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RESEARCH ARTICLE / ARASTIRMA MAKALESI

Tiirkiye’de Hanehalki Bor¢luluk Oranindaki Degismelerin Cari Acik
Uzerindeki Etkisi'

The Effects of Changes in Household Indebtedness Ratio on Current Account
Deficit in Turkey

Haci Bekir Aras® & Necati (;ift(;i3

Oz

Son yillarda siirdiiriilemez seviyelere gelen cari islemler agigi, Tirkiye ekonomisi i¢in en Onemli
makroekonomik sorunlardan birisidir. Cari a¢igin temel belirleyicilerinden olan kredi hacminde meydana
gelen degisimler cari agik lizerinde olumsuz etkilere neden olmaktadir. Bu kapsamda Tiirkiye’de hane
halk1 bor¢lanmasinda énemli bir yer tutan toplam tiiketici kredileri ve tiiketici kredilerinin alt bilesenleri
olan ihtiyag kredisi, konut kredisi, tasit kredisi ve bireysel kredi karti harcamalar1 ile cari iglemler agigi
arasindaki iliski, 2004:Q4-2020:Q1 donemi tiger aylik verileri kullamlarak Simir Testi ve ARDL Modeli
ile analiz edilmistir. Sinir Testi sonuglarina gore cari agik ile toplam tiiketici kredileri, ihtiya¢ kredisi,
konut kredisi, tasit kredisi ve bireysel kredi kartlar1 arasinda esbiitiinlesme iligkisinin var oldugu tespit
edilmistir. ARDL Modeli sonuglarina gore konut kredisi ve toplam tiiketici kredilerinin cari islemler
acigini uzun dénemde negatif ve istatiksel olarak anlamli etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Ihtiyac kredisi
ve bireysel kredi kartlarmin cari iglemler agigini uzun donemde pozitif ve istatiksel olarak anlamli
etkiledigi sonucuna ulagilmistir. Ayrica tasit kredisi ile cari islemler agigi arasinda uzun donemde
istatiksel olarak anlamli bir iliskinin olmadig1 sonucu elde edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Cari Islemler Agigi, Tiiketici Kredileri, Sunir Testi, ARDL Modeli.

Abstract

The current account deficit, which has reached unsustainable levels in recent years, is one of the most
important macroeconomic problems for the Turkish economy. Changes in credit volume, which is one of
the main determinants of the current account deficit, have negative effects on the current account deficit.
In this context, it holds an important place in household borrowing in Turkey total consumer loans and
loans with sub-components of consumer loans, housing loans, car loans, and retail credit card spending
the relationship between in the current account deficit, 2004:Q4-2020:Q1 period of three months using
the data, Boundary Test and ARDL Model were analyzed. According to the Boundary Test results, it was
determined that there was a co integration relationship between current account deficit and total consumer
loans, consumer loans, housing loans, vehicle loans, and individual credit cards. According to the results
of ARDL Model, housing loans and total consumer loans affect the current account deficit negatively and
statistically significantly in the long run. It is concluded that consumer loans and personal credit cards
have a positive and statistically significant effect on the current account deficit in the long run. In
addition, the result is that there is no statistically significant relationship between the vehicle loan and the

current account deficit in the long run.

Keywords: Current Account Deficit, Consumer Loans, Boundary Test, ARDL Model.

1. Giris

2000’1 yillarm basinda gergeklesen Kasim-2000 ve Subat-2001 krizlerinin Tiirkiye ekonomisine getirdigi olumsuz

etkileri gidermek i¢in 2001 yilinda Giiglii Ekonomiye Gegis Programi uygulanmistir. Program cergevesinde uygulanan daraltic

para ve maliye politikalar1 sonucu yurtigi talep kontrol altina alinmus, yiiksek enflasyon diisiiriilmiis, ekonomik biiyiime
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gergeklesmis, B’den alti sifir atilarak b’ye giiven ve istikrar saglanmig, IMF’den destek alinmus, gergeklestirilen 6zellestirmeler
ve yabanci sermayedeki artig sebebiyle b asirt degerlenmistir. Ayrica ekonomide yaganan olumlu gelismeler kredi hacminde artig
meydana getirmistir. Ozellikle tiiketici kredi hacmindeki artis ve kredi karti kullaniminin yayginlasmaya basglamasi yurtigi
tiiketimin artmasina neden olmustur. Artan tiiketimin, tiiketici kredileri ve kredi kartlar1 yoluyla finanse edilmesi ve kullandirilan

kredilerin ithal mallarin tiiketiminde kullanilmasi sonucunda cari islemler dengesi agik vermistir.

Asagida Sekil 1’de Tiirkiye ekonomisine ait 2004-2020 doénemi cari islemler dengesi, kullandirilan toplam tiiketici
kredileri, ihtiyag, konut, tagit kredileri ve bireysel kredi kart1 harcamalar1 gosterilmistir. Sekil 1’1 inceledigimizde toplam tiiketici
kredileri ve ihtiyac kredilerinin arttig1 yillarda cari agigin arttigi, toplam tiiketici kredileri ve ihtiyag kredilerinin azaldig1 yillarda

cari ag1gin azaldig: goriilmektedir.
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Sekil 1. Tiirkiye’de 2004-2020 Donemi Tiiketici Kredileri ve Cari A¢igin Geligimi

Cari agikla ilgili olarak {izerinde durulmasi gereken bir bagka durum da cari islemler agiginin gayri safi yurtigi hasilaya
oranidir. Bu oran cari agigin siirdiiriilebilirligini gostermektedir. Lawson Doktrini ve Razin Teorisine gore bu oranin ii¢ donem
st liste %5°in lizerinde olmast cari agigin siirdiiriilemeyecek seviye oldugunu ve ekonominin krizle kars: karsiya kalacaginin
habercisi durumundadir. Tiirkiye ekonomisinde 2006 yilina kadar bu oranin %5’in altinda seyrettigi goriilmektedir. 2006, 2007
ve 2008 yillarinda sirasiyla bu oran %5,6 , %5,5 ve %5,2 olarak gergeklesmis ve 2008 yilinda ABD cikan kiiresel krizde Tiirkiye
ekonomisinin de krize girmesine neden olmus ve 2009 yilinda Tiirkiye ekonomisi biiyiik bir daralma yasamistir. 2008 kiiresel
finans krizinin etkilerinin giderilmeye ¢aligildig1 2008 yilindan sonra yasanan hizh kredi genislemesi sonucu cari islemler agig1
biiyiik artis gostermis ve siirdiiriilebilirlik kriterine baktigimizda 2010 yilinda %5,8 olan oran 2011 yilinda %8,9 gercekleserek
Tiirkiye ekonomisinin en yiiksek cari agiga ulastig1 yil olmustur. Bu durum karsisinda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast
(TCMB) politika faiz oranlarmi diigirmiis ve zorunlu karsilik oranlarmi arttirmistir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu (BDDK)’da kredi artigin1 azaltmak amaci ile kredi kartlarinin asgari 6deme oranini arttirmis ve konut kredilerinde kredi
miktarinin konutun %75’ ge¢meyecek sekilde kullandirilmas: karart almistir. Alinan bu daraltict politikalar sayesinde cari

islemler ac1g1 2012 yilinda azalmistir. 2012 yilindan sonraki yillarda da Tiirkiye ekonomisi cari agik vermeye devam etmistir.
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Sekil 2. 2000-2020 Y1llar: Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi/Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) Orani (%)

Yukaridaki Sekil 2’de Tiirkiye ekonomisine ait 2000-2020 dénemi cari islemler dengesinin gayri safi yurtigi hasilaya
orani gosterilmistir. Sekil 2’ye baktigimizda Tiirkiye ekonomisinin sadece 2001 ve 2019 yilinda cari fazla verdigi diger yillarda
stirekli cari agik verdigi goriilmektedir. Bu durum gostermektedir ki Tiirkiye ekonomisi igin yillardir siiren cari agik sorunu en

o6nemli makroekonomik sorunlardan birisidir ve cari agik sorunu kronik bir hale gelmistir.

Bu ¢alisgmanin amaci Tiirkiye’de henahalki bor¢lulugunda dnemli bir yer tutan toplam tiiketici kredileri ve tiiketici
kredilerinin igerigini olusturan ihtiyag, konut, tagit kredisi ve bireysel kredi kart1 harcamalarinda meydana gelen artiglar ile cari
acik arasindaki iliskiyi aragtirmaktir. ikinci boliimde Tiirkiye’de ve diger iilke/iilke gruplarinda daha 6nce yapilmis tiiketici
kredileri ile cari acik iliskisine yonelik literatiir calismasina yer verilmistir. Ugiincii béliimde veri seti ve yontem tanitilmis ve
analiz bulgularma yer verilmistir. Dordiincii boliimde ise ¢alismanin elde ettigi sonuglar degerlendirilmis ve tavsiyelerde

bulunulmustur.
2. Literatiir Taramasi

Bitzis vd. (2008), yaptiklar1 ¢aligmada Yunanistan ekonomisine ait 1995:Q1-2006:Q4 donemi tiger aylik verilerini
kullanarak Johansen Egbiitiinlesme Testi ve Vektér Hata Diizeltme Modeli (VECM) yardimiyla cari islemler dengesini
belirleyen faktorleri arastirmiglardir. Arastirma sonucunda uzun donemde cari islemler agigmni arttiran en 6nemli faktoriin
finansal serbestlesme ve kredi genislemesi oldugunu, kisa donemde cari agigi arttiran faktoriin ise petrol ve navlun fiyatlart

oldugu sonucuna ulagmislardir.

Telatar (2011), Tiirkiye ekonomisine ait 2003:Q1-2010:Q4 donemini kapsayan iiger aylik verileri kullanarak krediler
ile cari agik arasindaki iligkiyi Granger Nedensellik Testi ile aragtirmigtir. Arastirmasinin sonucunda tiiketici kredilerinden cari
ac1ga dogru pozitif bir iliskinin bulundugunu tespit etmistir. Ancak toplam kredilerden cari a¢iga dogru anlamli bir nedensellik

iligkisinin bulunmadig1 sonucuna ulagmigtir. Caligmanin 6nemli tavsiyesi tiiketici kredilerinin azaltilmas: gerektigidir.

Togan ve Berument (2011),yaptiklar1 c¢aligmada Tirkiye ekonomisine ait 1993:Q1-2010:Q4 donemi verilerini
kullanarak krediler, sermaye hareketleri ve cari islemler dengesi arasindaki iliskiyi, VAR (Vektor Autoregressive) Modeli ile
arastirmislardir. Arastirma sonucunda sermaye girislerinin Cari Islemler Dengesi/GSYIH oranini arttirdigini, kredilerdeki artisin
ise Cari Islemler Dengesi/GSYIH oranma etkisinin smnirh oldugu sonucuna ulagmislardir. Ayrica 2010 yilinda Cari islemler

Dengesi/GSYIH nin artmasindaki en énemli etkenin sermaye hareketleri oldugunu tespit etmislerdir.

Mangir ve Erdogan (2012), Tiirkiye ekonomisine ait 2003:Q1-2011:Q4 dénemi aylik cari islemler dengesi, tiife bazli
reel doviz kuru ve toplam kredi hacmi verileri kullanilarak krediler ile cari acik arasindaki iligkiyi Granger Nedensellik Testi ve
VAR Modeli ile aragtirmiglardir. Arastirma sonucunda sadece reel doviz kuru ile toplam krediler arasinda tek tarafli nedensellik
iligkisinin var oldugunu, cari iglemler dengesinin en 6nemli belirleyicisinin toplam krediler oldugunu ve reel doviz kurunun cari

islemler dengesi lizerinde sinirli bir etkisinin oldugunu tespit etmislerdir.

Bilecik Seyh Edebali Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 6 (1), 2021, s. 84-95 86



Akbas vd. (2013), yaptiklar caligmada G7 iilkelerinin cari agik, GSYIH, dogrudan yabanci yatirimlar ve toplam G7
kredileri arasindaki nedensellik iligkisini aragtirmak i¢in 1990-2011 doénemi verilerini kullanarak Panel Veri analizi ile
arastirmiglardir. Arastirma sonucunda dogrudan yabanci yatirimlardan cari agiga ve toplam kredilere dogru tek yonlii bir
nedensellik iligkisinin bulundugunu, cari agik ile toplam krediler arasinda ise ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisinin var oldugunu

tespit etmislerdir.

Ganioglu (2013), yaptigi ¢alismada 24 gelismis, 26 gelismekte olan toplamda 50 iilkeyi kapsayan, 1970-2008 donemi
verileri ile kredi genislemesinin ve cari agigin, finansal krizlere sebep olma olasiligini1 Panel Logit Hesaplama Yontemi ile
arastirmigtir. Yapilan analizden elde ettigi sonuclara gore cari islemler acigi ve kredi genislemesinin hem gelismis hem de
gelismekte olan iilkelerde finansal kriz olasiligini arttirdigini tespit etmistir. Ayrica gelismis tilkelerdeki kredi genislemelerinin

ve gelismekte olan iilkelerdeki cari islemler agigimin finansal kriz olasiligini daha ¢ok arttirdigi tespit etmistir.

Goger, vd. (2013), yaptiklar1 ¢alismada Tiirkiye ekonomisine ait 1992:Q1-2012:Q3 dénemini kapsayan liger aylik
seriler kullanarak Carrion-i Silvestre (2009) ¢oklu yapisal kirtlmal birim kok testi ve Maki (2012) ¢oklu yapisal kirilmali eg
biitinlesme yontemini kullanarak kredi hacmi ile cari acik arasindaki iligkiyi analiz etmislerdir. Analiz sonucunda kredi hacmi

artigl ile cari islemler agig1 arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iliskinin bulundugunu tespit etmislerdir.

Aizenman ve Jinjarak (2014), yaptiklar: ¢aligmada 2008 finansal krizi 6ncesi ve sonrasi gayrimenkul deger artist, kredi
biliyiimesi ve cari agik arasindaki iligki belirlemek igin 36 iilkenin 2005:Q1-2012:Q4 donemine ait {iger aylik verilerini
kullanarak Panel Veri yontemi ile aragtirmiglardir. Arastirma sonucunda gayrimenkul deger artisi, kredi genislemesi ve cari agik

arasinda giiglii bir iliskinin bulundugunu tespit etmislerdir.

Agazade (2014), caligmasinda 2003:Q2-2014:Q3 dénemi aylik verileri kullanarak toplam tiiketici kredileri ve bireysel
kredi kartt harcamalar ile ithalat, dis ticaret dengesi, dayanikli tiiketim mallar1 ithalat1 ve tiiketim mallar ithalati arasindaki
iliskiyi dogrusal dis1 koentegrasyon yontemi ile analiz etmistir. Analiz sonucunda uzun donemde tiiketici kredileri ve bireysel
kredi kart1 harcamalar ile ithalat, dis ticaret dengesi, dayanikli tiiketim mallari ithalati ve tiiketim mallar1 ithalati arasinda
herhangi bir iligkinin bulunmadigi sonucuna ulagmustir. Elde edilen bu sonug goz 6niine alindiginda tiiketici kredileri ve bireysel
kredi karti harcamalarini azaltmaya yonelik sinirlamalar Tirkiye’nin cari agik sorununa ¢dziim olamayacagli sonucuna

ulagmistir.

Gacener Atis ve Saygilt (2014), calismada Tiirkiye ekonomisinde 2001 yilindan sonra 6nemli bir sorun haline gelen
cari agik ile kredi hacmindeki artigin arasindaki iligkiyi belirlemek i¢in 1998:Q1-2013:Q1 donemi {iger aylik verileri kullanilarak
Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) ve Var Analizi ile arastirmiglardir. Analiz sonucunda kredi hacminde meydana gelen

artiglarin cari agig1 arttirdigi ancak bu etkinin sinirlt oldugu tespit etmislerdir.

Sandalcilar ve Altiner (2014), calismasinda Tiirkiye’de tiiketici kredileri ile cari iglemler agigi arasindaki iligkiyi
2003:Q1-2013:Q2 donemi serilerini kullanarak Granger Nedensellik Testi ile analiz etmislerdir. Analiz sonuglarma gore toplam
krediler, toplam tiiketici kredileri ve tiiketici kredilerini olugturan konut kredilerinde meydana gelen artiglarin cari islemler
agigimi arttirdig yani aralarinda nedensellik iliskisinin var oldugu tespit etmislerdir. Ayrica tiiketici kredilerini olusturan ihtiyag,

tasit ve diger tiiketici kredileri ile cari islemler a¢ig1 arasinda nedensellik iligkisinin bulunmadigini tespit etmislerdir.

Tiryaki (2014), calismasinda Tiirkiye ekonomisinin 1999-2014 donemine ait bireysel (tiiketici) ve diger kredilerin,
GSYH ve cari islemler dengesi ile arasindaki iliskiyi Granger Nedensellik Testi ve VAR Modeli ile analiz etmistir. Yaptigt
analiz sonucunda bireysel (tiiketici) kredileri ile GSYH biiylimesi arasinda pozitif bir nedensellik iliskisinin var oldugunu,
tiiketici kredilerinin cari agik lizerinde giiglii bir negatif nedensellik etkisinin var oldugu sonucuna ulagmustir. Tiirkiye’nin en
onemli sorunlarindan olan cari agik sorununun ¢6ziimii igin bagta tiiketici kredileri olmak {izere diger kredilerinde kisitlanmasi

gerektigini tavsiye etmektedir.

Yapar Sacik ve Karacayir (2014), yaptiklar1 ¢aligmada Tiirkiye’de tiiketici kredileri ile cari islemler acgig1 arasindaki
iliskiyi, 2004:Q3-2013:Q3 donemi iiger aylik verileri kullanarak Johansen Esbiitiinlesme ve Vektér Hata Diizeltme Testi

(VECM) ve bu teste bagli Granger Nedensellik Testiyle aragtirmislardir. Analiz sonucunda uzun dénemde tiiketici kredilerinde
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meydana gelen artiglarin cari agig1 arttirdigini tespit etmislerdir. Ayrica hem kisa hem de uzun dénemde tiiketici kredileri ile cari

islemler aci81 arasinda ¢ift tarafli bir nedensellik iligkisinin bulundugu sonucuna ulagmislardir.

Aliogullari, vd. (2015), yaptiklar1 ¢alismada Tiirkiye’de tiiketici ve ticari kredi biiylimeleri ile cari islemler acigi
arasindaki iliskiyi, 2003:Q2-2015:Q2 doénemi verilerini kullanarak VAR Modeli ve Regresyon Analizi ile test etmislerdir.
Regresyon Analizi sonucunda, tiiketici kredisi bilylimesinin cari islemler dengesini istatistiki olarak anlamli ve olumsuz yonde
etkiledigi sonucuna ulasilir iken ticari kredi bilyiimesinin cari islemler dengesi iizerinde anlamli bir etkisinin bulunmadig:

sonucuna ulagmiglardir.

Kilig (2015), ¢alismasinda Tiirkiye ekonomisine ait 2004:Q4-2014:Q3 donemi {iger aylik veriler kullanilarak Engle-
Granger Egbiitiinlesme ve Granger Nedensellik Testi yardimi ile tiiketici kredileri, konut kredileri, tasit kredileri, ihtiyag
kredileri, bireysel kredi kartlar ile cari islemler agig1 arasindaki iliskiyi analiz etmistir. Analiz sonucunda Tiirkiye’de tiiketici
kredileri, konut kredileri, tasit kredileri, ihtiyag kredileri ve bireysel kredi kartlar1 ile cari agik arasinda uzun dénemli bir iliskinin
bulundugunu tespit etmistir. Toplam tiiketici kredileri, konut, tasit ve ihtiya¢ kredilerinden cari agiga dogru tek yonlii bir
nedensellik iligkisinin bulundugu, bireysel kredi kartlarindan cari a¢iga dogru bir nedensellik iliskisinin bulunmadig: sonucuna

ulagmustir.

Akcayir ve Albeni (2016), calismasinda Tiirkiye’de yurtigi toplam kredi hacmi artiginin cari agigin artist tizerindeki
etkisinin belirlemek igin 1992:Q1-2014:Q3 dénemi {iger aylik kredi hacminin Gayri Safi Yurtigi Hasila (GSYH)’ya oran1 ve cari
acigm GSYH’ya orani verilerini kullanmuslardir. Seriler arasi nedensellik iliskisi Toda-Yamamoto (1995) ve Dolado-Liitkepohl
(1996), esbiitiinlesme ise Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen Siir Testi Yaklasimu ile analiz etmislerdir. Seriler arasindaki
kisa ve uzun donem iligkisi i¢in sinir testi yaklasimma dayali ARDL (Autoregressive Distribution Lag) yontemi kullanmiglardir.
Analiz sonucunda seriler arasinda egbiitiinlesme iligkisinin var oldugunu ve ¢ift yonlii nedensellik iligkisinin oldugu bulgusuna

ulagmuslardir. Yurti¢i toplam kredi hacmindeki artisin cari agig1 beklenen diizeyden daha az arttirdig1 sonucuna ulagmiglardir.

Diican vd. (2016), caligmada 2008 kiiresel finansal kriz sonras1 dénemde, Tiirkiye’de tiiketici kredilerindeki artiglarm
cari agik tlizerindeki etkisini arastirmak i¢in 2009:Q1-2015:Q4 donemi aylik verilerini kullanarak VAR Modeli ile
arastirmiglardir. Degiskenler arasindaki nedenselligi arastirmak i¢in Granger Nedensellik Testi, etki-tepki analizi ve varyans
ayristirmas1 yapmiglardir. Arastirma sonucunda tiiketici kredilerinin cari agiktaki artisa etkisinin pozitif oldugunu tespit
etmislerdir. Granger Nedensellik Testine gore tiiketici kredilerinden cari agiga dogru bir nedensellik iligkisinin bulundugunu,

yapilan etki-tepki analizi ve varyans ayristirmasi ile Granger nedensellik testinden elde edilen sonuglari giiglendirmislerdir.

Karahan ve Caglarirmak Uslu (2016), yaptiklari ¢alismada2005:Q1-2015:Q3 donemi verilerini  kullanarak
Tiirkiye’deki mevduat bankalarinin 6zel sektore kullandirdigi krediler ile cari islemler agigi arasindaki iligkiyi, Sinir Testi
Yaklasimi, ADRL (Autoregressive Distribution Lag) ve Kalman Filtresi Modeli ile aragtirmislardir. Arastirma sonucunda kredi
hacmi ile cari agik arasinda esbiitiinlesme iliskisinin bulundugunu, kredi hacminin cari agig1 kisa ve uzun dénemde de pozitif ve
istatiksel olarak anlamli etkiledigi sonucuna ulasmuslardir. Ayrica kiiresel finans krizi doneminde kredi hacminin cari agik

iizerindeki etkisinin azaldig tespit etmislerdir.

Glines ve Yildinim (2017), yaptiklar1 caligmada Tiirkiye’deki tasit ve kurumlar vergisindeki geniglemenin cari agik
iizerindeki etkisini aragtirmak i¢in 2005:Q4-2016:Q4 donemi iiger aylik verilerini kullanarak sirasiyla Augmented Dickey Fuller
(ADF) Birim Kok Testi, Johansen Egbiitiinlesme Testi ve Hata Diizeltme Modeli ile analiz etmislerdir. Analiz sonucunda tasit

kredileri ile kurumsal kredilerdeki genislemenin cari a¢ig1 arttirdigi sonucuna ulagmiglardir.

Polat (2019), calismasinda Tiirkiye’de yurt i¢i kredi hacmindeki genisleme ile cari agik arasindaki iligkiyi, 1992:Q1-
2017:Q4 donemi tiiger aylik verilerini kullanilarak yapisal kirilmali zaman serisi ile analiz etmistir. Seriler arasindaki
esbiitiinlesme Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen Sinir Testi ile test edilmis ve serilerin esbiitiinlesme iginde olduklari,
uzun donemde birlikte hareket ettikleri sonucuna ulasmuistir. Degiskenler arasindaki kisa ve uzun donem iliskiyi ADRL
(Autoregressive Distribution Lag) Yontemi ile arastirmistir. Analiz sonucunda yurt ici kredi hacmindeki %1’lik artisin, cari
islemler agigmin milli gelire oranin1 %0.02; sanayi iiretim endeksi artis oranindaki %1°lik artigin cari islemler agigin1 %1.02

artirdig1 sonucuna ulagmistir.
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3. Veri Seti ve Yontem

Bu c¢alismada Tiirkiye ekonomisine ait 2004:Q4-2020:Q1 dénemini kapsayan ticer aylik veriler kullanilarak toplam
tiiketici kredileri ve tiiketici kredilerini olusturan konut kredisi, tasit kredisi, ihtiyag kredisi ve bireysel kredi kart1 harcamalarinin
cari agik ile arasindaki iliskiler incelenmistir. Analizde kullanilan degiskenlerden cari agik (CA) degiskenine ait veriler Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasinin Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden (EVDS), toplam tiiketici kredileri (TTK), ihtiya¢ kredisi
(IK), konut kredisi (KK), tasit kredisi (TK) ve bireysel kredi kartlart (BKK), Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

tarafindan yaymlanan bankacilik sektorii verilerinden elde edilmistir.

Caligmada krediler ile cari agik iligkisi iki farkli esitlik yardimiyla incelenmistir. Esitliklerin ilki, tiiketici kredilerini
olusturan ihtiya¢ kredisi, konut kredisi, tasit kredisi ve bireysel kredi kartlariin cari agik iliskisini (esitlik (1)); ikinci esitlik
(esitlik (2)) ise toplam tiiketici kredileri ile cari acik iliskisini analiz etmek amaciyla olusturulmustur. (1) ve (2) nolu esitlikler

asagidaki gibi belirlenmistir.
CA; = Bo + P1IK;: + B2 KK, + B3TK: + BoBKK, + & (1)
CAy = ay+ o TTK, + u; )

Esitliklerde yer alanf, ve ao, modellerin sabit terimlerini, 3, ..., birinci modelin kismi egim katsayilarini, a; ikinci
modelin egim katsayisini, & Ve u; ise sirasiyla birinci ve ikinci modelin hata terimlerini ifade etmektedir. Kurulan ampirik

modeller Kili¢ (2015)’in ¢aligsmasinda esinlenerek olusturulmustur.

Analizde zaman serisi kullanilmigtir. Kullanilan seriler ilk 6nce Tramo-Seats yontemi mevsimsel etkilerden
arindirilmistir. Daha sonra her bir serinin duragan olup olmadigini yani serinin birim kok igerip igermedigi saptanmustir.
Degiskenler arasinda anlamli bir iligkinin olabilmesi i¢in serilerin duragan olmasi yani birim kok igermemesi gerekmektedir.
Birim kdk icermeyen seriler duragan bir seri olarak kabul edilmektedir. Serilerin birim kok icermesi duragan olmadigi anlamia
gelmektedir. Duragan olmayan seriler arasinda yiiksek R? ve sahte regresyon (spuriousregressions) problemi meydana
gelmektedir. Sahte regresyon problemi regresyon analizinde elde edilen bulgularin gercekligini yitirmektedir. Dolayisiyla
kurulan regresyon denklemleri herhangi bir anlam ifade etmeyecektir (Gujarati, 1999: 726). Bu nedenden dolay1 regresyon
analizinden elde edilen sonuglarin gergegi yansitmasi igin dncelikle serilerin birim kok igerip igermediginin yani duraganligmin
arastirilmas: gerekmektedir. Bu ¢alismada serilerin birim kok igerip icermedigini tespit etmek igin sirasiyla Genisletilmis
(Augmented) Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve Kwiatkowski — Phillips — Schmidt — Shin (KPSS) birim kok testleri

uygulanmustir.

Seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkisini belirlemek ve degiskenler arasinda kisa ve uzun donemli iligkileri analiz
etmek i¢in 2001 yilinda Mohammad Hashem Pesaran ve Yongcheol Shin tarafindan gelistirilen ARDL (Auto Regressive
Distributed Lag) Modeli kapsamindaki Simir Testi Yaklasimi (gecikmesi dagitilmis otoregresif sinir testi) kullanilmigtir. Bu
yontemin kullanilmasinin temel nedeni ve avantaji, degiskenlerin farkli biitiinlesme derecelerine sahip olmasi, yani 1(0) ve I(1)
olmalaridir (Giilmez, 2015: 145; Dogru, 2014: 23). ARDL Modelinin bir bagka avantaji kisitlanmamig hata diizeltme modelini
kullandigi i¢in, diger es biitiinlesme testleriyle kiyaslandiginda Engle-Granger ve Johansen Testlerine gére daha iyi ve giivenilir
sonuglar vermektedir. Ayrica ARDL Modeli az sayida gozlem igeren serilerle dahi calisildigi zaman diger esbiitiinlesme

testlerinden daha giivenilir sonuglar elde edilmektedir.
3.1. Duraganhk Analizi

Calismada kullanilan serilerinin duraganhigini incelemek i¢in ADF, PP ve KPSS testlerinden yararlanilmigtir.

Asagidaki Tablo 1’de CA ve TTK, IK, KK, TK, BKK serileri i¢in duraganlik test sonuglar1 gdosterilmistir.
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Tablo 1.Duraganlik Test Sonuglart

ADF Test Sonuglart
Seriler Diizey Birinci Fark
CA -2.86 (0.0557) -6.12 (0.0000)* [1(1)]
IK -1.69 (0.4293) -8.50 (0.0000)* [1(1)]
KK -4.71 (0.0003)* [1(0)] -8.44 (0.0000)
TK -0.20 (0.9314) -6.34 (0.0000)* [1(1)]
BKK -1.15 (0.6890) -8.77 (0.0000)* [1(1)]
TTK -4.31 (0.0010)* [1(0)] -9.85 (0.0000)
PP Test Sonuglar
Seriler Diizey Birinci Fark
CA -2.42 (0.1401) -6.08 (0.0000)* [1(1)]
IK -1.70 (0.4247) -8.50 (0.0000)* [1(1)]
KK -4.01 (0.0026)* [1(0)] -8.68 (0.0000)
TK -0.47 (0.8883) -6.36 (0.0000)* [1(1)]
BKK -1.22 (0.6585) -8.73 (0.0000)* [1(1)]
TTK -3.63 (0.0077* [1(0)] -9.61 (0.0000)

Kritik Degerler%1=-3.54 %5=-2.91 %10=-2.59
Gecikme degerleri Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) 'ne gore belirlenmistir. Parantez igerisindeki degerler Prob degerlerini gostermektedir.
Koseli parantez icerisindeki 1(0) ve I(1) ise duraganlik seviyelerini géstermektedir.

KPSS Test Sonuglart

Seriler Diizey Birinci Fark
CA 0.376 [1(0)] 0.043
IK 0.890 0.138 [I(1)]
KK 0.745 0.813
TK 0.891 0.073 [I(1)]
BKK 0.238 [1(0)] 0.484
TTK 0.733 [1(0)] 0.933

%1=0.739 %5=0.463 %10=0.347
Gecikme degerleri Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) 'ne gore belirlenmistir. Koseli parantez icerisindeki 1(0) ve I(1) ise duraganlik seviyelerini
gostermektedir.

ADF ve PP testlerinde temel hipotez serinin duragan olmamasi bigiminde kurulmakta iken alternatif hipotez serinin
duragan oldugu seklinde kurulmaktadir. Tablo 1.’deki ADF ve PP Birim Kok Testleri analiz sonuglarina gore; KK ve TTK
serileri i¢in diizey halde hesaplanan test istatistiginin degerleri tablo kritik degerlerinden mutlak deger olarak biiylik tespit
edilmistir. KK ve TTK serileri igin H, hipotezi reddedilmis olup H; hipotezi kabul edilmistir. Yani KK ve TTK serileri diizey
seviyelerinde duragan oldugu sonucuna ulasilmistir. Yani her iki degisken de 1(0)’dirlar. CA, BKK, IK, TK serileri i¢in diizey
halde hesaplanan test istatistiginin degerleri tablo kritik degerlerinden mutlak deger olarak kiigiik bulunmustur. CA, BKK, IK,
TK serileri i¢in Hy hipotezi kabul edilmis olup H,hipotezi reddedilmistir. Yani CA, BKK, IK, TK serileri diizey seviyelerinde
birim kok igerdigi, duragan olmadig1 sonucuna ulagilmistir. Sonug olarak CA, BKK, IK, TK serilerinin diizey degerlerinde

duragan olmadiklar1 fakat birinci farklar1 alindiginda I(1) duragan hale geldikleri tespit edilmistir.

KPSS testinin ADF ve PP testlerinden farki; KPSS birim kok testinin temel hipotezi serinin duragan oldugu yani birim
kok icermedigi seklindeyken, alternatif hipotezi ise; serinin duragan olmadigi birim kok i¢erdigi seklindedir. ADF ve PP birim
kok testinde durum tam tersidir. Tablo 1’deki KPSS Birim Kok Testi analiz sonuglarina gore; CA, BKK ve TTK serileri i¢in
diizey halde hesaplanan test istatistiginin degerleri tablo kritik degerinden kiiciik ¢ikmistir. CA, BKK ve TTK serileri igin Hy
hipotezi kabul edilmis, H; hipotezi reddedilmistir. Yani CA, BKK ve TTK serileri diizey seviyelerinde I(0) birim kok
igermedigi, duragan oldugu sonucuna ulagilmstir. IK, KK ve TK serileri i¢in diizey halde hesaplanan test istatistiginin degerleri
tablo kritik degerlerinden biiyiik bulunmustur. IK, KK ve TK serileri i¢in Hy hipotezi reddedilmis, H, hipotezi kabul edilmistir.
IK, KK ve TK serileri diizey seviyelerinde birim kdk icerdigi, duragan olmadigi sonucuna ulasilmustir. Sonug olarak IK, KK ve
TK serilerinin diizey degerlerinde duragan olmadiklar fakat birinci farklar alindiginda I(1), IK ve TK serilerinin duraganlastigi,

KK serisinin birinci farkini aldigimizda da duragan hale gelmedigi gériilmektedir.

Analizde kullanilan degiskenler yapilan birim kok testleri sonucunda farkli diizeylerde duraganlagmistir. Bu sebeple,

analizde kullanilan seriler arasinda egbiitiinlesme iliskisi ARDL Sinir Testi ile analiz edilmistir.
3.2. Esbiitiinlesme Analizi

Calismamizda duraganlik derecesi farkli olan seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin var olup olmadigini test

edebilmek i¢in Paseran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL Sinir Testi kullanilmustir.
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CA, IK, KK, TK ve BKK serileri kullanilarak olusturulan smir testi ig¢in kisitlanmamug hata diizeltme modelinin

(UECM) g¢aligmamiza uyarlanmig hali su sekildedir:

ACAL = Bo + P1 + Xi_y Boi ACAr_; + X0 Bai DIKe—; + X0 Bai AKKe—; + X0 Bsi ATKe—; + X0 Bt ABKK,_; +
B7 CAp_q + BglK; 1 + BoKK; 1 + B1oTK;—1 + 811BKK; 1 + u; 3)

Ayrica CA ve TTK serileri kullanilarak olusturulan sinir testi igin kisitlanmamug hata diizeltme modelinin (UECM)

¢alismamiza uyarlanmis hali ise asagidaki gibi ifade edilmistir:
ACAy = ag + ayr + X5 agACA,_; + XV asATTK,_; + a,CAr—q + asTTK, 4 + & 4

Esbiitiinlesme iligkisi bulundugunun tespit edilebilmesi ig¢in bagimli ve bagimsiz degiskenlerin birinci donem
gecikmelerine F Testi yapilmaktadir. Bu modelde temel hipotez bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda herhangi bir
esbiitiinlesmenin bulunmadigi seklindeki birinci model i¢in (Hy: 7 = fg = o = P10 = P11 = 0), ikinci model icin (Hy: ay =
as = 0) olarak kurulmaktadir. Bu karsilik alternatif hipotez bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda es biitiinlesme iliskisinin

bulundugu seklinde kurulmaktadir.

Hesaplanan F istatistiginin degeri Pesaran alt kritik degerinden kiigiikse, H, hipotezi kabul edilir yani seriler arasinda
esbiitiinlesme iliskisi bulunmamaktadir. F istatistiginin degeri Pesaran st kritik degerinden biiyiikse, H;hipotezi kabul edilir

yani seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisi bulunmaktadir (Karagél vd. , 2007: 76). Tablo 2’de Simir testi sonuglarini

gostermektedir.
Tablo 2. Sinir Testi Sonuglari
% 5 Anlamhlik Diizeyindeki Kritik Degerler
Kurulan Modeller K F istatistigi Alt Stnwr Ust Simir
1.model 4 5.32 2.74 3.79
2.model 1 5.00 3.79 4.39

Tablo 2’yi inceledigimizde birinci model i¢in hesaplanan F istatistiginin degeri Pesaran’in iist kritik degerinden biiyiik
oldugu i¢in H;hipotezi kabul edilmis, H, hipotezi reddedilmistir. Yani cari agik ile tiikketici kredilerini olusturan ihtiyag¢ kredisi,

konut kredisi, tasit kredisi ve bireysel kredi kartlar1 arasinda esbiitiinlesme iliskisi tespit edilmistir.

Ikinci model icin hesaplanan F istatistigi degeri Pesaran’m iist kritik degerinden biiyiik oldugu icin H;hipotezi kabul
edilmis, Hyhipotezi reddedilmistir. Yani cari agik ile toplam tiiketici kredileri arasinda esbiitiinlesme iliskisinin var oldugu

sonucuna ulagilmigtir.
3.3. ARDL Modeli

Cari agik ve toplam tiiketici kredileri, ihtiyag, konut, tasit, bireysel kredi kartlar1 arasinda esbiitiinlesme iliskisi tespit
edilmistir. Daha sonra analizde kullanilan seriler arasindaki uzun ve kisa donemdeki statik iliskiyi tespit edebilmek i¢in

Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif Model(ARDL) Modeli kurulmustur.

Birinci modeldeki degiskenler arasindaki uzun donem iliskinin arastirilmasi icin ARDL modelinin ¢aligmamiza
uyarlanmig hali (5) numarali denklemde; degiskenler arasindaki kisa donem iligkinin arastirilmasi igin ARDL modelinin

caligmamiza uyarlanmis hali ise (6) numarali denklemde gosterilmektedir.

CAp = ag + Xjtq ay; CAr—; + Xino @z BKK; + Xizo a3 IKe—; + Xizo @aiKK—i + Xiso a5 TKe—; + u; 5
ACAt = Qp + alECMt_l + Z:Z1 aziACAt_,: + Z‘lﬂ=0 a3iABKKt_L- + Z?ZO (X4_iAIKt_i + Z?ZO (ZS,:AKKt_i + Z?=0 a6iATKt_l- + U

(6)

(6) numaral1 denklemde yer alan ECM,_,degiskeni, uzun dénem iligkisinden elde edilen hata terimleri serisinin bir

donem gecikmeli degeri olup, bu degiskenin katsayisi kisa donemdeki dengesizligin ne kadariin uzun dénemde diizeltilecegini

gostermektedir (Karagol vd., 2007: 78)
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CA ve BKK, IK, KK, TK arasindaki iliskiyi tespit etmek i¢in 6nce Akaike Bilgi Kriterine gore ARDL Modeli
(1,6,5,5,2) olarak belirlenmistir. Belirlenen bu modelin model kurma hatasi ve oto korelasyon sorunu olup olmadigini

incelenmistir. Kurulan ARDL(1,6,5,5,2) Modelinin tahmini sonuglar1 Tablo 3’te gosterilmistir.

Tablo 3. ARDL (1,6,5,5,2) Modelinin Tahmin Sonuglari

Degiskenler Katsay: t istatistigi Olasilik Degeri
CA_SA(-1) 0.620358 5.431914 0.0000
BKK_SA 0.479761 0.977920 0.3354
BKK_SA(-1) 0.506633 0.777778 0.4424
BKK_SA(-2) -1.438882 -2.702233 0.0109
BKK_SA(-3) 0.579407 1.106450 0.2768
BKK_SA(-4) -0.399233 -0.778754 0.4418
BKK_SA(-5) 0.022274 0.049186 0.9611
BKK_SA(-6) 1.168307 3.458322 0.0016
IK_SA 0.130568 0.929748 0.3595
IK_SA(-1) -0.050622 -0.304013 0.7631
IK_SA(-2) 0.129150 0.805141 0.4267
IK_SA(-3) 0.054163 0.321714 0.7498
IK_SA(-4) 0.373723 2.124239 0.0415
IK_SA(-5) 0.182558 1.267271 0.2142
KK_SA -0.478504 -1.260925 0.2165
KK_SA(-1) -1.079658 -2.264874 0.0304
KK_SA(-2) 0.287245 0.687358 0.4968
KK_SA(-3) -0.291250 -0.711446 0.4820
KK_SA(-4) 0.127182 0.322778 0.7490
KK_SA(-5) 0.462838 1.319349 0.1964
TK_SA -6.174712 -1.856736 0.0726
TK_SA(-1) 3.378095 1.172135 0.2498
TK_SA(-2) 5.714558 2.981893 0.0054
C -0.000139 -2.851313 0.0076
ARDL(1,6,5,5,2) Modeli Tanisal Hata Denetim Sonug¢lar

X?BG 13.06273 [0.0110]

X2WHITE 18.12368 [0.7507]

X?RAMSEY 2.270965 [0.1207]

ARDL(1,6,5,5,2) Modelinden Elde Edilen Uzun Dénem Katsayilar
BKK_SA 2.418772 2.859451 0.0074
IK_SA 2.158721 2.794638 0.0087
KK_SA -2.560699 -2.985497 0.0054
TK_SA 7.686040 1.648842 0.1090
C -0.000366 -2.543896 0.0160
ARDL(1,6,5,5,2) Modelinden Elde Edilen Hata Diizeltme Degiskeni Katsayisi

ECM(-1)* -0.379642 -6.076654 0.0000

X?BG, X?WHITE, X2RAMSEY sirasiyla otokorelasyon, degisen varyans ve model kurma hatasi sinamasi istatistikleri

olup, parantez igindeki degerler olasilik degerlerini ifade etmektedir.

Yukaridaki Tablo 3’i inceledigimizde modelin oto korelasyon icerip icermedigi Breusch-Godfrey Testi ile snanmus,
4.derecede oto korelasyon icerdigi anlagildigindan dolay1 otokolerasyon duraganinda tutarl standart hatalar elde etmek igin yani
gegcerli hipotez testlerini kullanabilmek i¢in Newey-West Yontemi ile standart hatalar tahmin edilmistir. White Testi sonuglarina
baktigimizda modelde degisen varyans sorununun olmadigi yani modelin sabit varyansl oldugu tespit edilmistir. Ramsey Testi

sonuglarina gére model kurma hatasinin olmadigi goriilmektedir.

Analiz sonucunda elde edilen uzun dénem degerlere bakildiginda, BKK SA ve IK SA degiskenlerinin katsayisi,
pozitif isaretli ve istatiksel olarak anlamli, KK SA degiskeninin katsayisi, negatif isaretli ve istatiksel olarak anlamli oldugu
sonucuna ulagilmigtir. TK SA degiskeninin katsayisi, pozitif isaretli ¢ikmis fakat istatiksel olarak anlamli olmadigi
goriilmektedir. Uzun donem katsayilarina bakildiginda TK-SA disinda modelin katsayilarinin anlamli oldugu goriilmektedir.
Yani bireysel kredi kartt harcamalarinda ve ihtiya¢ kredilerinde meydana gelen artiglar cari agigi arttirmakta iken konut

kredilerinde meydana gelen artiglar cari agi131 azaltmaktadir.

Elde edilen uzun dénem katsayilar1 gosteriyor ki, bireysel kredi kart1 harcamalar1 uzun donemde %!1°lik bir artis
gosterdiginde, cari agik %0.024 oraninda; ihtiya¢ kredileri uzun dénemde %1’lik bir artis gosterdiginde, cari agtk %0.021

oraninda artmaktadir. Konut kredileri uzun dénemde %1°lik bir artis gésterdiginde, cari agik %0.025 oraninda azalmaktadir.

Modeldeki hata diizeltme terimi (ECM) katsayis1 -0.379642 olarak tespit edilmistir. ECM katsayis1 beklenildigi gibi 0

ile 1 arasinda, negatif ve istatiksel olarak anlamlidir. Bu katsayisinin tahmini degeri % 38’dir. Bu deger her bir ¢eyrekteki
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yaklasik %38 diizelmeyi gostermektedir. Bu katsay1 kisa donemde uzun dénem dengeden bir sapma olmasi: durumunda, sistemin

yaklasik 3 ceyrekten daha az bir zamanda dengeye gelecegini gostermektedir.

Ikinci modeldeki degiskenler arasindaki uzun dénem iliskinin arastirilmasi icin ARDL modelinin ¢alismamiza
uyarlanmis hali (7) numarali denklemde; degiskenler arasindaki kisa donem iligkinin arastirilmasi igin ARDL modelinin

caligmamiza uyarlanmis hali ise (8) numarali denklemde gosterilmektedir.
CAr = Bo + XiZ1 BriCAr i + Xizo BoiTTK, . + & (M

ACA, = By + BLECM,_y + X1 BoiACA,_; + X1 B3iATTK,; + &, (8)

(8) numarali denklemde yer alan ECM,_;degiskeni, uzun donem iligskisinden elde edilen hata terimleri serisinin bir
donem gecikmeli degeri olup, bu degiskenin katsayist kisa donemdeki dengesizligin ne kadarinin uzun dénemde diizeltilecegini

gostermektedir.

CA ve TTK arasindaki iligkiyi tespit etmek icin 6nce Akaike Bilgi Kriterine gére ARDL Modeli (5,7) olarak
belirlenmigtir. Belirlenen bu modelin model kurma hatasi ve oto korelasyon sorunu olup olmadigini incelenmistir. Kurulan

ARDL(5,7) Modelinin tahmini sonuglar1 Tablo 4’de gosterilmistir.

Tablo 4. ARDL (5,7) Modelinin Tahmin Sonuglari

Degiskenler Katsay t istatistigi Olasilik Degeri
CA_SA(-1) 0.817598 5.535562 0.0000
CA_SA(-2) -0.147790 -0.756050 0.4539
CA_SA(-3) -0.114917 -0.588218 0.5596
CA_SA(-4) 0.174283 0.912644 0.3668
CA_SA(-5) -0.261388 -1.892335 0.0655
TTK_SA -0.178351 -1.811981 0.0773
TTK_SA(-1) -0.118856 -1.022979 0.3123
TTK_SA(-2) -0.034047 -0.276288 0.7837
TTK_SA(-3) 0.026082 0.214184 0.8315
TTK_SA(-4) -0.002326 -0.019486 0.9845
TTK_SA(-5) 0.255746 2.046966 0.0471
TTK_SA(-6) 0.173816 1.383753 0.1739
TTK_SA(-7) -0.173661 -1.549500 0.1289
C 2.12E-06 0.215571 0.8304
ARDL(S,7) Modeli Tanisal Hata Denetim Sonuglart
X?BG 2.221658 [0.6951]
X2WHITE 15.52985 [0.2755]
X2RAMSEY 1.144699 [ 0.3288]
ARDL(5,7) Modelinden Elde Edilen Uzun Dinem Katsayilar |
TTK_SA -0.096948 -2.374848 0.0223
C 3.98E-06 0.215558 0.8304
ARDL(5,7) Modelinden Elde Edilen Hata Diizeltme Degiskeni Katsayisi
ECM(-1)* -0.532214 -3.968874 0.0003

X?BG, X?WHITE, X2RAMSEY sirasiyla otokorelasyon, degisen varyans ve model kurma hatasi sinamasi istatistikleri

olup, parantez i¢indeki degerler olasilik degerlerini ifade etmektedir.

Yukaridaki Tablo 4’ inceledigimizde modelin oto korelasyon igerip icermedigi Breusch-Godfrey Testi ile sinanmig
ve modelde oto kolerasyon sorununa rastlanmamigtir. White Testi sonuglarina baktigimizda modelde degisen varyans sorununun
olmadig1 yani modelin sabit varyansli oldugu tespit edilmistir. Ramsey Testi sonuglarina gére model kurma hatasinin olmadig:

goriilmektedir.

Analiz sonucunda elde edilen uzun dénem degerlere bakildiginda, TTK SA degiskeninin katsayisi, negatif isaretli ve
istatiksel olarak anlamli oldugu sonucuna ulasilmistir. Yani toplam tiiketici kredilerinde meydana gelen artiglar cari agigin
azalmasina neden olmaktadir. Uzun donemde toplam tiiketici kredilerinde %1°lik bir artis, cari agik iizerinde %0.0009’luk bir

azalma saglamaktadir.

Modeldeki hata diizeltme terimi (ECM) katsayis1 -0.532214 olarak tespit edilmistir. ECM katsayis1 beklenildigi gibi 0
ile 1 arasinda, negatif ve istatiksel olarak anlamhidir. Bu katsayisinin tahmini degeri %53’tiir. Bu deger her bir ¢eyrekteki
yaklasik %53 diizelmeyi gostermektedir. Bu katsay1 kisa donemde uzun dénem dengeden bir sapma olmasi durumunda, sistemin

yaklasik 2 ¢eyrekten daha az bir zamanda dengeye gelecegini gostermektedir.
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4. Sonug

Bu ¢aligmada Tiirkiye’de 2004:Q4-2020:Q1 dénemi iiger aylik veriler kullanilarak cari acik ile hanehalki borgluluk
oranini olusturan toplam tiiketici kredileri, ihtiyag kredileri, konut kredileri, tasit kredileri ve bireysel kredi kartlar1 arasindaki
iliski aragtirilmugtir. ilk olarak serilerin duraganhklart Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve Kwiatkowski
— Phillips — Schmidt - Shin (KPSS) birim kok testleriyle incelenmis ve serilerin bir kismi diizey degerlerinde duragan iken bir
kismi diizey degerlerinde duragan olmayip birinci farklari alindiginda duragan hale geldikleri goriilmiistiir. Seriler farklt
seviyelerde duragan olduklari igin seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisi Paseran vd. (2001) tarafindan gelistirilen Sinir Testi ile
analiz edilmistir. Yapilan analiz sonucunda seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin bulundugu, yani serilerin uzun dénemde
birlikte hareket ettikleri tespit edilmistir. Esbiitiinlesme testinden sonra Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif Model(ARDL) Modeli
yardimiyla degiskenler arasindaki kisa ve uzun dénem iligkisi analiz edilmistir. ARDL Modeli tahmin sonuglarina goére cari agik
ile toplam tiiketici kredileri arasinda kisa ve uzun donemde de negatif ve istatiksel olarak anlamli bir iliski oldugu ve uzun
donemde toplam tiiketici kredilerinde %1°lik bir artis, cari agik tizerinde %0.0009’luk bir azalisa neden olmaktadir. Cari agik ve
bireysel kredi kartlar1 arasinda kisa donemde negatif ve istatiksel olarak anlamli bir iligski var iken, uzun dénemde pozitif ve
istatiksel olarak anlamli bir iliskinin var oldugu ve uzun dénemde bireysel kredi kartt harcamalarinda %1°lik bir artis, cari
iizerinde %0.024’lik artisa neden olmaktadir. Cari agik ile ihtiyag kredisi arasinda bireysel kredi kartlarindaki gibi kisa donemde
negatif ve istatiksel olarak anlamli bir iligki var iken uzun dénemde pozitif ve anlamli bir iliskinin var oldugu ortaya ¢ikmuistir.
Uzun donemde ihtiyag kredilerinde %1°lik bir artig, cari agik tizerinde %0.021°lik artisa neden olmaktadir. Cari agik ile konut
kredileri arasinda toplam tiiketici kredilerindeki gibi kisa ve uzun dénemde de negatif ve istatiksel olarak anlamli bir iligkinin var
oldugu ve uzun donemde konut kredilerinde %1°lik bir artis, cari agik iizerinde %0.025’lik bir azalisa yol agmaktadir. Cari agik
ve tagit kredileri arasinda kisa donemde negatif ve istatiksel olarak anlamli bir iligki var iken uzun dénemde cari agik ve tasit

kredileri arasinda istatiksel olarak anlamli bir iligki tespit edilememistir.

Analiz sonuglar1 Tiirkiye’de cari islemler agigini arttiran sebep olarak gosterilen tiiketici kredileri ve tiiketici
kredilerini olusturan diger kredilerin 6nemli bir makroekonomik degisken oldugunu gostermektedir. Ancak tiiketici kredilerini
homojen bir grup olarak degerlendirmek yerine kredileri kullanim alanlarina gore farklilasan selektif bir yaklagimla
degerlendirmek daha uygun olacaktir. Ciinkii analiz sonuglar1 degerlendirildiginde tiiketici kredileri cari agik iizerinde farkli
etkiler gostermektedir. Toplam tiiketici kredileri icerisinde yer alan ihtiyag kredileri ve bireysel kredi kart1 harcamalari, cari agik
iizerinde olumsuz bir etki yaratmaktadir. Bunun temel sebebi ise, artan kredi hacminin tiiketim mallar1 ve zorunlu olmayan
tiiketim mallarinin finansmaninda kullanilmasi sonucu ithalat artmaktadir. Artan ithalatta cari islemler ag¢iginin artmasina neden
olmaktadir. Bu durumun meydana getirdigi olumsuz etkiyi asgari diizeye indirmek i¢in ihtiyac kredileri ve bireysel kredi kartlar
kullanicilarina birtakim smirlamalar getirilmelidir. Ornegin; ihtiyag kredilerinin faiz oranlar arttirilabilecegi gibi, bireysel kredi
kartlarina gesitli taksit ve miktar sinirlamalar1 getirilerek hanehalkinin borglanma diizeyleri diisiiriilebilir. Bu kisitlamalar ile
birlikte, ulusal tasarruflari arttirmaya yonelik tesvik politikalari ile desteklendiginde cari agigin azaltilabilecegi diistiniilmektedir.
Incelenen diger degiskenlerden olan toplam tiiketici kredileri igerisinde yer alan konut kredilerinin ise, cari acik iizerinde olumlu
etki yaratarak var olan cari a¢i1g1 azalttig1 tespit edilmistir. Konut kredilerinin cari agik {izerindeki olumlu etkisinin temel sebebi
ise, harcamanin iilke i¢inde kalmasindan ve ithalat iizerinde bir artisa yol agmamasindan kaynaklanmaktadir. Konut kredilerine
uygulanan faiz oranlari azaltilarak tiiketicilerin zorunlu olmayan titketim mallarina yonelmesi yerine ev sahibi olmak igin tesvik
edici politikalar uygulanmasi cari islemler agig1 tizerinde olumlu etki gosterecegi diisiiniilmektedir. Toplam tiiketici kredileri ile
cari agik arasindaki iliskiyi analiz ettigimizde ise, cari agik lizerinde olumlu etki gdsterdigi goriilmektedir. Bu olumlu etkinin
temel sebebi, toplam tiiketici kredileri igerisinde yer alan konut kredilerinin payinin yitksek olmasi ve konut kredileri ile cari
acik arasindaki olumlu etkisinden olugmaktadir. Ancak analizde kullanilan tiiketici kredileri verilerini inceledigimizde 2005-
2015 yillar1 arasinda toplam tiiketici kredilerinin icerisindeki konut kredilerinin pay1 en yiiksek seviyede iken 2015 yilindan
sonra ihtiyag¢ kredilerinin pay1 en yiiksek seviyeye ulagmistir. Bu durum devem ederse cari islemler agigmin daha da artacag:

diistiniilmektedir.
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