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Ozet: Tiiketim harcamalari GSYH'nin en bilyiik bilegeni oldugu igin ekonomik sistem
icin hayati 6nem tasimaktadir. Tiiketim harcamalarinda ortaya gitkan dalgalanmalar
GSYH, istihdam ve enflasyon belirsizligini artirmaktadir. Diger yandan, yapilan ge-
sitli aragtirmalar belirsizlik ortaminda tiiketicilerin tiketim harcamalarini azaltarak
tedbiri tasarruflarini artirdiklarini ortaya koymaktadir. Bu noktada belirsizlik ve
tiiketim harcamalari arasinda gift yonlii bir nedensellik ortaya gikmaktadir. Calis-
manin amaci, belirsizlik ve tiiketim harcamalari arasindaki iliskiyi irdelemek ve bu
konuya iligkin politika onerileri gelistirmektir.

Anahtar Kelimeler: Tiiketim, Ihtiyat saikiyle Tasarruf, Nedensellik testi,
Esbitiinlesme analizi.

Giris

Hanehalkinin gelecege yonelik beklentilerinde ve dngoriilerinde bir belirsizlik siire-
cine girmesi, hanehalkinin tiiketim harcama kaliplarin1 degistirebilmektedir. Litera-
tirde belirsizligin hanehalki tiiketim egilimini azaltmasi durumu, belirsizlik altinda
bireylerin “ihtiyat saikiyle tasarruf’a yonelmeleri seklinde agiklanmaktadir. Bu ma-
kalede, belirsizligin hanehalkinin tiiketim harcamalar1 {izerindeki etkisi ele alinmak-
ta ve analiz edilmektedir.

Tiiketim harcamalari GSYH’nin en biiyiik bilesenlerinden biridir, dolayisiyla
ekonomik sistem i¢in hayati onem tagimaktadir. 2009 yili itibariyle Tiirkiye’de yur-
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tici tiiketimin GSYH igerisindeki pay1 %75 diizeylerindedir’. Boylece, tiiketim har-
camalarinda ortaya ¢ikan dalgalanmalar GSYH ve istihdam belirsizligini artirmakta-
dir. Bu noktada belirsizlik ve tiikketim harcamalar1 arasinda ¢ift yonli bir nedensellik
ortaya ¢ikmaktadir. Bu ¢alismada belirsizligin tiikketim harcamalar tizerindeki nega-
tif etkisinin arastirilmasi ve ampirik bulgularin ortaya konularak degerlendirilmesi
amaglanmaktadir.

Bu kapsamda 6ncelikle ¢alismanin temel dayanagi olan literatiir taranacak, ihti-
yat saikiyle tasarruf ve tiikketim fonksiyonu ele alinacak ve tamimlanacaktir. Daha
sonra veri seti ve uygulanan yontem tanitilacaktir. Son olarak ise elde edilen bulgu-
lar agiklanacak ve tartisilacaktir.

Literatiir Arastirmasi

Hanehalki tiiketim egilimini agiklamaya yonelik ¢alismalarin basinda (Modligliani
ve Brumberg, 1954) ile (Friedman, 1957) tarafindan gergeklestirilen ¢aligmalar lite-
ratiire onciiliik etmistir. (Levhari ve Srinivassan, 1969) ise ¢alismalarinda belirsizlik
altinda tasarruf davranis1 ve servet birikimi lizerine odaklanarak belirsizlik unsurunu
dolayl olarak tiiketim davraniginin agiklanmasinda kullanmiglardir. (Leland, 1968)
ise, belirsizligin bireylerin tasarruf tedbirlerini artirici etkisini ortaya koydugu calis-
masinda konuyu teorik olarak ele almistir. Leland kullandig: iki donemli modelde,
talebin ikinci doneme ait gelir belirsizliginin (stokastik gelir unsurunun) pozitif bir
fonksiyonu oldugunu ortaya koymustur. Belirsizligin tasarruf davranist iizerindeki
etkilerini ele alan bir bagka teorik ¢aligma (Sandmo, 1970) tarafindan gerceklestiril-
mistir. Sandmo calismasinda iicretli/maash ¢alisanlar ile serbest meslek g¢alisanlari
arasindaki tasarruf ve tiiketim davranis1 farkliliklarini ele almistir. Ikinci grupta yer
alan, ciftgiler gibi, serbest meslek sahiplerinin gelirlerinin daha degisken olmas1 do-
layistyla belirsizlik unsurunun daha yiiksek oldugunu varsaymistir ve dolayisiyla, ta-
sarruf egiliminin daha yiiksek oldugunu ileri siirmektedir.

Belirsizligi gelir belirsizligi kapsaminda ele alan (Albarran, 2000), ampirik aras-
tirmalara yer verdigi ¢aligmasinda belirsizlik vekil degiskeni olarak istihdam soz-
lesme siirelerinin kisalmasini almistir. Albarran’m Ispanya igin elde ettigi sonuglar,
azalan istihdam sozlesme siirelerine bagli olarak artan gelir riskinin tiiketicilerin ta-
sarruf tedbirlerini artirdigini ortaya koymustur. Lyhagen ise, Isvec igin yaptig1 ca-
lismasinda gelecek doneme ait gelir belirsizliginin bireylerin tiikketim egilimini azalt-
tigini, tasarruflarimi ise artirdigini ampirik bulgularla ispatlamigtir. Bu alanda ampi-
rik bulgular ortaya koyan bir diger ¢alisma ise Ingiltere i¢in (Guariglia, 2001) tara-

1 TUIK, Istatistiksel Tablolar, Harcamalar Yéntemiyle 6SYH, 2010
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findan yapilmistir. Guariglia mikro veri seti kullanarak yaptig1 calismasinda belirsiz-
lik unsurunu hanehalki ¢alisanlariin islerini kaybetme riskinin subjektif olasilik he-
saplamalariyla tanimlandig1 vekil degisken ve gelir varyanst kapsaminda ele almis-
tir. S6z konusu belirsizlik unsurunun tiiketicilerin tasarruf tedbirlerini artirdigini or-
taya koymustur.

Tiirkiye ekonomisinde belirsizlik altinda ekonomik aktorlerin davraniglarini ele
alan c¢aligmalar incelendiginde, 6zellikle belirsizligin tiiketim davranisina etkileri
konusunda gergeklestirilmis ampirik bir ¢alismaya rastlanmamistir. (Aksoy ve Sa-
hin, 2009) tarafindan gergeklestirilen ¢alisma, belirsizlik altinda tiiketici optimizas-
yonuna geleneksel ve modern yaklagimlarin ele alindigi bir arastirma ¢aligsmasi nite-
ligindedir. Abaan (1998) ise, ¢alismasinda alternatif fayda teorileri kapsaminda tii-
ketici tercihlerini tartismaktadir. Her iki ¢alisma da tiiketici davraniglarini agiklama-
ya yonelik alternatif yaklagimlari teorik ¢ercevede ele almaktadir, ancak ampirik bir
bulgu sunmamaktadir.

Hall (1978) ampirik ¢alismasinda Euler denklemini tahminleyerek literatiire bir
yenilik kazandirmigtir. Tiiketim davramisinin modellenmesinde Euler denkleminin
kullanilmasiyla tiiketim fonksiyonu, tesadiifi yiiriiyis modeli halini almigtir.
(Davidson vd., 1978) ise Hata Diizeltme Mekanizmasini kullanarak uzun vadeli di-
namiklerle kisa vadeli dalgalanmalar1 esanli denklem sistemi ile modellemektedir.

Tiiketim harcamalarinin ekonometrik modellenmesinde genellikle kuadratik fay-
da fonksiyonu kullanilmaktadir. Kuadratik Fayda Fonksiyonunda marjinal fayda
digbiikey (kavisli) 6zelligini kaybetmektedir ve lineer kabul edilmektedir. Bu du-
rumda bireylerin tilketim kararlarinin belirsizlik kosullarina bagli olmadig, tiiketici-
nin gelecegi dngorebildigi durumlarda da, belirsizlik altinda benzer tiiketim kalipla-
rina sahip oldugu varsayilmaktadir. Dolayisiyla, ihtiyat saikiyle tasarrufu goéz ardi
etmekte olan bu fonksiyon daha ¢ok yasam boyu stirekli gelir hipotezinin ele alindi-
g1 durumlar igin kullanilmaktadir (Bergman, 2005). Ugiincii tiirevi sifir olan
kuadratik fayda fonksiyonu ihtiyat saikiyle tasarrufu g6z ardi etmektedir. (Leland,
1968) ve (Sandmo, 1970) ise ayr1 ayr1 yaptiklari ¢alismalarinda belirsizligin tasarru-
fu artirdigr yoniinde bulgular elde etmislerdir.

ihtiyat Saikiyle Tasarruf ve Tiiketim Fonksiyonu

Ihtiyat saikiyle tasarrufu tiikketim fonksiyonuna entegre edebilmek igin Leland ve
Sandmo calismalarinda Euler denklemine basvurmuslardir. Euler denklemi, t do-
nemindeki tiiketim davranisi ile izleyen t+1 dénemindeki tiiketim davranislarim
iliskilendirmektedir. Leland ¢alismasinda ele aldigi iki donemli modelde birinci d6-
nem igin gelirin belirli oldugunu varsaymaktadir. fkinci dénem igin ise, gelirin ne



110 Burgak Miige Vural, Sevket Alper Kog ve Koray Vural

olacagina iligkin kesin bir bilgi olmamakla beraber, bireyin subjektif olasilik dagili-
m1 bilinmektedir. Ayrica, tliketicinin ikinci doneme ait gelirine dair bilgisi kesinlik
tasimamakla birlikte, tiiketici birinci donemdeki tiiketim ve tasarruf oranlarina karar
vermek durumundadir. Bu noktadan yola ¢ikarak, Leland’in ¢alismasinda ele aldigi
temel soru, tiiketicinin ikinci donemde sahip olmay1 bekledigi gelir diizeyinin belir-
sizligi arttik¢a birinci donemde ihtiyat saikiyle yapacagi tasarrufun artip artmayaca-
gidir. Leland ve Sandmo tarafindan elde edilen sonuglar ise, belirsizligin tiikketim
harcamalarini azaltirken tasarrufu artirdigi yoniindedir.

Amag fonksiyonu, tiiketicinin her iki dénem i¢in de faydanin beklenen degerini
engoklamaktadir. Tiiketici tiiketim ve tasarruf kararlarini birinci dénem icin sahip
oldugu kesin bilgileri goz 6niinde bulundurarak alacaktir. Tiiketicinin ikinci doneme
ait tiikketim kararlar1 ise, ikinci donemde belirlenecek olan gelir diizeyine bagl ola-
rak, tesadiifi nitelikte olacaktir.

Burada, amag fonksiyon;

Max E[U(C,,C,)] ®

GG,
kisit fonksiyonlar ise,
C,=Y,-S, ve C,=Y,+(+r)S, @)

Burada, bireyin miras yoluyla servet ediniminin olmadigi, servet birikiminin tek
kaynagimin tasarruflar oldugu varsayilmaktadir. Amag fonksiyonun kisita gére opti-
mizasyonu igin,

L =U(C1,C2)—2{C1 +lC2

Y
-Y, + —2 3
yr t 1+r} )

denklem 3’teki Lagrange fonksiyonu elde edilmektedir. C; ve C, ’ye gére kismi tii-

revler alindiginda,
A=U,=[1+r, )

sonucuna ulagilmaktadir. U, ve U, sirasiyla fayda fonksiyonunun birinci dénem

ve ikinci donem tiiketime gore tiirevleridir.
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Ayrica,
E(Y,) = Yz* ®)
E(Y,-Y, f =0 (6)

varsayllmaktadir. Denklem 5 ikinci doneme ait beklenen geliri Yz* ile ifade etmekte-

dir. Denklem 6 ise, ikinci doneme ait gelirin varyansinin, gelir belirsizligini ifade et-
tigini ortaya koymaktadir. ikinci déneme ait beklenen gelirin gerceklesen gelire esit
olmasi halinde ise denklem 4 asagidaki gibi ifade edilebilir,

EU,)=(1+r)EU,) ™

Denklem 7°de esitligin sag tarafina Taylor seri agilimi uygulandiginda?,

1+r)EU,) =01+ r)E[u;’ +(c, -coug, +(c, —C§)2U§22+RJ
=1+ +U2 0% +R) (8)

elde edilmektedir.

Burada, C, — Cg =Y, —Y20 varsayllmaktadir ve, E(Y2 ) = Y20 oldugundan
E(C2 - CS ): 0 olacaktir. Denklemde,

CS : ikinci déneme ait optimum tiiketim harcamalarini,

YZO: ikinci doneme ait optimum gelir diizeyini ifade etmektedir. Bunun i¢in ta-
sarruflarin optimal diizeyde oldugu varsayilmaktadir.

Ué) ,U 22 ,U 322 > Sirastyla ikinci doneme ait optimum ¢6ziimiin sundugu toplam
faydanin birinci, ikinci ve tigiincii tiirevlerini ifade etmektedir. Ayrica, R yiiksek de-
receden terimleri ifade etmektedir. Yiksek dereceden terimlerin momenti sonlu ol-

dugunda ise, R=0 varsayilmaktadir®.
Denklem 8’i denklem 7°de yerine koyduktan sonra;

2 Taylor seri agilimi, bir fonksiyonun, o fonksiyonun terimlerinin ek bir noktadaki tiirev degerlerinden
hesaplanan sonsuz toplami seklinde agilimidir. Taylor seri agilimi ile fonksiyonun déniistiirilmesi Johan
Lyhagen, "The Effect of Precautionary Saving on Consumption in Sweden”, Applied Economics, 2001,
s.674.den alinmistir. Ayrica bu konuda bkz. Hayne E. Leland, "The Precautionary Demand for Saving”,
The Quarterly Journal of Economics, vol.82, no.3, 1968, s.407.

3 Olasilik kurami ve istatistik bilim dallart igin momentlerin ilgili oldugu fonksiyonlar bir rassal degisken
i¢in olasilik yogunluk fonksiyonu ile ilgilidir.
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Ul =@+’ +U%,0?] ©)

elde edilmektedir.

Denklem 9’da esitligin sag tarafinda yer alan U 322 teriminin (optimal tasarruf
varsayimi altinda ikinci doneme ait beklenen fayda degerinin {iglincii tiirevinin) ne-
gatif bir deger almas1 ve bunun sonucunda gelecege dair belirsizligin artmasi duru-
munda birinci ddnemin marjinal faydasi azalmaktadir. Bu da tasarruflarin artmasi ve
birinci dénem tiiketimin azalmasi1 anlamina gelmektedir (Hayne, 1968).

Lyhagen (2001) ¢alismasinda; (Caballero, 1990), (Weil, 1993) ve (Guiso vd.,
1992)’ni izleyerek asagidaki tiiketim fonksiyonuna yer vermistir. Gelirin, denklem
8’de gosterildigi gibi stokastik siirece tabi oldugu ve hata teriminin normal dagilima
sahip oldugu varsayilmaktadir.

Y, =X, +A-p)Y+eg, (10)

Burada; Y : Deterministik Bilesendir.
Bir diger varsayim ise, ihtiyat saikinin parametre olarak entegre edildigi iissel
fayda fonksiyonunun engoklanmasidir:

max E{i— Sie“gc‘“} (11)

i=0 f
Burada, E :tdonemine ait edinilen bilgiye dayal beklentiyi,

9 . riskten kaginma katsay1sini,

I . faiz oranini,

C : tiiketim harcamalarini ifade etmektedir.
Denklem 11°de yer alan amag fonksiyonu ise, denklem 10’da yer alan gelir kisitina
ve denklem 12’de yer alan refah kisitina tabidir.

W, =rW,_, +Y,-C, (12)

S6z konusu kisitlar altinda optimizasyon ¢oziimii ise,
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C, :r—l(Yt+—1_7Y+Wt)— x 2 (13)
- 1-r r(r—y)
Denklem 13’iin sadelestirilmesi ile,
C, =B, + LY, + B,W, +,330'2 (14)

elde edilmektedir. Burada,

_(r=1yi=ryy
ﬁo_(r—y}(l—r}('
r-1
ﬂ1=ﬁz=m
9r

= ‘ive o, Y ’nin varyansimi ifade etmektedir.
r(r=7)

s

Burada; f3,, 3, 3, katsayilary, iktisat teorisine gdre pozitif degerli, S, katsa-

yis1 ise negatif degerli varsayilmaktadir. Dolayisiyla, gelir ve refah artigt tiiketimi ar-
tirirken, belirsizligin artmasina bagli olarak artan ihtiyat parametresinin biiylimesi
tilketimi azaltmaktadir. Tiiketim arttiginda ise, ihtiyat saikiyle tasarruf azalmakta,
tiikketim azaldiginda ihtiyat saikiyle tasarruf artmaktadir.

Veri Seti ve Yontem

Belirsizligin tiiketim harcamalar lizerindeki etkisini dl¢iimleyen modelde kullanilan
veri seti OECD veri tabanindan elde edilen verilerden olusmaktadir. 1998 yilinin
ikinci ceyreginden 2010 yilinin birinci ceyregine kadar olan donemi kapsayan
hanehalki 6zel nihai tiiketim harcamalari verisi ile yine ayni1 donemi kapsayan mev-
simsellikten arindirilmig bliyiime oranlar1 verisi kullanilmigtir. Belirsizlik olgiitii ola-
rak ise (Dixit ve Pindyck, 1994)’in kullandig1 gibi, biiylime oranlarinin varyansi ve-
kil degisken olarak kullanilmistir. Biiylime oranlarinin varyansinin artmasi séz ko-
nusu doénem i¢in GSYH degiskenliginin artmas1 anlamia gelmektedir. Dolayistyla,
bu durum da GSYH belirsizligini ifade etmektedir.
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GSYH belirsizliginin artmasinin 6zel tiikketim harcamalarini azaltmasi ve ihtiyati
tasarruf tedbirlerini artirmasi beklenmektedir. Diger yandan, Ozel tiiketim harcama-
larinin, GSYH nin 6nemli belirleyicilerinden biri olmas: dolayisiyla 6zel tiikketim
harcamalarindaki artis veya azaliglarin da GSYH’ daki artig veya azalislara yansima-
st beklenmektir. Dolayisiyla, GSYH ve tiiketim harcamalar1 arasinda iki yonlii bir
nedensellik ortaya ¢ikmaktadir. Bu durumu cebirsel olarak ifade etmek gerekirse;

GSYH =C+ 1 +G+ NX
GSYH =Y

C, =B, + LY, + B,W, +:B3O-2 (15)

Denklem 15, bir 6nceki kisimda elde edilen tiiketim harcamalar1 denklemini g6s-
termektedir. Ancak, bu ¢alismada tahminlenen denklemde veri kisit1 nedeniyle refah
parametresi modelin diginda tutulmustur.

Geleneksel ekonometrik analiz teknikleri ile degiskenler arasindaki iligkinin be-
lirlenmesi ve test edilmesi i¢in dncelikle degiskenlerin igsel ya da digsal ayriminin
yapilmasi gerekmektedir. Sistemde yer alan degiskenlerin gecikmelerinin belirlendi-
gi ve esanli denklem sisteminde yer alan her bir denklemin En Kiigiik Kareler Yon-
temi (EKKY) ile ¢oziimlendigi bir teknik olan Vektoér Otoregresif Modellerde
(VAR) ise degiskenlerin igsel — digsal ayriminin yapilmasina gereksinim duyulma-
maktadir®, VAR modelinin yapisal analizde kullamlabilmesi i¢in gerekli teknikler-
den biri olan (Granger, 1988) nedensellik teknigi, sistemde yer alan degiskenler ara-
sindaki iligkilerin yoniinii ve gecikme yapisini belirlemektedir.

Yukarida ele alman sistem igerisinde yer alan degiskenlerin deterministik 6zel-
likleri belirlenmis, degiskenler duraganlik testine tabi tutulmus, daha sonra ise opti-
mal gecikme uzunlugu belirlenmistir. Ardindan, degiskenler arasindaki iligskinin yo-
niiniin ve nedensellik yapisinin belirlenebilmesi i¢in Granger nedensellik analizine
yer verilmistir. Daha sonra ise, degiskenler arasindaki uzun dénemli iligkileri ortaya
koyabilmek amaciyla egbiitiinlesme analizi yapilmustir.

Var Analizi Sonuglari

VAR analizinde kullanilan degiskenler hanehalki &zel nihai tiiketim harcamalari
(CONS), GSYH (GDP) biiyiimesi ve belirsizlik 6l¢iitii olarak ele alinan GSYH

4 Wojciech W. Charemza ve Derek F. Deadman, New Directions in Econometric Practice, General to
Specific Modelling, Cointegration and Vector Autoregression, Edward Elgar Publications Limited, 1992,
s. 146.
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(VARGDP) biiytime oranmmin varyansidir. Tablo I’de her iki degiskene ait
deterministik ve stokastik bilesenlere iligkin sonuglar yer almaktadir.

Tablo 1: Degiskenlerin Deterministik Ozellikleri

Degiskenler CONS GDP VARGDP

Sabit 4.824948 2.010158 2.007414
(0.00) (0.05) (0.05)

Trend 4.184599 1.118230 0.654540
(0.00) (0.27) (0.52)

Tablo I’de yer alan degerler t — istatistikleridir, t — istatistiklerine ait olasilik de-
gerleri ise parantez icerisinde belirtilmistir. Degerler incelendiginde, CONS serisinin
sabit ve trend igerdigi, GDP serisinin sabit igerdigi ancak trend icermedigi gozlen-
mektedir. Son olarak VARGDP serisine ait sabit t-istatistiginin anlamli oldugu an-
cak trend t — istatistiginin anlamli olmadigi, dolayisiyla VARGDP degiskeninin de
sabit icerdigi ancak trend icermedigi gozlenmektedir. Modelde yer alan degiskenle-
rin deterministik 6zelliklerini ortaya koyduktan sonra stokastik bilesen igerip iger-
mediklerini izlemek i¢in duraganlik testi yapilmistir. ADF ve PP duraganlik testi so-
nuglar1 Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2a: ADF Duraganlik Testi Sonuglari

Degiskenler D(CONS,1) D(GDP,1) D(VARGDP,1)
ADF test istatistigi -20.67118 -8.596177 -7.097436
Olasilik 0.0000 0.0000 0.0000

%1 kritik degeri -4.184681 -3.610453 -3.610453
%5 kritik degeri -3.518090 -2.938987 -2.938987
%10 kritik degeri -3.189732 -2.607932 -2.602225

Test 2b: PP Duraganlik Testi Sonuglari

Degiskenler D(CONS,1) D(GDP,1) D(VARGDP,1)
PP test istatistigi -11.91827 -10.68508 -6.302524
Olasihk 0.0000 0.0000 0.0000

%1 kritik degeri -4.170583 -3.581152 -3.581152
%5 kritik degeri -3.510740 -2.926622 -2.926622
%10 kritik degeri -3.185512 -2.601424 -2.601424

CONS degiskeni sabit ve trend eklenerek, GDP ve VARGDP degiskenleri ise
sadece sabit eklenerek ADF duraganlik testine tabi tutulmustur. Hem ADF hem de
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PP duraganlik testi sonuglarina gore CONS, GDP ve VARGDP degiskenleri I(1) sii-
recini izlemektedir. Boylece tiiketim, gelir ve belirsizlik serilerinin birinci dereceden
duragan oldugu kabul edilmistir.

VAR modelinin tahmininden 6nceki ikinci asama VAR sisteminin derecesinin
belirlenmesi, diger bir deyisle modelde kullanilacak optimal gecikme uzunlugunun
belirlenmesidir. Bu amagla; LogL, LR, FPE (Final Prediction Error Kriteri), AIC
(Akaike Bilgi Kriteri), SC (Schwartz Bilgi Kriteri) ve HQ (Hannan — Quinn Kriteri)
kullanilmustir. Elde edilen sonuglar Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 3: VAR Modeli igin Optimal Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -78.57195 NA 0.009762 3.884379 4.008498 3.929873

1 -60.63328 25118771  0.000019 -2.315394 -1.818917 -2.133416
2 -64.62305 6.666279 0.000025 -2.077289 -1.208453 -1.758826
3 -98.16849 51.11685*  0.000008 -3.246118 -2.004926* -2.791172*

4 -109.9462 16.26448 0.000007*  -3.378391 -1.764841 -2.786961
5 -117.9085 9.858073 0.000008 -3.328976 -1.343068 -2.601063
6 -127.9779 11.02839  0.000008 -3.379900*  -1.021634 -2.515502
*

Ilgili kritere gére belirlenen en uygun gecikme uzunlugunu gostermektedir.

LR: Ardisik Degistirilmis LR kriterini, FPE: Final Prediction Error kriterini, AIC: Akaike Bil-
gi kriterini, SC: Schwarz Bilgi kriterini, HQ: Hannan - Quinn Bilgi Kriterini fade etmekte-
dir.

Tablo 3’te gosterilen sonuglara gore; LR, SC ve HQ kriterlerinin ayn1 yonde ol-
dugu ve t¢iincti gecikmeyi 6nerdigi goriilmektedir. FPE kriteri dérdiincti gecikmeyi
ve AIC kriterleri ise altinc1 gecikmeyi 6nermektedir. Elde edilen sonuglara gére ana-
liz i¢in optimal gecikme uzunlugunun ti¢ olduguna karar verilmistir. Boylece, sis-
temde yer alan her {i¢ degiskenin de i¢sel degisken olarak tanimlandigi ve optimal
gecikme uzunlugunun {i¢ olarak belirlendigi model asagidaki gibi ifade edilebilir:

3 3 3
VARGDP, =c+ > BVARGDP,, + > B,CONS,_, + > B,GDR_ +¢,

i=1 i=1 i=1

3 3 3
CONS, =c+ > B,CONS_, + > B,VARGDP,_, + >  8,GDP_, +¢,
j=1 j=1 j=1
3

3 3
GDR =c+»_ B,GDPR_, + > BVARGDP,_, + > B,CONS, , +¢&,
k=1 k=1

k=1
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Sistemde yer alan degiskenlerin karsilikli olarak birbirlerini etkileyip etkileme-
diklerini belirlemek i¢in Granger nedensellik testi yapilmistir. Yukaridaki tanimlama
iizerine gergeklestirilen Granger nedensellik testi sonuglar1 Tablo 4’te verilmis olup,
sonuglar sistemde yer alan degiskenler arasindaki nedenselligin yoniinii belirlemek-
tedir.

Tablo 4: Granger Nedensellik Testi Sonuglari

H, Hipotezi F-Testi  Olasilik
GSYH belirsizligin Granger nedeni degildir. 2.10607 0.10089
Belirsizlik GSYH'nin Granger nedeni degildir. 1.80472 0.14998
Tiiketim harcamalar: Belirsizligin Granger nedeni degildir 1.77765 0.15541
Belirsizlik tiiketim harcamalarinin Granger nedeni degildir 5.29138 0.00193
Tiiketim harcamalari GSYH'nin Granger nedeni degildir. 4.08095 0.00809
GSYH Tiiketim harcamalarinin Granger nedeni degildir. 450794 0.00483

Tablo 4’ten elde edilen sonuglar degerlendirildiginde; “GSYH belirsizligin
Granger nedeni degildir”, “Belirsizlik GSYH nin Granger nedeni degildir”, ve “Tii-

ketim harcamalari Belirsizligin Granger nedeni degildir” H, hipotezleri F-testine

gore %5 anlamlilik diizeyinde kabul edilirken; “Belirsizlik Tiiketim harcamalarinin
Granger nedeni degildir”, “Tiiketim harcamalart GSYH’nin Granger nedeni degil-

dir”, ve “GSYH Tiiketim harcamalarinin Granger nedeni degildir” H , hipotezleri

%S5 anlamlilik diizeyinde reddedilmektedir. Buna gore tiiketim harcamalarindaki ar-
tig ve gelir degiskenleri arasinda karsilikli Granger nedensellik bulunmaktadir. Ayri-
ca, belirsizlik degiskeninden tiiketim harcamalarina dogru tek yonlii bir Granger ne-
densellik iligkisi s6z konusudur.

VAR modelinde degiskenlerin hangi sira ile tahminlendikleri 6nem tagimaktadir.
Tablo 4’den elde edilen bilgiler ¢ercevesinde dissal ve igsel degiskenler degerlendi-
rilebilecegi gibi, digsal ve i¢sel degiskenlerin belirlenmesi ig¢in ekonomi teorisinden
hareket etmek de mimkiindiir. Granger nedensellik analizinin sonuglar1 belirsizlik
vekil degiskeninin tiiketim harcamalari iizerinde etkili oldugunu gostermektedir. Ay-
rica, tiiketim harcamalart da GSYH’y1 belirlemektedir. Dolayisiyla, belirsizligin
GSYH iizerinde dolayl bir etkisinin s6z konusu oldugu kabul edilmektedir. Boyle-
ce, degiskenlerin belirsizlik, tilketim harcamalar1 ve GSYH olarak siralanmasi uy-
gun goriilmiistlir. Bu siralama ekonomi teorisi ile de uyumluluk arz etmektedir. Do-
layisiyla, modeli Belirsizlik, Tiiketim harcamalar1 ve GSYH siralamasiyla tahmin
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etmek daha sonra ise, Etki — Tepki analizi ve Varyans Ayristirmasi yontemlerini uy-
gulamak dogru olacaktir.

Granger nedensellik testi sonuglarina gére 6ngoriilen siralama ile elde edilen etki
— tepki fonksiyonu sonuglar1 asagida grafiklerle gosterilmektedir. Etki — tepki fonk-
siyonu grafikleri degiskenlerin soklara verdikleri tepkileri gostermektedir. Elde edi-
len etki — tepki fonksiyonu grafiklerinde dikey eksende ilgili degiskene verilen bir
standart sapmalik artig sokuna diger degiskenlerin verdigi tepkinin yonii ve yiizde
olarak biiylikliigii, yatay eksende ise ay 6l¢eginde sokun verilmesinden sonra gegen
10 aylik siire gosterilmektedir. Kesik ¢izgiler degiskenlerin tepkisi i¢in * 2 standart
hatalik giiven araligini temsil etmekte ve sonuglarin istatistiksel anlamliligint gos-
termektedir.

Tiim donem i¢in degiskenlere verilen bir standart sapmalik sokun diger degis-
kenler tizerindeki etkisini gosteren etki — tepki fonksiyonlar1 Grafik 1°de verilmistir.

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.

Response of LNCONS to LNCONS Response of LNCONS to LNGDP

Response of LNCONS to BELIRSIZ

04. 04. 04.
03. 034 03.
02 .02 02
01 .01 o1
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o1 -.01] o1
02 -.024 02
03. -.034 03.
04 -.04. ; 04 ;
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Sekil 1: Etki Tepki Analizi Sonuglari
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Sekil 1’den elde edilen sonuglara gore belirsizlik vekil degiskenine verilen 1
standart sapmalik soka tiiketim harcamalar1 degiskeninin tepkisi azalarak olmustur.
Tiiketim harcamalar1 diizeyindeki diisiis ilk 3. ayda en yiiksek diizeyine ulagarak
%0.02 olmustur. Tiiketim harcamalarinin belirsizlik sokuna verdigi s6z konusu ne-
gatif tepki tiim donem boyunca siirmekle beraber, yaklagik dort ay sonra istatistiksel
anlamliliginm yitirmektedir. Tiiketim harcamalarinin GSYH degiskenine verilen 1
standart sapmalik bir soka anlamli bir tepkisi gozlenmemektedir. GSYH degiskeni-
nin belirsizlik vekil degiskenine verilen 1 standart sapmalik soka tepkisi azalarak
olmus ve sadece ilk iki ay i¢in istatistiksel olarak anlaml ¢ikmistir. GSYH’ nin tiike-
tim harcamalarina verilen 1 standart sapmalik soka tepkisi ise sadece 2. ve 3. aylar
arasinda istatistiksel olarak anlamli ve azalarak olmustur. Son olarak, belirsizlik ve-
kil degiskeninin GSYH ve tiiketim harcamalar1 degiskenlerine verilen 1 standart
sapmalik soklara istatistiksel olarak anlamli bir tepkisi gézlenmemistir.

Elde edilen sonuglar, Granger nedensellik testi sonucu ile kismen ortiismektedir.
Her iki analizin de ortak sonucu belirsizlik sokunun tiiketim harcamalarini azalttig
yoniindedir. Ayrica, belirsizlik vekil degiskenine verilen 1 standart sapmalik sokun
yine kendisi tizerindeki etkisi ilk iki ay istatistiki olarak anlamli ve pozitiftir. Diger
yandan, tiiketim harcamalarina verilen 1 standart sapmalik sokun yine tiiketim har-
camalar1 tizerindeki etkisi pozitif ve 2. aya kadar istatistiki olarak anlamlidir. Son
olarak, belirsizlik vekil degiskenine verilen 1 standart sapmalik sokun ilk 2 ay siire-
since belirsizligi artirdig1 izlenmistir.

Tablo 5: Belirsizlik Degigkeninin Varysans Ayristirmasi Sonuglari

Dénem S.E. Belirsizlik GSYH Tiketim
(VARGDP) (GDP) (CONS)
1 10.22823 100.0000 0.000000 0.000000
2 11.50709 91.08872 8.457916 0.453365
3 1156073 90.24734 8.873100 0.879556
4 12.62491 75.81340 13.05046 1113614
5 12.83413 75.91614 12.98773 11.09603
6 13.04679 74.79742 13.00285 12.19973
7 13.22626 73.19502 13.71951 13.08548
8 13.52403 70.78098 15.89501 13.32402
9 13.59319 70.06330 16.02817 13.90853
10 13.61110 69.87904 16.01890 1410115

Ortalama 12575646 79.17814 11.80336 9.018400
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Yapilan varyans ayristirmast sonuglari ise Tablo 5, Tablo 6 ve Tablo 7°de su-
nulmustur. Tablo 5°de belirsizlik vekil degiskeninin varyans ayrigtirmasi sonuglart,
Tablo 6’da GSYH degiskeninin varyans ayristirmasi sonuglari, Tablo 7°de ise, tiike-
tim vekil degiskeninin varyans ayrigtirmasi sonuglar1 verilmistir.

Tablo 6: 6SYH Degiskeninin Varysans Ayristirmasi Sonuglari

Donem S.E. Belirsizlik GSYH Tiiketim
(VARGDP) (GDP) (CONS)

1 0.038423 0.646127 99.35387 0.000000
2 0.049459 15.99654 75.98086 8.022596
3 0.055789 21.90097 60.51878 17.58025
4 0.056446 22.30925 60.20697 17.48378
5 0.060703 19.29221 64.62658 16.08121

6 0.063657 18.44271 64.21874 17.33855
7 0.067821 17.16645 57.22853 25.60502
8 0.070350 16.05828 57.15253 26.78918
9 0.075661 14.27519 62.28996 23.43485
10 0.079285 13.13256 62.11763 24.74981
Ortalama 0.0617594 15.92203 66.36945 17.70852

Tablo 7: Tiketim Harcamalarinin Varyans Ayristirmasi Sonuglar

Dénem SE. Belirsizlik GSYH Tiiketim
(VARGDP) (GDP) (CONS)
1 0.030624 2.050366 8.108285 89.84135
2 0.035882 18.39070 8.621440 72.98786
3 0.045121 30.45941 20.95433 4858626
4 0.049088 30.98034 23.67317 45.34649
5 0.054862 26.50141 19.31257 54.18602
6 0.057142 29.04539 18.87712 52.07750
7 0.059704 29.51053 22.75863 47.73083
8 0.060272 29.03566 23.43260 4753174
9 0.062053 27.50342 24.38483 48.11174
10 0.062342 27.79392 2451292 47.69317
Ortalama 0.051709 25.12711 19.46359 55.4093

Elde edilen sonuglara gore, belirsizlik vekil degiskenine iliskin 6ngdrii hata
varyansinin, 10 donemin aritmetik ortalamasi1 degerlendirildiginde %79.18’inin ken-
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di kendini agikladigi, %11.80’inin GSYH tarafindan, %9.02’sinin ise tiiketim har-
camalar tarafindan agiklandig1 goriilmektedir. Bu noktada, Granger nedensellik ve
etki — tepki analizi sonuglari ile uyumlu olarak tiikketim harcamalarimin belirsizlik
tizerinde 6nemli bir etkisinin olmadig1 degerlendirilebilir.

Tablo 6’da ise GSYH degiskeninin varyans ayrigtirmasi sonuglari izlenmektedir.
Buradan, yine 10 doneme ait aritmetik ortalama gz oniinde bulunduruldugunda, tii-
ketim harcamalarina iliskin 6ng6rii hata varyansinin %15.92si belirsizlik vekil de-
giskeni tarafindan agiklanirken, %17.71°1 ise tiikketim harcamalari tarafindan agikla-
dig1 goriilmektedir, hata varyansinin %66.37’si GSYH degiskeni tarafindan kendi
kendini agiklamaktadir.

Son olarak, Tablo 7°de Tiiketim Harcamalarinin Varyans Ayristirmast sonuglari
verilmistir. Yine 10 donemlik ortalama sonucglar degerlendirildiginde, tiiketim har-
camalarina ait hata varyansinin %25.131 belirsizlik vekil degiskeni tarafindan,
%19.46’s1 GSYH tarafindan ve %55.41°1 tiilketim harcamalarinin kendisi tarafindan
aciklanmaktadir. Buradan, belirsizligin tiiketim harcamalari {izerinde nispeten dnem-
li bir etkiye sahip oldugu sonucu ¢ikmaktadir.

Esbiitiinlesme Analizi Sonuclar1

Bir onceki kisimda yapilan analizler sonucunda serilerin duragan olmadigi, fark: ali-
narak duragan hale getirildigi agiklanmisti. VAR analizinde duragan olmayan serile-
rin duragan hale getirilmesi ve tahmin edilmesi gerekmektedir. Ancak, serilerin farki
alimarak duragan hale getirilme siirecinde degiskenler arasindaki esbiitiinlesme siire-
cine dair bilgi kayb1 ortaya ¢ikabilmektedir (Granger ve Newbold, 1974).

Degiskenler arasindaki uzun dénemli iligkinin varligini aragtirabilmek amaciyla
son olarak Esbiitiinlesme Analizine yer verilmistir. Esbiitiinlesme analizi ile 6zellik-
le belirsizlik vekil degiskeni ile tiikketim harcamalar1 degiskeni arasindaki uzun do-
nemli iligkinin arastirilmasi hedeflenmektedir. Hem belirsizlik vekil degiskeni hem
de titketim harcamalar1 degiskeni birinci dereceden farklarinin alinmasi ile duragan
hale gelmektedir. Bu durum serilerin ayn1 (birinci) dereceden biitiinlesik olduklarin:
gostermektedir. Ayni1 dereceden biitiinlesik seriler arasinda uzun donemli bir iliski
olup olmadigini 6lgmek i¢in Johansen egbiitiinlesme testi uygulanmistir.

Johansen (1988) tarafindan gelistirilen esbiitiinlesme analizi belirsizlik vekil de-
giskeni ile tiiketim degiskeni arasindaki uzun dénemli iligkiyi test etmek igin kulla-
nilmaktadir. Esbiitiinlesme analizi, bir 6nceki boliimde belirtildigi gibi, maksimum
olabilirlik teknigi kullanilarak duragan olmayan degiskenlerin dogrusal kombinas-
yonlarinin uzun dénemde duragan olacagini ve bdylece degiskenlerin birbiri ile
esbiitiinlesecegini gostermektedir. Johansen esbiitiinlesme testinde ayni dereceden



122 Burgak Miige Vural, Sevket Alper Kog ve Koray Vural

duragan olan serilerin denklem sistemi, sistemde yer alan her degiskenin diizey ve
gecikmeli degerlerinin yer aldig1 VAR analizine dayanmaktadir. Duraganlik derecesi
belirlenmis denklem sistemi, degiskenlerinin gecikmeli degerlerinin yer aldigt VAR
modeli seklinde ifade edilir. Serinin duraganlastirilmasi igin birinci farkinin alinmasi
gerekirse Denklem no. 1°deki form elde edilmektedir.

AXy =X+ Do AX L +TIX  + g

: (16)
[[=—1+I1,+..+11,,i =1,....k.

IT :katsayilar matrisidir ve matrisin ranki sistemde mevcut olan egbiitiinlesme
iliskisini saglayan vektor sayisini vermektedir. Rankin 1’e esit olmasi 1
esbiitiinlesme  vektoriiniin ~ bulundugunu, 1’den fazla olmasi 1’den fazla
esbiitiinlesme vektoriiniin bulundugunu, 0’a esit olmasi ise esbiitiinlesme vektorii
bulunmadigini igaret etmektedir.

Johansen esbiitiinlesme testinde seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varlig
iz (trace) ve maksimum O&zdeger istatistikleri degerlendirilerek aragtirilmaktadir.
Ozdegerler kullamlarak esbiitiinlesme vektdr sayisi log olabilirlik test istatistigi (iz
istatistigi) ile test edilir. Maksimum 6zdeger testi ise, r sayida esbiitiinlesme vekto-
rlinlin r+1 sayidaki alternatifi kargisinda test edilmesidir.

Tablo 8, VAR sisteminde esbiitiinlesme vektorlerinin sayisim belirleyen iz ve
maksimum 6zdeger istatistiklerini, esbiitiinlesen vektor sayisini ve standartlastirilmig
6zdeger vektorlerini gostermektedir.

Tablo 8: Johansen Esbiitiinlesme Analiz Sonuglar

Varsayilan Maksimum Kritik Iz Istatistigi  Kritik Normalize
Esbiitiinlesme Egit- Oz Deger Deger Deger Ozdeger
liklerinin Sayisi Vektorleri
Sifir 16.69247 1426460 15.89622 15.49421

(Ho r=0) 1+3.167
En Cok 1 3.203760 3.841466  3.203760 3.841866

(Hy:r<l)

Degiskenler arasinda esbiitiinlesmenin olmadigini ileri siiren H  hipotezi i¢in

hem iz testi hem de maksimum 6zdeger istatistikleri %5 anlamlilik diizeyindeki kri-
tik degerlerden biiyiik oldugu i¢in s6z konusu bos hipotezler reddedilmistir. Diger
yandan, degiskenler arasinda en ¢ok 1 esbiitiinlesme vektoriiniin bulundugunu ileri
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stiren H hipotezi %35 anlamlilik diizeyinde reddedilmemistir. Elde edilen sonuglara

gore degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme vektorii bulunmaktadir. Dolayisiyla, iz
testi ve maksimum 6zdeger testinin sonuglarina gore belirsizlik vekil degiskeni ile
tilkketim degiskeni arasinda uzun donemli bir denge iliskisinden s6z edilebilir.

Tablo 9: Esbiitiinlesme Iliskisinin Tahmini

Lncons = - 3.167 vargdp
(0.04633)

Tablo 9 tiiketim degiskenine gére normalize edilmis esbiitiinlesik vektorii gos-
termektedir. Belirsizlik vekil degiskeninin Oniinde yer alan parametre uzun dénem
esnekligi ifade etmektedir. Bu parametre degerlendirildiginde, tiiketim harcamalari-
nin belirsizlik kargisinda uzun dénem esnekligi negatif ve istatistiksel olarak anlam-
lidir. Belirsizlik artigi tiikketim harcamalarini azaltmaktadir.

Sonug¢

Tiiketim harcamalar1 GSYH’nin en biiyiik bilesenlerinden biridir, dolayisiyla eko-
nomik sistem i¢in hayati 6nem tasimaktadir. 2009 yili itibariyle Tiirkiye’de yurtigi
tiiketimin GSYH igerisindeki pay1 %75 diizeylerindedir. Boylece, titketim harcama-
lart GSYH’nin en 6nemli belirleyenlerinden biridir ve tiiketim harcamalarinda orta-
ya ¢ikan dalgalanmalar GSYH, istihdam ve enflasyon belirsizligini artirmaktadir
(Lyhagen, 2001). Diger yandan, yapilan gesitli aragtirmalar belirsizlik ortaminda tii-
keticilerin tiiketim harcamalarini azaltarak tedbiri tasarruflarini artirdiklarini ortaya
koymaktadir. Bu noktada belirsizlik ve tiiketim harcamalari arasinda ¢ift yonlii bir
nedensellik ortaya ¢ikmaktadir.

Calismanin amaci, belirsizlik ve tiikketim harcamalart arasindaki iliskiyi irdele-
mek ve bu konuya iligkin politika onerileri gelistirmektir. Bu amaca yonelik olarak,
tilketim harcamalarima ve GSYH’ye iliskin makro veri setinin kullanildig1 belirsizlik
parametresinin entegre edildigi tiiketim fonksiyonunun tahmini yapilmistir. Ceyrek
donemlik GSYH biiyiime hizlarinin varyansi belirsizlik vekil degiskeni olarak kul-
lanilmistir. Varyanstaki artis, GSYH bilylime hizi oynakliginin arttig1 belirsizlik or-
tamini ifade etmektedir. GSYH biiylime hiz1 ve tiikketim harcamalar1 arasindaki ¢ift
yonlii etkilesim nedeniyle, degiskenler arasinda igsel / digsal ayiriminin yapilmasini
gerektirmeyen ve degiskenler arasindaki dinamik iligkileri ortaya koyabilen VAR
modeli kullanilmusgtir.

® TUIK, Istatistiksel Tablolar, Harcamalar Yéntemiyle 6SYH, 2010
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VAR analizi kapsaminda yapilan Granger nedensellik testi sonuglari; tiiketim
harcamalar1 ve gelir degiskenleri arasinda karsilikli Granger nedenselliginin bulun-
dugunu ortaya koymustur. Ayrica, belirsizlik degiskeninden tiiketim harcamalarina
dogru tek yonlii bir Granger nedensellik iligkisi s6z konusudur. Bu sonuglar gelir ve
tilketim iligkisini ortaya koyan klasik makroekonomik teori ile uyumludur. Diger
yandan, belirsizlik ortaminin tiiketim harcamalar1 {izerinde belirleyici oldugu sonucu
da literatiirdeki benzer ¢aligmalarin elde ettigi sonuclarla ortigsmektedir.

Etki — tepki analizinden elde edilen sonuglar ise Granger nedensellik testi sonug-
lar1 ile dnemli Ol¢iide ortiismektedir. Her iki analiz sonucu da, belirsizlik karsisinda
tilketim harcamalarinin azaldigini ortaya koymustur. Tiiketim harcamalarimin belir-
sizlik sokuna verdigi s6z konusu negatif tepki tiim donem boyunca siirmekle bera-
ber, yaklasik dort ay sonra istatistiksel anlamliligin1 yitirmektedir.

Varyans Ayristirma Analizinden elde edilen sonuglar ise, tiikketim harcamalarina
ait hata varyansinin %25.13’1 belirsizlik vekil degiskeni tarafindan, %19.46’s1
GSYH tarafindan ve %55.41°1 tikketim harcamalarinin kendisi tarafindan agiklamak-
tadir. Buradan, belirsizligin tiiketim harcamalari lizerinde nispeten 6nemli bir etkiye
sahip oldugu sonucunu ortaya koymaktadir.

VAR analizinde duragan olmayan serilerin farki alinarak duragan hale getirilme
stirecinde degiskenler arasindaki esbiitiinlesme siirecine dair bilgi kayb1 ortaya ¢ika-
bilmektedir. Belirsizlik vekil degiskeni ile tiikketim harcamalar1 arasindaki uzun do-
nemli iligkinin varligini aragtirabilmek amaciyla son olarak Esbiitiinlesme Analizine
yer verilmistir.

Johansen esbiitiinlesme analizinden elde edilen sonuglara gore ise, degiskenler
arasinda bir esbiitiinlesme vektorii bulunmaktadir. Dolayisiyla, iz testi ve maksimum
Ozdeger testinin sonuglarina gore belirsizlik vekil degiskeni ile tiiketim degiskeni
arasinda uzun donemli bir denge iliskisinden soz edilebilir.

Tiiketim degiskenine gére normalize edilmis esbiitiinlesik vektorde belirsizlik
vekil degiskeninin dniinde yer alan parametre uzun dénem esnekligi ifade etmekte-
dir. Parametrenin negatif ve istatistiksel olarak anlamli olmasi ise, tiiketim harcama-
lariin belirsizlige verdigi tepkinin negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu
gostermektedir. Ayrica, katsaymin 1°den biiyiik olmasi tiikketim harcamalarinin be-
lirsizlik karsisinda esnekliginin yiiksek oldugunu gostermektedir.

Elde edilen sonuglar toplu olarak degerlendirildiginde, belirsizlik ve tiiketim har-
camalar1 arasinda uzun donemli bir nedensellik iligkisinin bulundugu gézlenmekte-
dir. Belirsizlik soku ile ekonomi duragan durumdan sapmaktadir. Ancak, kisa d6-
nemde siirece uyum saglayamayan bireyler ortalama iki donem sonra hata diizeltme
mekanizmasini isleterek, ekonominin tekrar duragan durum siirecine girmesini sag-
lamaktadirlar. Diger yandan, Johansen egbiitiinlesme analizinden elde edilen sonug-



Belirsizligin Ozel Tiiketim Harcamalari Uzerindeki Etkisi... 125

lar tiiketim harcamalarinin belirsizlige gosterdigi tepkinin yiiksek oldugunu goster-
mektedir. Tiiketiciler belirsizlik karsisinda tiiketim harcamalarini kismakta, tedbir
tasarruflarini artirmaktadirlar. Literatiirde yer alan diger sonuglarla uyumlu olarak
ortaya ¢ikan bu durum hata diizeltme mekanizmasinin hizli isleyisini agiklamaktadir.

Tiiketicilerin belirsizlik altinda tiiketim harcamalarini kisitlayarak tepki vermele-
ri sonraki déonemlerde GSYH’ nin kii¢iilmesine neden olmaktadir. Kiigilen GSYH
hanehalki tiiketimini daha da azaltmaktadir ve ekonomi kisir dongiiye girmektedir.
Diger yandan, belirsizligin ortadan kalktig1 durumlarda tiiketiciler harcamalarini ar-
tirmaktadirlar ve bu durum da tam tersine ekonominin canlanmasi siirecini baslat-
maktadir. Arastirmadan elde edilen sonuglar dogrultusunda tiiketicilerin belirsizlik
olgusuna verdikleri tepkinin yiiksekligi dikkat ¢ekmektedir. Bu durum ise, Tiirki-
ye’de istikrar politikalarinin 6nemini vurgulamaktadir. GSYH hedeflemesi gibi,
ozellikle GSYH’y1 istikrara kavusturmasi beklenen istikrar politikalarinin uzun do-
nem biiylime siirecini tetiklemesi s6z konusu olacaktir.

The Effects of Uncertainty on Private Consumption: Turkey Example

Abstract: Since private consumption is the largest component of GDP, it has a cru-
cial role in economic system. Therefore, the fluctuations in consumption increase
the rate of unemployment rate and inflation. On the other hand, some surveys sug-
gest that households increase their precautionary savings, which leads to a de-
crease in consumption, under uncertainty. At this point, there occurs bilateral cau-
sality between uncertainty and consumption.

Key Words: Consumption, precautionary savings, causality test, cointegration analy-
sis.
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