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ÖZET 

 

Fon sahiplerinin fonlarını ödünç verme neticesinde elde edecekleri gelirin belirleyicisi, 

klasik bankacılık sisteminde mevduat faizi oranı iken katılım bankalarında kar payı 

oranı olmaktadır. Bu çalıĢmada, analiz dönemi olan 2004-2014 yılları arasında 

Türkiye‟de konvansiyonel bankaların uygulamıĢ olduğu aylık ağırlıklı ortalama 

mevduat faiz oranları ile katılım bankalarının aylık ortalama kar payı oranları arasında 

nedensellik iliĢkisinin varlığı ve yönü Hacker ve Hatemi (2006) Nedensellik Testi ile 

tespit edilmeye çalıĢılmıĢtır. Analiz sonucunda 1, 3 ve 6 ay vadeli mevduat faiz 

oranlarından kar payı oranlarına doğru tek yönlü, 12 ay vadeli oranlar arasında ise çift 

yönlü nedensellik iliĢkisine rastlanmıĢtır. Ayrıca kayan pencerelerde nedensellik testi 

sonucunda her iki oranın bileĢenleri arasında çift yönlü nedensellik iliĢkisi tespit 

edilmiĢtir. 
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ABSTRACT 

While in conventional banking determining factor of the revenue for deposit owners is 

deposit rate, in participation banking it is profit sharing rate (mark-up rate). This study 

analyzes the existence and direction of casual relationship between weighted average 

monthly deposit rates of conventional banks and average monthly profit sharing rates of 

participation banks in Turkey between 2004-2014 through Hacker and Hatemi (2006) 

Causality Test. Results show one-way causality from deposit rates towards profit 

sharing rates for 1, 3 and 6 months term deposits and two-way causality for 12 month 

term deposits. Moreover rolling causality test results show two-way causality between 

components of the both rates. 
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1. Giriş 

Ġslami bankacılık (katılım bankacılığı-faizsiz bankacılık) özellikle 2008 küresel 

krizinden sonra ilgi odağı haline gelmiĢ ve dünya çapında popülaritesini artırmıĢtır.  

2008 yılında yaĢanan kriz, finans sektörünün reel sektörden ayrı olarak 5–6 kat 

büyüklüğünde balon oluĢturmasından ve bu balonun içinde sorunlu varlıkların 

birikmesinden kaynaklanmıĢtır. Ġslami bankacılık sektörü böyle bir varlık 

yapılanmasına izin vermez. Çünkü bu sistemde alacağın menkul kıymetleĢtirilmesi 

uygulaması söz konusu değildir. Ayrıca, riski fazla olan finansal iĢlemlere ve 

manipülasyona da izin verilmez (TKBB, 2010). Bu nedenle özellikle kriz sonrası 

dönemde sorunlu varlıkların piyasaları ciddi anlamda sıkıntıya sokabileceği anlaĢılmıĢ 

ve geleneksel finansal modellerin yanı sıra Ġslami bankacılık gibi geleneksel olmayan 

uygulamaların da değerlendirilmesi gerektiği üzerinde durulmaya baĢlanmıĢtır (Ertürk 

ve Yüksel, 2013).  

Ġslami finans sektörü 2012 yılı sonu itibariyle dünyada 1,6 trilyon dolarlık bir 

büyüklüğe ulaĢmıĢtır. Bu tutarın 2020 yılında 4 trilyon dolara ulaĢacağı tahmin 

edilmektedir (Ergeç ve Kaytanci, 2014). Toplam tutarın 1,296 trilyon dolarlık kısmını 

bankacılık sektörü oluĢturmaktadır. Geriye kalan tutarın 224 milyar dolarlık kısmını 

sukuk (kira sertifikaları), 62,4 milyar dolarını faizsiz yatırım fonları, 17,6 milyar 

dolarını ise faizsiz sigortacılık alanları oluĢturmaktadır(Deloitte, 2014). Türkiye‟de 

Ġslami bankalar (katılım bankaları) 38 milyar dolarlık varlık büyüklüğüyle bankacılık 

sektörünün % 6‟sını oluĢturmaktadır. Sektördeki büyüme yıllık % 12 civarında iken 

katılım bankalarındaki büyüme yıllık % 25 seviyesine ulaĢmıĢtır (Saraç ve Zeren, 

2015). 

Ġslami finans sektörünün popülaritesinin artmasında ayrıca; Müslüman nüfusun 

yoğun olduğu ülkelerde ġer‟i hükümlere uygun ürünlere olan talep, Ġslami finans için 

yasal düzenleyici çerçevenin güçlenmesi, geleneksel yatırımcıların portföy 

çeĢitlendirme adına farklı ürünler talep etmesi ve sektörün kurumsal ve bireysel 

yatırımcıların ihtiyaçlarını karĢılayabilecek çeĢitlilikte ürün geliĢtirebilecek kapasiteye 

ulaĢması gibi faktörler de rol oynamaktadır (Hasan ve Dridi, 2010).  

Ġslami bankacılık sisteminin esasını Ġslam dininin izin verdiği uygulamalar 

oluĢturmaktadır. Ġslam‟da faizin haram oluĢu ve bununla birlikte ticaretin övülmesi 

Müslümanları mevcut piyasa Ģartlarında farklı uygulamalar geliĢtirmeye yöneltmiĢtir 

(Ito, 2013). Piyasada faiz sistemi olarak kendini gösteren “meysir (kumar) ve garar 

(belirsizlik-risk)” dan kaçınmak isteyen Müslümanlar kendi aralarındaki para 

alıĢveriĢlerinde kullanmak üzere Ġslam dinine uygun olarak “mudaraba” ve “muĢaraka” 

kavramlarını geliĢtirmiĢlerdir. Bu iki kavram Ġslami bankacılığın temelini 

oluĢturmaktadır. Mudaraba, sermaye ve giriĢim ortaklığını ifade ederken muĢaraka ise 

sadece sermaye ortaklığını ifade etmektedir (Yusoff, 2013).  

Konvansiyonel bankacılık sisteminde bankalar, mevduat hesaplarına belirli bir 

miktardaki parayı, belirli bir vadede ve belirli bir faiz oranıyla fon toplamaktadırlar. 

Ġslami bankacılık sisteminde ise, özel cari hesap ve katılma hesaplarına kar-zarar 

ortaklığı çerçevesinde fon toplanmaktadır. Özel cari hesap, istenildiğinde tamamen veya 
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kısmen geri çekilebilen ve hesap karĢılığında sahibine herhangi bir getiri ödenmeyen 

fonları ifade etmektedir. Katılma hesabı ise katılım bankalarına yatırılan fonların bu 

kurumlarca kullandırılmasından doğacak olan kar veya zarara katılma sonucu 

vermektedir. Katılım bankaları ayrıca konvansiyonel bankalardan farklı olarak 

topladıkları fonları faizli iĢlem yapan bankalar arası piyasada ve bono-tahvil piyasasında 

değerlendirmediklerini ve açık pozisyon tutmadıklarını belirtmektedirler. Buna rağmen 

mevduat faizi oranları ile kar payı oranları arasındaki yüksek korelasyonun nedeni 

sorgulanmaktadır (Saraç ve Zeren, 2015). Yapılan çalıĢmalar Ġslami bankaların kar payı 

oranlarıyla konvansiyonel bankaların mevduat faizi oranlarının birlikte hareket 

ettiklerini ortaya koymuĢtur. 

Bu çalıĢma, Ġslami bankalardaki kar payı oranları ile konvansiyonel bankalardaki 

mevduat faizi oranları arasında bir nedensellik ve uzun dönemli eĢbütünleĢme iliĢkisinin 

olup olmadığını ortaya koymayı amaçlamaktadır.  

2. Literatür 

Kar payı ve mevduat faiz oranları arasındaki nedensellik iliĢkisi ile ilgili olarak 

yapılan çalıĢmaların (Kaleem ve Isa, 2003; Bacha, 2004; Chong ve Liu, 2009; Kader ve 

Leong, 2009; Zainol ve Kassim, 2010; Adebola vd., 2011; Yusoff, 2013; Ito, 2013) 

önemli bir kısmının özellikle Malezya bankaları üzerinde yoğunlaĢtığı görülmektedir.  

Kaleem ve Isa (2003) bu konudaki ilk çalıĢmalardan bir tanesidir. ÇalıĢmada 1, 

3, 6 ve 12 aylık vadeli mevduat hesaplarının getirileri ile eĢdeğerleri olan katılma payı 

hesaplarının karları arasında bir nedensellik olup olmadığı incelenmiĢtir. ÇalıĢmada 

bütün dönemlerde vadeli mevduat oranlarının kar payı oranlarının nedeni olduğu 

sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

Bacha (2004) yaptığı çalıĢmada her iki banka türünün de getiri oranları ile 

toplam mevduat miktarlarını karĢılaĢtırmıĢtır. Faiz oranlarının düĢüĢte ve yükseliĢte 

olduğu iki alt dönemde inceleme yapan Bacha (2004), çalıĢma sonucunda 3 aylık 

hesaplar ve toplam yatırım miktarları arasında nedensellik iliĢkisi bulmuĢtur.  

Chong ve Liu (2009) benzer bir çalıĢmada mevduat faiz oranlarının kar payı 

oranlarının Granger nedeni olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır. Bu sonuç bütün vade dönemleri 

için tek taraflı olarak geçerlidir. Ayrıca Chong ve Liu (2009) „ya göre faizsiz bankacılık 

aslında faizsiz bankacılık değildir.  

Kader ve Leong (2009)‟un çalıĢması daha önceki çalıĢmalara göre farklı bir 

sonuç ortaya koymuĢtur. Ġslami bankacılık müĢterilerinin fayda güdüsüyle hareket 

etmediklerinden dolayı, faiz oranlarındaki değiĢimin bu müĢterileri etkilemeyeceği 

varsayımıyla hareket edilmiĢ ancak katılma hesapları ve mevduat hesapları arasında çift 

yönlü bir iliĢki tespit edilmiĢtir. AraĢtırma sonucuna göre bütün yatırımcılar fayda 

güdüsü ile hareket etmekte ve dolayısıyla Ġslami bankalarda konvansiyonel bankalar 

gibi faiz oranı riskine maruz kalmaktadırlar.  

Zainol ve Kassim (2010) da önceki çalıĢmalardan farklı olarak çift yönlü bir 

nedensellik iliĢkisi tespit etmiĢlerdir. Yatırımcıların fayda güdüsüyle hareket etmeleri ve 

arbitraj fırsatlarından yararlanmak istemeleri nedeniyle kar payı oranları ve Ġslami 

bankaların varlıkları arasında ve yine faiz oranları ile konvansiyonel bankaların 
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varlıkları arasında pozitif yönlü bir iliĢkiden bahsedilmiĢtir. Ayrıca faiz oranları ve kar 

ayı oranları arasında çift yönlü Granger nedensellik iliĢkisi olduğu gözlemlenmiĢtir. 

Adebola ve diğerleri (2011), Kader ve Leong (2009)‟ un çalıĢmasının aksine faiz 

oranlarının, Ġslami bankaların finansmanında negatif etkisi olduğunu tespit etmiĢlerdir. 

ÇalıĢmaya göre faiz oranları ve kar payı oranları arasında eĢbütünleĢme iliĢkisi 

mevcuttur.  

Yusoff (2013)‟un çalıĢmasına göre 3 ay vadeli hesaplarda faiz oranları kay payı 

oranlarının Granger nedeni iken 6 ay vadeli hesaplarda ters yönlü bir iliĢki çıkmıĢtır. 9 

ve 12 aylık hesaplarda ise herhangi bir nedensellik iliĢkisi bulunmamıĢtır. 

 Ito (2013) „ya göre Malezya‟da kar payı oranları ve faiz oranları birlikte hareket 

etmektedir. ÇalıĢmada 1 aylık vade haricindeki diğer hesaplarda diğer çalıĢmaların 

aksine faiz oranlarından kar payı oranlarına doğru değil, kar payı oranlarından faiz 

oranlarına doğru bir nedensellik iliĢkisi tespit edilmiĢtir.  

Literatürde Türkiye‟deki bankaların incelenmesini içeren çok fazla çalıĢma 

bulunmamaktadır. Bu çalıĢmalardan ilkinde Çevik ve Charap (2011), Türkiye ve 

Malezya „daki bankaları incelemiĢlerdir. Her iki ülkede de faiz oranları ve kar payı 

oranları arasında nedensellik iliĢkisi tespit edilmiĢtir. ĠliĢkinin yönünün faiz 

oranlarından kar payı oranlarına doğru olduğu gözlemlenmiĢtir. 

Yine Ertürk ve Yüksel (2013), Türkiye‟deki bankalar üzerinde yaptıkları 

çalıĢmada 2008 krizi öncesi ve sonrası durumu karĢılaĢtırmıĢlardır. 2008 öncesinde 1 ve 

3 ay vadeli, 2008 sonrasında ise 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli mevduat faiz oranlarından kar 

payı oranlarına doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi mevcuttur.  

Ergeç ve Kaytanci (2014), Türkiye‟deki konvansiyonel bankalar için geçerli olan 

mevduat faiz oranlarının, Ġslami bankalardaki kar payı oranlarının Granger nedeni 

olduğunu tespit etmiĢlerdir. ÇalıĢmaya göre bu durum 2006‟dan sonra daha 

gözlemlenebilir bir hal almıĢtır. 

Türkiye‟de konu ile ilgili olarak yapılan en güncel çalıĢma Saraç ve Zeren 

(2015)‟e aittir. ÇalıĢmada, banka bazında 4 adet katılım bankasının kar payı oranları ile 

konvansiyonel bankaların mevduat faiz oranları arasında nedensellik iliĢkisi 

araĢtırılmıĢtır. Kuveyt Türk Katılım Bankası dıĢında diğer katılım bankaları ile 

konvansiyonel bankaların oranları arasında eĢbütünleĢme iliĢkisi olduğu ve mevduat 

faiz oranlarından kar payı oranlarına doğru bir nedensellik iliĢkisi olduğu sonucuna 

ulaĢılmıĢtır.  

3. Metodoloji 

Kar payı ve faiz oranları arasındaki nedensellik iliĢkisini inceleyen çalıĢmaların 

birçoğunda Granger nedensellik testi kullanılmıĢtır. Granger (1969) nedensellik testinde 

serilerin aynı dereceden durağan olması ve seriler arasında eĢbütünleĢme olması 

gerekmektedir. Bu nedenle Toda ve Yamamoto (1995) serilerin durağanlık dereceleri ve 

eĢbütünleĢme derecelerinden bağımsız bir test geliĢtirmiĢlerdir. Söz konusu test ki-kare 

dağılımını esas almaktadır. Hacker ve Hatemi (2006) ise bunlardan farklı olarak, küçük 

örneklem büyüklüklerinde ve hataların olası normal dağılmamasına karĢın kritik 

değerleri, kaldıraçlı bootstrap simülasyon yöntemiyle elde etmeyi tavsiye etmiĢlerdir. 
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Hacker ve Hatemi (2006), 100.000 defa bootstrap simülasyonunu tekrarlayarak 

MWALD dağılımını elde etmiĢlerdir.  

Hacker ve Hatemi (2006) nedensellik testinde serilerin durağanlığı 

önemsenmemekle birlikte, serilerin durağanlık seviyesi kadar modele gecikme 

eklendiğinden serilere birim kök testi uygulanmaktadır. Geleneksel birim kök 

testlerinde (ADF, KPSS, PP) yapısal kırılmalar dikkate alınmamaktadır. Perron (1989), 

zaman serilerinde yapısal kırılmaların dikkate alınmamasının olumsuz sonuçlar 

doğuracağını ortaya koymuĢtur. Bu nedenle Zivot ve Andrews (1992) bir yapısal 

kırılmaya izin veren, Lumsdaine ve Papell (1997) ise iki yapısal kırılmaya izin veren 

birim kök testlerini literatüre kazandırmıĢlardır. Ancak her iki testte de kırılma sayısı 

araĢtırmacı tarafından dıĢsal olarak belirlenmektedir. Kapetanios (2005), kırılmaların 

içsel olarak belirlendiği ve beĢ kırılmaya kadar izin veren birim kök testini 

geliĢtirmiĢtir.  

Bu çalıĢmada serilerin kırılma tarihlerini incelemek ve serilerin durağanlık 

seviyelerini belirlemek amacıyla sabit terim ve trendde kırılmaya izin veren model 

kullanılarak Kapetanios (2005) birim kök testi uygulanmıĢtır. 

Hacker ve Hatemi (2006) nedensellik iliĢkisini Toda ve Yamamoto (1995) 

nedensellik testini kullanarak belirlediğinden, seriler arasında eĢbütünleĢme iliĢkisinin 

varlığı ve derecesi önemsenmemektedir. Bu nedenle çalıĢmada, seriler arasında uzun 

dönemli iliĢkinin incelenmesi adına yapısal kırılmaların içsel olarak belirlendiği ve beĢ 

kırılmaya kadar izin veren çok kırılmalı Maki (2012) eĢbütünleĢme testi uygulanmıĢtır.  

Maki (2012), çok kırılmalı eĢbütünleĢme analizi için dört regresyon modeli 

geliĢtirmiĢtir; 
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4. Veri ve Uygulama  

ÇalıĢmada veri seti olarak, Ocak 2004 ile Aralık 2014 dönemi arasındaki 1, 3, 6 

ve 12 ay vadeli aylık faiz oranları ve kar payı oranlarından yararlanılmıĢtır. Ġlgili 

dönemlerdeki kar payı ve faiz oranlarına iliĢkin tanımlayıcı istatistikler Tablo 1‟de 

gösterilmektedir. 

Tablo 1: Veriler ve Tanımlayıcı Ġstatistikler 

Oranlar Açıklama Ort. Mak. Min. SS Göz. 

MFO1 1 Ay Vadeli Mevduat Faiz Oranı  12,70 25,98 5,29 5,37 132 

MFO3 3 Ay Vadeli Mevduat Faiz Oranı 13,76 25,33 6,59 4,99 132 

MFO6 6 Ay Vadeli Mevduat Faiz Oranı 13,99 26,33 7,06 5,07 132 

MFO12 12 Ay Vadeli Mevduat Faiz Oranı 14,17 27,33 7,53 5,16 132 

KPO1 1 Ay Vadeli Kar Payı Oranı 12,04 23,79 6,03 4,63 132 

KPO3 3 Ay Vadeli Kar Payı Oranı 12,52 27,60 6,14 5,01 132 

KPO6 6 Ay Vadeli Kar Payı Oranı 13,22 31,02 6,43 5,69 132 

KPO12 12 Ay Vadeli Kar Payı Oranı 14,19 32,06 6,90 6,26 132 

 

Tablo 1‟e göre 1, 3 ve 6 ay vadeli ortalama mevduat faiz oranlarının kar payı 

oranı ortalamalarından daha yüksek olduğu göze çarpmaktadır. 12 ay vadeli oranların 

ortalamalarının ise birbirine çok yakın olduğu görülmektedir. Serilere uygulanan 

Kapetanios (2005) birim kök testi sonuçları Tablo 2‟ de yer almaktadır. 

Tablo 2. Kapetanios (2005) Birim Kök Testi Sonuçları 

Oranlar Test Ġst. Kırılma Tarihleri 

MFO1 -6.6383 05/ 2006 12/ 2008 05/ 2010 10/ 2011 05/ 2013 

MFO3 -5.8587 05/ 2006 08/ 2007 11/ 2008 08/ 2011 11/ 2012 

MFO6 -5.9484 05/ 2006 08/ 2007 12/ 2008 06/ 2010 11/ 2012 

MFO12 -4.6222 08/ 2005 05/ 2007 01/ 2009 02/ 2011 02/ 2013 

KPO1 -6.3701 11/ 2005 06/ 2007 01/ 2009 06/ 2011 04/ 2013 

KPO3 -5.6395 06/ 2005 01/ 2008 07/ 2009 03/ 2011 12/ 2012 

KPO6 -6.2669 11/ 2005 10/ 2007 07/ 2009 06/ 2011 02/ 2013 

KPO12 -4.0889 01/ 2006 09/ 2007 07/ 2009 03/ 2011 03/ 2013 

Kritik Değerler; 10%, 5% ve 1% için sırasıyla -9.039, -8.343 ve -8.016‟ dır. 

Tablodan da anlaĢılacağı üzere serilerin test istatistikleri kritik değerlerden küçük 

olduğu için serilerin birim kök içerdiğine dair kurulan H0 hipotezi reddedilememiĢtir. 
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Dolayısıyla seriler yapısal kırılmalara rağmen düzey değerde durağan değillerdir. 

Serilerde meydana gelen Ģoklar uzun süre etkisini sürdürecektir. Serilerin birinci 

dereceden farkları alındığında durağanlık sağlanmıĢtır. Hacker ve Hatemi (2006) 

nedensellik testinde seriler birinci düzeyde durağan olduğundan modele bir gecikme 

eklenecektir. Burada ayrıca kırılma tarihleri serilerin yapısal değiĢime uğradığı tarihler 

olarak yorumlanabilir. 

Seriler arasında uzun dönemli iliĢkinin varlığı Maki (2012) eĢbütünleĢme testi ile 

sınanmıĢtır. Sonuçlar Tablo 3‟ de yer almaktadır.  

Tablo 3. Maki (2012) EĢbütünleĢme Testi Sonuçları 

MFO1-KPO1 

 

Test Ġst. Kırılma Tarihleri 

Model 0 -5.031* 12/ 2004; 05/ 2009; 06/ 2011; 12/ 2013 

Model 1 -5.393** 03/ 2005; 05/ 2009; 12/ 2013 

Model 2 -6.146** 05/ 2006;  04/ 2009; 01/ 2011; 01/ 2013 

Model 3 -6.058 05/ 2007; 01/ 2008; 08/ 2011; 04/ 2013; 11/ 2013 

MFO3-KPO3 

 

Test Ġst. Kırılma Tarihleri 

Model 0 -6.343*** 08/ 2004; 05/ 2005; 06/ 2006; 02/ 2010; 11/ 2010 

Model 1 -5.398 05/ 2005; 07/ 2006; 04/ 2009; 07/ 2011; 05/ 2014 

Model 2 -6.506** 03/ 2006; 03/ 2009; 02/ 2010; 01/ 2011; 02/ 2013 

Model 3 -7.068** 05/ 2005; 02/ 2009; 04/ 2014 

MFO6-KPO6 

 

Test Ġst. Kırılma Tarihleri 

Model 0 -4.543 11/ 2004; 12/ 2006; 05/ 2009; 05/ 2010; 07/ 2012 

Model 1 -5.127 09/ 2004; 05/ 2005; 01/ 2007; 12/ 2007; 11/ 2013 

Model 2 -5.181 09/ 2004; 04/ 2006; 06/ 2009; 02/ 2010; 07/ 2011 

Model 3 -6.391 09/ 2004; 12/ 2005; 11/ 2006; 05/ 2009; 09/ 2011 

MFO12-KPO12 

 
Test Ġst. Kırılma Tarihleri 

Model 0 -6.2281*** 12/ 2004; 06/ 2008; 10/ 2009; 03/ 2012 

Model 1 -5.2213** 10/ 2004 

Model 2 -4.7905 05/ 2005; 01/ 2006; 06/ 2008; 02/ 2011; 02/ 2013 

Model 3 -6.1245 11/ 2005; 06/ 2009; 02/ 2012 

Kritik değerler, Maki (2012)‟ nin çalıĢmasından alınmıĢtır. *,** ve *** sırasıyla 10%, 

5% ve 1% seviyelerinde anlamlılığı göstermektedir.  
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Tablo 3‟e göre 6 ay vadeli oranlar haricinde diğer tüm oranlar arasında 

eĢbütünleĢme iliĢkisi olduğu görülmektedir. Yani seriler uzun vadede dengeye gelmekte 

ve birlikte hareket etmektedirler. GerçekleĢen kırılmalarla birlikte eĢbütünleĢme 

iliĢkisinin varlığından bahsedilebilir. Tabloda yer alan kırılma tarihleri, iliĢkide 

meydana gelen yapısal değiĢimin yaĢandığı tarihleri temsil etmektedir.  

Daha önce birim kök testi sonucunda serilerin tamamının birinci dereceden 

durağan olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtı. Bu nedenle Hacker ve Hatemi (2006) nedensellik 

testinde maksimum bütünleĢme seviyesi 1 olarak alınmıĢtır. Gecikme uzunluğunun 

belirlenmesinde SC ve HQ bilgi kriterlerinin birleĢimi olan Hatemi bilgi kriteri 

uygulanmıĢtır. Kritik değerler 10.000 defa bootstrap simülasyonu yapılarak elde 

edilmiĢtir. Nedensellik Testi sonuçları Tablo 4‟te yer almaktadır. 

Tablo 4. Hacker ve Hatemi (2006) Nedensellik Testi Sonuçları 

H0 Hipotezleri 
MWALD 

Ġstatistiği 

Bootstrap 

KD (%1) 

Bootstrap 

KD (%5) 

Bootstrap 

KD (%10) 

MFO1 → KPO1 44.320* 10.059 6.281 4.739 

MFO3 → KPO3 46.846* 10.402 6.452 4.864 

MFO6 → KPO6 25.317* 10.360 6.539 4.861 

MFO12→ KPO12 18.944* 9.889 6.198 4.832 

KPO1 → MFO1 0.313 10.515 6.577 4.944 

KPO3 →  MFO3 2.375 10.727 6.563 5.000 

KPO6 →  MFO6 1.522 10.185 6.290 4.723 

KPO12 → MFO12 10.613* 9.993 6.221 4.786 

* 1% seviyesinde anlamlılığı temsil etmektedir. 

Tablo 4‟e göre tüm dönem boyunca mevduat faiz oranlarından kar payı 

oranlarına doğru bir nedensellik iliĢkisi söz konusudur. 1, 3 ve 6 ay vadeli oranlarda bu 

iliĢki tek yönlüdür. 12 ay vadeli oranlarda ise kar payı oranından mevduat faiz oranına 

doğru bir iliĢki bulunduğundan çift yönlü bir nedensellik söz konusu olmuĢtur.  

Seriler arasındaki nedensellik iliĢkisi, ekonomik ve sosyal geliĢmelerin etkisiyle 

yaĢanan yapısal değiĢimlerden dolayı belirli bir zaman içerisinde değiĢebilmektedir. 

Belirli bir dönem aralığında iki seri arasında nedensellik iliĢkisi yokken, alt örneklem 

boyutlarında nedensellik iliĢkisine rastlanılabilmektedir (Balcilar ve Ozdemir, 2013; 

Inglesi-Lotz vd., 2014). Bu nedenle çalıĢmada, literatürde yer alan çalıĢmalardan farklı 

olarak yapısal değiĢimlerde meydana gelen nedensellik iliĢkisini test etmek amacıyla 

kayan pencerelerde Hacker ve Hatemi (2006) nedensellik testi uygulanmıĢtır.  

Kayan pencerelerde nedensellik analizi iki aĢamada gerçekleĢtirilmiĢtir. Birinci 

aĢamada uygun bir pencere büyüklüğü belirlenmiĢtir. Bu pencere boyutu, test 

istatistiğini güçlü bir Ģekilde elde edebilecek kadar büyük ve analiz dönemi içerisinde 

yapısal değiĢimleri yakalayabilecek kadar küçük olmalıdır. ÇalıĢmada pencere boyutu 

30 olarak alınmıĢtır. Ġkinci aĢamada belirlenmiĢ pencere boyutu kadar gözleme Hacker 

ve Hatemi (2006) Nedensellik Testi uygulanmıĢ, elde edilen MWALD test istatistiği, 

%10 bootstrap kritik değerine bölünüp normalize edilmiĢtir. Test istatistiği ve bootstrap 
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kiritik değerleri birinci gözlem olan Ocak 2004‟ten, son gözlem olan Aralık 2014‟e 

kadar 30 gözlemi kapsayan her pencere için hesaplanmıĢtır. Normalize edilen test 

istatistikleri çizgi grafiğine dökülmüĢ ve bu çizginin grafikte yatay eksene paralel olan 

“1” çizgisinin üstüne çıktığı durumlarda nedensellik iliĢkisinin olduğu tespit edilmiĢtir.  

Kayan pencerelerde nedensellik analizinde, 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli oranların 

Temel BileĢenler Analizi (TBA) ile tek bir bileĢeninden oluĢan değiĢkenler 

kullanılmıĢtır. Böylelikle kar payı oranı bileĢeni (KPO) ve mevduat faizi oranı bileĢeni 

(MFO) elde edilmiĢtir. TBA, literatürde de çok sayıda değiĢkeni tek bir bileĢende 

incelemek amacıyla kullanılmaktadır (Hosseini ve Kaneko, 2012; Jalil vd., 2010; 

Jolliffe, 2002; Manly, 1994; Murthy ve Kalsie, 2009; Pradhan vd., 2014; Sharma, 

1996).   

Elde edilen bileĢen serileri arasındaki nedensellik iliĢkisi Tablo 5‟te yer 

almaktadır.  

Tablo 5. Hacker ve Hatemi (2006) Nedensellik Testi Sonuçları 

H0 Hipotezleri 
MWALD 

Ġstatistiği 

Bootstrap 

Kritik Değer 

(%1) 

Bootstrap 

Kritik Değer 

(%5) 

Bootstrap 

Kritik Değer 

(%10) 

KPO → MFO 0.198 9.886 6.527 4.895 

MFO → KPO 36.494* 10.125 6.543 4.883 

* 1% seviyesinde anlamlılığı temsil etmektedir. 

Tablo 5‟e göre MFO „lardan KPO „na doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi 

bulunmaktadır. Kayan pencerelerdeki nedensellik testi sonuçları ise ġekil 1 „de 

gösterilmektedir. 
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ġekil 1. Kayan Pencerelerde Nedensellik Testi Sonuçları 

ġekil 1‟de yer alan sonuçlara göre; yapısal kırılmaların gerçekleĢtiği dönemlerde 

kar payı oranlarından mevduat faiz oranlarına doğru bir nedensellik iliĢkisine 

rastlanmaktadır. Ġlk kırılma, 2008 küresel finansal krizin görülmeye baĢlandığı 09/2008 

tarihinde gerçekleĢmiĢtir. Devamında 10/2010 ve 02/2014 tarihinde güçlü iliĢkiye 

rastlanırken bazı dönemlerde kısa süreli iliĢki göze çarpmaktadır. MFO „larından KPO 
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„larına doğru ise güçlü ve uzun süreli iliĢki, 02/2008 tarihinde baĢlayıp 04/2012 tarihine 

kadar devam etmiĢtir. Devamında sık ve kısa süreli iliĢki görülmektedir.  

5. Sonuç ve Değerlendirme 

Son yıllarda yaĢanan krizler yatırımcıları alternatif arayıĢlarına yöneltmiĢ ve 

özellikle 2008 küresel krizi, konvansiyonel bankacılık anlayıĢına karĢılık Ġslami 

bankacılık anlayıĢını güçlü bir alternatif haline getirmiĢtir. ÇalıĢma prensipleri farklı 

olmasına rağmen Ġslami ve konvansiyonel bankacılık sisteminin aynı çatı altında 

iĢleyiĢini sürdürmesi, piyasaların temel dinamiklerinden olan faiz faktörünün Ġslami 

bankaları da etkilediği sonucunu doğurmaktadır. ÇalıĢma bu anlayıĢın geçerliliğini test 

etmek amacıyla gerçekleĢtirilmiĢtir.  

ÇalıĢmada konvansiyonel bankalardaki mevduat faizi oranlarıyla Ġslami 

bankaların kar payı oranları arasındaki iliĢki Hacker ve Hatemi (2006) nedensellik testi 

ile analiz edilmiĢtir. Analizde 2004-2014 dönemini kapsayacak Ģekilde her iki oran için 

vadelerine göre 4 ayrı zaman serisi kullanılmıĢtır. Zaman serileri arasında birim kökün 

varlığı Kapetanios (2005) testi ile analiz edilmiĢ ve serilerin I(1) fark düzeyinde durağan 

olduğu anlaĢılmıĢtır. Seriler arasındaki uzun süreli iliĢkinin tespiti için Maki (2012) 

eĢbütünleĢme testi uygulanmıĢ ve 6 ay vadeli oranlar dıĢında diğer oranlarda 

eĢbütünleĢme olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtır. Nedensellik testi sonucunda 12 ay vadeli 

oranlarda çift yönlü nedensellik iliĢkisine, diğer oranlarda ise mevduat faiz oranlarından 

kar payı oranlarına doğru tek yönlü nedenselliğe rastlanmıĢtır. Ayrıca kayan 

pencerelerde nedensellik testi sonucunda, oranlar arasında çift yönlü iliĢkinin varlığına 

rastlanmıĢtır. 

Literatürde Türkiye‟deki kar payı ve faiz oranı üzerine yapılan çalıĢmalarda 

(Çevik ve Charap, 2011; Ertürk ve Yüksel, 2013; Ergeç ve Kaytancı, 2014; Saraç ve 

Zeren, 2015) bugüne kadar faiz oranlarından kar payı oranlarına doğru tek yönlü 

nedensellik iliĢkisine dair bulgular elde edilmiĢtir. Bu çalıĢmada ise ilk olarak 12 ay 

vadeli kar payı oranlarından mevduat faiz oranlarına doğru nedensellik iliĢkisine 

rastlanmıĢtır. Ayrıca kayan pencerelerde KPO bileĢenlerinden MFO bileĢenlerine doğru 

bir nedensellik iliĢkisinin varlığı tespit edilmiĢtir. Bu nedenle elde edilen bulguların, 

ilgili literatüre katkı sağlayacağı beklenmektedir.   
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