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NPL ve Makroekonomik Géstergeler Arasindaki iliskinin MTAR Modeli ile

Esbiitiinlesme ve Nedensellik Analizi*
Seyfullah GUL2 & Ayben KOYP
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Banka bilangolarindaki varlik kalitesinin finansal krizlerin temel etkenlerinden
oldugu 90’lh yillardan itibaren yasanan krizlerle ve yapilan akademik arastirmalarla
daha fazla anlasilmaya baslanmistir. Kredi riskinin makro belirleyicilerinin ne
oldugu, diger taraftan hangi makroekonomik faktdrlerin kredi riski iizerinde etken
olabilecegi konular tartisilmistir. Bu ¢alisma, Tiirkiye’deki bankalarin ekonomi
icerisindeki sekillendirici etkin rolii ve konumu g6z 6niinde bulundurularak, banka
aktiflerinin 6nciil gostergelerinden olan sorunlu kredi oranlar1 (NPL) ile
iliskilendirilebilecek makroekonomik gostergelerin tespit edilmesi amaciyla
yapilmistir. NPL orani ile issizlik, enflasyon, GSYIH oranlari, kredi hacmi ve sanayi
iiretim endeksi gibi bazi makroekonomik gostergeler arasindaki uzun dénem denge
ve nedensellik iliskisi dogrusal olmayan esbiitiinlesme testi olan Momentum Esik
Degerli Otoregresif Model (MTAR) ile analiz edilmistir. Analiz, 1999/1IV. donem ile
2020/1V. donem arasindaki 85 adet gozlem sayisini icermektedir. MTAR vektor hata
diizeltme modeli ve nedensellik testi ile yapilan bu koentegrasyon analizi, NPL
oranlari ile enflasyon oranlar1 arasinda dogrusal olmayan, asimetrik bir nedensellik
iliskisi bulunduguna isaret etmektedir.
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Abstract

The fact that the quality of assets in the balance sheets of banks is one of the main
factors of financial crises has started to be understood more with the crises
experienced and academic research since the 90s. The macro determinants of credit
risk and on the other hand, which macroeconomic factors can be effective on credit
risks are discussed. This study was carried out to determine the macroeconomic
indicators that can be associated with NPL, which is one of the main indicators of
bank assets. The long-run relationships of causality between NPL rates and some
macroeconomic indicators such as unemployment, inflation, GDP rates, credit
volume, and industrial production index were analyzed with Momentum Treshold
Autoregressive Model (MTAR). The analysis includes 85 observations between the
1999/1V period and the 2020/1V period. This cointegration analysis using the MTAR
vector error correction model and causality test indicates that there is a non-linear,
asymmetric causal connection between NPL rates and inflation rates.
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1. Giris

Yasal otoriteler tarafindan uygulanan para politikasi araclarinin makroekonomik
gostergeler lizerindeki etkisini gdsteren parasal aktarim mekanizmasi (PAM), 1960’lardan
sonra teori ve uygulamali olarak bir¢ok calismaya konu olmustur. PAM, para politikasi
mercilerinin aldig1 kararlarin hangi araglar tizerinden, hangi siirede bir gecikmeyle ve hangi
Olciide s0z konusu ekonomi ile fiyatlar genel diizeyini etkiledigini ifade etmektedir.
Oncelikle merkez bankalari, planlanan genel likidite diizeyini yakalamak veya kontrol
edebilmek i¢in para arz1 veya fiyat diizeyleriyle ilgili artirma veya azaltma yoniinde
program degisikliklerine gitmektedirler. Bu siirecin icerisinde basta rezervler olmak iizere
swap, repo ve acik piyasa islemleri gibi finansal mekanizmalari1 devreye alirlar. S6zii edilen
bu finansal mekanizmalar, parasal aktarim mekanizmasinin temel unsurlarini olusturur.
Para politikas1 kararlarinin ekonomiyi etkiledigi diger bir ifadeyle parasal aktarim
kanallarinin varhg: iktisatcilar tarafindan kabul edilmektedir. Diger taraftan bu
mekanizmanin ekonomiye etkilerine yonelik para ile kredi goriisii ekseninde toplansa da
hangisinin daha etkin olduguna yonelik arastirmalar ¢alismalara konu olmaktadir. Mishkin
ve digerleri (2004), PAM konusunu iki temel ¢erceve lizerine kategorize etmisledir. Bunlar
doviz, tiiketim, yatirim gibi kanallar basta olmak tizere finans piyasasinda aksakligin mevcut
olmadig1 neo-klasik kanal ve finans piyasasinda aksakliklarin oldugu neo-klasik olmayan
kanal, diger bir ifadeyle kredi kanalidir. Faiz enstriimani kanalinin uzun vadede yatirim
harcamalarinin iizerindeki para politikas: etkilerini net bir sekilde aciklayamamasi ve
IS/LM modelinin benzer sekilde reel sektére yansimalarini ortaya koymada yetersiz
kalmasi, finans piyasalarinda asimetrik bilgi kaynakli kredi kanali aktarim mekanizmasini
o6n plana c¢ikarmistir (Bernanke, 1988). Finansal piyasalarda karar mekanizmasini
olusturacak bilginin eksiksiz ve tam dogru edinilememesi ile taraflarin kendi ekseninde
farkli bilgilere haiz olmalar1 finansal piyasalarin isleyis siirecinde bazi aksakliklara,
sorunlara veya eksikliklere sebep olmaktadir. Asimetrik bilgi, yanlis tahsis edilen kredi
kararlar1 sebebiyle ekonomik etkinligin zayiflamasina ve kredi kisitlamalarina neden
olmaktadir. Ayni zamanda bu durum finansal piyasanin etkinlik diizeyini de
diisiirebilmektedir. Bu durumda yatirimlara kanalize olacak fonlarin ve verimli projelerin
hayata gecirilmesi engellenecek, 6zetle asimetrik bilgi ekonomik aktivite izerinde negatif
bir etki yaratacaktir (Mishkin ve digerleri, 2004). Genel bir sekilde ifade etmek gerekirse,
neo-klasik olmayan aktarim mekanizmalari, kredi piyasasindaki aksamalari icerisinde
barindirmaktadir ve bu sebeple kredi goriisii olarak adlandirilir. Kredi goriisi
mekanizmasinda, geleneksel faiz kanalindan ayr1 olarak banka kredisi, menkul kiymet ve
para olarak t¢ aktif dikkate alinir. Kredi mekanizmasi, para otoritesinin finansal aracilari
olan bankalarin rezervi lizerinde etkili olmasiyla calismaktadir. Parasal sikilagtirma veya
genisleme seklinde uygulanan degisiklikler bankalarin rezervlerini etkileyerek kredi
plasman imkanlarini sinirlandirict veya genisletici etkiye yol agmaktadir. Diger taraftan
ekonomik birimlerin kredi kosullarindaki degisiklikler yatirim ve tiiketim harcamasina etki
ederek toplam talep ve gelir tizerinde etki olusturmaktadir.

Amaclanan para politikasi kararinin ekonomik fonksiyonlar iizerindeki yansimalarini
ortaya koymada 6nemli bir yeri bulunan kredi kanali mekanizmasinin fonksiyonel olarak
isleyebilmesi icin bankalarin da piyasa aracilik islevlerini yerine getirebilmeleri
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gerekmektedir. Bankalar aracilik faaliyetlerini yerine getirirken karsilastig1 risk faktorlerini
sistematik ve sistematik olmayan seklinde ikiye ayirabiliriz. Sistematik faktorlerin finansal
piyasalarin iizerinde olduke¢a kuvvetli etkisi olmaktadir ve bu faktérler bankacilik alaninin
disinda gelismektedir. Diger taraftan sistematik olmayan riskler, bankanin kendisine bagh
olarak degiskenlik gosterirler. Bankalarin faaliyetlerini siirdiirtirken karsilastiklar1 en
onemli risk konularindan olan sorunlu kredilerinin temelinde yénetmek zorunda olduklari
s6z konusu bu riskler, diger bir ifadeyle kontrol edilemeyen ve kontrol edilebilen riskler yer
almaktadir. Bankalar faaliyetlerinden risk primi -kredi kullandirimdan elde edilen gelir ile
mevduat sahibine 6denen faiz farki- elde edebilmesi i¢in bu risklere katlanmasi, s6z konusu
bu riskleri iyi yonetebilmesi gerekir. Arastirmalar, finansal piyasalarda karsilasilan en
temel, onemli riskin kredi riski oldugunu ortaya koymaktadir. Kredi riski, kredi alan
miisterilerin imzalamis olduklar1 kredi sozlesmesindeki gerekliliklere uymayarak, 6deme
sorumluluklarini belirlenen vadede kismen veya tamamen yerine getirmemesinden
kaynakl finans piyasasinin maruz kaldig: risk seklinde tamimlanabilir (Candan ve Oziin,
2006). 80’li yillarda ABD’de, 90’11 yillarda kuzey tilkelerinde, 2000’li y1llarin baslarinda énce
Japonya sonra Amerika ve Avrupa basta olmak ilizere yasanan finans krizleri kredi
bor¢larinin geri 6denmesi sikintisindan kaynaklanmis olup bankalardaki sorunlu kredi
hacmini artirmistir. Sorunlu kredi hacminin yilikselmesi basta bankalarin kaynak
maliyetlerini, karliliklarin1 etkilemekle birlikte makro ekonomik gdstergeler iizerinde
olumsuz etkilerde bulunmaktadir. Literatiirde sorunlu kredi (NPL); banka ile kredi
kullanicisi arasinda borcun geri 6denmesine dair yapilan akdin bozulmasi, kredi tahsilatinin
gecikmesi ile beraber zarar durumunun vuku bulmasi seklinde 6zetlenmektedir (Seval,
1990). Bu baglamda, mevcut calismada sorunlu krediler ile bazi makroekonomik
degiskenler arasindaki iliski dogrusal olmayan Momentum Esik Degerli Otoregresif Model
(MTAR) ile analiz edilmistir. Degisik zaman dilimlerinde ve kosullarda degiskenler arasi
iligkiler farklilasabileceginden dogrusal olmayan modellerle ¢alisilmasi analizde daha
gercekci ve tahminlenebilir sonuglar ortaya koyacaktir MTAR modeli, ge¢mis
negatif/pozitif degerler icin daha ytliksek/diisiik azalmalari ortaya ¢ikarmaktadir, bu model
ile yapilan calismalarda keskin artis ve azalislar1 6ngérip modelleyebilmek miimkiin hale
gelmektedir.

2. Literatiir

Uluslararasi yazinda ve Tiirkiye’de makroekonomik degiskeler ile sorunlu kredilerin
etkilesimi lzerine bircok arastirma yapilmistir. Literatiirdeki calismalar sistematik ve
sistematik olmayan faktorler tarafiyla bir biitiin olarak incelenmistir. Farkli ekonomiler i¢in
NPL ile makroekonomik degiskenler arasindaki iligkileri analiz eden birgok calisma vardir.
Ancak sozii edilen bu iliskiyi dogrusal olmayan modeller ile degerlendiren ¢alismalar
ozellikle uluslararasi diizeyde ve lilkemizde sinirli kalmistir. Son yillara kadarki ¢alismalar
daha ¢ok VAR, Panel veri analizleri ve Granger Nedensellik testleri kullanilarak yapilmistir.

1993-2000 yillar1 arasinda ABD’deki ve ABD disindaki ti¢ degisik bankay1 kapsayan
bir ¢calismada (Hasan ve Wall, 2004) bankalarin kredi kayiplar1 ve bu kayiplara ayrilan
karsiliklara sebep olan faktorleri incelemistir. Bankalar tarafindan kiyaslama yapilabilmesi
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maksadiyla analize NPL faktorii de dahil edilmistir. Farkl tlkedeki faaliyet gosteren secili
bankalarin muhasebe kurallar1 ve denetim siirecleri degisiklik gosterdigi belirtilmistir.
Calismanin sonucunda, yliksek oranda sorunlu kredilerin olusu, kredi kayiplari rezervinin
de yiiksek olmasina baglanmistir. Bankalarin sermaye yapilari ile gelismekte olan secili
tilkelerin kredi riskleri arasindaki iliskinin arastirilmasi amaciyla Godlewski (2004),
tarafindan Giiney Amerika, Asya ile Orta ve Dogu Avrupa, boélgelerine ait 30’a yakin
gelismekte olan piyasa detayli incelemistir. Calisma sonucunda banka biiytliklik ve
karhliklarinin sorunlu krediler tizerinde negatif etkileri bulundugu tespit edilmistir. Benzer
calisma Cek Cumhuriyetinde faaliyette bulunan ticari bankalarda NPL ile maliyet
yonetiminin nedensellik iliskisi Podpiera ve Weill (2008) tarafindan 1994-2005 yillarn
arasini kapsayan donemler icin genellestirilmis momentler metodu kullanilarak dinamik
panel analizi ile test edilmistir. Godlewski’'nin ¢alismasina benzer sekilde sorunlu kredilerin
bankalarin maliyet etkinliginin bozulmasi tizerinde negatif etki yarattig1 tespit edilmistir.

Jung Hyun Park ve Lei Zhang (2012) Amerika'daki bankacilik sektériinde NPL ile
makroekonomik degiskenlerin ve bankalara 6zgii degiskenlerin arasinda gézlemlenebilen
bir iliskinin var olup olmadigin1 regresyon analiziyle incelemistir. Calismada makro
ekonomik gosterge olarak; issizlik orani, GSYIH biiyiime ve merkez bankasi bor¢lanma faiz
oranlart kullanilmis, diger taraftan bankalara 06zgii; bor¢ 6¢demeyebilme giicli orani,
o6zkaynak karliligi, etkinlik orani, faiz dis1 gelirler ve banka olcegi degiskenleri
kullanilmistir. 2002-2006 yillar1 kriz 6ncesi ve 2007-2010 dénemi kriz asamasi seklinde
surece bagh iki asamaya ayrilan arastirmada, 2670 bankaya ait yil sonu verileri
kullanilmistir. Calisma sonucunda GSYIH orani ile NPL arasinda istatistiksel olarak anlaml
negatif yonlii iliski tespit edilmistir. Finansal kriz éncesi donem (2002-2006) ve kriz siireci
(2007-2010) olmak tizere iki farkli doneme ayrilan calismada, 2670 bankanin y1llik verileri
kullanilmistir. Analiz sonuglarina bakildiginda, kriz éncesi dsnemde GSYIH biiyiime oran
ile sorunlu kredi oranlar arasinda istatistiki olarak anlamli ve negatif iliski bulunmustur.
Calismada ayrica kriz 6ncesi donem icerisinde 6zkaynak karlilig1 ile NPL arasinda negatif
yonli, faiz dis1 gelir ile pozitif yonlii ve anlaml bir iliski tespit edilmistir. Diger taraftan
banka 0lgegi ile NPL arasinda ise herhangi bir iliski gozlemlenmemistir. Kriz donemi
analizinde ise, igsizlik orani, GSYIH oram ve 6zsermaye karlihg ile NPL arasinda negatif
yonde iliski oldugu tespit edilirken, Merkez bankasi bor¢ verme faiz orani ile NPL arasinda
anlaml iliski bulunamamistir.

Gelismis ekonomiler icerisinden segili 26 tlilkenin verileriyle sorunlu kredileri ve
makroekonomik degiskenleri arasindaki iliski Nkusu'nun 2011 yilindaki arastirmasina
konu olmustur. Bu arastirma kapsaminda GSYIH orany, issizlik orani, enflasyon, efektif doviz
kuru, kredi hacmi, politika faizi, konut fiyat endeksi gibi degiskenler ile NPL arasindaki iliski
panel veriler kullanilarak regresyon analiziyle incelenmistir. GSYIH orani ile NPL oranlar
arasinda ise negatif yonlii bir iliski bulunmasina ragmen, 6nceki ¢calisma sonuglarina benzer
sekilde makroekonomik goriiniimdeki bozulmanin, issizlik oranini ve sorunlu kredi oranini
pozitif yonde etkileyerek NPL rakamlarini yiikselttigi, ayn1 sekilde enflasyondaki artisin
sorunlu krediyi pozitif yonli etkiledigi tespit edilmistir. Sorunlu krediler kapsaminda
degerlendirilebilecek benzer bir calisma Mileris (2012) tarafindan kredi risklerini
etkileyebilen makroekonomik degiskenlerin incelenmesi amaciyla yapilmis; GSYiH, faiz
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oranyi, enflasyon, sanayi liretim endeksi, para arzi ve cari islemler dengesi gibi degiskenler
calismada bagimsiz degisken olarak kullanilmistir. Avrupa Birligi'ne mensup 22 iilkeye ait
(Avusturya, Bulgaristan, Belgika, Kibris, Estonya, Almanya, Danimarka, 1spanya, Fransa,
Finlandiya, Macaristan, Yunanistan, italya, Letonya, Litvanya, Malta, Hollanda, Portekiz,
Polonya, Romanya, Slovakya ve Birlesik Krallik) bankalar1 NPL oranlarina ve sorunlu
kredilere benzerliklerine gére gruplandirarak 3 grup altinda incelemistir. Ulkeler
gruplandirilirken faktoér analizi, probit modeller ve lojistik regresyon modelleri
kullanilmistir. Gelistirilen bu model, bankalarin tahsili siipheli ve sorunlu krediler oranini
dogru tahminleme konusunda %98 oraninda basari saglamistir. Calismanin literatiire en
onemli Kkatkisi, tahsili slipheli ve sorunlu kredilerin, tlkeye ait makroekonomik
gostergelerdeki degisimlere biiylik oranda duyarli oldugunun ortaya konulmasi noktasinda
olmustur.

Sorunlu kredilere etki eden faktorler hususunda uluslararasi literatiir calismalarin
yanl sira ulusal calismalar da yapilmistir. Literatiir arastirmasinda yer verilen bu
calismalardan bazilari su sekildedir.

Tiirkiye’deki bankalarin tahsil kabiliyeti siipheli kredileri ile makroekonomik
faktorler ve bunun banka bazinda igsel faktorlerle olan iliskilerinin tespiti lizerine
Vatansever ve Hepsen (2013) tarafindan ¢alisma yapilmistir. Regresyon analiziyle yapilan
2007-2013 yillar1 arasini kapsayan bu arastirma sonucuna gére, BIST 100 Endeksi ve Sanayi
Uretim Endeksi bankalardaki sorunlu kredi oranlarini negatif sekilde etkilerken issizlik ve
sermaye yeterlilik oranlarin, sorunlu kredileri pozitif yonde etkiledigi anlasilmistir. Diger
taraftan Reel Sektor Giiven Endeksi, Tiiketici Fiyat Endeksi, D6viz kurlari, Tirkiye ile Euro
Bolgesi GSMH oranlari ve Standart and Poor’s Hisse Senedi Endeksi’'nin sorunlu krediler ile
anlaml bir etkisinin olmadig1 kanaatine varilmistir. Benzer igerikli bir calisma Yagcilar ve
Demir (2015) tarafindan bankalarda risk ve temel performansin baslica géstergelerinden
olan NPL ile makro ekonomik gostergeler ve bankalarin kendilerine 6zgii belirleyicilerinin
tespitine yonelik yapilmistir. 2002/1V. donem ile 2013/1. donem araliginda Tiirkiye'de
faaliyette bulunan 26 bankaya ait bilgiler panel veri ve regresyon testine tabi tutulmustur.
Calismada makroekonomik gostergeler olarak GSYIH orani, kredi faiz orani, enflasyon ve
net faiz marji kullanilmakla beraber, banka kaynakli degiskenler tarafinda halka agiklik,
likidite, mevduat/kredi orani, banka biiytkliigi, aktif karlilik ve sermaye yeterlilik rasyosu
bilgileri de dahil edilmistir. Calismanin sonucunda, halka a¢iklik, likidite, mevduat/kredi
orani, banka biiyikliigi, aktif karlilik degiskenleri ile NPL arasinda negatif yonli iliskinin
varlig1 tespit edilirken GSYIH orani, kredi faiz orani ve sermaye yeterlilik rasyosu ile sorunlu
krediler arasinda pozitif yonde bir iliski tespit edilmistir. Diger taraftan kredi faiz orani,
enflasyon ve net faiz marji1 ile sorunlu kredi oranlari arasinda istatistiksel anlaml iliski
tespit edilememistir.

Tirkiye’de faaliyette bulunan bankalarin 1998/11.-2012/IIl. dénemler arasinda
sorunlu krediler rakamlarindaki artis hizi ile makroekonomik gostergeler arasindaki iliski
Sahbaz ve inkaya (2014) Granger Nedensellik ve regresyon yoéntemiyle yapilan calismasina
konu olmustur. Makroekonomik degiskenler olarak GSYIH orani, 6zel tiiketim harcamalari,
kredi hacmi ve 6zel sermaye harcamalari verilerinin kullanildig1 ¢calisma, NPL ile s6z konusu
bu makroekonomik degiskenler arasinda cift tarafh iliskiyi ortaya koymustur. Sahbaz ve
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Inkaya (2014) cahismasina benzer nitelikte Ercan ve Karahanoglu (2015) Tiirkiye'de
faaliyette bulunan bankalarin sorunlu krediler rakamlari ile bazi makroekonomik
degiskenler arasindaki iliskiyi incelemistir. Ekonometrik yontem olarak panel verilerin
kullanildig1 ¢alisma 2005-2015 yillar1 arasindaki dénem verilerini kapsamistir. Sorunlu
kredi oranlar1 bagimh degisken olarak kullanilirken, déviz kuru degisimleri, Sanayi Uretim
Endeksi ve BIST 100 endeksi bagimsiz degiskenler olarak kullanilmistir. VAR modeli ile
yapilan analizde, bagimsiz degiskenlerin logaritmik degisimi ile NPL oranlar1 arasinda tek
tarafli iliski oldugu tespit edilmistir. Ilaveten, déviz bor¢lanmasi yiiksek firmalarin kurlarda
yasanan degisimlere asir1 duyarli olmasi sebebiyle bu sirketlerin kredi 6demelerinde
sorunlar yasayabildigi anlasilmistir. 2007-2013 yillar1 arast donemlik veriler kullanilarak
sorunlu kredilerin makroekonomik ve bankalara 6zgii belirleyici degiskenleri ile ilgili bir
calisma Vardar ve Ozgiiler (2015) tarafindan yapilmistir. Konuyla ilgili 6nceki
aragtirmalardan farkh olarak Vardar ve Ozgiler (2015) calismasinda ekonometrik
yontemler olarak Johansen-Juselius esbiitiinlesme testi ile Nedensellik ve Vektor Hata
Diizeltme Modeli (VECM) kullanilmistir. Kapsamli ekonometrik modellerin kullanildig1 bu
arastirma sonucunda, bireysel kredi hacmi ve kisi basi1 GSYH degiskenleri ile sorunlu
kredilerin arasinda negatif yonli, kredi kartlar, igsizlik, enflasyon, cari acik ve gecelik faiz
oranlari ile NPL oranlar1 arasinda pozitif yonlii iliskinin varlig: tespit edilmistir. Ayrica, kisi
basi GSYH ve issizlik oranlarinin sorunlu kredilerin kisa vadede granger nedeni oldugu
ortaya ¢cikmistir. Koentegrasyon metodu kullanan Geng ve Sasmaz (2016), sorunlu kredileri
etkileyen makroekonomik faktorlere yonelik Hatemi-] es biitiinlesme yontemiyle ¢alisma
yapmistir. 2005-2015 yillar1 aras1 donem verileriyle yapilan analiz sonucunda reel efektif
déviz kuru, faiz orani ve GSYIH ile sorunlu kredi rakamlari arasinda pozitif yonde, BIST 100
endeksi ile NPL rakamlari arasinda negatif yonlii bir iliski tespit edilmistir.

Kredi tiirleri bazinda NPL ile baz1 makroekonomik gostergeler ve bankalara 6zgii
degiskenlerin arasindaki iliski konuyla ilgili ilk ¢calismalardaki gibi regresyon yontemi
kullanilarak Karamustafa (2019) tarafindan analiz edilmistir. Calisma 2005-2016 yillar1
arasl ceyrek donem verilerini kapsamis olup tiiketici, kredi kartlari, bireysel, kobi, ticari ve
kurumsal krediler 6zelinde ayr1 ayr1 analiz yapilmis bulgulari ayr1 degerlendirilmistir. Genel
cercevede, enflasyon, reel efektif doviz kuru, aktif ve 6zkaynak karlilig1 gibi degiskenler ile
sorunlu krediler arasinda anlaml bir iliski bulunamazken GSYiH ile NPL oranlari arasinda
negatif yonli ve istatistiki olarak anlamli iliski bulunmustur. Tiirkiye’de faaliyette bulunan
bankalara ait sorunlu kredi rakamlari ile d6viz kurlar1 arasindaki iliskiyi Poyraz ve Arh
(2019) calismasinda, Johansen Egbiitiinlesme ve Granger Nedensellik testleri ile analiz
etmistir. 2008-2018 yillar1 aras1 donem verilerini kapsayan calisma daha 6nce Geng ve
Sasmaz (2016) tarafindan ortaya konan bulgularla benzer nitelikte olup Dolar kuru ile
sorunlu krediler arasinda uzun dénemli nedensellik iliskisi tespit edilmis, Dolar kurunun
sorunlu kredilerin Granger nedeni olabilecegi belirtilmistir.

Yurticindeki Katilim Bankalarinin sorunlu kredi rakamlarini etkileyen faktorler
hakkinda regresyon, nedensellik ve esbiitiinlesme yontemleri kullanilarak analizler
yapilmistir. Apan ve Islamoglu (2019) 2005-2018 dénem verilerini kapsar calismasinda,
sorunlu kredi oranlan ile GSYIH gostergeleri arasinda negatif yénde, diger taraftan NPL
oranlari ile banka aktif biiyiikliikleri arasinda pozitif yonde iliski tespit edilmistir. Farkl bir
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esbiitlinlesme metoduyla, Seving (2021) tarafindan 2005-2019 yillar1 arasi dénemler
itibariyle secili bazi makroekonomik faktorlerin Tiirk Bankacilik Sektorii NPL oranlarina
etkisi ARDL Siir Testi kullanilarak arastirmistir. Arastirma sonucunda enflasyon ve
ekonomik bliyiimedeki artislarinin sorunlu kredi oranlar1 {izerinde negatif yonde, diger
taraftan doviz kuru ve issizlik faktorlerindeki artislarin sorunlu kredi oranlar tlizerinde
pozitif yonde etki yaptig1 tespit edilmistir. Ayrica, NPL oranlari ile issizlik oranlari arasinda
cift tarafli nedensellik iliskisi bulunmustur.

Ayni1 ARDL Sinir Testi yontemi kullanilarak daha énceki Seving (2021)’in calismasiyla
benzer metot ve icerikte Ozel (2022) tarafindan Tiirkiye Bankacilik sektoriindeki sorunlu
kredilerin yapisi ve bankalara 6zgli makroekonomik belirleyicilerine yonelik bir arastirma
yapilmistir. 2003-2019 yillar1 arasi donem verilerini kapsar analiz sonucunda, NPL oranlari
ile makroekonomik ve bankalara 6zgii faktorler arasinda uzun dénem koentegre iliskinin
varlig1 tespit edilmistir. Analiz bulgularina gére, NPL orani ile kredi biiytimesi, déviz kuru
artisl, tiiketici enflasyonu, sermaye yeterlilik orani ve mevduat/kredi orani degiskenleri
arasinda pozitif yonlii ve istatistiki olarak anlaml iliskiler tespit edilmistir. Diger taraftan
sanayi Uretim endeksi ile NPL oranlar1 anlamli bir iliski tespit edilememistir.

3. Veri, Yontem ve Bulgular

Tiirkiye érnegi tizerinden sorunlu kredi (NPL) oranlari ile issizlik, enflasyon, GSYIH,
kredi hacmi ve sanayi iiretim endeksi gibi bazi makroekonomik géstergeler arasindaki uzun
donem denge iliskisi Momentum Esik Degerli Otoregresif Model (MTAR) ile analiz
edilmistir. Ceyreklik veriler lizerinde logaritmik doniisiim yapilmistir. Analiz 1999/1V.
donem ile 2020/IV. donem arasindaki 85 adet gozlem sayisini icermektedir. Veriler Diinya
Bankasi, OECD ve IMF veri taban ile Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ve Tirkiye
[statistik Kurumu’ndan alinmigtir.

Dogrusal olmamasi, pozitiflik icin daha diisiik, negatiflik icin daha keskin azalmalar
gostermesi MTAR Modeli ile cahisilmasinda belirleyici olmustur. Ik béliimde degiskenlerin
birim kok 6zellikleri MTAR modele dayanan birim kok testi ile analiz edilmis, genisletilmis
ADF testi kullanilmistir. Ilerleyen béliimde R studio programinda NPL ile s6z konusu
ekonomik degiskenler arasindaki koentegre iliski Enders ve Siklos (2001) tarafindan
gelistirilen dogrusal olmayan esbiitiinlesme testi olan MTAR ile sinanmuistir.

3.1. Duraganlik Kavram

Birim kok testleri vasitasiyla zaman serilerinde duraganlik kavrami analiz
edilebilmektedir. Serinin duragan olup olmadig1 éncelikle test edilir. Serinin duraganhgin
incelemeden yapilan ¢alismalar yaniltici sonuglar ortaya koyacaktir. Duraganlik kavramsi,
ortalamasiyla varyansi zaman i¢cinde degismeyen ve iki donem arasindaki kovaryans ve bu
kovaryansin hesaplandigi doneme degil de sadece iki donem arasindaki uzakliga bagl olan
bir siire¢ seklinde tanimlanir. Siire¢ asagidaki sekilde ifade edilir:
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Ortalama: E(Yi) =
Varyans: Var (Y¢)= E(Y:— p)? = 02
Kovaryans: Cov (Y, Yesk) = E[(Ye— ) (Yer— w)] = Yx

Duraganlik birim kok testleriyle analiz edilir. Birim kok analizi icin regresyon
denklemi,

Y= pYe1+ & (1)

olarak olusturulur. S6z konusu denklemde istatistiksel olarak p degeri 1’e esit olursa seride
duraganlik yoktur, birim kdke sahiptir. Denklem,

AYi=(p-1)Ye1 + &=8 Y1 + & (2)

seklinde ifade edilebilir. § parametresinin 0’a esitligi birim kok testinde arastirilir.
Hipotezler;

Ho: 6 2 0, seride birim kok vardir.
Hi: § <0, seri duragandir.

Bu ¢alismada Enders ve Granger (1998) tarafindan gelistirilen dogrusal olmayan
asimetrik birim kok testi olan Momentum TAR modeli (MTAR) birim koék analizinde
kullanilmistir. Model,

AYt = ItplYt-l + (1—It) P2 Yt—l + & t= 1,2,....,T (3)

seklinde ifade edilir (Steven Cook, 2004-310). Enders ve Granger (1998) I gosterge
fonksiyonunu asagidaki gibi yazilir:

Ii- 1 eger AYy120
0 eger AYr1<0

Burada birim koékiin oldugu temel hipotez Ho. p1 = p2 = 0, duraganligin oldugu
alternatif hipoteze Hi. p1 # p2 # 0 karsin sinanmaktadir.

Enders ve Granger arastirmalarinda birim kok testi icin ti¢ asamali prosediir
gelistirmislerdir (Enders, 2001: 258).
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1- Y. serisi sabit bir terim ile bir regresyon olusturarak hata terimleri elde edilir. Bu
hata terimlerinin negatif ve pozitif olmasina gore bir gosterge fonksiyonu olusturulur, sonra
MTAR modelinin tahmini yapilir ve F istatistigi hesaplanarak, temel hipotez p1 = p2 = 0 test
edilir, buradan saglanan istatistik Enders ve Granger (1998) ¢alismasinda tablolastirilmis
olan kritik degerler ile karsilastirilir.

2- Alternatif hipotezin kabul edilmesi durumunda, p1 ve p; 'nin ortak dagilimi ¢ok
degiskenli bir normal dagilima yaklastigindan, asimetrik diizeltmeler simetrik diizeltmelere
karsin test edilebilir. Dolayisiyla, temel hipotez olan p; = p2 = 0, F-istatistigi kullanilarak test
edilebilmektedir.

3- Bu asamada hata terimlerinin kontrol edilmesi gerekir. Kalintilarin beyaz gtiriilti
ozelliklerini tasiyip tasimadiklar testlerle kontrol edilmelidir. Bu yiizden, eger hata
terimleri arasinda otokorelasyon varsa ikinci asamaya doniip asagidaki model tahmin
edilir.

AYe-=Tep1 Jeny+ (1-1p2 Jr1+Y1lPer....+ Afep +é& (4)

Gecikme uzunluklar1 Akaike (AIC) ve Schwarz (BIC) gibi bilgi kriterleri kullanarak
belirlenmektedir. Kritik degerin, hesaplanan test istatistiinden kiiciik kalmasi, test
istatistik degerinin biiylik olmasi durumunda birim kékiin varligin1 temeline dayanan Hy
hipotezi reddedilecektir. Yani birim kokiin olmadigindan s6z edilir (Giiris, 2008: 43).

Degiskenlerin 6ncelikle birim kok 6zellikleri ve duraganliklari Genisletilmis Dickey-
Fuller (ADF) testi ile ssnanmigtir. R Studio programinda NPL, igsizlik, enflasyon, GSYIH,
kredi hacmi ve sanayi liretimi verileri Enders ve Granger (1998) birim kok testine tabii
tutulmustur. Fonksiyon c¢iktisindaki case=1 verinin ham halini, case=2 ortalamadan
arindirilmis veriyi ve liglincli asamadaki case=3 ise ortalama ve trendden arindirilmis veriyi
gostermektedir. Gecikme sayisi max_lags ile ifade edilmektedir. Ayrica Ism=1 Akaike (AIC),
Ism=2 Schwarz (BIC) bilgi kriterlerini ifade etmektedir.

Tablo 1. MTAR Model Birim Kok Test Analiz Sonuclari

Ortalamadan Ortalama ve

Degiskenler Ham Trendden Arindirilmis
(Case=1) Arindirilmis (Case=3)
- (Case=2) B

NPL 1,4452 1,8304 2,7767
Issizlik 0,1001 5,9262 6,7808
Enflasyon 6,5980 7,4764 5,9649
GSYIH 22,4107 24,9762 24,3923
Kredi Hacmi 25,5261 15,5688 2,9514
Sanayi Uretimi 0,6901 2,0895 2,4350




Ekonomi ve Finansal Arastirmalar ] E F R Journal of Economics and Financial
Dergisi, 2023, 5(1): 1-18 ) Researches, 2023, 5(1): 1-18

Ham veri (Case = 1) durumunda, birim kok test istatistik sonuclar1 Enders ve Granger
(1998) tablo degerleri olan %10 i¢in 2.51, %5 i¢in 3.21, %1 i¢in 4.85 anlamlilik diizeyleri ile
karsilastirilir. Test istatistik degeri Enders ve Granger tablo degerinden kiiciik ise birim
kokii ifade eden temel hipotez kabul edilmektedir. Ortalamadan arindirilmis (Case = 2)
durumunda, birim kok test istatistik sonuclar1 Enders ve Granger (1998) tablo degerleri
olan %10 i¢in 4.05, %5 icin 4.95, %1 icin 6.91 anlamhlik diizeyleri ile karsilastirilir. Test
istatistik degeri Enders ve Granger tablo degerinden kiigiik ise birim kokii ifade eden temel
hipotez kabul edilmektedir. Ortalama ve trendden arindirilmis (Case = 3) durumunda, birim
kok test istatistik sonuclar1 Enders ve Granger (1998) tablo degerleri olan %10 icin 5.60,
%5 icin 6.57, %1 i¢in 8.74 anlamlhilik diizeyleri ile karsilastirilir. Test istatistik degeri Enders
ve Granger tablo degerinden kii¢iik ise birim kokii ifade eden temel hipotez kabul
edilmektedir.

Tablo 1'de degiskenlerin birim kok test sonuclarina yer verilmistir. Genel itibariyle
enflasyon, GSYIH degiskenlerine ait serilerin test istatistik degerleri tablo degerinden biiyiik
oldugundan temel hipotez reddedilir, bu serilerde birim kék yoktur. Diger taraftan NPL ve
sanayi uretimi degisenlerinin test istatistik degerleri tablo degerlerinden kiiciik
oldugundan temel hipotez kabul edilir, bu seride birim kokiin varligindan séz edilebilir.
Issizlik degiskenine ait serinin sadece %1 anlamhlik diizeyinde birim kéke sahip oldugu
anlasilmistir. Ayrica kredi hacmi degiskenine ait seri, ortalama ve trendden arindirilmasi
durumunda birim kéke sahip olmaktadir. Birim koék testi sonug¢larimiza goére, duragan
olmayan degiskenlere ait serilerin birinci dereceden fark serileri alinarak esbiitiinlesme i¢cin
duraganlik kosulu saglanmistur.

3.2. Dogrusal Olmayan MTAR Esbiitiinlesme Testi, Hata Diizeltme Modeli ve
Nedensellik

Dogrusal ve dogrusal olmayan zaman serilerinde tercih edilen en O6nemli
yontemlerden biri de esbiitiinlesmedir. Ekonometri literatiiriinde son donemlerde lizerinde
durulan bu es biitiinlesme konusu daha ¢ok dogrusal olarak kullanilmaktadir. Benzer
sekilde esbiitiinlesme iliskisinden yola cikarak olusturulan hata diizeltme modelleri de
dogrusal olarak analiz edilmektedir.

Duragan hale getirmek i¢in duragan olmayan zaman serilerinde fark alma islemi
uygulanir. Bu metot uzun déonem bilgisinde bilgi kayiplarina sebep olmaktadir. Bu nedenle
esbiitiinlesme (koentegrasyon) kavrami ortaya atilmistir. Duragan olmayan serilerin
bilesimlerinin duragan olmasi esbiitiinlesme olarak tanimlanir (Giiris, 2020: 195).

Y = B1+B2Xc +1e (5)

Yukaridaki sekilde ifade edilen regresyon denkleminde Y: ve X, I(d) ve “d” aymi
degerleri tasiyorsa bu iki serinin egbiitiinlesik olma durumu s6z konusu olacaktir.

10
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Granger (1987) tarafindan 6nerilen esbiitiinlesme testi, iki degisken Y: ve X; gibi
degiskenler ele alinarak ifade edilir. Duragan olmayan Y; ve X; degiskeninin farki alinarak
duragan hale getirilir. Duragan hale gelinceye kadar ka¢ defa farkinin alinmasi gerektigi o
serinin koentegre derecesi olarak bilinir. X ~ I(d) ve Y ~ I(d) iki degiskenin “d” dereceden
koentegre oldugunu ifade etmektedir. X; ve Y; ‘ye ait “d” degerleri ayni ise bu seriler
koentegre olabilirler. X; ve Y ‘nin arasinda olan regresyon asagidaki sekilde ifade edilir.

Ye = a+BX; + & (6)

S6z konusu denklemden elde edilen et ~ hata terimi duragan ve degiskenlerin
esbiitiinlesik olmasi durumunda iki seri arasinda uzun dénem dengesinin gostergesi
olabilir. Hata diizeltme modellerindeki dogrusallik calismasi baslica li¢ ana soruna
sebebiyet vermektedir.

Esitlik tarafindaki diizeltmenin simetrik olmasi, dengenin uzun dénemde tek olmasj,
denge diizeltmesinin 6nceki denge hatalarinin bir sabiti olmasi1 gibi sinirlandirmalar
dogrusal olmayan hata dilizeltme modellerinin gerekliliklerini ortaya ¢ikarmaktadir
(Escribano, 2004: 77).

Dogrusal olmayan koentagrasyon kavrami ilk kez Balke ve Fomby'nin (1997)
arastirmalarinda egsbiitiinlesme ve dogrusal olmama birlestirilerek ortaya atilmis bir
kavramdir. Arastirmaya gore koentagrasyon iliskisinin olmasi durumunda hata diizeltme
modeli kullanilmaktadir. S6z konusu bu hata diizeltme yaklasimi esitlikten sapmaya verilen
tepkiyi aciklamaktadir. Dogrusal olmayan esbiitiinlesme modellerinde devamli bir
diizeltme mekanizmasindan bahsedilemez. Hata diizeltme mekanizmasi sadece belirlenen
esik degerin dengeden sapmayla asilmasi durumunda devreye girmektedir. Yani esitlikten
sapma belirlenen kritik degeri gectiginde diizeltmenin faydas1 maliyetleri asacagindan
ekonomik faktorler sistemin dengesini geri getirmek icin devreye girecektir (Balke ve
Fomby, 1997: 627-628). Ozetle modelde, egbiitiinlesme icerisindeki degiskenlerin
dengeden sapmalara nasil tepki verdigi ve kritik degerin asilmasi durumunda bir hata
diizeltme mekanizmasinin (ECM) devreye girip girmemesi koentagrasyon iliskisinin temel
mantigini ifade etmektedir.

Enders ve Siklos (2001) esik degerli esbiitiinlesme ¢alismalarinda hata diizeltme
mekanizmalarindan Momentum Esik Degerli Otoregresif Model (MTAR)’i ortaya
atmiglardir.

Xit...... Xne birinci dereceden degiskenleri gostermektedir. Birinci dereceden duragan |
(1) serilerinden degiskenler arasindaki uzun dénem iliski,

Yt = BO+61X1t + B2X2t+............ Bant + Ut (7)

11
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seklinde yazilir. Burada uzun dénem iliskisinin bulunmasi i¢in p 'nin duragan olmasini
gerektirir. Koentegrasyon iliskisinin tespitinde asimetrik diizeltmelere imkan veren MTAR
modeli,

Ap=Tipr ey + (1-1)p2 peat & (8

seklinde kullanilmistir. I; gosterge fonksiyonu olup, p1 ve p2 sirasiyla pozitif ve negatif soklar
icin dlizeltme katsayisidir. Yani, bu soklar diizeltme hizini gosterir. Eger p1 = p» ise, simetrik
diizeltme s6z konusudur (Enders ve Siklos, 1998). Gosterge fonksiyonu;

Ii- 1 eger Uei2+

0 eger He1<q

seklinde yazilir. t bilinmeyen esik degeri ifade etmektedir. Dogrusalligi net olarak
bilinmediginden p.1 yerine Ap.: kullanilir.

[t = 1 eger Apei=.
2 eger Aper <+,

A1 2 - fonksiyonu, pozitif sapmalarin esik degere esit veya biiyiik oldugunu ifade
etmektedir.

Ape1 <; fonksiyonu ise, negatif sapmalarin, tahmin edilen esik degerden kigiik
oldugunu gosterir (Tsagkanos, 2015: 127).

Mantiksal ¢ikarima dayal tespitlerle esik degerin tahminlenmesi yerine 0 olarak
alinirsa fonksiyon,

I = 1 eger Agc12g

0 eger AEt_1 <o

seklinde olusturulabilir.

Duraganligin yeterli kosullarini olusturabilmek icin p1 < 0, p2 < 0 ve (1+ p1) (1+ p2) <
1 olmasi gerekmektedir (Maki ve Kitasaka, 2006: 1587). MTAR modeli serideki asimetrik
hareketleri yaklar ve asimetrik diizeltmelere imkan verir. Modelde otokorelasyon ile
karsilasilmasi1 durumunda otokorelasyonu ortadan kaldirmak i¢in model genisletilerek
asagidaki sekilde yazilir.

12
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Ape= Tiprpter + (1-1)papea+ X7, Yidut — p & 9)

p optimal gecikme uzunlugu olarak Akaike bilgi kriteri kullanarak elde edilir. Enders
ve Siklos (2001), koentegre iliskisini test etmek i¢in t test istatistigini kullanmislardir. T test
istatistigi icin F test istatistiginden faydalanilir. p1 = p2 = 0 temel hipotezi momentum esik
degerli otoregresif model kullanilarak F istatistigiyle hesaplanir.

Ho. p1 = p2 = 0, hipotezi koentegre iliskisi olmadigini aciklayarak, dogrusal olmayan
esbiitiinlesmeye karsin test edilir. Temel hipotez reddedildiginde, dogrusal olmayan
esbiitiinlesme iliskisinin asimetrik olup olmadig1 p1 = p; ile test edilir. Test istatistiginin
dagilimi standart olmadig icin Enders ve Siklos (2001) kritik degerleri ile karsilastirilir. Bu
kritik degerler Enders ve Siklos (2001) calismasinda tablolastirilmistir (JanSchneider 2015:
10).

Tablo 2. Enders ve Siklos Test istatistik Dagilim Tablosu

Gozlemler Gecikmesiz degisim (1) Gecikmeli degisim (4) Gecikmeli degisim
(no lagged change) (one lagged change) (four lagged change)

%90 %95 %99 %90 %95 %99 %90 = %95 %99

Panel A/ TAR diizeltmesi
50 5.09 6.20 8.78 . 5.08 6.18 8.67 5.22 6.33 9.05
100 5.01 5.98 824 @ 499 6.01 8.30 5.20 6.28 8.82
250 494 591 8.08 | 4.92 5.87 8.04 5.23 6.35 8.94
500 491 5.85 7.89 . 4.88 5.79 7.81 5.21 6.33 9.09
Panel B/ M-TAR diizeltmesi

50 5.59 6.73 9.50 @ 5.56 6.67 9.32 5.32 6.39 8.89
100 5.45 6.51 8.78 | 547 6.51 8.85 5.20 6.20 8.46
250 5.38 6.42 8.61 536 6.38 8.62 5.13 6.12 8.26
500 5.36 6.35 843 @ 532 6.28 8.40 5.06 6.05 8.31

Kaynak: Enders ve Siklos (2001)

Tablo 2’de Enders ve Siklos'un gelistirdigi MTAR modeline ait dogrusal olmayan
koentegrasyon testlerinin sonuglar1 6zetlenmistir. Momentum degerinin sifir (0), sabit
sekilde varsayildig1 model iki rejimlidir. Model diisiik ve yiiksek rejimli olarak iki rejime
ayrilmaktadir. Birinci rejim ile ikinci rejim olasiliklar1 kiyaslanmaktadir. Akaike bilgi
kriterince seg¢ilen gecikme uzunlugunun “1” oldugu modelin “p1 = p2 = 0” seklinde Tablo
3’te gosterilen test istatistigine ait degerler, Tablo 2’deki Enders ve Siklos (2001) test
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istatistik dagilim tablosu ile karsilastirilmaktadir. Tablo 3’de bulunan NPL - issizlik oran,
kredi hacmi, GSYIH ve sanayi liretim endeksine ait elde edilen test istatistik degerleri,
Enders ve Siklos (2001) calismasindaki kritik tablo degerleri -%10 icin 5.32, %5 i¢in 6.28
ve %1 icin 8.40 - ile karsilastirildiginda bulunan test istatistik degerlerinin s6z konusu tablo
degerlerinden kiiciik olmasindan dolay1 alternatif hipotez reddedilir. Esbiitiinlesme
iliskisinin olmadigini ifade eden Ho. p1 = p2 = 0 temel hipotezi kabul edilir. Bu parametreler
NPL ile issizlik orani, kredi hacmi, GSYIH ve sanayi iiretim endeksi gibi secili
makroekonomik gostergeler arasinda uzun donem nedensellik iliskisinin bulunmadigini da
ifade etmektedir.

Diger taraftan ¢calismada enflasyon degiskeni i¢cin bulunan 7.934196 test istatistik
degerinin, %10 anlamhlik diizeyi i¢in 5.32, %5 anlamlilik diizeyinde 6.28 olan kritik tablo
degerlerinden biiylik olmas1 NPL ile enflasyon degiskeni arasinda koentegre iliskinin
varligini ortaya koymaktadir. Boylece egbiitiinlesme iliskisinin olmadigini ifade eden Ho: p1
= p2 = 0 temel hipotezi reddedilir. Temel hipotez olan koentegrasyon hipotezi
reddedildiginde, dogrusal olmayan egbiitliinlesme iliskisinin asimetrik olup olmadigi p1 = p»
ile dogrudan test edilir. NPL ile enflasyon arasindaki koentegrasyonun varligi uzun dénem
nedensellik iliskisinin her iki degiskende bulundugunun gostergesidir.

Tablo 3. MTAR Esbiitiinlesme Test Sonuglari

NPL- NPL- NPL-Kredi . NPL-Sanayi
issizlik Enflasyon Hacmi NPL-GSYIH Uretimi

Yiiksek rejim 0,4268 0,4390 0,5244 0,5244 0,4024

olasilig

Disiik rejim 0,5732 0,5610 0,4756 0,4656 0,5976

olasilig1

p- degeri 0,7581 0,1185 0,9903 0,7213 0,8591

AIC 159 140 156 153 164

Hipotezler

p1=p2=0 1,9027 7,9342 1,8292 1,6417 1,8612

p1=p2 0,0948 2,4376 0,0002 0,1272 0,0315

MTAR hata diizeltme modelinin MTAR_ECM gosterge fonksiyonu ile tahmini
yapilabilmektedir. Fonksiyondaki lags argiimani gecikme uzunlugunu gostermektedir.
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Tablo 4. MTAR Hata Diizeltme ve Nedensellik Sonuclar1

igsigike | Enflasyon | Haemi | NPLGYisH | NGrl
ECT: 0,0117 0,0187 0,0029 0,0089 0,1674
ECT: 0,1552 0,0487 0,1861 0,2236 0,1328
Dx 0,0087 0,2479 1,6051 -0,0263 0,0003
Dy 0,2879 0,0042 2,4591 0,2648 0,2631
AIC 391,2959 = 377,1071 389,5225 390,9132 389,9593
BIC 4058089 = 391,6201 404,0356 405,4262 404,4723
gleaifﬁliﬂglg(. 0,9872 0,0002 0,9961 0,6998 0,9893
i\]e Zf?;sgnik F 0,3074 14,5460 0,1437 0,1498 0,2047

MTAR hata diizeltme modeline ait sonug bulgular1 Tablo 4’te 6zetlenmistir. ECT; ve
ECT>, hata diizeltme terimlerini ifade etmektedir. DX AX:.1 NPL degiskenini, DY1 AY1 diger
makroekonomik degiskenleri gostermektedir.

Enflasyon degiskeni hari¢c diger parametrelerinin ECT; olasilik degerleri 0.05 ‘ten
bilyiik oldugu icin parametreler istatistiksel olarak anlamsizdir. Istatistiksel olarak
anlamsizlik, rejimler arasinda nedensellik iliskisinin bulunmadigin ifade etmekle birlikte
devreye alinan hata diizeltme modelinin ¢alismadiginin da gostergesidir. Mevcut bir Y
degiskenin degeri, diger degiskenin (X) simdiki degerinden ¢ok, gecmis devre degerleri ile
daha iyi tahminlenebiliyorsa, X degiskeninden Y degiskenine dogru nedensellik iliskisi
vardir. ECT parametresinin pr (>/t/) olasilik degerinin 0.05 ‘ten kiiciik olmas1 sebebiyle
NPL- enflasyon rejimleri arasinda uzun donem nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bu uzun
donem nedensellik iliskisi ayn1 zamanda hata diizeltme mekanizmasinin devreye girdiginin,
dogru calistiginin ispatidir.

MTAR hata diizeltme mekanizmasiyla kisa doénemli nedensellik iliskisi de
arastirilabilir. Nedensellik iliskisi icin F test istatistik ve olasilik degerlerinin 0.05 ‘ten kiiciik
olmasi beklenir. Tablo 4’te NPL ve enflasyon rejimlerine ait parametrenin Pr(>F) olasilik
degeri ise 0.0002 tespit edilmistir. Bu olasilik degerinin 0.05 ten kiiciik olmas1 her iki
rejimde de kisa donem nedensellik iliskisinin bulundugunu goéstermektedir. Diger
degiskenlere ait Pr(>F) olasilik degerlerinin 0.05 ‘ten biiyiik olmasi kisa donem nedensellik
iliskisinin diger rejimler arasinda bulunmadigini géstermektedir.

4. Sonug¢

Turkiye bankacilik sektorii, aktif yonetim Kkalitesi agisindan biliyiik diinya
ekonomilerindeki bankalardan olumlu yénde ayrismakla birlikte, bankacilik sektértimiiziin
aktif kalitesindeki basarisinin korunmasi acgisindan, bazi kritik parametrelerin yakindan
izlenmesi 6nem tasimaktadir. Uluslararasi arastirmalar, bankalara 6zgii bazi degiskenler ve

birtakim makroekonomik gostergeler ile NPL oranlari arasinda negatif ya da pozitif yonlii
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iliskiler bulundugunu ortaya koymaktadir. Bu baglamda, s6z konusu degiskenler arasindaki
iliskinin ve yoniiniin tespit edilmesi, NPL oranlarinin kontrol edilebilir seviyelerde dogru
tahmin edilmesine yonelik ¢ikarimlara katki saglayabilecegi gibi, sektordeki aktif kalitenin
korunmas1 amaciyla banka yoneticileri ve yasa koyucu otoriteler tarafindan uygulanacak
politikalara da 1s1k tutacaktir.

Calismada, serilerin dogrusal olmadiklar: tespit edildikten sonra, birim kok testleri
kullanilarak koentegre dereceleri elde edilmistir. Serilerin zaman igerisinde ayni trendde
hareket edip etmemeleri ve rejimler arasindaki iliski dogrusal olmayan esbiitiinlesme testi
ile sinanmistir. MTAR esbiitiinlesme ve nedensellik testi ile hata diizeltme modeli
kullanilmistir.

Rejimler arasinda uzun dénem denge iliskisi oldugu zaman, dengeden sapma olursa
ekonomik baskilar dengeye donmeyi saglar. NPL ile enflasyon rejimleri arasindaki iliskinin
hata diizeltme modeli MTAR_ECM oldugunda diizeltme hiz1 (dengeye donme hiz1) yliksektir.
Boylece, dengede bir sapma olursa, bu iliskinin diizeltmesi ¢ok zaman almayacaktir. Diger
taraftan NPL ile diger degiskenler arasinda uzun doénem nedensellik iliskisi
bulunamadigindan hata diizeltme mekanizmasi1 kurulamayacak ve iliskinin diizelmesi
zaman alacaktir. Seving (2021) ve Ozel (2022) tarafindan egbiitiinlesme testiyle yapilan
calismayla benzer sonuglara ulasilmistir. Calisma, NPL ve enflasyon gostergeleri arasinda
dogrusal olmayan asimetrik bir iliskinin bulundugunu goéstermistir. Gegmis negatif/pozitif
degerler icin daha yiliksek/diisiik azalislar1 ifade eden MTAR, vektor hata diizeltme
modeline ait bulgular, NPL oranlar ile enflasyon oranlari arasinda hem uzun dénem hem
de kisa donemde asimetrik bir nedensellik iliskisini ortaya koymaktadir. Ekonometrik ve
teoriyle de uyumlu olan bu sonug, literatiire uygun ve istatistiki olarak da anlamlidir. Bu
dogrultuda alinacak koklii tedbirlerle NPL oranlarinin disiiriilerek kontrol altina alinmasi
ayni sekilde enflasyonun kontrol altina alinmasi ile sorunlu kredi oranlari
disiiriilebilecektir. Calisma, diizenleyici otorite ve politika yapicilara ekonomik istikrarin
saglanmasina yonelik yol gosterici bilgiler vermektedir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani

Etik kurul izni ve /veya yasal/6zel izin alinmasina gerek olmayan bu ¢alismada arastirma ve
yayin etigine uyulmustur.

Arastirmacilarin Katki Orani Beyani

1.Yazar, makalenin tamamina %60 oranda katki saglamis oldugunu beyan eder.
2. Yazar, makalenin tamamina %40 oranda katki saglamis oldugunu beyan eder.
Arastirmacilarin Cikar Catismasi Beyani

Bu calismada herhangi bir potansiyel ¢cikar catismasi bulunmamaktadir.
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