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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

The purpose of the study is to present whether macroeconomic factors impact on non-
performing loans and their relationships in Turkey.

Research Questions

Is there an impact of the macroeconomic factors on non-performing loans in Turkey?

Literature Review

Economic growth is generally used as the determining factor of non-performing loans (Espinoza
& Prasad, 2010; Macit, 2012; Ranjan & Dhal, 2003; Us, 2017). The growth rate of a country is related
to many issues such as borrowing capacity, per capita income, unemployment and production efficiency.
Therefore, the growth rate provides information on the economic dynamics of the country in a general
framework. In the literature, mostly economic growth has been found to have a decreasing effect on
non-performing loans (Dimitrios, Helen, & Mike, 2016; Ghosh, 2015, 2017; Jakubik & Reininger, 2013;
Klein, 2013; Messai & Jouni, 2013; Ranjan & Dhal, 2003; Skarica, 2014; Us, 2017). De Bock &
Demyanets (2012) stated that there is a bilateral negative effect and the increase in non-performing loans
slowed the growth of the country's economy. The rise in unemployment in a country indicates that
individuals will have difficulties in paying loans and therefore loans that will follow up will increase. In
addition, since inflation decreases purchasing power, it also affects bank loans negatively. In addition,
high inflation increases interest rates and causes problems in loan repayments. Studies support that these
two variables positively affect non-performing loans (Abid, Ouertani, & Zouari-Ghorbel, 2014; Ghosh,
2017; Konstantakis et al., 2016; Messai & Jouni, 2013; Skarica, 2014; Us, 2017; Vogiazas &
Nikolaidou, 2011, 2014) The increase in the exchange rate affects imports negatively, which creates
problems on other macroeconomic variables. In addition, it causes difficulties in the payment of
commercial loans as it will increase the import cost of the companies (De Bock & Demyanets, 2012;
Jakubik & Reininger, 2013; Macit, 2012; Recognized Yiicememis & Sozer, 2011; Yiiksel, 2016).

Methodology

Since the legal period of non-performing loans is 3 months, the data used in the analysis are
handled quarterly for the 2005Q1-2019Q3 period. The analysis comprises the lending rates in general
follow-up to Turkey arguments consist of a maximum located macroeconomic factors in the literature:
economic growth, inflation, unemployment and exchange rate (Abid et al., 2014; De Bock &
Demyanets, 2012; Espinoza & Prasad, 2010; Geng & Sasmaz, 2016; Ranjan & Dhal, 2003; Skarica,
2014; Us, 2017; Vogiazas & Nikolaidou, 2011, 2014). ARDL (Autoregressive Distributed Lag) model
was used to analyze the factors affecting NPL in the analysis. Then, Toda-Yamamoto (1995) causality
test will be done to determine the causality relationship between the variables. Granger (1969) causality
test, which is widely used in the literature, is analyzed regardless of whether the variables are stationary

or not. Since Toda-Yamamoto (1995) causality test is based on the VAR (Vector Autoregression) model,
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the absence of stagnation does not affect the analysis. In this causality test, VAR model is made first
and the appropriate lag length and maximum integration degree are determined. Then, Toda-Yamamoto
(1995) causality test is carried out through the Wald test.

Results and Conclusions

In this study, macroeconomic factors affecting performing loans in Turkey were examined. How
the variables of growth, unemployment, inflation and exchange rate used in the study affected the NPL
were analyzed with the ARDL method and the Toda-Yamamoto Causality Test. The result of the
analysis shows that the most widely used economic growth in the literature is a reason for the change in
non-performing loans and affects negatively. The economic growth of a country increases the general
welfare level and income in the country. In this case, the payment ratio of the loans used will increase
and the non-performing loans will decrease. However, in most developed countries, the commercial
loans used to grow businesses and to provide financing for entrepreneurs are increasing. Besides, the
starting point of the 2008 Crisis is house NPLs that are not paid and fall under legal follow-up. In many
studies in the literature, the existence of a positive relationship between the inflation rate and NPL under
follow-up has been revealed, but as a result of the analysis, it has been observed that the relationship is
negative, and the increase in inflation decreased the NPL. An increase in inflation and the increase in
income accordingly, loans remain constant, thus payments become cheaper. In addition, the fact that
people in the country are accustomed to relatively high inflation can be counted as the reason for this. It
is concluded that unemployment, another variable, positively affects the NPL and there is a bidirectional
causality relationship between unemployment and the NPL. Increasing unemployment, especially with
the bankruptcy of businesses or the deterioration of the conditions, causes individuals to have difficulties
in paying their debts and creates credit defaults in the future. Analysis for Turkey, $/b parity is used as
an exchange rate variable and has been shown to be a significant impact on the NPL. The appreciation
of the Dollar against the Turkish lira has a great impact not only in terms of loans, but also in all
economic and financial factors. The enhancement of the price of imported goods together with the
increase in the exchange rate has a negative effect on macroeconomic factors; along with the increase
in the expenses of businesses and households, it creates difficulties in repaying the loans received from

banks.
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1. GIRIS

Bir kredinin kismen veya tamamen geri 6denmesi 90 giinii asiyorsa o kredi takipteki kredi
kapsamina girmektedir (Bankalarca Kredilerin ve Diger Alacaklarin Niteliklerinin Belirlenmesi ve
Bunlar i¢in Ayrilacak Karsiliklara Iliskin Usul ve Esaslar, 26333). Takipteki kredi oran1 (TKO) yasal
olarak takibe giren kredilerin toplam kredilere oranlanmasi ile hesaplanmakta olup bankalarm aktif
yapisin1 bozdugu ve karlilig1 diisiirdiigii i¢in bankacilik sektoriinde kalite gostergelerinden biri olarak
kullanilmaktadir. Bu krediler, bankalar i¢in hem likidite riski olusturmakta hem de bankalarin
kredibilitesini diisiirmektedir. Bunun yaninda takipteki krediler, bir iilkedeki finansal kirilganlik
seviyesini gostermekte ve oraninin yiiksek olmasi, olasi bir bankacilik krizi igin erken uyari sinyali
olarak kabul edilmektedir (Reinhart ve Rogoff, 2011; Sorge, 2004). Gonzalez-Hermosillo (1999) ve
Barseghyan (2010), takipteki kredileri “finansal kirlilik” olarak nitelendirmistir. Ghosh (2015) ise
takipteki kredilerin bir iilkedeki bankacilik sistemi i¢in ¢ok O6nemli oldugunu ve finansal istikrarin

gostergesi oldugunu savunmustur.

2000’lerde yasanan ekonomik ve finansal sorunlar beraberinde finansal kirillganlik ve istikrar
konularmi giindeme getirmistir. Finansal kirilganlik ve istikrarda 6nemli bir faktor olarak goriilen
takipteki krediler de bununla birlikte literatiirde ilgi cekmistir. Ozellikle 2008 Krizi’nin ¢1kis noktasinin
O6denmeyen banka kredilerinin olmasi, takipteki kredilerin konu ile ilgili 6nemini bir kez daha gozler
Oniine sermistir. Boylece bireylerin ve isletmelerin kredi geri 6demesinde neden sorun yasadigi ve bu
kredilerin neden takibe diistiigli arastirilmaya baglanmistir. (Konstantakis, Michaelides ve Vouldis,
2016; Macit, 2012; Rinaldi ve Sanchis-Arellano, 2006; Skarica, 2014). Bunun yaninda takipteki krediler
ekonomi ve reel sektdr i¢in de onem tagimaktadir. Takipteki kredilerin artmasi, bankalarin kredi verme
konusunda daha segici olmalarina ve faiz oranlarini yiikseltmelerine sebep verirken, reel sektdriin de
finansman kaynagi bulmada zorluk yasamasina neden olmaktadir. Ayrica takipteki kredi oraninin
artmasi o llkedeki hem bireylerin hem de isletmelerin 6deme giicliigii ¢ektigini gostermekte, bu da

ekonominin dinamiklerinde bir problem olduguna isaret etmektedir (Us, 2017; Yiiksel, 2016).

Ekonominin biiylimesi, bir {ilkedeki kisi basina diisen gelir ve isletmelerin tiretimi ile iligkilidir;
dolayisiyla bu biiyiime kredi sahiplerinin gelirlerini etkilemektedir. Ayn1 sekilde ekonomik biiyiimedeki
degisim iilkedeki istihdama da etki etmekte; issiz sayisindaki artig, gelir sahiplerinin azaldigim ve
borglarin 6denmesinde zorluk yasanacagini gostermektedir. Déviz kuru ve enflasyondaki yiikselis ise,
bireylerin ve isletmelerin giderlerinin artmasina neden olmaktadir. Ozellikle Tiirkiye gibi ara mal
ithalatinin yiiksek oldugu iilkelerde doviz kurundaki artis, isletmelerin iiretim maliyetini artirmakta; bu
durum bireyler i¢in de {irlin fiyatlarinin yiikselecegi anlamina gelmektedir. Bununla beraber yiiksek
enflasyon da alim giiciinii zorlastirmakta ve giderlerin artmasia neden olmaktadir. Tiim bu etkenler,
kredi sahiplerinin gelir ve giderlerini ve bor¢larin1 6deme durumunu degistirmektedir. Literatiirde,

bireylerin ve isletmelerin kredi geri 6demesinde neden sorun yasadigi ve bu kredilerin neden takibe
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distiigii arastirilmis; tilke ekonomilerine ait bu makro verilerin yaninda bankalarla ilgili mikro veriler
ile de iliskilendirilmistir (Konstantakis ve digerleri, 2016; Macit, 2012; Rinaldi ve Sanchis-Arellano,
2006; Skarica, 2014). Ancak takibe diisen krediler, bireylerin ve isletmelerin borglarin1 6deyememesi
ile olusmaktadir. Borglarin 6denmemesi, kredi sahiplerinin gelir ve gider dengesizliginden
kaynaklanmakta, bu dengesizlik de makroekonomik faktorlerdeki degisimden meydana gelmektedir.
Toplam kredi sayisi, finansal oranlar ve sermaye bilgileri gibi mikro faktorler ise tam aksine takipteki
kredilerin bankacilik sektoriine olan etkisinin sonucunda degismektedir (Aloglu, 2005). Ciinkii bu
krediler, bankalar igin kredi riskini ifade etmekte; bankalarin kredi politikalarina ve faaliyetlerine
dolayisiyla da verdikleri kredi sayisina, bilangolarina ve sermayelerine etki etmektedir. Bu sebeple,
yapilacak ¢aligma, yukarida bahsedilen gelismeleri takiben 2005-2019 yillar1 arasinda Tiirkiye’de takibe
diisen krediler ile makroekonomik faktorler arasindaki iliskiyi incelemeyi, iliski derecesini ve yoniinii
tahmin etmeyi amacglamaktadir. Bankalara ait mikro faktorlerdeki degisimlerin, takipteki kredilerin
nedeni degil, sonucu oldugu diisiiniilmiis ve analizi etkilememesi i¢in ele alinmamuistir. Literatiirdeki
¢ogu ¢aligmanin aksine mikro faktorlerin etkisi olmadan sadece makroekonomik faktorler incelenecegi
icin yapilacak analizin daha anlamli olacag ve ¢aligmanin literatiire katki saglayacag diisiiniilmektedir.
Bunun yaninda Tiirkiye’de yiiksek dalgalanmaya sahip olan doviz kuru ve enflasyon verilerinin genis
bir donemdeki degisimi inceleneceginden, takipteki kredilere etkisi literatiirde yer alan diger

calismalarin bulgulari ile de karsilagtirilmis olacaktir.

Calismanin ikinci boliimiinde literatiirde yer alan ¢aligmalar, ti¢ilincii ve dordiincii boliimiinde
kullanilan yontem ve yapilan analizler sunulmus; son boliimde ise analizin sonuglar1 ve Oneriler

degerlendirilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde takipteki banka kredileri ile ilgili caligmalar genellikle ekonomik biiytime, enflasyon
ve igsizlik gibi lilke ekonomisine ait makro verilerin yaninda banka biiyiikliigii, toplam kredi sayisi,
sermaye yeterliligi ve finansal oranlar gibi bankalara ait mikro verileri de kullanmiglardir (Messai ve
Jouni, 2013; Ranjan ve Dhal, 2003; Vogiazas ve Nikolaidou, 2011). Ilk olarak ¢alismada da kullanilacak

olan makroekonomik faktorlerin takipteki kredilere etkisini aragtiran ¢aligmalar incelenecektir.

Ekonomik biiylime genel olarak takipteki kredilerin ilk belirleyici faktorii olarak
kullanilmaktadir (Espinoza ve Prasad, 2010; Macit, 2012; Ranjan ve Dhal, 2003; Us, 2017). Bir iilkenin
biiyiime orani, bor¢lanma kapasitesi, kisi bagina diisen gelir, igsizlik, liretim verimliligi gibi birgok konu
ile iligkilidir. Bu nedenle biiylime orani iilkenin ekonomik dinamikleriyle ilgili genel ¢ercevede bilgi
vermektedir. Literatiirde cogunlukla ekonomik biiyiimenin takipteki kredileri azaltici etkisinin oldugu
bulunmustur (Altunéz, 2018; Clichici ve Colesnicova, 2014; Dimitrios, Helen ve Mike, 2016; Ghosh,
2015, 2017; Jakubik ve Reininger, 2013; Klein, 2013; Mazreku, Morina, Misiri, Spiteri ve Grima, 2018;
Messai ve Jouni, 2013; Ranjan ve Dhal, 2003; Skarica, 2014; Turan ve Koskija, 2014; Us, 2017; Zainol,
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Nor, Ibrahim ve Daud, 2018). Bunun yaninda De Bock ve Demyanets (2012), ¢ift tarafli negatif etkinin
var oldugunu, takipteki kredilerdeki artisin da iilke ekonomisinin biiyiimesini yavaslattigini belirtmistir.
Grigoli, Mansilla, ve Saldias (2018) Ekvador i¢in yaptig1 arastirmada biiylimenin gelecek donemler i¢in
etkisini analiz etmis ve iilkenin bilyiime oraninin takipteki kredilere etkisinin kisa donemde %-0.15 iken
uzun donemde %-0.55 oldugu sonucuna ulasmistir. Espinoza ve Prasad (2010) GCC iilkeleri (Korfez
Arap Ulkeleri s birligi Konseyi) iizerindeki arastirmasinda petrolden bagimsiz ekonomik biiyiimenin
negatif etkisini bulurken, Al-Khazali ve Mirzaei (2017) petrol ihracatgisi iilkelerde petrol fiyatlarinin
etkisini test ederek bu ¢aligmay1 desteklemistir. Buna karsi Radivojevi¢ vd. (2019) ve Teksen ve Celik
(2018) biiyiime oraninin artmasinin takipteki kredi oranlarini da artirdig1 sonucuna ulagirken Geng ve

Sasmaz (2016) herhangi bir etkinin olmadigim1 gézlemlemislerdir.

Bir iilkede issizligin yiikselmesi bireylerin kredi 6demede zorlanacagina ve bu sebeple takibe
diisen kredilerin artacagina igaret etmektedir. Bunun yaninda enflasyon, alim giiciinii diisiirdiigiinden
yine banka kredilerini olumsuz etkilemektedir. Ayrica yiiksek enflasyon, faiz oranlarimi da artirmakta
ve kredi geri 6demelerinde sorunlara neden olmaktadir. Literatiirde yapilan galismalar genel olarak bu
iki degiskenin takipteki kredileri pozitif etkiledigini géstermektedir (Abid, Ouertani ve Zouari-Ghorbel,
2014; Clichici ve Colesnicova, 2014; Ghosh, 2017; Isaev ve Masih, 2017; Konstantakis vd., 2016;
Messai ve Jouni, 2013; Skarica, 2014; Us, 2017; Vogiazas ve Nikolaidou, 2011, 2014). Ancak Shu
(2002) issizligin dogrudan kredi temerriitlerine yol agabilecegini belirtirken Hong-Kong i¢in yaptigi
analizde enflasyonun kredi genislemesine yol actigi ve TKO’yu azalttigi sonucuna ulagmigtir. Buna
benzer olarak Mazreku vd. (2018) enflasyon ve biiylimenin takipteki krediler iizerinde azaltic1 bir etkisi
oldugunu, igsizlik oraninin ise pozitif etkiledigini gozlemlemisglerdir. Dimitrios vd. (2016), Yagcilar ve
Demir (2015), Altundz (2018) ve Zainol vd. (2018) ise enflasyonun TKO iizerinde anlamli bir etkiye

sahip olmadigini bulmuslardir.

Doviz kurunda meydana gelen artis ise ithalati olumsuz etkilemekte, bu da diger
makroekonomik degiskenler {izerinde sorun olusturmaktadir. Ayrica isletmelerin ithalat maliyetini
artiracagindan ticari kredilerin 6denmesinde gii¢liik yasanmasina neden olmaktadir. Buna paralel olarak
literatlirdeki ¢aligmalar da doviz kurundaki artigin takipteki krediler iizerinde pozitif bir etkisi oldugu
sonucuna ulagsmislardir (Altundz, 2018; R. De Bock ve Demyanets, 2012; Jakubik ve Reininger, 2013;
Macit, 2012; Taninmis Yiicememis ve Sozer, 2011; Yiiksel, 2016).

Yukaridaki incelenen makroekonomik faktorlerin yaninda faiz orani (Siddiqui vd., 2012; Turan
ve Koskija, 2014; Zainol vd., 2018), dis ticaret (Clichici ve Colesnicova, 2014; Erdas, 2019; Mileris,
2012), reel efektif doviz kuru (Bas ve Kara, 2020) ve pay senedi fiyatlarinin (R. Beck, Jakubik ve Piloiu,
2013) etkisini inceleyen ve takipteki kredilerle arasinda iliski oldugunu tespit eden galismalar da

mevecuttur.
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Literatiirde bankacilik sektoriine ait mikro faktorlerin de makroekonomik faktorler kadar
takipteki kredilerdeki degisimi aciklayabilecegini gosteren calismalar yapilmistir. Ranjan ve Dhal
(2003) banka biiyiikliigliniin takipteki kredilere pozitif etkisi oldugunu gozlemlemis, Das ve Ghosh
(2007) banka biiyiikliigliniin yaninda bankalarin faaliyet giderleri ve kredi sayilarinin anlaml etkisi
oldugunu bulmustur. Makroekonomik faktorlerin yaninda bankalara ait degiskenleri de inceleyen Klein
(2013) ise, 0z sermaye karliliginin takipteki kredi orani iizerinde azaltict bir etkisi oldugu sonucuna
ulagsmistir. Buna benzer olarak Yagcilar ve Demir (2015) aktif karliligin negatif etkiledigini
gozlemlerken sermaye yeterliliginin pozitif etkisi oldugunu bulmuslardir. Isik ve Bolat (2016) ise
yaptiklar1 ¢alismada banka sermayesindeki artisin takipteki kredileri artirdigi bulgusunu elde
etmislerdir. Literatlirde bankacilikla ilgili mikro faktdrlerin etkisini inceleyen ¢ok fazla sayida calisma

bulunmaktadir ancak bu degiskenler bankalarin kendi i¢ dinamikleri ile ilgilidir. Bu nedenle ¢alismada

mikro faktorlerin etkisi incelenmeyecektir.

Literatiirde yer alan ¢aligmalar Tablo 1°de 6zetlenmistir.

Tablo 1.Literatiir Taramast

Yazar Ulke(ler) Donem Yontem Sonug¢
Shu (2002) Hong Kong 1995Q1-2002Q2 OoLS Biiyiime ve enflasyon negatif etki
Ekonomik biiylime negatif etki,
Ranjan ve Dhal (2003) Hindistan - Panel OLS faiz orani pozitif etki, banka
biyiikligii pozitif etki
7 Buro BSleesi Borglanma faizi, hane halki
Rinaldi ve Arellono (2006) Ulkesi & 1989Q3-2004Q2 FMOLS toplam borcu ve enflasyon pozitif
etki
Biiyiime negatif etki, banka
Das ve Ghosh (2007) Hindistan 1994-2005 Panel OLS ve GMM  |biiyiikliigii ve toplam kredi sayisi
pozitif etki
Espinoza ve Prasad (2010) 6 GCC Ulkesi  |1995-2008 GMM ve VAR Ekonomik bityiime ve finansal
piyasa sartlar negatif iliski
Taninmis Yiicememis ve Sozer (2011) |Tiirkiye 2003-2010 Panel OLS Déviz kuru pozitif etki
Vogiazas ve Nikolaidou (2011) Romanya 2001-2010 Panel OLS Issizlik ve enflasyon pozitif etki
. Doviz kurlart ve dis ticaret haddi
25 Gelismekte . e o
De Bock ve Demyanets (2012) - 1996-2010 Panel OLS ve GMM  |pozitif etki, biiyiime ile ¢ift yonlii
Olan Ulke ST
negatif iligki
Macit (2012) Tirkiye 2005Q1-2010Q4 FGLS Doviz kuru pozitif etkisi
Macit ve Kegeli (2012) Tiirkiye 2005-2011 Panel OLS Ekonomik biiylime negatif etki
Biiytime, igsizlik, ihracat ve
Mileris (2012) 22 Avrupa Ulkesi |2008-2010 Lojistik Regresyon ithalatin farkl: tilkelerde farkli
etkisi
Siddiqui vd. (2012) Pakistan 1996Q4-2011Q3  |GARCH Faiz oranlarmdaki volatilitenin
' pozitif etkisi
Klein (2013) CESEE Ulkeleri  [1998-2011 GMM Bitylime negatif etki, igsizlik ve
enflasyon pozitif etki
] Ekonomik bilylime negatif etki,
Beck vd. (2013) 75 Ulke 2005-2010 Panel OLS kredi faiz oran1 ve d6viz kuru
pozitif etki
Jakubik ve Reininger (2013) 9 CESEE Ulkesi |1993Q1-2012Q4  |GMM l;é‘zyi“ﬁ?:tﬁfga“f’ ddviz kuru
Messai ve Jouni (2013) ltalya, Yunanistan |, 5008 Panel OLS Bilyiime negatif, igsizlik pozitif
ve Ispanya etki
Clichici ve Colesnicova (2014) Moldova 2000-2013 oLs Bitytime ve ihracat negatif etki,
igsizlik pozitif etki
. . . Issizlik ve Yunanistan-Almanya
Vogiazas ve Nikolaidou (2014) Bulgaristan 2001M12-2010M12 |ARDL tahvil spreadi pozitif etki
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Skaricha (2014)

7 Avrupa Ulkesi

2007Q1-2012Q4

Panel OLS

Ekonomik biiylime orani negatif
etki, enflasyon ve issizlik pozitif
etki

Abid vd. (2014)

Tunus

2003-2012

GMM

Ekonomik biiylime negatif etki,
enflasyon ve bor¢lanma faiz orani
pozitif etki

Turan ve Koskija (2014)

Arnavutluk

2003Q1-2013Q4

Johansen
Esbiitiinlesme

Biiyiime, igsizlik ve enflasyon
uzun donemli zay1f esbiitiinlesme
iligkisi

Ghosh (2015)

ABD

1984-2013

Panel OLS

Kisi basina diisen gelir ve kredi
kalitesi negatif etki; yiiksek
sermaye orani, likidite riski ve
yanlis maliyet yonetimi pozitif
etki

Yagcilar ve Demir (2015)

Tiirkiye

2002Q4-2013Q1

Panel OLS

Biiylime, faiz oran1 ve sermaye
yeterliligi pozitif etki, aktif
karlihig1 negatif etki

Dimitrios vd. (2016)

15 Avrupa Ulkesi

1990Q1-2015Q2

GMM

Biiytime negatif etki, igsizlik
pozitif etki, enflasyonunu etkisi
yok

Konstantakis vd. (2016)

Yunanistan

2001-2015

VECM

Issizlik pozitif etki

Yiiksel (2016)

Tiirkiye

1988-2014

MARS

Dolar kuru pozitif etki, ekonomik
biiylime negatif etki

Geng ve Sagmaz (2016)

Tirkiye

2005Q4-2015Q2

Hatemi-J
Esbiitiinlesme Testi ve
GMM

Do6viz kuru, faiz orani ve
BIST100 endeksi pozitif etki,
ekonomik biiytimenin etkisi yok.

Isik ve Bolat (2016)

Tiirkiye

2006-2012

Panel OLS

Ekonomik biiylime negatif etki,
banka sermayesi ve kredi kayip
karsiliklar pozitif etki

Ghosh (2017)

ABD

1992- 2016

Panel VAR

Issizlik pozitif etki, biiyiime
negatif etki

Isaev ve Masih (2017)

Malezya

2010Q4-2016Q3

Dinamik OLS

Issizlik pozitif etki

Us (2017)

Tiirkiye

2002Q4-2013Q3

Panel OLS

Kredi sayisi, ekonomik biiyiime,
politika faizi negatif etki;
enflasyon ve sermaye orani
pozitif etki

Al-Khazali ve Mirzaei (2017)

30 Petrol
ihracateisi Ulke

2000-2014

GMM

Petrol fiyatlar1 ve ekonomik
biiyiime ile negatif iliski

Altundz (2018)

Tiirkiye

2005Q1-2016Q4

Panel OLS

Biiylime negatif etki, doviz kuru
pozitif etki, enflasyon ve faiz
oraninin etkisi yok

Teksen ve Celik (2018)

Tirkiye

2006-2016

Panel OLS

Konut ve tasit kredileri negatif
etki, ekonomik biiylime pozitif
etki, 2008 Krizi negatif etki

Grigoli vd. (2018)

Ekvador

Projeksiyon

Ekonomik biiyiime etkisiyle
gelecek iki yilda takipteki kredi
oranlarin iki katina ¢ikmasi

Mazreku vd. (2018)

10 Gegis Ulkesi

2006-2016

Panel OLS ve GMM

Biiyiime ve enflasyonun negatif
etkisi, igsizligin pozitif etkisi

Biiyiime negatif etki, faiz oram

Zainol vd. (2018) Malezya 2006Q1-2015Q4 ARDL pozitif etki ve enflasyonun etkisi
yok
Doviz kuru, sanayi tiretim endeksi
Erdas (2019) Tiirkiye 2005M1-2018Mg | Y ECM Granger, ve dis ticaret ile asimetrik
Hatemi-J .
nedensellik iligkisi
. . Ekonomik bitylime pozitif iligki,
Radivojevic vd. (2019) Latin A.m erika 2000-2015 GMM hanehalki borglanmasi, enflasyon,
Ulkeleri Lo e 1
igsizlik negatif iligki
Bas ve Kara (2020) Tiirkiye 2005Q4-2017Q4  |ARDL ;ek?;efek“fdf’v‘z kurunun pozitif
3. VERI VE METODOLOJI

Kredilerin takibe diisme yasal siiresi 3 ay oldugundan analizde kullamilan veriler 2005Q1-

2019Q3 donemi i¢in geyreklik olarak ele alinmistir. Veri setinde yer alan degiskenlerin birgoguna ait

gbzlemler 2002 yilin1 kapsamakta, ancak igsizlik oranina ait veriler 2005 yilindan itibaren yer aldig1 igin
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veri seti toplam 60 gézlemden olusmaktadir. Calismada kullanilan degiskenler ve kaynaklar1 Tablo 2’de
verilmistir.

Yapilan analiz Tiirkiye i¢in genel takipteki kredi oranini icermekte olup bagimsiz degiskenler
literatlirde en fazla incelenen makroekonomik faktorlerden olusmaktadir (Tablo 2). Analizin yapisin

bozmamak ve daha anlamli sonuglar elde etmek i¢in, literatiirdeki cogu calismanin aksine analize

bankacilik sektoriine ait mikro faktorler dahil edilmemistir.

Tablo 2. Kullanilan Degiskenlerin Tanimlar1 ve Kaynaklart

Bagimh Degisken
Degiskenler Tanim Kaynak
Takipteki Yasal Olarak Takibe
Kredi Orani Diisen Kredilerin Toplam https://www.tbb.org.tr
(TKO) Kredilere Orani
Bagimsiz Degiskenler
Degiskenler Tanm Kaynak ilgili Literatiir
Ranjan ve Dhal (2003)
Shu (2002) ‘ '
GSYH Zincirlenmis Hacim Espi Prasad (2010) Macit ve Kegeli (2012)
- I . spinoza ve Prasal
Biiytme Endeksi, Bir Ovr.lcekl Y thn http://evds.tcmb.gov.tr Abid vd. (2014)
Orant Ayni Ceyregine Gore Skarica (2014)
Degisim (2009=100) Us (2017)
Ghosh (2015)
Grigoli vd. (2018)
TUFE, Bir Onceki Yilin Shu (2002) Vogiazas ve Nikolaidou (2011)
Enflasyon Aym Ceyregine Gore http://evds.temb.gov.tr | Klein (2013) Skaricha (2014)
Degisim (2003=100) Dimitrios vd. (2016) Radivojevic vd. (2019)
. Klein (2013)
. Caligmayan Kisi Vogiazas ve Nikolaidou (2014)
Issizlik fo http://evds.tcmb.gov.tr | Messai ve Jouni (2013)
Sayisi/Toplam Isgiicii Skaricha (2014)
Ghosh (2017)
Klein (2013) Macit (2012)
Déviz Kuru $/b Paritesi DataStream Messai ve Jouni (2013) Jakubik ve Reininger (2013)
Ghosh (2017) Geng ve Sasmaz (2016)
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Grafik 1. Analizde Yer Alan Degiskenler
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Kaynak: evds.tcmb.gov.tr, thb.org.tr, DataStream

Grafik 1’de analizde yer alan bagimli ve bagimsiz degiskenlere ait 2005Q1-2019Q3 doénemini
kapsayan zaman serisi grafikleri gdsterilmistir. TKO’nun analiz déneminin ilk ¢eyreginde en yiiksek
seviyede oldugu ve 2008 {igiincii ¢ceyrege kadar giderek azaldigi goriilmektedir. Daha sonra 2010Q1°e
kadar giderek artmis ve bu donemi takiben tekrar diisiis gostermistir. 2018’in ilk ¢eyregine kadar diisiik
dalgalanma gosteren TKO bu tarihten sonra tekrar artisa gecmistir. Grafikte TKO ile ekonomik
biiyiimenin ayn1 donemlerde ters orantili olarak degistigi ve biiyiimenin arttig1 donemlerde TKO’nun
azaldig1 gozlemlenmektedir. Analiz sonucunda bu iliskinin ayni sekilde ters yonde olmasi ve biiylimenin
takipteki krediler tizerinde dusiiriicii etkiye sahip olmasi beklenmektedir (Ghosh, 2015; Klein, 2013;
Ranjan ve Dhal, 2003; Skarica, 2014). Analiz dénemindeki enflasyon grafigine bakildiginda TKO ile
cok giiclii bir iliskisinin olmadig1 ancak TKO’nun yiiksek oldugu dénemlerde enflasyonunun azaldigi
tespit edilmistir. Bu nedenle analiz sonucunda Mazreku vd. (2018) ve Shu (2002)’nun ¢alismalarina
benzer sekilde negatif ancak zayif bir iliskinin var olacag: diisiiniilmektedir. Issizlik ve déviz kuru
degiskenlerine bakildiginda TKO’nun issizlikle dogru orantida degistigi; $/b paritesi yiikseldiginde
TKO’nun da yine ayni donem ve gecikmeli donemlerde arttigi goriilmektedir. Bu iki degisken ile
bagimli degisken arasinda pozitif bir iliskinin ortaya ¢ikacagi tahmin edilmektedir (R. De Bock ve
Demyanets, 2012; Macit, 2012; Vogiazas ve Nikolaidou, 2011; Yiksel, 2016).

Analizde TKO’yu etkileyen faktérleri incelemek icin Andersen ve Urdiin (1968) tarafindan
gelistirilen ve Saint Louis denklemi olarak da bilinen denklem kullanilmistir:

TKO-= f (Biiyiime, Enflasyon, Issizlik, Déviz Kuru) (1)
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Calismada oncelikle zaman serilerinin duraganliklarinin test edilmesi amaciyla literatiirde en
fazla kullanilan ADF (Augmented Dickey-Fuller) birim kok testi (Dickey ve Fuller, 1981) ve serilerde
yapisal kirilmalar1 gésteren Zivot-Andrews kirilmali birim kok testi (Zivot ve Andrews, 1992)
yapilmistir. Literatiirde temel olarak kullanilan birim kok testlerinden biri olan ADF birim kok testi

(Dickey ve Fuller, 1981) i¢in tahmin edilecek denklem su sekildedir:

Ay, = aypq + X%, 0iAy1 + & 2)

ADF birim kok testinin sifir hipotezi:
H - = 0

seklindedir. Sifir hipotezinin reddedilmesi serinin duragan oldugunu ifade etmektedir. Kabul
edilmesi durumunda ise serinin duraganlastirilmast i¢in farkinin alinmasi gerekmektedir.

Zivot-Andrews (1992) tarafindan gelistirilen kirilmali birim kok testi ise serilerde igsel bir
yapisal kirilmayt her bir kirilma i¢in farkli kukla degisken kullanarak test eden duraganlik testidir. Zivot-
Andrews kirilmali birim kok testinde sabit (Model A), trend (Model B) ve hem sabit hem de trendde

(Model C) kirllmaya izin veren ii¢ model yer almaktadir ve bu modellerin denklemleri soyledir:

Model A;
Ve = A%+ 64DU (D) + At + @y, + Z?=1 éjA Ay, j+ & 3)

Model B;
ye = 05 + BB + 95DT (D) + @Bye_q + Z?=1 CA]B Ayej+ & 4)

Model C;
Ye = A%+ 6DU(D) + pCt + DT (D) + @y, + 2?:1 éjc Ay, j+ & 5)

Sabit terime ait kukla degisken olan DU, sabitte yapisal kirilmayi, DT{" ise trendde meydana
gelen yapisal kirllmay1 géstermektedir. y,_, teriminin katsayist olan & nin en kiigiik t istatistigine sahip
oldugu tarih yapisal kirilma noktasi olarak belirlenmekte ve Zivot-Andrews tarafindan belirlenen kritik
degerlere gore serinin duraganlig test edilmektedir. Ug model igin de sifir hipotezi, t istatistiginin kritik
degerlerden kiigiik oldugu ve serinin birim kdk ve yapisal kirilma igerdigi seklindedir. Sifir hipotezinin
reddedilmesi ise serinin duragan oldugunu gostermektedir.

Caligmada yer alan degiskenler i¢in ADF ve Zivot-Andrews birim kok testleri uygulanmis ve
bazi serilerin diizeyde duraganken bazilarinin ise birinci farklarinda duraganlastigi goriilmiistiir (Tablo
3). Farkli diizeylerde duragan oldugu tespit edilen degiskenlerin arasindaki iligkinin test edilmesini,
uzun dénemli iliskinin var olup olmadigini belirlemek i¢in Pesaran ve Shin (1998) tarafindan olusturulan
ve daha sonra Pesaran vd. (2000) tarafindan gelistirilen ARDL (Autoregressive Distributed Lag) modeli

kullanilacaktir. Diger zaman serisi yontemleri degiskenlerin aymi diizeyde duragan olmasi sartini
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tasirken ARDL yo6ntemi farkli diizeylerde duragan olan zaman serilerinin degisiklige ugratilmadan
birlikte incelenmesini miimkiin kilmaktadir. Bu yontemle birlikte analizde yer alan degiskenlerin farkl
kombinasyonlari test edilmekte ve ARDL modelinden tiiretilmis olan ECM (Error Corerction Model -
Hata Diizeltme Modeli) ile kisa ve uzun dénem etkileri de ayni anda tahmin edilebilmektedir.
Denklem (1)’e baglh olarak degiskenler arasindaki uzun doénem, kisa donem ve nedensellik

iligkisi lin-log formuna dontistiirilmiistiir:

TKO; = By + 1 Blyiime, + B,Enflasyon; + Bslssizlik, + B,DoévizKuru, +€; (6)

ECM modeli i¢in Denklem (6) su sekilde yazilabilir:

ATKO; = o + XiZ1 BuiATKO; 1 + X%y BoABlylme, 1 + X%, B3;AEnflasyon, ; +
Y™ Baillssizlik,_y + X, Bs;ADSvizKuru,_, + 6,TKO,_; + 0,Biiylime,_, +
O;Enflasyon,_, + 0,1ssizlik,_; + 0sDoévizKuru,_, + v, @)

Oncelikle es biitiinlesme iliskisini test etmek i¢in degiskenlerin birinci donem katsayilarma F-
testi (Wald test) uygulanarak anlamliligin test edilmesi yoluyla Denklem (7) tahmin edilecektir.
Degiskenlerin bir gecikmeli diizey degerlerinin anlamlilig1 testi yapilarak degiskenler arasinda es
biitiinlesmenin olup olmadig1 F-testi kullanilarak belirlenmektedir. Denklem (7) igin es biitiinlegsmenin
sifir ve alternatif hipotezleri soyledir:

Hy:0,=0,=6;=6,=6;=0
Hy:0, 0, #60; 0, 605 %0

Degiskenler arasinda es biitlinlesmenin varliginin s6z konusu olabilmesi i¢in sifir hipotezinin
reddedilmesi gerekmektedir. F-testinin asimptotik dagilimi Pesaran vd. (2000)’de gosterilen tablodan
elde edilmistir. Tabloda iki kritik deger gosterilmektedir: Birinci alt kritik deger tiim serilerin 1(0) olmasi
durumunda, ikinci iist deger kritik ise tiim serilerin I(1) olmas1 durumunda elde edilmistir. Serilerin I(0)
ve I(1) veya birlikte es biitlinlesik I(1) olmas1 gibi farkli alternatif siniflamalar i¢in ikinci iist kritik deger
gecerli olmaktadir (Pesaran vd., 2000). Hesaplanan F-istatistigi degeri tist kritik sinir degeri asarsa, sifir
hipotez reddedilmekte ve bagimli degisken ile tahminciler arasinda es biitiinlesmenin oldugu sonucuna
varilacaktir. Hesaplanan F-istatistigi degeri alt kritik sinir degerinden daha diisiikse, es biitiinlesmenin
olmadig1 seklindeki bos hipotez reddedilememektedir. Diyagnostik kontrol i¢in, hatalarda ve aym
zamanda hatalarin normalliginde seri korelasyon ve degisen varyans (heteroscedasticity) varligr test
edilecek ve son olarak, CUSUM ve CUSUMSAQ testleri kullanilarak, modelin parametrelerinin dengesi
kontrol edilecektir.

Son olarak degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini belirlemek i¢in Toda-Yamamoto (1995)

nedensellik testi yapilacaktir. Literatiirde yaygin olarak kullanilan Granger (1969) nedensellik testinde
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degiskenlerin duragan olup olmadigina bakilmaksizin analiz yapilmaktadir. Duragan olmayan veriyle
yapilan analiz ise sahte nedensellik iligskisinin olusmasina neden olmaktadir. Bu verilerin birinci veya
ikinci fark degerlerinin kullanilmasi ise yine hatali sonu¢ vermektedir. Toda-Yamamoto (1995)
nedensellik testi ise serilerden bazilarinin birinci farkta duragan oldugu durumlarda kullanilmakta ve
VAR (Vector Autoregression) modeline dayandigi igin diizeyde duraganligin olmamasi analizi
etkilememektedir. Bu nedensellik testinde Oncelikle VAR modeli olusturularak optimum gecikme
uzunlugu (k) belirlenmektedir. kinci asamada ise maksimum biitiinlesme derecesi (dmax) eklenerek
VAR(dmaxtk) modeli olusturulmaktadir. Nedensellik testinin gergeklestirilebilmesi i¢in maksimum
biitiinlesme derecesinin optimum gecikme uzunlugunu asmamasi gerekmektedir (dmax < K). Nedensellik

testinin uygulanmasinda kurulan denklemler su sekildedir:
k+d, k+d
Xe = o+ Xioy BuiXemi + X1 BojXemj + Doy 01Yemi + X100 0,Y,j + &1 8)
k+dp, k+d
Y = @o + By BuiYemi + X0 BojYeoj + Dy 01:Xei + X 10T 025X + €1, 9

Denklem (4) ve (5) ile ki-kare (%2) dagilimina sahip modifiye edilmis Wald testi (MWald)

iizerinden Toda-Yamamoto (1995) nedensellik testi yapilmaktadir. Nedensellik testinin hipotezleri;

H 0- 011' =0
H A- 911' *0
seklindedir. Hy hipotezinin reddedilmesi degiskenler arasinda bir nedensellik iligkisi oldugunu
gostermektedir.
4. ANALIiZ BULGULARI

Modelin olusturulmasindan once degiskenlerdeki duraganligi ve biitiinlesme derecelerini
gormek i¢in ADF birim kok testi (Dickey ve Fuller, 1981) ve Zivot-Andrews (Zivot ve Andrews, 1992)
kirilmali birim kok testleri uygulanmigtir.

Tablo 3’te sonuglar1 verilen birim kok testlerine gére TKO ve biiyiime diizeyde duraganken
enflasyon, issizlik ve doviz kuru degiskenleri diizeyde birim kdok icermekte ve birinci farklarinda
duraganlagsmaktadir. Yapisal kirtlmali birim kok testinin sonuglart da bunu destekler niteliktedir. Birim
kok testlerinin sonuglarina gore bazi degiskenler diizeyde bazilari ise birinci farklarinda duragan oldugu

icin ARDL modeli uygulanacaktir.
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Tablo 3. ADF Birim Kok ve Zivot-Andrews Kirilmali Birim Kok Testleri

ADF Birim Kok Testi Zivot-Andrews Kirilmah Birim Kok Testi?
Degiskenler Diizey D(1) Diizey | Kirilma ‘ Olasiik D(1) ‘ Kirilma | Olasiik
TKO -3,2024** | -3,7365* | -4,6727* 2012Q4 0,031 | -5,5238* 2010Q4 0,001
Biiyiime -1,9845** | -7,0596* | -5,0892** 2010Q1 0,013 | -6,3497* 2009Q2 0,000
Enflasyon 6,5848 -4,1635* | -2,9587 2016Q2 0,195 | -7,3900* 2017Q1 0,004
Issizlik -1,7308 -4,2693* | -3,9098 2018Q1 0,190 | -5,2820* 2009Q3 0,008
Doviz Kuru 4,3528 -8,0936* | -2,4703 2016Q1 0,532 | -6,5313* 2017Q3 0,004
*HEFRX t-istatistikleri sirasiyla %1,%5 ve %10 anlamlilik diizeylerine gore degiskenlerin duragan
oldugunu gostermektedir.
:Zivot-Andrews kirtlmali birim kok testi sabitte (Model A) test edilmistir.

Birim kok testlerinden sonra ARDL es biitiinlesme testi yapilmis ve modelde en uygun gecikme

uzunlugunun belirlenmesi i¢in Akaike Bilgi Kriteri (AIC) kullanilarak Denklem (7)’deki ECM tahmin

edilmistir.

Tablo 4’te model i¢in en uygun gecikme uzunluklari belirlenmis ve es biitiinlesme olup olmadig:

F-testi ile analiz edilmistir. Modelin F-istatistigi %1 anlamlilik diizeyine iist kritik degerinin iizerindedir.

Buna gore degiskenler arasinda es biitinlesme olmadigini ifade eden Ho hipotezi reddedilmekte ve

bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler arasinda uzun dénemli iligki oldugu sonucuna ulasilmaktadir.

Tablo 4. Model i¢in Uygun Gecikme Uzunlugu ve Sinir Testi Sonuglart

Optimum Gecikme Uzunlugu

F-Istatistigi

Kritik Sinir Degerleri*

(3,0,2,2,1)

17,18414

3,29 4,37

*F-istatistigi kritik sinir degerleri %1 anlamlilik diizeyine goéredir.

Tablo 5. ARDL Uzun Donem Tahmini

Uzun Donem Sonuglari
Bagimh Degisken: TKO

Katsay1 t-Degeri
Biiyiime -0,11582** -2,5814
Enflasyon -0,01698* -4,6064
Issizlik 0,21726** 2,6747
Doviz Kuru 1,08906* 3,5665
C 3,24759 3,5665
*xx *kx toistatistikleri  sirasiyla %1,%5  ve %10  anlamlilik
diizeylerine goére degiskenlerin duragan oldugunu géstermektedir.
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Tablo 6. ARDL Kisa Donem Tahminleri

Kisa Donem Sonuclari
Bagimh Degisken: TKO

Katsay1 t-Degeri
D(TKO(-1)) 0,15136*** 1,8353
D(TKO(-2)) 0,20523* 2,9130
D(Enflasyon) 0,00081 0,2258
D(Enflasyon (-1)) -0,00870** -2,4825
D(issizlik) 0,04461* 3,0541
D(issizlik (-1)) -0,07642* -4,8424
D(DévizKuru) -0,10670*** -1,7209
CointEq(-1)* -0,2577 -10,728
*Rxxkx tistatistikleri  sirasiyla %1,%5 ve %10  anlamlilik
diizeylerine gore degiskenlerin duragan oldugunu gdéstermektedir.

Tablo 5 ve 6’daki analiz sonuglarina gore bagimsiz degiskenlerin hepsinin TKO’ya anlamli bir
etkisi bulunmaktadir. Tahmin sonuglarina gore iilkenin ekonomik olarak biiyiimesi ve enflasyondaki
artis, TKO’yu uzun donemde azaltirken issizlik ve doviz kuru artisa neden olmakta ve literatiirdeki
caligmalar1 desteklemektedir (Beck vd., 2013; De Bock ve Demyanets, 2012; Ghosh, 2015; Ranjan ve
Dhal, 2003; Rinaldi ve Sanchis-Arellano, 2006; Shu, 2002; Skarica, 2014; Us, 2017; Yiiksel, 2016).
Biiylimenin kisa dénemde bir etkisi gézlenmemekle beraber TKO’nun bir ve iki dénem gecikmeli
degerinin ve issizligin mevcut donemdeki orana pozitif etkisi bulunmaktadir (Abid vd., 2014; Geng ve
Sasmaz, 2016). Bunun yaninda enflasyon ve issizlik degiskenlerinin bir onceki degerleri ve cari

doénemdeki doviz kuru negatif etkilemektedir (Mazreku vd. 2018; Shu, 2002).

Tablo 6’da goriildiigii gibi ecm(-1) hata diizeltme teriminin katsayis1 -0,2577 olup %1 diizeyinde
anlamlidir. Negatif ve mutlak deger olarak diisiik degerdeki hata diizeltme terimi yavas bir hizla
ayarlama yapmaktadir. Hata diizeltme terimi ic¢sel degiskenin denge diizeyine yakinsamadan once
aciklayici degiskenlerdeki degismelere ne kadar bir hizla uyum saglayacagini 6l¢gmektedir. Bu sonug t-
1 ¢eyrekte agiklayict degiskenlerde olusan %1°lik bir sokun t ¢eyrekte %25,77’sinin diizeltilecegini

gostermektedir.

Tablo 7. Diyagnostik Test Sonuglari

Test Test istatistigi | Olasiik Degeri
Normallik 1,09670 0,578
Degisen Varyans 0,42373 0,945
Otokorelasyon 0,00500 0,995
CUSUM Istikrarli

CUSUMA"2 Istikrarli

Tablo 7°de modele ait diyagnostik testlere bakildiginda ise hata terimlerinin normal dagildigi,
degisen varyans ve otokorelasyon problemlerine sahip olmadig1 goriilmektedir. Ayrica CUSUM ve
CUSUM"2 sonuglart modelin parametrelerinin dengeli oldugunu isaret etmektedir. Bu sonuglara gére

modelde belirleme hatasi bulunmamaktadir.
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Tablo 8. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Ki-Kare (x2) SSEE:EEISI:( Olasihk Ki-Kare (%2) Ssg?eecsztelsllk Olasihk
BUYUME » TKO TKO » BUYUME
| 12,19807* 2 0,002 | 4,50202 2 0,105 |
ENFLASYON + TKO TKO + ENFLASYON
| 6,79586** 2 0,033 | 2,96284 2 0,227 |
ISSIZLIK » TKO TKO » ISSIZLIK
| 8,02533** 2 0,018 | 8,80385** 2 0,012 |
DOVIZ KURU » TKO TKO +» DOVIZ KURU
19,5858* 2 0,000 | 1,54295 2 0,462

* xx xRk ) istatistikleri sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerine gore “Ho: Nedensellik iligkisi yoktur”
hipotezinin reddedildigini gostermektedir.

Tablo 8’de verilen Toda-Yamamoto (1995) nedensellik testinin sonuglara bakildiginda tiim
aciklayici degiskenlerden takipteki kredilere dogru bir nedensellik iliskisinin oldugu goriilmektedir.
Buna karsin takipteki kredilerden issizlik disindaki degiskenlere dogru bir nedensellik olmadigi

sonucuna ulasilmaktadir.

5. SONUC VE DEGERLENIRME

Son yillarda kiiresel captaki ekonomik krizlerle birlikte takipteki kredilerdeki artis finansal
kirllganlik gostergesi olarak degerlendirilmekte ve bankacilik sektoriinde olusacak bir krizin erken
sinyali olarak goriilmektedir. Tiirkiye’de hem ekonomik kosullarin belirsiz olmasi hem de bu oranin
artmasi ciddi sorunlarin veya olasi bir krizin habercisi olarak diisiiniilebilir.

Bu calismada Tiirkiye’deki takipteki kredileri etkileyen makroekonomik faktorler incelenmistir.
Calismada kullanilan biiylime, issizlik, enflasyon ve doviz kuru degiskenlerinin bu kredileri ne sekilde
etkiledigi ARDL yoOntemiyle ve Toda-Yamamoto Nedensellik Testi ile analiz edilmistir. Yapilan
analizlerde, literatiirde en yaygin olarak kullanilan ekonomik biiylimenin takipteki kredilerdeki
degisimin bir nedeni oldugu ve negatif etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Bir iilkenin ekonomik agidan
biiylimesi, iilkedeki genel refah seviyesinin ve gelirin artmasi demektir. Bu durumda kullanilan
kredilerin 6denme orami yiikselecek ve takibe diisen krediler azalacaktir. Cogu gelismis iilkede,
isletmelerin bitylimesi i¢in ve girisimcilere finansman kaynagi olarak kullanilan ticari kredilerin takibe
diisme oranlar1 daha da artmaktadir. Fakat ABD ve Avrupa iilkelerinin ekonomik biiyiimeleri ile
karsilastirildiginda, Tirkiye’nin bliylimesi i¢in gerekli olan iiretim verimliligi yeterli seviyede
olmadigindan diger faktorlerde oldugu gibi takipteki kredilerde de daha biiylik degisimlere neden
olmaktadir.

Literatiirde yer alan bir¢ok ¢aligmada enflasyon orani ile takipteki krediler arasinda pozitif bir
iligskinin varlig1 ortaya koyulmus ancak yapilan analiz sonucunda iliskinin negatif oldugu, enflasyondaki
artisin zayif da olsa TKO’yu azalttign goriilmistiir. Enflasyonun artmasiyla beraber gelirler
yiikselmekte, krediler ve faiz oranlar ise sabit kalmaktadir; boylece 6demeler gorece ucuzlamaktadir.

Ayrica yiiksek enflasyonun genel seyri {ilke insaninda bu durumu kaniksamaya neden olabilir.
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Tiirkiye’de de genel durumun yiiksek enflasyon seyrinde devam etmesinin bireylerin ve isletmelerin
enflasyona kars1 duyarsizlagmasina yol actig1 sdylenebilir.

Bir diger degisken olan issizligin ise TKO’yu pozitif etkiledigi ve takipteki kredilerin de
igsizligin bir nedeni oldugu sonucuna ulasilmistir. Ozellikle isletmelerin iflas1 veya sartlarin kotiiye
gitmesi ile artan issizlik bireylerin bor¢larini 6demede zorluk yasamasina neden olmakta ve ilerleyen
zamanda kredi temerriitlerini meydana getirmektedir. Diger makroekonomik faktorlerle birlikte
istthdamin azalmasi ve issizlik oraninin yiikselmesi, gelirlerin azalmasi veya yok olmasma ve
dolayisiyla da bankalardaki takibe diisen kredi sayisinda artisa neden olmaktadir.

Analizde Tirkiye i¢in en 6nemli doviz kuru olan Dolar/TL paritesi kullanilmig ve TKO’ya
anlamli bir etkisinin oldugu goriilmiistiir. Dolarm Tiirk Liras1 karsisinda deger kazanmasi, sadece
krediler bazinda degil diger tim ekonomik ve finansal faktorlerde biiyiik etki yaratmaktadir. Doviz
kurundaki artisla birlikte ithal mallarin fiyatinin da yiikselmesi makroekonomik faktérlerde negatif etki
yaratmakta; isletmelerin ve hane halkinin giderlerinde yasanan artisla birlikte bankalardan alinan
kredilerin geri 6denmesinde giicliik olusturmaktadir. Ozellikle yiikselen kur ile birlikte iiretim
maliyetlerinin artmasi igletmelerin giderlerinin yiikselmesine ve bor¢larim1 6demede zorlanmasina, hane
halkinin ise artan {iriin fiyatlar1 nedeniyle giderlerinin artmasina veya bu firlinleri satin alabilmek i¢in
kredi alma yoluna basvurmasina neden olmaktadir. Bu nedenle doviz kurundaki artig, takipteki
kredilerin de yiikselmesinde pay sahibidir.

Tiim bu ifadelere ek olarak, 2008 Krizi goz oniine alindiginda ABD gibi biiyiik ekonomilerde
krizin 6denmeyen krediler yiiziinden ¢iktig1 goriilmektedir. Makroekonomik faktorler ne kadar saglikli
olsa da piyasalardaki diizenlemeler ve bankalarin kredi verme davraniglari bunun en biiyiik nedenidir.
Ancak gelismis iilkelerin finansal sisteminde finansal piyasalar daha fazla pay sahibiyken Tiirkiye’de
sistemin belkemigi olarak bankacilik sektorii yer almaktadir. Ozellikle son yillarda bankalar tarafindan
verilen kredi sayilar1 ve {ilkedeki makroekonomik faktorlerin gelisimi géz 6niinde bulunduruldugunda
takipteki kredi sayisinin artacagi diisiiniilmektedir. Bu sebeple, finansal kirilganlik olarak ifade edilen
takipteki kredi oraninin azaltilmasi i¢in makroekonomik iyilesmelerin yaninda bankacilik sektoriinde
krediler ile ilgili yeni diizenleme ve uygulamalarin hayata gegirilmesi gerekmektedir. Bunun igin sektor
giiclendirilip toplam kredi sayis1 azaltilmali veya kredi kalitesi artirilmalidir.

Analiz sonuglari, ekonomik biiylime, issizlik ve doviz kuru igin literatiirdeki diger ¢alismalari
destekler niteliktedir (Abid vd., 2014; Beck, Jakubik ve Piloiu, 2013; De Bock ve Demyanets, 2012;
Geng ve Sasmaz, 2016; Skarica, 2014; Yiiksel, 2016). Enflasyon degiskeni i¢in ise, 6nceki ¢calismalarin
birgogu enflasyonun pozitif etkisi oldugunu gozlemlemis (Radivojevi¢ vd., 2019; Rinaldi ve Sanchis-
Arellano, 2006; Skarica, 2014; Us, 2017; Vogiazas ve Nikolaidou, 2011, 2014), bunun aksine yapilan
calismada negatif etkinin varligi tespit edilmis ve Shu (2002) ve Mazreku vd. (2018)’ nun ¢aligmalarina
benzer nitelikte sonuglar ortaya konmustur. Tiirkiye’deki bankacilik uygulamalar gelismis tlilkelerden

farkli oldugu i¢in yapilan analizlerde aym etkiler gdzlenmeyebilmektedir. Bu nedenle gelecek
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calismalarin, tilkelerin bankacilik ve kredi sektorlerindeki yapisal farkliliklart géz 6niinde bulundurarak
degerlendirmesi daha uygun olacaktir. Bunun yaninda, takipteki ticari ve bireysel kredileri etkileyen
faktorlerin farklilig1 goz 6niinde bulundurularak kredi analizi sirasinda siniflandirmaya gidilmesi daha

dogru sonuglar verecektir.
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