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OZET

Hall’un tesadiifi yiirliyiis modeli, cari tiikketim harcamalarmin yalnizca ge¢cmis donemin tiiketim
harcamalar1 tarafindan acgiklandigmi ileri siirmektedir. Bu calismada, Tirkiye’de 1987-2006 doéneminde
dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiiketim harcamalarmin tesadiifi yiiriiyiis sergileyip sergilemedigi test edilmistir.
Ayrica dayanikli mallarin tiiketim harcamalarini kapsayan toplam 6zel tiiketim harcamalarinin da tesadiifi
yiirliyiis izleyip izlemedigi incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore Tiirkiye’de s6z konusu donem itibariyle
hem dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiiketim harcamalar1 hem de toplam 6zel tiiketim harcamalar1 Hall’un
tesadiifi yiiriiylis modelinin varsayimlarini dogrulamaktadir. Rasyonel beklentiler hipotezine gore Tirkiye’de
geemis donemin tiikketim harcamasit mevcut tiim bilgiyi igerdigi igin cari donem tiiketim harcamasmin en iyi
tahmincisidir.

Anahtar Sozciikler: Rasyonel Beklentiler, Dayanikli Tiiketim Mallari, Dayaniksiz Tiiketim Mallari,
Euler Denklemi

ABSTRACT
Random Walk Of Consumption: Example Of Turkey 1987-2006

Hall’s Random Walk Model argues that current consumption expenditures have been only explained
by the past consumption expenditures. In this study, it was tested whether consumption expenditures for non-
durable goods and services have been characterized by random walk process for Turkey at the period of 1987-
2006. In addition, aggregate private consumption expenditures which also include durable goods consumption
expenditure were examined for random walk process. According to results, consumption expenditures for dura-
ble and nondurable goods and services verify Hall’s Random Walk Model’ assumptions for Turkey. So, in the
context of Rational Expectation Hypothesis, it has been found that the past consumption expenditures is the best
indicator of current consumption expenditures because the past consumption expenditures include all cur-
rent information.

Keywords: Rational Expectations, Durable Consumer Goods, Nondurable Consumer Goods, Euler
Equation

I-GIRIS

Iktisat literatiiriinde tiiketim-gelir iliskileri Keynes’in (1936) mutlak gelir hipotezi ile tartisilmaya
baglanmustir. II. Diinya savasi sonrasi elde edilen ampirik bulgular s6z konusu tartismay1 siddetlendirerek
giiniimiize kadar getirmistir. Ozellikle Simon Kuznets’in Amerika Birlesik Devletleri’nde (ABD) 1869—
1940 donemlerini kapsayan uzun donem tiiketim ve gelir verilerini kullanarak elde ettigi sonuglar tiiketim
bulmacasi kavraminin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Kuznets, uzun donem zaman serilerini kullanarak
gerceklestirmis oldugu analizi ile ortalama tiiketim egiliminin gelir artislar1 sonucu azalmadigini aksine
sabit kaldigimi gostermistir. Ortalama tiiketim egilimi ile ilgili bu tartiymaya literatiirde “tiiketim
bulmacas1” (consumption puzzle) adi verilir. Tiiketim harcamalarim etkileyen faktorlerin neler oldugu ve
tiiketim fonksiyonunda hangi degiskenlerin yer almasi gerektigi tartismas1 mutlak gelir hipotezinden sonra
bircok tiiketim teorisinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bu tartisma Duesenberry’nin (1949) nispi gelir
hipotezi, Modigliani’nin (1954) hayat boyu gelir hipotezi, Friedman’in (1957) siirekli gelir hipotezi,
Hall’un (1978) tesadiifi yiiriiylis modeli ve Campbell-Mankiw’in (1989) A tiiketim teorisi ile devam
etmistir.

Hall (1978), bireylerin daima rasyonel beklentiler varsayim altinda tiiketim kararlarim aldiklarim
ongdrmektedir. Tiikketim bulmacasina ¢oziim getiren 6nemli ¢aligmalardan biri kuskusuz Hall’un tesadiifi
yiriiylis modelidir. Hall (1978), siirekli gelir hipotezini digerlerinden farkli olarak rasyonel beklentiler
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altinda incelemektedir. Hall (1978) ¢aligmasinda, dayamiksiz tiiketim harcamalarimin tesadiifi yiiriiyiis
sergiledigini savunmaktadir.

Literatiirde tiiketim fonksiyonlarim1 rasyonel beklentiler cercevesinde inceleyen c¢ok sayida
caligma mevcuttur. Bu caligmalardaki temel amag, incelenen iilke ve donem itibariyle Hall’un hipotezinin
varsayimlarini test etmek ve tiikketimin tesadiifi yiiriiyiis sergileyip sergilemedigini ortaya koymaktir.

Hall’un tesadiifi yiiriiylis modeline ilk elestiri Sargent (1978)’ten gelmistir. Tesadiifi yliriiyiis
modelini test etmek amaciyla ABD’nin 1947-1972 {iger aylik veri setini kullanan Sargent (1978),
tiiketimin tanimina Hall’un yatirim harcamasi olarak degerlendirdigi dayamkli tiikketim mallarim da ilave
etmigtir. Calismada mevsimsellikten arindirilmis ve mevsimsellikten arindirilmamg olmak iizere iki cesit
veri seti kullanmigtir. Sargent (1978) caligmasinda mevsimsellikten arindirilmig veri seti ile elde edilen
sonuclarin Hall’un hipotezini reddettigini, mevsimsellikten arindirilmanus veri seti ile elde edilen
sonuglarin ise bu hipotezi dogruladiginmi gostermistir.

Hall’un modelini test eden diger bir ¢aligma Flavin (1984) tarafindan yapilmstir. Flavin (1984),
tiiketim harcamalarinin cari gelire asir1 duyarli olup olmadigini belirlemek i¢in 1933-1941 ve 1950-1981
yillik zaman serilerini kullanarak gergeklestirdigi ¢aligmasinda sadece dayaniksiz tiiketim harcamalarini
ele almistir. Flavin bu ¢aligmada likidite kisitlariin tiikketim harcamalarimin bugiinkii gelire asir1 duyarl
olmasinda etkin rol oynayip oynamadigim belirlemeye calismistir. Calismada issizlik orammnin likidite
kisitin1 temsil etmesi durumunda tiiketim harcamalarimin bugiinkii gelire asir1 duyarhi oldugu sonucuna
ulagsmustir. Flavin, miikemmel sermaye piyasalari ile kars1 karsiya olmamalari nedeniyle bireylerin likidite
kisitina tabi olduklarini ve bu kisitin tiiketim harcamalarimin cari gelire asir1 hassasiyetinin bir nedeni
oldugunu ileri siirmiigtiir. Bunun yami sira Flavin, bireylerin gelecegi gorememelerinin de (myopia)
tiiketim harcamalariin cari gelire asir1 hassas olmasina neden oldugu seklinde bulgulara ulagmustir.

Mankiw ve Shapiro (1985), siirekli gelir hipotezinin reddedilmesinin gelir ve tiiketim icin
trendden ayrigtiritlmamig zaman serilerinin kullamlmasi ile iligkili oldugunu savunmusglardir. Onlara gére
eger gelir duragan degilse veya siurl bir duraganlik s6z konusu ise bu durumda trendden ayrigtirma siireci
teorinin savundugu kisitlarin reddedilmesi i¢in uygun degildir. Yazarlar daha once yapilan tiiketim
caligmalarimin trendden arindirilmamg verilerle elde edildigini, ©zellikle de Flavin’in trendden
arindirilmamis verilerle elde ettigi sonuglarin kesin olmadigini savunmusglardir. Mankiw ve Shapiro
ABD’de bireysel kullanilabilir gelirin yaklagik olarak tesadiifi yliriiyiis izledigini gdstermislerdir.

ABD’de tiiketimin tesadiifi yiirliyiis sergileyip sergilemedigini test eden bir diger calisma
Campbell-Mankiw (1989)’in ¢alismalaridir. Campbell-Mankiw (1989), 1953(1)-1986(4) donemini
kapsayan c¢alismalarinda kisi basina bireysel kullanilabilir gelir ile kisi basina dayaniksiz mal ve
hizmetlerin tliketim harcamalarim kullanmiglardir. Campbell ve Mankiw, ABD’de niifusun yiizde 50’sinin
cari gelirini cari tiiketim harcamalarinin belirledigini yani bu tiiketicilerin mutlak gelir hipotezine gore
hareket ettiklerini, niifusun geri kalan ylizde 50’sinin ise siirekli gelirlerinin tiiketim harcamalarim
etkiledigini yani bu tiiketicilerin Hall’un tesadiifi yiiriiylis modeline gore davrandiklarim tespit etmislerdir.
Campbell ve Mankiw, ABD verileri ile elde etmis olduklar1 sonuglar1 teyit etmek amaciyla aym ¢aligmayi
G-7 iilkeleri (Fransa, Kanada, Almanya, Italya, Japonya, Ingiltere ve ABD) igin tekrarlayarak Ingiltere
hari¢ diger G—7 {ilkelerinde niifusun hemen hemen yiizde 50’sinin cari tiiketim harcamalarina gére hareket
ettigini gostermislerdir.

Pistoresi (1997), ABD’nin 1947-1991 doénemlerini kapsayan tlicer aylik mevsimsellikten
arindirilmig veri setini kullanarak hata diizeltme modeli ile serilerdeki siirekli ve gecici soklarin dinamik
etkilerini gdstermistir. Caligmada ABD’de dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiikketim harcamalar ile toplam
kullanilabilir gelir serilerinin trend ve devresel ayristirmalari da gergeklestirilmistir. Pistoresi, ABD’de
tiiketim harcamalarimin toplam gelirdeki trendi temsil ettigini, tesadiifi bir ylirliylis olmadigin1 ve tiiketim
harcamalarmin hem asir1 hassasiyet hem de asir1 diizliik sergiledigini tespit etmistir. Bunun yam sira
Pistoresi, toplam tiiketimdeki siirekli bilesenin serilerdeki varyansin %93’linii agikladigini, gelirdeki
siirekli bilesenin ise toplam degisimin sadece %34’linii acikladigim belirtmistir. Calismaya gore gelir
stirekli soklara tepki gosterirken bu soklarmn tiiketim harcamalar1 iizerindeki etkisi daha diisiik olmaktadir.
Gegici soklarin tiikketim harcamalar: iizerinde herhangi bir etkisi yokken gelir {izerinde bu soklarin etkisi
daha biiytiktiir.
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Ozmen (1999), Tiirkiye’de tiiketimin tesadiifi yiiriiyiis sergileyip sergilemedigini 19501994
donemi itibariyle test etmistir. Calismada reel 6zel tiiketim harcamalarim ele alarak Genisletilmis Dickey-
Fuller birim kok testi ile serinin birinci farkinda duragan oldugunu ve Tiirkiye’de toplam 6zel tiiketim
harcamalarmin 1950-1994 donemleri arasinda tesadiifi bir ylirliyiis sergiledigini gdstermistir. Hall’un
tesadiifi yiiriiylls modelini dayanikli mallarin tiiketim harcamalarimi igeren toplam o&zel tiiketim
harcamalarim kullanarak test eden Ozmen (1999), s6z konusu modelin Tiirkiye i¢in 19501994 dénemleri
itibariyle gecerli bir tiikketim modeli oldugunu ifade etmistir.

Huang (2002), tesadiifi yiiriiyiis modelinin, Avusturya, Kanada ve Tayvan’da gegerliligini test
etmek {lizere hem standart koentegrasyon analizi hem de mevsimsel koentegrasyon analizini kullanmistir.
Ug iilke icin gerceklestirmis oldugu standart koentegrasyon analizi sonucunda, dayaniksiz mal ve
hizmetlerin tiiketim harcamalar ile kullamlabilir gelir ve issizlik oram arasinda ii¢ iilkede de uzun
donemde iliski oldugunu tespit etmistir. Ayrica toplam tiiketim harcamalarmin ise sadece Kanada’da
kullanilabilir gelir ve issizlik oram ile koentegre oldugunu gostermistir. Huang, calismasinda Kanada’da
tilketimin dayaniksiz mallarin tiiketim harcamasi olarak ele alinmasi sonucunda Hall’'un modelinin
reddedilemedigini, Tayvan’da ise tiiketimin dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiiketim harcamasi olarak ele
almmas1 sonucunda bu modelin reddedildigini ifade etmistir. Calismada Huang, frekanslarin ayirt
edilmeksizin kullanildig1 geleneksel koentegrasyon analizi ile elde edilen sonuglarin frekanslarin ayirt
edildigi mevsimsel koentegrasyon ile elde edilen sonuglardan farklilik arz ettigini vurgulamistir. Huang,
geleneksel koentegrasyon testi ile elde edilen sonuglarin ii¢ iilkede de Hall’un hipotezini reddettigini,
mevsimsel koentegrasyon testi ile elde edilen sonuglarin ise Hall’'un modelini reddedemedigini
gOstermistir.

Drakos (2002), Yunanistan’in 1960-1999 donemini kapsayan yilik zaman serileriyle
gerceklestirmis oldugu calismasinda hem EKK hem de Iki Asamali EKK metodunu kullanarak gelirdeki
hareketlerin tiiketimdeki biiyiimeyi onemli dl¢iide etkiledigini ve Hall’un tesadiifi yiiriiyiis hipotezinden
farkl1 olarak reel gelirdeki biiyiimeyle ilgili tahmin edilebilir hareketlerin tiiketimdeki biiylime tizerinde
onemli derecede agiklayicilik giicii oldugunu tespit etmistir. Ayrica bireylerin buglinkii bor¢larimin
gelecekte yeni vergi anlamina geldigini fark etmemeleri durumunda (myopia) tiikketim harcamalarimin
simetrik olarak gelirdeki sapmalara tepki gosterdigini ve likidite kisiti altinda tiiketim harcamalarinin
gelirdeki azaliglardan ¢ok artislara cevap verdigini ileri siirmiigtiir.

Hall’un hipotezi altinda tiiketim harcamalarimin gercekten tesadiifi yiiriiyiis siirecine sahip olup
olmadig1r merak konusu olmustur. Bu c¢aligmada Tiirkiye’de tiiketim harcamalarimin tesadiifi yiiriiyiis
sergileyip sergilemediginin tespiti amag¢lanmustir. Bu amagla ¢aligmada Hall’un ¢aligmasi baz almarak
dayaniksiz mal ve hizmetlerin Tiirkiye’de 1987-2006 donemleri arasinda tesadiifi yiiriiylis izleyip
izlemedigi belirlenmeye calisilmustir. Ayrica dayamkli/dayaniksiz tiiketim harcamasi ayriminin Hall’un
modelinin gegerliligi agisindan teskil ettigi onemi ortaya koymak amaciyla dayamkli mallarin tiiketim
harcamalarmi da igeren toplam 06zel tiiketim harcamalarmin da tesadiifi yiirliyiis silirecine sahip olup
olmadiklar1 incelenmistir.

Calismanin bundan sonraki bdliimlerinde oncelikle Hall’un tesadiifi yiirliylis modeli teorik
cergevede incelenmigtir. Daha sonra Tirkiye’de tiiketim harcamalarinin tesadiifi yliirliyiis sergileyip
sergilemedikleri ekonometrik bir analiz ile test edilmistir. Bu baglamda oncelikle veri seti ve yontem
tanitilmug ardindan da elde edilen bulgular ile bu bulgulara iliskin degerlendirmeler sunulmustur.

II-TEORI

Hall (1978) tesadiifi yiiriiylis modelinde, bireylerin kendi tiiketim kararlarini rasyonel beklentiler
cergevesinde aldiklarim varsaymaktadir. Rasyonel beklentiler altinda gelir diizeyinin gelecekteki degerini
tiim mevcut bilgiden yararlanarak tahmin eden bireyler beklenmedik bir degisiklik olmadikea siirekli gelir
diizeylerini i¢inde bulunduklar1 her donemde ortalama olarak dogru tahmin etmektedirler. Hall’un
modelinde cari tiiketim, bir 6nceki donemin tiiketimi ile tesadiifi bir hata teriminin toplamindan
olugmaktadir. Literatiirde bu model tesadiifi yiiriiylis modeli olarak adlandirilmaktadir. Tesadiifi yiiriiyiis
modeli birinci derece otoregresif siirecin (AR(1)) 6zel bir durumu olarak da tammlanmaktadir.

y, =0, +0,y,, +&, modelinde 0p=0 ve a;=1 oldugunda tesadiifi yiiriiyiis modeli AR(1) siirecinin 6zel

bir durumu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Tesadiifi yiiriiyiils modelinde a,=1 ise tiiketim harcamalar1
duragan degildir yani seri sabit ortalama ve sabit varyansa sahip degildir.
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Tesadiifi yiirliyiis modeli, beklenti problemini “temsilci birey hipotezi” yoluyla ¢oziimlemistir.
Hall, toplam tiiketim modelini temsilci bireylerin donemler arasi optimizasyon davraniglarindan
tiretmistir. Tliketim modelinden tiiretilen bu yaklasim “Euler denklemi yaklagimi” olarak
adlandirilmaktadir. Euler denklemi, Hall’un “donemler arasi se¢cim” yaklasim olarak ifade ettigi modeldir.
Euler denklemi gelecek yil ve bu yilki tiiketim harcamalari arasindaki marjinal ikame oraninin denkligini
gostermektedir (Chao, 2000: 2).

Hall (1978)’un tesadiifi yiiriiylis modelini Euler denklemi yaklasim ile ifade edebilmek i¢in
temsili bir bireyin uzun dénem fayda fonksiyonunu maksimize ettigi varsayilsin. Bireyin uzun dénem
fayda fonksiyonu 1 numarali ifadede gosterilmistir (Hall, 1978: 974).

T-t
E, Z (1+8) " v(C,,,) =, (1)
=0

(1) numarali ifadede, E; beklenti operatoriinii, 8; siibjektif zaman tercih oramini, v(.); belirli bir
donemin fayda fonksiyonunu, T; temsilci bireyin yasam uzunlugunu ve C ; t. donemin tiketim
harcamasim gostermektedir.

(1) numarali fayda fonksiyonu (2) numaral esitlikte gosterilen kisita tabidir.

T-t

DA+ (Cphe — W) =A, )

=0
(2) numarali ifadede, r; sabit reel faiz oranmi, w ; t donemindeki kazanimlari ve A ; bireysel

sermaye dis1 varliklar1 gostermektedir. Ayrica r > 0 ’dir. Denklemde w , stokastiktir ve belirsizligin tek

kaynagidir. Her bir donemde tiiketici mevcut bilgiler 15181inda hayat boyu beklenen faydasini maksimize
etme yolunu secer (Hall, 1978: 973).

(1) ve (2) numaral denkliklere gore Lagrange fonksiyonu (3) numarali esitlikteki gibi yazilabilir.
Tt T-t

L=E > (1+8)"(C,)+0[A, =D (1+1) " (C,. - W,.)] 3)
=0 =0

(3) numaral ifadede O, Lagrange parametresidir. C, ve C,,,’in birinci sira sarti (4) ve (5)
numarali ifadelerde gosterilebilir.

v (C)=0 4)
(1+8) "Ev(C,,, ) =6(1+1)” )
(4) numarali esitlik (5) numaral denklemde yerine konularak (6) numarali ifade elde edilir.
, 1+0 .
EtU (CHI)ZI_U (Ct) (6)
+1

Hall’a (1978) gore (6) numaral ifadede herhangi bir kredi kisit1 yoktur, kuadratik bir fayda
fonksiyonu s6z konusudur, aliskanlik veya uyum maliyeti yoktur, dayamksiz mallar mevcuttur, siibjektif
1skonto orani piyasa reel faiz oranina esittir, l¢lim hatalar1 veya tiiketimle ilgili gegici soklar yoktur, faiz
orani sabittir ve beklentiler rasyoneldir.

Kuadratik fayda fonksiyonunun varsayimlar1 ve reel faiz oram ile siibjektif iskonto oraninin
esitligi tesadiifi yiirliylis modelinin sonucunun elde edilmesi agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Bunu
gorebilmek i¢in kuadratik fayda fonksiyonunun (7) numaral esitlikteki gibi oldugu diisiiniilsiin.

WC,)=-1/2C-C,f (7

(7) numarali esitlikte C, tilketimin maksimum tatmin diizeyini gostermektedir. (7) numarali
esitlikten yararlanarak marjinal fayda fonksiyonu (8) numarali ifadede oldugu gibi gosterilebilir.
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v'(c,) =(c-c,) ®)

Yukaridaki agiklamalardan sonra (6) numarali denklemin ifade ettigi Euler denklemi (9) numaral
esitlik haline gelir.

1 1
Eicm ) 2(1 _ﬁ)@+ﬁ Ct ©)

(9) numarali ifadede 0 =r oldugundan bu esitlik (10) numaral esitlige doniisiir.

E(Ct+l):Ct (10)
Bu denklemde beklentinin yerine konulmasi ile (11) numarali esitlik elde edilir.
Ci=C,+e, (11)

(11) numarali ifadede tiikketim tesadiifi bir yiiriiyiistiir. Tesadiifi yiiriiylis hipotezinin en 6nemli
varsayimu tiilketimin 1’den daha yiiksek derecedeki gecikmelerinin bugiinkii tiiketimi tahmin etme giiciine
sahip olmadig1 varsayimidir. Daha kat1 bir anlamda tesadiifi yliriiylis modeline gore tiiketim, daha 6nceki
donemlerde gozlemlenen herhangi bir iktisadi degiskenle iligkili degildir. Eger tiikketimin dnceki degeri bu
doneme iligkin tiim bilgiyi igeriyorsa gelirin gecikmeli degerleri tliketimin bugiinkii degerini tahmin
etmede ek bir agiklayici degisken olarak kullanilamaz. Ciinkii Hall’a gore ge¢mis donemin tiiketimi bu
donemki tiiketimi agiklamakta yeterli olacaktir.

Hall, tesadiifi yiiriiylis modelini ¢esitli modellere karsi test etmistir. Tiiketim fonksiyonunun
tesadiifi yiirliylis modelini asagidaki modellerle kiyaslayarak bu modelin gegerliligini incelemistir (Chao,
2000: 6).

C,=a,+0,C_,+0a,C _,+0,C _,+a,C_, +g, (12)
C, =B,+B,C, +B,Y, +1, (13)
C,=ny+nC_+n,Y +m,Y ,+m,Y ;+7Y, , +v,, (14)
C,=6,+0C_, +0,Y_, +, (15)

(12), (13), (14) ve (15) numarali denklemlerde C, tiiketimi gosterirken Y geliri ifade etmektedir.
12

0, =Z ®., on iki gecikmeli bir Almon modelidir'®. Almon gecikmesinde dagitilmis gelir modeli
i=1

caligtirilarak uzun gecikmelerin gelecek titketimi tahmin etme giicliniin aciga c¢ikarilmasi amaci
giidiilmiistiir. Hall, tesadiifi yiiriiyiis modeli ile (12—15) numarali denklemleri karsilastirarak C,.; digindaki
diger degiskenlerin cari titkketim harcamalarim etkileyip etkilemedigini test etmeye ¢aligmistir. Hall (1978),
ABD’nin 1948-1977 donemine iligkin iicer aylik veri setini kullanarak yukaridaki modelleri tahmin
etmigtir. Calismada tiiketim harcamalarini dayaniksiz mal ve hizmetlerin bir toplami olarak ele alirken
dayanikl tiiketim mallarina yapilan harcamalar1 yatirim harcamasi olarak degerlendirmistir. Bu nedenle
Hall’un tiiketim tamminda dayanikli mallar yer almamaktadir.

Hall’un elde ettigi sonuglar gelirin bir ve daha yiiksek diizeydeki gecikmeli degerleri (Y1, Ye2,...)
ile tliketim harcamalarimin 1°den yiiksek diizeydeki gecikmeli degerlerinin (Ci,, Cis,...) cari tiiketim
harcamalarimi tahmin etme giiclinliin diisiik oldugunu gostermistir. Bdylece Hall tesadiifi yliriiylis
modelinin gegerli oldugunu yani cari tiiketim harcamalarinin yalmzca gegmis donemin tiiketim
harcamalari ile iligkili oldugunu kamtlanustir. Fakat Hall, tesadiifi yiiriiyiis modelinin, servetin yerine stok
fiyatlarimin kullanilmas1 durumunda reddedildigi sonucuna ulagmustir.

e Almon modeli gecikmesi dagitilmis bir regresyon modelidir. Almon gecikmesinde dagitilmis regresyon modellerinde gecikme agirlikla-
rinin siirekli fonksiyonlar tarafindan temsil edilebilecegi varsayilmaktadir. Bu modelde gecikme agirliklarnin sekli genellikle kisith ve
kisitsiz olmak tizere iki varsayima dayandirilmaktadir. Almon gecikme modelinde 6nce gecikmesi dagitilmis regresyon denkleminde ge-
cikme uzunlugu daha sonra ise polinomun derecesi belirlenmektedir.
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III- VERI SETi VE EKONOMETRIK YONTEM

Calismada 1987(1)-2006(2) donemi iicer aylik zaman serileri kullanilmug olup veriler Merkez
Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sisteminden elde edilmistir. Analizde tim degiskenler dogal
logaritmalar1 alarak kullamlmustir. Serilerin tiimii tiiketici fiyat endeksi (TUFE) (1987=100) ile reel hale
getirilmistir”. Caligmada kullanilan veri seti X12-ARIMA yontemi ile mevsimsellikten arlndlrllmlg.tlr.]8
X12-ARIMA yo6ntemi mevsimselligin dogrusal olarak ayrigtirildigi hareketli ortalama teknigine dayanr,
fakat daha detayli olmakla birlikte her tiirlii seriye kolaylikla uygulanabilen bir yontemdir. X12-ARIMA
yontemi, serinin seviyesinde bulunan dis-etki, yapisal kirilma ve takvim etkilerinin (dini ve milli
bayramlar vb.) belirlenmesinde kullanilan bir zaman serisi modellemesini (ARIMA) igermektedir.

Caligmada tesadiifi yliriiyiis hipotezi Oncelikle tiiketim harcamalar1 serilerinin duraganlik
analizleri ile test edilmistir. Ayrica elde edilen sonuglarin karsilastirilmasi amaciyla regresyon analizi ile
de tiikketimin tesadiifi yliriiylis modeli tahmin edilmistir. Caligmada duraganlik analizleri i¢in logaritmik
dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiiketim harcamalari (LUDCON) ve logaritmik toplam ozel tiiketim
harcamalar1 (LPCON) serileri Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve Kwiatkowski-
Phillips-Schmidt-Shin (KPSS,) birim kok testlerine tabi tutulmustur. Dickey-Fuller (1979; 1981)
yaklagiminda bagimsizlik ve homojenlik varsayimina karsilik Phillips-Perron (1988) test yaklagiminda
zaylf bagimlilik ve heterojenlik s6z konusudur. Ancak her iki birim kok testinden hangisinin daha
giivenilir sonu¢ verdigi konusunda herhangi bir varsayim yoktur. Zaman serileri i¢in gerceklestirilen ADF
ve PP testlerinin sonuglar1 gecikmelere karsi duyarli oldugu icin ¢alismada KPSS (1992) testine de yer
verilmigtir. KPSS testi ADF ve PP testlerinin sifir hipotezine karsilik serinin duragan oldugunu ifade
etmektedir.

IV. BULGULAR

Calismada oOncelikle kullanillan veri setinin grafikleri sunulmustur. Grafik:1 logaritmik ve
mevsimsellikten aridirilmig LUDCON ve LPCON serilerinin grafiklerini gostermektedir. LPCON serisi
21.2647 ortalama, 0.1910 standart sapma degerlerine sahip olurken LUDCON serisi 21.1050 ortalama ve
0.1491 standart sapma degerlerine sahip olmaktadir. LPCON serisi en yiiksek degeri olan 21.6544°{ 2006
yilimin ikinci ¢eyreginde alirken minimum olan 20.9264 degerine 1989 yilimin birinci ¢eyreginde sahip
olmaktadir. LUDCON serisi ise 21.4077 olan en yiiksek degerini 2005 yilinin dordiincii ¢eyreginde
alirken, minimum degeri olan 20.8290 degerini de 1987 nin ii¢iincii ¢ceyreginde almaktadir.
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17 Reel Ozel Tiiketim Harcamasi=(Nominal Ozel Tiiketim Harcamasi / TUFE(1987=100))*100
Reel Dayaniksiz Tiiketim Harcamasi=(Nominal Dayaniksiz Tiiketim Harcamasi / TUFE(1987=100))*100
Calismada incelenen serilerin stokastik mevsimsel bilesen igerip igermedikleri HEGY (1990) mevsimsel birim kok testi yaklasimu kap-
saminda incelenmis olup her iki seride de stokastik mevsimsellik bulgularina ulagilmigtir.
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Serilerin grafiklerine bakildiginda donemler itibariyle dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiiketim
harcamalariin toplam 6zel tiiketim harcamalarini takip ettigi goriilmektedir. Bunun yam sira 6zellikle de
1994 ve 2001 kriz yillarinda dayanmiksiz mal ve hizmetlerin tiiketim harcamalar1 ile dayanikli mallarin
tiketim harcamalarim1 da kapsayan toplam oOzel tiiketim harcamalar1 6nemli bir diizeyde diisiis
sergilemektedir.

Serilere iligkin istatistiksel bilgi verildikten sonra ¢aligmada serilerin duragan olduklar seviyelerin
belirlenmesi amaciyla (ADF) ve (PP) testlerinin sabitsiz-trendsiz, sabitli-trendsiz ve sabitli-trendli
modelleri, KPSS testinin ise sabitli-trendsiz ve sabitli-trendli modelleri 1987-2006 donemi igin
uygulanmgtir. ADF testlerinde bagimli degiskenlerin optimal gecikme uzunluklar1 Akaike Bilgi Kriteri
(AIC) ile tespit edilirken PP ve KPSS testlerinde optimal gecikme uzunluklar1 Newey-West’e gore
belirlenmistir.”® Serilere iliskin ADF, PP ve KPSS test sonuglart sirastyla Tablo 1, Tablo 2 ve Tablo 3’de
raporlanmugtir. Tablo 1, 2 ve 3’den goriilecegi lizere ADF, PP ve KPSS testlerine gore LUDCON ve
LPCON serileri seviyelerinde degil birinci farklarinda duragan serilerdir.*

Tablo:1
Genisletilmis Dickey-Fuller Birim Kok Testi Sonuclari
Seril Sabitli- Sabitli- Sabitsiz-
er trendsiz trendli trendsiz
LUD -0.3784 -1.9526
CON 0) 0) 2.9056 (0)
LPC -1.8303
ON 0.0805 (4) 4) 2.6393 (4)
ALU -4.9833* - -0.9134
DCON (3) 4.9574* (3) (8)
ALP -5.4959* - -4.6253*
CON (3) 5.5006" (3) (3)
Not: ADF testlerinde parantez icindeki rakamlar AIC’e gore

belirlenmis olan gecikme uzunluklarmi, A fark operatoriinii, * ise 0.10
anlamlilik seviyesinde istatistigin anlamli oldugunu ifade etmektedir.

Tablo:2
Phillips-Perron Birim Kék Testi Sonug¢lar:
Seril Sabitli- Sabitli- Sabitsiz-
er trendsiz trendli trendsiz
LUD -0.3206 -2.0037 3.1086
CON (2) 3) (2)
LPC -0.2619 -2.4004 2.5644
ON (2) 3) (@)
ALU -9.2752* -9.2132* -8.4021*
DCON (2) (2) 4)

" Akaike Bilgi Kriteri, AIC =[

RSS

JeZk/" formiilii ile gecikme uzunlugunun belirlemesi i¢in kullanilan bir yontemdir. RSS, Hata kareleri

toplamuni ifade eder. En kiigiik AIC degerine karsilik gelen gecikme uzunlugu optimal gecikme uzunlugu olarak belirlenir.

% Birim kok testlerine yapilan elestirilerden biri yapisal kirtlmanin goz ardi edilmesi sonucu birim kok sinamalarinda bos hipotezin yanlis
bir sekilde reddedilmesine neden olmasidir. Bu amagla ¢alismada kullanilan serilerin duraganligi, 1994 ve 2001 yilinda gézlemlenen yapisal
kirilmalar dolayistyla Perron(1989) birim kok testi ile arastirilmustir. Peron birim kok testi, Dickey-Fuller regresyon modellerine 1994 ve
2001 kuklalari ilave edilerek gergeklestirilmistir. Calismada kullanilan serilerin trendli (LPCON; -2.5980, LUDCON; -2.4978) ve trendsiz
(LPCON;0.6054, LUDCON; -0.2403) modeller yardimiyla seviyelerinde birim kok igerdikleri tespit edilmistir. Birinci farklarinda ise
(trendli modelde LPCON; -6.8239, LUDCON; -5.2740, trendsiz modelde LPCON; -6.7055, LUDCON; -5.2425) serilerin duragan olduklari
gozlemlenmistir.
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ALP -7.9345* -7.8966" -7.4009*
CON (2) (2) (4)
Not: PP testlerinde, parantez ig¢indeki rakamlar Newey-West’e gore
belirlenmis gecikme uzunluklarim, A fark operatdriinii, * ise 0.10 anlamlilik
seviyesinde istatistigin anlamli oldugunu ifade etmektedir.

Tablo:3
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin Testi Sonug¢lari
Seriler Sabitli-trendsiz Sabitli-trendli
LUDCON 1.1406 (6) 0.1715 (6)
LPCON 1.1484 (6) 0.1199 (5)
ALUDCON 0.0892* (2) 0.0927* (2)
ALPCON 0.0701* (2) 0.0637* (2)

Not: KPSS testlerinde, parantez icindeki rakamlar Newey-West’e
gore belirlenmis gecikme uzunluklarmi, A fark operatoriini, * ise 0.10
anlamlilik seviyesinde serinin duragan oldugunu ifade etmektedir.

Hall’un tesadiifi yiiriiylis modeline gore rasyonel beklentilere sahip bir bireyin ileriye doniik
tilketimi tesadiifi yiiriiyiis izlemektedir. Ciinkii birey sadece beklenmedik gelir degisikligi halinde tiiketim
seviyesini degistirmektedir. Aksi durumda bireyin tiiketimi bir 6nceki donem tiiketimi ile aym olmaktadir.
Bu baglamda bireyin gelecek donem tiiketim harcamasimin ne kadar olacagim cari donemin tiiketim
harcamasi belirlemektedir. Bu asamada tiiketimin gercekten tesadiifi bir yiiriiylis siirecine sahip olup
olmadigimin belirlenmesi gerekir. Tesadiifi yliriiyiis modeline iligkin analiz, dayaniksiz mal ve hizmetlerin
tiiketim harcamalari ile dayamkli mallar1 iceren toplam ozel tiiketim harcamalari bazinda yapilmustir.
Tablo 4 ve Tablo 5 sirasiyla dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiiketim harcamalar ile toplam &zel tiiketim
harcamalarma iligkin tesadiifi yiiriiylis modeli sonuglarim gostermektedir.

Tablo:4
Dayaniksiz Mal ve Hizmetlerin Tiiketim Harcamalarimin
Tesadiifi Yiiriiyiis Modeli

Bagimli Degisken: LUDCON
Degiskenler Katsayilar
LUDCON, 1.0003 *

Standart Hata 0.0002
R? 0.9780

Not: *, katsayimin 0.01 anlamlilik seviyesinde anlamli oldugunu ifade
eder.

Tablo:5

Ozel Tiiketim Harcamalarimn Tesadiifi Yiiriiyiis Modeli
Bagimli Degisken: LPCON

Degiskenler Katsayilar
LPCON, 1.0004 *
Standart Hata 0.0003
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R? 0.9742

Not: *, katsayimin 0.01 anlamlilik seviyesinde anlamli oldugunu ifade

eder.

Daha oOnce de bahsedildigi gibi tesadiifi yiirliylis modeli rasyonel beklentiler cergevesinde
beklenmedik bir olay olmadigi miiddet¢e bu donemki tiiketim harcamalarimin gegmis donemki titketim
harcamalarma hemen hemen esit olacagim ifade etmektedir. Dolayisiyla tesadiifi yiiriiyiis modeline gore

LUDCON_, degiskeninin katsayisinin bire esit olmasi gerekmektedir. Tablo 4’den goriildiigii lizere bu

katsay1 1.0003 degerine sahip olup istatistiksel olarak 0.01 anlamlilik seviyesinde anlamlidir. Sonuglara
gore Tiirkiye’de dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiiketim harcamalar1 1987-2006 donemi itibariyle tesadiifi
yiiriiyiis sergilemektedir’’. Hall’un modelinde kullandig1 varsayimlari esas alarak yapilan bu analiz
Tiirkiye’de tiiketimin tesadiifi yiiriiyiis sergiledigini kamtlamaktadir. Yani rasyonel beklentiler hipotezine
gore cari donemin tiiketim harcamalar1 mevcut tiim bilgiyi igerdigi i¢in gelecek donemki tiiketim
harcamalarmin en iyi tahmincisi durumundadir.

Tablo 5, Hall’'un yatirim harcamasi olarak degerlendirdigi ve tliketimin tammindan disladigi
dayanikli tiiketim harcamalarim igine alan toplam 6zel tiiketim harcamalarinin ge¢cmis donem tiiketim
harcamalar1 tizerine kosulmasi sonucu elde edilen tesadiifi yiiriiylis modelini ifade etmektedir. Tabloya

gére LPCON _, ’in katsayis1 teorinin beklentilerine uygun bulunmustur. LPCON _, katsayisimin 1.0004

degerini almasi Tiirkiye’de 1987-2006 doneminde cari tiiketim harcamalarinin en iyi tahmincisinin gegmis
donemki tiiketim harcamalari oldugunu gostermistir. 0.01 anlamlilik seviyesinde anlamli olan bu katsay1
Tiirkiye’de tiiketimin tesadiifi yiiriiylis sergiledigini yani beklenmedik bir sok olmadigi miiddetce cari
tiketim harcamalarinin en iyi tahmincisinin ge¢cmis donemin tiiketim harcamalar1 oldugunu ifade
etmektedir®.

Calismada Tablo 1, 2 ve 3’de gosterilen duraganlik testleri ile Tablo 4 ve 5’de tahmin edilen
tesadiifi yiirliyiis modeli sonuglar1 birbirini desteklemektedir. Her iki yontem, tiiketim harcamalarimin
dayanikli/dayaniksiz olmak iizere ayrilmasi durumunda da tiiketimin tesadiifi yiiriiylis sergiledigini
kanitlamaktadir. Elde edilen sonuclar rasyonel beklentiler hipotezinin “cari tiiketim mevcut tiim bilgiyi
icerdigi icin gelecek donemki titketimin en iyi tahmincisi durumundadir” varsayimimi dogrulamaktadir.
Tiirkiye’de 1987-2006 donemi itibariyle hem dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiilketim harcamalariin hem
de dayanikl tiiketim harcamalarim kapsayan toplam ozel tiiketim harcamalarimin tesadiifi yiiriiyiis
sergiledigi yoniinde bulgulara ulasilmistir. Ayrica elde edilen sonuglar, dayanikli mallarin tiiketimin tanim
kapsamina almip alimmamasi hususunun Tiirkiye’de tesadiifi yiiriiylis modelinin gecerliligi konusunda
herhangi bir 6neme sahip olmadigin gostermistir.

V. SONUC

Siirekli gelir hipotezini rasyonel beklentiler gercevesinde ele alan Hall, rasyonel beklentilerin
varsayimlarini tiikketim teorisine dahil ederek tesadiifi yiiriiylis modelini gelistirmistir. Tesadiifi Yiiriyiis
Modeli’ne gore belirli bir donemdeki tiiketim diizeyi bir dnceki donemdeki tiiketim ile tesadiifi bir hata
teriminin toplamina esittir. Tesadiifi yiiriiyiis modeli rasyonel beklentiler ¢ercevesinde beklenmedik bir
olay olmadig1 miiddetce cari tiiketimin gegmis donemki tiiketime esit olacagim ifade etmektedir.

21 Tablo 4’de sunulan regresyon denklemine dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiikketim harcamalarinin 1°den 4’¢ kadar gecikmeli degerleri,
1994 ve 2001 kriz kuklalar1 ve bunun yam sira bir trend degiskeni ilave edilerek ¢oziildiigiinde tiiketimin bir donemlik gecikmesinin katsa-
yist ile 2001 yili kukla degiskeni katsayisi anlamli bulunurken diger agiklayic1 degiskenlerin katsayilari istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmus-
tir. Sonuglara gére bir donem onceki dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiikketim harcamalari cari donem dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiiketim
harcamalarim etkileyen en 6nemli degiskendir. Hall’un modelinin gegerliligi agisindan herhangi bir farklilik ortaya ¢ikmadigi igin ¢aligmada
Hall’un orijinal modeli {izerinden gidilerek sonuca ulasma yolu segilmistir.

Tablo 5’de sunulan regresyon denklemine ozel tiiketim harcamalarinin 1’den 4’e kadar olan gecikmeli degerleri, 1994 ve 2001 kriz
kuklalar1 ve ayrica trend degiskeni ilave edilerek ¢6ziim yapildiginda, bir donem oOnceki tiiketim diizeyinin katsayisi, her iki kriz kuklasinin
katsayilar ve tiiketimin Giglincii gecikmesinin katsayisi disinda diger degiskenler istatistiksel olarak anlamli bulunamamistir. Bunun yani sira
eklenen bu degiskenler, bir donem onceki tiiketim harcamalarinin cari titkketim harcamalarini yiiksek derecede etkileme 6zelligini kaybetme-
sine neden olmamustir. Hall’un modelinin gegerliligi agisindan kayda deger bir farklilik ortaya ¢ikmadigr i¢in ¢alismada Hall’un orijinal
modeli iizerinden gidilerek sonuca ulagsma yolu se¢ilmistir.
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Bu ¢aligmada 1987-2006 donemleri arasinda Tiirkiye’de tesadiifi yiirliylis modelinin gecerliligi
dayaniksiz mallarin tiikketim harcamalar: ile dayanikli mallar1 da igeren toplam 6zel tiiketim harcamalari
itibariyle test edilmistir. ADF, PP ve KPSS birim kok testleri sonucunda tiiketim serilerinin entegre
derecelerinin bir oldugu sonucuna varilmustir. Serilerin seviyelerinde duragan olmamalar tesadiifi yiiriiylis
izlediklerini gdstermektedir. Ayrica En Kiigiikk Kareler yontemi ile tahmin edilen tesadiifi yiiriiyiis
modellerine gore dayaniksiz mal ve hizmetlerin tiiketim harcamalar ile dayanikl tiiketim harcamalarim
kapsayan toplam 0zel tiiketim harcamalar Tiirkiye’de tesadiifi yiiriiyiis sergilemektedir. Bulgulara gore,
dayanikli mallarm tiiketimin tanimina dahil edilmesi, Tiirkiye’de s6z konusu donemler itibariyle Hall’un
modelinin gegerli olmasi agisindan bir engel teskil etmemektedir. Tiiketim serilerinin birinci gecikmesinin
anlamli ve bire esit olmasi tiiketimin gercekten tesadiifi yliriiylis sergiledigini kamtlamaktadir. Gerek
duraganlik testleri ve gerekse de regresyon sonuglart Tiirkiye’de tiiketimin tesadiifi yiiriiylis sergiledigi
konusunda tutarlilik sergilemistir. Yani rasyonel beklentiler hipotezine gore Tiirkiye’de ge¢mis donemin
tiiketim harcamalar1 mevcut tiim bilgiyi icerdigi i¢in cari donem tiiketim harcamalarinin en iyi tahmincisi
durumundadir. Hall’un tesadiifi yliriiylis modelinin varsayimlar1 1987-2006 donemi itibariyle Tiirkiye’de
gecerlidir.
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