaci, kendi iilkesindeki ihracat1 desteklemektir.

Ikinci nakdi kredi tiirii, tiiketici kredileri, dayanikli tiikketim mallar1 (beyaz
esya, mobilya, vs.), menkul (otomobil) ve gayrimenkullerin (konut, igyeri) alimi ve
hizmete yonelik harcamalarin (saglik, egitim, tatil, vs.) karsilanmas1 amaciyla ticari
amac1 olmayan maas gelirine sahip gercek kisilere verilen kredilerdir. Her bankada
farkli olmakla birlikte tiiketici kredilerinin vadeleri, 1 ay ile 36 ay arasinda
degismektedir. Tiiketici kredilerinin ddeme plam tiiketicinin ihtiya¢larina gore esnek
bir sekilde diizenlenebilmekle beraber genelde her ay esit taksitler seklinde
diizenlenmektedir (TBB, 2002).

3.2.1.2. Gayrinakdi Krediler

Gayrinakdi krediler, yurticinde veya yurtdisinda yerlesik gercek ya da tiizel
kigiler lehine bir malin teslimi, bir isin yapilabilmesi ya da bir borcun vadesinde
O0denmesi gibi konularda, s6z konusu yiikiimliiliigiin yerine getirilememesi halinde,

belirli bir tutarin kayitsiz sartsiz 6deneceginin taahhiit edildigi ve bu taahhiidiin bir
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mektupla belirtildigi kredi uygulamasidir. Bu mektuplara teminat mektuplar1 denir.
Teminat mektuplariyla bankalar kendi giivenilirlik ve saygiliklarim1 miisterilerinin
kullanmasina izin vermis olurlar. Bankalar gayrinakdi kredilerde miisterilerinden faiz
almaz. Faiz yerine teminat mektubunun niteligi ve vadesine gore belirlenen oranlarda

3 ayda bir komisyon alir (TBB, 2002).

3.2.2. Vadelerine gore Krediler

Krediler vade uzunluklarina gore kisa vadeli, orta vadeli ve uzun vadeli
olarak siniflandirilabilir. Kisa vadeli krediler vadesi 12 aya kadar olan kredilerdir.
Vadesi 12 ayla 24 ay arasinda olan kredilere ise orta vadeli krediler denir. Son

olarak, vadesi 24 aydan fazla kredilere uzun vadeli krediler ad1 verilir (TBB, 2002).

3.2.3. Teminatlarina gore Krediler

Bankalar  kullandirdiklar1 ~ krediler  karsiliginda  teminat  isteginde
bulunabilirler. Bankalarin kredi vermek i¢in istedikleri bu teminatlara gore krediler,

teminatsiz krediler (agik krediler) ve teminatl krediler olarak ikiye ayrilir.

Teminatsiz kredilerde, banka kullandirdigi krediye karsilik hicbir teminat
talep etmez. Bu gibi kredilerin kullandirilmasi bankanin miisterisine giivendigi

durumlarda gercgeklesir.

Teminath kredilerde ise, kredi miisterisinin kredi alabilmek icin sadece kredi
sozlesmesini imzalamasi yeterli olmayacaktir. Miisteri ayn1 zamanda bankanin talep
ettigi teminatlar gostermelidir. Bu teminatlar maddi ya da maddi olmayan teminatlar
olabilir. Maddi teminatlar, cek, senet, gayrimenkul ipotegi, emtia rehni, nakit blokaji
gibi likit ve daha az likit kiymetlerden olusurken. Maddi olmayan teminatlardan
kasit, bor¢lu disinda bir kisinin borca kefil olmasi ya da bor¢lunun bagka bir

bankadan sagladigi gayrinakdi kredinin teminat mektubudur (TBB, 2002).

3.2.4. Kaynaklarma gore Krediler

Kredileri saglandig1 kaynaklara gore, banka kaynakli krediler, fon kaynakli
krediler ve yurtdis1 kaynakli krediler olarak siniflandirilabilir. Banka kaynakli
krediler, sadece bankalara ait kaynaklardan kullandirilan krediledir. Fon kaynakli
krediler ise TCMB, Eximbank ve diger fonlardan yaralanilarak kullandirilan

krediledir. Yurtdis1 kaynakli kredilerin kaynagi ise yabanci fonlardir. Yurtdisi
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kaynakli kredilere ornek olarak isletme kredileri, prefinansman kredileri ve iilke

kredilerini verilebilir (TBB, 2002).

3.2.5. Sektorler ve is Kollaria gore Krediler

Krediler kullandirildiklar1 sektorlere gore 6zel sektor kredileri ve kamu
sektorii kredileri olarak ikiye ayrilir. Ayrica kullandirildiklar1 sektoriin iginde ait
oldugu is koluna gore de; sanayi ve turizm, ihracat, ithalat, tarim, madencilik,
ulagtirma, enerji ve bayindirlik ve proje/insaat kredileri olarak siniflandirilirlar (TBB,

2002).

3.3. Kredilerle ilgili Hukuki Diizenlemeler

Kredilerle ilgili yasal diizenlemeler Bankalar Kanunu’nda yer almaktadir. Bu
yasal diizenlemelerin amaci kredi sistemin etkin bir sekilde ¢alismasin1 saglamaktir.
Diizenlemelere, bankalarca uyulup uyulmadigi Bankaciik Diizenleme ve
Deneteleme Kurumu tarafindan takip edilmektedir. Bankalar Kanunu’nun kredilerle
ilgili maddeleri; kredi tanimi, risk grubu, kredi agma yetkisi, kredilerin izlenmesi,
kredi sinirlari, simnirlamaya tabi olmayan kredi tiirleri, istiraklere/ortaklara ve
mensuplara kredi, karsilik ayrilmasi, gayrimenkul ve emtia iizerinde islemler ve

diger hiikiimlerden olusur.

3.3.1. Kredi Tanim

5411 No’lu Bankalar Kanunu’nun, kredi tanimimin yer aldigi 48. maddesine
gore; bankalarca verilen nakdi krediler ile teminat mektuplari, kontrgarantiler,
kefaletler, aval, ciro, kabul gibi gayrinakdi krediler ve bu niteligi haiz taahhiitler,
satin alinan tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araclari, tevdiatta bulunmak suretiyle
ya da herhangi bir sekil ve surette verilen odiingler, varliklarin vadeli satisindan
dogan alacaklar, vadesi ge¢mis nakdi krediler, tahakkuk etmekle birlikte tahsil
edilmemis faizler, gayrinakdi kredilerin nakde tahvil olan bedelleri, ters repo
islemlerinden alacaklar, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile benzeri diger
sozlesmeler nedeniyle iistlenilen riskler, ortaklik paylari ve BDDK tarafindan kredi
olarak kabul edilen islemler izlendikleri hesaba bakilmaksizin bu Kanun

uygulamasinda kredi sayilir.
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3.3.2. Risk Grubu

Kanunun 49. maddesinde yapilan risk gurubu tanimia gore; bir gercek kisi
ile esi ve cocuklari, bunlarin yonetim kurulu iiyesi veya genel miidiirii olduklar veya
bunlarin ya da bir tiizel kisinin birlikte veya tek baslarina, dogrudan ya da dolayh
olarak kontrol ettikleri ya da sinirsiz sorumlulukla katildiklar1 ortakliklar bir risk

grubunu olusturur.

3.3.3. Kredi A¢cma Yetkisi

Bankalar Kanunu’nun, kredi agma yetkisini konu alan 51. maddesinde,
bankalarda kredi agma yetkisinin yonetim kuruluna ait oldugu belirtilmektedir. Fakat
bu madeye gore, genel kurul bu yetkisini BDDK’nin belirleyecegi esaslara uyarak
kredi komitesi ya da genel miidiirliigiine devredebilir. Ayrica kredi komitesinin

olusumu, isleyisi ve karar alma esaslart da BDDK tarafindan belirlenir.

3.3.4. Kredilerin izlenmesi

Bankalar, verdikleri krediler nedeniyle bazi risklere maruz kalmaktadir. Bu
risklerin izlenmesini 6ngéren Bankalar Kanunu’nun 52. maddesine gore; bankalar
krediler nedeniyle maruz kaldiklar riskleri 6lgmek, kars1 tarafin mali giiciinii diizenli
olarak analiz etmek ve izlemek, gerekli bilgi ve belgeleri temin etmek ve bunlara
iliskin esaslar1 belirlemek zorundadir. Bu nedenle kredi miisterileri istenilen bilgi ve

belgeleri bankalara vermekle yiikiimliidiir.

3.3.5. Kredi Simirlar:

Kanunun kredi sinirlartyla ilgili maddesi olan 54. maddede yer alan bazi

sinirlar sunlardir:

e Bankalarca bir gercek ya da tiizel kisiye veya bir risk grubuna

kullandirilabilecek kredilerin toplami 6zkaynaklarin %25’ini asamaz.

® Bir gercek ya da tiizel kisiye veya bir risk grubuna 6zkaynaklarin %10’u veya
daha fazlas1 oraninda kullandirilan krediler biiyiik kredi sayilir ve bunlarin

toplam1 6zkaynaklarin 8 katin1 agsamaz.

e Bankalarca hakim ortak veya nitelikli pay sahibi olup olmadiklarina

bakilmaksizin bankalarin sermayesinin %1 ve daha fazla payimna sahip olup
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pay defterine kayith olan tiim ortaklarina ve bunlarla risk grubu olusturan

kisilere kullandirilacak kredilerin toplami 6zkaynaklarinin %50’ sini asamaz.

3.3.6. Smirlamaya Tabi Olmayan Kredi Tiirleri

Kanunun smirlamaya tabi olmayan kredi tiirleri bashig altindaki 55.
maddesinde belirtilen iglemler, 54. maddede belirtilen sinirlamalara tabi degildir. Bu

islemler sunlardir:

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

b) Hazine Miistesarhigi, Merkez Bankasi, Ozellestirme Idaresi Bagkanlig1 ve
Toplu Konut Idaresi Bagkanligiyla yapilan islemler ile bu kurumlarca
cikarilan ya da 6denmesi garanti edilen bono, tahvil ve benzeri menkul
kiymetler karsilig1 yapilan islemler

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

d) Ayn1 kisiye ya da aym risk grubuna yeni kredi tahsisi halinde daha 6nce
yabanc1 para cinsinden veya yabanci para ol¢iisii ile verilen kredilerin,
miiteakiben tahsis edilen kredinin kullandirilmaya baglandig tarihteki cari
kurdan dikkate alinmasi kaydiyla cek ve kredi kart1 kullandirimlart harig,
kredilerde kur degisikliklerinin dogurdugu artislar ile vadesi gecmis
kredilere tahakkuk ettirilen faiz, kar pay1 ve diger unsurlar

e) Her tiirlii sermaye artinmlart dolayisiyla bedelsiz edinilen ortaklik paylar
ile ortaklik paylarinin herhangi bir fon ¢ikisi gerektirmeyen deger artiglari

f) Kurulca belirlenecek esaslar dahilinde bankalarin kendi aralarindaki
islemler

g) BDDK tarafindan belirlenecek esas ve siireler cercevesinde elden
cikarilmasi kaydiyla halka arza aracilik yiiklenimleri kapsaminda edinilen
ortaklik paylar

h) Ozkaynak hesabinda indirilecek deger olarak dikkate alinan islemler
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3.3.7. istiraklere, Ortaklara ve Mensuplara Kredi

5411 No’lu Bankalar Kanunu'nun dahil olunan risk grubu ve mensuplara

kredi kullandirma kosullan ile ilgili 50. maddesine gore bankalar;

a) Yonetim Kurulu iiyelerine, genel miidiire, genel miidiir yardimcilarina ve
kredi agmaya yetkili mensuplarina; bunlarin es ve velayet altindaki
cocuklarina; tek baslarina ya da birlikte sermayesinin %25 veya fazlasina
sahip olduklar ortakliklara,

b) (a) bendinde sayilanlar disinda kalan mensuplari ile bunlarin es ve velayeti
altindaki ¢ocuklarina,

¢) Mensuplarinin kurdugu veya bunlar i¢in kurulan sandik, dernek, sendika

veya vakiflara,

her ne sekil ve surette olursa olsun nakdi ve gayrinakdi kredi veremez, tahvil ya da
benzeri menkul kiymetlerini satin alamazlar. Fakat banka mensuplarina aylik net
ticretleri toplaminin 5 katim1 asmamak iizere verilecek nakdi krediler ile bu kisilere
yonetmelikle belirlenecek esas ve sartlar cercevesinde kredi kart1 verilmek suretiyle
kullandirilacak krediler ve bunlar icin kabul edilecek kefaletler bu madde

hiikiimlerine tabi degildir.

3.3.8. Karsihik Ayrilmasi

5411 No’lu Bankalar Kanunu'nun karsilik ve teminatlarla ilgili 53.
maddesine gore, bankalar krediler ve diger alacaklarindan dogmus veya dogmasi
muhtemel miktar1 belli olmayan zararlan icin karsilik ayirmak zorundadir. Karsilik
ayrilicak kredi ve alacaklarin nitelikleri ve karsiliklarla ilgili esas ve usuller BDDK

tarafindan belirlenir.

3.3.9. Gayrimenkul ve Emtia Uzerine islemler

Bankalar Kanunu’nun 57. maddesine gore; Bankalar, 2499 sayili Sermaye
Piyasas1 Kanunu kapsaminda gayrimenkul ve emtiay1 esas alan sozlesmeler ile
BDDK tarafindan uygun goriilecek kiymetli madenlerin alim ve satimi hari¢ olmak
izere ticaret amaciyla gayrimenkul ve emtianin alim ve satimi ile ugrasamaz,
ipotekli konut finansman1 kurulusu ve gayrimenkul yatirim ortakliklari hari¢ olmak
izere ana faaliyet konusu gayrimenkul ticareti olan ortakliklara katilamazlar ve bu

konuda is yapan gercek ve tiizel kisilere kredi agamazlar.
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3.3.10. Diger Hiikiimler

Bankalar Kanunu’nunda yer alan kredilerle ilgili bu hiikiimlerin yanisira
Bakanlar Kurulu’nun; bankalarin 6diing para verme ve mevduat toplama islemlerinde
miisterilerine uygulayacaklar1 azami faiz oranlan ile miisterilerinden saglayacaklar
diger menfaatlerin, niteligi ile azami miktar ya da oranlarini tespit etmeye ve

bunlarin kismen veya tamamen serbest birakmaya yetkisi vardir.
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BOLUM 4

PARASAL AKTARIM MEKANIZMASI KANALLARI: KREDi KANALI VE
VARYSAYIMLARI

Parasal aktarim mekanizmalari, para miktarlarindaki degisimleri reel
ekonomiye aktaran mekanizmalar olarak tanimlanir. Para otoritelerinin uyguladigi
para politikalariyla yonettikleri parasal degiskenlerin reel ekonomide yarattig
etkileri ifade eden parasal aktarim mekanizmalarinin, faiz oram kanali, doviz kuru
kanali, finansal varlik fiyatlar1 kanali ve kredi kanali olmak {izere dort ana aktarim
kanalindan olustugu diisiiniilmektedir (Mishkin,1995). Uygulanan para politikasi reel
ekonomiyi, bu parasal aktarim kanallar1 araciligiyla etkiler. Kredi kanali, banka
kredileri kanal1 ve bilanco kanali olarak iki alt kanali kapsamaktadir. Her bir kanalin
para politikasi degisikliklerini reel ekonomiye tasima sekli farklidir (Giir, 2003; inan,
2001).

Para otoriteleri, basta kanuni rezervler, acik piyasa islemleri, swap ve repo
islemleri gibi cesitli finansal ara¢ ve mekanizmalan kullanarak hedefledikleri likidite
ve fiyat diizeylerini elde etmeye yonelik para politikalar1 uygularlar. Bu finansal arag
ve mekanizmalar parasal aktarim mekanizmasinin en temel unsurlaridir. Parasal
aktarim mekanizmasinin unsurlari reel ekonomiyi etkileme bicimleri acisindan
dogrudan ya da dolayl olarak ikiye ayrilabilir. Kisa vadeli faiz oranlari, rezervler,
kanuni karsiliklar, kredi faizleri, mevduat faizleri, doviz kurlari, finansal araclarin
fiyatlar1 gibi parasal aktarim mekanizmasi unsurlan reel sektorii dogrudan etkiler.
Ote yandan, firmalarin ve bireylerin harcama kararlari, mali durumlar1 gibi kisa
vadede degismeyen unsurlar, reel ekonomiyi dolayli yollardan etkileyen parasal

aktarim mekanizmasi unsurlaridir (Giir, 2003; Inan, 2001).

Parasal akatarim mekanizmasinin isleyisini agiklayan iki temel teorik
yaklagim bulunmaktadir. Bunlar, Keynesyen ve Monetarist yaklasimlardir.
Keynesyen parasal yaklasimda mekanizmanin, para politikalarinin ticari banka

rezervlerini, rezervlerin para azini, para arzinin faiz haddlerini, faiz haddlerinin
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yatirrmlart ve yatirnmlarin milli geliri etkilmesiyle isledigi diisliniiliir. Monetarist
yaklasimda ise, Keynesyen yaklasimdan farkli olarak para arzindaki degisimin
dogrudan toplam talebi etkiledigi ve toplam talebin de milli geliri etkiledigi
diistiniilmektedir (Cakmakli, 2005; Giir, 2003).

Parasal aktarim mekanizmalar1 anlamak ve isleyislerini bilmek dogru para
politikalarim1  uygulayabilmek acisindan ¢ok Onemlidir. Parasal aktarim
mekanizmasinin igleyisinin bilinmesi, finansal sektor ve reel sektdr arasindaki
baglantinin anlagilmasina, uygulanan para politiklarinda hedefe yonelik dogru
finansal araglarin kullanilmasia, uygulanan politikalardan etkilenecek iktisadi

birimlerin 6ngoriilmesine yardimci olur (Giir, 2003; Inan, 2001).

4.1. Faiz Oram Kanal

Faiz oram kanalinda, para otoritesinin kisa donem nominal faiz oranlar
tizerinde kontrol giicline sahip oldugu varsayilir. Fakat, fiyat ayarlamalarin yavasligi
nedeniyle, kisa donem nominal faiz oranlarindaki degismeler, uzun dénem reel faiz
oranlarinda degismelere neden olur. Uzun donem reel faiz oranlarindaki degismeler

ise, yatirim kararlarini ve dolayisiyla reel iiretimi etkilemektedir (Mishkin, 1995).

Faiz orani kanalinin dayandig1 baz1 varsayimlar vardir. Bunlardan ilki, para
arzinin tamamen Merkez Bankasi kontroliinde oldugudur. Ikincisi ise, parasal soklara
kars1 fiyatlanin katiligt varsayimidir. Bu varsayim nominal faiz oranlarindaki
degisimin, reel faiz oranlarini etkilemesine imkan tanir. Ugiincii varysayima gore,
kisa vadeli reel faiz oranlarindaki degisim harcama karalarin etkileyerek uzun vadeli
faiz oranlarini etkileyebilmektedir. Son olarak da, tahvil ve kredinin tam ikame
varliklar oldugu ve sistemde sadece para ve tahvilin varoldugu varsayilir. Bu
varsayim faiz oranlart kanali incelenirken, banka davramslarimin gozardi

edilebilmesine olanak saglar (Giir, 2003; Mishkin, 1995).

Faiz oran1 kanalinin isleyisi, daraltici bir para politikas1 uygulamasiyla azalan
para arzinin, reel faiz oranlarini arttirmasiyla baslar. Artan faiz oranlarn sebebiyle
sermaye maliyeti artar ve yatinm harcamalar1 azalir. Son olarak, yatirim
harcamalarindaki azalma ise toplam talep ve iiretimde diisiise neden olur (Giir, 2003;

Mishkin, 1995).
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Genigsletici bir para politikas1 uygulamasinda ise, para arzindaki artis faiz
oranlarini diisiiriir. Diisen faiz oranlar1 mevduata talebi diisiiriir, tiikketim ve yatirnm
harcamalarin1 arttirir. Artan tiikketim ve yatinm harcamalar1 sonucu iiretim ve

biiylime artar.

4.2. Doviz Kuru Kanal

Faiz oranlan ile doviz kuru arasinda bir baglantinin varhigin1 varsaymaktadir.
Oyle ki, doviz kuru kanali, faiz oranlarindaki bir degisimle harekete ge¢mektedir.
Buna gore, ulusal faiz oranlarindaki bir degisme ulusal finansal varliklarin goreli
cekiciligini degistirmekte, bu ise ulusal para talebinde ve dolayisiyla ulusal paranin
degerinde bir degismeye neden olmaktadir. D6viz kurundaki bir degisme sonucunda
ise, ulusal mallarin yabanci para cinsinden degeri degistiginden, net ihracat ve

dolayistyla reel iiretim degismektedir (Kamin ve Turner, 1997).

Doviz kuru kanalinin isleyisi, genisletici bir para politikas1 uygulamasiyla
artan para arzinin reel faiz oranlarim diisirmesiyle baglar. Bunun sonucu olarak yerel
para cinsinden mevduatin c¢ekiciligi, yabanci para birimi cinsinden mevduat
karsisinda azalir. Yabanci para cinsinden mevduatlardan daha az degerli hale gelen
yerel para cinsinden mevduat yerel paranin da degerini diisiiriir. Ote yandan, reel faiz
oranlarinin diismesi iilkeden sermaye cikisina neden olmakta, bu durum da doviz
kurlarimi yiikseltmektedir. Doviz kurlarinin yiikselmesi, yani yerli paranin yabanci
para karsisinda deger kaybetmesi, yerli mallarin ithal mallardan daha ucuz hale
gelmesine neden olur. Bu durum yerli mallarin tercih edilmesine, yani net ihracatin
artmasina neden olur. Net ihracattaki artisin milli geliri arttirmasiyla, doviz kuru
kanalinin genisletici bir para politikast i¢in igleyis siireci son bulur (Kamin ve

Turner, 1997; Giir, 2003).

Do6viz kuru kanali, bor¢lanmalarinin biiyiik bir kismi yabanci para cinsinden
olan firmalarin déviz kurundaki dalgalanmalardan etkilenmesi yoluyla da caligir.
Bor¢larinin ¢ogu yabanci para cinsinden olan hanehalklar1 ve firmalar, borg¢lar
karsiliginda yabanci para cinsinden kiymet bulundurmuyorlarsa, genisletici bir para
politikas1 sonucu yerli paranin deger kaybetmesiyle zarara ugrarlar. Bilancolarinin
aktiflerinde bulunan varliklarin, deger kaybina ugrayan yerel para cinsinden olmasi
ve pasiflerinde yer alan borclarin yerel para karsisinda deger kazanan yabanci para

cinsinden olmasi, firmalarin bilangolarinda bozulmaya neden olur. Bilangolarindaki
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bozulma, firmalarin tasidiklar riski arttirdigi icin bankalarca firmalara verilen
kredilerde diisiise neden olur. Sonuc¢ olarak, kredilerdeki diislis yatirimlarin
azalmasina, ekonominin yavaglamasina ve biiyiimenin azalmasina neden olur.

(Kamin ve Turner, 1997; Giir, 2003).

4.3. Finansal Varlik Fiyatlar1 Kanal

Para politikasinin bir aktarim kanali olarak finansal varlik fiyatlar1 kanalinda,
parasal biiyiikliiklerdeki degismeler, finansal varliklarin taleplerinde ve dolayisiyla
fiyatlarinda degismelere neden olur. Boylece, yatirim ve tiiketim harcamalar1 degisir,

reel ekonomi etkilenir (Mishkin, 2001; Giir, 2003).

Merkez Bankasi’nin uyguladigi daraltici bir para politikasiyla azalan para
arz1, bireylerin harcama yapmak i¢in arzu ettikleri kadar paraya sahip olamamalarina
neden olur. Bireylerin harcama imkanlarindaki bu diisiis harcamalarinda kisintiya
gitmelerine sebep olur. Kismtiya gittikleri harcamalar arasinda hisse senedi
harcamalar1 da bulunmaktadir. Ote yandan, para arzindaki diisiis faiz oranlarini
arttirarak, mevduati cazip kilmaktadir. Bu durumda, bireyler getirisi hisse senedinden
yiiksek olan mevduata yonelir. Sonug olarak, hem mevduatin daha cazip olmasi hem
de bireylerin hisse senedi harcamalarini kismasi hisse senedi talebini, dolayisiyla
fiyatlarim diistirtir. Hisse senetlerinin degerlerinin diismesi firmalarin piyasa
degerlerinin diismesine neden olur. Piyasa degeri diisen firmalar, genisleme,
yenileme gibi amaglar giidmez, yatinm harcamalarim diisiirler. Diisen yatirim
harcamalar1 ekonomiyi yavaglatir. Sonu¢ olarak, daraltici para politikasi, finansal
varlik kanali araciligiyla reel ekonomiyi yavaslatan bir etki gostermis olur (Mishkin,

2001; Giir, 2003).

Merkez Bankasi’nin genisletici bir para politikas1 uyguladigi varsayildiginda
ise, artan para arzi bireylerin tiiketim harcamalarinin artmasina neden olacaktir.
Artan tiiketim harcamalan icerisinde hisse senedi harcamalar1 da bulunmaktadir.
Ayrica, artan para arzi sebebiyle diisen faiz oranlar1 mevduata talebi diisiiriir, hisse
senetlerini mevduat kargisinda daha degerli kilar. Boylece, hem bireylerin hisse
senedi harcamalarinin artmasi, hem de mevduat karsisinda hisse senedinin degerinin
artmasi, hisse senetlerine talebi arttirir. Artan talep nedeniyle hisse senedi fiyatlar
artar. Hisse senedi fiyatlarindaki artig firmalarin degerlenmesine neden olur. Bu

durumda firmalarin finansal servetlerinin arttifi disiiniilebilir. Finansal servetleri
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artan firmalarin tiiketimlerinin de artmasi1 beklenir. Artan tiikketim harcamalar1 da
ekonomiyi canlandirir ve tiretimi arttirir. Sonug olarak, genisletici para politikasinin,
finansal varlik kanali araciligiyla reel ekonomi iizerinde olumlu bir etki yaratarak

iretimi arttirdig1 sdylenebilir (Mishkin, 2001; Giir, 2003).

4.4. Kredi Kanah

Kredi kanali, para politikasinin reel ekonomi iizerine etkisini ortaya koyan bir
diger parasal aktarim mekanizmasi kanalidir. Para politikas1 uygulamalari, banka
kredilerini, bankalarin kullanabilecekleri fon miktarim1 degistirerek etkiler. Bununla
birlikte, para politikas1 bankalarin kredi vermek amaciyla kullanabilecekleri fonlarin
maliyetini de etkiler. Fon maliyeti degistiginde bankalarin kredi verme konusundaki

istekliligi de degisecektir (Bernanke ve Gertler, 1995; Iscan, 2007).

Kredi kanalinin varoldugu goriisii finansal piyasalardaki tersten secim ve
ahlaki tehlike gibi asimetrik bilgi akisinin neden oldugu sorunlarin bankalara
yiikledigi onemli role dayandirilmaktadir. Finansal piyasalarda kredi talep edenle
kredi arz eden arasinda asimetrik bilgi akis1 mevcuttur. Bunun sonucu olarak finansal
piyasalarda fon akisi sirasinda tersten se¢im ya da ahlaki tehlike gibi sorunlar ortaya
cikmaktadir. Tersten secim sorunu, kredi alanin kendi mali durumu ve gelecekteki
performans1 hakkinda kredi odiing verenden daha fazla bilgiye sahip olmasinin
yarattig1 bir durumdur. Ahlaki tehlike ise, kredi verildikten sonra kredi alan kisinin
kredi alis amacina uygun faaliyetlerde ya da daha riskli faaliyetlerde bunulup
bulunmadigi bilgisinin, kredi o6diing veren kisi tarafindan elde edilememesi
durumunun yarattigr sorunlan ifade eder. Finansal piyasalardaki bu tiir tehlikeler
kredi odiing verenle, kredi 6diing alan arasindaki bilgi akisini saglayan finansal aract
kurumlar oldukc¢a onemli kilmaktadir. Bilindigi gibi, bilgi edinmenin maliyeti
olduk¢a yiiksektir. Bu durum, ozellikle bilgi edinme maliyeti biiyiik olgekli
firmalardan daha yiiksek olan kiiciik ve orta 6l¢ekli firmalari, fon saglama konusunda
finansal aracilara bagiml hale getirmektedir. Finansal arac1 kurumlarin, bahsi gecen
islemin kredi saglamak olmasi sebebiyle bankalardan ibaret oldugu diisiiniilebilir.
Sonug olarak, finansal piyasalardaki asimetrik bilgi akisi, para politikalarim reel
sektore aktarmakta rol oynayan bagka bir unsur olarak goriilmekte; bu aktarim
seklinin  parasal aktarim  mekanizmasimin  kredi  kanalin1  olusturdugu

diisiiniilmektedir. Bu goriisle birlikte faiz oranlar1 kanalinda varsayilan para ve
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tahvilden olusan iki varlikli sistem kredi kanalimin eklenmesiyle para tahvil ve
kredilerde olusan ti¢ varlikli bir yapiya doniismiistiir. Boylece asimetrik bilgi akisi
kaynakli kredi kanali, tahvil ve kredi arasindaki farki ortaya koyarak, banka

kredilerine gerekli dnemin verimesini saglar (Bernanke ve Gertler, 1995; Giir, 2003).

Para politikalariyla reel iiretim arasinda baglantiyr saglayan kredi kanalinin,
aym zamanda para politikalarinin etkilerini hizlandirict bir etkisinin de oldugu
diisiiniilmektedir. Ornegin, daraltici bir para politikast sonucu harcama ve
yatirrmlarim1  kismak zorunda kalan firmalar bu gibi durumlarda bor¢lanmak
isteyeceklerdir. Fakat daraltic1 para politikast sonucu artan bor¢clanma maliyetleri
firmalarin kredi alabilme yeteneklerini diisiirecek, normalde edinebildikleri kredileri
de artik elde edemeyeceklerdir. Sonug olarak, kredi kanalinin etkisiyle, ekonomideki

yavaslama hizlanacaktir (Giir, 2003).

Kredi kanali, iki ayr1 kanal iizerinden islemektedir. Bunlar banka kredileri
kanali ve bilangco kanalidir. Banka kredi kanali, para otoritesinin uyguladigl para
politikas1 sonucu bankalarin kredi verme isteklerinin degismesi yoluyla isler. Bilanco
kanal1 ise, para politikalarinin firmalarin mali tablolarinda yarattigi degiskliklerden
dolayi kredi edinebilme yeteneklerinin degismesi yoluyla isler (Bernanke ve Gertler,

1995).

Kredi kanali ile ilgili bilinen en iyi model Bernanke ve Blinder (1988)’dir. Bu
modele gore, kredi kanalinin c¢aligmasi i¢in baz1 varsayimlarin gecerli olmasi
gerekmektedir. Bu varsayimlardan en 6nemlilerinden biri, banka kredisi ve menkul
kiymetlerin firma finansmani acisindan miikemmel ikame mallar olmamasi, digeri
ise bankalarin kredi arzinin para politikalarindan etkilenebilir olmasidir. Bu
varsayimlarin yani sira, finansal sistem igerisinde bankalarin agirligi, bankalarin aktif
ve pasif yapilari, uygulanan risk kisitlayic1 diizenlemeler de kanalin isleyisini
etkilemektedir. Ayrica, faiz oranm1 kanalinda oldugu gibi fiyatlarin mitkemmel uyumlu

olmadig1 yani kat1 oldugu varsayilmaktadir (Inan, 2001).
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4.5. Kredi Kanalimin Varsaymmlari

4.5.1. Banka Kredileri ve Menkul Kiymetlerin Firma Finansmam
Acisindan Miikemmel ikame Mallar Olmamasi

Kredi kanalnin ¢aligsmasi icin, firmalar tarafindan hanehalklarina ihra¢ edilen
menkul kiymetler ve bankalarca kullandirilan krediler firma finansmani agisindan
milkemmel ikame mallar olmamalidir. Bu iki varligin birbirine mitkkemmel ikame
finansman araglar1 olabilmesi icin tiim oOzelliklerinin benzesmesi gerekmektedir.
Benzesmeyen bir tek oOzellik bu iki varligi birbirinden ayirt etmek icin yeterli
olacaktir. Bu iki finansal araci birbirinden ayiran en 6nemli 6zellik tagidiklari riskin

farkli olmasidir (Inan, 2001; Bernanke ve Gertler, 1995)

Bir firmanin bor¢lanma ihtiyacinin karsilamak amaciyla hanehalkina sattigi
bir menkul kiymetin tasidigi riskin belirlenmesi hanehalk: i¢in oldukca onemlidir.
Hanehalkinin, menkul kiymeti satin alma kararin1 verebilmesi igin riskin
belirlenmesi gerekmektedir. Bu sebepten hanehalkinin firmanin mali durumunu
arastirmas1 ve borclanma siiresince takip etmesi gerekmektedir. Aciktir ki bu
arastirma ve denetimlerin maliyeti hanehalki icin olduk¢a yiiksektir. Hatta bu
maliyetler hanehalkinin menkul kiymet satin alarak yaptigi yatirnmin karindan daha
yiiksek olabilir. Ayn1 sekilde firmalarinda bor¢lanabilmek icin hanehalkinin giivenini
kazanmalar1 gerekmektedir. Bu giivenin kazanilmasi i¢in firmalarin 6zel bir caba

gostermesi gerekmektedir (Inan, 2001; Bernanke ve Gertler, 1995).

Menkul kiymet ihraci sirasinda hem hanehalki hem de firmalarin karsilastigi
bu problemlerin asilmasi i¢in her iki tarafinda bir araciya ihtiyaci vardir. Finansal
sistem icerisinde bu aracilar, finansal aract kurumlar, ¢ogunlukla bankalardir.
Bankalarin yatinm yapmak isteyen tasarruf sahiplerinden topladigi mevduatlari,
bor¢lanma ihtiyaci olan firmalara kredi olarak kullandirmasi hanehalki ve firmalar
arasindaki asimetrik bilgi sorunlarim ortadan kaldirmaktadir. Bu durumda, hem borg
veren hem borg¢ alan icin banka kredileri ve menkul kiymetlerin firma finansmani
acisindan miikemmel ikame mallar olmadig1 sdylenebilir (Inan, 2001; iscan, 2007,

Giir, 2003).

Bu varsayimin saglandigi durumlarda firma ve tasarruf sahipleri banka

bagimli olmakta, bankalar finansal sistem icerisinde gerekli rolii oynayabilmektedir.
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Bu da banka kredisi kanalinin calismasi icin gerekli ortamin saglanmasi igin

onemlidir.

Kredi kanalinin bu varsayimini daha iyi anlayabilmek icin kredi arzin1 azaltan
bir para politikasinin etkileri incelenebilir. Para otoriteleri, banka kredilerini,
bankalarin kullandirilabilir fon miktar1 ve fon maliyetlerini degistirerek etkiler. Kredi
faizlerinin serbestce belirlendigi ekonomilerde kullandirilabilir fon miktar1 para
otoritelerin kredi kanali iizerinden reel ekonomiyi etkiledigi yegane unsurdur. Para
otoriteleri kullandirilabilir fon miktarin1 zorunlu karsilik oranlarini1 degistirerek
etkiler. Bu bilgiler 1s1ginda, para otoritelerin karsilik oranlarini yiikselterek
bankalarin kullandirilabilir fon miktarimi yani kredi arzin1 diisiirdiigiinii varsayalim.
Azalan kredi arzinin reel ekonomiyi daraltici bir etki gostermesi beklenir. Fakat bu
varsayimda belirtildiginin tersine banka kredileri ve menkul kiymetler firma
finansmani agisindan mitkemmel ikame varliklar ise, firmalar finansman ihtiyaclarini
menkul kiymet ihraciyla karsilayacak, bankalarin kredi arzlarimin azalmasindan
etkilenmeyeceklerdir. Firmalar, bu sekilde bor¢lanma ihtiyaclarin1 karsilayacak,
tiketim ve yatirim harcamalarinda bir kisintiya gitmeyeceklerdir. Bunun sonucu
olarakta, reel ekonomide kredi kanalinin calismasindan kaynaklanan bir etki
goriilmeyecektir. Oysaki uygulanan bu para politikast sonucu, bankalarin firmalara
daha az kredi arz etmesi nedeniyle, yeterli finansman kaynagi bulamayan firmalarin
tilketim ve yatirim harcalarinda gerceklesen diisiisiin, reel ekonomiyi yavaslatan bir

etki gostermesi beklenmektedir.

4.5.2. Bankalarin Kredi Arzimn Para Politikalarindan Etkilenebilir

Olmasi

Onceden de belirtildigi iizere para otoriteleri, bankalarin kullandirilabilir fon
miktarin1 ve fon maliytelerini degistirerek kredi kanalinin caligmasini ve reel
ekonominin uygulanan politikadan etkilenmesini saglar. Kredi faiz oranlarinin
bankalarca serbest olarak belirlendigi bir ekonomide kullandirilabilir fon miktar1 yani
kredi arzi, para otoriteleri tarafindan kullanilan en onemli ara¢ haline gelmektedir.
Para otoriteleri, kredi arzin1 zorunlu karsilik oranlarin1 degistirerek etkiledikleri igin
aslinda bu politika biiyiilk oranda bankalarin mevduat miktarina baghdir. Yani
zorunlu karsilik oranlart mevduatlar {izerinden kredi arzim1 etkilemektedir.

Mevduatin 6nemli bir biiyiikliik oldugu finansal sistemlerde zorunlu karsilik
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oranlarindaki degisiklikler reel ekonomiyi daha fazla etkiler. Bu durumda, finansal
sistem igerisinde mevduatin miktar1 arttik¢a kredi kanalimin para politikalarinin
etkilerini reel ekonomiye aktarim giiciinii arttigi soylenebilir. Bu varsayimin
gerceliligi, mevduatin ekonomi icerisindeki niteligi ve miktarina, bankalarin aktif-
pasif yapilarina ve portfoy tercihlerine bagli oldugundan, varsayimin gecerliligiyle
ilgili bilgi vericek ii¢ unsuru incelemek yararli olacaktir. Bu unsurlarin ilki,
bankalarin finansal aracilar igerisindeki biiytikliigii, ikincisi bankalarin aktiflerindeki
kredi ve menkul kiymet stoklarinin oranlar1 ve sonuncusu bankalarin mevduat digi

kaynak toplama yetenekleridir (Inan, 2001; Bernanke ve Gertler, 1995; Giir, 2003).

4.5.2.1. Bankalarmn Finansal Aracilar Icerisindeki Biiyiikliigii

Incelenen ilk unsur, bankalarin finansal aracilar icerindeki biiyiikliigiidiir.
Kredi kanalinin caligmasinda ekonomideki toplam mevduat miktarinin Onemli
oldugunu belirtilmisti. Mevduat toplama yetkisi olan kuruluslarin bankalar oldugu
disiiniiliirse finansal aracilar igerisinde bankalarin payi arttik¢a toplam mevduatinda
arttigl soylenebilir. Banka dis1 finansal aracilarin payr yiikseldikce mevduat disi
kaynaklarin da oram artar. Burada dikkat edilmesi gereken nokta, finansal aracilarin
paylart degerlendirilirken aract kurum sayisi igerisindeki paylarin degil, finansal
sistemin toplam aktifleri icerisindeki paylarin degerlendiriliyor olmasidir (inan,

2001).

4.5.2.2. Bankalarin Rezervlerdeki Degisikliklere Kredilerden Ziyade
Menkul Kiymetlerin Miktarim Degistirerek Tepki Vermesi

Bankalarin  kredi arzimin para politikalarindan etkilenebilir  olmasi
varsayiminin ikinci unsuru, bankalarin rezervlerdeki degisikliklere kredilerden
ziyade menkul kiymetlerin miktarimi degistirerek tepki vermesidir. Bu unsurun
incelenmesi i¢in, para otoritelerin zorunlu karsilik oranlarim arttirarak bankalarin
likidite ihtiyaclarinin artmasina sebep olduklarimi varsayilsin. Bu gibi bir durumda
bankalar dogan likidite ihtiyaglarim kullandirdiklar kredileri azaltarak karsilarlarsa
(4.5.2.) varsaymunin sagladigi yani, uygulanan para politikasinin kredi azim
etkiledigi soylenebilir. Fakat eger bankalar likidite ihtiyaclarimi menkul deger
stoklarin1 azaltarak karsilarlarsa kredi arz1 para politikasindan etkilenmez. Boyle bir
durumun gergeklesip gerceklesmedigini anlamak i¢in kesin kanitlar bulunamasa da

bankalarin menkul deger stogunun aktifleri icerisindeki orani ve diger varliklarin
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tasidiklari riskler, bankalarin olas1 davraniglart hakkinda fikir vermektedir. Bankanin
likidite ihtiyaglarim1 menkul deger stoguyla karsilayabilmesi i¢cin menkul kiymet
stogunun aktifleri igerisindeki orammnin likidite ihtiyacimi karsilayabilcek diizeyde
olmas1 gerekmektedir. Ayrica, menkul kiymet disindaki diger aktiflerin tasidiklar
risk diizeyleri de bankanin likidite ihtiyacini karsiliyacag: aktifi segcmesinde etkilidir.
Bankalarin, likidite ihtiyaglarim karsilayabilecek oranda menkul kiymet stogu sahip
olmalar1 ve aktiflerin tasidiklar1 riskler nedeniyle de bu varliklarn ihtiyaclarim
karsilamak icin uygun bulmalann durumunda, likidite ihtiyaglart menkul deger
stoguyla karsilanir ve kredi arz1 sabit kalir. Bu durumda kredi arzi uygulanan para
politikasindan etkilenmez, kredi kanalinin isleyisi zayiflar (Inan, 2001; Bernanke ve

Gertler, 1995).

4.5.2.3. Bankalarin Mevduat Dis1 Kaynak Toplama Yetenekleri

(4.5.2.) varsayiminin incelenecek iigiincii unsuru bankalarin mevduat disi
kaynak toplama yetenekleridir. Para otoritelerinin zorunlu karsilik oranlarini
kullanarak uygulayacagi politikalar mevduat dis1 kaynaklarn etkilemeyecektir.
Ekonomide mevduat dis1 kaynaklarin biyiikliigii, zorunlu karsilik oranlan
kullanilarak mevduat tizerinden kredi arzimin kontrol edildigi kredi kanalinin
etkinligini azaltmaktadir. Sonug¢ olarak, bankalarin mevduat dis1 kaynak toplama
yetenekleri arttik¢a kredi kanalinin isleyisi zorlasmaktadir (Inan, 2001; Bernanke ve

Gertler, 1995).

4.5.3. Risk Tabanh Sermaye Gerekliliginin Varhgi

Giiniimiizde bankalar, aldiklan risk diizeylerinin kontrol altinda tutulmasi icin
bir cok kisitlamaya tabi tutulur. Bu kisitlamalardan kredilerle ilgili olan en 6nemli
kisitlama risk tabanli sermaye yeterliligi gerekliligidir. Bu kisitlamaya gore, bir
bankanin kullandirdigi kredileri arttirabilmesi icin kredinin tasidigi riske bagh olarak
hesaplanan belli bir oranda, sermayesini de arttirmasi1 gerekmektedir. Kisitlama,
bankalarin {iistlenebilecekleri risk diizeyini, dolayisiyla kullandirabilecekleri kredi
miktarin1 siirlandirmaktadir.  Sonu¢ olarak, risk tabanli sermaye yeterliligi
rasyosunun, kredi miktarimi kisitlamasi nedeniyle aktarim mekanizmasinin etkinligini
azalttig1 diisiiniilmektedir. Fakat bankalarin iistlendigi risk diizeyini kontrol altinda
tutmak, yiiksek risk tagiyan kredilerin kullandirilmast sonucu olusacak zararlarin

engellemesi acisindan Onemli bir uygulamadir. Bu baglamda, sorunlu kredilerin
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ekonomide yarattigi dalgalanmalarin Onlenmesi acisindan risk tabanli sermaye
yeterliligi rasyosunun ekonomi iizerinde olumlu bir etkisi oldugu da diisiiniilebilir

(Inan, 2001).

4.5.4. Miikkemmel Uyumlu Olmayan Bir Fiyat Mekanizmasi

Miikemmel uyumlu olmayan bir fiyat mekanizmasinin varligi, yani fiyatlarin
katilig1 varsayiminin, faiz oranm kanalinin isleyisi icinde gecerli olmasi gerektigi daha
once belirtilmisti. Aynm1 varsayimin gerceliligi kredi kanalinin ¢alismasi i¢in de 6nem

tasimaktadir.

Bu varsayima gore, daraltici bir para politikast sonucu kredi ve mevduat
faizleri es anli olarak yiikselirse kredi hacmi degismez kredi kanali ¢alismaz. Parasal
bir daralmada kredi faizleri mevduat faizlerinden once yiikselmelidir ki bankalar
artan likidite ihtiyaclarim kredi hacimlerini daraltarak kargilasinlar. Kredi ve
mevduat faizlerinin es anli yiikseldigi bir durumda bankalar likidite ihtiyaclarim
yiikksek mevduat faizleri sebebiyle artan mevduatlarin1 kullanarak karsilayabilirler.
Bu durumda kredi hacimleri degismez dolayisla kredi kanali ¢alismaz. Ayrica,
firmalarin bankalara hanehalkindan daha yakin calistigi bir finansal sistemde, kredi
faizlerinin para politikalarina mevduat faizlerinden daha 6nce tepki vermesi beklenir

(Inan, 2001; Giir, 2003).

4.6. Kredi Kanaln fsleyisi

4.6.1. Banka Kredi Kanal

Banka kredi kanalinin, para otoritesinin uyguladigi para politikasi sonucu
bankalarin kredi verme isteklerinin degismesi yoluyla isleyen kredi kanali oldugu
daha once belirtilmisti. Kredi kanalinin tiim varsayimlarin saglandigi bir finansal
sistemde banka kredi kanali, kredi hacmindeki degisimler yoluyla reel ekonomiyi

etkiler.

Banka kredi kanalinin, isleyisini analiz etmek i¢in, para otoritelerinin daraltici
bir para politikas1 uyguladig1 varsayilsin. Daraltic1 para politikasiyla para arzinda bir
disiis yasanacaktir. Rezervlerdeki bu diisiis bankalarin likidite ihtiyaclarim
arttiracak, eger bankalar likidite ihtiyaclarim zorunlu karsilik oranlarindan

etkilenmeyen mevduat dis1 kaynaklar toplayarak ya da kredi yerine menkul deger
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stogunu azaltarak karsilayamiyorsa, uygulanan bu para politikast sonucu kredi
hacminde diisiis gerceklesecektir. (4.4.1.1) varsayiminda belirtildigi gibi, firma
finansman1 acisindan kredi ve menkul kiymetlerim miikemmel ikame mallar
olmamasi durumunda, firmalar daralan kredi hacmi nedeniyle artan finansman
ihtiyaclarimi menkul kiymet ihra¢ ederek karsilayamayacaklardir. Bu durum
firmalarin finansal bir darbogaza girmelerine neden olacak; nihayetinde firmalar
tiketim ve yatinm harcamalarinda kisintiya gideceklerdir. Tiiketim ve yatirim
harcamalarinin diismesi de iiretimi azaltacaktir. Sonug¢ olarak, kredi hacmindeki
disiis ekonomide tiikketim ve yatinm harcamalarim diisiirerek reel ekonomide
yavaslamaya neden olacaktir. Bu siirecin isleyisinden de anlasilabilecegi gibi banka
kredi kanalinda uygulanan para politikas1 faiz oranlarim degil dogrudan kredileri

etkilemektedir (Bernanke ve Gertler, 1995).

4.6.2. Bilanco Kanah

Bilango kanalinin ise, para politikalarinin, firmalarin mali tablolarindan
yarattig1 degiskliklerden dolayi, kredi edinebilme yeteneklerinin degismesi yoluyla
isleyen kredi kanali oldugu daha oOnce belirtilmisti. Kredi kanalinin tim
varsayimlarin  saglandigi  bir finansal sistemde bilanco kanali, firmalarin
bilangolarinda yasanan degisikliklerin krediler yoluyla ekonomiye aktarilmasini

saglar.

Bilango kanalinin isleyisini incelemek icin, para otoritelerinin genisletici bir
para politikas1 izledigi varsayilsin. Genisletici para politikas1 sonucu artan para arzi,
bireylerin tiiketim harcamalarinin artmasina neden olacaktir. Artan tiikketim
harcamalari icerisinde hisse senedi harcamalar1 da bulunmaktadir. Ayrica, artan para
arz1 sebebiyle diisen faiz oranlarn mevduata talebi diisiirecek, hisse senetlerini
mevduat kargisinda daha degerli kilacaktir. Boylece, hem bireylerin hisse senedi
harcamalarinin artmasi, hem de mevduat karsisinda hisse senedinin degerinin
artmasi, hisse senetlerine talebi, dolayisiyla fiyatlarim arttiracaktir. Buraya kadar
aciklanan isleyis daha once agiklanan varlik fiyatlari kanalinin isleyis siireciyle
aymdir. Bu asamadan sonra bilango kanali islemeye baslayacaktir. Hisse senetlerinin
fiyatlart yiikselen firmalarin, piyasa degerleri artacak bilangolar iyilesecektir. Piyasa
degerleri artan ve bilancolar iyilesen firmalarin tersten se¢cim ve ahlaki tehlike

sorunlar1 azalacagindan kredi alma yetenekleri artacak dolayisiyla yatirim
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harcamalar1 artacaktir. Yatinm harcamalarindaki artis ise reel ekonomiye canlanma
ve iiretimde artisa olarak yansiyacaktir. Goriildiigii gibi para politiklarinin, firmalarin
mali tablolarinda yarattig1 degisikler dogrudan kredileri etkilemekte, kredi kanal da

bu etkiyi reel ekonomiye yansitmaktadir (Bernanke ve Gertler, 1995).
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BOLUM 5

TURKIiYE’DE KREDi KANALININ iSLEYiSi VE AKSAKLIKLARI

5.1. Kredi Kanalinin Varsaymmlarimin Tiirkiye Finansal Sistemi Acisindan
Incelenmesi

Tiirkiye’de kredi kanalinin isleyisini anlayabilmek amaciyla, kredi kanalinin
calismasi i¢in gecerli olmas1 gereken varsayimlarin, Tiirkiye finansal sistemi i¢inde

saglanip saglanmadigi incelenmelidir.

5.1.1. Banka Kredileri ve Menkul Kiymetlerin Firma Finansmam

Acisindan Miikemmel ikame Mallar Olmamasi

Daha oncede belirtildigi gibi bu varsayimin saglanmasi para politikalarinin
krediler iizerinden reel ekonomiyi etkileyebilmesi agisindan oldukc¢a Onemlidir.
Nitekim, bu varsayimin saglanmadigi bir durumda herhangi bir para politikasi
sonucu degisen kredi arzi firmalarin finansman kaynagi elde edilebilme yetenekleri
degistirmez; dolayisiyla firmalarin yatirim ve tiiketimleri degismez. Bu varsayimda,
firmalarin finansman elde edilebilme yeteneklerinin degismemesinden kasit degisen
para politikas1 sonucu azalan kredi elde etme imkanlarim1 menkul kiymet ihrag

ederek karsilamalaridir.

Bu varsayimin Tiirkiye icin gecerliligini anlayabilmek icin 1990-2006
yillarina ait reel sektorde faaliyet gosteren tiim firmalarin finansman tercihleri

tablosu incelenebilir.
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Tablo 5.1. Firmalarin Finansman Tercihleri (%)

Finansman
Bicimi 1990 | 1995| 2000| 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
1.Mali
Borglar 28,31 29,7 27,8| 31,8 27,7| 24,2| 16,3| 17,1 | 19,7
a.Banka
Kredileri 23,51 25,1 24,0| 27,2 22| 18,3| 13,6| 14,6| 16,7
b.Diger 4,71 46| 3,8 4,61 57| 59| 2,7 25 3,0
2.Ticari
Borglar 15,5 17,2| 16,6| 16,9 159| 15,5| 13,8| 14,8| 14,7
3.0zkaynaklar 33,8| 30,6| 33,4| 28,5| 354| 39,9| 52,0 50,8| 49,2
4.Diger 2221 22,5 22,2 22,8 21,0| 20,4| 17,9| 17,3| 14,4
PASIF 100 100| 100, 100| 100| 100| 100 100| 100

Kaynak: TCMB, Siireli Yayinlar (Sektor Bilangolar)

Reel sektordeki gelismeleri izlemek ve ekonominin genel gidisini yansitacak
veriler iiretmek amaciyla, Merkez Bankas1 Bilango Merkezi, firma mali tablolan ile
kimlik bilgilerinden yararlanarak "Sektor Bilangolan”" isimli yayinlar1 kullanima
sunmaktadir. Tablo 5.1, Merkez Bankasi’nin sektor bilangolar1 veri tabanindan elde
edilmistir. Tabloda mali bor¢lar kalemi, banka kredileri ve diger kaleminden
olusmaktadir. Mali Borclar icerisindeki diger kalemi, firmalarin bor¢lanma
ihtiyaclarin1 karsilamak icin cikardiklari menkul kiymetleri icermektedir. Ote
yandan, ticari borclar kalemi, firmalarin kendi aralarinda vadeli alim-satim islemleri
sonucu elde ettikleri finansman kaynaklarini ifade etmektedir. Finansman bi¢imleri
icerisindeki 4. kalem olan diger kalemi ise, alinan avanslar, 6denecek vergi ve
yiikiimliiliikler, bor¢ ve gider karsiliklari, personel, ortak ve istiraklere bor¢lar gibi
borglan igermektedir. Tablo 5.1 incelendiginde, firmalarin mali borclan igerisinde
banka kredilerinin, %13 ile %27 arasinda degistigini; diger kalemi igerisindeki
menkul kiymetlerin ise, %3 ile %6 arasinda degistigi goriilmektedir. Bu verilerle,
firmalarin mali broclan arasinda banka kredilerinin agirhikta oldugu sonucuna
varilabilir. Ote yandan, %15 civarinda seyreden ticari borglar da firma finansmani
acisindan Onemli bir yer tutmaktadir. Ozkaynaklar ise, firmalarin en ©nemli
finansman bigimi olarak goziikmektedir. Buna sebep, olarak Tiirkiye’deki firmalarin
agirlikli olarak aile yonetiminde geleneksel davranislar gosteren sirketler olmasin ve

finansal sisteme duyulan giivensizligi gosterebiliriz (Giiven, 2002).
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Varsayimin ilgilendigi, banka kredisi ve menkul kiymetlerin miikemmel
ikame olup olmadig1 durumunu daha yakindan incelemek i¢in mali borglar igerisinde

banka kredisi ve menkul kiymetlerin paylarina bakilabilir.

Tablo 5.2. Mali Borc¢larin Dagilimi (%)

1990 1995| 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Banka Kredileri | 83,0 84,5| 86,3| 85,5| 79.4| 75,6| 83,4| 85,4| 84,8
Diger 17,01 15,5] 13,7| 14,5| 20,6| 24,4| 16,6| 14,6] 15,2
Mali Borglar 100 100 100, 100| 100| 100 100, 100| 100

Kaynak: TCMB, Siireli Yayinlar (Sektor Bilangolar)

Tablo 5.2 yardimiyla reel sektdrde faaliyet gosteren tiim firmalarin mali
bor¢larinin  dagilimi  inceleginde, agirhgin  banka kredilerine ait oldugu

goriilmektedir.

Sonu¢ olarak, Tiirkiye’de 1990-2006 yili firma finansman tercihleri
incelendiginde, kredi kanalinin (5.1.1) varsayimimin Tiirkiye finansal sistemi igin
saglandigi soylenebilir. Bu yillar igerisinde, banka kredileri ve menkul kiymetlerin
firma finansman1 agisindan miikkemmel ikame mallar olmadig1 agiktir. Firmalar
agirlikli olarak banka kredilerini menkul kiymetlere tercih etmektedir. Tiirkiye’de bu
yapinin sebebi, asimetrik bilgi akisinin yarattig1 sorunlarla aciklanabilir. Ulkemizde
hanehalki, firmalara tek tek bor¢ verebilecek kadar firmalar hakkinda bilgi sahibi
degildir. Ayrica bu bilgiye sahip olabilecek imkanlar1 da yoktur. Aym sekilde,
firmalar da bir finansal araci olmadan hanehalkina menkul kiymet ihra¢ edebilcek
olanaklara sahip degildirler. Bu sebeplerden, Tiirkiye’de firma finansmani biiyiik
Olctide bankalar araciligiyla gerceklesmekte, menkul kiymet ihracim1 ¢ogunlukla
banka bagimli olmayan biiyiik firmalar gerceklestirmektedir. Sonug¢ olarak, kredi

kanalinin (5.1.1) varsayimimin Tiirkiye icin gegerli oldugunu sdylemek miimkiindiir.

5.1.2. Bankalarin Kredi Arzimmn Para Politikalarindan Etkilenebilir

Olmasi

Para otoritelerinin 6zellikle zorunlu karsiliklart kullanarak mevduat yoluyla
kredi hacmini etkiledigi daha 6nce belirtilmisti. Bu varsayim geregi finansal sistem
icerisinde mevduat dis1 kaynaklarin pay1 yiikseldikce kredi kanalinin isleyisi
zayiflamaktadir. Bu baglamda, ekonomi igerisinde mevduatin miktar1 ve niteligini

anlayabilmek icin ii¢c unsurun incelenebilecegi belirtilmisti. Bankalarin finansal
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aracilar icerisindeki biiyiikliigli, bankalarin rezervlerdeki degisikliklere kredilerden
ziyade menkul kiymetlerin miktarin1 degistirerek tepki vermesi ve bankalarin
mevduat dis1 kaynak toplama yetenekleriden olusan bu ii¢ unsur Tiirkiye i¢in

incelenecektir.

5.1.2.1. Bankalarin Finansal Aracilar Icerisindeki Biiyiikliigii

Birinci unsur olan, bankalarin finansal aracilar igerisindeki biiyiikliigiiniin
incelenmesinin sebebi, finansal sistemdeki mevduat miktar1 hakkinda fikir sahibi
olabilmektir. Varsayim geregince kredi kanalinin etkin ¢alisabilmesi i¢in, banka dis1
finansal varliklarin biiyiikliigli, mevduat dis1 finansal kaynaklarin biiyiikliigline isaret
oldugu i¢in, bankalarin finansal sistem igerindeki oranimin yiiksek olmasi
gerekmektedir. Bu durumu incelerken finansal aracilarin paylarin1 kurum sayilarina
gore degil finansal aktiflere gore incelemek daha dogru sonuglar verecektir. Bu
amagla, Tiirkiye Bankalar Birligi’nin “Tiirkiye’de Finansal Sektor ve Bankacilik
Sistemi” raporundaki finansal kurumlarin aktiflerinin dagilimim gosteren 1990-2005

yillarina ait verileri incelenebilir.

Tablo 5.3. Finansal Sistemin Aktif Biiyiikliigiiniin Dagilim (%)

1990 | 1995| 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Bankalar 87,8 | 854 | 87,3| 86,4| 93,0| 92,1] 92,4 | 91,5
Banka Dis1 Finansal
Kurumlar 122 | 14,6 | 12,7| 13,6 70| 7,9| 7,6 |85
TOPLAM 100 100| 100| 100 100| 100| 100| 100

Kaynak: TBB, Tiirkiye’de Finansal Sektoér ve Bankacilik Sistemi, Mart 2005; Tiirk Mali Sisteminin
Ekonomik Gostergeleri

Tablo 5.3 incelendiginde, Tiirkiye’de finansal sektoriin aktif biiyiikliigiiniin
biiyiik bir kismin1 bankalarin aktiflerinin olusturdugu goriilmektedir. Finansal
sektoriin aktiflerinin ortalama %90‘nim bankalarm aktifleri olusturmaktadir. Sonug
olarak, bankalarin finansal aracilar icerisindeki yiiksek payima bagli olarak, finansal
kaynaklar igerisinde mevduatlarin 6nemli bir yer tuttugunu soylenebilir. Oyleyse,
(5.1.2) varsaymmin gercerliligi ac¢isindan inceledigimiz birinci durumun Tiirkiye i¢in

saglandigin1 soylemek miimkiindiir.

35



5.1.2.2. Bankalarin Rezervlerdeki Degisikliklere Kredilerden Ziyade
Menkul Kiymetlerin Miktarim Degistirerek Tepki Vermesi

Ikinci unsur olan, bankalarin rezervlerdeki degisikliklere kredilerden ziyade
menkul kiymetlerin miktari degistirerek tepki vermesi durumunun incelenmesinin
sebebi, bankalarin aktif yapilarinin para otoritelerinin kredi hacmini etkileyebilirligi
tizerindeki etkisi gOrmektir. Varsayim geregi, kredi kanalinin etkin olarak
caligabilmesi i¢in bankalarin likidite ihtiyaclarini krediler yerine menkul kiymetlerle
karsilamamasi gerekmektedir. Bu durum ise, bankalarin yeterince menkul kiymet
stoguna sahip olmamasiyla gerceklesir. Tiirkiye i¢in bu durumun gergeli olup
olmadigint analiz etmek icin, Hazine Miistesarlig’nin “Aylik Ekonomik
Gostergeler” raporundan alinan “Bankacilik Sektorii Toplulastirilmig Bilangosu”

verileri incelenebilir.

Tablo 5.4. Bankalarin Aktif Kalemlerinin Toplam Aktifler icindeki Paylar1 (%)

1990 | 1995| 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Nakit ve
Nakit Benzeri
Alacaklar 22,8268 | 12,1| 184 13,5| 11,6/ 10,7| 11,9| 12,6
Menkul
Degerler 10,01 10,5| 20,0| 38,9 40,5| 42,8| 40,4| 35,2| 31,8
Krediler 47,01 42,5 32,8 18,7 23,0 26,5| 32,4| 38,4| 43,8
Diger 20,2 20,2| 35,1| 24,0| 23,0| 19,1| 16,5| 14,5| 11,8
Toplam
Aktifler 100 | 100 | 100 | 100 100 100| 100| 100| 100

Kaynak: Hazine Miistesarligi, 2008, Mali Piyasalar; TBB, 40. Yilinda Tiirkiye Bankalar Birligi ve
Tiirk Bankacilik Sistemi

Tablo 5.4 incelendiginde, Tiirkiye’de 1990-2006 yillar1 arasi, bankalarin
kredi ve menkul degerlerinin, toplam aktifleri icerisinde hemen hemen esit paylara
sahip oldugu goriilmektedir. Bu durum, Tiirkiye’de bankalarin likidite sikisikligi
yasadigr donemlerde ihtiyaclarint menkul degerleriyle karsilabilecek imkana sahip
olduklarim gosterir. Fakat bankanin likidite ihtiyaglarim karsilarken sececegi aktifte,
aktiflerin tasidiklar risk diizeylerininde 6nem tasidigim1 unutmamak gerekir. Ayrica,
bankalarin kisa vadede likidite temini i¢in Interbank piyasasi, repo v.b aracglar
kullanmas1 da olasidir. Bu nedenle, Tiirkiye’de, kredi kanalinin isleyisini
zayiflaticagi  diistiniilen “bankalarin  yeterli oranda menkul kiymet stogu
bulundurmas1” durumu varolsa bile, bankalar likidite sikisikliklarina piyasa kosullart

ve imkanlar1 dahilinde farkli tepkiler verebilir. Sonug olarak, (5.1.2.) varsayiminin
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ikinci unsurunun, Tiirkiye i¢in saglanip saglanmadigi konusunda kesin bir yargiya

varmak yaniltic1 olacaktir.

5.1.2.3. Bankalarin Mevduat Dis1 Kaynak Toplama Yetenekleri

Uciincii unsur olan, bankalarin mevduat dig1 kaynak toplama yeteneklerinin
incelenmesinin sebebi, mevduat dis1 kaynaklarin biiyiikliigiiniin, zorunlu karsilik
oranlar1 kullanilarak uygulanan para politikalarinin etkinligini azalticaginin
diisiiniilmesidir. Varsayim geregi kredi kanalinin etkin olarak c¢alisabilmesi igin
finansal sistem icerisinde mevduat dis1 kaynaklarin oranimin diigilk olmast
gerekmektedir. Tiirkiye i¢in bu durumun gergeli olup olmadigini analiz etmek igin
Hazine Miistesarligi’'nin “Aylhik FEkonomik Gostergeler” raporundan alinan

“Bankacilik Sektorii Toplulagtirilmig Bilangosu” verileri incelenebilir.

Tablo 5.5. Bankalarm Pasif Yapis1 (%)

Mevduat Disi | Toplam

Mevduat | Kaynaklar Pasifler

1990 56,2 43,8 100
1995 65,1 34,9 100
2000 66,0 44,0 100
2001 61,2 38,2 100
2002 64,9 35,1 100
2003 62,2 37,8 100
2004 62,3 37,7 100
2005 61,8 38,2 100
2006 61,6 38,4 100

Kaynak: Hazine Miistesarligi, 2008, Mali Piyasalar; TBB, 40. Yilinda Tiirkiye Bankalar Birligi ve
Tiirk Bankacilik Sistemi

Tablo 5.5 incelendiginde, Tiirkiye’deki bankalarin mevduat dis1 kaynak
toplama yeteneklerinin diisiik oldugunu sdylenebilir. Nitekim mevduatlarin pasifler
icerisindeki pay1 %60’lar civarinda seyretmektedir. Bu durumda, Tiirkiye’de zorunlu
karsilik oranlar kullanilarak uygulanan politikalarin etkili olmas1 i¢in uygun bir yap1
oldugu sdylenebilir. Oyleyse, (5.1.2) varsayimiyla ilgili iiciincii unsurun, iilkemiz

icin saglandig1 sonucuna varabiliriz.
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5.1.3. Risk Tabanh Sermaye Yeterliliginin Varhgi

Bu varsayima gore, risk tabanli kisitlar bankalarin portféy tercihlerini
etkilemektedir. Bu kisitlar, bankalarin kredi arzlarim sinirladigi icin kredi kanalinin
calismasin1 olumsuz etkilemektedirler. Tiirkiye’de, 1989’den bu yana Uluslararasi
Odemeler Bankast (BIS) tarafindan belirlenen sermaye yeterliligi oram

uygulanmaktadir (Teker, Bolgiin ve Akcay, 2005).

Uluslararast Odeme Bankas1 (BIS), 1930 yilinda Isvicre'nin Basel sehrinde
kurulan uluslararasi bir finans kurulusudur. Temel olarak, uluslararasi bankalar, yerel
bankalar ve yerel otoritelerle calisarak, onlarin da goriis ve Onerileri dogrultusunda,
bankacilik sektorii i¢in ortak standartlarin belirlenmesi, uygulanmasi ve test
edilmesini amaclamaktadir. 1974 yili sonunda, Uluslararas1 Odemeler Bankasi
nezdinde “Bankacilik Diizenleme ve Denetim Uygulamasi Komitesi” adinda bir
komite olusturulmustur. Basel Komitesi olarak bilinen bu komite, resmi olarak kanun
ve kurallar koyma yetkisine sahip olmamakla birlikte, bankacilik sektorii
diizenlemeleri ile ilgili tasar1 ve teklifler iireterek bunlar1 tartismaya agabilmektedir.
Diizenlemeleri tavsiye niteligi tasimaktadir; ancak, diizenlemelerine uymayan
ilkelerin bankacilik sistemleri, uluslararasi platformda dislanmaktadir. 1988 yilinda
bankalarin yapisini daha giiclii hale getirebilmek amaciyla Basel Bankacilik Denetim
Komitesi Tarafindan Basel-1I uzlasis1 yayinlanmistir. Bu uzlasi ile uluslararasi alanda
faaliyet goOsteren bankalarin varliklan ile tuttuklar sermaye arasinda risk esasina
dayali bir iliski kurulmaya calisilmistir. Basel-I, bir bankanin batmasi halinde
mevduat sahiplerinin karsilagabilecegi maliyetleri en aza indirgemek icin asgari
olarak tutulmasi gereken sermaye iizerinde odaklanmistir (Teker, Bolgiin ve Akcay,

2005). Basel-I uzlasisindaki semaye yeterliligi tanima:

Ozlaynaklar
Eiszk Agilikl Varliklar+Gayrinakdi Erediler+Yukomluliuller

8 =

seklindedir. Sermaye yeterliligi rasyosunda tanimlanan 6zkaynaklar, ana sermaye
(6denmis sermaye, dagitilmamisg karlar), katki sermaye (karsiliklar, rezervler, fonlar),
tictinii kusak sermaye (sadece piyasa riski icin kullamlabilen sermaye benzeri
krediler) kalemlerinin toplamindan, sermayeden indirilen degerler (aktiflestirilmis

giderler, mali istirakler) kaleminin ¢ikartilmasiyla bulunur. Risk agirlikh varliklar ve
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gayrinakdi krediler ve yiikiimliilikler ise teminatlarina gore igerdikleri risk
agirliklaniyla (%0, %20, %50, %100) carpilarak denkleme eklenmektedir.
31.01.2002 tarihinde, 24657 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan, “Bankalarin
Sermaye Yeterliliginin Olciilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yonetmelik”
yonetmeligine gore, risk agirlik gruplarina ornekler verilicek olursa: %0 risk agirlikl
aktifler grubunda nakit karsilifi olan nakdi krediler, Hazinece cikarilan menkul
kiymet karsiligi verilen nakdi krediler, hazine bonolari, devlet i¢ borclanma
tahvilleri, Kamu Ortaklig1 Idaresi ve Ozellestirme Idaresi tarafindan cikarilan gelir
ortakligi senetleri; %20 risk agirlikli aktifler grubunda, Tiirkiye’de faaliyette bulunan
bankalarin ya da OECD iilkeleri bankalarinin mukabil kefaletlerine dayanilarak
verilen nakdi krediler, QECD iilkeleri bankalarinca veya bu bankalarin kefaletiyle
ihra¢ edilen menkul kiymetler teminat alinarak verilen nakdi krediler; %50 risk
agirlikli aktifler grubunda, ikamet amaciyla kullanilan gayrimenkullerin veya
belediye smirlar1 dahilindeki tapulu arsa ve araziler ile gayrimenkullerin birinci
derece ipotegi karsiligr verilen nakdi krediler; %100 risk agirlikli aktifler grubunda,
acik (teminatsiz) krediler bulunmaktadir.

1988 yilinda kabul edilen Basel-I standartlarini, Tiirkiye’de bu tarihte imzalamig
ve kabul etmistir. Ancak, Tiirkiye bu standartlari, kademeli bir gecis siireci ile
uygulamaya koymustur. Tiirkiye, sermaye yeterlilik rasyosu olarak, 1989 yilinda
%5°1, 1990 yilinda %6’y1, 1991 yilinda %7’yi, 1998 yilinda %8’1 uygulamistir
(Teker, Bolgiin ve Akcay, 2005).

1980°1i yillarda en 6nemli bankacilik riski olarak goriilen kredi riski, Basel-I
standartlarin1 temelini olusturmustur. Ancak takip eden yillarda, Basel-I standardi
sadece dort farkl risk agirligr kullanilmasi nedeniyle risk duyarliliginin diisiik olmasi
ve farkli faaliyet alanlari olan biitiin bankalara aym sekilde uygulandigindan
elestirilere maruz kalmistir. Finansal piyasalardaki faiz oranlari, doviz kurlarindaki
dalgalanmalar, cok sayida ABD finans kurulusunun iflasinin da gerceklesmesiyle,
1996 yilindan itibaren Amerika’da SYR (Sermaye Yeterliligi Rasyosu)’ nin
paydasina faiz orani ve doviz kurlaria dayali risklerin beraberce tanimlandigi piyasa
riski i¢in de gerekli sermaye miktar1 ilave edilmeye baslanmistir. Tiirkiye’de de
yiiksek d6viz kurlar1 ve faiz oranlar dalgalanmalarina dayali 2000 yili krizi sonrast,
BDDK bankacilik sermaye yeterliligi oranm1 hesaplanmasina piyasa riskinin de dahil
edilmesini, 2001 yi1l1 sonundan itibaren zorunlu hale getirmistir. Uygulanan sermaye

yeterliligi uzlagisinin (Basel-I'in), eksikliklerini gidermek ve bankalarin risk
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Olctimlerinin daha saglikli olmasin1 saglamak i¢in Basel-1I standartlari, 26 Haziran
2004 tarihinde yaymlanmistir (Teker, Bolgiin ve Akcay, 2005). Basel-II

standartlarina gére hesaplanmasi gereken Sermaye Yeterlilik Rasyosu:

Ozkaynaklar

Sermaye Yeterlilik Rasyosu = —— — —
Kredi Riski+Piyasa Riski+Operasyon Riski

seklindedir. Sermaye yeterliligi rasyosununun paydasinda yer alan kredi riski, kisa
ve orta vadeli kredilerin ya hic 6denmemesi ya da zamaninda 6denememesi
sonucunda bankanin ugrayacag zarari, piyasa riski faiz oranlar ve doviz kurlarinda
degismeler sonucunda bankanin ugrayacagi zarari, operasyon riski ise, bankalarin
islemeyen ig¢ siiregler ya da dis etkenler nedeniyle ugrayacagi zarar ifade etmektedir.
Ulkemizde, Basel-II uyum calismalar1 halen devam etmektedir (Teker, Bolgiin ve

Akcay, 2005).

Sermaye yeteliligi rasyosu hakkinda verilen bu bilgiler 1s18inda, kredilerin
hazine bonolar1 ve devlet i¢ bor¢lanma senetlerinden daha yiiksek risk agirligina
sahip olmasinin, bankalarin kullandirdiklart kredileri kisitlayacagimi sdylemek
mimkiindiir. Bankalar, verecekleri her yeni birim kredi i¢in ekstra sermaye tahsis
etmek zorunda kalacak, bu da kullandirdiklart kredileri kisitlamalarina neden
olacaktir. Sonug¢ olarak, Tiirkiye’de sermaye yeterliligi rasyosu uygulandigi i¢in
krediler kisitlanmakta, bu da, (5.1.3) varsayimimin, Tiirkiye icin saglanmadigini
gostermektedir. Ancak sermaye yeterliligi rasyosunun ekonomik istikrar1 saglamakta
ve banka iflaslarin1 6nlemekte 6nemli bir diizenleme oldugunu ve ekonomi iizerinde

olumlu etkiler yarattigin1 gézard1 etmemek gerekir.

5.1.4. Miikemmel Uyumlu Olmayan Bir Fiyat Mekanizmasi

Bu varsayim geregince, kredi kanalmin isleyebilmesi ig¢in, bir iilkede
milkemmel uyumlu olmayan bir fiyat mekanizmasi var olmalidir. Daha Once
belirtildigi tizere, bu varsayimin gergeliligi faiz oran1 kanalinin isleyisi agisindan da

onemlidir.

Yiiksek enflasyon yasanan iilkelerde, fiyat diizeyleri ¢cok hizli bir sekilde
uyum saglamaktadir (Sahinbeyoglu, 2001). Bu sebepten, iilkemizde, fiyatlarin kati

olmadig diisiiniilebilir. Oyleyse, Tiirkiye’de yiiksek enflasyonun fiyat diizeylerinin
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hizli bir sekilde uyum saglamasina neden olarak, kredi kanalinin isleyisini zayiflattig

sonucuna varilabilir.

Sonug olarak, kredi kanalinin en onemli iki varsayimi olan; banka kredisi ve
menkul kiymetlerin firma finansman agisindan mitkemmel ikame mallar olmamasi
ve bankalarin kredi arzinin para politikalarindan etkilenebilir olmasi, varsayimlarinin
Tiirkiye finansal sistemi i¢in gegerli oldugu ve genel olarak kredi kanalinin ¢aligmasi
icin uygun bir yapinin var oldugu diisiiniilebilir. Fakat bankalarin toplam aktifleri
icerisinde, menkul kiymet stoklariin kredi stoklartyla hemen hemen ayni paya sahip
olmasi ve iilkemizde uygulanan, sermaye yeterliligi rasyosunun devlet i¢ bor¢clanma
senetleriyle krediler arasindan yarattigi haksiz rekabet, kredi kanalimin isleyisini

zayiflatabilecek faktorler olarak ortaya ¢ikmaktadir.

5.2. Tiirkiye’de Kredi Kanalinin Calismasim1 Engelleyen Faktorler

5.2.1. i¢ Bor¢clanma

I¢c Borclanma, kamu biitcesindeki hizmetlerin finansman igin, hiikiimetlerin,
iilke sinirlar icinde kisi ve kurumlara ulusal para cinsinden borclanmasidir. i¢
bor¢lanmanin bir bagka tanim ise satin alma giiciiniin 6zel ve kamusal kesimler
arasinda el degistirmesidir. 4749 sayili “Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanun"da, "Devlet 19 Borcu; Hazine Miistesarlig
tarafindan yurt icinde ihra¢ olunan devlet i¢ bor¢lanma senetleri, Hazine’nin gecici
nakit ihtiyacim karsilamak i¢in yurt i¢i piyasalardan yaptig1 bor¢lanmalar ve senede
bagl olup olmadigina bakilmaksizin Miistesarlik tarafindan iistlenilen her tiirlii mali

yiikiimliilikler" olarak tanimlanmistir.

Tiirkiye’de i¢ borglanma, 1933 yilinda baslamistir. 1933-1938 yillan
arasindaki donemde, i¢ borclanma daha ¢ok demiryolu yapimi i¢in kullanilmistir.
1939-1945 yillar1 arasinda ise, Ikinci Diinya Savasi nedeniyle milli savunma
hizmetlerinin finansmani i¢in i¢ bor¢lanmaya gidilmistir. 1946-1950 déneminde, ilk
defa biitce acgiklarim kapatmak amagh i¢ borglanma yapilmistir. 1950-1960
doneminde biitce dengesi i¢in istikrazlar (bor¢ alip verme) yapilmis, bu donemde
sayilar1 artan iktisadi devlet tesekkiilleri, Hazine kefaletini haiz bor¢ senetleri
cikararak yeni bir i¢ borg tiirii meydana getirmistir. Planl1 donemde, i¢ bor¢clanma

konusunda, ekonominin genel dengesinin bozulmamasi i¢in kamunun finansman
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aciginin uzun vadeli i¢ bor¢lanma ile karsilanacagi kabul edilmistir. Bu donemde, i¢
bor¢lanma kaynaklari, 1965 yilinda baslayan i¢ istikraz tahvilleri ile tarim, sanayi
ve ulastirma alanlarina yapilacak yatirmmlarin finansmani icin ¢ikartilan
tasarruf  bonolaridir. Tasarruf bonolar;, 1972 yilinda mali denge vergisine
dontigtiriilmiistiir. 1980 sonras1 finansal serbestlesme yolunda alinan ilk kararlar,
1981 tarihinde 6nce banka faizlerinin sonra ise tiim faizlerin serbest birakilmasi ile
ilgili olmustur. Bu donemde, serbest faiz uygulamasina gecilmesi, mevduat ve kredi
faizlerini yiikseltmis, ekonomideki istikrarsizliklar kamu kesiminin agiklarinin
artmasina, dolayisiyla enflasyonun yiikselmesine neden olmustur (Yeldan, 2003).
Yasanan bu gelismeler sonucu, 1980 sonrasi kaynak maliyetlerini artimistir. Artan
kaynak maliyetleri nedeniyle kredilerin geri 6denmeme riskini artmasi, bankalar
ozel sektoriin bor¢clanma ihtiyaglarim1 karsilamaktan uzaklastirmistir. Ayrica kamu
finansmaninin yiiksek getirisi ve diisiik riski de, bankalarin kamu finansmanina

yonelmesine neden olmustur (Giir, 2003).
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Sekil 5.1. Kamu Borclanma Geregi’nin GSMH icindeki Pay:

Kaynak: TCMB, Evds, Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi(DPT) KBG/GSMH

Sekil 5.1’de Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi’nin GSMH icindeki payimnin
yillara gore degisimi gosterilmektedir. Goriildiigii gibi, 1985 sonrasi, Ozellikle
krizlerin yasandigi donemlerde, kamu kesiminin bor¢lanma geregi artmistir. 1994
yilinda yasanan kriz KBG/GSMH oramint %10’lara ¢ikarmistir. 1999 Marmara
depremi de kamu aciklarinda artisa neden olmus, oran  %15,5 seviyesine
yiikselmistir. Ayn1 sekilde 2000-2001 krizi KBG/GSMH oranini1 2000 yilinda %11,8,
2001 yilinda %16,4 olarak gerceklesmesine neden olmustur. 2001 kriziden sonra
oran, 2002 yilinda %12,7, 2003 yilinda %9,3 degerlerini almistir. Kriz sonrasi
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KBG/GSMH oraninda bir diisiis yasandig1 goriilse de gecmis yillara gore yiiksek
degerler oldugu sdylenebilir. Sonug¢ olarak, son dort yllda KBG/GSMH oraninda
diisiis oldugu hatta 2005 ve 2006 yillarinda negatif degerler aldigi goriilse de,
ozellikle 1990 sonrasi yasanan ekonomik krizlerin de etkisiyle kamu kesiminin

bor¢lanmasinin mali dengeleri bozacak sekilde arttig1 gézlenmektedir.
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Sekil 5.2. I¢c Bor¢ Stokunun Degisimi
Kaynak: http://www.treasury.gov.tr/stat/yillik_stok_GNP.htm

Kamu Kesimin Bor¢lanma Geregi'nin, ne kadarinin yurti¢i piyasalardan
karsilandiginin bir gostergesi olan i¢ bor¢lanma stokunun GSMH’ya oraninin 1985-
2006 yillar1 arasindaki gelisimi Sekil 5.2.°de ifade edilmisitir. Sekil 5.2.°de
goriildiigii gibi, 1985 sonrast i¢ bor¢clanma stokunun GSMH’ya orani, 6zellikle 2001
krizi sonrasi artig gostermistir. Bu durum kamu kesiminin, artan bor¢lanma ihtiyacini
i¢ bor¢clanmaya giderek karsilama egliminin, 1985’ten gilinlimiize arttigini
gostermektedir. 1985 yilinda %19,7 olan “i¢ Bor¢lanma Stoku/GSMH” orani 2000
yilinda %29’a kadar ¢ikmis, 2001 krizinin etkisiyle 2001 yilinda %69,2 degerini
almigtir. Bu oran, 2002 ve 2003 yillarinda %54,5, 2004, 2005, 2006 yillarinda
sirasiyla yiizde 52,3, 50,3 ve 43,7 olarak gerceklesmistir. 2001 krizinden sonra ¢ok
az da olsa bir diisiis yasansa da, 1985°ten giiniimiize i¢ bor¢lanma stokunun
GSMH’ya oraninda cok onemli bir artis oldugu goriilmektedir. Sonu¢ olarak kamu
kesimi, artan bor¢lanma ihtiyacimi karsilamak icin yurtici piyasalara giderek daha
fazla yiiklenmis, i¢ bor¢ stokunun milli hasilaya oram1 1985’ten giiniimiize oldukca

artmistir. Bu artisin sebebi, kamu finansmaninda i¢ bor¢lanmaya agirlik verilen
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politikalar izlenerek, kamu agiklarinin Merkez Bankasi tarafindan kapatilmasinin

para arz1 ve dolayisiyla enflasyonu arttirici etkilerinden kurtulmaktir.

Kredi kanalimin isleyisini engellemesi acisindan asil Onemli notka, ic
bor¢clanma senetlerinin alicilara gore dagilimidir. Kredi kanalinin  olumsuz
etkilenmesinin sebebi, alicilar arasinda bankalarin payinin oldukga yiiksek olmasidir.
Tablo 5.6.’de 1988-2007 yillar1 aras1i devlet i¢c borglanma senetlerinin alicilart

arasinda bankalarin pay1 verilmistir.

Tablo 5.6. i¢ Borclarin Alicilan icerisinde Bankalarin Pay1 (%)

IBankalar Bankalar
1988 90 1998 87
1989 90 1999 85
1990 38 2000 76
1991 92 2001 74
1992 79 2002 80
1993 78 2003 75
1994 71 2004 86
1995 31 2005 88
1996 33 2006 88
1997 39 2007 82

Kaynak: Hazine Miistesarlig1, Kamu Finansman

Tablo 5.6’de goriildiigii gibi, devlet i¢ bor¢clanma senetlerinin en 6nemli
alicis1 bankalardir. Bankalarin devlet i¢ bor¢lanma senetlerini tercih etmesinin sebebi
yiiksek getirileri ve diisiik riskleridir. Ayrica, bankalar, 1990’11 yillarda yiiriiliiliige
giren disponibilite yilikiimliiligii geregi yasal karsiliklarinin bir boliimiini i¢
bor¢lanma enstriitmani seklinde tutmak zorundadir. 29.03.2002 tarih ve 24710 sayili
Resmi Gazate’de yayimlanan 2002/2 sayil1 teblig geregi, diponibilite oranlar, Tiirk
Liras1 yiikiimliiliklerde %4, yabanci para yiikiimliiliikkler de %1 dir. Sonug olarak,
belirtilen sebeplerden bankalar kaynak olarak devlet i¢ borclanma senetlerine

yonelmekte kredilere gerekli 6nemi vermemektedir.
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Sekil 5.3. Kredi ve Menkul Kiymetlerin Gelisimi
Kaynak: TBB, Secilmis Rasyolar

Sekil 5.3, kredilerin ve menkul kiymetlerin aktif icindeki paylarinin, 1986-
2006 yillar1 arasindaki gelisimini gostermektedir. Sekilden de anlasildigi gibi,
kredilerin aktif i¢indeki payi ile menkul kiymetlerin aktif i¢indeki pay1 arasinda ters
yonlii bir iliski vardir. Bu ters yonlii iliski, bankalarin devlet i¢ bor¢lanma senetlerine

agirlik verdikce, kredileri ihmal ettiginin bir gostergesidir.

Sonug olarak, Tiirkiye’nin, 1980 sonrasi, kamunun bor¢lanma ihtiyaclarini,
artan bir oranda i¢ bor¢lanma ile karsilama yoluna gittigi goriilmektedir. Devlet ic
bor¢clanma senetlerinin yiiksek getirisi, diisiitk riski ve disponibilite yiikiimliligii
nedeniyle, bankalar devlet i¢ bor¢clanma senetlerine yonelmistir. Bankalarin menkul
kiymet stogu ve kredi stogu arasindaki ters yonlii iliski ise, bankalarin menkul
kiymetlere yonelmesinin, kredi stogunu diisiirmesine neden olmaktadir. Sonug
olarak, i¢ bor¢lanma, kredilerin ihmal edilmesine, dolayisiyla kredi kanalinin

etkinliginin azalmasina neden olan engellerden biri olarak ortaya ¢ikmaktadir.

5.2.2. Bankacilik Sektoriiniin Yapisi

Tiirkiye’de bankacilik sektoriiniin yapisidan kaynaklanan bazi unsurlar da,
kredi kanali iizerinde olumsuz etkiler yaratmaktadir. Bu olumsuz etkileri yaratan
unsurlarin en Onemlileri; bankacilik sektoriinde yogunlasma, kamu bankalar1 ve

holding bankaciligidir.
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5.2.2.1. Bankacilik Sektoriinde Yogunlasma

Daha o6nce bolum (5.1.2.1)’de Tiirk finansal sistemin aktif biiyiikliigiiniin
dagiliminda bankalarin hakimiyeti oldugu belirtilmisti. Tablo 5.7 incelendiginde,
bankacilik sektoriinde belirgin bir yogunlasma oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’de
bankacilik sektoriiniin toplam aktifleri igerisinde, 1990’dan giiniimiiz ilk 5 bankanin
payr %55 civarinda, ilk 10 bankanin payr ise %75 civarinda seyretmistir. Ayni
sekilde, mevduat ve kredilerde de yogunlasma goriimektedir. Mevduatin yaklasik
%551 ilk 5 banka tarafindan toplanmaktayken, yaklasik %80’nini ilk 10 banka
toplamaktadir. Kredilerin ise, yaklasik %52°lik kismu ilk 5 banka, %76’ lik kismi ilk

10 banka tarafindan kullandirilmaktadir.

Tablo 5.7. Bankacilik Sektoriinde Yogunlasma

1990 11995 2000 {2001 2002 [2003 [2004 2005 [2006

Aktif %| Tk 5| 54 48 48 56 57 59 58 61 60

k10 75 71 691 80 79 80 82 82 83
Mevduat %| 1lk 5 359 531 51} 55 60 61 62 63 63

k1ol 851 731 721 81 84 85 86 86| 87
Krediler %| I1k5| 570 500 421 490 54 52| 51 53 55

k1o, 781 751 711 8ol 73| 73] 750 76 80

Kaynak: TBB, Bankalarimiz 2000, Ankara, 2001; BDDK, Bankacilikta Yapisal Gelismeler Raporu,
2006

Tiirkiye’de, bankacilik sektoriindeki bu yogunlasma sektordeki rekabeti
diisiirmektedir. Rekabetin diisiik olmasi, mevduat ve kredi faiz oranlarinin, para
piyasast faiz oranlarindaki degisikliklere yavas ve asimetrik cevaplar vermesine
sebep olmaktadir (Giir, 2003). Tiirkiye’de mevduat ve kredilerin biiyiik bir boliimiin
ilk 5 ve ilk 10 banka tarafinca tutuluyor olmas1 sektoriin para politikalar1 ve piyasa
kosullarina  duyarhiligint azaltmakta, dolayisiyla kredi kanalimin isleyisini

zayiflatmaktadir.

5.2.2.2. Kamu Bankalari

Tiirkiye’de kamu bankalarinin varligi, kredi kanalinin ¢aligmasini olumsuz
etkileyen bir bagka yapisal 6zelliktir (Giir, 2003). Tablo 5.8’de, aktif mevduat ve

kredilerin banka tiirlerine gore dagilimi verilmistir. Bu tablodan da anlasilacag: gibi,
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kamu bankalari, toplam aktif, mevduat ve kredilerde, onemli bir paya sahiptir.
Bankacilik sektoriiniin toplam kredileri igerisinde 6nemli bir paya sahip olan kamu
bankalari, kar amac1 giitmeyen kalkinmay1 destekleyen kuruluslar olduklari i¢in para
politikalarindan, 6zel bankalara nazaran daha az etkilenmektedir (Inan, 2001; Giir,
2003). Ayrica, kamu isletmeleriyle kamu bankalar1 arasindaki yakinlik da kredilerin,
para politikalar1 ve ekonomik kosullardan bagimsiz kullandirilmasina neden
olmaktadir. Sonug¢ olarak, Tiirkiye’de kamu bankalarinin varligi, kredi kanalinin

calismasini olumsuz etkilemektedir.

Tablo 5.8. Aktif, Mevduat ve Kredilerin Banka Tiirlerine Gore Dagilim (%)

Toplam Aktif Toplam Mevduat Toplam Kredi

90 00 05| 90 00 05 | 90 00 05
Mevduat
Bankalari 91 96 97 | 100 100 100| 88 91 96
Ozel 44 47 60 | 49 44 57| 40 54 68
Kamu ve Fon 45 43 32| 49 53 39| 45 34 21
Yabanci 3 5 5 2 3 3 3 3 7
Kalkinma ve
Yatirim Bankalari 9 4 3 - - - 12 9 4
TOPLAM 100 100 100 /100 100 100| 100 100 100

Kaynak: TBB, Bankalarimiz 2000, Ankara,2001; TBB Bankalarimiz Kitab1 2006

5.2.2.3. Holding Bankaciligi

Tiirkiye’de, 1980 Oncesi yatinmlarin artmasi ve ekonominin canlanmasi
amaciyla kurulumlant tegvik edilen holding bankalari, 1980 sonrast finansal
serbestlesmenin de etkisiyle, piyasada paylarmm hizla arttrmistir (Giir, 2003).
Holding bankalari, bir sanayi ya da ticaret grubunun sahibi olmalar1 nedeniyle bu
ismi almislardir. Tiirkiye’de holding bankacilifi, bankacilik sektoriinde oldukca
biiylik bir paya sahiptir. BDDK’'nin Eyliil 2007 tarihli “Finansal Piyasalar
Raporu”ndan alinan verilerle olusturulan Tablo 5.9 incelendiginde, toplam aktifler
icindeki paylarina gore biiyiikten kiiclige siralanan ilk 10 bankanin 3’iiniin kamu
bankasi, 7’sinin holding bankasi oldugu goriilir. Bu da, Tiirkiye’ de holding

bankaciliginin sektore hakim oldugunu gosterir.
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Tablo 5.9. Toplam Aktif Paylarina Gore ilk 10 Banka (Eyliil 2007)

Toplam
Aktifler
Bagh Oldugu | Icindeki
Banka Adi Grup Payi(%)
T.C.Ziraat B. Kamu 14,2
T. s Bankasi is Bankas! Grubu 14,1
Akbank Sabanci Grubu 11,8
T. Garanti B. Dogus Grubu 10,9
Yapi ve Kredi B. | Cukurova Grubu 8,8
T. Vakiflar B. Kamu 7,4
T. Halk B. Kamu 7,0
Finans-Fiba
Finansbank Grubu 3,5
Denizbank Dexia Grubu 2,4
Oyakbank Oyak Grubu 2,2

Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2007

Holding bankaciligi, holding bankalarinin daha cok kendi sahibi olduklar
gruplara kredi kullandirmalarindan dolayi, kredi kanalinin caligmasini olumsuz
etkiler. Bu bankalar, para politiklar1 ya da piyasa risklerini goézardi ederek kendi
sirketlerinin finansman ihtiyaglarim karsilama yoluna gidebilir; reel sektoriin diger
kesimlerini ihmal edebilir (Giir, 2003). Sonug olarak, kredi hacmini daraltarak reel
ekonomiyi etkilemesi hedeflenen bir para politikasindan etkilenmeyerek, kendi
sirketlerinde kullandirdiklan kredilerde bir daralmaya gitmeyen holding bankalari,
kredi kanalinin isleyisini aksatir. Ayrica, kendi sirketlerine yiiksek risk tasiyan
krediler kullandirmalar1 ve bu kredilerin geri 6denmemesi sonucu, finans sektoriinii

olumsuz etkilerler.

5.2.3.Sermaye Yeterliligi Rasyosu

Daha onceki (5.1.3) boliimiinde bahsedilen risk tabanli sermaye yeterliligi
rasyosu, kredi kanali varsayimlarindan biriydi. Varsayima gore kredi kanalinin etkin
caligsabilmesi icin kredileri kisitlayan bir diizenleme var olmamaliydi. Tiirkiye’de,
1989 yilindan bu yana sermaye yeterliligi rasyosu uygulanmaktadir. Rasyoda
kredilerin yiiksek riskli, kamu kagitlarmin ise risk tasimayan varliklar olarak
denkleme katilmasi, kamu kagitlaniyla krediler arasinda haksiz rekabete yol
acmaktadir. Bankalarin kredi vermek icin daha fazla sermaye tahsis etme
zorunlulugu, kredi arzinda daralmaya neden olmakta, bankalar1 devlet i¢ bor¢clanma
senetlerine ve hazine bonolarina yonlendirmektedir. Sonuc olarak, risk tabanh

sermaye yeterliligi rasyosu, bankalarca kredilerde bir kisitlamaya gidilmesine,

48



dolayisiyla kredi kanalimin etkinliginin azalmasimma neden olmaktadir. Fakat bu
rasyoyla ilgili unutulmamasi gereken nokta, ddenemeyen kredilerden kaynaklanan
iflaslar1 6nlemesi ve ekonomide istikrarin saglanmasi agisindan 6nemli bir uygulama

oldugudur.
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BOLUM 6

TURKIiYE’DE BANKA KREDIiLERi, BUYUME iLiSKiSi

Para otoriteleri, cesitli para politikalart uygulayarak kredi hacmini
degistirmek yoluyla reel ekonomiyi etkiler. Para otoritelerinin kullandig1 bu aktarim
mekanizmasi kanalina, kredi kanali denir. Kredi kanalinin varsayimlarinin saglandigi
bir ekonomide kredi hacmindeki degisikliklerin reel iiretimi, dolayisiyla biiyiimeyi
etkilemesi beklenir. Kredi kanalimin varsayimlan, Tirkiye’deki isleyisi ve
aksakliklar1 daha ©nceki boliimlerde aciklanmisti. Bu bilgiler 1s18inda kredilerle
biiylime arasindaki iliskinin yOniiniin belirlenmesi ve yorumlanmasi ic¢in bazi
istatistiksel yontemler, anketler ve gosterge niteliginde veriler kullanilmis; banka
kredileri ve biiylime arasindaki iliski uzun donemde analiz edilmis, kriz donemleri

ayrica ele alinmstir.

Tiirkiye’de kredi ile biiylime arasindaki iligkinin yOniiniin belirlenmesi
amactyla yapilmis calismalardan biri, Muhsin Kar ve Eric J. Pentecost tarafindan
2000 yilinda yapilmis “Financial Development and Economic Growth in Turkey:
Further Evidence on the Causality Issue” adl1 bir caligmadir. Bu ¢alismada, finansal
kalkinmay1 ifade eden bazi degiskenler kullanilmistir. Bu degiskenlerden biri, 6zel
sektore verilen kredilerin milli gelire oranidir. Ekonomik kalkinma olarakta, reel
milli gelirdeki ylizde artis kullamilmistir. Calismada, bu iki degiskenin, 1963-1995
yillarina ait verileriyle, Granger nedensellik testi uygulanmistir. Sonug¢ olarak,

iliskinin yonii, ekonomik kalkinmadan 6zel sektor kredilerine dogru bulunmustur.

Konuyla ilgili bir diger ¢aligma, Samih Giiven’nin, iktisat Isletme ve Finans
Dergisi, 2002 Agustos sayisinda yayimlanan “Tiirkiye'de Banka Kredileri ve
Biiyiime Iligkisi” isimli makalesidir. Bu makalede, 1987-2000 yillar1 aras1 ii¢ aylik
veriler kullanilarak, iligkinin yoniinii belirlemek i¢in varyans ayristirmasi ve Granger
nedensellik testi yontemleri uygulanmistir. Yontemlerde krediler degiskeni, banka
kredilerindeki reel % degisim, biiyiime ise, GSMH’daki reel % degisim olarak

almmustir. Calismada, sonug olarak, kredilerden biiyiimeye bir iliski oldugu sonucuna
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varitlmigti. Bu sonu¢ dogrultusunda bagimh degiskenin biiyiime, bagimsiz
degiskenlerin krediler, reel efektif doviz kuru endeksindeki yiizde degisim ve reel
bono faizleri oldugu bir regresyon analizi yapilmistir. Regresyon analizi sonucu
kredilerdeki %1°lik degisim, biiylime degiskeninde %0,19’luk aym yonli bir

degisime neden olmaktadir.

Bu konuyla ilgili yapilmis daha giincel bir calisma, Figen Ozcan’nin 2007
yilinda yaptigi, TCMB Uzmanlik Yeterlilik Tezi, ¢alismasidir. “Finansal Kalkinma
ve Iktisadi Bilyiime Arasindaki iliski” isimli tez calismasinda, finansal kalkinmay1
ifade ettigi diisiiniilen baz1 degiskenler kullanilmistir. Finansal kalkinmayi ifade eden
degiskenlerden biri de, mevduat bankalari ve finansal kuruluslar tarafindan o6zel
sektore verilen kredilerin GSYH’ya orami olarak belirlenmistir. Iktisadi biiyiime
olarakta, kisi bast GSYH biiyiime orani kullanilmistir. Bu degiskenlerin 1960-2005
yillar1 arast aldigi degerler kullamilarak, Granger nedensellik testi uygulanmistir.
Sonu¢ olarak, bu tez c¢alismasinda, iliskinin yonii biiyimeden kredilere dogru

bulunmustur.

6.1. Kriz Dénemlerinde Kredi, Biiyiime iliskisi

Kasim 2000 yilinda, Tiirk mali piyasalarinda, likidite sikisikliginin neden
oldugu doviz talebindeki hizli artig, uluslararasi piyasalardaki bozulma ve igerde
yasanan olumsuz etkilerden kaynaklanan bir kriz yasanmistir. Bu kriz, ancak, IMF
kredisi ile Onlenebilmistir. Subat 2001 yilinda ise, mali piyasalardaki giivenin

kirilgan yapisi bir kez daha finansal krize yol agmistir (Uygur, 2001).

Tiirkiye’de, kriz donemlerindeki kredi kanalinin isleyisinin gozlemlenmesi
icin olusturulan ve 2000, 2001, 2002 bankacilik sektoriiniin aktifleri icerisinde
menkul kiymet ve kredi stoklarinin oranlarmin degisimini gosteren Tablo 6.1.
incelendiginde, kredi stogunda bir diisiis menkul kiymet stoklarinda ise, bir artig

gozlemlenmektedir.
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Tablo 6.1. 2000-2001 Kriz Doneminde Menkul Kiymet ve Kredilerin Aktif
Icindeki Paylar: (%)

2000 2001 2002
Menkul Kiymet/Aktif 20,0 38,9 40,5

Kredi/Aktif 32,8 18,7 23,0
Kaynak: Hazine Miistesarligi, 2008, Mali Piyasalar; TBB, 40. Yilinda Tiirkiye Bankalar Birligi ve
Tiirk Bankacilik Sistemi

Kriz donemi yasanan parasal daralma, bankalarin kredi hacimlerini
azaltmalarina neden olmus, yatirtmlarini kredi ile finanse eden firmalarin iiretimleri
olumsuz etkilenmistir. Kriz doneminde, bankalarin kredi hacmini daraltmalarinin
sebebi, sadece likidite sikisikligi degildir. Kriz ortamindaki yiiksek riskler de,
bankalarin likit kalma isteklerini arttirmaktadir (Giiven, 2002). Ayrica, bankacilik
risk belirleme ve yonetim sistemlerinin zayifligt da, bankalarin kredi verme
isteklerini diisiirmektedir. Ote yandan, kriz doneminde artan kamu borglar1 ve TMSF
bankalarinin yeniden yapilandirilmasi kapsaminda c¢ikarilan devlet i¢ bor¢lanma
senetleri, bankalarin menkul kiymet stogunu arttirmistir (Giir, 2003). Sonug olarak,
kriz donemlerinde, kredi kanalinin, reel ekonomiyi etkileme islevini yerine getirdigi

diisiiniilebilir.

Kriz donemlerinde, biiylime ile kredi iliskisinin yonii hakkinda kesin bir
sonuca varmak zordur. Kriz dénemlerinde, hem biiyiime yavaslamakta, hem de kredi
hacmi daralmaktadir. Bu donemlerde, biiyiimenin yavaslamasi, durmasi hatta negatif
gerceklesmesi, finansal piyasalarin likit kalma istegini ve risk algisimi arttirmakta
kullandirilan krediler azalmaktadir. Fakat, kullandirilan kredilerin azalmasi ise reel
sektoriin daha zor duruma diismesine ve bilylimenin daha da yavaslamasina,
durmasina ya da negatif olarak artmasina neden olmaktadir. Sonu¢ olarak, kriz
donemlerinde, krediler ile biiyiime arasinda iki yonlii bir iliski oldugu soylenebilir
(Giiven, 2002). Bu sebepten, kredilerle biiyiime arasindaki iliskiyi analiz ederken

uzun bir doneme bakmakta yarar vardir.

6.2. Mevduatin Krediye Doniisiim Oram

Ekonomideki tasarufflarin yatinma doniisme performansinin bir gostergesi
olarak bilinen mevduatin krediye doniisiim orani, toplam mevduatlarin kredilere
oranlanmasiyla bulunur. Bankalarca toplanan mevduatlarin kredi olarak

kullandirilmasi ekonomide yatirimlarin finanse edilmesi ve dolayisiyla biiytimenin
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tetiklenmesi i¢in oldukc¢a Onemlidir. Bu oran arttik¢ca, kredi kanalinin ekonomi
lizerine etkisi artmaktadir. Ornegin, tasarruflarin yiizde yiiz kredilere doniistiigii bir
ekonomide yatirimlarin biiyiik Olciide kredilerle finanse edilmesi beklenir. Bu
durumda, ekonomide para otoritelerinin, zorunlu karsilik oranlarinda yapacagi bir
artig, kredi hacmini diigiirecek ve en Onemli yatinm kaynaklart krediler olan
firmalarm yatirimlari, dolayisiyla biiyiime, olumsuz etkilenecektir. Fakat
mevduat/kredi oram diisiik olan bir ekonomide, kredilerin yatinim finansmani
acisindan 6nemli bir kaynak olmamasi, yatirnmlarin kredi hacmindeki degisikliklere
duyarliligt  azaltacak, dolayisiyla kredilerin ekonomi iizerindeki etkisini

zayiflatacaktir.
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Sekil 6.1. Mevduatin Krediye Doniisiim Oram

Kaynak: Hazine Miistesarlig1, 2008, Mali Piyasalar; TBB, 40. Yilinda Tiirkiye Bankalar Birligi ve
Tiirk Bankacilik Sistemi

Sekil 6.1°de, 1986-2007 yillar aras1 Tiirkiye’de, mevduatin krediye doniisiim
oran1 verilmistir. Bu oranin hesaplanmasinda kullanilan krediler, bankacilik sistemi
kredi hacmidir. Bu oran, 1986 yilinda %72,8 olarak gerceklesmis, 1990 yilinda
%84’e ulasmustir. 1994°te yasanan krizin etkisiyle oran, %61,9 seviyesine kadar
digmiistiir. 2001 krizinde ise, %35 olarak gerceklesmistir. Kriz donemlerindeki bu
sivri diisiislerde, hem ekonomideki daralma hem de bankalarin risk algilarinin
yiikselmesi ve likit kalma tercihleri etkilidir. Kriz donemlerindeki bu ani diisiisler,
kredi kanalmin kriz donemlerinde ¢alistigininda bir gostergesidir. Bankalar para
arzindaki daralma sonucu olusan likidite ihtiyaglarina, kredi hacimlerini kiiciilterek
tepki vermekte, daralan kredi hacmi, yasanan krizin etkilerini reel ekonomiye

tasimaktadir. Kriz donemleri disinda diger yillarda kredi/mevduat oranina bakildigin
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1986’da %72,8 olan oramin, 2007 yilinda %68 olarak gerceklestigi goriilmektedir.
Orandaki bu diisiis, giinimiizde mevduatlarin daha az bir kisminin krediye
doniistiigiini ve ozellikle, 1986-1990 yillarina nazaran fon aktariminda, kredi
kanalinin etkinliginin azaldigim1 gostermektedir. Sonug¢ olarak, mevduatin krediye
dontisgiim oraninin, 1986’dan giiniimiize diismesi, yatinmlarin kredi yoluyla

finansmaninin, dolayisiyla kredi kanalinin etkinliginin, azaldigin1 géstermektedir.

6.3. Merkez Bankasi iktisadi Yonelim Anketi

Iktisadi Yonelim Anketi (IYA), aldiklar1 kararlar ve uygulamalar ile iilke
ekonomisine yon veren iist diizey yoneticilerin yakin gecmise iliskin
degerlendirmeleri, mevcut duruma iliskin goriisleri ve gelecege yonelik beklentilerini
alarak imalat sanayinin kisa donemdeki egilimlerini yansitacak gostergeler iiretmek
amactyla diizenlenmis aylik egilim anketidir. Anket iilkemizde 1987 yili Aralik

ayindan itibaren uygulanmaktadir (TCMB).

2006 yilinda yapilan uluslararasi standartlara uyum c¢aligmalart sirasinda,
anketin soru kapsami gozden gecirilerek, Avrupa Birligi “Sanayi Anketi’ne tam
uyumu saglanmig, “Sanayi Anketi’nde yer almayan sorularin sayist azaltilmistir.
1987-2006 yillar1 aras1 ankette 34 soru yer alirken, 2007 yili itibariyle 28 soruya
indirilmigtir. Anket; iiretim, siparigler, istihdam, stoklar, satig fiyati, birim maliyeti,
kapasite kullanim orani, iiretici fiyatlar1 enflasyonu, kredi faiz orani, genel gidisat
tiretimi kisitlayan faktorler, tiretim kapasitesi seviyesi, mevcut siparig kayitlarinin
iretim siiresi ve yurtici ve yurtdisindaki rekabet giicii konularindaki goriisleri almaya

yonelik olarak hazirlanmistir.
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Tablo 6.2. Merkez Bankas: iktisadi Yonelim Anketi “Uretimi Kisitlayabilecek

Faktorler”
SiPARIS- |  |TESIS | KREDi GIRDI
SATIS iSGUCU | KAPASITE | FINANS | MALIYETI

1987 44,20 3,20 12,30 18,60 21,70
1988 | 63,55 1,37 7,25 17,17 10,66
1989 74,47 1,23 4,77 10,29 9,24
1990 70,53 3,39 6,94 6,81 12,33
1991 78,06 1,71 2,82 8,19 9,21
1992 78,49 1,41 2,76 7,80 9,53
1993 78,71 1,88 5,02 6,61 7,79
1994 77,20 1,37 3,28 8,93 9,21
1995 78,37 1,63 5,15 5,75 9,09
1996 | 82,39 2,14 3,40 4,25 7,83
1997 80,39 2,10 3,91 4,69 8,91
1998 | 84,46 1,64 2,34 5,57 6,00
1999 | 84,58 1,01 2,13 7,20 5,07
2000 80,80 1,62 3,07 6,62 7,85
2001 78,33 0,35 1,54 11,97 7,85
2002 80,69 0,79 2,39 8,28 7,88
2003 76,50 1,00 3,90 6,60 12,00
2004 75,80 1,50 5,30 6,50 10,90
2005 80,40 0,40 3,60 4,10 11,50

2006 78,30 0,80 4,80 4,20 11,90
Kaynak: TCMB, Siireli Yayinlar, iktisadi Yonelim Anketi

Tablo 6.2’de Merkez Bankasi’nin Tktisadi Yonelim Anketi’nin, 25. sorusu
olan “Oniimiizdeki ii¢ ay icinde hangi faktor(ler) iiretimi kisitlayabilir, 5nem sirasina
gbre numaralayiniz.” sorusuna, 1987-2006 yillart arast verilen cevaplarin oranlari
goriilmektedir. Bu tabloyu incelemekteki amag, iiretici acisindan kredilerin iiretimi
kisitlayan bir faktor olarak nasil bir 6nem tasidigini analiz etmektir. Ureticinin,
kredileri iiretimi kisitlayan Snemli bir faktdr olarak gormesi, kredilerin ekonomiyi
yonlendiren bir unsur oldugunu gosterir. Tiirkiye’de krediyi iiretimi kisitlayan en
onemli faktor olarak gorenlerin orani, 1987°de %18,6 iken, 2006’da %4,2’dir. 1994
ve 2001 krizlerinde bu oran sirasiyla, % 8,93 ve %11,97 olarak gerceklesmistir. Yani
kriz doénemlerinde kredi ihtiyacimin arttigi goriilmektedir. Ote yandan, 1987’den
giiniimiize kredinin, iiretimi kisitlayan en onemli faktor olarak gorenlerin orani
olduk¢a azalmistir. Bu durum, 1987°den 2006’ya kredinin, iiretimi daha az etkileyen
bir faktor haline geldigini gostermektedir. Uretimi kisitlayan faktorler arasinda,

“siparig-satis” faktoriinii en 6nemli faktor olarak gorenlerin orani, 1987°de %44,2
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iken, 2006’da bu oran, %78,3’tiir. Buradan da anlagilacag: gibi, talep sorunu iiretimi

kisitlayan en 6nemli faktor haline gelmistir.

Anketin giincellenmesi nedeniyle, 2007 ve 2008 anket sonuglari, Tablo 6.3’te
yer almaktadir. 2007 yilindan itibaren, 1987-2006 yillarinda ankette yer alan 25.

soru, “Su an hangi faktorler iiretiminizi kisitlamaktadir?” seklinde giincellenmistir.

Tablo 6.3 Merkez Bankas iktisadi Yonelim Anketi (2007-2008)

Su an hangi faktorler iiretiminizi

kisitlamaktadir? 2007 |2008(Nisan)
a) Kisityalan faktor yoktur. 25,6 21,3

b) Talep yetersizligi 36,5 42,8

¢) Isgiicii yetersizligi 9,8 9,5

d) Hammadde-ekipman yetersizligi 8,1 12,8

e) Mali imkansizliklar 8,1 6,0

f) Diger 11,9 7,6

Kaynak: TCMB, Siireli Yayinlar, iktisadi Yonelim Anketi

Tablo 6.3’te 2007 ve Nisan 2008 Iktisadi Yonelim Anketleri’nin “Su an hangi
faktorler iiretimizini kisitlamaktadir?” sorusunun cevabi yer almaktadir. Yeni
anketlerde, diger yillara ait anketlerden farkli olarak, hi¢ bir kisitin olmamasi
secenegi eklenmistir. Bu yillara ait anketlerde de, iireticiler talep yetersizligini, mali
imkansizliklardan ¢ok daha oOnemli bulmaktadir. “Kisitlayan faktér yoktur.”
seceneginin eklenmesi talep yetersizligi cevabinin oranim diisiirmiistiir. Yine de,
tiretimi kisitlayan faktorler arasinda talep yetersizligi diyenlerin orani, yaklasik %40

iken, mali imkansizliklar diyenlerin oram yaklasik %7’ dir.

Sonug olarak, Merkez Bankasi Iktisadi Yo6nelim Anketi’ne gore, 1987°den
giiniimiize, krediler tiretim agisindan daha az kisitlayici bir faktor haline gelmis,
talep yetersizligi ise tiretimi etkileyen en 6nemli faktor olmus ve zaman icerisinde de
tiretici agisindan daha da biiyiik bir sorun olmustur. Bu bilgiler, kredilerin, tiretimi

etkileme yeteneginin azaldigini isaret etmektedir.

6.4. istatistiksel Yontemler

Bu boliimde, kredilerle biiyiime arasindaki iliskinin yoniinii belirlemek icin
bazi istatistiksel yontemler kullanilacaktir. Bu yontemlerde veri seti olarak Merkez

Bankasi, Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden ve TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu)
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veritabanindan yararlanilmigtir. Tiim veriler, 1988:1 2007:3 tarihleri arasi, 3 aylik

verilerdir.

Istatistiksel yontemlerde kullanilan “biiyiime” degiskeni, reel GSMH’daki

yillik yiizde degisimi ifade etmektedir. Veriler, TUIK veritabanindan temin edilmistir.

Istatistiksel yontemlerde kullanilan “krediler” degiskeni ise, Tiirkiye’de
kullandirilan toplam krediler icerisinde mevduat bankalarinca kullandirilan kredilerin
agirlikta olmasi sebebiyle, mevduat bankalan kredileri (kamu ve Ozel), olarak
almmigtir. Bu veriler, Merkez Bankasi, Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden
alimmigtir. Ayrica, biiylime ile arasindaki iliskinin dogru tahmin edilebilmesi i¢in,
krediler, GSMH deflatorii ile reellestirilmis ve bir onceki yila gore yiizde degisimi
hesaplanmistir. Sonug olarak, ¢alismanin bundan sonrasinda yer alan ve istatistiksel
yontemlerde kullanmilan “krediler” degiskeni mevduat bankalarinca kullandirilan

kredilerdeki, yillik reel yiizde degisimi ifade etmektedir.
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Sekil 6.2. Krediler ve Biiyiime

Sekil 6.2°de, mevduat bankasi kredilerindeki reel yiizde degisimle,
GSMH’daki reel yiizde degisimin 1988:1°den 2007:3’e degisimleri verilmistir.
Sekilde, biiyiimeyle kredilerdeki reel yilizde degisimin parallel hareket ettigi

gozlenmektedir. Fakat kredilerde yasanan reel yiizde degisimler, biiyiimeden daha
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sert gerceklesmektedir. Simdi bu iligkinin yoniinii belirlemeye yonelik, bazi

istatistiksel testler uygulanacaktir.

6.4.1.Varyans Ayristirmasi

Varyans ayristirmasi, degiskenler arasindaki dogrudan ve dolayli etkinin
belirlenmesinde kullanilan bir yontemdir. Degiskenlerin kendilerinde ve diger
degiskenlerde meydana gelen soklarin kaynaklarim, yiizde olarak ifade eder. Bir
baska deyisle, degiskende meydana gelen degisimin yilizde kacimin, kendisinden
yiizde kacinin, diger degiskenden kaynakladigini gosterir. Bu yontem, iki degisken
arasinda nedenselligin test edilmesi i¢in de kullanilabilecek bir yontemdir (Diebold,

2004).

Tablo 6.4. Krediler ve Biiyiime Degiskenlerinin Varyans Ayristirmasi

Varyans Ayristirmasi

Aciklanan Degisken Periyot Krediler | Biiyiime
1. ceyrek 100,00 0,00
2. ceyrek 86,26 13,74
3. ceyrek 80,45 18,55

Krediler 4. ceyrek 77,63 22,37
1. ceyrek 24,33 75,67
2. ceyrek 22,69 77,31
3. ceyrek 22,28 77,71

Biiyiime 4. ceyrek 22,17 77,83

Tablo 6.4’te, VAR (Vector Autoregressions) analizi sonucu elde edilen
krediler ve biiylimenin varyans ayristirmasi verilmistir. Tabloda goriildiigl iizere,
dort donem sonunda kredilerin tahmin hata varyansinin, % 77,63’ii kendisi
tarafindan, %?22,37’si biiyiime tarafindan aciklanmaktadir. Benzer seklide, dort
donem sonunda biiyiimenin tahmin hata varyansinin, %77,83’1i kendisi tarafindan,
%22,17’si krediler tarafindan agiklanmaktadir. Her iki degiskenin de, birbirinin
tahmin hata varyansini a¢iklama giicii, yaklasik %22 dir. Sonug olarak, inceledigimiz
donem ig¢in varyans ayristirmasi yontemiyle, kredilerle biiyiime arasindaki iligskinin

yonii hakkinda bir sonuca varmak miimkiin degildir.

6.4.2.Granger Nedensellik Testi

Nedensellik testi, iki degisken arasinda bir sebep-sonug iliskisinin olup
olmadigini, eger varsa iliskinin yoniinii test etmek amaciyla kullanilmaktadir.

Uygulamada, zaman serileri arasindaki nedensellik iliskisinin tespit edilmesinde en

58



sik kullanilan yontem, Granger (1969) tarafindan gelistirilen, “Granger Nedensellik”
analizidir. Granger, x ve y gibi iki degiskenin hangisinin bir digerine neden oldugu
sorusuna degisik bir yaklagim getirmistir. Granger’a gore X, y’nin nedeni ise, y’nin
su anki degerini, y’nin ge¢mis degerleriyle agiklayan bir modele, x’in ge¢ikmeli
degerleri eklenince modelin agiklama giicii artmalidir. Yani, eger x, y’nin tahminine
yardimci1 oluyorsa, x, y’nin Granger nedenidir. Bu durumda, modelde bululuna x’in,
gecikmeli degerlerinin katsayilari, istatistiksel olarak anlamli bulunuyorsa, x, y’nin
Granger nedenir. Bir baska deyisle, iliskinin yonii x’ten y’ye dogrudur. Iligkinin
yonii her zaman tek tarafli olmayabilir. x i¢in, x’in ge¢ikmeli ve y’nin gecikmeli
degerlerini iceren bir model kuruldugunda y’nin gecikmeli degerlerinin katsayilarn da
anlamli bulunuyorsa, x ile y arasinda iki yonlii bir nedensellik iliskisi vardir

(Gujarati, 1999).

Y =0+ Y ety B X B X e (6.1.)
X, =0 +0, X Fot o X By By (6.2.)
B,=B,=...=p,=0 (6.3.)

Granger nedensellik testinde, (6.1) ve (6.2) denklemleriyle verilen iki degiskenli
regresyonlar hesaplanir. Regresyon denklemlerindeki € ve v;, hata terimlerini
gostermektedir. Modelin anlamli sonucglar sunabilmesi i¢in bu denklemlerin sag
tarafinda yer alan bagimsiz degisken katsayilarinin toplu olarak istatistiksel agidan
anlamli olmas1 gerekmektedir. Eger, (6.1.) denklemindeki ; katsayilari, toplu olarak
anlamli ¢ikarsa X, y’nin Granger nedenidir. Eger, (6.2.) denklemindeki f; katsayilari,
toplu olarak anlamli cikarsa y, x’in Granger nedenidir. Her iki katsaymin da
istatistiksel olarak anlamli ¢ikmasi iki yonlii nedenselligi, her ikisinin de anlamsiz
cikmasi degiskenlerin bagimsiz oldugunu ifade eder. Denklemlerde gecen “1” indisi
gecikme uzunlugudur; ve gecikme uzunlugu testi yapilarak belirlenir. Gegikme
uzunlugu degiskenlerin birbirini etkiledigi en genis zaman araligim ifade eder. (6.3.)
denkleminde verilen esitlik, Granger Nedensellik testinin, dogrulugunu test ettigi
hipotezdir. Granger nedensellik testinde rapor edilen F-istatistikleri, bu hipoteze aittir

(Gujarati, 1999).
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Tablo 6.5. Granger Nedensellik Testi

Granger Nedensellik Testi

Orneklem: 1988Q1 2007Q3

Bos Hipotez F-ist Olasihik
Biiyiime krediler i¢in "Granger Nedensel"

degildir. 3,12448 | 0,01393
Krediler biiyime i¢in "Granger Nedensel"

degildir. 0,62206 | 0,68345
Gecikme Uzunlugu:5

Gozlem Sayisi1:74

Tablo 6.5’de, krediler ve biiylime degiskenleri icin yapilmis Granger
nedensellik testi’nin sonuglar1 verilmistir. Gecikme uzunlugu, yapilan gecikme
uzunlugu testi sonucunda 5 olarak belirlenmistir. F- istatistiklerine bakildiginda,
“Krediler biiyiime i¢in “Granger Nedensel” degildir” hipotezi reddedilememis;
“Biiyiime krediler i¢in "Granger Nedensel" degildir.” hipotezi ise yiizde 0,014
olasilikla reddedilmistir. Yani, Granger nedensellik testi, “Biiylime kredilerin
Granger nedenidir.” sonucunu vermektedir. Sonug olarak, Tiirkiye’de, biiyiimeden

kredilere dogru bir iliski oldugu kararina varilmistir.

6.4.3. Regresyon Analizi

Mevduatin krediye doniisiim orant, Iktisadi Yonelim Anketi, kredi kanaliin
isleyisindeki aksakliklar ve Granger Nedensellik testinin sonuglart gozoniine
alindiginda, Tirkiye’de, biiylime ve krediler arasindaki iliskinin biiylimeden
kredilere dogru oldugu sonucuna varilmistir. Calismanin bu béliimiinde, bu sonugtan
yola cikarak, bagimli degiskenin krediler, bagimsiz degiskenin biiyiime olarak

belirlendigi bir regresyon modeli olusturulmaya calisilacaktir.
= Biiyiime: reel GSMH’daki yillik ylizde degisim (1988:1-2007:3)

= Krediler: GSMH deflatorii ile reellestirilmis mevduat bankalar1 kredilerindeki
(kamu ve 6zel), yillik yiizde degisim (1988:1-2007:3)

= Krediler(-1): krediler degiskeninin bir donem gecikmeli degeri
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Tablo 6.6. ADF Birim Kok Testi

Degisken|5 % Kritik Deger |t-istatistigi Olasihik
Krediler -1,94526 -1,8797 0,0578
Biiyiime -1,94526 -1,8430 0,0625

Tablo 6.6’da regresyon analizinde kullanilcak degiskenlerin duragan olup
olmadig1 test edilmistir. ADF birim kok testinin sonuglarina gore, %6 anlamlilik

diizeyinde “krediler” ve “biiylime” degiskenleri duragandir.

Tablo 6.7. Regresyon Analizi Sonuclari

Regresyon Analizi .
Bagimli Degisken: KREDILER
Yontem: En Kiiciik Kareler
Orneklem(Diizeltilmis): 1988Q2 2007Q3
Gozlem Sayisi(Diizeltme Sonrasi):78

Standart
Degiskenler Katsay1| Hata t-ist | Olasihk
Sabit -2,6 1,27 -2,04 | 0,0444
Krediler(-1) 1,25 0,18 7,03 | 0,0000
Biiyiime 0,75 0,05 15,43 | 0,0000
R"2 0,84
R”2 (Diizeltilmis) 0,84
Durbin Watson Istatistigi 2,20
F-Ist 200,73
Prob (F-ist) 0,0000

Tablo 6.7°de, sonuglar1 verilen regresyonda “krediler” bagimli degisken,
“biiyiime” ve  “krediler(-1)” degiskenleri bagimsiz degiskenlerdir. Burada
“krediler(-1)” degiskeni, krediler degiskeninin bir gecikmeli degerlerini ifade
etmektedir. Bu degiskenin, aciklayici degisken olarak kullanilmasinin sebebi, bir
onceki donemde verilen kredilerin, ekonomik istikrar1 temsil ettiginin
diisiiniilmesidir. Regresyon sonucuna gore, bir donem o©nceki reel kredilerdeki
%1°lik bir degisiklik, bir sonraki donemde reel kredilerde, %1.25’lik ayn yonlii bir
degisiklige neden olmaktadir. Reel GSMH’daki %1’lik bir degisiklik ise, ayni
doneme ait reel kredilerde, %0.75’lik aym yonlii bir degisiklige neden olmaktadir.

Bu katsayilarin t-istatistiklerine bakilarak anlamli olduklar1 sonucuna varilmaktadir.
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Regresyonda, iki bagimsiz degisken kullanilmasinin sebebi kredileri etkileyen
diger degiskenlerin, biiyiime ile arasinda yiiksek korelasyon bulunmasinin, ¢oklu
dogrusallik sorununa yol agmasidir. Iki agiklayici degiskenli bu modelin, agiklama
giicli oldukga yiiksek (%84) goziikkmektedir. Fakat eksik degiskenden kaynaklanan
ardisik bagimlhilik olup olmadigim test etmekte yarar vardir. Ardisik bagimlilik,
regresyon denkleminin hata terimlerinin arasinda ardigik bagimlilik oldugunu ifade
eder (Dougherty, 2002). Bu durum, regresyonda kullanilan en kiiciik kareler
yonteminin, varsayimlarindan biri olan, “hata terimlerin ortak varyanslarinin sifir
olmas1 geregi” varsayimini bozdugu icin, regresyon sonuglarinin gecersiz olmasina
neden olmaktadir. Ardisik bagimhilik, ardistk baglanimli (bagimli degiskenin
gecikmeli degerini iceren) olmayan modellerde Durbin Watson istatistigi ile test
edilir. Fakat kurulan regresyon modeli, krediler(-1) degiskeni nedeniyle, ardasik
baglanimli oldugu i¢cin Durbin Watson istatistiginden tiiretilen ve bu tiir modeller i¢in

kullanilan h-istatistiginden yaralanilacaktir (Gujarati, 1999).

1 n
e le A (64
2 \/ -n] var(krediler(-1)) |

(6.4.) denkleminde n, orneklem biiyiikliigi; Var(krediier(—l)), gecikmeli
krediler(-1)’in katsayisinin varyansi; d, Durbin Watson istatistigidir. Bu denklemden
h=-0,9757 olarak hesaplanmistir. n’nin bilyiik oldugu varsayimiyla h, sifir ortalama,
birim varyansla normal dagilmaktadir. Normal dagilimda bilindigi gibi,
Pr(1,96<h<1,96)=0,95"tir. Oyleyse, hesaplanan h degeri, “-1,96<-0,97<1,96"
araliginda yer aldigi icin %95 giivenle “l1. dereceden ardisik bagimlilik yoktur”
sonucuna varilir. Yani, regresyon modelinde, eksik degiskenden kaynaklanabilecek

bir ardisik bagimlilik sorunuyla karsilagilmamistir.
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BOLUM 7

SONUC

Bu caligmada, Tiirk finansal sistemi igerisindeki en ©Onemli aracit olan
bankalarin kullandirdigi krediler ile biiyiime arasindaki iligkinin yonii aragtirllmistir.
Bankacilik sektoriiniin  kullandirdign kredilerin, biiyiikk ¢ogunlugunun mevduat
bankalar tarafindan kullandiriliyor olmasi1 nedeniyle, krediler degiskeni mevduat
bankalarinca kullandirilan krediler olarak belirlenmistir. Tiirkiye’de, kredilerle
biiylime arasindaki iligkinin yoniinii belirlemek ve bulunan sonucu yorumlayabilmek

icin Tiirk bankacilik sistemi, kredi kanalinin igleyisi ve aksakliklar1 incelenmistir.

Tiirkiye’ de bankalarin agirlikta oldugu bir finansal sistem séz konusudur.
Bankalarin fon aktarimin en 6nemli aracilari, oldugu bu sistemde yogunlagmanin
oldugu goriilmektedir. Bankacilik sektoriiniin toplam aktif, mevduat ve kredilerinin
biiyiik cogunlugu ilk 10 bankaya aittir. Bu durum, sektorde rekabetin diisiik olmas1
neden olmaktadir. Ote yandan, bankacilik sektoriiniin, toplam aktifler igerisinde, en
yiikksek paya sahip ilk 10 bankanin, 7’sinin holding bankasi olmasi, Tiirkiye’de
holding bankaciliginin olduk¢a gelismis oldugunu gostermektedir. Bankacilik
sektoriiniin toplam aktif, mevduat ve krediler icerisindeki paylari incelendiginde,
kamu bankalarinin, Tiirk bankacilig1 ag¢isindan olduk¢a 6nemli bir yere sahip oldugu

sonuca varilmaktadir.

Tiirkiye’de kredi kanalinin isleyisini anlayabilmek amaciyla, kredi kanalinin
caligmasi i¢in gecerli olmasi gereken varsayimlarin, Tiirkiye finansal sistemi iginde
saglanip saglanmadigl incelenmistir. Sonu¢ olarak, kredi kanalimin en Onemli iki
varsaymmi olan, banka kredisi ve menkul kiymetlerin firma finansmani acisindan
milkemmel ikame mallar olmamasi ve bankalarin kredi arzinin para politikalarindan
etkilenebilir olmasi, varsayimlarinin, Tiirkiye finansal sistemi i¢in gegerli oldugu ve
genel olarak kredi kanalinin ¢alismasi i¢in uygun bir yapinin var oldugu sonucuna
varilmigtir. Fakat bankalarin toplam aktifleri icerisinde, menkul kiymet stoklarmin,

kredi stoklariyla hemen hemen ayni paya sahip olmasi ve iilkemizde uygulanan,
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sermaye yeterliligi rasyosunun, devlet ic bor¢clanma senetleriyle krediler arasinda
yarattigi haksiz rekabet, kredi kanalinin igleyisini zayiflatabilecek faktorler olarak

belirlenmistir.

Ote yandan, Tiirkiye’de kredi kanalinin isleyisini aksatan bazi unsurlar vardir.
Bu unsurlar, i¢ bor¢lanma, bankacilik sektoriinde yogunlagsma, kamu bankalari,

holding bankacilig1 ve risk tabanli sermaye yeterliligi rasyosudur.

Tiirkiye, 1980 sonrasi, kamunun bor¢lanma ihtiyaclarini, artan bir oranda i¢
bor¢lanma ile karsilama yoluna gitmistir. Devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin yiiksek
getirisi, diisitk riski ve disponibilite yiikiimliiliigti nedeniyle, bankalar devlet ic
bor¢clanma senetlerine yonelmistir. Bankalarin menkul kiymet stogu ve kredi stogu
arasindaki ters yonlii iligski ise, bankalarin menkul kiymetlere yonelmesinin, kredi
stogunu diisiirmesine neden olmaktadir. Sonu¢ olarak, i¢ bor¢lanmanin, kredilerin
ihmal edilmesine, dolayisiyla kredi kanalinin etkinliginin azalmasina neden olan

engellerden biri oldugu sonucuna varilmaistir.

Tiirkiye’de bankacilik sektoriiniin yapisidan kaynaklanan bazi unsurlar da,
kredi kanali iizerinde olumsuz etkiler yaratmaktadir. Bu olumsuz etkileri yaratan
unsurlarin en onemlileri; bankacilik sektoriinde yogunlagma, kamu bankalar1 ve
holding bankaciligidir. Tiirkiye’de mevduat ve kredilerin biiyiik bir boliimiin ilk 5 ve
ilk 10 banka tarafinca tutuluyor olmasi sektoriin para politikalar1 ve piyasa
kosullarina  duyarhiligini azaltmakta, dolayisiyla kredi kanalimin isleyisini
zayiflatmaktadir. Tiirkiye’de kamu bankalarmin varligi, kamu bankalarinin, kar
amac1 giitmeyen kalkinmayi1 destekleyen kuruluslar olmasi, dolayisiyla para
politikalarindan, 6zel bankalara nazaran daha az etkilenmeleri nedeniyle, kredi
kanalinin ¢alismasin1 olumsuz etkileyen bir baska yapisal ozelliktir. Holding
bankacilig1 ise, holding bankalarinin daha ¢ok kendi sahibi olduklar1 gruplara kredi

kullandirmalarindan dolay1, kredi kanalinin ¢alismasini olumsuz etkilemektedir.

Tiirkiye’de, 1989 yilindan bu yana sermaye yeterlili§i rasyosu
uygulanmaktadir. Rasyoda kredilerin yiiksek riskli, kamu kagitlarinin ise risk
tasimiyan varliklar olarak denkleme katilmasi, kamu kagitlariyla krediler arasinda
haksiz rekabete yol a¢cmaktadir. Sonug¢ olarak, risk tabanli sermaye yeterliligi
rasyosu, bankalarca kredilerde bir kisitlamaya gidilmesine, dolayisiyla kredi

kanalinin etkinliginin azalmasina neden olmaktadir.
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Kredi kanalinin varsayimlarinin saglandigi bir ekonomide kredi hacmindeki
degisikliklerin reel iiretimi, dolayisiyla bilylimeyi etkilemesi beklenir. Fakat yukarida
da belirtildigi iizere, iilkemizde kredi kanalinin ¢alismasim aksatacak bir¢cok engel
s0z konusudur. Bu calismada, kredilerle biiyiime arasindaki iliskinin yoniiniin
belirlenmesi ve yorumlanmasi i¢in bazi istatistiksel yontemler, anketler ve gosterge
niteliginde veriler kullanilmis; banka kredileri ve biiylime arasindaki ilski uzun
donemde analiz edilmis, kriz donemleri ayrica ele alinmistir. Yapilan istatistiksel
analizlerde, Merkez Bankasi’min Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden ve TUIK
(Tiirkiye Istatistik Kurumu) veritabanindan elde edilen veriler kullanilmistir. Veri
seti, 1988:1-2007:3 tarihleri arasi, 3 aylhk verilerden olugmaktadir. Krediler
degiskeni, mevduat bankalarinca kullandirilan kredilerdeki reel yiizde degisim
olarak, bityiime ise GSMH’daki reel yiizde degisim olarak istatistiksel analizlerde yer
almistir. Kriz donemlerinde, biiylime ile krediler arasinda bir kisir déngii oldugu,
biiylimenin yavaslamasinin kredi hacmini azalttig1, azalan kredilerin biiylimeyi daha
da yavaslattig1 diisiiniildiigii icin, kredilerle biiylime arasindaki iliskiyi analiz ederken

uzun donem iligki incelenmistir.

Ekonomideki tasarufflarin yatirima doniisme performansinin bir gostergesi
olarak bilinen, mevduatin krediye doniisiin orami incelendiginde, bu oraninin,
1986’dan giiniimiize kiiciildiigli tespit edilmistir. Bu kiiciilme, yatirimlarm kredi
yoluyla finansmaninin azaldigimi isaret ettiginden, kredi kanalinin etkinliginin

1986’dan giiniimiize azaldig1 sonucuna varilmistir.

Iktisadi Yonelim Anketi (IYA), iist diizey yoneticilerin yakin ge¢mise iliskin
degerlendirmeleri, mevcut duruma iligkin goriigleri ve gelecege yonelik beklentilerini
alarak imalat sanayinin kisa donemdeki egilimlerini yansitacak gostergeler iiretmek
amaciyla, Merkez Bankasi tarafindan diizenlenmis aylik egilim anketinin 1987-
2008(Nisan) yillarina ait, iiretimi kisitlayan faktorlerle ilgili sorusunun sonuclar
incelenmistir. Merkez Bankasi Iktisadi Yonelim Anketi’ne gore, 1987’den
giiniimiize, krediler iiretim agisindan daha az kisitlayici bir faktdr haline gelmis;
talep yetersizligi ise liretimi etkileyen en 6nemli faktor olmus ve zaman icerisinde de
tiretici acisindan daha da biiylik bir soruna doniigmiistiir. Bu bilgiler, kredilerin,

iretimi etkileme yeteneginin azaldigini isaret etmektedir.

Krediler ile biiyiime arasindaki iliskinin belirlenmesi icin, calismada

kullanilan ilk istatistiksel analiz varyans ayristirmasi olmustur. Bu yoOntem, bir
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degiskende meydana gelen degisimin yiizde kac¢inin, kendisinden yiizde kacinin,
diger degiskenden kaynakladigin1 gosterir. Bu nedenle, iki degisken arasinda
nedenselligin test edilmesi icin de kullanilabilecek bir yontemdir. Varyans
ayristirmasi sonucu, her iki degiskenin de, birbirinin tahmin hata varyansini aciklama
giicli, yaklagik %22 bulunmustur. Sonug olarak, inceledigimiz donem icin varyans
ayristirmast yontemiyle, kredilerle biiyiime arasindaki iliskinin yonii hakkinda bir

sonuca varmak miimkiin olmamustir.

Kullanilan bir diger yontem, iki degisken arasinda bir sebep-sonug iliskisinin
olup olmadigini, eger varsa iligkinin yoniinii test etmek amaciyla kullanilan, Granger
nedensellik testidir. Test sonucu, “Biiyiime krediler icin "Granger Nedensel"
degildir.” hipotezi yiizde 0,014 olasilikla reddedilmistir. Yani, Tiirkiye’de,

biiylimeden kredilere dogru bir iligki oldugu kararina varilmistir.

Son olarak, yapilan tiim analizler sonucu, Tiirkiye’de, biiyiime ve krediler
arasindaki iligkin biiyiimeden kredilere dogru oldugu sonucuna varildigi i¢in, bagiml
degiskenin krediler, bagimsiz degiskenlerin, biiyiime ve kredilerin bir gecikmeli
donemi olarak secildigi bir regresyon analizi yapilmistir. Kredilerin, bir donem
gecikmeli degerinin, agiklayici degisken olarak kullanilmasinin sebebi bir 6nceki
donemde verilen kredilerin, ekonomik istikrar1 temsil ettiginin diigiiniilmesidir.
Regresyon sonucuna gore, bir donem 6nceki reel kredilerdeki %1’lik bir degisiklik,
bir sonraki donemde reel kredilerde, %1.25’lik aym yonlii bir degisiklige neden
olmaktadir. Reel GSMH’daki %1’lik bir degisiklik ise, aym1 doneme ait reel
kredilerde, %0.75’lik aym yonlii bir degisiklige neden olmaktadir. Regresyonun t-
istatistikleri anlamli, agiklama giicii ise %84 tiir. Ayrica, regresyonda eksik
aciklayict degiskenden kaynaklanan, “l. dereceden ardistk bagimliliga”

rastlanmamustir.

Sonug olarak, Tiirkiye’de bankalarin artan i¢ bor¢lanma sorunu nedeniyle,
yiikksek faizle devlete finansman saglayan kurumlar haline gelmesi ve bankacilik
sektoriiniin yapis1 itibariyle sektorde rekabetin diisiikk olmasi gibi faktorler, kredi
kanalinin etkinligini azaltmaktadir. Bu faktorler, bankalari, asli gorevleri olan
girisimcilere fon arz etme fonksiyonlarindan uzaklastirmaktadir. Tiim bu sebeplerden
kredilerin yatirimlari, harcamalar, tretimi, dolayisiyla biiyiimeyi etkileme giicii

azalmistir. Tersine, ekonomide yasanan canlilik veya durgunluk kredi hacmini
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etkileyen bir faktér olmustur. Sonug olarak, Tiirkiye’de, ekonomik yapi nedeniyle,

biiylimeden kredilere dogru bir iligki oldugu sonucuna varilmistir.
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