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Ozet

Bu calismada faiz oranlarindaki degismenin tuketici kredileri tizerindeki etkisi incelenmis-
tir. Olusturulan regresyon modelinde faiz orani tuiketici kredi talebini etkileyen temel bagim-
siz degisken olarak yer almistir. Faiz oraninin yaninda ekonomideki beklentileri yansittig du-
stincesi ile IMKB (istanbul Menkul Kiymetler Borsasi) ulusal endeksi ve tliketici gliven endek-
si ile tuketici kredileri arasindaki iliski de arastirilmistir.

2004:4, 2009:2 dénemini kapsayan aylik veriler ile yapilan regresyon analizi sonunda, tU-
keticilerin kredi talebinin faiz oranlarindaki degisime karsi duyarli oldugu, buna karsin ttketi-
ci gliven endeksi ile IMBK ulusal endeksinin ise ttiketici kredilerindeki degdismeyi aciklamada
anlamli katkilarinin olmadigi sonucuna ulasiimistir.
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Abstract The Effect of Interest Rates on Consumer Credit in Turkey.

This paper investigates the effect of the variation in the interest rates on consumer credit.
The interest rate plays the central role in the regressin model as the main independent variable
affecting consumer credit demand. The relationship between consumer credit and Istanbul
Stock Exchange (ISE) national index as well as consumer confidence index is also investigated as
these variables are considered to reflect the economic expectations.

It is concluded that consumer credit demand is sensitive to the variations in the interest
rates based on the regression model using monthly data covering the 2004:4 2009:2
period. On the contrary, consumer confidence index and ISE national index are found not to
have a statistically significant effect in explaining the variation in consumer credit.
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1. Giris

Gelismis ekonomilerde bankalar finansal sistemin fon toplayan en énemli kurum-
sal birimleridir. Bankalar topladiklari fonlari bilancolarinda mevduat olarak kayderek
pasiflestirirler. Bilancoda pasif kaydedilen bu fonlar, fon talep eden kesime aktarilir.
Bu islem ise bilancolarda kredi ya da baska hesaplarda kendini g&sterir. Bankalarin
temel faaliyetleri bu sekilde aciklanabilir. Bankalar tarafindan kullandirilan bu kredi-
ler ticari isletmeler icin yatirm kredisi olabilecedi gibi, gercek kisiler yani tuketiciler
icin de konut, tasit ve bazi temel ihtiyaclarinin karsilanmasi amaciyla tuketici kredisi
seklinde de verilebilir.

Kredi arz ve talebinin bir araya geldigi piyasalar olarak adlandirilabilecek kredi pi-
yasasl rekebetin en yogun yasandigi piyasalardan biridir. Bu piyasalarda kredi talep
eden, kullanacagi kredinin maliyeti minimize etmek ister. Bu durumda rasyonel birey
davranisi faiz seviyesi (diger seyler esit varsayimi altinda) en dustk olan finans kuru-
mundan kredi kullanmaktir. Bankalarda daha ¢ok kredi kullandirmak baska bir deyis-
le daha cok mdsteriye ulasmak icin maliyet ve vade faktérlerini g6z 6ntinde bulun-
durarak faizleri indirme egiliminde olurlar. Clinku piyasa kurallari taraflar buna zor-
lar. Dolayisiyla kredi talebinin, kredi faiz oranlarina karsi esnek olmasi beklenir.

Bankalarin sundugu urtnlerden biri olan ttketici kredileri, tketicilerin cari ttke-
tim isteklerini hemen gerceklestirmelerini saglayan yegane finansman dGrunddur. Ti-
cari ve sinai kredilerde amag ticaret ve Uretim hacmini artirarak nihai kazanci azami-
lestirilmektir. Tuketici kredilerinde ise tuketicilerin ihtiyaclarini derhal tatmin etmek-
tir. Bu yondu ile tuketici kredileri, tlketim tercihlerinin zaman igerisinde éne alinmasi
islevini gerceklestirmektedir. Ekonomik agidan tuketici kredilerinin en énemli etkileri
bu 6zelliklerinden kaynaklanmaktadir (inag, 1990). Kisaca, tiketici kredileri bireyle-
rin tlketim taleplerinin gerceklesmesini kolaylastiran bir finansman tdrd oldugu ifa-
de edilebilir.

iktisat kuraminda Keynes ve Friedman faiz, tasarruf ve tiiketim harcamalari ara-
sindaki iliskiye dikkat cekmektedir. Keynes (1936) uzun dénemde faiz oranlarinda
meydana gelen degismelerin tasarruflar ve tiketim harcamalarini etkileyeceginden
bahsederken, modern iktisat teorilerin 6nemli savunucularindan olan Friedman
(1957) ise tliketim fonksiyonu analizinde ortalama tuiketim egilimini belirleyen temel
faktérlerden birinin faiz orani oldugu ifade etmektedir. Bu isimlerin yaninda son za-
manlarda Crook (2001), Zhang ve Wang (2002), Allesie, Weber v.d. Hochguertel
(2005), Erceg ve Levin (2006) ve baska bazilari tarafindan ttiketici kredileri konusun-
da calismalar ve arastirmalar yapilmistir.

Tdrkiye'deki tuketici kredisi piyasasina bakildiginda, ttketici kredisi adi altinda kre-
di veren kurumlarin bankalar ve finansman sirketleri oldugu gérilmektedir. Ancak
kullandirilan toplam ttketici kredileri icerisinde en buytik pay mevduat bankalarina
aittir. Turkiye'de tuketici kredileri 8/3/1995 tarihli 22221 sayili resmi gazetede ya-
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yimlanan 4077 Tiketicinin Korunmasi Hakkinda Kanunun 10. maddesinde dtizenles-
mistir. Yukarida adi gecen ve 6/3/2003 tarihinde degisiklige ugrayan 10. maddede
tuketici kredileri, “tiketicilerin bir mal veya hizmet edinmek amaciyla kredi verenden
nakit olarak aldiklari kredidir” seklinde ifade edilmektedir (TKHK, 4077).”

Tdketici kredileri finansman kurumlari icin dnemli bir finansal Urdndtir. Finansman
sunan kurumlar agisindan bir finansal Urtin cesidi olan tuketici kredileri Ulkelerin eko-
nomi politikalarinda 6zellikle de para politikasi uygulamalarinda géz dntinde tutul-
masi gereken dnemli bir faktor olabilmektedir. Turkiye'de Merkez Bankasi, politika
araci olan faiz oranlarina dair kararlar verirken, ttketici kredilerini de g6z dntinde bu-
lundurdugu ddstintlmektedir. Clinku tuketici kredileri ekonomik buytime ve talep
enflasyonu gibi makro buytkliklerin de énemli alt boyutlarindandir.

Bu calismanin amaci, Turkiye'de tliketici kredisi talep eden gercek kisilerin kredi
taleplerinin, bankalarin tiketici kredisine uyguladiklari faiz oranlarindaki degismeler-
den nasll etkilendiklerini ortaya koymaktir. Tuiketici kredisinin 6zel tiketim harcama-
larini etkileyen 6nemli bir faktér oldugu duistintiimektedir. Ozel ttiketim harcamala-
rinin ise ekonomik bdytime icin dnemi ddstindlduguinde tuketici kredilerinin énemi
daha net anlasilmaktadir. Ozellikle insaat ve otomotiv sektdriintin Tuirkiye'de ekono-
mik buytime icin nedenli nemli oldugu bilinen bir gercektir. iste bu nedenle Ttirki-
ye'de 6zellikle bankalarin faiz oranlarini degistirmesi ile konut, tasit ve ihtiya¢ kredi-
leri talebi arasinda iliski 6Gnem kazanmaktadir. Literattr incelendiginde, Tuirkiye'de tu-
ketici kredileri ile faiz oranlari arasindaki iliskiyi amprik olarak inceleyen bir calisma
yapllmadigi gorulmusttr. Dolayisiyla bu calisma literattirde 6nemli bir boslugu doldu-
racagi dustintlmektedir.

Bir hususun net olarak vurgulanmasinda fayda vardir. Calisma kapsaminda bazan
tuketici kredi talebi ifadesi kullanilmaktadir. Bu ifadeden kasit ttiketicinin veri faiz ve
diger sartlar altinda talep ettigi buydkltktdr. Yani tim tiketici kredisi taleplerinin
karsilandigl, kredi arz ve talebinin dengede oldugu bir durum kastedilmektedir.

Calismada bir takim istatistik yontemlerinin yaninda ekonometrik analizlerde ya-
pilmistir. Analizlerde, tuketici kredileri ile tiketici kredisi faiz oranlari, ekonomik per-
formans ve beklentileri yansitacagi duistincesiyle ttiketici gtiven endeksi ve IMBK ulu-
sal endeksi arasindaki iliskiler arastirlmaktadir. Calismada olusturulan regresyon mo-
delinde tuketici kredi hacmi bagimli degisken, faiz oranlari, tuiketici gliven endeksi
ve IMBK ulusal endeksi bagimsiz degiskenler olarak yer almaktadir.

Calismanin bundan sonraki béltimlerinde yer alan literattir bashdi altinda ttiketici
kredileri konusunda yapilan calismalar ortaya konulmustur. Veri seti béltimuinde ise
calismada ortaya konulan degiskenlere ait veriler ve kaynagi konusunda bilgi veril-
mistir. Yontem baslgi altinda, kullanilan analiz teknikleri tanitilmis, uygulama ve bul-
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gular bélimtinde ise yapilan analizler sonunda ortaya ¢ikan istatistik degerleri ve ula-
silan bulgular ortaya konulmustur. Sonug kisminda ise ¢ikan sonuclar yorumlanmis,
bu konuda bundan sonra yapilacak calismalar icin 6nerilerde bulunulmustur.

2. Literatur

Keynes (1936), bireylerin kisa dénemde tuiketim harcamalarini etkileyen en
6nemli unsurun gelir oldugunu séyler. Keynes'e gére faiz oranlari kisa dénemde ikin-
cil derecen etkilidir. Fakat uzun dénemde faiz oranlarinda meydana gelen deg@isme-
ler bireylerin toplumsal aliskanliklarinda da degismelere neden olacagi icin tasarruf-
larini artiracagi ve tlketim harcamalarini uzun dénemde degistirecektir. Modern te-
orilerin dnemli savunucularindan olan Friedman (1957)'in tliketim fonksiyonu anali-
zinde ise ortalama tuiketim egilimini belirleyen temel faktcérler olarak, faiz oranlari,
servet, gelir ve tlketici yasi kabul edilmektedir.

Fortune ve Oltmayer (1985)'In birlikte yaptiklari calismada, ttiketicilerin harcama
kararlarinin faiz oranlari ve enflasyona karsi duyarli oldugunu ortaya koymuslardir.
Baum (1988) tarafindan yapilan calismada ise, reel faiz oranlarinin bireylerin ttike-
tim-tasarruf kararlari tizerinde ¢ok az ve istatistiksel olarak anlamli olmayan bir etki-
si oldugu ileri strtilmektedir. Reinhart ve Vegh (1995), tliketim patlamasinin yasan-
dig1 dénemlerde nominal faiz oranlarinin ddsttigunu tespit etmislerdir.

Crook (2001) ABD icin yaptigi calismada tuketicilerin kredi taleplerini hangi fak-
torlerin etkiledigini arastirmistir. Arastirma sonunda, tuketicilerin bugutinku kredi ta-
leplerinin gelecekte beklenen faiz hadleri ile bir iliskisinin olmadigi belirlenmistir.
Zhang ve Wan (2002) tarafindan Cin icin yapilan bir arastirmada ise bireylerin tiike-
tim harcamalarinin reel faiz oranlarina enflasyon oranlarina gére daha az duyarli ol
dugu ortaya c¢ikmistir.

Favarra (2003) tarafindan makro ekonomik istikrarin etkilerinin arastirildigr calis-
mada, ekonomik istikrarin gelecekte elde edilecek olan nakit akimlari ve uzun vade-
li tiketim harcamalari konusundaki belirsizlikleri ortadan kalkmasina neden oldugu
icin ekonomik istikrarin finans sektériindeki gelismeleri tesvik ettigi sonucuna varmis-
tir. Allesie, Weber v.d. (2005) tarafindan, 2005 yilinda italya’da 1995-1999 dénemi-
ni kapsayan veriler kullanilarak ttiketici kredi talebinin faiz esnekligi Uizerine bir aras-
tirma yapilmistir. Calisma sonunda, kredi talebinin faiz oranlarina karsi esnek oldugu
sonucuna ulasiimistir. Hatta calismada kredi piyasasinda rekabetin daha yogun oldu-
gu italya'nin kuzey bélgesinde kredi talebinin faiz esnekliklerinin daha ytiksek oldu-
gu sonucuna varilmistir

Tdketici kredileri tdketim harcamalarini artirmak suretiyle ekonomik buytimeyi de
etkilemektedir. Avrupa Komisyonu tarafindan hazirlanan Ttirkiye ilerleme Rapo-
ru’'nda Tlrkiye'de iktisadi buylmenin 2003 yilinda ytizde 5,8 seviyesinden 2004 yi-
linda 8,9'a yukselmesindeki temel nedenlerden biri olarak hizla dusen faiz oranlari
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sonucu artis gosteren tuiketici kredileri tarafindan desteklenen ttiketim harcamalari
oldugu belirtilmistir (Progress Report, 2005).

Wachter (2006) tarafindan yapilan calismada, kisa dénem faiz oranlarinin tuketi-
me bagli olarak degistigini ifade eden bir model ortaya konulmus ve ttiketim ile risk-
siz getiri orani arasinda negatif bir korelasyon oldugu tespit edilmistir. Ancak tasar-
ruftaki artisin faiz oranlarindaki dalgalanmayi azalttigr belirtiimistir.. Guest (2006) ise
Ozellikle kapali ekonomilerde dis borg faiz oranlarindaki ktigtik bir dalgalanmanin bi-
le tiketim ve tasarruf Uzerinde etkili olacagini ileri stirmektedir. Erceg ve Levin
(2006) tarafindan yapilan bir arastirmada dayanikli ttiketim mallari sektortindn daya-
niksiz tliketim mallari sektoriine gére faiz oranlarindaki degismeye daha fazla duyar-
Il oldugu ortaya konulmustur.

Yapilan calismalar ttiketici kredilerine gerek talep gerekse de arz yénlu olarak et-
kide bulunan baslica faktérlerin makro ekonomik faktérler, finansal sektérdeki gelis-
meler ve hiikimet politikalari oldugunu gdstermistir (Basgl, 2006). Faiz oranlari mak-
ro ekonomik faktérlerden biri olarak degerlendirmek yanlis olmayacagi dustintlmek-
tedir.

Boylu (2007) tarafindan farkli gelir dlizeyine sahip ailelerin bankalar tarafindan
kullandirilan tuketici kredilerini kullanma durumlarini incelemek amaciyla yapilan ca-
lismada, ailelerin tuiketici kredisi kullanmadan 6nce ihtiyac duyduklari bilgiler arasin-
da ilk siralarda faiz oranlarinin geldigini tesbit edilmistir. Ayni calismada ailelerin ay-
lik gelir durumlari arttik¢a uygulanan faiz dtizeyleri konusunda bilgi edinmek isteyen-
lerin oraninda da bir azalis oldugu belirtilmistir.

Ak (2007) Turk bankacilik sektdriinde faaliyet gosteren kamu ve 6zel bankalarin
kullandirdiklari kredi tutarlarinin mevduat faiz oranlarindaki degismelere olan duyar-
lihgini 1980-2006 ddnemi icin incelemistir. Calismada kamu bankalar tarafindan
kullandirilan kredi hacminin mevduat faiz oranlari ile pozitif iliskili olduklari, buna kar-
sin 6zel bankalarin kredi tutarlari ise faiz oranlari ile negatif bir iliski sergiledikleri ya-
ni mevduat faiz oranlar distikce kullandirilan kredi hacminin arttigr sonucuna varil-
mistir.

Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu (2008) tarafindan hazirlanan Turk
Bankacilik Sektdrd Konut Kredileri Raporunda konut kredileri ile reel faiz orani (ka-
mu kagitlarinin reel faiz oranlari kullanilmis), sanayi Uretim endeksi ve aylik enflas-
yon oranlarini degiskenlerini iceren ve bu degiskenlerin konut kredisi hacmi tzerin-
deki etkisinin incelendigi Aralik 2003 ve Eyltl 2005 dénemini kapsayan aylik veriler
kullanilarak yapilan analizde faiz oranlarindaki ytizde 1°lik bir artisin konut kredileri-
ni ylzde 1.79 azalttigini ortaya koymustur.

Ozellikle duistik seviyedeki faiz ve enflasyon oranlari iktisadi biiytime ile birleserek
kredi talebini artirici ydnde bir rol oynamaktadir. Dustik seviyedeki faiz orani, borgla-
nanlarin borclanma maliyetlerini azaltirken daha fazla miktarda kredi temin edebil-
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melerine yardimci olup halihazirdaki borg¢landiklari miktarin geri 6demesini yapmak
amaclyla ilerideki tiiketim miktarindan daha az seviyede azaltma yapmalarini sagla-
maktadir. Ote yandan tlke ekonomisinde makro ekonomik istikrarin saglanmasi il-
keye daha fazla miktarda likiditenin yénelmesini saglayacak, dolayisiyla da bankaci-
Ik sektoru blinyesindeki fon miktarini ylkseltici yénde rol oynamak suretiyle kredi ar-
zinin da artmasini saglamaktadir (Arslan ve Karan, 2009).

3. Veri Seti

Calismada tuketici kredi hacmindeki degisme agiklanmaya calisilmistir. Bu neden-
le tlketici kredi hacmi bagimli degisken olarak olusturulan regresyon modelinde yer
almaktadir. Tuketici kredileri serisi konut, tasit ve ihtiyac kredilerinin toplamindan
olusmakta olup gercek kisilere kullandirilan kredileri kapsamaktadir. Tuketici kredile-
ri gercek kisilerin yaninda kurumsal kisilere de kullandirilmaktadir. Calismada, gergek
kisilerin ttiketici kredi talebi ile calisma kapsaminda belirlenen degiskenler arasinda-
ki iliski arastiriimaktadir.

Calisma 57 gdzlem ile aylik veriler kullanilarak yapilmistir. Faiz deg@iskenine ait ve-
riler, Turkiye'de faaliyet gésteren 10 bankanin internet sitelerinden 12 aylik vade icin
konut tasit ve ihtiyag kredilerine uygulanan faiz oranlarinin aritmetik ortalamasi ali-
narak olusturulmustur. Bankalarin faiz oranlarinin birbirine yakin olmasi ve benzer
degisim seyrine sahip olmalarindan dolayi aritmetik ortalama alma yoluna gidilmis-
tir. Faiz orani hesaplamalarina dahil edilen bankalarin seciminde, secilen bankalar ta-
rafindan kullandirilan kredi tutarlarinin sektér icinde énemli bir paya sahip olduklari
dlistincesi yatmaktadir. internet sitelerinden alinan bu faiz orani serisi ayin son haf-
tasinin Cuma guintine denk gelen guinlerde internet sitelerinde yer alan faiz oranla-
ndir. Faiz oranlarinin derlendigi bankalar; T.C .Ziraat Bankasi, Vakiflar Bankasi, Ttir-
kiye Halk Bankasi, T. Is Bankasi, Akbank, Yapi ve Kredi Bankasi, Garanti Bankasi, Fi-
nansbank, ING Bank ve HSBC Bank'tir.

Modelde yer verilen degiskenlerden biri de ttiketici gtiven endeksidir. Ekonomide
tiketici davranislar, hem karar alicilar hem de ekonominin gelecek tahminleri ile il-
gilenenler icin oldukca dnemli bir yere sahiptir. Ttketici gtivenindeki iyimserlik, genis
harcama yapma istegini ve borca girme egilimini yukseltebilmekte, kétimserlik ise
tlketicilerin harcamalarini kismalarina ve mali durumlarini yeniden gézden gegirme-
lerine neden olabilmektedir. Ttirkiye Istatistik Kurumu ve Merkez Bankasi isbirligi ile
yurutillp yayimlanan Ttketici Egilim Anketi, tuketicilerin harcama davranis ve bek-
lentilerini degerlendirmektedir. Endeks O ile 200 araliginda degerler almaktadir. En-
deksin 100'den bdytk olmasi tiketici gtiveninde iyimser durum, 100'den kdigtik ol-
masi tlketici gliveninde kétiimser durum, 100 olmasi ise tuketici gliveninde ne iyim-
ser ne de kétliimser durum oldugunu gostermektedir (TCMB, 2009). Tiketicilerin
ekonominin gelecegine dair gtiven arttiginda harcamalarini artirmalarini yani kredi
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kullanmalari beklenecek bir durumdur. Bu durumda ttiketici gtiven endeksi ile kredi
talebi arasinda pozitif bir iliski beklenir.

Modelde yer verilen son bagimsiz degisken ise IMBK ulusal endeksidir. Endeksin
ylkselmesi ekonomide olumlu bir havanin oldugunu gdésterir. Ekonomideki olumlu
havanin tuketiciler tizerinde pozitif bir hava olusturacagi bu durumun tuiketicim har-
camalarini etkileyecegi dolayisiyla da kredi hacmini artiracagi beklenir.

4. Yontem

Calismada tuketici kredisi faiz oranlarindaki degismenin tuketici kredisi talebi tize-
rindeki etkisi incelenmistir. Faiz orani yaninda tiketici gtiven endeksi ve IMKB ulusal
endeksi ile tuketici kredisi arasinda istatistiksel olarak bir iliski olup olmadigi da arasti-
rimistir. Calismada bu iliskiler asagida bahsedilen yontemler yardimiyla arastiriimistir.

ilk olarak calismada kullanilan degiskenlere ait veriler icin duraganlik analizi yapil-
mistir. Zaman serisi verileri ile analiz yapmadan dnce bu serilerin duragan olup olma-
diginin da arastirilmasi gerekmektedir. Duraganlik analizine birim kék testi de den-
mektedir. Birim kdk sorunu olmayan seri duragan bir seri olarak nitelendirilir. Zaman
serisi analizlerinde, verilerin duragan olmasi gerekmektedir. Duragan olmayan za-
man serileriyle ¢alisiimasi durumunda sahte regresyon problemi ile karsilasma ihtima-
li vardir. Bu durumda regresyon analizi ile elde edilen sonug gercek iliskiyi yansitma-
maktadir (Gujarati, 1999). Duragan olmayan zaman serileri kullanilarak olusturulan
modellerde bir takim problemler ortaya ¢cikmakta ve degiskenler arasinda mevcut ol-
mayan bir iliski yanlis yorumlanarak sanki varmis gibi degerlendiriimektedir. Bir seri-
nin duragan olup olmadiginin yani birim kok icerip icermediginin arastirilmasinda ce-
sitli parametrik ve parametrik olmayan testler gelistirilmistir. Parametrik olan testler
icerisinde en yaygin olarak kullanilan Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi ve zaman
serilerinde olmasi muhtemel yapisal kirllma ve trendi gézéntinde bulunduran Phillips-
Perron (PP) testleriidir. Bu modelde kullanilan zaman serilerinin birim kok tasiyip ta-
simadiklari bu iki test yontemleri kullanilarak arastirilmistir. Yontemi asagidaki sekil-
de (1 numarali denklem) ifade edilebilir.

k
AY, =B, +B,1+3Y,, Y @AY, +e, (1)

i=1

Burada AY, duragan olup olmadidi analiz edilen degiskenin birinci farki, t trend
degiskeni, AY, gecikmeli fark terimleridir. ADF testi (1) numarali denklemdeki 8 kat-
sayisinin istatistiksel olarak sifira esit olup olmadigini test eder. Bu sinama elde edi-
len ADF ve PP hesaplanan degerlerinin, MacKinnon kritik degerleri ile karsilastirima-
st ile yapilir. Eger hesaplanan ADF ve PP degerleri MacKinnon kritik degerinden mut-
lak olarak buyukse ele alinan zaman serisi duragan demektir. Aksi takdirde seri du-
ragan degildir ve seri duragan oluncaya kadar farkinin alinmasi gerekir (Karaca,
2003).
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ikinci olarak, modelde yer alan degiskenler arasindaki iliskileri gérmek icin kore-
lasyon analizi de yapilmistir. Korelasyon analizi iki degisken arasindaki iliskinin aras-
tinlmasinda kullanilir. Sadece iliskinin varligi degil yonu ve derecesi hakkinda da bil-
gi verir. Degiskenler arasindaki iliski korelasyon katsayisi ile gésterilmekte olup bu
katsayl —1 ile +1 arasinda bir deger alir. Katsayr -1 ve +1'e dogru gittikce iliski gtic-
lenir, 0'a yaklastikca iliski zayiflar. isaretler ise iliskinin yéntinti gésterir.

Calismada ayrica modelde kullanilan degiskenler arasindaki iliskinin yontini tayin
etmek icin Granger nedensellik analizi yapilmistir. Degiskenler arasindaki nedensellik
iliskisi ve iliskinin yénu, Granger nedensellik testi yardimi ile arastirilmistir. Nedensel-
lik testi iki degisken arasinda bir sebep sonug iliskisinin olup olmadigini, eger varsa
iliskinin yonunu test etmek amaciyla kullanilir (Granger, 1969).

Nedenselligin yonunu belirlemek icin asagidaki model tahmin edilmistir.

ki k2
Yt=a0+2ain—i+EBiXt—i+sz (2)
i1 i1
k3 k4
X1=XO+EXin—i+26th—i+Vz (3)
i1 i-1

(2) numaral denklemdeki a katsayilarinin hepsi bir btttin olarak anlamsiz ise bu-
na karsilik (3) numarali denklemdeki 6 katsayilari bir buittin olarak anlamli ise Y'den
X'e dogru tek yénlu nedensellik vardir. Y, X'in Granger nedenselligidir. Eger neden-
sellik iliskisi yukaridaki gibi tek yonlu ise bu durum modeldeki degiskenlerden Y'nin
dissal X'in i¢sel bir degisken oldugu anlami da verebilmektedir (Grene, 1997).

Son olarak tuketici kredilerindeki degismeyi agiklayabilmek icin bir regresyon ana-
lizi yapiimistir. Regresyon analizi icin dogrusal bir regresyon modeli kurulmustur. Mo-
delde tuketici kredileri bagimli degisken, tuketici kredisi faiz orani, ttiketici gtiven en-
deksi ve IMKB ulusal endeksi bagimsiz degiskenler olarak yer almislardir.

Dogrusal regresyon modeli séyle ifade edilmektedir;
Yiredit) = Bo t B1Xsaizt) T BoXgivenenaxit) + BsXiveie) + € (4)
Modelde yer alan degiskenler sunlardir;

Yirediry: T dOneminde gercek kisiler tarafindan kullanilan tiketici kredileri degisim
oran.

Xeaizey: () donemi tiketici kredisi faiz haddi degisim orani.
Xgivenenax(y- () donemi tuketici gliven endeksi degisim orani.
Xinske: () donemi IMBK ulusal endeksi degisim orani.

e, Hata terimi
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5. Uygulama ve Bulgular

Calismada uygulanan tiim test ve analizler Eviews 6.0 bilgisayar programinda ya-
pilmistir. Yapilan tdm analizlerde degiskenlere ait zaman serisi verilerinin duragan
halleri olan logaritmik degerlerin birinci farklari kullanilmistir. Takibi ve okunmasi ko-
lay olmasi amaciyla elde edilen sonuglar virgtilden sonra (¢ hane olarak alinmis ve
tablolastiriimistir.

5.1. Birim Kok Analizi

Analizde kullanilacak degiskenlere ait verilerin ilk énce duragan olup olmadigi in-
celenmistir. Duraganlik analizi birim kok testi ile yapiimistir. Bunun icin maksimum
gecikme 10, schwarz kriterine gére, trend ve sabiti icerecek sekilde ADF test tekni-
gi ile yayapilmistir. ADF tetinin yaninda, zaman serilerinde olmasi muhtemel yapisal
kirlma ve trendi g6zéntinde bulunduran Phillips-Perron test teknigide uygulanmistir.

Birim kok testi 6zet degerleri Tablo 1 ve 2'de verilmistir. Birim kék testi sonunda
modelde yer alan degiskenlerin dlizey degerleri duragan olmadigi saptanmistir. Du-
ragan olmasi icin hesaplanan ADF ve PP degerlerin mutlak degeri Mc Kinnon kritik
degerlerinin mutlak degerinden buiytik olmasi gerekir. ilk dnce ADF testi uygulanmis-
tir. ADF ile birim kék icermeyen serilere teyit amaciyla PP testi uygulanmistir.

Tablo 1: Augmented Dickey Fuller (ADF) Birim K&k Test Sonuglari

Dediskenler Diizey, Logaritmik Diizey Birinci Fark,
gls % Kritik Deger % Kritik Deger
Kredi -0,262 -3,922
Olasilik 0,017
%1 diizey 4,131 -4,131
%5 diizey -3,492 -3,492
%10 diizey -3,175 -3,175
Faiz -1.754 -6.942
Olasilik 0,000
%1 diizey 4131 -4,131
%5 diizey -3,492 -3,492
%10 diizey -3,175 -3,175
IMBK -0,508 -8,188
Olasilik 0,000
%1 diizey 4,131 -4,131
%5 diizey -3,492 -3,492
%10 diizey -3,175 -3,175
Giivenendx -2,946 -5,410
Olasilik 0,000
%1 diizey 4,131 4,131
%5 diizey -3,492 -3,492
%10 diizey -3,175 -3,175

Tirkiye'de Faiz Oranlarinin Tiiketici Kredileri Uzerindeki Etkisi

19



ADF testi sonunda, dlizey degerleri duragan olmayan veriler logaritmalari alina-
rak déndsturulmus ve logaritmik dtizey degerlerin 1. farklari alinarak duraganlik ana-
lizi yeniden yapiimistir. Logaritmasi alinarak seriler ayni standarda indirgenmek isten-
mistir. Logaritmasi alinan verilerin 1. farkina uygulanan ADF testi serinin duragan ol-
dugunu ortaya koymustur. Yani verilerin degisim oranlarinda birim kék sorunu olma-
digy, logaritmik dulizey degerlerin 1. dereceden duragan oldugu tespit edilmistir.

Bu sonucu teyit amaciyla Phillips-Perron (PP) yéntemi ile de test edilmistir. PP tes-
ti duraganligi incelenen zaman serisinde trend ve yapisal kirilmayida g6z éntinde bu-
lunduran bir testtir. PP testi sonunda logaritmik degerlerin birinci farkindan olusan
zaman serilerisinin duragan oldugu yani elde edilen sonuglarin ADF'yi destekledigi
gordlmustur. Sonug olarak degiskenlere ait veriler logaritmik degerleri 1. derecen bi-
rim kok icermektedir. PP test sonuglari Tablo 2'de verilmistir. Tablodan da gorldus-
gu gibi tim seriler sadece %5 anlamlilik seviyesinde duragandir.

Tablo 2: Phillips-Perron (PP) Birim K&k Test Sonuglari

Deiskenler Diizey, Logaritmik Diizey Birinci Fark,
gl % Kritik Deger % Kritik Deger
Kredi -2,565 -3,786
Olasllik 0,297 0,025
%1 diizey -4,127 -4,131
%5 dilizey -3,491 -3,492
%10 diizey -3,174 -3,175
Faiz -1.823 -6.943
Olasllik 0,680 0,000
%1 diizey 4,127 -4,131
%5 diizey -3,491 -3,492
%10 diizey 3,174 -3,175
iIMBK -0,657 -8,233
Olasllik 0,971 0,000
%1 diizey -4.127 -4,131
%5 dlizey -3,491 -3,492
%10 diizey -3,174 -3,175
Giivenendx -2,161 -4,246
Olasllik 0,501 0,007
%1 diizey -4.127 4131
%5 diizey -3,491 -3,492
%10 diizey -3,174 -3,175

Calismada kullanilan ve birim kék sorunundan arindirilan degiskenlere ait tanim-
layicl istatistikler Tablo 3'te verilmistir. Tanimlayici istatistiklerden carpiklik, basik-
lik/sivrilik ve JarqueBera istatistikleri degiskenlerin normal dagilima ne kadar yakin ol-
duklari konusunda bilgi verirler. Bir degiskenin normal dagilima sahip olmasi igin car-
piklik degeri O (sag ve sola yayilmada simetrik), sivrilik degerinin ise 3" esit olmasi is-
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tenir. JarqueBera degeri ise ¢alistigin guiven araligina gére degismekle beraber ola-
bilirlik degeri 0,1'un altinda olmasi istenir. Tanimlayici istatistikler degiskenlerin fark-
i sivrilik ve carpiklik degerlerinde sahip olmakla beraber normal dagilima yakin olduk-
larini g6stermektedir. Faiz degiskeni sivrilik degeri (19,368) gdreceli olarak ytksek
clkmistir. Bu da bu degiskenin gdreceli olarak sivri bir dagilim sergiledigini goster-
mektedir.

Kredi degiskeni JarqueBera degeri %5 anlamlilik diizeyinde ¢ok kicuk bir fark ile
normalden sapmaktadir. Ancak tim degiskenler normal dagilima yakin 6zellikler ser-
gilemektedir.

Tablo 3: Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

Kredi Faiz Guvenendx iIMBK
Mod 0,035 -0,005 -0,007 0,006
Ortanca 0,030 -0,015 -0,002 0,034
Maksimum 0,107 0,393 0,036 0,185
Minimum -0,018 -0,096 -0,084 -0,263
Standart Sapma 0,027 0,071 0,029 0,092
Garpiklik 0,724 3,643 -1,074 -0,798
Sivrilik 3,182 19,368 3,751 3,759
Jarque-Bera 5,053 762,376 12,297 7,416
Olasilik 0,080 0,000 0,002 0,025

5.2. Korelasyon Analizi

Logaritmik dlizeyde 1. dereceden duragan seriler ile yapilan korelasyon analizi so-
nunda, degiskenler arasindaki iliskiler beklendigi cikmistir. Korelasyon analizi sonuc-
lari Tablo 4'te verilmistir.

Tablo 4: Degiskenler Arasindaki Korelasyon iliskisi Tablosu

Degiskenler Kredi Faiz Giivenendx IMKB
Kredi 1,00

Faiz 0,11 1,00

Giivenendx 0,03 0,53 1,00

IMBK 0,07 0,29 0,34 1,00

Tlketici kredisi ile en gliclu iliski faiz oranlari arasinda ¢ikmaktadir. Bu iliski bek-
lendigi gibi negatif yonli olup degeri —0,11"dir. Ttiketici kredisi ile tlketici gtiven en-
deksi ve IMBK ulusal endeksi arasinda beklendigi gibi pozitif yonlui bir iliski bulunmus
olup bu iliskiler oldukga kticuk ¢ikmistir. Faiz degiskeni ile gliven endeksi arasindaki
korelasyon katsayisi 0,53 olup géreceli olarak ytiksek bir iliskiyi gdstermektedir. Bu
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durum regresyon analizinde ¢oklu baginti problemine yol agma olasiligini ortaya koy-
maktadir. Bu nedenle regresyon analizinde coklu baginti problemi géz dntinde bu-
lundurulacak, gerekirse coklu bagintiya yol agmasi beklenen degiskenlerden biri mo-
delden ¢ikarilacaktir.

5.3. Granger Nedensellik Analizi

Tliketici kredi hacmi ile faiz, IMBK ulusal endeksi ve tiiketici gliven endeksleri ara-
sinda yapilan Granger nedensellik testi sonuglari Tablo 5'te yer almaktadir. Neden-
sellik analizi logaritmik degerlerin birinci farklari alinmak suretiyle duragan hale geti-
rilen veriler ile yapilmistir.

Tablodan da goruldigu gibi %5 anlamlilik dizeyinde faiz orani tuketici kredisi ta-
lebinin Granger nedenselligi oldugunu ortaya koymaktadir. Ayrica IMBK ulusal en-
deksi de ttketici kredilerinin Granger nedenseli oldugunu yapilan test ortaya koy-
maktadir.

Tablo 5: Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Nedensellik Yonii F-istatistigi Olasilik

Faiz => Kredi 7,99492 0,00097

Kredi —=> Faiz 1,83248 0,17060

IMKB => Kredi 4,44166 0,01677

Kredi = IMKB 0,60401 0,55056
Giivenendx => Kredi 2,1791 0,13095
Kredi —=> Giivenendx 0,99882 0,37554

Tuketici gliven endeksi ile tiketici kredileri arasinda ise bir Granger nedenselligi-
ne rastlanmamistir.

5.4. Regresyon Analizi

Calismada kapsaminda olusturulan model tiketici kredi hacminin bagimli, kredi
faiz orani, IMBK ulusal endeksi ve tiketici gliven endeksini bagimsiz degisken olarak
ele alinarak olusturulan regresyon modeldir (Denklem 4). t d6nemindeki tketici kre-
disi hacmi Uzerinde bagimsiz degiskenlerin bir etkisi olup olmadigi arastiriimistir.
Analizde degiskenlerin duragan olan bulytme oranlari kullaniimistir. Analiz sonunda
t dénemindeki ttiketici kredisi ile sadece faiz oranlarinin 1 dénem gecikmeli degeri
(t-1 dénemi) arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliskiye rastlanmistir.

Modelden ilk tahmin sonunda anlamsiz olan degiskenler modelden cikarilip sade-
ce faiz orani degiskeninin gecikmeli degerleri modelde birakilarak yeniden tahmin
edilmistir. Tuketici kredisi talebini agiklamada katsayilari anlamli olan modelin denk-
lemi soyle ifade edilebilir.
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ALOg Ykredi(t) = |30 + [31A|_Og Xfaiz(t—7) + U(t) (41)

Analizde kredi hacmi ile sadece faiz oranlarinin 1 dénem gecikmeli degerleri ara-
sinda iliski ortaya ¢ikmistir. Ancak modelin katsayilari anlamli olmasi yeterli degildir.
Tahmin denkleminin iyi bir tahmin modeli olmasi icin bazi 6zellikleri saglamasi gere-
kir. Bunlardan birincisi tahmin modelinde otokorelasyon olmamasi gerekir. Bunun
tespiti icin yapilan LM testi otokorelasyon varligini gostermektedir. Otokorelasyon-
dan arindirmak igin modele hata terimi degerlerinin 1 AR(1) dénem gecikmeli dege-
ri dahil edilmistir. Yapilan test sonunda otokorelasyon sorununun devam ettigi go-
rilmektedir. Bunun tzerine hata teriminin 2 dénem gecikmeli degerini temsil eden
AR(2) degiskeni modele dahil edilmis ve model otokorelasyon sorunundan kurtul-
mustur.

Tablo 6te tahmin modeline ait LM test sonuclari yer almaktadir. Gérdldugu gibi
LM test sonuglari da otokorelasyon olmadigini géstermektedir.

Tablo 6: LM Testi Sonuglari

F-istatistigi 1,074 Olasilik F(2,48) 0,350
Gozlem*R? 2,313 Ki-Kare(2) 0,315

Denklem (4.1)'de yer alan yeni hata terimi (ut) soyle ifade edilebilir.
Uy =8y T a8 T a3 T Uy
Tahmin denkleminin iyi bir tahmin modeli olmasi icin saglamasi gereken ikinci
Ozellik tahmin modeli hata teriminin sabit varyansli olmasi gerekir. Bunun kontroli

icin yapilan BreuschPaganGodfrey testi ve White testi varyanslarin sabit oldugunu or-
taya koymaktadir. Test istatistikleri Tablo 7 ve 8'da verilmistir.

Tablo 7: Breusch-Pagan-Godfrey Testi Sonuglari

F-istatistigi 0,626 Olasilik F(1,52) 0,433
Gozlem*R? 0,642 Ki-Kare(1) 0,423

Tablo 8: White Testi Sonuglari

F-istatistigi 0,018 Olasilik F(1,52) 0,894
Gozlem*R? 0,019 Ki-Kare(1) 0,892

O halde elde edilebilecek en iyi tahmin modeli (4.1) numarali modeldir ve séyle
ifade edilebilir;

ALOG Yieqiyy = 0,029 - 0,085AL0GX i1y

Tahmin modeli ve sonuglarinin yer aldigi Tablo 9'de de géruldigu gibi faiz orani
ile kredi hacmi arasinda negatif bir iliski bulunmustur.
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Tablo 9: Tahmin Sonuglar

Katsayilar Standart Hata T-Istatistigi Olasilik
Sabit 0,029 0,0158 1,852 0,070
Faiz(-1) -0,085 0,0358 -2,362 0,022
AR(1) 0,462 0,131 3,531 0,001
AR(2) 0,366 0,141 2,609 0,012

Regresyon tahmin modelindeki faiz degiskeninin katsayisi séyle yorumlanir. Tuke-
tici kredisi faizi buylme oraninda gergeklesen 1 birimlik azalma bir dénem sonraki
tlketici kredisi hacmini 0,085 birim artirmaktadir. Bu sonug sunu ortaya koymakta-
dir. Analizin yapildigi dénem araliginda ttketici faiz oranlarindaki (t) dénemindeki
degisme, (t+1) dénemindeki tlketici kredisi talebini etkilemektedir.

Tablo 9'de tahmine ait uyum iyiligi sonuclari yer almaktadir. Modelin aciklama gui-
cuind gosteren duzeltilmis R2 degeri 0,535 olarak bulunmustur.

Tablo 9: Uyum lyiligi Sonuglari

R? 0,560

Diizeltilmig R? 0,535

F-istatistigi 21,405

Olasilik (F-istatistigi) 0,000

Durbin Watson 1,903
6. Sonucg

Calismada 2004:4 ile 2009:2 dénemi arasinda tuketici faiz oranlarinin tiketici
kredileri tizerindeki etkisi incelenmistir. Kurulan regresyon modeline ttiketici kredisi
faiz oranlarinin yaninda ttiketici gtiven endeksi ile IMBK ulusal endeksi de dahil edi-
lerek bu degiskenler ile tuiketici kredi talebi arasindaki iliskinin varlidi, yénu ve gtict
arastirilmistir.

ilk 6nce modelde yer alan degiskenlere ait verilerin birim kok testi yapilmis ve dui-
zey degerlerin birim kok igerdikleri tespit edilmistir. Verilerin diizey degerlerinin én-
ce logaritmalari alinip sonra bu logaritmik degerlerin 1. farklari alinarak birim kék so-
runundan arindirilmistir. Baska bir deyisle degiskenlere ait veriler logaritmik duizeyle-
rinin 1. farki alinarak duragan hale getirilmistir. Duragan veriler elde edildikten son-
ra degiskenler arasinda korelasyon analizi yapiimistir. Korelasyon analizinde ttiketici
kredisi ile faiz oranlari arasinda negatif iliski, tliketici kredisi ile IMBK ulusal endeksi
ve tuketici gliven endeksi arasinda ise zayif bir pozitif iliski saptanmistir. Bu iliskilerin
yonu beklendigi gibi cikmistir. Ttiketici kredisi hacmi ile diger degiskenler arsinda ya-
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pilan Granger nedensellik analizinde faiz oranlari ve IMBK ulusal endeksinin ttiketici
kredilerinin Granger nedeni oldugu tespit edilmistir. Aslinda bu sonuglar beklendigi
gibi ckmistir. Ancak korelasyon analizinde tuketici kredisi ile aciklayici degiskenler
arasindaki korelasyon katsayisi beklendiginden ddstik ¢ikmistir. Bunun sebebi dé-
nemsel gecikmeler oldugu dustintilmektedir. Clinku tuketiciler kredi talep ederken
ihtiyatli davranip, olusan iyimser ortamin devam edip etmedigini gérerek hareket et-
tikleri dustintilmektedir. Faiz oranlarindaki dtisme ve olusan gliven ortamina ani tep-
ki vererek degil, bunlardaki kalicihdi g6zlemleyerek tepki vermeleri beklenir.

Calismanin modeli olan regresyon modeli test edildiginde faiz orani ile ttiketici
kredisi arasinda beklendigi gibi negatif bir iliski ortaya ¢cikmistir. Yani bankalarin tu-
ketici kredisi faiz oranlarinda yaptigi indirimler tiketici kredilerindeki artisin temel be-
lirleyici faktorlerinden biri oldugunu ortaya cikmistir. Regresyon analizi sonunda ca-
lismanin yapildigi dénemdeki tuketici kredilerindeki degismenin ytzde 53,6'lik (Du-
zeltilmis R2) kismi faiz degiskeni ile aciklanabilmekte oldugu tespit edilmistir. Calis-
manin yapildigi donemlerde bankalar faiz indirme yarisina girmisler ve ekonomideki
Onemli bir gosterge kabul edilen faiz oranlarinda da temel trend asagdi yonlu olus-
mustur. Bu durum tuketicilerin kredilere olan talebini de artirmistir. Tuketici kredile-
ri faiz oranlarin arasinda bulunan bu iliski 1 dénem gecikmelidir. Yani t déneminde-
ki kredi talebi (t-1) donemindeki faiz oranlarina goére sekillenmektedir.

Regresyon modelinde, faiz degiskeni yaninda ttiketici gtiven endeksi ve IMBK ulu-
sal endeksi de aciklayici degiskenler olarak yer almislardir. Calismanin yapildigr dé-
nemde IMBK ulusal endeksi ve ttiketici gtiven endeksinin tketici kredisi talebini acik-
lamada istatistiksel olarak anlamli katkisinin olmadigr gordlmdstir. Bu durum
IMKB'de spekdilatif gtidtilerle islem yapildigi gértistini (Yazici ve Muradoglu, 2001)
destekler niteliktedir. IMBK'daki hareketler spekiilatif degil de ekonominin gercek
performansi yansitacak tarzda getiri saglamis olsaydi ttiketici kredi talebi ile IMKB
ulusal endeksi arasinda bir iliskinin ¢cikma ihtimali gérece daha ytiksek olacaktir. Tu-
ketici gliven endeksinin, tuiketici kredi talebindeki degismeyi aciklamada istatistiksel
olarak anlamli cikmamasinin sebebi olarak incelenen dénemde ekonomide gdéreceli
olarak bir gtiven olusmasina ragmen 6zellikle déviz piyasalarinda meydana gelen bu-
yuk dalgalanmalar ttketicileri ¢ok ihtiyathh davranmaya zorladigi dustindlebilir. Bir
baska dnemli nokta ise calisma kapsaminda ele alinan dénem bu degiskenler arasin-
daki iliskiyi ortaya koymasi acisindan kisa olabilir. Daha uzun dénem araliklarini ice-
ren ve daha buylk zaman serileri ile yapilacak calismalar bu iliskileri daha dogru or-
taya koyacaktir.

Sonug olarak, calismada Turkiye'de faiz faktérdntin tuiketici kredileri talebini etki-
leyen dnemli bir faktér oldugu yapilan birtakim ekonometrik analizler ile ortaya kon-
maya calisilmistir. Bu sonug politika yapicilar icin 6nem arz etmektedir. Ozellikle Mer-
kez Bankasinin politika araci olan faiz silahini etkin kullandiginda, tuketici kredisi ta-
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lebini faiz tzerinden nasil etkileyebilecedini' ortaya koymasi acisindan énemlidir. Tu-
ketici kredisi, kullanan kisilerin istek ve ihtiyaclarini karsilamak suretiyle onlarin tatmi-
nini artiriran bir finansman turddur. Bunun yaninda tuiketici kredisinin asil 6nemi, tu-
ketim ve yatirrm harcamalari tzerinden milli geliri, talep enflasyonu tizerinden de
enflasyon gibi makro buyukltkleri etkileyen faktérlerden biri oldugu dustnulduguin-
de ortaya ¢ikmaktadir.

' Tabi bu durum bankalarin kullandirdiklari krediler icin uyguladiklari faiz oranlarini, Merkez Bankasi
faiz kararlarina gdre yeniden dizenledikleri varsayimi altinda gegerli olmaktadir.
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Ek

Mevsimsellikten Arindirma

Zaman serileri kullanilarak yapilan analizlerde mevsimsel etkiler gértilebilir. Bu ne-
denle mevsimsel etkilerin beklendigi serilerin mevsimsellikten arindiriimasi gerekebi-
lir. Regresyon modelinde yer alan ttiketici kredisi hacmi mevsimsellikten arindirilarak
tahmin yeniden yapiimistir. Mevsimsellikten arindirma islemi Eviews programinda
Tramo/Seat segenegi ile yapiimistir. Mevsimsellikten arindiriimis seri icin yapilan du-
raganlk analizi sonunda, dlizey degerlerin duragan olmadigi goérulmustitir. Bunun
lzerine serinin logaritmik dlizeyde 1. farkinin duragan olup olmadigini tespit etmek
icin ADF ve PP testleri uygulanmistir. Her iki test sonunda da duragan olmadigi géz-
lenmistir. Logaritmik dtizeyde ikinci farki test edildiginde bu serinin duragan oldugu
gOrulmdstr. Yani mevsimsellikten arindirilan tuiketici kredisi serisi logaritmik dtizey-
de 2. dereceden duragan oldugu tespit edilmistir. Regresyon analizinde de bu seri
kullanilmistir (ikinci fark kullanilan degisken iki A isareti kullanilarak gdsterilmistir
(model E.1 ve E.2)).

AALOG Yirediiry = Bo + B1ALOG Xy + Uy (E.1)

Yapilan tahminde icsel baginti ve degisen varyans icermeyen, katsayilari istatistik-
sel olarak anlamli en iyi model AR(1) degiskeni eklenerek elde edilen tahmin mode-
li oldugu gdrulmustur.

AALOG Y g = 0,001 - 0,097AL0g X, (E.2)
U = a7 T 311 T Yy (E.3)

Tahmin denklemi (E.1)'de gdrdldugu gibi kredi hacmi veri seti mevsimsel etkiler-
den arindirildiginda, faiz degiskeninin kredi hacmi tzerindeki istatistiksel olarak an-
lami etkisi ayni dénemde ortaya ¢ikmaktadir. Tahmin denkleminin hata terimi icin ya-
pilan LM testi otokorelasyon probleminin olmadigini, PaganGodfrey ve White testle-
ride sabit varyansa sahip odugunu gdostermektedir.

Tablo A.1: LM Testi Sonuglari

F-istatistigi 2,505 Olasilik F(2,48) 0,092
Gozlem*R? 5,009 Ki-Kare(2) 0,082

Tablo A.2: Breusch-Pagan-Godfrey Testi Sonuglari

F-istatistigi 1,273 Olasilik F(1,52) 0,264
Gozlem*R? 1,209 Ki-Kare(1) 0,256

Tablo A.3: White Testi Sonuglari

F-istatistigi 1,173 Olasilik F(1,52) 0,318
Gozlem*R? 2,373 Ki-Kare(1) 0,305

Tirkiye'de Faiz Oranlarinin Tiiketici Kredileri Uzerindeki Etkisi
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Tketici kredisi faizi bliytime oraninda gerceklesen 1 birimlik azalma ayni dénem-
de tuketici kredisi hacmini 0,097 birim artirmaktadir. Modelin aciklama guictinti gés-
teren duzeltilmis R2 degeri 0,32 olarak bulunmustur.

Tablo A.4: Tahmin Sonuglan

Katsayilar Standart Hata T-istatistigi Olasilik
Sabit -0,001 0,001 -1,182 0,242
Faiz -0,097 0,020 -4,769 0,000
AR(1) 0,389 0,128 -3,022 0,004
Tablo A.5: Uyum lyiligi Sonuglari

R? 0,316

Diizeltilmis R 0,289

F-istatistigi 11,996

Olasilik (F-istatistigi) 0,000

Durbin Watson 2,066

Sonug olarak kredi hacmindeki degismenin bir kismi her iki tahminde de faiz
oranlarindaki degisme ile aciklanabilmektedir. Bu iliski istatistiksel olarak anlamli ¢ik-

maktadir.
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