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Amag - Bu galismanin amaci bankalarin ve {slami kurallara uygun olarak faaliyet gosteren katilim
bankalarinin kullandirdiklar: tiiketici kredileri (katilim bankalar1 agisindan tiiketicilere fon
kullandirimi) ve kredi kart1 hacminin enflasyon tizerindeki etkilerini ortaya koymaktir.

Yontem — Bu amaca gerceklestirmek icin Tiirkiye Ornegi iizerinde 2005-2022 dénemi verileri
incelenmistir. Calisma bankacilik sektorii ve katilim bankacilig1 alanmi temsil eden degiskenler
yardimiyla tiiketici kredileri (katilim bankaciligi agisindan tiiketicilere yonelik fon kullandirma
hacmi) ve kredi karti hacminin tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) iizerindeki etkisini ele almaktadir.
Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi Toda-Yamamoto prosediiriinii Fourier fonksiyonu (FTY)
ile zenginlestiren nedensellik testi ile analiz edilmistir.

Bulgular - Yapilan analiz sonuglarina gére Katilim bankalarina ait degiskenlerin higbiri igin (tiiketici
fon kullandirma hacmi, kredi kartlari, bireysel kredi kartlar: ve kurumsal kredi kartlarz) TUFE ile bir
nedensellik iligkisi bulunamamistir. Bankacilik sektorii kredi hacmini temsil eden degiskenler i¢in
ise (tliketici kredileri, kredi kartlari, bireysel kredi kartlar1 ve kurumsal kredi kartlar1) her birinin
ayri ayri TUFE ile literatiirle uyumlu sekilde karsihkli nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Tartisma - Bankacilik sektoriine ait ortaya c¢ikan sonuglar oOnceki literatiir ¢alismalarini
desteklemektedir. Tiirkiye ornegi {izerinden bu nedenselligin net bir sekilde ortaya koyulmasi ise
literatiire ayrica Onemli bir katki sunmaktadir. Katihm bankaciligi ile ilgili nedensellik
bulunmadigina iliskin tespit ise literatiire yeni ve onemli bir kazanim sunmaktadir. Katilim
bankalar1 agisndan bulunan bu degerli sonucun nedenleri ve diger iilkeler igin de gecerli olup
olmadig1 bundan sonraki arastirmalarla gelistirilmelidir.
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Purpose- The aim of this study is to reveal the effects of the volume of consumer loans (fund
disbursement to consumers in terms of participation banks) and credit cards on inflation by banks
and participation banks operating in accordance with Islamic rules.

Design/methodology/approach — In order to achieve this objective, data for the period 2005-2022 are
analyzed for the case of Turkiye. The study examines the effect of consumer loans (the volume of
fund disbursement to consumers in terms of participation banking) and credit card volume on the
consumer price index (CPI) with the help of variables representing the banking sector and
participation banking. The causality relationship between the variables is analyzed with a causality
test that augments the Toda-Yamamoto procedure with the Fourier function (FTY).

Findings — According to the results of the analysis, no causality relationship was found with the CPI
for any of the variables of participation banks (consumer fund disbursement volume, credit cards,
individual credit cards and corporate credit cards). On the other hand, for the variables representing
the loan volume of the banking sector (consumer loans, credit cards, individual credit cards and
corporate credit cards), a reciprocal causality relationship was found for each of them separately
with the CPI in line with the literature.

Discussion — The results of the banking sector support previous literature studies. In addition,
revealing this causality clearly through the example of Turkiye also makes an important contribution
to the literature. The finding that there is no causality regarding participation banking presents a
new and important gain to the literature. The reasons for this valuable result in terms of participation
banks and whether it is valid for other countries should be developed by further research.
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1. GIRIS

Gelismekte olan iilkelerdeki parasal aktarim mekanizmalarina iliskin 6nceki ampirik ¢alismalar, banka kredi
kanalinin 6nemini ortaya koymustur. Banka kredileri vasitasiyla piyasa kanalize edilen para miktarindaki
artisin talep artis1 yoluyla fiyatlar iizerinde artiric1 bir etki meydana getirmesi miimkiindiir. Bu etkiyi kontrol
edebilmek adina Merkez bankalar1 para politikasi araglari vasitasiyla piyasadaki para arzini dengede tutmaya
calistirmaktadirlar. Merkez bankalar: piyasadaki kredi hacmini kontrol etmek amaciyla kredi tavar, reeskont
politikasi, karsiliklar politikas: gibi araglar: kullanirlar. Bernanke & Blinder (1988) para politikasi kararlarimin
"kredi kanal1" olarak adlandirilan sistemin iki kolundan birisi olarak "banka kredi kanali" {izerinde etkili
oldugunu, bu etkinin bankalarin bor¢ verme istekleri ve kredi arzi {izerinde etkisinin oldugu sdylemektedir
(Lensink & Sterken, 2002: 2067). Bankalarin kredi hacmi bircok etkenle birlikte reel faiz oranlarindan
etkilenmektedir. Reel faiz oranlarindaki degisim kredi talebinde bulunacaklarin kararlarin etkilemekte ve bu
etki talep, liretim ve enflasyon {izerinde degisime neden olmaktadir (Maino & Horvath, 2006: 4). Reel faiz
oranlar1 iizerinde meydana gelen degisimin piyasa tizerindeki etkisi ekonomik modellerin konusu olup bizim
burada ele aldigimiz konu bankalarin (bankacilik sektorii ve katihm bankalar1) kredi hacminin ve kredi
kartlar1 kullandirma oranlarinda meydana gelen artisin enflasyon {izerinde meydana getirecegi etkidir. Bu
etki Tiirkiye Ornegi {izerinde incelenerek bankacilik sistemi ve katilim bankalarinin bu etki {izerindeki rolii
karsilagtirmali olarak nedensellik iligkisi cercevesinde ele alinacaktir.

Banka kredilerinin enflasyon {iizerindeki etkisinin en temel dayanagi kredilerin ekonomik biiytimeyi
destekledigi varsayimindan yola ¢ikarak agiklanmaktadir. Buna gore ekonomik sisteme aktarilan borg
kaynakli kredilerin yetersizliginde yavas biiylime sorunu, ekonomiye verilen kredilerin ¢ok ytiiksek olmasi
durumunda ise hiper enflasyon sorunu olugsmaktadir (Arsene & Guy-Paulin, 2013: 41). Kredi, ekonomik
biiytime ve enflasyon arasindaki iliski ¢ogu zaman bir sarmal seklinde isler (Sekil 1):

Ekonomik
Biyime

(+veya -)

Kredi
Enflasyon Hacmi
(+ veya -) Blylimesi
(+ veya -)

Sekil 1. Ekonomik Biiyiime-Kredi-Enflasyon Sarmali

Bu dongii igerisinde 6nemli nokta kredi hacmi biiyiimesinin enflasyon tizerindeki etkisinin pozitif (+) veya
negatif (-) olmast durumudur. Rousseau & Wachtel (2002) tarafindan yapilan ¢alisma finans-biiyiime iliskisi
i¢in ylizde 13 ile 25 arasinda bir enflasyon esigi oldugunu gostermistir. Enflasyon bu esigi astiginda, finans
ekonomik biiyiimeyi artirmay1 birakmaktadir. Calisma ayrica, diisiik enflasyonlu ortamlarda finansal derinlik
seviyesinin enflasyonla ters orantili olarak degistigini ve enflasyondaki diisiislin finansal derinligin biiytime
tizerindeki olumlu etkisi ile iligkili oldugunu gostermistir. Bruno & Easterly (1998) ise enflasyon ve biiyiime
arasindaki negatif iliskinin yiiksek enflasyon donemlerinden kaynaklandigimi ve biiylime {izerindeki
enflasyon etkisinin esiginin yilda yiizde 40'a kadar ¢ikabilecegini gdstermistir. James (1963) cok erken yillarda
kredi hacminin enflasyona sebep olmasi ancak gereginden fazla ve 6l¢iisiiz olmas1 durumunda s6z konusu
oldugunu ortaya koymustur. James (1963) gore para bir eylem aracidir. O sadece bir "ortii" ya da sadece bir
"miibadele arac1” ve "degerler standardi" degil, ayn1 zamanda ekonominin biiyiimesini, gelir dagilimindaki
degisiklikleri ve "birincil gii¢ kaynagi'mi destekleyen bir katalizor gorevi gormektedir. Belirli seviyelerin
iizerinde kredi islemlerinin ve hacminin gelismesi, ekonomik aktivite diizeyi {izerinde herhangi bir olumlu
etki meydana getirmedigi gibi fiyatlarin yiikselmesine neden olmaktadir (Arsene & Guy-Paulin, 2013: 42).

Finans ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski, literatiirde en ¢ok arastirilan konulardan birisi olmustur. Cok
erken tarihlerde Bagehot (1873) tarafindan para piyasasi gelisimi sayesinde o dénemde Ingiltere'de verimli
ticarete sermaye akiginin saglandigini dolayisiyla finansin reel ekonomik faaliyet iizerinde olumlu bir etkiye
sahip oldugu gosterilmistir. Finans ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi finansal kurumlarin isleyis
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modeli iizerinden ortaya koyan Schumpeter (1911) ise bu alandaki ¢alismalarin temelini olusturmustur. Bu
sistemde finansal aracilar (0zellikle bankalar) ekonomik kalkinmanin merkezinde yer almaktadir.
Schumpeter’e gore kredi "girisimcinin" elinde biiyiimeye ve refaha elverisli bir itici giice doniismektedir. Kredi
ile {iretici giicleri emanet alan girisimci, biiyiime saglayan yenilikler araciligiyla bir ekonominin normal akisini
degistirebilecektir. O'na gore bu islev modern kredi yapisinin temel tasini olusturmaktadir (Schumpeter, 1911,
1949, s. 107). Bu donemde konuyu farkli agilardan ele alan yazarlarla konu gelistirilmeye devam etmistir.
Kuznets (1984, 2019) finansal piyasalarin ekonomik biiyiimeye bagimli oldugunu ve finansal piyasalarin
ekonomi biiyiime siirecinin orta asamasina yaklastiginda ancak biiyiime siirecine girebildigini ve ekonomi
olgunlastikca gelistigini one siirmiistiir. Lewis (1955, 2013) ise finansal piyasalarin ilk asamada ekonomik
biiylime siirecinin bir sonucu olarak ve gergek ekonomik faaliyeti yonlendirmeden &nce gelistigini sdylemistir.
Schumpeter’den sonra Goldsmith (1969), Shaw (1973) ve McKinnon (1973) tarafindan yapilan ampirik
calismalar birkag {iilke i¢in finans ve ekonomik gelisme arasindaki yakin iliskiyi ortaya koymustur. Daha
sonraki yillarda yapilan calismalar da farkli genis tilke 6rneklerini {izerinde yapilan ampirik ¢alismalarla
finansal sistemlerin gelismelerin uzun vadeli biiyiime {izerinde olumlu bir etkiye sahip oldugu ortaya
konulmustur. Bu ¢alismalara su ornekler verilebilir: King & Levine (1993); Drebentsov vd. (1993); Levine &
Zervos (1998); Rousseau & Wachtel (2000); Asongu (2013); Ibrahim & Alagidede (2018), Yang (2019),
Kirikkaleli & Athari (2020), Ozgiir (2021), Oz (2022), Nguyen vd. (2022), Kazak (2023), Kazak vd. (2023), vd.

Banka kredileri hacminin biiylimesi de piyasada kullarulabilir para hacminin artmasimm saglayacaktir.
Piyasada finansal gelisme, hem olagan harcama kanallar1 aracilifiyla dogrudan hem de enflasyon {izerindeki
etkisiyle dolayl1 olarak ekonomik biiyiimeyi etkileyebilmektedir (Pradhan vd., 2014: 466). Ozellikle Endiistri
4.0 ile birlikte dijitallesme siirecinin 6n plana ¢ikmasi (Kog¢ & Ozcan, 2023), bankacilik alaninda dijital
teknolojinin kullaniminin yayginlasmasi (Parise vd., 2016; LIU vd., 2022; Rodrigues vd., 2023) bu etkiyi daha
da hizlandirmistir. Finansal gelisme teorik olarak enflasyonla dogal olarak iliskilendirilebilir. Finansal
gelisme, tiiketicilerin tiiketim mallarini satin almak i¢in daha kolay ve daha ucuza borglanabilmesi anlamina
gelir ve bu da bu tiir mallara olan talebi artirir. Ozellikle tiiketime yonelik bireysel kredi hacminin
biiyiimesinde bu etki ¢cok daha net goriilecektir. Yatirnm kredilerinin etkisi ise dolayli olacak, {iretim ve gelir
artisina bagh daha uzun bir yol izleyecektir. Yatirim kredilerinin enflasyon {izerine etkisini belirlemek ¢ok
daha zor olacaktir. Finansal genisleme yoluyla tiiketici kredileri basta olmak tizere talebi artiran finansal hacim
titketim mallarina olan talep sebebiyle fiyatlar1 normalde oldugundan daha hizli yiikseltecektir. Benzer
sekilde, finans sektoriiniin gelisimi firmalarin sermayeye daha kolay ve daha az maliyetli bir gekilde
erismesine yardimci olacaktir. Bu, firmalarin islerini yiiriitmek icin ihtiya¢ duyduklar1 mal ve hizmetlere
(enerji dahil) olan talebi artiracak ve bunun da uzun vadede enflasyonu artirici sonuglari s6z konusu
olabilecektir (Pradhan vd., 2014: 466). Giiniimiizde giderek artan kredi kart1 kullaniminin da talep artirica
etkisiyle fiyatlar iizerinde etkisinin olmasi kaginilmazdir. Kredi kartlarimin kullamilmaya baslanmas: ve
yayginlasmasi ticarette etkinligi artirmakla birlikte para hizimi artirarak -parasal miidahale olmadig:
durumda- enflasyona neden olmaktadir (Geanakoplos & Dubey, 2010: 325).

Tiim bu calismalarda goriilecegi tizere finansal sistem ve 6zelinde bankacilik sektorii hem ekonomik biiyiime
tizerinde etkili ve hem de degisik sartlar altinda ve degisik etkilerle enflasyon {izerinde de etkili bir olgu olarak
karsimiza cikmaktadir. Burada dikkate alinacak 6nemli bir unsur bankacilik sektorii ve Islami finansal sistem
temelinde faaliyet gosteren katilim bankacilig1 arasinda olast bir iligkinin varligidir (Kazak, 2022). Bu iliskinin
varligi her iki sektoriin birlikte enflasyon iizerinde bir etkisinin olabileceginin 6ncii gostergesi olabilir.
Literatiirde bankacilik sisteminin enflasyon {izerinde etkili olduguna dair ¢alismalar bulunmaktadir. Bu
calisma Tiirkiye 6rnegi {izerinden giincel verilerle bu literatiir bilgisini test etmeyi ve diger taraftan literatiirde
bildigimiz kadariyla calisma bulunmayan katiim bankalarinin da benzer etkiyi gosterip gostermedigini
nedensellik iliskisi cercevesinde ela almaktadir. Bu asamada oncelikle literatiir ¢alismalar1 ortaya konulacak
sonrasinda analizler yapilarak bulgular degerlendirilecektir.

2. LITERATUR INCELEMESI

Konumuzla baglantili olarak literatiirde yapilan ¢alismalar genellikle banka kredilerinin finansal genisleme
yoluyla ekonomi iizerindeki etkilerine yoneliktir. Diger bir ¢alisma grubu ise para politikas1 kararlarinin para
aktarim mekanizmas: yoluyla piyasaya etkilerine yoneliktir. Para politikasi yoluyla genisletilen kredi
kanalinin GSYH ve fiyatlar iizerinde etkili olduguna dair ¢ok sayida galisma mevcuttur. Bernanke & Gertler
(1995) tarafindan tanimlanan bu kanal para politikasinin (para oranlar: ve zorunlu kargiliklar yoluyla) kredi
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yoluyla GSYIH ve fiyatlari etkiledigini sdylemekte ve kredi kanali teorisi olarak adlandiriimaktadir. Kredi
kanal1 teorisine iligkin iki temel goriis vardir; banka kredi kanal1 ve bilango kanali (Mishkin, 1995: 8-9). Banka
kredi kanali bankalarin ekonomik yap1 tizerindeki etkisini vurgulamak agisindan oldukga 6nemlidir. Bu kanal
hem gelismis hem de gelismekte olan {iilkeler acisindan 6nemlidir. Fakat bu kanal gelismekte olan {ilkeler
agisindan ¢ok daha fazla 6neme sahiptir. Bu tilkelerde sermaye piyasalarinin yeterince gelismemis olmasindan
dolay1 kalkinma igin gerekli projelerin finansmani icin banka kredileri olmazsa olmaz bir zorunluluktur.
Gelismekte olan iilkelerde alternatif kredi kaynaklarinin ¢ok sinirli olmasi nedeniyle miisteriler, kaybettikleri
banka kredilerini diger finansman tiirleri ile degistirememekte ve bu nedenle ¢iktida diisiisle sonuglanan
yatirim harcamalarini kismak zorunda kalmaktadirlar (Oliner & Rudebusch, 1996: 3). Bir baska bakis agisiyla
Hendricks & Kempa (2009, 2011) tarafindan yapilan ¢alismalar kredi kanalinin finansal sikintt donemlerinde
daha giiclii oldugunu ortaya koyulmustur. Kredi kanalinin bir diger 6nemli yonii para arzindaki genisleme
yoluyla enflasyon iizerinde meydana getirdigi etkidir. Bilindigi gibi monetarist yaklasim para arz1 biiyiime
hiz1 ile enflasyon arasinda yiiksek bir korelasyon oldugunu sOylemektedir. Buna gore para arzindan
enflasyona dogru bir nedensellik s6z konusudur (Wray, 1993: 541-542). Kredi kanali teorisi literatiirde pek
¢ok calisma ile test edilerek kanitlanmaya veya aciklanmaya calisilmistir. Ornegin; Ciccarelli vd. (2015)
tarafindan yapilan calismada ABD 6rnegi iizerinde bu kanallarin kapatilmasi halinde GSYIH iizerinde bir etki
olusturacagin ve fiyatlarin %50'den fazla diisecegini tespit edilmistir. Kredi kanal1 pek ¢ok iilkeden ortaya
konulan kanitlarla tespit edilmeye calisilmistir (Morris & Sellon, 1995; Tornell & Westermann, 2002;
Holtemoller, 2005; Ledn & Alvarado, 2015; Farajnezhad vd., 2019; Udoh vd., 2021; Farajnezhad, 2022; Brissimis
& Papafilis, 2022).

Ozel olarak banka kredilerinin enflasyon iizerindeki etkisine yonelik calismalara dzellikle 2000'1i yillardan
itibaren yogun ilgi duyuldugu goriilmektedir. Islami bankalarin gelismesi bankacilik sistemine gore cok daha
yeni oldugu igin konu hakkinda ¢ok fazla bir ¢alisma bulunmamaktadir. Bankacilik sistemi vasitasiyla
olusturulan kredi hacminin enflasyon tizerindeki etkilerine yonelik 6nemli ¢alismalar asagida sunulmustur.

Ross (2000) tarafindan Slovenya 6rnegi iizerinde yapilan calismada para hacmindeki genislemenin perakende
fiyat enflasyonu ve doviz kurundaki degisiklikler arasinda gii¢lii bir baglant1 oldugunu gosteren sonuglara
ulagilmistir.

Gillman & Nakov (2004) tarafindan yapilan calismada kredi sektorii verimliligindeki kaymalarin, paranin
gelir hizinda kaymalara neden olacagi bu durumun da para, enflasyon ve ¢ikt1 biiyiimesi arasindaki normalde
istikrarli olan iliskiyi bozabilecegi belirtilmistir. Bu arastirma kapsaminda Macaristan ve Polonya ornegi
iizerinde paradan enflasyona pozitif ve enflasyondan biiyiimeye negatif Granger nedenselligi tespit edilmistir.

Groen (2004) tarafindan yapilan ve gecis ekonomilerinde enflasyonun yaygin olarak kullamilan bazi
belirleyicilerini tespit etme amaci tagiyan ¢alismada kurumsal kredilerin reel miktarmdaki ve hisse senedi
fiyatlarindaki diizensiz goklarin potansiyel olarak ABD 6rneginde enflasyon ve Hollanda'da reel ¢ikti
iizerinde baz1 etkileri olabilecegi belirlenmistir.

Calza vd. (2006) tarafindan yapilan ¢alismada banka kredilerinde meydana gelebilecek dalgalanmalarin
gelecek enflasyon tahmin modeli olarak kullanilabilecegini gostermistir. Yapilan ¢alisma eger krediler
baglangicta dengedeyse, %1'lik bir kredi fazlaliginin ortaya ¢ikmasi, 6niimiizdeki dort ¢eyrek boyunca yillik
kiimiilatif enflasyon oraninda %0,1'in biraz altinda bir artisla iliskilendirilebilecegini gostermistir.

Eslamloueyan & Darvishi (2007) tarafindan Iran 6rnegi iizerinde yaptiklar1 calismada banka kredisinin fiyat
seviyesi hareketi {izerinde kisa vadeli bir etkisinin olmadi8 fakat banka kredileri ve enflasyon arasinda diger
degiskenlerle birlikte uzun donemli bir iliskinin oldugunu tespit edilmistir.

Arslan & Yaprakli (2008) tarafindan Tiirkiye 6rnegi {izerinde 1983-2007 donemini kapsayan ¢alismada banka
kredileri ile enflasyon arasinda karsilikli nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Sun vd. (2010) tarafindan Cin ornegi lizerinde yapilan calismada daraltic1 bir para politikas1 soku kredi
hacmini diisiirmekte ve TUFE enflasyonu 15 ay sonra diisme egilimine girdigi gosterilmistir.

Pradhan vd. (2014) tarafindan 1960-2011 doneminde 34 OECD iilkesine uygulanan panel esbiitiinlesme ve
nedensellik testleri kullanilarak yapilan ¢alismada hem bankacilik sektorii gelisiminin hem de enflasyonun
iilkelerin ekonomik biiyiimesiyle iliskisini destekleyen gii¢lii kanitlar sunulmustur.
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Yiiksel & Ozsar1 (2016) tarafindan Tiirkiye rnegi {izerinde yapilan calismada genel literatiir bulgularindan
farkli olarak tiiketici kredilerindeki degisimlerin enflasyon oranlar: tizerinde etkili olmadig aralarinda bir
nedensellik olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Abdulmajeed (2021) tarafindan yapilan Nijerya 6rnegi {izerinde 1981-2020 yillar1 arasini kapsayan ¢alisma
enflasyon orani ile mevduat bankalarmin sektorel kredileri arasinda kisa vadeli bir iliskinin varligini ortaya
koyarken, uzun vadede enflasyon oraninin Nijerya'daki mevduat bankalarinin toplam sektorel kredi tahsisi
iizerinde negatif ancak anlamli olmayan bir etkisi oldugunu ortaya koymustur.

Beybur (2022) tarafindan yapilan ¢alismada Tiirkiye 6rnegi {izerinde yapilan calismada imalat sanayiine
kullandirilan banka kredilerinden, imalat sanayii YI-UFE oranina dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin
oldugu tespit edilmistir.

Tuna vd. (2022) tarafindan Tiirkiye ornegi {izerinde yapilan ¢alismada genel literatiir bulgularindan farkl
sonugclara ulagilmistir. Yapilan analizler sonucunda GSYIH ile enflasyon ve bankalarin 6zel sektore verdikleri
yurt ici krediler arasinda esbiittinlesik bir iliski bulunamamuistir. Calisma Tiirkiye’de bankalarin 6zel sektore
verdigi kredilerdeki artis/ azalis sonucunda GSYIH ve enflasyon oranlari iizerinde bir gegis etkisinin olmadig1
iddia etmektedir.

Kredi kartlarinin enflasyon iizerindeki etkisi konusunda ise daha az sayida c¢alisma olmakla birlikte mevcut
literatiir kredi kartlarinin da enflasyon {izerinde etkisinin oldugunu ortaya koymaktadir. Bu konudaki
calismalardan bazilar asagida sunulmustur.

Geanakoplos & Dubey (2010) kredi kartlarinin kullanilmaya baslanmasi ve yayginlasmas: ticarette etkinligi
artirmakla birlikte paranin hizini artirarak parasal miidahale olmadiginda enflasyona neden olacagini
soylemektedir. Kredi kartlarinin etkisinin bununla da sinirli olmadigini kredi kartlarinda temerriit oldugunda
daha da fazla enflasyon artisina sebep olacagini ve daha az verimlilige sebep olacagin iddia etmektedirler.

Yilmazkuday (2011) tarafindan yapilan ¢alismada kredi kart1 kullaniminin zaman iginde enflasyon oranlarini
artirici bir etkiye sahip oldugu ortaya konulmustur.

Karakaya & Diler (2017) tarafindan Tiirkiye ornegi tizerinde 2009-2015 dénemi {izerine yapilan ¢alismada
"islem tutar1 bazinda kredi kart1 kullanimi, para arzi ve enflasyon degiskenleri arasinda” esbiitiinlesme iliskisi
tespit edilmekle birlikte degiskenler arasinda nedensellik iliskisi tespit edilememistir.

Nar (2020) tarafindan Tiirkiye Ornegi {izerinde yapilan ¢alismada enflasyon ve cari islemler acig1 ile bireysel
krediler arasindaki nedensellik iligkisi degerlendirilmistir. Yapilan analizlerde "Bireysel Tagit Kredileri,
Bireysel Konut Kredileri, Bireysel Kredi Kartlar1 ve Bireysel Thtiyag Kredilerinden; TUFE (enflasyon)” yoniine
dogru nedensellik iligkisi tespit edilememistir.

Alazaki (2020) tarafindan Suudi Arabistan 6rneginde 2007-2019 donemi iizerinden yapilan ¢alismada Tiiketici
kredileri ve kredi kartlar1 hacmi ile enflasyon arasinda uzun vadeli bir denge iliskisi oldugu, ayrica Tiiketici
kredileri ile enflasyon arasinda istatistiksel olarak anlamli bir nedensellik iliskisinin oldugu tespit edilmistir.

Titalessy (2020) tarafindan Endonezya 6rnegi tizerinden 2019-2020Q2 dénemi baz alinarak yapilan ¢alismada
kredi kart1 islemlerinin enflasyon {izerinde anlamli bir etkisi bulunamazken, elektronik para islemlerinin
enflasyon iizerinde 6nemli bir etkisinin oldugu tespit edilmistir.

Al-Kurdi (2022) tarafindan yapilan calisma literatiiriin aksine kredi karti kullaniminin enflasyon oranindaki
artis1 beraberinde getirmedigini sdylemektedir.

Anggraini & Agustin (2022) tarafindan Endonezya 6rnegi {izerinden 2016-2020 donemi baz alinarak nakit dis1
O6deme araglarinin gelisimi hakkinda yapilan ¢alismada e-paranin enflasyon tizerinde bir etkisi yokken, kredi
kartlar1 ve para hizinin enflasyon tizerinde dolayli olarak 6nemli bir etkisinin oldugu tespit edilmistir.

Yilmaz & Turanli (2022) tarafindan yapilan ¢alismada Tiirkiye'de faaliyet gosteren katilim bankalarinin
finansal performanslarinin (ROA, LR, CA, TG) hane halk: gelir gruplar1 ve baz1 kontrol degiskenleri (TG ve
TUFE) tizerindeki etkisi incelenmistir. Yapilan analiz sonuglarina gore varlik getirisi (ROA) ile Tiiketici
Fiyatlar1 Endeksi (TUFE) arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir iligki (p<0.05) tespit edilmistir.
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Rahmawati & Pratiwi (2022) tarafindan Endonezya Ornegi tizerinde 2016-2020 donemi verileri kullanilarak
yapilan calismada kredi kartlarinin Dolasimdaki Para Miktar: ve enflasyon tizerinde etkili oldugu tespit
edilmistir.

Literatiirde sunulan bu calismalar genel olarak finans hacminde meydana gelen biiylimenin -banka kredileri
kaynakli biiyiimeler ve kredi karti hacmi biiytimeleri dahil- enflasyon {izerinde etkisinin oldugunu ortaya
koymaktadir. Farkli sonuglari ihtiva eden ¢alismalar olsa da genel olarak nedensellik iliskisi literatiirde ortaya
konulmustur. Tiirkiye 6rnegi iizerinde kredi kartlar ile enflasyon iliskisine yonelik yukarida 6rnekleri verilen
calismalarin bir¢ogunda nedensellik iliskisinin tespit edilememesi ise oldukca ilgingtir. Bu ¢alisma Tiirkiye
Ornegi lizerinde yapilacak calismalara bu yoniiyle de katkida bulunmasi agisindan ayrica énemlidir. Bu
calismada Tiirkiye Ornegi tizerinden tiiketici kredilerinin ve kredi kart1 hacminin enflasyon tizerindeki etkisi
nedensellik iliskisi cercevesinde ele alinarak giincel verilerle literatiir sonuglari ile uyumu degerlendirilecektir.
Calismanin en 6zgiin yani ise bugiine kadar yapilan calismalarda -bildigimiz kadariyla- ortaya konulmayan
Islami bankacilik faaliyetinde bulunan katilim bankalar1 agisindan da literatiirle uyumlu bir sonucun bulunup
bulunmayacagidir. Islami bankacilik sisteminde temel olarak bir varligin finansmani s6z konusu olup nakdi
kredi kullanumu istisna kabilinden (teverruk ve enflasyon endeksli karz harig ki bu tiir krediler su an igin ¢ok
fazla bir agirliga sahip degildir) oldugu icin normal kredilerin enflasyon iizerinde meydana getirecegi etkiden
farkli bir etki olusturma ihtimali s6z konusu olabilecektir. Bu yoniiyle ortaya konulacak sonuglarin literatiire
onemli bir katk: sunacag diisiiniilmektedir.

3. YONTEM
3.1. Arastirmanin Modeli

Bu caligma, 2005’ten 2022'ye kadar Tiirkiye ornegi iizerinde genel olarak bankacilik sektorii ve 6zel olarak
katilim bankaciliginin tiiketici kredileri (katihm bankalar1 agisindan tiiketicilere yonelik fon kullandirma
hacmi) ve kredi karti hacmi yoluyla tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) iizerindeki olas etkisini analiz etmeyi
amaclamaktadir. Calisma fonksiyonlar: asagidaki sekilde ifade edilebilir (Denklem 1 ve Denklem 2).

Bankacilik Sektorii Agisindan;
TUFE, = f(S_TK,,S_KK,,S_KK_B,, S_KK_K,) 1)

Katilim Bankacilig1 Agisindan;
TUFE, = f(K_TK, K_KK, K_KK_B, K_KK_K,) @)

Bu calismada bankacilik ve katilim bankacilig1 sektdrlerine ait cesitli kredi gostergeleri ile TUFE degiskeni
arasinda nedensellik iliskisinin olup olmadigr Fourier yaklasimiyla zenginlestirilmis Toda-Yamamoto
Nedensellik Testi ile degerlendirilecektir. Degerlendirmeye alinan tiim degiskenlerin birbirleriyle iligkileri
miimkiin olmakla birlikte bu calismada sadece ilgili degiskenler ile TUFE arasindaki nedensellik iligkisi
dikkate alinacaktir. Calismanin modeli su sekilde ifade edilebilir.

Sekil 2. Nedensellik iliski Modeli (Sekil PresentationGO ile hazirlanmustir)
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TUFE bagimli degiskeni Tiiketici Fiyatlari Endeksini ifade etmektedir. Bankacilik sektorii bagimsiz
degiskenleri olarak S_TK bankacilik sektorii tiiketici kredileri hacmini, S_KK bankacilik sektorii Krediler-
Kredi Kartlar1 hacmini, S_KK_B bankacilik sektorii Krediler-Bireysel Kredi Kartlar1 hacmini ve S_KK_K
bankacilik sektorii Krediler-Kurumsal Kredi Kartlar1 hacmini ifade etmektedir. Yine katihm bankacilig:
sektoriinii temsil eden bagimsiz degiskenler olarak K_TK katilim bankaciligy tiiketiciye yonelik fon
kullandirma hacmini, K_KK katilim bankacilig1 Kredi Kartlar1 hacmini, K_KK_B katilim bankacilig1 Bireysel
Kredi Kartlar1 hacmini ve K_KK_K katilim bankacilign Kurumsal Kredi Kartlar1 hacmini ifade etmektedir.
Degiskenler tablo halinde Tablo 1’de ayrintili sekilde ayrica gosterilmisgtir.

3.2. Veri Seti

Bu ¢alismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren katilim bankalar: ve bankacilik sektoriine ait ve Tiiketici fiyatlar
endeksine ait 2015-2022 dénemine ait aylik veriler kullanilmistir. Analizlerde kullanilan bankacilik sektoriine
ait veriler Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) Bankacilik Sektorii Verilerinden elde
edilmistir. Tiiketici fiyatlar1 endeksi verileri (TUFE) ise Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) veri sayfasindan
elde edilmistir. Analizlerde verilerin dogal logaritmalar1 kullanilmistir. Calismada kullanilan degisken
tanimlar1 Tablo 1’de verilmistir.

Tablo 1: Degisken Tanimlari

Grup Degisken Acilimu Kaynak
Bagimh - P . T ST e
2. TUFE Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK
Degisken
S TK Bankacilik Sektori Tiiketici Kredileri Hacmi
Bankacilik . ) ) .
Sektdrii S KK Bankacilik Sektorii Krediler-Kredi Kartlart Hacmi
Degiskenleri S KK B Bankacilik Sektorii Krediler-Bireysel Kredi Kartlar
~ = Hacmi Bankacilik Diizenleme ve
Katilim Bankacilig: Tiiketiciye Yonelik Fon Kullandirma Denetleme Kurumu (BDDK)
Katilim K IK Hacmini
Bankacilifs Alam K_KK Katilim Bankacilig1 Kredi Kartlar1 Hacmini
Degiskenleri

K_KK_B Katilim Bankacilig1 Bireysel Kredi Kartlar1 Hacmini

3.3. Temel ve Tamimlayic1 Analizler

Verilere iliskin analizlere baglamadan 6nce veri 6zelliklerine iliskin bazi genel gozlemlerden bahsetmek
degerli olacaktir (Sekil 2 ve Sekil 3).

Bankacilik Sektori Katilim Bankaciligl
8 8
6 — 6
b — 4
2 - 2
0 0
-2 -2
-4 -4
-6 -6
-8 -8
—_—S TK S_KK S_KK_B S_KK_K —_—K_TK K_KK K_KK_B K_KK_K

Sekil 3: Bankacilik Sektorii ve Katilim Bankacilig: Verileri
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TUFE

Sekil 4: TUFE Bagimli Degiskeni Serisi Verileri

Bankacilik sektorii ve katilim bankacilig1 alaninda serilerin artis trendi ile biiytidiigli goriilmektedir. Katilim
bankaciligr alaninda dalgalanmalarin bankacilik sektoriine kiyasla daha fazla oldugu, katiim bankaciligt
kurumsal kredi kartlarinda ilk dénem yiikselme trendinin oldukga yiiksek oldugu goriilmektedir. TUFE
degiskeninin 2003 y1il1 baz kabul edildiginde bir artis trendi ile hareket ettigi goriilmektedir.

Calismada kullanilan degiskenlerin her biri TUFE {izerinde ayr1 ayr1 etki gdsterebileceginden tiim degiskenler
ayr1 VAR modelleri ile test edilmistir. Ekonometrik modellerdeki degiskenlerin tanimlayici istatistikleri Tablo
2'de sunulmustur.

Tablo 2: Tanimlayici Istatistikler

Ortalama  Medyan Minimum  Std. Spm. Carpikhik  Basiklik JB Olasilik
K_KK 0,1667 0,2743 -2,1217 0,9128 -0,1467 3,4056 2,2552 0,3238
K_KK_B -0,1769 -0,1471 -2,1296 0,7293 -0,3958 2,8666 5,7998 * 0,0550
K_KK_K -1,6375 -1,1480 -6,9612 2,0263 -1,1062 42821 58,8435 *** 0,0000
K_TK 1,8664 2,2993 -0,9730 1,2191 -0,4179 2,0903 13,7350 *** 0,0010
S_KK 4,2835 4,4620 2,6468 0,8723 0,1017 2,5262 2,3928 0,3023
S_KK_B 4,1329 4,3150 2,6322 0,7553 -0,0071 2,6550 1,0731 0,5848
S_KK_K 1,8273 2,3630 -1,6744 1,8766 -0,1220 1,7930 13,6473 *** 0,0011
S_TK 5,2431 5,5147 2,5009 1,0330 -0,5389 2,5444 12,3237 *** 0,0021
TUFE 5,5322 5,4436 4,7405 0,5466 0,7357 3,0146 19,4848 *** 0,0001

Not: JB, Jarque-Bera'min kisaltmasidir. *, ** ve =*x sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik seviyelerinde normalligin sifir
degerinin reddedildigini gosterir.

Tabloda (Tablo 2) bankacilik ve katilim bankacilig1 sektorlerine ait cesitli kredi gostergelerinin minimum
degerlerinin negatif deger alabildigi goriilmektedir. Bu normal bir durumdur. Temelde kredi hacmi negatif
degil pozitiftir. Fakat ¢alismada milyar TL olarak baz alinan kredi hacminin dogal logaritmas: alindig: icin
[Tabani e (Euler) askin sayisi olan (e=2,71828182845904523536...) logaritma fonksiyonu] 1 milyar TL'nin
altindaki kredi hacmi [log, (1) = 0 ve(log.(< 1) < 0] negatif degerlerle ifade edilmektedir. Bu veriler 1s181nda
Tablo 2 degerlendirildiginde; bes degisken icin Jarque-Bera istatistiginin yilizde 1 énem diizeyinde giiclii bir
sekilde ve bir degisken i¢in ise %10 6nem diizeyinde reddedilmesiyle goriilecegi iizere seriler normal olmayan
dagilim gostermektedir. Ayrica serilerden 5 tanesi negatif degerle hafif sola ¢arpik olup aym zamanda tiim
degiskenler sivri dagilim sergilemektedir.

3.4. Metodoloji
3.4.1. Birim Kok Testi

Granger nedensellik testi i¢in 6n kosul, zaman serilerinin duragan olmasidir, aksi takdirde yanlis regresyon
sorunlari ortaya ¢ikabilir. Bu nedenle Var modeline dayanan Granger nedensellik testlerinde temel varsayim
olarak degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme korelasyonunun var olup olmadigini dogru bir sekilde
gostermek, degiskenler arasinda anlaml korelasyonlar elde edebilmek ve sahte regresyon korelasyonunu
ortadan kaldirmak i¢in ele alinan verilerin duragan olmasi beklenmektedir. Bu nedenle Granger nedensellik
testi yapilmadan once her bir zaman serisinin duraganligina iliskin birim kok testi yapilmali (hem diizeyi hem
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de varyans: agisindan duragan oldugu tespit edilmeli) ve eger zaman serisi duragan degilse duraganlik
islemesi yapilmalidir (duragan olmayan varyansli bir seri analizden 6nce doniistiiriilmelidir). Analiz yapan
bu sorunu goz ard1 ederse (ve daha genis anlamda duraganlik varsaymm tatmin edici degilse), analiz yanlsg
cikarimlara yol acabilir (McCleary & Hay, 1980: 53). Iste bu noktada Toda-Yamamoto (1995) testi bu 6nemli
sorunu bertaraf etmektedir. Toda-Yamamoto (1995) nedensellik testi ise birim kok sayisina duyarsizdir. Yani
serilerin birinci farkta I(1) duragan olmasi sartt aranmaz. Bununla birlikte maksimum egbiitiinlesme
derecesinin (d;;4,) tespit edilebilmesi i¢in birim kok testlerinin yapilmasina ihtiya¢ durulmaktadir. Calisma
kapsaminda Panel Fourier Toda—Yamamoto (PFTY) testi kullanilacagindan birim kok testleri i¢in de Fourier
temelli testler kullanilmalidir. Bunun i¢in Enders ve Lee (2012) tarafindan Onerilen esnek Fourier formu ve
Dickey-Fuller tipi birim kok testi kullanistir.

Tablo 3: Esnek Fourier Bigimli Yapisal Kirilmalarla Artirilmis Dickey-Fuller Birim Kok Testleri

Grup .. Diizeyde 1. Farkta
Degiskenler . .
F-ADF Ist. k Se¢. Gec. F-ADF Ist. k Se¢. Gec.
s & KIK 20730 1 1 6236 5 1
4% KKK 0294 4 2 -6.468 1 2
< ¥  KKKB 1142 1 0 -6.865 2 2 e
> ;5 K_KK_K -1.301 1 2 -5.797 1 1 ok
=2 S_TK 1243 1 1 -5.892 1 0 ok
5 :é S_KK 4510 1 1 -4.652 1 2 ok
<ZL‘ o S_KK_B 4231 1 1 -7.663 1 0 o
MmN S_KK_K -1.135 2 2 -8.539 2 2 e
Bagimh D. TUFE 3372 1 1 -5.016 1 2 o

Not: Tabloda “*”, “** ve “***” jsaretleri sirastyla %10, %5 ve %1 diizeyinde anlamlilig ifade etmektedir. Gecikme
uzunluklar1 Schwarz Bilgi Kriteri ile belirlenmistir.

Yukarida Tablo 3'te goriilecegi tizere diizeyde duragan degil iken (birim kok icermektedir), birinci farklarinda
tiim degiskenler %1 seviyesinde duragan hale gelmektedir. Buna gére maksimum biitiinlesme derecesi 1 (bir)
olarak tespit edilmistir (d,q, = 1). Model icin belirlenen uygun gecikme uzunlugu (k=3) ile modele dahil
edilen biitiin degiskenlerin maksimum biitiinlesme dereceleri toplamiyla 4 gecikmeli (k + d;;,q, = 4) olarak
analizler yapilmistir.

3.4.2. Fourier yaklasimiyla zenginlestirilmis Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Granger (1969) tarafindan tanitilan ve kendi adiyla anilan test degiskenler arasindaki nedenselligini test etmek
igin vektor otoregresif (VAR) modelini kullanmaktadir. Granger nedensellik testinin (Granger 1969) P-diizeyi
vektor otoregresif modeli su sekildedir:

Ve=a+ Y+ o+ 0y p + & 3)

Bu denklemde yt bagimli degiskenlerin vektoriidiir, a kesisme vektoriidiir, ¥ katsayr matrisi ve et beyaz
giirtiltii kalintisinin vektoriidiir. Granger nedensellik kavrami, artimli tahmin degeri kriterine dayanmaktadr.
Bu noktada yalnizca iki degiskenin nedensel olarak iligkili olup olmadigim degil, ayr1 zamanda hangisinin
hangisine neden oldugunu ortaya ¢ikarmak da 6nemlidir. Granger (1969), zaman igindeki kovaryasyonun bu
soruya bir cevap sagladigini ileri siirer. Bir degiskenin (Y) t zamanindaki degerini agiklamak i¢in kurulan bir
modelde X ve Y'nin birlikte ge¢mis degerlerinin kullanildig1 bir model Y'nin tek basina gegmis degerlerinin
kullanildigr modele gore daha fazla anlam tasiyor ise yani modelin agiklama giicii ilave degiskenin (X)
gecikmeli degerleri yer aldiginda artiyor ise ; X, Y'nin Granger nedenidir seklinde ifade edilir (Pierce, 1977:
11). Bu durumda yani bir degisken bir diger degiskenin nedeni ise neden tizerindeki durumun daha erken bir
zamanda bilinmesi daha sonraki bir zamanda etkinin tahmin giiciinii artirabilecektir (Liitkepohl, 2005: 41).
Granger nedensellik analizinde esbiitiinlesme seviyelerinin analiz edilmesi, duragan olmayan ve aym
diizeyde fark alma uygulanarak duragan hale gelen seriler arasinda esbiitiinlesme olmasi durumunda hata
diizeltme modellerinin kullanilmasi gerekmektedir (Engle ve Granger, 1987). Genel olarak Granger
nedensellik analizi duraganlik uyumsuzlugu ve esbiitiinlesme varsayimlarindan etkilenmektedir. Granger
nedenselligini test etmek icin kullanilan geleneksel F -istatistigi, zaman serisi verileri entegre veya es
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biitiinlesik oldugunda test standart bir dagilima sahip olmadigindan gegerli olmayabilecektir (Toda &
Yamamoto, 1995; Giles & Mirza, 1999).

Toda ve Yamamoto (1995), Wald istatistiginin asimptotik dagilimim garanti eden egbiitiinlesme olsa bile
‘artirilmig' bir VAR tahminini gerektiren ilging ama basit bir prosediir ortaya koymustur. Bu prosediir, birim
kok ve egbiitiinlesme testlerinin gii¢ ve boyut 6zelliklerine gore Granger nedenselligini test etme problemlerini
ortadan kaldirmaktadir (Zapata & Rambaldi, 1997: 285). Duraganlik uyumsuzlugu veya es biitiinlesmeyi goz
ard1 ederek klasik Granger nedensellik testinde karsilasilan sorunlar1 ortadan kaldiran Toda ve Yamamoto
(1995) oldukga kullanisli bir yontem ortaya koymustur. Toda ve Yamamoto (1995) testi, ilgili zaman serilerinin
entegrasyon sirasinin yanlis tanimlanmasi ve degiskenler arasindaki es biitiinlesme ile iliskili riskleri en aza
indiren bir yontem olan, seviyelerde bir vektor otoregresif (VAR) modelinin tahminini igerir. Testin temel
yaklagimi 6ncelikle VAR modelinde uygun gecikme seviyesi (k) belirlendikten sonra, d,;4, 'n siirecte meydana
gelebileceginden siiphelenilen maksimum entegrasyon sirasi oldugu (k + d4,) diisiiniilerek (k + dp,q,)inci
dereceden bir VAR modeli tahmin edilmektedir. Analizde son gecikmeli d;,,4, vektOriiniin katsayilar: ihmal
edilmektedir. Gecikmeli vektorlerin katsay1 matrisleri goz ard1 edilmesinde gerekge bunlarin sifir olarak kabul
edilmesidir. Bundan sonra standart asimptotik teoriyi kullanarak ilk k katsay1 matrisleri tizerinde dogrusal
veya dogrusal olmayan kisitlamalar test edilmektedir (Toda ve Yamamoto, 1995: 225).

Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan ortaya konulan calisma yeni modellerle gelistirilmeye devam
edilmektedir. Bunlar igerisinde en 6nemli gelismeler birisi birim kok ve nedensellik analizlerinde Fourier
formlarinin kullanilmasidir. Fourier serisi, periyodik bir fonksiyonun siniis ve kosiniislerin f(x) sonsuz
toplamu cinsinden agilimidir. Her periyodik dizi f (x), sonsuz sayida siniis ve kosiniis ile temsil edilebilir
(Tolstov & Silverman, 1976). Bir Fourier serisinin kullanilmasi, rastgele bir periyodik fonksiyonu, orijinal
problemin istenen dogruluk diizeyinde ¢6ziimiinii elde etmek icin ayr1 ayr1 ¢oziilebilen ve daha sonra yeniden
birlestirilebilen bir dizi basit terime ayirmamiza izin verir (Shima ve Nakayama, 2010: 339-341). Bu kapsamda
Enders ve Jones (2016) tarafindan onerilen ve Granger nedenselligini incelemek i¢in VAR modeline bir Fourier
islevi eklemeyi ihtiva eden ¢alisma 6nemli bir agilim saglamistir.

Bu calismada olarak Nazlioglu vd. (2016) tarafindan gelistirilen Toda-Yamamoto prosediiriinii Fourier
fonksiyonu (FTY) ile zenginlestiren bir nedensellik testi kullamlmistir. Tlgili test Toda-Yamamoto cergevesini
Fourier yaklasimi yoluyla kademeli yapisal degisimlerle genisleterek, Granger nedensellik analizindeki
kirilmalar: hesaba katmak icin yeni ve basit bir yaklasim 6nermektedir. Bu yontemde kirilmalarin sayisi, tarihi
ve sekli ile ilgili 6n bilgiler gerekli degildir. Ciinkii tek bir fourier frekansi, kirilmalarin tarihi, sayis1 ve bigimi
ne olursa olsun deterministik bilesenlerdeki gesitli kirilmalar: taklit eder (Becker vd., 2006). Nazlioglu vd.
(2016) prosediirde tek bir frekans bileseni kullanmis ve a(t)'yi su sekilde tanimlamistir:

2kt 2kt
) @)

a(t) = oy + y18in (T) + y,cos ( T

Nazlioglu vd. (2016) Denklem 4’te gosterilen fourier denklemini Denklem 5’te belirtilen VAR modeline
ekleyerek Denklem 6’da gosterilen modeli gelistirmislerdir.

Ve = alt) + 01Yeq + -+ OpraVe-pra) T & (5)

. [2mkt 2wkt
Yt = @y tyiSin (T) + VzCOS( T ) + 91y + "'19p+dJ’t—(p+d) + & (6)

Bu test icin gelistirilen Ho hipotezi nedensellik yoktur seklindedir.
4. Ampirik sonuclar ve Degerlendirme

Nazlioglu vd. (2016) tarafindan gelistirilen Toda-Yamamoto prosediiriinii Fourier fonksiyonu (FTY) ile
zenginlestiren nedensellik testi kullanilarak yapilan analiz sonuglar1 asagida gosterilmistir (Tablo 4).
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Tablo 4: Fourier Toda—Yamamoto (FTY) Nedensellik Testi

Grup Degiskenler HO: Deg.i§ken+) TUFE HO: TUFE+) Degisken Nedensellik Yonti
Test Ist. p-deg. Test Ist. p-deg.

= 5 K_TK 5,288 0,250 1,410 0800 DG - TUFE
0% KKK 5,801 0,200 5,077 0200 DG - TUFE
5 % K_KK_B 2,537 0,750 4,387 0150 DG - TUFE

m K KK_K 4,947 0,100 0,950 0750 DG - TUFE
é o S_TK 8710 ** 0,050 11,930 ** 0,000 DG <> TUFE
z) :§ S_KK 15,146 ** 0,050 16,191 *** 0,000 DG <--->  TUFE
% % S_KK_B 10,458 *** 0,000 15,159 *** 0,000 DG <--->  TUFE
5 "7 S KKK 11,012 ** 0,000 6760 * 0050 DG <> TUFE

Tabloda; » Granger nedensel olmama durumunu belirten HO hipotezini belirtir “*”, “**” ve “***” isaretleri sirasiyla %10,

%5 ve %1 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir. “---->" ve “<----" tek yonlii nedenselligi, “<--->" ¢ift yonlii nedenselligi,
“---" ise degiskenler arasinda nedensellik bagi olmadigiri ifade etmektedir.

Tablo sonuglar1 degerlendirildiginde (Tablo 4) Katihm bankalarina ait degiskenlerin higbiri i¢in (tiiketici fon
kullandirma hacmi, kredi kartlari, bireysel kredi kartlar1 ve kurumsal kredi kartlarr) TUFE ile bir nedensellik
iliskisi bulunamamistir. Bankacilik sektoriinii kredi hacmini temsil eden degiskenler igi ise tiiketici kredileri,
kredi kartlari, bireysel kredi kartlar1 ve kurumsal kredi kartlar1) her birinin ayr1 ayr1 TUFE ile kargilikh
nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bankacilik sektorii igin ortaya ¢ikan sonug literatiirle uyumludur. Bu
sonug literatiirdeki hem banka kredileri (Calza vd., 2006; Eslamloueyan & Darvishi, 2007; Arslan & Yaprakli,
2008; Abdulmajeed, 2021; Beybur, 2022; vd.) hem de kredi kartlar1 ile tiiketici fiyatlar1 arasindaki iliskiyi ortaya
koyan calismalarla (Geanakoplos & Dubey, 2010; Yilmazkuday, 2011; Alazaki, 2020; vd.) uyumludur. Aym
zamanda Tiirkiye ornegi iizerinde daha 6nce yapilan ¢alismalarda genellikle tespit edilemeyen, farkli sonuglar
ortaya koyan calismalarin aksine (Yiiksel & Ozsari, 2016; Tuna vd., 2022; Karakaya & Diler, 2017; Nar, 2020;
vd.) nedensellik diinya literatiirii ile uyumlu sekilde Tiirkiye igin de tespit edilmistir. Buna gore bankalarin
hem tiiketici kredileri hem de kredi karti hacmi TUFE {izerinde etkilidir ve karsilikli nedensellik iliskisi s6z
konusudur. Calisma bu yonleriyle literatiire 6nemli bir katkida bulunmaktadir. Calismanin asil 6zgiin yani
ise bankacilik sektorii igin tespit edilen bu nedenselligin katilim bankalar1 agisindan gegerli olmadigi
sonucudur.

5. Sonucg ve Tartisma

Bu ¢alisma 2005-2022 tarih arahigini kapsayan donemde Tiirkiye’de faaliyet gosteren tiim bankalarin ve Islami
kurallar dikkate alinarak calisan katilim bankalarinin kredi kullandirma cesitlerinden tiiketici kredileri
(katilim bankalar1 acisindan tiiketici fon kullandirimlari), kredi kartlari, bireysel kredi kartlar1 ve kurumsal
kredi kartlar1 hacminin TUFE iizerindeki nedensellik iligkisini ele almak amaciyla yapilmistir. Calismamn
temel amaci bankacilik sektorii baz alinarak yapilan literatiir ¢alismalarini desteklemek, Tiirkiye {izerinde
yapilan ¢alismalardaki farkli sonuglara netlik kazandirmak ve katilim bankalar1 ag¢isindan ayrica durum
degerlendirmesi yaparak literatiire farkli bir bakis agisiyla katkida bulunmak amaclanmistir. Calisma igin
Nazlioglu vd. (2016) tarafindan gelistirilen Toda-Yamamoto prosediiriinii Fourier fonksiyonu (FTY) ile
zenginlestiren nedensellik testinden yararlanilmistir. Calisma sonuglar: 6nemli bulgular ortaya ¢ikarmustir.

Yapilan analiz sonuglarina gore Katilim bankalarina ait degiskenlerin higbiri i¢in (tiiketici fon kullandirma
hacmi, kredi kartlari, bireysel kredi kartlar1 ve kurumsal kredi kartlar1) TUEFE ile bir nedensellik iliskisi
bulunamamusgtir. Bu 6nemli bir sonugtur. Bu sonucun birden fazla sebebi olabilir. Bunlardan birincisi katilim
bankaciligr sektoriiniin Tiirkiye’de hentiz yeterince olgunluga ulasmadig; icin piyasalar {izerindeki etkisi net
bir sekilde hissedilemiyor olabilir. Diger bir etken -ki bu etki bundan sonraki galismalarla incelenip
desteklenmelidir- katiim bankalarinin piyasaya finansal katkisi konvansiyonel bankacilik sisteminden farkl
bir modele dayanmasindan kaynakli olmasi olasiligidir. Bilindigi gibi katilim bankaciligi sisteminde
dogrudan nakdi kredi vermek yerine yatirimin, bir malin veya hizmetin finansmani s6z konusudur. Bu
calismada ele alinan tiiketici fon kullandirma hacmi degerlendirildiginde de yine agirlikli olarak bir mal ve
hizmetin finansmani s6z konusudur. Ortaya konulan bu sonuglarin bundan sonra yapilacak calismalarla
gliclendirilmesi beklenmektedir.
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Calisma sonucunda ortaya konulan diger onemli sonug bankacilik sektoriinii kredi hacmini temsil eden
degiskenler ici ise tiiketici kredileri, kredi kartlari, bireysel kredi kartlar1 ve kurumsal kredi kartlar1) her birinin
ayr1 ayri TUFE ile karsilikli nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bankacilik sektorii icin ortaya ¢ikan sonug
literatiirle uyumludur. Bu sonug literatiirdeki hem banka kredileri hem de kredi kartlar ile tiiketici fiyatlar:
arasindaki iligskiyi ortaya koyan calismalarla uyumludur (Groen, 2004; Calza vd., 2006; Eslamloueyan &
Darvishi, 2007; Arslan & Yaprakli, 2008; Beybur, 2022; vd.). Ayni zamanda Tiirkiye 6rnegi izerinde daha 6nce
yapilan ¢alismalarda genellikle tespit edilemeyen, farkli sonuglar ortaya koyan calismalarin aksine (Tuna vd.,
2022; Yiiksel & Ozsari, 2016; vd.) nedensellik diinya literatiirii ile uyumlu sekilde Tiirkiye igin de tespit
edilmistir. Buna gore bankalarin hem tiiketici kredileri hem de kredi kart1 hacmi TUFE {izerinde etkilidir ve
karsilikli nedensellik iligskisi so6z konusudur. Calisma bu yonleriyle literatiire 6nemli bir katkida
bulunmaktadir.

Calisma sonuglarmin en onemli bulgusu katiim bankalarinin enflasyon {izerindeki etkisinin bankacilik
sektoriine gore daha farkli bir sekilde olusmasidir. Agirlik konvansiyonel bankalarin oldugu bankacilim
sektorii dogrudan enflasyon iizerinde etki gosterirken (karsilikli etkilesim) katilim bankalar1 aymi etkiyi
gostermemektedir. Katilim bankalarinin bu farkli durumu muhtemelen kullandirilan fonlarin etkili ve verimli
kullanilmasindan, reel ekonomiyi olumlu yénde desteklemesinden kaynakl: olabilir. Bu durum ayrica bundan
sonraki ¢alismalarla derinlemesine analiz edilmelidir. Calismada ortaya konulan bu durum kamu yoneticileri
ve Merkez Bankasi tarafindan da ayrica dikkate alinmalidir. Katihm bankalarinin sektor igerisinde
biiyiimesini destekleyecek calismalar, baz1 kredilerin katilim bankalar1 {izerinden yapilandirilmas: tilke
ekonomisi agisindan olumlu sonuglar dogurabilecektir. Merkez bankasi para politikas: kararlarinda bu
calismada ortaya konulan sonuglarin dikkate alinmasinda da {ilke ekonomisinin gelismesi ve kalkinma
siirecleri agisindan fayda olacag: degerlendirilmektedir.
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