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FAiZ ORANLARI, TUKETICi KREDi KULLANIMI VE
EKONOMIK BUYUME ILiSKiSININ EKONOMETRIK
ANALIZi: TURK BANKALARI DENEYiMi
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Ozet

Calismanin temel amact faiz oranlari ile tiiketici kredileri ve ekonomik
biiyiime iliskisini ve iligkisinin yoniinii Tiirk Bankalar: baglaminda analiz etmektir.
Bu amagla ele alinan degiskenlere Granger Nedensellik Testi ve regresyon analizi
uygulanmistir. Nedensellik analizi sonuglarina gore faiz oram degiskeni tiiketici
kredileri degiskeninin nedeni olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Aym sekilde GSYIH
degiskeni tiiketici kredileri degiskeninin ve tiiketici kredileri degiskeni de GSYIH
degiskeninin nedenidir. Diger degiskenler arasinda ise nedensellik iliskisine
rastlanamamistir. Regresyon analizi sonuglarinda ise faiz orani degiskeni ile
tiiketici kredi hacmi arasinda negatif iliski ve ekonomik biiyiime arasinda (gsyih)
porzitif iliski izlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Faiz Oram, Tiiketici Kredisi, Ekonomik Biiyiime,
Granger Nedensellik, Regresyon.

Econometric Analysis of The Relationship Between Interest Rate,
Consumer Loan and Economic Growth: Turkish Banking Experience

Abstract

The main aim of study is to examine the causality between interest rates,
consumer loans and economic growth and to determine the direction of causality for
mentioned variables in Turkish Banking Era. For this purposes, selected variables
were applied the Granger Causality test and the regression analysis. According to
Granger Causality test results, interest rate is granger cause consumer loans. In
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additional, Gross Domestic Products variables is a granger cause the consumer
loans and this relationship is bilateral. There are no causal relationships between
the other variables. In the regression analysis results, it was seen that there is a
negative relationship between interest rates and consumer loan volume but positive
relationship with gross domestic products.

Key Words: Interest rate, consumer loans, Economic Growth, granger
Causality, Regression.

Giris

Onemli bir makroekonomik kavram olan parasal aktarim
mekanizmasi, uygulanan para politikalarinin  ana makroekonomik
degiskenler lizerindeki etkisini aciklamaktadir. Reel kesimi mali kesime
baglayan bir mekanizma olarak ta tamimlayabilece§imiz parasal aktarim
mekanizmasi, faiz orani, doviz kuru, varlik fiyatlari, bilango ve kredi kanali
aracilig1 ile bu aktarimm saglamaktadir. Finansal kesimin ve finansal kesim
icinde dnemli bir yere sahip olan kredilerin ekonomik biiylime ile etkilesimi,
finansal piyasalara etkilerinin analiz edilmesi agisindan 6nem arz etmektedir.
Bu baglamda kredi arz ve talebinin karsilastigi kredi piyasasi, yogun rekabet
ozelligi ile dikkat ¢ekmektedir. Bu rekabette basi ¢eken kredi tiirli tiiketici
kredileridir. ~ Tuketicilerin ~ cari  tlketim ihtiyaglarii  ivedilikle
gergeklestirmek igin tercih ettikleri tiiketici kredileri, krediler iginde en
biiyiik paya sahip finansman tiiriidiir. Yogun rekabet ortaminda bankalarin
kredi talebini kendilerine cekmesindeki olmazsa olmaz arag faiz oranlaridir.
Faiz oranlarindaki diisiis, kredi kullanim maliyetini azaltmasina paralel
olarak kredi talebini arttirmakta, bu durum da cari tiiketim harcamalarini ve
buna paralel olarak ekonomik biyimeyi etkilemektedir. Bu gergekten yola
cikilarak Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin o6nemli politika
araglarindan biri olan faiz oranlartyla ilgili karar verirken tiiketici kredilerini
g6z oniinde bulundurduklar kabul edilmektedir.

Bu calismada 1997-2014 yillart igin Tiirk bankacilik sektdriinde
kullandirilan tiiketici kredilerinin faiz duyarliligi ve ekonomik biiyiime
iligkisi analiz edilecektir. Tiiketici kredisi faiz orani, tiiketici giiven endeksi,
Borsa Istanbul Ulusal 100 Endeksi, GSYIG ve kullandirilan tiiketici kredileri
degiskenleri kullanilarak degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi
tespitinden sonra kurulacak regresyon analizi ile degiskenlerin iligski yonleri
tespit edilecektir.

Teorik Altyap:

Finansal gelisimin ve finans piyasalarindaki derinligin reel faiz
oranlart ile dogrudan iliskili oldugu tezinden hareket eden ekonometrik
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calismalarda finansal degisken olarak reel faiz oranlarmmi kullanan
calismalarin olduk¢a Onemli bir paya sahip oldugu izlenmektedir.
McKinnon-Shaw Modeli’ne gore, faiz oramindaki artis, tasarrufu olumlu
etkilemektedir. Ozel tasarruflari etkileyen bir diger degisken ise dis ticaret
hadleridir

Bankacilik kesiminde kullandirilan kredi hacmi ile ekonomik
biiylime etkilesimi teorik ve ampirik olarak tartisilmakla birlikte daha ¢ok
finansal gelisme- ekonomik biiyiime baglaminda ele alinmaktadir. Finansal
gelisme, verilen finansal hizmetlerin genislemesi ve finansal kurumlarin
blyumesi olarak ifade edilmektedir (Ahmed ve Ansari, 1998:24). Genel
kabul goren goriis islem maliyetlerindeki azalma ve kullandirilan kredilere
paralel olarak finansal piyasalardaki gelismeler hizlanmakta, bu durumun
sonucu olarak ekonomik biliylime artmaktadir. Daha makro diizeyde
diistiniilecek olursa tasarruflarin bankalarda krediye doniismesi yatirimlar
arttirmakta ve bu durumun sonucu olarak ekonomi biiyiimektedir. Finansal
piyasalar konusunda 6nemli ¢alismalara imza atan Gurley ve Shaw (1955),
finansal gelismedeki artisa paralel olarak finansal piyasalarin ekonomik
biiylime iizerindeki etkisi artacaktir.

Teorik ¢aligmalarda s6z konusu iligkinin gelisiminde risk faktoriiniin
onemi de goz ardi edilmemektedir. Asimetrik bilgi, ters se¢im ve ahlaki risk
durumlar1 ve bunlarin sonucu olarak meydana gelen kredi tayinlamasi, kredi
kullandirim oranini diisiirmekte ve ekonomik biiyiimeyi olumsuz yonde
etkilemektedir. Stiglitz’e goére kredi tayinlamasi durumunda finansal
piyasalarin biiylime iizerindeki etkisini kisitlamaktadir.

Reel faiz oranlarini finansal gosterge seklinde ele alan bilimsel
calismalarin ¢ogunda birinci finansal derinlesme ve liberalizasyonun
bilyiime (izerindeki etkilerini incelemektedir. Ozellikle gelismekte olan iilke
ekonomilerinin g6z Oniinde tutuldugu ¢aligmalarda McKinnon-Shaw
hipotezini destekler nitelikte sonuglar elde edilmistir (Erim ve Tiirk,
2005:25).

Literatir

Kar ve Pentecost (2000), Tiirkiye’de finansal gelisme ile ekonomik
bliylime iligkisini 1963-1995 yillar1 igin test ettigi c¢alismasinda Es-
biitiinlesme ve vektér hata diizeltme modelini kullanmuslardir. Para arzi,
mevduatlar, 6zel sektore acilan krediler ve toplam kredilerin gelire oranini
degiskenleriyle yaptiklar1 caligmalarinda biiylimeden finansal gelismeye
dogru tek yonlii nedensellik iliskisi tespit etmislerdir.

Beck ve Levine (2004), kirk farkli iilke i¢cin 1976-1998 yillarini
kapsayan ¢alismalarinda banka kredileri ve sermaye piyasasi ile ekonomik
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biiyiime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Panel veri yontemi ile yaptiklar
calismada degiskenler arasinda pozitif yonde iliski tespit etmislerdir.

Ghirmay (2005), ¢alismasinda on ¢ {ilkeyi es biitiinlesme ve vektor
hata diizeltme modeli ¢ergevesinde incelemis ve iilkelerden sekiz tanesinde
kredilerin ekonomik biiylimenin nedeni oldugu sonucuna ulasmstir.

Boon ve Rahman (2006) calismalarinda disiik ve orta gelirli
ekonomilere sahip iilkelerde ekonomik biiylime biiyilk oranda dogrudan
yabanci sermaye tarafindan, gelismis ekonomilerde ise krediler tarafindan
tayin edildigini gostermislerdir.

Wachter (2006) yaptig1 ekonometrik analizde tiikketimle kisa donem
faiz orani arasinda iligki tespit etmistir. Calismaya gore tiikketim ile risksiz
getiri oran1 arasinda negatif bir iliskinin mevcut olduguna ulagmistir.

Shan ve Jianhong (2006), finansal gelisme ve ekonomik bilyiime
iligkisini 1978-2001 yillart i¢in Cin ekonomisi iizerinde arastirmislardir.
VAR yontemi kullanarak yaptiklari ekonometrik analizde finansal gelisme
ve ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin varligini
tespit etmislerdir.

Ibicioglu ve Karan (2009) ¢alismalarinda faiz orani degisimi ile
tilketici kredisi iligkisini incelemislerdir. Kullandiklar regresyon modelinde
2004:4-2009:2 donemleri igin tiiketici kredi talebinin faiz oranlarindaki
degisime duyarl oldugu, tiiketici giiven endeksi, Borsa Istanbul endeksi ile
iliskini olmadig1 sonucuna ulagmislardir.

Ceylan ve Durukaya (2010) Turkiye’de kredi hacmi ile ekonomik
biiytime iliskisini analiz ettikleri ¢aligmalarinda 1998-2008 yillarimi {i¢ aylik
zaman serileri ile incelemislerdir. Granger nedensellik uyguladiklar
degiskenlerden elde ettikleri sonuglara gore ekonomik biiylimeden kredilere
dogru tek yonlii nedensellik iliskisi tespit etmislerdir.

Ekonometrik Analiz

Calismanin ekonometrik analizi iki bolimden olusmaktadir. Ilk
boliimde Tirkiye igin faiz oranlarinin tiiketici kredilerini etkileyip
etkilemedigi ve mevcut etkinin saptanmasi durumunda etkinin yoniiniin ne
olacag1 incelenmistir. ikinci bélimde ile kredi kullanimi ile ekonomik
biiylime iliskisi, esbiitiinlesme ve nedensellik analizleri ile incelenmistir.

Zaman serileri olarak tiiketici kredisi faiz orani, Borsa Istanbul 100
endeksi ve tiiketici giiven endeksi serileri kullanilmigtir. Ekonomik modelde
Ibicioglu ve Karan’in (2009) kullandiklar1 modelden yararlanilmistir. Model
icin 1997:01- 2014:04 yillar1 analiz edilmistir.
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Tablo 1: Zaman Serileri, Sembolleri ve Elde Edilen Kaynak

Kullanilan Zaman Serisi Sembolii Elde Edildigi Kaynak
Tiiketici Kredisi faiz Oranlari tkfo Bankalar Birligi ve TCMB
Tiiketici Glven Endeksi tge TCMB

Borsa istanbul Ulusal 100 bist Borsa istanbul
GSYiH gsyih TUIK
Kullandirilan Tiketici Kredileri ktk TUIK

Caligmada 76 gbzlem aylik  wveriler dogrultusunda
gerceklestirilmistir. Faiz oranlar1 ve ilgili krediler TCMB Bankacilik Verileri
boliimiinden 8 banka igin 1 yillik ihtiyag¢ kredisi, konut kredisi ve oto kredisi
icin uyguladiklar faiz oranlarinin aritmetik ortalamasi alinarak bulunmus ve
ayni veriler Bankalar Birligi veri setlerinden teyit edilmistir. Aritmetik
ortalamaya gidilmesinin sebebi segilen 8 banka igin faiz oranlarinin birbirine
oldukca yakin rakamlar olmasindandir. Faiz oranlar igin referans alinan §
banka Is bankasi, Garanti Bankas1, Akbank, Finansbank, TEB, Sekerbank,
Tekstilbank ve Denizbank’tir.

Kullanmilan ~diger bir zaman serisi olan Tuketici Guven
Endeksi TCMB ve TUIK tarafindan tiiketici egilim anketi ile
belirlenmektedir. Tiiketici gliven endeksinin hesaplanmasindaki temel amag
tiikketicilerin gelecekle ilgili beklentilerinin, kisisel ekonomik durumlarinin
ve genel ekonomiyle alakali goriislerinin belirlenmesidir. Anket sonuglari
yas ve cinsiyete gore agirliklandirilir ve TUIK tarafindan yaymlanir.
Tiiketici gliven endeksinin olumlu olmasi ile kredi kullanimi arasinda dogru
yonlii iligskinin olmas1 beklenir ¢linkii bireyler ekonomik anlamda kendilerini
glivende hissettikleri donemlerde konut arag ve ihtiyag kredilerine yonelirler.

Kullanilan Borsa Istanbul 100 endeksi ile kredi kullanim arasinda
da dogru orantili bir iligki beklenmelidir. Borsa endeksindeki artiglar
ekonomide olumlu bir hava oldugu disiincesini beraberinde getirir. Bu
durumda genelde iki farkli davranig kalib1 karsimiza ¢ikmaktadir. Bunlardan
birisi olumlu ekonomik havada bireylerin kredi kullanimi konusunda
cesaretlenmeleri, ikincisi ise borsanin daha fazla yiikselecegi diisiincesi ile
bankadan kredi ¢ekerek borsaya yatirim yapma davranisidir.

Tiketici kredisi kullanim miktar1 ile ekonomik biiyiime arasinda
dogru orantili bir iligki olmasi beklenir. Kredi kullaniminin ekonomik
giivenin st diizeyde oldugu donemlerde ¢ok daha artacagi beklenmektedir
finansal piyasalarda ortaya ¢ikacak bir belirsizlik ortam, ters se¢im, ahlaki
risk ve kredi tayinlamasi durumlarmma neden olmakta ve bu durumlarin
neticesinde kredi kullandirmalar1 azalabilmektedir. Bu durumun sonucu
olarak ta ekonomik biiylimenin bu durumdan negatif etkilenecegi
diistintilmektedir.
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Zaman serilerinin birim kok tasiyip tasimadiklarimi, diger bir
ifadeyle duragan olup olmadiklarini anlayabilmek igin yapilacak duraganlik
analizi dncesi zaman serilerinin tanimlayici istatistikleri incelenmistir.

Tablo 2: Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

Kredi Faiz Guven Endeksi BIST GSYIH
Mod 0.021 -0.009 -0.006 0.007 0.008
Ortanca 0.028 -0.03 -0.006 0.052 0.041
En buyuk 0.11 0.29 0.041 0.212 0.421
En kiiguk -0.02 -0.08 -0.041 -0.321 -.0.221
Standart Hata 0.09 0.09 0.036 00912 00912
Garpiklik 0.81 2.89 -1.091 -0.412 -0.412
Sivrilik 4.12 16.11 4.123 3.752 3.312
Jarque-Bera 4.23 412.21 18 8.12 8.12
Olasilik 0.09 0.08 0.010 0.012 0.062

Degiskenlerin normal dagilim o6zelligi tasimalarn icin c¢arpiklik
degerinin 0, sivrilik degerinin 3 olmasi beklenir. Jarque-Bera degeri ki-kare
tablosundan kiigiilkse hata terimi normal dagilima sahiptir, denilir.
Calismamizdaki sonuglara gore tanimlayici istatistikler degiskenlerin farkli
sivrilik ve carpiklik degerlerinde sahip olmakla beraber normal dagilima
yakin olduklarimi géstermektedir. Faiz degiskeni sivrilik degeri 16.11 olup
goreceli olarak yliksek bulunmustur.

Serilerin Duraganhk Analizi

Dickey ve Fuller (1981) tarafindan meydana getirilen ADF birim
kok testi su sekilde ifade edilmektedir (Altundz, 2015: 38).

AY, =By + ot +8Y, 1 + NI @AY, + 5, 1

(1) numarali denklemde AY, duraganligi incelenen zaman serisinin
birinci farki, t genel yonelim degiskeni, A¥,_jise birinci dereceden farki
aliman terimleridir. Denklemde “k” seklinde gdsterilen gecikme uzunlugu,
genelde Akaike veya Schwarz bilgi kriterleri kullanilarak belirlenmektedir.
Bu c¢alismada Schwarz bilgi kriterinin kullanilmasi tercih edilmistir
(Altundz, 2015:38).

Test edilecek hipotezler;

Ho: 0=0

H;: 0<0

(1) numarali denklemde AY, duraganlik konusuna mevzu olan
degiskenin birinci farki, t genel yonelim degiskeni, AY,_, ise gecikmeli fark
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terimleridir. Denklemde “k” olarak ifade edilen gecikme uzunlugu,
MacKinnon bilgi kriteri ile karsilastirilmisgtir.

Tablo 3:ADF Birim Kok Sonuclar1 (Seviye ve Birinci Fark)

ADF Test Istatistigi (Seviyede) ADF Test Istatistigi (1. Farkta)
Seriler Sabit / Trendsiz Sabit / Trendli Sabit / Trendsiz Sabit / Trendli
tkfo -2.512(0.05) -2.298(0.15) -2.551(0.000)* -2.781(0.000)*
tge -3.512(0.61) -2.212(0.56) -3.122(0.000)* -3.721(0.000)*
bist -3.331(0.81) -3.862(0.42) -3.218(0.000)* -3.891(0.000)*
gsyih -3.012(0.71) -3.212(0.47) -3.012(0.008)* -3.912(0.000)*
ktk -2.978(0.88) -2.912(0.61) -2.991(0.003)* -3.011(0.001)*

Not: *,isareti %1 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tim seriler diizeyde duragan degil iken 1. Farklar1 alindiginda
sabitsiz ve sabit-trendli test seviyelerinde duragan hale geldikleri
goOrilmiistir. Duraganliklar %1 giiven araliginda anlamlidir. Perron (1989)
zaman serilerin c¢ogunun birim kokle karakterize olamayacagini,
yasanabilecek onemli yapisal gelismelerin zamaninin bilinmesi varsayimiyla
s6z konusu kirilmalarin modele eklendigi bir birim kdk modeli gelistirmistir.

ADF birim kok testinde kullamilan regresyon denklemleri PP
modelinde de oldugu gibi kullanilmaktadir; Bununla birlikte bir &nceki
terime ait parametresinin  (6) ¢ istatistiginde parametrik denilemeyecek
diizeltme yapilarak, otokorelasyon problemini ortadan kaldirmaktadir.

Kullanilan regresyon denklemi;

AY, = 8'D, + ¥,_4 +u, veu,~I{0) (2)

Tablo 4: Secilen Zaman Serilerinin Philips Perron Birim Kok Sonuclar

PP Test istatistigi (Seviyede) PP Test Istatistigi (1. Farkta)
Seriler Sabit / Trendsiz Sabit / Trendli Sabit / Trendsiz Sabit/ Trendli
tkfo -3.521(0.07) -3.968(0.165) -2.752(0.000)* -2.781(0.000)*
tge -3.534(0.67) -3.212(0.76) -3.842(0.000)* -3.871(0.000)*
hist -3.941(0.94) -3.362(0.72) -3.618(0.000)* -3.171(0.000)*
gsyih -2.412(0.71) -2.972(0.40) -3.012(0.008)* -3.912(0.000)*
ktk -3.108(0.88) -3.742(0.61) -2.412(0.003)* -3.091(0.001)*

Not: *, isareti %1 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.
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Tablo 4’teki Phillips Perron birim kok testi sonuglari sonuglari, ADF
birim kok testi sonuglari ile paralellik gostermektedir. Philips Perron testi
sonuglarina gore zaman serileri seviyede duragan olmayip birinci farks
almarak duragan hale getirilmistir. Bu sonuglara gore Ho hipotezi
reddedilmektedir.

Korelasyon Analizi

Degiskenler igin korelasyon analizi yapilmasindaki amag iki
degisken arasindaki dogrusal iliskiyi ve bir degiskenin iki degisken ile olan
iliskisini anlayabilmemizi saglamaktadir. Korelasyon sonuglar1 Tablo (5) da
izlenebilmektedir.

Tablo 5: Korelasyon Sonuclar:

Seriler ktk tkfo tge bist gsyih
Ktk 1
tkfo -0.15 1
tge 0.01 -0,44 1
Bist 0.09 -0.26 0.29 1
gsyih 1 -0.34 0.67 0.32 1

Sonuglara gore tiiketici kredisi ile en giiclii iligki kredi orani arasinda
olup negatif yonliidiir. Diger degiskenlerde beklentiler paralelinde pozitif
yonliidiir. Tiketici faiz orani ile en giiglii iliski tiiketici giiven endeksi
arasinda ve negatif yonliidiir. Tiiketici gliven endeksi ile ekonomik biylme
arasindaki 0.67 korelasyon bagintis1 beklendigi gibi yiiksek ve pozitiftir.

Granger Nedensellik Sitnamasi

Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi ve iligkinin yonii,
“Granger Nedensellik Testi” yardimiyla arastirilmistir (Granger, 1969).
Nedensellik testi iki degisken arasinda bir sebep-sonug iliskisinin olup
olmadigini, eger wvarsa iliskinin yOniinii test etmek amaciyla
kullanilmaktadir. Granger nedensellik testi, kolay uygulanabilmesi sebebiyle
en ¢ok tercih edilen yontemlerden biridir. Ayrica, 1980°lerin sonunda ortaya
cikan es- biitiinlesme literatiirii, nedensellik testi ile ilgili teorik ¢aligmalarin
yeniden gozden gegirilmesine katkida bulunmustur (Altundz, 2014:5).
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Tablo 6:Granger Nedensellik Sonuclari

Seri Nedensellik Yonii  Seri Fistatistigi ~ Olasilik
Faiz — Kredi 6.66 0.0001
Kredi - Faiz 2.12 0.131
BIST N Kredi 3.24 0.001
Kredi - BiST 121 0.21
Guven Endeksi - Kredi 211 0.31
Kredi — Gliven Endeksi 3.27 0.16
GSYiH o Kredi 3.12 0.003
Kredi o GSYiH 2.88 0.005

Granger nedensellik sonuglarina gore % 5 anlamlilik duzeyinde faiz
orani kredilerin Granger nedeni olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ayni sekilde
GSYIH kredilerin ve Krediler GSYIH degiskeninin Granger nedenidir.
Diger degiskenler arasinda ise Granger nedensellik iliskisine
rastlanmamustir.

Regresyon Analizi

Regresyon modelinde tiiketici kredi kullammi bagimli degisken,
kredilere uygulanan faiz orani, Borsa Istanbul endeksi ve tiiketici giiven
endeksi ve GSYIH bagimsiz degisken olarak modele dahil edilmistir.

Fkrk(n = fa +51erfu|:r—;‘} + J'?:Xrge(r—_;‘} +ﬁ3}{3kr(r—j} + 53}%5;-:'?1@—;'] + &
3)

Denklem (3)’te Vit donem igin kullanilan tiiketici kredileri
degisim oranini, X,y ¢,y degiskeni t-j donemi tlketici kredisi faizindeki
degisimi, X, ..._; degiskeni t-j donemindeki tuketici giiven endeksi
degisimini, Xgjsr:—; ise Borsa Istanbul100 endeksi degisim oranmmi ve

X gsyin(e—pekonomideki bitylime oranini gdstermektedir.

Analiz sonucunda t donem i¢in tiiketici kredisi ile faiz oraninin ve
ekonomik biliylimenin 1 dénem gecikmeli degeri arasinda istatistiki olarak
anlamli iligkiye rastlanmigtir. Anlamsiz degiskenler modelden ¢ikarilarak
denklem (4) elde edilmistir.

Alog Yiuerey = Bo + F1AlogX ey pore—1) + B2Al0G9 K gopine—1) T8¢ 4)
Degiskenlerin anlamli olmasi tek bagina yeterli olmayip modelde
otokorelasyon olmamalidir. Bu nedenle yapilan LM testinde otokorelasyon

oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu nedenle otokorelasyon problemini ortadan
kaldirmak i¢in modele hata terimi degerlerinin 1 AR (1) donem gecikmeli
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degeri ilave edilmistir. Otokorelasyon durumunun devam ediyor olmasindan
dolay1 modele hata teriminin 2 dénem gecikmeli degerini ifade eden AR(2)
degiskeni modele dahil edilmistir.

Tablo 7: LM Testi Sonuglar

F Istatistigi 1.008 Olasilik 0.22
R Kare 0.51 Ki Kare 0.41

Tablo 7°deki LM testi sonuglarindan da izlenebildigi gibi
otokorelasyon sorunu giderilmistir. Ekonometrik analizlerin tahmininin en
iyi sonucu verebilmesi i¢in otokorelasyon arastirmasinin ardindan hata
teriminin sabit varyansli oldugunun anlasilmasi gerekir. Literatiirde degisen
varyans problemini saptamada kullanilan farkli testler bulunmaktadir
(Gujarati, 1995; Green, 1994)

Bu nedenle Breusch Pagan Godfrey testi ve White testine
basvurulmus ve sonuglar Tablo 8 ve 9’da izlenebilmektedir.

Tablo 8: Breusch-Pagan-Godfrey Testi Sonuclar:

F Istatistigi 0.712 Olasilik 0.512
R Kare 0.691 Ki Kare 0.491

Tablo 9: White Testi Sonuclari

F Istatistigi 0.012 Olasilik 0.772
R Kare 0.091 Ki Kare 0.791

F-istatistigi = 0.712, p—degeri = 0.512>0.05 oldugu i¢in Hy (Yokluk
Hipotezi) kabul edilecektir ve istatistiksel olarak % 5 anlamlilik diizeyinde
artiklar sabit varyansa sahiptir. Modelin tanisal test sonuglar
degerlendirildiginde  Breusch-Godfrey gore modelde otokorelasyon
olmadigi, White testi sonucglarina gore modelde degisen varyans sorunu
olmadig1 goriilmektedir.

Tablo 10: Regresyon Analizi Sonuclari

Katsayilar Standart Hata t-istatistigi Olasilik
Sabit 0.032 0.031 1.921 0.05
Faiz -0.076 0.042 -1.762 0.03
GSYiH 0.088 0.032 -1.661 0.05
AR(1) 0.411 0.141 4.212 0.05
AR(2) 0.289 0.151 3.233 0.012

R Kare 0.66 DW 1.99
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Regresyon modelinde tiiketici kredi hacminin bagimh degisken
oldugu regresyon modelin sonuglarina gore faiz oran1 degiskeni ile tiiketici
kredi hacmi arasinda negatif iliski ve ekonomik bilyiime arasinda (GSYIH)
pozitif iligki izlenmistir. Sonuglara gore tiiketici kredi faiz oranindaki 1 birim
azalma tiiketici kredi hacmini 0.076 birim arttirirken ekonomik biiyiimedeki
(GSYIH) 1 birimlik artis kredi hacmini 0.88 birim arttiracaktir. Analizin
yapildigi donem araliginda tiiketici faiz oranlarindaki ve ekonomik
blylimedeki (t) donemdeki degisme, (t+1) donemindeki tuketici kredisi
talebini etkilemektedir. Modelin agiklama giicii olan R-kare degeri 0.66 dir.

Degerlendirme ve Sonug

Finansal gelisimle ekonomik biiylime iligkisinin yoni, tizerinde
anlagsma saglanamamis konulardan biridir. Yapilan amprik c¢aligmalarin bir
kismu finansal piyasalardaki gelismelerin ekonomik biiyiimeyi olumlu yonde
etkiledigini dile getirirken diger ¢caligmalarda ekonomik biiylimenin finansal
cesitlilige neden oldugunu iddia etmektedir.

Bu c¢alismada faiz orami ile tiiketici kredisi arasindaki nedensellik
iligkisi ve iligkinin yonii, tiiketici kredisi ile ekonomik biiyiime arasindaki
nedensellik iliskisi ve iliskinin yonii Granger nedensellik analizi ve
regresyon analizi ile test edilmistir.

Nedensellik analizi sonuglarina gore faiz orami degiskeni krediler
degiskeninin nedeni olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ayni sekilde GSYIH
degiskeni tiiketici kredileri degiskeninin ve tiiketici kredileri degiskeni de
GSYIH degiskeninin nedeni oldugu goriilmiistiir. Analize konu olan diger
degiskenler arasinda ise nedensellik iligkisine rastlanamamistir. Regresyon
analizi sonuglarinda ise faiz oran1 degiskeni ile kredi hacmi arasinda negatif
iliski ve ekonomik biiyiime arasinda (GSYIH) pozitif iliski izlenmistir.
Sonuglara gore tiiketici kredi faiz oranindaki 1 birim azalma tiiketici kredi
hacmini 0.076 birim azaltirken ekonomik biiyiimedeki (GSYIH) 1 birimlik
art1s kredi hacmini 0.88 birim arttiracaktir.

Bu calisma bizlere gosterdi ki izlenecek daraltici yada genisletici
para politikalarinda faiz oraninin rolii olduk¢a 6nemlidir. Bu nedenle kredi
hacminin arttirllmanin yada azaltilmanin hedeflendigi durumlarda faiz
oranlar1 6nemli bir politika araci olmakta, izlenecek politikaya gore
ekonomik biylime de bundan etkilenmektedir.
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