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Bireysel Kredilerin ve Kredi 
Kartlarının Cari Denge Üzerindeki 
Etkisi

Öz

Konut,  taşıt ve ihtiyaç kredilerini içine alan bireysel krediler ile kredi kartlarının 
toplam hacimleri son yıllarda hem küresel hem ulusal düzeyde giderek artmak-
tadır. Gelecekte elde edilmesi umut edilen gelirin bugünden sağladığı satın alma 
gücü sayesinde, mal ve hizmet ihtiyaçlarının şiddeti ve talebi de değişmektedir. 
Bu talep dış ticaret dengesini ve cari dengeyi de negatif yönde etkilemektedir.

Bu çalışmada bireysel kredilerin ve kredi kartlarının cari denge üzerindeki etkisi 
ekonometrik olarak araştırılmaktadır. Ekonometrik analiz için tüm banka türleri-
ne ait bireysel kredi hacmi (kredi kartları da dâhil) ile cari denge arasındaki uzun 
ve kısa dönem ilişkisi araştırılmıştır. Bu kapsamda ilk olarak durağanlık durum-
ları ADF, PP ve KPSS sınamaları ile araştırılmış, nedensellik analizi için Toda-
Yamamoto Testi kullanılmıştır. Seriler arasındaki eşbütünleşme, uzun ve kısa dö-
nem ilişkisi ise Pesaran’ın (et.al. 2001) Sınır Testi yaklaşımına dayalı ARDL mo-
deli kullanılarak araştırılmıştır. Bulgulara göre, bireysel kredilerin cari açığı bir 
miktar arttırdığı sonucuna ulaşılmıştır.

Anahtar Kelimeler: Tüketici Kredileri, Kredi Kartları, Cari Denge, Nedensellik, 
Eşbütünleşme

Impact of Consumer Loans and Credit Cards 

on Current Account Balance
Abstract

The volume of personal loans including housing, car and other consumer loans 
and credit card debts is growing increasingly in Turkey as well as all over the 
world in recent years. Current purchasing power increases provided by expec-
ted future incomes changes the intensity and demand of goods and services. 
This demand has a negative impact on foreign trade balance and current acco-
unt balance. 

In this study, we have investigated econometrically the impact of consumer lo-
ans and credit cards on the current account balance. The econometric analysis 
has been made by investigating the log run and short run relationship between 
the current account balance and the volume of all types of consumer loans by 
banks (including credit card debts). In this perspective, fisrt we have conducted 
the stability tests such as ADF, PP and KPSS unit root tests and second the cau-
sality test by Toda-Yamamoto. Lastly, the cointegration relationship between the-
se series has been investigated in the long run and the short run by ARDL app-
roach based on the Bounds Test. According to the findings, we have concluded 
that consumer loans contribute to a minor increase in the current account deficit. 

Keywords: Consumer Loans, Credit Cards, Current Account Balance, Causality, 
Cointegration
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1. Giriş

Türkiye’de 2002 yılından bu yana kesintisiz olarak 
her yıl açık veren cari işlemler hesabı, ödemeler 
dengesinde çok önemli bir yer tutmaktadır. Cari iş-
lemler hesabı açıklarının birçok sebebi bulunmak-
la birlikte, en net nedeni olarak dış ticaret işlemle-
rinde ithalatın ihracattan daima yüksek oluşu söy-
lenebilir. Türkiye’nin başta hammadde ve ara malı 
ithalatı olmak üzere birçok nihai tüketim malında 
dışa olan bağımlılığı, cari açıkların artmasında ve 
sürekliliğinde oldukça etkili olmaktadır. Özellikle 
elektronik gibi katma değerce yüksek ürünlerin it-
halatı, dış ticaret hesabında net ihracatı azaltmak-
ta nihayetinde ihracatın ithalatı karşılama oranını 
düşürmektedir. 

Günümüzde, hızla kapitalistleşen ekonomik sis-
temin de etkileri ile tüketimin çok üst düzeylere 
ulaşmasıyla, ülkeler arasındaki mal ve hizmet ti-
careti hacimce giderek artmaktadır. Tüketim çıl-
gınlığı ile de ifade edilebilecek bu durumun be-
raberinde birçok riski de getireceği muhakkaktır. 
Gelirlerinin çok büyük bir kısmını tüketime har-
cayan insanların tasarruf oranları giderek düşmek-
tedir. Bankacılık sisteminin rekabetçi tutumları ve 
derinleşen mali yapısı ile kredi olanaklarının eski-
ye kıyasla artmasıyla beraber birçok saik ile tüke-
ticiler daha rahat kredi çekme olanağı bulabilmek-
tedirler. Çekilen krediler ise tüketicilerin çok ile-
ri bir tarihte elde edeceği gelirlerinin önemli bir 
kısmına ipotek koymaktadır. Bu durum tasarruf-
ları azaltmakta ve borçlanma talebini ise döngüsel 
olarak artırmaktadır.  Bireysel kredilerin bir türü 
olarak da ifade edebilecek kredi kartları ise, tüke-
ticileri harcama yapmaya teşvik etmekte, sağladığı 
ek satın alma gücü sayesinde tüketim talebini ar-
tırmaktadır. Tüketicilerin her türlü talebine yurtiçi 
üretim ile cevap verebilme olanağı mümkün olma-
dığından, bu talebin belli bir kısmı muhakkak ithal 
talebini tetikleyecektir. Çalışmada temel olarak bu 
etkinin düzeyi araştırılmaktadır. Yani bireysel kre-
diler olarak tek başlık altında topladığımız tüketici 
kredileri ve kredi kartlarının işlem hacmi arttıkça 
bu durumdan ithalat ve genel ifadesiyle cari denge 
nasıl etkileneceği incelenmektedir.

2. Kavramsal Çerçeve

Cari işlemler hesabı (Current Transactions Acco-
unt), ödemeler bilançosu içerisinde en ciddi öne-
me ve tanınırlığa sahip bir ana hesap kalemidir. Bu 

hesap öylesine popülerdir ki, ekonomi eğitimi al-
mayan birçok kişi, cari denge ile ödemeler denge-
sini, hatta dış ticaret dengesini birbirlerine eşdeğer 
tutmaktadır. Haklı bir popülariteye sahip olan cari 
işlemler hesabı, ülkenin milli geliri ile çok yakın-
dan ilişkili olup, uluslararası mal ve hizmet ticare-
ti bu kalemde konu alınmaktadır. 

Cari işlemler Hesabı, başta dış ticaret işlemleri (it-
halat ve ihracat) olmak üzere, görünmeyen işlem-
ler olarak ifade edebileceğimiz borç faiz ödemele-
ri, turizm, dış seyahat, işçi dövizleri, kar transfer-
leri ve navlun gibi diğer görünmez işlemlerin gelir 
gider dengesini açıklayan hesaptır (Alkin, 1978: 
11). Cari İşlemler Hesabı ya da cari denge ülke-
nin diğer ülkeler ile kıyası bakımından, “rekabet, 
verimlilik ve teknolojik ilerleme gibi uzun dönem 
gelişim eğilimlerini” göstermektedir (Seyidoğlu, 
2009: 320).

Bu hesabın açık ya da fazla vermesi birçok mak-
roekonomik değişken için çok önemli bir göster-
gedir. Cari açık kavramı, bu hesabın gelir ve gi-
der kalemlerinde oluşan dengesizliğe yani hesa-
bın vermiş olduğu açığa dayanmaktadır. O halde 
cari dengeyi cari işlemler hesabına ait kalemler-
de, döviz getiren toplam işlemlerin döviz kaybetti-
ren toplam işlemlere denk olması olarak ifade ede-
biliriz. En sade ifadesi ile bu işlemler sonucu olu-
şan açığa cari açık, oluşan fazlaya ise cari fazla 
adı verilmektedir. Türkiye’nin ödemeler bilanço-
su kalemlerine bakıldığında, cari açık 2000’li yıl-
lara kadar sorun teşkil etmeyecek düzeylerde den-
ge etrafında dalgalanmış fakat 2001 yılı ile birlik-
te artış trendine girmiştir. 2009 küresel krizi döne-
minde cari dengede ciddi bir düşüş yaşanırken kri-
zin etkilerinin ortadan kalkmasıyla birlikte tekrar 
eski seviyesinden daha yüksek noktalara ulaşmış-
tır (TCMBEVDS, 2016).

Bankacılık sisteminin sürekli olarak değiştiği ve 
geliştiği günümüzde, bankacılık ürünleri çeşitlen-
mekte, bununla beraber kredi hacimleri ve türleri 
de artmaktadır. Kredi talep eden gerçek yahut tü-
zel kişinin borçlandığı fonu nerede, ne amaçla ve 
nasıl kullanacağı hem banka için hem de bankacı-
lık sistemi için oldukça önemlidir. Kredi kullanı-
cısı şayet birey ise, bu krediye genel olarak tüke-
tici kredisi ya da bireysel kredi, kurumsal bir yapı 
ise bu krediye ticari kredi ya da kurumsal kredi 
adı verilmektedir. Bireysel krediler temel düzeyde 
tüketici kredileri (konut, taşıt ve ihtiyaç kredileri) 
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49ve kredi kartları olarak ayrılmakta, kurumsal (tica-
ri) krediler ise işletme, döviz, tarım, yatırım, ihra-
cat ve sanayi kredileri olarak sınıflandırılmaktadır. 

Bireysel bankacılık kapsamında tüketici kredile-
ri, Avrupa ve ABD’de 20. Yüzyılın ikinci yarısın-
da, Türkiye’de ise 1980’lerin sonlarına doğru kul-
landırılmaya başlayan ve bu tarihten itibaren hız-
la yaygınlaşan bir kredi türüdür. Kredi müşterisi-
nin gerçek bir kişi olduğu, ticari bir amaca yöne-
lik olmayıp mal ve hizmet satın almak gibi birey-
sel ihtiyaçların giderilmesi amacına dönük kısa ve 
orta vadeli kredilere bireysel krediler ya da tüketi-
ci kredileri denilmektedir. Bankalar için emniyetli, 
akıcı ve verimli bir kredi türü olmasına karşın riski 
yüksektir (Takan ve Boyacıoğlu, 2013: 181). Ban-
kalar, önceleri bireysel kredilerin finansal karlılık 
açısından avantajlarını idrak edememiş fakat son-
radan bunun ne kadar büyük hacimli ve karlı bir 
pazar olduğu keşfetmişlerdir. Sadece kredi kartla-
rının geçmişten bugüne kullanım yaygınlığı düşü-
nüldüğünde bu durumu açıklamaya yetmektedir. 
Bu kapsamda bireysel bankacılık alanı son yıllar-
da çok fazla önemsenmekte ve çok hızlı gelişme-
ler kaydedilmektedir.

Tüketici kredilerinin özelliklerini aşağıdaki şe-
kilde sıralayabiliriz (Takan ve Boyacıoğlu, 2013: 
183).

•	 Gerçek kişilere ticari amaçlar dışında verilir.

•	 Cari tüketim harcamaları, dayanıklı tüketim 
malları, otomobil ve konut gibi tüketim harcama-
larına dönük yahut günümüzde eğitim, sağlık ve 
sigorta primleri finansmanı için de verilmektedir.

•	 Tüketici kredilerinde tüketicileri korumak ama-
cıyla yasal bir alt yapı bulunmaktadır.

•	 Tüketici kredileri aylık taksitler halinde öden-
mektedir.

•	 Teminatsız olabildiği gibi, varsa teminat olarak 
tüketicinin gelecekteki geliri ve malın kendisi ola-
bilir.

Tüketici kredilerini ya da diğer adıyla bireysel kre-
dileri, konut, taşıt ve ihtiyaç kredileri ve ek olarak 
kredi kartları olarak dört başlık altında açıklamak 
mümkündür. 

Konut kredileri, bankaların hazır konut almak is-
temesi sebebiyle borçlanmayı göze olan kişilere, 
belli vade ve koşullarda sunmuş oldukları genel-
likle orta ve uzun vadeli özel bir bireysel tüketici 
kredisi türüdür. İpoteğe dayalı bireysel konut kre-
dileri, konut sektörünü fonlamaya yetkili KİT sta-
tüsündeki özel mevzuatla kurulmuş bazı bankala-
rın açmış oldukları krediler de konut kredileri içe-
risinde değerlendirilmektedir (Kaya, 2009: 321). 
Konut kredileri kendi içinde, konut edindirme ve 
konut destek gibi farklı farklı isimler altında de-
ğerlendirilmektedir. Vadesinin uzun olmasından 
kaynaklı, geri öde(ye)meme ve paranın zaman de-
ğeri, emlak piyasasının istikrarsızlığı gibi unsurlar 
açısından diğerlerine nispeten riski yüksek kredi 
gruplarındandır. (Akgüç, 2011: 401)

Türkiye başta olmak üzere gelişmekte olan ülke-
lerin büyük çoğunluğunda, yaşam alanlarının kır-
sal bölgeden kentlere doğru yönelmesi, konut ih-
tiyacını ve nihayetinde konut talebini sürekli ola-
rak diri tutmakta, artan bu talep bankacılık sektö-
rü kredi hacmi içindeki bireysel kredilerin için-
deki konut kredisinin payının sürekli olarak artır-
maktadır. Kişi başına düşen milli gelirin artmasıy-
la oluşan refah artışıyla birlikte yaşam standartla-
rını yükseltmek isteyen ev sahipleri de daha kon-
forlu bir eve sahip olmak için konut talebinde bu-
lunabilmektedirler. Bankalar ise, konut sahibi ol-
mak isteyen müşterilerine yasal ve finansal şartlar 
çerçevesinde, genellikle ipotek karşılığında orta 
ve uzun vadeli krediler ile finansörlük yapmakta-
dırlar. Türkiye açısından bireysel kredilerin dağılı-
mı incelendiğinde, konut kredilerinin diğer tüm bi-
reysel krediler içindeki payının son yıllarda sürek-
li olarak arttığı gözlenmektedir. Zira 1997 yılında 
%6 civarında olan bu oran, 2014 yılında %24’lere 
ulaşmıştır (TBB, 2015b). Bu durum konut kredile-
rin önemine vurgu yapmaktadır.

Taşıt kredileri, ticari amaç olmaksızın, sıfır ya da 
ikinci el, yerli ya da yabancı üretim binek türü mo-
torlu taşıt satın almak isteyen müşterilerine, belli 
koşul (model ve araç cinsi ile ilgili kısıtlar konula-
bilir) ve vadede sunulan genellikle kısa ve orta va-
deli özel bir bireysel tüketici kredisi türüdür. Ba-
zen satıcı firmalar ile bankalar işbirliği yapabildi-
ği gibi çoğunlukla bireysel talebe dayalı bir kre-
di türüdür. 

Şahsi teminat ve araç rehni gibi kredi unsurla-
rı dikkate alınarak, sıfır km araçlar için KDV ve 
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50 ÖTV dâhil olmak üzere fiyatının % 75-%100’ne 
kadar, ikinci el araçlar için ise, TSB (Türkiye Si-
gorta ve Reasürans Şti.Birliği) tarafından yılda dö-
nem için belirlenen araç sigorta değerinin  % 75-
%100’ne kadar kullandırılan bireysel kredi türü-
dür (Şakar, 2009: 200). Türkiye’de konut kredile-
rinin aksine, taşıt kredilerin toplam bireysel kre-
diler içindeki payı giderek azalmaktadır. 1997’de 
%56,7 olan bu oran, 2014 yılı itibariyle %5,09’a 
kadar gerilemiştir (TBB, 2015a). Bu rakamlar 
hane halklarının alım gücünün arttığı ya da küre-
sel anlamda otomotiv sektöründe yaşanan rekabe-
tin sonucu olarak araçların görece daha ucuzladığı 
şeklinde yorumlanabilir.

Bireysel ihtiyaç kredileri, diğer bireysel krediler-
den herhangi bir guruba dâhil edilemeyen, ticari 
bir amaca dönük olmayan ve talep eden gerçek ki-
şinin mal ve hizmet alımını desteklemek amacıy-
la tahsis edilen kredilerdir (Kaya, 2014: 321). Ge-
nellikle vadesi diğer kredi türlerine nispeten daha 
kısa, faiz veya komisyon bedeli daha yüksek olan 
bu kredi türü kullanım limiti anlamında da gelirin 
belli bir katı ile sınırlandırılmıştır. Kredili mevdu-
at hesabı, onarım ve dekorasyon kredileri, eğitim 
kredileri, kariyer kredileri, kişisel gelişim ve hobi 
kredileri, evlilik kredileri, faturalı alışveriş kredi-
leri, tatil kredileri, inşaat tamamlama kredileri ve 
herhangi bir ihtiyacın giderilmesine dönük ihti-
yaç kredileri bireysel ihtiyaç kredilerinden bazıla-

rıdır. Bahsi geçen kredilerin adından da anlaşıla-
cağı üzere, ihtiyacın cinsine göre herhangi bir ko-
nuda kredi imkânı, belli kurallar ile sınırlandırıl-
mış kredilerin genel adıdır diyebiliriz. Sayılan tür-
lerine ek olarak kredi kartları da bu kategoride de-
ğerlendirilmektedir. Fakat günümüzde kredi kart-
larının yaygınlığı ve kredi hacimleri dikkate alın-
dığında, ayrı bir başlık altında incelenmesi daha 
makul olacaktır düşüncesiyle devam eden başlık-
ta izah edilmiştir.

Bireysel (tüketici) krediler kapsamında da değer-
lendirilebilecek olan kredi kartları nakdi ve gayri 
nakdi kredi türlerini ihtiva eden bir kredi türüdür. 
Kullanılmayan fakat kullanıma hazır limit dahilin-
de gayrinakdi bir kredi olan kredi kartları, yapılan 
harcamalar kapsamında nakdi bir kredidir (Yetim, 
1997: 77). İlk örneklerine ABD’de rastlanan kredi 
kartları Türkiye’de ilk olarak 1968 yılında kulla-
nılmaya başlamıştır (Takan ve Boyacıoğlu, 2013: 
189). Teknolojik gelişmeler paralelinde hızla yay-
gınlaşan kredi kartlarının sayısı 2015 yılı sonla-
rında 57.5 milyon adedi geçmiş bulunmaktadır 
(BKM, 2015). Sayıları ve işlem hacimleri sürek-
li olarak artan kredi kartları tüketicilerin harcama 
ve nakit para bulundurma alışkanlıklarına da etki 
etmektedir. Buna ek olarak enflasyondan işsizliğe, 
dış ticaretten turizme kadar birçok makroekono-
mik değişkenleri de etkilemektedir (Kaya, 2009).

Grafik 1: Türkiye’de Bireysel Krediler ve Cari Denge

      Kaynak: http://evds.tcmb.gov.tr/
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513. Literatür Araştırması

Literatürde son yıllarda kredi hacminin nedenleri, finansal sonuçları, kredi balonları ve kredilerin diğer 
makroekonomik değişkenlerle ilişkileri ile ilgili ulusal ve uluslararası çok sayıda akademik çalışma yer 
almaktadır.1 Zira ekonominin iç ve dış dengesi üzerinde kredilerin çok ciddi etkileri bulunmaktadır. Şüp-
hesiz kredilerin en çok etkilediği makroekonomik değişkenlerin başında GSYH (büyüme) ve cari den-
ge gelmektedir.2 Küresel anlamda cari dengesizliklerin giderek arttığı son yıllarda, cari dengesizler ge-
nel olarak açıklar üzerinde yoğunlaşmaktadır. Bu sebeple akademik çalışmalarda çoğunlukla ABD, Yu-
nanistan ve Türkiye gibi cari açıkların kronikleştiği ülkeler ele alınmakta ve nedenleri anlaşılmaya çalı-
şılmaktadır  (Akçayır, 2016: 43). 

Ampirik bulgular üzerinden cari açıkların nedenlerinin analiz edildiği çalışmaların büyük çoğunlu-
ğunda toplam kredi hacminde yaşanan genişlemelerin cari dengeyi bozucu etkiler yaptığı sonucuna 
ulaşılmaktadır.3 Spesifik olarak bireysel kredileri ele alan çalışmaların sayısı az olsa da, literatürde fark-
lı yönleriyle yer almaktadır. Tiryaki’ye (2014) göre, ekonomik büyüme üzerindeki etkisi göz ardı edil-
memek suretiyle bireysel (tüketici) kredi olanaklarının daraltılması cari dengeyi iyileştirebilmektedir. 
Saçık ve Karaçayır (2014) bireysel kredi türlerinde meydana gelecek bir artışın, cari dengeye olumsuz 
etkisini ampirik olarak ortaya koymuştur.  Sandalcılar ve Altıner (2014) cari denge ile bireysel krediler 
arasındaki nedensellik ilişkisine dikkat çekerken, Kılıç (2015) ihtiyaç, konut, taşıt kredilerinin ithal ta-
lebi üzerinden cari açığı artırdığını ifade etmektedir. 

4. Ampirik Analiz

4.1. Değişkenler, Veri Seti ve Model 

Bu çalışmada 1998Q1-2015Q2 dönemleri için Türkiye’de bankacılık sistemine ait bireysel krediler ve 
kredi kartlarının cari denge üzerine etkisi ekonometrik yöntemler ile araştırılmıştır. Ekonometrik analiz 
için kullanılan verilere ait detaylı bilgiler aşağıda verilmiştir.

Tablo 1: Veri Setine İlişkin Ayrıntılar
Değişken Kaynak Veri Aralığı Açıklama

Bireysel Krediler ve Kredi 
Kartları

TCMB EVDS 1998Q1-
2015Q2

Bireysel Krediler (Konut, Taşıt ve Diğer 
İhtiyaç Kredileri) ile Bireysel Kredi 

Kartlarına Ait Harcamaların Toplamıdır. 
(Milyon TL)

Cari İşlemler Hesabı 
Dengesi

Ödemeler Dengesi Analitik Sunum 6. El 
Kitabı (Milyon$) Aynı döneme ait USD 
alış satış ortalamalarına göre Milyon TL 

dönüşümü yapılmıştır.

Gayri Safi Yurtiçi Hâsıla
GSYH 1998 Sabit Fiyatlarıyla (Bin TL)  
[Burada seri değerleri 1000’e bölünerek 

Milyon TL dönüşümü yapılmıştır.]

1	 Hilbers vd. (2005), Mendoza ve Terrones (2008), Schularick ve Taylor (2009), Ceylan ve Durkaya (2010), Elekdağ ve Wu 
(2011),  Kavcıoğlu (2012), Çamoğlu ve Akıncı (2012), Lane ve McQuade (2013), Kara vd. (2013), Tandoğan ve Özyurt (2013), Vu-
rur ve Özen (2013), Mercan (2013), Işık (2014), Yiğitbaş (2014), Kanberoğlu (2014), Göçer (2015)

2	 Hepaktan ve Çınar (2012), Songur ve Yaman (2013), Adıgüzel (2014), Doğan (2014)

3	 Biztis vd. (2008), Brissimis vd. (2010), Togan ve Berument (2011), Ertuğrul vd. (2013)., Göçer vd. (2013), Saito vd. (2013), 
Akbaş vd. (2014), Gacener vd. (2014), Ağazade S. (2014)
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52 Modelin anlamlı ve güvenilir olması için tüm se-
rilere Milyon TL (‪) dönüşümü yapılmıştır. Seri-
lerde bazı uç değerlerin (outlier) etkisinden arın-
dırmak maksadıyla logaritmaları alınmak istenmiş 
fakat cari denge serisinin negatif değerler içerme-
si nedeniyle uygulanamamıştır. Bu sorun, serileri 
GSYH’ya bölerek giderilmiştir. Bu mantık ile ça-
lışmada model;  

CDt = β0 + β1.KREt + εt			   (1)

şeklinde kurulmuştur.

Modelde, CD; cari dengenin GSYH’ya oranı-
nı, KRE, bireysel kredilerin ve kredi kartlarının 
GSYH’ya oranını, β0 (sabit terimi), β1 (eğim kat-
sayısı) tahmin edilecek parametreleri ve εt; hata te-
rimleri serini ifade etmektedir.

4.2. Yöntem

Çalışmada, önce “CD” ve “KRE” serileri TRA-
MO/SEATS metodu ile mevsimsel etkilerden arın-
dırılmıştır. Serilerin birim kök içerip içermedikle-
ri yani durağanlıkları genişletilmiş Dickey-Fuller 
(ADF) (1979), Phillips-Perron (PP) (1988)  ve 

Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (KPSS) 
(1992) birim kök testleri ile araştırılmıştır. De-
ğişkenler arasındaki etkileşimin varlığı ve yönü 
Toda-Yamamoto (1995) nedensellik analizi ile be-
lirlenmiştir. Yine seriler arasındaki eşbütünleşme-
nin varlığı, Pesaran vd. (2001) sınır testi (bounds 
test) yaklaşımı ile test edilmiştir. Modelin uzun ve 
kısa dönem analizleri sınır testi yaklaşımına daya-
lı ARDL yöntemiyle irdelenmiştir. 

4.3. Ampirik Bulgular

Ekonometrik yöntemler ile elde edilen bulgular bu 
kısımda açıklanmıştır. Bölümün başında da söy-
lendiği gibi, seriler ilk olarak mevsimsel etkiler-
den arındırılmış, tüm analizlerde bu seriler kulla-
nılmıştır. Daha sonra sırasıyla durağanlık sınama-
ları, nedensellik analizi, eşbütünleşme testi, kısa 
ve uzun dönem analizleri yapılmıştır.

4.3.1. Birim Kök Testleri (Durağanlık 
Sınamaları)

“CD” ve “KRE” serilerinin birim kök içerip içer-
mediklerine ilişkin ADF, PP ve KPSS istatistiki 
sonuçları Tablo 2.’de rapor edilmiştir.

Tablo 2: Birim Kök Testi Sonuçları

Değişkenler
ADF Test İstatistiği Phillips-Perron Test 

İstatistiği
KPSS LM Test 

İstatistiği

Düzey Birinci 
Fark (Δ) Düzey Birinci Fark 

(Δ) Düzey Birinci 
Fark (Δ)

CD -3.55 [1** -3.26[8]** -3.21 [0]*** -8.37[7]* 0.07 [5]* 0.05[6]*
KRE -2.16 [1] -4.31[0]* -2.09 [4] -4.29 [1]* 0.19 [6]** 0.24 [4]*

Anlamlılık 
Düzeyi #

%1 -4.071006 -3.511262 -4.063233 -3.505595 0.216000 0.739000
%5 -3.464198 -2.896779 -3.460516 -2.894332 0.146000 0.463000
%10 -3.158586 -2.585626 -3.156439 -2.584325 0.119000 0.347000

Not: Testlerin düzey değerlerinde sabitli ve trendli modeller, birinci farklarında ise sabitli modeller kullanılmıştır. Parantez içindeki 
değerler, [ ], ADF için AIC tarafından belirlenen optimum gecikme uzunluğu, PP ve KPSS için ise  Newey-West band genişliğidir. 
*; %99 güven aralığını **; %95 güven aralığını ***, ise %90 güven aralığını ifade etmektedir.  # ADF ve PP için Mackinnon 
(1996) kritik değerleri, KPSS için Kwiatkowski et. al. (1992, Table 1) kritik değerleri kullanılmıştır.

Tablo 3. : Serilerin Durağanlık Durumları

Değişkenler
ADF Testi PP Testi KPSS Testi

Durum Anlamlılık 
Düzeyi Durum Anlamlılık 

Düzeyi Durum Anlamlılık 
Düzeyi

CD I(0) %5 I(0) %10 I(0) %1
KRE I(1) %1 I(1) %1 I(0) %5

Bireysel Kredilerin ve Kredi Kartlarının Cari Denge Üzerindeki Etkisi
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53Tablo 2’de yer alan birim kök test sonuçlarına göre 
serilerin entegre düzeyleri ve anlamlılık düzeyle-
ri Tablo 3’de özetlenmiştir. Bu duruma göre, seri-
ler I(0) ve I(1)’in farklı birer kombinasyonları ile 
ifade edilebilir. Sadece PP sonuçları baz alındığın-
da eşbütünleşme analizinde Engle-Granger ya da 
Johansen eşbütünleşme testlerini kullanmak müm-
kündür. Fakat bu tabloya göre kullanılabilecek en 
güvenilir yöntem Pesaran vd.(2001) çalışmasında 
önerdiği sınır testi (bounds test) yaklaşımıdır. Zira 
bu yönteme göre, serilerin entegrasyon düzeyleri 
herhangi bir ön koşul olmamaktadır.

Çalışmada öncelikle seriler arasındaki nedensellik 
ilişkisinin varlığı test edilecek ardından eşbütün-
leşme analizi yapılacaktır. 

4.3.2. Toda-Yamamoto (1995) Nedensellik Testi

Seriler arasındaki nedenselliğin varlığı ya da etki-
leşimin yönü,  Granger (1969) nedensellik analizi-
nin bazı noktalarda geliştirilmiş bir hali olan Toda 

ve Yamamoto (1995) tarafından geliştirilen ne-
densellik testi ile incelenecektir. Toda-Yamamoto 
(1995) testinin en önemli avantajı test edilen seri-
lerin, durağanlık düzeyleri ile ilgili bir ön koşul ol-
mamasıdır. Ayrıca serilerin düzey değerleri üzerin-
den hiçbir bilgi kaybı olmadan analiz imkânı sağ-
laması, Granger (1969) testine kıyasla daha güve-
nilir sonuçlar ortaya koyabilmektedir. (Çil Yavuz, 
2006). 

Nedensellik analizi için ilk olarak VAR modeli ku-
rularak optimum gecikme uzunluğu tercihen seçil-
miş bir bilgi kriteri aracılığıyla tespit edilmeye ça-
lışılmıştır. Maksimum gecikme uzunluğu 6 seçil-
mek kaydıyla, en ideal gecikme uzunluğu için bil-
gi kriterleri tarafından FPE ve AIC’ye göre 2, SIC, 
HQ ve LR’ye göre ise 1 önerilmiştir. Ayrıca, bu 
önerilerden hangisinin dikkate alınacağı ile ilgi-
li bir diğer önkoşul ise otokorelasyon ve değişen 
varyans sorunu içermemesidir. Bu durumda, VAR 
modelinin farklı gecikme uzunlukları için otokore-
lasyon LM testi ve White değişen varyans test is-
tatistiklerinin gösteren tablo önem arz etmektedir.

Tablo 4. Optimum Gecikme Uzunluğunun Belirlenmesi

Lag LogL LR FPE AIC SIC HQ
0 151.8932 NA  3.17e-05 -4.684164 -4.616699 -4.657586
1 376.3083 427.7913* 3.23e-08 -11.57214 -11.36974* -11.49240*
2 381.0341 8.713189 3.16e-08* -11.59482* -11.25749 -11.46193
3 382.2211 2.114284 3.45e-08 -11.50691 -11.03465 -11.32086
4 383.0955 1.502847 3.82e-08 -11.40923 -10.80205 -11.17003
5 386.1283 5.023053 3.95e-08 -11.37901 -10.63689 -11.08665
6 387.5472 2.261397 4.30e-08 -11.29835 -10.42130 -10.95284

LR: LR Test İstatistiği
FPE: Son Tahmin Hatası
AIC: Akaike Bilgi Kriteri

SIC: Schwarz Bilgi Kriteri
HQ: Hannan-Quinn Bilgi Kriteri

Tablo 5: Otokorelasyon ve Değişen Varyans Testi Sonuçları

Gecikme 
Uzunluğu (p)

Otokorelasyon Testi White Değişen Varyans Testi
LM-Test İstatistiği Olasılık Değeri χ2 -Test İstatistiği Olasılık Değeri

1 9.191 0.056 11.659 0.473
1+1=2 (p+dmax) 3.293 0.509 21.251 0.624

3 0.856 0.931 35.895 0.474

Gecikme uzunlukları ile ilgili otokorelasyon ve 
değişen varyans istatistikleri tabloda verilmiştir. 
Bu sorunların, SIC tarafından belirlenen gecikme 
uzunluğu “1”dir. Toda-Yamamoto nedensellik tes-

ti için en ideal “p” 1’dir. Birim kök sınamaların ise 
serilerin entegre düzeyleri, I(0) ya da I(1) oldukla-
rından “dmax=1” dir. 

Ö. AKÇAYIR



54 Tablo 6. : Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuçları

H0 Hipotezi χ2 
İstatistiği

Olasılık 
Değeri Karar

“CD” , “KRE”nin Nedeni Değildir. 4.412 0.035 H0 Red: Cari Açık Bireysel Kredilerin 
Nedenidir.

“KRE” , “CD”ın Nedeni Değildir. 2.653 0.103 H0 Kabul: Bireysel Krediler Cari Açığın 
Nedeni Değildir.

Not: En uygun gecikme uzunluğu olarak; SC, HQ ve LR kriterlerine göre1 olarak belirlenmiş, dmax=1 olduğundan P+dmax = 2 
gecikme uzunluğu baz alınarak MWald testi uygulanmıştır.

O halde nedensellik için “p+dmax=1+1=2” gecikme 
uzunluğu için MWald (Modified Wald) testi uygu-
lanacaktır.  Aşağıda nedensellik test sonuçları ra-
por edilmiştir. Bulgulara göre, cari dengeden bi-
reysel kredilere bir nedensellik ilişkisi tespit edil-
miştir.

4.3.3. Pesaran (2001) Sınır Testi

Pesaran vd. (2001) sınır testi yaklaşımında ilk ola-
rak, aşağıda çalışmaya uyarlandığı şekliyle kısıt-
lanmamış bir hata düzeltme modeli (UECM) ku-
rulur. 

	
					     (2)

Modelde “CD” rumuzu, CD/GSYH serisini, 
“KRE” rumuzu ise, KREDİ/GSYH serisini ifade 
ederken, m; tercihen AIC ile belirlenmiş en uygun 
gecikmeyi ve ut ise hata terimini ifade etmektedir.

Pesaran vd. (2001) ve Narayan’nın (2005) belli 
olasılıklar için belirttiği alt ve üst kritik değerler 
ve elde edilen F istatistik değeri Tablo 7’de veril-
miştir. 

Bu model için sıfır hipotezi ve alternatif hipotez 
aşağıdaki gibidir.

H0: Seriler arasında uzun dönem ilişkisi yoktur.

H1: Seriler uzun dönemde eşbütünleşiktir.

Tablo 7’de rapor edilen F istatistik değerinin 
Pesaran’a (vd. 2001) göre %99, Narayan’a (2005) 
göre ise %95 olasılıkla üst kritik değerlerden daha 
yüksek olduğu anlaşılmaktadır. O halde boş (H0) 
hipotez reddedilebilirdir. Yani değişkenler eşbü-
tünleşik olup; uzun dönemde birlikte hareket et-
mektedirler.

4.3.4. Uzun Dönem Analizi

Eşbütünleşme ilişkisinin varlığının ardından sı-
nır testi yaklaşımının ikinci aşamasında, gecikme-
si dağıtılmış otoregresif model (ARDL) sayesin-
de uzun dönem katsayıları belirlenecektir. Uzun 
dönem analizi için aşağıda çalışmaya uyarlanmış 
ARDL modeli kurularak EKK yöntemi ile tahmin 
edilmiştir.

	
					     (3)

Bireysel Kredilerin ve Kredi Kartlarının Cari Denge Üzerindeki Etkisi

Tablo 7. : Sınır Testi Sonuçları

Hesaplanan F-İstatistik 
Değeri

(Açıklayıcı değişken sayısı 1 
ve gözlem sayısı 70).

Pesaran vd. (2001)
Kritik Değerleri

Narayan (2005)
Kritik Değerleri

Anlamlılık 
Düzeyi

I(0)
(Alt 

Sınır)

I(1)
(Üst Sınır)

Anlamlılık 
Düzeyi

I(0)
(Alt 

Sınır)

I(1)
(Üst 

Sınır)

8.7536
10% 4.94 5.58 10% 6.67 6.67
5% 3.62 4.16 5% 8.37 8.37
1% 3.02 3.51 1% 12.24 12.24

 Not: Alt ve üst kritik değerler için Pesaran vd. (2001: 300) ve Narayan (2005: 1988) bakınız.
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55m; bağımlı değişkenin otokorelasyonsuz gecik-
me uzunluğu, x; bağımsız değişkenin y; açıklayı-
cı değişkenin otokorelasyonsuz gecikme uzunluğu 
olup, tercihen AIC’nin minumum olması durumu 
aranarak Kamas ve Joyce’un (1993) öne sürdüğü 
teknik ile ARDL(x,y) modeli kurulmuş olur (Peker 
ve Göçer, 2010). 

ARDL modelinin maksimum gecikme uzunluğu 5 
alınarak AIC kriterinin yardımı ile tahmin edilmiş 

ve otokorelasyon sorunu olmayan en uygun mode-
lin ARDL(2,1) olduğuna karar verilmiştir. Tablo 8. 
ve Grafik 2.’ye bakıldığında, uzun dönem analizi 
için ARDL(2,1) modelinin en uygun model oldu-
ğu görülebilmektedir.

En uygun model olduğu AIC ile önerilen ARDL 
(2,1) modelinin test istatistikleri ve uzun dönem 
analizi sonuçları tablo 9’da rapor edilmiştir.

Ö. AKÇAYIR

Tablo 9: ARDL (2,1) Uzun Dönem Analizi

Değişken Katsayı t-istatistiği (Olasılık)
CDt-1 0.681767 6.635305 (0.00)
CDt-2 -0.160517 -1.947642 (0.05)
KRE -0.594815 -3.391479 (0.00)

KRE t-1 0.559162 3.328464 (0.00)
Sabit -0.001621 -0.569345 (0.05)

Uzun Dönem Katsayıları
KRE -0.074472 -7.085208 (0.00)
Sabit -0.003387 -0.556266 (0.58)

Tanısal Testler

R2=0.810 JBnorm.= 4.05 (0.13)
[Jarque-Bera Normal Dağılım İstatistiği]

Fist. =67.18 (0.000)  =11.13 (0.67) [White Değişen Varyans]
DWist=2.017 [Durbin-Watson İstatistiği]  =2.47 (0.289)

ARCH LM (1) = 0.219 (0.63) [Breusch-Godfrey Otokorelasyon LM Testi]



56 Elde edilen uzun dönem katsayılarını modele yer-
leştirdiğimizde; 

CD = -0.003387 + -0.074472.KRE	 (4)

sonucu ortaya çıkmaktadır.

Elde edilen uzun dönem katsayı sonuçlarına göre, 
tüketici kredilerini ve kredi kartlarını içine alan 
bireysel kredilerin GSYH içindeki payının %100 
artması, cari dengenin GSYH içindeki payını ne-
gatif yönde yaklaşık % 7.45 oranında artırdığı so-
nucu çıkarılabilmektedir. 

4.3.5. Kısa Dönem Analizi

“CD” ile “KRE” değişkenleri arasındaki kısa dö-
nem ilişki, aşağıda verilen model ile Pesaran 
(2001) sınır testine dayalı ARDL hata düzeltme 
modeli ile araştırılmıştır. 

(5)

*Tabloda belirtilen modeller AIC (Akaike Bilgi Kriteri) göre en küçükten en büyüğe doğru sıralanmış ve kısa dönem analiz için en 
uygun modelin en küçük AIC değerine sahip ARDL(4,1) modeli olarak seçilmesine karar verilmiştir. Bu modele ait kısa dönem 
katsayıları ve test istatistikleri aşağıda rapor edilmiştir.

Kısa dönem analizinde amaç, ECTt-1 hata düzelt-
me teriminin bir gecikmeli değerinin çalışıp çalış-
madığının araştırılmasıdır. Bu mekanizmanın ça-
lışması demek, “α1” katsayısının negatif ve istatis-
tiksel olarak kabul edilebilir düzeyde anlamlı ol-

ması demektir. Burada da uzun dönem analizinde 
yapılan yöntem ile “x” ve “y” düzeylerinin terci-
hen seçilmiş bir bilgi kriteri ile tespiti, model seçi-
mi için çok önemlidir.

Bireysel Kredilerin ve Kredi Kartlarının Cari Denge Üzerindeki Etkisi
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57Tablo 11 : ARDL (4,1) Kısa Dönem Analizi

Değişken Katsayı t-istatistiği (Prob.)
∆CD-1 1.012925 5.251808 (0.00)
∆ CD -2 -0.134248 -1.262905 (0.21)
∆ CD -3 0.127230 1.835758 (0.07)
∆ CD -4 0.246792 2.217074 (0.03)
∆KRE -0.593264 -3.481743 (0.00)

∆ KRE t-1 0.719763 5.118438 (0.00)
Hata Düzeltme Terimit-1 -1.423212 -5.974699 (0.00)

Sabit -0.001967 -1.072660 (0.28)
Tanısal Testler

R2=0.428 = 0.974 (0.6142)
=30.99 (0.6621)

Fist. =6.098 (0.000) DWist=1.949

Hata düzeltme teriminin katsayısı negatif ve an-
lamlı olduğundan, hata düzeltme mekanizması ça-
lışmaktadır.  Narayan ve Symth (2006: 339) hata 
düzeltme teriminin katsayısının -1’den küçük ol-
ması durumunda kısa dönemde ortaya çıkan sap-
malar belli bir süre sonra uzun dönem ilişkisine 
dalgalanarak yaklaştığını ifade etmektedir. Yani 
uzun dönem analizi sonuçlarının güvenilirdir. 
Hata düzeltme teriminin katsayısını dikkate ala-
rak, 1/1.423212 0,70 olduğundan yaklaşık olarak 
0,7 dönem (Çeyrek Yıl) sonra, yani yaklaşık 2 ay 
(63 gün) sonra sapmalar tamamen ortadan kalk-
maktadır. 

5. Sonuç

Tüm dünyada olduğu gibi Türkiye’de de tüketi-
min niteliği ve algısı değişmiş, küçük işletmele-
rin yerini AVM’ler hızla almaya başlamıştır. Son 
yıllarda kişi başına düşen gelir düzeyinde eksiye 
nazaran yaşanan ciddi oranlı artış, hanehalkları-
nın tüketim davranışlarını da değiştirmiştir. Tüke-
timi ayakta tutan ve canlandıran bireysel krediler 
ve kredi kartları GSYH üzerinde pozitif etkiler de 
oluşturmaktadır. Fakat tüketim talebi artan ürün-
lerin tamamı ülke içinden karşılanamadığından 
bir kısmı yurtdışından ithal edilmektedir. Özellik-
le katma değerce yüksek fiyatlı ürünlerin (otomo-
bil, PC, TV, akıllı telefon vs.) ithalinin doğal sonu-
cu olarak, net ihracat azalmakta ve cari açıklar art-
maktadır. Çalışmada, bu etkinin düzeyinin ne ol-
duğu araştırılmıştır.

Elde edilen sonuçlara göre, konut, taşıt ve ihtiyaç 
kredilerini ve kredi kartlarını içine alan bireysel 
kredilerin GSYH içindeki payının %100 oranın-
da artması, cari açıkların GSYH içindeki payını % 
7.45 oranında artırmaktadır. Bireysel krediler ülke 
üretimini ve ekonomik büyümesini pozitif yönde 
etkilemektedir. Fakat ampirik sonuçlara göre, cari 
açığın GSYH oranının % 7.45 olması, dış ticaret 
açığının bir kısmının bu kredilerden kaynaklandı-
ğını ortaya koymaktadır. Yani cari açıktaki artış, 
GSYH’deki artıştan daha fazladır. Bunun anlamı 
ithalatta bazı mal ve hizmetler için dışa olan ba-
ğımlılığımız yüksektir. Burada ayrıca Türkiye’de 
2011 yılında BDDK ve TCMB’nin kredi kartları 
ile ilgili taksit kısıtlamalarını içeren düzenlemele-
rinin önemi ortaya çıkmaktadır. Zira bu kısıtlama-
lar tüketim talebini bir miktar azaltmıştır. Cari açı-
ğı etkileyen birçok sorundan bahsetmek mümkün-
dür. Bireysel kredilerin cari açıkta bir etkisinin ol-
duğu mutlak bir gerçek olup, tek başına ciddi bir 
paya sahip olmadığı görülmektedir. Diğer bir ta-
raftan bireysel kredilerin sürekli artan hacmiyle 
ileride bu payın artması muhtemeldir. Bu açıdan 
bu tip kredilerin ve kredi kartlarının bankacılık di-
siplini ile takip edilmesi ve sürekli olarak ihtiyatlı 
davranılması makroekonomik dengeler açısından 
oldukça önemlidir.
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