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OZET

TURKIYE’DE HANEHALKI BORCLULUK ORANINDAKI
DEGISMELERIN CARI ACIK UZERINDEKI ETKISi

Hanehalkinin gelirinden daha fazla tiiketmesi sonucu olusan gelir agigin1 gidermesi i¢in
en onemli finansman kaynagi bankalar tarafindan yaratilan tiiketici kredileridir. Tiiketici kredileri
miktarindaki artislar, ekonomideki mal ve hizmetlere olan toplam talebi arttirmaktadir. Bu durum
gayri safi yurtici hasila ve cari islemler dengesi (cari agik) lizerinde etkili olmaktadir. Cari a¢igin
temel belirleyicilerinden olan kredi hacmi, cari a¢ig1 olumsuz yonde etkilemektedir. Ozellikle
ekonomide hem kriz dénemlerinde hem de genisleme donemlerinde kredi hacminde meydana
gelen artiglar, bu olumsuz etkinin artmasina neden olmaktadir. Son yillarda siirdiiriillemez hale
gelen cari acik, Tirkiye’ nin en énemli makroekonomik sorunu olmaya devam etmektedir. Bu
caligmada, Tiirkiye’deki bankalarin tiiketicilere kullandirdig: tiiketici kredileri ile cari islemler
acig1 arasindaki iliski, 2004:Q4-2020:Q1 donemi liger aylik verileri kullanilarak Sinir Testi
Yaklasimi ve ARDL Modeli ile analiz edilmistir. Sinir Testi sonuglarina gore cari islemler agigi
ile toplam tiiketici kredileri ve bu kredinin alt bilesenleri olan ihtiya¢ kredisi, konut kredisi, tasit
kredisi ve bireysel kredi kartlar1 arasinda esbiitiinlesme iliskisinin var oldugunu gostermistir.
ARDL Modeli sonuglarina gore tasit kredileri disinda kalan diger kredilerden konut kredisi ve
toplam tiiketici kredilerinin cari islemler agigim1 uzun donemde negatif ve istatiksel olarak
anlamli etkiledigi tespit edilmistir. Thtiya¢ kredisi ve bireysel kredi kartlarinin ise cari islemler

ac1gin1 uzun donemde pozitif ve istatiksel olarak anlaml etkiledigi sonucuna ulagilmstir.

Anahtar Kelimeler: Cari Acik, Tiiketici Kredileri, Sinir Testi, ARDL Modeli



ABSTRACT

THE EFFECTS OF CHANGES IN HOUSEHOLD INDEBTEDNESS RATIO
ON CURRENT ACCOUNT DEFICIT IN TURKEY

The most important source of financing for households to overcome the income gap
caused by consuming more than their income is consumer loans created by banks. Increases in
the amount of consumer loans increase the total demand for goods and services in the economy.
This situation affects the gross domestic product and the current account balance (current account
deficit). Credit volume, which is one of the main determinants of the current account deficit,
affects the current account deficit negatively. Especially in the economy, the increases in the
credit volume during both crisis periods and expansion periods cause this negative effect to
increase. In recent years become unsustainable current deficit, Turkey’s most important
macroeconomic issues continue to be. In this study, the relationship between the consumer bank
in Turkey in consideration of the consumer loans current account deficit, 2004:Q4-2020:Q1
period was analyzed by boundary-testing approach and the ARDL model using quarterly data.
According to the limit test results, it has shown that there is a cointegration relationship between
the current account deficit and total consumer loans and consumer loans, housing loans, vehicle
loans and individual credit cards, which are the subcomponents of this loan. According to the
results of the ARDL model, it has been determined that housing loans and total consumer loans,
other than vehicle loans, have a negative and statistically significant effect on the current account
deficit in the long run. It was concluded that consumer loans and individual credit cards had a

positive and statistically significant effect on the current account deficit in the long run.

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

Bir iilke ekonomisinin istikrar1 i¢in en onemli gostergelerden birisi olan cari islemler
acigimin kontrol altinda tutulmasi ve siirdiiriilebilir seviyede olmasi gerekmektedir. Cari agigin
olusmasina ihracat yetersizligi, ihracatin ithalata olan bagimliligi, dis ticaret hadleri, ihracatin
ithalati karsilama orani, tasarruf yetersizligi, dis bor¢ stokundaki artiglar, ekonomik biiyiime,
biitce aci1g1, doviz kuru/reel efektif doviz kuru, yurti¢i faiz ve yurtici reel faiz orani, enflasyon,
enerjide disa bagimlilik ve artan enerji fiyatlari, dogrudan yabanci yatirimlar ve portfoy
yatirimlarinin kar transferleri, genisletici para ve maliye politikasi, artan kamu harcamalari, 6zel
tasarruflarin az olmasi, diinya faiz orani, uluslararast bor¢lanmalarin net faiz 6demeleri, finansal

gelisme ve kredi hacminde meydana gelen genislemeler neden olmaktadir.

Tiirkiye ekonomisinde cari agigin 2000 yilindan giiniimiize kadar olan seyrine
baktigimizda sadece 2001 ve 2019 yilinda cari fazla, diger yillarda ise siirekli cari agik verdigi
goriilmektedir. Bu nedenle cari acik ge¢misten gilinlimiize kadar iilkemizin en Onemli
makroekonomik sorunu olmustur. Iktisat literatiiriinde biiyiik bir 5neme sahip olan cari a¢igin
gayri safi yurtici hasila (GSYH) igerisindeki pay1 yani Cari A¢ik/GSYH oranimin %5’ten biiyiik
olmas1 ekonomik kriz gostergesi olarak kabul edilmektedir. Ekonomide kriz doneminde azalma
egilimine giren cari agik, krizden sonraki yillarda uygulanan genisletici ekonomi politikalari ile
artis egilimine girmektedir. Ornegin; 2001 krizinden sonra ekonomide meydana gelen hizli kredi
genislemesi, kredi kartinin kullaniminin yayginlagsmasi ve kredi kartinin getirdigi taksitlendirme
imkani, hanehalkinin tiiketici kredilerine ve bireysel kredi kartlarina olan talebini arttirmistir.
Artan talebin zamanla ithal mallara yonelmesiyle Cari A¢ik/GSYH oraninda artis meydana

gelmistir.

Ekonomik beklentilerin iyilesmesi, kredi maliyetlerinin diismesi ile kredi hacminde
meydana gelen artisa bagl olarak 2011 yili igerisinde cari islemler agig1 en yiiksek seviyesine
ulagmistir. Bu durumun ortaya c¢ikardigi olumsuzluklar1 gidermek ig¢in daraltict ekonomi
politikalar1 uygulanarak cari acik kontrol altina alinmaya calisilmistir. Bu kapsamda, artan kredi
genislemesini azalmak amaciyla ilk olarak Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
politika faiz oranini indirmis ve zorunlu karsilik oranini yiikseltmistir. Ayrica Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)’da kredi hacmindeki artis1 yavaslatmak amaciyla,

kredi kart1 ile yapilan islemlere cesitli sinirlamalar getirmistir. Ilk olarak, kredi kartlarinin asgari

1



O0deme tutarlar1 yiikseltilmis ve kredi kartt kullanilarak yapilan aligverislerde taksit sayisini
azaltarak tliketicilerin kredi taleplerini azaltmaya ¢aligmistir. Bunlarin yani sira, belirlenen bazi
sektorlerde taksitli satis kaldirilirken, bazi sektorlere de kredi kullanimi ile ilgili sinirlamalar
getirilmistir. Ornegin; bir konut aliminda kullanilacak olan konut kredileri igin, konutun
degerinin %75°1 gegcmeyecek sekilde sinirlandirma uygulanmistir. Ekonomide kredi talebini ve
dolayisiyla kullanilan kredi hacminin azaltma amacina yonelik olarak uygulanan politikalar
etkisini daha sonraki yillarda gostermis ve 2012 yilinda cari islemler agig1 azalis egilimine
girmistir.

Tiirkiye ekonomisi, incelenen yillar arasinda bir 6nceki yila gore 2001 yilinda %0,62'lik
azalig ile 3.760 Milyon $ cari fazla gergeklesmistir. 2019 yillarinda ise, bir onceki yila gore cari
acik %0,58°lik azalis ile 8.691 Milyon $ cari fazla vermistir. Cari islemler dengesinde meydana
gelen bu fazlalik, ilgili yillarda sirasiyla ekonomik kriz ve daralmanin yasanmasindan
kaynaklanmaktadir. 2019 yilinda, ithalat hacminde %9,1’lik azalma gerc¢eklesmis iken, ihracat
hacminde %2,1 ve turizm sektoriinden elde edilen gelirlerin %17 oraninda artig yaganmasi ilgili

yilda cari fazla verilmesinde etkili olmustur.

Bu ¢alismada Tiirkiye’de hanehalki bor¢lulugunda 6nemli bir yer tutan tiiketici kredileri
ve bireysel kredi kartt harcamalarinin cari islemler acig1 tizerindeki etkisi arastirilmistir. Bu
amagla birinci boliimde hanehalki borgluluk (borglanma) oraninin tanimi, bor¢glanma nedenleri ve
hanehalki bor¢luluk oranini olusturan tiiketici kredileri ve bireysel kredi kartlarmin Tiirkiye

ekonomisindeki gelisimi hakkinda teorik bilgi verilmistir.

Ikinci béliimde, Tiirkiye nin en énemli makroekonomik sorunlarindan olan cari iglemler
aciginin tanimi, yapisi, cari agiga neden olan faktorler ve cari islemler dengesini agiklamaya
calisan yaklagimlar teorik olarak agiklanmistir. Ayrica cari agigin Tiirkiye ekonomisi igerisindeki

tarihi gelisimine yer verilip, cari a¢igin ekonomi {izerindeki etkileri yorumlanmaistir.

Ucgiincii béliimde ise, hanehalki bor¢lulugunu olusturan tiiketici kredileri ve cari islemler
ac1g1 hakkinda Tirkiye ve diger iilke/iilke gruplarina yonelik yapilan, teorik ve ampirik literatiir
caligmalarina yer verilmistir. Uygulamada ise; TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi
(EVDS)’nden alinan cari islemler dengesi ve BDDK tarafindan yayinlanan aylik bankacilik
sektorii verilerinden alinan toplam tiiketici kredileri, ihtiyag kredisi, konut kredisi, tasit kredisi ve

bireysel kredi karti degiskenlerinin 2004:Q4-2020:Q1 donemini kapsayan iicer aylik seriler
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kullanilmistir. Serilerin duraganliklarini tespit etmek amaciyla Augmented Dickey-Fuller (ADF)
birim kok testi, Phillips-Perron (PP) birim kok testi ve KPSS birim kok testi kullanilmus, seriler
arasinda esbiitiinlesme iliskisini tespit etmek i¢in Sinuir Testi analizi yapilmistir. Toplam tiiketici
kredileri ile cari acik arasindaki uzun ve kisa donem iligkiyi tespit etmek i¢in ARDL Analizi

yapilmistir. Elde edilen sonuglar degerlendirilmis ve onerilerde bulunulmustur.



2. HANEHALKI BORCLULUK (BORCLANMA) ORANI TANIMI,

BORCLANMANIN NEDENLERI VE TUKETICI KREDILERI

Hanehalklar1 hem zorunlu hem de zorunlu olmayan ihtiyaglarin1 karsilar iken gelirini asan
tilketimleri varsa mevcut tasarruflarindan yoksa bor¢glanmaya yoneleceklerdir. Giinlimiizde
bor¢lanmanin en kolay finansmani bankalar tarafindan yaratilan kredilerdir. Bu kapsamda
henahalkini borg¢lulugu, borg¢lanma nedenleri ve bu borg¢lulugu olusturan tiiketici kredileri ile

ilgili bilgiler bu boliimde ayrintili bir sekilde ele alinmstir.
2.1. Hanehalki Bor¢luluk (Bor¢lanma) Oram

Ekonomik biiylimenin en 6nemli belirleyicilerinden biri olan yurtici talep, hanehalkinin
tilkketimini ifade etmektedir. Bu tiiketimin gergeklesmesi i¢in hanehalk: ihtiya¢ duydugu gelirin
bir kismint sahip oldugu faktorlerden elde ederken, elde ettigi gelirin yetmedigi durumlarda
bor¢lanma yoluna basvurmaktadir. Hanehalklarinin borglanarak tiiketmesinin ana nedeni
hanehalklarinin likidite kisit1 altinda olmalaridir. Likidite kisitint en hizli, etkili ve pratik yoldan

¢ozmenin yolu ise bor¢lanmadir (Kili¢ ve Tokatlioglu, 2018: 3).

Tiiketicilerin elde ettigi gelirler bazen zorunlu ihtiyaclarin1 karsilamaya yetmemesi veya
beklenmedik harcamalarin ortaya c¢ikmasi (Ornegin; saglik harcamasi) sebebiyle kisilerin
bor¢lanmasina neden olabilmektedir. Bu bor¢lanma bankalardan alinan cesitli krediler (ihtiyag,
tasit, konut vb.) olabilecegi gibi, kredi kart1 kullanarak da gerceklesmektedir. Kisilerin kisa vadeli
gereksinimlerini finanse etmek amacinin disinda, tiiketiciler gelecek ile ilgili elde edecegi
gelirleri géz Oniline alarak menkul veya gayrimenkul ihtiyaglarini karsilamak i¢in de borglanma
egilimine girebilirler. Bu tiir bor¢lar zorunlu durumlarda yapilan bor¢lanmaya gore, genel olarak

daha uzun vadeli ve planli olmaktadir (Ulusoy, 2018).

Hanehalkinin kullandig1 krediler sonucunda olusan bor¢ miktarinin gayri safi yurtici
hasila (GSYIH)’ya oran1 hanehalki borgluluk orani olarak ifade edilmektedir. Hanehalkinin
kullandig1 krediler yani tiiketici kredileri; konut, tasit, ihtiya¢ ve bireysel kredi kartlarindan
olusmaktadir. Hanehalki bor¢luluk orani bize bir {ilkenin mali ve finansal yapis1 hakkinda bilgi
vermesi bakimindan olduk¢a 6nemlidir. Ayrica hanehalki bor¢luluk orami tiiketicilerin tiiketim

aligkanliklar1 ve bor¢lanma kapasiteleri hakkinda da bilgi vermektedir.



2.2. Bor¢lanmanin Nedenleri

Borglanma, bireylerin ihtiyaglarini gidermek icin elde ettikleri gelirden daha fazla
harcama yapmasi durumunu ifade etmektedir. Yani yapilan harcamadan elde edilen geliri
cikarttigimizda aradaki fark bor¢ miktarimi gostermektedir. Hanehalkinin yapisi, hanehalki
bireylerinin tiikketim aligkanliklari, bireysel tutum ve davranislari ile ekonomik faktdrler bireylerin

bor¢lanmasini dogrudan ya da dolayli olarak etkileyen baslica etkenlerdir.

2.2.1. Hanehalkinin Yapisindan Kaynakh Nedenler
Aile yapisi, hanedeki kisi sayisi, hanede yasayan bagimli kisi sayisi, hanehalkinin elde
ettigi toplam gelir diizeyi, hanehalkinin sahip oldugu gayrimenkul ve menkul kiymetler

hanehalkinin bor¢lulugunu arttiran ya da azaltan nedenlerdir.

Hanehalkinin elde ettigi ya da etmeyi planladigi gelir miktar1 hanehalkinin bor¢lanmasini
belirleyen en 6nemli etkendir. Hanehalkinin elde ettigi gelirin temel ihtiyaglarini karsilamaya
yetmedigi durumda bor¢lanmasina sebep olmaktadir. Bunun yan1 sira bir hanedeki kisi sayisinin
artmas1 ve bu kisiler arasinda da bagiml kisi sayisinin fazla olmasinin sonucu olarak tiiketim
harcamalar1 artmaktadir. Keese (2009) bu konuda yapmis oldugu arastirmanin sonucuna gore,
cocuk sayisindaki artisin hanehalki bor¢lulugunu arttirdigini tespit etmistir. Gelirin biiyiik bir
kisminm ayrildig: tiiketim harcamalari, hanehalkinin harcanabilir gelirini azaltmaktadir. Ozkog
ve Ucdogruk (2008), Turinetti ve Zhuang (2011) yaptiklar1 ¢alismalar sonucunda diisiik gelire
sahip ailelerin mevcut tiiketim seviyelerini korumak ya da arttirmak i¢in daha fazla bor¢lanma
talebinde bulunduklarimi tespit etmislerdir. Bu sebeple ihtiya¢c duyulan diger harcamalar i¢in
kisiler varsa eski birikimlerini kullanarak ya da borglanarak diger gereksinimlerini
karsilayacaklardir. Hanehalkinin harcanabilir geliri ihtiyaglarin1 karsilayabiliyorsa, bireyler
ellerinde var olan gelir ile ya tiiketim harcamalarmi arttiracaklar ya da yatinm yapmay1

diistineceklerdir.

Hanehalkinin gayrimenkul veya menkul kiymetlere sahip olmasi ya da sahip olmak
istemesi durumu da hanehalki borcunu etkileyen faktorlerdendir. Bireyler kira 6demek yerine ev
sahibi olmak veya toplu tasima kullanmak yerine otomobil almak isteyebilirler ya da gelecek
donemde deger kazanacagini diisiinerek mevcut gayrimenkul veya menkul kiymetlerine
yenilerini ekleyerek yatirim yapmak isteyebilirler. Yatirim kararinin kesinlesmesinde bankalarin

faiz oranlari, yatirnmin gelecekteki getirisinin beklentisi vb. ekonomik faktorler etkili olmaktadir.



Ornegin; faiz oranlar diisiik ya da menkul ve gayrimenkullerin gelecekteki getirilerinin yiiksek
olacagi beklentisi varsa bireyler 6zellikle uzun vadeli bor¢lanma yolunu tercih edeceklerdir.
Keese (2009), Trunetti ve Zhuang (2011), Meng vd. (2013) yaptiklar1 arastirmalarda konut
fiyatlar1 ve ev kredileri ile hanehalk1 bor¢lulugu arasinda pozitif yonlii bir iliskinin varligini tespit

etmislerdir.

2.2.2. Hanehalki Reisi Kaynakl Nedenler
Hanehalki reisinin bireysel tutum ve davranmiglar, tiiketim aligkanliklari, yasi, egitim

durumu, cinsiyeti, yasadig1 yer ve is durumu hanehalki bor¢lanmasinda etkili olmaktir.

Hanehalki reisinin elde ettigi veya gelecekte elde edecegi gelir, hanehalkinin tiikketim ve
tiketim aligkanliklarin1i dogrudan etkilemektedir. Hanehalki reisinin tliketim aliskanliklar
cinsiyete, egitim durumuna, yasadig1 yere bagli olarak degisiklik gostermektedir. Ornegin;
cinsiyetin bor¢lanma {iizerindeki etkilerini ele alan Keese tarafindan 2009 yilinda yapilan
caligmanin sonucunda, kadinlarin erkeklere gére daha fazla bor¢lanma egilimi icerisinde oldugu
sonucuna ulagmistir. Ayrica yasanilan yer ile borglanma arasindaki iliskiyi inceleyen Ozkog ve
Ucgdogruk (2008) yaptiklar1 arastirmalar sonucunda, kirsal alanlarda yasayan hanelerin daha ¢ok
yakin ¢evresindekilere borglandiklarini, kentsel alanda yasayan hanelerin ise daha ¢ok bankalara

ya da finansman sirketlerine bor¢landiklarini tespit etmistir.

Bireylerin egitim seviyelerinin yiiksek olmasi, daha iyi bir is imkanina sahip olmalarini
saglamaktadir. Bu nedenle egitim diizeyi yiiksek bireyler diger bireylere gore is konusunda
avantajli olmalari, gelir diizeylerinin yliksek olmasi veya olacagi beklentisi gibi nedenlerden
dolay1 bor¢lanma miktarlar1 diger bireylere gore daha fazla olmaktadir. Bor¢lanilan bu miktar
ornegin yatirim amactyla aldiginda, rasyonel bir sekilde karar alan bu bireyler, ekonomide ve
piyasadaki gelismeleri yakindan takip ederek, firsat ve imkanlar1 degerlendirerek getirisi yiiksek

olan alanlara yatirim yapmakta ve boylece hanehalkinin gelirinin artmasina katki saglamaktadir.

Hanehalki reisinin diisiinceleri ve tercihleri sebebiyle bazi durumlarda bor¢lanmaya
goniillii olabilir. Ornegin; bir hanehalki reisi her ay diizenli olarak kira 6demek yerine,
bankalardan uzun vadeli kredi ¢ekerek bir ev satin alabilir ve kira dder gibi ev sahibi olabilir.
Isinin siirekli olmas1, faiz oranlarmin diisiik olmas1, vade sayisinin uzun olmasi, gibi sebepler
hanehalk: reisinin bor¢lanma istegini arttirmaktadir. Ayrica yas faktorii de borglanma {izerinde

oldukca onemli bir etmendir. Ciinkii geng bireylerin, orta yas ve istii bireylere gore bor¢lanma
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egilimi daha fazladir. Arvai ve Toth (2001), Chen ve Chivakul (2008) yaptiklar1 arastirmalarda
gen¢ hanehalki bireylerinin orta yag ve istli bireylere gore daha fazla riski goze alarak kredi
taleplerinin yiliksek oldugunu ve bor¢lanma egilimlerinin daha fazla oldugunu tespit etmislerdir.

Ilerleyen yaslarda kredi talebinin ve borglanma egiliminin azaldigin gdrmiislerdir.

2.2.3. Makroekonomik Nedenler
Hanehalki borglulugu, hanehalki kaynakli faktorlerin disinda birgok makroekonomik
faktor tarafindan etkilemektedir (Kilig ve Tokatlioglu, 2018: 12-15). Bu faktorleri agiklamak

gerekirse;

Faiz oranlarindaki herhangi bir degisme hanehalki bor¢lulugu iizerinde oldukga etkilidir.
Ekonomide faiz oranlarinda bir yiikselme gergeklesmesi durumunda borglanmanin maliyeti
artacak ve hanehalki bor¢lanmasi azalacaktir. Yani hanehalklar1 bor¢lanmak yerine kendileri igin
en rasyonel olanin bugiinkii tiiketim yerine tasarruf yapmak oldugunu diisiinerek tasarruflarini
arttiracaklardir. Piyasadaki yiiksek faiz orani, hanehalklarina yaptiklar tasarruflar sonucu yiiksek
faiz geliri saglayacak ve hanehalklar1 gelecek donemde daha fazla tiiketim harcamasi
yapabileceklerdir. Faiz oranlarinda bir diisme meydana gelmesi durumunda borglanmanin
maliyetini azalacak ve hanehalki bor¢lanmasi artacaktir. Yani hanehalklar1 tasarruf etmek yerine
kendileri i¢in en rasyonel karar olan gelecekteki tiikketimini buglinkii tiikketimine tercih edecekler

ve buglinkii tiiketimi arttirmak i¢in bor¢lanacaklardir (Debelle, 2004: 20).

Enflasyondaki artis ve azalislarda hanehalki bor¢lanmasinda 6nemli etkiye sahiptir.
Piyasalarda enflasyonun artacag:i beklentisi varsa tiliketiciler faydalarini maksimize etmek i¢in
bugiinkii tiikketimlerini arttiracaklardir. Yani enflasyonist bir ortamda tiiketiciler borglanarak
tilketimlerini arttirma egiliminde olacaklardir. Ciinkii enflasyon artmasi sabit faiz tizerinde
bor¢lanmalarda, borcun reel degerini azaltacak ve hanehalklarinin borglanma isteklerini

arttiracaktir.

Cari donemde diisiik gelir diizeyine sahip tliketiciler tliketimlerini arttirmak ig¢in
bor¢lanma egiliminde olarak hanehalki borglulugunu arttiracaklardir. Ancak cari donemde
yiiksek gelir diizeyi bor¢lanma {izerinde azaltici bir etki yapmaktadir. Hanehalkinin siirekli
gelirinin artmas1 durumunda hanehalki tiiketimini arttirmak i¢in daha ¢ok borglanir iken siirekli

gelirin azaldig1 durumda ise hanehalki bor¢lulugu azalma egiliminde olacaktir.



Issizlik oranindaki degisimlerde hanehalk: bor¢lulugu iizerinde etkili olmaktadir. Calisan
bir kisinin igsiz kalmasit durumunda harcanabilir geliri olmayan kisi onceki tiikketim seviyesi
koruyabilmek i¢in bor¢lanmak durumunda kalacaktir. Issizlik oranlariin arttig1 donemlerde issiz
kalan hanelerin bor¢lulugu artar iken issiz kalmayan hanelerin borg¢lulugunda azalma meydana

gelmektedir.

Hanehalki bor¢lanma mevzuati ve kisiti da borglanma seviyesini etkileyen
faktorlerdendir. Hanehalki bor¢lanmasina yonelik tesvikler, diizenlemeler, bor¢lanma
imkanlarmin 1yilestirilmesi ve gelistirilmesi yoniinde atilacak adimlar saglikli bor¢lanmay1
getirmektedir. Saglikli bor¢glanma istikrarli bir tiikketim, istikrali bir tiiketim de hizli bir ekonomik
bliylime gerceklestirerek daha fazla tiiketim ve refah artisi saglayacaktir. Yani gelirin diistiigii
donemlerde hanelerin Onceki tliketim seviyesini koruyabilecek sekilde borg¢lanma imkanlari
yaratilarak hanehalki bor¢lanmalar1 arttirilacak, gelirin arttigi donemlerde de haneler onceki
tiiketim seviyelerini koruyup, bor¢ servis oranlarini arttirarak onceki donem borglarindan

kurtulacaklardir.

Hanehalkinin gelecege yonelik beklentileri de hanehalki borglanmasinda etkilidir.
Hanehalklar1 gelecege yonelik olumlu beklentilere sahipse drnegin gelirin artacagini diisiiniiyorsa
bugiinkii tiikketimini arttirmak icin bor¢lanmak isteyeceklerdir. Ekonomide olumlu gelismeler
bekleniyorsa hanehalki bor¢lanmak isteyecektir tersi bir durumda ise hanehalklar1 bor¢lanma

konusunda isteksiz davranacaktir.

Hanehalkinin servete sahip olmasi ve servet miktarindaki artislar bor¢lanma egilimi ile
dogru orantilidir. Bunun nedeni ise borcun geri ddenmesinde herhangi bir sikinti yasanmasi

durumunda servetin vermis oldugu giiven duygusudur.

2.3. Tiirkiye’de Hanehalki Borcunun Gelisimi
Hanehalkinin borg¢lulugu, tiiketici kredileri (konut, tasit, ihtiyag ve diger tiiketici

kredilerinin toplami) ile bireysel kredi kart1 harcamalarindan olugsmaktadir.

Asagidaki Tablo 2.1.’de hanehalkinin elde ettigi harcanabilir gelir ile bor¢ miktar1 ve
hanehalki borcunun harcanabilir gelirine oranindaki yilizde degisimleri yillar itibariyle

gosterilmistir.



Tablo 2.1. 2003-2019 Yillar1 Arasinda Hanehalki Borcu, Hanehalki Harcanabilir Geliri
ve Hanehalki Borcunun Hanehalki Harcanabilir Gelirine Orani

Hanehalki Borcu Hanehalka Hanehalka
(Milyar TL) Harcanabilir Geliri | Borcu/Hanehalk:
(Milyar TL) Harcanabilir Geliri

(%)

2003 134 180.3 7,5
2004 28.2 218.7 12,9
2005 49.9 255.6 19,6
2006 73.6 292.7 25,2
2007 104.1 459.2 22,7
2008 128.9 352.7 36,6
2009 147.1 408.9 36,0
2010 195.1 448.8 43,5
2011 252.0 531.2 47,4
2012 299.9 613.9 48,8
2013 359.3 679.3 52,8
2014 389.7 784.4 49,6
2015 430.2 903.3 47,6
2016 464.4 976.0 47,5
2017 542.7 1139.2 47,6
2018 598.2 1500.1 39,8
09.2019* 621,1 1707,3 36,3

Kaynak: 2003-2019 yillarinda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB), tarafindan yayinlanan finansal

istikrar raporlarindaki verilerden yararlanilarak tarafimca hazirlanmistir.

Tablo 2.1.’deki verileri inceledigimizde hanehalkinin bor¢ miktarinin 2003 yilinda 13.4
milyar TL iken, 2019 yilinda tahmini verilere gore 621.1 milyar TL’ye ylikseldigi goriilmektedir.
Hanehalkinin bor¢ miktar1 her gecen yil artan oranda artmaya devam etmis ve 2019 yilinda 2003
yilina gore hanehalki bor¢ miktar1 yaklasik 46 kat artis gostermistir. Hanehalkinin harcanabilir
gelirine baktigimizda ise, bu gelirlerin hanehalki bor¢ miktarindaki gibi yillar igerisinde arttig
goriilmektedir. 2003 yilinda hanehalkinin harcanabilir geliri 180.3 milyar TL iken, 2019 yilinda
bu gelir 1707.3 milyar TL’ye yiikselmistir. Hanehalki harcanabilir geliri 2003 yilindan 2019



yilina kadar yaklasik olarak 9,4 kat artis ger¢eklesmistir. Ancak hanehalkinin bor¢ miktarindaki
artis, harcanabilir gelirinde meydana gelen artistan daha fazla oranda artmistir. Hanehalkinin
gelirinin ne kadarmi borcuna ayirdigini gosteren hanehalki borcu/hanehalki harcanabilir geliri
oranina baktigimizda ise, 2003 yilinda %7,5 iken yillar igerisinde artig géstermis ve 2013 yilinda
ise %52,8 ile en yiiksek seviyeye ulasmistir. 2013 yilindan sonra ise azalis meydana gelmis ve
2019 yili tahmini verilerine gore, %36,3’e diismistiir. 2013 yilinda hanehalklar1 gelirlerinin
yarisindan fazlasini borcuna ayirtyor iken, 2019 yilinda hanehalki gelirlerinin borcuna ayirdig

miktar oransal olarak azalmistir.

Asagidaki Tablo 2.2.’de hanehalkinin bor¢lulugunu olusturan tiiketici kredileri ile bireysel
kredi karti harcamalari ile hanehalki borcunun saglandig1 kaynaklar gosterilmektedir. Tabloyu
inceledigimizde, hanehalki bor¢larinin igerisinde banka kaynakli borglarin en yiiksek paya sahip
oldugu goriilmektedir. Bankalara olan borg¢larin toplam borglara oran1 2015 yilinda %92,1 iken
bu oran 2019 yilina kadar azalis egilimi gdstererek %89,9 seviyesine gerilemistir. Hanehalki
bor¢lulugunu igerisinde bor¢lulugun olugmasindaki en biiyiikk pay ihtiyag ve diger tiiketici
kredileridir. Konut kredileri 2015 yilindan 2017 yilina kadar artis gostermis ve 2017 yilinda
%37,8 ile en yiiksek seviyesine ulagsmistir. Ancak 2017 yilindan sonra konut kredileri azalmaya
baslamis ve 2019 yilinda %34,2 seviyesi gerilemistir. Thtiya¢ kredisine baktigimizda 2015-2018
yillart arasinda kiiciik artis ve azaliglar yasasa da sabit kalmis ancak 2019 yilinda artis gostererek

%39,7 ile en yiiksek seviyeye ulagmistir.
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Tablo 2.2. 2015-2019 Yillar1 Aras1 Tiirkiye Hanehalki Borg¢larinin Dagilimi

09.2015 09.2016 09.2017 09.2018 09.2019
Milyar | Yiizde | Milyar | Yiizde | Milyar | Yiizde | Milyar | Yiizde | Milyar | Yiizde
TL Pay TL Pay TL Pay TL Pay TL Pay

Hanehalki 430,2 100 461,1 100 541,7 100 598,2 100 621,1 100
Yiikiimliiliikler
i (Tiir Bazinda)

-Konut Kredisi 154,8 36,1 168,1 36,9 204,1 37,8 220,8 36,9 212,7 342

-Tasit Kredisi 15,1 3,5 16,6 3,6 17,1 3,1 16,9 2,8 13,0 2,1

-Intiya¢ + 164,6 38,2 172,9 37,2 206,1 38,0 228.8 38,3 246,4 39,7
Diger Tiik.
Kredileri

-Bireysel Kredi 83,9 19,5 89,4 19,2 95,8 17,7 108,5 18,1 121,9 19,6
Kartlan

-Varhk 11,8 2,7 14,1 3,0 18,7 3,4 23,1 39 27,1 4.4
Yonetim
Sirketi
Alacaklan

(Kars1 Taraf 430,2 100 461,1 100 541,7 100 598,2 100 621,1 100
Bazinda)

-Bankalar 396.,9 92,1 4223 90,9 491,8 90,6 5354 89,5 558,4 89,9
-Finansman 9,5 2,2 12,3 2,6 15,2 2,8 16,9 2,8 11,3 1,8
Sirketleri
-TOKIi 12,0 2,9 12,5 34 16,0 3,1 22,8 3,8 24,4 3,9
-Varhk 11,8 2,7 14,1 3,0 18,7 3,4 23,1 3,9 27,1 4.4
Yonetim
Sirketleri

Kaynak: TCMB 2015-2019 Yillar1 arasinda yayinlanan Finansal Istikrar Raporlarindaki verilerden yararlanilarak

tarafimca hazirlanmustir.

Hanehalki borg¢lanmasinda banka disi kaynakli bor¢lanmalarin payr ortalama %10
seviyelerindedir. Toplu Konut Idaresi Bagkanligi (TOKI)’nin etkinliginin artmasi ile beraber
TOKI borglanmalart %2,9 seviyelerinden %3,9 seviyelerine yiikselmis ve TOKI borglar1 Merkez
Bankas1 tarafindan yayinlanan finansal istikrar raporlarinda yer almistir. Ayn1 zamanda bu
finansal istikrar raporlarinda yer alan bir diger kalem de Varlik Yonetim Sirketi alacaklaridir.
Varlik Yonetim Sirketlerinin igleyisi bankalarin icra yoluyla tahsil etmeye calistig1 alacaklar
bankalardan satin alarak bor¢lunun borcunu yeniden yapilandirmakta ve borglanma iliskisinin
yeni tarafi olmaktadir (Alic1, 2007: 1188). Hanehalki borglari icerisindeki pay1 2015 yilinda %2,7

seviyesinde iken siirekli artig gostererek 2019 yilinda %4,4’e ulasmistir. Varlik yonetim sirketi
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alacaklarinin artmasi bize kredileri geri 6demede zorluga diisen kisi sayisinin ya da 6denemeyen

bor¢lanma miktarinin arttigini gostermektedir.

2.4. Kredinin Tanim ve Tiiketici Kredileri

Kredi kelimesinin kdkenine baktigimizda Latince’de giivenme ve inanma anlamina gelen
“credere” sozciiglinden gelmekte olup sayginlik ve itibar (mali sayginlik) anlami tagimaktadir
(Aras, 1996: 3). Kredi, kisi veya kurumlara belirli bir vade sonunda geri 6demesi sart ile satin
alma giiciliniin saglanmasi veya var olan satin alma giicliniin vade sonunda geri alinmak sart1 ile
baska bir kisiye aktarilmasidir (Parasiz, 2000: 219). Bankalar kisi ve kurumlara ihtiya¢ duydugu
krediyi finansal piyasalarda elinde fon fazlasi bulunduranlardan toplayip fon acig1 bulunan kisi ve
kurumlara aktarir. Ayrica bir kisi ya da kurum lehine kefalet ve garanti vermek de kredi

sayilmaktadir (Tiirkiye Bankalar Birligi, 2014).

2.4.1. Kredinin Unsurlari

Kredinin dort temel unsuru vardir. Bunlar: zaman, risk, gliven ve gelir unsurudur.

Kredi iliskisinde kredi miisterisinin belirli bir siire sonra devraldigi varligi, fonu, garantiyi
ya da saglanan itibar1 geri iade etmesi gerekmektedir. Gelecegin belirsiz olmasi nedeniyle kredide
vade arttikca risk artmaktadir. Bu nedenden kaynakli olarak kredide zaman unsuru ¢ok énem arz
etmektedir (Delikanli, 2010: 9). Kredinin belirli bir vade sonunda geri 6denmesi gerekmektedir.
Bu belirli vadenin sonunda 6denmemesi durumuna risk denir. Risk, kredi kullanan ger¢cek ya da
tiizel kisiye nakit, mal, kefalet ve garanti seklinde acilan kredi miktarlarinin toplamindan
olusmaktadir (Atagoglu, 2006: 36). Kredinin belirli bir vade sonunda geri ddenmesi sartiyla
verilebilmesi i¢in kredi veren ile kredi alan taraf arasinda giiven unsurunun var olmasi
gerekmektedir. Yani kredi verilen kisi ya da kurulusun kredi veren bankada belli bir itibarinin,
mali saygmliginin olmast gerekmektedir. Giiven unsuru kredi iligkisinde kredi alana kars1 teminat

alinmasina ya da teminat alinmadan kredi kullandirilmasina imkan tanir (Delikanli, 2010: 9).

Bankalarin en 6nemli gelir kaynaklart kredi kullandirirken aldiklart faiz geliri ve kredi
disinda bankacilik islemleri ile elde ettigi komisyonlardan olugmaktadir. Banka, diger kredi
saglayan kuruluslar ile kredi kullanan gercek ya da tiizel kisiler arasinda giivenin tam olmasi,
riskin olabildigince asgari diizeye indirilmesini saglayarak kredinin geliri ve verimliligini arttirir
iken kredinin 6denmemesi veya odemekten kacinilmasi durumu kredinin gelirinin azaltir ve

verimliligi diisiirmektedir (Ogal ve Colak, 1999; Kavcioglu, 2003; Parasiz, 2005; Aras,1996: 5).
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2.4.2. Kredinin Tiirleri

Son zamanlarda finansal piyasalarda yasanan gelismeler ve degisimler sayesinde her tiirli
kredi talebini karsilayabilecek cok sayida kredi tiirii gelismistir. Kredileri smiflandirmak
gerekirse; niteliklerine gore, vadelerine gore, teminatlarina gore, izin agismna gore, kaynak

durumuna gore, kullannom amacina gore, sektoriine goére ve is konusu yani alanina gore

siiflandirabiliriz (Tuncer, 2010: 60).

2.4.2.1.Niteliklerine Acisindan Krediler

Niteliklerine gore krediler nakdi ve gayri nakdi kredi olmak iizere ikiye ayrilmaktadir.

Nakdi krediler, bankanin belirli bir miktar paray: belirlenmis siireler i¢inde geri 6demek
kosulu ile kredi talebinde bulanana faiz veya kredinin tiirline gore faiz ve komisyon karsilig
odiing vermesidir. Nakdi krediler ulusal para tiirlinden verilebilecegi gibi yabanci para seklinde
de kullandirilabilmektedir. Nakdi krediler; agik krediler, bor¢lu cari hesap kredisi, iskonto ve
istira kredisi, spot krediler, doviz endeksli krediler, altin rehni karsilig1 krediler, ihracat ve doviz
kredileri, hazine bonosu, devlet tahvili, yatirim fonu, hisse senedi karsilig1 krediler ve bireysel

kredilerden olusmaktadir (Unlii, 2013: 4).

Gayri nakdi krediler ise bir isin yapilmasi, bir malin teslimi, bir borcun vadesinde
O0denmesi ya da bir yiikiimliiliiglin yerine getirilmesi konusunda bankanin alacag: iicret veya
komisyon karsiliginda yiikiimlii adina taahhiitte bulunmasi ona kefil olmas1 seklinde kullandirilan
kredilere gayri nakdi krediler denilmektedir (Takan ve Acar Boyacioglu, 2013: 144). Gayri nakdi
kredilerde bankadan bir nakit ¢ikis1 olmayip banka bor¢lu adina garanti vermektedir. Gayri nakdi
krediler; teminat mektubu, kefalet kredisi, aval kredisi, ithalat garantisi, tahvil garantisi ve kabul

kredisinden olugmaktadir (Aydemir, 2004:127; Tekindag, 2010: 11).

2.4.2.2. Vadeleri A¢isindan Krediler
Krediler vadelerine goére kisa vadeli, orta vadeli ve uzun vadeli olmak iizere iice

ayrilmaktadir.

Kisa vadeli krediler, vadesi 1 yildan az olan kredilere kisa vadeli krediler denir. Kisa
vadeli krediler uzun vadeli kredilere gore riskinin az olmasi, likidide olmas1 ve maliyetlerinin az
olmasi gibi nedenlerle daha ¢ok uygulanmaktadir. Kisa vadeli krediler cari hesap kredisi, bireysel

(tiiketici) veya kurumsal krediler ve ¢ek veya senet karsiligi kredilerden olusmaktadir (Giiney,
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2007: 69). Orta vadeli krediler, vadesi 1 ile 5 y1l arasinda olan kredilere orta vadeli krediler denir.
Orta vadeli kredileri genellikle likidite sikintisi ¢eken, sermaye yapist zayif ve kirilgan olan
kiigiik ve orta boy isletmeler ya da beyaz esya, otomobil vb. ihtiyaglari icin tiiketiciler (bireyler)
kullanmaktadir (Sakar, 2006: 53). Uzun vadeli krediler ise vadesi 5 yildan fazla olan kredilere
uzun vadeli krediler denir. Uzun vadeli kredilerde kisa vadeli kredilere gore riskin yliksek olmasi
krediden alinacak teminatin ve krediye uygulanacak faiz oranin yiiksek olmasina neden
olmaktadir. Uzun vadeli kredileri genellikle bireyler (tliketiciler) konut ve evlilik kredisi seklinde
kullanmaktadir (Giiney, 2007: 71).

2.4.2.3. Teminat Acisindan Krediler
Teminatlarina gore krediler teminatli ve teminatsiz krediler olmak {izere ikiye

ayrilmaktadir.

Teminath kredilerde bankalar kredi kullanmak isteyen miisterilerine imzalariin yaninda
teminat alinmak kosulu ile verdigi kredilere teminatli krediler denir. Bankalarin teminat
almasindaki amac¢ kredinin geri 6denmemesi durumunda elinde bulundurdugu teminati satip
kredinin anapara, faiz ve masraflarint almaktir. Teminatli kredilerde kendi i¢inde sahsi teminath
krediler ve maddi teminatli krediler olmak {izere ikiye ayrilmaktadir (Pinar ve Erdal, 2008: 189).
Sahsi teminatli krediler, kredi miigterisinin yaninda bir veya daha fazla gercek ya da tiizel kisinin
birlikte imzas1 sonucu kullandirilan kredilerdir. Bu krediye kefalet kredileri 6rnek gosterilebilir.
Maddi teminathh krediler, kredi miisterisinin maddi degerlerinin rehin alinmasi sonucu
kullandirilan kredilerdir. Tasinmaz ipotegi, senet rehni, mevduat ve nakit karsilig1 hisse senedi ve
tahvil karsilig1 kullandirilan krediler maddi teminatl kredilere 6rnek gosterilebilir (Giiney, 2007:
70). Teminatsiz krediler ise, bankanin kredi miisterisinin kredibilitesine giivenerek hicbir teminat
talep etmeden kullandirdigi kredilerdir. Miisterinin genel kredi sdzlesmesine imza atmasi

yeterlidir. (Pinar ve Erdal, 2008: 189; Kaya, 2013: 274).

2.4.2.4. izin Acaisindan Krediler
Krediyi kullandiran makam acgisindan sube yetkili ve otorize krediler olmak {izere ikiye

ayrilmaktadir.

Sube yetkili krediler, genel miidiirliigiin belirledigi limitler i¢erisinde iist makamin iznine

gerek duymadan subeler tarafindan acilan kredilerdir. Otorize krediler, kredi hacmi ¢ok biiyiik
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olup sube yetkisinde agilamayan ve genel miidiirlik ya da yonetim kurulunun onay1 ile

kullandirilan kredilere otorize krediler denir (Gliney, 2007: 71-72; Sakar, 2014: 56-57).

2.4.2.5. Kaynak Durumu Acisindan Krediler
Kaynaklarina gore krediler banka kaynakli krediler, reeskont kredileri ve dis (yurtdisi)
kaynakli krediler olmak iizere lige ayrilir.

Banka kaynakli krediler, bankalarin kendilerine ait kaynaklarindan kullandirdiklar
kredilerdir. Reeskont kredileri, bankalarin finansal piyasadan topladiklar1 kisa veya orta vadeli
senetleri merkez bankalarina iskonto ettirerek elde ettikleri fonlar1 kredi miisterilerine sunduklari
kredilerdir (Takan, 2001: 249). Dis (yurtdisi) kaynakli krediler, ellerinde fon fazlasi olan
hiikiimetler, uluslararas1 kuruluslar, firmalar ve ticari, kalkinma ve yatirim bankalarindan fon

talebinde bulunan ekonomik birimlere kullandirilan kredilerdir (Tugcu vd., 2012: 113).

2.4.2.6. Kullanim Amaci Acisindan Krediler
Kullanom amacina goére kredileri isletme krediler, yatirnm kredileri ve tiiketici

kredilerinden olusmaktadir.

Isletme kredileri, isletmelerin iiretim faaliyetlerini finanse etmek ve iiretimin devamlilig1
saglamak, doner sermaye gereksinimleri karsilamak icin kisa ve orta vadeli sekilde kullandirilan
kredilerdir. Yatirim kredileri, isletmelerin bina ve tesislerinin yapimi, bakimi ve onarimi gibi
sabit degerlerinin finansmani saglamak, isletmeye ait bina ve tesislerin genisletilmesi,
yenilenmesi, modernlestirilmesi, makine ve techizatlarinin alinmasi gibi ihtiyaclarini gidermek
icin orta ve uzun vadeli sekilde acilan kredilerdir (Kaya, 2013: 276). Tiiketici kredileri,
bankalarin tiiketicilere ticari amacglar1 disinda tasit, konut, dayanikli tiiketim mallar1 ya da

herhangi bir mal ve hizmet alimin1 gidermek i¢in kullandirdig: kredilerdir.

2.4.2.7. Sektor Acisindan Krediler

Krediler kullanilan sektére gére kamu ve 6zel sektor olmak iizere ikiye ayrilir.

Kamu sektorii kredileri, Kamu Iktisadi Tesebbiisleri (KiT) tarafindan kullandirilan kisa
vadeli kredilerdir. Ozel sektor kredileri, borcu kullandiran tarafta ve kredi kullandiran tarafta 6zel
kurum, kurulus veya kisiler yer almaktadir. Hiikiimet ya da uluslararas1 bir finansal kurulus

bulunmamaktadir (Kavcioglu, 2013: 148).
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2.4.2.8. Is Konusu Acisindan Krediler
Isin konusu agisindan krediler ticari (kurumsal) ve bireysel (tiiketici) kredileri olmak

tizere ikiye ayrilmaktadir.

Ticari (Kurumsal) krediler, bankalar tarafindan biiyiik isletmeler ya da kiiciik ve orta
boyutlu isletmelere (KOBI) kisa vadeli ihtiyaglarimi karsilamak ve isletmenin bina yapimi ve
tesislerini yenilemek (modernize etmek) i¢in kullandirdig1 orta ve uzun vadeli kredilerdir. Nakit
kullanilabilecegi gibi taahhiit ya da garanti seklinde gayri nakdide kullanilabilir (Giiney, 2007:
85). Bireysel (Tiiketici) kredileri, bankalarin tiiketicilere ticari amaglar disinda kullanmak iizere
bir mal ve hizmet alimi, konut ya da tasit almak gibi ihtiyaclarini gidermek i¢in kullandirdig:

kredilere denir.

2.5. Tiiketici Kredisi Kavram

Sanayi Devrimi ile birlikte {iretimde yasanan artis sonucunda hizla artan ekonomik
biiylime, saglik imkanlarinin gelismesi sonucunda hizla artan diinya niifusu ve ekonomi basta
olmak {izere bir¢ok alanda yasanan teknolojik gelismeler finansal piyasalarinda gelismesine ve
cesitlenmesine sebep olmustur. Artan niifus hem bireysel ihtiyaclarini karsilamak hem de hayati
kolaylastirmak adina yeni mal ve hizmetlerin iiretilmesi ihtiyaglarint dogurmustur. Ancak hem
bireysel ihtiyaclarin karsilanmasi: hem de yeni iiretilen mal ve hizmetlerin elde edilmesi bireyler
icin gelir kisit1 nedeniyle ayn1 anda olmamaistir. Ayrica firmalarin artan mal ve hizmet talebini
karsilamaya ve pazar biiyiikliiglinii arttiracak yatirimlarini gergeklestirecek finansmana sahip
olmamasindan dolay1 kredi veren bankalar ve finansman sirketleri ortaya ¢ikarak kredi sistemi

olusmustur (Aras, 1996: 7; Tugcu vd., 2012: 123).

Tiiketici kredisi, bankalar veya finansman kurum ve kuruluslari tarafindan tiiketicilere
ticari amaglar disinda kullanmak iizere tiiketicilerin ihtiyaglar1 olan konut, tasit, dayanikh tiikketim
mallar1 veya herhangi bir mal ve hizmet alimi i¢in kullandirdiklar: kredileridir. Tiiketici, banka
ile imzaladig1 kredi sézlesmesinde belirlenen bir 6deme plani1 ve faiz oranina gore krediyi geri
O0demeyi taahhiit eder (Sakar, 2014: 193). Tiiketici kredilerindeki temel amag tiiketimin

kolaylastirilmas1 ve bireysel ihtiyaclarin karsilanmasina katkida bulunmaktir (Imren, 1994: 13).

2.6. Tiiketici Kredilerinin Tarihsel Gelisimi
Tiketici kredileri 1950’li yillarda Amerika ve Avrupa {lkelerinde gelismeye ve

yayginlagsmaya baslarken Tiirkiye’de tiiketici kredileri 1980°1i yillarin sonlarinda yayginlagmaya
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baslamistir (Giiney, 2007: 101). Tiiketici kredilerinin tarihsel gelisimi, kredilerin gelismesindeki
donemlerin farklilik gostermesi ve konunu daha iyi anlasilmasi i¢in Tiirkiye’deki ve diinyadaki

tarihsel gelisimi ayr1 bagliklar altinda incelenecektir.

2.6.1.Tiiketici Kredilerinin Diinyadaki Gelisimi

1910 yilinda Amerikali Arthur J. Morris adindaki bir avukatin “Fidelity Loan and Trust
Company” adindaki kurulusu hizmete acarak kredi uygulamasina baslamasi resmi anlamda ilk
tilkketici kredisi 6rnegidir. Bu kurulus National City Bank of New York bankasina 6rnek teskil
etmis ve banka 1928 yilinda bireysel kredi uygulamasini baslatmistir. 1928’de National City
Bank of New York bankasinin kisisel bor¢ depertmanini kurmasi sonucunda ABD’de bulunan

ticari bankalarda tiiketici kredisi uygulamasina baslamustir (Imren, 1994: 29).

1915 yilinda Amerika’da otomobil satislarinda baslayan taksitli satiglar hem saticilara
hem de tiiketicilere finansman saglayan bugiinkii finansman sirketlerinin kurulmasinda etkili
olmustur. Bu sirketler sayesinde taksitli satislar artmaya devam ederken taksitli satiglardaki artis
finansman sirketlerine olan talebi arttirarak finansman sirketlerin sayisini arttirmistir (Yilmaz,

1994: 4).

Avrupa’da ise tiiketici kredisi uygulamasmi uygulayan ilk iilke Ingiltere’dir. 1938’de
baslayan kredi uygulamasi 1950’li yillarda dayanikli tiiketim mallarinin finansmaninda
kullanilmast sonucu yayginlik kazanmis ve diger Avrupa llkeleri olan Fransa, Bat1i Almanya ve
Italya’da da tiiketici kredisi kullanilmaya baslamistir (Arslan ve Karan, 2009: 25-34). 1960’1
yillarda bankalarin tiiketici piyasasina girerek tiiketicileri finanse etmeye baglamasi sonucu
uygulanan taksitli satig sistemi yerini tiiketici kredisi sistemine birakmis ve tiiketici kredisi

sistemi yayginlagsmaya baslamistir (Bakkal ve Aysan, 2011: 34).

2.6.2. Tiiketici Kredilerinin Tiirkiye’deki Gelisimi

1986 yilinda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yayinlanan bir
teblig ile taksitli satislar yasal bir diizenlemeye tabi tutularak tiiketicilerin tiiketim aliskanliklarini
gelistirmek ve bankalarin tiiketici kredilerine kars1 olumlu bakmalari amacglanmistir. TCMB 17
Ekim 1988 yilinda aldig1 bir karar ile ticari bankalarin mevduata uyguladig1 faiz oranlarini

belirlemeyi sona erdirerek bu belirlemeyi ticari bankalara birakmustir (imren, 1994: 66-69).
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Tirkiye’de tiiketici kredisi uygulamasindan once tiiketiciler ihtiyaglar1 i¢in sirketlerden
bor¢lanmaktaydi. Tiirkiye’de bankalarin tiiketici kredisi uygulamasi 1988 yilinda agiklanan
ekonomik paket sonucunda baglamistir. Agiklanan ekonomik paket neticesinde faiz oranlari
artmis sirketler faiz oranlar1 artinca bankalardan kredi talebinde bulunmak yerine kendi 6z
kaynaklarin1 kullanmay1 tercih etmiglerdir. Bankalar ise faizlerin yiikselmesi sonucu kredi
kullanan potansiyel miisterilerini kaybetmis ve bankalarin ellerinde fon fazlalar1 olusmaya
baglamigtir. Bankalar olusan fon fazlaligimi tiiketici kredisi yoluyla tiiketicilere kullandirarak
olusan fon fazlaligim1 tekrar ekonomiye kazandirmayi, risklerini azaltmayr ve karliliklarim

arttirmay1 hedeflemislerdir (inag, 1990: 23-24).

1988 yilinda Tiirkiye’de tiiketici kredisi uygulamasini ilk gerceklestiren banka Yap1 Kredi
Bankasi’dir. 1992’de Yapi1 Kredi’den sonra Akbank, Demirbank, Denizbank, Digbank,
Emlakbank, Esbank, Garanti Bankasi, Halkbank, Is Bankasi, Ko¢ Amerikan Bank, Milli Aydin
Bankasi, Osmanli Bankasi, Pamukbank, Sekerbank, Tiirkiye Ticaret Bankasi, T.C. Ziraat Bankasi
ve Vakifbank’ta tiiketici kredisi uygulamasina ge¢mistir (Bakkal ve Aysan, 2011: 7).

Asagidaki Tablo 2.3.’de 1998-2019 yillara arasinda Tiirkiye’de bankalarin kullandirdig:
toplam tiiketici kredisi ve bu tiiketici kredisini kullanan kisi sayisin1 gdstermektedir. Tabloyu
inceledigimizde 1998 yilindan 2000 yilina kadar tiiketici kredilerinin ve tiiketici kredisi kullanan
kisi sayisinin arttif1 goriilmektedir. 2001 yilinda yasanan kriz nedeniyle kullanilan tiiketici
kredilerinde ve tiiketici kredisi kullanan kisi sayisinda ciddi bir azalmaya meydana gelmistir.
2002 yilindan 2013 yilina kadar kullanilan tiiketici kredileri 2012 yilinda gercgeklesen kiiclik bir
azalis1 saymazsak siirekli artig gostermistir. 2013 yilindan sonra kullanilan tiiketici kredilerinde
azalma meydana gelmistir. Bu azalisin meydana gelmesinde 2013 yilinda kredi vadelerinin
azaltilmasi yoniinde yapilan diizenlemenin etkili oldugu goriilmektedir. Tabloya baktigimizda
2013 yilinda tiiketici kredisi kullanan kisi sayisinda da kredi vadelerinde yapilan diizenleme
sonucunda ciddi azalig gosterdigi goriilmektedir. 2017 yilinda en yiiksek seviyesine ulasan
tilketici kredilerinde 2018 yilinda azalma meydana gelmistir. Tiketici kredisi kullanan kisi
sayisina baktigimizda ise yillar itibariyle artis ve azaliglar yasandigi goriilmektedir. Ancak

tiiketici kredisi kullanan kisi sayist oldukea yiiksek seviyededir.
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Tablo 2.3. 1998-2019 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’ de Bankalarin Kullandirdigi Toplam
Tiiketici Kredisi ve Tiiketici Kredisi Kullanan Kisi Sayisi

Yillar Kullanilan Tiiketici Kredisi Tiiketici Kredisi Kullanan Kisi
(Milyon k) Sayis1 (Adet)
1998 1.180 1.878.462
1999 1.249 1.484.083
2000 5.687 2.810.660
2001 1.147 867.033
2002 3.317 1.274.892
2003 10.483 2.282.002
2004 21.344 3.396.145
2005 39.384 9.209.824
2006 41.604 4.978.965
2007 49.853 5.337.247
2008 55.246 5.838.184
2009 66.129 6.540.736
2010 103.019 8.041.700
2011 112.827 8.966.464
2012 111.678 8.984.860
2013 181.759 11.166.250
2014 151.206 10.709.433
2015 165.042 10.495.718
2016 183.620 9.953.419
2017 220.361 10.800.897
2018 162.327 9.618.639
2019 285.116 13.162.481

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) tarafindan yayinlanan Tiiketici Kredileri ve Konut Kredileri

raporlar1 verilerinden yararlanilarak tarafimca hazirlanmstir.



2.7. Tiiketici Kredilerin Olumlu ve Olumsuz Etkileri
Bir ekonomide kullanilan tiiketici kredileri tiiketicileri, treticileri, bankalar1 ve o

ekonomiyi dogrudan veya dolayli olarak olumlu ya da olumsuz etkilemektedir.

2.7.1. Tiiketiciler Acisindan Etkileri

Tiiketici kredileri tiiketicilerin elde ettigi gelir ile hemen satin alamayacagi, beklemek
zorunda kalacagi baz1 mal ve hizmetlere hemen ulagmasini saglar. Enflasyonun yiiksek oldugu
donemlerde tiiketicilerin tiiketim seviyelerini korumalarina ve refah seviyelerini yiikseltmelerine
katki saglar. Kredi taksit 6demeleri bireyleri zorunlu tasarrufa yonlendirerek gereksiz harcama
yapilmasinit 6nlemektedir. Ayrica tiiketiciler, tliketici kredileri sayesinde pesin aliglar yaparken

satis indirimlerinden yararlanmaktadirlar (Akipek, 1999: 162).

Tiiketici kredileri yarattig1 satin alma kolaylig1 nedeniyle tiiketicileri ihtiyaglarindan daha
fazlasin1 tilketmeye yonlendirerek tasarruflarinin azalmasina, likitide sikintis1 yagamasina ve

yatirim yapmalarinin engellenmesine yol agmaktadir (Bakkal ve Aysan, 2011: 50; Inal, 2002: 8).

2.7.2. Ureticiler Agisindan Etkileri

Tiiketici kredileri mal ve hizmetlere olan talebi arttirarak iireticilerin pesin satislarini
arttirir, artan pesin satislar ise ireticilerin maliyetlerini azaltarak, kar marjlarin1 arttirmaktadir.
Firmalar maliyeti dliigmekte olan mal ve hizmetlerin kalitesini yiikseltmektedir. Tiiketici kredileri

sayesinde treticilerin finansman yiikii azalir, satis devir hiz1 artar ve likitide sorunlar1 ortadan

kalkmaktadir (Ezengin, 2009: 18; Bakkal ve Aysan, 2011: 48).

Satis sonrasinda iireticiler biriken alacaklarini tahsil edememe riski altinda bulunmaktadir.
Ureticiler bu durumu yasamamak icin alacaklarini yakindan takip etmeleri ve kredi takip orgiitii
kurmalart gerekir. Alacaklarini takip etmek lreticilere hem ekstra zaman kaybi hem de maliyet

yiikleyecektir (Imren, 1994: 49).

2.7.3. Bankalar Acisindan Etkileri

Bankalar ellerinde bulunan atil fonlar tiiketici kredileri seklinde bireylere sunarak temel
amagclarindan birisi olan riski tabana yayma firsat1 elde ederler. Ayrica bankalar tiiketici kredileri
sayesinde miisteri hacmini genisletir, kredi hacmini arttirir ve bankacilik {iriinlerini daha rahat

pazarlama imkanina sahip olmaktadirlar (Ulukapi, 1998: 215).

20



Kullandirilan kredilerin zamaninda geri 6denmemesi bankalarin nakit akislarini olumsuz
etkilemektedir. Ayn1 zamanda bankalarin maliyetlerini arttirarak karliligini azaltmaktadir (Imren,

1994: 50-51).

2.7.4. Ulke Ekonomisi A¢isindan Etkileri

Tiiketici kredisi kullanan bireylerin harcanabilir geliri artmaktadir. Geliri artan bireyler
refah seviyesini ylikseltmek amaciyla tiikketim harcamalarini arttiracaklardir. Tiiketimin artmasi
mal ve hizmetlere olan talebi arttirmasi ile birlikte yatirimlar1 arttiracak ve bu durum istihdam ve
iretim artisin1 saglayacaktir. Tiiketimin artmasi ile birlikte {iretim hacminde meydana gelen

artislar bir ekonominin biiylimesi ve kalkinmasina katki saglayarak onciiliik etmektedir.

Tiiketici kredilerinin ekonomiye yararlar1 oldugu kadar zararlar1 da vardir. Bunu
orneklendirmek gerekirse otomotiv sektoriine olan talebin fazla olmasi enflasyonist bir baski
olusturabilir. ithal arag talebinin yiiksek oldugu gelismekte olan ekonomilerde, tasit kredi
hacminde meydana gelen bir artis ithal olan araglara yonelmekte ve bu durum o ekonomilerde
ithracatin ithalati1 karsilama oranlarini olumsuz etkileyerek 6demeler dengesinin acik vermesine

neden olmaktadir (Cinar, 1991: 14).

2.8. Tiirkiye’de Tiiketici Kredileri

Tiiketici kredisi, bankanin belirledigi 6deme plani dahilinde bedeli daha sonra geri
o0denmek {tizere, ticari bir amag disinda herhangi bir malin veya hizmetin elde edilmesine imkan
saglayan islemlerdir. Tiketici kredileri, tiiketiciye belirli bir limit diizeyinde miisteriye bir kere
kullanma hakki veren kisa ve orta vadeli kredileri kapsamaktadir (Istanbul Ticaret Odas1, 2004:

55).

Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)’nin yaptig1 siniflandirmaya gore tiiketici kredileri, konut
kredileri, tasit kredileri, ihtiyag kredisi ve diger tiiketici kredilerinden olusmaktadir.
Calismamizda hanehalkinin borglulugunun toplamini ifade eden tiiketici kredileri ihtiyag¢ kredisi,

konut kredileri, tasit kredileri, diger tiiketici kredileri ve bireysel kredi kartlarindan olusmaktadir.

2.8.1. ihtiyac¢ Kredisi
Ihtiyag kredisi, bankalar tarafindan bireylerin nakit ihtiyaglarin1 karsilamak iizere verilen
bir tiiketici kredisi cesididir. Ihtiyac kredilerinde bireyler kredi karsiliginda alacaklar1 mal veya

hizmetin icerigi hakkinda bankaya bilgi verme yiikiimliiliikkleri bulunmamaktadir. Miisteriler
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kendisine taninan kredi limiti dahilinde ihtiyag¢ kredilerini beyaz esya, dayanikli kii¢lik ev aletleri
ve mobilya gibi tiiketim mallar1 veya saglik, egitim, tatil vb. hizmetleri almak igin serbestce
kullanabilirler (Tugcu vd. , 2012: 128). 2018 yilinda TBB tarafindan yayimlanan Tiiketici
Kredileri ve Konut Kredileri raporuna gore ihtiya¢c kredisi dayanikli tiiketim mallari, yari

dayanikli tiiketim mallar1, evlilik, egitim ve saglik harcamalarindan olugmaktadir.

Asagidaki Tablo 2.4.°de 1998-2019 yillar1 arasinda Tirkiye’de bankalar tarafindan
tilkketicilere kullandirilan ihtiya¢ kredisi ve kullanan kisi sayisini gosterilmektedir. Tabloyu
inceledigimizde Tirkiye’de ihtiya¢ kredisi uygulamasimin 2005 yilindan sonra baslandigi
goriilmektedir. 2012 ve 2014 yillar1 hari¢ diger yillarda 2017 yilina kadar kullandirilan ihtiyag
kredisi miktari siirekli artig gostermis ve 2017 yilinda en yiiksek seviyeye ulagsmistir. Ancak 2018
yilinda kullandirilan ihtiya¢ kredisi miktarinda bir 6nceki yila gore %19,02 oraninda bir azalma
meydana gelmistir. Bu azalis sadece bir donem itibariyle sinirli kalmis olup, 2019 yilinda tekrar
artis egilimine girmistir. 2019 yilinda kullanilan ihtiya¢ kredisi miktart bir dnceki yila gore
%89,16 artig ile incelenen yillar arasinda en yiiksek kredi miktarinin kullanildigi yil olmustur.
Ayrica kullanilan ihtiyac kredisi miktar: ile kredi kullanan kisi arasinda dogru yonlii bir iligki
bulunmaktadir. Tabloda yer alan yillara ait verileri inceledigimizde, 2006 yil1 hari¢ bu iliskinin

varlig1 net bir sekilde goriilmektedir.
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Tablo 2.4. 1998-2019 Yillar1 Arasinda Tirkiye’de Bankalarin Kullandirdigi Toplam
Ihtiyag Kredisi ve Thtiya¢ Kredisi Kullanan Kisi Sayis1 Kullanan Kisi Sayis1

Yillar Kullanilan Ihtiya¢ Kredisi Ihtiyac Kredisi Kullanan Kisi
( Milyon b) Sayis1 (Adet)
1998 0 0
1999 0 0
2000 0 0
2001 0 0
2002 0 0
2003 0 0
2004 0 0
2005 15.233 6.519.520
2006 19.975 4.075.574
2007 27.538 4.691.232
2008 31.938 5.026.694
2009 39.921 6.056.603
2010 60.532 6.975.350
2011 69.404 7.650.366
2012 65.359 7.338.749
2013 97.841 8.558.632
2014 83.360 8.060.171
2015 105.354 9.336.725
2016 121.427 9.346.712
2017 146.308 10.176.310
2018 118.472 9.241.646
2019 224.113 12.731.506

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) tarafindan yayinlanan Tiiketici Kredileri ve Konut Kredileri

raporlari verilerinden yararlanilarak tarafimca hazirlanmistir.
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2.8.2. Tasit Kredisi

Tasit kredisi, ticari amaglar1 disinda bireylerin tasit alimi i¢in gerekli olan finansmani
temin edebilmesi amaciyla kullanilan bir kredi ¢esididir. Tasit kredileri, sifir kilometre araglar
icin kullanilabilecegi gibi, ikinci el araglar i¢inde kullanilabilir. Bu tiir krediyi kullanan bireyler,
aldiklar1 kredi karsiligi olarak tasit almalar1 zorunludur ve temel olarak kredi teminat unsuru
olarak bankalar satin alinan arag {izerine rehin tesis etmektedir. Tasit kredilerinde kredi miktari,
genel olarak aracin kasko degerinin belirli bir yiizdesi veya tamami olacak sekilde kredi

kullandirmaktadirlar (Yediler, 2008: 41).

Asagidaki Tablo 2.5.°de 1998-2019 yillar1 arasinda Tiirkiye’de bankalar tarafindan
tiketicilere kullandirilan tasit kredisi ve kullanan kisi sayisin1 gosterilmektedir. Tabloyu
inceledigimizde yillar itibariyle kullandirilan tasit kredilerinde istikrarsiz bir seyir yasandigi
goriilmektedir. 2001 yilinda kriz nedeniyle kullandirilan tasit kredisi miktarinda ve tasit kredisi
kullanan kisi sayisinda sirasiyla %87,77 ve %86,64 oraninda ciddi bir azalma meydana gelmistir.
2001 yilinda sonra kullandirilan tagit kredisi miktar1 artiglar yasanmis ve 2013 yilinda en yiiksek
seviyeye ulagmistir. 2013 yilinda artan kredi hacmini azaltmak amaciyla kredi vadelerinin
kisaltilmas1 yoniinde bir diizenleme yapilmistir. Bu diizenleme ile birlikte 2013 yilindan sonraki
yillarda kullandirilan hem tasit kredi miktarinda hem de kredi kullanan kisi sayisinda ciddi bir

azalig yasanmistir.

24



Tablo 2.5. 1998-2019 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de Bankalarin Kullandirdigi Toplam
Tasit Kredisi ve Tasit Kredisi Kullanan Kisi Sayis1

Yillar Kullamlan Tasit Kredisi Tasit Kredisi Kullanan Kisi
( Milyon b) Sayis1 (Adet)
1998 470 158.397
1999 447 111.471
2000 2.340 352.857
2001 286 47.108
2002 1.198 79.140
2003 4.689 238.507
2004 8.457 401.533
2005 6.836 354.775
2006 5.373 268.803
2007 5.178 195.241
2008 5.029 168.314
2009 4.863 142.691
2010 7.780 225.851
2011 8.036 202.441
2012 7.376 184.114
2013 11.135 209.651
2014 7.699 129.203
2015 7.025 137.240
2016 5.057 126.789
2017 5.561 124.274
2018 4.589 90.818
2019 4.956 76.170

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) tarafindan yayinlanan Tiiketici Kredileri ve Konut Kredileri

raporlari verilerinden yararlanilarak tarafimca hazirlanmistir.
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2.8.3. Konut Kredisi

Konut kredileri, bireylerin satin almay1 planladigi konut veya is yeri finansmani igin
banka tarafindan kullandirilan bir kredi tiirtidiir. Bu krediler banka tarafindan kullandirilirken
kullanilmasiin karsiliginda satin altina aliman konut veya is yeri teminat altina alinmaktadir.
Bunun sebebi konut kredilerinin vadelerinin uzun ve faiz oranlar1 sabit oldugundan dolay1 risk
tasimaktadir. Dolayisiyla bankalar kisilerin krediyi geri 6dememe riskine karsilik satin aldig:
konutun tizerine rehin koyarak kredinin 6denme riskini en aza indirmektedir. Konut kredilerinde
ekspertiz degeri de oldukca onemlidir. Ekspertiz degeri, konutun degerini belirleyen olumlu ve
olumsuz etkenler ile konut hakkinda bilgiler icermektedir. Genel olarak uygulamada bankalar,
konut kredilerini ekspertiz tarafindan belirlenen degerin altinda kullandirmaktadirlar (Giiney,

2007: 104).

Asagidaki Tablo 2.6.°da 1998-2019 yillar1 arasinda Tirkiye’de bankalar tarafindan
tilketicilere kullandirilan konut kredisi ve kullanan kisi sayisim1 gosterilmektedir. Tabloyu
inceledigimizde yillar itibariyle kullanilan konut kredilerinde istikrarsiz bir seyir izledigi
goriilmektedir. 2001 yilinda yasanan kriz nedeniyle kullandirilan konut kredileri ve konut kredisi
kullanan kisi sayis1 sirastyla %92,86 ve 9%95,03 oraninda ciddi bir sekilde azalis yasanmuistir.
2001 krizinin etkilerinin sona ermesi ile birlikte konut kredilerinde ve kredi kullanan kisi

sayisinda artiglar yasanmis ve 2017 yilinda konut kredileri en yliksek seviyeye ulagsmistir.
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Tablo 2.6. 1998-2019 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de Bankalarin Kullandirdigi Toplam Konut
Kredisi ve Konut Kredisi Kullanan Kisi Sayis1

Yillar Kullanmilan Konut Kredisi Konut Kredisi Kullanan Kisi
( Milyon 1) Sayisi (Adet)
1998 69 18.592
1999 47 10.586
2000 673 58.615
2001 48 2911
2002 258 10.915
2003 805 26.992
2004 2.713 100.449
2005 12.967 272.252
2006 15.604 268.274
2007 15.535 240.799
2008 15.360 237.283
2009 21.222 337.203
2010 31.821 452.477
2011 29.756 414.033
2012 28.469 372.802
2013 50.400 595.772
2014 36.524 383.432
2015 46.786 438.167
2016 57.096 475.132
2017 68.449 495.563
2018 39.221 281.873
2019 56.002 350.019

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) tarafindan yayinlanan Tiiketici Kredileri ve Konut Kredileri raporlar:

verilerinden yararlanilarak tarafimca hazirlanmistir.




2.8.4. Diger Tiiketici Kredileri

Bankalar, tiiketicilere konut, tasit, ihtiya¢ kredilerinin yaninda her zaman ihtiya¢ aninda
kullanabilecekleri hem nakdi hem de gayri nakdi 6zelligi olan c¢esitli krediler sunmaktadir. Bu
krediler bireysel kredi kartlar1 ve kredili mevduat hesaplarindan olusmaktadir. Bireysel kredi
kart1 harcama yapilmadan tiiketicinin clizdaninda bekliyorsa bu gayri nakdi kredi 6zelligi tagir
iken tiiketicinin kredi kartin1 kullanarak harcama yapmasi durumunda kredi nakdi 6zellik

tagimaktadir (Yetim, 1997:77).

Kredi kartlari, bankanin ya da finansal kurumun belirli bir limit belirleyerek
miisterilerinin yurti¢i ve yurtdist {iye is yerlerinden mal veya hizmet satin almasi durumunda
nakit 6deme veya ATM’lerden nakit ¢ekimlerde kullanmasi i¢in miilkiyeti banka veya finansal
kuruma ait olan kartlara kredi kart1 denilmektedir (Yilmaz, 2000: 10). Kredi kartlar1 genel olarak
kart sahibi i¢in gayri nakdi kredi ve nakdi kredi niteligindedir. Kredi kart1 kullanilmadigi zaman
gayri nakdi kredi niteligi tasimakta iken kart sahibinin kredi karti ile harcama yapmasi1 ve yapilan
bu harcamanin daha sonra bankaya Odenmesi nakdi kredi yani tiiketici kredisi niteligi
tasimaktadir. Kredi kart1 uygulamada 6deme kolaylig1 saglamasi, pesin para 6demeden bir mal ve
hizmet satin almasi ve bu harcamalarin 6demesini belirli bir siire geciktirilebilmesi, giivenilir ve

etkin bir 6deme arac1 olmasi sebebiyle giiniimiizde yaygin olarak kullanilmaktadir.

Kredili mevduat hesabi ise her tiirlii mal ve hizmet alim1 i¢in bankalarin tiiketicilerden
herhangi bir agiklama ytlikiimliiliigii olmaksizin kullandirdig: tiiketici kredisidir. Kredili mevduat
hesabinda para olmasa dahi, banka ile miisteri arasinda dnceden belirledigi bir limit dahilinde
nakit para ¢ekilebilen hesaptir. Uygulamada bu hesaba avans hesabi ya da ek hesap gibi farkl
isimler de kullanilmaktadir. Bu hesabin tercih edilmesinin temel sebebi ise kredi kartindan
cekilen nakit avansin faiz oranlarindan daha diisiik oranlarla nakit ¢ekmeye izin vermesidir

(Bigpara Haber, 2014).

2018 yilinda TBB tarafindan yayinlanan tiiketici kredileri ve konut kredileri raporuna gore

diger tiiketici kredileri konut, tasit, ihtiyac kredileri disinda kalan kredilerden olusmaktadir.
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Tablo 2.7. 1998-2019 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de Bankalarin Kullandirdigi Toplam
Diger Tiiketici Kredisi ve Diger Tiiketici Kredisi Kullanan Kisi Say1si

Yillar Kullanilan Diger Tiiketici Diger Tiiketici Kredisi Kullanan
Kredileri Kisi Sayis1 (Adet)
( Milyon b)
1998 641 1.701.473
1999 755 1.362.026
2000 2.675 2.399.188
2001 813 817.014
2002 1.860 1.184.837
2003 4.989 2.016.503
2004 10.175 2.894.163
2005 4.348 2.063.277
2006 652 366.314
2007 1.603 209.975
2008 2919 405.893
2009 122 4.239
2010 2.885 388.022
2011 5.631 699.625
2012 10.475 1.089.195
2013 22.384 1.802.195
2014 23.623 2.136.627
2015 5.877 583.586
2016 39 4.786
2017 43 4.750
2018 45 4.302
2019 45 4.786

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB) tarafindan yayinlanan Tiiketici Kredileri ve Konut Kredileri

raporlar1 verilerinden yararlanilarak tarafimca hazirlanmistir.
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Yukaridaki Tablo 2.7.°de 1998-2019 yillar1 arasinda Tiirkiye’de bankalar tarafindan
tilketicilere kullandirilan diger tiiketici kredisi ve kullanan kisi sayis1 gosterilmektedir. Tabloyu
inceledigimizde diger tiiketici kredilerinde istikrarsiz bir sekilde bazi yillarda artis bazi yillarda
ise azaliglar yagsandig1 goriilmektedir. 2001 yilina kadar kullandirilan diger tiiketici kredileri ve
kullanan kisi sayis1 artmistir. Ancak 2001 krizi nedeniyle kullandirilan diger tiiketici kredilerinde
ve kullanan kisi sayisinda bir dnceki yila gore sirasiyla %69,60 ve %65,94 oraninda ciddi azalis
yaganmustir. 2008 kiiresel finansal krizin etkilerinin goriildiigii 2009 yilina kadar hem kullanilan
kredi hacminde hem de kullanan kisi sayisinda yillar i¢erisinde dalgalanma gergeklesmistir. 2009
yilinda ise krizin etkilerinin hissedilmesiyle birlikte kullanilan kredi hacminde %95,82 ve kredi
kullanan kisi sayisinda %98,95 oraninda bir azalis gerceklesmistir. Daha sonraki yillarda yine
hem kredi hacminde hem de kredi kullanan kisi sayisinda dalgalanmalar yasanmistir. 2014 yilina
ise en yiiksek kredi miktarinin gerceklestigi yil olmustur ve bu yildan sonra kredi hacmi ile kredi

kullanan kisi sayis1 azalis egilimine girmistir.
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3. ODEMELER BILANCOSU, CARi iISLEMLER DENGESI ve
CARI iISLEMLER ACIGININ NEDENLERI

3.1.0demeler Bilancosunun Tanimi ve Yapisi

Iktisat politikasinin temel amaglarindan birisi de ddemeler dengesinin saglanmasi yani
hem i¢ dengenin hem de dis dengenin esanli bir sekilde olusumunu saglamaktir. Bir ekonomide
uygulanan para ve maliye politikast sonucunda 6demeler dengesinde meydana gelen degisimler
uluslararas1 alanda iilkenin ekonomik ve mali itibarin1 temsil etmesi agisindan Onem arz
etmektedir. Bu nedenle 6demeler bilangosunda meydana gelen iyilesme ya da bozulmalar
yansitmasindan dolay1 yakindan takip edilmekte ve tiim ekonomilerde 6nemli bir ekonomik

gosterge olarak kabul edilmektedir (Seyidoglu, 2003: 395).

Odemeler bilancosu ya da dis ddemeler dengesi bir iilkedeki yerlesik kisilerin yani
merkezi hiiklimet, parasal otorite, bankalar, ger¢ek ve tiizel kisilerin diger tlkelerdeki yerlesik
kisilerle belirli bir donemde yapmis olduklar1 ekonomik islemlerin sistematik olarak kaydedildigi
istatistiki bir tablodur (TCMB, 2005: 1). Bir baska tanima gore bir iilkenin diger {ilkelerle bir
yilda gergeklestirdigi mal, hizmet, transfer ve varlik islemlerinin kaydedildigi tabloya 6demeler
dengesi denir (Unsal, 2005: 72-73). International Monetay Fund (IMF)’nin yaptig1 tanima gore
odemeler bilancosu, belirli bir siire icinde iilkenin yerlesikleri ile yabanci iilkenin yerlesikleri
arasinda gerceklesen ekonomik akimlarin ve bu akimlara bagl degerlerin, transfer 6demelerinin
ve rezervlerde meydana gelen degisikliklerin sistematik olarak kaydedildigi ve

muhasebelestirildigi, istatistiki bir tablo olarak ifade edilmektedir (Karluk, 2011: 307).

Odemeler bilangosunun yapisia baktigimizda édemeler bilangosu her {i¢ ayda bir, yillik
veya mevsimlik olarak diizenlenmektedir (Heakel, 2013). Odemeler bilangosunun kayit sistemi
“cift kayit” muhasebe sistemine gore yapilmakta ve her islem alacak ve bor¢ olmak tizere iki
kayit seklinde kaydedilmektedir. Alacak kaydina, mal ve hizmet ihracat1 sonucunda elde edilen
gelir, iilkeye gelen turistlerin yapmis olduklar1 harcamalar, {ilkeye giren kisa ve uzun vadeli mali
sermaye hareketleri gibi iilkeye doviz girisi saglayan veya iilkedeki yerlesiklerin lehine diger
yerlesiklerden alacak hakki doguran alacak islemleri kaydedilmektedir. Bor¢ kaydina ise, mal ve
hizmet ithalati, vatandaslarin yurtdis1 seyahatlerinde yapmis olduklar1 harcamalar, iilkeden ¢ikan
kisa ya da uzun vadeli mali sermaye hareketleri gibi iilkeden doviz ¢ikis1 saglayan veya diger

yerlesikler lehine iilke yerlesiklerinin alacak hakki doguran borg islemleri kaydedilmektedir.
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Uygulanan c¢ift kayit muhasebe sisteminin geregi olarak bilangonun denkliginin
saglanmasi baska bir ifadeyle alacak ve bor¢ toplamlari esit olacak sekilde kayit yapilmaktadir.
Dolayistyla 6demeler bilangosuna kaydedilen alacakli veya borglu bir islem ise diger hesaba
yapilan kaydin tersi olacak sekilde yapilmasi gerekmektedir. Bu durum &demeler bilangosuna
baktigimizda bilangoda herhangi bir acik ya da fazla vermesi durumunun olmadigi ve her zaman
dengede olacagini ifade etmektedir. Ancak tek basina muhasebe kayitlarina bakarak 6demeler
dengesi hakkinda gercek¢i ve iktisadi sonuglara ulagsmak miimkiin degildir. Bu nedenle

ekonomideki diger faktorler géz oniinde bulundurularak degerlendirilmelidir.

Diinya ekonomisinin kiiresellesmesi, ekonomik ve yapisal nedenlerden dolay: iilke
ekonomilerinin 8demeler dengesi acik ya da fazla vermektedir. Odemeler bilangosunun acik veya
fazla vermesi, tlilkenin milli gelir seviyesi basta olmak iizere doviz kurlari, istihdam diizeyi,
enflasyon orani, tlicret artislari, kalkinma hizi gibi bircok makroekonomik degisken {izerinde
onemli etkisi bulunmaktadir. Dolayistyla iilkenin dis ekonomik iligkilerini, dis iliskilerinde bir
sorun varsa bu soruna karsi alinmasi gereken dnlemleri veya sorunun ¢oziimii i¢in yapilmasi
gereken politika diizenlemelerini, 6demeler bilangosu istatistiklerini yakindan takip etmesi

gerekmektedir (Seyidoglu, 2001: 68).

Odemeler dengesi cari islemler hesabi, sermaye ve finans hesabi, resmi rezervler ve net
hata noksan olmak {izere 5 ana hesaptan olusur. Bu bes ana hesabin net bakiyesinin toplami sifir

olmak zorundadir.

Odemeler Dengesi = Cari Hesap Dengesi + Sermaye ve Finans Hesab: Dengesi + Resmi

Rezerv Hareketleri Hesab1 Dengesi + Net Hata ve Noksan = 0 1
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Tablo 3.1. Tiirkiye’nin Odemeler Dengesi Temel Hesap Gruplari

1- CARI ISLEMLER HESABI
1-X. Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C)
1-Y. Mal ve Hizmet Dengesi (A+B)
1-A. DIS TICARET DENGESI
1-A.a. Toplam Mal Ihracati
1-A.b. Toplam Mal ithalati
1-B. HIZMETLER DENGESI
1-B.a. Hizmet Gelirleri
1-B.b. Hizmet Giderleri
1-C. BIRINCIL GELIR DENGESI
1-C.a. Birincil Yatirrm Kaynakl Gelirler
1-C.b. Birincil Yatirim Kaynakli Giderler
1-D. IKINCIL GELIR DENGESI
1-D.a. Ikincil Yatirim Kaynakli Gelirler
2- SERMEYE HESABI
3- FINANS HESABI
3-A. DOGRUDAN YATIRIMLAR
3-A.a. Net Varlik Edinimi
3-A.b. Net Yiikiimliiliikk Olusumu
3-B. PORTFOY YATIRIMLARI
3-B.a. Net Varlik Edinimi
3-B.b. Net Yiikiimliiliilk Olusumu
3-C. DIGER YATIRIMLAR
3-C.a. Net Varlik Edinimi
3-C.b. Net Yiikiimliilik Olusumu
4- NET HATA NOKSAN
5- REZERV VARLIKLAR
5-A. Resmi Rezervler

5-B. Uluslararasi Para Fonu Nezdindeki Varliklar

Kaynake¢a: TCMB, Tiirkiye Odemeler Dengesi Istatistiklerine Iliskin Yontemsel A¢iklama, Erisim
Tarihi: 01.05.2019, ss. 29-35.
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Bir iilkede 6demeler bilancosunun agik vermemesi istenilmektedir. Ancak istenilen bu
durumun gercek hayatta saglanmasi zordur. Odemeler bilangosunun her zaman dengede olmayip
bilancoda yer alan bazi ana hesaplar dengesizlik gosterebilir, bu dengesizlik diger hesap
kalemlerinin birbirini finanse etmesi ile dengesizlik giderilmektedir. Yani 6demeler dengesinde
bir ana hesapta yasanan herhangi bir agik veya fazla diger bir hesaptaki zit yonde dengesizlik

gostererek giderilir.

Odemeler bilangosunda yer alan cari islemler hesabi ile sermaye ve finans hesab1 otonom
hesaplar iken resmi rezervler ve net hata noksan hesab1 bilangodaki dengeleyici hesaplardir.

Simdi 6demeler bilangosunda yer alan ana hesaplar1 kisaca agiklayalim.

3.2.0demeler Bilancosunun Ana Hesap Gruplari

Odemeler bilangosu cari islemler dengesi ve sermaye hesabi olmak iizere iki ana
boliimden olusmaktadir. Cari islemler dengesine cari dengede denilmektedir. Cari denge mal
dengesi, hizmetler dengesi, birincil gelir dengesi ve ikincil gelir dengesinin toplamindan

olusmaktadir.

Cari Denge = Mal Dengesi + Hizmetler Dengesi + Birincil Gelir Dengesi + ikincil Gelir

Dengesi 2)

Toplamin sonucu pozitif ¢ikiyorsa cari fazla, negatif ¢ikiyorsa cari agik s6z konusudur

(Egilmez, 2006: 12).

Yabanci yatirimeilarin bir lilkede yapmis oldugu dogrudan sermaye yatirimlari, hisse
senedi, tahvil vb. almak amaciyla iilkeye yolladiklar1 portfoy yatirimlari ve tlkeye doviz
kazandiric1 islemler toplami sermaye hesabini olusturmaktadir. Burada dikkat edilecek husus
iilkeye giren ve lilkeden ¢ikan sermayenin anaparasi, cari islemler dengesinin alt hesaplarindan
birisi olan yatirim gelirleri icerisinde yer aliyor ise bu sermayeden elde edilen faiz, kar gibi

getiriler sermaye hesab1 kapsaminda yer almaktadir.
Sermaye Hesab1 = Ulkeye Giren Sermaye — Ulkeden Cikan Sermaye 3

Sermaye hesabi, cari dengenin finansmanini saglayan ana hesaptir. Yani cari denge acik
veriyorsa sermaye hesabi bunu dengelemek icin fazla verecek, eger cari denge fazla veriyorsa

sermaye hesab1 bu durumu dengelemek i¢in agik verecektir (Egilmez, 2006: 12).
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3.2.1.Cari islemler Hesabi
Ulke igindeki ve disindaki yerlesik ekonomik birimlerin arasinda karsilikli olarak
gerceklesen mal ve hizmet ticareti ile miilkiyeti el degistirmek sartiyla para hareketlerini gdsteren

hesaba cari islemler hesab1 denir (Egilmez ve Kumcu, 2004: 241).

Cari islemler dengesini hesaplamanin iki yontemi vardir. Birincisinde cari islemler
dengesi, ddemeler bilangosunun dis ticaret dengesi (ihracat-ithalat), hizmetler dengesi (hizmet
alimlari-hizmet satimlar1), gelir dengesi (dis yatirnm gelirleri-dis yatirim giderleri) ve cari
transferler (karsiliksiz olarak elde edilen dis gelirler-karsiliksiz olarak verilen dis giderler)
dengelerinin toplamindan olusmaktadir. Elde edilen gelirler giderlerden fazla olursa cari iglemler
fazlas1 ya da cari fazla, giderler gelirlerden fazla olursa cari islemler agig1 ya da cari agik

gerceklesmektedir (Seyidoglu, 2003: 400-405).

Cari Denge = Mal Dengesi + Hizmetler Dengesi + Birincil Gelir Dengesi + Ikincil Gelir

Dengesi 4)

Cari islemler dengesinin hesaplanmasindaki kullanilan ikinci yontem ise milli gelir
hesaplarinin kullanilarak hesaplanmasidir. Gayri Safi Milli Hasila (GSMH), o6zel tiiketim
harcamalar1 (C), 6zel yatirim harcamalar1 (I), hiikiimetin cari harcamalar1 (G) ve net mal ve

hizmet ihracati ile net faktor gelirlerinin (X-M) toplamindan olugmaktadir.
GSMH=C+I1+G+X-M 5

Elde edilen milli gelir harcanabilir (C), tasarruf edilebilir (S), vergi olarak hiikiimete

aktarilabilir (T) ya da yurtdisina transfer edilebilir (Tr).
GSMH=C+S+T+Tr 6)

GSMH i¢in olusturulan 5 ve 6 numarali denklemler birbirine esit oldugundan gerekli

sadelestirmeyi yaparsak:
C+I+G+X-M=C+S+T+Tr 7

X-M-Tr=S-D)+(T-G) (t))
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Sadelestirme sonucunda elde edilen 8 numarali esitligin sol tarafi bize cari islemler
dengesi ifade etmektedir. Cari islemler dengesi, 6zel tasarruflar ile 6zel yatirimlar arasindaki

farkin, kamu harcamalari ile vergi gelirleri arasindaki farkin toplamindan olugmaktadir.

Tasarruf edilen her b ile yurt i¢inde yatirim yapilabilir, hiikiimetin biitce agigin1 finanse
etmek i¢in ¢ikardigi bor¢lanma senetleri satin alinabilir ya da yurt disindan herhangi bir varlik

satin aliabilir (FA).
S=1+(G-T)+FA )
FA=(S-1)+(T-G)=X-M-Tr (10)

Elde edilen 10 numarali esitlik bize yurt i¢i yatirimlari tasarruflarla finanse eden ve
minimum diizeyde biitce aciga sahip iilkelerin yabanci varlik stoklarmi arttirabilecegini

kanitlamaktadir (Tiryaki, 2002: 2).

3.2.1.1.Mal (D1s Ticaret) Hesab1

Bir tilkedeki yerlesiklerin diger iilkedeki yerlesiklerle gerceklestirdigi mal ihracat ve
ithalatinin kaydedildigi hesaptir. Mal ticareti hesabina goriiniir ticaret hesab1 da denilmektedir
(Parasiz, 2003: 467). Mal ihracati ile ithalatinin esit olmasi durumunda dis ticaret dengesi
saglanmis olmaktadir. Ancak mal ihracatinin mal ithalatindan fazla olmasi durumunda dis ticaret

fazlasi, mal ithalatinin mal ihracatindan fazla olmasi durumunda dis ticaret acig1 olusmaktadir

(Sloman, 2004:79).

3.2.1.2.Hizmet Ticareti Hesabi

Bir iilkedeki yerlesiklerin diger iilkedeki yerlesiklerle gerceklestirdigi hizmet ihracati ve
ithalatinin  kaydedildigi hesaptir. Hizmet ticareti hesabina goriinmez ticaret hesab1 da
denilmektedir (Ogal, 2005: 17). Bu hesaba kaydedilen islemlere 6rnek vermek gerekirse
tagimacilik (navlun dahil), turizm, haberlesme, sigorta ve finansman hizmetleri, insaat, kiiltiirel

hizmetler, kisisel hizmetler, patent gibi hizmetler 6rnek gosterilebilir (TCMB, 2018: 14).

3.2.1.3.Birincil Gelir Hesabi

Yabanci bir tilkeye yapilan dogrudan yatirimlardan elde edilen ve iilkeye getirilen karlar
ile yurt disindaki sirketlere saglanan kredilerden elde edilen faiz gelirlerinin kaydedildigi
hesaptir. Ayni zamanda yurtigi yerlesiklerin yatirim yapmak amaciyla yurt disindan aldigi hisse
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senedi, tahvil vb. yatirnmlardan elde ettigi gelir ve giderler (kar pay1 ve faiz) bu hesaba

kaydedilmektedir (TCMB, 2018: 14).

3.2.1.4.Ikincil Gelir Hesabi

Hiikiimet ve diger sektorler olmak tizere iki alt hesaptan olusan ikincil gelir hesabi,
insanlar ve hiikiimetin yabanci iilkelere gonderdikleri hediyeler, yaptiklar1 bagislar, kalkinma
kredileri, ilag, gida, yiyecek ve giyecek yardimlari, uluslararasi kuruluglara (UNESCO, UNICEF,
WHO vb.) gibi yapilan 6demeler birer karsiliksiz transfer olarak bu hesaba kaydedilmektedir
(Parasiz, 2003: 468).

3.2.2. Sermaye Hesabi
Sermaye hesabi, iiretilmeyen ve sanat eseri, ticari marka, lisans gibi finansal olmayan
varliklarin kazanimi ile birlikte elde edilen gelir ve giderler ile bor¢ affi ve diger sermaye

transferleri olan karsiliksiz sermaye transferlerinden meydana gelmektedir (TCMB, 2018: 13-14).

3.2.3. Finans Hesab1

Bir iilkenin diger iilkelerle gerceklestirdigi finansal varliklar1 ve yiikiimliiliklerindeki
meydana gelen degisimlerin kaydedildigi bir hesaptir. Bu hesabin kapsami dogrudan yatirimlar,
portfoy yatirimlari, finansal tiirevler, diger yatirnmlar ve rezerv varliklardan olusturmaktadir.

Finans hesabinda “bor¢” kavrami yerine “net varlik edinimi”, “alacak” kavrami yerine “net

yiikiimliiliik olusumu” kavramlar1 kullanilmaktadir (TCMB, 2018: 15).

3.2.4. Net Hata ve Noksan Hesabi

Bir tilkenin gergeklestirdigi ticaret sonrasinda 6demeler dengesinde arzulanan durum cari
islemler dengesinin sermaye ve finans hesabinin toplaminin birbirine esit olmasidir. Ancak
gercek hayatta bu dengenin saglanmasi olduk¢a zordur. Bu nedenle ortaya ¢ikan bu dengesizligin
giderilmesi amaci ile net hata ve noksan hesab1 kullanilmaktadir. Net hata ve noksan hesabinin bu
amagla kullanilmasi dengeleyici ve diizenleyici bir hesap oldugunu gostermektedir (Ozekicioglu

ve Tastan, 2013: 132).

3.2.5. Rezerv Varhliklar Hesabi
Merkez Bankasinin doviz piyasasinda meydana gelen degismeler karsisinda kur istikrarin

saglamak i¢in yaptig1 miidahaleler sonucunda iilkenin uluslararasi rezervlerinde meydana gelen
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net degisimlerin gosterildigi hesaptir. Rezerv hesabi da net hata ve noksan hesab1 gibi dengeleyici

diizenleyici bir hesaptir (Dogukanli, 2008: 12).

Rezerv varliklar, parasal altin, 6zel c¢ekme haklar1 (SDR), uluslararasi para fonu
nezdindeki rezerv opsiyon ve diger rezerv varliklardan olugmaktadir. Parasal altin rezervleri,
iilkenin para otoritesinin yani merkez bankasinin elinde tuttugu altin rezervlerinden olugmaktadir.
Ozel ¢ekme haklar1 (SDR), uluslararas1 para fonu (IMF) tarafindan olusturulan ve iiye iilkelerin
kotalarina gore o iilkelere rezerv saglamak amaciyla tahsis edilen rezerv varliklardir. Uye
iilkelerin kredi dilimlerinden satin alislarinin toplami olan Uluslararast Para Fonu (IMF)
nezdindeki rezerv opsiyonu ise liye iilkeye her an ddenebilen tutarlardan olugsmaktadir. IMF’den
satin alinan tutarlar doviz rezervlerinde bir artis, rezerv opsiyonunda azalis yaratmaktadir. Diger
rezerv varliklar1 ise parasal yetkili kontroliinde bankalarin ellerinde tuttuklar1 rezervleri

kapsamaktadir (TCMB, 2018: 16-17).

Odemeler dengesinde cari agik meydana geldiginde ve sermaye hesabmin cari agig
kapatmada yetersiz kaldig1 durumda hiikiimet piyasaya direk miidahale etmek yerine merkez
bankasi nezdindeki rezervler (resmi rezervler) ile piyasaya miidahale ederek cari acig1 finanse

etmeye calismaktadir.

3.3. Cari Islemler Dengesini Aciklamaya Yénelik Farkh Yaklasimlar

3.3.1. Esneklikler Yaklasim

C.F. Bickendike, J. Robinson ve Metzler tarafindan birbirinden bagimsiz olarak
gelistirilmis esneklikler yaklasimi geleneksel talep teorisine dayanmakta ve kismi denge analizini
icermektedir. Bu yaklasim bir {lilkede gergceklesen devaliiasyonun dis ticaret dengesi iizerinde
meydana getirdigi etkiyi ithalat ve ihracat fiyat esnekliklerini baz alarak ag¢iklamaktadir

(Bickerdike, 1920; Robinson, 1947; Metzler, 1948).

Esneklikler yaklasimina gore milli paranin bir devaliiasyon sonucu degerindeki azalmanin
thracat ve ithalat iizerindeki etkisi analiz edilmektedir. Devaliiasyon, ulusal paranin asiri
degerlenmesini dnlemek ve iilkenin dis rekabet giiciinii yiikseltmek i¢in ulusal paranin yabanci
para birimleri karsisindaki degerini bilerek ve isteyerek, diisliriilmesidir. Esneklikler yaklagimina
gore uluslararas1 harcama diizeyi ve gelirlerin belirleyicileri sabit kabul edilmekte, arz ve talebin

fiyat esneklikleri net uluslararasi sermaye akimlar: tarafindan belirlenmektedir.
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Esneklikler yaklasimina gore cari islemler dengesi ihracat ve ithalat arasindaki farktan
olusmaktadir. ihracat miktarinin yabanci kullamilabilir gelir, reel déviz kuru; ithalat miktarinin ise

ulusal kullanilabilir gelir, reel doviz kuru tarafindan belirlendigi kabul edilmektedir.

Devaliiasyonun ihracat gelirleri lizerinde fiyat etkisi ve hacim etkisi olmak tizere iki etkisi
bulunmaktadir. Devaliiasyon sonucunda reel doviz kurunun artmasi ithal mallarinin ulusal para
cinsinden degerinin artmasina neden olmaktadir. Devaliiasyonun fiyat etkisi kisa donemde cari
islemler dengesinde olumsuzluklara neden olmaktadir. Devaliilasyonun hacim etkisine
baktigimizda ithal mallarinin ulusal para cinsinden fiyatlarindaki artis ithal mallarina olan talebin
azalmasina, ihra¢ mallarinin yabanci para cinsinden fiyatlarindaki diisme ihra¢ mallarina olan
talebin artmasi seklinde gerceklesmektedir. Devaliiasyonun 6demeler bilangosu tlizerinde olumlu
bir etki yaratabilmesi i¢in Marshall-Lerner kosulunun saglanmasi gerekmektedir (Karluk, 2009:

601).

Marshall-Lerner kosuluna gore; ihrag mallarinin talep esnekligi (ex) ile ithal mallarinin

talep esnekliginin (em) mutlak degerleri toplaminin 1’e esit veya 1’den biiylik olmasi1 gerekir.
|em+ex| >1 (11)

Marshall-Lerner kosulunda dikkat edilmesi gereken durum ihra¢ ve ithal mallarinin talep
esnekliklerinin sadece birinin degil her ikisinin toplaminin 1°e esit veya 1’den biiyiik olmasi

gerekmektedir (Isgiiden ve Akyiiz, 2001: 91).

Bir iilkenin ihra¢ ve ithal mallarinin fiyat esneklikleri o iilkenin uzun dénem biiyiime
orani lizerinde etkilidir. Yiiksek biiyiime hizina sahip lilkeler ihra¢ mallart i¢in yiliksek gelir
esnekligine, ithal mallar i¢in diisiik gelir esnekligine sahip iken diisiik biiylime hizina sahip
iilkeler ise ihra¢ mallar icin diisiik gelir esnekligine, ithal mallar i¢in yiliksek gelir esnekligine
sahiptirler. Bu konuda yapilan aragtirmalar neticesinde kisa donemde ihracat ve ithalatin
esneklikleri doviz kuruna gore diisiik ancak uzun donemde esnekliklerin yiiksek oldugu ve
toplamlarinin 1’den biiyiik olabilecegi sonucuna ulagilmistir. Yani kisa donemde Marshall-Lerner

kosulu gerceklesmez.

Devaltiasyon kisa donemde dis ticaret agigmma yol agmaktadir. Bunun temel nedeni
devaliiasyonun doviz gelirleri agisindan ithalati pahalandirma ve ihracatin degerini diislirme

etkisinin kisa donemde ihracat miktarini arttirict ve ithalat miktarin1 azaltici etkisinden daha
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biliylik olmasindan kaynaklanmaktadir. Ekonomik birimlerin kendilerini yeni fiyatlara gore
ayarlamasi belli bir siire alacagr i¢cin devaliiasyonun etkisi gecikmeli olacaktir. Belli bir siire
gectikten sonra devaliiasyonun dis ticaret {izerindeki olumlu etkisi goriilmesi ile birlikte dis
ticaret agiginda azalma egilimi goriilecektir. Bu durum ile birlikte dis ticaret dengesi saglanacak
ve acik kapanacaktir. Net ihracatta ortaya ¢ikan bu gelismeyi gosteren EOAE1 yolu J harfine
benzedigi i¢in buna devaliiasyonun J egrisi etkisi denilmektedir (Unsal, 2013: 399-401).

et Thracat
L'}
ik

Baglatzictald

Sekil 3.1. Devaliiasyonun Kisa ve Uzun Dénemde Etkileri: J Egrisi

Kaynak: Kemal Yildirim ve Mustafa Ozer, iktisat Teorisi, Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayinlari, 2006,

s. 333.

Devaliiasyondan doviz kazanci elde edebilmek icin ithal malinin yurtigi talep esnekligi
cok oOnemlidir. Eger ithal malinin yurti¢i talep esnekligi diisiikse daha c¢ok doviz kazanci
saglanmaktadir. Bunun yani sira ithal malinin yurt dis1 arz esnekligi de yiliksek olmalidir ki ithal
malinin talebi azaldiginda ithal malinin tiretimi kisilabilmelidir. Tersi bir durumda kars tilke ithal

malinin fiyatini kirabilir ve devaliiasyonun olumlu etkilerini azaltabilir.

Esneklikler yaklasimina karsi ¢esitli elestiriler yapilmistir. Bunlardan birincisi esneklikler
yaklagimin kismi olup sadece ddemeler dengesinin ihracat ve ithalat kismi ile ilgilenmesinden
kaynaklanmaktadir. ikinci elestiri ise bu yaklasimin devaliiasyonun cari denge iizerindeki etkisini

analiz etmesi hakkinda yapilmaktadir. Tiim bu elestirilerin yani1 sira reel doviz kurunun taniminda
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ticarete konu olmayan mallarin roliine iliskin agik bir bilgiye yer verilmemesi de esneklikler

yaklagimina yoneltilen bir diger 6nemli elestiridir.

Esneklikler yaklagimi dis ticarete konu olan mallarin arz, talep ve fiyatlar1 disindaki diger
tiim ekonomik degiskenleri sabit kabul etmekte ve devaliiasyonun etkilerini analiz ederken diger
ekonomik degiskenlerdeki degismeleri dikkate almamaktadir. Ancak devaliiasyonun etkilerini
analiz ederken biitiin ekonomik degiskenleri analize dahil etmek gerekir bu ylizden toplam

harcama yaklasimi gelistirilmistir.

3.3.2. Toplam Harcama (Massetme) Yaklasimi

Esneklikler yaklasiminda, Marshall-Lerner kosulunun gecerli oldugu durumda dis
dengenin saglanmasinda dis ticarete konu mallarin fiyat esneklikleri nemli iken toplam harcama
yaklagiminda uygulanan devaliiasyonun gelir ve istihdam iizerindeki etkisini gosteren gelir
esnekligi dnemlidir. Toplam harcama yaklagimi yani baska bir ifadeyle Massetme yaklagimi 1952
yilinda Sidney S. Alexander tarafindan devaliiasyonun dis ticarete etkilerini aragtirmak {iizere

gelistirilmis bir yaklasimdir (Karagol ve Erdogan, 2016: 33).

Toplam harcama yaklasimi Keynes’in milli gelir teorisi baz alarak olusturulmustur. Bir
iilkede devaliiasyon uygulanmasi sonucunda ulusal paranin deger kaybetmesi ile birlikte reel
doviz kurlarinda bir artis meydana gelmektedir. Reel doviz kurlar lizerinde meydana gelen bu
artis, dis ticarete konu olan mallarin fiyatlarinin diismesi ile birlikte bu mallara olan yurtdisi
talebinin artmasi sonucunda ihracat miktarinda bir artis meydana gelmektedir. Devaliiasyondan
kaynaklanan goreli fiyat disiisleri, tilkede bosta kalan kaynaklarin ihracat sektoriine
aktarilmasina ve harcamalarin ithal mallardan yerli mallara kaymasinda etkili olacaktir. Artan
ithracat iilkenin gelir seviyesinin artmasina, artan gelir ise ithalatta artis yasanmasina neden
olacaktir. Dolayisiyla toplam harcama yaklasimina gore devaliiasyonun dis ticaret dengesini

dengeye getirme etkisi sinirlt olmaktadir.

Toplam harcama yaklagimina gére ekonominin tam istthdamda olmamasi durumunda yani
ekonomi eksik istthdamda iken uygulanacak devaliiasyon sonucunda ihra¢ ve ithal mallarda
yasanan degisimler dis ticaret dengesi lizerinde kismi bir iyilesme gostermektedir. Kismi iyilesme
ile birlikte reel milli gelirde meydana gelen artis harcamalarin artmasina katki saglayacaktir.
Meydana gelen gelir artisinin bir kismi tasarrufa gider iken bir kismi yurti¢i harcamalara

yonelmesinden dolay: yurti¢i harcama artisinda meydana gelen artig, milli gelirde meydana gelen
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artistan kiiciik olacaktir. Devalliasyon uygulamas: ile iilkenin aleyhine bozulan dis ticaret dengesi
izerinde olumlu bir etkiye yol agmaktadir. Ancak bu yaklasimin gegerliligini siirdiirebilmesi igin
marjinal tiiketim egiliminin (c) 1°den kiiciik olmas1 gerekmektedir. Aksi takdirde devaliiasyon disg

denge tlizerinde olumsuz yonde etki yaratabilmektedir (Ertekin, 2001: 180).

Ekonomi eksik istihdam yerine tam istihdamda olursa iiretimin arttirilmast miimkiin
olmadigindan net ihracat iizerinde bir artisin gergeklesebilmesi i¢in yurtici toplam harcamay1 yani
talebi azaltmak gerekmektedir. Talebi azaltmak i¢in daraltici para ve maliye politikalarindan
yararlanilabilir. Uygulanan politikalar sonucunda talep ve dolayisiyla yurti¢i harcama miktari
azaltilamaz ise devalilasyondan elde edilen fiyat avantaji kaybedilir ve fiyatlar genel seviyesi

artis egilimi gdsterir. Bunun sonucunda ise iilke dis ticaretteki rekabet giiclinii kaybetmektedir.

Keynesyen gelir belirleme modelindeki toplam harcama degiskenleri birlikte ele alinarak
net ihracatin ve gelir diizeyinde (Y) gerceklesecek degisimleri denklemlerle ortaya koymak

gerekirse;
Y=C+I+G+(X-M) 12)

Esitlige baktigimizda milli gelir (Y); 6zel tiiketim harcamasi (C), 6zel sektor ve kamu
sektorli yatirim harcamalar1 (I), devletin mal ve hizmet alimlar1 (G), ve net ihracatin (X-M)
toplamindan olusmaktadir. Esitlikte yer alan C + I + G toplamini yurti¢i harcama (A) olarak

tanimlarsak yeni esitligimiz su sekilde olacaktir:
Y=A+(X-M) (13)
Elde ettigimiz 13 numarali esitlik bize dis ticaret a¢iginin iyilesebilmesi i¢in iilkenin ya
dretim diizeyini (Y) artirmasi gerektigini ya da yurt igindeki toplam harcama diizeyini (A)
azaltmasi gerektigini goOsterir. Eger marjinal tiiketim egilimi 1’den kiigiik ise bu iki degisken

odemeler bilangcosuna olumlu katki yapmaktadir.

Bu yaklagim devaliiasyonun gelir etkisini agiklar iken fiyat etkisinin nasil olduguna dair
bir agiklama getirememistir. Ayrica cari tiiketimin cari gelirle baglantisini aciklar iken donemler

arast kavramina yer vermemesi gibi nedenlerden dolay: elestiriye maruz kalmstir.
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3.3.3. Geleneksel Mundell-Fleming Modeli Yaklasim

Keynes’in i¢ ekonomik dengeye yonelik olarak olusturdugu IS-LM Modeli 6demeler
bilangosunun sadece mal ve hizmet hareketlerini ele almakta iken Robert Mundell ve J. Marcus
Fleming tarafindan gelistirilen Mundell-Fleming Modeli yaklasimi Keynes’in IS-LM Modeline
sermaye hareketlerini de dahil ederek acik ekonomiye yonelik dis denge modelini ifade

etmektedir (Tunca, 2005: 349-357).

Mundell-Fleming tarafindan gelistirilen bu yaklasima gore tam sermaye hareketliligi ve
esnek doviz kuru sisteminin uygulandigi bir ekonomide yasanacak biitce agiklar1 c¢arpan
mekanizmasi ile toplam talebi artmasina katki saglayarak yurt i¢i faiz oranlarinin yiikselmesine
neden olmaktadir. Artan yurt i¢i faiz orani ise uluslararasi sermayelerin iilkeye gelmesine ve
ulusal paraya talebinin artmasi iizerinde etkili olmaktadir. Artan ulusal para talebi, ulusal paranin
degerini ve iilkeye giren yabanci paray: arttiracaktir. Ulkeye gelen yatirimin artmasi ve yabanci
sermayenin yurt i¢ine gelmesi ile ulusal para deger kazanmaktadir. Bu deger artig1 ihracat miktari
iizerinde bir azalisa neden olur iken ithalat miktar1 iizerinde bir artisa yol agmaktadir. Bu
durumun sonunda dis ticaret acigi meydana gelir ve dis ddemeler bilangosu olumsuz yonde

etkilenmektedir (Karagor ve Mucuk, 2010:100; Erding, 2008: 211).

Geleneksel Mundell-Fleming Modelinin duragan bir yapida olmasi ve kisa vadeye
odaklanarak ekonomide uygulanan iktisat politikalarmin cari islemler dengesi iizerindeki uzun
donemli etkilerini aciklayamamasi, cari agi@in siirdiiriilebilirligi ve uygulanan iktisat
politikalarinin ekonomik istikrarin siirdiiriilebilirligine olan etkilerini aciklayamamasi sebebiyle

elestirilmistir (Knight ve Scacciavillani, 1998: 5-7).

3.3.4. Parasalc1 Yaklasim

D1s ticaret dengesinin saglanmasini para arz ve para talebi arasindaki dengesizligin
giderilmesi ile ¢oziimlenebilecegini diisiinen R. Mundell, H. Johnson ve J. Frankel tarafindan
gelistirilen parasalct yaklasim Milton Friedman ve Monetaristlerin paraya bakis acisini temel
almaktadir. Yani bu yaklagima goére 6demeler bilangcosu dengesizlikleri parasal bir sorundur ve
O0demeler bilancosunda meydana gelen agik veya fazlaliklarin nedeni para stokunda meydana

gelen degismelerdir (Ugur ve Karatay, 2009: 110-112).

Monetaristlerin Parasalc1 Yaklasimina gore 6demeler dengesinde bir dengesizlik meydana

geldiginde piyasaya herhangi bir miidahaleye gerek yoktur. Ciinkii dengesizligin kendiliginden
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tekrar dengeye gelecegini savunmaktadirlar. Disa kapali bir ekonomide genisletici bir para
politikas1 uygulanmasi1 durumunda para arzi artmasina, artan para arzi ise fiyatlar genel diizeyini
ve nominal para talebinin artmasi ile sonuglanacaktir. Ekonomiyi disa a¢tigimizda ise para
arzindaki artis fiyatlar genel diizeyini ylikselmesine neden olacaktir. Bunun sonucunda ihracat
miktar1 azalir iken ithalat miktar artis gostercektir. Boylece para arzinda olusan fazlaligin disa
aktarilmasiyla dengesizlik ortadan kalkacak ve ddemeler dengesi yeniden saglanmis olacaktir.
Monetaristlere gore ddemeler dengesinde yasanan degisimler, para arz ve talebinde yasanan
gecici fazlaliklardan meydana gelen moneter bir olgu olarak gérmektedir (Bakkal ve Bakkal,

2018).

Parasalc1 Yaklasima gore ekonomide yasanan finansal istikrarsizligin nedeni 6demeler
dengesindeki cari islemlerin acik ya da fazla vermesi sonucu meydana gelen dengesizliklerden
kaynaklanmaktadir. Para arzinda bir artis yasanmasi faiz oranlarini diistirecek, ulusal harcamalari
arttirtp tasarruflar1 azaltacak ve cari islemler dengesinin agik vermesine neden olacaktir. Ayni
zamanda para arzindaki artig ulusal paranin degerini disiirecek, nominal doviz kurunu
yiikseltecek ve sonugta ihracati arttirip ithalati azaltarak cari islemler agigini azaltict yonde
etkileyecektir. Yani para arzinin cari islemler dengesi lizerinde faiz ve doviz kuru araciligi ile
hem arttirict hem de azaltici bir etkisi bulunmaktadir (Bayraktutan ve Demirtas, 2011). Ayrica bu
yaklagima gore kisa donemde bir gelir artis1 yasanmasi paraya olan talebin artmasina neden
olmaktadir. Para arzinin degismedigi bir durumda para talebi para arzindan biiylik olmasina yol
acmaktadir. Para arzinin degigsmemesi tiilketim harcamalarinin azalmasina, ithalatin azalmasina,
fiyatlar genel diizeyinin diismesine neden olarak dis ticaret dengesini olumlu ydnde

etkilemektedir.

Parasalc1 yaklagima gore 0demeler bilangosunda agik meydana geldiginde yurtici faiz
oranlan arttirilarak iilkeye yurt disindan sermaye ¢cekmeye calisilir. Yatirnm yapmak i¢in iilkeye
gelen sermaye ve yabanci para girisi sabit kur sistemi altinda para arzini arttirmakta ve faiz
oranini azaltict yonde etkilemektedir. Boylece hem 6demeler dengesindeki agik kapanir hem de

para piyasasinda denge yeniden saglanmis olacaktir (Tunali ve Tunca, 2006: 5).

Parasalct yaklasim, bir ekonomide yasanacak parasal bir genislemenin i¢ ve dis
dengesizlige neden olan faktdrlerini aciklasa da cari dengenin esas belirleyicileri olan dig ticaret

haddi ve reel doviz kuru degiskenlerinin cari dengeye olan etkisini aciklamada yetersiz
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kalmaktadir. Ayrica cari islemleri etkileyen degiskenlerin kisa donemli etkilerini agiklar iken

uzun donemli etkilerini gormezden gelmesi nedeni ile elestirilmistir.

3.3.5. Donemler Aras1 Yaklasim

Esneklikler ve toplam harcama yaklagiminin bir sentezi seklinde olan ve 1980’li yillarda
Buiter, Sachs, Obsfeld, Svensson ve Razin tarafindan gelistirilen donemler arasi yaklasimu;
goreceli fiyatlarin makroekonomik belirleyicilerini hesaplamakta, cari ve gelecekteki fiyatlarin
tasarruf ve yatirimlar tizerindeki etkilerini incelemislerdir. Donemler aras1 yaklasimi gelecekteki
verimlilik artig1, hiikiimet harcama talepleri, reel faiz oranlar1 gibi bekleyislere dayal ileriye
doniik hesaplamalardan dogan 6zel tasarruf ve yatirim kararlarini1 ve hiikiimetin alacagi kararlari
dikkate alarak toplam harcama yaklagiminin genisletilmis bir seklidir (Obstfeld ve Rogoff, 1994:
142).

Donemler arasi yaklagimina gore hanehalklarinin, firmalarin ve hiikiimetlerin donemler
aras1 tercihleri cari islemler dengesi lizerinde etkili olmaktadir. Cari islemler dengesinin agik veya
fazla veriyor olmasi net ulusal tasarrufu ya da borclanmayir gdstermektedir. Bu yiizden cari
islemler dengesinde meydana gelen degisimlerde gelecekteki olaylar hakkindaki bekleyisler
olduk¢a onemlidir. Donemler arasi1 yaklagima gore ulusal ve uluslararasi ekonomik islemlerde
piyasalarin isleyisine miidahalede bulunulmaz iken ekonomik karar birimleri davranislar
rasyonel olmaktadir. Ekonomik karar birimleri ihtiya¢ duydugu bilgilere kolayca ulasabildigi,
sermaye hareketlerinde herhangi bir kisitlamasinin olmadigi ve bor¢ alip vermenin optimal

oldugunu ileri stirmektedirler (Ostry, 1988).

Bu yaklagimda, ekonomide uygulanacak olan tercihlerin sinirlamalarla karsilagilacagini ve
iilkelerin donemler arasi biitce kisitlamalarina gitmeleri gerektigini savunmaktadir. Ekonomideki
harcamalarin bugilinkii degeri, yurti¢i iiretimin bugiinkii degeri ile ilk net dis varlik stokunun
toplamindan olusmaktadir. Ekonomi net dis alacakli durumunda iken diinya faiz orani ortalama
degerinin lstliinde oldugunda bireyler yiiksek dis faiz orami karsisinda tiiketimlerini azaltip
tasarruflarim arttiracak ve bu tasarruflardan yiiksek faiz geliri elde edeceklerinden dolay1 cari
islemler hesabi fazla verecektir. Ekonomi net dig bor¢lu durumunda iken diinya faiz orani
ortalama degerinin lstlinde ise gegici olarak yliksek olan dis faiz oran1 ekonomiyi ters yonde

etkileyecek ve cari iglemler hesabinda acik olugsmaktadir (Obstfeld ve Rogoff, 1994: 65).
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Donemler aras1 yaklasim, cari agiklarin olugmasina sebep olan 1970’lerdeki petrol
krizlerini ve uluslararasi sermaye piyasalarinda yasanan gelismeleri agiklamak icin gelistirilmis
bir yaklasimdir. Birinci petrol krizi sonrasinda gelismekte olan iilkelerin bankalardan
kullandiklar1 kredilerde beklenmedik artis yasanmasi borglu iilkelerin dis bor¢ seviyelerinin
siirdiiriilemez bir hale gelmesine neden olmustur. Bu nedenle gelismekte olan iilkelerin borg
seviyelerini degerlendirmek icin “donemler arasi optimal cari islemler agig1” seklinde bir goriis

ortaya atilmigtir (Obstfeld and Rogoff, 1994).

3.3.6. Yapisalc1 Yaklasim

Yapisalct yaklasima gore gelismekte olan {iilkelerdeki cari islemler agigmin nedeni
iilkenin mevcut iktisadi yapisindan kaynaklandigini ileri siirmektedir. Ulkenin iktisadi yapis
ihracat kapasitesini sinirlamakta ve dolayisiyla ithalat talebinin yiiksek olmasma neden
olmaktadir. Bu nedenle gelismekte olan iilkelerde cari islemler agigi azaltmak icin yapisal
reformlar gerekmektedir. Ilk 6nce yapilmasi gereken ithal ikamesi kanali ile sanayilesmenin
gelismesi saglanarak, sanayilesme ile yapisal doniisiim gergeklestirilmelidir. Boylece yiiksek
ithalata olan talep azalir iken ihracat artacaktir. Bu yapisal doniisiimiin sonucunda cari islemler
dengesinde iyilesme yasanacak ve cari islemler acig1 azalacaktir. Yapisalct yaklagim daha ¢ok

Latin Amerika ve Asya iilkelerinde goriilmektedir (Uygur, 2012: 1-31).

3.4. Cari Acik Kavramm

Cari agik kavrami giiniimiizde hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerin en dnemli
makroekonomik sorunudur. Ulkelerde istikrarli bir biiyiimenin gerceklesebilmesi icin cari
islemler hesabmmin dengede olmasi gerekmektedir. Bu dengenin bozulmasi yani iilkenin
gerceklestirdigi mal ve hizmet ticareti ile net tasarruflardan elde edilen gelirlerin giderleri
karsilayamamasi durumunda iilkede cari agik meydana gelmektedir (Peker ve Hotunluoglu, 2009:
222). Yatirimlar ile tasarruflar arasindaki farktan olusan tasarruf agigir aslhinda cari iglemler
acigina esittir. Toplam yurt i¢i harcamalarinin toplam yurt i¢i tasarruflardan biiyilk olmasi
disardan tasarruf kullanmaya yani borglanmayr gerektirmektedir. Bor¢lanmay1 gerektiren bu

durum cari a¢igin olugmasina neden olmaktadir.

Cari acik, bir iilkenin diger iilkelerle gergeklestirdigi dis ticaret giderlerinin (ithalat, faiz,
kar transferleri gibi) dis ticaretten saglanan gelirlerinden (ihracat, is¢i gelirleri, dis yardimlar gibi)

fazla oldugu zaman olusmaktadir. Bir iilkeye giren doviz miktar1 iilkeden c¢ikan doviz
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miktarindan biiyiik ise cari fazla, tersi durumda ise yani iilkeye giren doviz miktari iilkeden ¢ikan

doviz miktarindan kiictik ise cari agik olusmaktadir (Egilmez ve Kumcu, 2008: 48-50).

Cari agiga neden olan faktorlere baktigimizda basta tasarruf-yatirim dengesizligi, dis
ticaret dengesizligi, konjonktiirel dalgalanmalar, net dis varliklardaki degismeler, yapisal
nedenler; enflasyon, harcama genisletici politikalar, kalkinmislik ve teknolojik gelismislik
seviyesi, ekonomik verimlilikteki degisim, halkin tercihleri, gegici nitelikteki; iklim kosullari,
diinya hammadde ve enerji fiyatlarindaki ani yiikselisler, savas, spekiilatif amacgli sermaye
hareketleri ve doviz kuru politikalar1 gibi birgok nedenin etkili oldugu goriilmektedir (Roubini ve

Watchel, 1998).

Cari acigin iilke ekonomisi iizerinde tasarruf etkisi ve doniisiim etkisi olmak {izere iki
farkli etkisi bulunmaktadir. Tasarruf etkisi, iilkenin cari agikla birlikte i¢ kaynaklar ile
gerceklestirebileceginden daha fazla yatirnm yapabilme imkani sunmakta ve boylece ig
tasarruflarinda net bir artis saglamaktadir. Doniisiim etkisi ise gelismekte olan iilkede
gerceklesecek olan yatirimlar icin gerekli olan sermaye mallarinin tamamin1  kendisi
iiretemeyeceginden bir kismini dis iilkelerden saglayacaktir. Ancak iilkenin doviz gelirleri gerekli
olan sermaye mali ithalatin1 karsilayamayacak durumda oldugunda i¢ tasarruflar da yatirima
doniismeyecektir. Bu nedenle cari acik, iilkenin kendi doviz gelirleri ve i¢ tasarruflari ile birlikte

yapabileceginden daha fazla yatirim yapmasini saglayacaktir (Karluk, 2009: 591).

3.5. Cari A¢igin Nedenleri

Cari agigin olusumuna neden olan faktorler {iilkelerin ekonomik yapisina, gelismis
diizeyine bagl olarak farkliliklar gostermektedir. Tiirkiye gibi gelismekte olan {ilkelerde enerji ve
ara mamulde disa bagimliligin olmasindan dolay: cari acigin biiyiik bir kismi1 bu harcamalara

bagli olarak olugsmaktadir.

3.5.1. Tasarruf Yetersizligi

Tasarruf, kullanilabilir gelirin yani GSYH’nin tiiketilmeyen kismindan olugmaktadir.
Tasarruflar ulusal tasarruflar ve yabanci tasarruflar olmak tizere ikiye ayrilmaktadir. Ulusal
tasarruflar, milli gelirden 6zel ve kamu kesimi harcamalarinin ¢ikartilmasi ifade etmekte iken
yabanci tasarruflar ise yurt disindan transfer edilmis bor¢clanma kaynaklarindan olugsmaktadir. Her
ekonomide tasarruf hacmi ile yatirim hacminin esit olmasi arzulanan bir durumdur. Tasarruf-

yatirim farkinin negatif olmasi1 ulusal tasarruflarin yetersiz oldugunu ve ne kadar yabanci
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tasarrufa ihtiya¢c oldugunu gostermektedir. Bu tasarruf acgigimi kapatmak i¢in yurt disindan
yabanci tasarruflar kullanilarak tasarruf-yatirim esitligi dengeye getirilmektedir. Bu yiizden

tasarruf acig1, cari islemler acigin olusmasinda etkili olmaktadir (Esiyok, 2012; Kaya, 2016: 58).

Ulusal tasarruflardaki meydana gelen bir azalma 6zel veya kamu tasarruflarinda meydana
gelen azalmadan kaynaklanmaktadir. Ozel tasarruflarda meydana gelen azalma, kisilerin
harcanabilir gelirleri {lizerinden alinan vergi oranlarinin artmasi ile birlikte harcanabilir
gelirlerinin diigmesinden kaynaklanabilecegi gibi harcanabilir geliri artsa bile kisilerin gelirindeki
artisin tamamini tiiketim harcamalarina ayirmasi sebebi ile azalis gosterebilir. Ayrica 6zel kesim
tasarruflarinda meydana gelen azalmanin cari islemler agig1 tizerindeki etkisi kamu tasarruflarina

gore daha etkili olmaktadir.
Ozel tasarruf= Harcanabilir Gelir - Vergiler - Tiiketim Harcamalari (14)

Kamu tasarruflarindaki azalmaya kamunun elde ettigi en 6nemli gelir kaynaklarindan olan
vergi hasilatindaki azalma ya da kamu harcamalarindaki bir artisin yaganmasi neden olmaktadir.
Kamuda gergeklesen biitce agiklart kamu gelirleri ile karsilanamiyorsa biitce agiklarinin
kapatilmasi i¢in bor¢lanmaya bagvurulmasi gerekmektedir. Dolayisiyla kamu tasarruflarinda
yasanacak bir azalma yapilan harcamalarin finansmani1 icin yabanci tasarruflara ihtiyag

duyulmasina ve bu durumda cari islemler dengesinin acik vermesine neden olacaktir.
Kamu Tasarrufu = Vergi Hasilati — Kamu Harcamalari (15)

Ulusal tasarruflarin azalmasinda ve cari agiklarin ortaya ¢ikmasinda demografik faktorler
de etkili olmaktadir. Eger bir iilkede calisma ¢agindaki niifus az ise bu kesimden elde edilecek
vergi gelirlerinin ve kamu tasarruflarinin azalmasina neden olur iken calisma cagi disindaki
niifusun fazla olmasi ise devletin bu kisilere yonelik olarak kamu harcamas1 yapmasina ve kamu
tasarruflarinin azalmasina neden olmaktadir. Calisma ¢agi niifusunun fazla olmasi durumunda bu
kesimin yapacagr 6zel ve kamu tasarruflarinin yiiksek olacagi ve bu durumunda ulusal

tasarruflar1 artisa neden olacagi beklenmektedir (Karatay, 2008).

Disa kapali bir ekonomide biiylimenin ve sabit sermaye yatirimlarinin kaynagi ic
tasarruflar iken disa agik ekonomilerde ise sermaye hareketliliginin ve yabanci kaynak
giriglerinin olmasi nedeniyle hem i¢ tasarruflar hem de dis tasarruflar yatirnm ve biiyiimenin

kaynagini olusturmaktadir.
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Gelismekte olan iilkeler mevcut ulusal tasarruf yetersizligini diger iilkelerden kullandigi
yabanci tasarruflardan finanse etmektedir. Eger iilkeler borg¢landiklar1 kaynaklari {iiretimde
kapasite artirnmin1 saglayacak tiiretken alanlarda ve verimli sekilde kullanirlar ise zamanla
disaridan kaynak kullanimini azaltabilecekler ve cari acig1 kapatabileceklerdir. Ancak disaridan
kullanilan kaynaklar tiretken alanlarda kullanilmaz ise disaridan kaynak kullanimi siirekli hale
gelecektir. Sonug olarak bir iilke, ekonomisi i¢in gerekli olan ulusal tasarrufu yapmadigr ya da
ulusal tasarrufunu arttiramadig1 zaman o iilke i¢in cari islemler acig: siirekli artmaktadir (Sahin,

2011: 51; Ozek, 2015: 217).

Ulusal yatirimlarda biiytik bir artigin meydana gelmesi ekonomik biiylimeye ve daha fazla
yatirnm yapilmasina imkan verse de wulusal tasarruflarin yatirnmlardaki artis hizin
yakalayamamasi tasarruf acigina neden olabilmektedir. Yatirimlardaki biiyiik artis ayn1 zamanda
cari ac1g1 da olumsuz yonde etkilemektedir. Yatirimlarin artmasi lilkede déviz arzini arttirarak
doviz kurunun diismesine ve ulusal paranin degerinin artmasina neden olmaktadir. Ulusal paranin
degerinde meydana gelen artis ithalati arttirict yonde etkileyerek cari islemler agiginin artmasina
neden olmaktadir. Tasarruflardaki azalmanin cari aciga etkisi ise toplam tasarruflarin azalmasi
sonucu faiz oranlar1 yiikselmesine ve iilkeye gelen yabanci sermaye miktarinda artis yasanmasina
neden olacaktir. Yabanci sermaye miktarinin artmasi sonucu déviz kuru diisecek ve bu durumdan

cari islemler dengesi olumsuz etkilenerek cari agik artacaktir (Ener ve Karanfil, 2015: 32-33).

3.5.2. Dis Ticaret Acigi

Cari islemler dengesinin acgik vermesinin en 6nemli nedenlerinden birisi de dis ticaret
aciklaridir. D1g ticaret agiginin nedeni ile gergeklesen cari agigin uzun bir siire devam etmesi hem
cari agik veren iilke i¢in hem de iilkelerarasi kiiresel ekonomik iliskiler i¢in onemli bir risk
faktorii olmaktadir. Dis ticaret acgigi iilkenin doviz rezervlerini tiikketmekte ve dis ekonomik
iligkilerde {ilkenin rekabet giiclinii azaltmasi bakimindan dikkat edilmesi gerekmektedir

(Yaprakli, 2010: 142). D1s ticaret ac¢iginin baslica nedenleri;

e Ithalatin ihracattan daha hizli artmasi yani ihracatin yeterli diizeyde arttirilamamasi
e lthalat yurtici talep ile ilgili iken ihracat kiiresel taleple ilgilidir. Yurt ici tiiketimde olumlu
bekleyiglerin artmasi, ithal mallara yonelik talebi arttirmakta ve bu durum da dis ticaret

acigina neden olmaktadir (Kara ve Sarikaya, 2013:15; Saygili ve Atig, 2014: 89).
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e Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde kaynak yetersizligi nedeniyle liretimde hammadde
ve ara mali ithalatina bagimli olmasi dis ticaret a¢ig1 sorununu meydana getirmektedir

(Telatar, 2011: 24; Sahbaz, 2011: 418).

e Dis ticaret agigia neden olan bir baska faktdrde dis ticaret hadleridir.

3.5.2.1. Thracat Yetersizligi (ihracat Gelirlerindeki Azalma)

Ihracat, iilkeler acgisindan dis ticaret dengesini saglamasi ve milli geliri arttirmasi
bakimindan oldukc¢a onemlidir. Gelismekte olan iilkelerin yasadiklar1 cari agik sorunun ana
nedeni ihracatin yeterli diizeyde olmamasindan kaynaklanmaktadir. Ihracat yetersizliginin

nedenleri;

e Sermaye yetersizligi nedeniyle iiretimin arttirilamamasi, tiretim faktorlerinin yetersiz
olusu ve teknolojik yetersizlik gibi ekonominin reel yapisindan kaynakli nedenler

e Uretilen iiriinlerin kiiresel pazarda rekabet edebilecek nitelikte olmamasi ve iiriinlerin
fiyatlarinin yiiksek diizeyde olmasi sebebi ile rekabet giiciliniin zayif olmasi

e Ulusal paranin degerinin artmasi ihracat iiriinlerini daha pahalilastirir iken ithal tiriinler
yerli tirlinlere gére daha ucuza satin alinabilmektedir. Sonug olarak bu durum cari islemler

dengesini iizerinde olumsuz bir etki yaratarak cari agigin artmasina neden olmaktadir.

Bir iilkenin ihracatinin artmasi hem cari iglemler ac¢igmin kapanmasina hem de ekonomik
bliylimenin gerceklesmesine katki saglamaktadir (Kesikoglu, Yildirrm ve Cestepe, 2013: 25).
Ulkenin ihracatmin arttirilamamasi ya da ihracatinin azalmasi, déviz gelirlerinin azalmasina ve
dis borg 6demelerinde zorluk gekmesine sebep olmaktadir. Ulkede tasarruf ve ihracat yetersizligi,
dis borglarin yurt disindan saglanan dis kaynaklarla kapatilmasina ve bu siirecin tekrar ederek

cari aciklarin giderek artmasina neden olmaktadir.

3.5.2.2. Ihracatin ithalati Karsilama Oram

Cari islemler aciginin olusmasinda etkili olan bir baska faktor ihracatin ithalati karsilama
oranidir. Bu oran, ithalat ile ihracat arasindaki farki yani ihra¢ edilen miktarin ithal edilen
miktardan ne kadar az veya ne kadar fazla oldugunu gdstermektedir. ihracatin ithalat1 karsilama
oraninin diisiikliigi, ihracat ile ithalat arasindaki farkin fazla oldugunu ve ithalattaki artig oraninin

ihracattaki artig oranini astigini gostermektedir (Telatar, 2011: 24; Sahbaz, 2011: 418).
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Cari ac1gin kapanmasi ve cari islemler dengesinin saglanmasi i¢in ihracat artisi ile ithalat
azalisinin birlikte gerceklesmesi gereklidir. Sadece ihracat artisinin ya da ithalat azalisinin

gerceklesmesi cari agik tizerinde olumlu bir etkinin olusmasini engellemektedir.

3.5.2.3. ihracatin ithalata Olan Bagimlihg (Hammadde Acisindan Disa Bagimlihk)

Gelismekte olan iilkelere baktigimizda cari islemler dengesinin acik vermesinin oniindeki
ana neden iilkedeki ulusal kaynak ve teknoloji yetersizligi, kalkinmanin dis kaynaklara
bagimliligi, sermaye yetersizligi ve enerjide disa bagimlilik gibi yapisal sorunlarin kaynaklandigi
gorilmektedir. Gelismekte olan iilkeler bu yapisal eksiklerini gidermek icin ithalat yoluna
basvurmaktadir. Bu durum ithalatin ihracat gelirleri ile karsilanamamasi sorununu ortaya
cikarmakta ve cari iglemler dengesinin acik vermesine neden olmaktadir. Gelismekte olan
iilkelerde iiretim siirecinde kullanilan hammadde ve ara malinin ithalat yolu ile elde edilmesi
ihracatin ithalata bagimli oldugunu gostermektedir. Ithalatin bilyiik bir kismini yatirrm ve ara
mallardan olusmasi, iiretim ve ihracat i¢in ithalatin ne kadar 6nemli oldugunu gostermektedir. Bu
durum gelismekte olan iilkelerde cari agig1 kalict bir sorun haline getirmektedir. (Inangh ve

Konak, 2011: 345; Bayraktutan ve Demirtag, 2011: 2).

3.5.2.4. D1s Ticaret Hadleri

Das ticaret hadleri, ihra¢g mallarinin ithal mallariyla degisim orani veya ihracat fiyatlarinin
ithalat fiyatlarina orani olarak tanimlanmaktadir. Dis ticaret hadleri de cari agik {izerinde etkili
olmaktadir (Seyidoglu, 2003: 439-440). Das ticaret hadleri, iilkeler arasi dis ticarette iilke
ekonomisinin kazang ve kayiplarini ifade etmektedir. Net dis ticaret hadlerini formiille gostermek

gerekirse;
TT=PX /PM (16)

Denklemde TT net dis ticaret haddini, PX degiskeni ihracat fiyatlar1 endeksini ve PM
degiskeni ise ithalat fiyatlar1 endeksini ifade etmektedir. Bu iki degisken arasindaki fiyat
degisimleri iilke ekonomisini olumlu ya da olumsuz ydnde etkilemektedir. Ulke ekonomisini
olumsuz etkileyen dis ticaret hadleri; iki endeksin birlikte yiikselmesi, ihra¢ fiyatlar1 sabit olup
ithalatin yiiksek olmasi, ithalat fiyatlarinin ihracattan hizli oranda artmasi ve ithalat sabit iken

ithracat fiyatlarinin diigmesinden kaynaklanmaktadir.
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Ithalat fiyatlarinda meydana gelen artis dis ticaret hadlerinde bir bozulmaya yol acarak
reel gelirin azalmasina neden olmaktadir. Bu durum harcanabilir gelirin harcamaya ayrilan
kisminin artmasina ve tasarruflarin azalmasina sebep olmaktadir. Harcamalardaki meydana gelen
artis dis ticaret aci1g1 yoluyla cari islemleri arttirir iken iilkenin lehine de durumlar yaratmaktadir.
Harberger-Laursen-Metzler (H-L-M) etkisine gore yatirim, mali politikalar ve nominal gelir sabit
iken tasarruf diizeyinde meydana gelen bir azalma iilkenin cari iglemler dengesinde genislemeye
yol agarak cari agiga neden olmaktadir. Bu genisleyen cari acig1 kapatmak i¢in iilke daha fazla
tasarruf yaparak tasarruflarini arttirmak zorunda kalacak ve bu durumda cari dengeye olumlu
yonde yanstyacaktir (Obstfeld, 1982: 258; Debelle ve Farugee, 1996: 21; Oktar ve Dalyanci,
2012:5).

3.5.3. D1s Bor¢ Stokundaki Artislar

Gelismekte olan iilkelerde sermaye yetersizligi nedeniyle ekonomik biiylime diger
iilkelerden saglanan dis borglar ile gerceklesmektedir. Yani ekonomik biiylime dis bor¢glanma ile
finanse edilmektedir. Gelismekte olan iilkelerde hanehalklarinin gelirlerinin biiyiik bir kismin
tilkketime ayirmasi ve yurt i¢i tasarruf diizeyinin diisiik olmas1 nedeniyle ekonominin biiyiimesi ve
gerekli yatirimlarin yapilabilmesi i¢in dis kaynaklardan borg¢lanilarak veya yabanci sermaye
yatirimlarindan yararlanilmaktadir (Aydogus ve Oztiirkler, 2006: 101). Yabanci kaynak girisleri
ilke ekonomisine ilk girdigi zamanda gecici olumlu etkiler yaratmaktadir. Ancak ilerleyen
zamanlarda ulusal paranin degerlenmesine ve ithal mallarin goreli olarak ucuzlamasiyla ithalat
talebini arttirmaktadir (Subasat, 2010:28). Dis kaynaklar iilkenin lehine gelismeler yasatir iken
cari islemler dengesi lizerinde olumsuz etkileyerek acik vermesine neden olmaktadir. Disa
bagimlilik oran1 yiiksek olan gelismekteki iilkelerde dis bor¢lanma da siirekli artmaktadir (Sahin,
2011: 54).

Dis iilkeden saglanan sermaye transferleri cari agik iizerinde yarattigi olumlu etkiler ile
O0demeler bilancosunu dengeye getirse de disardan saglanan bu borglar anapara ve faizleriyle
birlikte geri ddenirken tilkeden yurt digina kaynak transferi gerceklesmektedir. Bu durumda yine
O0demeler dengesinin bozulmasina ve cari acik verilmesine neden olmaktadir. Alinan dis borglar
anapara ve faiz ile birlikte geri 6deneceginden iilkenin bor¢ stokunda artisa neden olmaktadir. D1s
bor¢ anapara ve faiz Odemelerinin artmast hem {ilke ekonomisini hem de cari agigin

stirdiiriilebilirligini zorlamaktadir. Bu durum {iilkenin dis kaynaklara bagimliliginin arttirmaktadir
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(Fisunoglu ve Oransay, 2014: 3). Dis borglar agisindan iizerinde durulmasi gereken bir baska
konu ise borglarin vadeleri ve kredi maliyeti ile ilgilidir. Dis bor¢ stokunun yiiksek olmasi iilke
ekonomilerinin daha ¢ok kisa vadeli borglandigin1 ve daha fazla bor¢lanma maliyetine yani
yiiksek faize katlandiklarmi ifade etmektedir. Dolayisiyla bir iilkenin dis bor¢ stokunun fazla
olmasi uluslararasi piyasalarda bor¢glanma riskini arttirdigindan faiz 6demelerini yiikseltmektedir.
Ciinki yabanci yatirimcilar dis borglari yliksek olan tilkeleri riskli gordiikleri i¢in daha ytiksek bir
faiz oranindan bor¢ vermeyi kabul etmektedir (Erkilig, 2006: 9).

3.5.4. Ekonomik Biiyiime

Gelismekte olan iilkelerin karsilastiklari temel ekonomik sorunlarinda birisi cari islemler
ac1g1 sorunudur. Cari agik sorununun temel nedeni ise lilkenin yapisal nitelikleri ve yiiksek
biiyiime hizina ihtiya¢ duymalarindan kaynaklanmaktadir. Gelismekte olan iilkelerin kalkinma
stirecinde sanayi sektoriiniin ihtiya¢ duydugu sermayenin saglanmasi ve ekonomik biiyiime i¢in
gerekli olan iiretimin gergeklesebilmesi amaciyla yapilan makine, teknoloji ve ara mali ithalati,
iilkenin ekonomik biiylimesi ve kalkinmasina olumlu katki saglamakla birlikte cari islemler

acigini arttirmaktadir (Bayraktutan ve Demirtag, 2011: 25).

Biiylime, hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerdeki yasam standardinda iyilesme,
ekonomik refah, insani gelismislik ve lilkenin gelismislik diizeyi ile baglantili oldugundan
olduk¢a oOnemlidir. Milli gelirin reel olarak artmasimi ifade eden biiylime iilkelerin temel
makroekonomik amaglarindan birisidir. Gelismekte olan iilkelerde biiyiime icin ithalat 6nemli bir
unsurdur. Ciinkii gelismekte olan iilkelerdeki kaynak yetersizligi nedeniyle iiretimden
(biiyiimeden) kaynakli olarak talep artisin1 karsilayabilmek i¢in hammadde ve ara mali ithalati
gerekmektedir. Uretimin yapis1 ve ihracat kapasitesinin ithal girdiye bagimli oldugu gelismekte
olan iilkelerde ithalatin milli gelirle birlikte hareket etmesi biiyiimenin dis ticaret ve cari agik
iizerinde etkisi oldugunu gostermektedir (Erbaykal, 2007: 82; Telatar ve Terzi, 2009: 133; Aras
vd., 2012: 95; Kara ve Sarikaya, 2013: 10).

Biiylimenin cari acik tizerindeki etkisi; yurt icinde gergeklesen talep arzi asarsa ve ulusal
tasarruflar finansal yatirimlar i¢in yetersiz gelirse yani ulusal tasarruflarin ulusal yatirimlar
kargilama oran1 diisiikse, finansal yatirimlar1 gergeklestirmek i¢in yurt disindan tasarruf transferi
yapilmasinin zorunlu olmasi cari agi1g1 olumsuz etkilemektedir. Az gelismis ve gelismekte olan

tilkelerde kalkinma ve ekonomik biiyiime i¢in gerekli yatirimlar1 yapmak i¢in yeterli diizeyde
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tasarruf yapilmadigi siirece cari agik siirekli artig egilimi gosterecektir. Biliylime oranindaki artig
yatirimlarin tasarruflardan daha ¢ok artmasina neden olur iken hem yatirim tasarruf acigini
arttirmakta hem de ithalata artis meydana getirerek dis ticaret agigini arttirmaktadir (Akgay,

2013: 7; Saygili ve Atis, 2014: 93).

3.5.5. Biitce A¢i81
Cari agik ile biitge ag1g1 arasindaki iliskiyi ikiz acik hipotezine dayanilarak inceleyebiliriz.

Cari agik ile biit¢e ag1g1 arasindaki iliski milli gelir denklemi yardimiyla ifade edersek;
Y=C+I+G+(X-M) a7
Y=C+S+T (18)
17 ve 18 numarali esitlikleri yan yana yazdigimizda;

C+S+T=C+I+G+(X-M)
(X-M)+(I-S)=(T-G) ya da (S-)+(T-G)=(X-M) esitligi elde edilir.

Yukaridaki denklemde; Y milli geliri, C Tiiketim harcamalarini, I yatirim harcamalarini,

G kamu harcamalarini, X ihracati, M ithalati, S tasarruflar1 ve T vergiyi ifade etmektedir.

Biitce aciklar1 ile cari acik arasindaki iliskiyi inceleyen iki farkli teorik goriis
bulunmaktadir. Geleneksel yaklasima gore kamu harcamalarinda meydana gelen artiglar, ulusal
tasarruflar1 azaltmakta ve kamu biitge agigini arttirmaktadir. Biitce aciklarinin artmasi hem kamu
bor¢lanma talebini hem de faiz oranlarinda bir artis meydana getirmektedir. Faiz oranlarindaki
meydana gelen bu artis lilkeye yabanci sermaye girisini tesvik etmekte ve dolayisiyla iilkede
mevcut doviz miktarini arttirarak ulusal paranin degerlenmesine neden olmaktadir. Ulusal
paranin degerlenmesi, ihracat hacminin azalmasina ve ithalat hacminin artmasma sebep
oldugundan dis ticaret dengesini olumsuz yonde etkilemektedir (Erdogan ve Bozkurt, 2009: 138;
Kesikoglu vd., 2013: 18). Kamu biitce ac¢ig1 ve cari agigin beraber goriildiigii bu durum
Keynesyen goriis tarafindan ikiz acik olarak ifade edilmektedir (Erding, 2008: 211; Seving, 2016:
80).

Ricardo tarafindan ileri siirilen ve daha sonra Barro tarafindan gelistirilen Ricardocu
Denklik Teorisine gore biit¢e aciklarinin cari agiga neden olmadigini ileri stirmektedir. Bu teoriye

gore vergi indirimlerinin neden oldugu biitce agi81, ulusal tasarruf diizeyini etkilememektedir.
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Biitce aciklar1 borclanma ile finanse edilirse bu durum vergilerin ertelenmesi anlamina
gelmektedir. ktisadi karar birimleri rasyonel davranacag icin bugiinkii bir bor¢glanmanin ileride
vergi artig1 ile finanse edilecegini bildiginden dolayr bugiinkii tiiketimlerini arttirmak yerine
ilerideki vergi artisin1 finanse etmek icin tasarruflarini arttirmaya yoneleceklerdir. Vergilerde
meydana gelen bir diisiis harcanabilir gelirin artmasini saglamaktadir. Ancak rasyonel davranan
bireyler bu artisin gecici oldugunu bildikleri i¢in harcanabilir gelirlerinde meydana gelen artist
tiketmek yerine ilerideki vergi artigini finanse etmek ig¢in tasarruflarini arttiracaklardir.
Dolayisiyla vergi indirimleri nedeniyle vergi gelirlerindeki azalma tasarrufa yonelecegi i¢in cari
acik tlizerinde bir etkisi olmayacaktir (Unsal, 2009: 569-570; Kesikoglu vd. , 2013: 18; Bilgili,
2014: 31; Seving, 2016: 80).

3.5.6. Reel Doviz Kuru

Bir iilke parasinin diger iilke parasi cinsinden fiyatina ya da yabanci iilke parasinin ulusal
para cinsinden fiyatina déviz kuru denir. Reel doviz kuru ise yurt i¢i fiyatlarin yurt dis1 fiyatlara
oraninin ayni para birimi ile ifade edilmesidir. Bir bagka tanima gore reel doviz kuru, ithal edilen
mallarin yurt i¢inde iiretilen mallar cinsinden fiyatidir. Reel doviz kuru bir iilkenin dis ticaretteki

rekabet gliciinii gostermektedir. Reel doviz kurunun formiille gosterimi;
R=e.PF/P 19)

Denklemde R reel doviz kurunu, e degiskeni nominal déviz kurunu, PF degiskeni yurt dis1
fiyatlarin1 ve P degiskeni yurt ici fiyatlarini ifade etmektedir. Nominal déviz kurlarinin baz alinan
yilda yurt dis1 ve yurt i¢i enflasyon oranina gore derlenmesi sonucu ortaya ¢ikan kura reel doviz
kuru denmektedir. Baz alman bir donemde iilkedeki goreceli enflasyon degerinin diger iilke
enflasyon degerinden yiiksek olusu yani P>PF olmasi durumunda reel déviz kuru nominal doviz
kurundan diistik oldugunda iilke parasi asir1 degerli hale gelmektedir. Boyle bir durumda iilke

mallan dis ticarette diger lilkelerle rekabet giiciinii kaybedecektir (Seyidoglu, 2003: 475).

Reel doviz kurunda meydana gelen degisimler, ulusal paranin degeri, dis ticaret hadleri,
disalim ve digsatim fiyatlari, iilkenin rekabet giicii ve cari agik {izerinde etkili olmaktadir (Aktas,
2010: 124; Bayraktutan ve Demirtas, 2011: 16; Karabulut ve Tapsin, 2013: 191). Reel doviz
kurunda meydana gelen bir artis ulusal paranin deger kaybetmesine ve yurt i¢inde iiretilen
mallarin yurt disinda iiretilen mallara gore goreceli olarak daha ucuz hale getirmektedir. ithalat

hacminde azalisa sebep olan bu durum ile birlikte gérece ucuzlayan yurt i¢i mallara olan talebin
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artmasi neticesinde ihracat hacminde bir artis meydana gelmektedir. Net ihracat miktarinda artis
meydana getiren bu durum cari agik iizerinde olumlu etki yaratmaktadir (Adigiizel, 2014: 71;
Acgct, 2016: 42). Reel doviz kurunda meydana gelen bir diisiis ise tam tersi etki yaratacaktir. Yani
reel doviz kurunda meydana gelen azalma ulusal paranin deger kazanmasma ve yurt iginde
iiretilen mallar yurt disinda iiretilen mallara gére goreceli olarak daha pahali hale gelmektedir. Bu
durumda gorece daha pahali olan yurt i¢i mallara talep azalir iken ucuzlayan ithal mallara talep
artacaktir. Boylece ithalat hacmi artar iken ihracat hacmi azalmakta ve bu durum net ihracat
miktarinda bir azalma meydana getirerek cari agik tizerinde olumsuz bir etkiye sebep olmaktadir.
Ulkenin net ithalatg1 konumuna gectigi boyle bir durumda iilke ekonomisi daha ¢ok ithal girdi
agirlikll bir tiretim yapisina doniismektedir (Dogruel ve Dogruel, 2010: 58-59). Dolayisiyla reel
doviz kuru ile ithalat arasinda negatif, ihracat arasinda pozitif bir iliski oldugu gériilmektedir (Oz,

2011: 2; Deger ve Demir, 2015: 8).

Déviz kuru ve milli gelir, dis ticaret dengesi iizerinde etkili olmaktadir. Thracat iizerinde
doviz kuru etkili konumda iken ithalat1 belirleyen milli gelir yani ekonomik biiyiimede meydana

gelen degisimlerdir (Sezgin vd., 2015: 229).

3.5.7. Faiz Oran1

Faiz oranlarinin cari islemler iizerinde hem dogrudan hem de dolayli olmak iizere iki
etkisi bulunmaktadir. Dolayli etki, faiz oranlarindaki degismeler toplam harcamalar
degistirmektedir. Dogrudan etki ise faiz oranlarindaki degismeler uluslararasi borg servis oranlari
iizerinde etkili olmaktadir. Faiz oranlari, tiiketim, tasarruf ve yatirimlara olan etkisi ile cari agigin
temel belirleyicisi konumundadir. Faiz oranlarindaki bir artis tasarruflar1 artmasina, tiikketim ve
yatirimlarin azalmasi ithalat hacminde bir azalisa yol agacagindan cari agigi olumlu yonde

etkileyecektir (Kesikoglu vd., 2013: 25).

Faiz oranlarindaki degismelerin cari agik iizerindeki etkisi sermaye akimlar1 kanali ile
olmaktadir. Bir ililkede uygulanan faiz oraninin diinya faiz oranindan yiiksek olmasi iilkeyi
yatirimlar i¢in tesvik edici bir rol iistlenecektir. Yatirimeilar kur-faiz arbitraji nedeniyle iilkeye
kisa vadeli spekiilatif amagli gelmesiyle birlikte lilkeye yabanci sermaye girisleri doviz miktarinm
arttirarak ulusal paranin deger kazanmasina yol agacaktir. Ulusal paranin deger kazanmasi ise
ithalat1 ucuzlastirir iken ihracati gérece pahalilastirmaktadir. Boyle bir durum ithalat hacminin

artmasina, ihracat hacminin azalmasina ve dolayisiyla net ihracat azalmasia yol agarak cari
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islemler dengesini olumsuz yonde etkileyecektir (Yilmaz ve Akinci, 2012: 68; Saygili ve Atis,
2014: 95; Yiiksel, 2016: 110).

Faiz oranlarindaki artis faiz 6demeleri araciligiyla ulusal tasarruflarin yurt disina
aktarilmasina ve iilkenin harcanabilir gelirinin azalmasina neden olmaktadir (Yayar ve Demir,
2014: 119). Faiz oranlarindaki bir diisiis tiiketici kredilerinin maliyetini diistirmekte ve tiikketimi
arttirarak bireysel tasarruflar1 azaltmaktadir. Dolayisiyla tiiketim miktarindaki artig, tasarruf

miktarindaki azaligsa bagli olarak cari acik da bir artis meydana getirmektedir.

Merkez Bankasi tarafindan uygulanan politika faiz orani da cari islemler iizerinde oldukca
etkili olmaktadir. Politika faizi, kur ve kredi kanaliyla cari agig1 etkilemektedir. Kur kanali ile
etkisi, politika faizinin yiikseltilmesi dis kaynak girisini arttirarak ulusal paranin degerlenmesine,
doviz kurunun diismesine neden olarak {ilkenin rekabet giiclinii azaltacaktir. Dolayisiyla ithalatta
artig yasanir iken cari agik da artis meydana gelecektir (Mangir ve Erdogan, 2012: 241; Karagol
ve Erdogan, 2017: 362). Politika faizinin cari agik lizerindeki azaltici etkisinin az olmasinin
nedeni ithal mallarin talebinin fiyat esnekliginin diisiik olmasindan kaynaklanmaktadir.
Dolayisiyla ithalat doviz kuruna az duyarhdir. Kredi kanali ile etkisi ise talep yapisi ithalata
bagimli olan iilkelerde politika faizinde meydana gelen bir artis, yurt i¢i ve kredi talebini
azaltarak tasarruflar1 arttirmaktadir. Bu durum ayni zamanda ithalatta azalmaya yol acarak cari
islemler dengesi iizerine olumlu ydnde yansimaktadir (Ozatay, 2011: 29; Esen, Yildirim ve

Kostakoglu, 2012: 216).

3.5.8. Enflasyon

Bir ekonomide parasal genisleme ve ekonomik ortamda enflasyona dair belirsizligin var
olmas1 durumu ulusal paranin asir1 degerlenmesine yol acarak ulusal fiyatlarin yiikselmesine
neden olmaktadir. Bu durum ithalat hacmini arttirir iken ihracat hacminin azalmasma yol
acmakta ve ihracat gelirlerinin (doviz gelirlerinin) azalmasi sonucunda cari acikta artis

goriilmektedir (Erdogan ve Bozkurt, 2009: 155).

Merkez Bankalarinin hiikiimetten bagimsiz bir sekilde enflasyon hedeflemesi faiz
oranlarint ve dolayisiyla iilkeye yabanci para girisinde artis saglayarak doviz kurlariin
diismesine yol acarak dis ticareti olumlu yonde etkilemektedir. Enflasyon oraninda meydana
gelecek bir artis makroekonomik istikrarsizlia neden olarak ekonomideki mal ve hizmet

fiyatlarinin yilikseltmesine neden olmaktadir. Bu durum ise iilkenin rekabet giiciinii azaltarak
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ihracat hacminin azalmasina ve dolayisiyla cari agik iizerinde olumsuz bir etki meydana
getirmektedir (Y1lmaz ve Akinci, 2012: 68). Enflasyonun yiiksek oldugu bir ortamda doviz kuru
oynaklig1 da yiiksek olacaktir. Bu durumda o6zellikle gelismekte olan iilkelerde ithal girdi

maliyetlerini arttirarak cari agigin artmasina yol agacaktir.

3.5.9. Enerjide Disa Bagimhilik ve Artan Enerji Fiyatlar

Gelismekte olan tlkelerdeki artan makinelesme, sanayi sektoriiniin hiz kazanmasi,
kentlesme, niifus artis1 ve teknolojik yenilikler enerji tiiketimini arttirmaktadir. Yani iilkede
gerceklesen gelismislik ve kalkinmiglik seviyesi arttikca enerji talebi de artmaktadir. Bir tilkenin
ekonomik biiylime ve kalkinmasimi gergeklestirebilmek i¢in daha fazla {iretim yapmasi
gerekmektedir. Bu iiretimin gerceklesmesi i¢in enerjiye olan ihtiyact artmaktadir. Tiirkiye gibi
gelismekte olan iilkelerde cari agiga neden olan en 6nemli faktdrlerden birisi enerji ithalati ve
enerji de disa bagimliliktir. Ekonomik biiyiime arttikga enerji tiikketimi de artmaktadir. Uretimde
temel girdi olan enerjinin yiiksek oranda kullanim1 disa bagimlilig1 arttirarak dis ticaret agiklarina
ve cari agigin artmasina neden olmaktadir (Yanar ve Kerimoglu, 2011: 191-193; Goger ve

Mercan, 2012: 82; Dogan ve Bayrac, 2014: 103).

Enerji ithalatinin yliksek olmasinin nedeni enerji iiretiminin {ilkenin enerji ihtiyacini
karsilayamamasi, ithal edilen enerji hammaddelerine bagimlilik ve enerji fiyatlarindaki
hareketlilik neden olmaktadir (Esiyok, 2012: 78). Enerji ihtiyacimin biiylik bir kismini yurt
disindan karsilayan iilkelerde ithalat igerisinde biiyiik bir paya sahip olan enerji (ham petrol ve
dogalgaz) fiyatlarinda meydana gelen degisimlerde cari agik iizerinde etkili bir rol oynamaktadir.
Enerji fiyatlarinda meydana gelen bir artig liretilen mallarin fiyatlarina yansiyarak girdi ve iiretim
maliyetlerini arttirmaktadir. Ayrica enerji fiyatlarindaki artiglar Uretim kararlarini olumsuz
etkileyerek ekonomik biiylimeyi negatif yonde etkilemektedir (Yiiksel, 2016: 110; Karabulut ve
Danisoglu, 2006: 49; Erdogan ve Bozkurt, 2009: 154-155).

Cari ag18a neden olan bir diger faktor ise enerjinin talep esnekliginin ¢ok diisiik olmasidir.
Enerji talep esnekliginin diisiik olmasi enerji ithalatinin cari agik tizerindeki etkisini artirmaktadir
(Dogan ve Bayrag, 2014: 104; Bernstein ve Griffin, 2005; Goger, 2011: 218; Fan ve Hyndman,
2008).

Sonug olarak, gelismekte olan lilkelerde ekonomik biiyiime ile enerji ihtiyact dogru

orantil1 olarak artmaktadir. Enerji ihtiyacim1 karsilayabilecek diizeyde kaynaga sahip olmayan
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iilkelerde enerji talebindeki artislar enerjide disa bagimliligi da arttirmaktadir. Enerjide disa
bagimli konumda bulunan iilkelerde enerji fiyatlarindaki artis ve azaliglar makroekonomik
gostergeleri ve cari agik lizerinde etkili olmaktadir. Ayrica enerji tiiketimi ekonomik biiylimeyi
arttirir iken ekonomik bliylime ve gelismislik seviyesi de enerji tiikketimini arttirmaktadir. Yani
ekonomik biiylime ve enerji tiiketimi arasinda c¢ift yonlii bir iligskinin varliindan sz edebiliriz.
Geligsmekte olan iilkelerde ekonomik biiylime orani ile birlikte toplam ithalat icerisinde yer alan

enerji ithalatinin artmasi cari iglemler dengesinin siirekli agik vermesine neden olmaktadir.

3.5.10. Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Portfoy Yatirnmlarimin Kar Transferleri

Ulkeler arasmnda sermaye aktarimmin herhangi bir piyasa islemi uygulanmadan bir
iilkeden diger {ilkelere transfer edilmesi islemine dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
denilmektedir. Yabanc1 bir yatirimcinin sahip oldugu mali kaynagi kendi iilkesi disinda bagka bir
iilkede karli gordiigli bir yatirim projesinde kullanmasi veya baska bir iilkenin getirisi yiiksek
olan hisse senedi ya da tahvil almasi yoluyla yaptiklar1 yatirimlara ise portfoy yatirimlar

denilmektedir (Sener, 2013: 9-14).

Dogrudan yabanci yatirimlar yatirim yapilan tilkenin milli gelirini, ekonomik biiyiimesini,
teknoloji seviyesini ve istihdam diizeyi iizerinde etkili olmaktadir. Ancak yatirimlarin olumlu
etkileri oldugu kadar olumsuz etkileri de bulunmaktadir. Bu olumsuz etkilere 6rnek olarak yurt
ici yatirimlari azaltmasi, ortalama {icretleri arttirarak maliyetleri arttirmasi, diglama etkisi
olusturmasi, teknolojik ve siyasi bagimlilik yaratmasi, kiiltiirel ve sosyal yozlasmaya neden
olmas1 gosterilebilir. Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde dogrudan yabanci sermaye
yatirimlariin ithal ikame endiistrilerine yapilmasi 6demeler dengesi tizerinde olumlu yansimakta
iken yurt i¢inde bulunmayan sanayi ara mali ve hammadde sektdrlerine yapilmasi bu maddelerin
ithalatin1 arttirarak cari agigin artmasina neden olmaktadir. Ayrica yatirimlar sonucu elde edilen
karlarin yatirimer llkeye transfer edilmesi yatirim yapilan iilkenin cari agiginda bir artisa yol

agmaktadir.

3.5.11. Genisletici Maliye ve Para Politikasi

Maliye politikasi, bir iilkenin belirlemis oldugu temel makro hedefleri gerceklestirebilmek
icin kamu gelir ve giderlerinin miktarinda ve yapisinda ihtiya¢ duyulan diizenlemelerde
degisiklik yapilarak ekonomiye miidahale etmesi olarak tanimlanabilir (Atag, 2013: 36). Kamu

harcamalar ile transfer harcamalarinin arttirilmasi ve vergi oranlarinin diisiiriilmesi genisletici
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maliye politikas1 iken kamu harcamalar1 ile transfer harcamalarinin azaltilmasi1 ve vergi
oranlarinin arttirllmas: daraltict maliye politikast olarak adlandirilmaktadir. Hiikiimet maliye
politikas1 araglarini kullanarak toplam talebi ve dolayistyla milli geliri etkileyerek tam istihdamin
saglanmasi, fiyat istikrar1 ve 6demeler dengesinde dengenin saglanmasi vb. makroekonomik

amaclar gerceklestirmek amaciyla kullanilmaktadir.

Para politikasi1 ise, bir ekonomide para arz1 ve faiz oranlarinda yapilan diizenlemelerden
olusmaktadir. Tiirkiye’de Merkez Bankasi’nin hedeflenen ekonomik duruma ulasmak i¢in para
politikas1 araglarini kullanarak yani agik piyasa islemleri (API), zorunlu karsilik orani, reeskont
orani, genel disponibilite oran1 ve ticari bankalar {izerindeki ikna giicii ile para arzina miidahale
ederek ekonomiyi dogrudan veya dolayli olarak etkilemektedir. (Egilmez ve Kumcu, 2008: 175-
182) Para arzimi arttiracak olan uygulamalar genisletici para politikasi iken para arzini azaltacak
olan uygulamalar daraltic1 para politikas1 olarak ifade edilmektedir. Merkez Bankasi para
politikas1 araclarini kullanarak para arzinda meydana getirecegi degisiklik dolayli olarak toplam
talebi etkileyecek ve ekonomide hedeflenen fiyat istikrar1 amaglarini gergeklestirmeye

calisacaktir.

Hiikiimetin genisletici bir maliye politikast uygulamasi ile paraya olan talep artacagindan
faiz oranlarinda bir artisa neden olmaktadir. Artan faiz oranlar1 yabanci sermayeyi iilkeye ¢ekerek
ulusal paraya olan talebin artmasina ve ulusal paranin degerlenmesine yol agmaktadir. Bu durum
iilkedeki ithalati ihracata gore daha ucuz yapacagindan dolayr dis ticaret dengesi bozulacak ve
cari acik artacaktir. Ayrica bu durum kamu mali dengesinde de bir bozulmaya yol agacagindan,
hem cari agik hem de biit¢e agigimin goriildiigii bu durum iktisat literatiiriinde ikiz agik hipotezi

olarak adlandirilmaktadir (Egilmez, 2012)

Merkez Bankasi genisletici bir para politikas1 uygulamasi, piyasada arz edilen para
miktarinda bir artisa yol agacagindan faiz oranlarini diismesine neden olacaktir. Faiz oranlarinda
meydana gelen diigme yatirimlari tegvik ederek milli hasilayr olumlu yonde etkilemektedir. Milli
gelir artig1 ise, yabanct mal ve hizmetlere olan talebin arttirarak ithalatin artmasina ve dolayisiyla
cari islemler dengesi tlizerinde bir agiga neden olmaktadir. Serbest degisken kur sistemine gore
cari islemler dengesi lizerindeki meydana gelen acik iilkenin dévize olan talebinin artmasina ve
bu durum ulusal paranin degerinin diistirmektedir. Ulusal paranin degerindeki diisme ise, ihracati

ithalata gorece daha ucuz hale getireceginden ihracat hacmini arttirmaktadir. Net ihracat
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hacminde artis yaratan bu durum iilkenin milli gelirini arttirmaktadir. Para arzinin arttirilmasi ile
faiz oranlarinda meydana gelen diisiis, yabanci yatirimlarin karliligin1 azaltacagindan iilkeden
yabanci sermaye ¢ikist ger¢eklesecek ve bu durumda ulusal paranin daha da deger kaybetmesine
neden olacaktir. Hedeflenen ekonomik biiyiimeye ulasabilmek i¢in uygulanan genisletici para ve
maliye politikas1 toplam talebi arttirarak i¢ ve dis dengede degismelere neden olmakta ve bu

degisimler cari a¢i81 olumsuz yonde etkilemektedir.

3.6. Tiirkiye’de Cari islemler A¢igimin Tarihsel Gelisimi
Bu boliimde 1880’°lerden gliniimiize kadar Tiirkiye’nin en biiyiik ekonomik sorunlarindan
olan cari ac¢iga karsi uygulanan politikalar ve yapisal sorunlarla beraber gerceklesen

gelismelerden bahsedilecektir.

3.6.1. 1980-1989 Donemi Gelismeleri

1980’lerden o6nce Tirkiye ekonomisinde disa kapali ithal ikameci bir politika
uygulanmaktadir. Diinyanin kiiresellesmesi, kapitalistlesme, liberal ekonomiye gecis siireci ve 24
Ocak 1980 kararlar1 ile Tiirkiye ekonomisi disa agik ihracata dayali sanayilesme politikasina
geemistir. Alinan kararlar; ihracatin gelistirilmesi, ihracat ve yabanci sermaye tesvik edilmesi,
ihracata sigorta ve finansmanla kurumsal destek saglanmasi, Ozellestirmelerin yayginlagmasi,
b’nin asir1 degerlenmesine son veren esnek kur uygulamasina gecilmesi, fiyatlarin piyasa
kosullarinda belirlenmesi ve fiyat kontrollerinin terk edilmesi, ithalatin serbestlestirilmesi,
enflasyonla miicadele edilmesi, faiz oranlarinin serbestlestirilerek reel faiz politikasinin
uygulanmasi, siibvansiyonlarin kademeli olarak azaltilmasi gibi bir¢ok ekonomik kararlardan
olusmaktadir (Uludag ve Arican, 2003: 47; Cak, 2013: 41; Kaya, 2016: 55). Alinan kararlardaki
temel amag¢ ekonomiye devlet miidahalesini en diisliik diizeye indirmek, devletin ekonomik
girisimciligini azaltarak kaynaklari 6zel sektor araciligiyla daha etkin kullanmak, piyasalari
serbestlestirmek, ekonomiyi disa acarak dis ticarette rekabet edebilmek ve diinya i¢in kiiresel

pazarda tiretimde bulunmaktir.
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Sekil 3.2. 1980-1989 Yillar1 Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi (Milyon $)

Kaynakga: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi1 (TCMB) tarafindan yayinlanan 6demeler dengesi verilerinden

tarafimca derlenmistir.

1980°den sonra yabanci sermayenin yurt i¢ine gelmesi i¢in tesvik edici uygulamalar
yapilarak yabanci sermayenin iilkeye girisi Oniindeki engeller kaldirilarak cesitli kolayliklar
taninmistir. Dig ticaretin serbestlestirilmesi ile birlikte Tiirkiye’ye ¢ok fazla sermaye girisi
yasanmistir. Bu durum ulusal paranin deger kazandirmasina neden olurken ithalatin ihracata gore
daha fazla artmasina ve dis 6demeler lizerinde dengesizlik olugsmustur. Dis ticarette ve finansal
kesimde uygulanan serbestlesme politikalar1 yurt disindan uzun vadeli kaynaklarin iilkeye
gelmesini saglayarak cari acgigin siirekli bu kaynaklarla kapatilmaya calisilmasi agigin zaman

icerisinde daha da artmasina neden olmustur. (Subasat, 2010: 28).

Tablo 3.2. 1980-1989 Doneminde Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi (Milyon $)

CARI DIS TICARET | HIZMETLER GELIR CARI

YIL ISLEMLER DENGESI DENGESI DENGESI TRANSFERLER
DENGESI

1980 -3.408 -4.603 193 -1.169 2.171

1981 -1.936 -3.864 848 -1.478 2.558

1982 -952 -2.628 897 -1.498 2.277

1983 -1.923 -2.990 794 -1.487 1.760
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Tablonun devami Tablo 3.2. 1980-1989 Doéneminde Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi
(Milyon $)

1984 -1.439 -2.910 986 -1.503 1.988
1985 -1.013 -2.976 1.600 -1.553 1.916
1986 -1.465 -3.018 1.590 -1.877 1.840
1987 -806 -3.206 2.162 -2.085 2.323
1988 1.596 -1.813 3.833 -2.513 2.089
1989 938 -4.190 4.028 -2.327 3.427

Kaynakea: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yayinlanan 6demeler dengesi

verilerinden tarafimca hazirlanmistir.

Tablo 3.2.’ye baktigimizda cari acik uygulanan istikrar programinin etkisiyle birlikte
1980°de -3.408 milyon dolar seviyesinde iken 1982 yilina kadar azalmis ve 1982 yilinda -952
milyon dolar seviyesine diismiistiir. 1982 yilinda yasanan borg krizinin etkisiyle 1983 yilinda dis
ticaret ag1g1 biiylimiis ve cari agik iki kat artig gostererek -1.923 milyon dolara ulagmistir. 1988 ve
1989 yillarinda kamu agiklarinin artmasi, mali piyasalardaki dalgalanma, faiz oranlarindaki artig
ve doviz rezervlerindeki azalmanin etkisiyle cari islemler dengesi bu iki yilda fazla vermistir
(Aydogus ve Oztiirkler, 2006: 65-67). 1989 yilinda ihracat bir 6nceki yila gore ayn1 seviyesinde
iken ithalat artmasi1 dis ticaret agigini arttirmistir. Ancak goriinmeyen islem gelirlerinde saglanan
olumlu geligmeler cari islemler dengesinde yine fazla verilmesine katki saglamistir. Goriinmeyen
islemlerdeki fazlanin kaynagi ise mevduatlara uygulanan yiiksek faizin etkisiyle Tiirkiye’ye gelen

doviz miktarinda yasanan artiglardan kaynaklanmaktadir.

3.6.2. 1990-1999 Donemi Gelismeleri ve 1994 Krizi

1990’1 yillarda artan kamu borg¢larini finanse etmek i¢in yabanci sermaye siirekli bir
kaynak olarak goriilmiistiir. Gelen yabanci sermaye ulusal parayr degerlendirerek ithalati arttirmis
ve cari acik siirekli artarak siirdiirilemez bir hale gelmesine neden olmustur. Tiiketim
harcamalarinin artmast ve kamu borglarinin finansmaninda sermaye girislerinin kullanilmasi
kamu bor¢ stokunu ve cari agig1 siirekli arttirarak Tiirkiye ekonomisini kirllgan hale getirmistir.
Artan kirilganhik Tiirkiye’de 1994 ve 2000’li yillarin baginda krizlerin yasanmasinda etkili
olmustur (Tar1 ve Bozkurt, 2006: 2).

1990’1 yillarda Tiirkiye ekonomisinde sermaye hareketlerinin serbest oldugu dénemde

iilkeye sermaye girisinde bir artis yasanmistir. Bu durum Tiirkiye ekonomisini hem kisa vadeli
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sermaye hareketlerine bagimli hale getirmis hem de dis soklara yani yabanci sermayenin iilkeden
ani ¢ikmasina karsi daha duyarli hale getirmistir. 1990 ve 1991 yillarindaki Korfez Savast
nedeniyle Tiirkiye ekonomisi olumsuz yonde etkilenmistir. 1993 yilinda piyasalardaki
istikrarsizlik ve doviz kurlarindaki dalgalanmalarin yarattigi ekonomide yasanan belirsizlik
ortami nedeni ile dis ticaret acigimiz artmis ve ele alman donem araliginda en yiiksek acgigin
gerceklestigi yil olmustur. Daha sonraki yilda 1994 yilinda kriz yasanmis, krizin etkilerini yok
etmek, enflasyonu diisiirmek ve ekonomik istikrar1 saglamak ic¢in Tiirkiye 5 Nisan 1994’te
ekonomik istikrar kararlar1 almistir. 5 Nisan 1994 kararlarinin alinmasinda kamu ac¢iklarinin hizla
artmasi, devletin vergi gelirlerinin kamu agiklarin1 gidermede yetersiz kalmasi, kamu agiklarinin
finanse edilmesi i¢in i¢ ve dis borglara ihtiya¢ duyulmast ve doviz rezervlerinin hizli tiiketmesi
etkili olmustur. Alinan kararlara baktigimizda; b % 39 oraninda devaliie edilmis, bir defalik ek
vergiler getirilmis, IMF ile 713 milyon dolarlik stand-by anlasmasi yapilmis, Kamu iktisadi
Tesebbiisii (KIiT) ve Tiitiin, Tiitin Mamulleri, Tuz ve Alkol Isletmeleri A.S. Genel
Mudiirliigii (TEKEL) tiriinlerine yiiksek oranda vergi uygulanmis, hazine bonusu, tahvil ve repo

gelirlerinden alinan % 5 vergi kaldirilmistir.

Tablo 3.3. 1990-1999 Doneminde Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi (Milyon $)

CARI ISLEMLER | DIS TICARET | HiZMETLER | GELIR CARI
YIL DENGESI DENGESI DENGESI DENGESI TRANSFERLER
1990 -2.625 -9.448 4.966 -2.508 4.365
1991 250 -7.290 5.164 -2.663 5.039
1992 -974 -8.076 5.807 -2.625 3.920
1993 -6.433 -14.081 6.740 -2.744 3.652
1994 2.631 -4.167 7.052 -3.264 3.010
1995 -2.339 -13.125 9.620 -3.205 4.398
1996 -2.437 -10.264 6.657 -2.927 4.097
1997 -2.638 -15.048 10.912 -3.013 4511
1998 2.000 -14.038 13.518 -2.985 5.505
1999 -925 -9.771 7.502 -3.537 4.881

Kaynakga: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) tarafindan yayimlanan 6demeler dengesi

verilerinden tarafimca derlenmistir.
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1994 yilinda devaliiasyon yapilarak ¥’ nin degeri diisiiriilmiis ve cari islemler dengesi 1994
yilinda 2.631 milyon dolar fazla vermistir. Ancak devaliiasyon sonrasi Nisan-Aralik 1994 arasi

donemde b’nin yeniden degerlenmesi cari islemler dengesini olumsuz yonde etkilemistir.

Tiirkiye’de yliksek reel faiz politikasi uygulanmasi ve kisa vadeli sermaye girisinin
artmasi nedeniyle b deger kazanmis ve i¢ talepte meydana gelen artis, ithalati arttirarak cari
islemler dengesinde agik olusturmustur. 1995 yilinda Tiirkiye, Glimriikk Tarifeleri ve Ticaret
Genel Anlasmasi (GATT) siirecinin tamamlanmasi ile Diinya Ticaret orgiitiine liye olmustur.
Buradaki amac uluslararas ticareti serbestlestirmek ve ihracati hacmini arttirmaktir. [hracata
yonelik devlet yardimlarinin artmasi da ihracat hacminde artis yasanmasina katki saglanmistir.
Ancak ithalat hacminde meydana gelen artis cari islemler dengesinde biiyiik dl¢lide bozulmaya

neden olmus ve cari acik -2.339 milyon dolar olarak gergeklesmistir.
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Sekil 3.3. 1990-1999 Yillar1 Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi (Milyon $)
Kaynakea: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yayinlanan ddemeler dengesi
verilerinden tarafimca derlenmistir.

1996 yilinda Tiirkiye, Avrupa Birligi (AB) ile Giimrik Birligi (GB) Anlagmasi
imzalamistir. Bu anlagsmaya gore AB iilkelerinden yapilan sanayi mallar1 ithalatindaki korumalar
tamamen kaldirilmistir. GB’nin etkisiyle ihracat ve ithalatin GSMH’ya oranlart artmigtir. 1998
yilinda daraltict maliye ve gelirler politikas1 uygulanmas: ile birlikte 6zel tiiketim harcamalari

azaltma egilimi gdstermistir. Ayrica Rusya’da yasanan krizin etkisiyle yurt ici talepte yasanan
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daralma ile iilkeden yabanci sermaye ¢ikisina neden olmustur. 1996-1999 yillar arasinda enerji
fiyatlarindaki azalma ise dis a¢ig1 olumlu yonde etkileyerek azalmasina katki saglamistir. 1995-
1999 dénemi Tiirkiye ekonomisi i¢in istikrarsiz biiyiimenin yagandigi bir donem olmustur. Cilinkii
bu donemde yurt i¢i talep artisinin yasandifi, tasarruf aciginin artmaya devam ettigi, reel
iiretimde siirli bir biiylimenin yasandigi ve dis kaynak ihtiyacinda artis yasandigi bir donem

olmustur (Sahin, 2002: 239).

1999 yilinda yasanan deprem Tiirkiye ekonomisi olumsuz yonde etkilenmistir. Bu
donemde ihracat ve ithalattaki azalma dis ticaret agiginin artmasina neden olmustur. 1998 yilinda
cari fazla veren cari islemler dengesi 1999°da yasanan olumsuzluklar neticesinde -925 milyon

dolar agik vermistir (Aydogus ve Oztiirkler, 2006: 82).

3.6.3. 2000-2019 Donemi Gelismeleri ve Kasim 2000, Subat 2001 ve 2008 Krizi

2000’11 yillarda Tiirkiye ekonomisi bir yandan siirdiiriilemez hale gelmis borglar ile diger
yandan lilkenin yapisal ve mali sistemdeki sagliksiz yapisindan kaynakli olarak i¢inden ¢ikilamaz
bir hal aldig1 sorunlarla ugrastigi bir donem olmustur. Yiiksek olan enflasyonu diisiirmek ve
ekonomide biiyiimeyi tekrar saglayabilmek i¢in 2000 yili basinda Enflasyonu Diigiirme ve
Istikrar Programi uygulanmaya baslanmistir. Ayrica déviz kurunun giinliik aciklanmasi kur

riskini ortadan kaldirarak nominal faiz oranin1 diistirmiistiir (Atag, 2007: 195).

Tiirkiye ekonomisinde 2000 yilinda cari agigin artmasi, bankalarin varliklarin1 menkul
kiymetlere yatirmasi sonucu faizlerin yilikselmesi ve doviz aciginin artmasi, kamu bankalarinin
kisa vadeli para piyasalarindan asir1 derecede borg¢lanmasi, b’ye dayali likitide sikisiklig
yaganmas1 ve yabanci yatirnmcilarin yurt disina ¢ikisinin hizlanmasi gibi nedenlerden dolay:
Kasim 2000 de bir krizin yasanmasina sebep olmustur. Kasim 2000 krizi ilk baslarda likitide krizi
olarak baslamis ve faiz oranlarini arttirmistir. Piyasada olusan b likitide sikisikligi gidermek i¢in
bankalar Merkez Bankasi’ndan ¥ ’nin yaninda déviz de talep etmeleri reel doviz kurunu arttirarak
2000 yilinda cari a¢igin daha da artmasina yol agmistir. Doviz kurunu kontrol altina almak yurt
ici fiyatlan yiikseltir iken yabanci mallar1 daha ucuz hale getirmistir. Bu durum yurt i¢i talebin
ulusal mallardan yabanci mallara kaymasina neden olarak ithalati arttirmis, ihracati azaltmis ve
dis ticaret agigimi arttirmistir. Kasim 2000 krizi doneminde cari acik %125 artmis dis ticaret
dengesi %32, cari islemler dengesi %3,6 acik gergeklesmistir. Mali kesime olan giivensizligin

artmasi, reel ekonominin zayif olmasi, finansal sektoriin kirilgan bir yapiya sahip olmasi ve
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Kasim 2000 krizinden kalan ekonomik sorunlarin hala devam etmesi nedeniyle Tirkiye
ekonomisi Subat 2001 yilinda yine kriz yasanmasina neden olmustur. Bankalar arasi para
piyasasinda gecelik faiz oran1 %6200 ve ortalama olarak %4018 seviyelerine ulasmistir. Merkez
Bankasi’nda bulunan doviz rezervi 16 Subatta 27,9 milyar dolar iken 23 Subatta 22,5 milyar
dolara diismiis ve bir haftalik bir siirecte 5,6 milyar dolar rezerv kaybi yasanmistir. Doviz
rezervlerinin hizla tiikenmesi nedeniyle dalgali kur sistemine gec¢ilmistir (Egilmez ve Kumcu,
2008: 395). 2001 krizinin ekonomiye etkilerine baktigimizda ithalatta meydana gelen artis
ihracatta meydana gelen artistan daha az oranda gergeklesmis ve cari islemler dengesi fazla

vermesine katki saglamistir. Bu durum ise cari islemler dengesini olumlu yonde etkilemistir.

Yiiksek enflasyonu diisiirmek ve ekonomik istikrarsizlik sorunu ¢6zmek i¢in 2000 yilinda
uygulanan Enflasyonu Diisiirme ve Istikrar Programi istenilen basartya ulasamayinca 2001
krizinden sonra Gliglii Ekonomiye Gegis Programi uygulanmaya bagslamistir. Enflasyonu
diistirmek icin kur dalgalanmaya birakilmasi dolar kurunun seviyesini ylikseltmistir. Para ve
doviz piyasasinda istikrar kazanmak i¢in daraltict maliye ve para politikalar1 uygulanarak yurt ici
talep kontrol altina alinmis, enflasyon diisiiriilmiis ve ekonomik biiyiime gergeklesmistir. Ayrica
b’den alt1 sifir (0) atilmasi ile paraya duyulan giiven ve istikrarda artis yasanmis, IMF’den destek
alinmig, yabanci sermayedeki artis ve oOzellestirme ile H’nin asir1 degerlenmesi sonucunda
enflasyon azaltilmistir. Program ayn1 zamanda uluslararas1 piyasalarda rekabet gliciinii arttirmay1
hedeflemis ancak belirlenen bu hedefe ulagilamamstir (Aydogus ve Oztiirkler, 2006: 89). Ciinkii
hem ihracat hem de ithalat hacminde artis yasanmis olmakla birlikte ithalat hacminde meydana
gelen artis ihracat hacmindeki artistan daha biiyiik oranda ger¢eklesmistir. Bu durumda dis ticaret

dengesinde ve cari islemler dengesini olumsuz yonde etkilemistir.

Uygulanan istikrar programi sonucunda 2002 ve 2004 yillarinda enflasyon oraninda hizl
bir diisiis yasanmis iken 2005 yilinda enflasyonun diisme hizi yavaslamis ve 2006 yilinda
enflasyon tekrar yiikselmeye baslamistir. 2002-2005 yillar1 arasinda uygulanan para politikasi
altinda Ortiik enflasyon hedeflemesi rejimi uygulanmakta iken 2006 yilinda agik enflasyon
hedeflemesi rejimine gecilmistir. Bu gegis ile 2006 yilinda para ve maliye politikasi ile uyumlu,
stirdiiriilebilir, saydam ve hesap verilebilir bir bor¢lanma politikas1 uygulanmis ve bor¢lanmanin
en az risk ve maliyetle yapilmasi amaglanmistir (TOBB, 2007: 9-15). 2002-2005 yillarindaki

cari agik yasanmasina ragmen bu acik kritik esik durumundaki %5’in altinda gerceklesmistir.
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Tablo 3.4. 2000-2019 Déneminde Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi (Milyon $)

_ CARI _DI§ HIZMETLER GELIR ' CARI
VIL ISLEMLER | TICARET DENGESI DENGESI | TRANSFERLER

DENGESI DENGESI
2000 -9.920 -21.959 11.277 -4.002 4.764
2001 3.760 -3.282 9.055 -5.000 2.987
2002 -626 -6.404 7.899 -4.554 2433
2003 -7.554 -13.411 10.394 -5.557 1.020
2004 -14.198 -22.438 12.732 -5.609 1.117
2005 -20.980 -32.936 15.872 -5.370 1.454
2006 -31.161 -40.894 13.904 -5.985 1.814
2007 -36.946 -46.831 14.092 -6.278 2.071
2008 -39.425 -52.917 18.908 -7.602 2.186
2009 -11.360 -24.762 18.726 -7.657 2.333
2010 -44.620 -56.325 16.745 -6.515 1.475
2011 -74.402 -89.160 20.288 -7.249 1.719
2012 -47.960 -65.367 22.544 -6.588 1.451
2013 -55.858 -81.885 33.370 -8.620 1.277
2014 -38.848 -66.572 34.409 -8.205 1.520
2015 27.314 -49.009 29.988 -9.684 1.391
2016 -26.849 -39.923 20.523 -9.180 1.731
2017 -40.584 -58.575 26.333 -11.092 2.750
2018 -20.745 -40.767 31.093 -11.925 854
2019 8.691 -16.642 36.881 -12.522 974

Kaynakga: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) tarafindan yayinlanan 6demeler dengesi

Cari

islemler

dengesinin

verilerinden tarafimca derlenmistir.

gayri

safi  yurtici

hasilaya

orani,
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aciklarin

stirdiiriilebilirliklerini gostermektedir. Lawson doktrini ve Razin terorisine gére 3 donem {ist {iste
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%5’1n lizerinde gerceklesmesi cari agigin siirdiiriilemeyecek seviyede oldugunu gostermektedir
ve bu durum ekonomiyi krize gotiirecektir. 2006, 2007 ve 2008 yillar1 cari agiklarinin
stirdiirebilirlik kriterine baktigimizda sirastyla %5,6, %5,5 ve %5,2 seviyelerinde gerceklestigi
goriilmektedir. Bu durum ABD kaynakli kiiresel krizde Tiirkiye ekonomisinin de krize girmesine

neden olmus ve reel ekonomide biiylik bir daralma yasanmustir.

CARI iISLEMLER DENGESIi/GSYiH (%)

2000/2001 200

=== CAR| ISLEMLER DENGESI/ GSYiH (%)

Sekil 3.4. 2000-2019 Yillar1 Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi/GSYIH Orani (%)

Kaynakga: Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yayimlanan 6demeler dengesi

verilerinden tarafimca derlenmistir.

Istihdami artis1 saglamak, rekabet giiciinii arttirmak, kamu hizmetlerinde kalite ve
verimliligi arttirmak i¢in 2007 yilinda 9. Bes Yillik Kalkinma Plan1 uygulamaya koyulmustur.
Ancak 2008 yilinda ABD kaynakl1 kiiresel bir kriz olan Mortgage krizi tiim diinyaya yayilmis ve
Tiirkiye ekonomisi de bu durumdan olumsuz yonde etkilenmistir. 2008 yilinda yasanan krizin
etkisi ile Tiirkiye ekonomisinde biiyiimede diisiis yasanmis olsa da biiylime oran1 pozitif kalmaya
devam etmistir. 2008 kiiresel krizinin Tiirkiye ekonomisi iizerindeki etkisi 2009 yilinda
hissedilmeye baslanmistir. Krizin etkisi ile biiylime oranlar1 iizerindeki azalis devam etmis ve
2009 yilinda ekonomik biliylime %4,7 oraninda azalis gercekleserek Onemli bir daralma

yasanmigtir.
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2008 kiiresel krizinin Tiirkiye ekonomisine olan etkileri;

e 2008 yilinda ekonomik biiyiimede biiyiik bir diisiis, 2009 yilinda ekonomik biiyiimede
biiyiik 6l¢iide bir daralma meydana getirmistir.

e Doviz kuru yiikselmis ve b deger kaybina ugramistir.

e Yurt i¢i toplam talep diizeyi azalmistir.

e Ulkeye yabanci sermaye girisi azalmustir.

e Issizlik orani artmistir.

e Sanayi sektoriinde kapasite kullanim oran1 diigmiistiir.

¢ Bankalarin takipteki kredileri sayilar1 artmis ve siipheli alacaklarinin tahsili zorlagsmuistir.

Tiirkiye ekonomisi krizin etkilerini tam olarak 2010 yilinda atlatabildigini soyleyebiliriz.
Ciinkii 2010 yilinda ekonomik biiyiime tekrar artis gostererek %9,2 oraninda gergeklesmistir.
Ayrica yine bu donemde cari agik oraninda da biiyiik bir artis yasanmis ve cari agik orani
%5,8 oraninda gerceklesmis olup bu oran, cari agigin siirdiiriilebilirlik kriteri olan %35’in

iizerinde gergeklesmistir.

2008 kiiresel krizinin etkileri Avrupa Birligi (AB) iilkelerinde 2011 yili sonlarinda
talepteki biiyiik daralma ile kendini gostermistir. Bu durum Tiirkiye’nin AB ile ihracatini
azalmasina neden oldugundan cari a¢iginin artmasina sebep olmustur. 2011 yilinda cari agik
%38.,9 oraninda gergekleserek en yiliksek seviyesine ulagsmistir. Cari agigin bu kadar artmasinin
nedeni AB iilkelerindeki talep daralmasi oldugu kadar yurt i¢indeki parasal genisleme ve yurt
ici talepteki artigin ithalati arttirmasindan kaynaklanmaktadir. TCMB zorunlu karsilik oranin
arttirmas1 ve BDDK kredi kart1 kullanimina siirlamalar getirerek ile ithalat artigin1 azaltmay1
amaclamiglardir. Alinan bu 6nlemler neticesinde cari agik biliyiik oranda azalmig ve 2012
yilinda %35,5 oraninda azalis gergeklesmistir. 2012 yilinda cari agi§in azalmasinda ihracatin
ithalat1 karsilama oran1 %56’dan %64,50’e yiikselmesi de 6nemli bir rol oynamistir. 2012
yilinda cari agik orani bir dnceki yila gore ne kadar azalsa da kritik esik durumundaki %35’in

iizerinde gerceklesmistir.
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Kaynakga: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yayimlanan 6demeler dengesi

verilerinden tarafimca derlenmistir.

2013 yilinda Avrupa Birligi’nde yasanan borg krizi ihracat1 azaltir iken yurt i¢i talepteki artis
ithalat1 arttirarak dis ticaret dengesini olumsuz etkilemis ve cari agig1 arttirmistir. 2013’te cari
acik orani %-6,7 oraninda gerceklesmis ve bu oran kritik esik olan %5’in ilizerinde kalmistir
2014 ve 2015 yilinda faiz oranlar1 ve petrol fiyatlarindaki azalis egilimi enerji ithalatimizin
ucuzlayarak dig ticaret agigini azaltmasina ve dolayisiyla cari agigin azalmasi iizerinde etkili
olmustur. 2014’te cari agik %-4,7 oraninda gercekleserek kritik esik olan %5’in altina diigmiistiir.
2015 yilinda ise cari agik oran1 %-3,7 oraninda gerceklesmis olup kritik esik olan %5’in altinda
kalmistir. 2016 yilina gelindiginde ekonomik biiylime oranlarindaki azalma, dolar kurunda
meydana gelen artis ve TCMB faizleri diisliriicii politikalar izlemesi sonucu ihracat ve ithalat
hacimlerinde kiigiik azalislar ger¢eklesmis ve cari acik oran1 %-3,8 ile hemen hemen bir 6nceki
yilda gergeklesen seviyede kalmistir. 2017 yilinda ithalat hacminde meydana gelen artig ihracat
hacminde meydana gelen artistan daha fazla gergeklesmis oldugundan dis ticaret dengesi
olumsuz etkilenmistir. 2017’de cari agik oran1 %-5,6 olarak gerceklesmis ve bu oran kritik esik
olan %5’in lizerinde gergeklesmistir. 2018 yilinda Agustos ayindaki kur saldirisindan sonra Eyliil
aymda agiklanan Yeni Ekonomi Programi ile Tiirkiye biitce acigi, enflasyon ve cari agikta

hedeflenenden daha iyi sonug¢ elde etmistir. Bu donemde ihracat hacminde artig yasanir iken
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ithalat hacmi azalmis ve bu durum dis ticaret dengesini olumlu yonde etkilenmistir. 2018’de cari
acik %-3,3 oraninda gercekleserek kritik esik olan %5’in altinda kalmistir. Tirkiye’nin cari
islemler hesab1 2019 yilinda 2001-2019 yillar1 arasindaki siirecte ilk kez ve en yiiksek diizeyde
cari fazla vermistir. 2019°da cari fazla verilmesinde ithalat hacmindeki %9,1 daralma, ihracat
hacminin %2,1 artmasi, turizm gelirlerinin %17 artmasi ve petrol fiyatlarinin mevcut seviyesi

korumasi etkili olmustur. 2019 yilinda ise cari agik orant %0,2 olarak gerceklesmistir.

Goriilmektedir ki Tiirkiye ekonomisi biiyiimedigi 2001, 2009 ve 2019 yillarinda cari fazla
verdigi goriilmektedir. Ekonomi biiylidiigii zaman ithalata bagimliliktan dolay1 cari agik artmakta
ekonomi Kkiiciildiikge cari acik azalmaktadir. Bu yiizden Tiirkiye ekonomisinde cari agigi
azaltmak i¢in uygulanacak ekonomi politikalarinda ithalat bagimlilig1 azaltacak politikalar tercih

edilmelidir.

3.7. Cari Acigin Kredi Hacmi Uzerine Etkileri

Tiirkiye 1980’11 yillarda liberal ekonomik sisteme gecilmesi ve bu sistemin 1990’1 yillarda
hiz kazanmas1 sonucu sermaye hareketlerinin serbestlesmesiyle dis ticaret hacmi genislemistir.
Ayrica sermaye hareketlerinin serbestlesmesi sonucu yabanci sermaye girislerinin artmasi toplam

talebi arttirarak cari agigin olusumuna neden olmustur (Erden ve Cagatay, 2011: 51).

Tiirkiye gibi gelismekte olan {ilkelerde cari agik iilkelerin 6nemli makroekonomik bir sorunu
olmaktadir. Ciinkii bu iilkeler cari a¢ik sorununu ekonomik krizin gostergesi olarak
gorildiiglinden olduk¢a 6nemli bir yere sahiptir. Tirkiye’de gerceklesen cari acik verileri ile
kredi hacmi verilerine baktigimizda ikili arasinda dogru orantili bir iligkinin s6z konusu oldugu
goriilmektedir. Yani ekonomide krizin yasandigi donemlerde cari islemler hesabinda acik azalir
iken kredi hacminde de azalma yasanmistir. Ekonomide belirsizligin azaldigi, olumlu
gelismelerin yasandig1 donemlerde ise cari islemler hesabinda agik artar iken kredi hacminde de

artis yasanmistir.

Tiirkiye ekonomisinde 1980-2019 yillar1 arasinda cari islemler hesabina baktigimizda 1988,
1989, 1991, 1994, 1998, 2001, 2019 yillarinda olmak iizere 40 yillik siirecte sadece 7 kez cari
fazla vermis diger yillarda cari agik verdigi goriilmektedir. Buradan ¢ikarilan sonug¢ Tiirkiye
ekonomisinde uzun zamandir yasanmakta olan cari agik sorunu kronik bir hale gelmistir

(Kéroglu, 2018: 177).
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Son yillarda Tirkiye ekonomisinde artan cari islemler agiginin nedeni asir1 tiikketim
harcamalar1 ve bu harcamalara neden olarak da kredi kartlar1 ile tiiketici kredileri oldugu
diisiiniilmektedir. Diizenleyici otoriteler, kredi kartlar1 ile tiiketici kredilerine sinirlamalar
getirilerek cari agigin diisiiriilebilecegini ve ayn1 zamanda kredi hacmini daraltarak tasarruflarin

arttirilmasi yoluyla cari agigin kapatilabilecegini inanmaktadir (Sagik ve Karagayir: 2014: 7).
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4. CARI ACIK VE TUKETICI KREDILERI ILIiSKISININ
EKONOMETRIK ANALIZI

Bu boliimde ilk olarak hanehalkinin borg¢lulugunu olusturan tiiketici kredileri ile cari
islemler ag1g1 arasindaki iliskiye yonelik Tiirkiye’deki ve diger iilke/iilke gruplarindaki daha dnce
yapilmig teorik ve ampirik ¢alismalara yer verilmistir. Daha sonra Tiirkiye ekonomisine ait
2004:Q4-2020:Q1 doénemine ait tiger aylik veriler kullanilarak hanehalki bor¢lulugunu olusturan
tilketici kredileri ve tiiketici kredilerini olusturan ihtiya¢ kredisi, tasit kredisi, konut kredisi,

bireysel kredi kartlari ile cari islemler agig1 arasindaki iliski ampirik olarak analiz edilmistir.

4.1.Tiiketici Kredileri-Cari A¢ik Arasindaki Iliskiye Yénelik Teorik ve Ampirik
Literatiir Arastirmasi

Bitzis vd. (2008), yaptiklar1 ¢alismada Yunanistan ekonomisinde cari islemler dengesini
etkileyen faktorleri arastirmak icin 1995:Q1-2006:Q4 donemine ait licer aylik verileri kullanarak
Johansen Esbiitiinlesme Analizi ve Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) ile analiz etmislerdir.
Analiz sonucunda uzun donemde cari agig1 arttiran asil faktoriin, finansal serbestlesme ve kredi

biiylimesi oldugu, kisa dénemde ise petrol ve navlun fiyatlar1 oldugu sonucuna ulagmislardir.

Telatar (2011), Tirkiye ekonomisini inceledigi ¢alismasinda 2003:Q1-2010:Q4 ¢eyrek
donemini kapsayan tiger aylik verileri kullanarak Granger Nedensellik Testi ile krediler ve cari
acik arasindaki iliskiyi tespit etmeye calismistir. Calismasinin sonucunda toplam kredilerden cari
ac1ga dogru anlaml bir nedensellik iliskisinin olmadigin1 ancak tiiketici kredilerinden cari agiga
dogru pozitif bir iliskinin var oldugunu tespit etmistir. Calismanin 6nemli tavsiyeleri munzam
karsilik oranmin krediler agisindan selektif bir yaklagim ile uygulanmasi, i¢ ve dis dengenin

saglanmasina katki saglayabilecegi ve tliketici kredilerinin azaltilmas1 gerektigidir.

Togan ve Berument (2011), yaptiklar1 ¢alismada sermaye hareketleri, krediler ile cari
islemler dengesi arasindaki iliskiyi, 1993:Q1-2010:Q4 doénemi verilerini kullanarak, VAR
(Vektdr Autoregressive) Modeli ile analiz etmislerdir. Sermaye girislerinin Cari Islemler
Dengesi/GSYIH oranini arttirdigi ancak reel kredilerdeki artisin Cari Islemler Dengesi/GSYIH
oranina etkisinin son derece smnirli olduguna ulasmuslardir. 2010 yilinda Cari Islemler
Dengesi/GSYIH nin artmasindaki en &nemli etkenin sermaye hareketleri oldugunu tespit

etmislerdir.
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Mangir ve Erdogan (2012), calismada Tirkiye ekonomisine ait 2003:Q1-2011:Q4
donemine ait aylik cari islemler dengesi, tiife bazli reel doviz kuru ve toplam kredi hacmi verileri
kullanilarak Granger Nedensellik Testi ve VAR Modeli ile analiz etmiglerdir. Analiz sonucunda
sadece reel doviz kuru ile toplam krediler arasinda tek tarafli nedensellik iliskisinin var oldugu,
cari islemler dengesinin en 6nemli belirleyicisinin toplam krediler oldugu ve reel déviz kurunun

cari iglemler lizerinde etkisinin sinirl oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Akbas vd. (2013), yaptiklar1 calismada G7 iilkelerinin cari agik, GSYIH, dogrudan
yabanc1 yatirimlar ve toplam G7 kredileri arasindaki nedensellik iligkisini arastirmak i¢in 1990-
2011 donemine ait verileri kullanarak Panel Veri yontemi ile analiz etmislerdir. Analiz
sonucunda cari agik ve toplam krediler arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisinin var oldugu,
dogrudan yabanci yatirimlardan cari agiga ve toplam kredilere dogru tek yonlii nedensellik

iligkisinin var olduguna ulagmislardir.

Ganioglu (2013), yaptig1 ¢alismada 24 gelismis, 26 gelismekte olan toplamda 50 tilkeyi
kapsayan, 1970-2008 donemi verilerini kullanarak Panel Logit Hesaplama Teknigi ile kredi
genislemesinin ve cari agigin, finansal krizlere sebep olma olasiligini aragtirmistir. Yapilan
analizden elde edilen sonuglara gore cari islemler agig1 ve kredi genislemesi, hem gelismis hem
de gelismekte olan {ilkelerde finansal kriz olasiligini arttirdiini tespit etmistir. Ayrica gelismis
iilkelerdeki kredi genislemelerinin ve gelismekte olan iilkelerdeki cari islemler aciginin finansal

kriz olasiligin1 daha ¢ok arttirdig: tespit etmistir.

Goger, vd. (2013), yaptiklar1 ¢alismada 1992:Q1-2012:Q3 ¢eyrek donemini kapsayan
seriler kullanarak Carrion-1 Silvestre (2009) c¢oklu yapisal kirilmali birim kok testi ve Maki
(2012) ¢oklu yapisal kirilmali es biitlinlesme yontemini kullanarak Tiirkiye’deki yurt i¢i kredi
hacmi ve cari agik arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir. Calisma sonucunda kredi hacmi artisi ile
cari islemler agig1 arasinda pozitif ve istatistiki olarak anlamli bir iliskinin var olduguna

ulasmisglardir.

Aizenman ve Jinjarak (2014), yaptiklar1 calismada 2008-2009 finansal krizi dncesi ve
sonras1 gayrimenkul deger artis1, kredi biiyiimesi ve cari acik arasindaki iliski belirlemek i¢in 36
tilkenin 2005:Q1-2012:Q4 donemine ait tiger aylik verilerini kullanarak Panel Veri yontemi ile
analiz etmislerdir. Analiz sonucunda gayrimenkul deger artisi, cari agik ve kredi genislemesi

arasinda giiclii bir iligkinin var olduguna ulagsmislardir.
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Agazade (2014), calismasinda 2003:Q2-2014:Q3 donemine ait aylik verileri kullanarak
toplam tiiketici kredileri ve bireysel kredi kart1 harcamalari ile dis ticaret dengesi, ithalat, tiiketim
mallar1 ithalati ve dayanikli tiiketim mallar1 ithalatt arasindaki iligkiler dogrusal disi
koentegrasyon yontemi ile analiz etmistir. Analiz sonucunda uzun dénemde tiiketici kredileri ve
bireysel kredi kart1 harcamalari ile dis ticaret dengesi, ithalat, tiiketim mallar1 ithalati ve dayanikli
tiiketim mallart ithalat1 arasinda herhangi bir iligkinin olmadigini tespit etmistir. Elde edilen bu
sonu¢ gbz Oniine alinarak tiiketici kredileri ve bireysel kredi karti harcamalarini azaltmaya

yonelik sinirlamalar Tiirkiye’ nin cari agik sorununa ¢6ziim olamayacagi sonucuna ulagmistir.

Gacener Atis ve Saygili (2014), calismada Tiirkiye ekonomisinde 2001 yilindan sonra
onemli bir sorun haline gelen cari agik ile kredi hacmindeki artisin arasindaki iliskiyi belirlemek
icin 1998:Q1-2013:Q1 donemi ii¢ aylik verileri kullanilarak Vektér Hata Diizeltme Modeli ve
Var Analizi ile aragtirmiglardir. Analiz sonucunda kredi hacminde meydana gelen artiglarin cari

ac1g1 arttirdigl ancak bu etkinin sinirli oldugu tespit etmislerdir.

Sandalcilar ve Altiner (2014), ¢alismasinda Tiirkiye’de bankacilik sektorii tiiketici
kredileri ile cari islemler agig1 arasindaki iliskiyi 2003:Q1-2013:Q2 donemi serilerini kullanarak
analiz etmislerdir. Ik 6nce serilerin duraganligi Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-
Perron (PP) Birim Kok Testleriyle incelenmis ve serilerin duraganlhig: tespit etmislerdir. Daha
sonra duragan seriler Granger Nedensellik Testine tabi tutulmus ve su sonuglar elde etmislerdir.
Tiirkiye’de bankacilik sektorii toplam kredileri, toplam tiiketici kredileri ve tiiketici kredilerini
olusturan konut kredilerinde meydana gelen artislarin cari islemler acigini arttirdigr yani
aralarinda nedensellik iligkisinin var oldugu tespit etmislerdir. Ancak tiiketici kredilerini
olusturan ihtiyag, tasit ve diger tiiketici kredileri ile cari islemler acig1 arasinda nedensellik

iligkisinin olmadig1 sonucuna ulagmislardir.

Tiryaki (2014), calismasinda Tiirkiye ekonomisinin 1999-2014 dénemine ait bireysel
(tiiketici) ve diger kredilerin, GSYH ve cari islemler dengesi ile arasindaki iligkiyi Granger
Nedensellik Testi ve VAR Modeli ile analiz etmistir. Yaptig1 analiz sonucunda bireysel (tiiketici)
kredileri ile GSYH biiylimesi arasinda pozitif bir nedensellik iliskisinin var oldugunu tespit
etmistir. Ayrica tliketici kredilerinin cari agik lizerinde giiglii bir negatif nedensellik etkisinin var

oldugu sonucuna ulasmistir. Tiirkiye ekonomisinin en énemli sorunlarindan birisi olan cari agik
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sorununun ¢oziimi icin basta tiiketici kredileri olmak iizere diger kredilerinde kisitlanmasi

gerektigini tavsiye etmektedir.

Yapar Sacik ve Karacayir (2014), yaptiklar1 ¢alismada Tiirkiye ekonomisi igin tiiketici
kredileri ile cari islemler agig1 arasindaki iligskiyi, 2004:Q3-2013:Q3 donemine ait iicer aylik
verileri kullanarak Johansen Esbiitiinlesme ve Vektor Hata Diizeltme Testi (VECM) ve bu teste
bagli Granger Nedensellik Testiyle arastirmislardir. Yapilan Johansen Esbiitiinlesme Testine gore
uzun donemde Tiirkiye’de tiiketici kredilerinde meydana gelen artiglarin cari agig1 arttirdigi,
VECM ve Granger Nedensellik Testine gore hem kisa hem de uzun dénemde tiiketici kredileri ile

cari iglemler ac1g1 arasinda cift tarafli nedensellik iligkisinin var oldugunu tespit etmislerdir.

Aliogullar, vd. (2015), yaptiklar1 calismada Tiirkiye’de tiiketici ve ticari kredi biiylimeleri
ile cari islemler ac¢ig1 arasindaki iliskiyi, 2003:Q2-2015:Q2 dénemi verilerini kullanarak VAR
Modeli ve Regresyon Analizi ile test etmislerdir. Regresyon Analizi sonucunda, tiiketici kredisi
biliylimesinin cari islemler dengesini istatistiki olarak anlamli ve olumsuz ydnde etkiledigi
sonucuna ulasilir iken ticari kredi biiylimesinin cari islemler dengesi ilizerinde anlamli bir

etkisinin olmadigi sonucuna ulagsmislardir.

Kilig (2015), calismasinda Tiirkiye’de tiiketici kredileri ve tiiketici kredilerini olusturan
konut kredileri, tasit kredileri, ihtiya¢ kredileri, bireysel kredi kartlar1 ile cari islemler agig
arasindaki iligkiyi test etmek i¢cin 2004:Q4-2014:Q3 dénemine ait tiger aylik veriler kullanilarak,
Engle-Granger Esbiitiinlesme ve Granger Nedensellik Testi ile analiz etmistir. Yapilan analiz
sonucunda Tirkiye’de tliketici kredileri, konut kredileri, tasit kredileri, ihtiya¢ kredileri ve
bireysel kredi kartlar1 ile cari agik arasinda uzun donemli bir iliskinin varligi tespit etmistir.
Granger Nedensellik Testine gore toplam tiiketici kredileri, konut, tasit ve ihtiya¢ kredilerinden
cari ag1ga dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin var oldugu ancak bireysel kredi kartlarindan

cari acg1ga dogru bir nedensellik iligkisinin olmadigini tespit etmistir.

Akcayir ve Albeni (2016), ¢alismasinda Tiirkiye’de yurti¢i toplam kredi hacmi artiginin
cari aci8in artigi lizerindeki etkisinin belirlemek icin 1992:Q1-2014:Q3 dénemine ait tiger aylik
kredi hacminin Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH)’ya oram1 ve cari agigin GSYH’ya oram
kullanmiglardir. Seriler aras1 nedensellik iliskiyi Toda-Yamamoto (1995) ve Dolado-Liitkepohl
(1996), esbiitiinlesme ise Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen Siir Testi Yaklagimi ile

analiz etmislerdir. Seriler arasindaki kisa ve uzun dénem iliskisi i¢in sinir testi yaklasimina dayali
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ARDL (Autoregressive Distrubed Lag) Yontemi kullanmislardir. Analiz sonucunda seriler
arasinda egbiitiinlesme iligkisinin var oldugunu ve ¢ift yonlii nedensellik iligkisinin oldugu
bulgusuna ulagsmislardir. Yurti¢i toplam kredi hacmindeki artigin cari acig1 beklenen diizeyden

daha az arttirdig1 sonucuna ulagsmiglardir.

Diican vd. (2016), calismada 2008 kiiresel finansal kriz sonrasi donemde, Tiirkiye’de
tikketici kredilerinde meydana gelen artiglarin cari acik iizerindeki etkisini arastirmak igin
2009:Q1-2015:Q4 donemi aylik verilerini kullanarak VAR Modeli ile analiz etmislerdir.
Degiskenler arasindaki nedenselligi arastirmak i¢in Granger Nedensellik Testi, etki-tepki analizi
ve varyans ayristirmasi yapmislardir. Analiz sonucunda tiiketici kredilerinin cari agiktaki artiga
etkisinin pozitif oldugunu tespit etmislerdir. Granger Nedensellik Testine gore tiiketici
kredilerinden cari agiga dogru bir nedensellik iliskisinin var oldugu, yapilan etki-tepki analizi ve

varyans ayristirmasi ile Granger nedensellik testinden elde edilen sonuglar1 giliglendirmislerdir.

Karahan ve Caglarirmak Uslu (2016), yaptiklart caligmada Tiirkiye’deki mevduat
bankalarinin 6zel sektore kullandirdigr krediler ile cari islemler acgigi arasindaki iligkiyi,
2005:Q1-2015:Q3 donemi verilerini kullanarak, Sinir Testi Yaklasimi, ADRL (Autoregressive
Distribution Lag) ve Kalman Filtresi Modeli ile arastirmislardir. Yapilan Sinir Testi Yaklagimu,
kredi hacmi ile cari islemler agig1 arasinda esbiitiinlesme iligkisinin var oldugunu tespit
etmislerdir. ADRL Modeline gore kredi hacminin cari islemler a¢igini kisa ve uzun dénemde de
pozitif ve istatiksel olarak anlamli etkiledigi sonucuna ulagsmislardir. Uygulanan Kalman Filtresi
Modeli, kredi hacminin cari islemler agig1 tizerindeki etkisinin kiiresel finans krizi doneminde

azaldigini tespit etmislerdir.

Gilines ve Yildirim (2017), ¢alismasinda Tiirkiye’deki kredi genislemesinin tasit ve
kurumsal kredi olarak ayrimi yapmislar ve her bir kredi genislemesinin cari islemler dengesi
iizerindeki etkisini belirlemek i¢in 2005:Q4-2016:Q4 donemine ait licer aylik, tasit kredilerinin
gayri safi yurtici hasilaya orani, kurumsal kredilerin gayri safi yurti¢i hasilaya orani ve cari agigin
gayri safi yurti¢i hasilaya orani kullanilarak Augmented Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Testi,
Johansen Egbiitiinlesme Testi ve Hata Diizeltme Modeli ile analiz etmislerdir. Analiz sonucunda

tasit kredileri ile kurumsal kredilerdeki genislemenin cari ag1g1 arttirdig1 sonucuna ulagmislardir.
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Polat (2019), ¢alismasinda Tiirkiye’de yurt i¢i kredi hacmindeki genisleme ile cari
islemler agig1 arasindaki iliskiyi, 1992:Q1-2017:Q4 donemine ait {iger aylik verileri kullanilarak
yapisal kirilmali zaman serisi ile analiz etmistir. Seriler arasindaki esbiitiinlesme Pesaran vd.
(2001) tarafindan gelistirilen Sinir Testi ile test edilmis ve serilerin esbiitiinlesme icinde
olduklari, uzun donemde birlikte hareket ettikleri sonucuna ulasmistir. Degiskenler arasindaki
kisa ve uzun donem iliskiyi ADRL (Autoregressive Distribution Lag) YoOntemi ile arastirmistir.
Analiz sonucunda yurt i¢i kredi hacmindeki %]1’lik artisin, cari islemler agiginin milli gelire
oranini %0.02; sanayi iiretim endeksi artis oranindaki %1°lik artisin cari islemler agigimi %1.02

artirdig1 sonucuna ulagmaistir.

4.2 Cari Acik ve Tiiketici Kredileri iliskisinin Ekonometrik Analizi

Bu boéliimde Tiirkiye ekonomisinde; toplam tiiketici kredileri ve tiiketici kredilerini
olusturan ihtiya¢ kredisi, tasit kredisi, konut kredisi ve bireysel kredi kartlari ile cari agik
arasindaki iligkiler ampirik olarak incelenmektedir. Bu amagla dnce degiskenlerin zaman serisi
ozellikleri birim kok testleri yardimiyla arastirilmistir. Degiskenler arasindaki kisa ve uzun

donem iliskiler, ARDL Modeli Sinir Testi Yaklasimi ile tahmin edilmistir.

4.2.1.Veri Seti

Caligmada Tiirkiye ekonomisine ait 2004:Q4-2020:Q1 donemini kapsayan liger aylik
veriler kullanilarak cari agik ile tiiketici kredileri ve bunun alt bilesenleri olan ihtiya¢ kredisi,
konut kredisi, tasit kredisi ve bireysel kredi kartlar1 arasindaki iligkiler incelenmistir. Analizde
kullanilan degiskenlerden cari agik (CA) degiskenine ait veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasinin Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden (EVDS), toplam tiiketici kredileri (TTK),
ihtiya¢ kredisi (IK), konut kredisi (KK), tasit kredisi (TK) ve bireysel kredi kartlar1 (BKK),
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan yaymlanan bankacilik sektorii
verilerinden elde edilmistir. Analizde kullanilan degiskenler ve tanimlari Tablo 4.1.°de yer

almaktadir.
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Tablo 4.1. Analizde Kullanilan Degiskenler ve Tanimlar1

Degiskenler Aciklama Kaynak
CA Cari A¢ik (Milyon ABD Dolar1) TCMB(EVDS)

TTK Toplam Tiiketici Kredileri (Milyon ABD Dolar1) BDDK

IK Ihtiya¢ Kredileri (Milyon ABD Dolari) BDDK

KK Konut Kredileri (Milyon ABD Dolari) BDDK

TK Tasit Kredileri (Milyon ABD Dolar1) BDDK

BKK Bireysel Kredi Kartlar1 (Milyon ABD Dolar1) BDDK

Calismada krediler ile cari agik iliskisi iki farkli esitlik yardimiyla incelenmistir.
Esitliklerin ilki, tiiketici kredilerinin alt bilesenlerini olusturan ihtiya¢ kredisi, konut kredisi, tasit
kredisi ve bireysel kredi kartlarinin cari acik iliskisini (esitlik (1)); ikinci esitlik (esitlik (2)) ise
toplam tiiketici kredilerinin cari agik iligkisini analiz etmek amaciyla olusturulmustur. (1) ve (2)

nolu esitlikler agagidaki gibi belirlenmistir.
CAt = :80 + :BIIKt + BZKKt + B3TKt + ﬁ4BKKt + Et (1)
CAt = (XO + alTTKt + ut (2)

Esitliklerde yer alan B, ve a,, modellerin sabit terimlerini, f3;...5, birinci modelin kismi
egim katsayilarini, a4 ikinci modelin egim katsayisini, & ve u; ise sirastyla birinci ve ikinci
modelin hata terimlerini ifade etmektedir. Kurulan ampirik modeller Kili¢ (2015)’in ¢calismasinda

esinlenerek olusturulmustur.

4.2.2.Yontem
Calismada zaman serisi analizi kullanilmistir. Zaman serisini 6zelligi serinin ge¢misi
hakkinda bilgiler vererek serinin gelecekteki seyri hakkinda varsayimlarda bulunmamiza

yardimci olmaktadir (Isigicok, 1994: 44-45).

Bir zaman serisi mevsimsel bilesen, trend bilesen, ¢cevrimsel (cyclical) bilesen ve diizensiz
bilesen olmak tlizere dort ayr1 bilesenden meydana gelmektedir. Ekonometrik analizlerde daha
gercekel sonuclara ulasilmasi amaciyla, aylik ve tiiger aylik zaman serilerinin en Onemli

bilesenlerinden birisi olan mevsimsel degisimlerin belirlenmesi ve bu serilerin mevsimsellikten
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arindirilmas1 son derece Onemlidir. Ekonometrik zaman serilerini mevsimsel 6zelliklerden
arindirmak i¢in X11, Census X12, Moving Average, Tramo-Seats vb. bir¢ok farkli yontem
kullanilmaktadir. Calismada Tramo-Seats yontemi kullamilnustir. Iki kisimdan olusan bu
yontemde, Tramo ile zaman serileri iki farkli sekilde AR (1) ve AR (1,1) olarak modellenerek
mevsimsel farklilik seviyeleri tespit edilmekte iken, Seats ile ¢evrimsel ve mevsimsel diizeltme

yapilmustir.

Analizde kullanilan seriler ilk ©6nce Tramo-Seats yontemi mevsimsel etkilerden
arindirilmistir. Arkasindan her bir serinin duragan olup olmadigini yani serinin birim kok igerip
icermedigi saptanmistir. Zaman serisi analizlerinde degiskenler arasinda anlamli bir iligkinin
olabilmesi i¢in serilerin birim kok icermemesi yani duragan olmasi gerekmektedir. Birim kok
icermeyen seriler duragan bir seri olarak kabul edilmektedir. Serilerin birim kok i¢cermesi duragan
olmamalarina neden olmakta ve duragan olmayan seriler arasinda yiiksek R? ve sahte regresyon
(spurious regressions) problemi ortaya c¢ikabilmektedir. Sahte regresyonun ortaya c¢ikmasi
durumunda regresyon analizinde elde edilen bulgular gercek iliskiyi yansitmayacak ve kurulan
regresyon denklemleri herhangi bir anlam ifade etmeyecektir (Gujarati, 1999: 726). Bu nedenden
dolay1 regresyon analizinden elde edilen sonuglarin gercegi yansitmasi i¢in oncelikle serilerin
birim kok igerip igermediginin arastirilmasi gerekmektedir. Bu calismada serilerin duraganlik
analizi Genisletilmis (Augmented) Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve Kwiatkowski —
Phillips — Schmidt — Shin (KPSS) birim kok testleriyle incelenmistir.

Serilerin biitiinlesme dereceleri belirlendikten sonra, degiskenler arasinda kisa ve uzun
donemli iligkileri analiz etmek i¢in 2001 yi1linda Mohammad Hashem Pesaran ve Yongcheol Shin
tarafindan gelistirilen ARDL (Auto Regressive Distributed Lag) Modeli kapsamindaki Sinir Testi
Yaklasimi (gecikmesi dagitilmis otoregresif smur testi) kullamilmistir. Bu yontemin
kullanilmasimin temel nedeni ve avantaji, degiskenlerin farkli biitiinlesme derecelerine sahip
olmasi, yani 1(0) ve I(1) olmalaridir (Giilmez, 2015: 145; Dogru, 2014: 23). ARDL Modelinin bir
baska avantaji kisitlanmamis hata diizeltme modelini kullandig1 i¢in, diger es biitiinlesme
testleriyle kiyaslandiginda Engle-Granger ve Johansen Testlerine gore daha iyi ve giivenilir
sonuglar vermektedir. Ayrica ARDL Modeli az sayida gozlem iceren serilerle dahi calisildigi

zaman diger esbiitiinlesme testlerinden daha giivenilir sonuglar elde edilmektedir.
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Asagida modelde kullanilacak serilerin diizey durumuna ait grafikleri Sekil 4.1.’de, birinci

farki alindiktan sonraki grafikleri Sekil 4.2.°de, mevsimsel diizeltme yapildiktan sonraki

grafikleri Sekil 4.3.’te, mevsimsel diizeltme ve birinci faklar1 alindiktan sonraki grafikleri Sekil

4.4.°de gosterilmistir.
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Sekil 4.1. Serilerin Diizey Grafikleri
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Sekil 4.2. Serilerin Birinci Farki Alindiktan Sonraki Grafikleri
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Sekil 4.3 Serilerin Mevsimsel Diizeltme Yapildiktan Sonraki Grafikleri
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Sekil 4.4 Serilerin Mevsimsel Diizeltme Ve Birinci Faklar1 Alindiktan Sonraki Grafikleri

Sekil 4.1.°1 inceledigimizde analizde kullanilan serilerin diizey degerlerinde mevsimsellik

icerdikleri goriilmektedir. Bu nedenle serilerimiz Tramo-Seats Yontemi ile mevsimsellik
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etkilerinden arindirilmistir. Mevsimsel etkilerden arindirilmis serilerin birinci farklar1 alindiktan

sonraki grafikleri Sekil 4.4.’de gosterilmistir. Asagidaki Tablo 4.2.°de serilere ait tanimlayict

istatistikler gosterilmistir.

Tablo 4.2. Serilere ait Tanimlayici Istatistikler

BKK_SA CA_SA IK_SA KK_SA TK_SA TTK_SA
Mean 0.000127 | -4.33E-05 | 0.000165 0.000175 1.74E-05 0.000384
Median 0.000127 | -4.42E-05 | 0.000166 0.000192 1.73E-05 0.000417
Maximum 0.000174 2.52E-05 0.000267 0.000247 3.74E-05 0.000523
Minimum 8.81E-05 | -9.98E-05 | 3.79E-05 1.28E-05 5.23E-06 8.44E-05
Std. Dev. 2.46E-05 2.53E-05 6.49E-05 5.92E-05 8.41E-06 0.000122
Skewness 0.358129 0.603693 | -0.342338 | -1.026910 | 0.447619 | -0.895148
Kurtosis 2.112185 3.766130 2.273449 3.447635 2.309804 2.809328
Jarque-Bera | 3.361543 5.282241 2.574698 11.41460 3.301044 8.373918
Probability | 0.186230 0.071281 0.276001 0.003322 0.191950 0.015192
Sum 0.007844 | -0.002685 | 0.010235 0.010826 0.001079 0.023808
Sum Sq.Dev. | 3.68E-08 3.92E-08 2.57E-07 2.13E-07 4.31E-09 9.06E-07
Observations 62 62 62 62 62 62
4.2.3.Duraganhk Analizi

Degiskenlerin duragan olup olmadiklari, yani biitiinlesme dereceleri, ADF, PP ve KPSS

testleri yardimiyla arastirilmistir. Simdi bu testleri kisaca agiklayalim.

4.2.3.1. Genisletilmis (Augmented) Dickey-Fuller Birim Kok Testi
Literatiirde en ¢ok kabul goren ve kullanilan birim kok testlerinden olan ADF Birim Kok
Testi serilerin duraganliginin tespitinde kullanilmaktadir. Bu testte kullanilan test esitlikleri

asagidaki gibi olusturulmaktadir:

AYt = 5Yt—1 + Z?:l 6’. AYt_] + gt (3)
AYt = ‘U. + 6Yt_1 + 27=1 6l AYt—j + gt (4)
AYt :M+ﬁt+6Yt—l +Z§)=16l AYt—j +€t (5)
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Birim kok testi i¢cin kurulan hipotezler ise su sekildedir;
Hy: 6 = 0 (Birim kok vardir, yani zaman serisi duragan degildir)
Hy: 6 <0 (Seri birim kok icermemektedir, yani duragandir)

Yukaridaki esitliklerde birim kok testinin uygulanacagi model yapist belirlenmektedir. Bu
regresyon modellerinde birim kok testinin uygulanacagi model sabit terimsiz ve trendsiz ise (3)
nolu denklem, sabit terimli ve trendsiz ise (4) nolu denklem, sabit terimli ve trendli ise de (5)
nolu denklem kullanilmaktadir. Denklemlerde yer alan (A) birinci fark islemcisini, (Yt) t
donemde kullanilan zaman serisini, (i) sabit terimi, (t) zaman trendini, (et) hata terimini, (p)
gecikme uzunlugunu gostermektedir. ADF Testine gore basit en kiicliik kareler yontemi
tahminleri sonucu (8) degeri yeterince negatif ¢ikarsa ya da bagka bir ifadeyle (t) degeri kritik
degerlerden daha kiiciik oldugunda H, hipotezi red edilecek, H; hipotezi kabul edilecek ve
serinin duragan oldugu sonucuna ulasilacaktir (Kilig, 2015: 413; Seviiktekin ve Nargelegekenler,

2010: 322-331).

4.2.3.2. Phillips-Perron (PP) Birim Kok Testi

Phillips-Perron (PP) Birim Kok Testi, ADF birim kok testini tamamlayici bir 6zellige
sahiptir. ADF testinde hata terimlerinin dagiliminin istatistiksel olarak bagimsiz ve sabit
varyansli oldugu kabul edilmektedir. PP testinde ise, otokorelasyonun bilinmeyen tiirlerinin
varligina dayali olarak hata terimindeki kosullu degisen varyansin durumu dikkate alinmakta ve

serisel iligki i¢in parametrik olmayan bir diizeltmenin yapilmasi tavsiye edilmektedir (Enders,

2004: 251).
Sabit ve trendin dikkate alindig1 model PP testi i¢in (6) nolu denklemde gosterilebilir:
Ye =Bo+ Bt +8Y 1 + & (6)

Denklemde S, sabit terimi, Y;_; bagimli degiskenin gecikmeli degerlerini, &, ise hata
terimini ifade etmektedir. Denklemde bulunan & terimi birim kok sinamasi igin kullanilan
katsayinin bire esit olmasi ilgili serinin birim kok igerdigini yani serinin duragan olmadigi, sifira

esit olmasi ise s6z konusu serinin birim kok igermedigini yani duragan oldugunu gostermektedir.

Phillips ve Perron (1988) Dickey-Fuller testine bir diizeltme faktorii ekleyerek hata

terimlerinin normal dagilima sahip olmamasindan kaynaklanan sapmanin etkisi ortadan
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kaldirmay1 hedeflemislerdir. PP testinde kullanilan formiil (7) nolu denklem ile ifade edilebilir:

Zqg=T(y1 -1 —CF (7

Denklemdeki CF terimi diizeltme faktoriinii ifade etmektedir. PP testini zayif tarafi ise

ornek capina gore hata terimlerinde bir ¢arpikligin goriilmesidir (Egeli ve Egeli, 2008: 21).

4.2.3.3. Kwiatkowski — Phillips — Schmidt - Shin (KPSS) Birim Kok Testi

Serilerin birim kok igerip icermedigini yani duraganligini test etme de kullanilan bir baska
test Kwiatkowski — Phillips — Schmidt - Shin (KPSS) Birim Kok Testidir. KPSS testinin ADF ve
PP testlerinden farki; KPSS birim kok testinin temel hipotezi serinin duragan oldugu yani birim
kok icermedigi seklindeyken, alternatif hipotezi ise; serinin duragan olmadigi birim kok igerdigi

seklindedir. ADF ve PP birim kok testinde durum tam tersidir.

Trendin olmadig1 varsayimi altinda KPSS birim kok testinin modeli (8) nolu denklemdeki

gibi ifade edilebilir:
Yt == ﬂ + et (8)

Denklemde e;’nin duragan oldugu varsayilmaktadir. e, nin duragan oldugu varsayimi

altinda hipotezler su sekildedir:
Hy: 62 = 0 (Seri duragandir, birim kok yoktur.)
Hy: 02 > 0 (Seri duragan degildir, birim kok vardir.)

Tablo 4.3. ADF ve PP birim kok test sonuglarini gostermektedir.
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Tablo 4.3. ADF ve PP Testi Duraganlik Test Sonuglari

ADF Testi PP Testi
Seriler Test Istatistigi | Olasilik Degerleri | Test Istatistigi | Olasilik Degerleri
CA -2.863847 0.0557 -2.421672 0.1401
ACA -6.122233 0.0000* [I(1)] -6.087754 0.0000%* [I(1)]
BKK -1.153219 0.6890 -1.224573 0.6585
ABKK -8.776238 0.0000* [I(1)] -8.732546 0.0000* [I(1)]
IK -1.693711 0.4293 -1.703056 0.4247
AIK -8.503537 0.0000%* [I(1)] -8.505917 0.0000%* [I(1)]
KK -4.713552 0.0003* [1(0)] -4.011268 0.0026* [1(0)]
AKK -8.445299 0.0000 -8.686367 0.0000
TK -0.206944 0.9314 -0.475538 0.8883
ATK -6.347365 0.0000%* [I(1)] -6.363881 0.0000* [I(1)]
TTK -4.312917 0.0010%* [1(0)] -3.637181 0.0077* [1(0)]
ATTK -9.859185 0.0000 -9.616724 0.0000

Gecikme degerleri Schwarz Bilgi Kriteri (SIC)’ne gore secilmistir. A Isareti birinci farks
gostermektedir. *(-3.54), **(-2.91) , ***(-2.59) Kritik degerler sirastyla % 1, % 5 ve % 10
anlamlilik diizeylerini gostermektedir. Kdseli parantez icerisindeki 1(0) ve I(1) ise

duraganlik seviyelerini gostermektedir.

Tablo 4.3.’de yer alan ADF ve PP Birim Kok Testleri analiz sonuglarina gore; KK ve
TTK serileri i¢in diizey halde hesaplanan test istatistiginin degerleri tablo kritik degerlerinden
mutlak deger olarak biiyiik bulunmustur. KK ve TTK serileri i¢in H, hipotezi reddedilmis olup
H; hipotezi kabul edilmistir. Yani KK ve TTK serileri diizey seviyelerinde duragan oldugu
sonucuna ulagilmistir. Yani her iki degisken de I(0)’dirlar. CA, BKK, IK, TK serileri i¢in diizey
halde hesaplanan test istatistiginin degerleri tablo kritik degerlerinden mutlak deger olarak kiigiik
bulunmustur. CA, BKK, IK, TK serileri i¢in H, hipotezi kabul edilmis olup H;hipotezi
reddedilmistir. Yani CA, BKK, IK, TK serileri diizey seviyelerinde birim kok igerdigi, duragan

olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Sonug olarak CA, BKK, IK, TK serilerinin diizey degerlerinde
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duragan olmadiklar1 fakat birinci farklar1 alindiginda I(1) duragan hale geldikleri goriilmektedir.
Tablo 4.4. KPSS birim kok test sonuglarini gostermektedir.
Tablo 4.4. KPSS Testi Duraganlik Test Sonuglar1

KPSS Testi
Seriler Test Istatistigi Kritik Deger
CA 0.376134 0.739000%* [1(0)]
ACA 0.043238 0.347000
BKK 0.238829 0.739000* [1(0)]
ABKK 0.484358 0.347000
IK 0.890327 0.739000
AIK 0.138677 0.739000%* [I(1)]
KK 0.745601 0.739000
AKK 0.813980 0.739000
TK 0.891140 0.739000
ATK 0.073626 0.739000%* [I(1)]
TTK 0.733987 0.739000* [1(0)]
ATTK 0.933518 0.739000*

Gecikme degerleri Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) ne gore secilmistir. A Isareti birinci farki
gostermektedir. *(0.73) , **( 0.46) , ***(0.34) Kritik degerler sirastyla % 1, % 5 ve % 10
anlamlilik diizeylerini gostermektedir. Kdseli parantez icerisindeki I(0) ve I(1) ise duraganlik

seviyelerini gostermektedir.

Tablo 4.4.te yer alan KPSS Birim Kok Testi analiz sonuglarina gore; CA, BKK ve TTK
serileri icin diizey halde hesaplanan test istatistiginin degerleri tablo kritik degerinden kiigiik
bulunmustur. CA, BKK ve TTK serileri i¢in H, hipotezi kabul edilmis, H; hipotezi
reddedilmistir. Yani CA, BKK ve TTK serileri diizey seviyelerinde 1(0) birim kok igermedigi,
duragan oldugu sonucuna ulagilmistir. IK, KK ve TK serileri i¢in diizey halde hesaplanan test
istatistiginin degerleri tablo kritik degerlerinden biiylik bulunmustur. IK, KK ve TK serileri i¢in
H, hipotezi reddedilmis, H; hipotezi kabul edilmistir. IK, KK ve TK serileri diizey seviyelerinde

birim kok icerdigi, duragan olmadigi sonucuna ulasilmistir. Sonug¢ olarak IK, KK ve TK
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serilerinin diizey degerlerinde duragan olmadiklar1 fakat birinci farklar1 alindiginda I(1), IK ve
TK serilerinin duraganlastigi, KK serisinin birinci farkini aldigimizda da duragan hale gelmedigi
goriilmektedir.

Yapilan birim kokleri sonucunda TTK degiskeni, yapilan biitiin birim kok testlerinde
diizey degerinde duragan oldugu sonucuna ulasilmistir. KK degiskeni, ADF ve PP birim kok
testleri sonucunda diizey degerinde duragan iken, KPSS birim kok testi analizinde ise ne diizey
degerinde ne de birinci farki alindiginda duragan halde degildir. IK ve TK degiskenleri, yapilan
biitiin birim kok testlerinde birinci dereceden farki alindiktan sonra duraganlagmistir. CA ve
BKK degiskenleri, yapilan ADF ve PP birim kok testlerinde birinci dereceden farki alindiktan
sonra duragan iken, KPSS birim kok testinde diizey degerlerinde duragan oldugu sonucuna
ulagilmistir.

Analizde kullanilan degiskenler yapilan birim kok testleri sonucunda farkli diizeylerde
duraganlagsmistir. Bu sebeple, analizde kullanilan seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi ARDL

Sinir Testi ile analiz edilmistir.

4.2.4.Esbiitiinlesme Analizi

Analizde kullanilan serilerden KK ve TTK diizey seviyelerinde duragan iken diger seriler
(CA, IK, TK, BKK) ise birinci dereceden farki alindiktan sonra duragan hale gelmistir. Analizde
kullanilan seriler farkli dereceden duragan olduklar1 icin Engle-Granger ve Johansen
esbiitlinlesme analizi yapilamaz. Ciinkii bu analizlerde serilerin ayni dereceden duragan olmasi
kosulu aranmaktadir. Bu yiizden c¢alismamizda duraganlik derecesi farkli olan seriler arasinda
esbiitiinlesme 1iliskisinin varligimi test edebilmek icin Paseran vd. (2001) tarafindan gelistirilen

ARDL Sinir Testi kullanilarak analiz edilecektir.

CA, IK, KK, TK ve BKK serileri kullanilarak olusturulan sinir testi i¢in kisitlanmamais

hata diizeltme modelinin (UECM) calismamiza uyarlanmis hali su sekildedir:
P P p p
ACA, = fo+ fr+ ) BurBCA i+ ) By Moo+ ) fuBKKe i+ ) i ATK,
i=1 i=0 i=0 i=0

p
+ Z ﬁ6iABKKt—i + 37 CAt—l + ﬁBIKt—l + ﬁ9KKt—1 + ﬁlOTKt—l + 6llBKKt—1
i=0

+ U 9
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Ayrica CA ve TTK serileri kullanilarak olusturulan sinir testi i¢in kisitlanmamis hata
diizeltme modelinin (UECM) ¢alismamiza uyarlanmis hali ise asagidaki gibi ifade edilmistir:
P P
ACA, = @y + @y + ) aubCAr i+ ) aubTTKe ; +@yCA s + asTTK,  + 2, (10)
i=1 i=1
Esbiitiinlesme iliskisinin varliginin test edilmesi i¢in bagimli ve bagimsiz degiskenlerin
birinci donem gecikmelerine F Testi yapilmaktadir. Bu modelde temel hipotez bagimli ve
bagimsiz degiskenler arasinda herhangi bir esbiitiinlesmenin olmadig1 seklinde birinci model i¢in
(Hy: B7 = Bg = By = P10 = P11 = 0), ikinci model i¢in (Hy: a, = a5 = 0) olarak kurulmaktadir.
Bu karsilik alternatif hipotez bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda es biitlinlesme iliskisinin

oldugu seklinde kurulmaktadir.

Hesaplanan F istatistiginin degeri Pesaran alt kritik degerinden kiigiikse, H, hipotezi
kabul edilir yani seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur. F istatistiginin degeri Pesaran iist
kritik degerinden biiylikse, H; hipotezi kabul edilir yani seriler arasinda esbiitliinlesme iligkisi
vardir (Karagél vd. , 2007: 76). Tablo 4.5. Sinir testi sonuglarini géstermektedir.

Tablo 4.5. Sinir Testi Sonuglari

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

K degeri; (1) ve (2) numarali modellerdeki bagimsiz degisken sayisidir. Kritik degerler Pesaran vd.
(2001)’deki Tablo CI(V)’den alinmustir.

Tablo 4.5.’te goriildiigii lizere birinci modelde hesaplanan F istatistigi Pesaran’in iist kritik
degerini astig1 i¢in H, hipotezi kabul edilmis, H, hipotezi reddedilmistir. Yani cari acik ile
tilketici kredilerinin alt bilesenleri olan ihtiyac¢ kredisi, konut kredisi, tasit kredisi ve bireysel

kredi kartlar1 arasinda esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmistir.

92



Ikinci modelde hesaplanan F istatistigi Pesaran’n iist kritik degerini astig1 i¢in H, hipotezi

kabul edilmis, H, hipotezi reddedilmistir. Yani cari acik ile toplam tiiketici kredileri arasinda

esbiitliinlesme iligkisi tespit edilmistir.

4.2.5.ARDL Modeli

Cari acik ve toplam tiiketici kredileri, ihtiyag, konut, tasit, bireysel kredi kartlar1 arasinda

esbiitiinlesme iligkisi tespit edildikten sonra, s6z konusu seriler arasindaki uzun ve kisa

donemdeki statik iligkiyi belirlemek i¢in Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Model (ARDL)

Modeli kurulmustur.

CA ve BKK, IK, KK, TK arasindaki iligkiyi tespit etmek i¢cin 6nce Akaike Bilgi Kriterine

gore ARDL Modeli (1,6,5,5,2) olarak belirlenmistir. Belirlenen bu modelin model kurma hatasi

ve oto korelasyon sorunu olup olmadigini incelenmistir. Kurulan ARDL(1,6,5,5,2) Modelinin

tahmini sonuglar1 Tablo 4.6.’de gosterilmistir.

Tablo 4.6. ARDL(1,6,5,5,2) Modelinin Tahmin Sonuglar1

Degiskenler Katsay1 t istatistigi Olasilik Degeri
CA_SA(-1) 0.620358 5.431914 0.0000
BKK_SA 0.479761 0.977920 0.3354
BKK_SA(-1) 0.506633 0.777778 0.4424
BKK_SA(-2) -1.438882 -2.702233 0.0109
BKK_SA(-3) 0.579407 1.106450 0.2768
BKK_SA(-4) -0.399233 -0.778754 0.4418
BKK_SA(-5) 0.022274 0.049186 0.9611
BKK_SA(-6) 1.168307 3.458322 0.0016
IK_SA 0.130568 0.929748 0.3595
IK_SA(-1) -0.050622 -0.304013 0.7631
IK_SA(-2) 0.129150 0.805141 0.4267
IK_SA(-3) 0.054163 0.321714 0.7498
IK_SA(-4) 0.373723 2.124239 0.0415
IK_SA(-5) 0.182558 1.267271 0.2142
KK_SA -0.478504 -1.260925 0.2165
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Tablonun devami: Tablo 4.6. ARDL(1,6,5,5,2) Modelinin Tahmin Sonuglari

KK_SA(-1) -1.079658 -2.264874 0.0304
KK_SA(-2) 0.287245 0.687358 0.4968
KK_SA(-3) -0.291250 -0.711446 0.4820
KK_SA(-4) 0.127182 0.322778 0.7490
KK_SA(-5) 0.462838 1.319349 0.1964
TK_SA -6.174712 -1.856736 0.0726
TK_SA(-1) 3.378095 1.172135 0.2498
TK_SA(-2) 5.714558 2.981893 0.0054
C -0.000139 -2.851313 0.0076
ARDL(1,6,5,5,2) Modeli Tanisal Hata Denetim Sonuclar:

X?BG 13.06273 [0.0110]

X?WHITE 18.12368 [0.7507]

X?RAMSEY 2.270965 [0.1207]

X%BG, X*WHITE, X*RAMSEY sirastyla otokorelasyon, degisen varyans ve model

kurma hatas1 sinamasi istatistikleri olup, parantez i¢indeki degerler olasilik degerleridir.

Yukaridaki Tablo 4.6.”y1 inceledigimizde modelin oto korelasyon igerip icermedigi
Breusch-Godfrey Testi ile sinanmis, 4.derecede oto korelasyon igerdigi anlasildigindan dolay:
otokolerasyon duraganinda tutarli standart hatalar elde etmek icin yani gegerli hipotez testlerini
kullanabilmek i¢in Newey-West Yontemi ile standart hatalar tahmin edilmistir. White Testi
sonuglarina baktigimizda modelde degisen varyans sorununun olmadigi yani modelin sabit
varyansli oldugu tespit edilmistir. Ramsey Testi sonuglarima goére model kurma hatasinin

olmadig goriilmektedir.

CA ve TTK arasindaki iligkiyi tespit etmek icin once Akaike Bilgi Kriterine gére ARDL
Modeli (5,7) olarak belirlenmistir. Belirlenen bu modelin model kurma hatasi ve oto korelasyon
sorunu olup olmadigini incelenmistir. Kurulan ARDL(5,7) Modelinin tahmini sonuglar1 Tablo

4.7.°de gosterilmistir.
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Tablo 4.7. ARDL(5,7) Modelinin Tahmin Sonuglari

Degiskenler Katsay1 t istatistigi Olasilik Degeri
CA_SA(-1) 0.817598 5.535562 0.0000
CA_SA(-2) -0.147790 -0.756050 0.4539
CA_SA(-3) -0.114917 -0.588218 0.5596
CA_SA(-4) 0.174283 0.912644 0.3668
CA_SA(-5) -0.261388 -1.892335 0.0655
TTK_SA -0.178351 -1.811981 0.0773
TTK_SA(-1) -0.118856 -1.022979 0.3123
TTK_SA(-2) -0.034047 -0.276288 0.7837
TTK_SA(-3) 0.026082 0.214184 0.8315
TTK_SA(-4) -0.002326 -0.019486 0.9845
TTK_SA(-5) 0.255746 2.046966 0.0471
TTK_SA(-6) 0.173816 1.383753 0.1739
TTK_SA(-7) -0.173661 -1.549500 0.1289
C 2.12E-06 0.215571 0.8304
ARDL(5,7) Modeli Tanisal Hata Denetim Sonuglari

X?’BG 2.221658 [0.6951]

X2WHITE 15.52985 [0.2755]

X2RAMSEY 1.144699 [ 0.3288]

X2BG, X*WHITE, X*RAMSEY sirastyla otokorelasyon, degisen varyans ve model kurma

hatas1 sinamasi istatistikleri olup, parantez i¢indeki degerler olasilik degerleridir.

Yukaridaki Tablo 4.7.’yi inceledigimizde modelin oto korelasyon igerip icermedigi
Breusch-Godfrey Testi ile sinanmis ve modelde oto kolerasyon sorununa rastlanmamistir. White
Testi sonuglarina baktigimizda modelde degisen varyans sorununun olmadig1 yani modelin sabit
varyansli oldugu tespit edilmistir. Ramsey Testi sonuglarmma gore model kurma hatasinin

olmadig1 goriilmektedir.
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4.2.5.1.Uzun Dénem Iiliskisi
CA ve BKK, IK, KK, TK serileri arasindaki uzun dénem iliskinin arastirilmasi igin

ARDL Modelinin ¢aligmamiza uyarlanmis hali asagidaki denklemde gosterilmistir.

m n n n n
CAt = Q9 + z aqi CAt—i + z ayi BKKt_i + Z asz; IKt—i + z a4iKKt_i + z aSiTKt_i
i=1 i=0 i=0 i=0 i=0

+ u, (11)

ARDL(1,6,5,5,2) Modelinin tahmin sonuglarina gore hesaplanan uzun dénem katsayilari

asagidaki Tablo 4.8.’de gdsterilmistir.

Tablo 4.8. ARDL(1,6,5,5,2) Modelinden Elde Edilen Uzun Dénem Katsayilari

Degiskenler Katsay: t istatistigi Olasilik Degerleri
BKK_SA 2.418772 2.859451 0.0074
IK_SA 2.158721 2.794638 0.0087
KK_SA -2.560699 -2.985497 0.0054
TK_SA 7.686040 1.648842 0.1090
C -0.000366 -2.543896 0.0160

EC= CA_SA — (2.4188*BKK_SA + 2.1587*IK_SA - 2.5607*KK_SA + 7.6860*TK_SA
—0.0004)

CA_SA=0.0004 -2.4188*BKK_SA - 2.1587*IK_SA +2.5607*KK_SA - 7.6860*TK_SA

Analiz sonucunda elde edilen degerlere bakildiginda, BKK_SA ve IK_SA degiskenlerinin
katsayisi, pozitif igaretli ve istatiksel olarak anlamli, KK SA degiskeninin katsayisi, negatif
isaretli ve istatiksel olarak anlamli oldugu sonucuna ulagilmistir. TK _SA degiskeninin katsayist,
pozitif isaretli ¢ikmis fakat istatiksel olarak anlamli olmadigr goriilmektedir. Uzun donem
katsayilarina bakildiginda TK-SA disinda modelin katsayilarinin anlamli oldugu goriilmektedir.
Yani bireysel kredi kart1 harcamalarinda ve ihtiya¢ kredilerinde meydana gelen artiglar cari agig1

arttirmakta iken konut kredilerinde meydana gelen artislar cari ag1g1 azaltmaktadir.

Elde edilen uzun donem katsayilar1 gosteriyor ki, bireysel kredi kart1 harcamalar1 uzun

donemde %1°lik bir artis gosterdiginde, cari acik %0.024 oraninda; ihtiya¢ kredileri uzun
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donemde %1°lik bir artis gosterdiginde, cari acik %0.021 oraninda artmaktadir. Konut kredileri

uzun donemde %1°lik bir artis gosterdiginde, cari agik %0.025 oraninda azalmaktadir.

CA ve TTK serileri arasindaki uzun donem iligskinin arastirilmasi icin ARDL modelinin

caligmamiza uyarlanmis hali asagidaki denklemde gosterilmistir.

m n
CAc = fo+ ) BuCAri+ ) BuTTK, i + & (12)
i=1 i=0

ARDL(5,7) Modelinin tahmin sonucglarina gore hesaplanan uzun donem katsayilari

asagidaki Tablo 4.9.’da gdsterilmistir.

Tablo 4.9. ARDL(5,7) Modelinden Elde Edilen Uzun Dénem Katsayilar

Degiskenler Katsay t istatistigi Olasilik Degeri
TTK_SA -0.096948 -2.374848 0.0223
C 3.98E-06 0.215558 0.8304

EC=CA_SA —(-0.096948)
CA_SA =0.0969*TTK_SA

Analiz sonucunda elde edilen degerlere bakildiginda, TTK_SA degiskeninin katsayisi,
negatif isaretli ve istatiksel olarak anlamli oldugu sonucuna ulasilmistir. Yani toplam tiiketici
kredilerinde meydana gelen artislar cari agigin azalmasina neden olmaktadir. Uzun donem ARDL
sonuglarina gore; uzun donemde toplam tiiketici kredilerinde %1°lik bir artig, cari acik ilizerinde

%0.0009’1uk bir azalma saglamaktadir.

4.2.5.2.Kisa Dénem iliskisi
CA ve BKK, IK, KK, TK serileri arasindaki kisa donem iliskinin arastirilmasi i¢in ARDL

Modelinin ¢aligmamiza uyarlanmis hali asagidaki denklemde gosterilmistir.

m n
ACAt = ao + alECMt_l + Z azl'ACAt_i + Z a3lABKKt_l
i=1 i=0
n n

n
+ z a4iAIKt_i + Z aSiAKKt_i + Z a6iATKt—i + Us (13)
i=0 i=0 i=0
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(13) numarali denklemde yer alan ECM,_; degiskeni, uzun dénem iliskisinden elde
edilen hata terimleri serisinin bir donem gecikmeli degeri olup, bu degiskenin katsayisi kisa
donemdeki dengesizligin ne kadarinin uzun donemde diizeltilecegini ifade etmektedir (Karagol

vd., 2007: 78).

Degiskenler arasindaki kisa donemli iliskiyi inceleyebilmek i¢in kurulan ARDL(1,6,5,5,2)
Modelinden elde edilen Hata Diizeltme Modeline ait tahmin sonuglar1 Tablo 4.10.’da

gosterilmistir.

Tablo 4.10. ARDL(1,6,5,5,2) Modelinde Elde Edilen Kisa Donem Katsayilari

Degiskenler Katsay t istatistigi Olasilik Degeri
D(BKK_SA) 0.479761 1.466894 0.1522
D(BKK_SA(-1)) 0.068127 0.195988 0.8459
D(BKK_SA(-2)) -1.370755 -4.148891 0.0002
D(BKK_SA(-3)) -0.791348 -2.347168 0.0253
D(BKK_SA(-4)) -1.190581 -3.942231 0.0004
D(BKK_SA(-5)) -1.168307 -4.081010 0.0003
DIK_SA) 0.130568 1.113096 0.2740
DIK_SA(-1)) -0.739594 -4.874751 0.0000
DK _SA(-2)) -0.610444 -4.231472 0.0002
DIK_SA(-3)) -0.556281 -4.346435 0.0001
DK _SA(-4)) -0.182558 -1.515225 0.1395
D(KK_SA) -0.478504 -1.739121 0.0916
D(KK_SA(-1)) -0.586014 -2.392217 0.0228
D(KK_SA(-2)) -0.298769 -1.161095 0.2542
D(KK_SA(-3)) -0.590019 -2.408848 0.0219
D(KK_SA(-4)) -0.462838 -1.828447 0.0768
D(TK_SA) -6.174712 -3.753933 0.0007
D(TK_SA(-1)) -5.714558 -3.502583 0.0014
ECM(-1)* -0.379642 -6.076654 0.0000

98



Tablo 4.10.’da yer alan kisa donem sonuglara gore, uzun donemli katsayilarin aksine kisa
donemde cari agik ile diger tiim degiskenler arasinda anlamli bir iliski tespit edilmistir. iki
gecikmeli donemde bireysel kredi kartt harcamalar1 %] artarsa, cari agik %1.37 oraninda; ii¢
gecikmeli donemde 9%0.79 oraninda; dort gecikmeli donemde %1.19 oraninda; bes gecikmeli
donemde %1.16 oraninda azalmaktadir. Bir gecikmeli donemde ihtiya¢ kredileri %1 artarsa, cari
acik %0.73 oraninda; iki gecikmeli donemde %0.61 oraninda; ii¢ gecikmeli donemde %0.55
oraninda azalmaktadir. Bir gecikmeli donemde konut kredileri %1 artarsa, cari agik %0.58
oraninda, li¢ gecikmeli donemde %0.59 oraninda azalmaktadir. Cari yilda tasit kredileri %1

artarsa, cari agik %6.17 oraninda; bir gecikmeli donemde %5.71 oraninda azalmaktadir.

Modeldeki hata diizeltme terimi (ECM) katsayis1 -0.379642 olarak tespit edilmistir. ECM
katsayis1 beklenildigi gibi 0 ile 1 arasinda, negatif ve istatiksel olarak anlamlidir. Bu katsayisinin
tahmini degeri % 38’dir. Bu deger her bir ¢eyrekteki yaklasik %38 diizelmeyi gostermektedir. Bu
katsay1 kisa donemde uzun dénem dengeden bir sapma olmasi durumunda, sistemin yaklagsik 3

ceyrekten daha az bir zamanda dengeye gelecegini gostermektedir.

CA ve TTK serileri arasindaki kisa donem iliskinin arastirilmasi i¢cin ARDL Modelinin

calisgmamiza uyarlanmis hali asagidaki denklemde gdsterilmistir.

m n
ACAt = ﬁo + ﬁlECMt—l + Z BZiACAt—i + Z ﬁ3iATTKt—i + Et (14’)
i=1 i=0
(14) numarali denklemde yer alan ECM,_, degiskeni, uzun donem iliskisinden elde
edilen hata terimleri serisinin bir donem gecikmeli degeri olup, bu degiskenin katsayisi kisa
donemdeki dengesizligin ne kadarinin uzun dénemde diizeltilecegini ifade etmektedir (Karagdl

vd., 2007: 78).

Degiskenler arasindaki kisa donemli iligkiyi inceleyebilmek i¢in kurulan ARDL(S,7)
Modelinden elde edilen Hata Diizeltme Modeline ait tahmin sonuglart Tablo 4.11.°de

gosterilmistir.
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Tablo 4.11. ARDL(5,7) Modelinde Elde Edilen Kisa Donem Katsayilari

Degiskenler Katsay1 t istatistigi Olasilik Degeri
D(CA_SA(-1)) 0.349812 2.588853 0.0133
D(CA_SA(-2)) 0.202022 1.486375 0.1448
D(CA_SA(-3)) 0.087104 0.642237 0.5243
D(CA_SA(-4)) 0.261388 1.974506 0.0551

D(TTK_SA) -0.178351 -1.917733 0.0621

D(TTK_SA(-1)) -0.245610 -2.489134 0.0170
D(TTK_SA(-2)) -0.279658 -2.870962 0.0064
D(TTK_SA(-3)) -0.253576 -2.347838 0.0238
D(TTK_SA(-4)) -0.255902 -2.316176 0.0256
D(TTK_SA(-5)) -0.000156 -0.001315 0.9990
D(TTK_SA(-6)) 0.173661 1.623467 0.1122

ECM(-1)* -0.532214 -3.968874 0.0003

Tablo 4.11.’de yer alan kisa donem sonuglara gore, kisa donemde de cari agik ve toplam
tilkketici kredileri arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunmustur. Hata
diizeltme modeli sonuglarina gore, bir gecikmeli donemde toplam tiiketici kredileri %1 artarsa,
cari acik %0.24 oraninda; iki gecikmeli donemde %0.27 oraninda; li¢ gecikmeli donemde %0.25

oraninda; dort gecikmeli donemde %0.25 oraninda azalmaktadir.

Modeldeki hata diizeltme terimi (ECM) katsayis1 -0.532214 olarak tespit edilmistir. ECM
katsayist beklenildigi gibi 0 ile 1 arasinda, negatif ve istatiksel olarak anlamlidir. Bu katsayisinin
tahmini degeri %53 tiir. Bu deger her bir ¢eyrekteki yaklasik %53 diizelmeyi gostermektedir. Bu
katsay1 kisa donemde uzun donem dengeden bir sapma olmasi durumunda, sistemin yaklasik 2

ceyrekten daha az bir zamanda dengeye gelecegini gostermektedir.

4.2.5.3. Normallik Testi
Birinci modelin hata terimlerinin nasil bir dagilima sahip oldugu 6grenmek icin Jarque-
Bera Normallik Testi yapilmistir. Normallik Testi sonuglari asagidaki Tablo 4.12.°de

gosterilmistir.
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Tablo 4.12. Jarque-Bera Normallik Testi Sonuglar1

12

Series: Residuals
10 Sample 2006Q2 2020Q1
7 Observations 56

8- Mean -3.00e-20
Median -2.54e-07
6 | Maximum 1.96e-05
Minimum -1.73e-05
4 Std. Dev. 7.92e-06
7 Skewness 0.245990
] Kurtosis 3.356270

2 |
Jarque-Bera  0.860937
0 | Probability 0.650204

-1.0e-05 2.5e-11 1.0e-05 2.0e-05

Yapilan analiz sonucunda elde edilen olasilik degeri (probability) 0.65>0.05 anlamlilik

diizeyinden biiyiik oldugu i¢in hata terimleri normal bir dagilima sahiptir.

Ikinci modelin hata terimlerinin nasil bir dagilima sahip oldugu &grenmek igin Jarque-

Bera Normallik Testi yapilmistir. Normallik Testi sonuglar1 asagidaki Tablo 4.13.°de

gosterilmistir.
Tablo 4.13. Jarque-Bera Normallik Testi Sonuglar1
7
Series: Residuals
6 | N Sample 2006Q3 2020Q1
Observations 55
5| |
Mean 3.95e-20
4 | L | Median -3.27e-07
Maximum 3.18e-05
3| Minimum -2.01e-05
Std. Dev. 1.05e-05
o | Skewness 0.443738
Kurtosis 3.474890
1
ﬂ ﬂ Jarque-Bera 2.321768
0 S O R Probability 0.313209
-2.0e-05 -1.0e-05 2.5e-11 1.0e-05 2.0e-05 3.0e-05

Yapilan analiz sonucunda elde edilen olasilik degeri (probability) 0.31>0.05 anlamlilik

diizeyinden biiyiik oldugu icin hata terimleri normal bir dagilima sahiptir.
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4.2.5.4.CUSUM Testleri
Birinci modelin tahmin edilen uzun donem katsayilarinin istikrarli olup olmamasi

durumunu kontrol edebilmek i¢in Durbin, Evans ve Brown (1975) tarafindan gelistirilmis olan

CUSUM ve CUSUM Kare Testi yapilmistir.

20

2012

B e e I e e e e e e MM e
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

‘ —__ CUSUM ——— 5% Significance ‘

0.4

02—

2012

L e e e L A e e e LA E e s
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

‘ —— CUSUM of Squares —--- 5% Significance

Sekil 4.5. CUSUM ve CUSUM of Squares Testi Sonuglari

Sekil 4.5’1 inceledigimizde birinci modele iliskin olarak sadece 2018:Q1 ve 2018:Q2
doneminde yapisal kirilmanin gergeklestigi, uzun donem katsayilarin istikrarli oldugu sonucuna

ulagilmistir.

Ikinci modelin tahmin edilen uzun dénem katsayisinin istikrarli olup olmamasi durumunu
kontrol edebilmek i¢in Durbin, Evans ve Brown (1975) tarafindan gelistirilmis olan CUSUM ve
CUSUM Kare Testi yapilmustir.

20

L e LA B e e e e I e
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

\ —_ CUSUM ——— 5% Significance \

02

0.4

L e L B e B B LN B e
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

‘ — CUSUM of Squares ----- 5% Significance

Sekil 4.6. CUSUM ve CUSUM of Squares Testi Sonuclari
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Sekil 4.6.’yi inceledigimizde ikinci modele iligkin herhangi bir yapisal kirilmanin

olmadig1 ve uzun donem katsayisinin istikrarli oldugu sonucuna ulagilmstir.
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SONUC

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde yasanan en 6nemli makroekonomik sorun cari agik
sorunudur. Tiirkiye ekonomisinin 1980-2020 yillara ait cari islemler hesabina baktigimizda
sadece 1988, 1989, 1991, 1994, 1998, 2001 ve 2019 yillarinda cari fazla verdigi diger yillarda
cari agik verdigi goriilmektedir. Tiirkiye ekonomisinde uzun yillardir siiren cari agik sorunu

zaman igerisinde kronik bir hale gelmistir.

Son yillarda gelismekte olan iilkelerde cari aciklarimin siirdiiriilebilirligi biiyiilk 6nem
kazanmistir. Cari agiklarin siirdiiriilebilirligi ile ilgili Lawson doktrini ve Razin teorisine gore;
cari agigin GSYH orani1 %5’in iizerinde ger¢eklesmesi ve bu durumun ii¢ donem iist {iste tekrar
etmesi cari agigin siirdiiriilemeyecek seviyede oldugu gostermekte ve bu durum ekonomik kriz
gostergesi olarak kabul gormektedir. Tiirkiye’nin 2006, 2007 ve 2008 yillar1 cari acik
stirdiiriilebilirlik kriterine baktigimizda sirayla %35,6, %5,5 ve %5,2 seviyelerinde gergeklestigi
goriilmektedir. 2008 yilinda tiim diinyay1 etkisi altina alan ABD kaynakli kiiresel krizden Tiirkiye
ekonomisi de etkilenmis ve ekonomide biiylik bir daralmaya neden olan ekonomik kriz meydana
gelmistir. Tlgili yillarda gerceklesen siirdiiriilemeyecek seviyedeki cari agiklar ve bunlarin ist {iste

tekrar etmesi ekonomik krizin gostergesi oldugunu kanitlar niteliktedir.

Tiirkiye’de cari agigin olusmasinda enerjide ithalata bagimliligin olduk¢a fazla olmast,
sanayide kullanilan ara mallarinin tedariklerinde ithalatin yliksek olmasi, yiiksek reel faiz orani,
biitge acgiklarinin artmasi ve bunun finansmaninda yurtdisindan borclanilmasi, diisiik reel doviz
kuru, ekonomide gergeklesen hizli ekonomik biiyiimeler, tiikketim mallar1 ve zorunlu olmayan
tilketim maddelerinin ithalatinda meydana gelen artislar etkili olmaktadir. Son yillarda Tiirkiye
ekonomisinde artan cari islemler a¢ignin nedeni ise asir1 tiikketim harcamalar1 oldugu
diistiniilmektedir. Bu harcamalara neden olarak da bireysel kredi kartlar1 ve tiiketici kredileri

gosterilmektedir.

Bu nedenle ¢alismamizda Tiirkiye ekonomisine ait 2004:Q4-2020:Q1 donemi iiger aylik
verileri kullanilarak cari acgik ile toplam tiiketici kredileri ve bu kredinin alt bilesenleri olan
ithtiya¢ kredisi, konut kredisi, tasit kredisi ve bireysel kredi kartlar1 arasindaki iligki incelenmistir.
[lk olarak cari islemler acig ile toplam tiiketici kredileri ve tiiketici kredilerinin bilesenleri olan
ihtiyac kredisi, konut kredisi, tasit kredisi, bireysel kredi kartlart serilerinin duraganliklar1 ADF,
PP ve KPSS birim kok testleri ile incelenmistir. Serilerden konut kredisi (KK) ve toplam tiiketici
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kredileri (TTK) ait seriler diizey seviyelerinde duragan iken cari agik (CA), bireysel kredi kartlar
(BKK), ihtiyag kredisi (IK) ve tasit kredisi (TK) ait seriler birinci farki alindiktan sonra duragan
hale geldikleri goriilmistiir. Serilerin duraganliklar1 belirlendikten sonra seriler arasindaki
esbiitliinlesme iliskisinin varligi Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen Siir Testi Yaklasimi ile
analiz edilmistir. Smir Testi sonuclari, cari acgik ile toplam tiiketici kredileri ve tiiketici
kredilerinin olusturan ihtiyag¢ kredisi, konut kredisi, tasit kredisi ve bireysel kredi kartlar1 arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin oldugu gostermistir. Seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkisi tespit
edildikten sonra uzun ve kisa donem iliskilerini belirlemek amaciyla ARDL (Autoregressive
Distribution Lag) Modelleri olusturulmustur. ARDL Modeli tahmin sonuglarina gore cari agik ile
toplam tiiketici kredileri arasinda kisa ve uzun donemde de negatif ve istatiksel olarak anlamli bir
iliski oldugu ve uzun dénemde toplam tiiketici kredilerinde %1°lik bir artis, cari agik {lizerinde
%0.0009’luk bir azalisa neden olmaktadir. Cari acik ve bireysel kredi kartlar1 arasinda kisa
donemde negatif ve istatiksel olarak anlamli bir iliski var iken, uzun donemde pozitif ve istatiksel
olarak anlamli bir iligkinin var oldugu ve uzun doénemde bireysel kredi karti harcamalarinda
%1’lik bir artig, cari tizerinde %0.024°liik artisa neden olmaktadir. Cari agik ile ihtiya¢ kredisi
arasinda bireysel kredi kartlarindaki gibi kisa donemde negatif ve istatiksel olarak anlamli bir
iligki var iken uzun doénemde pozitif ve anlamli bir iliskinin var oldugu ortaya ¢ikmistir. Uzun
donemde ihtiyac kredilerinde %]1°lik bir artis, cari acik iizerinde 9%0.021°lik artisa neden
olmaktadir. Cari acik ile konut kredileri arasinda toplam tiiketici kredilerindeki gibi kisa ve uzun
donemde de negatif ve istatiksel olarak anlamli bir iliskinin var oldugu ve uzun dénemde konut
kredilerinde %1°lik bir artis, cari agik tizerinde %0.025’lik bir azalisa yol agmaktadir. Cari agik
ve tasit kredileri arasinda kisa donemde negatif ve istatiksel olarak anlaml1 bir iliski var iken uzun
donemde cari acik ve tasit kredileri arasinda istatiksel olarak anlamli bir iligki tespit

edilememistir.

Analiz sonuglarina gore, Tiirkiye’de cari islemler aci§imi arttiran sebep olarak gosterilen
tilketici kredileri ve tiiketici kredilerini olusturan diger kredilerin 6énemli bir makroekonomik
degisken oldugunu gostermektedir. Ancak tliketici kredilerini homojen bir grup olarak
degerlendirmek yerine kredileri kullanim alanlarina gore farklilasan selektif bir yaklasimla
degerlendirmek daha uygun olacaktir. Ciinkii analiz sonuclar1 degerlendirildiginde tiiketici
kredileri cari agik iizerinde farkl etkiler gostermektedir. Toplam tiiketici kredileri icerisinde yer

alan ihtiyac kredileri ve bireysel kredi kartt harcamalari, cari agik iizerinde olumsuz bir etki
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yaratmaktadir. Bunun temel sebebi ise, artan kredi hacminin tiiketim mallar1 ve zorunlu olmayan
tilketim mallarmin finansmaninda kullanilmasi sonucu ithalat artmaktadir. Artan ithalatta cari
islemler aciginin artmasina neden olmaktadir. Bu durumun meydana getirdigi olumsuz etkiyi
asgari diizeye indirmek igin ihtiya¢ kredileri ve bireysel kredi kartlar1 kullanicilarina birtakim
sinirlamalar getirilmelidir. Ornegin; ihtiyag kredilerinin faiz oranlar arttirlabilecegi gibi, bireysel
kredi kartlarma cesitli taksit ve miktar sinirlamalar getirilerek hanehalkinin bor¢lanma diizeyleri
diistirilebilir. Bu kisitlamalar ile birlikte, ulusal tasarruflar1 arttirmaya yonelik tesvik politikalari
ile desteklendiginde cari ac18m azaltilabilecegi diisiiniilmektedir. Incelenen diger degiskenlerden
olan toplam tiiketici kredileri igerisinde yer alan konut kredilerinin ise, cari agik iizerinde olumlu
etki yaratarak var olan cari agig1 azalttigi tespit edilmistir. Konut kredilerinin cari agik tizerindeki
olumlu etkisinin temel sebebi ise, harcamanin biiyilk ¢cogunlukla iilke i¢inde kalmasindan ve
ithalat iizerinde bir artisa yol agmamasindan kaynaklanmaktadir. Konut kredilerine uygulanan
faiz oranlar1 azaltilarak tiiketicilerin zorunlu olmayan tiiketim mallarina yonelmesi yerine ev
sahibi olmak i¢in tegvik edici politikalar uygulanmasi cari iglemler agig1 iizerinde olumlu etki
gosterecegi diisliniilmektedir. Toplam tiiketici kredilerinin cari agik iizerindeki etkisini analiz
ettigimizde ise, cari acik lizerinde olumlu etki gosterdigi goriilmektedir. Bu olumlu etkinin temel
sebebi, toplam tiiketici kredileri igerisinde yer alan konut kredilerinin paymnin yiiksek olmasi ve
konut kredileri ile cari agik arasindaki olumlu etkisinden olusmaktadir. Ancak analizde kullanilan
tiiketici kredileri verilerini inceledigimizde 2005-2015 yillar1 arasinda toplam tiiketici kredilerinin
icerisindeki konut kredilerinin payr en yiiksek seviyede iken 2015 yilindan sonra ihtiyag
kredilerinin pay1 en yiiksek seviyeye ulasmistir. Bu durum devem ederse cari islemler agiginin

daha da artacagi diisiiniilmektedir.

Tiirkiye’de hanehalkinin tiikketim egilimlerinin yiiksek, tasarruf egilimlerinin diisiik olmasi
cari acigm uzun yillardir sorun olmasimin en temel sebeplerinden birisidir. 2005 yilinda ihtiyag
kredilerinin kullanilmaya baglamasi, bireysel kredi karti kullanilmasmin yayginlasmasi ve
bankalarin tiiketicilere finansman kaynaklarina erisim kolayligi saglamasi hanehalklarinin
bor¢lanma egilimlerini arttirmigtir. Ayrica tiiketicilerde goriilen siirii etkisi ve gosteris tliketimi,
hanehalklarin1 gelirlerini asan ve zorunlu olmayan tiiketim mallarina ydneltmistir. Ozellikle
zorunlu olmayan tiikketim mallarina olan talebin ¢ogunlugunun ithal mallardan olusmasi ithalati
arttirarak cari cari islemler acigi lizerinde olumsuz etki olusturmaktadir. Bu olumsuz etkinin

ortadan kaldirilabilmesi ya da minimum seviyeye diisiiriilebilmesi i¢in uygulanacak ekonomik
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politikalarinin zorunlu olmayan tiikketimi ve dolayisiyla ithalati azaltarak hanehalkinin tiiketim
egilimini azaltic1 tasarruf egilimlerini ise arttirict yonde olmalidir. Aksi takdirde kisilerin tiiketim
egilimleri yiiksek olmaya devam ederse cari agik gecmiste oldugu gibi gelecek yillarda da

Tiirkiye ekonomisi i¢in en 6nemli makroekonomik sorun olmaya devam edecektir.
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