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HANGİ KREDİ TÜRÜ ÜRETİMİ DAHA ÇOK DESTEKLİYOR: 

TİCARİ KREDİLER Mİ TÜKETİCİ KREDİLERİ Mİ? 

Bekir Eren1  

ÖZET 

Bu çalışmanın amacı, Tu rkiye’deki ticari ve tu ketici kredilerinin alt bileşenlerinin u retim 

ile ilişkisini analiz etmektir. Aylık veri kullanılarak uzun bir dö nemin kapsanması ve çök 

sayıda kredi grubunun u retim etkisinin ilk kez karşılaştırılması bakımından çalışma 

akademik yazına katkı sag lamaktadır. Yö ntem ölarak, eşbtu nleşme analizi, nedensellik 

testi ve hata du zeltme mödeli kullanılarak, 2003:01-2023:12 dö neminde, u retim için ö ncu  

gö sterge ölan sanayi u retim endeksi ile kredi tu rleri arasındaki bag lantı araştırılmıştır. 

Bulgular, ticari kredilerden ölan işletme ve ihracat kredilerinden u retime dög ru uzun 

dö nemli anlamlı bir etkinin varlıg ını işaret etmektedir. Ayrıca, tu ketici kredilerinden 

sadece könut kredileri u retim u zerinde anlamlı bir etkiye sahiptir. Kredilerin temel 

amacının ekönömik bu yu meyi desteklemek öldug u du şu nu ldu g u nde, finansal istikrarı ve 

fiyat istikrarı bözucu sönuçların ö nlenmesi için selektif kredi pölitikasının faydalı ölacag ı 

du şu nu lmektedir. 
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WHICH TYPE OF LOAN SUPPORTS PRODUCTION MORE: 

COMMERCIAL LOANS OR CONSUMER LOANS? 

ABSTRACT 

The aim öf this study is tö analyze the relatiönship between sub-cömpönents öf 

cömmercial and cönsumer löans and pröductiön in Turkey. The study cöntributes tö the 

academic literature in that it cövers a löng periöd using mönthly data and cömpares the 

pröductiön impact öf many credit gröups för the first time. As a methöd, using 

cöintegratiön analysis, causality test and errör cörrectiön mödel, the cönnectiön between 

the industrial pröductiön index, which is a leading indicatör för pröductiön, and löan types 

has been investigated in the periöd 2003:01-2023:12. The findings indicate that amöng 

cömmercial löans, business and expört löans have a significant löng-term effect ön 

pröductiön. Möreöver, amöng cönsumer löans, önly höusing löans have a significant 

impact ön pröductiön. Cönsidering that the main purpöse öf löans is tö suppört ecönömic 

gröwth, it is thöught that a selective credit pölicy will be useful tö prevent financial and 

price destabilizing results. 

Keywords: Löan types, Pröductiön, Errör cörrectiön mödel 

JEL Codes: E23, E44, E51. 
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1. GİRİŞ 

Krediler reel sektö ru n ve hane halkının yatırım ve tu ketim kararlarına 

su rdu rebilmelerinde ö nemli bir röle sahiptir. Ö zellikle gelişmekte ölan u lkelerde, kredi 

piyasasının sag lıklı işlemesi ekönömik bu yu me açısından ö nemlidir. Krediler ile 

makröekönömik deg işkenler arasındaki ilişki birçök çalışmaya könu ölmaktadır. Krediler 

ile u retim ya da ekönömik bu yu me arasındaki etkileşim ve bu ilişkinin yö nu  de akademik 

yazında uzun su redir tartışılagelen könulardan biridir. Ü lkelerin gelişmişlik seviyesine, ele 

alınan zaman dilimine ve kredi tu rlerine gö re, kredi ile u retim bag lantısı 

farklılaşabilmektedir. Töplam kredi ile u retim arasındaki ilişkiyi inceleyen çök sayıda 

ulusal ve uluslararası çalışma bulunmakla birlikte, kredi tu rleri itibarıyla analiz yapan 

sınırlı sayıda çalışma vardır. 

Krediler, cari denge, enflasyön ve dö viz kuru u zerinde ölumsuz etkilere yöl açabildig i için, 

fiyat istikrarı ve finansal istikrarın bözulmaması için kredilerin dög ru alanlarda 

kullanılması gerekmektedir. Bu çerçevede, kredileri tu rlerine gö re ayrıştırmak ve seçici 

kredi pölitikası uygulamak ö nemli hale gelmektedir. Kredi tu rlerinin bu yu me ve dig er 

makröekönömik gö stergeler u zerindeki sönuçları dög ru tespit edildig inde, pölitika 

yapıcıların ö nlem almaları daha kölay ölmaktadır.  

Birçök u lkede tu ketici kredilerinin bu yu mesi, hanehalkı börçlulug unu arttırarak 

ekönömik kırılganlıg a yöl açacag ı endişesiyle, sınırlandırılmaktadır (Harari, 2017). Dig er 

taraftan, Tu rkiye gibi gelişmekte ölan u lkelerde könut ve taşıt kredileri kısa dö nemli refah 

arttırıcı etkileri sebebiyle dö nem dö nem teşvik edilmektedir. Ticari krediler ekönömik 

bu yu me açışından hayati ö neme sahip gö ru lmekte, ekönöminin yavaşladıg ı dö nemlerde 

u retim çarklarını hızlandırmak ve şirketlerin kısa vadeli likidite ihtiyaçlarını karşılamak 

için cazip hale getirilmektedir (Beck ve dig erleri, 2012). Ayrıca, ihracata dayalı bu yu me 

stratejisini benimseyen gelişmekte ölan u lkelerde ihracat kredileri, uzun vadelerde ve 

daha du şu k maliyetler ile firmalara sunulmaktadır. Tu rkiye’de kredi gelişmeleri 

incelendig inde ise çög unlukla kısa vadeli bakış açısıyla, gu nu  kurtarmaya yö nelik 

adımlarla kredi bu yu mesinin şekillendig i gö ru lmektedir. 2000’li yılların başından itibaren 

sık sık kredi patlamaları ile talep şöku öluşturularak bu yu me hızlandırılmaya 

çalışılmaktadır. Makröekönömik gö stergelerde bözulmalar örtaya çıkmaya başlayınca, 

kredi kanalları hızla kısılmaktadır. Taksit, limit sınırlandırmaları, kredilerin risk 

ag ırlıklarının ve genel karşılıkların du zenlenmesi gibi adımlar atılmaktadır (TCMB, 2014). 

Kredilerin nihai hedefinin ekönömideki aktö rlerin refah artışını sag lamak öldug u dikkate 

alındıg ında, kredilerin sö z könusu amaca hizmet edip etmedig ini anlamak için bu yu me 

etkilerinin analiz edilmesi gerekmektedir. Krediler ekönömik aktivitelere gö re, tarım, 

sanayi, hizmet, inşaat gibi sektö rlere ayrılarak analiz edilebilmektedir. Dig er taraftan, 

kullanıcılar ve kullanım amaçları  dikkate alınarak tu ketici, ticari, kamu gibi gruplar 

öluşturularak da araştırma yapılabilmektedir. Sektö r bazında yapılan analizler sadece reel 

sektö re ödaklanmakta, bireysel krediler dışarıda kalmaktadır. Bu sebeple krediler, 
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kullanım amaçlarına gö re, alt gruplarıyla birlikte tu ketici ve ticari ayrımında ele 

alındıg ında daha sag lıklı bir analiz yapmak mu mku ndu r.  

Tu rkiye’de kredilerin alt gruplarından könut kredisi, işletme kredileri ve tu ketici kredileri 

ile u retim arasındaki ilişkiyi inceleyen çalışmalar bulunmakla birlikte, işletme kredilerinin 

yanında ihracat ve ithalat gibi dig er ticari kredilerin u retime etkisini analiz eden 

çalışmalar bulunmamaktadır. Ayrıca, tu ketici kredileri genellikle bir bu tu n ölarak ele 

alınmış, ihtiyaç ve taşıt kredisi gibi alt grupların etkileri incelenmemiştir. Bu çalışmanın 

amacı, ticari ve tu ketici kredilerini alt gruplar itibarıyla ele alarak u retim ile ilişkisini 

örtaya köymaktır. Farklı kredi tu rlerini ilk kez birlikte ele alması yanında, aylık bazlı ve 

yu ksek frekanslı veri kullanması ve uzun bir dö nemi kapsaması bakımından çalışma 

akademik yazına katkı sag lamaktadır. Kredi tu rleri ile u retim arasındaki uzun dö nemli 

ilişkinin örtaya könulması, pölitika yapıcılara kredi bu yu mesi könusundaki kısa vadeli 

bakış açılarını deg iştirmeleri için yardımcı ölacaktır. 

Çalışmada ö ncelikle, literatu r taraması ile kredi ve u retim arasındaki ilişkiyi könu edinen 

ampirik çalışmalar ele alınmaktadır. Sönraki bö lu mde Tu rkiye’deki yurtiçi kredi 

kömpözisyönu ve kredi ile u retim bag lantısı kısaca açıklanmaktadır. Daha sönra, 

çalışmanın metödölöjisi ve veriler hakkında bilgi verilmektedir. Devamında ampirik 

çalışma yapılarak, Tu rkiye’de kredi grupları ile u retim arasındaki ilişki nedensellik testi, 

eşbu tu nleşme analizi ve hata du zeltme analizi ile incelenmekte, bulgular 

deg erlendirildikten sönra sönuç ve ö neriler ile çalışma sönlandırılmaktadır.  

 

2. LİTERATÜR TARAMASI 

Bu bö lu mde, ö ncelikle kredinin rölu  kısaca açıklanacak, daha sönra kredi ve u retim 

arasındaki ilişkiyi könu alan ampirik çalışmalara yer verilecektir. 

Firmalar, işletmenin bu yu mesini finanse etmek, yetersiz kar veya zararı karşılamak, 

könjönktu rel finansman ihtiyacını karşılamak, duran varlıkları finanse etmek, sermaye 

yu ku mlu lu g u nu  yerine getirmek, yeni bir iş satın almak gibi saiklerle kredi 

kullanmaktadırlar (Akgu ç, 1991). Krediler, mal ve hizmetlerin arz ve talebi arasındaki 

dengeyi de desteklemektedir (Destereci, 2009). 

Kredilerin ekönömiye sag ladıg ı başlıca katkılar şu şekilde sıralanabilir: 

a) Şirketlerin ve bankaların ö rgu tlenmesini ve gelişmesini destekler. 

b) Stökların verimli ve faydalı kullanılmasını sag lar. 

c) Hammadde ve enerji gibi mal ve hizmetlerin u retilmesi için gerekli araç ve gereçlerin 

istenilen yer ve zamanda temini için mali destek sag layarak verimlilig i, u retkenlig i ve milli 

geliri artırır. 
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d) Tu keticilerin satın alma gu cu nu  artırır ve ekönömik bu yu meye katkıda bulunur. 

e) Kredi sisteminin gelişmesi finansal sistemin gelişmesini sag layarak, tasarrufların 

artmasını ve yatırıma dö nu ştu ru lmesi kölaylaştırır (Çölak ve Ö çal, 1999). 

Kredi ile u retim arasındaki ilişki uzun yıllardan beri akademik yazında ö nemli bir tartışma 

könusu öla gelmiştir. Schumpeter (1911), kredinin ekönömik bu yu me ve kalkınma için 

gerekli öldug unu ileri su rerek, reel sektö re verilen kredilerin girişimcilere likidite 

sag layarak yenilig i ve u retimi dög rudan destekledig ini belirtmektedir. Ayrıca, finansal 

kesime ve tu keticilere sag lanan kredilerin ekönömik bu yu me u zerindeki etkilerinin 

belirsiz öldug unu ifade etmektedir.  

Kredi ile u retim/bu yu me arasındaki nedensellik ilişkisi hakkında literatu rde farklı 

yaklaşımlar bulunmaktadır. Buna gö re, arz yö nlu  yaklaşım kredi bu yu mesinin finansal 

gelişmişlig i arttırarak ekönömik bu yu meyi destekleyeceg ini ileri su rerken, talep yö nlu  

yaklaşım ekönömik bu yu menin kredi talebini arttıracag ını savunmaktadır. Dig er taraftan 

kredi ve bu yu me arasında çift yö nlu  ilişki öldug unu ifade edenler ile kredi ve u retim 

arasında bir ilişki ölmadıg ını savunanlar da bulunmaktadır (Puryan, 2017). 

Ampirik çalışmalar incelendig inde, Kar ve Pentecöst (2000), töplam yurtiçi kredi tutarı ve 

ekönömik bu yu me deg işkenlerini kullanarak, 1963-1995 dö nemi verileriyle, Tu rkiye’de 

bu yu meden kredilere dög ru tek yö nlu  bir nedensellik tespit etmiştir. Ceylan ve Durkaya 

(2010), 1998-2008 dö nemi için, Ö zcan ve Ari (2011), 1998-2009 dö nemi için benzer 

sönuca ulaşmışlardır.  

Tu redi ve Berber (2010), Tu rkiye için 1970-2007 verileriyle yaptıg ı eşbu tu nleşme ve 

nedensellik testleri sönucunda, töplam yurtiçi kredi tutarından ekönömik bu yu meye 

dög ru tek yö nlu  bir nedensellik bulmuştur. Gö çer vd. (2015) ise 2000-2012 dö nemi için 

yapısal kırılmalı eşbu tu nleşme testi ile, Kandır vd. (2007), 1998-2004 dö nemi için 

eşbu tu nleşme ve vektö r hata du zeltme mödeli ile, Turgut ve Ertay (2016) da 2003-2013 

dö nemi verileriyle, nedensellik analizleri sönucunda benzer bir neticeye ulaşmıştır. 

Ayrıca, Yetiz ve Ü nal (2021), Tu rkiye’de 2005-2020 dö nemi için sanayi u retim endeksi ve 

yurtiçi kredi miktarı arasındaki ilişkiyi ARDL sınır testi ile analiz etmiş ve kısa ve uzun 

dö nemde kredilerin ekönömik bu yu meyi pözitif etkiledig ini bulmuşlardır. 

Altunç (2008), 1970- 2006 dö nemi için, Çeştepe ve Yıldırım (2016), 1986-2015 dö nemi 

için, Ü mit (2016), 1989-2014 dö nemi için, Karamelikli ve Keskingö z (2017), 1998-2014 

dö nemi için, Pehlivan vd. (2017), 2002-2015 dö nemi için eşbu tu nleşme, nedensellik 

testleri ve vektö r hata du zeltme mödeli kullanarak yaptıkları çalışmalarda Tu rkiye’de 

töplam yurtiçi kredilerle GSYİ H arasında çift yö nlu  ilişki bulmuşlardır. Ayrıca, Ö ztu rkler 

ve Çermikli (2007), 1990-2006 dö nemi için nedensellik testleri ve VAR analizi ile 

yaptıkları çalışmada, enflasyöndan arındırılmış krediler ile sanayi u retim endeksi 

arasında çift yö nlu  nedensellik ilişkisini örtaya köymuşlardır. 
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Dig er taraftan, Tuna ve Bektaş (2013), Tu rkiye için 1998-2012 verileriyle yaptıg ı 

eşbu tu nleşme ve nedensellik testleri sönucunda yurtiçi kredi hacmi ve GSYİ H arasında bir 

nedensellik ilişkisi ölmadıg ını örtaya köymuştur. 

Üluslararası çalışmalar incelendig inde ise, Jalilian and Kirkpatrick (2002), 42 u lkenin 

verisini kullanarak yaptıkları panel veri analizinde, banka kredilerindeki bu yu menin 

ekönömik bu yu meyi arttırdıg ını bulmuştur. Akinlö and Egbetunde (2010), Sahra altı 

Afrika’daki 10 u lke için, 1980-2005 dö nemi verileriyle, aynı yö ntemle benzer sönuca 

ulaşmıştır. Rahimzadeh (2012), Örta Dög u ve Kuzey Afrika u lkelerinin verileriyle 1990-

2011 dö nemi için Kaö Panel Eşbu tu nleşme analizi neticesinde ö zel sektö re verilen 

kredilerin u retimi arttırdıg ını örtaya köymuştur.  İşık (2017), G-20 u lkeleri için 1995-2015 

verileriyle yaptıg ı panel veri analizinde banka kredilerinin u retimi arttırdıg ı sönucuna 

varmıştır. Helhel (2017), E7 u lkeleri için, 2001-2013 dö neminde, panel eşbu tu nleşme ve 

vektö r hata du zeltme yö ntemiyle yaptıg ı analizde ekönömik bu yu menin kredi 

bu yu mesine yöl açtıg ını tespit etmiştir. Guerra (2017), Meksika’da 2001- 2016 

dö neminde, GSYİ H artışının kredi bu yu mesini pözitif etkiledig ini, ancak kredilerin 

u retime katkısı ölmadıg ını bulmuştur. Leitaö (2012), 27 Avrupa Birlig i u lkesi için 1990-

2010 yıllarını içeren çalışmasında, panel veri analizi ile banka kredilerinin ekönömik 

bu yu meyi negatif etkiledig ini bulmuştur. Beck vd. (2000), panel veri analizi ile 40 u lkeyi 

kapsayan çalışmasında, 1976-1998 dö neminde banka kredilerinin u retimi ölumlu 

etkiledig ini örtaya köymuştur. 

Sektö r bazında yapılan sınırlı sayıdaki çalışma incelendig inde ise, Ceylan ve Durkaya 

(2010) Tu rkiye’de kredilerin alt grupları ile ekönömik bu yu me arasındaki ilişkiyi, 

nedensellik testi ve vektö r hata du zeltme mödeli vasıtasıyla, 1998-2008 dö nemi için, 

analiz etmiş ve ekönömik bu yu meden töplam kredilere, könut kredisine, bireysel krediye 

ve esnaf kredilerine dög ru tek yö nlu  bir nedensellik bag ı bulmuştur. Tutar ve Ü nlu leblebici 

(2014), Tu rkiye’de 2006-2011 dö nemi için köbi kredileri ile töplam u retim arasındaki 

ilişkiyi eşbu tu nleşme ve nedensellik analizi ile incelemiş, köbi kredilerinin ekönömik 

bu yu meyi tetikledig i sönucuna varmışlardır. Bu lbu l ve Demiral (2016), Tu rkiye’de 2002-

2015 dö nemi için yaptıkları nedensellik analizi sönucunda, ihracat kredilerinin ekönömik 

bu yu menin nedeni öldug unu bulmuşlardır. Yu ksel ve Adalı (2017), Töda-Yamamötö 

nedensellik analizi ile 2008-2017 dö nemi için yaptıkları çalışmada bireysel krediler ve 

KÖBİ  kredilerinden ekönömik bu yu meye dög ru nedensellik ilişkisi bulurken, ticari 

krediler ile bu yu me arasında anlamlı bir ilişki bulamamışlardır. Altun ve Yag cılar (2023), 

Tu rkiye’de 2010-2022 dö nemi için, Töda-Yamamötö nedensellik testi kullanarak 

yaptıkları çalışmada, ekönömik bu yu menin KÖBİ , ticari ve tu ketici kredilerini anlımlı 

ölarak etkiledig ini tespit ederken, sadece KÖBİ  kredilerinden ekönömik bu yu meye dög ru 

bir nedensellik bulunmuştur. Kavak (2018), 2005-2017 yılları arasında Tu rkiye’de könut 

kredisinin GSYİ H bu yu mesine etkisini incelemiş, nedensellik ve eşbu tu nleşme analizleri 

neticesinde könut kredilerinin uzun dö nemde bu yu meyi ölumlu etkiledig ini örtaya 

çıkarmıştır. Gu venbaş ve Ü nlu  (2020), Tu rkiye’de 2007-2020 arası dö nemde, tu ketici ve 

işletme kredileri ile u retim arasındaki bag lantıyı nedensellik analizi ile incelemiş, tu ketici 
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kredileri kısa ve uzun vadede GSYİ H’nın nedeni ölurken, işletme kredileri sadece uzun 

vadede GSYİ H’nın nedeni ölmuştur. Ayrıca, uzun vadede GSYİ H, işletme ve tu ketici 

kredilerinin nedenidir. Töru (2017), 2002-2016 yılları arasında Tu rkiye’de taşıt, könut ve 

dig er tu ketici kredileri ile ekönömik bu yu me arasındaki ilişkiyi ERS (DF-GLS) sınması ve 

eşbu tu nleşme analizi yardımıyla incelemiştir. Bulgular, taşıt ve könut kredisinin bu yu meyi 

pözitif, dig er tu ketici kredilerinin ise negatif etkiledig ini gö stermektedir. 

3. TÜRKİYE’DE KREDİ KOMPOZİSYONUNUN GELİŞİMİ 

Finans ve kamu dışı sektö rlere verilen krediler, ticari ve tu ketici kredisi ölarak iki temel 

başlık altında töplanmaktadır. Tu rkiye’de kredilerin kömpözisyönu incelendig inde bu yu k 

payın ticari kredilere ayrıldıg ı gö ru lmektedir. Bununla birlikte, bankacılık sisteminin 

gu çlenmesi, finansa erişimin kölaylaşması ve enflasyöndaki du şu ş ile faizlerin aşag ı yö nlu  

hareketi sönucunda, 2003 yılı başlarından 2006 yılına kadar tu ketici kredilerinde ciddi 

bir artış gö ru lmektedir (Grafik 1). 2008 ku resel finans krizi sönrası dö nemde, hane halkı 

börçlulug unu sınırlandırmak ve cari dengedeki bözulmayı engellemek amacıyla tu ketici 

kredilerine ö nemli sınırlamalar getirilerek töplam krediler içindeki payı azaltılmıştır. 

Bununla birlikte, 2020 pandemi dö neminde ve 2022-2023 yılları negatif reel faiz 

dö nemlerinde tu ketici kredilerinde dö nemsel ivmelenmeler gö ru lmu ştu r.  

 

 
Grafik 1. Tu rkiye’de Kredi Kömpözisyönunun Gelişimi 

Kaynak: BDDK 
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pölitikasının uygulanmaya başlandıg ı 2022 başlarından itibaren yög un teşviklerle birlikte 

ihracat kredilerinde ö nemli bir patlama meydana gelmiştir. İ thalat kredileri ise ticari 

krediler içinde ku çu k bir paya sahiptir. 

 
Grafik 2. Ticari Kredilerin Gelişimi (milyar dölar) 

Kaynak: BDDK 

 

Tu ketici kredilerinin alt grupları incelendig inde ise 2018 yılındaki kur şökuna kadar 

könut kredilerinin başı çektig i gö ru lu rken, bu tarihten sönra ihtiyaç kredilerinde ö nemli 

bir artış gö ru lmeye başlanmıştır (Grafik 3). Negatif reel faiz dö nemi ölan 2022-2023 

dö neminde ise taşıt kredilerinde dikkate deg er bir ivmelenme gö ru lmektedir. 
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Grafik 3. Tu ketici Kredilerinin Gelişimi (milyar dölar) 

Kaynak: BDDK 

3.1. Kredi ve Üretim 

Tu rkiye’de u retim gelişmeleri deg erlendirilirken, sanayi sektö ru , GSYİ H eg ilimlerini en iyi 

yansıtan sektö r ölarak ö ne çıkmaktadır. GSYİ H verileri çeyreklik frekansta açıklanırken, 

aylık açıklanan sanayi u retim gö stergeleri ekönömik bu yu me için ö ncu  gö sterge ölarak 

kullanılabilmektedir. Bu çalışmada da gö zlem sayısını ve mödelin gu cu nu  arttırmak için 

GSYİ H yerine sanayi u retim endeksi kullanılmaktadır. Sanayi u retim endeksi, GSYİ H ve 

kredi arasındaki yakın ilişki Grafik 4’te gö sterilmektedir. Kredi bu yu mesinin hızlı öldug u 

2010-2011, 2017, 2021-2022 gibi dö nemlerde sanayi u retim endeksinde ve GSYİ H’de 

ö nemli sıçramalar dikkat çekmektedir. 
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Grafik 4. Sanayi u retim endeksi ve GSYİ H bu yu mesi 

Kaynak: TÜ İ K 

 

4. METODOLOJİ VE VERİ 

Çalışmada ö ncelikle birim kö k analiziyle verilerin durag an ölup ölmadıg ı köntröl 

edilmektedir. Farklı kredi grupları ile bu yu me arasındaki ilişkinin varlıg ını test edebilmek 

için Jöhansön eşbu tu nleşme analizine yer verilmektedir. Eşbu tu nleşme analizi ile aynı 

seviyede durag an ölan zaman serileri arasındaki uzun dö nemli bag lantı araştırılmaktadır. 

Jöhansön eşbu tu nleşme testi ile deg işkenler arasındaki gecikme uzunlug u tespit edilen bir 

denklemde kaç tane uzun dö nemli ilişki öldug u incelenmektedir. Sö z könusu testte, bu tu n 

deg işkenler arasındaki etkileşim araştırıldıg ı için, hangi deg işkenin bag ımlı deg işken 

öldug una bakılmaksızın aynı sönuç elde edilmektedir (Köcabıyık, 2016). Daha sönra kredi 

tu rleri ile u retim arasındaki nedensellig in yö nu nu  tespit edebilmek için Granger 

nedensellik testi yapılmaktadır. Ayrıca, kısa dö nemde, kredi tu rleri ile u retim arasındaki 

intibakı gö rebilmek ve uzun dö nem ilişkiler hakkında yörum yapmak amacıyla hata 

du zeltme mödeli kullanılmaktadır. Hata du zeltme mödelinde, uzun dö nemde ilişkiye 

sahip ölan serilerden kaynaklanacak bir sapmanın devam edip etmedig i, dengeden 

uzaklaşan serilerin örtalama deg ere yakınsayıp yakınsamadıg ı analiz edilmektedir. Hata 

du zeltme teriminin anlamlı ve negatif bir katsayıya sahip ölması, hata du zeltme 

mekanizmasının işledig ini, tahmin edilen denklemde uzun dö nem denge ilişkisinin 

bulundug unu ve deg işkenler arasında gu venilir bir ilişki öldug unu ima etmektedir 

(Töpalög lu ve Ege, 2020). 

Ampirik analizde kullanılacak ölan veriler ve verilerin kaynakları aşag ıda 

açıklanmaktadır. 
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Sanayi Üretim Endeksi (süretim): Sanayi Ü retim Endeksinin hesaplanmasında Anket ve 

Maliye Bakanlıg ı’ndan alınan KDV ve Ö TV beyannameleri esas alınarak öluşturulan cirö 

verileri kullanılmaktadır. Sanayi Ü retim Endeksindeki sektö rler, NACE Rev.2 

sınıflandırmasına gö re Madencilik ve Taşöcakçılıg ı, İ malat, Elektrik, Gaz, Buhar ve 

İ klimlendirme Ü retimi ve Dag ıtımı şeklindedir (2015 = 100). Sö z könusu deg işken 

Tu rkiye’deki u retim için ö ncu  gö sterge ölarak kullanılmaktadır. Veri, Tu rkiye İ statistik 

Kurumu’ndan elde edilmiştir. 

İşletme kredileri (işletme): Ticari kredilerin alt grubu ölup, Tu rkiye’de faaliyet gö steren 

bankaların ticari işletmelere kullandırdıkları töplam aylık krediler. Veri, Bankacılık 

Du zenleme ve Denetleme Kurumu’ndan elde edilmiştir. 

İhracat kredileri (ihracat): Ticari kredilerin alt grubu ölup, Tu rkiye’de faaliyet gö steren 

bankaların ihracatçı şirketlere kullandırdıkları töplam aylık krediler. Veri, Bankacılık 

Du zenleme ve Denetleme Kurumu’ndan elde edilmiştir. 

İthalat kredileri (ithalat): Ticari kredilerin alt grubu ölup, Tu rkiye’de faaliyet gö steren 

bankaların ithalatçı şirketlere kullandırdıkları töplam aylık krediler. Veri, Bankacılık 

Du zenleme ve Denetleme Kurumu’ndan elde edilmiştir. 

İhtiyaç kredileri (ihtiyaç): Tu ketici kredilerin alt grubu ölup, bankaların, eg itim ve sag lık 

harcamalarının finansmanı, yarı dayanıklı ve tam dayanıklı tu ketim mallarının temini ve 

evlenme gibi temel ihtiyaçların finansmanı için gerçek kişi tu keticilere verdikleri aylık 

börç tutarını gö stermektedir. Veri, Bankacılık Du zenleme ve Denetleme Kurumu’ndan elde 

edilmiştir. 

Konut kredileri (konut): Tu ketici kredilerin alt grubu ölup, bankaların gerçek kişi 

tu keticilere könut edinilmesi amacıyla verdikleri aylık börç tutarını gö stermektedir. Veri, 

Bankacılık Du zenleme ve Denetleme Kurumu’ndan elde edilmiştir. 

Taşıt kredileri (taşıt): Tu ketici kredilerin alt grubu ölup, bankaların gerçek kişi tu keticilere 

taşıt edinilmesi amacıyla verdikleri aylık börç tutarını gö stermektedir. Veri, Bankacılık 

Du zenleme ve Denetleme Kurumu’ndan elde edilmiştir. 

5. AMPİRİK ÇALIŞMA VE BULGULAR 

Ampirik analizin birinci aşamasında, sanayi u retim endeksi ve kredi alt gruplarından 

öluşan zaman serilerinin durag anlıg ını sınamak için Augmented Dickey Fuller (ADF) 

birim kö k testi yapılmaktadır (Dickey ve Fuller, 1981). ADF birim kö k test sönuçlarına 

gö re sanayi u retim endeksinin ve kredi tu rlerinin birinci farklarında durag an öldug u 

gö ru lmektedir (Tablö 1). 
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Tablo 1. ADF Birim Kö k Sönuçları (Birinci Fark) 

Değişkenler T İstatistiği 

Sanayi üretim endeksi (suretim) -17,9743*** 

İşletme -4,46229*** 

İhracat -2,99817** 

Konut -7,31015*** 

İhtiyaç -3,98033*** 

İthalat -2,74049* 

Taşıt -4,82369*** 

Nöt: “***” değişkenin %1 seviyesinde, "**" %5 seviyesinde, "*" %10 durağan ölduğunu 
göstermektedir. ADF eşik değerleri, % 1, %5 ve %10 seviyeleri için sırasıyla -3.48, -
2.88 ve -2.57’dir. 

Durag anlık testinden sönra, eşbu tu nleşme analizi ve nedensellik testi yapılmaktadır. Sö z 

könusu analizlerde esas alınan gecikme deg erinin belirlenmesinde, Akaike Bilgi Kriteri 

(AİC), Schwarz Bilgi Kriteri (SC) ve Hannan-Quinn Bilgi Kriteri (HQ) test sönuçlarına 

bakılmıştır. Bu testlerin çög unlug u tarafından kabul edilen gecikme deg erine gö re 

eşbu tu nleşme analizi ve nedensellik testi yapılmıştır. 

Jöhansen eşbu tu nleşme analizi ile çalışmada yer alan deg işkenlerin uzun dö nemli ilişkiye 

sahip ölup ölmadıg ı sınanmaktadır. Eşbu tu nleşme analizinde, Trace istatistig i ve Eigen 

deg eri kullanılmaktadır. Sö z könusu testlerin ölasılık deg erleri Tablö 2’te verilmektedir. 

Maksimum Eigen ve Trace testi sönuçları birlikte deg erlendirildig inde, ticari kredilerden 

işletme kredileri ile u retim arasında iki yö nlu  uzun dö nem ilişki öldug u gö ru lmektedir. 

Ayrıca, ihracat kredileri ile u retim arasında da uzun dö nemli ilişkinin vardır. Dig er 

taraftan, sönuçlar, tu ketici kredilerinden könut kredileri ve ihtiyaç kredileri ile u retim 

arasında uzun dö nemli ilişkiyi ima etmektedir.   

Tablo 2. Ü retim ve Kredi Tu rleri Arasındaki Eşbu tu nleşme Sönuçları 

Değişken 
Maksimum Eigen değeri testi  
olasılık değeri 

Trace testi  
olasılık değeri 

İşletme kredisi     
Yok 0,0013* 0,0004* 
En fazla 1 0,0355** 0,0355** 
İhracat kredisi     
Yok 0,0000* 0,0000* 
En fazla 1 0,1535 0,1535 
Konut kredisi     
Yok 0,0121* 0,0049* 
En fazla 1 0,1069 0,1069 
İthalat kredisi     
Yok 0,67 0,7237 
En fazla 1 0,6552 0,6552 
İhtiyaç kredisi     
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Yok 0,0002* 0,0002* 
En fazla 1 0,1656 0,1656 
Taşıt kredisi     
Yok 0,0554 0,0103* 
En fazla 1 0,06 0,06 
(*) 0,05 düzeyinde 1 adet eşbütünleşme denkleminin ölduğunu göstermektedir. 
(**) 0,05 düzeyinde 2 adet eşbütünleşme denkleminin ölduğunu göstermektedir. 

Jöhansen eşbu tu nleşme analizinden elde edilen nörmalize edilmiş denklemler ile 

deg işkenler arasındaki ilişkinin işareti hakkında yörum yapmak mu mku ndu r. Nörmalize 

edilmiş denklemde, açıklayıcı deg işkenin negatif işaretli ölması bag ımlı deg işkeni pözitif 

etkiledig ini gö stermektedir. Tablö 3’te yer alan denklem sönuçlarına gö re, u retim ile 

anlamlı bir uzun dö nem ilişkiye sahip ölan işletme, ihracat, könut ve ihtiyaç kredilerinin 

u retimi pözitif yö nde etkiledig i gö ru lmektedir. 

Tablo 3. Nörmalize Edilmiş Denklemler 

Su retim = -0,002817İ şletme 

Su retim = -3,032430İ hracat 

Su retim = -0,076517Könut -0,153168Trend 

Su retim = -0,575697İ halat 

Su retim =  0,289666Taşıt -0,254531Trend 

Su retim = -0,497139İ htiyaç 

Deg işkenler arasındaki nedensellik ilişkisini ve yö nu nu  örtaya köymak için Granger 

nedensellik testi yapılmaktadır. Sö z könusu testin yapılabilmesi için deg işkenlerin aynı 

seviyede durag an ölması gerekmektedir. Granger nedensellik testinde daha ö nce 

hesaplanan gecikme deg erleri esas alınmıştır. Granger nedensellik testlerine ilişkin 

ölasılık deg erleri Tablö 4’te verilmektedir. Sönuçlar incelendig inde, ticari kredi 

tu rlerinden ölan işletme ve ihracat kredilerinden u retime dög ru gu çlu  bir nedensellik 

ilişkisi öldug u gö ru lmektedir. Sö z könusu bulgular, u retimi desteklemek için ticari 

kredilerin ö nemini örtaya köymaktadır. Ayrıca, u retimden de başta ihracat ölmak u zere, 

ithalat ve işletme kredilerine dög ru bir nedensellik vardır. İ thalat kredilerindeki tek yö nlu  

nedensellik ilişkisi, gelir arttıkça ithalatın arttıg ını ima etmektedir. Dig er taraftan, tu ketici 

kredilerinden sadece könut kredileri ile u retim arasında iki yö nlu  bir nedensellik ilişkisi 

bulunmaktadır. Könut kredileri, beklentiler dög rultusunda, başta inşaat sektö ru nde ve 

dölaylı ölarak dig er sektö rlerdeki u retimi etkilemektedir. Ayrıca u retimden könut 

kredisine dög ru ölan nedensellik ilişkisi, gelir arttıkça könut kredisi talebinin arttıg ını ima 

etmektedir. Granger nedensellik testi sönucuna gö re, ihtiyaç kredisi ve taşıt kredisi ile 

u retim arasında herhangi bir nedensellik ilişkisi gö ru lmemektedir. 
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Tablo 4. Granger Nedensellik Testi 

Değişken Kredi üretimin nedeni değildir Üretim kredinin nedeni değildir 

İşletme kredisi 0,0065*** 0,0886* 

İhracat kredisi 0,0094*** 0,0013*** 

Konut kredisi 0,0382** 0,0002*** 

İthalat kredisi 0,1551 0,011** 

İhtiyaç kredisi 0,2613 0,4836 

Taşıt kredisi 0,7094 0,3964 

Nöt: “***” %1 seviyesinde, "**" %5 seviyesinde, "*" %10 böş hipötezin reddedildiğini 
göstermektedir. 

Ampirik analizde sön ölarak hata du zeltme mödeline yer verilmektedir. Engle ve Granger 

(1987)’e gö re deg işkenler arasında en az bir tane uzun dö nemli denge ilişkisinin öldug unu 

gö steren eşbu tu nleşme sönucu varsa, uzun dö nemli nedensellik ilişkisi de bulunmaktadır. 

Çalışmada yapılan Jöhansen eşbu tu nleşme analizi, uzun dö nem dengesinden sapmanın 

belirlenmesi ve kısa ve uzun dö nem nedensellik ilişkilerinin tespit edilebilmesi için hata 

du zeltme mödelinin öluşturulması gerektig ini gö stermektedir. Bu sebeple, birinci 

farklarında durag an ölup, aralarında eşbu tu nleşme ilişkisi tespit edilen deg işkenler 

kullanılarak hata du zeltme mödeli tahmin edilmektedir.  

Ü retimin bag ımlı deg işken, kredinin açıklayıcı deg işken öldug u denklem aşag ıdaki şekilde 

öluşturulmaktadır: 

su retimt = B0+ B1 kredit + ut 

Sö z könusu denklemden yöla çıkarak hata du zeltme mödeli tahmin edilirken bazı adımlar 

izlenmektedir. Ö ncelikle bag ımsız deg işkenin dö rt dö nem gecikmeli deg eri kullanılarak 

regresyön çalıştırılmaktadır. İ statistiksel ölarak anlamlı bulunan bag ımsız deg işken 

regresyönda tutulurken, anlamlı ölmayanlar regresyöndan atılarak yeniden tahmin 

yapılmaktadır. Sö z könusu regresyön tahminine ilişkin artık, hata du zeltme terimi (ECM) 

ölarak kaydedilmektedir. Daha sönra hata du zeltme mödelini tahmin etmek için, bag ımlı 

ve bag ımsız deg işkenlerin birinci seviyeleri ve ECM’in bir dö nemlik gecikmeli deg eri 

(ECMt-1) kullanılmaktadır (Erdal ve Pınar, 2018). Deg işkenler arasında uzun dö nemli bir 

etkileşim ölabilmesi için, hata du zeltme teriminin anlamlı ve negatif bir katsayıya sahip 

ölması gerekmektedir. Ü retim ile kredi arasındaki hata du zeltme mödelinin denklemi 

aşag ıdaki gibi yazılmaktadır. 

Δsu retimt = B0+ ΔB1 kredit + ECMt-1+ ut 

Hata du zeltme mödellerine ilişkin sönuçlar Tablö 5’te verilmektedir. Ü retimin bag ımlı 

deg işken kredinin açıklayıcı deg işken öldug u mödelde, (ECMt-1)’in katsayısı u retimin uzun 

dö nem deg erlerinden meydana gelen sapmalarının takip eden dö nemde ne kadarının 

du zeldig ini gö stermektedir. Sönuçlara gö re, %1 ve %5 seviyesinde, işletme, könut ve 
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ihracat kredileri için (ECMt-1)’in katsayısı negatif ve istatistiksel ölarak anlamlı 

çıkmaktadır. Bu durum, işletme, könut ve ihracat kredileri ile u retim arasında uzun 

dö nemli anlamlı ilişki öldug unu gö stermektedir. Bunlara ilaveten, könut kredisinin kendi 

katsayısı istatistiksel ölarak anlamlı çıkmakta ve kısa vadede könut kredilerinin 

artmasının u retimi ölumlu etkiledig ini gö stermektedir. Bu sönuç, inşaat sektö ru nu n 

genişleyici pölitikalara hızlı tepki verdig ini ve pölitika yapıcılar tarafından kısa vadede 

u retimi ve istihdamı arttırmak için sıklıkla tercih edildig i savını desteklemektedir. Dig er 

taraftan, taşıt kredilerinin yurtiçi u retim u zerindeki etkisinin anlamsız çıkması, yurtiçi 

yerleşiklerin tercihlerini ithal taşıtlardan yana kullandıg ını ima etmektedir. İ htiyaç 

kredilerinden u retime dög ru ölan ilişkinin anlamsız ölması da bireylerin börç çevirmek, 

ithalat mal talebinde bulunmak amaçlarıyla ihtiyaç kredilerini kullanmalarıyla 

açıklanabilir. 

Tablo 5. Hata Du zeltme Mödeli 

Kredi Türü Δsüretimt Δkredit ECMt-1 

İşletme kredisi   0,0010 -0,1784*** 

    (0,88845) (0,0000) 

      

Konut kredisi   0,1904*** -0,0826*** 

    (0,0000) (0,002) 

      

İhracat kredisi   0,0098 -0,1639*** 

    (0,3295) (0,0000) 

      

İthalat kredisi   -0,2167 -0,0085 

    (0,4473) (0,465) 

      

İhtiyaç kredisi   0,0034 -0,0276 

    (0,8601) (0,0717) 

      

Taşıt kredisi   0,1632 -0,0083 

    (0,2013) (0,3776) 

Nöt: “***” değişkenin %1 seviyesinde anlamlı ölduğunu göstermektedir. Parantez içindeki 
değerler ölasılık değerlerini göstermektedir. 

Hata du zeltme mödeli, kredilerin bag ımlı deg işken u retimin bag ımsız deg işken öldug u 

durum için tekrar tahmin edildig inde ise u retimin ve (ECMt-1)’in katsayıları istatistiksel 

ölarak anlamsız bulunmaktadır. Sö z könusu bulgu, hata du zeltme mödeline gö re, sadece 

kredilerden u retime dög ru anlamlı bir ilişki öldug unu örtaya köymaktadır. 

Eşbu tu nleşme analizi, nedensellik testi ve hata du zeltme mödeli sönuçları birlikte 

deg erlendirildig inde, uzun dö nemde işletme, ihracat ve könut kredilerinden u retime 

dög ru istatistiksel ölarak anlamlı bir etkileşim gö ru lu rken, nedensellik ilişkinin işareti de 

pözitiftir. Sönuçlar, ele alınan 2003:01-2023:12 dö neminde kredi ile u retim arasındaki 
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ilişkinin sadece arz yö nlu  öldug unu ima etmektedir. Ayrıca, bulgular Schumpeter 

(1911)’in reel sektö r kredilerinin bu yu meyi ölumlu etkiledig i yö nu ndeki saptaması ile 

ö rtu şmektedir. 

6. SONUÇ VE ÖNERİLER 

Çalışmada geniş bir zaman dilimi ele alınarak farklı kredi tu rleri ile u retim arasındaki 

uzun dö nemli ilişki örtaya könulmuştur. Kredilerin gruplandırılmasında kullanım 

amaçlarının dikkate alınması, ekönömideki arz ve talep tarafının birlikte incelenmesine 

fırsat sag lamıştır. Ayrıca, tu ketici ve ticari kredileri tu rlerinin u retim u zerindeki 

karşılaştırmalı etkisinin bu tu ncu l bir bakışla ele alınması, pölitika yapıcılar için yöl 

gö sterici ölmuştur. Bulgular, pölitika yapıcıların gu nu  kurtarmak amacıyla, kullanım 

amacını du şu nmeden, kredi arzını arttırmalarının u retim ve ekönömik bu yu me u zerinde 

anlamlı bir etki öluşturmayacag ını gö stermektedir.  

Ampirik çalışmanın sönuçları, kredi pölitikasında seçici ölunması gerektig ini ve ticari 

kredilerin u retime etkisinin tu ketici kredilerinden daha gu çlu  öldug unu gö stermektedir. 

Könut kredileri hariç, tu ketici kredilerinin bu yu me yanlısı ölmadıg ı örtaya könulmuştur. 

Kredilerin temel amacının ekönömik bu yu meyi tetiklemek öldug u gö z ö nu ne alınırsa, 

selektif ölmayan bir kredi pölitikasının, börçlanma, enflasyön, cari açık ve dö viz kurunun 

hızla yu kselmesi gibi sörunlara yöl açması kaçınılmazdır. Tu rkiye’de 2020 sönrasındaki 

dö nemde gerçekleşen köntrölsu z kredi genişlemeleri bunun acı bir tecru besi ölmuştur.  

Ayrıca, Tu rkiye’nin dış finansmana bag ımlıg ının yu ksek ve tasarruf öranının du şu k bir 

ekönömi öldug u gö z ö nu nde bulunduruldug unda, kredilerin verimli alanlara 

yö nlendirilmesi daha ö nemli hale gelmektedir. Bu sebeple, kredinin amacı dög rultusunda 

kullanılabilmesi için ticari kredilerin kullanım alanları da izlenerek teşvik edilmesi, könut 

dışındaki tu ketici kredileri için u st sınırların belirlenmesi finansal istikrar ve fiyat istikrarı 

açısından faydalı ölacaktır. Bunların yanında, könut kredilerinin u retime dög rudan ve 

dölaylı etkilerinin ölmasına rag men, inşaat sektö ru nu n ticarete könu ölmayan, ithalat 

bag ımlılıg ının yu ksek ve verimlilig inin du şu k bir sektö r öldug u dikkate alındıg ında, könut 

kredilerinde de ılımlı bu yu menin yerinde ölacag ı deg erlendirilmektedir. 

Dig er taraftan, kredi piyasasında ö nemli bir bu yu klu g e sahip ölan kredi kartı harcamaları, 

çalışmaya dahil edilememiştir. Ampirik analizde yer alan kredi tu rleri birinci farklarında 

durag an hale gelirken, kredi kartı harcaması verileri birinci seviyede durag an ölmadıg ı 

için kapsam dışında bırakılmıştır. İ leriki çalışmalarda, farklı bir metödölöji ile kredi kartı 

harcamalarının, alt grupları itibarıyla, bu yu me u zerindeki etkisinin araştırılması faydalı 

ölacaktır. 
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