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iilke i¢in, banka aktiflerinin kalitesi bankacilik
sisteminin saglikli isleyebilmesi agisindan 6nem
tasimaktadir. Bu noktada, en 6nemli aktif kalite
gostergesi olarak sorunlu krediler karsimiza
cikmaktadir. Bu c¢aligmanin amaci, Tirkiye
ekonomisinde son yillarda kur soklariyla
yeniden glindeme gelen doviz kurlari ile sorunlu
krediler iligkisinin ticari kredi faiz orani, kredi
hacmi ve enflasyon degiskenlerinin de ele
almarak 2005:Q4-2017:Q4 donemi i¢in ARDL
analiz yontemiyle arastirilmasidir. Caligmada
ele alinan degigkenler arasinda es biitiinlesme
iliskisi tespit edildikten sonra ARDL modeli
kurulmug ve degiskenler arasindaki iligki uzun
ve kisa donem i¢in analiz edilmistir. Elde edilen
bulgulara gore, hem uzun hem de kisa donemde,
reel efektif doviz kurunda artis meydana gelmesi
durumunda, sorunlu krediler de artmaktadir.
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AB STRACT' The quality of

bank assets is significant for many developed
and developing countries, in order to be able to
operate the banking system in a healthy way.
Hence, the most important asset quality indicator
is non-performing loans. The objective of this
study is to investigate the relationship between
non-performing loans and exchange rates,
become a current issue with exchange rate
shocks in recent years in Turkish economy,
considering commercial loans interest rates,
credit volume and inflation variables for the
period of 2005:Q4-2017:Q4 by applying ARDL
analysis method. It is determined that there is a
cointegration relationship between the variables,
therefore, ARDL model is constructed and the
association between the variables is examined
for long and short term. The findings indicated
that increase in real effective exchange rate leads
non-performing loans to increase in both long
and short term.
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1. GIiRis

Kiiresel finansal sistem, genel anlamiyla, finansal piyasalar ve finans
aracilarindan meydana gelmektedir. Tahvil ve bono piyasalar1 finansal
piyasalarda yer alirken; bankalar, sigorta sirketleri ve sosyal giivenlik kuruluglart
finansal aracilari olusturmaktadir. Bu baglamda, bankalar, fon arz edenler ile fon
talep edenler arasinda aracilik hizmeti goren finansal kurum olarak kabul
edilmektedir. Yani, bankalar, tasarruf fazlasi olanlardan fon toplarken; tasarruf
eksigi olanlara topladigi fonu kredi olarak aktarmaktadir. Bankalar, fon arz
edenler ile fon talep edenler arasindaki, likiditeye aracilik, riske aracilik ve
vadeye aracilik olmak tizere ii¢ farkli aracilik faaliyetini yiirtitmektedir (Yiiksel
vd, 2004, s.3). Bu durumda, bankacilik sisteminin saglikli islemesi, hem finansal
piyasalardaki hem de reel ekonomideki faaliyetlerin aksamadan yiiriitiilmesinde
onemli paya sahiptir. Bankalarin en temel fonksiyonu olan finansal aracilik bu
noktada 6n plana ¢ikmaktadir. Bankalarin ihtiyag sahiplerine kredi saglamasiyla
birlikte, iilkedeki fon ihtiyaci karsilanmakta; iilkedeki yatirnm ve {iretim
faaliyetleri olumlu yonde etkilenmektedir. Kredi faaliyetleri, atil tasarruflarin da
degerlenmesine olanak saglayarak sermaye birikiminin artmasina yardimci
olmaktadir. Ozellikle, iilke ekonomisinde durgunluk yasandigi doénemlerde,
tiikketicilere ve firmalara saglanan kredilerle, mal ve hizmet satin alinmasini
finanse ederek, bireylerin refahinin artmasinin yani sira, ekonomideki ticari
faaliyetler herhangi bir aksamaya ugramadan devam etmektedir.

Gelismis ve gelismekte olan birgok iilke icin, banka aktiflerinin kalitesi
bankacilik sisteminin saglikli isleyebilmesi agisindan 6nem tagimaktadir. Bu
noktada, en Onemli aktif kalite gostergesi olarak sorunlu krediler karsimiza
¢ikmaktadir. Bir kredinin sorunlu kredi olmasi igin, kredi 6demesinin makul bir
siire icerisinde gecikmis olmas1 gerekmektedir. Ornegin, bireysel kredilerde bir
taksitin gecikmesi veya ticari kredilerde anaparanin vadesinden itibaren 30 giin
gecikmesi durumunda bu krediler sorunlu krediler grubuna dahil edilmemektedir.
Yani, krediler, bir anda sorunlu krediye doniismezler; belirli bir siirenin ardindan
bu gruba dahil edilmektedir. Bu noktada 6nemli olan, banka ve bor¢lu arasindaki
geri 6deme anlagmasinin 6nemli bir sekilde bozulmus olmasidir.

Tahsilatin veya anlagmanin bozulmasindaki 6nem derecesinde, verilen
kredinin tiirii, anlasmanin gecikme siiresi, firmanin birden fazla onayli kredisinde
ayni anda veya birinde gecikme olmasi gibi kriterler 6n plana ¢ikmaktadir. Ticari
kredilerde ise anaparanin geri 6denmesi gereken vade tarihinden itibaren 90 giin
icinde 6denmemesi, krediyi sorunlu krediye doniistiirmektedir (Selimler, 2015).
Tiirkiye’de sorunlu krediler, bankanin yaptig1 istihbarat neticesinde, gercek ya da
tiizel kisilere; i¢ kurallari, yasalar1 ve kaynaklarini da géz oniinde tutarak verdigi
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para, garanti, kefaletin yer aldigi, banka ile borglu arasinda gerceklestirilen geri
O0deme anlagsmasinin énemli sekilde bozularak kredinin tahsilatin gecikmesi ve
zarar olasiliginin ortaya ¢ikmasi olarak ifade edilmektedir (Aktas, 2000, s.15).

Bankacilik sektorii kredilerinde, kredinin sorunlu krediye doniisme riski
her zaman vardir. Krediler sorunlu krediye doniistiigiinde ise, bankacilik
sektoriiniin etkinligini azaltmaktadir (Allan Wu, 2002, s.50). Bu sebeple, sorunlu
krediler, bankacilik politikalarinin basarisizliginin bir gostergesi olarak ifade
edilmektedir. Bankalar, sorunlu kredi miktar1 arttik¢a, hem likidite hem de zarar
etme problemleriyle karsi karsiya kalmaktadir. Sorunlu krediler, bankalarin geri
O6denmeyen krediler i¢in ayirdigi kredi kayip karsiliklarinmi arttirmaktadir. Ayrica,
sorunlu kredilerin en kisa siirede tahsil edilebilmesi i¢in, bankanin krediyi
yakindan takip etmesi gerekmektedir. Sonug olarak, sorunlu krediler, bankalarin
maliyetlerini de 6nemli 6l¢iide artirmaktadir. Biitlin bunlara ek olarak, sorunlu
kredilerdeki hizli artis, reel sektorii de olumsuz etkilemektedir. Sorunlu krediler,
bankalarin gelirini azalttig1 i¢in sektdriin biiyiimesini de sinirli hale getirmektedir.
Bu durumda, bankacilik sektdriine olan giiven azalmaktadir. Ekonomideki karar
birimlerinin iiretim, tiiketim ve yatirim kararlari olumsuz yonde etkilenmektedir.
Tiirkiye gibi bankaciligin finansal sistemdeki yerinin olduk¢a 6nemli oldugu
iilkelerde, sorunlu kredilerdeki artis, ekonomik durgunlukla sonuglanmaktadir.

Sorunlu kredilerin yonetimi konusunda, banka ile firma arasindaki
iligkinin devam ettirilmesi, kredi karsiliginda alinan teminatin nakde ¢evrilmesi
ve yasal tahsilat yollarina basvurulmasi olmak iizere ii¢ durum s6z konusudur
(Seval, 1990, s.285). Bankalar, kredi portfoyii kalitesi, tilkenin i¢inde bulundugu
ekonomik kosullar, banka yonetiminin sahip oldugu tecriibe vb. faktorleri dikkate
alarak, sorunlu kredilerin yonetiminde hangi yolun tercih edilecegine karar
vermektedirler (Kavcioglu, 2003, s.73).

Ulke ekonomilerinin dis ticaret faaliyetlerinde, diger taraftan, ddviz kuru,
bir iilke parasinin degerinin, baska bir iilke parasi cinsinden fiyatini ifade etmesi
acisindan olduk¢a Onemlidir. Reel efektif doviz kurundaki artislar, ihracatci
firmalarin dis ticaretteki rekabet giiciinii olumsuz etkileyerek sektoriin
daralmasina yol agmaktadir. Bu durum ise, 6zellikle ihracata dayali biiyiiyen
ekonomilerin dis ticaret dengesini bozmaktadir. Dis ticarette rekabet giicii azalan
ihracatci firmalar, aldiklar1 kredilerin geri 6denmesinde zorluklar yasamaktadir.
Yani, reel efektif doviz kurundaki artig, ihracat sektoriinde rekabet giiciiniin
azalmasina yol agarak sorunlu kredileri arttirmaktadir.
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Bu galigmanin amaci, Tiirkiye ekonomisinde, doviz kuru ile sorunlu
krediler arasindaki iliskinin ticari kredi faiz orani, kredi hacmi ve enflasyon
degiskenlerinin de ele alinarak arastirilmasidir. Bu kapsamda, 6ncelikle teorik
arka plan incelenecek, ardindan yontem ve bulgular agiklanacaktir. Son olarak,
calismanin sonucuna yer verilecektir.

2. TEORIK ARKA PLAN

Calismada ele alinan degiskenler arasindaki teorik baglanti
incelendiginde, reel efektif doviz kuru, ticari kredi faiz oranlari, bankacilik
sektorii kredi hacmi ve enflasyon ile sorunlu krediler arasinda ayni yonlii bir iliski
oldugu goriilmektedir.

Calismada, doviz kuru ile sorunlu krediler arasindaki iliskiyi agiklamak
icin kullanilan model agagidaki gibi kurulmustur;

SK~=a; + 0.REDKE,+ a3 FAIZ+ a4, KREDI, + as ENF, + u, (1)

SK sorunlu kredileri, REDKE reel efektif doviz kurunu, FAIZ bankalarca
acilan ticari kredilere uygulanan faiz oranlarimi, KREDI bankacilik sektorii
toplam kredi hacmini ve ENF tiiketici fiyat endeksini temsil etmektedir.

Reel efektif doviz kurunda meydana gelen bir artis, yerli para biriminin
degerinin arttigini ifade etmektedir. TCMB reel efektif doviz kurunu hesaplarken,
dis ticarette onemli payr olan iilkelerin para birimlerini igeren bir sepet
olusturmaktadir. Bu sepete gore, Tiirkiye’nin dis ticaretinde 6nemli oldugu kabul
edilen 36 iilkenin para birimi bulunmaktadir. Tiirk Lirasi’nin agirlikli ortalama
degeri nominal efektif doviz kurunu olustururken, nominal efektif doviz
kurundaki nispi fiyat etkilerinin TUFE esas alinarak ortadan kaldiriimasiyla
birlikte reel efektif doviz kuru elde edilmektedir (Egilmez, 2012, s.1). Bu
durumda, reel efektif déviz kurunun artmasiyla birlikte, iilke ekonomisinin
ihracata yonelik sektorlerinin dis ticaretteki rekabet giicli de azalmaktadir. Bu
durum ise, ihracat¢i firmalarin kar performansini oldukca zayiflamasina neden
olmaktadir. Yani, ulusal para biriminin degerlenmesiyle birlikte, yerli tiriinler
pahalilagsmakta ve ihracat yapan firmalarin dis rekabet giicli azalmaktadir (Castro,
2013; Nkusu, 2011). Bu sebeple, firmalar bor¢ yiikiimliiliiklerini yerine
getirememektedir. Ayrica, kiiciik agik ekonomiye sahip iilkelerde, 06zel
sektordeki ekonomik faaliyetler agirlikli olarak doviz kuru {izerinden
gerceklestirilmektedir. Bu durumda, iilkelerin finansal durumu giiclii bir sekilde
doviz kuruna bagimh hale gelmekte ve kurdaki dalgalanmalardan daha ¢ok
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etkilenmektedir (Jakubik, 2007, s.71). Sonug olarak, reel efektif doviz kuru
arttiginda, sorunlu kredi miktarinin da artmasi beklenmektedir (Fofack, 2005,
s.19). Ancak, teorik literatiir incelendiginde, reel efektif doviz kuru ile sorunlu
krediler arasinda ters yonlii bir iliski oldugu yoniinde goriisler de bulunmaktadir.
Reel efektif doviz kurunun artmastyla, yabanci para birimi cinsinden
borglananlarin, borglarii 6deme kapasitesi artmakta ve dolayisiyla sorunlu
krediler azalmaktadir (Nkusu, 2011, s.8).

Bankalarca acilan ticari kredilere uygulanan faiz oranlari, yatirimcilarin
ihtiyag duydugu kaynaga ulasmalarinda son derece onemlidir. Faizlerde artis
meydana gelmesi, yatinmlart azaltmakta ve firmalarn karlilifi olumsuz
etkilenmektedir (Castro, 2013, s.375). Ayrica, faizlerin artmasi, borg¢lanma
maliyetlerine de etki etmektedir. Faiz artisi, bor¢lanmanin maliyetini arttirdigi
i¢in, diger sektorleri de etkilemekte ve ekonomik bir daralmaya yol agmaktadir.
Bu durumda ise, geri 6deyememe riski ortaya ¢ikmaktadir (Beck vd., 2013, s.4-
5; Kuutol, 2016). Biitiin bunlar dikkate alindiginda, bankalarca acilan ticari
kredilere uygulanan faiz oranlari ile sorunlu krediler arasinda ayni yonli bir iliski
oldugu anlagilmaktadir.

Bankacilik sektorii toplam kredi hacmindeki artiglar banka kredilerinin
kalitesini olumsuz etkilemektedir. Ozellikle, FED, ECB ve BOJ gibi major
merkez bankalarmin Kiiresel Kriz siirecinde genisletici para politikasi
uygulamalarindan kaynaklanan kiiresel likidite bollugu, goreli olarak yiiksek
getiri imkan1 saglayan Tirkiye gibi iilkelere asir1 sermaye girisine neden
olmustur. Sermaye girisiyle birlikte piyasadaki kredi faizleri diismiis; dolayisiyla,
kredi hacmi 6nemli dl¢iide genislemistir (TCMB, 2010, s.22). En 6nemlisi ise,
2008 Kiiresel Krizle birlikte, gelismis {ilkeler tarafindan uygulanan faiz
indirimleri ve genisleyici para politikalar1 kiiresel risk istahin1 artirmis ve Tiirkiye
gibi gelismekte olan iilkelere gelen sermaye akimlarinin kisa vadeli olmasina
neden olmustur. Bahsedilen iilkelerde hem asir1 kredi biiylimesi ortaya ¢ikmig
hem de doviz kurunda dalgalanmalar meydana gelmistir. Bu durum talep
dengesizlikleri yaratarak dis ticaret dengesini hizla bozmustur (Kara&Afsal,
2018, s.1824-1825).

Nitekim kredi hacminin asir1 artmasi, makroekonomik ve finansal soklar
ile finansal istikrarsizlik riski arasinda bir iliski oldugunu gostermektedir.
Bankalarin kredi portfoylindeki kalitenin bozulmasi, hem gelismis hem de
gelismekte olan iilkeler igin, bankacilik sistemindeki problemlerin ve finansal
krizlerin temel nedenlerinden biri olarak goériilmektedir. Yani, bankacilik sektorii
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kredi miktarinin asir1 bir sekilde artmasi, kredilerin 6zensiz bir sekilde verildigini
gostermektedir. Kredilerin gelisigiizel ve 6zensiz verilmesi ise verilen kredilerin
geri 6denmeme riskini de beraberinde getirmektedir.

Ek olarak, ¢alismada modelde TUFE'nin ayr1 bir bagimsiz degisken
olarak dahil edilmesinin amaci ise su sekilde ifade edilebilir: Enflasyonun
yiikselmesi, 6zellikle enflasyon hedeflemesinin oldugu iilkelerde, faiz oranlarinin
da artmasina sebep olmaktadir. Tiirkiye’de de, fiyat istikrari, merkez bankasi
faaliyetlerinin temel hedefini olusturdugu icin, calismada TUFE degiskeni ayri
bir bagimsiz degisken olarak ele alinmigtir. Bu durumda, artan faizlerle birlikte,
bor¢ maliyetleri ve kredilerin geri 6denmeme riski artacagi icin, sorunlu kredi
miktarinin da artmasi beklenmektedir (Aloglu, 2005, 5.76).

Fofack (2005), reel efektif doviz kurundaki artislarin, Sahra alti Afrika
iilkelerinde faaliyet gosteren ticari bankalardaki sorunlu kredileri arttirdigini
ortaya koymustur. Yazar, bu sonucun, 80'li ve 90'li yillarin baslarinda, bu
tilkelerin ulusal para birimlerinin deger kazanmasindan olumsuz etkilenen,
ihracata yonelik tarim sektoriine verilen asir1 kredilerden kaynaklandigini ileri
surmiuistiir.

Khemraj ve Pasha (2009), reel efektif doviz kurunda meydana gelen
artislarm, yerel ekonominin sahip oldugu uluslararasi rekabet giiclinde
bozulmaya yol agtigini belirtmislerdir. Yerel ekonomideki rekabet giiciinde bir
bozulma durumunda ise, ihracata yonelik énemli ekonomik sektorler, aldiklar
kredilerin geri 6demesinde zorlanmaktadir. Sonug olarak, {ilke ekonomisindeki
sorunlu krediler artmaktadir.

Kuutol (2016), doviz kuru ve enflasyon ile sorunlu krediler arasinda
giicli bir iliski oldugunu ileri siirmiistiir. Kuutol’a gore, tilkedeki yabanci para
birimlerinin bir degisim ve saklama araci olarak kullanimmin giderek
yayginlagmasi, iilke ekonomisinin déviz kurunda meydana gelen dalgalanmalara
karsi daha kirllgan olmasina sebep olmaktadir. Ozellikle, kotii ekonomik
kosullara sahip iilkelerde, dolar cinsinden verilen bankacilik sektorii kredilerinin,
doviz kurunda meydana gelen degisimlerden daha cok etkilendigini ileri
stirmiistiir. Artan doviz kuruyla birlikte, iktisadi karar birimlerinin gelir elde
etmesinde zorlandigini; dolayisiyla kredilerin geri 6denmesinde temerriide
disiildiigiinii belirtmistir.

Yapilan teorik literatiir arastirmasinda, doviz kuru ile sorunlu krediler
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arasinda giiglii bir iliskinin oldugu kabul gérmektedir. Ozellikle, doviz kurunun,
bankalarin ticari kredi faiz oraninin, kredi hacminin ve enflasyonun, sorunlu
krediler iizerinde oldukg¢a dnemli bir etkisinin oldugu anlasilmaktadir.

Doviz kuru ile sorunlu krediler iliskisine yonelik ampirik literatiir
incelendiginde ise, doviz kuru ve sorunlu krediler arasinda ayn1 yonlii iliski bulan
ve degiskenler arasinda herhangi bir iliski olmadigini tespit eden ¢alismalar
oldugu goriilmektedir.

Ampirik literatiir arastirmasma ait, doviz kuru ve sorunlu krediler
arasinda aymi yonli iliski bulan ve degiskenler arasinda herhangi bir iliski
olmadigini tespit eden ¢aligmalar kronolojik olarak Tablo 1°de incelenmistir.

Tablo 1: Doviz Kuru ile Sorunlu Krediler Arasinda Ayn1 Yonlii iliski ve iliski

Olmadigini Tespit Eden Tiirkiye icin Yapilmis Ampirik Caligmalar

Yazar/lar Doénem Yontem Sonug¢
Yiicememis 2003-2010 En Kiiciik Elde edilen bulgulara gore,
ve Sozer Kareler Yontemi doviz kurundaki artislar,
(2011) sorunlu kredileri de
arttirmaktadir.
Vatansever 2007:01- Dogrusal Analizde, doviz kurunun
ve Hepsen 2013:03 Regresyon sorunlu krediler iizerinde
(2013) Modeli ve Es anlaml bir etkisinin olmadig1
Biitiinlesme belirlenmistir.
Analizi
Erge¢ (2016) 2006:01- VAR Analizi Analiz sonuglarina gore,
2014:12 doviz kuru arttiginda sorunlu
kredilerin de arttig tespit
edilmistir.
Yiiksel 1988-2014 MARS Yo6ntemi Doviz kurunun, sorunlu
(2016) kredileri etkileyen en dnemli
degisken oldugu sonucuna
ulasilmistir.
Us (2018) 2002Q4- Panel Veri Calismada, kiiresel kriz
2015Q4/ Analizi Oncesi ve sonrasi olarak iki
Tirk farkli donem ele alinmustir.
Bankacilik Analizde, doviz kuru,
Sisteminde yer enflasyon ve sorunlu
alan 21 Banka kredilerin es biitiinlesik
anlamli bir iligki
bulunmustur.

Tablo 1 incelendiginde, doviz kuru ile sorunlu krediler arasinda,
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Tiirkiye’de, istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunmaktadir. Yiicememis ve
Sozer (2011), Ergeg (2016), Yiiksel (2016) ve Us (2018) calismalarinda doviz
kurunun sorunlu krediler lizerindeki etkisinin olduk¢a énemli oldugu sonucuna
ulagtlmistir. Ayrica, doviz kuru arttik¢a sorunlu kredilerin de beraberinde arttigi
gorlilmistlir. Yani, ¢alismalarda elde edilen sonuglara gore, doviz kurundaki
artiglar, Turkiye’nin dis ticaretteki ihracat-ithalat dengesini bozarak, ekonomik
kosullar1 da kotilestirmekte ve sorunlu kredilerin artmasia yol agmaktadir.
Diger taraftan, Vatansever ve Hepsen, 2013 yilinda yapmis olduklar1 ¢aligmada,
ele aldiklar1 donem igin doviz kuru ile sorunlu arasinda istatistiksel olarak anlaml
bir iligki olmadig1 sonucuna ulagmislardir. Analiz bulgularma gore, doviz
kurunun sorunlu krediler iizerinde bir etkisi bulunmamaktadir.

Ayrica, doviz kuru ile sorunlu krediler arasinda ayni ve ters yonlii iliski
ve iligki olmadigini tespit eden Tiirkiye dis1 diger iilkeler i¢in yapilmis ampirik
calismalar Tablo 2°de kronolojik olarak gosterilmistir.

Tablo 2: Déviz Kuru Ile Sorunlu Krediler Arasinda Ayni/Ters Yonli iliski
Oldugunu ve Iligki Olmadigini Tespit Eden Tiirkiye Dis1 Diger Ulkeler I¢in
Yapilmig Ampirik Caligmalar

Yazar/lar Donem/Ulke Yontem Sonug¢
Fofack (2005)  1990-2000/ Panel Veri Analiz sonuglari, segilen 16
16 Sahra-Alt1 Ulkesi Analizi Sahra-alt1 iilkesi i¢in, reel efektif

doviz kuru ile sorunlu krediler
arasinda gii¢lii ve ayn1 yonlii iligki
oldugunu ortaya koymustur.

Jakubik 1997:Q1-2005:Q3/ Tek Faktorlii  Reel efektif doviz kuru ile 6zel
(2007) Cek Cumhuriyeti Model sektor sorunlu kredileri arasinda
Analizi ayn1 yonli bir iliski oldugu

sonucu ortaya ¢ikmustir.

Zribi ve 1995-2008/ Panel Veri Calismada, doviz kurundaki

Boujelbene Tunus Analizi artiglarin, ele alinan 10 bankadaki

(2011) sorunlu kredileri azalttig1
sonucuna ulagilmigtir.

De Bock ve 1996-2010/ Panel Veri Analiz sonucunda, reel efektif

Demyanets 25 Gelismekte Olan Analizi doviz kuru ile sorunlu krediler

(2012) Ulke arasinda esbiitiinlesme iliskisi
oldugu tespit edilmistir.

Farhan vd. 2006-2012/ Anket Pakistan bankacilik sektoriinde,

(2012) Pakistan d6viz kuru ve sorunlu krediler

arasinda anlamli bir iligki vardir.
Do6viz kurundaki artiglar sorunlu
kredileri arttirmaktadir.

Mancka 2002:Q1-2010:Q4/ Coklu Arnavutluk’ta, doviz kurunun
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(2012) Arnavutluk Dogrusal sorunlu krediler tizerindeki
Regresyon etkisinin oldukca fazla oldugu
gOriillmiistiir.
Beck vd. 2000-2010/ Panel Veri Déviz kurunun artmasiyla banka
(2013) 75 Geligsmis ve Analizi varliklarinin kalitesi diigmekte ve
Gelismekte Olan Ulke dolayisiyla, sorunlu krediler orant
artmaktadir. Sorunlu krediler
oranini 6nemli dlgtide
etkilemektedir.
Castro (2013)  1997:Q1-2011:Q3 / Panel Veri Calismada, reel efektif doviz
Yunanistan, frlanda, Analizi kurundaki artiglarin sorunlu
Portekiz, ispanya ve kredileri arttig1 sonucu ortaya
Italya cikmustir.
Jakubik ve 2004-2012/ Panel Veri Calismada, d6viz kuru ile sorunlu
Reininger Bulgaristan, Analizi krediler arasinda ayni yonlii iliski
(2013) Hirvatistan, Cek oldugu belirlenmistir.
Cumbhuriyeti,
Macaristan, Polonya,
Romanya, Rusya,
Slovakya ve Ukrayna
Skarica 2007:Q3-2012:Q3/ Panel Veri Déviz kurunda meydana gelen
(2014) 7 Orta ve Dogu Avrupa  Analizi degisiklikler, sorunlu kredileri
Ulkesi etkilememektedir.
Chaibi ve 2005-2011/ Dinamik Analiz sonuglarina gore, iki iilke
Ftiti (2015) Fransa ve Almanya Panel Veri ekonomisinde de, doviz kuru
Analizi arttik¢a sorunlu krediler de
artmaktadir.
Roy (2016) 1995-2012/ Panel Veri Elde edilen bulgular, reel efektif
Hindistan Analizi doviz kuru artinca, sorunlu
kredilerin azaldigin1 géstermistir.
Gabeshi 2005-2014/ En Kiigiik Reel efektif doviz kurunda
(2017) Arnavutluk Kareler meydana gelen %1 artis, sorunlu
Yontemi kredileri %3 arttirmaktadir.

Doéviz kuru ile sorunlu krediler iliskisine yonelik Tiirkiye dis1 diger
iilkeler i¢in yapilmis ampirik calismalarda, Tiirkiye icin yapilmis ¢aligmalarla
benzer sekilde, doviz kuru ile sorunlu krediler arasinda ayni yonlii bir iliski
oldugu sonucu ortaya g¢ikmigtir. Diger bir ifadeyle, hem gelismis hem de
gelismekte olan iilkelerde, doviz kurundaki artislar iilke ekonomisinin zayif ve
dis gelismelere karsi daha hassas olmasina sebep olmaktadir. Bu sebeple,
kredilerin geri 6demesinde giigliikler yaganmakta ve krediler sorunlu krediye
doniismektedir. Bunun yan1 sira, Zribi ve Boujelbene (2011) ve Roy (2014)
calismalarinda, ulusal para biriminin deger kazanmasiyla birlikte sorunlu
kredilerin azaldig1 sonucuna ulagmiglardir. Reel efektif doviz kurundaki artislar,
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bor¢lularin  kredi Odemedeki yeterliliklerini arttirarak sorunlu kredilerin
azalmasina neden oldugunu ileri siirmiislerdir. Biitiin bunlara ek olarak, Skarica
2014 yilinda yapmis oldugu calismada, beklenilenin aksine, déviz kuru ile
sorunlu krediler arasinda istatiksel olarak anlamli bir iliski ¢ikmadiginmi ifade
etmistir. Yani, doviz kurunun sorunlu krediler lizerinde bir etkisinin olmamasini
beklenmedik bir sonug olarak degerlendirmistir. Orta ve Dogu Avrupa bolgesinde
yabanci para birimi cinsinden borglanma olduk¢a fazla oldugu i¢in sorunlu
kredilerin, doviz kurundaki dalgalanmalardan daha fazla etkilenmesi
beklenmektedir. Ancak, bu iilkelerde, doviz kurunda meydana gelen degismelere
kars1 6nlem olarak kurlarda bazi diizenlemeler yapilmis ve boylece, kur, sorunlu
kredileri 6nemli 6lgiide etkilememistir.

3. YONTEM

Es biitiinlesme analizleri, seriler arasindaki uzun dénemli iliskiyi analiz
etmektedir. Ozellikle makroekonomik degiskenlerin ele alindig1 galismalarda,
serilerin bir¢ogu tek baglarma duragan olmadig icin es biitiinlesme analizleri, bu
noktada, daha da 6nem kazanmaktadir. Gergekte tek baslarina duragan olmayan
zaman serileri, belli bir biitlinlesme seviyesindeki dogrusal bilesimleriyle
duragan hale gelebilmektedir; bu sebeple, degiskenler arasindaki esbiitiinlesme
iligkisi de ortaya cikabilmektedir. Yani, es biitiinlesme analizlerinde duragan
olmayan seriler arasindaki uzun dénemli iligki incelenmektedir (Bozkurt, 2013,
s.115).

Seriler arasinda es biitiinlesme iliskisinin olmasi, dengede meydana gelen
sapmalarin kalici olmamasi anlamina gelmektedir. Bagka bir deyisle, eger
degiskenler es biitiinlesik ise, dengeden sapma durumunda dengeye yeniden
donebilmesi gerekmektedir. Birim kok iceren ve aralarinda es biitiinlesme iliskisi
olan zaman serilerinde, ilgili degiskenler ortak bir trende sahiptir. Kisacasi, bir
modelde es biitiinlesme durumunun tespit edilmesi, degiskenlerin birlikte hareket
ettigini ifade etmektedir (Giiney, 2008, s.115). Es biitiinlesme iliskisinin, yani
uzun dénem koentegrasyon vektoriiniin, analizinde kullanilan cesitli yontemler
bulunmaktadir. Engle-Granger (1987)’in 6ne siirdiikleri yontem iki asamali bir
stireci kapsamaktadir: Degiskenlerin diizey degerleriyle tahmin edilmesi
sonucunda hata terimi elde edilmektedir ve elde dilen hata terimi VAR modeliyle
tahmin edilmektedir. Ancak, modelde yer alan her degisken i¢in farkli denklemler
tahmin edilirken, degiskenlerden birine ait denklemde es biitiinlesme tespit
edildigi halde digerinde tespit edilmemesi gibi durumlar gézlemlenebilmektedir
(Bozkurt, 2013, s.122). Ayrica, ele alinan degiskenlere ait serilerin diizeyde
duragan olmamalan ve farklar alindiginda duragan hale gelmesi durumlarinda
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bu testin uygulanamamasidir. Benzer sekilde, Johansen (1988) koentegrasyon
yonteminde de degiskenlere ait zaman serilerinin duraganlagma dereceleri
farklilik gosterdiginde, bu teknigin uygulanmasi olanaksiz hale gelmektedir
(Altintas, 2008, s.30). Sonug olarak, Engle-Granger(1987) ve Johansen (1988) es
biitiinlesme testlerinin cesitli eksiklikleri ve kisitlart bulunmaktadir; ancak, s6zii
edilen bu kisitlar Peseran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL yaklagimi ile
ortadan kaldirilmustir.

ARDL analiz yonteminde, Oncelikle, es biitiinlesme iligkisinin tespit
edilebilmesi i¢in sinir testi uygulanmaktadir. Sinir testi ise en kiiglik kareler
yontemini esas almaktadir.

Asagida sinir testi yaklagimina ait esitlik yer almaktadir;

AYi=ap+Xi20 14+ Yo otz AXy i+ asYert auXes 2)

oo katsayist sabit terimi ifade ederken, o3 ve o4 uzun donem katsayilart
gostermektedir. Modelde yer alan A simgesi degiskenlerin birinci farklarim
temsilen kullanilmaktadir. Biitiin bunlara ek olarak, kisa donemli iliskiler ise o,
ve o katsayilan araciligiyla ifade edilmektedir. (Keskin, 2008, s.225).

Sinir testi yaklasiminda, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin ilk gecikmesi
F testi ile test edilmektedir. F testinin sifir hipotezi, bagimli ve bagimsiz
degiskenler arasinda es biitiinlesme olmadigi seklindedir. Alternatif hipotez ise,
aralarinda es biitliinlesme iliskisi vardir seklinde kurulur. Hesaplanan F istatistik
degeri, Pesaran vd. (2001) g¢alismasinda yer alan, kritik degerlerle
karsilastirilmaktadir. F istatistik degeri alt kritik degerden daha kiiciik ise, sifir
hipotezi reddedilememektedir; es biitiinlesme olmadigi tespit edilmektedir. Diger
taraftan, F degeri, Ust kritik degerin {izerinde bir deger aldiginda, bos hipotezi
reddedilmektedir. Yani, degiskenler arasinda bir es biitlinlesme iliskisi oldugu
sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Ancak, F degeri, alt ve iist kritik degerler arasinda bir
deger alirsa, yani F degerinin belirsiz bolgeye diismesi durumunda, es biitiinlesme
iliskisi olup olmadig1 hakkinda yorum yapilamamaktadir. Bu durumda,
degiskenlere ait seriler arasindaki uzun donemli iligkinin analizinde diger es
biitiinlesme testlerine bakilmasi1 gerekmektedir.

Elde edilen sinir testi sonuglarina gore, serilere ait degiskenler arasinda
es biitlinlesme iligkisi oldugu belirlenmesi durumunda, hem uzun hem kisa
donemli iligkileri analiz etmek igin ARDL modeli kurulmaktadir.
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4. BULGULAR

Calismada, es biitiinlesme iliskisi arastirilmadan 6nce, birim kok testleri
uygulanmis ve degiskenlere ait serilerin birim kok igerip igermedigi
incelenmistir. Daha sonrasinda, ARDL yontemi i¢in uygun oldugu belirlenen
seriler arasindaki es biitiinlesme iliskisi analiz edilmistir. Analiz kapsaminda
oncelikle sinir testi uygulanmugtir. Sinir testi sonucuna gore degiskenler arasinda
es biitiinlesme iliskisi tespit edilmistir. Sonraki agamada ise, uzun ve kisa donemli
iligkiler incelenmis, son olarak da tahmin edilen katsayilarin istikrarlilig1 igin
CUSUM testlerine bakilmistir.

Calismada kullanilan veriler iicer aylik olup, zaman periyodu ise 2005
yilinim son ¢eyregi ile 2017 yilin son ¢eyregi arasin1 kapsamaktadir. Tiirkiye i¢in
ithalat ve ihracat kredileri ayrimi olan veri bulunmamasindan dolay1 bankacilik
sektorii toplam kredi hacmi kullanilmistir. Bankacilik sektorii toplam kredi
hacmine iliskin verinin baslangi¢ tarihi 2005 yilinin son ¢eyregi oldugu icin
analizde de ilgili tarihten itibaren olan veriler kullanilmigtir. Ayrica, sorunlu
kredileri temsilen ele alinan tasfiye olunacak alacaklar verisi 2018 y1l1 i¢in heniiz
yayinlanmadigindan dolay1 2018 yili analize dahil edilememistir. Degiskenlere
ait veriler, Tiitkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim
Sistemi’nden alinmistir.

Calismada sorunlu kredileri temsilen tasfiye olunacak alacaklar (Net),
doviz kuru icin TUFE bazli reel efektif doviz kuru, faiz icin bankalarca Tiirk
Lirasi iizerinden agilan ticari kredilere uygulanan agirlikli ortalama faiz oram
kullanilmistir. Kredi degiskeni i¢in bankacilik sektdrii toplam kredi hacmi (Bin
TL) kullamlirken, enflasyonu temsilen de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
kullanilmigtir. Ele alinan degiskenlere ait serilerin degerleri arasindaki farklar
azaltmak i¢in degiskenlerin logaritmalar1 alinmistir. Logaritmik doniisiimii ifade
etmek icin degiskenlerin basina “LN” getirilmistir.

4.1. Duraganhk Analizi

Zaman serisi analizlerinde, serilerin duragan olmasi olduk¢a 6nemlidir.
Duraganlik kavrami, degiskenlere ait serilerin ortalamasi ve varyansi zamana
bagl olarak degismeyen ve zamanla birlikte artan bir trende sahip olmamakla
birlikte zamanin etkisini de tagimayan bir siire¢ olarak ifade edilebilmektedir.
Yani, degiskenlerin duragan olmasi durumunda belirli bir dénem i¢in ortaya
cikan rassal soklarin etkisi kalict degil; aksine gegicidir. Eger kalict bir etki
gozlemleniyorsa degisken duragan degildir (Seviiktekin&Cinar, 2014: 498). Bu
sebeple, degiskenlerin giivenilir bir sekilde tahmin edilmesi ve seriler arasindaki
gercek iliskinin belirlenmesi i¢in serilerin birim kdk tasimamasi gerekmektedir.
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Aksi halde, birim kok tagiyan serilerle yapilan analizlerde, sahte regresyon sorunu
ortaya ¢ikmakta ve elde edilen R2 tahmin sonuglar ger¢ekte anlamli olmadig:
halde anlamli olarak gézlemlenmektedir. Bu sebeple, diizey degerlerinde birim
kok tasiyan seriler, zaman etkisinden arndirilarak duragan hale
getirilmektedirler. Ayrica, ARDL yontemi bir¢ok kisit1 ortadan kaldirmis olsa da,
uygulama kisminda bazi giigliikkler barindirmaktadir. ARDL analiz yénteminin
uygulanabilmesi i¢in degiskenlere ait serilerin diizey degerlerinde ya da birinci
farklar1 alindiginda duragan hale gelmesi gerekmektedir. Bagka bir deyisle,
serilerin  1(2) olmast durumunda, ARDL analiz ydnteminde islem
yapilamamaktadir (Bozkurt, 2013, s.115).

Zaman serilerinde degiskenlerin duraganlik mertebesi, birim kok
testleriyle analiz edilmektedir. Bu ¢alismada, duraganlik analizi igin
Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) testi (Dickey ve Fuller, 1981) birim kok testi
uygulanmustir. Genisletilmis Dickey-Fuller testi i¢in gecikme uzunlugu olarak
SC kriteri kullanilmis ve maksimum gecikme uzunlugu 8 olarak analize dahil
edilmistir. Ek olarak, ADF testini teyit edici bir test olarak Kwiatkowski —
Phillips — Schmidt - Shin (KPSS) birim kok testine de bagvurulmustur. Birim kok
testleri uygulanmadan dnce serilerin dogal logaritmasi alinmstir.

4.1.1. Genisletilmis Dickey Fuller (Adf) birim kok testi
Genisletilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey-Fuller) birim kok testi,
modelde yer alan bagimli degiskene ait serinin gecikmeli degerlerini de analize
dahil etmektedir. Yani, bagimli degiskenin gecikmeli degerleri agiklayic
degisken olarak modelde yer almaktadir. ADF testine iliskin denklem asagidaki
sekildedir;

AY=ar+ax+ 0Ye + i X" -1 AYit &
3)

AYy; ise, i=1 i¢in AYy; ifadesi Yi1 — Y olacak sekilde ifade edilmektedir
(Gujurati, 1999, 5.720).

ADF birim kok testine ait hipotezler ise su sekildedir;

Ho: Degiskenlere ait seriler duragan degildir.
Ha: Degiskenlere ait seriler duragandir.
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Analiz sonucunda elde edilen test sonuglarina gore, olasilik degerinin
0.05’ten kiigiik olmast durumunda sifir hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde
reddedilir; dolayisiyla, serilerin duragan oldugu sonucu ortaya ¢ikar. Diger bir
taraftan, olasilik degeri 0.05°ten daha yliksek bir deger almas1 durumunda ise sifir
hipotezi reddedilemez ve serilerin duragan olmadig: tespit edilir. Yani, serilerin
birim kok tasidigi sonucuna ulasilmaktadir.

Tablo 3’te degiskenlere ait ADF birim kok testi sonuglar1 ve duraganlik
diizeyleri gosterilmistir. Parantez icindeki degerler test sonuglarindan elde edilen
olasilik degerlerini gosterirken, koseli parantez igindeki [c] sabiti, [c+t] ise sabit
ve trendi gostermektedir.

Tablo 3: ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler Seviye 1.Fark Karar

LNSK -3,234 [ctt] -3,009 [c] I(1)
(0,0906) (0,0414)

LNREDKE -3,185 [ctt] -7,187 [c] I(1)
(0,0997) (0,0000)

LNFAIZ -6,818 [c] - 1(0)
(0,0000)

LNKREDI -2,337 [ctt] -4,751 [c] I(1)
(0,4064) (0,0003)

LNENF -3,734 [ctt] - 1(0)
(0,0294)

ADF birim kok testi sonuglarina gore, LNSK, LNREDKE ve LNKREDI
degiskenlerinin %5 anlamlilik seviyesinde diizey degerlerinde birim kok tespit
edilmistir; bu baglamda ilgili degiskenler birinci farklar1 alindiginda duragan hale
gelmistir. Aksine, LNFAIZ ve LNENF degiskenlerinin %5 diizey degerlerinde
birim koke rastlanmadigi i¢in degiskenlerin diizey degerlerinde duragan olduklar1
sonucu ortaya ¢ikmistir. Diger bir deyisle, LNSK, LNREDKE ve LNKREDI
degiskenlerinin I(1); LNFAIZ ve LNENF degiskenlerinin 1(0) oldugu
belirlenmistir.

4.1.2. Kpss birim kok testi
Calismada, son olarak, Kwiatkowski — Phillips — Schmidt - Shin (KPSS)
birim kok testi uygulanmistir. Diger birim kok testlerinden farkli olarak, testin
hipotezleri tam tersi olacak sekilde kurulmaktadir.

KPSS birim kok testine ait hipotezler asagidaki gibi kurulmaktadir;
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Ho: Degigkenlere ait seriler duragandir.
Ha: Degiskenlere ait seriler duragan degildir.

Teste ait istatistik degeri ile %5 kritik degerle karsilagtirilir. Eger test
istatistik degeri kritik degerden daha yiiksek bir deger aliyorsa sifir hipotezi
reddedilir. Yani, seri duragan degildir sonucuna ulasilmaktadir. Test istatistik
degerinin kritik degerden kiiciik olmasi durumunda ise sifir hipotezi kabul edilir;
serinin duragan oldugu tespit edilmektedir.

Asagida Tablo 4’te KPSS birim kok testi sonuglari verilmistir.

Tablo 4: KPSS Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler Seviye 1.Fark Karar
LNSK 0,874 0,114 I(1)
LNREDKE 0,787 0,087 I(1)
LNFAIZ 0,053 - 1(0)
LNKREDI 0,927 0,208 I(1)
LNENF 0,116 - 1(0)

%S5 anlamlilik diizeyinde, diizey ve birinci fark i¢in kritik deger 0.463 olarak belirlenmistir

Elde edilen test sonuglarina gére, LNSK, LNREDKE ve LNKREDI
degiskenleri birinci farklar alindiginda duraganlagmaktadir. Diger bir taraftan,
LNFAIZ ve LNENF degiskenlerinin diizey degerlerinde duragan oldugu
belirlenmistir. Yani, LNSK, LNREDKE ve LNKREDI degiskenlerinin I(1);
LNFAIZ ve LNENF degiskenlerinin ise I(0) oldugu tespit edilmistir.

Yapilan ADF ve KPSS birim kok testi sonuglari degerlendirildiginde,
celiskili herhangi bir sonuca rastlanmamis olup, birim kok testlerinde birbirine
paralel sonuglar tespit edilmistir. Bu baglamda, elde edilen sonuglar birbirlerini
destekler niteliktedir. Ayrica, analiz sonuglari, ele alinan donem igin,
degiskenlere ait serilerin farkli diizeylerde duragan hale geldiklerini ortaya
cikarmigtir. Serilerin bir kisminin 1(0) ve bir kismmin da I(1) oldugu
belirlendikten sonra es biitiinlesme iliskisinin varligini test edilebilmektedir.

4.2. Esbiitiinlesme Analizi
Calismada, birim kok testlerinin uygulanmasinin ardindan, seriler arasinda
es biitiinlesme iliskisi olup olmadig1 incelenmistir. Analiz kapsaminda, ilk once,

degiskenler arasindaki uzun donemli iliskinin varlig1 sinir testi yaklasimi ile
arastirilmigtir. Analiz igin en uygun gecikme uzunlugu ise SC kriteri esas alinarak
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belirlenmistir. Seriler arasindaki es biitiinlesme iligkisi tespit edildikten sonra,
uzun ve kisa donemli iligkileri incelemek igin ARDL (Auto Regressive
Distributed Lag) (Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Model) modelleri
olusturulmustur. Ayrica, calismada elde edilen modele ait otokorelasyon,
normallik, degisen varyans ve model kurma hatas1 sinamasi istatistiklerine de yer
verilmistir. Ardindan, CUSUM grafikleri elde edilerek katsayilarin istikrarlilig
incelenmistir.

4.2.1. Simir testi

Birim kok testlerinin ardindan serilerin uzun dénemde birlikte hareket edip
etmedigi, yani seriler arasindaki es biitiinlesme iligkisi arastirilmistir. ARDL
analizi kapsaminda, es biitlinlesme iligkisi smir testi araciligiyla incelenmis,
bagimli ve bagimsiz degiskenlerin birinci donem gecikmelerine F testi
yapilmistir.

Sinir testi yaklagimina ait kisitlanmamig hata diizeltme modeli asagidaki
gibi olusturulmustur;

ASK, = a9 + o+ 2" i1 02 ASK, i+ 2™ i a3i AREDKE,; + 2" i~y a4 AFAIZ. i+
2" o asiAKREDI 2" i—p o6i AENF.; + a7 SKr.; + as REDKE,; + a9 FAIZ.; +
a9 KREDI, ;+ a;;ENF.; + Mt (5)

Modelde trend degiskeni t ile, gecikme sayisi ise m ile gosterilmistir.
Ardindan, sinir testi analizi incelenmistir.
Tablo 5: Sinir Testi Sonuglari

k %S5 Kritik Degerler

F degeri Alt kritik deger ~ Ust kritik deger

4 16,19509 2,86 4,01

Tablo 3’te yer alan k, kisitlanmamis hata diizeltme modeli (UECM)
denklemindeki bagimsiz degisken sayisini ifade etmektedir. Sinur testi sonucuna
gore, F istatistiginin degeri, tist kritik degerden daha biiyiikk oldugu igin,
degiskenler arasinda uzun donemli bir iligki oldugu belirlenmistir. Esbiitiinlesme
iliskisinin varlig1 tespit edildikten sonra, seriler i¢in ARDL modeli
olusturulmustur.
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4.2.2. Ardl modeli

Diger esbiitiinlesme yontemleriyle karsilastirildiginda, ARDL analiz
yonteminin ¢esitli iistiinliikleri bulunmaktadir. Oncelikli olarak, ARDL
yontemiyle, degiskenlerin duraganlik diizeyleri farkli oldugunda dahi es
biitiinlesme iligkisinin tespit edebilmesidir. Baska bir deyisle, degiskenlerin
diizey degerlerinde ya da birinci farklar1 alindiginda duragan hale gelmeleri es
biitiinlesme iligkisi analiz edilirken dikkate alinmamaktadir. Ayrica, ARDL
analiz yontemi kisitlanmamig hata diizeltme modelini kullandig1 ve degiskenleri
icsel olarak kabul ettigi i¢in diger esbiitiinlesme testleriyle kiyaslandiginda daha
giivenilir sonuglar vermektedir. Hata diizeltme modelinin en 6nemli 6zelligi ise
degiskenler hakkinda hem kisa donem hem de uzun dénem i¢in bilgi vermesidir.
Bunlara ek olarak, az sayida gozlem igeren serilerle ¢alisildiginda bile sapmasiz
ve tutarl sonuglar vermektedir (Narayan & Narayan, 2004).

Analizde kullanilan ARDL modeli su sekilde kurulmustur;

SK; = ay +ai +3* i=1 02i SK.; +Z{i=0 a3i REDKE,; + 2" -y a4 FAIZ.; + 2" - asi
KREDI,;+X i~y 04i ENF; +u, (6)

Tablo 6’da ARDL modelinin tahmin sonuglart ve modele ait tanisal
testler sunulmustur.

Tablo 6: ARDL (2,3,0,4,4) Modelinin Tahmin Sonuglari

Degiskenler Katsay: t istatistik Olasilik Degeri
LNSK(-1) 0,588 5,272 0,0000
LNSK(-2) 0,259 2,523 0,0178
LNREDKE -0,406 -2,168 0,0391
LNREDKE(-1) 0,237 1,031 0,3115
LNREDKE(-2) 0,664 3,294 0,0028
LNREDKE(-3) 0,333 1,793 0,0841
LNFAIZ -0,015 -2,055 0,0496
LNKREDI -1,238 -3,690 0,0010
LNKREDI(-1) 0,509 0,974 0,3383
LNKREDI(-2) 0,295 0,636 0,5298
LNKREDI(-3) 0,275 0,647 0,5230
LNKREDI(-4) 1,004 3,622 0.0012
LNENF 2,516 3,387 0,0022
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LNENF(-1) 0,714 0,914 0,3687
LNENF(-2) -1,071 -1,357 0,1858
LNENF(-3) 1,568 2,156 0,0401
LNENF(-4) -5,778 7,001 0,0000
C -7,787 -4,736 0,0001
Tanisal Test Sonuglari

R2 0,998

Diizeltilmis R2 0,997

X2 BG 0,508 [0,3527]

X2 NORM 0,109 [0,9466]

X2 BP 1,932 0,1017]

X2 RAMSEY 1,310[0,2627]

Not: X2 BG, X2 NORM, X2 BP ve X2 RAMSEY; sirasiyla otokorelasyon, normal dagilim,
degisen varyans ve modelin uygunluguna iliskin testlerdir.

Modelde otokorelasyon sorununa rastlanmamis olup, degiskenlere ait
serilerin normal bir dagilima sahip oldugu gozlemlenmistir. Ayni1 zamanda, hata
terimlerinin varyansinin sabit oldugu tespit edilmistir. Son olarak, model
tanimlama hatasinin bulunmadigi; yani, modelin uygun oldugu belirlenmistir.

ARDL (2,3,0,4,4) modelinin tahmin sonuglarina gore hesaplanan uzun
donem katsayilar asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 7: ARDL (2,3,0,4,4) Modelinden Elde Edilen Uzun Donem Katsayilari

Degiskenler Katsay: t istatistik Olasilik Degeri
LNREDKE 5,454 2,971 0,0062
LNFAIZ -0,105 -1,719 0,0970
LNKREDI 5,567 2,415 0,0228
LNENF -13,498 -1,915 0,0660
C -51,260 -3,012 0,0056

Analiz sonucunda elde edilen bulgulara goére, uzun dénemde, sorunlu
krediler ile reel efektif doviz kuru ve bankacilik sektorii kredi hacmi arasinda
anlaml1 bir iliski oldugu tespit edilmistir. Reel efektif doviz kuru ve bankacilik
sektorii kredi hacmine ait katsayilar pozitif isaretli ve %5 diizeyinde istatiksel
olarak anlamli ¢ikmistir. Reel efektif doviz kurunun artmasi durumunda sorunlu
krediler de artmaktadir. Ayrica, bankacilik sektorii kredi hacminde meydana
gelen bir artis ayni sekilde sorunlu kredilerin de artmasi ile sonuglanmaktadir.
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Diger taraftan, TUFE ve bankalarca TL iizerinden agilan ticari kredilere
uygulanan faiz orami katsayilarimin %S5 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli
olmadigi sonucu ortaya ¢ikmustir.

Uzun donem iligkisi tahmin edildikten sonra, degiskenler arasindaki kisa
stireli iliskiyi incelemek i¢in hata terimleri ile serilerin fark degerlerini temel alan
Hata Diizeltme Modeli asagidaki gibidir;

ASK, = ap + oy + a2 ECr; +2" =1 a3 ASK,.i + 2™ i~ ayi AREDKE,; +*" i~y asi
AFAIZ i+ 2" i-p a6i AKREDI,; + 2" iy a7 AENF.; + M (7)

Uzun donem iligkisi sonucunda ortaya ¢ikan hata terimlerinin bir ddnem
gecikmeli degeri ECTy; ile gosterilmistir. ECTy. ifadesinin katsayisi, yani hata
diizeltme teriminin katsayisi ise, kisa donemde meydana gelen dengeden
sapmanin, uzun donemde ne kadarinin dengeye gelecegini ifade etmektedir.
Diger bir ifadeyle, bu katsay1, uzun donemdeki uyumu ve degiskenlerin dengeye
ne kadar ¢abuk yaklagtigini gostermektedir. Ayrica, katsayinin istatistiksel olarak
anlamli olmas1 ve negatif bir deger almasi gerekmektedir. Katsayinin degeri -1’e
yaklastikca, kisa donemde olusan dengesizligin, uzun dénemde dengeye gelmesi
artmaktadir.

Tablo 8: ARDL (2,3,0,4,4) Yaklasimina Dayali Hata Diizeltme Modeli

Sonuglari

Degiskenler Katsay1 t istatistik Olasilik Degeri
D(LNSK(-1)) 0,259 -2,523 0,0178
D(LNREDKE) 0,406 2,168 0,0491
D(LNREDKE(- 0,664 -3,294 0,0028
1)

D(LNREDKE(-  -0,333 1,793 0,0841
2))

D(LNFAIZ) 0,015 -2,055 0,0496
D(LNKREDI) 1,238 -3,690 0,0010
D(LNKREDI(- -0,295 0,636 0,5298
1))

D(LNKREDI(- -0,275 0,647 0,5230
2))

D(LNKREDI(- 1,004 3,622 0,0012
3))

D(LNENF) 2,516 3,387 0,0022
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D(LNENF(-1))  -1,071 1,357 0,1858
D(LNENF(-2)) 1,568 2,156 0,0401
D(LNENF(-3)) 5,778 7,001 0,0000
ECT(-1) -0,151 2,885 0,0076

Tablo 8’de yer alan sonuglar degerlendirildiginde, kisa donemde, reel
efektif doviz kuru degiskeninin cari degeri ve bir donem gecikmeli degeri ile
sorunlu kredi arasinda istatistiksel olarak anlamli ve beklenildigi gibi ayn1 yonlii
bir iligki gézlemlenmistir. Bu durumda, reel efektif doviz kurunda bir artig
meydana geldiginde cari donem ve bir sonraki donem ig¢in sorunlu krediler
artmaktadir. Ayni sekilde, bankalarca TL iizerinden agilan ticari kredilere
uygulanan faiz orani katsayisi cari donemde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif
cikmistir. Yani, kisa dénemde, faiz oraninin artmasi durumunda sorunlu krediler
de artmaktadir. Bankacilik sektorii kredi hacmine ait katsayi incelendiginde ise,
cari dénem ve {i¢ gecikmeli donem i¢in anlamli ve pozitif olarak tespit edilmistir.
Son olarak, sorunlu krediler ile TUFE degiskeninin bir dénem gecikmeli harig
diger donemlerdeki degerleri arasinda istatiksel olarak anlamli ve beklenildigi
gibi ayn1 yonlil bir iligki vardir.

Ayrica, hata diizeltme teriminin katsayis1 -0.151 olarak tespit edilmistir.
Yani, hata terimi degiskeninin katsayisi negatif isaretli ve istatiksel olarak
anlamli bulunmustur. Dengeden sapmalarin %15°i bir sonraki donemde tekrar
dengeye donmektedir.

Son olarak, ARDL analizi kapsaminda, modelde yer alan degiskenlerin
istikrarli olup olmadigim1 anlamak i¢in CUSUM ve CUSUMSQ testleri
yapilmaktadir. Calismada yer alan katsayilarin istikrarliligi, Brown, Durbin ve
Evans (1975) tarafindan gelistirilen Cumulative Sum (CUSUM) grafiklerinden
yararlanilmis ve sonuglar asagida gdsterilmistir.
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Grafik 1: CUSUM Grafigi Grafik 2: CUSUM Of Squares Grafigi
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Calismada, grafiklerden elde edilen analiz sonuglarina goére, CUSUM ve
CUSUM of Squares grafiklerinde elde edilen egriler, %5 anlamlilig1 gosteren
kritik sinirlar arasinda yer almaktadir. Analizde yer alan katsayilarin uzun
donemde istikrarli oldugu sonucuna ulagilmgtir.

5. SONUC

Sorunlu kredi hacmi, iilkelerdeki tanimi ve kapsamui farlilik gosterse de, en
genel tanimiyla, banka ile bor¢lu arasindaki geri 6deme anlagmasinin 6nemli
sekilde bozularak tahsilatin gecikmesi ve zarar olasiligimin ortaya ¢ikmasidir. Bu
baglamda, sorunlu krediler, banka bilangolarindaki varlik Kkalitesinin bir
gostergesi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Yani, bir bankadaki sorunlu krediler
oraninin diisiik olmasi, banka aktiflerinin kalitesinin iyi durumda oldugunu
gostermektedir. Sorunlu kredilerin artmasi durumunda ise, bankacilik sektoriiniin
etkinligi azalmakta, banka basarisizliklarina ve krizlere dahi neden olmaktadir.

Bu calismada, Tiirkiye’de, 2005 yilinin son ¢eyregi ile 2017 yilinin son
ceyregi arasindaki donemde, kur ile sorunlu krediler iligkisi incelenmistir. ARDL
analiz yontemi kullanilarak degiskenlerin es biitiinlesik oldugu tespit edilmis;
hem kisa hem de uzun dénemde kur ile sorunlu krediler arasinda dogru yonlii bir
iligki oldugu belirlenmistir. Calismada elde edilen bulgulara gore, kurdaki
artiglar, Tiirkiye’nin dis ticaretteki rekabet giiclinii diisiirerek ihracatci firmalarin
finansal agidan olumsuz etkilenmesine yol agmakta, ithalat-ihracat dengesini
bozarak, ekonomik kosullar1 kétiilestirmekte ve sorunlu kredilerin artmasina yol
a¢gmaktadir.

Calismada elde edilen analiz bulgularma gore, degiskenler arasinda es
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biitiinlesme iligkisi oldugu goézlemlenmistir. Es biitlinlesme iligkisi tespit
edildikten sonra ise ARDL modeli kurulmustur. Uzun dénem analiz sonuglar
degerlendirildiginde, reel efektif doviz kuru ve bankacilik sektorii kredi hacmi ile
sorunlu krediler ile arasinda hem istatistiki hem de iktisadi olarak anlamli bir
iligki vardir. Reel efektif doviz kurunda meydana gelen %1°lik artis, sorunlu
kredileri %5,45 arttirmaktadir. Tiirkiye’de, kur arttiginda, ihracatgi firmalarin dig
ticaret rekabet giliciiniin azaldigi, dolayisiyla da firmalarin mevcut kredilerinin
sorunlu krediye doniistiigii goriilmiistiir. Ay sekilde, bankacilik sektorii kredi
hacminin %]1 artmasi, sorunlu kredilerin %5,56 oraninda artmasina neden
olmaktadir. Kisa dénemde de teoriyle uyumlu sonuglar elde edilmis olup, reel
doviz kuru arttifinda, ilgili (cari) donemde ve bir sonraki donemde, yani {i¢ ay
sonrasinda sorunlu krediler artmaktadir. Bankacilik sektorii kredi hacminde artig
meydana gelmesi halinde, ilgili donemde ve dokuz ay sonrasinda sorunlu
kredilerde artig goriilmektedir. Yine, kisa donemde, bankalarca TL iizerinden
acilan ticari kredilere uygulanan faiz oranindaki artiglar, sorunlu kredileri
arttirmaktadir. Enflasyon ile sorunlu krediler iliskisi incelendiginde ise, bir
donem gecikmeli degeri disindaki donemlerde, enflasyonun artmasi, sorunlu
kredilerin de artmasina yol agmaktadir. Biitlin bunlara ek olarak, modelde hata
diizeltme katsayisinin -0.15 oldugu gézlemlenmistir. Bu durumda, modelde, kisa
donemde olusan dengeden sapmalarin %15°1 bir sonraki donemde dengeye
gelmektedir. CUSUM testleri sonuglarina gore, analiz sonucu elde edilen
katsayilarin uzun donemde istikrarli oldugu anlasilmaktadir. Ayrica ¢alismada
elde edilen analiz sonuglari, literatiirde yer alan Fofack (2005), Jakubik (2007),
Mancka (2012), Beck vd. (2013), Klein (2013), Chaibi ve Ftiti (2015), Kurti
(2016), Yiksel (2016) ve Gabeshi (2017) vb. calismalarla paralellik
gostermektedir.

Banka varliklarinin kalitesinin iyilestirilmesi, yani sorunlu kredilerin
azaltilmasi ve doviz kurunda meydana gelen dalgalanmalarin yol agtig
olumsuzluklarin en aza indirilebilmesi i¢in, banka denetimlerinin daha kapsamli
hale getirilmesi, kredi temin ederken kar-zarar analizinin kapsamli bir sekilde
yapilmasi ve diisiik faiz orani, diisiik igsizlik ve istikrarli biiyiime gibi elverigli
makroekonomik kosullarin olugmasi saglanarak reel ekonomide ve bankacilik
sektoriinde doviz kuru kirillganlhiginin azaltilmasiyla birlikte bor¢lularin, kredi
yiikiimliiliiklerini yerine getirme imkaninin saglanmasi gerekmektedir. Ozellikle,
Tiirkiye gibi doviz kuru hareketleri karsisinda kirilgan bir ekonomiye sahip
iilkelerde, kurdaki dalgalanmalar, {ilkenin dis ticaretteki rekabet giiciinii 6nemli
Olciide etkilemektedir. Reel efektif doviz kurunun artmasi, ulusal paranin deger
kazanmasiyla birlikte dig ticarette rekabet giiciinde diisiis ortaya ¢ikmasina neden
olmaktadir. Ozellikle ihracata yénelik sektorlerdeki firmalarm rekabet giiciinii
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azaltarak, kar marjinin diigmesine neden olmaktadir. Baska bir deyisle, doviz
kuru arttiginda, oOzellikle ihracata dayali biiyliyen ekonomilerde, ihracatci
firmalarin rekabet giiciinii olumsuz etkilemekte ve ihracata yonelik sektorlerin
daralmasina yol agmaktadir. Dis ticaret faaliyetlerinde rekabet etmekte zorlanan
ihracatg1 firmalarin kredilerini geri 6deyememe riski daha da artmaktadir. Bu
durumda, doviz kurundaki artis, ihracat sektoriiniin dis ticaretteki rekabet giiciinii
azaltmakta ve sektoriin daralmastyla birlikte sorunlu krediler artmaktadir.

6. CIKAR CATISMASI BEYANI
Yazarlar arasinda ¢ikar ¢atigmasi bulunmamaktadir.
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