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0z
Kredi karti riski, bankacilik literatiiriinde ¢ok arastirilan konulardan birisidir. Bunun baslica nedeni, kredi kartlarinin
kullaniminin  yayginlagmasi ve banka kredi portfoylerindeki paylarimin yiikselmesidir. Dolayisiyla, kredi kartlarinin
temerriide diisme oranlarimin artmasi bankalarin toplam kredi riskinin yiikselmesine ve ciddi zararlara neden olabilir. Bu
calismada, son yillarda yiiksek enflasyonist baskilar yasanan Tiirkiye'de kredi karti temerriit oranlar: veya risklerindeki
artisin nedenleri arastirilmis ve ozellikle bu riskin gézlenemeyen bilegeninin tahmin edilmesi hedeflenmistir. Boylece bir
donem sonraki kredi kart riskinin saptanmast miimkiin olacaktir. Durum-uzay modeli yardimiyla 2005:1 — 2025:1 dénemini
kapsayan ve aylik verilerden olusan bir érneklem analiz edilmigtir. Kurulan dinamik modelde, enflasyon orani, igsizlik orani
ve tiiketici kredisi faizi egzojen degiskenler olarak dikkate alimmustir. Elde edilen bulgular, kredi karti riskinin gii¢lii bir
gecmise baglhlhigi oldugunu ve bunun yaninda enflasyon, issizlik ve faiz oranlarindan pozitif etkilendigini gostermistir. Ancak
bu riskin egzojen degiskenler arasinda en fazla issizlik oranindaki artistan etkilendigi saptanmistir. Gozlenemeyen kredi karti
riski tahmini sonucunda, bu riskin enflasyonun hizlandigr 2020 yilindan itibaren bir artis egilimine girdigi de belirlenmistir.

Anahtar kelimeler: Kredi Kartlari, Kredi Karti Temerriit Riski, Yiiksek Enflasyon, Durum-Uzay Modelleri.
JEL Kodlari: C22, G17, G21.

A Dynamic Analysis on Credit Card Default Rates in Turkey
Abstract

Credit card risk is one of the most extensively studied topics in the banking literature. The primary reason for this is the
widespread use of credit cards and their increasing share in banks' credit portfolios. Consequently, a rise in credit card risk
can lead to an overall increase in banks' total credit risk, potentially resulting in significant financial losses. This study
investigates the reasons behind the rising credit card risks in Turkey, where high inflationary pressures have been observed
in recent years. In particular, it aims to estimate the unobservable component of this risk, enabling the prediction of credit
card risk for the subsequent period. A sample covering the period from 2005:1 to 2025:1, based on monthly data, was analyzed
using a state-space model. In the dynamic model constructed, the inflation rate, unemployment rate, and consumer loan
interest rate were considered as exogenous variables. The findings indicate that credit card risk exhibits strong persistence
and is positively influenced by inflation, unemployment, and interest rates. However, among these exogenous variables, the
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increase in the unemployment rate was found to have the most significant impact on credit card risk. Furthermore, the
estimation of unobservable credit card risk reveals that this risk has followed an upward trend since 2020, a period
characterized by accelerating inflation.

Keywords: Credit cards, Credit Card Default Risk, High Inflation, State-Space Models.
JEL Codes: C22, G17, G21.

1. Giris

Kredi kartlarmin kullanimi yayginlastikca ve buna bagli olarak bankalarin kredi portfdyleri icindeki paylari
giderek yiikseldikge, kredi kart1 riskinin de 6nemi artmistir. Bu ¢ergevede, bankalarin daha etkili bir risk yonetimi
yapmalari, banka sistemini denetleyen ve diizenleyen otoritelerin de bu riske iliskin politikalar gelistirmesi
gerekmektedir. Kredi kart1 riski (credit card risk), bankalarin kredi karti miisterilerinden tahsil edemedikleri
borglar nedeniyle ugradiklar1 veya ugrayabilecekleri kayiplar1 ifade eder. Literatiirde, bu riski ifade etmek i¢in
“kredi kart1 temerriitleri” veya “kartlarin temerriit riski” gibi nitelendirmeler de yapilmaktadir. Temerriit durumu,
kredi kart1 borglarinin 6denmemesi veya gecikmeli 6denmesi halinde ortaya ¢ikar.

Kredi kartlarinin temerriide diismesi, miisterilerden ileri gelen, banka sistemi kaynakli, makro ekonomik
sorunlardan ve bunlarin biri, birkag1 veya tiimiinden ileri gelebilir. Miisteri kaynakli temerriitler; issizlik, gelir
kayb1 gibi nedenlerle borglularin 6deme giicliigline diismesinden, miisterilerin bir veya birden fazla kredi karti
kullanarak asir1 bor¢lanmasindan, siirekli asgari 6deme yapmak gibi hatali 6deme aligkanliklar1 nedeniyle
borglarin artmasi1 ve gecikmesinden, kart dolandiriciliklarindan kaynaklanabilir. Bunlar i¢inde issizlik ve
dolayisiyla ugranan gelir kayiplari, miisterilerin temerriide diismesine en fazla neden olan etkenlerdir.

Banka sistemi kaynakli kredi kart1 temerriitleri, daha ¢ok yasal diizenlemeler veya bunlardaki degismelerden, kredi
degerlendirme siireglerinden ve limit ydnetimi konusundaki hatalardan ileri gelmektedir. Bankalarin kart
borglarini tahsilat siiregleri ve/veya kredi kartlarina uygulanan faizler {izerindeki diizenlemeler veya bu
diizenlemelerdeki degismeler kart risklerini yiikseltebilir. Miisterilerin kredi skoru analizlerinde yapilabilecek
hatalar ve diisiik 6deme giicii olan miisterilere kredi kart1 verilmesi veya miisterilere 6deme giiclerine oranla asir1
limitler tanimlanmasi kredi kart1 risklerini arttirabilir.

Kredi kart1 risklerini, kisisel etkenlerden sonra en fazla makro ekonomik gelismelerin etkiledigi gozlenmistir.
Yiiksek enflasyon veya ekonomik kriz donemlerinde kredi karti 6demelerinde sorunlar meydana gelmektedir.
Benzer sekilde, faiz oranlarindaki artiglar bor¢lanma maliyetini arttirarak miisterilerin kredi karti borglarini
O0demekte giicliige diismelerine yol agmaktadir. Yiiksek ve kronik enflasyon donemlerinde, faiz oranlari da
yiikseldiginden ve uzun siire yiiksek seyrettiginden kredi kart1 temerriitleri artmaktadir. Fakat kredi kart1 riski
iizerinde en etkili degisken, issizlik oranlarindaki artistir. Sadece miisteri bazindaki igsizlik degil, toplumda yaygin
bir igsizlik sorununun bas gostermesi de miisterilerin 6deme giiclerini diisiiren ve kredi kart1 temerriitlerini arttiran
bir etkendir.

Kredi kartlarinin riskini arttiran tiim bu etkenlere karsin, bankalarca uygulanan tedbirler ve risk yonetimi ¢abalari
riskleri makul seviyelerde tutabilir. Bu baglamda, bankalarin miisterilerine risk analizi ve kredi skorlamasi
yapmalari, kart iicretlerinin riske gore agirliklandirilmasi, izleme ve erken uyan sistemleri kullanilmasi, yiiksek
riskli miisterilerden teminat istenmesi ve/veya sigorta yapilmasi, kart borglarinin yeniden yapilandirilmasi gibi
yontemler izlendigi goriilmektedir. Boylece, bankalar kredi kart1 portfoylerini etkin bir sekilde yonetebilir ve olasi
zararlar1 minimize edebilirler. Bankalarca riske maruz deger (Value at Risk / VaR), siire (duration) bazli risk
yonetimi gibi daha ileri risk yonetimi teknikleri de benimsenmekte ve kredi karti risklerinin yiikselmesi
onlenmektedir. Bununla beraber, kredi kartlarinin bilangolardaki payinin yiiksekligi veri kabul edildiginde, yiiksek
ve artan enflasyon kosullari ile buna eslik eden faiz artislari ve issizlik oranlarindaki artislar sonucunda kredi karti
risklerinin yonetilmesi gii¢lesecektir. Boyle kosullar altinda, kredi kart1 temerriitlerinin yiikselmesi kaginilmaz bir
durumdur.

Yukaridaki tespit ve degerlendirmeler ¢ercevesinde, yiiksek ve kronik enflasyon kosullarinin gecerli oldugu ve
igsizlik oranlarinin da yiiksek seyrettigi Tiirkiye’de kredi karti riskleri 6nemli bir arastirma konusu olarak
giincelligini korumaktadir. Bu ¢alismada, Tiirkiye’de kredi kart1 riski veya temerriit riski analiz edilmektedir.
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Ozellikle bu riskin dogrudan gdzlenemeyen bileseninin tahmin edilmesi ve bu yolla bir dénem sonraki kredi
riskinin saptanmasi hedeflenmistir. Durum-uzay modelleri yardimiyla yapilan dinamik analizlerde, kredi karti riski
iizerinde etkili olan enflasyon, issizlik oran1 ve faiz oran1 gibi degiskenler de egzojen olarak dikkate alinmistir.
Analizlerde, 2005:1 ile 2025:1 dénemini kapsayan aylik verilerden olusan bir 6rneklem kullanilmistir. Calismanin
ulusal literatiiriimiize baslica katkisinin, kullanilan analiz yontemi oldugu sdylenebilir. Ayrica yiiksek enflasyon
kosullarinda kredi karti temerriitlerine iliskin bulgularin da hem ulusal hem de uluslararasi literatiire katkilar
olacagina inamlmaktadir. Calisma, giris ve sonug haricinde iki ana béliimden meydana gelmistir. Once, kapsaml
bir literatiir taramas1 yapilmis, uluslararasi ve ulusal literatiirde yer alan deneysel calismalarin bulgular1 ele
almmustir. Ardindan, ekonometrik analizler ve elde edilen bulgular agiklanmstir.

2. Literatiir incelemesi
2.1. Uluslararas1 Calismalar ve Bulgulari

Kredi riski ve temerriide diisme oranlarina dair genis bir literatlir olusmustur. Bu konularin bankalar igin 6nemi
diisiiniildigiinde, boyle kapsamli bir literatiiriin ortaya ¢ikmasi dogal karsilanmalidir. Cagdas ekonomilerde hem
bir 6deme araci hem de rotatif bir kredi tiirii olarak kredi kart1 kullaniminin yayginlagmasi ile kredi kartlarinin
temerriide diismesi de 6nemli bir aragtirma konusu haline getirmistir. Bu konu, kredi riski ve temerriit literatiiriiniin
onemli bir kolu olarak son yillarda gelismistir. Calismamizda kredi kart1 temerriitleri ele alindigindan, sadece
literatiirlin bu alaninda yapilan ¢aligmalara ve bulgularina deginilecektir.

Kredi kart1 temerriidii konusunda yapilan baslica son dénem caligmalar, Crook ve Moreira (2011), Bellotti ve
Crook (2013), Leow ve Crook (2016), Liu (2018), Alam vd. (2020), Chen ve Zhang (2021), Gao vd. (2021), Arora
vd. (2022), Wang vd. (2023), Wattanawongwan vd. (2023), Zhao (2023), Bhaskar vd. (2024), Liv d. (2024), Xu
ve Qu (2024), Bhandary ve Ghosh (2025) olarak siralanabilir. Bu ¢alismalarin 6nemli bir b6liimii, kredi kartlarinin
temerriide diigme oranlarimin tahmininde makine 6grenmesi tekniklerini kullanmaktadir. Bu baglamda c¢esitli
siniflandirma yontemleri, dengeleme teknikleri ve optimizasyon algoritmalari ile analizler yapilmaktadir. Liu
(2018), Gao vd. (2021), Arora vd. (2022), Zhao (2023) ve Bhandary ve Ghosh (2025) gibi arastirmacilar destek
vektor makineleri, karar agaglari, derin sinir aglar1 gibi makine 6grenmesi yontemleriyle farkli drneklemler icin
kredi kart1 temerriitlerini tahmin etmislerdir. Genellikle temerriit tahminlerinde makine 6grenmesi siniflandiricilar
(classifiers) tercih edilmekte ve ¢esitli algoritmalar karsilastirilarak en yiiksek dogruluk oranina sahip modellerin
belirlenmesi hedeflenmektedir.

Liu (2018), karar agaclari, destek vektor makineleri (support vector machines / SVM), lojistik regresyon gibi
siniflandiricilart kullanarak, yani g¢esitli makine 6grenimi algoritmalarini kullanarak kredi karti miisterilerinin
temerriitlerini tahmin etmistir. Liu (2018), bu analizlerin sonucunda, SVM ve karar agaglar1 gibi makine 6grenmesi
algoritmalarinin kredi kart1 temerriit tahmininde daha basarili oldugunu gdstermistir.

Gao vd. (2021), kredi kart1 temerriit tahmininde XGBoost yontemi ile uzun-kisa vadeli bellek (long-short term
memory / LSTM) modelinin bir birlesimini kullanmiglardir. Bu ¢ergcevede, temerriide dair 6zelliklerin segiminde
XGBoost ve ardindan LSTM kullanilarak zaman serisi analizi yapmislardir. Gao vd. (2021), bu birlesik modelin
alternatiflerine oranla temerriit tahmininde yiiksek dogruluk sagladigini belirlemistir.

Arora vd. (2022), kredi kart1 temerriitlerinin tahmin edilmesinde, k-en yakin komsu (k-nearest neighbor / KNN),
karar agaclar1 (decision tree / DT), siniflandirma ve regresyon agaci (classification and regression tree / CRT),
rastgele orman (random forest / RF), lojistik regresyon (LR), destek vektor makineleri (SVM) ve saf Bayes (naive
Bayes / NB) gibi farkli makine 6grenimi algoritmalarini karsilagtirmiglardir. Ulagtiklar1 sonuglar, SVM, LR ve RF
yonetemlerinin daha yiiksek dogruluk oranlarina sahip olduklarini gdstermistir. Ozellikle, SVM modeli tiim bu
yontemler i¢inde en iyi performansi sergilemistir.

Zhao (2023), kredi karti temerriit tahmininde CatBoost algoritmasinin etkinligini incelemistir. Bu algoritma,
smiflandirma islemleri i¢in uygulanmis ve performansi degerlendirilmistir. Bulgular, CatBoost algoritmasinin
Ozellikle dengesiz veri setlerinde yiiksek dogruluk sagladigini ortaya koymustur.

Bhandary ve Ghosh ise, istatistiksel ve makine 6grenimi yontemlerinin kredi kart1 temerriit tahminindeki
performansint karsilastirmali olarak analiz etmislerdir. Bu gercevede, dogrusal diskriminant analizi, lojistik

178



Tunay, K. B. & Tunay, N. (2025), 12(2), 176-191

regresyon, destek vektor makineleri, XGBoost, rastgele orman ve derin sinir aglar1 gibi yontemleri
degerlendirmislerdir. Elde ettikleri sonuglar, modern makine dgrenimi yontemlerinin, 6zellikle de derin sinir
aglarinin, geleneksel istatistiksel yontemlere gore daha yiiksek tahmin performansi sergiledigini gostermistir.

Literatiirde calismalardan bir boliimii, veri dengesizligi ve dengeleme yoOntemlerine odaklanmigstir. Bu tiir
calismalarda, dengesiz veri setlerinde, sinif dengesizligi sorununu ¢ozmeye yonelik ¢esitli dengeleme teknikleri
kullanilmaktadir. Alam vd. (2020), Chen ve Zhang (2021), Bhaskar vd. (2024) gibi arastirmacilarin ¢alismalari bu
grupta yer almaktadir. S6z konusu ¢alismalarda, veri setlerindeki dengesizligi ¢ozmek icin SMOTE veya benzeri
teknikler kullanilmis ve dengesiz veri setlerinde model performansini artirmak icin 6zel stratejiler gelistirilmistir.

Alam vd. (2020), dengesiz veri setlerinde kredi kart1 temerriit tahmininin iyilestirilmesini hedeflemistir. Bu
baglamda, cesitli dengeleme teknikleri (6rnegin, SMOTE) ve makine 6grenimi algoritmalar kullanarak modeller
gelistirmislerdir. Sonuglar, dengelenmis veri setlerinde siniflandiricilarin performansinin arttigini gostermistir.
Ozellikle, rastgele orman ve derin sinir ag1 modelleri en iyi performansi sergilemistir.

Chen ve Zhang (2021), k ortalama SMOTE (k-means SMOTE) ve geri yayilim (backward propagation / BP) sinir
ag1 kombinasyonunun kredi karti temerriit tahminindeki etkinligini incelemislerdir. Bu ¢ergevede, k ortalama
SMOTE ile veri dengesizligini giderildikten sonra BP sinir ag1 modeli uygulanmistir. Sonuglar, bu kombinasyonun
tahmin dogrulugunu artirdigini ve dengesiz veri setlerinde etkili oldugunu gostermistir.

Bhaskar vd. (2024) ise, ¢esitli makine 6grenimi teknikleri kullanarak kredi kart1 temerriitlerini ve sahte iglemleri
tahmin etmeyi amaclamistir. Bu baglamda, destek vektor makineleri, lojistik regresyon ve rastgele orman gibi
yontemler kullanilmigtir. Ulastiklar1 bulgular, rastgele orman algoritmasinin hem temerriit hem de sahte islem
tahmininde yiiksek performans sergiledigini gostermistir.

Kredi temerriit tahminlerine dair ¢aligmalarin bir bolimii de dinamik modellerin zaman serisi yontemleriyle
analizine dayanmaktadir. Bu tiir calismalar, temerriit olaylarini zaman i¢inde inceleyerek gelecekteki gergeklesme
olasiliklarini tahmin etmeye ¢aligmaktadir. Zhao vd. (2006 ve 2009), Bellotti ve Crook (2013), Wattanawongwan
vd. (2023) gibi arastirmacilarin ¢aligmalart bu grupta sayilabilir. Dinamik stokastik modeller ve zaman serisi
yontemleri ile zaman i¢indeki temerriit olaylarinin dinamikleri incelenmektedir.

Zhao vd. (2006), kredi kart1 piyasasinda, yeni miisterilerin bor¢ geri ddeme davraniglarini anlamak amactyla
dinamik bir model gelistirmislerdir. Miisterilerin temerriide diisme kararlar1 ile temerriide dismedikleri
durumlarda ne kadar 6deme yapacaklar1 konusundaki kararlarini ayr1 ayri, ancak potansiyel olarak iliskili kararlar
olarak ele almiglardir. Temerriide diisen miisterilerin 6demelerini, analizlerinde sansiirlenmis bir gézlem olarak
degerlendirmislerdir.

Zhao vd. (2006), analizlerinde, miisteri 6zelinde geri 6deme davranislarini belirleyen parametrelerin zamanla
degisebildigini (evrildigini) varsayarak, bir durum uzayr modeli gelistirmislerdir. Bu baglamda, parametrelerin
incelenen zaman araliginda nasil bir evrim gecirdigi saptanmaya ¢alisilmistir. Ayrica miisterilerin heterojenligi ve
zaman i¢indeki davranig degisimleri dikkate alinarak, yeni miisterilerin geri 6deme davraniglari incelenmistir.
Zhao vd. (2006), yeni miisterilerin kredi kart1 kullanimina agina oldukg¢a, geri 6deme davraniglarinin da degistigini
varsaymislardir.

Elde ettikleri sonuglar, parametrelerin zamanla evrildigini ve 6nerilen modelin, parametreleri zamanla degismeyen
statik bir modele oranla miisterilerin geri 6deme davraniglarini daha iyi tahmin ettigini gostermistir. Yapilan
simiilasyonlar, Zhao vd. (2006) onerdikleri modelleme yaklasiminin, temerriide diisen yiiksek ve diisiik riskli
miisterileri ayirt etmekte basarili oldugunu géstermistir. Dolayisiyla, bankalar ve kredi kart1 sirketleri miisteri
Ozelinde risk tanimlamasi yaparken ve politikalar gelistirirken bu modeli kullanabilirler.

Zhao vd. (2009), yeni kredi kart1 miisterilerinin bor¢ 6deme davraniglarini dinamik olarak analiz etmeyi ve yiiksek
ve diigiik riskli miisterileri ayirt etmeyi amaglamistir. Durum uzay modeli, zaman iginde degisen miisteri
davranislarini ve gizli durumlari dikkate alarak, kredi kart1 veren kuruluslarin yeni miisterilerin risk profillerini
daha dogru bir sekilde tahmin etmelerine olanak taniyabilir. Bu baglamda, ¢alismada, miisterilerin ge¢mis islem
ve O0deme davramiglart gibi gdzlemlenebilir veriler kullanilarak, goézlemlenemeyen (gizli) risk durumlar
modellenmistir. Bu yaklagim, miisterilerin risk profillerinin zamanla nasil evrildigini izlemeye ve gelecekteki borg
O0deme davraniglarin1 daha isabetli bir sekilde tahmin etmeye yardimeci olmustur. Calismanin bulgulari, yeni
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miisterilerin bor¢ ddeme davranislarimin zamanla degisebilecegini ve baslangicta diisiik riskli gorlinen bir
miisterinin zamanla yiiksek riskli hale gelebilecegini géstermektedir. Bu nedenle, kredi kart1 veren kuruluslarin,
miisterilerin risk profillerini siirekli olarak izlemeleri ve dinamik modeller kullanarak gilincellemeleri
Onerilmektedir.

Belotti ve Crook (2013), ayrik zamanli hayatta kalma modelleri (discrete time survival models) ile kredi kart1
miisterilerinin davraniglarinin ve makro ekonomik kosullarin temerriit oranlarina etkilerini incelemislerdir. Bu
baglamda, dinamik stokastik modeller kullanarak kredi karti temerriitlerini tahmin etmis ve kredi karti
portfoylerini stres testleri ile analiz etmislerdir. Sonuclar, temerriit tahminlerinde dinamik modellerin istatistiki
olarak anlaml iyilesmeler sagladig1 goriilmiistiir. Bu yaklasim, 6rneklem dis1 bir veri kiimesine uygulandiginda
gerek miigteri gerekse portfoy diizeyinde daha iyi temerriit tahminleri yapilmasini saglamistir. Belotti ve Crook
(2013), asir1 ekonomik kosullar1 simiile etmisler ve gelistirdikleri modelleri kredi karti portféylerinin stres
testlerine uyarlamisladir.

Wattanawongwan vd. (2023), kredi kart1 temerriitlerinin ardindan maruz kalinan riskin tahmin edilmesi amaciyla
vine copula ve yiizdelik veya kantil regresyon (quantile regression) yontemlerini kullanmislardir. Bu iki yontemi
birlikte kullanan Wattanawongwan vd. (2023), boyle bir analiz yaklasiminin temerriit durumunda maruz kalinan
riskin tahmin edilmesinde dnemli bir katki sagladigini ve bu tiir verilerin daha iyi anlagilmasina olanak tanidigini
belirlemislerdir.

Kredi kart1 temerriitleri alaninda riske maruziyet ve bagimlilik modellerini temel alan ¢alismalar da yapilmistir.
Sozii edilen c¢alismalar, temerriit sonrast maruziyetin veya temerriit olaylar1 arasindaki bagimliligin
modellenmesine yoneliktir. Bunlarda daha sofistike istatistiksel yaklagimlar kullanilmigtir. Crook ve Moreira
(2011), Leow ve Crook (2016), Wattanawongwan vd. (2023) gibi arastirmacilarin ¢alismalar1 bu grupta sayilabilir.
Crook ve Moreira (2011), Wattanawongwan vd. (2023) ¢alismalari analiz yontemleri acisindan bir 6nceki gruba
ve aragtirma konular agisindan da bu gruba dahil edilebilir. Bu ¢aligmalara yukarida deginildiginden, yeniden
deginilmeyecektir.

Leow ve Crook (2016), kredi kart1 temerriitlerinde maruz kalinan riskin daha dogru tahmin edilmesi amaciyla
karma modelleri kullanmayi tercih etmislerdir. Bu baglamda, temerriitte maruziyet yalnizca temerriit aninda degil,
ayni zamanda tiim kredi siiresi boyunca herhangi bir zamanda bir hesabin bakiyesi tahmin edilerek borglu
diizeyinde saptanmaya calisilmistir. Ayrik zamanli tekrarlanan olaylar hayatta kalma modeli (discrete-time
repeated events survival model) kullanilmis ve sadece temerriit aninda degil, tim kredi siiresi boyunca herhangi
bir zamanda bakiye tahmini basarili bir sekilde yapilabilmistir. Leow ve Crook’a (2016) gore, bu yaklasim
alternatiflerine gore daha basarili tahminler yapmaktadir.

Bazi son donem ¢alismalar ise, yeni algoritmalar veya optimizasyon tekniklerini kullanarak kredi kart1 temerriit
tahmin performansini gelistirmeyi amaglamistir. Bu tiir caligmalar, oldukga sofistike ve yenilik¢i yaklagimlari ile
diger ¢alismalardan farklilasmaktadir. Gao vd. (2021), Xu ve Qu (2024) gibi arastirmacilar bu yeni yaklasimin
baslica o6rneklerindendir. Bunlar, yeni optimizasyon teknikleri ve karmasik algoritmalar kullanarak kredi karti
temerriit tahmini veya derin 6grenme ya da optimize edilmis yapay zeka teknikleriyle tahminlerin dogrulugunu
arttirmaya odaklanmistir. Gao vd. (2021) caligmasina daha once deginilmisti. Bu arastirmacilar, XGBoost ve
LSTM yontemlerini birlikte kullanan karma bir analiz yaklagimi kullanmiglardir. Xu ve Qu (2024) ise, kredi kart1
temerriit tahmini i¢in yeni bir modeli gelistirmisler ve bu modeli yapay sinir aglar ile analiz etmislerdir.
Analizlerde harmoni arama (harmony search) ve girdap arama (vortex search) gibi yapay sinir ag1 algoritmalari
ile model parametrelerini optimize etmislerdir. Sonuglar, bu sofistike analiz yaklasiminin kredi karti temerriit
tahmininde alternatiflerine oranla ¢ok daha basarili oldugunu gostermistir.

Toparlanacak olursa, yukarida ele alinan ¢aligmalarin ¢ogu kredi kart1 temerriit tahmininde ¢esitli makine 6grenimi
tekniklerinin kullanilmasina ve goreli performanslarinin karsilastirilmasina dayanmaktadir. Bazi ¢alismalar, veri
dengesizligi, model optimizasyonu ve/veya yiiksek tahmin dogrulugu saglama gibi hedeflere yoneliktir. Bu
baglamda, tahmin performansim gelistirmek icin ¢esitli siniflandiricilar, dengeleme teknikleri ve optimizasyon
algoritmalari kullanilmistir. Bazi ¢alismalar, temerriit sonras1 maruziyeti veya temerriitler arasindaki bagimliliklar
modellemeye yonelik yontemler gelistirmistir. Bu tiir analizler, sadece temerriit tahminiyle sinirli kalmayip daha
genis bir risk yonetimi perspektifi sunmaktadir. Fakat bu caligmalarin 6nemli bir boliimil, agir1 biiyiik veri yiginlar,
yani “blylk veri” (big data) olarak nitelendirilen banka miisteri verileriyle icra edilmistir. Amag, bu biiyiik veri
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yiginindan riskli ve risksiz miisterileri ayirt edebilecek en uygun yontemi saptamaktir. Literatiirde kredi karti
temerriit tahmini iizerine yapilan ¢alismalarin g¢esitliligi nedeniyle hangi yontemin alternatiflerine oranla basarili
oldugunu belirlemek oldukga zordur. Dinamik modelleme ve zaman serisi analizine odaklanan ¢aligmalar hem
farkli analiz yaklasimlari hem de veri dengesizligi ile ilgilenmediklerinden diger ¢alismalardan ayrilmaktadir. Bu
tiir yontemler, basaril bir temerriit tahmininden ¢ok, sektoriin genelinde temerriide yol acan faktorlerin ve zamana
bagli etkilerin analizine daha elverisli bir yapidadir. Boylece, politika 6nermeleri yapilmasina da imkan verirler.

2.2. Tiirkiye Uzerine Yapilmis Calismalar ve Bulgular

Tiirkiye’de kredi kartlar: iizerine bircok deneysel calisma yapilmis olmasina karsin bunlarin énemli bir boliimii,
kredi kart1 miigterilerinin bireysel tutumlari ve bunlar arasindaki farkliliklari analiz etmeye yoneliktir. Yenigeri ve
Akturan (2007), Yilmaz vd. (2009), Girginer vd. (2011), Basaran vd. (2012a ve 2012b), Y1lmaz vd. (2013), Konag
(2016), Akca ve Sonmez (2017), Koylioglu ve Dogan (2020) gibi arastirmacilarin calismalar1 bu grupta
sayabiliriz. Bu ¢calismalarda, bireysel banka miisterilerinin kart kullanimi davranislarinda yas ve egitim diizeyi gibi
bireysel 6zelliklerin yaninda giig, prestij, kaygi gibi giidiilerin ve finansal okuryazarligin etkili oldugu saptanmigstir.

Literatiirdeki caligmalardan bir boliimii de kredi karti miisterilerinin sosyo-ekonomik 6zelliklerinin ve kart
kullanimlarimi etkileyen faktorlerin tespit edilmesine yoneliktir. Karamustafa ve Bickes (2003), Sen vd. (2006),
Asan (2007), Oktay vd. (2009), Ayla vd. (2020), Platin (2021) gibi arastirmacilarin ¢aligmalar1 bu grupta
siralanabilir. S6zii edilen calismalar, kredi kart1 kullanimi {izerinde taksitle alig-veris imkanlarinin, gelir diizeyinin,
faiz oran1 basta olmak iizere bazi ekonomik degiskenlerin, yas, cinsiyet, egitim diizeyi, eslerin ¢alisma durumu
gibi demografik faktdrlerin etkili oldugunu ortaya koymustur.

Son donemde kredi kartlarinin tiiketicilerin satin alma davranislarina etkileri de literatiirde 6nemli bir arastirma
konusu olmustur. Bir bagka deyisle, tiikketimi 6ne ¢ekme davranislari da 6nemli bir inceleme konusu haline
gelmistir. Tugay ve Baggiil (2007), Arslan (2015), Kutlu vd. (2015), Ataman ve Yildirim (2022), Aslan (2023)
gibi aragtirmacilarin ¢alismalar1 bu kapsamda sayilabilir. Belirtilen ¢aligsmalar, hane halkinin kredi kartlar1 ile
gereksiz harcama yapma egiliminin yiiksek oldugunu, gelir diizeyi arttikca kartla yapilan harcamalarin da arttigini
gostermistir. Bagka bir deyisle, kart sahipligi bireylerin tiikketim harcamalarini tesvik etmektedir. Kontrolsiiz kredi
kart1 kullaniminda, 6zellikle genglerin basi ¢ektigi gézlenmis ve internetten yapilan alig-verislerin agirlikli oldugu
belirlenmistir. Bireysel tiiketimi tesvik eden kredi kartlarinin enflasyonist baskilar1 arttirmasi da olasidir. Ozkul ve
Tapsin (2010), Kabaklarli (2015), Sénmezler vd. (2019), Yildirim ve Demir (2021) gibi arastirmacilar, artan kredi
kart1 kullaniminin toplam tiiketimi ve paranin dolasim hizini uyararak enflasyonist etkiler dogurdugunu ortaya
koymustur.

Goriildigii gibi kredi kartlarimin farkli yonlerini ele alan ¢ok sayida bilimsel ¢aligma olmasina karsin, kredi
kartlarinin temerriide diismesine iliskin ¢alismalarin sayisi oldukc¢a azdir. Bu baglamda, sadece Sahin (2014),
Tunay ve Tunay’in (2023) caligmalarindan sz edilebilir. Sahin (2014), sosyo-ekonomik faktorler agisindan kredi
kart1 kullananlarin risk profilini arastirmis ve Eskisehir 6rnegi {izerinden kredi kart1 temerriitlerini analiz etmistir.
Analizinde, kredi kartlariin temerriide diisme durumlari ile yas, cinsiyet, medeni durum, meslek, gelir diizeyi,
konut sahipligi gibi degiskenler arasindaki iligkileri arastirmustir. Sahin’in (2014) ulastigi bulgular, cinsiyet
disindaki tiim degiskenlerin kredi kartlarinin temerriide diismesi lizerinde etkili olabilecegini gostermistir.

Tunay ve Tunay (2023) ise, kredi kartlariin temerriide diismesi tizerinde etkili olabilecek makro ekonomik
degiskenler ve bunlarin etki diizeylerini aragtirilmiglardir. Yapilan deneysel analizler sonucunda, gelir diizeyindeki
ve faiz oranlarindaki artiglarin kredi kartlarinin temerriide diigme oranimi azalttigi saptanmistir. Diger yandan,
enflasyon oraniyla kredi kartlarimin temerriide diigme orani arasinda ters bir iliskinin varligi gézlemlenmistir.
Ancak, enflasyon oranlar1 artsin veya artmasin, ekonomi durgunluga girmedik¢e kredi kartlarinin temerriide
diisme oranlar1 ylikselmemektedir. Ekonominin daralmasi ve issizlik oranlarinin artmasi halinde temerriit
oranlarinin arttig1 belirlenmistir.
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3. Ekonometrik Analiz
3.1. Analiz Yontemi: Durum-Uzay Modelleri

Bir durum-uzay modeli (state-space model) kullanilarak kredi riski modellemesi yapilabilir. Durum-uzay
modelleri, kredi riskinin zaman i¢indeki evrimini ve gozlemlenmeyen faktorlerin veya gizli degiskenlerin (latent
variables) bor¢ 6deme davranislari tizerindeki etkisini modellemek i¢in oldukg¢a uygun bir ¢cergeve sunar. Bilindigi
gibi, kredi riski, bir bor¢lunun finansal durumu ve makro ekonomik kosullara bagli olarak zaman i¢inde degisen
dinamik bir siiregtir. Durum-uzay modelleri, bu siireci gozlemlenen ve gézlemlenemeyen temel bilesenler olarak
iki ana parcaya ayirarak analiz etmektedir. Siirecin gozlemlenen unsurlari; kredi takibe diisme veya temerriit
oranlaridir. Eger kurumsal kredi miigterileri, yani sirketler, belediyeler vd. s6z konusu ise; finansal oranlar, piyasa
verileri (tahvil faizleri, kurlar, CDS primleri vb.), ve makro ekonomik degiskenler de (biiylime orani, enflasyon
orani, issizlik orani vb.) gozlenen degiskenlere eklenebilir. Sadece kredi riski arastiriliyorsa, temerriit orani
disindaki degiskenler egzojen olarak siirece dahil edilirler. Siralanan degiskenlerin tiimiiniin endojen olmast
halinde, daha karmasik yapida, esanli denklemlerden olusan bir sistem tanimlanmalidir.

Bireysel kredi ve kredi kart1 miisterilerinin kredi risklerinin analizinde ise, bu siirecin gézlenen unsurlar1 kismen
degisecektir. Yine baglica degisken bireysel kredi veya kredi kartinin temerriide diisme oranidir. Boyle bir analizde
finansal oranlar veya piyasa verileri gibi kurumsal degiskenler dikkate alinmaz. Makro ekonomik degiskenler,
egzojen olarak eklenebilir. Gozlemlenemeyen (latent) unsurlar ise, kredi tiirii fark etmeksizin gézlenemeyen kredi
riski siirecini temsil eder. Birinci dereceden ardisik baglanimli olarak tanimlanacak boyle bir siirecte, yine egzojen
veya kontrol degiskenleri olarak bazi makro ekonomik gostergeler de yer alabilir.

Durum-uzay modelleri sayesinde belirli bir bor¢lu (6rnegin bir bankanin bireysel kredi miisterisi) veya borglu
kitlesinin (6rnegin bir veya daha fazla bankanin kurumsal kredi miisterileri portfoyii vb.) kredi riski bilesenlerinin
zaman i¢indeki degisimi ve/veya hangi dogrudan gézlenemeyen (gizli) faktorlerin riski arttirdigl ya da azalttig
saptanabilir. Bunun i¢in kredi riski bilesenlerinin, klasik bir durum-uzay modeli yapisinda, yani durum denklemi
ve gozlem denklemi olarak tanimlanmasi gerekmektedir (Bohn ve Stein, 2009: 354-356, Rigatos, 2017: 86 vd.,
153-154).

Kredi riskinin modellenmesinde durum denklemi (state equation), temerriit olasiligini belirleyen temel faktérlerin
zaman i¢indeki evrimini tanimlamakta kullanilir. Ornegin bir borglunun 6deme giiciiniin bilinmedigini, yani
gbzlenemeyen veya gizli bir degisken oldugunu kabul edelim. Bu takdirde durum (s;) denklemi asagidaki gibi
ifade edilecektir:

Sey1 = asy + X + wy (1)

(1) numaral esitlikte; s; bor¢lunun kredi riskini belirleyen gizli faktorleri temsil eder. X; beklenmeyen enflasyon,
igsizlik ve faiz oran1 degisimleri gibi makro ekonomik soklarin etkilerini yansitan egzojen degiskenler vektoriidiir.
w; ise, sistematik soklari temsil eder. Bu hatalar veya soklar, durum degiskenine eklenen ortalamasi sifir ve
varyansi ;2 olan bir beyaz giiriiltii siirecidir: w,~N (0, 02). a parametresi kredi riskinin, bizim 6rnegimizde ise
kredi kart1 riskinin, gecmis degerlere bagliligin1 gosterir. S ise, makro ekonomik degiskenlerin kredi veya kredi
kartlarinin riski tizerindeki etkisini gosteren parametreler vektoriidiir.

Durum-uzay modelinin ikinci pargasini olusturan 6lglim (measurement) veya gozlem denklemi (observation
equation) ise, kredi riski slirecinin gdzlenebilen unsurlarini, yani ger¢eklesmis temerriit oranlari, finansal oranlar
veya piyasa verilerinden meydana gelir ve asagidaki gibi tanimlanabilir:

Ve =Ase +V'Zi + v, 2)

Bu esitlikte y, temerriit oranlari, CDS primleri gibi gbzlemlenen kredi riski oranlarini, Z; gézlemlenen ekonomik
verileri ve/veya piyasa verilerini, v, gézlem hatasini simgeler. G6zlem hatalar1 yine ortalamasi sifir ve varyansi
o2 olan bir beyaz giiriiltii siirecidir: v;~N (0, 62). A gdzlenemeyen kredi riski bileseninin gdzlemlenen kredi riski
lizerindeki etkisini gosteren parametredir. y ise, egzojen degiskenlerin gozlenen kredi riski tizerindeki etkisini
yansitan parametreler vektortidiir.

Bizim ¢alismamizda, (1) ve (2) numarali esitliklerden meydana gelen durum uzay modeli kredi karti riskinin veya
kredi karti borglarinin temerriide diisme oranlarinin bir donem sonraki tahmini i¢in kullanilacaktir. Yani
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gbzlemlenen kredi kart1 riskinden hareketle gézlemlenemeyen kredi karti riski tahmin edilecektir. Bu amagla,
literatiir 15181nda kredi kart1 temerriitleri izerinde etkili olduguna inanilan makro ekonomik degiskenlere sadece
durum denkleminde yer verilmistir. Boylece (1) numarali esitlik asagidaki gibi birinci dereceden ardisik
baglanimli sekilde yeniden tanimlanmistir:

St =+ ase_q + By + Pous + Paic + wye 3)

(3) numaral esitlikte; m; enflasyon oranini, u; issizlik oranini, i, tiiketici kredilerine uygulanan faiz oraninm
simgelemektedir. u ise, denklem sabitidir ve herhangi bir digsal etken olmadiginda gézlenemeyen kredi karti
riskinin diizeyini gosterecektir. Gozlem denklemi ise, asagidaki gibi daha sade bir yapida tasarlanmstir:

Ve = As¢ + v, (4)

(4) numarali esitlikte, makro ekonomik degiskenlerin etkisi 6zellikle géz ardi1 edilmistir ve gozlenen kredi riski
sadece gozlenemeyen kredi riskiyle agiklanmaktadir. Tahmin siireci, her adiminda (3) numarali esitlikten hareketle
(4) numarali esitligin giincellendigi bir optimizasyona dayanir. Siirecin son adiminda, ¢t + 1 anindaki durumun
(S¢41), yani bizim 6rnegimizde gozlenemeyen kredi karti riskinin veya bir donem sonrasinin gézlenecek kredi
karti riskinin tahmini yapilmis olur. Modelin parametreleri, Kalman filtresine dayanan bir en yiiksek olabilirlik
(maximum likelihood / ML) tahmincisi ile tahmin edilecektir.

3.2. Veri Seti

Analizlerde kredi kartlarinin takibe veya temerriide diisme oranlarinin toplam kredi kart1 bor¢larina orani, tiiketici
kredilerine uygulanan faiz oranlari, tiiketici fiyatlar1 ve issizlik oranlarindan meydana gelen bir veri seti
kullanilmistir. Kredi kartlarina uygulanan faiz oranlarina iliskin zaman serisine ulasilamadigindan, bunun yerine
tiiketici kredilerine uygulanan faiz orani serisi kullanilmustir. Bu veri seti 2005:1 ile 2025:1 donemini kapsamakta,
degisken bazinda 241 ve toplamda 964 gézlem yer almaktadir. Kredi kartina iliskin veriler, Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu’nun resmi internet sitesinden, diger veriler ise TCMB’nin resmi internet sitesinde yer alan
Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden (EVDS) temin edilmistir. Tiim degiskenlerin 6nce dogal logaritmalari ve
ardindan birinci farklar1 alinmigtir. Bu doniisiimlerle artis hizina gevrilen veriler, asir1 degerlerden arindirilmus,
standardize edilmis ve 6nemli dl¢lide duragan bir yapiya kavusturulmustur.

Degiskenlere iliskin tanimsal istatistikler Tablo 1°de sunulmustur. Bu istatistikler incelendiginde, degiskenlerin
timiiniin normal dagilmadiklar1, kredi kart1 temerriitleri ve issizlik oraninin sola, enflasyon orani1 ve tiiketici kredisi
faiz oranlarinin saga carpik bir dagilimlart oldugu soylenebilir. Degiskenlerin tiimii olduk¢a dik bir dagilim
yapisina sahiptir.

Tablo 1. Tammsal Istatistikler

Vt T Ut It

Ortalama 0.0098 0.0133 -0.0004 0.0038
Medyan 0.0037 0.0091 0.0000 -0.0078
Maksimum 0.7605 0.1273 0.0815 0.2693
Minimum -0.8509 -0.0145 -0.1974 -0.2381
Std. Sapma 0.1561 0.0178 0.0296 0.0688
Carpiklik -0.1112 2.8288 -1.1267 0.9469
Basiklik 10.6906 14.5819 10.6071 5.8350
Jarque-Bera 591.9540 1661.4970 629.4623 116.2335
J.B. p Degeri 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Gozlem 241 241 241 241

Degiskenlerin birbirleriyle iliskileri de incelenmis, bu amacgla hesaplanan korelasyon katsayilar1 Tablo 2’de
sunulmustur. Buna gore, kredi kart1 temerriitlerinin enflasyonla gii¢lii bir pozitif iliskisi (yaklasik 0.23) oldugu
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goriilmektedir. Tiiketici kredisi faiz orami ile enflasyon arasinda da gii¢lii pozitif bir iliski (yaklasik 0.27)
bulunmaktadir. Diger degiskenler arasinda kayda deger iligkilerin varligi saptanamamustir.

Tablo 2. Korelasyon Katsayilari Matrisi

Yt Ty Ue it
Ve 1.0000 0.2291 0.0648 0.0479
Ty 0.2291 1.0000 0.2691 -0.0844
Ut 0.0479 -0.0844 1.0000 -0.1034
it 0.0648 0.2691 -0.1034 1.0000

3.3. Bulgular

Analizlerin ilk boliimii, degiskenlerin duraganliklarinin sinanmasidir. Bu ¢ercevede, genisletilmis Dickey-Fuller,
Phillips-Perron ve KPSS testleri ile degiskenlere birim kok testleri uygulanmigtir. Tablo 3’te sunulan bu testlerin
sonugclari incelendiginde, tiim degiskenlerin diizeyde duragan olduklari ve ilave bir doniisiim uygulanmasina gerek
olmaksizin analizlerde kullanilabilecekleri goriiliir.
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Tablo 3. Birim Kok Testlerinin Sonuclar

Genisletilmis Dickey-Fuller Testi Phillips-Perron Testi KPSS Testi
Degiskenler t Testi p Degeri*  Gecikme** t Testi p Degeri* Bant Gen.*** LM Testi Bant Gen.***
Ve -7.6652 0.0000 1 -13.9802 0.0000 9 0.55459 9
[ -8.4453 0.0000 0 -6.7544 0.0000 2 0.2059 7
Uy -14.8451 0.0000 0 -15.3129 0.0000 8 0.1433 8
i -9.2671 0.0000 0 -9.0233 0.0000 7 0.3086 5
Kritik Degerler: Gen. D.F. ve P.P. Testleri KPSS Testi****
1% 5% 10% 1% 5% 10%
-3.4577 -2.8735 -2.5732 0.739 0.463 0.347

(*) MacKinnon (1996) tek yanli p degerleri.

(**) Shwarz kriterine gore otomatik olarak hesaplanmistir.

(***) Band genisligi Newey-West yontemine gore otomatik olarak hesaplanmigtir.
(****) Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992) Tablo 1.

Tablo 4. Durum-Uzay Modelinin EYO Tahminleri

Durum Denklemi: Sg =p+as,_q+ fim + Pouy + Biip + wy
H a B Bz Bs oy
Katsay1 -0.0521 0.8886 5.1326 3.9273 1.8729 0.0183
z Testi -1.6700 * 13.1200 *** 1.8600 * 2.0071 ** 1.8200 * 2.9512 ***
Gozlem Denklemi: Ve = As + v,
A 0?2
Katsay1 0.0735 0.1058
z Testi 3.4503 *** 1.7100 *
Log. Olab. Or. 127.3750 Wald xZ Testi 979.3700
Akaike B.K. -238.7500 0.0000
Bayesyen B.K. -210.9049

(***), (**), (*) simgeleri, z testlerinin sirastyla %1, %5 ve %10 diizeylerinde anlamli olduklarini gostermektedir.
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Analizlerin ikinci ve daha 6nemli boliimd, (3) numarali durum ve (4) numarali gézlem denklemlerinden meydana
gelen durum uzay modelinin parametrelerinin en yiiksek olabilirlik / EYO (maximum likelihood / ML) tahmincisi
ile tahmin edilmesidir. Bu baglamda, Kalman filtresine dayanan EYO tahminleri yapilmis ve sonuglar, Tablo 4’de
sunulmustur. Sonuglar incelendiginde, yiiksek Wald ki kare degeri, modelin genel olarak istatistiksel agidan
anlamli oldugunu gostermektedir. Yani bagimsiz degiskenler topluca kredi kartlarinin riskini agiklamakta 6nemli
bir rol oynamaktadir. Diger yandan modelin tiim parametreleri de istatistiki olarak anlamlidir.

Bir sonraki adimda, tan1 koyma sinamalar1 yapilmistir. Tahmin kalintilarina, sirasiyla normal dagilim,
otokorelasyon ve duraganlik testleri uygulanmigs ve bunlarin sonuglart Tablo 5’°de sunulmustur. Shapiro-
Wilkinson, carpiklik ve basiklik gibi normal dagilim testleri yapilmis ve kalintilarin normal dagilmadiklar
belirlenmistir. Buna karsilik, diisiik carpiklik ve basiklik degerleri normal olmasa bile oldukca simetrik bir
dagilima isaret etmektedir. Portmanteau ve Durbin-Watson gibi testlerin sonuglari, kalintilarda otokorelasyon
sorunu olmadiginit gostermistir. Ayrica kalintilara uygulanan genisletilmis Dickey-Fuller testi kalintilarin duragan
olduklarimi ortaya koymaktadir. Kalintilarin normal dagilmamasia karsin nispeten simetrik dagilmalari,
otokorelasyon ve duraganlik gibi sorunlara rastlanmamasi, tahmin sonuglarina biiyiik oranda giivenilir oldugunu
ve degerlendirilebileceklerini gostermektedir.

Tablo 5. Tan: Koyma Testleri

Normal Dagilim Testleri:

Shapiro-Wilkinson Testi Carpiklik/ Basiklik Testi
w 0.8102 Carpiklik 0.0021
% 33.2090 Basiklik 0.0013
z 8.1330 Diiz. Ki Kare 52.3300
p Degeri 0.0000 p Degeri 0.0000
Otokorelasyon Testleri:
Portmanteau (Q) Testi 1.7171 [0.9846]
Durbin-Watson d Testi 2.0633
Kalintilarin Duraganligi Testi:
Gen. Dickey-Fuller Z(t) -6.6610 [0.0000]
%1 Krit. Deg. -3.465

Durum denklemi sonuglar1 incelendiginde, anlamli ve pozitif deger alan gecikmeli durum parametresi, kredi karti
riskinin 6nemli 6l¢iide kendi gecikmeli degeriyle iliskili oldugunu ortaya koymustur. Bu, kredi kartlarinin temerriit
oranlarinin zaman iginde giiclii bir kalicilik gosterdigi anlamina gelmektedir. Diger yandan, bu sonucu kredi karti
riskinin kendini besleyen dinamigine de igaret etmektedir.

Kredi kart1 riski veya temerriit oranlari, enflasyon, issizlik ve tiiketici kredisi faiz oranlarindan da etkilenmektedir.
Bu degiskenlerin tiimiiniin kredi riskini pozitif etkiledigi belirlenmistir. Ancak enflasyon ve faiz orani kredi
riskinde bir ylikselmeye neden olsa bile, etkileri beklendigi kadar giiglii bulunmamistir. Buna karsin, igsizlik
oraninin kredi kartlarmin riski {izerinde daha giicli bir iliskisi oldugu saptanmistir. Yani, igsizlik oranlar
yiikseldikge kredi kartlarimin riski veya temerriide diigme oranlar1 da artmaktadir.

Modelin sabiti, agiklayici degiskenlerin etkileri goz ardi edildiginde kredi kartlarinin temel risk diizeylerini
gostermektedir. Negatif ve anlamli bulunan durum denklemi sabiti, bagka hicbir degisken etkili olmadiginda, kredi
kartlarinin riskinin yavas da olsa diisecegini gostermektedir. Bu bulgu, kredi kart1 piyasasinin giiclii bir yapiya
sahip oldugu seklinde yorumlanabilir. Ancak modeldeki agiklayici degiskenlerin pozitif ve anlamli olmalariyla
beraber yorumlandiginda ise, basta igsizlik oranlari olmak iizere enflasyon ve faiz orani artiglarinin kredi karti
temerriitleri lizerinde daha etkili olduklar1 anlamina gelebilir.
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Gozlem denkleminin tahmin sonuglar1, gdzlenemeyen kredi kart1 riskinin cari kredi karti riskini pozitif ve gii¢lii
bir sekilde acikladigimmi ortaya koymustur. Bu sonug, modelin iyi tamimlanmis oldugunu gosterdigi gibi,
gozlenemeyen kredi riskinin gelecekteki temerriit oranlarimi yansitma giiciinii de gostermektedir.

Durum ve gozlem denklemlerinin varyanslari da istatistiksel agidan anlamlidir. Durum denkleminin hata varyansi,
gbzlenemeyen kredi riskinin zaman i¢indeki oynakligini gosterir. Kredi kart1 riskinin gézlenemeyen bileseninde
zamanla Onemli dalgalanmalar yasanabilecegi anlamina gelmektedir. Bu, modeldeki egzojen degiskenlerin
(enflasyon, issizlik orami ve tiiketici kredi faizleri) tiim riski agiklamadigini ve rejim degisimlerinin etkisinin
onemli olabilecegini gdstermektedir. Ornegin, ani gelisen finansal sok veya krizleri takiben kredi kartlarmin riski
hizla artabilir. Bu 6nceden bilinemeyen ve gézlenemez bir durumdur.

Gozlem denklemi varyansi da kredi karti riskinin agiklanamayan kisminin oynakligini gosterir. Bunun anlamli ve
pozitif deger almasi, modelin gézlem denkleminde tam olarak agiklanamayan sistematik bir dalgalanma veya hata
oldugunu gosterir. Ornegin kredi marjlar1 (spreads), finansal soklar, yasal diizenlemelerdeki degisiklikler gibi
modelde dikkate alinmayan baz1 degiskenlerin, kredi kart1 riskini etkiledigi seklinde yorumlanabilir. Beklenmeyen
soklarm ve rejim degisimlerinin boyle bir sonuca neden olmasi kuvvetli bir olasiliktir. Politika degisiklikleri,
kiiresel kriz, pandemi, bolgesel savaslar vb. soklar, modelin dngéremedigi oynaklik artislarina neden olabilir.
Diger bir deyisle, beklenen degil beklenmeyen soklar yiiksek varyansin baslica nedeni gibi goériinmektedir.

Durum ve gozlem denklemlerinin varyanslarinin anlamli degerler almasi, genellikle beklenmeyen soklarin veya
krizlerin yol agabilecegi bir durumdur. Bu nedenle, rejim degisimi ve/veya zamana gore degisen parametreli
alternatif modellerle ilave analizler yapilmasi yerinde olabilir.

Tahmin siirecinin sonucunda, bir donem sonraki diizeltilmis durum (smoothed state) hesaplanmis ve Grafik 1°de
sunulmustur. Bu degisken, gézlenemeyen kredi karti riskinin bir donem sonraki tahminidir ve s6z konusu grafik
incelendiginde, bu degiskenin zaman igindeki davranis1 goriilmektedir. Orneklem dénemi boyunca zaman zaman
dalgalanmalar gosterse bile 6zellikle 2020°den sonra artig egilimine girdigi sdylenebilir. Daha acik bir deyisle,
enflasyon oranlariin artmaya bagsladigi 2020 sonrasinda kredi kartlarinin temerriide diisme oranlarinda veya
risklerinde de bir artis siirecine girilmistir. Bulgularimiza gore; 6nemli dalgalanmalar géstermesine ragmen, bu
egilimin enflasyon oranlari yiiksek kaldikga siirmesi beklenebilir.

Grafik 1. Bir Donem Sonraki Dizeltilmis Durum: Gézlenemeyen Kredi Karti Riski Tahmini

T T T T T
2005m1 2010m1 2015m1 2020m1 2025m1
time
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Calisgmamiz analiz yaklasimi bakimindan Zhao vd. (2006 ve 2009) calismalarina benzer olsa da durum
denkleminin tanimlamasi ve bulgulari bakimindan bu ¢aligmalardan kismen farklilagmaktadir. Kredi kartinin
riskinin gii¢lii bir gegmise bagliligi oldugu ve anlamli varyans degerleri nedeniyle beklenmeyen soklarin etkisinde
oldugu gibi hususlarda, bulgularimizin Zhao vd. (2006 ve 2009) calismalariyla benzer yanlar1 vardir. Bununla
beraber, makro ekonomik degiskenlerin, ozellikle issizlik oraninin goézlenen ve gozlenemeyen kredi riski
tizerindeki etkileri baglaminda, Tunay ve Tunay’in (2023) ¢alismasina benzer bulgulara ulagilmistir. Tahmin
siireci sonunda, gozlenemeyen risk bileseninin enflasyona paralel olarak artis1 ve kredi karti riskinin bir donem
sonraki tahmini gibi bulgulartyla ise diger ¢alismalardan farklilagsmaktadir.

4. Sonug¢

Bu calismada, Tiirkiye’de kredi kart1 riski analiz edilmis ve durum uzay modelleri yardimiyla gézlemlenen kredi
riskinden hareketle gézlenemeyen kredi kart1 riski tahmin edilmistir. Boylece bir donem sonraki kredi kart1 riskinin
belirlenmesi hedeflenmistir. Ayrica kredi karti riski lizerinde enflasyon, issizlik ve tiiketici kredilerine uygulanan
faizlerin etkileri de arastirilmistir. 2005:1 ile 2025:1 donemini kapsayan ve aylik verilerle yapilan analizler,
istatistik acidan anlamli ve giivenilir sonuglar vermistir.

Elde edilen sonuglar, dogrudan gézlenemeyen kredi karti riskinin 6nemli 6l¢tide kendi gecikmeli degeriyle iliskili
oldugunu gostermistir. Bu, kredi kartlarinin temerriit oranlarinin zaman icinde gii¢li bir kalicilik gosterdigi
anlamina gelmektedir. Diger yandan, gézlenemeyen risk, enflasyon ve igsizlik oranlariyla tiiketici kredi faizinden
pozitif etkilenmektedir. Ama bunlar arasinda, issizlik orani kredi kart1 riskini en giiclii etkileyen degiskendir. Bu
da igsizlik oranlar1 arttikca kredi kartlarinin temerriide diisme oranlarinin yiikselecegini gosterdiginden 6nemli bir
bulgudur. Durum denkleminin sabiti, kredi kartlarinin temel risk diizeylerini gostermektedir. Negatif ve anlaml
bulunan bu degisken, tiim diger etkenler goz ardi edildiginde kredi kartlarinin riskinin yavas bir sekilde azalacagina
isaret etmektedir.

Gozlem denkleminin sonuglari, modelin iyi tanimlanmis oldugunu ve gbézlenemeyen kredi riskinin gelecekteki
temerriit oranlarini yansitma giiciiniin yiiksek oldugunu gostermektedir. Diger yandan, durum ve gozlem
denklemlerinin varyanslari istatistiki olarak anlamli bulunmustur. Durum varyansi, gézlenemeyen risk bileseninde
zamanla 6nemli dalgalanmalar yasanacagina isaret eder. Ayrica, modeldeki egzojen degiskenlerle agiklanamayan,
ani gelisen finansal sok veya krizler gibi geligmeleri takiben kredi kart1 riskinin artacagini da kanitlar. Gézlem
denklemi varyansi ise, gozlem denkleminde tam olarak agiklanamayan sistematik bir dalgalanma veya hata
oldugunu gostermektedir. Finansal soklar, yasal diizenlemelerdeki degisiklikler gibi modelde dikkate alinmayan
bazi degiskenlerin, kredi karti riskini etkiledigi diisliniilebilir. Boyle beklenmeyen soklarin ve Orneklem
donemindeki rejim degisimlerinin bu tiir bir sonuca neden olmas1 miimkiindiir.

Yukarida agiklanan tahmin siirecinin sonunda, gézlenemeyen kredi karti riskini yansitan diizeltilmis durum
degiskeni hesaplanmistir ve bir donem sonra gergeklesmesi beklenen kredi karti riskini temsil etmektedir. Bu
degiskenin seyri incelendiginde, gecmiste 6nemli sok donemlerinde yiikseldigi soylenebilir. Ama &zellikle
enflasyonun artig egilimine girdigi 2020 sonras1 donemde, 6nemli inis ¢ikislar sergilese de kredi karti riski de bir
artis egilimine girmistir. Enflasyon oranlar yiiksek kaldikca, bu egilimin siirmesi beklenebilir. Kredi kartlarinin
son yillarda toplam banka kredileri i¢inde yiikselen payi diisiiniildiigiinde, artan risk diizeyi bankacilik gbzetim ve
denetim otoritelerinin 6nlem almasi gereken bir gelismedir. Boyle bir egilimin tersine ¢evrilebilmesi igin,
enflasyon ve igsizlik oranlarim diisiirecek makro ekonomik politikalarin izlenmesi gerekmektedir. Elde edilen
bulgular, ilging ve énemli olsa da yeni caligsmalarla desteklenmesi gerekmektedir. Analiz edilen modellerdeki
anlamli varyans degerleri, rejim degisimi ve/veya zamana gore degisen parametreli alternatif modellerle, gelecekte
yeni analizler yapilmasinin yararli olacagini gostermektedir.
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