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Ekonomik bilyiimenin kaynaginin ne oldugu konusu, ge¢misten giintimiize kadar bircok arastirma
ve tartigmada yer almistir. Finansal piyasalarin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi ayr1 bir
arastirma alani olustururken, Tirkiye acisindan bankalar finansal anlamda ekonomik biiyiimeye
etki eden kurumlar olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ekonomik biiytimenin temel taslarindan biri
olan insaat sektorii yapist ve ozellikleri itibariyla sik sik finansmana ihtiya¢ duymaktadir. Bu
finansman ihtiyacini ¢ogunlukla finansal piyasalarda ¢ok 6nemli rol istlenen bankalar aracihigiyla
saglamaktadir.

Bu calisma, Tirkiye’de insaat sektoriine verilen banka kredilerinin ekonomik biiytimeyle
arasindaki iligkiyi aragtirmaktadir. Bu cercevede 2004-2019 arasinda ingaat sektoriine verilen
banka kredileri ve ekonomik biiyiime verilerinden faydalanilmistir. Ekonomik biiyiimeyi temsilen
“Gayrisafi Yurti¢i Hasiladaki Biiytime” kullanmilirken, insaat sektoriine verilen banka kredileri igin
“Ingaat Sektoriine Verilen Banka Kredilerindeki Bityiime” kullanilmigtir. Bu kapsamda Zivot ve
Andrews birim kok testi, Granger nedensellik analizi ve vektor otoregresyon modeli analizi
yapilmigtir. Her iki degisken arasinda cift yonlii nedensellik tespit edilmis ve segilen dénem igin
ekonomik biiylimenin ingaat sektoriine verilen banka kredilerindeki biiytimeyi olumlu etkiledigi,
insaat sektoriine verilen banka kredilerindeki biiylimenin ekonomik bilyiimeyi olumsuz yonde
etkiledigi sonucuna ulagilmistir.

Anahtar Kelimeler: Banka, Banka Kredileri, insaat Sektorii, Ekonomik Biiyiime

The issue of the source of economic growth has been included in many researches and discussions
from the past to the present. While the effect of financial markets on economic growth constitutes
a separate research area, banks appear as institutions that affect economic growth in Turkey. The
construction industry, which is one of the cornerstones of economic growth, frequently needs
financing due to its structure and characteristics. It provides this financing need mostly through
banks that play a very important role in financial markets.

This study investigates the relationship between the economic growth and bank loans given to the
construction sector in Turkey. In this context, bank loans given to the construction sector and
economic growth data between 2004-2019 were used. While "Gross Domestic Product Growth"
was used to represent economic growth, "Growth in Bank Loans to Construction Sector" was used
for bank loans given to the construction sector. To answer the research question, we employ Zivot
and Andrews unit root test, Granger causality analysis and vector autoregression model analyses.
Findings indicate that there is a bi-directional causality between variables. The economic growth
positively affects the growth in bank loans given to the construction sector, while the growth in
bank loans given to the construction sector negatively affects the economic growth.
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1. Giris

iktisadi faaliyetler nihai amag olarak tiiketimi arttirarak refah
diizeyini istikrarll bir bi¢cimde arttirmayr benimsemistir. Bu artisa
ulagsmak i¢in {retiminde zaman icinde artmasi gerekmektedir.
iktisatgilar bir toplumda yirmi-yirmi bes yil gibi uzun bir zaman
diliminde tiretim diizeyinde meydana gelen artisi, ekonomik biiyiime
olarak nitelendirmektedirler (Unsal, 2012: 14). Ekonomik biiyiime
basit bir tanimla; bir ekonomide mal ve hizmetlerin miktarlarindaki
artistir. Bir iilke ekonomisinin biiylime oranlarini etkileyen birgok
degisken vardir. Bunlar, gelismis bir finansal sistem, {iretim, sanayi,
teknoloji ve altyap: yatirimlari olarak siralanabilir. Bu degiskenlerden
en Onemlisi olan finansal gelismenin ekonomik biiyiimeyle olan
iligkisi uzun yillardir iktisat literatlirinde incelenen konularin
basinda gelmektedir. Ekonomik biiylimenin mi finansal gelismeyi
etkiledigi yoksa finansal gelismenin mi ekonomik biiytimeyi etkiledigi
bircok arastirmaci tarafindan incelenmis ve yorumlanmustir.
Ekonomik biiylimenin finansal gelismeye olan etkisi talep yonlii
goriis olarak nitelendirilirken, finansal gelismenin ekonomik
biiylimeye etkisi ise arz yonlii goriis olarak nitelendirilmektedir.

Finansal gelisme literatiiriine baktifimiz zaman finansal
gelismenin ¢ok farkl sekillerde tanimlandigi goriilmistiir. Calderon
ve Lui (2003) finansal gelisme, sermaye birikimi ve sanayilesme ile

daha hizh bir ekonomik biiyiimeye neden olmaktadir diye
agiklamigtir. Aslan ve Korap (2006) ise finans sektoriiniin
gelismesinin hem finansal derinlesmeyi hem de finansal genislemeyi

kapsadigina vurgu yapmustir. Finansal piyasalarin geniglemesi ve
derinlesmesiyle finansal sektoriin gelismesiyle, kaynaklarin daha iyi

tahsis edilmesini saglayacagini sdylemektedirler. Kar vd. (2008)
ekonomik biiylimenin belirleyicileri konusundaki ¢alismalarinda,
finansal gelisme diizeyinde bankalarin 6nemli bir rol ustlendigini
actklamiglardir. Finansal sektoriin gelismisligini 6l¢mek icin; parasal
buytkliiklerin, kredi btytkliiklerin ve sermaye piyasasi
gostergelerinin kullanilmasi gerekmektedir.

Tasarruflarin etkin bir bi¢cimde yatirimlara déniismesini saglamak
finansal sistemin temel iglevidir. Bundan yola g¢ikilarak finansal
gelisme derecesinin, finansal sistemin bu siireg icerisinde oynadigi
role gore belli olacagi sdylenmektedir. Tasarruf sahiplerine zengin
portfoy imkani sunarak kaynaklar agisindan dagitimin etkin olmasini
ve boylelikle yatirnmclar agisindan riski dagitip cesitlendirme
imkanini saglamak gelismis finansal sistemler sayesinde olmaktadir
(Cetenak ve Haykir, 2019: 578).

Biiyimenin saglanmasi i¢in her iilke ekonomisinin yatirimlari
arttirmasi gerekir. Yatirimlarin artmast icin tilke igindeki belirli bir
miktarda fon birikimin saglanabilmesi, yani tasarruf yapilmasi
gerekir. Gelismis bir finansal sistemin olmasiyla, ekonomideki
fonlarin siirh olmasini géz oniine alirsak, bu kit fonlarin yatirimlara
doniistiiriilebilmesi saglanacaktir. Ulke ekonomilerin biiyiimesine
paralel olarak ekonomik islemler acisindan ortaya ¢ikmis olan artisa
bagh olarak finansal sistemlerin derinlesmesi de beklenen bir durum
olmaktadir. Yatirimlarda kullanilacak olan fonlarin ve aracilik
maliyetlerin diistik, finansal arag tiirlerinin ¢ok olmasi ancak gelismis
bir finansal sistemde miimkiin olmaktadir. Ulkeler finansal sistemde
bu yapiyr saglarsa; tasarruflarin artmasina ve bu tasarruflarin
yatirim olarak doniigsmesi kolaylasacak ve bu durumda reel sektoriin
kaynak ihtiyaci giderilecektir. Bunun sonucunda biiyiime yolunda
onemli bir katki saglamaktadir (Sever ve Han, 2015: 8).

Finansal sistemi olusturan sektorlerin en basinda bankacilik
sistemi gelmektedir. Ulkemizde de bankacihk sektorii finansal
sektoriin %9o’inindan fazlasini olusturmaktadir (Arslan ve Yaprakl,
2008: 90). Bankalar ekonomiden topladiklar1 mevduatlar: tekrardan
ekonomiye kazandirarak fon talep edenler ile fon arz edenler
arasinda bir koprii gorevi gormektedirler. Bankalar tasarruf

sahiplerinden topladiklar1 mevduatlart kullandirdiklar1 krediler
sayesinde ihtiya¢ duyulan alanlara dagitmaktadir. Piyasada yaptiklar:
bu islem ile bankalar finansal aracilik gorevini tistlenmektedir. Bu
islemi en iyi sekilde gerceklestirmeleri icin giiclii bir ekonomik yapiya
ihtiya¢c duymaktadirlar. Gliglii bir ekonomik yap: finansal sistem
icerisinde bankaciik sisteminin gelismesini saglayacak, giicli bir
bankaciik sistemi de ekonomik biiylimeyi tetikleyici konumda
olacaktir. Diger bir ifade ile finansal sistem ve ekonomik biiyiime
birbiriyle iliski igindedir.

Insaat sektorii, deneyim ve insan faktoriiniin oldukca ©nemli
oldugu, belirsizligin hakim oldugu, basit bir matematik modelde
temsil edilmesi miimkiin olmayan bir alandir (Ingeg, 2009: 1). Bina
ve bina dis1 ayrimi olmak {izere karayolu, havayolu, demiryolu vb.
altyapt yatirimlarini da igine alan ingaat sektorii, oldukca genis
kapsaml iktisadi bir faaliyet koludur. Kullanmis oldugu girdiler ve
kullanilan girdilerin ¢esitliligi bakimindan geri besleme konusunda
etkilerinin ¢ok kuvvetli oldugu ve istihdama olan katkisindan dolay1
ekonomik biiytimenin saglanmasi ve siirdiiriilmesi icin ¢ok 6nemli bir
rol iistlenmektedir. Ozel ve kamu sektoriiniin birlikteligiyle yiiriitiilen
insaat sektorii bir bitiin olarak, diger mal ve hizmetlerin tiretilmesi
konusunda gerekli altyap: ve tistyap: imkanlarini sunmaktadir (Alper,
2017: 240).

ingsaat sektoriine yapilan yatirimlar genellikle miktar olarak
yiikksek oranda oldugu icin firmalarin finansman ihtiyac
dogmaktadir. Firmalar bu finansman ihtiyacini tilkemizde finansal
sistemin yap1 tasi olan bankalar aracihigiyla saglamaktadir. Bankalar
insaat alaninda yatirim yapan firmalara kullandirdiklar1 krediler ile
yatirimlarin artmast ve bununla birlikte ekonomik biiylimenin
saglanmas1 konusunda c¢ok oOnemli bir rol istlenmektedirler.
Hiikiimetler insaat sektoriinti ekonomideki rolii sebebiyle bir kamu
politika araci olarak kullanmaktadirlar.

Yapilan ¢alismalarda gelismekte olan iilkelerdeki insaat sektoriine
yapilan yatirim harcamalarinin ekonomik biiylimeyle olan iligkisini
belirlemek amaciyla genel olarak insaat sektoriindeki harcamalarinin
ekonomik biiylimeye katki sagladigini ve ekonomik biiylimenin hizini
arttirdifl  gozlenmektedir. Bu konumda bulunan iilkeler ingaat
sektorii sanayi binalarindan konutlara; enerji tesislerinden kamudaki
altyap1 yatirimlara kadar ¢ok cesitli yapilardan olusmaktadir (Kaya
vd. 2013:155).

Bu calisma da Tirkiye’de son yillarda artan insaat sektdriine
verilen banka kredileri ile ekonomik biiylime arasindaki iligki 2004-
2019 yillar1 arasi incelenerek cevaplandirilmaya caligilmigtir. Calisma
da oncelikle verilerin duraganligini test etmek i¢in kirilmal birim kok
testlerinden biri olan Zivot ve Andrew testi uygulanmistir. Birim kok
testi sonucu dogrultusunda iki degisken arasindaki nedenselligin
ortaya ¢ikarilmasi amaciyla Granger nedensellik uygulanmig ve etki-
tepki grafikleri ile analiz tamamlanmigtir.

2. Literatiir

Literatiir aragtirmasi {i¢ boliim halinde incelenmistir. Literatiiriin
ilk bolimiinde ingaat sektoriiniin ekonomik biiylimeye etkisi, ikinci
bolimde finansal gelismenin ve bankacilik sekt6riiniin ekonomik
biiytimeyle olan iliskisi {iclincti boliimde ise ingaat sektori digindaki
sektorlerin ekonomik biiylimeye etkisini inceleyen calismalara yer
verilmektedir.

2.1. Ingaat Sektériiniin Ekonomik Biiyiimeye Etkisi

Chandra ve Thompson (2000) Amerika Birlesik Devletleri'nde
(ABD) eyaletler arasi karayolu insaatlarinin ekonomik biiylimeye
etkisini  1969-1993  yillar1  arasindaki  verileri  kullanarak
incelemiglerdir. Panel veri analizi kullanilarak yapilan galisma ile
kamunun yapmis oldugu ingaat harcamalarinin ekonomik biiylimeyi
olumlu yonde etkiledigi sonucuna varmiglardir.
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Kaya vd. (2013) galismalarinda amag olarak kamu ve o6zel sektor
vasitastyla yiriitiilen insaat sektoriine veya toplam insaat sektorii
yatirimlariin ekonomik biiylimeye olan etkilerini Tiirkiye Ekonomisi
tzerinde inceleyerek, Granger nedensellik testi kapsaminda
analizlerini gerceklestirmislerdir. 1987-2010 yillar1 arasmndaki
Tiirkiye'nin gayrisafi yurtici hasila (GSYiH)kamu kesimi ingaat ve
ozel sektor insaat yatirimlari verilerini 1998 yih sabit fiyatlarla
kullanmiglardir. Calismalar: sonucunda, {ilkemizde toplam ingsaat
yatirimlar: ile ekonomik bilyiime arasinda giicli bir nedensellik
iligkisi oldugu sonucuna varilmistir. Sektoriin Tiirkiye i¢in 6nemli bir
yere sahip oldugu ¢ikarimin yapilabilecegi goriistine hakimdirler.

Alper (2017) Tirkiye ekonomisi agisindan kamu kesimi ve 6zel
kesimi insaat harcamalariyla GSYIH arasindaki uzun dénemli bir
iliskinin olup olmadigim arastirmistir. Zaman serisi olarak kamu
kesimi insaat harcamalar1 (KKiH), ¢zel kesim insaat harcamalar
(OKiH) ve GSYiH olarak diizenlemistir. 1987-2014 dénemine ait yilhk
verileri, kullanarak Bayer ve Hank tarafindan gelistirilmis olan es
biitiinlesme ile test etmistir. Sonu¢ olarak hem KKiH hem de
OKiH’deki bir artis GSYiH'yi istatistiki olarak anlamli ve pozitif
yonden etkisi olsa da OKiH’nin etkisinin KKiH'nin etkisinden daha
fazla oldugu sonucuna ulagmuistir.

2.2. Finansal Gelisme ve Bankalarin Ekonomik Biiyiimeye Etkisi

Finansal gelisme ve ekonomik biiytime arasindaki iligki diinyada
ve iilkemizde bir¢ok aragtirmac tarafindan incelenmistir. Ozellikle
tilkemiz agisindan bakacak olursak ve finansal piyasalarin biiyiik bir
cogunlugu bankacilik faaliyetlerine bagh oldugu diisiintiltirse finansal
gelismeyle ekonomik bilylime arasindaki nedensellik iligkisinin ¢ok
onemli oldugu sonucuna varabiliriz.

Finansal gelisme ve ekonomik biiyiime arasindaki baglantiyl
agiklamaya yonelik temel olarak dort gortis hakimdir. Birinci goriige
gore, ekonomik biiytime finansal biiylimeye onciiliik ettigini ileri
siirer. Burada talep yonlii bir iliski s6z konusudur. Oncelikle
ekonomik biiyiime gerceklesmektedir daha sonra biiylimenin fon
gereksinimleriyle finansal sistemin gelismesine 6nderlik yapacaktir.
Finansal gelismenin ekonomik biiyiimeyi destekledigi ikinci goriis
olarak arza onciiliik ettigi iliski olarak tanimlanir. Tasarruflarin
ekonomiye kazandirimasinin hizlandirilmast ve kolaylasmasi
finansal kurumlarin gelismis olmasina bagh olmaktadir. Ekonomik
bliyiime ve finansal gelismenin arasindaki karsilikli bir iligkinin
oldugu tglincii goriis olarak nitelendirilmektedir. Dordiincii goriis
ise, ekonomik biiylime ve finansal sektor arasinda herhangi bir
baglant1 olmadigini soylemektedir (Kandir vd. 2007: 312).

Kar ve Pentecost (2000) 1963-1995 yillar1 arasinda yillik olarak
para arzinin milli gelire orani, banka mevduatlarinin milli gelire
orani, 6zel sektore kullandirilan kredilerin milli gelire orani, yurt igi
krediler iginde 6zel sektor kredilerinin orani, yurt ici kredilerin milli
gelire orani degigkenlerini kullanarak, hata diizeltme analizleri
kapsaminda arastirmislardir. Yaptiklar: analiz sonucunda Tiirkiye’de
finansal gelisme ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskisinin secilen
segenekler finansal gelisme gostergesine gore degisiklik gosterecegi
sonucuna ulagmislardir.

Arestis, Demetriaras ve Luintel (2001) caligmalarinda bankalarin
ve sermaye piyasalarin ekonomik biiylime tizerindeki etkisini zaman
serisi analiziyle incelemiglerdir. 5 gelismis iilke olan Almanya, ABD,
Japonya, Birlesik Krallik ve Fransa’yr analiz etmislerdir. Bankalarin
ve sermaye piyasasinin ekonomik biiylimeyi etkiledigi sonucuna
ulagmislardir fakat bankalarin sermaye piyasasina gore daha etkin
oldugunu belirlemiglerdir.

Beck ve Levine (2004) hisse senedi piyasalarinin ve bankalarin
ekonomik biiylime iizerindeki etkisini 1976-1998 arasi panel veri
kullanarak 5 yillik ortalama verilerle 40 {ilke {izerinde

incelemiglerdir. Hisse senedi piyasalarin ve bankalarin ekonomik
biiylimeyi olumlu etkiledigi sonucuna ulagmislardir.

Ghirmay (2004) 13 Sahra alt1 Afrika tilkesindeki (Benin, Kamerun,
Etiyopya, Gana, Kenya, Malavi, Mauritus, Nijerya, Ruanda, Gliney
Afrika, Tanzanya, Togo ve Zambiya) finansal gelisme ve ekonomik
biiylime arasindaki nedensellik iligkisini arastirmistir. Aragtirmalarini
es biitlinlesme teorisine ve es biitiinlesik degiskenlerin hata diizeltme
temeline dayanan bir vektdr otoregresyon modeli (VAR modeli)
cercevesinde gerceklestirmistir. Analiz sonucunda 13 tilkenin 12’sinde
finansal gelisme ve ekonomik biiylime arasinda iligki tespit etmistir.
Uzun dénem icin finansal gelismenin ekonomik biiytimeyi etkiledigini
8 tilkede gozlemlemistir. (Benin, Etiyopya, Gana, Kenya, Malavi,
Tanzanya, Ruanda ve Giiney Afrika) 13 tilkenin altisinda cift yonlii
iliskinin oldugu sonucuna ulagsmustir.

Aslan ve Kiiclikaksoy (2006) ekonomik biiyiime ve finansal
gelisme arasindaki nedensellik iligkisini ya da onceleme iligkisini
vektér ardistk baglanim (VAB) Granger nedensellik analizini
kullanarak agiklamaya calismustir. Tiirkiye ekonomisinin 1970-2004
arasindaki verileri kullanarak yapilan analiz sonucunda Tiirkiye’de
finansal gelisme ekonomik biiylimeyi tetiklemektedir ya da ekonomik
biiyiimeyi 6nceledigi sonucuna ulagmuglardir. Ozet olarak finansal
gelisme Tirkiye’de ekonomik biiylimenin nedeni olmaktadir.

Altung (2008) ekonomik biiylime ve finansal gelisme arasindaki
nedensellik iligkisini 1970-2006 arasi verileri kullanarak hata
diizeltme modeli ile gelistirilmis olan Granger testi ile analiz etmistir.
Literatiirii takiben ¢alismasinda finansal gelismislik gostergesi olarak;
M2/GDP rasyosu (M2), bankacilik sektorii tarafindan ozel sektore
verilen kredilerin GDP’ye oranini (CREDIT), menkul kiymetlerin
GDP’ye oranini (MEN) ve toplam finansal varliklarin GDP’ye oranini
(FIN) kullanmustir. iktisadi gelismeyi temsilen fert bagina reel GDP
gelisimini almustir. Yapisal kirilmayr da dikkate alan Perron testi
sonuglar1 dogrultusunda, Augmented Dickey-Fuller (ADF) birim kok
testi dogrulamigtir. Krediler ile iktisadi biiyiime
arasindaki nedensellik iligkisinin ¢ift yonli oldugu sonucuna
ulagmigtir.

Kandir vd. (2007) Tirkiye'de ekonomik biiylime ve finansal
gelisme arasindaki iligkiyi aciklamaya yonelik calismalarinda 1988-
2004 donemine ait c¢eyreklik veriler kullanarak yapmuslardir.
Ekonomik biiylimeyi temsil etmek tizere kisi basina reel milli geliri
kullanirken, finansal gelismeyi temsil etmek icin; istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi (IMKB) iglem hacminin milli gelire oranimi, IMKB
piyasa degerinin milli gelire oranini, IMKB islem gérme orani ve ozel
sektdre agilan banka kredilerinin milli gelire oranini Johansen
Esbiitiinlesme ve hata diizeltme modeline bagh nedensellik testleri ile
arastirmiglardir. Aralarindaki iligkinin uzun doénemli oldugunu
yoniiniin ise ekonomik biiyiimeden finansal gelismeye dogru
oldugunu belirlemiglerdir.

Ceylan ve Durkaya (2010) Tirkiye’de yurti¢i kredi hacmi ile
ekonomik biiyime arasindaki nedensellik iligkisini 1998-2008
donemine ait {icer aylik verileri kullanarak Granger nedensellik
testini ve hata diizeltme modeli kullanarak incelemislerdir.
Nedensellik iligkisinin tek yonlii olarak ekonomik biiytimeden
kredilere dogru oldugu sonucuna ulasmuglardir. Kredilerden
biiytimeye dogru nedensellik iliskisinin var olmamasinin sebebini ise
bankacilik kesiminin likit kalma politikalariyla iligkilendirilebilecegi
gorusiiyle agiklamiglardir.

Sahin (2010) Tiirkiye’de biiylime ve banka kredileri arasindaki
iligkiyi 1995:1-2010:4 arasi verilerini kullanarak analiz yapmustir.
Koentegrasyon testi sonucunda iki degiskeninde uzun donemde
birlikte hareket ettigi sonucuna varmis ve Granger nedensellik analizi
sonucuna gore biiylimenin krediyi etkiledigi fakat kredinin biiylimeyi
etkilemedigi sonucuna ulagsmistir.

sonuglarini
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Tuna ve Bektas (2013) 1998-2012 donemlerine ait verileri
kullanarak Zivot ve Andrews (ZA) birim kok testi, Gregory-Hansen
Egbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testleri kapsaminda
ekonomik biiylimeyle finansal gelisme arasindaki iliskinin analizini
yapmiglardir. GSYiH’yi ekonomik biiyiimeyi temsilen, bankacihk
sektorii mevduat bankalar yurt i¢i kredi hacmi serilerini ise finansal
gelismeyi temsilen kullanmiglardir. incelenen dénemler icin kredi
hacmi ve ekonomik biiylime arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi
bulmamuglardir.

Mercan (2013) 1992-2011 ddnemine ait c¢eyreklik veriler
kullanarak, yurtici kredi hacminin ekonomik biiytimeye olan etkisini
uzun donem gecikmesi dagitilmis otoregresif sinir testi (ARDL)
kapsaminda arastirmistir. Yapilan analiz sonucunda elde edilen
ampirik bulgulara gore, istatistiksel olarak toplam yurtici kredi
hacminin ekonomik gostergeler ile pozitif iliskisi anlamh
bulunmustur. Kisa dénemli analizde ise uzun dénemde oldugu gibi
toplam yurtici kredi hacminin ekonomik gostergeler ile pozitif iligkisi
olmasina karsin etkinin daha biiytik bir degerde gerceklestigi
gozlemlenmistir.

Ozen ve Vurur (2013) Tiikiye’de ekonomik biiyiime ve mevduat,
banka kredileri arasindaki iligkiyi VAR modeli tizerinden Granger
nedensellik testi ile arastirmuglardir. Calismalarinda 1998:1-2012:1
donemine ait ceyreklik veriler kullanmuglardir. Calismalar1 sonucu
elde ettikleri bulgulara gore mevduatlarin, ekonomik biiyiimenin

verilen kredileri etkiledigi sonucuna ulagmislardir. Ekonomik
biiyimeden kaynakli firmalarin ve bireylerin ihtiyaglar
dogrultusunda kredi hacminin de artacagi bulgularina yer
vermiglerdir.

Apaydin (2018) ilkemizde finansal liberalizasyondan sonraki
siiregte banka kredilerinin gelisim stirecini ve sektorel anlamda
dagilmi ile kredilerin ekonomik btiylime {izerindeki etkilerini
inceledigi ¢alismasinda lokomotif sektor olarak diistiniilen ve
Tiirkiye'nin ekonomi agisindan ¢ok 6nemli yere sahip olan insaat
sektoriinii diger sektorlerden ayri bir degerlendirmeye tutmustur.
ARDL modelini kullandig1 c¢aligmasinda Tiirkiye'nin 2000-2016
donemlerine ait verilerinin kullanmigtir. Sektorlere verilen kredilerin
paylarinin arttigini, insaat sektoriine verilen kredilerinin de toplam
sektorler icerisindeki paymm arttifi sonucuna ulasmustir. Insaat
sektoriine verilen kredilerin uzun doénem icin ekonomik biiylimeyi
olumsuz etkiledigi sonucuna ulagmustir.

Giiney ve Turgut (2020) mevduat bankalar1 kredi hacmi ile
bliyime iligkisini 2003:1 ile 2017:IIl donemlerine ait ceyreklik
verilerle ARDL yontemiyle analiz etmislerdir. GSYIH verisini
ekonomik biiylime degiskeninin temsilcisi, mevduat bankalarinin
vermis olduklar1 kredi hacmi ve yaninda kamu ve &zel sermayeli
mevduat  bankalarinin  verdikleri  toplam  kredi = hacmini
kullanmiglardir. Kisa dénem igin mevduat bankalarin toplam kredi
hacmindeki artigm GSYIH'yi porzitif etkilerken, uzun dénem icin ters
yonde etkiledigi sonucuna ulasmuglardir. Kamu bankalar igin ayni
sonuca ulagirken, 6zel bankalar agisindan uzun dénemde ekonomik
btylimeyi olumlu etkilerken, kisa donemde ekonomik biiylimeyi
olumsuz yonde etkiledigi sonucuna ulagmiglardir.

2.3. Ingaat Sektorii Digindaki Sektorlerin Ekonomik Biiyiimeye Etkisi

Yamak ve Sivri (1997) Kaldor'un hipotezine kanit olarak es
biitiinlesme ve Granger nedensellik analizi ¢ercevesinde 1946-1995
yillar1 arasindaki yillik verileri kullanarak endiistriyel alanin
ekonomik biiylimedeki analizini yapmiglardir. Sanayi sektorii ve
ekonomik biiylime arasinda iki yonlu iliski bulmuslardir. Kaldor
Yasasr’ni dogrulayacagi sonucuna ulagsmiglardir.

Terzi ve Oltulular (2004) Tiirkiye’deki sanayi sektori ve
ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi birim kok, koentegrasyon, basit
nedensellik ve hata dizeltme yontemleri kullanilarak analiz

etmiglerdir. Analizde Tiirkiye’deki sanayi gelirini temsil etmek icin
sanayi lretim endeksini bilyimeyi temsilen gayrisafi milli hasila
(GSMH) 1987:2-2001:3 {iger aylik verileri kullanmiglardir. Ekonomik
bliylime ve sanayi arasindaki iliskinin ¢ift yonlii ve pozitif oldugu
sonucuna ulasmislardir.

Arisoy (2008) Tiirkiye’deki sanayi sektoriiniin ekonomik
biiylimeyle iligkisini 1963-2005 arasindaki yillk verileri Tiirkiye
agisindan zaman serileri analizini kullanarak Kaldor Yasasi’nin
gecerliligini aragtirmistir. Sanayi sektortintin iktisadi biiylimenin
ivme kazanmasinda itici bir rol tistlendigi Kaldor Yasasr'nin aksine
sanayi sektorii Uretimini artmasmmin iktisadi biiylimeden
kaynaklandigi sonucuna ulasmistir. Ekonominin genel anlamda
biiylimesi veya diger ana sektorlerin bir biitiin olarak biiylimesinin
sanayi sektoriiniin biiytimesi agisindan belirleyici bir rol oynayacagini
sonucuna ulagmustir.

Sever ve Han (2015) Tiirkiye'de sektorel bazda reel kesim ile
finans kesimi arasindaki iligkiyi incelemislerdir. 2002-2012 yillarina
ait ceyreklik veriler kullanarak sektorel GSYIH’e ve sektorel kredileri
nedensellik ve es biitiinlesme testi yardimiyla analiz etmislerdir.
Finans kesiminden reel kesime dogru zayif, reel kesimden finans
kesimine dogru giiglii bir nedensellik iliskisinin oldugu sonucuna
varmiglardir. Finans sektoriinden sanayi sektoriine dogru zayif,
sanayi sektoriinden finans sektoriine dogru ise giiclii bir iliskinin
oldugu bulmusglardir. Bunun yaninda hizmet sektoriinden finans
sektoriine dogru, finans sektoriinden de tarim sektoriine dogru tek
yonli bir iligkiyle karsilasmiglardir. Bu veriler 1siginda iilkemizde
talep izlemeli hipotezin gecerli olacagi sonucunun c¢ikarabilecegini
ulagmuglardir.

Canbay ve Kirca (2020) Tirkiye’de tarim ve sanayi sektorii
faaliyetlerinin biiylime ile iligkisini Kaldor'un (1966;1968) 0ne
siirmiis oldugu sanayilesme stirecinin iktisadi biiylimeye ve pozitif
digsalliga ile diger sektorlere olan etkisine yonelik sinanmasi
amaglamiglardir. Kirilmalar: analizlerine dahil ederek Bai ve Perron
tarafindan gelistirilen testle belirlemislerdir. Veri olarak 1961-2017
yillarina ait verileri kullanmiglardir. Degiskenler arasindaki iliskiyi
Granger nedensellik testi kapsaminda analiz etmislerdir. Yapilan
testler sonucunda iktisadi bliytime sanayilesme arasinda pozitif iligki,
iktisadi biyimenin tarim sektoriini negatif, tarim sektoriiniin
iktisadi bliytimeyi pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulasmiglardir.

3. Model ve Veri Seti

Bu caligmada insaat sektoriine verilen banka kredilerinin
ekonomik biiylimeyle olan iligkisi incelenecektir. Banka kredilerini
temsilen insaat sektoriine verilen nakdi ve gayri nakdi kredileri
toplaminm  yillik biiytimesi (“ISKB”) kullailmigtir. Ekonomik
biiyimeyi  temsilen =~ GSYiH’'daki  biiylime (“EB”)  verileri
kullanilacaktir. ~ Analizde kullanilacak  degiskenler =~ Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu ve Diinya Bankasi veri
tabanlarindan elde edilmistir. Analize konu olan veri seti 2004-2019
donemine ait yillik verilerden olusmaktadir.

3.1. Tarumlayict Istatistikler

Tablo 1
Tamimlayici Istatistikler

Standart

Degisken Ortalama Minimum Maksimum
Sapma

Ekonomik 0.051 0.040 -0.047 0.111

Biiyiime

Nakdi Krediler 85800000 81800000 6375546 246000000

E:gg;lr:l‘kdl 66700000 49700000 11700000 160000000

Kaynak: World Bank, BDDK, (Erisim Tarihi: 10.03.2021)
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Ekonometrik acidan serilerin duraganlik durumu ¢ok 6nemli bir
kriter olmasindan kaynakli analize baglamadan o©nce serilerin
duraganlik durumuna bakilmasi gerekmektedir. Ekonomik analiz
agisindan serilerin duragan olmasi gerekmektedir.

Degiskenlerin durumuna gore hangi birim kok testini
uygulanacagi bulmak icin ham verilerin zaman serisi grafiklerine
bakilmasi1 gerekmektedir. Her iki degiskenin durumunu gosteren
sekiller asagida verilmistir.

Sekil 1
Ekonomik Biiylime

2005 2015 2020
year

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 1’de goriildiigii gibi ekonomik biiylimenin inisli ¢ikish bir
seyir izledigi, trendin olmadig1 ve sabitin oldugu goriilmektedir. Goze
carpan en 6nemli nokta 2010 yilinda yasanan kirilmadir.

Sekil 2
insaat Sektoriine Verilen Banka Kredilerindeki Biiyiime

w

3
|

growth_totalcredit

2
I

2005 2010 2015 2020

year
Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Insaat sektoriine verilen banka kredilerindeki biiyiimeyi gosteren
sekil 2’ye bakildiginda ekonomik biiytimede oldugu gibi inisli ¢ikigh
bir seyir izledigi goriilmektedir. 2010 yilindaki kirilma burada da
goriilmektedir.

Sekil 1 ve 2’de goriildiigi tizere her iki degiskeninde de trendin
olmadigi, sabitin oldugu ve 2010 yiinda kirilma oldugu
gortilmektedir. Yapisal kirilmalar oldugu igin birim kok analizi
olarak Zivot-Andrew (ZA) birim kok testi uygulanacaktir.

Zivot-Andrew birim kok testi, Phillip Perron testindeki kirilmanin
digsal olarak kabul edildigi varsayimini elestirerek alternatif bir
hipotezle kirilmanin igsel olarak tahmin edildigi ZA birim kok testini
gelistirmislerdir. Birim kok testi icin asagidaki modeller ele
alinmaktadir (Zivot ve Andrews,1992: 254).

Model A:Y, = u+ B, +8Y,_, + . DUA) + X §AY, ; +& (1)

Model B:Y, = u+ B, + 6Y,_y + . DT(D) + TX, §AY,_; +&  (2)

Model C:Y, = u+ B, + 8Y,_; + 6,DU(A) + 6,DT(A) + ¥k, §,AY,_; +
& (3)

En kiiciik kareler yontemi kullanilarak, (1), (2) ve (3) denklemleri,
oncelikle her seri icin j=2/T ve j=(T-1)T araliginda bulunan, 4 =
Tg/T kirllma noktastyla tahmin edilmektedir. Her A degeri icin, ilave
degiskenlerin sayis1 olan k, Perron testi ile aymi yol izlenerek
belirlenmektedir. & degerinin testi icin t istatistigi hesaplanir. En
kiigiik degere sahip olan t istatistiginin oldugu tarih kirilma tarihi
olarak belirlenir (Zivot ve Andrews, 1992: 255).

DU(/1)={ 1 t>Ty }

0t<T,

ZA testinin uygulanmasi igin Oncelik olarak Model C tahmin
edilmektedir. Daha sonrasinda DU ile DT golge degiskenlerine ait
parametrelerinin anlamliigina uygun olan model secilmektedir.
istatiksel olarak DU ile DT golge degiskenlerinin her ikisi de anlamli
olmasi durumunda Model C, sadece DU degiskeni anlamli ise Model A
ve sadece DT degiskeni anlamli ise Model B’nin tahmini uygun
olmaktadir. Yukarida bahsedilen 3 modelden hangisinin uygun
oldugu konusunda goriis birligi bulunmamaktadir ancak uygulamada
genel olarak Model A ve Model C kullanilir. Diger birim kok
testlerinde oldugu gibi ZA testi gecikme uzunluguna duyarhdir
(Yavuz, 2005:167-168). Tablo 2’de ZA birim kok testi sonuglari
gosterilmistir.

Tablo 2
ZA Birim Kok Testi Sonugclari

Degiskenler EB ISKB
Kirilma Yil 2010 2010
Test Istatistigi -6.536 -7.706
Kritik Degerler

%1 -5.57 -5.57
%5 -5.08 -5.08
%10 -4.82 -4.82

ZA testi sonuglarina gore tablo 2’de goriildiigii iizere 2010 yilinda
EB ve ISKB degiskenlerinde bir kirilma mevcuttur. 2008 yilinda
yasanan kiiresel krizin etkileri Tiirkiye ekonomisi agisindan etkisini
2010’da gostermistir. Her iki degiskende de kirilma yili 2010 yii
oldugu igin test istatistik degeri bu donemler i¢in minimum degerini
almistir. ZA kritik degerlerine gore karsilastirilma yapildigr zaman
%1 anlamlilik diizeyinde birim kok temel hipotezi reddedilmektedir.
Diger bir degisle iki seri de seviyede duragandir. Serilerin seviye de
duragan olmasindan dolay: iki degisken arasindaki kisa donemli
nedensellik iligkisini Granger nedensellik analizi ile incelenmesi
gerekmektedir.

Granger nedensellik testinin temel aldig1 VAR modeli Sims (1980)
tarafindan gelistirilmistir. VAR modeli, secilen degiskenlerin
birbiriyle olan iligkilerini analiz edilmesini saglamaktadir. VAR
modellerinde her degisken hem kendi degerlerinin hem de diger
degiskenlerinin gecmis degerlerinin fonksiyonu olarak yazilmaktadir
(Kibritcioglu, 1999: 25).

iki degiskeni iceren VAR modeli su sekilde gosterilmektedir:

p p
EB, = ay + Z a,EB,_; + Z a,ISKB,_; + &
i=1 i=1
14 14
ISKB, = a, + z a,EB,_; + z a,ISKB,_; + &
i=1 i=1
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Yukarida yer alan modelde P gecikme uzunlugunu, hata teriminin
ortalamasi sifir, kendi gecikme degerleriyle olan kovaryanslari sifir ve
varyanslari sabit, normal dagilima sahip, rassal hata terimlerini ifade

istikrar analizi, sonrasinda normallik ve otokorelasyon testleri
yapilmigtir.

etmektedir. Bu modelde hatalarin kendi gecikmeli degerleriyle olan Sekil 3 . . .
e . . VAR Modeli Duraganlik Grafigi
iligkisiz olma varsayimi modele herhangi bir kisitlama
getirmemektedir. Ciinkii otokorelasyon sorununun istesinden, i SO
degiskenlerin gecikme uzunlugunun arttirilmasiyla gelinmektedir.
Zamanin belli bir noktasinda hatalarin birbiriyle iligkili olmasi, yani °
aralarindaki korelasyon farkinin sifirdan farkli olma durumunda, S5 [e "
hatalardan birindeki degisim, zamanin belli bir noktasinda diger ' \
degiskenini de etkilemektedir. Ayrica hata terimleri modelin saginda g | "|
yer alan tiim degiskenlerle iliskisi bulunmamaktadir. Icsel o | {
degiskenlerin gecikmeli degerleri modelin sag tarafinda yer aldig icin E |I |
es anhlik sorunuyla karsilasilmamaktadir. Bunun sonucunda, ,
modeldeki her bir denklem klasik en kiiclik kareler yontemiyle 0 | L 9 i
ongoriilebilmektedir (Ozgen ve Giiloglu, 2004: 96). 3 gecikmeli ' .
olarak belirlenen gecikme degerleri tablo 3’de ve VAR modeli tahmin
sonuglari ise tablo 4’de gosterilmistir. -l S o
Tablo 3 A B 0 ’ 1
Gecikme Degerlerin Tespiti Redl
Gecikme AIC HQIC SBIC AR Karakteristik polinomunun ters koklerinin birim ¢ember
0 -4.93224 -4.96216 -4.85142 icerisindeki ~ konumlarma goére modelin duragan oldugu
1 -5.19623 -5.28599 -4.95378 goriilmektedir. Ters koklerinin ¢emberin diginda olmadigi VAR
2 -5.0823 ~5-23191 ~4.67821 modelinin istikrarh bir yapida oldugu goriilmektedir. Bundan
3 -6.13602* -6.3454™ -5.5703" modelin istikrarli oldugu sonucuna ulasilmaktadir.
Tablo 4 . . Tablo 5
VAR Modeli Tahmin Sonuglari AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri
EB ISkB Kok Modulus
EB (-1) 0.615* 2.848** -0.7895888+0.4720153i 0.919918
(0.031) (0.000) -0.7895888-0.4720153i 0.919918
EB (-2) -0.339 -0.175 0.6581694+0.44195131 0.792785
(0.245) (0.819) 0.6581694-0.4419513i 0.792785
EB (-3) 0.256 0.360 -0.01364018+0.61710931 0.61726
(0~2471** (0~5391** -0.01364018-0.6171093i 0.61726
. -0.2 -0.
ISKB (1) (2,0?1) (2,22?,) 3.2.Normallik Testi Sonuglart
. -0.053 0.720%**
iSKB (-2) (0.558) (0.003) Tablo 6
' -0.105 0,641+ Jarque-Bera Test Sonuglari
ISKB (-3) (0.234) (0.006) Degisken chiz df Prob>chi2
_ . o126+ 0,060 ];B 1.027 2 0.59825
Sabit Terim ISKB 0.579 2 0.74872
(0.003) (0.593)
r2 0747 0783 ALL 1.606 0.80766
Ki- Kare 35.571%%* 43.455*** Tablo 7
(0.000) (0.000) Skewness Test Sonuglar1
Not: *** ** * girasiyla %1, 5 ve 10 seviyelerinde anlamlilig1 gostermektedir.
Parantez icleri p-degerlerini ifade etmektedir. Degisken Skewness chi2 df Prob>chi2
. . EB -0.70931 1.006 1 0.31581
Tablo 4’de VAR modeli kapsaminda gecikme sayist 3 olarak iSKB 0.11988 0.029 1 0.86537
belirlenmis ve sonuglar yukarida gosterilmistir. Bagimh degiskenin ALL 1.035 5 0.59601
ekonomik biiyiime oldugu regresyon sonucuna baktigimizda, ingaat
sektoriine verilen krediler ekonomik biiyiimeyi sadece bir gecikmede  Tablo 8
ve negatif etkilemektedir. ikinci ve {iclincii gecikmedeki katsayilar Kurtosis Test Sonugclar:
negatif olmasina ragmen istatistiki olarak anlamsizlardir. Degisken Kurtosis chi2 df Prob>chiz
Ekonomik biiylimenin, insaat sektoriine verilen banka EB 3.2062 0.021 1 0.88407
kredilerindeki bilyiimeye olan etkisine baktifimiz zaman p-degeri  ISKB 1.9512 0.550 1 0.45831
0.05'den kiiciik oldugundan dolayr %5 anlamhhk diizeyinde etkisi ~ ALL 0.571 2 0.75153

olmaktadir. Katsay1 degeri birinci gecikme sayisinda pozitif deger
aldigindan dolayn EB’de meydana gelen biiyiime ISBK’yi olumlu
yonde etkilemektedir.

VAR analizinden sonra yapilan regresyon analizinin dogru
kurulup kurulmadiginin test edilmesi icin post-estimation (tahmin
sonrasi) testlerin yapilmasi gerekmektedir. Bu testlerin birincisi

Tablo 6, 7 ve 8deki normallik test varsayimlari degerlerine
baktigimiz zaman Jarque-Bera, Skewness, Kurtosis test sonuglarina

sonuglarna gore VAR modelinin gerekli varsayimlarini sagladigi
goriilmektedir.
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Tablo 9

Otokorelasyon Testi Sonuglar:

Gecikme Chi? Df P-degeri>Chi?
1 0.3691 4 0.98493

2 5.8506 4 0.21059

Tablo g’da F ve olasilik Ki-Kare degerleri gosterilmistir. Her iki
degerinde o.o5’ten biiyiik oldugu igin modelde hata terimleri
arasinda iliski yoktur hipotezi reddedilmedigi goriilmiistiir. Bunun
diger bir anlamu degiskenler arasinda bir iliski olmadig1 sonucuna
ulasilarak herhangi bir otokorelasyon problemi bulunmamaktadir ve
analize devam edilmistir.

3.3.Granger Nedensellik Testi

Ekonometrik ¢alismalarda kisa donemli iliskinin yoniintin
belirlenmesi icin en ¢ok kullanilan yontem Granger (1969) tarafindan
gelistirilmis olan Granger nedensellik analizidir.

2004-2019 donemlerine ait yillik olarak kullanilan, gecikme degeri
3 olarak belirlenmis olan modelde Granger nedensellik sonuclari
asagida tabloda gosterilmistir.

Tablo 10
Granger Nedensellik Testi Sonuglar:
Bos Hipotezler Ki- Kare Olasilik
ISKB —EB’nin Nedeni Degildir 20.043 0.000
EB —ISKB’nin Nedeni Degildir 14.426 0.002

Tablo 10’da gortldiigti gibi insaat sektoriine verilen banka
kredilerindeki biiyiime ekonomik biiylimenin nedeni degildir ve
ekonomik biiyiime ingaat sektoriine verilen banka kredilerindeki
biiylimenin nedeni degildir hipotezleri olasilik degerleri o0.01’den
kiiciikk olmasi nedeniyle % 1 anlamhlik diizeyinde reddedilmistir.
Diger bir ifade ile iki degisken arasinda karsilikli olarak nedenselligin
oldugu sonucuna ulagilmistir.

3.4.Impulse-Response (Etki -Tepki Analizi)

VAR modeli sonuglarinin anlamh olarak yorumlanabilmesi icin
etki-tepki analizinin sonuclar1 asagidaki sekillerde gosterilmistir.
Degiskenlerde yasanabilecek bir birimlik sokun diger degiskene olan
etkisi bu analiz sayesinde incelenmistir.

Sekil 4
Sok Ekonomik Biiyiime-Etki Insaat Sektoriine Verilen Banka
Kredilerindeki Biiyiime

order5, growth. growth_totalcredit

(1} 5 10
step

95% Cl impulse-response function (irf)

Graphs by iffname, impulse variable, and response variable

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 4’de ekonomik biiyiimede yasanan bir birimlik sokun ingaat
sektoriine verilen banka kredilerindeki biiylimenin verdigi tepkiyi
gostermektedir. Ekonomik biiylimede yasanan bir birimlik sokun
insaat sektorti toplam banka kredilerindeki biiytimeye olan etkisi ilk
basta olumlu olarak yansimakta ve devaminda inigli ¢ikigh bir seyir
izlemektedir.

Sekil 5
Sok insaat Sektoriine Verilen Banka Kredilerindeki Biiyiime-Etki
Ekonomik Biiyiime

ordend, growth_totaloredit. growth

step

95% Cl

Graphs by ifnama, impulse variable, and responss vanable

impulse-response function (i)

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Yukaridaki sekil 5 ingaat sektoriine verilen banka kredilerindeki
biliyimeye bir sok verildigi zaman ekonomik biiylimenin verdigi
etkiyi gostermektedir. insaat sektoriine verilen banka kredilerindeki
biiylimeye bir birimlik pozitif sok verildig§i zaman ekonomik
biiytimenin ilk anda azalmasina neden olmaktadir. Bu azalis basta
devam etmekle beraber ekonomik biiylime tekrardan sok oncesi
seviyesine geri donmektedir. Her iki sekilde de elde edilen sonuglarin
Granger nedensellik testi sonuglariyla ortiistiigii goriilmektedir.

4. Sonuc¢

Finansal sistemin mi ekonomik biiytimeyi etkiledigi yoksa
ekonomik biiylimeye paralel olarak finansal sistemin mi gelistigi
konusunda bir fikir birligi bulunmamaktadir. Bazi caligmalarda
finansal sektér ve ekonomik biiylime birbirini tek tarafli olarak
etkilemekte, bazi ¢alismalarda aralarindaki iliski iki yonli olurken,
baz1 calismalarda ise aralarinda herhangi bir nedensellik bagi
bulunmamigtir. Ekonomik biiytime ve finansal gelisme arasindaki
iligki incelendigi zaman ise genel kabul goéren goriis finansal
gelismenin ekonomik biiylimeyi olumlu yonde etkiledigi goriisiidiir.
Insaat sektorii ekonomik bilyiimeye karsi cok duyarh oldugu icin
hiikiimetler bu sektorii 6nemli bir kamu politikas1 araci olarak
kullanmaktadirlar. insaat sektoriine yapilan yatirimlarm biiyiikliigii
nedeniyle finansman ihtiyacini karsilamak amaciyla bankalardaki
kredilere ihtiya¢ duymaktadir.

Bu caligmamizda insaat sektoriine verilen banka kredileri ile
ekonomik biiylime arasindaki iliski 2004-2019 yillik verileri
kullanarak arastirilmigtir. 2010 yilinda her iki degiskende yasanan
kirilmadan dolay1 ZA kirilmal birim kok testi uygulanmistir. Ayrica
VAR analizi ve Granger nedensellik analizleri uygulanmistir. Son
olarak da Etki-Tepki grafikleri yardimiyla ilgili degiskende yasanacak
bir birimlik sokun diger degiskeni nasil etkileyecegi tespit edilmistir.

Granger nedensellik analizi sonuglarina gore ¢ift yonli
nedenselligin oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu sonug; Kaya vd.
(2013), Ghirmay (2004), Altung (2008) ve Yamak ve Sivri (1997)'nin

46



Cilkaya, A., Haykur, 0./ Journal of Academic Opinion 2022 2(1) 40-47

yapmis olduklar1 ¢alismalar1 desteklemektedir. VAR analizi
sonuglarina gore ekonomik biiylime ingaat sektoriine verilen banka
kredilerindeki buiylimeyi pozitif yonde etkiledigi, insaat sektoriine
verilen banka kredilerindeki biiyltime ile ekonomik biiyiime arasinda
negatif bir iliski bulunmustur. Kandir vd. (2007), Ceylan ve Durkaya
(2010), Ozen ve Vurur (2013), Apaydin (2018) ve Arisoy (2008)’'un
yapmis olduklar1 ¢ahsmalar ulasmis oldugumuz VAR analizi
sonuglarini destekler niteliktedir.

Ekonomik biiylimenin yasandigi donemlerde yatirimlar artma
egilimde olmas:1 sebebiyle ve insaat sektoriintin istihdam yaratma
glici ve diger sektorlerle olan baglantisindan dolay1 yatirimlarin
finansmaninda kredileri de kullanarak daha da gelisim gosterecektir.
Ekonomik biiylimenin finansal gelismeyi onceledigi ve bu sonugla
beraber talep yonlii politika desteklenmistir.

Iingsaat sektoriine yapilan yatirimlar genellikle uzun dénemli
yatirnmlar oldugu icin ekonomik biiylimeye etkisi 5-10 yilhk
araliklarla yansiyabilmektedir. Bu nedenden dolayr 2004-2019
donemleri igin aralarindaki negatif iliski agiklanmaktadir. Uzun
donem igin su an yapilmakta olan yatirimlar bittigi zaman finansman
olarak banka kredilerini kullanarak insaat alanina yapilan yatirimlar
ekonomik biiytimeye olumlu katki saglayip saglamadig: test edilebilir.
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