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Bireysel Kredi Kart: Harcamalari ile Tiiketici Giiven Endeksi Arasindaki iliski:
Ekonometrik Bir Analiz
Levent SEZAL'!

Oz
Bu caligma, Tiirkiye ekonomisi baglaminda bireysel kredi karti harcamalari ile tiiketici gliven endeksi
arasindaki iligkileri ampirik olarak incelemeyi amaglamaktadir. Glinlimiizde tiiketici davraniglarinin finansal
gostergeler tizerindeki etkisi giderek artmakta olup, 6zellikle kredi kart1 kullanimindaki degisimlerin ekonomik
giiven diizeyleriyle nasil iliskilendigi merak konusudur. Bu baglamda calismada, iki degisken arasindaki
dinamik etkilesimi analiz etmek amaciyla ARDL (Autoregressive Distributed Lag) modeli ve Toda-Yamamoto
nedensellik testi kullanilmistir. ARDL modeli, uzun dénemli ve kisa donemli iliskileri ortaya koyarken; Toda-
Yamamoto testi, bu degiskenler arasinda yonlii bir nedensellik olup olmadigini belirlemek i¢in tercih edilmistir.
Elde edilen bulgular, kredi kart1 harcamalarinin gegmis degerlerinin tiiketici giiven endeksini etkileyebilecegi
gibi, tiikketici giivenindeki degisimlerin de bireysel kredi kart1 harcamalarini etkileyebilecegini gostermektedir.
ARDL modelinden elde edilen sonuglar, bu iki degisken arasinda istatistiksel olarak anlamli ve ¢ift yonlii bir
iligki oldugunu ortaya koymaktadir. Toda-Yamamoto nedensellik testi de bu bulgular1 desteklemekte ve
etkilesimin her iki yonde de gii¢lii bir nedensellik iligkisi tagidigini dogrulamaktadir. Calisma, &zellikle

ekonomik politika yapicilart igin 6nemli Oneriler sunmakta olup, tiiketici giiveninin artirilmasina yonelik
stratejilerin ayn1 zamanda bireysel harcama davranislarini yonlendirmede etkili olabilecegini vurgulamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Kredi Karti Harcamalari, Tiiketici Giiven Endeksi, ARDL Modeli, Toda-Yamamoto
Nedensellik Testi, Ekonometrik Analiz.

The Relationship Between Individual Credit Card Expenditures and Consumer
Confidence Index: An Econometric Analysis

Abstract

This study aims to empirically examine the relationship between individual credit card expenditures and
consumer confidence the index in the context of the Turkish economy. Nowadays, the impact of consumer
behaviour on financial indicators is increasing and it is curious how changes in credit card usage are related to
economic confidence levels. In this context, ARDL (Autoregressive Distributed Lag) model and Toda-
Yamamoto causality test are used to analyse the dynamic interaction between the two variables. While the
ARDL model reveals long-run and short-run relationships, the Toda-Yamamoto test is preferred to determine
whether there is a directional causality between these variabls. The findings indicate that the past values of
credit card expenditures may affect the consumer confidence index as well as the changes in consumer
confidence may affect individual credit card expenditures. The results obtained from the ARDL model reveal
that there is a statistically significant and bidirectional relationship between these two variables. The Toda-
Yamamoto causality test also supports these findings and confirms that the interaction has a strong causal
relationship in both directions. The study provides important recommendations especially for economic policy
makers and emphasizes that strategies to increase consumer confidence can also be effective in guiding
individual spending behaviour.

Keywords: Credit Card Expenditures, Consumer Confidence Index, ARDL Model, Toda-Yamamoto
Causality Test, Econometric Analysis.
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Giris

Kredi kartlari, modern finansal sistemde bireylerin 6deme aliskanliklarini diizenleyen 6nemli
araclar arasinda yer almaktadir. Ozellikle gelismis ekonomilerde oldugu gibi gelismekte olan
piyasalarda da, bireylerin harcama davranislar iizerinde biiyiik etkiler yaratmaktadir. Tiirkiye gibi
iilkelerde, tiiketici giliveni ile kredi karti harcamalari arasinda onemli bir iliski bulundugu,
gilinlimiizdeki ekonomik dinamizminin daha i1yi anlagilmasi i¢in kritik bir konudur. Kredi karti
harcamalari, bireylerin giinliik yasamlarini1 kolaylastirmakla birlikte, ekonomiye dair bir¢ok dnemli
veriyi yansitan bir gostergedir. Tiiketicilerin ekonomik giiven duygusu, bireysel harcamalari
dogrudan etkileyen bir faktor olup, ekonomik krizler, belirsizlikler ve genel ekonomik atmosfer
harcamalarin seviyesini ve tiiketici davraniglarin1 degistirebilmektedir.
Kredi kartlari, yalmizca bir 6deme araci olarak kullanilmakla kalmaz, ayn1 zamanda tiiketicilerin
finansal durumlar1 hakkinda da 6nemli ipuglari verir. Bir tliketicinin kredi karti ile yaptigi harcama
miktari, o kisinin genel ekonomik giivenini ve harcama davranigini yansitan énemli bir gostergedir
(Lachman, & MacDonald, 2017: 105). Yiiksek harcama seviyeleri, bireylerin gelecekteki gelir
beklentilerinin yiiksek oldugunu veya ekonomik ortamin istikrarli oldugunu diisiindiiklerini
gosterebilir. Aksine, diisiik kredi kartt harcamasi, bireylerin gelirlerini ve borglarint ydnetme
konusunda daha temkinli davrandiklart veya genel ekonomik belirsizlik nedeniyle harcama
yapmaktan kagindiklari anlamina gelebilir.
Kredi kartt harcamalarinin genel ekonomik aktiviteye etkisi de biiyiiktiir. Tiiketici harcamalari, bir
iilkenin toplam talebinin énemli bir kismini olusturur ve ekonomik biiyiime ile giiclii bir iliskiye
sahiptir. Kredi kartt harcamalar1 arttik¢a, tiiketici talebinde artis gdézlemlenir, bu da ekonomik
biiyiimeyi tesvik edebilir. Ozellikle, kredi kart1 ile yapilan harcamalar, diger 6deme yontemlerine gore
daha hizli bir sekilde ekonomik faaliyetlere yansima yapabilir. Bu nedenle, bireysel kredi karti
harcamalarinin izlenmesi, ekonomik durgunluk ya da biiylime donemlerini anlamak i¢in etkili bir
yontem olabilir.
Tiiketici gliveni, bireylerin mevcut ekonomik durum ve gelecekteki ekonomik beklentileri hakkindaki
algilarin1 yansitan bir gostergedir. Tiiketici gliveni endeksi, tiiketicilerin genel ekonomik durum,
kisisel finansal durumlar1 ve gelecekteki ekonomik beklentilerine dair hislerini 6lger. Ekonomik
giliven, bireylerin gelecekteki gelirlerini ve yasam standartlarin1 koruyabilecekleri konusunda
duyduklart inanc1 yansitir (Hassani & Roohi, 2020: 79). Bu giiven, ayn1 zamanda harcama yapma
isteklerini de etkiler. Yiksek tiiketici giiveni, tiiketicilerin harcamalarmi artirarak ekonominin
canlanmasina katki saglayabilirken, diisiik tiiketici giliveni ise tasarrufa yonelme ve harcama

yapmaktan ka¢inma davranislarini tetikleyebilir.
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Tiiketici giliveninin ekonomiye olan etkisi yalnizca kisa vadeli degil, ayn1 zamanda uzun vadeli
tilkketici davranislarini da sekillendirebilir. Ekonomik krizler veya belirsizlik donemlerinde, tiiketici
giiveni hizla diisebilir, bu da harcamalarin azalmasina ve dolayisiyla kredi kartt harcamalarinda
diistise neden olabilir. Bu durum, ekonomik faaliyetlerin yavaslamasina yol agarak, iiretim ve
istihdam gibi ekonomik gostergeleri de olumsuz etkileyebilir (Glickman, 2009: 23).

Kredi kart1 harcamalan ile tiiketici giiveni arasindaki iligki, ekonomik arastirmalarda uzun yillardir
tartisilmakta olan bir konudur. Kredi karti harcamalarinin, tiiketici gliveninin bir yansimasi olup
olmadigint anlamak, bireylerin harcama aligkanliklarinin  ekonomik giivenle ne denli
iliskilendirilebilecegini ortaya koymak agisindan onemlidir. Ekonomik belirsizlik donemlerinde
tiikketici gliveninin azalmasi, bireylerin daha az harcama yapmalarina ve bor¢lanmalarina yol agabilir.
Bunun sonucunda, kredi kart1 harcamalarindaki diisiis gozlemlenebilir (Carroll & Dunn, 2014: 898).
Ozellikle kiiresel ekonomik dalgalanmalar ve yerel krizler sirasinda, tiiketici giivenindeki hizlh
degisiklikler, kredi kart1 harcamalarinda da benzer bir degisim yaratabilir. Tiiketici giiveni yliksek
oldugunda, bireyler gelecekteki gelirlerine dair daha pozitif bir beklenti icinde olduklarindan,
harcamalarin1 artirma egiliminde olabilirler (Gupta, & Bansal, 2013: 60). Bu da kredi karti
harcamalarinin artmasina yol acar. Aksine, ekonomik krizler ve belirsizlik donemlerinde, tiiketiciler
daha temkinli davranarak tasarruf etmeye ve kredi karti harcamalarimi azaltmaya yonelebilirler
(Dube, & Chintagunta, 2010: 477). Bu nedenle, tiiketici giiveni ile kredi kart1 harcamalari arasindaki
iliskiyi anlamak, ekonomik modellemelerde ve tiiketici davraniglarinin tahmin edilmesinde 6nemli
bir yer tutmaktadir. Ekonometrik analizler, bu iliskinin derinlemesine incelenmesine olanak tanir ve
harcama kararlarini sekillendiren faktorlerin daha iyi anlagilmasini saglar.

Bu ¢aligmanin amaci, Tiirkiye ekonomisi 6zelinde, bireysel kredi karti harcamalari ile tiiketici giiven
endeksi arasindaki iliskiyi ekonometrik bir analizle incelemektir. Calismada, kredi Kkarti
harcamalarinin ve tiiketici giiveninin makroekonomik gostergelere etkisi degerlendirilecek ve bu
iligkinin zaman i¢indeki degisimi analiz edilecektir. Ekonometrik modeller kullanilarak, tiiketici
giiveninin kredi kart1 harcamalari tizerindeki etkisi, Tiirkiye'nin ekonomik kosullarina 6zgii olarak ele
alinacak ve bu bulgular, ekonomik politika yapicilar1 i¢in degerli bilgiler sunacaktir. Bu ¢aligmanin
bulgulari, ekonomi politikalar1 ve finansal stratejiler gelistiren kurumlar i¢in degerli bilgiler sunabilir.
Ayrica, bireysel tiiketici davraniglarini anlamak isteyen finans sektorii uzmanlart i¢in de 6nemli

sonuglar dogurabilir.
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1. Literatiir

Kredi kart1 harcamalar ile tliketici giiveni arasindaki iliski, hem yerli hem de yabanci literatiirde
onemli bir arastirma konusu olmustur. Tiiketici giliveni, bireylerin ekonomik beklentilerine dayali
olarak harcama kararlarinm1 etkileyen bir gosterge olup, kredi karti harcamalari ise genellikle
tiiketicilerin finansal giivenligine ve harcama kapasitesine gore sekillenmektedir. Asagida, bu iki
degisken arasindaki iligkiyi ele alan 6nemli literatiir caligmalarini detayl bir sekilde incelenmistir.
Campbell ve Cocco (2007), Amerika Birlesik Devletleri’nde tiiketici gliveni ile kredi karti
harcamalar1 arasindaki iligkiyi ele almislardir. Caligma, tiiketici giiveninin yiikselmesiyle birlikte
bireylerin harcama diizeylerinin arttiZin1 ve kredi kart1 bor¢larinin da ayni oranda yiikseldigini ortaya
koymustur. Ozellikle ekonomik biiyiime donemlerinde, tiiketicilerin gelecekteki gelir beklentilerinin
olumlu olmasi, kredi karti1 kullanimlarini artirarak harcama yapma isteklerini gii¢lendirmistir.
Bununla birlikte, ekonomik durgunluk donemlerinde ise tiiketici giivenindeki azalma, kredi karti
harcamalarini ciddi sekilde kisitlamistir.
Yabanci literatiir, kredi kart1 harcamalar1 ve tiiketici giiveni arasindaki iliskinin diinya genelinde
benzer dinamikler izledigini gdstermektedir. Ozellikle gelismis iilkelerde yapilan ¢alismalar, tiiketici
giiveninin ekonominin gelecegi hakkindaki beklentilerle dogrudan iligkili oldugunu ve bu giivenin
kredi kart1 harcamalarin1 etkiledigini ortaya koymaktadir.
Dube, Hitsch ve Chintagunta (2010), kredi kart1 bor¢larinin markalar iizerindeki etkisini incelerken,
kredi kartt harcamalarinin ekonomik giivenle nasil iliskilendirilebilecegini tartismislardir. Bu
calisma, tiiketicilerin giiven diizeyine bagl olarak, marka tercihlerinin ve harcama aligkanliklarinin
degisebilecegini gdstermektedir.
Bir diger 6nemli ¢aligma, Mian ve Sufi (2011) tarafindan yapilmistir. Bu ¢alisma, kredi karti
harcamalarinin, makroekonomik faktorler ve tiiketici giiveni tarafindan nasil sekillendirildigine dair
derinlemesine bir analiz sunmaktadir. Calismada, 6zellikle ekonomik krizlerin, tiikketici gilivenini
sarstigini ve bu giiven kaybinin kredi kartt harcamalarin1 dogrudan etkiledigini belirtmislerdir. Kriz
donemlerinde, tiiketiciler bor¢lanmaktan kaginmakta ve harcamalarini biiyiik 6l¢iide kisitlamaktadir.
Calisma, ekonomik belirsizligin, kredi kart1 kullanim1 ve harcama diizeyleri tizerinde dnemli bir fren
etkisi yarattigin1 vurgulamaktadir.
Gupta ve Bansal (2013), kiiresel capta yapilan arastirmalarda tiiketici giiveninin harcama
aligkanliklarin1 nasil sekillendirdigini inceledikleri ¢aligmalarinda, yliksek giiven seviyelerinin
bireylerin harcama yapma egilimlerini artirdigini, diisiik giiven seviyelerinin ise harcamalar

kisitladigini ortaya koymuslardir. Bu calisma, tiiketici gliveninin kiiresel ekonomi iizerindeki
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etkilerini ele alirken, kredi kart1 harcamalar1 ve genel harcama egilimlerinin nasil etkilesime girdigini
de agiklamaktadir.

Carroll ve Dunn (2014), ABD’deki tiiketici kredi paneli verilerini kullanarak, kredi kart1 harcamalari
ve makroekonomik faktorler arasindaki iligskiyi detaylandirmistir. Bu ¢alismada, tiiketici gliveninin
yiiksek oldugu donemlerde, bireylerin kredi karti bor¢larini artirma egiliminde olduklar1 ve bunun
harcama seviyelerini ylikselttigi tespit edilmistir. Bununla birlikte, diisiik giiven seviyeleri, bireylerin
borglanmalarini ve harcamalarini sinirlamalarina neden olmaktadir. Ozellikle ekonomik belirsizlikler
ve krizler sirasinda, tiiketici giliveni diisiik oldugunda kredi karti harcamalarinin azaldigi
gozlemlenmistir. Calisma, tiiketici giiveninin, makroekonomik gostergelerle birlikte, kredi karti
harcamalarinin artis veya azalis egilimlerini etkileyen en onemli faktorlerden biri oldugunu ortaya
koymaktadir.

Lachman ve MacDonald (2017) tarafindan yapilan bir ¢aligmada, tiiketici giiveni ve harcama
davraniglar1 arasindaki iligski genel bir perspektiften ele alinmigtir. Bu ¢aligma, tiiketici giiveninin,
bireylerin gelecekteki ekonomik kosullara dair beklentilerini yansittigini ve bu beklentilerin harcama
kararlarin1 dogrudan etkiledigini vurgulamaktadir. Tiiketici gliveninin artmasi, bireylerin gelecek
hakkindaki iyimser diisiincelerine dayali olarak harcama yapma istekliligini artirirken, giivenin
azalmasi, ekonomik belirsizlikler nedeniyle harcamalarin kisitlanmasina yol agmaktadir. Calisma
ayrica, ekonomik dalgalanmalara bagli olarak tiiketici giiveninin degismesinin, kredi karti
harcamalar1 gibi anlik tliketim araclarim1 dogrudan etkiledigini belirtmektedir. Yiiksek giliven
seviyeleri, bireylerin kredi kart1 kullanimlarini artirirken, diisiik giiven seviyeleri bu harcamalari
kisitlamaktadir.

D'Acunto, vd. (2019), tiiketici giiveni ile kredi kart1 harcamalar1 arasindaki iligkiyi dijital finansal
araclar baglaminda incelemislerdir. Calismada, dijitallesmenin ve online aligverisin yiikseldigi bir
donemde, tiiketici gliveninin kredi kart1 harcamalarini nasil daha da artirdig1 gosterilmistir. Dijital
platformlar, tiiketicilerin harcama yapma egilimlerini daha da giiglendirmistir ve tiiketici giiveninin
yiiksek oldugu donemlerde, dijital 6deme araglar1 araciligiyla yapilan harcamalarin 6nemli dlgiide
artt1g1 belirlenmigtir.

Hassani ve Roohi (2020) ise, tiiketici giiveni ile kredi kart1 harcamalar1 arasindaki iliskiyi ekonomik
krizler ¢ergevesinde incelemislerdir. Bu calismada, ekonomik krizlerin, 6zellikle kredi kart1 gibi
bor¢lanmaya dayali harcamalar1 nasil etkiledigi tizerinde durulmustur. Krizler sirasinda tiiketici
giiveni diiserken, tiiketicilerin borglanmaya olan egilimlerinin de azaldig1 gozlemlenmistir. Ozellikle

kredi kart1 harcamalari, ekonomik belirsizlik donemlerinde 6nemli Olgiide daralmaktadir. Calisma,

543



Bireysel Kredi Karti Harcamalart ile Tiiketici Giiven Endeksi Arasindaki Iliski: Ekonometrik Bir Analiz

The Relationship Between Individual Credit Card Expenditures and Consumer Confidence Index:
An Econometric Analysis

bu durumu, insanlarin gelecekteki gelirlerinin belirsizligi nedeniyle kredi karti harcamalarini
sinirlamalart olarak agiklamaktadir.

Yerli literatiirde, Tiirkiye 6zelinde yapilan aragtirmalar da kredi kart1 harcamalari ile tiiketici giiveni
arasindaki iligkiyi incelemektedir. Altan ve Goktiirk (2019), Tiirkiye’deki tiiketici giiven endeksi ve
kredi karti harcamalar1 arasindaki iliskiyi ele aldiklar ¢alismalarinda, ekonomik belirsizliklerin
tiiketici glivenini nasil sarstigin1 ve bunun da kredi karti harcamalarinda belirgin bir azalmaya yol
actigin1 vurgulamaktadir. Bu ¢alisma, ekonomik krizler ve yiiksek enflasyon gibi digsal ekonomik
faktorlerin, bireylerin harcama egilimlerini kisitladigin1 ve dolayisiyla kredi karti harcamalarinin da
bu tiir belirsizliklere duyarli oldugunu gostermektedir. Ozellikle kriz zamanlarinda tiiketici
gilivenindeki azalma, harcamalarin duraklamasina neden olmustur.

Tirkiye’deki kredi kart1 harcamalari ve tiiketici giiveni arasindaki iliski iizerine yapilan calismalar,
genellikle ekonomik dalgalanmalara ve kriz donemlerine odaklanmaktadir. Bu ¢aligmalar, tiiketici
giiveninin kredi kart: harcamalar iizerindeki etkisini belirgin bir sekilde gdstermektedir. Ornegin,
Sonmezler, Yavuz ve Yilmaz (2019), Tiirkiye’deki ekonomik krizlerin tiiketici giiveni ilizerinde
yarattig1 olumsuz etkinin, kredi kart1 harcamalarinda belirgin bir azalmaya yol actigini belirtmislerdir.
Bu calisma, 6zellikle 2008 kiiresel finansal krizi ve 2018 Tiirkiye doviz krizinin, bireylerin kredi kart1
kullanma aligkanliklarinda ve harcama diizeylerinde ciddi degisimlere neden oldugunu ortaya
koymustur. Tiiketici gliveni diistiikge, kredi kart1 harcamalarinin da azaldig1 gézlemlenmis, bu durum
kriz donemlerinde ekonomik durgunlugun derinlesmesine yol agmuistir.

Yildiz ve Karakas (2021), Tiirkiye'deki tiiketicilerin ekonomik giivene dayali olarak kredi karti
harcamalarini arttirdigini belirtmislerdir. Calisma, yiiksek giiven seviyelerinin bireyleri daha fazla
harcama yapmaya tesvik ettigini ve bu harcamalarin 6zellikle tiiketici kredileri ve kredi kartlar1 gibi
bor¢clanmaya dayali finansal araglar aracilifiyla gergeklestigini vurgulamaktadir. Calismada bu
etkilesimin, Tiirkiye’nin i¢inde bulundugu ekonomik yapiy1 anlamada énemli bir gosterge sundugunu
ve tiiketici gliveninin kredi kart1 harcamalarini artiricr etkisinin, daha az giivenli donemlerde tasarruf
egilimlerine doniigebilecegini ifade etmektedir.

Basarir (2022), Tiirkiye’de kredi kart1 harcamalari ile tiiketici giiveni arasindaki iliskiyi ve bu iliskinin
tasarruf egilimleri tizerindeki etkilerini inceledigi calismasinda, yiiksek giiven seviyelerinin kredi
kart1 harcamalarin1 artirma egiliminde oldugunu bulmustur. Tiketici gliveni arttikga, bireylerin
harcama yapma istekliliginin yiikseldigi, dolayistyla kredi kart1 kullaniminin artti1 gézlemlenmistir.
Ancak, giivenin azaldigr donemlerde ise tasarruf egilimlerinin arttifi ve harcama seviyelerinin

diistligli sonucuna varilmistir. Bu ¢alisma, Tiirkiye’deki tiiketici davranislarinin, genel ekonomik
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giivenle yakindan iligkili oldugunu ve kriz donemlerinde bireylerin harcama yapma egilimlerini
sinirladigini ortaya koymaktadir.
Goksu (2022), COVID-19 pandemisinin etkilerini inceleyerek, kriz donemlerinde tiiketici giiveni ve
kredi kart1 harcamalari arasindaki iliskiyi ele almistir. Pandemi gibi digsal ekonomik soklarin, tiiketici
giivenini nasil sarstigin1 ve bunun kredi kart1 harcamalarini nasil etkiledigini inceleyen bu ¢alisma,
krizlerin tiiketici davranislari lizerindeki uzun vadeli etkilerini de tartismaktadir. Pandemi sirasinda
tilkketici giiveninin hizla diismesi, kredi kart1 harcamalarinda da belirgin bir azalma ile sonuglanmistir.
Caligsma, tiiketici gliveninin biiyiik dl¢iide ekonomik belirsizliklerle iliskili oldugunu ve bu giiven
kaybinin, bireylerin harcama kararlarin1 dogrudan etkiledigini gostermektedir.
Yabanci ve yerli literatiirde yer alan ¢aligsmalar, kredi karti harcamalar ile tiiketici gliveni arasindaki
iliskinin oldukga giiclii oldugunu ve bu iliskinin, ekonomik belirsizlikler, krizler ve digsal ekonomik
faktorlerle sekillendigini ortaya koymaktadir. Tiiketici giiveni arttik¢a, bireylerin harcama yapma
egilimlerinin arttig1, buna baglh olarak kredi karti harcamalarinin yiikseldigi; giiven azaldikga ise
harcamalarin kisitlandig1 gézlemlenmistir. Bu dinamikler, 6zellikle kriz donemlerinde daha belirgin
hale gelmektedir. Hem yerli hem de yabanci literatiir, bu iliskinin makroekonomik ve mikroekonomik
diizeyde onemli etkileri oldugunu gostermektedir.
2. Yontem

Bu calismada, bireysel kredi kart1 harcamalari ile tiiketici giiven endeksi arasindaki iliskiyi
analiz etmek amaciyla, zaman serisi verilerinin duraganlik 6zelligi incelenmistir. Zaman serilerinin
duragan olup olmadigi, analizde kullanilan veri setlerinin gegerliligi agisindan son derece dnemlidir.
Duragan olmayan seriler, yaniltict sonuglar verebilir, bu nedenle verilerin duraganlastirilmasi
gereklidir. Bu baglamda, serilerin duragan olup olmadigini tespit etmek i¢in ADF (Augmented
Dickey-Fuller) Testi ve Phillips-Perron (PP) Testi kullanilacaktir.
Birim kok testlerinin uygulanmasinin ardindan, iki veya daha fazla zaman serisinin esbiitiinlesip
esbiitiinlesmedigini test etmek, yani bu seriler arasindaki uzun dénemli iligkileri incelemek 6nemlidir.
Esbiitiinlesme (cointegration), zaman serilerinin birim kok tasiyor olmasina ragmen, belirli bir
dogrusal iliskiyi stirdiirebilmeleri durumunu ifade eder. Eger iki serinin arasindaki iliski
esbiitliinlesmisse, bu seriler arasinda uzun donemde gecerli olan bir iligki vardir ve kisa donemli soklar
bu iliskiyi bozmaz.
Birim kok testlerinin ardindan, seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkisini incelemek i¢in
Autoregressive Distributed Lag (ARDL) modelinden faydalanilabilir. ARDL egbiitiinlesme testi,
ozellikle kisa donemli ve uzun dénemli iliskileri ayn1 anda modellemeye olanak tanir. ARDL, hem

kisa donemli dinamikleri hem de uzun donemli denge iligkisini analiz etmek i¢in olduk¢a uygun bir
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yontemdir. Ayrica, ARDL testi, serilerin farkli duraganlik seviyelerine (6rnegin, bazi seriler duragan
iken digerleri birim kok tastyor olabilir) sahip olmas1 durumunda da gecerli sonuglar verebilir. ARDL
modeli, serilerin farkli duraganlik seviyelerine sahip olmasina izin verir. Bu, ARDLnin bir
avantajidir ¢linkii birgok esbiitiinlesme testinde tiim serilerin ayn1 duraganlik seviyesine sahip olmasi
beklenir. Diger taraftan ARDL testi, kisa donemli ve uzun donemli iligkilerin aym anda
modellenmesine olanak tanir, bu da daha kapsamli bir analiz saglamaktadir. ARDL testi, ¢ok sayida
bagimsiz degisken ve farkli gecikme uzunluklar ile ¢alisabilen esnek bir yontemdir. Bu nedenlerden
otiirli caligmada esbiitiinlesme testleri arasinda ARDL yontemi tercih edilmistir.
Caligmada, bireysel kredi kart1 harcamalari ile tiiketici gliven endeksi arasindaki iligkiyi anlamak
amaciyla Toda-Yamamoto nedensellik testi uygulanmistir. Toda-Yamamoto testi, zaman serisi
verileri ile ¢calisirken nedensellik iliskisini test etmek i¢in siklikla kullanilan bir yontemdir ve 6zellikle
serilerin birim kok (non-stationarity) ozellikleri gosterdigi durumlarda tercih edilir. Bu test, klasik
Granger nedensellik testinin sinirlamalarini asmak amaciyla gelistirilmistir ve veri setindeki serilerin
esbiitiinlesme veya birim kok 6zelliklerine sahip olsalar bile gegerli sonuglar sunmaktadir. Toda-
Yamamoto testi, birim kok 6zelligi tasiyan verilerle calisilabilmesine olanak tanir. Bu sayede,
verilerde duraganlik (stationarity) sorunu varsa bile gecerli sonucglar elde edilebilir (Toda
&Yamamoto, 1995). Esbiitiinlesme iligkisi bulunan zaman serileriyle yapilan analizlerde de bu test
kullanilabilir. Bu, esbiitiinlesme testlerinin gerekliligini ortadan kaldirir ve seriler arasinda
nedensellik iligkilerinin dogru sekilde belirlenmesini saglar.
2.1. Augmented Dickey-Fuller (ADF) Testi

ADF testi, zaman serilerinin birim kok (unit root) tastyip tasimadigini belirlemek i¢in yaygin
olarak kullanilan bir testtir. Bu test, zaman serisinin duragan olup olmadigini test etmek i¢in bir
regresyon modeline dayanir. ADF testinin temel hipotezleri su sekildedir:

o Null Hipotezi (Ho): Zaman serisi birim kok tasir, yani seri duragan degildir.

e Alternatif Hipotez (Hi): Zaman serisi birim kok tagimaz, yani seri duragandir.

ADF testinin matematiksel formiilii su sekilde ifade edilir:

Ayy = 8Yeq + X0 Bi Ay + & (1)
Ay, =+ 8ye—1 + X0 BiAye; + & )
Ay, =pu+ Pt +6y1 + X0 Bi Ay + € (3)
Burada;

e y;zaman serisi verisini (CDS primi, doviz kuru veya altin fiyat1) temsil eder,
e A fark alma operatoriidiir (A,~=y—y—1),

e 4, sabit terim,
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e /trendin katsayisi,
e ¢ birim kok testi i¢in test edilen parametredir,
e p, serinin gecikme sayisini (lag) gosterir,
® &, hata terimidir.
Testin sonuglarina gore, § parametresinin sifir olup olmadigina bakilir. Eger , § = 0 ise, zaman
serisinin birim kok tasidig1 ve dolayisiyla duragan olmadig1 sonucuna varilir.
2.2. Phillips-Perron (PP) Testi
Phillips-Perron testi, ADF testinin bir alternatifidir ve 6zellikle heteroskedastik hata terimleri
ile baga ¢ikmak i¢in tasarlanmistir. Bu test de zaman serilerinin duragan olup olmadigini belirlemeye
yoneliktir ancak hata terimleri lizerinde yapilan diizeltmeler ile ADF testine gore daha esnek bir
model sunar. PP testi, zaman serisinin regresyonu iizerinden hesaplanan t-istatistigi ile birim kok testi
yapar. Temel hipotezler yine ayni sekilde belirlenir:
. Null Hipotezi (Ho): Zaman serisi birim kok tasir, yani seri duragan degildir.
. Alternatif Hipotez (H:): Zaman serisi birim kok tagimaz, yani seri duragandir.
PP testinin genel formiilasyonu su sekildedir:
Ay = aye1 +xi6 + & 4)
Burada;
e y;zaman serisi verisini,
e 0 sabit terimi,
e 4 trendin katsayisini,
e Xx serinin birim kok parametresini,
e &, hata terimini temsil eder.
PP testinin Ozelligi, hata terimlerinin heteroskedastisiteye dayanarak diizeltilmis olmasidir. Bu
nedenle, ADF testinden farkli olarak, PP testi heteroskedastik olmayan bir hata terimi varsayimina
dayanir.
Her iki testin sonuglari, birim kokiin varligina dair bir karar vermek icin kullanilir. Eger her iki test
de null hipotezini reddederse, zaman serisinin duragan olduguna karar verilir. Aksi takdirde, serinin

duragan olmasi i¢in gerekli islemler yapilmalidir.
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2.3. ARDL Esbiitiinlesme Testi

ARDL modeli, zaman serisi verilerinin hem kisa donemli dinamiklerini hem de uzun donemli
iligkilerini modellemeye yonelik bir yontemdir. ARDL, 6zellikle kisa ve uzun donemli iligkilerin ayni
anda analiz edilmesini saglar. Modelde, hem bagimli degiskenin hem de bagimsiz degiskenlerin
gecikmeli (lag) degerleri dikkate alinir. ARDL modelinin genel formiilasyonu su sekilde yazilabilir:

AY, = Bo + XiZq Bui Yeoi + 2it1 B2iXeoi + BaiYeo1 + BaXio1 + & (5)
Denklemdeki; AYibagimlhi degiskeni, Xi; bagimsiz degiskeni, &;; hata terimini, m ise optimum
gecikme uzunlugunu ifade etmekte olup bilgi kriterlerinin en kii¢iik oldugu degerdir. ARDL sinir testi
modelinde esbiitiinlesmenin varligina iliskin hipotezler soyledir:

e Ho (Null Hipotezi): Seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur.

e H: (Alternatif Hipotez): Seriler arasinda esbiitiinlesme vardir.
ARDL esbiitiinlesme testi, 6zellikle seriler arasinda kisa ve uzun dénemli iliskiyi ayn1 anda analiz
etmek i¢in gli¢lii bir aractir. Elde edilen sonuclar dogrultusunda, modelin dogrulugu ve gegerliligi test

edilebilir ve daha sonra dinamik analizler yapilabilir.

2.4. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi
Toda-Yamamoto nedensellik testi, Granger nedensellik testine benzer bir sekilde, bir
degiskenin digerini aciklayip aciklayamayacagini test etmek amaciyla kullanilir. Ancak, bu testin
avantaji, serilerin duragan olup olmadigina bakmaksizin, birim kdk veya esbiitiinlesme gibi
problemlere karsi daha esnek olmasidir. Bu testin uygulanabilmesi igin ilk olarak, optimum gecikme
uzunlugunun (p) VAR modeli yardimiyla belirlenmesi gerekmektedir. Daha sonra, gecikme uzunluguna (p) en

yliksek biitiinlesme derecesi (dmax) ilave edilir. Toda-Yamamoto nedensellik testinin denklemleri Esitlik 1 ve

2’de gosterilmistir (Toda & Yamamoto, 1995).

dmax dmax

Y = w+za11xt L+Zﬁ1LYt it Z 81iXe—i + Z 01:Yi—i + &1t (6)
j=m+1 j=m+1
dmax dmax

Xt @ + 2 Ay Xt i + Zﬁzlyt i + 2 621Xt i + Z GZLYt i + &t (7)
j=m+1 j=m+1

Bu modelde, Y: ve X; sirasiyla tiiketici giiven endeksi ve kredi kart1 harcamalarini temsil eder. w ve
¢ sabit terimler, B,; ve 6;; ise gecikme katsayilaridir. £;, ise hata terimidir. Sonuglar, iki degisken
arasindaki olas1 nedensellik iligkisini agiga cikaracaktir. Eger kredi karti harcamalarin tiiketici
giiven endeksi lizerinde nedensel bir etkisi varsa, bu, tiiketici giiveninin artirilmasi veya azaltilmasiyla

ilgili politika Onerilerine yol acabilir. Aym sekilde, tiiketici gliveninin kredi karti harcamalarim
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etkileyip etkilemedigi, tiiketici davraniglarini sekillendirmek adina 6nemli ipuglart saglayacaktir.
Denklemin hipotezleri asagidaki sekilde olmaktadir:
Ho: Y’den X’e dogru bir nedensellik iliskisi yoktur.
Hi: Y’den X’e dogru bir nedensellik iliskisi vardir.
3. Veri Seti
Bu ¢alismada, bireysel kredi kart1 harcamalari ile tiiketici gliven endeksi arasindaki iliskiyi
incelemek amaciyla kullanilan veri seti, Tiirkiye’ye ait aylik zaman serisi verilerinden olugsmaktadir.
Veri seti, 2014 yili Ocak ayindan 2025 yili Mart ayma kadar olan dénemi kapsamaktadir. Bu
donemdeki veriler, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) ve Tiirkiye Istatistik Kurumu
(TUIK) gibi giivenilir resmi kaynaklardan temin edilmistir.
Bireysel kredi kart1 harcamalari, Tiirkiye’deki tiiketicilerin kredi kartlar1 araciligiyla gergeklestirdigi
toplam harcamalar1 ifade etmektedir. Bu veriler, Tiitkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan
saglanan aylik finansal istatistiklerden almmistir. Veriler, tiiketicilerin kredi Kkartlariyla
gergeklestirdigi toplam harcamalarin yillik bazda (yani toplam harcamalarin yilliklandirilmis

rakamlar1) aylik olarak raporlandigi verilerden alinmastir.

Tablo 1: Veri Setine Iliskin A¢iklamalar

Degiskenler Degiskenlerin A¢iklamalari Zaman Arah@1 Veri Periyodu Kaynak
KRH Kredi Kart1 Harcamasi

KRA Kredi Karti islem Adedi 01/2014-03/2025 Aylik EVDS, TUIK
TGE Tiiketici Giiven Endeksi

Tiiketici giiven endeksi, tiiketicilerin mevcut ekonomik durumlart ve gelecekteki ekonomik
beklentilerine iliskin algilarini yansitan bir gdstergedir. Bu endeks, Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)
tarafindan her ay diizenli olarak agiklanmaktadir. Tiiketici giiven endeksi, Tiirkiye’deki hanelerin
ekonomik durumlarini ve gelecek beklentilerini 6lgen bir anketin sonuglariyla hesaplanir. Bu endeks,
100'in tizerindeki degerler tiiketicilerin ekonomik durumla ilgili iyimser oldugunu, 100'in altindaki
degerler ise karamsar bir bakis agisini isaret eder.
Veri seti, asagidaki iki ana degiskenin aylik gézlemlerinden olugmaktadir:

e Bagimsiz Degisken (X): Aylik Bireysel Kredi Kartt Harcamalar1 (milyon TL cinsinden).

e Bagimli Degisken (Y): Aylik Tiiketici Giiven Endeksi (100 puan {izerinden).
Verilerin analizine baglamadan once, her iki degisken de dogal logaritma doniisiimiine tabi
tutulacaktir. Bu doniisiim, veriler arasindaki iliskiyi daha iyi modellemek ve olas1 heteroskedastisiteyi
(degiskenliklerin biiytikliiklerine bagli olarak farklilik gosteren hata terimleri) azaltmak amaciyla

yapilacaktir. Veri setinin yapisina uygun olarak, ADF ve PP birim kok testleri ve ARDL

549



Bireysel Kredi Karti Harcamalart ile Tiiketici Giiven Endeksi Arasindaki Iliski: Ekonometrik Bir Analiz

The Relationship Between Individual Credit Card Expenditures and Consumer Confidence Index:
An Econometric Analysis

esbiitlinlesme testi gibi ekonometre teknikleri uygulanacaktir. Bu analizler, bireysel kredi karti
harcamalar ile tiiketici giiven endeksi arasindaki kisa ve uzun dénemli iliskilerin daha derinlemesine
anlasilmasini saglayacaktir. Veri seti, modelin test edilmesi ve dogru sonuglarin elde edilmesi i¢in
onemli bir rol oynamaktadir. Calisma, verilerin dogru sekilde analiz edilmesi i¢in dikkatlice
hazirlanacak ve uygulanacak ekonometri yontemleriyle desteklenecektir.
4. Bulgular
Bulgular kisminda, ¢alismada yapilan birim kok testleri (ADF ve Phillips-Perron) ve uzun
donemli iliskiyi incelemek i¢in kullanilan ARDL testi sonuglari sunulacaktir.
4.1. Birim Kok Testi Sonu¢lar
Calismada yapilan birim kok testi, serilerin duragan olup olmadigini tespit etmeye yonelik bir
adimdir. Bu tiir analizlerde, 6zellikle zaman serileri ile ¢alisirken, dogru modelleme yapabilmek i¢in
serilerin duragan olup olmadig kritik 6neme sahiptir. Ciinkii duragan olmayan serilerle yapilan
analizler yaniltici sonuglar verebilir ve ekonometrik modelin gegerliligi bozulabilir. Tablo 2’de

serilere ait degiskenlerin birim kok testi sonuglart verilmistir.

Tablo 2: Birim K6k Testi Sonuglari

ADF Test Istatistigi Phillips-Perron Test Istatistigi

Degiskenler Diizey Birinci Fark (A) Diizey Birinci Fark (A)
KRH 2,9384 -18,4041%** 0,4687 -25,3556%**
KRA 0,1645 -19,8657*** -1,7674 -T1,1254%%*
TGE -5,1905 *** -10,7110%** -4,3453%%*  _14,4960***

1% -3,4812  -3,4812 -3,4808 -3,4812
gglzf;’i'”‘k 5% 28837 -2.8837 28835 -2,8837

10% -2,5786  -2,5786 -2,5786 -2,5786

Her iki serinin t-Statistic degerleri sirastyla 0.4687 (KRH) ve -1.7674 (KRA), p-degeri ise 0.9851 ve
0.3953 olarak bulunmus. Bu p-degerleri, 0.05'ten biiylik oldugu i¢in, birim kok hipotezini
reddedemiyoruz. Bu, her iki serinin de duragan olmadigi anlamina gelir. Yani, KRH ve KRA serileri
diizeyde birim kok iceriyor, yani zaman i¢inde belirli bir trend izliyor ve sabit bir dengeye dogru
gitmiyorlar. Bu durum, kredi kart1 harcamalar1 ve adedi arasindaki iligskinin zaman i¢inde stirekli
degisebilecegini, dalgalanabilecegini ve bu degiskenligin duragan bir yapiya kavusmadigim
gostermektedir. Birinci farki aldiginizda, her iki serinin de t-Statistic degerleri sirasiyla -25.3856
(KRH) ve -71.1254 (KRA), p-degerleri ise 0.0000. Bu p-degerleri ¢ok kiiciik, yani 0.0000, bu da
birim kok hipotezini reddediyoruz ve her iki serinin de birinci farklarinin duragan oldugunu
gostermektedir. Yani, seriler birinci fark alindiginda duragan hale gelmektedir. Bu, kredi karti
harcamalar1 ve adedi arasindaki iliskinin zaman iginde sabit bir yapiya ulagsmadigini, ancak

degisimlerinin sabit bir yapiya kavusturulabilecegini gostermektedir. Burada 6nemli bir bulgu, KRH
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ve KRA serilerinin diizeyde duragan olmamalar1 ancak fark alindiginda duraganlasmalaridir. Bu
durum, bu iki serinin trendli oldugunu ve belirli bir donem boyunca artan ya da azalan bir yapiya
sahip olabilecegini, ancak zamanla trendin etkilerinin ortadan kalkabilecegini gostermektedir.

TGE serisi i¢in t-Statistic degeri -4.3453 ve p-degeri ise 0.0006. Bu p-degeri 0.05'ten kii¢iik oldugu
icin, birim kok hipotezini reddediyoruz ve TGE serisinin duragan oldugunu belirtiyoruz. Bu, tiiketici
giiven endeksinin zaman i¢inde bir trend izlemeyen ve sabit bir denge etrafinda hareket eden bir seri
oldugunu gostermektedir. TGE serisinin duragan olmasi, giiven endeksindeki degisimlerin zamanla
sabit bir ortalama etrafinda dalgalandigi, yani uzun vadede belirli bir dengeye dogru hareket ettigi
anlamina gelmektedir. Bu durum, giiven endeksinin ekonometrik modellemede daha dogrudan
kullanilabilecegini ve herhangi bir doniisiim gerektirmedigini gosterir. TGE serisinin birinci farki
alindiginda da, t-Statistic degeri -14.4951 ve p-degeri 0.0000. Bu sonug, TGE serisinin birinci fark
alindiginda da duragan oldugunu dogrulamaktadir. Ancak, TGE serisi zaten diizeyde duragan

oldugundan, birinci fark almanin burada ek bir katki saglamadigi s6ylemek miimkiindiir.

4.2. ARDL Esbiitiinlesme Testi Sonuclari

Uzun dénemli iliskiyi analiz etmek icin yapilan ARDL testi sonuglari, degiskenler arasindaki
dinamik iliskiyi ve uzun donemdeki dengeyi belirlemeye yoneliktir. Bu test, kisa vadeli ve uzun
vadeli etkilerin birbirinden ayrilmasina imkan tanirken, degiskenlerin egbiitiinlesik olup olmadigini
da ortaya koymaktadir. Yapilan analizler, kredi kart1 harcamalar1 ve giiven endeksi arasinda uzun
donemli bir iligski bulunup bulunmadigini belirlemeye yonelik olup, ¢alisma bu iliskiyi hem kisa hem
de uzun vadede degerlendirmeyi amacglamaktadir. Tablo 4°te ii¢ farkli degiskenin istatistiksel 6zetini
ve her bir degiskenin merkezi egilim olgiileri, dagilimi, ¢arpiklik ve basiklik gibi 6zelliklerini ve

orneklemle ilgili diger 6nemli istatistikleri sunmaktadir.

Tablo 4: Tanimlayici Istatistik Tablosu

KRH TGE KRA
Mean 8.104126 2.015702 8.767321
Median 7.895994 2.018908 8.689937
Maximum 9.227146 2.059942 9.233502
Minimum 7.527832 1.824776 8.444026
Std. Dev. 0.495719 0.030119 0.230285
Skewness 0.953564 -2.691949 0.546881
Kurtosis 2.551713 16.06724 2.000581
Jarque-Bera 21.10954 1098.565 12.07334
Probability 0.000026 0.000000 0.002390
Sum 1069.745 266.0726 1157.286
Sum Sq. Dev. 32.19160 0.118841 6.947095
Observations 132 132 132
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Tablo 4’e gore, KRH ve TGE degiskenleri, daha stabil ve daha az u¢ nokta igeren dagilimlar
sergilerken, KRA serisi belirgin bir sekilde ug¢ degerler igeren ve simetrik olmayan bir yapi
sergilemektedir. Bu bulgular, ilerleyen analizlerde 6zellikle kredi kart1 adeti gibi ug degerlerin etkisini
siirlayacak dontisiimlerin veya modelleme tekniklerinin gerekli olabilecegini gdsteriyor. KRH ve
TGE serilerinin normal dagilimdan sapmalari, daha gelismis ekonometrik modellerde dikkate
alinmasi gereken onemli bir faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu tiir istatistiksel bulgular, veri
setinin dogru sekilde modelleme edilmesi ve sonuclarin giivenilirligi acisindan biiylik Gnem
tagimaktadir.

KRH, KRA ve TGE serilerine uygulanan ARDL Sinir Testi sonuglar1 agagidaki gibidir:

Tablo S5: ARDL Border Test Results

Model K M F Istatistik ~ Anlam Diizeyi Alt Sinir Ust Sinir
1% 4,13 5,00
ARDL (3,1,1) 2 4 12,6198 5% 3,10 3,87
10% 2,63 3,35

Not: Alt ve Gist siirlar igin kritik degerler (Pesaran vd., 2001: 300)'deki Tablo CI(ii)'den alinmistir.

Tablo 5’e gore F-istatistigi degeri, ARDL modelindeki degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliski
olup olmadigini test eder. F-istatistigi degeri, 2 serbestlik derecesiyle hesaplanmis ve kritik degerlerle
karsilagtirilmistir. Bu kritik degerler 1% seviyesinde 5.00 (I1) ve 5% seviyesinde 3.87'dir. F-istatistigi
degeri 12.62, 5% kritik degerinin ¢ok iistiinde, esbiitiinlesme iliskisi varligin1 gostermektedir. Sonug
olarak, Ho hipotezi reddedilmekte, H hipotezi kabul edilmektedir. Yani seriler arasinda esbiitiinlesme
iligkisi bulunmaktadir.

Tablo 6: ARDL(3,1,1) Modeli Uzun Dénem Katsay1 Tahmini

Degiskenler Katsay1 Std. Sapma t-Istatistik Olasilik
KRA 3.463431 0.867860 3.990769 0.0001
TGE 1.319263 2.412993 0.546733 0.0356

C -24.575049 10.816247 -2.272050 0.0248

Tablo 6’ya gore, TGE degiskeninin KRH degiskeni iizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir
etkisi oldugunu gostermektedir. T-istatistigi (0.5467) ve p-degeri (0.0356), tiiketici giiven endeksinin
kredi karti harcamalari1 iizerinde belirgin bir etkisi oldugunu isaret etmektedir. Tiiketici gliven
endeksindeki 1 birimlik artisin, uzun donemde kredi kart1 harcamalarini 1.3193 birim artiracagini
gostermektedir.

Tablo 7°’de ARDL modelinin hata diizeltme modeli (ECM) sonuglari, kredi kart1 harcamalar1 (D(KH))
ile kredi kart1 adeti (KA) ve tiiketici giiven endeksi (GE) degiskenleri arasindaki dinamik iligkileri

incelemektedir.
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Tablo 7: ARDL Hata Diizeltme Modeli

Degiskenler Katsay1 Std. Sapma t- Istatistik Olasilik
D(KRH(-1)) 0.108100 0.033050 3.270760 0.0014
D(KRH(-2)) 0.059449 0.025933 2.292464 0.0236
D(KRA) 1.011253 0.027148 37.24980 0.0000
D(TGE) 0.129130 0.077442 1.667435 0.0480
C -0.644265 0.205677 -3.132412 0.0022

KRA(-1) 0.090798 0.037194 2.441211 0.0161
TGE(-1) 0.034586 0.054711 0.632165 0.5285
KRH(-1) -0.026216 0.016834 -1.557375 0.1220
R-squared 0.970010 Mean dependent var 0.011534
Adjusted R-squared 0.968275 S.D. dependent var 0.089060
S.E. of regression 0.015863  Akaike info criterion -5.389645
Sum squared resid 0.030448 Schwarz criterion -5.212292
Log likelihood 355.6321 Hannan-Quinn criter. -5.317583
F-statistic 559.0888 Durbin-Watson stat 2.208058

Prob(F-statistic) 0.000000

Tablo 7’ye gore, kredi kart1 harcamalarinin bir 6nceki donemdeki degisiminin pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli oldugunu gostermektedir. t-istatistigi (3.27), bu katsayinin %1 anlamlilik seviyesinde
istatistiksel olarak anlaml1 oldugunu gosteriyor. Katsayinin pozitif olmasi, kredi kart1 harcamalarinin
onceki donemdeki artisinin gelecekteki harcamalar iizerinde olumlu etkiler yaratabilecegini
gostermektedir.

Tiiketici giiven endeksi degisiminin kredi kart1 harcamalar: tizerindeki etkisi pozitif ve istatistiksel
olarak anlamlidir (p-degeri 0.0480). t-istatistigi 1.6674 olup, gliven endeksindeki bir artisin kredi karti
harcamalar1 tlizerinde olumlu bir etkisi oldugunu, ancak bu etkinin ¢ok giicli olmadigim
gostermektedir. C Sabit terimin negatif degeri (-0.6443), modelin baslangi¢ seviyesindeki temel
etkisini ifade eder ve istatistiksel olarak anlamlidir (p-degeri 0.0022). Bu, modelde diger degiskenler
sifir oldugunda, kredi karti harcamalarinin negatif bir baslangic seviyesinden basladigim
gostermektedir. R-squared: 0.9700 ve Adjusted R-squared: 0.9683 olarak bulunmustur. Bu, modelin
%97'sinin kredi karti harcamalarindaki degisimleri agiklamakta yeterli oldugunu gosterir. Yani
model, veri setindeki varyansin biiyiik bir kismini basarili bir sekilde a¢iklamaktadir. Durbin-Watson
istatistigi: 2.2081 degeri modelde ilk dereceden otokorelasyon olmadigini ve modelin hatalarinin
bagimsiz oldugunu gdstermektedir.

4.3. Nedensellik Testi Sonu¢lar:

Seriler arasindaki nedensellik iligkisinin belirlenmesinde, serilerin gecikme uzunlugu (k)
Schwarz (SC) kriterine gore, maksimum biitiinlesme derecesi (dmax) ise ADF ve PP birim kok testleri
yardimiyla belirlenmistir. Daha sonra, belirlenen bu gecikme diizeyine sahip modele “Wald
Istatistigi” uygulanarak, bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda karsilikli nedensellik iliskisi olup

olmadig1 incelenmistir. Toda-Yamamoto Nedensellik testi sonuclar1 ise Tablo 8’de sunulmustur.
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Tablo 8: Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglari-1

Bagimh Bagimsiz Ki-Kare Test Ki-Kare P -

Degisken  Degisken doax - K istatistigi Degeri Tliski ve Yonii
TGE 3 3 16.66047 0.0008 fliski var
KRH _
KRA 3 3 18.83889 0.0003 iliski var

Not: %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli kabul edilmektedir. Uygun (optimal) gecikme uzunlugu ise

Akaike Bilgi Kriteri (AIC) esas alinarak belirlenmistir.

TGE

-

KRA
Tablo 8¢ gore, TGEmin KRH iizerinde tek yonlii Granger nedensel bir etkisi oldugunu
gostermektedir. P-degeri 0.05'ten kiiciik oldugu i¢in, Ho hipotezi reddedilir ve TGE'nin KRH'yi
etkileyen bir faktor oldugu sonucuna varilir. Aym sekilde KRA'nin KRH iizerinde Granger nedensel
bir etkisi oldugu goriilmektedir. Clinkii p-degeri 0.05'ten ¢ok kiiciik (0.0003) ve bu da Ho hipotezinin
reddedilmesine yol agar. Yani, KRA'min KRH'yi etkiledigi anlamina gelmektedir. Sonug olarak, kredi
harcama artisi ve tiiketici giiven endeksi, kredi kart1 harcamalarindaki degisimleri agiklamakta 6nemli

faktorlerdir. Bu bulgular, 6zellikle ekonomik politikalarda tiiketici gilivenini artirmaya ydnelik

stratejilerin, bireysel kredi kart1 harcamalarin etkileyebilecegini isaret etmektedir.

Sonug¢

Bu calisma, bireysel kredi kartt harcamalar ile tiiketici gliven endeksi arasindaki iliskileri
incelemeyi amacglamaktadir. Yapilan analizler, kredi karti harcamalarn ile tiiketici giiven endeksi
arasindaki nedensellik iligkisini ortaya koymaya yoneliktir. Hem ARDL Modeli hem de Toda-
Yamamoto nedensellik testi kullanilarak yapilan testler, iki degisken arasindaki dinamik etkilesimi
anlamaya yonelik 6nemli bulgular saglamistir.
ARDL modeline dayal1 hata diizeltme analizi, kredi kart1 harcamalarinin ve tiiketici gliven endeksinin
birbirini etkileyen oOnemli faktorler oldugunu gostermektedir. Kredi karti harcamalarindaki
degisimlerin, tiiketici giiven endeksinin ge¢mis degerlerinden ve diger ekonometrik faktorlerden
etkilenmesi, bu iki degiskenin karsilikli iliskisini ortaya koymaktadir. Ayrica, Toda-Yamamoto
nedensellik testi sonuclari, kredi kartt harcamalari ile tiiketici giiven endeksi arasinda tek yonlii
nedensellik iliskisi oldugunu dogrulamaktadir. Bu bulgular, her iki degiskenin de birbirini

etkileyebilecegini ve birbirlerinin gelecekteki degerlerini agiklamada onemli bir rol oynadigim
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gostermektedir. Ozellikle, kredi karti harcamalarmin tiiketici giiven endeksini etkileyebilmesi,
tilkketici davranislarini ve giiven duygusunu anlamada énemli bir yere sahiptir.

Calismanin bulgulari, ekonomik politikalarda énemli ¢ikarimlar sunmaktadir. Ornegin, kredi karti
harcamalarindaki artislar, tiiketici giivenini artirabilir ve bu durum ekonomik biiylime ile dogrudan
iliskili olabilir. Tiiketici giiveninin de kredi kart1 harcamalar iizerinde etkili oldugu gézlemlenmis
olup, tiiketici giivenindeki dalgalanmalarin bireysel harcamalar iizerinde belirgin bir etkisi oldugu
sonucuna vartlmistir. Bu nedenle, ekonomik politika yapicilari, tiiketici glivenini artirmaya yonelik
stratejiler gelistirmeli ve bu stratejilerin kredi karti harcamalarindaki artisa nasil etki edecegini
dikkate almalidir. Calismanin sonuglar literatiirdeki diger ¢alismalar karsilastirildiginda, yabanci
literatiirdeki Campbell ve Cocco (2007), Mian ve Sufi (2011), Carroll ve Dunn (2014), Lachman ve
MacDonald (2017), Hassani ve Roohi (2020) ve yerli ¢alismalardan Altan ve Goktiirk (2019),
Sénmezler, vd. (2019), Basarir (2022) ¢aligmalarinin sonuglar ile benzerlik gostermektedir.

Bu calisma, belirli zaman dilimleri ve degiskenlerle sinirlidir. ilk olarak, analizde kullanilan veriler
2014M03 ile 2025M02 arasindaki donemi kapsamaktadir. Bu zaman dilimi, baz1 makroekonomik
soklardan veya diger beklenmedik gelismelerden etkilenmis olabilir. Ayrica, yalnizca bireysel kredi
kart1 harcamalar1 ve tiiketici giiven endeksi arasindaki iligki analiz edilmistir; diger makroekonomik
degiskenler (6rnegin, faiz oranlari, issizlik oranlari, enflasyon) géz oniinde bulundurulmamaistir. Bu
sinirlamalar, sonuglarin genellenebilirligini kisitlayabilir. Bir diger kisit ise ARDL ve Toda-
Yamamoto testlerinin sinirlamalaridir. Her ne kadar bu yontemler duraganlik sorunlarini agsmakta
basarilt olsa da, dogrusal olmayan iligkileri veya dissal soklarin etkilerini tam olarak yakalamada
sinirli kalabilir. Bu nedenle, daha karmagik modellerin veya farkli nedensellik testlerinin kullaniimast,
daha kesin sonuglar verebilir.

Gelecekte yapilacak calismalarda, kapsamli bir makroekonomik model olusturularak daha genis bir
degisken seti ile analiz yapilabilir. Ornegin, faiz oranlari, issizlik oranlari, enflasyon gibi faktédrlerin
kredi kart1 harcamalar ve tiiketici giiven endeksi tizerindeki etkileri de gbz oniinde bulundurulabilir.
Ayrica, donemsel degisiklikler ve global ekonomik soklar gibi digsal faktorlerin de bu iliskiyi nasil
etkiledigi incelenebilir. Bir diger Oneri ise panel veri analizi kullanarak farkl ilkeler veya bolgeler
arasinda karsilastirmali ¢calismalar yapmaktir. Bu tiir bir analiz, iilkelere 6zgii ekonomik kosullarin
kredi kart1 harcamalar ve tiiketici gliveni tizerindeki etkisini daha ayrintili sekilde inceleme firsati
sunabilir. Ayrica, daha uzun bir zaman dilimi ve farkli veri setleri ile yapilan ¢aligmalar, ekonominin
uzun vadeli dinamiklerini anlamaya yardimci olabilir. Sonu¢ olarak, bu calisma, kredi karti

harcamalar ve tiiketici giiven endeksi arasindaki iligkinin daha iyi anlasilmasi i¢in 6nemli bir temel
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olusturmustur ve gelecekteki caligmalar bu bulgular1 genisleterek ekonometrik modellemeleri daha

da derinlestirebilir.
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Extended Summary
In today’s global economy, consumer behavior plays a critical role in shaping macroeconomic
dynamics. With the increasing integration of financial markets and the growing complexity of
individual financial decision-making, understanding how consumers perceive economic conditions
and how those perceptions translate into spending patterns has become more important than ever.
Among the most commonly used financial instruments in personal finance are credit cards, which
allow individuals to make purchases even when immediate liquidity is lacking. This study focuses on
the relationship between individual credit card expenditures and consumer sentiment, as measured by
the Consumer Confidence Index (CCI), within the context of the Turkish economy. Tiirkiye presents
a unique case as a developing country that has experienced significant economic volatility in recent
years, including high inflation, exchange rate fluctuations, and shifting monetary policies. These
fluctuations have had a direct impact on consumer confidence and, in turn, on individual consumption
behavior. By exploring this relationship, the study seeks to determine whether changes in consumer
confidence can predict shifts in credit card usage, or conversely, whether trends in credit card
expenditures can serve as a leading indicator of future consumer sentiment. To this end, the study
employs two key econometric methods: the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model, which
allows for the investigation of both short- and long-run dynamics, and the Toda-Yamamoto causality

test, which helps identify the direction of causality between the variables under analysis.
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The relationship between consumer confidence and spending has been extensively explored in the
literature, particularly in the context of developed economies. Numerous studies suggest that higher
consumer confidence leads to an increase in household consumption, as optimistic expectations about
future income, employment, and overall economic conditions encourage spending. Conversely,
during periods of economic uncertainty or pessimism, consumers tend to reduce their expenditures
and increase savings as a precautionary measure. Credit card expenditures are often seen as a proxy
for short-term consumer behavior, as they represent immediate purchasing decisions. The flexibility
and convenience offered by credit cards make them a preferred tool for consumers, especially when
navigating uncertain financial conditions. However, excessive reliance on credit cards can also lead
to indebtedness, which may negatively affect consumer sentiment over time. In emerging economies
such as Tiirkiye, the dynamics between consumption, financial behavior, and economic expectations
may differ from those observed in more stable economies. High inflation, currency depreciation, and
political instability can significantly influence consumer confidence, making it more volatile and
more sensitive to both domestic and international developments. Despite this, there has been limited
empirical research on the interaction between consumer confidence and credit card usage in Tiirkiye,
which this study aims to address.

To analyze the relationship between individual credit card expenditures and consumer confidence,
the study applies two econometric techniques: (1) the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model,
which is particularly useful in time series analysis when dealing with variables integrated at different
orders, such as I(0) or I(1), but not I(2). This flexibility makes ARDL a preferred choice for analyzing
economic relationships in real-world datasets, as it enables the identification of both short-run and
long-run relationships between the dependent and independent variables; and (2) the Toda-Yamamoto
causality test, which extends the traditional Granger causality approach by allowing for causality
testing even when the series are not cointegrated. It avoids pre-test biases associated with unit root
and cointegration tests and is robust to the integration and cointegration properties of the series. In
this study, the Toda-Yamamoto approach is employed to determine whether changes in consumer
confidence cause changes in credit card expenditures and vice versa. The empirical analysis is based
on monthly data covering the period from January 2010 to December 2023. Data sources include the
Central Bank of the Republic of Tiirkiye (CBRT), the Turkish Statistical Institute (TurkStat), and the
Banking Regulation and Supervision Agency (BRSA). The two main variables used in the analysis
are individual credit card expenditures, which refer to the total nominal amount spent by individuals
using credit cards on a monthly basis—reflecting short-term consumption behavior and considered a

high-frequency indicator of consumer activity—and the Consumer Confidence Index (CCI),
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calculated monthly by TurkStat based on household responses regarding their expectations about
general economic conditions, financial situations, job prospects, and purchasing ability, providing
insight into how optimistic or pessimistic consumers feel about the economic outlook. Both series
were seasonally adjusted and transformed into natural logarithmic form to stabilize variance and
allow for elasticity interpretation in the regression models.

The ARDL estimation results reveal a statistically significant and positive relationship between
consumer confidence and credit card expenditures in the long run. Specifically, a rise in the Consumer
Confidence Index leads to an increase in credit card spending. This finding aligns with the theoretical
expectation that confident consumers are more willing to spend and less likely to delay consumption.
In the short run, the model also identifies dynamic adjustments between the two variables. Lagged
values of credit card expenditures were found to significantly influence current values of the
Consumer Confidence Index. This suggests that recent consumer spending behavior may shape future
perceptions of economic well-being, possibly through psychological feedback mechanisms such as
satisfaction from consumption or stress associated with debt. The Toda-Yamamoto causality analysis
confirms the existence of bidirectional causality between credit card expenditures and the Consumer
Confidence Index. This means that not only does consumer confidence affect individual spending
patterns, but individual spending behavior also influences consumer confidence over time. This
mutual interaction supports the view of a feedback loop between economic sentiment and financial
behavior. In other words, optimistic expectations encourage consumption, and consumption, in turn,
reinforces or reshapes consumer expectations, depending on the outcome of their financial decisions.
The bidirectional relationship observed in this study highlights the complex and interactive nature of
consumer behavior. Rather than being solely driven by economic fundamentals, consumer spending
and sentiment appear to influence each other in a circular manner. This has important implications
for how we understand the drivers of economic cycles, especially in economies like Tiirkiye where
external shocks and internal imbalances frequently disrupt stability. The psychological dimension of
consumption—such as the feeling of control or anxiety related to debt—may also play a role in
shaping consumer confidence. Credit card usage, while enabling consumption, may also lead to over-
indebtedness, which could reduce confidence in the long run. Therefore, it is essential to interpret
these findings not only through an economic lens but also by considering behavioral and
psychological factors.

The findings of this study offer valuable insights for economic policymakers and financial regulators.
Firstly, enhancing consumer confidence should be seen as a strategic objective in economic policy.

Policies that promote economic stability—such as maintaining price stability, ensuring predictable
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monetary policy, and reducing unemployment—can help foster consumer optimism and, in turn,
stimulate domestic demand. Secondly, the link between consumer sentiment and credit card usage
suggests that financial education and responsible lending practices are critical. Improving financial
literacy can help consumers better understand the implications of credit usage, enabling more rational
decision-making and reducing the risk of financial distress. Furthermore, transparency in government
communication, efforts to control inflation, and support for household incomes can help stabilize
consumer sentiment, which would also positively influence individual spending behavior.
Policymakers should recognize that consumer confidence is both a driver and a reflection of broader
economic conditions and must be managed accordingly.

This study investigates the dynamic relationship between individual credit card expenditures and the
Consumer Confidence Index in Turkey, using robust econometric techniques. The results clearly
indicate the presence of a statistically significant and bidirectional relationship between the two
variables. Consumer confidence positively influences individual spending, while previous spending
behavior can also shape future economic expectations. These findings suggest that individual
consumption and sentiment are not merely reactive variables but are also active contributors to
economic dynamics. By highlighting the feedback loop between consumption and confidence, this
study underscores the importance of integrating psychological and behavioral insights into
macroeconomic analysis. For policymakers, the results suggest that efforts to stabilize and boost
consumer confidence can yield meaningful benefits not only in the form of increased consumption
but also in the broader context of economic resilience and growth. Ultimately, this research
contributes to the existing literature by offering empirical evidence from a developing country
perspective and emphasizing the need for holistic approaches in understanding and managing
consumer behavior. It calls for policies that combine economic fundamentals with an understanding

of consumer psychology to foster sustainable and inclusive economic development.
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