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Davranigsal iktisat yaklagimu ile tiiketici davranislan incelendiginde karar alma siireglerinde psikolojik 6nyargilarin varligi bu
alanda yapilan arastirmalar sonucunda goriilmektedir. Geleneksel iktisada dayali yaklasimlar ve modellerin savundugu
rasyonalitenin aksine, karar alicilar biligsel onyargilari ile hareket ederek irrasyonel davranig sergileyebilmektedirler. Bu yaklagim
ile Neo-klasik Iktisadin varsayimlari tamamiyla reddedilmemekle birlikte bilissel 6nyargilarm dikkate alinmasi gerektigini
vurgulamaktadir. Bu baglamda ¢aligmada giris boliimiinde davranissal iktisat kavramina deginilmis olup daha sonra literatiirde yer
alan ¢aligmalar incelenmis ve tiiketici giiveni ve tiiketim harcamalari iliskisine deginilmistir. Son olarak arasgtirmanin metodoloji
kisminda bir zaman serisi analizi yapilarak degiskenler arasindaki es biitiinlesme iligkisi ortaya konulmustur. Veri seti olarak
2004Q1-2021Q3 dénemini kapsayan iiger aylik Zincirlenmis hacim y6ntemiyle hesaplanan GSYH ve yerlesik hane halklarmin
tilketimi, tliketici gliven endeksi, tiiketici fiyat endeksi verileri kullanilmigtir. Tiiketim harcamalarinin bagimli degisken oldugu
gelir, tiiketici gliven endeksi ve tiiketici fiyat endeksi bagimsiz degiskenler olarak modele eklenmistir. Degiskenler arasindaki kisa
ve uzun donemli iliskinin belirlenmesi maksadiyla ARDL sinir testi yaklasimi kullanilarak incelenmistir. Sonug¢ bdliimiinde
davranigsal iktisat yaklagimi perspektifinden tiiketicinin giiveninin tiiketim harcamalarina olan etkisi analizden elde edilen bulgular
1s1¢inda degerlendirilmistir. Ayrica ¢aligmanin amaci dogrultusunda giiven olgusuna yonelik tiiketicilerin harcamalarindaki yerine
vurgu yapilmustir.
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ABSTRACT

When scrutinizing consumer behaviors through the lens of behavioral economics, research in this domain underscores the
prevalence of psychological biases in decision-making processes. Departing from the rationality posited by traditional economic
paradigms, decision-makers often engage in irrational behavior propelled by cognitive biases. While not outrightly dismissing
Neoclassical Economic assumptions, this approach accentuates the imperative of accounting for cognitive biases. The study
commences with a succinct exposition of the behavioral economics concept, followed by a comprehensive literature review and
an intricate examination of the nexus between consumer confidence and consumption expenditures. The methodological
framework encompasses a meticulous time-series analysis, elucidating the co-integration dynamics between variables from
2004Q1 to 2021Q3. The dependent variable comprises consumption expenditures, while income, consumer confidence index,
and consumer price index function as independent variables. Employing the ARDL bounds testing approach discerns both short
and long-term relationships between the variables. In the conclusion, an evaluation of the impact of consumer confidence on
consumption expenditures transpires from the vantage point of behavioral economics, underscoring the pivotal role of confidence
in shaping consumers' expenditures, aligning with the study's overarching objective.
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EXTENDED SUMMARY
Purpose and Scope:

The study aims to examine the impact of household income, consumer confidence index, and consumer price index on
consumption expenditures during the period from 2004: Q1 to 2021: Q3. To achieve this, a model is created with consumption
expenditures as the dependent variable, and income, consumer confidence index, and consumer price index as independent
variables. The study investigates the short- and long-term relationships between these variables and consumption expenditures.
Additionally, the study evaluates the impact of behavioral economics and consumer trust in markets on consumption
expenditures based on the analysis findings. The study emphasizes the importance of trust in consumer spending and
highlighted the concept of trust in consumer spending.

Design/methodology/approach:

In the methodology section of the study, a time series analysis is conducted to reveal the cointegration relationship among the
variables. The data set used includes GDP calculated by the quarterly chained volume method, as well as household
consumption, consumer confidence index, and consumer price index data covering the period of 2004: Q1 — 2021: Q3.
Independent variables of income, consumer confidence index, and consumer price index are added to the model, while
consumption expenditures is the dependent variable. Descriptive statistics of the data are presented, and its normal distribution
is verified. The stationarity analysis of the data is tested using the Augmented Dickey Fuller and Philips Perron unit root tests.
The short- and long-run relationships are examined using the ARDL bounds test approach.

Findings:

The findings show that, in the analysis period, the sign of household income is the most important explainer of consumption
expenditures both in the short and long term, as it is positive and significant. At the same time, the consumer confidence index,
which measures the confidence of consumers in the economy and their expectations for the future with the survey method, is
added to the model to represent confidence. In addition to the income variable, the consumer confidence index variable has a
positive and significant effect on the consumption function in the second place after the income in line with the findings
obtained in the study. Finally, it is concluded that the coefficient of the consumer price index variable, which is included in the
model representing inflation, is positive and has a significant effect. Consumption expenditures of households increase or
decrease in proportion to their confidence in that economy. As a result of consumers' trust in the economyi, it seriously shapes
their expenditures and plays a significant role in both consumption and investment decisions.

Conclusion and Discussion:

In the given context, the findings of the study suggest that it is appropriate to consider the consumer confidence index as a
reflection of consumers' spending behavior. Consumption expenditures of households increase or decrease in proportion to
their confidence in that economy. In this way, the result of directing the economy in this respect would be inevitable. Because
economic expectations give a serious direction as a result of the trust in the economy and play a significant role in both
consumption and investment decisions. It is among the suggestions of the study that policy makers should regulate their fiscal
and economic policies in line with the increasing importance of consumer confidence index. Because various studies supporting
these inferences have revealed that trust is a decisive leading indicator for future periods. In the light of these explanations, it
is thought that the study would contribute to the literature on behavioral economics and behavior patterns that emerge in line
with consumer trust. In addition, it is evaluated that how the sense of trust in the market is perceived by consumers and how it
affects their preferences would be beneficial for the production side of the economy and for policy makers in terms of creating
plans and strategies. The result shows that the error correction model of the model works and indicates that future imbalances
that occur in the short term would be eliminated in the long term. Short-term deviations that would occur in consumption
expenditures, income, inflation and confidence would return to balance after decreasing oscillations in the long-term. The
imbalance in the short and long term would decrease by approximately 54% at the end of a quarter. Another of the effects of
consumer confidence management on consumption expenditure function is the waste in the faster waste of short- and long-
term imbalance, even if it is very low.
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1.GiRiS

Geleneksel iktisat teorisinde tanimlanan irrasyonel birey rasyonel kararlar almakta ve kendi hatalarini tekrar
etmekten kacinmaktadir. Fakat iktisat biliminin temel aktorii olan insan akliyla oldugu kadar sezgileriyle de
hareket eder. Belirsizlik, risk gibi degisken kosullar altinda 6ngdriillemeyen davranislar sergiler. Dolayistyla karar
verirken rasyonaliteden sapmis olur. Davranigsal iktisat varsayimi ise ifade edilen rasyonalite kavramina bir elestiri
niteligindedir. Bireyin psikolojik egilimlerin etkisinde, hatalarini tekrar eden, rasyonel olmayan davranislar
sergilemekte oldugunu savunur.

Zihinsel siire¢ ve davranislari arastirtp inceleyen bilim dali psikoloji, bireylerin tercihlerinin nedenlerine
odaklanmustir. Iktisat bilimi ise bireylerin iktisadi tercihleri ve bu karar alma siireglerine dair incelemeler yaparken
psikoloji, sosyoloji gibi bilim dallarinin da temel unsuru olan insana 6zgii karar alma siireglerindeki psikolojik
etkileri de ¢aligma alanina dahil ettiginde ortaya davranigsal iktisat bilimi ¢ikmistir. Literatiirde bu alan bireylerin
farkli yapilara sahip ve farkli davranissal sergiledigini goz Oniinde bulundurarak iktisadi ¢aligmalarda ve
analizlerde kendisine yer bulmustur (Toigonbaeva ve Eser, 2011, s. 296).

Son donemde piyasalarda geleneksel iktisat teorileri ile aciklanamayan ekonomik anomaliler davranigsal iktisat
yaklagimi ile agiklanmaya ¢aligilmistir. Deneysel iktisat alaninda yapilan ¢aligmalarin sayisinin artmastyla birlikte
teorisyenler sosyoloji ve psikoloji bilimlerinden de faydalanmaya baslamiglardir. Bu sayede insan davranislar goz
ardi edilmeyerek ekonomik olgulart agiklamaya ¢aligmislardir.

Bu baglamda c¢aligmanin amac tiiketici egilim anketinde yer alan sorulardan da anlasilacagi iizere, psikolojik
faktorleri barindirdigi agikga goriilen ve dogrudan 6lgiilemeyen tiiketicinin giiveninin tiiketici giiven endeksi
yardimiyla Tiirkiye’de tiiketim harcamalari iizerindeki etkisinin anlagilmasidir. Her ne kadar ampirik literatiirde
hane halk: tiiketim harcamalarimin belirleyicilerine yonelik bir¢ok ¢aligma bulunsa da bu calismanin temel
motivasyonu ekonomik beklentilerin, iktisat teorisinin onerdigi diger makro ekonomik modeller ile birlikte
beklentilerin hane halki tiiketim harcamalar iizerindeki etkisini gdrmektir.

Calismanin metodoloji boliimiinde tiiketim harcamalari ile tiiketici gliveni arasindaki iligkiyi aragtirmak i¢in bir
model tahmini gerceklestirilmistir. Modelde tiiketim harcamalar1 bagimli degisken olup tiiketim fonksiyonuna
uygun sekliyle gelir verisi ve tiiketici giiven endeksi bagimsiz degiskenler olarak eklenmistir. Kisa ve uzun
donemli iliski ARDL sinir testi yaklasimi kullanilarak arastirilmigtir. Calismada kullanilan veri seti 2004:Q1-
2021:Q3 donemini kapsamaktadir.

2. LITERATUR OZETI

Literatiirde tiiketici giiveninin tiikketim harcamalar ile iligkisinin irdelendigi yurt i¢i ve yurt dist calismalar su
sekilde siralanmustir;

Erdogdu (2007), ¢alismasinda 6miir boyu gelir hipotezi temelinde tiikketim harcamalarina hane halki beklentilerinin
aciklama Ongoriisiinii analiz etmistir. Veri seti olarak 2003:12-2006:05 donemine ait aylik 6zel nihai tiiketim
harcamalari, gayri safi milli hasila, tiiketici giiven endeksi serilerini kullanmistir. Birim testleri ile serilerin
duraganligi sinanmis olup regresyon analizi sonuglarina tiiketici giiven endeksinin hane halki tiiketim harcamalari
iizerinde bir etkisinin bulunmadig1 goriilmiistiir. Bu duruma karsin hane halkinin satin alma giicii ve is bulma
imkanlar1 konusundaki beklentilerinin hane halk: tasarruf etme egilimine olumlu etki yarattig1 sonucuna ulagsmistir.
Calismanin sonug boliimiinde hane halki tiiketim egilimini agiklamada beklentilerin roliine vurgu yapilmistir.

Arisoy (2012), yapmis oldugu ¢alismada Tiirkiye’de giiven endekslerinin reel ekonomiye etkilerini arastirmak i¢in
tiikketici gliven endeksi ve reel kesim giiven endeksi ile istihdam orani, titkketim harcamalari, sanayi iiretim endeksi
arasindaki iliskileri VAR analizi kapsaminda incelenmistir. Aylik verilerin kullanildig1 ¢aligma 2005:1-2012:1
donemini kapsamaktadir. Ekonometrik yontem kisminda ilk agamada iki farklt VAR modeli olusturulduktan sonra
etki-tepki ve varyans ayristirma yontemleri kullanilmigtir. Yapilan analizlerin sonuglarma gore tiiketim
harcamalarinin tiiketici gliven endeksinden, sanayi {iiretiminin ve borsa endeksinin ise reel kesim giiven
endeksinden etkilendigi bulgularina ulasilmistir. Ayrica bu sonug tiiketim, iiretim ve yatirim kararlarinda giiven
endekslerinin tiiketici ve yatirimci agisindan 6nemli 6l¢iide etkili olduguna isaret etmektedir.

Ceritoglu (2013), Tiirkiye 6rneginde hane halki tiikketim harcamalar ile finansal kaynaklar arasindaki iliskiyi
piyasadaki gelismeler ve hane halki beklentileri baglaminda analiz etmistir. Hane halki duyarliliginin tiketim ve
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tasarruf davranislarina etkisini olusturdugu denklemlerde Genellestirilmis Momentler Yoéntemi (GMM)
metodolojisi ile tahmin etmistir. Analizde 2004:Q1- 2012:Q3 dénemi TCMB ve TUIK ’ten alinan Tiiketici Egilim
Anketi hanehalk: beklentileri, biiylime orani, reel faiz orani, reel tiiketici kredisi ve is olanaklar1 endeksi verilerini
kullanmistir. Makalenin bulgulari su sekildedir; Ilk olarak, hane halki beklentileri hakkinda istihdam ve gelir
beklentileri, tiiketim ve tasarruf davranislar1 tizerinde énemli bir rol oynamaktadir. Ikinci ampirik analiz, kredi

kanalinin faiz orani kanalindan daha 6nemli oldugunu gdstermektedir. Ayrica rasyonel beklentiler siirekli gelir
hipotezi arastirilmis ve Tiirkiye i¢in gegerli olmadigi sonucuna ulagilmistir.

Ozdemir (2013), tiiketicinin giiveninin tiikketim harcamalar1 iizerindeki etkisinin arastirdig1 calismasinda 2004:2-
2012:1 dénemi ¢eyreklik verileriyle bir baz model olusturulmus, bu modelde sadece makroeckonomik degiskenler
kullanilarak toplam tiiketim harcamasi ve alt harcama kalemleri tahmin edilmistir. Daha sonra, bu modele tiiketici
giiven endeksi ve alt endeksleri gibi bagimsiz degiskenler eklenerek Kismi En Kiiciik Kareler regresyon yontemi
kullanilarak 6ng6rii modeline tiiketici giiveninin agiklama giicii incelenmistir. Ayrica tiiketici gliven endeksinin
modele eklenmesi ile birlikte dngorii hatasini azalttifi goézlemlenmistir. Calismada analiz sonucunda EKK
Regresyon Yontemi ile tiiketici giiven endeksinin alt kalemleri kullanilarak elde edilen endekslerin ortak hareketi
iceren bilesen ile aragtirmanin problemi olan tiiketim harcamalar: tizerindeki iligki gii¢lii ¢ikmistir. Bu durumun
aksine toplam tiiketici giiven endenksi ile tiiketim harcamalart iliski bu denli gii¢lii olmadig1 goriilmiistiir.

Karasoy ve Yiinciiler (2015), ¢alismalarinda tiiketici duyarlilig1 gostergelerinin gelecekteki tiiketim harcamalarim
tahmin etme giiciinii ampirik olarak degerlendirmistir. Analizde, 2002:Q1-2014:Q4 dénemi boyunca Tiirkiye'deki
Ozel tiikketim harcamalar1 ve alt kategorileri, CNBC-e¢ tiiketici giiven endeksi, TUIK-TCMB anketleri, tiiketici
beklentileri endeksi ve tiiketim egilimi endeksi gibi veriler kullanilmistir. Bunlarin yam sira, reel hisse senedi
fiyatlari, reel faiz oranlar1 ve reel isgiicii geliri de analiz igin veri seti olarak kullanilmistir. Modelde bagimh
degisken ozel tiiketim, bagimsiz degiskenler tiiketici giiveni, reel hisse senedi, reel faiz orani ve reel emekten
olusmaktadir. Yapilan analiz sonucundaki bulgular siirekli gelir ve ihtiyati tasarruf hipotezlerini Tiirkiye 6rnegi
icin desteklemez iken tiiketici giiveninin tiiketim biiylimesi i¢in aciklayici nitelikte oldugu sonucuna ulagilmistir.
Modelde kullanilan tiiketici giiven endekslerinin hem 6zel toplam tiiketimi hem de dayanikli ve dayaniksiz
titketimi agiklamadaki giicii ortaya konmustur.

Arisoy ve Aytun (2014) tarafindan yapilan arastirmada, tiiketici giiven endeksi ile tiiketim harcamalart, faiz orani
ve tiiketim kredileri arasindaki iliski, nedensellik testleri ve regresyon analizleri kullanilarak incelenmistir.
Uygulanan Toda-Yamamoto (1995) nedensellik analizi sonucunda, tiiketici giiven endeksinin, tiikketim kredileri
ve faiz oranlarindan tiiketim harcamalarina dogru nedensellik tespit edildigi goriilmiistiir. Benzer sekilde, tiiketim
harcamalari ve faiz oranlari, reel tiiketim kredilerinin Granger nedenseli oldugu sonucuna ulasiimistir. Regresyon
analizi sonuglari, tiiketici gliven endeksi, tiiketim kredileri ve tiiketim harcamalari arasinda istatistiksel olarak
anlaml ve pozitif bir iligki oldugunu gostermistir. Bu analizler sonucunda, tiiketici giiven endeksinin, reel tiiketim
kredileri ve reel faiz oranindaki degisikliklerin, tiiketim harcamalarinin agiklanmasi agisindan dnemli bir role sahip
oldugu vurgulanmustir.

Yiinciiler, C. (2016) tarafindan gergeklestirilen galismaya gore, Ocak-Eyliil 2015 doneminde tiiketici giiven
endekslerindeki siiregelen giiclii diisiis egilimi, ekonomik aktivite i¢cin 6nemli bir asagt yonlii risk olarak
degerlendirilmistir. Bununla birlikte, aym1 donemde dayanikli tiiketim gostergelerinde sert artiglar
gozlemlenmistir. Tiiketici giivenini olusturan alt bilesenlerin hareketleri araciligiyla, tiiketici giivenindeki dnemli
diisiise ragmen boyle bir tiikketim artigina yol agabilecek olasi faktorleri belirlemeye ¢alisiimistir. Bulgulara gore,
hanehalklarmin kendi ekonomik kosullar1 hakkindaki sorulara verdikleri yanitlar, Tiirkiye ekonomisinin genel
durumuyla ilgili sorulara verdikleri yanitlardan daha iyimserdir. Bu dénemde hanehalklari, dayanikli tiikketim igin
makroekonomik kosullar1 yetersiz olarak degerlendirse de dayanikli mallara harcama yapma olasiligint énemli
Olclide azaltmamalar1 ve mevcut hanehalki mali durumunun, s6zde celiskiyi agiklamak igin olas1 bir agiklama
olarak kabul edilmektedir. Bu baglamda, tiiketim analizleri igin tiiketici giiven endekslerinin alt bilesenlerinin
hareketlerini de dikkate almanin faydali olabilecegi diisiiniilmektedir.

Yagar ve Ceylan (2020), ¢aligmalarinda tiiketici giiven endeksini kullanarak GSYH’nin gelecek donem degerleri
acisindan oncii nitelikte olup olmadigini aragtirmiglardir. Bu dogrultuda analiz kisminda GSYH ile Tiiketici giiven
endeksi arasindaki uzun ve kisa donemli iliskiyi analiz etmislerdir. Veri seti olarak 2004:1-2019:3 dénemi tiger
aylik verileri kullanmiglardir. ARDL sinir testi ve Toda Yamamoto nedensellik testlerinin sonuglarina gore GSYH
ve tliketici giiven endeksi arasinda uzun donemli iliski oldugu goriilirken kisa donemde tiiketici giiven
endeksinden GSYH YA dogru tek yonlii nedensellik iligkisi sonucuna ulasilmistir. Bu bulgular ile arastirmanin
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konusu olan tiiketici giiven endeksinin GSYH’nin gelecek donem degerlerini belirlemede 6ncii nitelikte oldugunu
dogrulamaktadir.

Yazici (2019), Tirkiye ekonomisinde giiveninin tiiketim harcamalarina etkisini aragtirdigi ¢aligmasinda 2004
Ocak-2018 Haziran dénemi verilerini kullanarak bu iliskiyi ampirik bir uygulama ile incelemistir. Michigan Okulu
Davranissal Tktisat yaklasimi temelindeki bu calisma ayni1 zamanda sundugu literatiir taramas1 agisindan alandaki
caligmalar arasinda dnem arz etmektedir. Elde edilen bulgular tiiketici giiveninin tiiketim harcamalari igin temel
belirleyici oldugu ve ayni zamanda tiiketim harcamalar1 iizerinde pozitif etkisi bulundugunu ortaya koymustur.
Ayrica metodoloji kisminda nedensellik analizi de arastirilmis olup elde edilen bulgular regresyon modeli tahmin
sonuglart ile paraleldir. Toda Yamamoto Nedensellik Testi sonuglarina gore tiiketici giiven endeksinden tiiketim
harcamalarina dogru tek yonlii ve pozitif bir nedensellik iligkisi oldugu sonucuna ulagilmistir.

Demirel ve Artan (2017) adli calismada, panel veri analizi kullanilarak 13 Avrupa Birligi iilkesi i¢in 2000:1-
2014:12 donemi icin giiven diizeyi ile temel makroekonomik gostergeler arasindaki nedensellik iligkileri
incelenmistir. Oncelikle yatay kesit bagimhlig1 incelenmis, daha sonra yatay kesit bagimliligin1 hesaba katan
CADF (Cross-sectional Augmented Dickey Fuller) panel birim kok testi ve kok testi kullanilmistir. Son olarak,
panel birim kok testi sonuglarina gore Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafindan gelistirilen panel Granger
nedensellik testi kullanilmistir. Analiz sonucunda, giiven diizeyi ile tiikketim harcamalar1 arasinda ¢ift yonli
nedensellik iligkisi, endiistriyel iiretim ve enflasyon arasinda da bir iligski oldugu tespit edilmistir. Ayrica, giiven
diizeyinden issizlik oranina tek yonlii bir iliski oldugu, faiz oranlarindan giiven diizeyine dogru tek yonlii bir iligki
oldugu goriilmiistiir.

Dees ve Brinca (2013), Amerika Birlesik Devletleri ve Euro bolgesi i¢in tiiketici duyarliligi ve tiikketim harcamalari
arasindaki baglantiyr ampirik olarak degerlendirmislerdir. Veri seti 1985Q1-2010Q2 dénemini kapsamaktadir.
Birim kok, Granger Nedensellik ve Es biitlinlesme testlerini uyguladiklari analizde degisken olarak giiven endeksi,
reel tilketim harcamalari, harcanabilir gelir; zenginlik, reel hisse senedi fiyatlari, kisa vadeli faiz oranlari, igsizlik
orani, petrol fiyatlar1 verileri kullanilmiglardir. Sonuglara bakildiginda tiiketici giiven endeksi belirli durumlarda
titketimi agiklayan iyi bir gostergedir. Ayrica makalede 2008-09 mali krizinde giiven erozyonuna atif yapilirken,
ABD giiven endeksleri Euro bolgesindeki tiiketici duyarliligini tahmin etmeye yardimci oldugundan, uluslararasi
sok iletiminde bir “giiven kanali” olduguna dair bulgularda bulunmustur.

Giilcan ve Akkus (2018), yapmis olduklar1 ¢alismada tiiketim ve tiretim kanadmin piyasa olan giiveninin uzun
donemde beraber hareket edip etmediklerini arastirmislardir. Calismalarinda Tiiketici Giiven Endeksi tiiketicilerin
gelecege yonelik beklentilerinin, Reel Kesim Giiven Endeksi ise {ireticilerin gelecek adina tutum ve davranislarini
temsilen kullanilmaktadir. Bu endeksler arasindaki uyum Phillips-Ouliaris (1990) es biitiinlesme testi ile
incelenmistir. Eg biitiinlesme testi sonuglarina gore iki degiskenin es biitiinlesik oldugu ve uzun donemli iligkiye
rastlanmiglardir. Bunun yani sira nedensellik testlerinden Granger (1969) Testi kullanilarak iki degisken arasindaki
nedensellik iliskisi arastirilmistir. Tiiketici Giiven Endeksinden Reel Kesim Giiven endeksine dogru tek yonlii bir
nedensellik iligkisi bulmuglardir.

Sart ve Yildirnm (2021) arastirmalarinda Tiirkiye ekonomisi 6zel tiiketim harcamalarmin belirleyicilerini
incelerken, 2000:3 ile 2020:2 ¢eyreklik 6zel tiiketim harcamalari, kamu tiiketim harcamalari, Gayri Safi Yurtici
Hasila, faiz orani, reel déviz kuru, enflasyon ve net varliklardaki degisim verilerini kullanmiglardir. Degigkenlerin
duraganliklarini belirlemek igin geleneksel birim kok testleri ve Fourier birim kok testleri kullanilmigtir. Test
sonuglari, serilerin duragan olmadigini ve birim kok igerdigini géstermistir. Daha sonra uzun dénemli iligkileri
tespit etmek i¢in Fourier-Shin ve ARDL Sinir Testi kullanilmistir. Es biitiinlesme testlerinin sonuglari, seriler
arasinda uzun donemli iliskinin varligina isaret etmektedir. ARDL Sinir Testinin sonuglari géstermektedir ki, 6zel
tilketim harcamalarini, GSYH degiskeni ve net varlik degisimi pozitif yonde etkilemektedir.

Kurt, U. (2018) tarafindan gergeklestirilen ¢alismaya gore, istikrar ve giiven faktdrlerinin ekonomik biiyiime
iizerindeki etkisi incelenmistir. Caligma, [2004:1-2015:12] doénemine ait verileri kullanarak Tiirkiye
ekonomisindeki istikrar ve giivenin tiiketici kredileri iizerindeki etkisini zaman serisi analizi yontemiyle
arastirmistir. Elde edilen sonuglar, istikrar ve giivenin artt1g1 donemlerde tiiketici kredilerinin artig gosterdigini,
buna karsilik istikrarsizlik veya giivensizlik donemlerinde ise tiiketici kredilerinin azaldigini gostermektedir. Bu
bulgular, istikrar ve giivenin ekonomik bilyiimeyi etkileyen 6nemli faktorler oldugunu ortaya koymaktadir.

Besiktaslt ve Cihangir (2020) tarafindan gergeklestirilen ¢aligma, yatirimci duyarliliginin sayisal bir gostergesi
olan tiiketici giiven endeksi (TGE) ile finansal piyasalar ve genel ekonomik gostergeler arasindaki iliskiyi ve bu
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iligkinin y6niinii belirlemeyi hedeflemistir. Bu amag dogrultusunda Egbiitiinlesme ve Granger Nedensellik Testleri
kullanilmistir. Caligma, 2005:01-2019:04 donemine ait aylik verileri incelemis ve sonuglar su sekildedir: TGE ile
para piyasasi ve genel makroekonomik gdstergeler arasinda uzun vadeli bir iligki saptanirken, sermaye piyasasi
degiskenleri ile uzun vadeli bir iliski tespit edilmemigstir. Ayrica, para piyasasindaki dolar kuru, sermaye

piyasasindaki borsa endeksi, gosterge tahvil faiz orani ve genel ekonomik gostergeler ile UFE ve TUFE
degiskenleri arasinda TGE'nin Granger nedeni oldugu bulunmustur.

Zanbak, Ozgiir ve Cigeker (2022)’nin yaptiklar1 ¢alismaya gore, bir iilkede bireylerin ekonomik durumlariyla
gelecege yonelik beklentileri arasindaki iliski incelenmis ve bu iligkinin ekonomiye olan etkisi, yani tiiketici giiven
seviyesinin Ol¢iilmesinde kullanilan bir gosterge olan tiiketici giiven endeksi ile degerlendirilmistir. Calisma,
Tiirkiye'yi merkezine alarak, 2007-2020 dénemine ait mevsimsellikten arindirilmis aylik verileri kullanmig ve su
sonuglara ulagmistir: Johansen esbiitiinlesme analizi sonuglarina gore, tiiketici giiven endeksi ile diger degiskenler
(enflasyon, doviz kuru, igsizlik orani, geng issizlik oran1 ve tiiketici kredisi faizi) arasinda uzun dénemde bir iliski
bulunmaktadir. Ayrica, hata diizeltme modeli kullanilarak elde edilen sonuglara gore, kisa donemde olusan
dengeden sapmalarin yaklasik 4 ay sonra uzun déonem dengeye ulastig1 belirlenmistir. Granger nedensellik testi
sonuglarina gore, doviz kuru, igsizlik orani, geng issizlik orani, enflasyon orani ile tiiketici kredisi faizinin, tiiketici
giiven endeksinin kisa déonemde nedeni olmadigi, ancak uzun dénemde birlikte hareket ederek nedeni oldugu
sonucuna ulagilmigtir. Caligmanin bulgulari, tiiketicilerin ekonomik durumlartyla gelecege yonelik beklentilerini
yansitan tiiketici giiven endeksini artirmak ve 100 esik degerinin iizerine ¢ikarmak i¢in, doviz kurunun, igsizlik
oraninin ve tiiketici kredisi faizlerinin diistiriilmesine yonelik politikalarin etkili olabilecegine isaret etmektedir.

Cetintiirk (2020), ¢aligmasinda anket yontemi kullanilarak davranigsal iktisat yaklagimiyla Y ve Z kusaklari
Ozelinde tiikketim harcamalarinda sosyal medyanin etkisini aragtirmigtir. Bu dogrultuda ¢aligmada davranigsal
iktisat yaklagimlarina deginilmis olup tiiketicinin tiiketim kararlarini etkileyen psikolojik temelli gevresel faktorler
iizerinde durmustur. Daha sonra analiz boliimiinde anket yontemini kullanarak sosyal medya kullanimina, moda
ve reklamin harcamaya yonelik etkilerine iligkin katilimcilara sorular yoneltilerek, Y ve Z kusaginda oldugu kabul
edilen bireylerin sosyal medyada yer alan reklamlar, trendler vs. gibi etkiler ile tiiketim kararlarinin ne dlciide
etkilendigi incelenmistir. Bulgular kisminda sosyal medya platformlarinda yapay olarak olugturulan moda akimlar1
ve bu mecralarda tanitilan markalar ile harcama tercihleri arasinda iligkinin oldugu tespit edilirken ayni zamanda
markalara yonelik tanitimlarin Y ve Z kusaklar1 arasinda farklilik arz ettigi sonucu ulasilmistir.

Fan ve Wong (1998), yapmis olduklari ¢alismada tiiketim i¢in tiiketici giiven endekslerinin tahmin kapasitesini ve
tilketim ve tiiketici duyarliligi arasindaki iligskiyi ampirik olarak incelemislerdir. Calismanin veri setini 1985-1997
donemi ¢eyreklik veriler olusturmaktadir. Analiz sonunda Hong Kong'daki tiiketici gliven endekslerinin tiiketim
biiyiimesini tahmin etmede ¢ok az veya neredeyse hi¢ agiklayici giice sahip olmadigini gosteriyor. Bu bulgularla
birlikte bu makalenin oldukga sasirtici bir bulgusu, ABD'deki durumla keskin bir tezat i¢inde olmasidir. Yani ABD
veya Ingiltere’dekinin aksine Hong Kong'daki tiiketici giiven endekslerinin tiiketim biiyiimesini tahmin etmede
cok az veya neredeyse hi¢ agiklayici giice sahip olmadigini gosteriyor.

Juhro ve Iyke (2020) tarafindan gergeklestirilen ¢alismada, Endonezya'da tiiketici giiveni ile tiikketim harcamalari
arasindaki iligki incelenmistir. Bu arastirma, tiiketici ve ig diinyast giiven endeksleri olmak iizere iki giiven
Olciisiiniin, tiiketim harcamalari ile iliskisini incelemektedir. Ayrica, caligmada tiiketim harcamalarin1 etkileyen ii¢
yaygin tahminleyici de kullanilmistir; bunlar is¢i geliri, hisse senedi fiyatlari ve faiz oranlaridir. Bulgular, tiiketici
ve is diinyas1 giiveninin tiiketim harcamalarim tahmin etmede kullanish oldugunu géstermektedir. Ozellikle,
tiiketici ve is diinyasi giivenini igeren tiiketim biiylime modellerinin ekonomik ve istatistiksel agidan avantajli
oldugunu gostermektedir. Bu baglamda, politika yapicilarinin tiiketici ve is diinyast duygularimi tahmin
modellerine dahil ederek tahmin dogruluklarini %4 ila %13 arasinda artirabileceklerini géstermektedir.

Ludvigson (2004) genel bir bakis agisiyla ¢alismasina tiiketici giiveninin nasil 6l¢iildiigii ve raporlandigina yer
verir. Veri seti olarak 1968: Q1- 2002: Q4 dénemine ait Michigan Universitesi ile Conference Board tarafindan
hesaplanan tiiketici giiven endeksleri, tiiketim harcamalarinin gesitli alt kalemleri, S&P 500 fiyat endeksi, gelir ve
hazine bonosu faiz oranlart ABD'ye odaklanarak ¢alismada kullanilmistir. Analizde regresyon modeline tiiketici
giiven endeksinin yalniz oldugu modelde yani giiven endeksinin biiylimeyi tahmin etme giicli yiiksektir. Fakat
diger degiskenlerin oldugu modelde agiklama giicliniin diistiigli gozlemlenmistir. Kanitlar, popiiler anket
onlemlerinin gelecekteki toplam tiiketici harcama biiyiimesi hakkinda baz bilgiler igerdigini gosteriyor. Bununla
birlikte, bu bilgilerin cogu diger ekonomik ve finansal gostergelerde bulunur ve tiiketici giiveni tarafindan saglanan
bagimsiz bilgi, gelecekteki tiiketici harcamalarinda nispeten miitevazi miktarda ek degisiklik ongoriir.
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Bryant ve Macri (2005), tarafindan yapilan bu ¢aligma, genellikle tiikketim fonksiyonu lizerine yapilan ¢aligmalarda
ihmal edilen bir degisken olan “tiiketici duyarliliginin” Avustralya i¢in tiikketim harcamalarint agiklayip
aciklamadigini incelemektedir. Veri seti olarak 1979:04-2000:01 dénemi tiiketici giiven endeksi, reel tiiketim
harcamalari, gelir, 6zel sektor serveti, 6zel tiketim fiyatlari, issizlik orani, niifus ve uzun doénem tiikketim
harcamalarindaki biiyiime degiskenlerini kullanarak tiiketici duyarliliginin tiikketim harcamalarini neden

etkileyebilecegini gosteren teorik bir model gelistirmislerdir. Calismanin bulgulari tiiketici duyarliliginin tiikketim
harcamalarindaki degisiklikleri etkiledigini gostermektedir.

Giindiiz vd. (2017), Tirkiye 6rneginde 2004:1-2016:1 donemi aylik tiiketici giiven endeksi ve kredi karti
harcamalari verileri kullanilarak aralarindaki nedensellik iligkisini incelemislerdir. Calismanin analiz bolimiinde
nedensellik iliskisi Granger nedensellik analiziyle sinanmigtir. Testin bulgularina gore tiiketici giiven endeksinden
kredi kart1 harcamalarma dogru tek yonlii ve anlamli nedensellik bulunmus olup iliskinin yoniine yakindan dikkat
edildiginde, yukar1 yondeki degisiklikler Tiiketici giiven endeksinde dnceki donemlerde hane halki kredi karti
harcamalari incelenen donemde arttig1 goriilmiistiir. Ayrica EKK (OLS) yontemi ile kurulan regresyon analiziyle
kredi kart1 harcamalar1 {izerinde tiiketici giiven endeksinin anlamli etkisinin oldugu ve olumlu yonde etkiledigi
sonucuna ulagmislardir.

Ipek ve Akyaz1 (2017), Tiirkiye ekonomisi igin tiiketici giiven endeksi ile hanehalki harcamalar1 arasindaki iliskiyi
inceledikleri ¢aligmalarinda, 2009Q1-2017Q2 dénemi boyunca hanehalki beklentilerini temsil eden tiiketici gliven
endeksi ve tiiketimi temsil eden dayanikli, yar1 dayanikli, dayaniksiz ve hizmet harcamalarini igeren toplam
harcamalar verilerini kullanmislardir. Bu ¢alismada Vektor Otoregresif tahmin yontemi kullanilarak model tahmin
edilmis ve tiketim harcamalarmin tiiketici giiven endeksinin Granger nedeni oldugu, dayanikli tiiketim
harcamalari ile tiiketici giiven endeksi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki oldugu ve sadece gelir ve
nominal altin getiri oraninin kontrol degiskeni olarak anlamli oldugu sonuglarina ulasiimistir.

Bicil vd. (2018), ylriittiigii aragtirma, tiiketicilerin giiven endeksleri ile makroekonomik ve finansal gostergeler
arasindaki nedensellik iliskisini arastirmistir. Calismada, 2012 yilindan 2018 yilinin ilk yarisina kadar aylik bazda
tilketici giiven endeksi, sanayi iiretim endeksi, BIST100 kapanis fiyatlari, tiiketici fiyat endeksi ve dolar kuru
degiskenleri kullanilarak Granger nedensellik testi ve VAR modeli tahmin edilmistir. Yapilan analizler sonucunda,
tiiketici gliven endeksi ile sanayi tiretim endeksi arasinda bir nedensellik iligkisi tespit edilirken, BIST100 endeksi,
dolar kuru ve tiiketici fiyat endeksi degiskenlerinin tiikketici giiven endeksine dogru bir nedensellik iliskisi oldugu
gorilmiistiir.

Acemoglu ve Scott (1994), Rasyonel Beklentiler Siirekli Gelir Hipotezini ampirik olarak agikladiklari
calismalarinda, tiiketici giivenin gelecek donem tiikketim harcamalarmi agiklama giiciinii arastirmiglardir.
Calismada Birlesik Krallik verilerini kullanarak uyguladiklart OLS (En Kiigiik Kareler) yontemiyle regresyon
analizi sonucunda tiiketici giiven endeksi degiskeninin katsayisi anlamli tespit edilmis, titketimde meydana gelen
artiglara tiiketici giiveninin yon verdigini belirlemiglerdir. Analizin bulgularina goére tiiketicinin duyarliliginin
gelecek donem hane halki tiiketim harcamalarini agiklama giiciiniin bulundugu, Rasyonel Beklentiler Siirekli Gelir
Hipotezinin gecerli olmadigini ifade ederken tiiketim harcamalari ile tiiketici giiveni endeksi arasindaki giiclii bir
korelasyon iliskisi tespit edilmistir.

Tiiketici giiven endeksi ile tiiketim harcamalari arasindaki iligkiyi arastiran ¢aligmalarin bazi géz ard1 edilmis olan
yonleri bulunmaktadir. Ik olarak, nedensellik sorunu belirsizligi mevcuttur. Birgok ¢alisma, tiiketici giiven
endeksinin tiiketim harcamalarini nasil etkiledigini incelemistir, ancak bu iliskinin nedensellik yonii iizerine az
sayida ¢aligma bulunmaktadir. Tiiketici giiven endeksinin diismesi, tiiketim harcamalarinin azalmasina mi1 neden
olur, yoksa tiiketim harcamalarinin azalmasi, tiiketici giiven endeksinin diigmesine mi yol acar konular1 agisinda
daha detayli deginilmesi ve degerlendirilmesi gerektigi diisiiniilmektedir. Ikinci olarak, birgok calisma diger
onemli ekonomik faktorleri (6rnegin, gelir seviyeleri, faiz oranlari, issizlik oranlart) géz ardi edebilir, bu da
sonuglarm eksik olmasma neden olabilir. Ugiinciisii, ¢ogu calisma tiiketici giiveni ile tiiketim harcamalari
arasindaki iliskiyi kisa vadeli olarak incelemistir. Uzun vadeli egilimleri ve degisiklikleri degerlendirmek i¢in daha
uzun vadeli analizlere ihtiya¢ duyulabilir. Ancak bunun yaninda ¢alismalarin baz: iistiinliikleri de bulunmaktadir.
Oncelikle, tiiketici giiven endeksi ekonomik dalgalanmalarin erken bir gostergesi olabilir. Tiiketici giiven
endeksinin ani bir diisiisii, yaklasan ekonomik sorunlarm habercisi olabilir. ikincisi, bu c¢aligmalar tiiketici
davranislarinin psikolojik ve sosyal faktdrlerini anlamamiza yardimer olabilir. Tiiketicilerin giiven diizeyleri ve
algilari, ekonomik kararlarmi etkileyebilir ve bu faktorlerin anlasilmasi, politika yapicilarma 6nemli bir bakis agis1
sunabilir. Ayrica, tiikketici giiven endeksi, hiikiimetler ve merkez bankalar1 gibi kurumlar i¢in ekonomik politika
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olustururken dikkate alinan bir gosterge olabilir ve tiiketicilerin giiveninin artmasi, tiiketim harcamalarini tegvik

etmek icin kullanilabilir. Son olarak, bu tiir calismalar farkli bolgeler veya iilkeler arasinda tiiketici egilimlerini
karsilagtirmak i¢in kullanilabilir, bu da ekonomik analizler i¢in degerli bir ara¢ olabilir.

3. TUKETIiCi GUVEN ENDEKSI

Tiiketici Giiven Endeksi, hane halkinin ve devletlerin ekonomik agidan igerisinde bulunduklart mevcut durum
geemis ve gelecek 12°ser aylik periyotlar seklinde gelecege iliskin beklentileri degerlendirme ve hali hazirda
tasarruf etme ve harcama yapma egiliminin dl¢iilmesi ile olusturulur (Kaygisiz, 2019, s. 316).

Ekonomiye duyulan giiven tiiketiciler agisindan daha fazla ekonomik faaliyete gegmek dolayisiyla buna bagh
beklentilerin olumlu oldugu bir ortamda tiiketici davranislarinin sergilenmesi demektir. Bu dogrultuda gazetelerde,
televizyonlarda ve giiniimiizde popiilaritesi olan sosyal medyada hem ekonomiye duyulan giiveni destekleyici hem
de tam aksi yonde zedeleyici yaymlar goriilebilmektedir. Bu haberler igerisinde olumsuzlari dogal olarak
tilketicinin piyasaya olan giivenini zedeleyeceginden tiiketim yerine daha az tiilketme ya da tasarruf etme
egiliminde bulunacaklardir. Elbette ki bu mecralarda manipiile edici asilsiz haberlerde dolasmakta tiiketici
duygularinin da etkisinde algis1 bu yonde hareket etmektedir.

Finansal piyasalarda yer alan enstriimanlarin hareketleri yoniinde 6n goriide bulunmak ekonomistlerin ve bilhassa
yatirimcilarin ilgisini ¢gekmektedir. Bu yoniiyle ekonomistlerde piyasada beklentilerin yarattigi ortamda bazi
varsayim altinda cesitli analizler gerceklestirir. Bu analizlerde beklentilerin piyasa yansimasini tam manasiyla
ortaya koymak i¢in Tiirkiye’de 2003 yilindan bu yana agiklanan “Tiiketici Giiven Endeksi” verileri 6nemli bir
referans olusturmaktadir (Sar1 ve Ilgin, 2018, s. 394-395).

Tiiketici Giiven Endeski hem iilkedeki hem de bireysel olarak hane halkinin igerisinde bulundugu ekonomik
kosullar ve ekonomik beklentilerini yansitmak iizere yonetilen sorularin bulundugu bir ankete dayanmaktadir.
Hem ekonomik hem de istatistiksel bir 6l¢iit olan tiiketici giiven endeksi, tiikketicinin davraniglari, gelir ve faiz
oranlarindaki mevcut durumda dahil olmak iizere sdylenildigi gibi beklentileri gore degiskenlik gostermektedir
(Fuhrer, 1993, s. 32-33).

Sekil 1. Ekonomik Giiven Endeksi (2021-Aralik)

Tiketicl Giiven Endaksi

20,00

Kaynak: (TCMB, 2022).
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Tablo 1. Ekonomik Giiven Endeksi, Sektorel Endeksler ve Degisim Oranlar1 (2021-Aralik)

Endeks Bir onceki aya gore degisim oram (%)
Kasim Aralik Kasim Aralik
Ekonomik Giiven Endeksi 99,3 97,5 -2,0 -1,8
Tiiketici Giiven Endeksi 71,1 68,9 =73 -3,1
Reel Kesim Giiven Endeksi 112,0 110,1 0,6 -1,7
Hizmet Sektorii Giiven Endeksi 119.4 118.,8 -0,7 -0,5
Perakende Ticaret Sektorii Giiven Endeksi 121,9 121,5 0,6 -0,4
Insaat Sektorii Giiven Endeksi 93,6 90,0 1,0 -3,9

Not: Endeks degerleri mevsim etkilerinden arindirilmig degerlerdir.
Kaynak: (TUIK, 2021).
3.1. Tiiketici Giiveni ile Tiiketim Harcamalan iliskisi

Temel haliyle tiiketim fonksiyonu C = CO + cY seklindedir. Bu fonksiyonda tiiketim harcamalar1 C harfiyle
gosterilirken gelirden bagimsiz olan tiikketim harcamalarint yani otonom tiiketimi CO, gelire bagimli tiiketim
harcamalarini ise cY seklinde ifade edilir. Bu denklem incelendiginde agiklanan degisken (bagimli) C, bagimsiz
degisken yani bir diger ifade ile aciklayict degigkeni gostermektedir. C=f(Y) fonksiyonunda goriildiigii tizere C ile
gosterilen tiiketimin gelire bagimli olmasi dolayisiyla Y’ye bagimli, Y nin de tiiketim harcamalarindan bagimsiz
olmasi nedeniyle fonksiyonda bagimsiz degisken olarak yer almaktadir. Grafik formunda gésterimde iki katsay1
bulunmaktadir. Bunlardan dikey ekseni kesen CO (otonom tiiketim harcamalari), ¢ ise egim katsayisi olarak ifade
edilir (Egilmez,2016). Literatiir incelendiginde tiiketim kavramini agiklayan teorilerin cogunlukla 6lgiilebilen ve
ampirik analizlerde ekonometrik modele dahil edilebilecek nitel ifade edilen makroekonomik degiskenler
kullanildig1 goriilmektedir. Fakat tiiketiciyi rasyonel insanin disinda duygularinin da tiiketime etkisi goriilmeye
baslandiginda artik psikolojik faktdrlerin kullanilmasi s6z konusu olmustur. Bu asamada tiiketicilerin psikolojik
egiliminin modele temsilen dahil edilebilmesi ancak tiiketici egilimleri 6l¢iimleriyle miimkiin olabilmektedir.
Tiiketici egilimlerini gosteren endekslerin c¢aligmalarda kullanilmasiyla beraber artitk makroekonomik
degiskenlerin disinda bu endekslerinde tiiketimi aciklamadaki etkisi elde edilen sonuclarla sabittir (Ozdemir, 2013,
s. 2).

Literatiirde tiiketici gliveninin toplam tiiketim harcamalari {izerindeki etkilerini arastiran ¢aligmalarda kisa ve uzun
donemli iliski, nedensellik iligkisi gibi birgok ampirik yontem kullanilmistir. Bu yontemlerden biri de esik deger
analizi yontemidir. Bu konu 6zelinde tiiketici giiven endeksinin tiiketim harcamalarini agiklayict tahmin giiciini
ortaya koyan esik deger analizi yontemini kullanan Dées ve Brinca (2011), Desroches ve Gosselin (2002) gibi
arastirmacilar harcanabilir gelirin oldugu modele tiiketici giivenini temsilen tiiketici gliven endeksini dahil
ettiklerinde 6zellikle kayda deger degisimlerin yasandigi donemlerde gelir degiskeninin de ilerisinde agiklayici
giice sahip oldugunu gézlemlemislerdir. Kald1 ki boylesi donemleri belirsizligin yasandigt 6rnegin kriz donemleri
varsayimi altinda degerlendirdigimizde aslinda arastirmacilarin ABD gibi gelismis bir iilke verileriyle yaptiklar
caligmalarda giivenin harcamalar1 agiklamada ne denli onemli faktér oldugu daha net goriilmektedir
(Ozdemir,2013).

Garner (1991), Fan ve Wog (1998), Croushore (2005) ve Haniffi ve Masih (2016) tarafindan yapilan ¢aligmalarda
bu denklemde tiiketici giiven endeksine yer verildiginde tiikketim harcamalarint dngérme noktasinda yetersiz
kalacag1 ve dolayisiyla ek bir katkida bulunmayacagi ortaya konan bulgularla savunulurmustur. Bu dngoriilerin
aksine tiiketici giiveninin tiikketim harcamalarin1 acgiklamadaki 6ngorii giicliniin oldugunu savunan ¢aligmalarda
literatiirde mevcuttur. Bu ¢alismalarin baginda Mueller (1963), Carroll vd. (1994), Ludvigson (2004), Acemoglu
ve Scott (1994), Bryant ve Macri (2005), Cuenca vd. (2013) ‘un yapmis olduklar1 ¢galigmalar gelmektedir. Bircok
iilkeye oranla Tiirkiye’de 2003 yilindan bu yana agiklanmaya baslanan yeni sayilabilecek tiiketici giiven endeksi
ile titkketim harcamalar iligkisine yonelik ¢aligmalar literatiirde az sayida bulunmaktadir. Literatiirde bu ¢aligmalar
incelendiginde Erdogdu (2007)’nun 6zel nihai tiikketim harcamalar1, gayri safi milli hasila, tiiketici giiven endeksi
serilerini kullanarak yapmis oldugu ¢aliyma bunlarin basinda geldigi kabul edilebilir. Calismada analiz sonucu
tiiketici gliven endeksinin hanehalk tiiketim harcamalarini agiklamada etkisiz oldugu sonucuna ulasilsa da sonraki
donemde yapilan birgok ¢alisma bu sonucun aksine tiiketici giiveninin tilketim harcamalar tizerindeki 6ngoriisiini
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onemli dl¢tide ortaya koymustur. Bu ¢alismalardan Yamak ve Abdioglu (2007), Ceritoglu (2013), Arisoy (2012)
ve Arisoy ve Aytun (2014), Karasoy ve Yiinciiler (2015), Ozdemir (2013)’in ampirik bulgular tiiketici giiven

endeksinin tiiketim harcamalarinin en iyi tahmincilerinden biri oldugu ve modele dahil edildiginde 6nemli dlciide
aciklama giicliniin var oldugu sonucunu vurgulamaktadir (Yamak vd., 2019, s. 513).

4. VERI SETi VE OZELLIKLERIi

Calismada Tiirkiye ekonomisine ait 2004;Q1-2021;Q3 donemleri igin ii¢ ayda bir agiklanan tiiketim harcamalari
verileri, yine ayni sekilde tiger aylik agiklanan iilkemizde de 2004 yilindan itibaren agiklanmaya baslanmus tiiketici
giiven endeksi verileri ve Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSYIH) verilerinin de geyreklik verileri degisken olarak
kullanilarak tiiketici giiveninin tiiketim harcamalari ile iligkisi incelenmistir. Degiskenlere ait tanim ve kaynak
bilgileri Tablo 4’de sunulmustur. Degiskenler, moving average yontemine gore mevsimsellikten arindirilmistir.
Calismanin devaminda kullanilacak olan model Yamak vd, (2019)’nin Tiiketim fonksiyonu ve tiiketici giiven
endeksi, Arisoy ve Aytun (2014)’un Tirkiye'de tiiketim harcamalari, krediler ve tliketici giiveni arasindaki
iligkilerin analizi, Yasar ve Ceylan (2020)’1n Tiiketici gliven endeksi ile gayri safi yurtici hasila iliskisi ¢alismalart
takip ederek olusturulmustur. Degiskenler modele, dogal logaritmalar1 alinarak dahil edilmistir.

LNTUKTM = f (LNTGE, LNENF, LNGSYIH (1)

Modelde kullanilabilir gelirin hesaplanmasindaki giigliikler nedeniyle GSYIH kullanilmaktadir. Bu ¢alismalardan
bazilari: Kog, Smith, Fuller ve Fabiosa (1998), Robinson (2001), Leong (2001), Banerjee ve Batini (2003).
Tiiketim Harcamalar1t TCMB, EVD internet sitesinden Harcama Yontemiyle-Zincirlenmis Hacim yontemi (Bin
TL) (Ug Aylik) ile elde edilen veri grubundan yerlesik hanehalklarmin toplam tiiketim serisi alarak elde
edilmigtir. Ratio to moving average yontemiyle mevsimsellikten arindirilmigtir. TCMB tarafindan Tiiketici Egilim
Anketi ile olusturulan Tiiketici Giliven Endeksinin ticer aylik serisi cekilerek elde edilmistir. Gelir degiskeni
TCMB, EVDS internet sitesinden Harcama Yontemiyle-Zincirlenmis Hacim yontem ile elde edilen veri
grubundan GSYIH (Bin TL) serisi aliarak elde edilmistir. Ratio to moving average yontemiyle mevsimsellikten
arindirtlmigtir. Enflasyon degiskeni TCMB, EVDS internet sitesinden Fiyat Endeksi (Tiiketici) (2003=100) veri
grubundan genel diizey serisi ¢ekilerek elde edilmistir.

Degiskenlere ait tanim ve kaynak bilgileri Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. Degiskenler ve Kisaltmalari

Degisken Kisaltmalar
Yerlesik Hanehalklarinin Tiiketimi (Bin TL-Zincirlenmis Hacim) LNTUKTM
Tiiketici Giiven Endeksi LNTGE
Tiiketici Fiyat Endeksi LNENF
Gayri Safi Yurti¢i Hasila (Zincirlenmis Hacim) LNGSYIH

Grafiklerde de goriilecegi lizere tiiketici giiveni degiskenine ait grafik haricinde tiim degiskenlerin artan bir trend
icerisinde olduklar1 sdylenebilir. En yiiksek tiiketim ve en yiiksek gelir 2021 yilinin ii¢iincii ¢eyreginde ulasiimig
iken tiiketicinin giliveninin neredeyse 2008 yilinda yasanan krize yakin seviyelere kadar distiigi
gozlemlenmektedir. Tiiketici fiyatlarinda ise 2021 yilinin Gigiincii ¢eyregine gelindiginde artig devam etmektedir.
Ayrica gelir ve tiketim degiskenlerinde 2009 yilinin ilk ¢eyreginde, 2016 yilinin i¢iincli ¢eyreginde ve 2020
yilinin ikinci ¢eyreginde azalis s6z konusudur.
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Sekil 2. Degiskenlere Ait Grafikler

4.1. Tammlayic Istatistikler

Tablo 3'te, degiskenlere ait tanimlayici istatistikler sunulmustur. Degiskenlerin ortalamasi, standart sapmasi, en
yiiksek ve disiik degerleri, basiklik-carpiklik degerleri ve normallik smamasima iliskin bilgi veren Jarque-Bera
istatistigi degerler yer almaktadir. Ilgili tabloda biitiin degiskenlere ait Jarque-Bera olasilik degerlerine bakildiginda
0.05’den biiyiik oldugu gériilmektedir. Dolayistyla tiim degiskenlerin normal dagilima uygun oldugu sdylenebilir.

Tablo 3. Degiskenlere liskin Tanimlayic: Istatistikler

Tammlayia istatistikler LNTUKTMSA LNTGE LNENF LNGSYIHSA
Ortalama 19.10606 4.491752 5.396695 19.60083
Medyan 19.10902 4.511512 5.358581 19.59447
Maksimum Deger 19.54565 4.709530 6.334830 20.03561
Minimum Deger 18.71195 4.247066 4.658774 19.14599
Standart Hata 0.234491 0.088392 0.462117 0.254609
Skewness -0.036772 -0.225503 0.278470 -0.017201
Kurtosis 1.653891 3.075984 2.085287 1.664516
Jarque-Bera 5.376531* 0.618823 3.392860 5.2279743*
Prob. 0.067999 0.733879 0.183337 0.071370

Not: Serinin normal dagilim gdstermedigini ifade etmek icin sirastyla %1, %5 ve %10 anlam diizeylerinde ***, ** ve * sembolleri

kullanilmistir.
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Tabloda sadece LNTGE degiskeninin basiklik degerinin 3’ten biiyiik oldugu dolayisiyla serinin sivri oldugu,
haricindeki degiskenlerin basik oldugu tespit edilmistir. Carpiklik degerleri incelendiginde ise tiim degiskenlere
ait carpiklik degerlerinin 0‘a yakin oldugu goriilmektedir. Ayrica negatif olmalarindan dolay1 serilerin negatif
yonde carpik oldugu goriilmektedir. Basiklik degerinin 3’ten biiyiik ve kii¢clik olmasi durumunda sirasiyla sivri ve
basik oldugu sonucuna ulasilacaktir. Carpiklik degerleri incelenirken, bu degerin 0’a esit olmasi halinde seri
normal dagilima uygunlugunu ifade ederken bu degerin 0’dan biiyiik olmasi durumunda ise serinin +(pozitif)
yonde, 0’dan kiigiik olmasi durumunda —(negatif) yonde ¢arpik oldugu anlagilmaktadir (Ibicioglu ve
Kapusuzoglu,2011, s. 90). Jarque-Bera normallik testine gére INTUKTMSA ve InGSYIHSA degiskenleri %10
anlam seviyesinde normal dagilima uymamaktadir.

4.2. Korelasyon lliskisi

Degiskenler arasindaki bu pozitif ve anlamli iliski degiskenlerin birbirinin nedenseli oldugu dogrulamamaktadir.
Korelasyon analizi ile iliskinin yonu ve biiyiikliigii belirlenmekte olup bir iktisadi analiz igin bu bilgiler ¢ok
onemlidir (Arisoy ve Aytun, 2014, s. 38)

Korelasyon, degiskenler arasindaki iligki hakkinda fikir verirken, bu iliskinin yonii veya nedenselligi hakkinda
bilgi saglamaz. Bir degiskenin digeri ile nedenselligi konusunda ulasilacak bilgi ise degiskenler arasindaki bagliligt
ortaya koyan regresyon modeli ile miimkiin olmaktadir (Gujarati, 2004, s. 696).

Tablo 4. Korelasyon Matrisi

Korelasyon Olasih@ LNTUKTMSA LNGSYIHSA LNTFE LNTGE
1.000000
LNTUKTMSA
0.999999
LNGSYIHSA 1.000000
0.000000
0.997327 0.997381 1.000000
LNTFE
0.000000 0.000000 -
0.999645 0.999622 0.995341 1.000000
LNTGE
0.000000 0.000000 0.000000 e

Tablo 4’de ise degiskenler arasindaki korelasyon iliskisi sunulmustur. Bu verilere istinaden LNTUKTMSA
degiskeni ile tiim degiskenler arasinda pozitif ve anlamli bir iligkinin varlig1 goriilmektedir.

4.3. Duraganhk Analizi

Bu ¢alismada, duraganligin tespit edilmesi i¢in ADF ve PP birim kok testlerinden istifade edilmistir. Dickey-Fuller
(1979) yaklagimi, hata terimlerinin istatistiksel olarak normal dagilima sahip ve ayni yapida ve bagimsiz olduklar
varsayimini icerir. Bununla birlikte, PP birim kok testinde hata terimlerinin degisken yapida olduklart varsayilir
(Abdioglu ve Degirmenci, 2014, s. 11). Phillips ve Perron (1988) yontemi, Dickey Fuller testinin aksine hata
terimleri arasinda degisken yapida olmakla birlikte zayif bagimlilik varsayimint igerir (Kutlar, 2007, s. 335). Coklu
dogrusal baglanti sorununa karsit ARDL modeli tahmininde Newey-West tahmincisi kullanilmistir.

Genigletilmis ADF, Dickey ve Fuller (1979)’a gore gore hata terimlerinin istatistiksel olarak normal dagilima
sahip, sabit varyansli, ortalamasinin sifir oldugu varsayimina ek olarak olas1 beyaz giiriiltii ihtimaline karsin
gelistirilmistir. Baska bir deyisle ADF’nin bu genigletilmis uyarlamasinda otokorelasyon problemi bagimli
degiskenin ilave gecikme degerleri ile ¢dziime kavusturulur. Dickey-Fuller testinde, trendsiz ve sabit terimsiz
model, sabit terimli model ve sabit terimli-trendli model olmak {iizere ii¢ farkli regresyon denklemi
kullanilmaktadir.;

Ayt = yyt—1 + Y Bipi=1Ayt—i + et 2)
Ayt= a0 + yyt—1 + Y} Bipi=1Ayt—i + et 3)
Ayt= a0 + a2t + yyt—1 + Y Bipi=1Ayt—i + et @)

(Asteriou ve Hall, 2007, s. 297).
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Zaman serilerinde duraganligi tespit etmek maksadiyla Phillips-Perron (PP) tarafindan 6ne siiriilen yaklagim
temelde Dickey-Fuller tarafindan gelistirilen ADF’ye parametrik olmayan istatistiksel yontem ile yapilan bir
diizeltmeden ibarettir. Dickey-Fuller testinde hata terimlerinin bagimsiz, normal dagildigi ve bu hata terimleri
arasinda bir otokorelasyon sorununun bulunmadigi, gézlem boyunca da sabit varyansli olusu varsayilmaktadir
(Sabit varyans durumunda (e, ~ IID(0,02)) seklindedir). PP Testinin bu noktada ADF’ye elestirisi modele
eklenen bagimli degiskenin otokorelasyon problemine ¢oziim olsa da degisme serbestinde bir azalmaya neden
olmaktadir. PP Testi bu problemi ortadan kaldirmak igin hata terimleri arasinda zayif bagimliliga ve hata
terimlerinin degisken yapida olma durumuna miisaade ederek yine ADF’de oldugu gibi ii¢ farkli regresyon modeli
i¢in gelistirilmistir (Phillips, Perron, 1988, s. 335).

Bu caligmada serilerin duraganlig literatiirde popiiler kullanima sahip ADF ve PP birim kok testleri vasitasiyla
tespit edilmis olup Tablo 7 ve Tablo 8’de birim kok testlerine iligkin sonuglar sunulmustur.

Tablo 5. Philips-Perron Birim Kok Test Sonuglart

Degisken Sabitli-Prob. Sabitli-Trendli-Prob. Sabitsiz-Trendsiz-Prob.
LNTUKTMSA -0.073808-0.9476 -3.585945-[0.0383]** 3.951033-[1.0000]
ALNTUKTMSA -11.60040-[0.0001 *** -11.52743-[0.0000]*** -10.03170-[0.0000]***
LNTGE -2.788073-[0.0651]* -2.946939-[0.1547] 0.951439-[0.3015]
ALNTGE 8.983791-[0.0000]*** 8.927990-[0.0000]*** 9.060097-[0.0000]***

LNENF 3.117533-[1.0000]

A LNENF -7.338658-[0.0000]***
LNGSYIHSA -0.586980-[0.8661]
A LNGSYIHSA -11.01208-[0.0001 ]***

1.387113-[1.0000]

-8.122414-[0.0000]***
-3.295532-[0.0755]*

-10.91398-[0.0000]***

13.55410-[1.0000]
-3.377111-[0.0010]**

4.392553-[1.0000]
-9.228282-[0.0000]***

Not: %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde serilerin duraganliklarini gésteren *, ve **, *** degerleri sirastyla yer almaktadir. Koseli
parantez i¢indeki degerler, olasilik degerleridir.

PP Test sonuglarina gore diizey degerinde sabitte, sabit-trendli modelde ve sabitsiz-trendsiz modelde tiiketim
harcamalari, gelir, enflasyon verileri duragan degildir, birim kok i¢ermektedir dolayisiyla HO reddedilemez.
Sadece tiiketici giiven endeksi verisi sabitli modelde %10 diizeyinde duragandir. Daha sonra degiskenlere 1.farkta
test uygulandiginda tim degiskenler sabitte, sabit-trendli modelde ve sabitsiz-trendsiz modelde duragandir ve HO
reddedilir.

Tablo 6. ADF Birim Kok Test Sonuglart

Degisken Sabitli-Prob. Sabitli-Trendli-Prob. Sabitsiz-Trendsiz-Prob.
LNTUKTMSA 0.015411-[0.953] -3.656359-[0.03]** 3.227789-[0.99]
ALNTUKTMSA -11.26200-[0.00]*** -11.19382-[0.00]*** -10.11169-[0.007***
LNTGE -2.838231-[0.058]* -2.967111-[0.148] -0.912712-[0.317]
ALNTGE -8.972200-[0.00]*** -8.917533-[0.00]*** -8.955517-[0.00]***

LNENF 3.085486-[0.99] 0.981249-[0.99] 14.20177-[0.99]

A LNENF -7.298571-[0.00]*** -8.120432-[0.00]*** -0.063610-[0.657]
LNGSYIHSA -0.718234-[0.834] -3.437383-[0.054]* 2.915899-[0.99]
A LNGSYIHSA -10.49906-[0.00]*** -10.41489-[0.00]*** -9.248464-[0.00]***

Not: %1, %5 ve %10 anlamhlik diizeylerinde serilerin duraganliklarini gosteren *, ve **, *** degerleri sirastyla yer almaktadir. Késeli
parantez i¢indeki degerler, olasilik degerleridir.

ADF test sonuclarina diizey degerinde tliketim harcamalar1 verisi sadece sabit-trendli modelde %5 anlam
seviyesinde duragandir. Sabitli ve sabitsiz-trendsiz modelde duragan degildir, birim kok icermektedir dolayistyla
HO reddedilemez. Tiiketici gliven endeksi verisi de diizey degerinde sadece sabit modelde %10 anlam seviyesinde
duragandir. Sabitli ve sabitsiz-trendsiz modelde duragan degildir, birim kok igermektedir dolayisiyla HO
reddedilemez. Gelir degiskeni diizey degerinde sadece sabit-trendli modelde %10 anlam seviyesinde duragandir.
Sabitli ve sabitsiz-trendsiz modelde duragan degildir, birim kok icermektedir dolayistyla HO reddedilemez. Daha
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sonra degiskenlere 1.farkta test uygulandiginda tiim degiskenler sabitte, sabit-trendli modelde ve sabitsiz-trendsiz
modelde duragandir ve HO reddedilir.

ADF ve PP birim kok testi sonuclarinda degiskenlerin farkli derecelerden duragan olduklar1 gézlemlenmis olup
buna bagli olarak analizin devaminda degiskenlerin I(0) ve/ya I(1) gibi farkli derecelerde duragan olmalari
miisaade eden es biitiinlesme testlerinde ARDL yaklasimi1 kullanilmistir.

4.4. Esbiitiinlesme Analizi

Es biitiinlesme, temel olarak ifade etmek gerekirse zaman serileri arasindaki uzun dénemli iliskiyi ortaya koyan
analizlerdir. Sayet degiskenler arasinda bir egbiitiinlesme iliskisi sonucuna ulasiliyor ise 6yleyse aralarinda uzun
donemli bir iligki vardir denir (Yaprakli, 2007, s. 74)

Es biitiinlesme iliskisinin belirlenmesi i¢in Engle ve Granger (1987), Johansen (1988) ve Johansen ve Juselius
(1990) gibi yontemler literatiirde yaygin olarak kullanilmaktadir. Engle ve Granger (1987) yonteminde, iki
degiskenin ayn1 mertebeden duragan oldugu varsayilir. Ancak bu yontem, birden fazla degiskenin varlig1 ve birden
fazla es biitiinlesme iligkisinin olma ihtimali nedeniyle tercih edilmemektedir. Johansen (1988) ve Juselius (1990)
testlerinde ise serilerin fark: alinarak duragan olmalar1 gerekmektedir. Bu testlerin kisitlart nedeniyle, uzun ve kisa
donemli iligkiler hakkinda bilgi veren ve diger es biitiinlesme testlerine gére daha etkili sonuglar veren Gecikmesi
Dagitilmis Otoregresif Modellere dayalit ARDL sinir yontemi gelistirilmistir (Pesaran vd., 2001). Ayrica, Narayan
ve Narayan (2006) ile Shahbaz vd. (2012) gibi arastirmacilara gére, ARDL yonteminin sonuglari, klasik es
biitiinlesme yontemlerinin test sonuglarina kiyasla daha etkili ve tarafsiz olup kiigiikk 6rneklemlerde daha iyi
sonuglar verdigi calismalarla ispatlanmistir (Sagik ve Karagayir, 2015, s. 162).

Degiskenlerin duraganlik dereceleri belirlendikten sonra seriler arasindaki uzun dénemli iliski ARDL Sinir Testi
kullanilarak arastirilmigtir. ARDL sinir testi yaklasimi, tek denklem temelinde yapilan bir yontemdir ve iki
asamadan olusmaktadir. Ik asamada degiskenler arasindaki es biitiinlesme iliskisinin varlig1 tespit edilmekte olup
ikinci asamada ise birinci agamada esbiitiinlesik olduklar: tespit edilmis degiskenlerin uzun ve kisa dénem
parametreleri tahmin edilir. (Kiiglikkirimli, 2017, s. 58)

Modelde yer alan degiskenler arasindaki uzun donemli iliskinin varlig1 asagidaki denklem yardimiyla arastirilmistir.

ALnTUKTMSA = By + BLNTUKTMSA,_, + B,LNGSYIHSA,_, + BsLNTGE,_, + B,LNTFE,_, +
Y i ALNTUKTMSA,_; + %2 v;ALNGSYIHSA,_; + ¥, ¢ ALNTGE,_; + X, 2; ALNTFE,_; + p1, (5)

Denklem farkli gecikme uzunluklari i¢in tahmin edildikten sonra degiskenler arasinda uzun donemli iligki F
istatistigi yardimu ile test edilmektedir. Ancak F istatistigi standart dagilima uygun olmamakta yani burada F
istatistiginin asimptotik dagilimi standart olan F istatistigi dagilimina uygun degildir. F istatistiginin hesaplanan
degeri, modeldeki degiskenlerin diizeyde ya da birinci farklarinda duragan olup olmadiklari, modelin sabit ya da
trend igerip icermemesine bagli olarak farkli degerler alir. Bos hipotez, seriler arasinda uzun dénemli bir iligkinin
olmadign, alternatif hipotez ise uzun dénemli bir iliskinin var oldugunu varsayar. Eger hesaplanan test istatistigi,
Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan belirlenen alt kritik sinirin altinda kalirsa, seriler arasinda es-biitiinlesme
iligkisi olmadigi hipotezi kabul edilir. Ancak hesaplanan F istatistigi tist sinir degerinden biiyiikse, seriler arasinda
uzun donemli bir iligki oldugu sonucuna varilir ve alternatif hipotez kabul edilir. Hesaplanan F istatistigi sayet alt
ve ist kritik degerler arasinda kalirsa kararsiz bolge yani uzun dénemli iligki hakkinda herhangi bir karar
verilemedigini ifade eder (Yamak vd., 2019.s. 517).

Tahmin edilen sabitli ve trendsiz ARDL(p,ql,92,q3) ve ARDL(p,ql,92,93,q4) modelleri sirastyla (6) ve (7)
numarali esitlikte sunulmustur. Optimal gecikme uzunluklarinin belirlenmesinde bilgi kriterleri kullaniimaktadir.

LnTUKTMSA = ¥ 8§ ALNTUKTMSA,_; + %% v;ALNGSYIHSA,_; + %2, ¢; ALNTGE,_; +
21262 ALNTFE,_; + p, (6)

Bu asamada, her bir degisken icin ARDL(p,q1,92,93) ve ARDL(p,q1,92,93,94) modelleri kullanilarak uzun dénem
parametreler tahmin edilmigtir. Parametrelerin istikrarli olup olmadigi, CUSUM ve CUSUM-SQ testleriyle
belirlenmistir. Hata diizeltme modelleri tahmin edilirken, denklemlerde ECTt-1, hata diizeltme terimini ifade
etmektedir. Hata diizeltme terimi, kisa ve uzun donem arasindaki iliskilerin diizeltilmesi amacryla istatistiksel olarak
anlaml ve -2 ila 0 araliginda bir deger alacak sekilde tasarlanmistir. Bu yontem, Yamak vd. (2019) caligmasinda ele
alinan hata diizeltme mekanizmasinin etkinligini artirmay1 amaglamaktadir. (Yamak vd, 2019, s. 518).
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ALnTUKTMSA = By + BECT,_y + X5, 8 ALNTUKTMSA,_; + X9% y;ALNGSYIHSA,_; +

Y2 ¢ ALNTGE,_; + X%, 2; ALNTFE,_; + (7)
Tablo 7. ARDL Simir Testi Sonuglari
Anlamhlik Diizeyi 1(0) I(1)
%10 2.482 3.31
%5 2.924 3.86
%1 3.916 5.088

F-Istatistik Degeri =5.544168 k=3

ARDL yonteminde oncelikle degiskenler arasindaki uzun donemli iligki sinir testi ile sinanmistir. Tablo 8’de
verilen bulgular incelendiginde F-istatistik degeri 5.44168 olarak tespit edilmistir. Yine tablodaki anlamlilik
diizeyi dikkate alindiginda bu degerin %1 anlamlilik diizeyinde iist sinir kritik degerlerinden sayisal olarak biiyiik
oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla HO hipotezi yani uzun dénem iliskinin olmadig1 reddedilip degiskenlerin uzun
donemde birlikte hareket ettikleri varsayimi altinda H1 hipotezi kabul edilmis olacaktir.

Tablo 8. ARDL Model Tahmin Sonuglari

Degisken Katsay1 Degeri Standart Hata t- Istatistigi
LNTKTMSA-1 0.459287 0.113687 4.039942*

LNGSYIHSA 0.889187 0.068858 12.91334*

LNGSYIHSA-1 -0.496132 0.109149 -4.545445%
LNENF 0.065815 0.024922 2.640779%*
LNTGE 0.091501 0.038142 2.398933%*
Sabit Terim 1.859732 0.650620 2.858399*

R2 0.994258 Prob.

F-Istatistigi 2216.580 0.000000

Jarque-Bera 5.279971 0,071362

Durbin-Watson 1.932984

Not: *** ** ye * degerleri sirastyla %1. %5 ve %10 anlam seviyelerini gostermektedir.

En uygun model ARDL(1,1,0,0) olarak belirlenmistir. Schwartz Bilgi Kriteri géz oniinde bulundurularak, en
uygun olan gecikme uzunlugu belirlenmistir. Daha sonra ARDL modeli tahmin edilmis olup modelde
otokorelasyon sorunu olup olmadig1 Breusch-Godfrey LM ve sabit varyans varsayiminin bozulup bozulmadig
yani degisen varyans (Heteroscedasticity) sorunu Breusch-Pagan-Godfrey ve White testleriyle sinanmistir. ARDL
model tahminine iliskin sonuglar Tablo 9’da sunulmustur. otokorelasyon ve degisen varyans sorunu bulunmadigi
yapilan testler neticesinde belirlenmistir. Jarque-Bera normallik sinamasi ile de normal dagilima uygunluk
simanmis olup bulgulara gore hata terimleri modelde normal dagilmaktadir.

Tablo 9. Breusch-Godfrey LM1 Testi

F-Istatistigi 0.480812 0.6206

N*R 2 1.069123 0.5859
Breusch-Pagan-Godfrey-White Heteroskedasticity Testi

F-Istatistigi 0.484720 0.7864

N*R 2 2.554094 0.7683

F-istatistigi 0.917360 0.5259

N*R 2 11.33070 0.5008

Not: *, ve ** *** degerleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlhilik diizeylerinde alternatif hipotezin kabul edildigini gostermektedir.
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Tablo 10. Uzun Dénem Elastikiyet Katsayilar1

Degisken Katsay1 Degeri Standart Hata t- istatistigi
LNGSYIHSA 0.726922 0.084953 8.556779%**
LNTFE 0.121718 0.049920 2.438262%**
LNTGE 0.169223 0.065490 2.583933**xx
C 3.439409 1.286747 2.672949***

Not: *, ve **, *** degerleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde alternatif hipotezin kabul edildigini gostermektedir.

Ik olarak uzun dénemli iliskinin oldugu tespit edildikten sonra, uzun dénemli elastikiyet katsayilar1 tahmin
edilmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 10'da sunulmaktadir. Tiiketicilerin giiven endeksi uzun vadeli elastikiyet
katsay1s1 pozitif isaretli ve %5 seviyesinde istatistiksel olarak anlamlidir. Bu sonuca gore, tiiketicilerin giiveninde
%1'lik bir artis, tiiketim harcamalarinin yaklasik %0,169223 artmasina neden olabilir. Benzer sekilde, enflasyon
degiskeninin katsayisi da pozitiftir ve %S5 seviyesinde anlamlidir. %1'lik bir enflasyon degisimi, tiiketim
harcamalarinda yaklagik %0,121718'lik bir artisa neden olabilir. Gelir degiskeni de pozitif katsayrya sahiptir ve
%] diizeyinde anlamlidir. %1'lik bir gelir artisi, tiiketim harcamalarinda yaklasik %0,726922'lik bir artisa neden
olabilir. Ayrica, tiiketici giiven endeksinin, tiikketim fonksiyonunda gelirden sonra en biiylik etkiye sahip olan
degisken oldugu goriilmektedir. Tiirkiye ekonomisinde ekonomik biiyiime nedeniyle yurt i¢i talep yiikselmekte bu
durum kendisini toplam harcamalarin GDP’ye oraninda artis seklinde gdstermektedir. Ote yandan yiiksek
enflasyon hane halki harcamalarini 6ne c¢ekmekte ve tiiketici giiven endeksi toplam harcamalar1 pozitif
etkilemektedir.

Calismada modeldeki degiskenlerin katsayilarinin istikrarliliginin arastirilmasinda literatiirde Brown, Durbin ve
Evans (1975) tarafindan gelistirilen CUSUM ve CUSUMAQ testleri yapilmis (Yilmaz ve Demirgil, 2021, s. 299)
Sekil 3 ve 4’de Cusum ve Cusumsq test sonuclart sunulmustur. Testten elde edilen bulgulara gére ARDL
modellerinde %5 anlamlilik diizeyinde herhangi bir istikrarsizlik tespit edilmemistir.

Sekil 3. Cusum Test Sonuglart (%5 Significance)

1.2
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Sekil 4. Cusum of Squares Test Sonuglar1 (%5 Significance)
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Tablo 11. Hata Diizeltme Model Sonuglari

Degisken Katsay1 Degeri Standart Hata t- istatistigi Prob.
LNGSYIHSA -1 0.889187 0.055172 16.11677 0.00%***
ECT(-1)* -0.540713 0.099632 -5.427098* 0.00%***

Not: *, ve *¥*, *** degerleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde alternatif hipotezin kabul edildigini gostermektedir.

Tablo 11°de Hata Diizeltme Modeli Sonuglar1 incelendiginde kisa dénemde GSYIH degiskeni tiiketim
harcamalarini olumlu yonde etkiledigi goriilmektedir. Tabloda yer alan ECM(-1) degeri hata diizeltme terimini
ifade etmekte olup -0.540713 katsay1 degeri beklendigi gibi 0 ila -1 arasindadir. Dolayisiyla istatistiksel olarak
anlamli ve hata diizeltme modelinin dogru c¢alistigin1 gostermektedir. Kisa donemde meydana gelebilecek bir
dengesizligin uzun donemde giderilecegini gostermektedir. Bir bagka ifadeyle kisa donemde tiiketim harcamalari,
gelir, enflasyon ve tiiketici giiven endeksinde meydana gelecek sapmalar uzun dénemde zaman iginde tekrarlanan
degisimler neticesinde tekrar dengeye gelmis olacaktir. Tabloya gore yorumlandiginda ise kisa ve uzun donemde
meydana gelen dengesizlik bir ¢eyrek sonunda yaklagik %54 oraninda azalacaktir. Yani tiiketici giiven endeksinin
tilkketim harcamalart fonksiyonu {izerinde kisa ve uzun donem dengesizliginin daha hizli giderilmesinde rol
oynamaktadir.

5. SONUC

Bu ¢aligmada 2004:1- 2021:04 doneminde tiiketici giiven endeksi, tiiketici fiyat endeksi ve hane halki gelirinin
tilkketim harcamalar iizerindeki etkisi incelenmistir. Bu amacla, olusturulan modele gore tiiketim harcamalari
bagimli, gelir, tiiketici giiven endeksi ve yaninda tiiketici fiyat endeksi de bagimsiz degiskenler olarak modele
dahil edilerek, bu degiskenler ile tiikketim harcamalari arasindaki kisa ve uzun dénemli iligkinin varligi ve yoni
aragtirtlmistir. Elde edilen bulgular analiz doneminde, hane halk: gelirinin isaretinin pozitif ve anlamli olmast
dolayisiyla bu sonuglar, tiikketim harcamalarinin hem kisa hem de uzun vadede en etkili agiklayici degisken
oldugunu gostermektedir. Tiirkiye ekonomisinde ekonomik biiylime nedeniyle yurt i¢i talep yiikselmekte bu
durum kendisini toplam harcamalarin GDP’ye oraninda artis seklinde gdstermektedir. Ayni zamanda modele
tilketicilerin ekonomiye duyduklari giiveni ve gelecege yonelik beklentilerini anket yontemiyle 6lgen tiiketici
giiven endeksi giiveni temsilen modele eklenmistir. Gelir degiskeninin yani sira tiikketici giiven endeksi degiskeni
calismada elde edilen bulgular dogrultusunda gelirin hemen ardindan ikinci sirada tiiketim fonksiyonu iizerinde
pozitif ve anlaml1 bir etkisi bulunmaktadir. Son olarak enflasyonu temsilen modelde yer alan tiiketici fiyat endeksi
degiskeninin de katsayist pozitif olup anlamli bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulasilmistir. Caligmanin ana
amacina gore tiiketicinin gliveninin tiikketim harcamalari {izerindeki etkisi degerlendirildiginde iilkeler igin bir
ekonomik gdsterge olan giiven endekslerinden tiiketici gliven endeksinin gerek iiretici gerek tiiketici gerekse de
politika yapicilar icin ciddi 6nem arz ettigi goriilmektedir. Bu ¢alismanin yazin taramasinda da goriilecegi iizere
tilketim fonksiyonunun aciklanmasinda gelir, tliketici kredileri, tiiketici fiyat endeksi gibi bircok degisken
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calismalarda kullanilirken tiiketicinin giivenini analize dahil eden ¢aligma az sayida mevcuttur. Tiirkiye 6rneginde

bu calismalarin sayisinin az olmasinin nedeni kuskusuz bircok Avrupa iilkesine gore Tiirkiye’de hane halki
beklenti anketinin yani tiiketici giiven endeksinin 2004 y1l1 itibariyla agiklanmaya baglamasidir.

Bu baglamda yapilan arastirma sonuglar1 gostermektedir ki Tiirkiye’de tiiketici giiven endeksini tiiketicilerin
harcama noktasindaki davranigsal egilimleri olarak degerlendirmek dogru bir yaklagim olacaktir. Hane halklariin
yapmis olduklar tiiketim harcamalari o ekonomiye duyduklar: giiven oraninda artmakta ya da azalmaktadir. Bu
sayede ckonomiye bu agidan yon vermis olduklart sonucu kaginilmaz olacaktir. Ciinkii iktisadi beklentiler
ekonomiye duyulan giivenin neticesinde ciddi derecede yon vermekte hem tiiketim hem de yatirim kararlarinda
kayda deger rol oynamaktadir. Politika belirleyiciler de gittikge 6nemi artan tiiketici giiven endeksi dogrultusunda
maliye ve ekonomi politikalarini diizenlemesi gerektigi ¢alismanin onerileri arasindadir. Ciinkii bu ¢ikarimlari
destekleyen birgok ¢alisma giiveni gelecek donemler i¢in belirleyici bir 6ncii gosterge oldugunu ortaya koymustur.

Bu agiklamalar 15181nda ¢aligmanin hem davranigsal iktisat hem de tiiketicinin giiveni dogrultusunda ortaya ¢ikan
davranis bigimleri konusunda literatiire katki saglayacagi diisiiniilmektedir. Ayrica piyasaya olan giiven
duygusunun tiiketiciler tarafindan nasil algilandig1 ve tercihlerini ne yonde etkiledigi ekonominin iretim kanadi
icin ve politika yapicilar i¢in plan ve strateji olusturulmasi agisindan faydali olacagi degerlendirilmektedir.
Hanehalki tiiketim harcamalarini etkileyen birgok makro ekonomik degisken bulunmaktadir. Gelecek ¢alismalarda
orneklem sayisinin artmasina bagli olarak giincel beklenti endeksleri eklenmek suretiyle 6nemli politika onerileri
yapilabilir. Ayrica ekonometri teorisindeki gelismeler baglaminda fourier gecikmesi dagitilmis regresyon
modelleri, pozitif ve negatif bilegenler arasinda etkilesimi gormek amaciyla asimetrik otoregresif modeller ile
parametre tahminleri yapilabilir.

YAZARLARIN BEYANI
Katki Oram Beyani: Yazarlar ¢alismaya esit oranda katki saglamistir.
Destek ve Tesekkiir Beyami: Calismada herhangi bir kurum ya da kurulustan destek alinmamustir.

Catisma Beyani: Calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar catismasi s6z konusu degildir.
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