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Turkiye’de Kredi Faizlerini Etkileyen Faktorlerin
Belirlenmesi: MARS Yontemiyle Bir Analiz
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Oz

Bankalarin ticari kredilere uyguladiklari faiz orani artis egilimi gostermektedir. Ticari kredi faizi
2018 Eylul'de %36’ya ulasmis olup bu oran 2004’ten beri en gorilen yiksek seviyedir. Ticari kredi faizi
2018 yilini ise %28 seviyesinde tamamlamistir. Turkiye'de piyasa fonlamasinin blylk kismi kredi
kanaliyla saglandidi icin ticari kredi faizindeki artis egilimi ekonomik aktorler igin risk olusturmaktadir.
Bu nedenle, Turkiye’de surdurllebilir ekonomik blylumenin saglanmasi igin ticari kredi faizinin
disuridlmesi 6nem tasimaktadir. Bu kapsamda, Oncelikle ticari kredi faizini etkileyen faktorlerin
belirlenmesi gerekmektedir. Bu amagla, 2006/1-2018/9 arasindaki Uger aylik veriler ile 8 adet
bagimsiz degisken ve Cok Degiskenli Uyumlu Regresyon Uzanimlari (MARS) yontemi kullanilarak
Tarkiye’'de ticari kredi faizini etkileyen faktorler incelenmistir. Calisma sonucunda, sirasiyla mevduat
faizinin, dis ticaret dengesinin, merkez bankasi rezervlerinin, Dolar/TL kurunun, M2 blyUkliginin ve
enflasyonun ticari kredi faizi Uzerinde etkili oldugu belirlenmistir. Tirkiye'de ticari kredi faizinin
dusurilmesi igin s6z konusu faktorlerin olumsuz etkilerinin azaltiimasina yodnelik tedbir alinmasi
gerekmektedir.
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Abstract

Commercial credit interest rate of banks has been increasing. Commercial credit interest rate
has reached 36% as of 2018 September which is the highest level since 2004. Commercial credit
interest has completed 2018 at the level of 28%. Upward trend in commercial credit interest rate
constitutes risks for all economic actors due to most of the funding are provided by bank channel in
Turkey. Therefore, decreasing commercial credit interest rate has importance in order for providing
sustainable growth. In this context, affecting factors of commercial credit interest rate should be
determined firstly. With this aim, quarterly data for the period 2006/1-2018/9, 8 explanatory variables
and Multivariate Adaptive Regression Splines (MARS) method is used in order to determine which
factors affect commercial credit interest rates in Turkey. As a result of the study, it is determined that
deposit interest rate, foreign trade balance, central bank reserves, USD/TL exchange rate, M2 volume,
and inflation affect commercial credit interest rate in Turkey respectively. Necessary precautions
should be taken in order to decrease negative effects of affecting factors on commercial credit interest
rate in order to decrease commercial credit interest rate in Turkey,
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1. Giris

Ulke yonetimleri temel olarak ulusal ekonomilerini blyltmeye calismaktadirlar.
Ekonomilerin blylUmesi agisindan blyUmenin surddrulebilir kilinmasi énem tasimaktadir.
Sardurdlebilir biydmenin yani sira toplumun refah dizeyinin artiriimasi ekonomik gelismislik
acisindan 6nem tasimaktadir. Kisi basina gelir dizeyinin artiriilmasi, dengeli ve adil gelir
dagiliminin saglanmasi ve yiksek sosyokiltirel seviyeye ulasiimasi gibi unsurlar toplumun
refah duzeyinin belilenmesi 6n plana ¢ikan gostergelerdendir. Bahsedilen bu kriterlerin yani
sira, bir dlkenin ekonomik gelismigligini gosteren énemli bir diger husus ise makroekonomik
gOstergelerinin istikrarliik géstermesidir. Bltge gerceklesmesi, cari islemler dengesi ve
finansmani, i¢ ve dis borglar, dogrudan yabanci yatirimlar, déviz kurlari, issizlik, gayri safi
yurtici hasila (GSYH) ve enflasyon oranlari s6z konusu makroekonomik gdstergelerden
bazilaridir. Ulkeler agisindan en oénemli makroekonomik degiskenlerden biri ise faiz
oranlandir. Faiz oranlarinin bu 6nemi, dogrudan veya dolayl olarak makroekonomik
gostergeleri etkilemesinden kaynaklanmaktadir.

Faiz oranlarinin, Ulkeler agisindan énemli bir gésterge olmalarinin yani sira en énemli
etkisi yatirimlar harcamalari Uzerinde goérilmektedir. Faiz oranlari ile yatirimlar oranlari
arasinda ters iligki bulundugu igin faiz oranlari dustikge yatirimlar artmakta, faiz oranlar
yukseldiginde ise yatirimlar azalmaktadir (Lin ve digerleri, 2018, s. 1-2). Faiz oranlari, yatirim
harcamalarini ve bu yolla bircok sektorl ve gostergeyi etkiledigi icin ekonomi yonetimleri
tarafindan siki bir sekilde takip edilen ve dusuk tutulmaya calisilan bir gosterge niteligi
tasimaktadir. Diger taraftan, bir ekonomi igin birgok faiz oraninin mevcudiyetinden séz
edilebilmektedir. Ekonomilerde gortlen baslica faiz turleri ise kredi faizleri, mevduat faizleri,
Bankalar arasi para piyasas! faizleri, merkez bankasi para politikasi faizleri, tahvil-bono
faizleri, Eurobond faizleri, LIBOR-LIBID faizleri olarak 6zetlenebilmektedir.

Ulkeler sirdurilebilir ekonomik biyime igin sirddrilebilir finansman kaynaklarina
ihtiyag duymaktadirlar. Bu finansman kaynaklari bankacilik sektéri ve sermaye piyasalari
olmak uzere iki farkli kanaldan elde edilebilmektedir. Banka temelli bir finansal piyasaya
sahip olan Turkiye’de 2017 yilsonunda banka varliklarinin GSYH’ye orani %105 seviyesine
ulasirken piyasa degerinin GSYH’ye orani ise %28 seviyesinde kalmistir. (Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu, 2019; Borsa istanbul, 2019, Tarkiye istatistik Kurumu
(TUIK), 2019). Ek olarak 2018 Eyliil itibariyle ticari (mevduat ve katlim ve kalkinma
bankaciliginin toplami) bankaciiginin toplam bankacilik sektoru icindeki payr %94,9
seviyesindedir (Turkiye Katiim Bankalari Birligi, 2019). Dolayisiyla, Turkiye’de ekonomik
faaliyetlerin buyuk kismi ticari bankalar tarafindan fonlanmaktadir. Boylece, ticari bankalar
ekonomik faaliyetlerin ve yatirirm harcamalarinin finansmaninin saglanabilmesi adina oldukca
onemli bir fonksiyon ustlenmektedirler (Depren ve digerleri, 2018, s. 1). Ticari bankalar s6z
konusu fonksiyonu temel finansman araci olan kredi ile saglamaktadirlar. Diger taraftan,
kredi kullanan musgterilerin 6dedikleri kredi faizleri, Gretim maliyetlerini ve satig fiyatlarini
dogrudan etkilemektedir. Bu nedenle, ticari kredi faizleri ekonomik aktérler agisindan kritik rol
oynamaktadir. Bu kapsamda, kredi faizlerinin disuk seviyelerde tutulmasi 6nem tagimaktadir
(Tumwine ve digerleri, 2018, s. 270).

Turkiye'de ticari kredi faizi yillar iginde dalgali bir seyir izlemektedir. Bu kapsamda
Turkiye'de ticari kredi faizinin gelisimi ele alindiginda, 2002 Ocak’ta %60 seviyesinde olan
ticari kredi faizi disls gostererek 2011 Ocak’ta %8 seviyesinde gerceklesmistir. izleyen
dénemde yavas yavas artis gosteren ticari kredi faizi, 2017 sonunda %17 seviyesine
yukselmistir. Sonraki suregte, ulusal ve uluslararasi makroekonomik gelismelerin etkisi ile
artis egilimini surduren ticari kredi faizi 2018 Eylul sonunda %34 seviyesine yukselmistir. Bu
seviye ayni zamanda 2004 sonrasinda olusan en yiksek seviyedir (Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB), 2019). Turkiye’de ticari kredi faizleri 2018 Aralik sonunda ise
%28,6 seviyesinde gerceklesmistir.
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Tarkiye’de piyasa fonlamasinin biaylk kisminin bankalarca kredi kanali (zerinden
saglanmasi nedeniyle ticari kredi faizindeki artis egilimi risk olusturmaktadir. Yatirnm
harcamalarinin ve ticari faaliyetlerin finansmani igin ticari kredi faizindeki artis egiliminin
dnlenmesi bir zorunluluk olarak ortaya cikmaktadir. ilave olarak, ticari kredi faizlerinin 2010
ve 2011 yillarindaki seviyelere dusurilmesi surdurdlebilir biyime agisindan kritik dneme
sahiptir. Ancak ticari kredi faizinin dusurulebilmesi icin Oncelikle kredi faizlerini etkileyen
faktorlerin belirlenmesi gerekmektedir. Bu amaca ydnelik olarak Turkiye’de 2006/1-2018/9
arasinda ticari kredi faizlerini etkileyen faktorlerin belirlenmesi bu galisma hazirlanmigtir. Bu
kapsamda, iktisat ve finans literatiriinde son dénemlerde siklikla kullanilan MARS yontemi
tercih edilmigtir. Bilindigi kadariyla, Turkiye’de faiz oranlarina yonelik ¢aligmalarda MARS
yontemi ilk kez bu galismada kullaniimigtir.

Calisma dort bolimden olusmaktadir. Girig boliminden sonra, ikinci bélimde
literatlr taramasi kapsaminda faiz oranlarini etkileyen faktorlerle ilgili bazi ¢alismalar ele
alinmistir. Uglincli bélimde Turkiye'de ticari kredi faizini etkileyen faktérlere yonelik analiz
yapilarak arastirmanin bulgulari incelenmistir. Son bélimde ise degerlendirme yapilmigtir.

2. Literatiir Taramasi

LiteratUrde faiz oranlari ile ilgili cesitli caligmalar yer almaktadir. Bu ¢aligmalarda faiz
oranlarini etkileyen cesitli degiskenler incelenmistir. Bazi c¢alismalarda degisken olarak
enflasyon ele alinmistir. Berument ve Malatyali (2001), 1989 Kasim-1999 Haziran arasindaki
aylik verileri GARCH ydntemiyle ele aldiklari ¢calismalarinda beklenen enflasyondaki artigin
faiz oranlarini artiracagini belirlemiglerdir. Gunes ve Tulgal (2002), 1989-1997 arasindaki
aylik verileri regresyon ydntemiyle inceledikleri ¢calismalarinda toptan fiyat endeksinin faiz
oranlarini etkileyen en 6nemli faktér oldugunu tespit etmislerdir. Sever ve Mizrak (2007),
1987 Ocak-2006 Haziran arasindaki aylik verileri vektor otoregresif modeliyle analiz ettikleri
calismalarinda enflasyonun faiz oranlarinin temel belirleyicisi oldugunu ortaya koymusglardir.
Aytag ve Saglam (2014), 1980-2012 arasindaki yillik verileri vektor ardigik baglanim
modeliyle analiz ettikleri ¢alismalarinda enflasyonun faiz oranlarinin en 6nemli bileseni
oldugunu belirlemislerdir. Tanridver ve Yamak (2015), 1990 Mart-2014 Haziran arasindaki
uger aylik verileri ARDL sinir testiyle ele aldiklari galismalarinda genel fiyatlar seviyesindeki
artisin nominal faiz oranlarini artirdigini tespit etmiglerdir. Tunali ve Erénal (2016) ise 2003
Ocak-2014 Subat arasindaki aylik verileri Gregory Hansen es-butlinlesme testiyle
inceledikleri calismalarinda enflasyon ve faiz oranlari arasinda uzun vadede iliski bulundugu
sonucuna ulasmiglardir.  Enflasyonun  degisken olarak  kullanildigi  c¢alismalar
degerlendirildiginde, enflasyondaki artisin faiz oranlarini artirdigi gérulmektedir.

Bazi calismalarda degisken olarak doviz kurlari ele alinmigtir. Gul ve digerleri (2007),
1984 Ocak-2006 Haziran arasindaki aylik verileri Granger nedensellik testiyle ele aldiklar
c¢alismalarinda doéviz kurlarindaki artisin faiz oranlarinda artisa neden oldugunu
belirlemislerdir. Benzer sekilde, Ekinci ve digerleri (2016), 2010 Ocak-2015 Ekim arasindaki
aylik verileri regresyon yontemiyle inceledikleri galismalarinda ayni sonuca ulagmiglardir.
Ayrica Sever ve Mizrak (2007), 1987 Ocak-2006 Haziran arasindaki aylik verileri vektor
otoregresif modeliyle analiz ettikleri ¢alismalarinda doéviz kurlarinin faiz oranlarinin temel
belirleyicilerinden biri oldugunu tespit etmiglerdir. Akinci ve Yilmaz (2016), 1980-2012
arasindaki yillik verileri dinamik en kuguk kareler yontemiyle analiz ettikleri ¢aligmalarinda
doviz kurlarinin faiz oranlari Gzerinde 6énemli etkilere sahip oldugunu belirlemiglerdir. Obeng
ve Sakyi (2017) ise 1980-2013 arasindaki yillik verileri vektor hata dizeltme modeliyle ele
aldiklari calismalarinda déviz kurlarindaki oynakligin faiz oranlarini etkiledigini ortaya
koymuslardir. DOviz kurlarinin degisken olarak kullanildii ¢alismalar degerlendirildiginde,
doviz kurlarindaki deg@isimlerin faiz oranlarinda degisime neden oldugu belirlenmistir.

26



Bankaclilar Dergisi

Bazi calismalarda dedisken olarak para arzi ele alinmisgtir. Onanuga ve Shittu (2010),
2000 Mart-2008 Aralik arasindaki Uger aylik verileri vektdér hata dizeltme modeliyle ele
aldiklar calismalarinda reel para arzinin hazine bonolarinin faiz oranlarini etkiledigini ifade
etmiglerdir. Akinci ve Yilmaz (2016) ise 1980-2012 arasindaki yillik verileri dinamik en kuguk
kareler yontemiyle analiz ettikleri calismalarinda para arzinin faiz oranlari Uzerinde 6nemli
etkisi oldugu sonucuna ulagmiglardir. Para arzinin degigken olarak kullanildigi ¢alismalarda,
para arzindaki artigin faiz oranlarini artirdigi belirlenmistir.

Diger taraftan bazi calismalarda yukarida ele alinanlardan daha farkli degiskenler
kullaniimigtir. Moschitz (2004), 2001 Subat-2003 Kasim arasindaki verileri regresyon
yontemiyle analiz ettigi calismasinda rezervlerde azalis yonundeki gegici degisikliklerin faiz
oranlari Uzerinde etkisi olmadigini, rezervlerdeki azalig yonundeki kalici degisikliklerin ise
faiz oranlarini olumsuz etkiledigini tespit etmistir. Poddar ve digerleri (2006), 1995 Mayis-005
Ocak arasindaki aylik verileri regresyon yontemiyle inceledigi ¢alismalarinda ulusal faiz
oranlar Uzerinde kuresel faiz oranlarinin gugli bir etkiye sahip oldugunu belirlemislerdir.
Gupta ve Goyal (2015), 1991 Nisan-2013 Ocak arasindaki aylik verileri vektor ardigik
bagdlanim modeliyle degerlendirdikleri calismalarinda petrol fiyatlarindaki artisa paralel olarak
faiz oranlarinin arttigir sonucuna ulagmiglardir. Akinci ve Yimaz (2016), 1980-2013
arasindaki yillik verileri vektor hata duzeltme modeliyle ele aldiklar c¢aligsmalarinda
blylmenin, cari agik ve dis borglarin faiz oranlari (zerinde etkiye sahip oldugunu
belirlemiglerdir. Obeng ve Sakyi (2017) ise 1980-2013 arasindaki yillik verileri vektor hata
dizeltme modeliyle ele aldiklari ¢alismalarinda faiz oranlarinin blyumeden etkilendigini
sonucuna ulagmislardir.

Literatirde yer alan ve detaylarina yukarida yer verilen c¢alismalar birlikte
degerlendirildiginde, faiz oranlarini ele alan galigmalarda enflasyon, doviz kurlari, para arzi,
rezervler, kiresel faiz oranlari, petrol fiyatlari, ekonomik blylime, cari acik ve dis borglar
degiskenlerinin etkilerinin arastinldigi ve s6z konusu degiskenlerdeki degisimlerin faiz
oranlarinda degisime neden oldugu goérilmektedir.

3. Tiirkiye’de Ticari Kredi Faizini Etkileyen Faktorlerin Belirlenmesi
3.1.  Veri Seti ve Yapisi

Turkiye'de ticari kredi faizlerini etkileyen faktorlerin belirlenmesine ydnelik olarak
2003/1-2018/9 arasindaki verilerin kullaniimasi hedeflenmigtir. Ancak M2 buayuklugune ait
2003-2005 doénemine iligskin verilere erigilememistir. Bu nedenle, 2006/1-2018/9 arasindaki
ucer aylik veriler kullanilarak analiz gergeklestirilmistir. Ticari kredi faizine etkisi arastirilan
bagimsiz degdiskenlere iligkin veriler TCMB’nin Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)
kullanilarak temin edilmigtir.

3.2. MARS Yontemi
3.2.1. MARS Yontemi Hakkinda Genel Bilgi

MARS yontemi 1990l yillarda Friedman tarafindan gelistiriimistir. MARS ydntemi
parametrik olmayan bir yéntem olup makine dgrenmesi yontemlerinden biridir, bu nedenle
kisitlayici varsayimlara yer vermemektedir. Bu 6zelli§i dolayisi ile model tahmin ydntemlerine
bir alternatif olarak kullaniimaktadir (Friedman, 1991, s. 1-141).

MARS yonteminde bagimli ve bagimsiz degiskenler seti arasindaki fonksiyonel iligki
altinda herhangi bir varsayim bulunmamaktadir. MARS ydntemi, bagimsiz degiskenlerin
bagimli degisken Uzerindeki etkisini, badimsiz degdiskenler arasindaki etkilesimler ve bu
etkilesimlerin bagimli degisken Uzerindeki etkileri ile birlikte incelemektedir (Goh ve digerleri,
2017, s. 150; Liu, 2018, s. 48).

27



Dr. Mustafa Tevfik Kartal

MARS yodntemi, bagimsiz degiskenler arasindaki dogrusal olmayan iliskiyi dogrusal
hale getirmektedir. Bunun yani sira MARS yodntemi, bagimsiz degiskenlerin farkli degerleri
icin farkli katsayilar atamaktadir. Karmasik veri yapisina sahip olan MARS ydnteminde, ¢ok
sayida bagimsiz degigken ile analiz yapilmakla birlikte bagimsiz degiskenlerin goreceli
katkilar diizeltimis R* degeri ile hesaplanmaktadir. Diger taraftan, regresyon analizinde
coklu dogrusal baglanti sorunu olarak goérilen bagimsiz degiskenlerin birbirleri ile olan
etkilesimleri, MARS ydnteminde herhangi bir sorun teskil etmemektedir (Lee ve Chen, 2005,
s. 744).

MARS yo6nteminde, bagimh ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliskinin daha dogru
tespit edilmesi ve parametrik olmayan hata varyansinin kontrol edilmesi igcin duzlestirme
uzanimlari (smoothing splines) kullanmaktadir. Bu durumda, elde edilen esitlik diz bir dogru
yerine bukllmuls bir yapiya sahip olmaktadir. Bukiulme noktalarina da dugum noktasi (knot)
denilmektedir. Ikiden fazla boyutlu uzanimlari gizerken her bir uzanim igin matematiksel
temel fonksiyonlara (basic functions) ihtiya¢ duyulmaktadir. Temel fonksiyon, orijinal verideki
degisimi sifir yapacak bdlgeleri se¢gmektedir (Friedman, 1991, s. 11). Bdylece MARS
yontemi, veri yiginini oncelikle bdlgelere aymakta ve olusan bolgeler veriye bagh olarak
bulunmaktadir. Sonrasinda ise MARS yontemi her bir bdlge icin bir regresyon denklemi
olusturmaktadir (Lee ve digerleri, 2006, s. 1118).

MARS modelinin detaylarina Formul 1’de yer verilmigtir:
K
Y =By + Zaan(Xt) + € (D
k=1

Formul 1'de, bagimh degisken Y, bagimsiz degiskenler ise X ile gdsterilmistir.
Modelin sabit terimi By ile, temel fonksiyonun katsayisi a, ile, digim sayisi k ile, hata terimi €
ile, t bagimsiz degiskeni icin k temel fonksiyonu ise B,(X,) ile ifade edilmistir. Bbylece
modeldeki temel fonksiyon sayisi K olarak belirlenmistir (Friedman, 1991, s. 12-14).

MARS yéntemi iki asamadan olusmaktadir;

» 1. asamada, bagimsiz degiskenler kullanilarak tim olasi fonksiyonlar Uretilmektedir.
Temel fonksiyon olarak adlandirilan bu fonksiyonlar maksimum sayiya ulagincaya kadar
Uretilmeye devam edilmektedir.

» 2. asamada, en karmasik modelden, bazi temel fonksiyonlar elenerek en iyi modele
ulasiimaktadir. Uyum iyiligi kriterlerinden genellestiriimis capraz gegerlilik (Generalized
Cross Validation: GCV) degerinin en diisiik ve GCV R? degerinin en yiiksek oldugu
model en iyi modeli olusturmaktadir (Sephton, 2001 s. 41; Kartal ve digerleri, 2018, s.
216).

Literatirdeki calismalar incelendiginde faiz oranlarina yonelik olarak ARDL sinir testi,
GARCH, Granger nedensellik testi, Gregory Hansen es-butinlesme testi, regresyon, vektor
ardigik baglanim modeli, vektdr hata duzeltme modeli ve vektdr otoregresif modeli gibi
yontemlerin kullanildigi gértlmektedir. Bununla birlikte logit, probit, regresyon ydntemlerine
kiyasla daha basarili sonuglar ortaya koymasi; daha dogru ve agiklayici sonuclar ureten ve
parametrik olmayan bir yontem olmasi; herhangi bir kisitlayici varsayim gerektirmemesi;
¢oklu baglanti sorunu bulunmamasi; bagimsiz degiskenler arasindaki etkilesimleri ve bu
etkilesimlerin bagimli degisken Uzerindeki etkilerini dikkate alarak c¢ok fazla badimsiz
degiskenin bagimh degisken Uzerindeki etkilerini aragtirmasi; ozellikle Turkiye'de iktisat ve
finans literatirinde son ddnemlerde siklikla kullanilan bir ydntem olmasi ve bilindigi
kadariyla Turkiye’de faiz oranlarina yonelik galismalarda MARS ydnteminin daha 6nce
kullaniimamis olmasi hususlari dikkate alinarak, Tlrkiye'de ticari kredi faizlerini etkileyen
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faktorlerin belilenmesine yonelik bu galismada derlenen verilerin MARS yontemiyle analiz
edilmesine karar verilmistir.

3.2.2. MARS Yontemi ile Yapilan Bazi Caligsmalar

MARS ybntemi kullanilarak yurt disinda gercgeklestirmis bircok c¢alisma
bulunmaktadir. Son yillarda gergeklestirilen s6z konusu galismalardan bazilarina Tablo 1’de
yer verilmistir.

Tablo 1: Yurtdisindaki Bazi Caligmalar

Yazar Yil Ulke Sonug

En uygun borg¢lanma stratejisinin belirlenmesinde en kuguk kareler
Bolder ve 2007 ABD yontemi, Kernel regresyon analizi ve iz dislim takip regresyonu
Rubin yontemlerine kiyasla MARS yéntemi daha basarili sonuglar ortaya
koymustur.

Turizm talebinin tahmin edilmesinde, destek vektér regresyonu
Lin ve Lee 2013 Tayvan |(SVR) ve yapay sinir agina (ANN) modellerine kiyasla MARS
modeli daha ylUksek hatali sonug¢ olusturmustur.

Ogrencilerin bagari oranlarinin tahmin edilmesinde, MARS modeli,
ogrencilerin 6gretim Uyelerinin performansina yonelik algilar ile

Martis vd. 2015 Ispanya O6drenci basari orani arasinda acik bir iligki oldugunu ortaya

koymustur.
Karbon monoksit emisyonlarini tahmin ederken, MARS son
Oduro vd. 2015 | Avustralya | modele ulasmak i¢in hesaplama agisindan daha verimli iken, ANN

biraz daha dogru sonuglar ortaya koymaktadir.

Coklu dogrusal regresyon (MLR) yontemine kiyasla, MARS modeli

AL-Qinani 2016 Irak tahmin dogrulugunda gézle goralir bir iyilesme sergilemistir.

Multi-gen genetik programlama (MGGP) modeli, topraktaki
Hindistan |sivilasma potansiyelinin degerlendirimesinde MARS modelinden
daha verimlidir.

Sahoo ve 2016
Das

Yuksel ve Mortgage krizinin tahmininde Logit modeline kiyasla MARS
) 2016a ABD .. . .
Zengin yontemi daha basarili tahmin sonucu ortaya koymustur.

MARS yontemi ile gevresel degiskenlerin tur olusumu Uzerindeki
etkileri degerlendirilmis; tir olusumunun c¢odunlukla cayirlar

Assandri vd. | 2017 ltalya (pozitif) ve ormanlik alanlardan (olumsuz etki) etkilendigi sonucuna

ulasiimistir.
Mehdizadeh ) MARS yontemi, toprak sicaklidinin ve termal bilesenlerinin
vd 2017 Iran belirlenmesinde destek vektér makinesi (SVM) ydntemine kiyasla

daha iyi sonuclar ortaya koymaktadir.

MARS ydntemi, temel dogrusal olmayan unsurlari ve etkilesimleri
Liu 2018 ABD yakalama yetenedinden dolayr 6énemli dogruluk iyilestirme elde
edilmesine yardimci olmaktadir.

Yurtdisinda MARS yéntemi ile bircok calisma yapilmasina karsin, Tuarkiye’de bu
yontem ile yapilan caligmalar son derece sinirhdir. Bununla birlikte, Glkemizde MARS
yontemi kullanilarak yapilan caligmalar son yillarda artis gostermektedir. Bu kapsamda,
Tarkiye’'de yapilan ¢calismalardan bazilarina Tablo 2’de yer verilmistir.

Tablo 2: Turkiye’deki Baz1 Caligmalar

Yazar Yil Sonug

Parasal gelir dolagim hizini tahmin etmede MARS ydntemi anlamli
Tunay 2001
sonuglar ortaya koymustur.

Bankacilikta kredi riskinin 6lgimunde ikili lojistik regresyon teknigi
Muzir 2011 ve yapay sinir aglari teorisine kiyasla MARS ydntemi daha basaril
sonuglar ortaya koymustur.

Durgunluklarin belilenmesinde MARS ydntemi oldukga basaril

Tunay 2011 tahminler ortaya koymustur.
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Yazar Yil Sonug

Oktar ve Yiiksel 2015 Bankacilik krizlle.rinin tahmin edilmesinde MARS ydntemi basarili
sonugclar vermistir.

Oktar ve Yiiksel 2016 Tlrev Grdn kullanimi iIe.tf'a_kip.teki krediler arasinda pozitif, 6zel
karsiliklar arasinda negatif iliski bulunmustur.

Yiiksel 2016 Bankalarin faiz gelirlerinde ve Ulkenin blylime oraninda artis
bankalarin takipteki krediler oranini azaltmaktadir.

Yiiksel vd. 2016 Faiz oranlari ile kredi karti kullanimi arasinda dogrusal bir iligki
bulunmaktadir.
Koyun yetigtiricilerinin yetistirme amaciyla pratikte anlamli ipuglari
elde etmeleri igin, vucut agirhiginin gégdus c¢evresi ve vicut

Eyduran vd. 2017 uzunlugu aciklayici degiskenleri kullanilarak tahmininde c¢ok
yiuksek kestirim dogruluuna sahip MARS algoritmasinin
kullaniimasi énerilmektedir.

Yiiksel ve Ozsari 2017 Cari acik ile Ulke kredi notu arasinda pozitif iliski bulunmaktadir.
MARS ydnteminin uygunluk kriterleri daha iyi sonuglar verdigi igin,

Celik ve Yilmaz 2018 siniflandirma ve gerileme agaci (CART) yontemine kiyasla daha
iyi tahmin edebilmektedir.

Kartal vd. 2018 Eara arzi, pijtge aglgl, yabanci yatirimlar Dolar/TL ve Euro/TL
urlarini etkilemektedir.

Zengin v, 2018 Cafi islemler acigi/GSYH oraninin 3.57’yi gegmesi durumunda
dogrudan yabanci yatirimlar azalmaktadir.

3.2.3. Bagimsiz Degiskenler

Faiz oranlarini etkileyen faktorleri belirleyebilmek icin literatlirde cesitli degiskenler
kullaniimistir. Bu degiskenlere 6zet olarak Tablo 3’de yer verilmigtir.

Tablo 3: Bagimsiz Degiskenler

Bag,msu Referanslar
Degisken
Biitge AgI§! Bulut ve Canbolat (2003), Desroches ve Francis (2006), Mukhtar ve Zakaria
(2008), Akgay vd. (2018)
Gunes ve Tulgal (2002), Desroches ve Francis (2006), Masatci ve Darici (2006),
Biyiime Brzezina ve Cuaresma (2007), Aytac ve Saglam (2014), Torun ve Karanfil (2016),
Yuksel ve Zengin (2016b), Holston vd. (2017), Obeng ve Sakyi (2017), Yiksel
(2017)
Dis Ticaret Gupta ve Goyal (2015)
Brzezina ve Cuaresma (2007), Sever ve Mizrak (2007), Oztiirk ve Durgut (2011),
Doviz Kurlari Tagbasi (2014), Gupta ve Goyal (2015), Akinci ve Yilmaz (2016), Ekinci vd.
(2016), Obeng ve Sakyi (2017)
Berument ve Malatyali (2001), Glines ve Tulgal (2002), Masatgi ve Darici (2006),
Enflasyon Desroches ve Francis (2006), Oztiirk ve Durgut (2011), Gupta ve Goyal (2015),
Atgur ve Altay (2015), Dogan vd.(2016), Ekinci vd. (2016), Ratti ve Vespignani
(2016), Tunal ve Erénal (2016)
Knot (1995), Patnaik ve Vasudevan (1999), Giines ve Tulgal (2002), Onanuga ve
Para Arzi Shittu (2010), Durgut (2010), Oztiirk ve Durgut (2011), Gupta ve Goyal (2015),

Akinci ve Yilmaz (2016)

Petrol Fiyatlar

Desroches ve Francis (2006), Dogrul ve Soytas (2010), Mucuk vd. (2016), Ratti
ve Vespignani (2016), Zortuk ve Bayrak (2016)

Rezervler Hol (2006), Gupta ve Goyal (2015)

Knoester ve Mak (1994), Giines ve Tulgal (2002), Desroches ve Francis (2006),
Tasarruflar

Akinci ve Yilmaz (2016)
Yatirimlar Gulnes ve Tulgal (2002), Desroches ve Francis (2006)

Bu calismada Tdurkiye’de ticari

kredi faizini etkileyen faktorlerin belirlenmesi

amaglanmaktadir. Bu amagla, verilerin erisilebilirligi ve literatlrdeki calismalar géz dnlnde
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bulundurularak bagimsiz degisken olarak dis ticaret dengesi, para arzi (M2), enflasyon
(TUketici fiyat endeksi (TUFE)), merkez bankasi rezervleri ve ddviz kurlari (Dolar/TL)
secilmistir. Ayrica Turkiye’nin makroekonomik durumu géz éninde bulunduruldugunda cari
islemler dengesinin, mevduat faizinin ve finansal kesim disindaki firmalarin doviz
pozisyonunun (kisaca sirketlerin net ddviz pozisyonu) kredi faizleri Uzerinde etki
olusturabilecegi dusUnulerek bu gdstergeler de bagimsiz degisken olarak secilmistir. Analize
dahil edilen degiskenlerin tanimlarina iliskin detaylara Tablo 4’de yer verilmistir.

Tablo 4: Degiskenlerin Tanimlari

Degisken

Tiirii Degisken Kisaltma Bagimsiz Degiskenin Tanimi

Bankalarca TL Uzerinden agilan ticari kredilere
Bagimli Ticari Kredi Faizi KRD uygulanan agirlikh ortalama faiz oranlari
dikkate alinmistir

TL cinsinden cari islemler dengesi

Cari Islemler Dengesi CARIDNG gerceklesmeleri dikkate alinmistir.

TL cinsinden toplam ihracat ile toplam ithalat

Dig Ticaret Dengesi DISTCRT gerceklesmeleri arasindaki fark dikkate
alinmistir.
Doviz Kuru :
(ABD Dolari) DOLAR/TL | Dolar/TL sat|§"kurlar| dikkate alinmistir.
Enflasyon (TUFE) TUFE ;mg?;l;ll(r TUFE gerceklesmeleri dikkate
Bagimsiz Bankalarca TL Uzerinden agilan toplam
Mevduat Faizi MVDT mevduatlara uygulanan agirlikh ortalama faiz

oranlari dikkate alinmistir

18.01.2002 tarihli Niyet Mektubuna gore

Merkez Bankasi TCMBRZV | raporlanan brit doviz rezervleri rakami

Rezervleri S
gerceklesmeleri dikkate alinmistir.
Para Arzi (M2) M2 M2 buyukliga dikkate alinmistir.
Sirketlerin Net Doviz DVZP7Z TL cinsinden sirketlerin net ddéviz pozisyonu
Pozisyonu gerceklesmeleri dikkate alinmistir.

Analize dahil edilen bagdimsiz degdiskenlerle ilgili literatirdeki caligmalar dikkate
alindiginda ticari kredi faizleri Gzerinde asagidaki etkilerin olusmasi beklenmektedir:

e Cari iglemler Agigi: Cari acik veren iilkelerde, lilkeden para ¢ikisi olacag! icin déviz
kurlarinin yiUkselmesi ve bu yolla kredi faizi Uzerinde artis etkisi olusturmasi
beklenmektedir.

o Dis Ticaret Dengesi: Gupta ve Goyal (2015) dis ticaretin faiz oranlari Gzerinde negatif
etki olusturdugunu belirlemiglerdir. Diger bir ifade ile dis ticaret fazla verdiginde faiz
oranlari dusmekte, acik verdiginde ise faiz oranlar yikselmektedir.

e Doviz Kuru: Sever ve Mizrak (2007) ddviz kurlari yukseldiginde faiz oranlarinin
yikseldigini belirlemiglerdir. Durgut (2010), Oztirk ve Durgut (2011), Tagbasi (2014),
Akinci ve Yilmaz (2016) ile Ekinci ve digerleri (2016) de ayni sonuca ulagmiglardir.

e Enflasyon: Bazi calismalarda enflasyonun faiz oranlarinda artisa neden oldugu
belirlenirken bazi ¢alismalarda ise tersi sonuca ulasiimistir. Kandel ve digerleri (1996)
beklenen enflasyon ile faiz oranlari arasinda ters iligki bulundugunu belirtmigtir. Buna
karsin Berument ve Malatyali (2001), Akinci ve Yilmaz (2016), Ekinci ve digerleri
(2016) enflasyon ylkseldiginde faizlerin de ylkselecedi sonucuna ulagsmislardir.

o Mevduat Faizi: Kredilerin buylk kismi mevduatlar ile fonlandidi igin, mevduat
faizindeki artigin kredi faizi Uzerinde artis etkisi olusturmasi beklenmektedir.

e Merkez Bankasi Rezervleri: Hol (2006) artan ddviz rezervlerinin faiz oranlari Gzerinde
artis etkisi olusturacagini belirlemistir. Gupta ve Goyal (2015) da benzer sonuca
ulasmistir.
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e Para Arzi: Mehra (1996) para arzinin faiz oranlarini enflasyon kanali ile etkiledigini
belirtmistir. Oztlirk ve Durgut (2011) ile Akinci ve Yilmaz (2016) para arzindaki artigin
faiz oranlarini artirdig1 sonucuna ulagsmislardir.

o Sirketlerin DOviz Pozisyonu: Sirketlerin doviz yakumlalukleri arttikga dovize olan talep
artacag icin kurlardaki yukselme ile birlikte faiz oranlarinda da artis yasanmasi
beklenmektedir.

3.3. istatiksel Analiz ve Sonuglar
3.3.1. Betimleyici Istatistikler

MARS yontemi, MARS 2.0 programi kullanilarak uygulanmistir. Analizde ticari kredi
faizi igin dnerilecek tahmin modellerine ikili etkilesimler de dahil edilmistir.
Tarkiye'de ticari kredi faizinin gelisimine Sekil 1°’de yer verilmigtir.

Sekil 1: Tirkiye’de Ticari Kredi Faizinin Gelisimi (%)
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Kaynak: TCMB, 2019.

Sekil 1’den goruleceg@i Uzere, ticari kredi faizi 2002-2006 arasinda surekli dusus
gOstermistir. 2006-2008 arasinda yukselis ve dusls hareketleri sergileyen ticari kredi faizi
2011 yilina kadar toplamda dusus gdstermis, bu tarinten sonra yatay bir seyir izlemekle
birlikte dusik bir ivme ile artma egilimine girmistir. 2018 Mayis ile birlikte hizh bir ylkselis
egilimine giren ticari kredi faizleri 2018 Eylll sonunda %34,5 ile 2004 sonrasi en yuksek
seviyeye ulastiktan sonra 2018 Aralik sonunda %28,6 seviyesinde gerceklesmistir.

Calismada 2006/1-2018/9 arasindaki Uger ayhk veriler kullaniimigtir. Dolayisiyla,
gbzlem sayisi 51 olarak belirlenmis olup betimleyici istatistiklere Tablo 5'te yer verilmistir.

Tablo 5: Betimleyici istatistikler

Degisken n Minimum Maksimum Ortalama Standart Sapma

KRD* 51 8,468 34,507 15,010 4,575
MVDT** 51 6,137 22,628 11,666 4,015
TUFE** 51 -0,32 9,15 2,294 1,668
DOLAR/TL 51 1,18 6,38 2,202 1,035
DISTCRT*** 51 -29,08 -2,08 -10,336 5,543

TCMBRZV*** 51 80,84 515,04 221,904 123,295

M2*** 51 249,49 2.031,96 825,85 461,108

* Bagimli degiskeni gostermektedir.
** % olarak dikkate alinmistir.
*** Milyar TL olarak dikkate alinmistir.
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3.3.2. Ticari Kredi Faizi Tahmin Modeli Bulgulari

MARS analizinin birinci asamasinda, ticari kredi faizi Uzerinde anlamh olan 6
badimsiz degisken kullanilarak tim olasi fonksiyonlar Uretilmistir. Bu slre¢ toplam 6
degiskenli en karmasik fonksiyonun da yer aldigi 18 adet temel fonksiyonun Uretilmesine
kadar devam etmistir. Uretilen fonksiyonlarin detaylarina Ek 1'de yer verilmistir.

MARS analizinin ikinci asamasinda, GCV degerinin en diisiik ve GCV R? degerinin en
yuksek oldugu 11 no.lu temel fonksiyon en iyi model olarak belirlenmistir. Modelde var olan
hem tekil degiskenler hem de capraz etkilesim igcinde olan dediskenler icin degiskenlerin
kirlhm noktalarina ise Ek 2'de yer verilmistir. 11 no.lu temel fonksiyonda 6 adet bagimsiz
degiskenin kullanildigi 11 adet temel fonksiyon yer almakta olup detaylara Tablo 6’da yer
verilmistir.

Tablo 6: Ticari Kredi Faizi Temel Fonksiyonu

Temel Fonksiyonlar Detaylar Katsayi
Sabit Terim 25.833
BF1 max(0, MVDT - 18.042) 1.761
BF2 max(0, 18.042 - MVDT) -1.274
BF3 max(0, DOLAR/TL - 1.80) -0.447
BF4 max(0, 1.80 — DOLAR/TL) -5.240
BF5 max(0, DISTCRT + 4.480) * BF2 0.261
BF6 max(0, - 4.480 - DISTCRT) * BF2 -0.012
BF8 max(0, 200.070 - TCMBRZV) -0.039
BF10 max(0, 111.110 - TCMBRZV) * BF2 0.026
BF12 max(0, 1231.400 - M2) * BF3 -0.011
BF13 max(0, TUFE + 0.320) 0.277
BF15 max(0, 548.500 - M2) * BF13 -0.002

F Testi: 861.573 (0,000) Diz R2: 0,995

Tablo 6’dan gorilecegi Uzere, F testinin olasilik degeri 0,000’dir. Bu degerin 0.05’den
kicik olmasi modelin istatiksel olarak anlamli oldugunu gdstermektedir. Diger taraftan
modelin aciklayiciligi (R?) 0,995 ile kabul edilebilir sinirlarin oldukga lizerindedir.

Analiz sonucunda, Turkiye’de ticari kredi faizindeki degisimi acgiklama agisindan
bagimsiz degiskenlerin 6nem derecelerine Tablo 7’de yer verilmigtir.

Tablo 7: Bagimsiz Degiskenlerin Onem Dereceleri

Degisken Onem Derecesi GCV
MVDT 100,000 15,937
DISTCRT 26,395 1,515
TCMBRZV 24,746 1,388
DOLAR/TL 18,734 0,995
M2 14,579 0,787
TUFE 10,736 0,641

Tablo 7'den gorulecegi Uzere, analiz sonuglarina gore Turkiye'de kredi faizleri
uzerinde en etkili olan degisken mevduat faizidir. Mevduat faizini sirasiyla dig ticaret dengesi,
TCMB rezervleri, Dolar/TL kuru, M2 blyUkligli ve TUFE izlemektedir. Diger taraftan, cari
islemler dengesi ve sirketlerin net déviz pozisyonu degiskenlerinin 2006/1-2018/9 déneminde
ticari kredi faizleri GUzerinde etkili olmadigi goérulmustir. Ticari kredi faizleri Gzerinde etkili olan
degiskenlere ait temel fonksiyonlara bagimsiz dedisken bazinda Ek 3’de yer verilmistir.

Turkiye'de ticari kredi faizini etkileyen birinci degisken mevduat faizidir. Mevduat faizi
BF1 ve BF2 temel fonksiyonlarinda yer almaktadir. BF1 fonksiyonu pozitif katsayiya (1,761)
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sahip oldudu icin, mevduat faizleri kredi faizleri Gzerinde pozitif etki gdstermektedir. Mevduat
faizleri %18,042’den blyuk oldugu durumda, mevduat faizlerinin ticari kredi faizleri Gzerinde
pozitif etkiye sahipken, %18,042’den kuglk oldugu durumlarda ise ticari kredi faizleri
Uzerinde negatif etkiye sahiptir.

Turkiye'de ticari kredi faizini etkileyen ikinci degisken dis ticaret dengesidir. Dis ticaret
dengesi BF5 ve BF6 temel fonksiyonlarinda yer almaktadir. Fakat modelde dis ticaret
dengesi tek basina kredi faizleri Uzerinde etkili degildir, mevduat faizleri ile birlikte ¢apraz
etkisi kredi faizleri Uzerinde etkilidir. BF5 fonksiyonu pozitif katsayiya (0,261) sahip oldugu
icin, dig ticaret acidi 4,48 milyar TL'den daha az ve ayni zamanda mevduat faizleri
%18,042’den blylk oldugu durumda, dis ticaret acigi kredi faizleri Gzerinde pozitif etkiye
sahiptir. BF6 temel fonksiyonunda ise, dis ticaret agigi 4,48 milyar TL'den daha fazla ve ayni
zamanda mevduat faizleri %18,042’den buyuk oldugu durumda, dis ticaret acigi kredi faizleri
Uzerinde negatif etkiye sahiptir.

Tarkiye'de ticari kredi faizini etkileyen tginclu degisken TCMB rezervleridir. TCMB
rezervleri BF8 ve BF10 temel fonksiyonlarinda yer almaktadir. BF8 fonksiyonu negatif
katsayiya (-0,039) sahip oldugu i¢in, TCMB rezervlerinin 200,07 milyar TL ile 111,11 milyar
TL arasinda oldugu durumlarda TCMB rezervleri ticari kredi faiz oranini negatif olarak
etkilemektedir. TCMB rezervleri 200,07 milyar TL'yi astiginda ise TCMB rezervinin tek basina
ticari kredi faizi Uzerinde etkisi olmadigi goériimektedir. Bu durumda TCMB rezervlerinin
etkisini mevduat faizlerinin seviyesi ile birlikte incelemek gerektigi gorilmektedir. Buna gore,
TCMB rezervleri 111,11 milyar TL’nin altinda ve ayni zamanda mevduat faizleri %18,042’den
blyUk oldugu durumda, TCMB rezervlerinin ticari krediler Gzerinde pozitif etkiye sahip oldugu
gOrulmektedir.

Tarkiye'de ticari kredi faizini etkileyen dordincu degigken Dolar/TL kurudur. Dolar/TL
kuru BF3 ve BF4 temel fonksiyonlarinda yer almaktadir. Dolar/TL kuru 1,80 TL'den dislk
oldugu durumda, Dolar/TL kuru ticari kredi faizleri Uzerinde negatif etkiye sahipken 1,80
TL’den blyuk oldugu durumlarda ise ticari kredi faizleri GUzerinde pozitif etkiye sahiptir.

Tarkiye'de ticari kredi faizini etkileyen besinci degisken ise M2 buyuklugudar. M2
blylkligi BF12 ve BF15 fonksiyonlarinda yer almakta, Dolar/TL kuru ve TUFE ile
etkilesimde bulunmaktadir. BF12 temel fonksiyonu negatif katsayiya (-0,011) oldug@u icin, M2
blyUkligu 1,231 trilyon TL'den az ve ayni zamanda Dolar/TL kuru 1,80 TL’den buyuk oldugu
durumlarda ticari kredi faizleri Uzerinde negatif etkiye sahiptir. M2 buyukligi 1,231 trilyon
TL’den kiglk ve 548,5 milyar TL’den buyik oldugu durumda ise ticari kredi faizi Gzerindeki
etkinin TUFE ile birlikte incelenmesi gerekmektedir. M2 blyUklugi 1,231 trilyon TL'den daha
fazla ve 548,5 milyar TL'den kiiglik ve TUFE %-0,32'den daha kiigiik oldugu durumda M2
buyukligu ticari kredi faizleri Gzerinde negatif etkiye sahiptir.

Turkiye'de ticari kredi faizini etkileyen altinci degisken TUFE'dir. TUFE BF13 temel
fonksiyonunda yer almaktadir. BF13 temel fonksiyonu pozitif katsayiya (0,277) sahip oldugu
igin, TUFE degerinin %-0,32'den daha biiyik oldugu durumda ticari kredi faizleri Gzerinde
pozitif etkiye sahip oldugu gériilmektedir. TUFE %-0,32’den daha kuigiik oldugunda ise ticari
kredi faizleri Uzerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi olmadigi gézlemlenmistir.

Analiz sonucunda Turkiye'de ticari kredi faizi tahmin modeli Formul 2’deki gibi
olugsmustur:

Kredi Faizleri = 25,833 + 1,761« BF1 — 1,274 « BF2 — 0,447 = BF3 — 5,240 * BF4
+ 0,261 * BF5 — 0,012 * BF6 — 0,039 = BF8 + 0,026 = BF10 — 0,011 2)
* BF12 + 0,277 » BF13 — 0,002 = BF15
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Analiz sonucunda olugan ticari kredi tahmin modeline gore gerceklesen ve tahmin
edilen degerlere Sekil 2’de yer verilmistir.

Sekil 2: Turkiye’de Ticari Kredi Faizinin Gelisimi ve Model Tahmini (%)

40 -

e Gergeklesme e=—=Tahmin

35 A

30 -

25 A

20 -

15 A

10 +

5 -

0
NOPNNOPNNOPNNOPNNRNOPNNROPNNODPNNODPNNODPNNODPNNODNMODNM O D
OCOOTKNENNTOOO T NN TOO0O T~ T ANANNTOM®MT T TOWOLW G ©OO© T NN~ 0000
OO0 WOOOMNOOONVOOON T T TOT— ™™ ™ ™ — Nrrmrr MOt DO M~ — —
OO0 0000000000000 00O0Tr000TrO00TrO0O0TrO00O0T-000T-000T-O000T-000
NANQANNQANNNSNNNQANNONANSNNNQANNONANQANNNQANNQONNNQANNA

Sekil 2’den gdrilecegi Uzere, MARS ydntemiyle tahmin edilen degerler ile
gerceklesen degerlerin birlikte hareket etmektedir. Gergeklesen degerler ile tahmin degerleri
arasindaki fark dénemler itibariyla oldukga kuguktar.

4. Sonug

Suardurulebilir ekonomik blyime ve finansal piyasalarin gelismesi agisindan faiz
oranlari dnemli gostergelerden biridir. Turkiye gibi bankacilik odakli finansal sistemlere sahip
ulkelerde ticari kredi faizi 6n plana gikmaktadir. 2011 yilinda %8 seviyesinde olan ticari kredi
faizi 2017 yilsonunda %17 seviyesine yukselmis, 2018 Eylul sonunda %34’e ulagarak 2018
yilinl %28 seviyesinde tamamlamigtir. Yatirrm harcamalarinin ve ticari faaliyetlerin blyuk
kismi banka kredileri vasitasiyla fonlandigi icin ticari kredi faizindeki yuUkselis ekonomik
kesimler icin risk olusturmaktadir. Bu nedenle kredi faizlerindeki artis egiliminin édnlenmelidir.
Bu kapsamda, Turkiye’'de ticari kredi faizini etkileyen faktorlerin belirlenerek faiz oranlarini
yénlendirme yetki ve yetenegine sahip olan ekonomi yénetimi ve TCMB gibi kurumlarin
politika gelistirmesine katki saglamak amaciyla bu ¢aligma hazirlanmistir.

Literatirdeki galismalar ve Turkiye’nin ekonomik yapisi dikkate alinarak ticari kredi
faizini etkileyen faktorlerin belirlenmesi igin cari islemler dengesi, dig ticaret dengesi,
Dolar/TL kuru, mevduat faizi, M2 buyukligu, sirketlerin net déviz pozisyonu, TCMB rezervleri
ve TUFE degiskenleri segilmistir. S6z konusu degiskenlere ait 2006/1-2018/9 arasindaki 3
aylik verilerden olusan 51 goézlem, literatirde son donemlerde siklikla kullanilan MARS
yontemiyle analiz edilmistir. Ticari kredi faizi tahmin modeli sonucunda 6 degiskene (sabit
terim + 11 temel fonksiyon) sahip olan model en iyi model olarak belirlenmistir. Ayrica elde
edilen tahmin degerleri incelendiginde, modelin aciklayicihdi (diizeltimis R* 0,995) oldukca
yuksektir. Nitekim, Sekil 2’den gorulecedi Uzere gergeklesen ticari kredi faiz oranlari ile
tahmin degerleri arasindaki fark oldukga azdir.

Analiz sonucunda ticari kredi faizleri Uzerinde etkisi arastirilan bagimsiz
degiskenlerden mevduat faizinin, dis ticaret dengesinin, merkez bankasi rezervlerinin,
Dolar/TL kurunun, M2 blyUkliginun ve enflasyonun 2006/1-2018/9 déneminde ticari kredi
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faizi Gzerinde etkili oldugu belirlenmistir. S6z konusu degiskenle arasinda, mevduat faizi ticari
kredi faizi Uzerinde en fazla etkiye sahip olan bagimsiz degiskendir. Etki agisindan mevduat
faizini sirasiyla dig ticaret dengesi, TCMB rezervleri, Dolar/TL kuru, M2 buyukligi ve TUFE
takip etmektedir. Diger taraftan, 2006/1-2018/9 dbéneminde cari iglemler dengesinin ve
sirketlerin net ddviz pozisyonunun ise ticari kredi faizleri Uzerinde istatistiksel olarak anlamli
etkisi bulunmadigi belirlenmistir.

Tarkiye’de ticari kredi faizinin dusdrilmesi igin, ticari kredi faizi Gzerinde etkili olan
faktorlerin olumsuz etkilerinin azaltiimasina yoénelik tedbirler alinmasi gerekmektedir.
Mevduat faizine yonelik olarak bankalarin yurtdisindan sendikasyon kredisi temininin
kolaylastiriimasi, bu kredilere yonelik bankalarin yukdmlultklerinin hafifletiimesi, yastik
altindaki tasarruflarin bankacilik sektoriine kazandiriimasina yonelik girisimlerin artirilmasi ve
mevduat Uzerindeki vergi yuklerinin azaltiimasi degerlendirilebilecek secenekler arasinda yer
almaktadir. Dis ticaret dengesine yoOnelik olarak, ihracat pazarlarinin ¢esitlendiriimesi ve
ithalattaki 6nemli kalemlerin yerlilestiriimesi gibi calismalara devam edilmesinin faydali
olacagi degerlendiriimektedir. Turkiye'nin ihracatini artirmak ve ithalatini azaltmak suretiyle
dis ticaret dengesi saglanabilecek, bdylece dis ticaret agigi kaynakl ticari kredi faizleri
Uzerinde olusan negatif etkiler bertaraf edilebilecektir. TCMB rezervlerine yodnelik olarak,
TCMB rezervlerinin guclendiriimesi amaciyla TCMB'nin yillik karindan Hazine'ye aktarilan
tutarin TCMB bunyesinde tutularak rezervlere aktarilmasi gibi uygulamalarin
degerlendirilerek hayata gecilmesi énerilmektedir. Dolar/TL kuruna ydnelik olarak, yurticinde
dolar talebinin azaltiimasina ydnelik olarak kamu ihale ve islemlerinde TL bazh fiyatlama
yapisina gecilmesi Onerilmekte, bdylece kur Uzerindeki baskinin azaltilabilecegi
degerlendiriimektedir. M2 buyudklugu ve enflasyona yonelik olarak, enflasyonda kalici
disusin saglanmasi igin gida ve tarim drint fiyatlarinda disidsin saglanmasi amaciyla
Turkiye Urlin intisas Borsasi A.S.’nin faaliyete gegmesi ve bu yolla saglikli fiyat olusumunun
saglanmasi gibi yapisal reformlara hiz ve éncelik verilmesi faydal olacaktir. Ayrica sadece
TCMB’nin emisyon miktari dedil daha genis bir parasal tabani ifade eden M2 buyuklugu
dizenleyici ve denetleyici otoriteler tarafindan yakindan izlenerek parasal tabanin
blyukligunin enflasyonla micadeleyi destekleyecek sekilde ayarlanmasi da dikkat
¢cekilmesi gereken bir diger husustur.

Diger taraftan, ticari kredi faizinin dusuriimesine yonelik tedbirler alinirken
degiskenler arasinda etkilesim oldugu unutulmamalidir. Nitekim c¢alismamizda dis ticaret
dengesi ile mevduat faizleri arasinda, TCMB rezervleri ile mevduat faizleri arasinda, M2
blylkligu ile Dolar/TL kuru ve TUFE arasinda etkilesim bulundugu belirlenmigtir. Dolayisi ile
ticari kredi faizleri Uzerinde etkisi bulunan faktorlere yonelik alinacak aksiyonlarda tek bir
faktoér bazinda aksiyon alinmasi yerine Turk finansal sisteminin geneli ve Turk bankacilik
sektorinin ekosistemi agisindan genis bir perspektifle degerlendirme yapilarak ve
degiskenler arasi etkilegsim g6z onunde bulundurularak aksiyon alinmasi bir gereklilik olarak
ortaya ¢ikmaktadir.

Bu calismada, Turkiye'de ticari kredi faizi Uzerinde etkili olan faktorler arastiriimis ve
belirlenen faktorlere yonelik bazi dneriler paylasiimistir. Bununla birlikte, bu ¢alismada ticari
kredi faizindeki artigsin en dnemli nedeni olarak belirlenen mevduat faizindeki yukselisin
nedenlerine yonelik ayri bir ¢alisma yapilmasi literaturiin derinlestiriimesi acgisindan faydali
olacaktir. Ayrica KOBI kredilerinin, bireysel kredilerin, ihtiyag, tagit ve konut kredilerinin faizini
etkileyen faktorlere yonelik olarak yeni ¢aligmalarin yapilabilecegi dusinulmektedir.
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Ekler
Ek 1. Ticari Kredi Faizi Tahmin Modeli Ciktilar
Temel Fonksiyon Sayisi Toplam Degisken Sayisi GCV GCV R’
18 6 11.322 0.470
17 6 3.891 0.818
16 6 1.987 0.907
15 6 1.246 0.942
14 6 0.839 0.961
13 6 0.636 0.970
12 6 0.524 0.975
11** 6 0.467 0.978
10 6 0.498 0.977
9 6 0.493 0.977
8 5 0.534 0.975
7 5 0.649 0.970
6 4 0.731 0.966
5 4 0.797 0.963
4 3 0.954 0.955
3 2 1.539 0.928
2 2 3.647 0.829
1 1 7.827 0.633

*En iyi modeli gostermektedir.

Ek 2. Ticari Kredi Faizi ile Bagimsiz Degiskenler Arasindaki Onemli iliskilere Dair
Uzanimlar

Surface 1: Pure Ordinal Surface 2: Pure Ordinal
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Ek 3. Bagimsiz Degisken Bazinda Temel Fonksiyonlar

Mevduat Faizi Degiskeni Temel Fonksiyonlari

Temel Fonksiyonlar Detaylar Katsayi
BF1 max(0, MVDT — 18,042) 1,761
BF2 max(0, 18,042 - MVDT) -1,274
Dis Ticaret Dengesi Degiskeni Temel Fonksiyonlari
Temel Fonksiyonlar Detaylar Katsayi
BF5 max(0, DISTCRT + 4,48) * BF2 0,261
BF6 max(0, - 4,48 - DISTCRT) * BF2 -0,012
TCMB Rezervleri Degiskeni Temel Fonksiyonlari
Temel Fonksiyonlar Detaylar Katsayi
BF8 max(0, 200,07 - TCMBRZV) -0,039
BF10 max(0, 111,11 - TCMBRZV) * BF2 0,026
Dolar/TL Kuru Degiskeni Temel Fonksiyonlari
Temel Fonksiyonlar Detaylar Katsayi
BF3 max(0, DOLAR/TL - 1.80) -0,447
BF4 max(0, 1.80 - DOLAR/TL) -5,240
M2 Degiskeni Temel Fonksiyonlari
Temel Fonksiyonlar Detaylar Katsayi
BF12 max(0, 1231,4 - M2) * BF3 -0,011
BF15 max(0, 548,5 - M2) * BF13 -0,002
TUFE Degiskeni Temel Fonksiyonlari
Temel Fonksiyonlar Detaylar Katsayi
BF13 max(0, TUFE + 0.32) 0,277
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