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22 . Bu calismada, Turk bankacilik sektdrii bilango verisi kullanilarak, 2002C4-2015C1 déneminde
Ozet uygulanan para politikasi araglari ve makro ihtiyati politikalarin kredi bliylimesi tizerindeki etkileri panel
veri tahmin yontemiyle incelenmektedir. S6z konusu etkiler, dnceki calismalardan farkli olarak, banka buyukligu ve
kredi tiri ayriminda ele alinmaktadir. Calismanin bu ayrim goézetilerek yapilmasinin nedeni, uygulanan para
politikasi araclari ve makro ihtiyati tedbirlerin, blyik ve kigik bankalarin aktif ve pasif kompozisyonunda gorilen
farkhhklar nedeniyle, kredi tirine de bagli olarak, kredi bluylime oranlari Uzerinde asimetrik bir etki yaratma
olasihgidir. Tahmin sonuglari, politika faizindeki 1 ylizde puan artisla ifade edilebilecek daha siki bir para politikasi
durusunun, blylk bankalarin toplam kredi buyimesini 0,46-0,49 yiizde puan, bireysel kredi buytimesini ise 0,88-
0,94 ylzde puan azalttigini gostermektedir. Buna karsilik, bulgular, daha siki bir makro ihtiyati politika durusunun,
kiigik bankalarin toplam, bireysel ve ticari kredi blylime oranlarini yavaslattigina, blyiik bankalarin ise sadece

bireysel kredi blyume oranlarinda disuse neden olduguna isaret etmektedir.

This study analyzes the effects of monetary policy tools and macro prudential measures on

Abstract:

and panel data estimation methods. Unlike earlier studies, these effects are examined with an asset size and credit

credit growth during 2002Q4-2015Q period by using Turkish banking sector balance sheet data

type breakdown. This breakdown is necessary as the differences observed between big and small banks with
respect to their asset and liability composition can cause monetary and macro prudential policies to have
asymmetric effects on credit growth rates, depending on the credit type. The estimation results show that a tighter
monetary policy manifested by 1 percentage point increase in the policy rate reduces total credit growth rate of big
banks by 0.46-0.49 percentage points while the consumer credit growth of big banks declines by 0.88-0.94
percentage points. On the other hand, a tighter macro prudential policy slows down credit growth of small banks for

all credit types, whereas for big banks, the deceleration is observed only in consumer credits.
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1. Girig

Kredi buyumesine iligkin geligmeler, finansal istikrarin en 6nemli gostergelerinden biri
olarak kabul edilmektedir ve o6zellikle gelismekte olan Ulke merkez bankalar tarafindan
yakindan takip edilmektedir. 2008 kiresel finansal krizinin ardindan gelismis Ulke merkez
bankalari tarafindan uygulanan olaganlstli genisletici para politikalarinin ortaya cikardigi
kuresel likidite fazlaligi, gelismekte olan llkelere ydnelik sermaye girigslerinde guglu bir artis
yaratarak s6z konusu Ulkelerde asiri kredi blylmesine neden olmustur. Finansal istikrari tehdit
eden bu gelismeler kargisinda, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) da dahil olmak
Uzere pek ¢ok gelismekte olan Uilke merkez bankasi, kredi bliyiimesini daha strdurulebilir hale
getirmek ve kredi buylmesindeki asiri dalgalanmalari azaltmak amaciyla cesitli para politikasi
araclarina ve makro ihtiyati tedbirlere bagvurmustur.!

Bu cercevede, bu galismada, Turk bankacilik sektoérl bilango verisi kullanilarak, 2002C4-
2015C1 dbéneminde uygulanan para politikasi araglari ve makro ihtiyati tedbirlerin kredi
blylmesi Uzerindeki etkileri incelenmektedir. S6z konusu etkiler, dnceki ¢calismalardan farkli
olarak, buyuk ve kiguk banka ayriminda ele alinmaktadir. Calismanin bu ayrim gozetilerek
yapilmasinin nedeni, uygulanan para politikasi araglari ve makro ihtiyati tedbirlerin, baylk ve
kiguk bankalarin aktif ve pasif kompozisyonunda gérilen farkliliklar nedeniyle, kredi tirtine de
bagl olarak, kredi buyume oranlari Uzerinde asimetrik bir etki yaratma olasiligidir. Bu olasi
asimetrik etki nedeniyle politika gikarimlarinin bankalarin buyukligune bagli olarak degisecedi
dusinilmektedir.?

Bankalarin aktif ve pasif kompozisyonlarinda gézlenen bu farkliliklar, likidite ve sermaye
oranlari arasinda da ayrisma olabilecegine isaret etmektedir. Bu durum, bankalarin finansman
kaynaklarina erisim saglarken, buyuklUklerine baglh olarak, farkl kisitlarla kargilagsmalarina ve
olumsuz makroekonomik soklar karsisinda verdikleri kredi miktarini degisen oranlarda
azaltmalarina sebep olabilmektedir. Bir diger deyisle, genel olarak daha likit bir aktif yapisina
sahip olan blylk bankalar, ortalama fonlama maliyetlerini artiracak ve mevduat taleplerini
distrmelerine sebep olacak sikilastirici bir para politikasi karsisinda, kredi portféylerini sahip
olduklari genis menkul kiymet stokunu azaltarak rahatlikla koruyabilmektedir. Sermaye
piyasalarina erisimi daha kisith olan klUglk bankalar ise, sikilastirici bir para politikasi

1 Kuresel kriz sonrasinda, geligsmis lkeler tarafindan uygulanan sira disi genisletici para politikalari, gelismekte olan tlkelere
yonelik sermaye akimlarini hizlandirarak asir kredi genislemesine yol agmistir. Bunun sonucunda artan riskleri kontrol edebilmek
amaclyla, TCMB, fiyat istikrarina ek olarak finansal istikrari da gdzeten bir para politikasi gergevesi benimsemistir (Basci ve Kara,
2011, Kara, 2013). Pek ¢ok para politikasi aracinin bir arada kullanildigi bu yeni gercevede, kredi blylimesine iligkin olarak yillik
bazda ylizde 15'i agsan bir buyime oraninin kredilerde ciddi bir ivmelenme yaratarak, iktisadi faaliyette agir canlanmaya yol
acacagina vurgu yapilmistir (Kara ve Tiryaki, 2013; Kara ve digerleri, 2014).

2 Abbasoglu ve digerleri (2015), Turk bankacilik sektériinde faaliyet gésteren bankalarin bilango kalemlerinin is gevrimlerine olan
duyarliligini analiz etmistir. Calisma sonuglari, bankalarin bilango kompozisyonlarinin buykliklerine gore farklilastiina ve
bilango kalemlerinin is ¢evrimlerine olan duyarliliginin banka buyukligine goére degisebildigine isaret etmektedir.



karsisinda, mevduat disi finansman kaynaklarina daha ge¢ erisim saglayarak, verdikleri kredi
miktarini buylk bankalara oranla daha fazla azaltmak zorunda kalabilmektedir.

Buna ek olarak, para politikasi araclari ve makro ihtiyati politika tedbirlerinin kredi buyumesi
Uzerindeki etkilerinin kredi tarlerine gore de farklilasabilecegi distuntlmektedir. Bunun baslica
nedeni ise makro ihtiyati tedbirlerin firmalara gore degil, finansal kurumlara ve tiketicilere
(hanehalkina) yonelik olarak alinmasi, dolayisiyla bu tedbirlerin tlketiciler Gzerine dogrudan
etkileri olmakla birlikte firmalar (zerine etkilerinin dolayli olmasidir. Ayrica politika faiz
oranindaki degisikliklerin bireysel ve ticari kredilere uygulanan faiz oranlarina da farkh dizeyde
yansimasi olasiligi sonucu politika faizinin bireysel ve ticari kredi buayime oranlari Uzerine
etkisinin farklilasabilecegi olabilecegi distnilmektedir.

Nitekim ekonomi yazininda, toplulastirlmamis banka verisi kullanarak para ve makro
intiyati politikalarin bankacilik sektorl Uzerindeki etkisini inceleyen bazi calismalar
bulunmaktadir. Ornegin, Kashyap ve Stein (1995, 2000), ABD bankacilik verisi kullanarak,
blylk ve kiguk bankalarin mevduatlarinin ve verdikleri kredilerin para politikasi degisimlerine
olan tepkisini incelemektedir. S6z konusu g¢alismalar, buyidk bankalarin kredi verme
davraniginda para politikasinin anlamli bir etkisini bulamazken, sikilastirici para politikasinin
kiiguk bankalarin kredi verme davranisini olumsuz yénde etkiledigini gostermektedir. Alper ve
digerleri (2014), Turk bankacilik sektord verisi kullanarak, zorunlu karsilik oranlarinin
bankalarin kredi bliylimesi Gzerindeki etkisini analiz etmektedir. Calisma, sikilastirici yénde bir
zorunlu karsilik politikasinin genel olarak kredi blylimesini azaltmakla birlikte, likit aktif orani
yuksek olan bankalari daha az etkiledigini gostermektedir.

Cerutti ve digerleri (2015), 119 Ulkeyi kapsayan ¢alismalarinda makro ihtiyati tedbirlerin
hem ticari hem bireysel kredi buyimesini azaltici yonde etkiye sahip oldugunu ve s6z konusu
etkinin bireysel krediler Uzerinde daha yuksek oranda oldugunu kaydetmektedir. Aydin (2007)
ise Turkiye ekonomisindeki para politikasi geciskenligini inceleyerek, ticari kredi faizlerinin
politika faizine duyarli olmadigini, buna karsilik bireysel kredilerin, 6zellikle konut kredilerinin,
politika faizine tepki verdigini gdstermektedir.Binici ve digerleri (2016) de faiz gegiskenliginde
resmi politika faizinden ziyade efektif oranlarin ve bankalararsi piyasadaki gecelik repo
faizlerinin daha etkiligi oldugunu bulurken, bu oranlarin bireysel kredilere kiyasla ticari kredilere
geciskenliginin daha fazla oldugunu kaydetmekteler.

Bu cergcevede, bu calismada su sorulara cevap aranmaktadir: Bankalarin kredi verme
davraniglari, para politikasi ve makro ihtiyati politika uygulamalarindan nasil etkilenmektedir?
Kredi verme davraniginda banka buyuklugune bagli olarak farkhlik géstermektede midir? Bu
etki, kredi tlrleri arasinda farkllasmakta midir? Bu sorulari cevaplandirmak igin Tulrk
bankacilik sektorl bilango verisi ve panel veri tahmin yéntemleri kullanilarak, 2002C4-2015C1
doneminde para politikasi araglari ve makro ihtiyati politika tedbirlerinin kredi buyumeleri
Uzerindeki etkileri incelenmektedir. Tahmin sonuglari, para politikasi araglari ve makro ihtiyati



tedbirlerin kredi blyimesi Uizerine olan etkilerinin gerek banka blyikligu gerekse kredi turiine
gore farkllastigini gostermektedir.

Para politikas! araglari ve makro ihtiyati tedbirlerin kredi blyimesi Gzerindeki etkilerinin
banka bUyUklugu ve kredi tlriine gore farklilagsmasi, fiyat istikrari ve finansal istikrar agisindan
onemli cikarimlari da beraberinde getirmektedir. 2008 kiresel finansal krizinin ardindan
gelismis Ulkeler tarafindan uygulanan olaganustu para politikalarinin sonucunda gelismekte
olan piyasalara yonelen yodun sermaye girisi ve bunun yarattigi asiri kredi blyimesi gibi
makro finansal riskler, TCMB’nin fiyat istikrari ve finansal istikrar agisindan disik politika faizi,
yuksek zorunlu karsiliklar ve genis faiz koridorundan olusan bir politika bilesimi uygulamasini
gerektirmistir. Calismanin sonugclari acisindan degerlendirildiinde genis faiz koridoru
uygulamasiyla politika faizinden daha yuksek bir seviyede olusan agirlikli ortalama fonlama
faizi, blylk bankalarin toplam ve bireysel kredi biylime oranlarini disurmus olup kiguk
bankalarin farkli tlrlerdeki kredi blyimeleri Gzerinde herhangi bir etki olusturmamistir. Bu
noktada uygulanan ylksek zorunlu karsilik orani gibi sikilastirici makro ihtiyati politikalar kiiglk
bankalarin toplam, bireysel ve ticari kredi blylime oranlarini makul seviyelere indirmede
yardimci olmustur. Para politikasi aracglari ve makro ihtiyati tedbirlerin uygulanmasiyla hem
buyudk hem de kuguk bankalarin verdikleri farkh tirlerdeki kredilerin buyume oranlarina iligkin
olasi asiri dalgalanma azaltilimistir.

Bu dogrultuda, bir sonraki bélimde calismada kullanilan veri ve ekonometrik yéntem
tartisiimaktadir. Bunu takip eden bélimde, tahmin sonuglari analiz edilmektedir. Calisma,
politika ¢cikarimlarinin da yer aldidi genel degerlendirme ile son bulmaktadir.

2. Veri ve Ekonometrik Yontem

2.1. Veri

Para politikas! araclari ve makro ihtiyati tedbirlerin kredi biyimesi Uzerindeki etkileri,
2002C4-2015C1 doneminde Turk bankacilik sektérinde faaliyet gosteren mevduat
bankalarina iliskin bilango verileri kullanilarak incelenmektedir. Analize konu olan banka sayisi,
yeni banka kuruluglari ile satin alma ve birlestirme gibi sebeplerle dbnemden déneme farklihk
gostermekle beraber 33 ile 38 arasinda degigsmektedir.

CGalismada kullanilan veriler, bankaya 6zgu degiskenler, para politikasi araglari ve makro
ihtiyati tedbirleri gosteren politika degiskenleri ve makroekonomik degiskenler olarak tg¢ ana
grup altinda ele alinmaktadir. Bankaya 6zgl degiskenlerden toplam, bireysel ve ticari krediler,
calismada bagimli degisken olarak kullaniimaktadir. Diger bankaya 6zgi degiskenler olan
Tuark Lirasi (TL) ve yabanci para (YP) mevduat hacimleri ise agiklayici degiskenler arasinda
bulunmaktadir.



Para politikasi TCMB politika faizi ile ifade edilirken, makro ihtiyati politikalari nitelendirmek
Uzere makro ihtiyati politika endeksi (MPE) hesaplanmaktadir.®> Makroekonomik degiskenler
ise reel efektif déviz kuru (REDK), reel Gayri Safi Yurt igi Hasila (GSYiH) biyimesi ve
bankalara ait sinir 6tesi sermaye akimlarindan olusmaktadir.*

Calismaya konu olan bankalarin bilango verilerine iligskin 6zet istatistikler Tablo 1'de yer
almaktadir. Banka blyukliginin énemini yansitmak Uzere tim bankalarin aktif seviyelerine
goére siralandigi tabloda, en ust yluzde 25’lik dilimde yer alan bankalar blylk, geri kalan
bankalar ise kiigik olarak siniflandiriimaktadir.®

Bu siniflandirma cercevesinde, bilanco kalemlerinin banka buydkligune goére o6nemli
Olgude farkllik gosterdigi gorulmektedir. Nitekim Tablo 1’e gore, blylk bankalarin toplam
yukUmlulukleri icerisindeki YP mevduat payinin kiigiik bankalara goére belirgin élctide dusuk
oldugu kaydedilmektedir. Bu dikkat cekici farktan dolayi, blylk bankalarin kredi bliylime
oranlari bakimindan para politikasi degisimlerine daha duyarl olmalari beklenmektedir. Bunun
yani sira, buyuk bankalarin toplam ylakumluluklerinin énemli dlgide TL mevduat igerdigi, 6te
yandan kiglk bankalarin toplam yukdmlalUklerinin ise agirlikli olarak YP mevduatlardan
olustugu gdzlenmektedir. Bu nedenle, buyidk bankalarin TL zorunlu Kkarsihk orani
degisimlerinden daha fazla etkilenmeleri, kiiclik bankalarin ise YP zorunlu karsilik orani
degisimlerine daha duyarli olmalari dngoériimektedir. Ayrica, blyuk ve kuglk bankalarin
bilango yapisina iligkin olarak gézlenen bu farkhliklarin, makro ihtiyati politikalar kapsaminda
degisebilen risk agirliklarinin etkileri bakimindan da énemli oldugu degerlendiriimektedir. Bu
cercevede, risk agirliklarina iliskin olasi degisimlerin, blayUk ve kiglk bankalar Gzerinde farkh
etki yaratabilecedi disuntlmektedir.

3 2002-2010 doneminde TCMB, temel para politikasi araci olarak BIST Repo-Ters Repo Pazari’'ndaki gecelik borg alma faizini
kullanmistir. Ote yandan, bunu takip eden kiiresel krizden ¢ikis siirecinde, birden fazla politika aracini igeren yeni para politikasi
bilesimi kullaniimaya baslanmistir. Bu cergevede, gecelik borg alma ve borg verme oranlari igin bir faiz koridoru olusturularak bir
haftalik repo orani politika faizi olarak kullaniimistir (Basci ve Kara, 2011; Kara, 2013; Alper ve digerleri, 2013). Ote yandan, 2011
yili sonundan 2014 yil basina kadarki stiregte, TCMB, bozulan fiyatlama davranislar ve enflasyon beklentilerini kontrol etmeye
yonelik olarak, (bir hafta vadeli repo faizi ddnem boyunca sabit degil) , ancak (ek parasal sikilastirma haftalik fonlamanin hig
yapilmadigi dénemlere verilen isim, likidite kompozisyonunu degistirmek suretiyle agirlikli ortalama fonlama faizini degistirmistir
dense daha dogru olur) bulunarak agirlikli ortalama fonlama faizini degistirmistir. Bu sebeple, calismada, TCMB politika faizi
olarak 2010C1-2011C4 dénemi igin bir haftalik repo faiz orani, 2012C1 ve sonrasinda ise TCMB agirlikli ortalama fonlama faiz
orani kullaniimistir. MPE ise Fendoglu (2016) calismasi esas alinarak olusturulmustur. Buna goére, MPE, baslangi¢ degeri 0 olmak
Uzere, sikilagtirici makro ihtiyati tedbirlerin uygulandigi dénemlerde 1 puan artirilarak, makro ihtiyati tedbirlerin gevsedigi
dénemlerde ise 1 puan azaltilarak olusturulan birikimli bir endekstir. Herhangi bir makro ihtiyati tedbir uygulanmadigr durumda
endeksin degeri degistirimemektedir.

4 REDK, TUFE bazli olup Tiirkiye’'deki fiyat diizeyinin dig ticarette dnemli paya sahip olan iilkelerin fiyat diizeylerine oraninin
agirlikli ortalamasi alinarak hesaplanmaktadir. Sinir 6tesi bankacilik sermaye hareketleri, Bruno ve Shin (2014) ile uyumlu olarak
ve Bank for International Settlements (BIS) verisi kullanilarak hesaplanmaktadir. Politika faizi, bliyime ve kur verileri, TCMB
elektronik veri dagitim sisteminden alinmaktadir. Bankacilik sektdriine iligkin veriler ise TCMB Bankacilik ve Finansal Kuruluglar
Genel Midurligu verilerinden derlenmektedir.

5 Analiz en Ust yiizde 10, yiizde 20 ve yiizde 30 bankalar igin yapildi§inda da sonuglarin bilyiik oranda degismedigi goriilmektedir.



Tablo 1. Tiirk Bankacilik Sektérii Ozet Istatistikler

Tiim Orneklem (ortalama) 2003C1 2015C1
Kiigik Biiyiik Kiigiik Biiyiik Kiigiik Biiyiik
Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar

Banka Sayisi 22-27 11 27 11 22 11

IO E ST LS 443 95,57 10,05 89,95 8,17 91,83

Sektoriindeki Payi (yluzde)

Aktif Kompozisyonu (yiizde)

Toplam Krediler 53,36 50,23 32,26 22,57 59,12 62,29

Bireysel Krediler 13,74 17,22 4,51 3,37 8,58 19,01
Gayrimenkul Kredileri 4,54 5,42 0,63 0,18 1,89 6,62
Tasit Kredileri 0,86 0,74 0,45 0,30 0,07 0,32
Intiyag Kredileri ve Diger 4,21 4,64 0,45 0,76 4,23 8,21
Kredi Kartlari 3,80 4,76 2,98 2,14 2,39 3,85

Ticari Krediler 45,95 32,70 24,58 19,20 50,37 42,57

Nakit Aktifler 3,96 3,78 4,38 2,15 2,56 2,46

Menkul Kiymetler 18,92 29,95 31,04 48,87 8,57 17,23

Rezervler 5,05 5,04 5,27 4,79 8,81 9,42

Diger Aktifler 18,71 11,01 27,05 21,61 20,94 8,60

Pasif-Ozsermaye Kompozisyonu (yiizde)

Toplam Mevduat 54,47 60,91 61,38 65,58 55,98 54,30
TL Mevduat 43,78 39,18 17,61 30,29 29,07 33,04
YP Mevduat 34,20 21,74 43,76 35,29 26,91 21,26

Bankalara Olan Borglar 20,28 11,91 15,49 11,65 20,53 13,89

TCMB Borglari+Repo 4,69 6,63 1,68 3,33 3,59 7,91

Diger Pasifler 7,36 9,14 6,64 7,12 8,71 13,39

Ozsermaye 13,20 11,41 14,81 12,32 11,19 10,51

Kaynak: TCMB Bankacilik ve Finansal Kuruluglar Genel Midurliga.

2.2. Ekonometrik Yontem

Para politikasi araglari ve makro ihtiyati tedbirlerin kredi blylUmesi Uzerindeki etkilerini
incelemek Uzere asagida yer alan denklem kullaniimaktadir.

AKredi;; = 0 + p,AKredi; ;4
+ [B1AAOFF,_; + B,MPE,_; + B3(TLMevduat;,_, x ATLMevduat;, ;)
+ fa (YPMevduatl-'t_l X AYPMevduati,t_l) + fsSermayeRasyosu
+ BelikiditeRasyosu + B,ASermaye, + BgAGSYIH,_; + BgAREDKt_l] X Igiyik
+ [alAAOFFt_l + a,MPE;_ + a; (TLMevduati,t_l X ATLMevduatl-,t_l)
+a, (YPMevduati,t_l X AYPMevduatl-,t_l) + asSermayeRasyosu
+ aglLikiditeRasyosu + a,ASermaye, + agAGSYiH,_; + agAREDKt_l] X Ixiiciik
tVietVar T Vae t Ui+ &



Sabit etkiler modeliyle tahmin edilen denklemde, i her bir bankayi, t mevcut ¢eyregi, t — 1
bir 6nceki geyregi ifade etmektedir.® Bagimh degisken olan AKredi;,, i bankasinin t geyregine
iliskin kredi buyime hizini, agiklayici degiskenler olan AAOFF;_; ve MPE,_,, sirasiyla, politika
faiz oranindaki degisim ve makro ihtiyati politika endeksinin bir gceyrek gecikmeli degerlerini
gostermektedir.” Bankaya 0zgu degiskenler olan TLMevduat;,_, ve YPMevduat;; 4, i
bankasinin TL ve YP mevduatlarinin toplam kredilerine olan oraninin dnceki ¢ceyrek degerini
gosterirken, ATLMevduat;_, ve AYPMevduat;,_4, i bankasinin TL ve YP mevduatlarinin bir
onceki geyrege gore degisimini, SermayeRasyosu;,_, ve LikiditeRasyosu;,_, da sirasiyla i
bankasinin 6z kaynaklari ve likit aktiflerinin toplam aktiflere oraninin bir énceki ¢eyrekteki
degerini belirtmektedir.2 Makroekonomik degiskenler olan AGSYiH,_,, AREDK,_, ve
ASermaye, ise, sirasiyla, GSYiH, REDK ve sermaye hareketlerinin logaritmik degisimlerini
nitelendirmektedir.® Kukla degiskenler olan Ipiyik V€ Ixicik bir 6nceki bélimde yapilan aktif
blylkligine gore yapilan siniflandirma dogrultusunda belirlenen buiyik ve kiguk bankalari
go6stermektedir. Diger kukla dediskenler olan yi:, v, ve y3: ise kredi arzinda meydana
gelebilecek mevsimsel etkileri gz dninde bulundurmak amaciyla ¢eyreklik kuklalar olarak
denkleme dahil edilmistir. 6 sabit terimi; By, B2, 3, P4 Bs, Be» B7, Pss Lo @1, Az, A3, Ay, A5, Ag,
a;, ag , aq ilgili katsayilari ve ¢; . hata terimini géstermektedir. Buna ek olarak, denklemde, TL
ve YP mevduatlarin kredi bayime orani tzerindeki etkilerini kontrol etmek amaciyla, s6z
konusu degiskenler, TL ve YP mevduatlarin toplam krediye oraniyla etkilestirilmistir.’° Son
olarak, kredi blylimesindeki olasi ataleti g6z éninde bulundurarak bagimli degiskenin bir
ceyrek gecikmeli dederi de denkleme eklenmistir. Regresyonda kullanilan degiskenlere iligkin
betimleyici istatistikler Tablo 2’de yer almaktadir.

Kredi bayumesi ve agiklayici degiskenler arasindaki iliskinin yonayle ilgili olarak énceki
yazin dogrultusunda bazi ¢ikarimlarda bulunmak mimkundur. Bu gergevede, sikilastirici para

6 Bu yontemle tahmin edilen dinamik panel modellerinde, bagimli degiskenin gegmis dénemki degderiyle hata terimi arasinda bir
korelasyon bulunmakta ve bu korelasyon otoregresif terimin katsayisinda asagi yonla bir yanhlik olusturmaktadir (Nickell, 1981).
Ozellikle zaman boyutu kiigiik olan serilerde, bu sorunun daha ciddi diizeyde oldugu gériilmektedir. Bu tiir dinamik panel veri
tahmin modellerinde, s6z konusu yanlilik sorununu gidermeye yonelik olarak Blundell ve Bond (1998) tarafindan gelistirilen sistem
GMM tahmincisi kullaniimaktadir. Sistem GMM tahmincisi, yatay kesit boyutunun bulyik ve zaman boyutunun kiguk oldugu
durumlarda etkin bir yontem olmakla birlikte, zaman boyutunun arttigi durumlarda, kullanilan arag sayisinin da hizla artmasina
bagl olarak, uygun bir tahminci olmaktan ¢ikmaktadir. O nedenle, zaman boyutunun gérece buiiylk oldugu bu calismada, denklem
sabit etkiler modeliyle tahmin edilmektedir.

" Galigmada kullanilan MPE verisi, Fendoglu (2016) ile uyumlu olarak Ug farkli sekilde hesaplanmaktadir. Bunlardan birincisi,
uygulanan tim makro ihtiyati politikalari iceren MPE-Genel, ikincisi sadece finansal kuruluglara uygulanan makro ihtiyati
politikalari (ters-dongiisel sermaye gereksinimleri gibi) iceren MPE-FK, Uglinclsi ise borg alanlara uygulanan politikalari
(kredi/teminat, borg/gelir oranlari gibi) iceren MPE-B endeksidir.

8 Bankaya 6zgli degiskenlerdeki ug degerler analize dahil edilmemistir. Likit aktifler bilangonun aktif tarafindaki nakit degerler,
merkez bankasindan alacaklar, para piyasalarindan alacaklar, net gergcege uygun deger farki ve satiimaya hazir menkul degerler
kalemlerinin toplamidir.

9 Kredi bilylimesi ve GSYIH biiylimesi arasindaki olas! igsellik sorununu gidermek amaciyla reel GSYIH biiyiime hizinin bir dénem
gecikmeli degeri kullaniimistir. Reel déviz kurundaki degerlenmenin yavas isleyen bir kanal oldugu géz éniine alinarak, denklemde
REDK ceyreklik degisiminin gecikmeli degeri yerine REDK yillik degisiminin gecikmeli degeri kullaniimistir.

10 Guo ve Stepanyan (2011) galismasinda da benzer etkilesim degiskenleri yer almaktadir.



politikasi ve makro ihtiyati tedbirlerin kredi blylUmesini yavaslatici yonde etki etmesi
beklenmektedir.

Diger aciklayici deg@iskenler olan TL ve YP mevduatlardaki biyimenin kredi bliylimesini
hizlandiracagi éngérilmektedir.? GSYIH blylime orani ve sermaye hareketlerindeki artisin
ise kredi blylimesini pozitif yonde etkileyecegdi tahmin edilmektedir.'* Son olarak, reel doviz
kurundaki deger kaybinin kredi biiyiime oranini yavaslatacagi disiniimektedir.*

Tablo 2. Degiskenler icin Betimleyici istatistikler

Gozlem Sayisi Ortalama Sst;;r;ﬁqaart Minimum Maksimum
Politika Degiskenleri
AAOFF 1.556 -0,008 0,021 -0,090 0,038
MPEGenet 1.642 4,621 6,515 -1 19
MPEFX 1.642 3,770 5,076 -1 14
MPEB 1.642 0,851 1,614 0 5
Bankaya Ozgii Degiskenler
AKredi (toplam) 1.464 0,044 0,124 -0,243 0,308
AKredi (bireysel) 1.370 0,046 0,133 -0,215 0,348
AKredi (ticari) 1.456 0,040 0,128 -0,253 0,296
TLMevduat X ATLMevduat 1.493 0,015 0,084 -0,173 0,194
YPMevduat X AYPMevduat 1.494 -0,018 0,125 -0,393 0,179
SermayeRasyosu 1.609 0,170 0,100 0,085 0,414
LikiditeRasyosu 1.609 0,385 0,247 0,109 0,908
Makroekonomik Degiskenler
AGSYIH 1.556 0,011 0,023 -0,061 0,055
ASermaye 1.566 0,041 0,096 -0,185 0,327
AREDK 1.521 0,002 0,093 -0,287 0,208

Kaynak: TCMB, http://evds.tcmb.gov.tr/, Yazarlarin kendi hesaplamalari.

3. Tahmin Sonuglari

Bu bdélimde yukarida bahsedilen dinamik panel modelinin tahmin sonuglari
degerlendiriimektedir. Tablo 3, 4 ve 5'te, sirasiyla, toplam kredi blyimesi, bireysel kredi

11 Kashyap ve Stein (1995, 2000) ve Guo ve Stepanyan (2011) siki para politikasinin kredi blylimesini azalttigini géstermektedir.
Cerutti ve digerleri (2015) ve Fendoglu (2016) ise makro ihtiyati politika tedbirlerinin kredi biyime hizini yavaslattigini
bulgulamistir.

12 Bu sonuglar, Guo ve Stepanyan (2011) ve Tan (2012) calismalariyla paralellik géstermektedir.

13 Guo ve Stepanyan (2011) ve Fendoglu (2016), GSYIH biyiimesinin kredi biiyiimesini arttirdigini kaydetmistir.

14 Reel doviz kurundaki deger kaybi, doviz cinsinden olan borglarin yerel para cinsinden degerini artirmak ve bankalarin
o6zsermayelerini zayiflatmak yoluyla kredilerin yavaglamasina neden olabilmektedir. Choi ve Cook (2002) kurdaki deger kaybinin
yukimlilik dolarizasyonu yoluyla bankalarin bilancolarini zayiflattigini ileri sirmistir. Chue ve Cook (2008) 1997 Asya krizinde
yabanci para cinsinden borcu olan finansal aracilarin hisse senedi fiyatlarinin daha sert distiguni géstermistir.



blylmesi ve ticari kredi bliylimesinin bagiml degisken olarak kullanildigi denklemin tahmin
sonuglari, bankacilik sektérii geneli ile buylk ve kiglk banka ayriminda gdsteriimektedir.
Tablo 6'da ise, her denklem igin, blylk ve kig¢uk bankalarin ilgili degigkenlerinin katsayilarinin
istatistiki olarak farkliligini dlgen sinama sonuglari yer almaktadir.

3.1. Politika Degiskenleri

Politika degiskenlerinin kredi bluylimesi Uzerindeki etkilerine bakildiginda, politika faizi
artisinin blyutk bankalarin kredi biylimesini yavaslattigi gézlemlenmektedir. Bu gercevede,
politika faizindeki 1 ylzde puanlik artig, blyuk bankalarin toplam kredi buyimesini 0,46-0,49
ylzde puan azaltirken, bireysel kredi bliylimesini 0,88-0,94 puan yavaslatmaktadir. Ayni etkiye
tim bankalar bazinda bakildiginda, politika faizi degisiminin toplam ve bireysel kredi
blylmesini yavaslatici yonde etki yaptigi ancak bu etkilerin istatistiki olarak anlamh olmadigi
gorulmektedir. Bu durum, politika degisimlerinin kredi buylimesi Gzerindeki etkisini bankacilik
sektorii genelinde incelemenin yaniltici oldugunu ve olasi heterojenetkileri gizledigini
g6stermektedir. Ote yandan, ticari krediler incelendiginde, politika faizi oranindaki artisin gerek
blylk gerekse klglk bankalarin kredi biylimesine yavaslatici yénde etki ettigi, ancak her iki
etkinin de istatistiksel olarak anlamli olmadigi dikkat cekmektedir.

Makro ihtiyati politika endeksinin etkisi incelendiginde, her iki banka grubunda da daha siki
bir makro ihtiyati politika durugsunun bireysel kredi buyime oranlarini azalttigi gérulmektedir.
Toplam krediler bazinda, sikilastirici makro ihtiyati politikalarin kiagluk bankalarin kredi
bldylmesini anlamli bir sekilde yavaslattigi, buna kargilik biylk bankalar Gzerinde herhangi bir
anlamli etkisi bulunmadigi g6zlenmektedir. Bankacilik sektort genelinde ise sikilagtirici makro
ihtiyati politikalarin toplam kredi buyimesini azalttigi kaydedilmektedir.

Ticari kredilerde, daha siki bir makro ihtiyati politika durusu, kigik bankalarin kredi blylime
oranlarinda yavaslamaya neden olurken, buydk bankalarin kredi blyume oranlarini
artirmaktadir. Buyuk bankalarin ticari kredi biyime oranlarinin sikilastirici makro ihtiyati
politikalar nedeniyle hizlanmasi, bu bankalarin daha koékli musteri tabanina sahip olmalari,
daha buyuk firmalarla galismalari ve kiigik bankalarda daha siki kredi kosullariyla karsilasan
firmalarin ticari kredi talebini goéreceli olarak daha olumlu kosullarda kredi verebilen blylk
bankalara kaydirmalari gibi etkenlerle aciklanabilir. Ticari kredilere tum bankalar bazinda
bakildiginda ise makro ihtiyati politikalarin kredi blUyumesinde anlamli bir etkiye sahip olmadigi
goriulmektedir.

Tum kredi turleri genelinde, bor¢ alanlara uygulanan sikilastirici makro ihtiyati politikalarin,
finansal kuruluglara yonelik olarak uygulanan makro ihtiyati politika tedbirlerine kiyasla kredi
buyime oranlarinin azaltiimasinda daha etkili oldugu gézlemlenmektedir. Blylk ve kuguk
bankalarin bu politikalardan etkilenme seviyelerinin ise toplam ve ticari krediler bazinda tim
makro ihtiyati politka endekslerinde farklilastigi, bireysel kredilerde ise ayrismadigi



gorilmektedir. Bu sonuglara gére makro ihtiyati politikalarin kredi biylimesini yavaglatmadaki
etkisinin, kiigcuk bankalar Uzerinde daha belirgin oldugu kaydedilmektedir.

3.2. Bankaya Ozgl Degiskenler

Bankaya 6zgu degiskenlere bakildiginda, TL mevduatlardaki artisin gerek blylk gerekse
kiguk bankalari tim kredi tirlerinde pozitif yonde etkiledigi gértlmektedir. YP mevduat
degisimi ise sadece buyuk bankalarin toplam ve ticari kredi blyumelerinde artisa yol
agmaktadir. Ote yandan, YP mevduat degisiminin blylik ve kiiglik bankalarin bireysel kredi
buyumeleri Uzerine istatistiki olarak anlamli bir etkisi bulunmadigi gorulmektedir.

YP mevduat ve bireysel krediler arasinda anlamli bir iliski g6zlenememesinin sebebinin ise
bireysel kredilerin sadece TL cinsinden verilebilmesine iliskin yasal dizenlemeler oldugu
disundlmektedir.’®> Buna ek olarak, YP mevduatlarin kiiclk bankalarin ticari kredi blylimesi
uzerinde de anlamli bir etkisinin olmamasi, s6z konusu mevduatlarin bir kisminin bankalarin
yurt disi borglanma kaleminde olmasi sebebiyle tahmin denkleminde yer alan sinir étesi
sermaye hareketi degiskeni ile iligkili olmasindan kaynaklandigi degerlendirilmektedir.®

3.3. Makroekonomik Degiskenler

Makroekonomik degiskenlerin kredi biyimesi zerindeki etkileri incelendiginde, GSYiH
buyumesinin buyuk bankalarin toplam ve ticari kredi buyimelerini pozitif ydnde etkiledigi, buna
karsilik klglk bankalara iliskin olarak s6z konusu pozitif iliskinin sadece ticari krediler
diizeyinde gecerli oldugu goriilmektedir. Buna gore, GSYIiH biiyimesindeki 1 yiizde puanlik
artig, blyutk bankalarin toplam ve ticari kredi biylime oranlarini 0,39 yiizde puan civarinda,
klguk bankalarin ticari kredi bluyimesini ise yaklasik 0,47-0,49 ylzde puan artirmaktadir.

Sermaye girisleri ise her iki banka grubunun tim kredi turlerindeki biyiumelerini de pozitif
yonde etkilemektedir. Bu gergevede, sermaye giriglerindeki 1 ylzde puanlik artis, blylk
bankalarin toplam kredi buyumesini 0,25 yuzde puan civarinda hizlandirirken, kuguk
bankalarin toplam kredi biylimesini yaklasik 0,28 puan artirmaktadir. Sermaye girislerindeki
ayni miktarda ylkselis, blylk bankalarin bireysel kredi blyimesini 0,13-0,16 yizde puan
artirirken, kiglk bankalarin bireysel kredi blylimesine yaklasik 0,20-0,22 puan ivme
kazandirmaktadir. Sermaye giriglerindeki 1 puanlik artisin ticari kredilere etkisi ise buyuk
bankalar i¢in 0,26 puan, kiicik bankalar igin yuzde 0,29 civarinda bulunmaktadir.

Reel kurdaki degerlenmenin bilango kanali vasitasiyla buyuk bankalarin ticari kredi
buyumesini pozitif etkiledigi gorulirken, kiguk bankalarin farkl turlerdeki kredi bayameleri

15 figili diizenleme igin bkz. T.C. Resmi Gazete, 27260, 16 Haziran 2009, Karar No. 2009/15082.

16 Doviz tevdiat hesaplari, Tlrkiye'de veya yurtdisinda yerlesik gergek ve tiizel kigilerin agtiklari déviz hesaplaridir. Bu tlizel kisiler
yurt digl bankalari da igcermektedir. Calismada kullanilan sinir 6tesi sermaye hareketleri degiskeni, karsilikli krediler, sendikasyon
kredileri, sekduritizasyon kredileri, ters repo ddemeleri, ikincil piyasa alimlari, sermaye alimlari ve mevduat verisini icermektedir.
Bu nedenle, YP mevduatlarin bir kisminin sermaye hareketleri degiskeni ile iligkili olabilecegi disiintilmektedir.



Uzerine istatistiki olarak anlamli bir etkisi yoktur. Buna gore, reel kurdaki 1 yizde puanlik artis,
blylk bankalarin ticari kredi blyimesine 0,09 puan katki saglamaktadir.

Tablo 3. Toplam Kredi Buyumesi

Tim Biiyiik Kiigik Tim Biiyiik Kiigik Tim Biiyiik Kiigiik
Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar

Politika Degiskenleri

AAOFF,_, -0.1192  0.8269**  -0.0425 -0.1376 -0.8218**  -0.0675 -0.1104  -0.8335**  -0.0217
- (0.1538)  (0.3310) (0.2067)  (0.1590)  (0.3292)  (0.2123)  (0.1527)  (0.3345)  (0.2046)
MPEGenel -0.0028** 0.0009 -0.0032** -
-1 (0.0013)  (0.0015)  (0.0015) - - - - -
MPEF, = -0.0030*  0.0008 -0.0033* =
a - - (0.0014)  (0.0018)  (0.0017) - -
MPE? - -0.0170**  0,0111  -0.0202%**
1 - - - - - (0.0061)  (0.0068)  (0.0070)
AKredi. -0.0152 -0.0125 -0.0125 -0.0129 -0.0098 -0.0098 -0.0221 -0.0204 -0.0204
ve-1 (0.0534)  (0.0539)  (0.0539)  (0.0547)  (0.0553)  (0.0553)  (0.0504)  (0.0508)  (0.0508)
TLMevduat;,_, 0.2060**  0.3654**  0.1652**  0.2056** 0.3633**  0.1648*  0.2121*** 0.3654**  0.1723**
x ATLMevduat;,_, (0.0615)  (0.0583)  (0.0752)  (0.0611)  (0.0588)  (0.0745)  (0.0619)  (0.0580)  (0.0762)
YPMevduat;,_, 0.1092*  0.1924** 0.1025 0.1095*  0.1922* 0.1028 0.1062*  0.1952* 0.0989
x AYPMevduat;,_, (0.0624)  (0.0768)  (0.0661)  (0.0628)  (0.0768)  (0.0667)  (0.0601)  (0.0769)  (0.0634)
S s 0.0887 -0.2088 0.0947 0.0770 -0.2083 0.0845 0.0673 -0.2219 0.0662
t-1 (0.0773)  (0.2504)  (0.0812)  (0.0776)  (0.2496)  (0.0814)  (0.0745)  (0.2454)  (0.0779)
LikiditeRasyosu 0.1336**  0.0956**  0.1416*  0.1337**  0.0884**  0.1434*  0.1344* 0.1113**  (0.1388*
-1 (0.0598)  (0.0369)  (0.0735)  (0.0599)  (0.0369)  (0.0735)  (0.0559)  (0.0341)  (0.0685)
AGSYiH 0.3948*  (0.3391**  0.4112*  0.3877*  0.3400**  0.4011*  0.4200***  (.3387***  (0.4457*
-1 (0.1555)  (0.1139)  (0.2294)  (0.1572)  (0.1146)  (0.2315)  (0.1524)  (0.1130)  (0.2271)
e 0.2776***  0.2466**  0.2763**  0.2752¢* 0.2489**  0.2721**  0.2745*** (2451  (,2725%*
5= (0.0343)  (0.0220)  (0.0497)  (0.0343) (0.0218) (0.0498)  (0.0365)  (0.0244)  (0.0529)
AREDK 0.0044 0.0655* -0.0227 0.0088 0.0618* -0.0149 0.0065 0.0710* -0.0217
-1 (0.0363)  (0.0339)  (0.0512)  (0.0362)  (0.0341)  (0.0518)  (0.0340)  (0.0363)  (0.0477)
Gozlem Sayis| 1.384 1.384 1.384 1.384 1.384 1.384 1.384 1.384 1.384
Grup sayisi 37 37 37 37 37 37 37 37 37
R? 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15 0,16 0,16
Ceyrek Kuklasi Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Sabit Etki Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet

Not: * p<0,1; ** p<0,05; *** p<0,01, Parantez icindeki sayilar saglam standart hatalari ifade etmektedir.




Tablo 4. Bireysel Kredi BliyUumesi

Tim Biiyiik Kiigik Tim Biiyiik Kiigik Tim Biiyiik Kiigiik
Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar
Politika Degiskenleri
AAOFF,_, -0.1373  -1.1271* 0.3209 -0.1284  -1.1174* 0.3273 -0.1783  -1.1784* 0.2805
- (0.2534)  (0.5929)  (0.3360)  (0.2529)  (0.5953)  (0.3345)  (0.2521)  (0.5826)  (0.3373)
MPpEGenel -0.0010 -0.0023 -0.0011 - -
-1 (0.0007)  (0.0023)  (0.0010) - - -
MPEFK = -0.0014*  -0.0026 -0.0014 =
(=il - - (0.0008)  (0.0027)  (0.0012) - -
MPEB - - -0.0028 -0.0044 -0.0041
1 - - - - (0.0040)  (0.0095)  (0.0050)
AKredi; 0.2390***  (0.2282**  (0.2282*  0.2395***  (.2287**  (0.2287**  0.2399*** 0.2286** 0.2286%**
ve-1 (0.0659)  (0.0666)  (0.0666)  (0.0658)  (0.0665)  (0.0665)  (0.0654)  (0.0665)  (0.0665)
TLMevduat;,_, 0.2168***  0.2829***  0.1879***  0.2159***  0.2795**  0.1876**  0.2209***  0.2966***  0.1896***
x ATLMevduat;,_, (0.0495)  (0.0682)  (0.0564)  (0.0495)  (0.0687)  (0.0564)  (0.0505)  (0.0683)  (0.0575)
YPMevduat;; 0.0095 -0.0081 0.0016 0.0098 -0.0076 0.0016 0.0087 -0.0101 0.0013
x AYPMevduat;,_, (0.0365)  (0.0745)  (0.0405)  (0.0366)  (0.0748)  (0.0406)  (0.0356)  (0.0736)  (0.0394)
R — -0.1220 0.0409 -0.1424 -0.1131 0.0462 -0.1308 -0.1484 0.0060 -0.1746
t-1 (0.1096)  (0.2954)  (0.1204)  (0.1093)  (0.2977)  (0.1207)  (0.1053)  (0.2826)  (0.1119)
LikiditeRasyosu, 0.1043*  0.1391* 0.0786 0.1020* 0.1337* 0.0786 0.1282**  0.1739**  0.1007
t-1 (0.0580)  (0.0677)  (0.0713)  (0.0588)  (0.0696)  (0.0725)  (0.0532)  (0.0575)  (0.0653)
AGSYIH -0.0512 0.0922 -0.1946 -0.0515 0.0920 -0.1937 -0.0524 0.0761 -0.1942
-1 (0.1102)  (0.1153)  (0.1465)  (0.1103)  (0.1154)  (0.1467)  (0.1088)  (0.1165)  (0.1452)
A 0.1906***  0.1447**  0.2179*  0.1926***  (0.1477+*  0.2190*  0.1804*** (1292  (0.2103**
= (0.0481)  (0.0318)  (0.0816)  (0.0481)  (0.0312)  (0.0815)  (0.0478)  (0.0349)  (0.0814)
AREDK -0.0383 -0.0161 -0.0532 -0.0395 -0.0193 -0.0527 -0.0276 0.0042 -0.0482
-1 (0.0337)  (0.0280)  (0.0523)  (0.0349)  (0.0281)  (0.0541)  (0.0291)  (0.0295)  (0.0452)
Gozlem Sayisi 1.302 1.302 1.302 1.302 1.302 1.302 1.302 1.302 1.302
Grup sayIsl 33 33 33 33 33 33 33 33 33
R? 0,19 0,21 0,21 0,19 0,21 0,21 0,19 0,21 0,21
Ceyrek Kuklasi Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Sabit Etki Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet

Not: * p<0,1; ** p<0,05; *** p<0,01, Parantez i¢indeki sayilar saglam standart hatalar ifade etmektedir.




Tablo 5. Ticari Kredi Biyimesi

Tim Biiyiik Kiiguk Tim Biiyik Kiiguk Tim Biiyiik Kiigiik
Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar

Politika Degigkenleri

AOFF -0.0549  -0.6123  -0.0204  -0.0760 -0.6121 0.0475  -0.0135  -0.5794  0.0295
t-1 (0.1299)  (0.4015)  (0.1650)  (0.1352) (0.3994)  (0.1698)  (0.1291)  (0.4130)  (0.1660)
J—— -0.0021  0.0031*  -0.0028* - ] - ) )
t-1 (0.0014)  (0.0017)  (0.0015)
MPEFK . ) ) -0.0021 00030  -0.0027 - ) )
t=1 (0.0016)  (0.0020)  (0.0018)
MPED . ) ) - ] ] -0.0163*  0.0212%*  -0.0204**
1 (0.0065)  (0.0087)  (0.0071)
AKredi 0.0512  -0.0469  -0.0469  -0.0494  -0.0447  -0.0447  -0.0582  -0.0552  -0.0552
= (0.0559)  (0.0557)  (0.0557)  (0.0571)  (0.0570)  (0.0570)  (0.0528)  (0.0523)  (0.0523)
TLMevduat;,_, 0.2164**  0.4137%* 01679  0.2172%** 04129  0.1684*  0.2198*** 0.4027***  0.1740%
x ATLMevduat;,_, (0.0609)  (0.0673)  (0.0727)  (0.0605)  (0.0682)  (0.0721)  (0.0618)  (0.0645)  (0.0744)
YPMevduat;, , 0.1230*  0.2197**  0.1165*  0.1233*  0.2192**  0.1167*  0.1200%*  0.2241*  0.1125*
x AYPMevduat;,_, (0.0646)  (0.0896)  (0.0682)  (0.0650)  (0.0896)  (0.0688)  (0.0629)  (0.0895)  (0.0660)
0.0464  -0.3137  0.0553 00275  -0.3147  0.0380 00524  -0.3106  0.0546

SermayeRasyosu; (0.0647)  (0.2892)  (0.0653)  (0.0653)  (0.2887)  (0.0657)  (0.0609)  (0.2791)  (0.0623)
LikiditeRasyosu 0.1128*  0.0898**  0.1182*  0.1146*  0.0826**  0.1218*  0.1015*  0.0856**  0.1053
t-1 (0.0559)  (0.0405)  (0.0678)  (0.0560)  (0.0404)  (0.0678)  (0.0532)  (0.0368)  (0.0650)

Makroekonomik Degigkenler
0.4660**  0.3955%*  0.4984*  0.4601**  0.3981**  0.4895*  0.4946"*  0.4039%*  0.5379*

AGSYIH, (0.1789)  (0.1430)  (0.2627)  (0.1804)  (0.1437)  (0.2647)  (0.1750)  (0.1453)  (0.2579)
ASermaye 0.3032***  0.2678***  0.2995***  0.2998***  0.2690***  0.2945***  0.3068***  (0.2780***  0.3009***
t-1 (0.0340) (0.0268) (0.0481) (0.0337) (0.0265) (0.0479) (0.0369) (0.0300) (0.0522)
AREDK 0.0283 0.0986** -0.0043 0.0341 0.0957** 0.0050 0.0214 0.0907* -0.0108
t-1 (0.0378) (0.0422) (0.0495) (0.0377) (0.0420) (0.0501) (0.0352) (0.0470) (0.0452)
Gozlem Sayisi 1.378 1.378 1.378 1.378 1.378 1.378 1.378 1.378 1.378
Grup sayisi 37 37 37 37 37 37 37 37 37
R? 0,14 0,15 0,15 0,14 0,15 0,15 0,14 0,15 0,15
Ceyrek Kuklasi Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Sabit Etki Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet

Not: * p<0,1; ** p<0,05; *** p<0,01, Parantez igindeki sayilar saglam standart hatalari ifade etmektedir.




Tablo 6. Anlamli Fark Sinamasi

Politika Faizi Makro ihtiyati Politika Endeksi

Toplam Krediler

=G (0,21'613&1;7) (36141;;)
MPE-FK (0,21"2%3) (03,53628*9)
M= (o,2i§;7) (g,'gf;;)
Bireysel Krediler

MPE-Gerel 0,0018) (0,58026)
MPE-FK (0,0019) (0.6757)
MPE-8 (0.0018) (0.3801)
Ticari Krediler

MPE-Genel (0’06324) (06,3-17;;)
MPE-FK 0.07'222 (cl)l,g;:;;)

0,13 8,88*

MPE-B (0,7224) (0,0051)

Not: ilk sayilar F-istatistigini, parantez igindeki sayilar da bu istatistigin kritik degerden biiyiik olma ihtimalini gdstermektedir.




4. Genel Degerlendirme

Bu calismada, Turk bankacilik sektoru bilangco verisi ve panel veri tahmin yontemleri
kullanilarak, 2002C4-2015C1 déneminde para politikasi araglari ve makro ihtiyati politika
tedbirlerinin toplam, bireysel ve ticari kredi blyime oranlar Gzerindeki etkileri banka buyukligu
bazinda incelenmektedir. Calisma sonuglari, bankaya 6zgu ve makroekonomik degiskenlerin
etkilerinin kontrol edilmesiyle beraber, para politikasi ve makro ihtiyati politikalarin, blyik ve
kii¢uk bankalarin verdikleri farkli ttrlerdeki kredilerin blylime oranlari izerinde farkli etkilerinin
oldugunu goéstermektedir. Bu sonuglar, ayrica, blyuk ve kiglk bankalarin aktif ve pasif
kompozisyonundaki farkliliklarin, politika degiskenlerinin etkilerini ayristirdigina isaret
etmektedir.

Turkiye'ye yakin dénemde uygulanan kredi notu indirimleri ve 6nimuzdeki dénemde
gelismis ulkelerdeki para politikasi normallesmesi beklentisiyle beraber ortaya cikabilecek olan
kiresel likiditedeki azalma, sermaye girislerinin ivmesini belli dl¢iide azaltmistir. Bunun sonucu
olarak, g¢alismanin bulgularinin da isaret ettigi Uzere, bankacilik sektorii genelinde kredi
blylme oranlarinda belli miktarlarda azalmalar gézlemlenebilecektir. Bu noktada ¢alismanin
sonugclari, buyidk bankalarin toplam ve bireysel kredi biylme oranlarindaki olasi digtsu
hafifletmek igin politika faizi indiriminin etkili olabilecegini, fakat bu indirimin blylk bankalarin
ticari kredi buyime oranini desteklemekte yardimci olmayabilecegini gostermektedir.

Kiguk bankalar 6zelinde ise politika faizindeki degisimler bireysel ve ticari kredi bluyime
oranlarinda anlamli bir etki yaratmamaktadir. Bu baglamda TCMB ve duzenleyici finansal
otoritelerin makro ihtiyati politika tedbirlerini kullanmasi faydali olabilecektir. Bulgularin
gOsterdigi Uzere makro ihtiyati politikalardaki bir gevseme adimi, kii¢lik bankalarin toplam,
bireysel ve ticari kredi buyumelerini, buyik bankalarin ise bireysel kredi blyume oranlarini
destekleyebilecektir. Fakat sonuglar bu politikalarin buyuk bankalarin toplam ve ticari kredi
biyiime oranlarini artirmakta olumlu bir etkisinin olmayabilecegini ima etmektedir. Ozet olarak,
para politikasi ve makro ihtiyati politikalarin g¢esitli olumsuz i¢sel ve digsal makroekonomik
soklar kargsisinda koordineli ve es zamanli olarak kullanilmasi, bankacilik sektéri genelinde
kredi artis oranini kredi tirtine ve banka blyUkligline gore farkl diizeyde etkileyebilecektir.
Bu farkl etkilerin biliniyor olmasi, para politikasinin etkinligi ve finansal istikrar agisindan 6nem
tasimaktadir.

Bu noktada cgalismaya dair birkag kisiti ifade etmek yararli goériimektedir. Calismada
kullanilan politika faizindeki degisimin tamami “beklenmedik” politika tepkisi olmayip, bu
degisimlerin bir kismi enflasyon ve cikti agigindaki degisimlerle de aciklanmaktadir. Bu
nedenle ortaya ¢ikan i¢gsellik sorunu, modele eklenen kontrol degiskenleriyle en aza indiriimeye



calisiimaktadir. Ancak, ileriki calismalarda, politika faizi soklarinin bagdimsiz bir sekilde
modellenerek analize eklenmesi gerektigi dustinulmektedir.

Buna ek olarak, kullanilan makro ihtiyati kosullar endeksinin uygulanan politikalarin yénana
vermekle beraber bu politikalarin yodunluguna veya miktarina dair bir bilgi icermeyigi
calismanin bir diger kisitini olusturmaktadir. ileriki ¢calismalarda, makro ihtiyati politikalarin
yogunlugunu da olgen bir degisken kullaniimasi, ¢ikarimlarin saglamligi agisindan faydali
gorulmektedir.

Ayrica, ¢alismada, blylk ve kiguk bankalarin ¢alistigi firmalarin kredi taleplerinin para
politikasi ve makro ihtiyati politika degisimleri sonrasi esit derecede degistigi varsaylimakla
birlikte, ileriki ¢galismalarda, firmalarin kredi talebini de kontrol eden degiskenlerin analize
eklenmesinin gerekli oldugu degerlendiriimektedir.

Son olarak, bu ¢alismada, para politikasi ve makro ihtiyati politikalarin etkilerinin, genigletici
veya sikilastirici olmalar durumunda simetrik oldugu varsayiimaktadir. Ote yandan,
sikilastirici  politikalarin  kredileri yavaslatici etkilerinin genigletici politikalarin  kredileri
hizlandirici etkileriyle ayni oranda olmayabilecegi degerlendiriimektedir. Bu nedenle, ileriki
¢alismalarda bu olasi asimetrinin de g6z dnidne alinmasi 6nerilmektedir.
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Ekler

Tablo 7. Ticari Kredi Buyumesi

Tim Biiyiik Kiigik Tim Biiyiik Kiigik Tim Biiyiik Kiigiik
Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar

Politika Degiskenleri

ABIST -0,1535 -0,4063*** 0,0470 -0,1583 -0,3995*** 0,0358 -0,1457 -0,4163*** 0,0391
t-1 (0,1314)  (0,1120)  (0,1823)  (0,1324)  (0,1108)  (0,1850)  (0,1372)  (0,1168)  (0,1870)
MPEGenel -0,0003 0,0004 -0,0023*
1 (0,0009)  (0,0005)  (0,0012)
MPEFK -0,0003 0,0003 -0,0026*
t-1 (0,0011)  (0,0007)  (0,0014)
MPEB -0,0023 0,0027** -0,0102**
i (0,0036)  (0,0010)  (0,0050)
Bankaya Ozgii Degiskenler
AKredi. -0,0476 -0,0103 -0,0103 -0,0474 -0,0091 -0,0091 -0,0485 -0,0123 -0,0123
i1 (0,0607)  (0,0571)  (0,0571)  (0,0610)  (0,0576)  (0,0576)  (0,0601)  (0,0563)  (0,0563)
TLMeVduati_t_l 0,2170***  0,3821*** 0,1628*  0,2176**  0,3802***  0,1630**  0,2170** 0,3822**  0,1662**
x ATLMevduat,, (0,0628)  (0,0584)  (0,0766)  (0,0626)  (0,0590)  (0,0762)  (0,0625)  (0,0567)  (0,0767)
YPMevduati,t_1 0,1221* 0,1898** 0,1005 0,1219* 0,1901** 0,1004 0,1221* 0,1904** 0,0990
x AYPMevduat,,_, (0,0640)  (0,0789)  (0.0646)  (0,0641)  (0,0791)  (0,0648)  (0,0637)  (0,0785)  (0,0636)
SermayeRasyosu -0,0570 -0,1505 -0,0297 -0,0578 -0,1399 -0,0308 -0,0568 -0,1632 -0,0361
t-1 (0,0682)  (0,1462)  (0,0709)  (0,0684)  (0,1460)  (0,0715)  (0,0694)  (0,1478)  (0,0738)
LikiditeRasyosu 0,0725 0,1103*** 0,0947 0,0747 0,1059*** 0,0981 0,0694 0,1184*** 0,0992
t-1 (0,0588)  (0,0368)  (0,0640)  (0,0585)  (0,0373)  (0,0632)  (0,0557)  (0,0334)  (0,0627)

Makroekonomik Degiskenler
0,4516**  0,3841*** 0,3894 0,4506**  0,3838*** 0,3853 0,4550**  0,3826*** 0,3988*

AGSYIH, (0,1831)  (0,1175) (0,2356)  (0,1831) (0,1172)  (0,2357)  (0,1836)  (0,1184)  (0,2361)
ASermaye 0,2983**  0,2580***  0,2833**  0,2970***  0,2593***  (,2822***  0,2987***  0,2576***  0,2733***
t-1 (0,0350)  (0,0274)  (0,0473)  (0,0344)  (0,0271)  (0,0471)  (0,0373)  (0,0285)  (0,0492)
AREDK,_, 0,0407 0,0546 -0,0169 0,0428 0,0519 -0,0134 0,0387 0,0578 -0,0077
- (0,0381) (0,0373) (0,0483) (0,0381) (0,0372) (0,0490) (0,0365) (0,0377) (0,0448)
Gozlem Sayisi 1.378 1.384 1.384 1.378 1.384 1.384 1.378 1.384 1.384
Grup sayisi 37 37 37 37 37 37 37 37 37
R? 0,14 0,15 0,15 0,14 0,15 0,15 0,14 0,16 0,16
Ceyrek Kuklasi Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet
Sabit Etki Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet Evet

Not: * p<0,1; ** p<0,05; *** p<0,01, Parantez i¢indeki sayilar saglam standart hatalari ifade etmektedir.

Tablo 8. Anlamli Fark Sinamasi

BIST Gecelik Faiz Makro ihtiyati Politika Endeksi
1,62 7,01%
MPE-Genel (0,2110) (0,0119)
1,35 5,56%*
L2 (0,2521) (0,0239)
1,49 10,15%**
MPE-B (0,2300) (0,0030)

Not: ilk sayilar F-istatistigini, parantez igindeki sayilar da bu istatistigin kritik degerden biiyiik olma ihtimalini géstermektedir.




