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ORCID: 0000-0002-5035-1525 bor¢luluk oranlar1 ve azalan satin alma giicii 6zellikle finans sektoriinii negatif etkilemektedir.
Buradan hareketle calismada 2006M1-2023M8 donemi Tiirkiye ekonomisinde finans piyasalarinin en
biiytik aktorii olan konvensiyonel bankalarm takipteki tiiketici kredileri orani ile makroekonomik
degiskenler olarak; nominal efektif doviz kuru, enflasyon oran, tiiketici kredileri faiz orani, politika
faiz orani ve sanayi tiretim endeksi arasindaki iliski ARDL Sinur Testi yontemi ile analiz edilmistir.
Analiz sonucunda; déviz kuru ve tiiketici kredileri faiz orami ile takipteki tiiketici kredileri orani
arasinda uzun dénemde anlamli ve pozitif bir korelasyon oldugu tespit edilmistir. Ayrica politika faiz
orant ve enflasyon oraru ile takipteki tiiketici kredileri orani arasinda uzun donemde anlamli ve
negatif bir korelasyon oldugu tespit edilmistir.
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of borrowing and paying off debt with debt. Increasing indebtedness rates and decreasing purchasing
power have a negative impact, especially on the financial sector. Therefore, this study analyzes the
relationship between the ratio of non-performing consumer loans of conventional banks, which are
the largest actors of the financial markets in the Turkish economy, and macroeconomic variables:
nominal effective exchange rate, inflation rate, consumer loan interest rate, policy interest rate and
industrial production index for the period 2006M1-2023M8 with the ARDL Bounds Test Method. As
a result of the analysis, it is found that there is a significant and positive correlation between the
exchange rate and the consumer credit interest rate on the rate of non-performing consumer loans in
the long run. Moreover, it is found that there is a significant and negative correlation between the
inflation rate and the policy interest rate on the rate of non-performing consumer loans in the long

Atif/Citation: Yalgin, H., Tiirkiye'de ran.

Makroekonomik Degiskenlerin“TakiptEki Keywords: Non-Performing Loans, ARDL Boundary Test, Inflation Rate
Tiiketici  Kredileri Orami  Uzerindeki
Etkileri, bmij (2024) 12 (1): 22-40 doi: lelCodes: E31, G12,F31

https:/ /doi.org/10.15295/bmij.v12i1.2314

© 2024 The Author(s). D029

Bu makale, arastirma ve yayin etigine uygun hazirlanmis ve iThenticate ile intihal taramasindan gegirilmistir. Bu makalenin Ingilizce metinleri Grammarly ve
ProWritingAid programlariyla kontrol edilmektedir.

This article was prepared in line with research and publication ethics and scanned for plagiarism by using iThenticate. The English text of the articles published in BMI] Journal
is checked and corrected with Grammarly and ProWritingAid programs.


https://doi.org/10.15295/bmij.v12i1.2534
https://bmij.org/index.php/1/index
https://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/
mailto:halit.yalcin@bilecik.edu.tr
https://doi.org/10.15295/bmij.v12i1.231
https://orcid.org/0000-0002-5035-1525

Halit Yalgin

Extended Abstract
Effects of macroeconomic variables on the rate of non-performing consumer loans in Tiirkiye

Literature

There is no full consensus in the literature regarding the effects of macroeconomic variables on non-performing loan rates. In this
context, empirical studies examining the relationships between macroeconomic variables and non-performing loans are listed
below. Yagcilar and Demir (2015) investigated the bank-level and macroeconomic determinants of non-performing loan rates in
the Turkish economy. The findings show that the variables of scale, liquidity, being traded on the stock exchange, return on assets
and loan/deposit ratio are negatively related to non-performing loans. In contrast, the relationships between foreign banks and
capital adequacy ratio, interest rates, and growth are positively related to non-performing loans and net interest margin; the effect
of interest rates applied to loans and inflation on non-performing loans is not statistically significant. Gen¢ and Erhan (2016)
investigated the effect of macroeconomic variables on non-performing commercial loans. Gross Domestic Product (GDP),
commercial loan interest rates, BIST100 index and the real exchange rate affect the non-performing commercial loans. It has been
stated that they are the factors that determine loans, that the real exchange rate positively affects non-performing commercial loan
rates, and that the BIST100 index negatively affects non-performing commercial loan rates. Tuncay (2021) analyzed the
relationship between the dissatisfaction index and the non-performing loan rate in the Turkish economy with the Vector
Autoregressive (VAR) method. In the study, it was stated that index changes and changes in non-performing loan rates mutually
affect each other and that the effect of index changes is longer-term.

Research subject

The ratio of non-performing loans to total loans is an important indicator of the banking sector. An increase in the relevant rate
may cause a decrease in the profitability of the banking sector and an increase in provisions, which may lead to liquidity problems
in banks. This situation can lead to economic crises in the country. Although non-performing loans are affected by changes in
macroeconomic variables in the economy, they can also lead to effects on the variables (Oncel, 2023:1). In this context, the study
investigated the effect of the exchange rate, inflation rate, interest rates and industrial production index on the rate of non-
performing loans in the Turkish economy.

Research purpose and importance

The study aims to determine the macroeconomic variables that affect the rate of non-performing consumer loans based on the
idea that a strong banking sector will contribute to the economy.

Contribution of the article to the literature

It is aimed at adding an up-to-date analysis to the literature by including the ratio of the total of non-performing consumer loans
to the total of non-performing loans, in addition to the consumer loans interest rate, industrial production index and policy
interest rate variables, and by using the monthly observation values of the relevant variables.

Design and method

Before analyzing the data, it is very important to determine whether they are stationary. Econometric analysis conducted with
non-stationary time series data may cause spurious regression in the model. The Phillips Perron unit root test was applied to the
data in this context. After determining whether the data had a unit root, the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) bounds test
method was applied. The ARDL method was chosen to determine long-term relationships between variables because the relevant
method can be applied in cases where they have different levels of stationarity without being aware of the second. The data set
analyzed in the study is monthly data covering 2006:01-2023:08.

Research type
Research article
Research problems

The study's problem is determining the effects of macroeconomic variables on the non-performing consumer loan ratio. Thus, it
is aimed to contribute to the determination of the policies to be implemented by taking into account the effect of macroeconomic
variables on non-performing consumer loan rates.

Data collection method

The ratio of the total number of non-performing consumer loans in the Turkish banking sector to the total consumer loans (TK)
was provided through the Banking Regulation and Supervision Agency database. Inflation rate (ENF), industrial production
index (SUE), consumer loan interest rate (KF), policy interest rate (PF) and nominal effective exchange rate (KUR) data, which
constitute the independent variables of the analysis, were obtained through the Electronic Data Distribution System of the Central
Bank of the Republic of Tiirkiye.

Quantitative/qualitative analysis

Quantitative analysis

Research model

TK:= a + B1KUR+ B2SUE+ BsKF: + BsENF: BsPF: + &

Research hypotheses

Hi. Macroeconomic variables have an impact on non-performing loan rates.

Ha. Macroeconomic variables are ineffective in determining the rate of non-performing loans.

Findings as a result of the analysis
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Except for SUE, the probe values of all other independent variables were determined to be less than 10%. In other words, the
relationship between the dependent variable and the PF, KF, KUR and ENF variables, excluding SUE, is statistically significant.
The coefficients of the ENF and PF variables were determined to be negative, while the coefficients of the KUR and KF variables
were determined to be positive. The cointegration coefficient was found to be negative, in line with expectations, and the prob
value of the coefficient was found to be "0". Since the probe values of the tests performed to detect heteroscedasticity,
autocorrelation, and model misspecification (Ramsey Reset test) were greater than 0.05, it can be concluded that model
misspecification, heteroscedasticity, and autocorrelation problems were not detected.

Conclusion, recommendation and limitations

While KUR and KF variables affect the TK variable positively, PF and ENF variables affect TK negatively. A 1% increase in the
policy interest rate and inflation rate reduces the TK by 0.000845% and 0.001049%, respectively. A 1% increase in the consumer
loan interest and nominal effective exchange rate increases the TK by 0.001962% and 0.000389%, respectively. The results obtained
in the study demonstrate that in inflationary periods, the increase in nominal incomes makes it easier to pay off previous period
debts, and the increase in interest rates on consumer loans increases the cost of borrowing, thus increasing the rate of non-
performing consumer loans. The increases in the exchange rate reduce the ability to pay debts by making products more
expensive.
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Giris

Diinya ekonomisinde finans sektdriinde 1990’11 yillarda etkisini artiran kiiresel finansal genisleme ve
artan finansal derinlik azgelismis ve gelismekte olan tilkelerin finansal yapilarini derinden etkilemistir.
Artan finansal derinlik, hanehalklarinin finansal araglara ulasimini kolaylastirmis ve finansal sistem
tarafindan kullandirilan kredi hacmini genisletmistir. Ancak kurumsal altyapisini tamamlamamuis
tilkelerde finansal derinlesme ve genisleme bazi makroekonomik sorunlara yol a¢gmis ve ilgili tilke

ekonomilerinde finansal sistemin en biiyiik aktorii olan konvensiyonel bankalarda regiilasyonu
zorunlu kilmustir.

Kiresel finansal sistemde ki gelismeler Tiirk finansal sisteminde ve sistemin en biiytiik aktorii geleneksel
bankalarda, yapilan regiilasyonlar ile koklu degisikliklere neden olmustur. Boylece ilgili bankalar reel
sektor ve hanehalk: tizerindeki makroekonomik etkinliklerini artirmislardir. Bankacilik sistemindeki
yeniden yapilanma, firmalarin ve hanehalkinin sermayeye ulasiminin oniindeki biirokratik engelleri
azaltmis ve finansal sistemin etkinligini artirmistir. Ancak finansal sistemdeki regiilasyonlarin
makroekonomi tizerinde artan etkisi 6zellikle sermayeye ulasmanin kolaylasmasi, sistematik sorunlari
da beraberinde getirmistir. Bu baglamda cevresel faktorler, operasyonel hatalar ve firmalar/bireyler
ozelinde yasanan ekonomik sorunlar takipteki kredilerin sayica ve/veya hacmen artmasina neden
olabilmektedir.

Finansal sistemin isleyisinde aksamaya neden olabilecek temel sorunlar, kredi riski, faiz riski, kur riski
ve politik riskler olarak siralanabilir. Calismada makroekonomik degiskenlerin takipteki tiiketici
kredileri rasyosu {tizerinde ki etkisi kredi geri 6denmeme riski baglaminda analiz edilmistir.
Konvensiyonel bankalar i¢in karsilasilan kredi riskinin 4 temel nedeni vardir (T.C. Resmi Gazete, 2011:
Md.3). Bunlar; kars: taraf kredi riski, yogunlasma riski, model riski ve tilke riski seklinde siralanabilir.
Dolayisiyla ilgili risk unsurlarimi azaltmak amaciyla finansal sistemde kokli revizyonlara ihtiyag
duyulabilmektedir.

Turkiye ekonomisinde finansal sistemde yasanan regiilasyonlar, bankacilik sektoriiniin hacmen
biiytimesine ve finansal sistem unsurlari ile makroekonomik degiskenler arasindaki karsilikli
nedensellik iliskisinin artmasina neden olmustur. Makroekonomik degiskenlerdeki konjonktiirel
dalgalanmalardan etkilenen finansal sistem aymi zamanda finans piyasalarindaki konjonktiirel
hareketler ile makroekonomik degiskenlerin 6nemli bir belirleyicisi haline gelmistir.

Finans kesiminin yapisinin giiclit olmasinin tilke ekonomisinin makroekonomik performansi tizerinde
pozitif yonde etkisi olabilmektedir. Makroekonomik degiskenler ile finans kesimi arasindaki iligki
karsilikli olarak degerlendirilebilir. Bu baglamda makroekonomik degiskenlerin de finansal kesim
tizerindeki etkisinin tespiti, degiskenler arasindaki karsilikli nedenselligin yonii ve derecesinin analiz
edilmesinde belirleyici olacaktir. Ozellikle enflasyonist donemlerde {ireticiler ve tiiketiciler gereksinim
duyduklar1 finansmani kredi yoluyla bankacilik kesiminden temin etmektedirler. Son dénemde kredi
hacminde yasanan artis, konvensiyonel bankalarin kredi kullandirma telasi, finans sektoriiniin
kullandirdig: kredilerin “Ters Segim” ve artan igsizlik ile enflasyon gibi nedenlerle geri 6denmemesine
dolayisiyla takipteki alacaklarin artmasma neden olmustur. Bu baglamda takipteki kredileri etkileyen
faktorlerin belirlenmesi ve bu faktorlerin takipteki krediler tizerindeki etkilerinin yoniintin ve
derecesinin tespit edilmesi ile izlenecek politikalarin giiglii bir finansal altyapiin olusturulmasina
onciiliik edecegi diistintilmektedir.

Mekhoff (2000) tarafindan gergeklestirilen calismaya gore finansal krizlerin meydana gelmesinde bir
diger onemli etmen de kirilgan finansal altyapidir. Gelisimini tamamlayamanus finansal kurumlarin
sistem icindeki varligi ile finansal sistemin kirilganhigy; sektorde risklerin dogru sekilde
fiyatlanamamasina ve kredilerde ters se¢im problemi ile karsilasilmasina neden olmaktadir. Bu durum
risk priminin artmasma ve banka sermayelerinde azalislara neden olabilmektedir. Skarica (2014),
gecmis donem mali krizlerden elde edilen deneyimlere gore yiiksek seviyedeki takipteki kredilerin
zamanla biiyliyen bir sorun oldugunu belirtmistir. Takipteki krediler ekonomide belirsizliklere ve
bankalarin kredi verme kabiliyetleri {izerinde etkilere neden olmaktadir. Bu durum toplam talep
diizeyini ve yatirimlar1 etkilemektedir. Ayrica takipteki kredilerin artmasi kaynaklari verimsiz
kullanimlara hapsetmektedir.

Takipteki krediler orani, bankacilik sektoriiniin finansal saglamliginin en onemli gostergelerinden
biridir. Takipteki krediler orami, bankalarmn kredi portfoytindeki aktif kalitesi ile ilgili sorunlari
tamimlamaktadir. Bankalarin kredi portfoy kalitesinde meydana gelen bozulmalar ilgili oram
artirmaktadir. Bu nedenle bankalarin kredi verme faaliyetlerini uygun bir sekilde gerceklestirmeleri
onemlidir. Takipteki krediler, finansal istikrarin 6nemli bir gostergesidir (Clichici ve Colesnicova, 2014,
s. 73). Sulganova (2016), takipteki kredilerin artmasi ile olusan kredi riskinin bankalarmn kredi
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porfoylerinin kalitesinde bozulmaya, banka sermayesinde azalmaya ve gelecekteki olasi kredi
zararlarma isaret ettigini belirtmektedir. Takipteki kredilerin artmasi, 6zel sektor yatirimlarimi ve
hanehalklarinin titketimini kisitlayarak bankacilik sektorii tizerinde olumsuz etkilere neden olmaktadir.
Ozellikle bankalarin sermayelerinin azalmasi kredi standartlarmin sikilasmasma yol agarak yeni
kredilere erisimi kisitlamaktadir. Bu durum ekonomik aktivitenin azalmasina neden olmaktadir. Bu
baglamda finansal sistem ile reel ekonomi arasindaki karsilikli iliski, makroekonomik politikalarin
belirlenmesinde dikkate alinmalidir.

Bankalar kredi kullandirdiklarinda kredilerin geri ddenmemesi ile ilgili riskleri de tistlenmis olurlar.
Finansal sistemde vadeleri 90 giinii gecen krediler, sorunlu krediler olarak degerlendirildiginden s6z
konusu krediler icin bankalar tarafindan karsilik ayrilmaktadir. Sorunlu kredilerin artis gostermesi
bankacilik kesimini ve dolayisiyla tilke ekonomisini olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Sorunlu
kredilerin toplam kredilere orani, konvensiyonel bankacilik sisteminin énemli bir gostergesidir. Ilgili
oranin yiikselmesi bankacilik sektdriintin karliligimmin azalmasina ve karsiliklarinin artmasina neden
olarak bankalarda likidite sorunlarimin olusmasina yol acabilmektedir. Bu durum tilkede ekonomik
krizleri tetikleyebilmektedir. Sorunlu krediler, ekonomide makroekonomik degiskenlerde yasanan
degismelerden etkilenmekle birlikte degiskenler {izerinde etkilere yol agabilmektedir (Oncel, 2023, s. 1).
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e Takipteki Tlketici Kredileri (Yiizde Degisim) e Enflasyon Orani

Sekil 1: Tiirkiye Ekonomisi Takipteki Tiiketici Kredileri (%) ile Enflasyon Oraninin Karsilastirilmasi
(1999-2003)

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi ve Tiirkiye Istatistik Kurumu veri tabanlarindan yararlamlarak yazar tarafindan hazirlanmistir.

Sekil 1’de 1999-2003 doneminde, Tiirkiye ekonomisinde, enflasyon orami ile takipteki tiiketici
kredilerinin ytizde degisiminin es anli hareket ettigi gozlemlenmistir. 2000 y1l1 sonras1 2001 yilina kadar
enflasyonda meydana gelen artis ile birlikte yasanan ekonomik kriz, beraberinde finansal sistemde
aksakliklara neden olmus ve takipteki kredilerde enflasyona paralel bir artis gerceklesmistir. 2001
yilinda yasanan ekonomik kriz ile birlikte finansal sistemin en 6nemli unsuru olan bazi bankalar
Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF)'na devredilmis ve Tiirk Bankacilik Sistemi, 2001 krizinde
derinden etkilenmistir. 2001 ekonomik krizinde bankalarin aktiflerine oranla kullandirdig1 kredi
miktarmin azaldig1 gézlemlenmistir.

Bankacilik sisteminde olusan risklerin yonetilmesinde karsilasilan aksakliklar, para ve banka krizlerini
tetikleyebilmektedir. Nitekim Tiirkiye ekonomisinde 1990’'l1 yillardan siiregelen bankacilik
sektoriindeki risklerin basarili bir bigimde yonetilememesi ve bankacilik sisteminde ki denetimlerin
yetersiz olmasi, yiiksek kamu borcu ile yiiksek enflasyonun varligi neticesinde Kasim 2000 ve Subat
2001 krizleri meydana gelmistir. Krizler dogrultusunda alian tedbirler ile ekonomik sorunlar énemli
ol¢tide hafifletilmistir. Kriz sonras1 dénemde bankacilik sektoriine yonelik gerceklestirilen reformlar
bankalarin mali yapilarimin giiglendirilmesine katki saglamistir. 2008 krizinde yasanan kiiresel finans
krizi gelismis tilkelerin finansal sistemlerinde ciddi sorunlara neden olmustur. Ancak 2001 krizinden
alman dersler ve finansal sisteme yonelik yapilan diizenlemeler neticesinde kiiresel finans krizi,
Tuirkiye’de finansal sektdrden ziyade reel sektor {izerinde etkili olmustur. Bu durum bankacilik sektorii
ve genel ekonomik performans agisindan 6nemini ortaya ¢ikarmaktadir (Bulut ve Ulusoy, 2018: 70-83).
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Turk bankacilik sisteminde toplam mevduatlarin Gayri Safi Yurtici Hasila’ya orani 1990 yilindan 2000
yilina kadar stirekli bir artis egilimi icindedir. Krizin meydana geldigi donemde gerek ulusal para birimi
gerekse doviz cinsinden kisa vadeli mevduatlarda artis gozlemlenmistir. Tasarruf oranlarinda goreli bir
artis olmasina ragmen tasarruflarin hasilaya orani, gelismis tilke ekonomilerine kiyasla hacmen siurh
kalmistir. 2001 yilinda yasanan ekonomik kriz ile hayata gecirilen yasal diizenlemeler dogrultusunda
Turkiye’de banka sayilarinda ¢nemli bir azalis gozlemlenmistir. Bu bankalarin bir kismu 2001 krizi
sonrasi TMSF'ye devredilmis bir kismi1 da banka birlesmeleri ile sistemdeki yerini almistir (Kesebir,
2018,s.7).

300
250

200

150 e

100

50 /

0

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

e Takipteki Tlketici Kredileri = Fnflasyon Orani

Sekil 2: Turkiye Ekonomisi Takipteki Tiiketici Kredileri ile Enflasyon Oranimnin Karsilastirilmasi (2016-
2022)

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi ve Tiirkiye Istatistik Kurumu veri tabanlarindan yararlamlarak yazar tarafindan hazirlanmistir.

Kiresel finans krizinin neden oldugu aksakliklarin giderilmesi icin Amerika Birlesik Devletleri (ABD)
ve Avrupa’da uygulanan genisletici para politikasinin yerini, 2014 yili ile birlikte kademeli olarak
daraltic1 politikalara birakmasi, Tiirkiye gibi gelisen tilke ekonomilerinde déviz kurunun yiikselmesine
yol agmistir. Bu durum enflasyon oranmin artis hizini ivmelendirmistir. Ayn1 zamanda Tiirkiye
ekonomisinde yasanan siyasi gelismeler, kur soklar1 ve salgimin neden oldugu maliyet artislar
enflasyon oraninin yiikselmesine ve finansal sistemin en biiyiik unsuru olan bankalarmn bilanco
yapilarinda bozulmalara neden olmustur. 2001 ekonomik krizi doneminde oldugu tizere, 2016 yili
sonrast donemde de enflasyon oraninda meydana gelen artis, Tiirk bankacilik sektoriinde takipteki
tiiketici kredilerinin yiikselmesinde etkili faktorlerden biri oldugu diisiintilmektedir. Bu dogrultuda
2016-2022 donemine iliskin takipteki ttiketici kredileri ile enflasyon orami arasindaki iliski Sekil 2’de
gosterilmektedir.
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Sekil 3: Tiirkiye Ekonomisine Ait Politika Faiz Orani, Biiytime Orani ve Nominal Efektif Doviz kuru
(2016-2022)

Kaynak: Elektronik Veri Dagitim Sistemi veri tabanindan yararlanilarak yazar tarafindan hazirlanmistir.
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Sekil 2 ve Sekil 3'e gore 2016-2022 periyodunda nominal efektif déviz kuru, enflasyon orani ve takipteki
tiiketici kredileri benzer sekilde artis gostermistir. Ozellikle 2018 ve 2021 yillarinda yasanan déviz kuru
sokunun etkisi ile enflasyon orami yiikselmistir. 2017 yili sonrasinda ise politika faiz oraninin
yiikselmesi ile biiytime orani azalmistir. Ayrica COVID-19 salgini nedeniyle ekonomik biiytime 2020
yilinda diisiik diizeyde gerceklesmis, salginin etkilerinin azalmasi ile 2021 yilinda biiytime artmustir.
2021-2022 doneminde politika faiz orani ve biiytime orani azalis gostermistir.

Bu calisma Tiirkiye ekonomisinde doviz kuru, enflasyon, faiz oranlari ve sanayi {iretim endeksinin
takipteki tiiketici kredileri orani tizerindeki etkilerini arastirmistir. Nominal efektif doviz kuru,
enflasyon orani, sanayi tiretim endeksi, tiiketici kredileri faiz orani, politika faiz orami ve Tiirk
bankacilik sektortindeki takipte olan tiiketici kredileri toplaminin tiiketici kredileri toplamina orani
verileri aylik olarak 2006:01-2023:08 periyodu i¢in Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (ARDL) sinir testi
yontemi ile analiz edilmistir. Calismada baslangic yili Tirkiye’de agik enflasyon hedeflemesi
stratejisinin uygulanmaya basladig1 2006 yili olarak segilmistir. Calismada ilgili literattirden farkh
olarak tiiketici kredileri faiz orani, sanayi tiretim endeksi ve politika faiz oram degiskenlerine ilaveten
takipteki krediler olarak takipteki tiiketici kredileri toplaminin tiiketici kredileri toplamina orani analize
dahil edilmistir. flgili literatiirde takipteki toplam krediler ile makroekonomik degiskenler arasindaki
iligkinin analiz edildigi calismalar yer almakla birlikte incelendigi kadariyla takipteki tiiketici kredileri
orani 6zelinde bir ¢alismaya rastlanilmamistir. Buradan hareketle takipteki tiiketici kredileri oraninin
secili makroekonomik degiskenler ile arasindaki uzun donemli iliskilerin analiz edilmesi ile ¢alisma
ilgili literatiirden ayrismaktadir. Ayrica literatiirde yaygin kullanilan ceyreklik ve yillik gozlem
degerleri yerine ilgili degiskenlerin aylik gozlem degerlerinin kullanilmas: ile literatiire katki
saglanmasi amaclanmuistir.

Calisma giris, literatlir incelemesi, veri seti, yontem, bulgular ve sonu¢ béliimlerinden olusmaktadir.
Literatiir incelemesi baslig1 altinda takipteki krediler ile makroekonomik degiskenler arasindaki teorik
tartismalara ve ilgili konuda yapilmis ampirik calismalara yer verilmistir. Calismanin ilerleyen
boliimlerinde veri seti, yontem ve bulgular basliklar1 altinda analiz edilen degiskenler, ampirik analiz
ve analiz sonuglar1 raporlanmistir. Calismanin sonug kisminda ise yapilan analiz bulgular: kapsaminda
gelecek calismalara ve politika yapicilara yonelik onerilere yer verilmistir.

Literatiir incelemesi

Finansal sistem ve makroekonomik degiskenler arasindaki etkilesim karsilikli nedensellige
dayandirilmaktadir. Bu nedenle finansal agidan kurumsal alt yapisini tamamlamus ve kiiresel finansal
sistem ile rekabet edebilecek seviyeye gelmis tilke ekonomilerinde, sermayeye ulasmanin oniinde
azalan biirokrasinin pozitif makroekonomik etkileri kagimilmazdir. Ancak finansal altyap1 eksikligi ve
dusiik finansal rekabet giicti gibi nedenler ile makroekonomik anlamda konjonktiirel dalgalanmalarin
yiiksek oldugu ekonomilerde, finansal sektoriiniin ciddi sorunlarla karsilasmasi da kaginilmazdir.

Kurumsal altyapisini tamamlamis finansal derinlige sahip ekonomilerde finansal sistem reel sektoriin
en biiytik tamamlayicisidir. Ancak gerekli ekonomik gelisme diizeyine sahip olmayan ekonomilerde
finansal sistem, reel sektoriin ve hanehalkinin taleplerine cevap vermekte giicliiklerle karsilasabilir. Bu
kapsamda calismada, finansal sistemin temel unsurlarindan kredilerin yasanan makroekonomik
sorunlardan ne derecede etkilendigi analiz edilmistir. Literatiirde konjonktiirel ekonomik
dalgalanmalarin yasandigi donemlerde, finansal sistemin kullandirdigi kredi geri dontislerinde
aksakliklar yasandig1 gozlemlenmektedir. Bu dogrultuda secili makroekonomik degiskenlerin finansal
sistem tizerinde ki etkilerinin temel belirleyicilerinden biri olan takipteki tiiketici kredilerinin, secili
donemde makroekonomik dalgalanmalardan etkilenme diizeyi ve derecesi saptanmaya calisilmistir.
Konuya iliskin son donem iktisat yazinda yapilan ¢alismalar asagida 6zetlenmistir.

Literattirde makroekonomik degiskenlerin takipteki kredi oranlari tizerindeki etkileri ile ilgili tam bir
uzlasma soz konusu degildir. Bu baglamda genellikle Tiirkiye olmak tizere diger tilkeler icin
makroekonomik degiskenler ile takipteki krediler arasindaki iligkilerin incelendigi ampirik ¢alismalar
asagida yer almaktadir.

Clichici ve Colesnicova (2014), Moldova ekonomisinde bankacilik sektoriinde makroekonomik
degiskenlerin takipteki krediler {izerindeki etkisini analiz etmislerdir. Bulgular; takipteki kredilerin
Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH), ihracat ve isci dovizleri azaldiginda ya da issizlik orani artiginda,
yiikseldigi seklindedir.

Sheefeni (2015), Namibya ekonomisinde takipteki kredilerin makroekonomik belirleyicilerini
incelemistir. Calismada esbiitiinlesme analizi sonuglarina gore, GSYIH, enflasyon orani ve faiz oraninin
takipteki kredi ile uzun donemli iliskisinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica etki tepki
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fonksiyonlarinin sonuglarina gore; takipteki kredilerin belirlenmesinde tiim makroekonomik
degiskenlerin onemli rol oynadigmni, Granger nedensellik analizi sonuglar1 ise uzun dénemde faiz
oranindan takipteki krediye yonelik tek yonlii nedenselligin oldugunu gostermistir.

Upadhyaya ve Roy (2017), Hindistan ekonomisinde bankalarin takipteki kredi egilimlerini ve takipteki
kredi diizeyindeki artisa yol acabilecek makroekonomik unsurlari incelemistir. Yapilan analiz
sonuglarinda; GSYIH biiyiimesinin, kiiresel oynakligin ve déviz kurlarindaki degismelerin takipteki
alacaklar tizerinde etkili oldugu belirtilmistir.

Szarowska (2018), 11 Orta Dogu Avrupa tilkesinde makroekonomik degiskenlerin takipteki krediler
tizerindeki etkilerini arastirmistir. Sonuglar, issizligin takipteki alacaklar {iizerinde en ©nemli
makroekonomik degisken oldugu, ekonomik biiytimenin, enflasyonun ve déviz kurunun takipteki
alacaklar tizerindeki olumsuz etkisini dogruladig, kredi faiz oraninin beklentilerle uyumlu olarak
etkisinin olumlu oldugu ve krizin takipteki alacaklar tizerinde etkili oldugunu ortaya koymustur.

Gashi, Tafa ve Bajrami (2022), Bat1 Balkanlar'da icin takipteki krediler tizerinde makroekonomik
faktorlerin etkilerini analiz etmislerdir. Yapilan analiz neticesinde makroekonomik degiskenlerin
takipteki krediler tizerinde pozitif etkili oldugu sonucuna ulagilmistir.

Foglia (2022), italya ekonomisinde makroekonomik degiskenlerin, iilkenin bankacilik kesimindeki
takipteki krediler tizerindeki etkilerini analiz etmistir. Calismada, GSYIH'nin ve kamu borcunun
takipteki alacaklar tizerindeki etkisinin olumsuz oldugu ve issizlik oramni ile yurtici kredilerin sorunlu
olan kredileri olumlu yonde etkiledigi sonucuna ulagilmustir.

Yagcilar ve Demir (2015), Tiirkiye ekonomisinde takipteki kredi oranlarinin banka diizeyindeki ve
makroekonomik belirleyicilerini incelemislerdir. Bulgular, 6lcek, likidite, borsada islem gorme, aktif
karhilig1 ve kredi/ mevduat orani degiskenlerinin takipte olan krediler ile ters yonlii, yabanci bankalar
ve sermaye yeterliligi rasyosu, faiz oranlar1 ve biiytime ile takipte olan kredilerin iliskilerinin pozitif
yonli oldugu ve net faiz marji, kredilere yonelik uygulanan faiz oranlari ile enflasyonun takipte olan
krediler tizerindeki etkisinin istatistiksel olarak anlaml olmadig1 seklindedir.

Geng ve Erhan (2016), makroekonomik degiskenlerin takipteki ticari krediler tizerindeki etkisini analiz
etmislerdir. Calismada, GSYIH, ticari kredi faiz oranlari, BIST100 endeksi ve reel déviz kurunun takipte
olan ticari kredileri belirleyen unsurlar olduklari ve reel doviz kurunun pozitif yonde BIST100
endeksinin ise negatif yonde takipteki ticari kredi oranlarin etkiledigi belirtilmistir.

Yiiksel (2016), Tiirkiye ekonomisinde takipteki krediler orami iizerinde belirleyici olan faktorleri
arastirmistir. Calismada kurda meydana gelen yiikselisin bankalarin takipte olan krediler oraninm
yiikselttigi ve iktisadi biiyiime oramni ile bankalarin faiz gelirlerindeki yiikselisin ilgili oram duistirdugii
tespit edilmistir.

Poyraz ve Arli (2019), calismalarinda ABD dolarinin takipteki kredileri etkiledigi, Biiytik Britanya
Pound "unun takipteki kredilerin nedeni konumunda oldugu ve Japon Yeni'nin takipteki krediler ile
uzun donemli bir iliskisinin olmadig1 sonucuna ulasmislardir.

Atukalp (2021), Tirkiye ekonomisinde segili makroekonomik degiskenlerin finansal kirilganlik
tizerindeki etkisini analiz etmistir. Calismada doviz kurunun, kredi temerriit takasmnin, enflasyonun ve
faiz oraninin yiikselmesinin finansal kirilganlig artirdig: tespit edilmistir.

Tuncay (2021), Tirkiye ekonomisinde hosnutsuzluk endeksi ile takipteki krediler orami arasindaki
iligkiyi Vektor Otoregresyon (VAR) yontemi ile analiz etmistir. Calismada endeks degisimleri ile takipte
olan kredi oranlarindaki degisimlerin birbirini karsilikli olarak etkiledigi ve endeks degisimlerinin
etkisinin daha uzun dénemli sonucuna ulasilmistir.

Ayaydin, Pilatin ve Barut (2021), calismalarinda Tiirkiye ekonomisinde takipteki kredilerin
belirleyicilerini analiz etmislerdir. Calismada tiim modellerde kapitalizasyon degiskeninin istatistiksel
olarak pozitif ve anlamli etkide bulundugu, bor¢ vermede uzmanlasma degiskeni modellerinin
tahminlenen katsayilarinin geneli itibariyle istatistiksel olarak anlamli oldugu ve negatif etkide
bulundugu tespit edilmistir.

Seving (2021), Turkiye ekonomisinde makroekonomik faktorlerin takipteki kredi orami tizerindeki
etkisini arastirmistir. Calismada enflasyon ile ekonomik biiytimenin takibe diisen kredi oranim
azalttigl, doviz kuru ile igsizligin takipteki kredi oranim artirdig: belirtilmistir.

Ding (2022), calismasinda Tiirkiye ekonomisinde makroekonomik faktérlerin kredilerin takibe diismesi
tizerindeki etkisini incelemistir. Sonuglar, uzun donemde takipte olan kredi orani ile enflasyon oran1 ve
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GSYIH'nin krediler ile iliskili olmakla birlikte pozitif yonde etkiledigi ve faiz orani ile issizlik oraninin
takipteki krediler {izerinde uzun dénemde etkisinin olmadig1 seklindedir.

Varlik (2023), Tiirkiye ekonomisinde makroekonomik faktorler ile takipte olan krediler orani arasindaki
iligkileri analiz etmistir. Calismada, kredi biiytimesinin oldugu dénemlerde takipteki kredi oraninin
dusiik oldugu, kredilerin yavasladig1 daralma donemlerinde ise ilgili oraninin yiikseldigi seklindeki
ongoriniin dogrulandig1 sonucuna ulasilmistir.

Oncel (2023), calismasinda Tiirkiye ekonomisinde bankacilik kesiminde yer alan takipteki krediler ile
makroekonomik degiskenler arasindaki iliskileri arastirmistir. Calismada yapilan analiz sonucunda
degiskenler arasinda uzun ve kisa dénemde esbiitiinlesik bir iliskinin oldugu tespit edilmistir.

Karaaslan (2023), Tiirk bankacilik sektoriinde takipteki kredi oraninin belirleyicilerinin tespit edilmesi
amaglamistir. Yapilan analiz sonucunda, issizlik, GSYIH ve faiz degiskenlerinin takibe dontistim oramn
ile arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin oldugu ve bu iligkilerin sirasiyla pozitif, negatif ve
pozitif oldugu sonucuna ulasilmstir.

Aksehirli ve Karahan (2023), Tiirkiye ekonomisinde banka kredilerinin belirleyicileri smanmustir.
Yapilan analiz sonucunda elde edilen bulgulara gore; iktisadi biiytimenin, hisse senedi fiyatlarmin ve
kamu i¢ bor¢lanmasinin kredileri pozitif etkiledigi, bankalarin bono ve tahvil ihraclari ile 6z kaynaklarin
kredileri pozitif yonde takipte olan alacaklarimn ise negatif yonde etkiledigi seklindedir.

Veri seti

Calismada Tiirkiye ekonomisinde enflasyon orani, sanayi tiretim endeksi, tiiketici kredileri faiz oramni,
politika faiz orani ve nominal efektif doviz kurunun Tiirk bankacilik sektoriindeki takipteki tiiketici
kredileri toplaminin, tiiketici kredileri toplamina oramn tizerindeki etkisi arastirilmistir. Aylik veriler
2006:01-2023:08 periyodu igin ARDL sinir testi ile analiz edilmistir. Calismada ilgili literattirden farkl
olarak tiiketici kredileri faiz oran1 ve politika faiz oran1 degiskenlerine ilaveten takipteki krediler olarak
takipteki ttiketici kredileri toplaminin tiiketici kredileri toplamina oram analize dahil edilmistir.

Takipteki krediler ile makroekonomik degiskenler arasindaki iliskilerin analiz edildigi ¢alismalarda
enflasyon orani olarak; toptan esya fiyat endeksi, tiiketici fiyat endeksi, faiz oran1 olarak; mevduat faiz
orani, tahvil faiz orani, bor¢ verme faiz orani, ticari kredi faiz orani, déviz kuru olarak; nominal efektif
doviz kuru, reel efektif doviz kuru, sepet kur, piyasa biiytkligini temsilen ise Gayri Safi Yurtici
Hasila, sanayi iiretim endeksi, sanayi tiretim endeksi-imalat, biiytime orani ve kisi basina gelir
biiytimesi degiskenleri kullanilmistir.

Buradan hareketle ¢calismada, bagimsiz degiskenler arasinda; tiretim diizeyini temsilen sanayi iiretim
endeksi (SUE-yillik ytizde degisim), faiz orani olarak TCMB'nin politika faiz orani (PF-1 hafta vadeli
repo ihale faiz orani) ile tiiketici kredileri faiz oran1 (KF), fiyatlar1 temsilen enflasyon orani (ENF), doviz
kurunu temsilen nominal efektif déviz kuru endeksi (KUR- yillik ytizde degisim) yer almaktadir.
Calismanin bagimli degiskeni ise Tiirk bankacilik sektoriinde takipteki tiiketici kredileri toplaminin
tiiketici kredileri toplamina orani (TK) olarak belirlenmistir. Politika faiz oraninin genel ekonomiye yon
verme agisindan 6nemli bir ara¢ olmasi ve tiiketici kredileri faiz oraninin bagiml degisken tizerindeki
etkisinin tespit edilmesinin amaglanmasz ilgili faiz oranlarinin analize dahil edilmesinde etkili olmustur.
Serilerin tamamu ytiizdesel oldugundan logaritmalar: alinmamuistir. Calismada analiz edilen veri seti
2006:01-2023:08 periyodunu kapsayan aylik verilerdir. TK degiskeni, Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu’'nun veri tabani tizerinden bagimsiz degiskenler ise Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'min Elektronik Veri Dagitim Sistemi tizerinden elde edilmistir. Buradan hareketle ilgili
degiskenler kapsaminda calismada kullanilan modelin dogrusal gosterimine denklem 1'de yer
verilmistir.

TK: = a + p1KUR+ B:SUE+ BsKF, + BENF, BsPF, + & 1)
Yontem

Degiskenler arasindaki uzun donemli iliskilerin analiz edilmesinden o©nce serilerin duraganlik
durumlarmin tespit edilmesi gerekmektedir. Granger ve Newbold (1974) Duragan olmayan zaman
serisi verileri ile yiiriitiilen ekonometrik analizlerin modelde sahte regresyona neden olabilecegini
belirtmislerdir. Bu baglamda calismada Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP) birim
kok testleri uygulanmistir.

Dickey-Fuller (1981) tarafindan gelistirilen testte hata terimlerinin birinci dereceden otoregresif bir
siire¢ izledigi varsayimi s6z konusudur. Genisletilmis Dickey-Fuller testi otokorelasyon probleminin
¢oziilmesi amaciyla agiklanan degiskenin gecikmeli degerlerini modele dahil ederek modeli tekrardan
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tahmin etmektedir. Phillips ve Perron (1988) zaman serilerinin duraganlik durumlarinin analizinde
kullanilmak tizere birim kok testi gelistirmislerdir. Genisletilmis Dickey-Fuller testinden farkl: olarak
Phillips Perron testi degisen varyans ve hata terimlerindeki seri otokorelasyon varsayimlarim
genisletmislerdir. Phillips-Perron birim kok testinde de ADF testinde oldugu gibi sabitli ve trendli,
sabitli, sabitsiz ve trendsiz olmak tizere ti¢ model bulunmaktadir. ADF ve PP birim kok testlerinin sifir
hipotezi ilgili serinin birim kok igerdigini ifade ederken, alternatif hipotezi ise ilgili serinin birim kok
icermedigini ifade etmektedir. Serilerin birim kok durumlarmin tespit edilmesi ile degiskenler
arasindaki iliskilerin analiz edilmesi amaciyla kullanilacak yontem belirlenmektedir.

Calismada degiskenler arasindaki egbiitiinlesme iliskisi Pesaran, Shin ve Smith. (2001), tarafindan
onerilen ARDL sinir testi kullanilarak tahmin edilmistir. Pesaran vd., (2001)’e gore, kisa ve uzun donem
denge dinamiklerini bir araya getiren hata diizeltme modeli (ECM) ARDL yaklasimindan
cikarilabilmektedir. ARDL smir testinin diger esbiitiinlesme testlerine kiyasla gesitli avantajlar:
bulunmaktadir. ARDL sinir testi, bagimli degiskeninin birinci farkta duragan olmakla birlikte bagimsiz
degiskenlerin diizeyde ya da birinci farklarinda duragan olmalart durumunda kullanilabilmektedir.
Narayan (2005), ARDL smuir testinin uygulanmasinda serilerin ikinci farklarinda duragan olmamalar:
gerektigini belirtmistir. Pesaran ve Shin (1999), smir testi yaklasimimin biiyiik 6rneklem boyutunu
gerektiren klasik esbiitiinlesme testine kiyasla kiictik boyutlu drneklemlerde gorece verimli sonug
sagladigimi belirtmislerdir. ARDL smir testinin kullanilmast uzun doénemli olan modelin yansiz
tahminlerini ortaya ¢ikarmaktadir. ARDL simir testi Engle ve Granger’in (1987), tek denklemli olan
analizine kars1 bagimli ve bagimsiz degiskenleri birbirinden ayirt edebilmektedir. Yukarida agiklanan
nedenlerden dolayr ARDL yaklasimi degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskilerin arastirilmasinda
son donemlerde yaygin olarak kullanilmaktadir. ARDL sinir testinin avantajlar1 ve serilerin duraganlik
durumlarmin uygunlugu neticesinde bu ¢alismada degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskilerin
analizinde ARDL sinur testi kullanilmistir.

ARDL sinir testi i¢in kisitlanmamis hata diizeltme modeli (Unrestricted Error Correction Model)
denklem 2" de yer almaktadir.

ATK, = a + X5 8,,ATK,_; ¥ o i A(PF) o + Xk 03,A(ENF),_; + 3K o 04 AKF),; +
+ 210 YsiAGSUE)¢—; + X1 E6iACKUR) ¢—; + BoTK;—1 + B1(PF)¢—q + Bo(ENF)_y + B3(KF)¢_; +
Ba(SUE);_; + Bs(KUR),_1+ u; (2)

Denklemde yer alan TK, takipteki tiiketici kredileri oramini, ATK,_;, A(PF),_;, A(ENF),_;, A(KF),_;,
A(SUE),_; ve A(Kur),_; ise bagimli ve bagimsiz degiskenlerin birinci farklarini ifade etmektedir. u, hata
terimini k gecikme uzunlugunu, A serinin birinci farkini, §, ¢, 6, @, ¥ ve £ kisa donem katsayilarini o,
B1, B2, B3, Ba ve Ps ise uzun donem katsayilarini gostermektedir.

ARDL sinir testinin uygulanmasinda kisitsiz hata diizeltme modelinin tahmin edilmesi gerekmektedir.
Ardindan optimal gecikme uzunluklarimin belirlenmesi ile uzun dénemde degiskenlerin esbiitiinlesik
olmadigin ileri stiren (Ho) hipotezi ve degiskenlerin egbiitiinlesik oldugunu ileri stiren (Hi) hipotezi
test edilmektedir.

ARDL sinir testi ile ulasilan F istatistigi degeri, Pesaran vd. (2001) tarafindan gerceklestirilen calismada
yer verilen alt I(0) ve tist sinir I(1) kritik degerler ile karsilastiriimaktadir. Boylece degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iliski hakkinda ¢ikarim yapilabilmektedir.

F istatistigi degerinin, tist sinir kritik degeri asmasi durumunda H; hipotezi gegerli olacaktir. Bu durum
degiskenler arasinda esbiittinlesme iliskisinin oldugunu ifade etmektedir. F istatistigi degerinin, tist ve
alt sinir kritik degerlerinin arasinda yer almasi durumunda degiskenler arasindaki esbtitiinlesme iliskisi
ile ilgili yorum yapilamamaktadir. F istatistigi degeri, alt siur kritik degerin altinda ise Ho hipotezi
gegerli olacaktir. Bu durum degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olmadigim gostermektedir
(Toker, 2020: 85).

Gecikmesi dagitilmis otoregresif modele dayanarak elde edilen hata diizeltme modeline denklem 3'te
yer verilmistir.

TK, = a + X1 81,0TK,_; T p2iA(PF),—; + X 03,0(ENF)_; + X o 04 AKF),_; +

+ X120 YsiA(SUE)—; + Xiso £6iA(KUR),—; + 17 ECM,_y +

Ug 3)
Denklem 3’te yer alan ECM,_, hata diizeltme terimini ifade etmektedir. S6z konusu terim degiskenlerin
uzun donemli iligkilerini gosteren modeldeki hata terimlerinin bir ¢nceki donem degerini
gostermektedir. Hata diizeltme teriminin negatif ve istatistiksel bakimdan anlamli olmasi kisa
donemdeki dengesizligin uzun donemli dengeye yonelik uyarlandigimi ifade etmektedir. Hata
diizeltme teriminin mutlak degerde yiiksek olmasi hata diizeltme siirecinin hizli oldugunu
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gostermektedir. S6z konusu degiskenin katsayisinin negatif olmakla birlikte mutlak degerde 0 ile 1
arasinda deger almasi uzun donemdeki denge degerine yonelik olarak tekdiize bir yakinlasmanin
oldugunu gostermektedir (Alam ve Quazi, 2003, s. 97).

Bulgular

Calismada nominal efektif doviz kuru, enflasyon orani, sanayi {iretim endeksi, tiiketici kredileri faiz
orani, politika faiz orami ve Tiirk bankacilik sektoriindeki takipte olan tiiketici kredileri toplaminin
tiiketici kredileri toplamina orami verileri, 2006:01-2023:08 periyodu igin Gecikmesi Dagitilmis
Otoregresif (ARDL) simnur testi yontemi ile analiz edilmistir. Yapilan analiz ve elde edilen bulgular bu
boliimde agiklanmustir. B u kapsamda ilk olarak degiskenlerin tanimlayici istatistiklerine tablo 1'de yer
verilmistir.

Tablo 1: Degiskenlere Iliskin Tanimlayici Istatistikler

ENF KF KUR PF SUE TK
Ortalama 15.281 18.823 18.760 10.334 5.656 0.025
Medyan 9.616 17.015 14.901 7.500 6.345 0.023
Maksimum 85.515 45.825 114.776 23.500 65.168 0.046
Minimum 3.986 9.995 -18.944 1.500 -31.134 0.007
Standart Sapma 16.597 6.355 24422 5.474 10.463 0.008
Carpiklik (Skewness) 2.874 1.384 1.648 0.577 0.253 0.122
Basiklik (Kurtosis) 10.538 5.502 6.496 2.312 8.861 2.853
Jarque-Bera (JB) 793.728 122.965 203.967 15.950 305.653 0.720
JB Olasilik Degeri 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.698
Gozlem Sayis1 212 212 212 212 212 212

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 1’de yer alan degiskenlere iliskin tamimlayici istatistik degerlerine gore degiskenler arasinda
standart sapmasi en yiiksek olan degisken doviz kuru en diisiik olan degisken ise takipteki tiiketici
kredileri oranidir. Degiskenlere iliskin ¢arpiklik ve basiklik degerleri tiim degiskenler icin pozitif olarak
tespit edilmistir. Degiskenlerin minimum degerleri doviz kuru ve sanayi tiretim endeksi degiskenleri
icin negatif iken diger degiskenlerin minimum degeri ise pozitiftir. Degiskenler arasinda basiklik degeri
en yiiksek enflasyon orani degiskeninde tespit edilmistir. Her bir degisken icin 212 gozlem degeri
kullanilmistir. Ampirik analizlerde bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu baginti probleminin ortaya
¢itkmamasi icin korelasyon matrisinin olusturulmas: gerekmektedir. Boylece birbiri ile 0.80 ve tizeri
iliskisi olan agiklayici degisken olmasi durumunda ilgili degiskenlerden bazilarinin model dismna
cikarilmasi gerekmektedir (Karaaslan, 2023, s. 244). Korelasyon analizine iliskin sonuglar tablo 2’de yer
almaktadr.

Tablo 2: Degiskenlere Miskin Korelasyon Katsayilar1

Degiskenler TK PF KF KUR ENF SUE
TK 1.000
PF -0.309 1.000
(0.000) -
KF -0.233 0.714 1.000

0.001)  (0.000) -

KUR 0.077 0.180 0.594 1.000

(0.265) (0.008) (0.000) -

ENF -0.114 0.206 0.678 0.793 1.000

(0.098) (0.003) (0.000) 0.000) -

SUE -0.186 -0.151 -0.158 -0.112  -0.023  1.000

(0.007)  (0.029)  (0.021)  (0.103) (0.740) -

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.
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Parantez icerisinde korelasyonun olasilik degerlerinin (prob degeri) yer aldig1 Tablo 2'ye gore; politika
faiz orani degiskeninin tiiketici kredileri faiz oran1 degiskeni ile arasinda 0.71, doviz kuru degiskeni ile
arasinda 0.18, enflasyon degiskeni ile arasinda 0.21, sanayi tiretim endeksi degiskeni ile arasinda -0.15
diizeyinde korelasyon iliskisi tespit edilmistir. Tiiketici kredileri faiz oram degiskeninin déviz kuru
degiskeni ile arasinda 0.59, enflasyon orani degiskeni ile arasinda 0.68, SUE degiskeni ile arasinda -0.16
korelasyon iliskisi gortilmektedir. Tabloda yer alan tiim sonuglar incelendiginde tum agiklayici
degiskenler arasinda korelasyonunun 0.80 ve tizeri olmamasi, soz konusu bagimsiz degiskenler ile
olusturulan model icin ¢oklu dogrusal bagint1 probleminin ortaya ¢ctkmayacagi gortilmektedir.

Calismada degiskenler ile ilgili analize ilk olarak serilerin birim kok testlerinin yapilmas: ile
baslanmistir. Ardindan birim kok testlerinin sonuglart dogrultusunda Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif
(ARDL) sinir testi ile degiskenler arasindaki uzun doénemli iliskiler analiz edilmistir.

Tablo 3: Birim Kok Testi Sonuclari

Degiskenler Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli veTrendli
TK, -2.440 (0.132) -2.196 (0.489) -3.641 (0.006) -3.549 (0.037)
ATK, -6.518 (0.000)*** -6.661 (0.000)*** -3.362 (0.013)** -3.443 (0.048)**
PF, -2.118 (0.238) -2.138 (0.521) -2.936 (0.043)** -2.984 (0.139)
APF, -11.934 (0.000)*** -11.980 (0.000)*** -3.610 (0.006)*** -3.695 (0.025)**
ENF, -1.077 (0.7250) -2.003 (0.596) 2.535 (1.000) 1.543 (1.000)
AENF, -7.073 (0.000)*** -7.149 (0.000)*** -3.964 (0.002)*** -4.670 (0.001)***
KF, -0.195 (0.936) -0.832 (0.960) -1.292 (0.633) -1.838 (0.683)
AKF, -7.214 (0.000)*** -7.185 (0.000)*** -8.746 (0.000)*** -8.835 (0.000)***
SUE, -8.762 (0.000)*** -8.749 (0.000)*** -4.912 (0.000)*** -4.908 (0.000)***
ASUE, -36.358 (0.000)*** -36.251 (0.000)*** -24.279 (0.000)*** -24.221 (0.000)***
KUR, -2.317 (0.167) -3.630 (0.030)** 0.003 (0.957) -1.888 (0.657)
AKUR, -8.883 (0.000)*** -8.855 (0.000)*** -6.990 (0.000)*** -7.126 (0.000)***

Not: ***, ** ye * sembolleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 3’te serilerin Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP) birim kok test sonuglari yer
almaktadir. Tabloda yer alan birim kok testi sonuglari; bagimli degiskenin birinci farkinda duragan iken
bagimsiz degiskenlerin diizeyde ve/veya birinci farkinda duragan olduklarini gostermektedir. Bu
durum degiskenler arasindaki uzun donemli iliskilerin analiz edilmesinde ARDL smir testinin
kullanilmasina olanak saglamaktadir. ARDL simir testinin uygulanmasinda modele iliskin optimal
gecikme uzunlugunun tespitinde Akaike bilgi kriteri kullanilmistir. Akaike bilgi kriterine gore optimal
gecikme uzunlugu ARDL (8, 6, 3, 6, 0, 2) olarak belirlenmistir. Goksu ve Balki (2023), maksimum
gecikme uzunlugunun yillik seriler i¢in 2, aylik seriler i¢in 8 ve geyreklik seriler i¢in ise 4 olarak
girilecegini belirtmislerdir. Ayrica degiskenler arasinda uzun donemde esbiitiinlesme iliskisinin tespit
edilmesi icin F-istatistigi degerinin kritik degerlerin tizerinde olmas1 gerekmektedir.

Tablo 4: Sinir Testi Sonuglari

Model Optimil Gecikme Uzunlugu F-istatistigi
F(TK,/ SUE,,PF,, KUR,KF,, ENF,) (8,6,3,6,0,2) 5.891
Anlamlilik Kritik Degerler
1(0) I(1)
%1 3.725 5.163
%5 2.787 4.015
%10 2.355 3.5

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 4’te yer alan F-istatistigi degeri (5.891) %1, anlamlilik diizeyinde I1(0) ve I(1) kritik degerlerin
tizerindedir. Bu durum degiskenlerin esbiitiinlesik olduklarini diger bir ifadeyle uzun dénemde
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degiskenlerin birbirileri ile iliskili olduklarini gosterdiginden Ho hipotezi red edilmekte, H; hipotezi ise
kabul edilmektedir.

Tablo 5: Tanisal Testler

Tanisal Testler F-istatistigi (Prob Degeri)
Ramsey Reset Test 1.881 (0.172)
Degisen Varyans Testi (Breusch-Pagan-Godfrey) 1.374 (0.107)
Otokorelasyon Testi (Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test) 0.205 (0.815)
Normallik Testi (Jarque-Bera) 1.192 (0.551)

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

Uzun donem ARDL modelinde herhangi bir model kurma, otokorelasyon ve degisen varyans
sorunlarinin olup olmadig sirasiyla Ramsey Reset, Heteroskedastisite ve Breusch-Godfrey testleri
kullanilarak incelenmistir. ilgili testlerin F-istatistigi ve olasilik degerleri tablo 5'te yer almaktadir.
Tabloya gore testlerin olasilik degerleri %5’ten biiyiik oldugundan yukarida sayilan sorunlar modelde
bulunmamaktadir. Ayrica normallik testinin olasilik degeri 0.551'tir. Bu durum normal dagilim
oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 6: Uzun Dénem Analizi

Degiskenler  Katsayr ;o ictigi ;:g;i
SUE 0.0003 1.235 0.219
PF -0.001* 1837 0.068
KUR 0.0004*+ 2.840 0.005
KF 0.002%** 2.660 0.009
ENF -0.001%+* -3.949 0.000

Not: *, ** ve *** sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik
diizeylerini temsil etmektedir.

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmigtir.

Uzun donem ARDL modelinde bagimsiz degiskenlerin katsayilarina tablo 6’da yer verilmistir. Tabloya
gore; sanayi tiretim endeksi degiskeninin olasilik degeri (0.219) dikkate alindiginda ilgili degiskenin
uzun donem katsayisinin, istatistiksel bakimdan anlamli olmadig: tespit edilmistir. Enflasyon orani,
tiiketici kredileri faiz orani ve doviz kuru degiskenleri %95, politika faiz orani degiskeni ise %90 giiven
araliginda istatistiksel bakimdan anlamlidir. Sanayi tiretim endeksi, politika faiz orani, doviz kuru,
tiiketici kredileri faiz orani ve enflasyon orani degiskenlerinin uzun dénem katsayilari sirasiyla 0.0003,
-0.001, 0.0004, 0.002 ve -0.001 olarak tespit edilmistir. ARDL (8, 6, 3, 6, 0, 2) modeli bulgularina gore;
politika faiz orani, doviz kuru, tiiketici kredileri faiz orani ve enflasyon oraninda meydana gelen %1
degisimin bagimh degisken tizerinde sirasiyla ytizde 0.001, 0.0004, 0.002 ve 0.001 degisime neden
oldugu tespit edilmistir. Analiz sonuglari, bagimsiz degiskenlere ait katsayilarin minimal diizeyde
olduklarmi ve bagimli degisken {izerinde gorece en giiclii belirleyici degiskenin tiiketici kredileri faiz
orani oldugunu gostermektedir. Ayrica EC = TK - (0.0003*SUE -0.001*PF + 0.0004*KUR + 0.002*KF -
0.001*ENF) denklemi analiz edilen degiskenler arasindaki iliskinin derecesini ve yonini
gostermektedir.

Uzun donem analiz sonuglari; enflasyon orani ile politika faiz oraninin artmasinin, takipteki tiiketici
kredileri oranini azalttigini ancak tiiketici kredileri faiz orani ile doviz kurunun ytiikselmesinin takipteki
tiiketici kredileri oranini artirdigimi gostermektedir. Doviz kurunun katsayisinin pozitif olarak tespit
edilmesi ilgili literatiirde yer alan Yiicememis ve Sozer (2011), Macit (2012), Yiiksel (2016), Geng ve
Sasmaz (2016), Altunoz (2018), Bas ve Kara (2020), Atukalp (2021) ve Seving (2021) calismalari ile
paralellik gostermektedir. Ilgili literatiirde; enflasyonun etkisi, Shu (2002), Mazrekur vd (2018) ve
Seving (2021) calismalarinda negatif olarak, Atukalp (2021), Ding (2022), ve Oncel (2023) calismalarinda
ise pozitif olarak tespit edilmistir. Calismada, Us (2016) calismasinda oldugu gibi politika faiz oraninin
katsay1s1 negatif olarak tespit edilmistir. Yagcilar ve Demir (2015) ve Oncel (2023) calismalarinda faiz
oraninin etkisini pozitif olarak Geng ve Sasmaz (2016) ise negatif olarak bulmuslardir. A¢iklamalardan
anlasilacag1 tizere politika faiz oraninin etkisinin negatif, kur etkisinin pozitif, kredi faiz oraninin
etkisinin pozitif ve enflasyonun etkisinin negatif olmas literatiir ile uyumlu bir gortintim sergilemekle
birlikte ayn1 zamanda baz1 degiskenler acisindan literatiirle farkliliklar gostermektedir.
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Tablo 7: Kisa Dénem Katsayilar1

Degiskenler Katsay1 t-istatistigi Prob Degeri
ATK, 4 0.231%** 3.438 0.001
ATK,, 0.101 1514 0.132
ATK, 3 0.268*** 4.052 0.000
ATK,_, -0.105 -1.537 0.126
ATK, s 0.086 1.301 0.195
ATK, 4 0.185%** 2.788 0.006
ATK,_, 0.124* 1.959 0.052
ASUE, -1. 606 -1.399 0.164
ASUE,_4 -1. 605*** -2.936 0.004
ASUE,_, -7.756 -1.393 0.166
ASUE, 5 6.523 1193 0.235
ASUE,_, -1. 568*** -2.878 0.005
ASUE,_5 -1. 370%** -2.829 0.005
APF, -4.760 -1.439 0.152
APF,_4 -9.118*** -2.612 0.010
APF,_, 0.000%** 3.034 0.003
AKUR, 8.343 1.275 0.204
AKUR;_4 2. 068*** 2.790 0.006
AKUR;_, 2. 055%** 2.970 0.003
AKUR;_3 -1.219* -1.886 0.061
AKUR,_, 4.077 0.643 0.521
AKUR,_s 1. 046* 1.801 0.074
AENF, -5.208** -2.351 0.020
AENF,_4 -6. 615*** -2.826 0.005
ECT;_4 -0.029*** -6.031 0.000
C 0.000*** 3.041 0.003

Not: *, ** ve *** sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini temsil etmektedir.

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 7’de birbirleri ile iligkili olduklar1 tespit edilen degiskenlerin kisa dénem analizlerine yer
verilmistir. Hata diizeltme parametre katsayis1 (-0.029), %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli
bulunmustur. {lgili katsaymin beklentilere uygun olarak negatif ve anlamli olmasi degiskenler arasinda
esbiitiinlesmenin oldugunu desteklemektedir. Kisa dénem tahmin sonuglari, degiskenlerin tamaminin
cesitli duizeylerde istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Kisa dénemde sanayi tiretim
endeksinin katsayis1; birinci, doérdiincii ve besinci gecikme diizeylerinde negatif ve istatistiksel olarak
anlamlidir. Politika faizi degiskeninin kisa donem katsayisi, birinci gecikme diizeyinde negatif, ikinci
gecikme diizeyinde ise pozitif ve anlamlidir. Doviz kuru degiskeninin kisa donem katsayisi ise; birinci,
ikinci ve besinci gecikme diizeylerinde pozitif ve anlamli iken tiglincti gecikme diizeyinde negatif ve
anlamlidir. Enflasyon oranmin kisa donem katsayisy; diizeyde ve birinci gecikme diizeylerinde negatif
ve anlamlidir.

Katsayilarin istikrar durumunun tespit edilmesi ve yapisal kirilmanin olup olmadiginin incelenmesinde
Cusum testleri kullanilmaktadir. Cusum ve Cusum Squares testleri ardisik hata karelerinin
hesaplanmasi ile gerceklestirilmektedir. Cusum Squares testinin Cusum testinden farki ise daha duyarl
olmasidir. Grafiklerde kirmizi renk ile gosterilen cizgiler giiven diizeylerini ifade etmektedir (Aydinlik,
2017: 189). Analiz edilen verilerde yapisal kirilmanin olup olmadiginin tespit edilmesi amaciyla cusum
testleri yapilmustir.
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Sekil 4: Cusum ve Cusum Kare Testleri

Bahmani-Oskooee ve Wing Ng (2002) calismalarinda Cusum test istatistiklerinin %5 anlam seviyesinde
araliklar icinde kalmasi durumunda ARDL modelinin istikrarli oldugu seklindeki hipotezin kabul
edildigini belirtmislerdir. Yukarida yer alan sekillerde Cusum testi ve Cusum kare testi yer almaktadir.
Her iki sekilden de goriilecegi tizere giiven sinirlarinin agilmasi s6z konusu degildir. Bu durum yapisal
kirilmanin bulunmadigini gostermektedir.

Sonug

Tuirk bankacilik sektori, finansal sektor icinde oldukca 6nemli bir yere sahiptir. 56z konusu sektdriin
tilkedeki ekonomik faaliyetlerin siirdiirtilmesinde ve iktisadi biiytimenin finansmanmda ¢nemli bir
rolii bulunmaktadir. Bankacilik sektorii hanehalkinin, yatirnmeinin, tasarruf sahiplerinin, tireticinin,
girisimcinin, kamu ve 6zel sektoriin bir paydasidir. Bankacilik sektoriintin etkinligi ve verimliligi ilgili
tilke ekonomisinin makroekonomik performansi acisindan biiyiik oneme sahiptir. Bankalarin karhlik
diizeylerini koruyabilmeleri ve etkinliklerini artirabilmelerinde takipteki krediler rasyosunun
belirleyici giicti ytiksektir. Bankalarin kullandirdiklar: kredilerin tahsilinde aksakliklar yasanmasi (ters
secim, faiz riski ve kur riski vb.) takipte krediler rasyosunun artmasima neden olacaktir. Diger taraftan
bankalarin fon toplama konusunda sorunlar yasamasi, piyasanin ihtiya¢ duydugu fonlarin bankalar
tarafindan piyasaya aktarilmasinda sorunlara yol agabilir. Reel sektoriin fon talebini karsilayamayan
bankalar, ekonomide risklerin artmasini tetikleyebilmektedir. Bu durum ekonomik daralmaya ve
toplumsal refah diizeyinin azalmasina yol agabilmektedir. Dolayisiyla bankacilik kesiminde yasanan
sorunlar reel kesimde aksakliklara ve nihayetinde ekonomik performansin diismesine neden
olabilmektedir. Diger taraftan ulusal ve uluslararas: piyasalarda, finansal sektérden kaynakli olmayan
dissal negatif soklar, finansal bulasicilik ve sektorel etkilesim nedeniyle finans sektorii bilango
yapilarinda olumsuzluklar yasanmasinda etkili olabilmektedir. Ozellikle digsal ve/ veya igsel ekonomik
negatif soklar ekonomilerde parasal sikilasmaya neden olmakta ve finansal sistemde kredi arzinin
daralmasi ve takipteki kredi oranimin artmasi gibi sistemi olumsuz etkileyecek sonuglara yol
acabilmektedir. Makroekonomik konjonktiirel dalgalanmalarin dip seviyelerinde para otoritesinin para
arzini daraltmasi (artan zorunlu karsilik oranlar: ve artan reeskont faiz oranlari) bankacilik sisteminin
kaydi para yaratma stirecini sekteye ugratmaktadir. Yasanan makroekonomik sorunlar yiiksek faiz
oranlar1 nedeniyle bir yandan bankalarin kredi kullandirma oranlarini azaltirken diger taraftan da
kullandirilan kredilerin geri doniis oranlarini azaltmakta bu durum finansal sistemin kaynak
yaratmakta zorlanmasina neden olmaktadir. Daralan para arzi, yiikselen faizler kaynak arayisinda ki
reel sektoriin finansman maliyetlerinin artmasina neden olabilmektedir.

Takipteki krediler {tizerinde etkili olan makroekonomik degiskenlerin tespit edilmesi, politika
yapicilarmn alacaklar: kararlarda yol gosterici olmas: agisindan oldukca nemlidir. Bu itibarla mevcut
calismadan elde edilecek sonuglar, para politikasmin etkinligini artirma da yol gosterici bir rol
oynayabilir. Calismada Ttirkiye ekonomisinde enflasyon orani, sanayi tiretim endeksi, tiiketici kredileri
faiz orany, politika faiz oran1 ve nominal efektif doviz kurunun Turk bankacilik sektoriindeki takipteki
tuiketici kredileri toplaminin, tiiketici kredileri toplamina orani tizerindeki etkisi arastirilmistir. Aylik
veriler 2006:01-2023:08 periyodu igin ARDL sinur testi ile analiz edilmistir. Calismada analiz doneminin
baslangici, Tiirkiye’'de agik enflasyon hedeflemesi stratejisinin basladigi 2006 yili olarak segilmistir.
Calismada ilgili literattirden farklh olarak tiiketici kredileri faiz orami ve politika faiz oram
degiskenlerine ilaveten takipteki krediler olarak takipteki tiiketici kredileri toplaminin tiiketici kredileri
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toplamina orani analize dahil edilmistir. {lgili literattirde takipteki toplam krediler ile makroekonomik
degiskenler arasmndaki iliskinin incelendigi calismalar yer almakla birlikte incelendigi kadariyla
takipteki tiiketici kredileri oran1 6zelinde bir calismaya rastlamilmamistir. Buradan hareketle takipteki
tiiketici kredileri oraninin makroekonomik degiskenler ile arasindaki hem kisa hem de uzun dénemli
iliskilerin analiz edilmesi ¢alismayi ilgili literatiirden ayristirmaktadir.

Calismada uygulanan ARDL sinur testi analizi ile elde edilen sonuglari;; uzun dénemde déviz kuru,
politika faiz orani, enflasyon orani ve tiiketici kredileri faiz orani ile takipteki tiiketici kredileri orani
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin oldugunu gostermektedir. Doviz kuru ve tiiketici
kredileri faiz orani, takipteki tiiketici kredileri oranini pozitif yonde, politika faizi ve enflasyon ise
takipteki tiiketici kredileri oranini negatif yonde etkilemektedir. Diger yandan kisa dénem analiz
kapsaminda, Tiirkiye ekonomisinde enflasyon orani, politika faizi ve sanayi tretim endeksi
degiskenlerinin kisa donem katsayilarmin istatistiksel olarak anlamli ve negatif, doviz kuru
degiskeninin kisa donem katsayisimn ise istatistiksel olarak anlamli ve pozitif oldugu sonucuna
ulagilmustir.

Enflasyon oraninin yiikselmesi nominal gelirlerin artmasima neden olmaktadir. Enflasyon oraninda
meydana gelen artisin, faiz oranlarma yansimasi gorece gecikmelidir. Bu durum onceki dénemde
kullarulan tiiketici kredilerinin 6denmesini kolaylastirabilmektedir. Kredi geri ©demelerinin
kolaylasmasi, ilgili kredilerin takibe diismesini azaltabilmektedir. Yapilan agiklamalar, calismada elde
edilen enflasyon oraninin takipteki tiiketici kredileri oraru tizerindeki etkisinin negatif oldugu tespitini
desteklemektedir. Ayrica enflasyonist beklentiler, mal ve hizmetlerde yasanacak fiyat artislar1 ve artan
bor¢lanma maliyetleri nedeniyle, ekonomik aktorlerin borg vermekten ziyade bor¢ almaya yonelmesine
neden olabilmektedir. Enflasyon orammin yiikselmesi, kredi hacmini artirarak, takipteki tiiketici
kredileri rasyosunun nispeten diismesine yol acabilir. Tiiketici kredileri faiz oraninin ve doviz kurunun
yiikselmesinin bor¢ 6deme giictinti azaltip, riskleri artirarak takipteki tiiketici kredileri oranini
yikselttigi diisuntilmektedir.

Analiz sonuclarina gore, politika faizinin takipteki tiiketici kredileri orani tizerinde ki etkisinin negatif
oldugu tespit edilmistir. Enflasyonist baskiy1 azaltmak adima artirilan politika faiz orani, beraberinde
bankalarin bor¢lanma maliyetlerini ve konvensiyonel bankalarca kullandirilan kredi faiz oranlarinin
artmasina neden olabilmektedir. Konjonkttirel dalgalanma donemlerinde artan enflasyonist beklentiler,
ekonomik aktorlerin kullandiklar: kredi miktarinin hacmen artmasina yol agabilmektedir. Bu durum
analize dahil edilen takipteki tiiketici kredileri/toplam tiiketici kredileri rasyosunun azalmasina neden
olacaktir.

Gintimiizde bankacilik sektoriinde agik pozisyon riski, 1994 ve 2001 yillarinda yasanan krizlerde
oldugu kadar yiiksek degildir. Ancak 2023 yili Subat ay1 itibariyle nakdi ve ticari kredilerde tasfiye
edilecek alacaklarin yiikseldigi gozlemlenmektedir. Bu baglamda sorunlu krediler bankacilik
sektoriinde bir risk olusturmaktadir. Ayrica bankalarin sabit faizli devlet i¢ bor¢lanma senetleri
stokunun arttig1 dikkate alindiginda faiz oranlarinda yiikselis, bankacilik sektdriinde faiz riski
nedeniyle sorunlara yol agabilir. Son donemde Tiirkiye ekonomisinde, enflasyonun kontrol altina
alinmasi amaciyla kredi kanalmin daraltilmasmma yonelik uygulamalar g6z oOniinde
bulunduruldugunda politika yapicilarin, doviz kuru ile kredi faiz oranlarmmi optimal diizeylerde
tutmalar1 gerekmektedir. Ayrica politika yapicilarin, fiyat istikrarmi saglamak amaciyla aldiklar
kararlarda hane halklarimin alim giiciinii dikkate almalar1 oldukga 6nemlidir. Nitekim hane halklarinin
bor¢ 6deme kapasitesinin artmasi, takipteki tiiketici kredileri oraninin azaltilmasina katki saglayabilir.

Ayrica finansal sistemde takipteki tiiketici kredi oranlarinda meydana gelebilecek artislarin, finansal
sistemin isleyisinde aksakliklara sebep olabilecegi diistintilmektedir. Bu kapsamda takipteki tiiketici
kredi oranlarindaki artis, banka bilancolarinda bozulmalara ve bankalarin kaydi para yaratma
kapasitesinin daralmasina sebep olabilmektedir. Daralan kredi hacmi reel sektodriin finansman
maliyetlerinin artmasmma ve dolayistyla ulusal ekonomide enflasyonist bir baskiya neden olacaktur.
Buradan hareketle calismadan elde edilen sonuglar, politika yapicilarin karar alma stireclerinde
belirlenecek politikalarin enflasyonist bir baski yaratmamasi adina alinacak énlemlerin belirlenmesinde
yol gosterici bir nitelik tasimaktadir.

Arastirmanin sinirhiliklarr nedeniyle daha sonra konuya iliskin yapilacak olan ¢alismalarda farkl
makroekonomik degiskenlerde modele dahil edilip calismanin evreni genisletilebilir. Ek olarak gelecek
calismalarda tahminlenecek modellerde, takipteki tiiketici kredilerinin yani sira takipteki ticari krediler
rasyosunun da analize dahil edilmesinin, makroekonomik faktorlerin takipteki krediler tizerindeki
etkisinin karsilastirmali olarak tespit edilmesine olanak saglayacag: diistintilmektedir.
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