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Oz Abstract

Tiiketim harcamalari, ekonomik biiylimeyi etkileyen
temel faktorler arasinda yer almaktadir. Tiiketim temelli
ekonomik biiylime gosteren Tirkiye gibi iilkelerde
kamunun, hane halkinin ve 6zel sektoriin yapmis oldugu
tilketim harcamalar1 daha da O6nemli hale gelmektedir.
Tiiketimin biiyiime tizerindeki etkisi ayni zamanda kisa
donemli para politikasi kararlarini da etkilemektedir. Para
politikasina yonelik alinan kararlar neticesinde kisa
donemli tiketim tiizerinde farkliliklar olugmaktadir.
Tiiketimi etkileyen faktorleri anlamak, karar alicilarin
uygulayacaklari politika bakimindan oOnemlidir. Buna
bagl olarak, caligmada, Tiirkiye’de 6zellikle son yillarda
yiiksek degiskenlik gosteren doviz kuru belirsizliginin
tiketim harcamalar1 iizerindeki etkisi incelenmektedir.
Literatiir incelendiginde az sayida arastirmada doviz
kurunun  tiiketime  olan  etkisinin  incelendigi
goriilmektedir. Yapilan aragtirmalar genellikle doviz kuru
belirsizliginin ihracat ile arasindaki iliski lizerinedir. Bu
calismada, Tirkiye’de ki doviz kuru belirsizliginin reel
tiketim harcamalar1 iizerindeki kisa ve uzun doénem
etkileri ele alinmaktadir. Caligma verileri 1999-2016
yillar1 arasinda {ger aylik donemler kullanilarak
olusturulmustur. Déviz kuru belirsizligine ait degerlerin
elde edilmesinde GARCH modelinden faydalanilmistir.
Reel tiiketim harcamalart ve doviz kuru belirsizligi
arasindaki nedensellik iligkisini incelemek amaciyla
Hacker ve Hatemi-J (2006) simetrik ve Hatemi-J (2012)
asimetrik nedensellik testleri uygulanmistir. Elde edilen
sonuglar, dolar kurundaki oynaklik ve harcama arasinda
nedensellik iliskisi olmadigini gostermektedir. Euro doviz
kurundaki degigimin ise tiiketim harcamalari ile iligkili
oldugu goriilmektedir.

The consumption expenditures have been considered

among the crucial factors affecting the economic growth.
These consumption expenditures of the public, household
and private sector areas are also becoming more
important in the consumption-based economic growth
countries such as Turkey. In the meantime, the effect of
the consumption on growth influences the short-term
monetary  policy decisions. For the short-term
consumptions several differences have been emerging due
to the decisions taken for monetary policy. It also seems
essential to comprehend the factors that affect the
consumption in terms of the policy makers’
implementations. In this context the study examines the
effect of the recent rapidly changing uncertainty exchange
rate on the consumption expenditures. Among the studies
done in the literature only a few of them have been
focusing the effect of the exchange rate on the
consumption. The studies conducted generally examined
the relations between exchange rate uncertainty and
export. In this study, it has been discussed the effects of
uncertainty exchange rate on the real consumption
expenditures both in the short and long term in Turkey.
Data have been gathered between the years 1999 and
2016 using quarterly periods. To obtain the values of the
uncertainty exchange rate the GARCH model has been
used. Hacker and Hatemi-J (2006) symmetric and
Hatemi-J (2012) asymmetric tests has been used to
analyze the causality relationship between the real
consumption expenditures and uncertainty exchange rate.
There was no causal relationship between the changes in
the dollar exchange rate and the consumption
expenditures. It is concluded that the changes in the euro
exchange rate (except clothing and footwear
expenditures) related to consumption
expenditures.
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Tiirkiye’de Déviz Kuru Oynaklig: ve Hanehalka Harcamalari Arasindaki iliski

EXTENDED SUMMARY
Background

The consumption expenditures have been considered among the main factors affecting the economic growth.
These consumption expenditures of the public, household and private sector areas are also becoming more important in
the consumption-based economic growth countries such as Turkey. In the meantime, the effect of the consumption on
growth influences the short-term monetary policy decisions. For the short-term consumptions several differences have
been emerging due to the decisions taken for monetary policy. It also seems essential to comprehend the factors that
affect the consumption in terms of the policy makers’ implementations.

Purpose and Importance

In this context the study examines the effect of the recent rapidly changing uncertainty exchange rate on the
consumption expenditures. Among the studies done in the literature only a few of them have been focusing the effect of
the exchange rate on the consumption. The studies conducted generally examined the relations between exchange rate
uncertainty and export.

Data

In this study, conditional variances obtained from GARCH models [AR (1) -GARCH (1,1)] will be used as
volatility variables for Euro/TL and USD/TL exchange rates. This approach reflects uncertainty better because it uses
more information on exchange rate changes compared to other commonly used statistical measures (Pozo, 1992). Our
other variables consist of sub-categories of consumption expenditures in GDP with the spending method which includes
durable and non-durable consumption expenditures and service expenditures made by households and individuals. In
order to determine the relationship between the volatility of exchange rates and the real expenditure level, household
expenditure categories were used at fixed prices. A total of 13 variables were used in the study. Household spending
data obtained from the Statistics Institute of Turkey and exchange rates data obtained from the Central Bank of the
Republic of Turkey Electronic Data Dissemination System (EDDS). All variables cover the periods from 1999: q1 to
2016: g2.

Method

In this empirical study, ADF, PP and KPSS unit root tests were used to determine the stationarity levels of the
variables at the first stage. Hacker and Hatemi-J (2006) symmetric and Hatemi-J (2012) asymmetric causality tests
were used to examine the causality relations between variables. For this purpose, 220 causality hypothesis were tested
by using symmetric and asymmetric causality tests. Hatemi-J asymmetric causality test can measure the effects of
positive and negative shocks of variables separately. In this causality test, the HIC information criterion developed by
Hatemi-J (2003) was used to determine the optimal lag length.

Results and Conclusions

As a result of the WALD tests estimated by the Bootstrap method, there was no causal relationship between the
changes in the dollar exchange rate and the consumption expenditures. It is concluded that the changes in the Euro
exchange rate (except clothing and footwear expenditures) are related to the consumption expenditures and causality
relationship. In the symmetric causality test, the fact that there is no causality relation between the dollar and
consumption expenditures indicates that the other factors determining the expenditures (including the Euro / TL rate)
are more distinctive. Asymmetric causality tests show that the causal effects of the dollar exchange rate on expenditures
have become asymmetrically more pronounced than the euro rate and the negative shocks have more causal effects on
expenditures. In Turkey, there is a significant causal effect of Euro/TL exchange rate on household spending. Moreover,
the changes in the types of expenditures are also the reason of exchange rate volatility, especially for Euro/TL exchange
rate. Therefore, it should be considered that taking measures to reduce imports in these types of expenditures will
contribute to the decrease of exchange rate volatility.

Mehmet Akif Ersoy Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi 833
Yil: 2019, Cilt: 6, Sayr: 3, ss: 832-845



Hakan DEMIRGIL ve Sitha CELIKKAYA

GIRIS

Iktisat ya da finans alam ele alindiginda oynaklik (volatilite), bir varligin ve de piyasanin tiimiiniin dar
bir zaman diliminde yasadigi dalgalanma olarak ifade edilmektedir. Literatiir incelendiginde 1973’de
yasanan Petrol Krizi ve Bretton-Woods’un c¢okiisii volatilite kavrami agisindan milad olarak kabul
edilmektedir (Giir ve Ertugrul, 2012). Sonraki zaman diliminde bilhassa doviz kuru {izerinde yasanan
oynakliklarin ekonomileri pek ¢ok farkli agidan etkiledigi goriilmiistiir. D6viz kurundaki oynakliklarin faiz
hadleri, yatirim, dis ticaret, istihdam, kredi oranlar1 ve tiiketim diizeyi gibi pek ¢ok alan ile iliskili oldugu
ifade edilebilir. Literatiire bakildiginda farkli {ilkelerde doviz kurunda yasanan oynakligin etkileri {izerine
cok sayida calisma yapildigi goriilmektedir. Bununla birlikte yapilan calismalarin 6nemli kismu doviz
kurunda meydana gelen oynaklik ile biiylime ya da disg ticaret arasindaki iligkiyi 6lgmeye yoneliktir.
Tiirkiye’de de son yillarda yagsanan doviz kuru oynaklig: farkli alanlarda etkisini gostermektedir. Tiiketim
harcamalar1 da doviz kurunda meydana gelen oynakligin etkisi oldugu diisiiniilen alanlar arasindadir.
Literatiir incelendiginde tiiketim harcamalar ile doviz kuru oynakligi arasindaki iliskiyi gérmeye yonelik
calisma sayisinin az oldugu dikkati ¢ekmektedir.

Ekonomiler acisindan bakildiginda tiiketim harcamalar1 toplam talebin 6nemli bir kismini teskil
etmektedir. Diinya genelinde iilke verileri incelendiginde gayri safi yurti¢i hasilanin yaklasik %60°lik kismi
tilketim harcamalarindan olusmaktadir. Bu bakimdan tiiketim harcamalar1 toplam talebin iktisadi analizini
belirlemede 6nemli bir rol oynamaktadir. Ayrica, tiiketim harcamalari iktisadi faaliyetlerin nihai amaci
olarak goriilmektedir. Bu sebepten tiiketim seviyesi ekonominin verimliligi bakimindan da merkezi bir dlgiit
olarak sayilmaktadir (Bonsu ve Muzindutsi, 2017).

Bu ¢ergevede Tiirkiye’de doviz kurunda yasanan oynakliklarin tiikketim harcamalari tizerine olan etkisi
calismanin amaci olarak yer almaktadir. Calismanin ilk kisminda arastirma sorusuna iliskin literatiirde yer
alan ¢alismalara deginilmistir. ikinci kisimda ise veri ve kullanilacak yontem ortaya koyulmustur. Ugiincii
kisimda yapilan analiz neticesinde elde edilen ampirik bulgular aktarilmakta devaminda ise ¢aligma sonug ve
degerlendirme kismi ile son bulmaktadir.

1. LITERATUR ARASTIRMASI

Literatiire bakildiginda da doviz kuru oynaklig1 iizerine pek ¢ok calisma yapildig: goriilmektedir. Bu
calismalarin 6nemli kismi doviz kurunda yasanan belirsizlikler ile dis ticaret arasindaki iliskiyi ele
almaktadir. D6viz kuru belirsizligi ve enflasyon iligkisi lizerine de literatiirde farkli ¢caligmalar yapildig: ifade
edilebilir. Tablo 1°de doviz kuru belirsizligine yonelik yapilmis ¢alismalar yer almaktadir.

Tablo 1. Déviz Kuru Oynaklig1 Uzerine Yapilan Calismalar

Yazar Y‘?ﬂ:n Dénem-Orneklem Etki
Déviz Kuru Oynakhig ve Tiiketim Arasindaki iliskiyi Ele Alan Cahsmalar
Alexander 1952 A.B.D. Olumsuz
1969-1982 . .
Kugler 1985 Amerika Birlesik Devletleri, Birlesik Krallik, Almanya ve Fransa Etkilemektedir
1976-1985 . .
Caroll 1992 ABD. Etkilemektedir
: 1960-1988 . .
Jin 1995 12 OECD Ulkesi Etkilemektedir
Hall 1997 1961-1990 Etkilemektedir
Japonya
Obstfeld ve Rogoff 1998 A.B.D. Etkilemektedir
Bahmani-Oskooee ve Hajilee | 2010 191%951835 Etkilemektedir
Bahmani-Oskooee ve Xi 2012 1970-2008 Etkilemektedir
Japonya
. 1991-2014 . .
Njindan lyke ve Ho 2018 3 Ulke Etkilemektedir
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Do6viz kuru yasanan belirsizlikler reel tiiketimi dogrudan veya dolayli olarak etkilemektedir. Dogrudan
etkide, firmalar ve hane halklar1 genel olarak belirsizlige ters yonde tepki vermektedir. Bu durum tiiketim
kararlarimi etkilemektedir. Aym1 derecede, belirsizlik iiretimi, geliri, ticareti ve sonug¢ olarak tiiketimi
engellemektedir. Dolayl1 etkide ise, firmalar doviz kuru belirsizligine karsi iirettikleri mal ve hizmetlerin
fiyatlarini yiikselterek riskten kaginma girisiminde bulunduklar1 gortilmektedir (Obstfeld ve Rogoff, 1998).

Ekonomilerde tiiketim ya da tasarruf merkezli atilacak bir adim kisa ve uzun dénemli mikro ve
makroekonomik analizler iizerinde iki farkli tiirde etkiye yol agmaktadir. Bunlardan ilki, kisa dénemde
tilketim konjontiirel dalgalanmalara yol acarak kisa donemli para politika kararlarimi sekillendirmektedir.
Ikincisi ise toplam tasarruf diizeyi toplam sermaye stoku biiyiikliigiinii etkilemektedir. Bu durumun akabinde
ise ticretler, faiz diizeyleri ve uzun vadede yasam standartlar1 etkilenmektedir (Njindan Iyke ve Ho, 2018).
Literatiirdeki ¢ok sayida farkli calismada toplam talebin ana bilesenlerinden olan tiiketim ve tasarruf
diizeyini belirleyen etkenler incelenmistir. Literatiirdeki arastirmalarin bir kisminda tiiketimin belirleyicisi
olarak faiz oranlar1 ve reel gelir diizeyi iizerine odaklanilmistir (Bahmani-Oskooee v.d., 2015). Ozellikle de
iilkelerin pek coguna bakildiginda i¢ iiretimin biiyliik kisminin yurt iginde satin alindigi ve tiiketildigi
goriilmektedir. Bu sebepten, tiiketim harcamalarini ve de tiikketimin belirleyicilerini anlamak politika
yapicilarin 6zellikle resesyonist ve enflasyonist donemlerde uygun politika belirlemesi bakimindan oldukga
onemlidir (Bahmani-Oskooee ve Hajilee 2012). Diger yandan ise giderek daha acik bir yapiya kavusan
giiniimiiz ekonomilerinde doviz kuru pek ¢ok makroekonomik degiskenin ana belirleyicisi haline gelmistir.

Kurda meydana gelen deger kayiplari tizerine yapilan ¢alismalar genellikle ihracat ve ithalat tizerine
yogunlagirken literatiirde pek ¢ok makroekonomik degiskeni etkiledigi de yer almaktadir. Mevcut kurda
meydana gelen deger kaybi yabanci para birimlerinin degerini arttirmaktadir. Bu gibi durumlarda ellerindeki
varliklari ulusal para birimi yerine yabanci para biriminde tutanlar kendilerini daha varlikli hissetmektedirler
(Arango ve Nadiri, 1981). Diger yandan her ne kadar kurda yagsanan deger kaybi neticesinde ihracatta artis
beklenmesine ragmen toplam talepte ortaya c¢ikacak enflasyonist etkilerle ithal girdilerin maliyetlerinde
meydana gelecek yiikselis toplam arzi diigiirecektir. Literatiirdeki ¢alismalarin bir kisminda, toplam arzda
meydana gelen gerilemenin, toplam talepte yasanan artis1 dengelemekten fazlasina yol agabilecegi ve bunun
sonucunda ise yurti¢i iretimin azalacagini ifade edilmektedir (Krugman ve Taylor, 1978).

Alexander 1952’de d6viz kurunun enflasyon tizerinde olusturacagi etkiyi ele alan ¢alismasi ile doviz
kuru tiikketim iligkisini ilk ele alan kisi olmustur. Caligmasinda reel doviz kurunda meydana gelen
oynakliklarin enflasyon {izerinde belirsizliklere yol acabilecegini ve bunun neticesinde hane halki tiiketim
kararlarinin etkilenebilecegini belirtmistir (Alexander, 1952). Jin 1995 yilinda yapmis oldugu ¢aligmada 12
OECD iilkesi icin tiilketim ve harcanabilir gelir arasindaki es biitlinlesmeyi arastirmigtir. Calismada 1960-
1988 doneminde yillik veriler iizerinden her iilke i¢in bagimsiz olarak es biitlinlesme testi uygulanmig ve
harcanabilir gelir ile tiiketim arasinda es biitiinlesmeye dair kanit bulunamamigtir. Diger yandan ayni1 veriler
iizerinde yapilan panel veri ¢aligmasinda ise es biitiinlesmeyi destekleyen sonuca ulasilmistir (Jin, 1995).
Caroll ise 1992 yilinda yapmis oldugu ¢aligmada tiiketicilerin risk ve gelir belirsizligi karsisinda optimal
davraniglarini incelemis ve bdylesi durumlarda “tampon stok™ diizeyinin optimal olacagini 6ne stirmiistiir
(Caroll, 1992). Caroll ve Kimball 1996 yilindaki ¢alismalarinda ekonomide meydana gelen belirsizliklerin ve
ortaya ¢ikan oynakliklarin, diisiik gelir diizeyine sahip olan hane halkinda yiiksek gelir diizeyine sahip hane
halkina nazaran daha biiyiik bir diislise yol ac¢tif1 sonucuna ulagmistir (Carroll ve Kimball, 1996). Caroll
1997 yilindaki ¢aligmasinda ise, ortalama hane halki harcama ¢esitliliginin hane halki gelir diizeyine ve
sabirsizlik seviyelerine dayanarak yasam dongiisii {izerindeki ortalama hane halki gelir diizeyini yansitmanin
optimal yolu oldugu sonucuna ulagsmistir (Caroll, 1997). Hall ve arkadaslar ise 1997°de ki ¢aligmalarinda
Japonya'da tiiketimin ve harcanabilir gelirinin es biitiinlesme Ozelliklerini ele almistir. Yapilan testler
neticesinde es biitiinlesmeyi destekler sonuglara ulasamamiglardir ancak c¢aligmaya zamanla degisen
parametrelerin ilave edilmesiyle es biitiinlesme desteklenmistir (Hall v.d., 1997).

Literatiirdeki calismalarin g¢ogunda, tiiketimin ana belirleyicisi olarak gelir ve faiz oranlarina
odaklanmis olsa da, birka¢ galigma enflasyon oranini tiiketimin bir baska belirleyici olarak konuya dahil
etmigstir. Kugler’in 1985 yilinda yapmis oldugu ¢alisma buna 6rnek olarak verilebilir. Kugler ¢alismasinda
Amerika Birlesik Devletleri, Birlesik Krallik, Almanya ve Fransa'daki dayaniksiz tiiketim tirlinlerinin
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tahmininde gelir, faiz ve enflasyon oranin kullanilabilirligini belirlemeye calismistir. 1969-1982 yillan
arasinda g¢eyrek donemlik verileri AR modeli ile ele almustir. Sonug itibariyle farkli tilkelerde tiiketimi
belirleme amagh kullanilan degiskenlerden en az birinin anlamli oldugu sonucuna ulagilmakla birlikte
rasyonel beklenti hipotezi ¢ergcevesinde gelir, faiz orani ve enflasyon oranin eklenmis oldugu stirekli gelir
hipotezi reddedilmistir. (Kugler, 1985)

Doviz kuru belirsizligi ve oynakligi neticesinde mal ve hizmet fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisimler i¢ tiiketim tizerinde negatif ya da pozitif etkilere yol agmaktadir. Bu baglamda, literatiirde yer alan
caligmalara da bakarak doviz kuru belirsizligi ve oynakliginin hane halki tiikketim davraniglar ve tasarruf
kararlari iizerinde biiyiik bir 6neme sahip oldugu goriilmektedir (Obstfeld ve Rogoff, 1998).

Doviz kuru oynakliginin hane halki tiiketimi iizerine olan etkisi belirgin olmasina ragmen literatiirde
bu konu {izerinde yeterince ¢aligma yapilmadigr goriillmektedir. Ancak son dénemde doviz kuru tiiketim
iligkisini farkli yontemlerle ele alan ¢alismalar siklasmaya baglamistir.

Bahmani-Oskooee ve Hajilee 2010 yilinda yapmis olduklar1 ¢alismada ulusal para biriminde meydana
gelen deger kaybinin nitelikli ve niteliksiz isgiicii iicretlerine olan etkisini 18 {ilke ornegiyle aragtirmistir.
Calisma sonucunda kurda meydana gelen diisiisiin 6 iilkede diisiik nitelikli is giiclinlin {icretlerinin
diismesine, 7 lilkede ise nitelikli is giiciiniin ticretlerinde artisa neden olacagi sonucuna ulasmistir (Bahmani-
Oskooee ve Hajilee 2010).

Bahmani-Oskooee ve Hajilee 2012'de ki ¢aligmalarii ise 50 iilke lizerinde yapmuglardir. Calisma
sonucunda kisa donemde kurda meydana gelecek deger kaybinin 50 iilkenin 37'sinde yasanacagini, uzun
doénemli olarak ise 24'tinde etkili olacagini belirtmislerdir (Bahmani-Oskooee ve Hajilee 2012).

Calismada doviz kurunda yasanan oynakliklar ve hanehalki harcamalari arasindaki iligkinin
incelenmesi amaciyla, Hacker ve Hatemi-J (2006) tarafindan onerilen kaldiragh bootstrap simiilasyonuna
dayali nedensellik testi kullanilmistir. Bu yontem, asimptotik yontemlere kiyasla daha giivenilir sonuglara
ulagilmasini saglamaktadir. Ayrica, VAR modelinde uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinde Hatemi-J
(2003) tarafindan onerilen daha giivenilir bir bilgi kriteri kullanilmigtir. Uygulamada kullanilan yontemlere
bagli olarak, caligmada daha direngli sonuglara ulasildigi sdylenebilir.

2. VERIi VE YONTEM

Doviz kuru oynakliginin Slgiilmesi i¢in kullanilabilecek ¢ok sayida yontem bulunmaktadir. Bunlarin
igerisinde en sik kullanilan déviz kurunun logaritmik degerlerinin standart sapmalaridir (Koray ve Lastrapes
1989; Chowdhury 1993). Bu ¢alismada GARCH modellerinden [AR(1)-GARCH(1,1)]* elde edilen kosullu
varyans degerleri Euro/TL ve Dolar/TL kurlari igin oynaklik degiskenleri olarak kullanilacaktir. Bu yontem

! * Akaike ve Schwarz bilgi kriterlerine gére uygun gecikme uzunlugu olarak AR(1)-GARCH(1,1) modeli secilmistir. Bu gecikme uzunlugunda
Dolar/TL igin Q istatistikleri 5 gecikme igin sirasiyla 0.0984, 0.2113, 0.2273, 0.2464 ve 2.0542 olarak hesaplanmus ve tiim test istatistikleri kritik
degerlerden kiigiik oldugu i¢in ardisik bagimliligm olmadigini séyleyen yokluk hipotezi reddedilmemistir. ARCH-LM test istatistigi 1.566 (0.2108)
olarak elde edilmis ve modelin hata terimlerinin kosullu varyansa sahip olmadigini gésteren yokluk hipotezi red edilememektedir. Euro/TL i¢in Q
istatistikleri 5 gecikme i¢in sirastyla 0.1030, 0.6424, 1.5408, 1.5539 ve 3.1538 olarak hesaplanmis ve tiim test istatistikleri kritik degerlerden kiigiik
oldugu i¢in ardisik bagimliligin olmadigin1 séyleyen yokluk hipotezi reddedilmemistir. ARCH-LM test istatistigi 0.6459 (0.430) degerine esittir ve
modelin hata terimlerinin kosullu varyansa sahip olmadigmi gosteren yokluk hipotezi red edilememektedir. Degiskenlerin ACF ve PACF degerleri
donemler itibariyle periyodik bir degisim goriintiisii sergilememektedir. Dolayisiyla mevsimsel bir etkinin yer almadig: goriilmektedir.

Dolar/TL Euro/TL
Gecikme ACF PACF Gecikme ACF PACF
1 0.215 0.215 1 0.941 0.941
2 0.026 -0.021 2 0.878 -0.064
3 0.096 0.099 3 0.812 -0.056
4 -0.017 -0.061 4 0.743 -0.064
5 0.023 0.044 5 0.671 -0.062
6 -0.012 -0.039 6 0.594 -0.089
7 -0.077 -0.061 7 0.523 0.007
8 -0.000 0.024 8 0.475 0.162
9 -0.007 -0.008 9 0.430 -0.011
10 0.000 0.017 10 0.387 -0.035
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diger yaygin kullanilan istatistiksel Olciimlere kiyasla belirsizligi daha iyi yansitmaktadir (Pozo, 1992).
Diger degiskenlerimiz, hane halkinin ve bireylerin yapmis olduklar1 dayanikli ve dayaniksiz tiiketim
harcamalar1 ile hizmet harcamalarimi kapsayan harcama yontemiyle GSYH’da tiiketim harcamalarinin alt
kategorilerinden olugsmaktadir. Doviz kurlarindaki oynakligin reel harcama diizeyine yonelik iliskisini
belirlemek amaciyla, hane halki harcama kategorileri sabit fiyatlarla kullanilmigtir. Calismada toplam 13
degisken yer almaktadir. Hane halki harcama verileri Tiirkiye Istatistik Kurumu’ndan, déviz kuru verileri
Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)’den elde edilmistir. Tim
degiskenler 1999:¢1 ile 2016:¢2 donemlerini kapsamaktadir.

Bu calismanin temel amaci Tirkiye’de doviz kuru oynakligi ve hane halki harcamalar1 arasindaki
nedensellik iligkisinin arastirilmasidir. Bu amagla, asagidaki p gecikme uzunlugunda vektdr otoregresif
modeli, VAR(p) olusturulmustur:

Ve =V +AYe 1+ ApYep & 1)
Burada:
Yt = VAR modeldeki degisken sayisini (calismada bu say1 13’e esittir),
v = Sabit terimler vektorin,
& = hata terimleri vektOriinii ve

A, = r gecikme i¢in (r=1, . . ., p) katsayilar matrisini gostermektedir. VAR(p) denkleminde 6nemli
nokta uygun gecikme uzunlugunun sec¢imine dikkat edilmesidir. Ciinkii bu denklemden elde edilecek tiim
cikarimlar segilecek gecikme uzunluguna dayanmaktadir. Modellerin uygun gecikme uzunlugunun
belirlenmesi amaciyla Hatemi-J (2003) tarafindan gelistirilen yeni bir bilgi kriteri kullanilmistir. Ozellikle
VAR modelindeki degiskenler stokastik trendler iceriyorsa, bu bilgi kriterinin uygun gecikme uzunlugunu
bulmada basarili oldugu goriilmektedir (Giindiiz&Hatemi-J, 2005). Hatemi-J bilgi kriteri (HIC) asagidaki
gosterilmektedir:

n2InT+2n? ln(lnT))

HJC = In(jy| +j (2

j=0,p )
Burada;
|ﬁj| = j gecikme uzunlugu i¢in &; nin varyans kovaryans matrisinin determinantini,

n = VAR modelinin boyutunu ve,
T = VAR modelinde tahmin i¢in kullanilan gézlem sayisini géstermektedir.

Denklem 2’yi minimize eden gecikme uzunlugu en uygun olarak belirlenmelidir. Eger degiskenler
biitiinlesikse, VAR modelinde ki kisitlamalar1 test etmek i¢in asimptotik dagilimlar kullanilamaz. Bu soruna
¢Oziim bulmak amaciyla, Toda ve Yamamoto (1995) nedenselligin test edilmesi amaciyla genisletilmis bir
VAR (p+d) modeli gelistirmislerdir.

Ve=D+ Ay + Ay p+ o+ ApraVepoa + & ©)

Bu denklemde sapkali parametreler tahmin degerlerini, d terimi ise degiskenlerin biitiinlesme
derecesini gostermektedir. Eger “Hg: tim r=1, . . . , p ler igin A/’de j satir1, K siitunundaki eleman sifira
esittir.” hipotezi belirli bir anlamlilik diizeyinde reddedilemez ise y;'nin K. elemani y/nin j. elemaninin
Granger nedeni degildir. Modele eklenen gecikmeler (6rnegin d gibi) Granger nedenselligin yokluk
hipotezinde yer almamaktadir. Toda ve Yamamoto (1995) analitik olarak bu kisitsiz parametrelerin
asimptotik dagilim teorisinin uygulanmasim sagladigini gostermektedir. Toda ve Yamamoto test istatistikleri
su sekildedir:

Y =1,y2 0 yr) (xT)

—~ ~

D =(0,Ay....4 ..., Apa) (nx (1+n(p +d))
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(1 +n@+d)x1),t=1,..,T

Zi=(Zy, .., Zr_1)((A + n(p + d)xT)
ve
5 =(&,.... &) (nxT)
Bu notasyon ile, tahmin edilen VAR (p+d) modeli;
Y=DZ+ 3§ (4)

seklinde yazilabilir. Granger nedenselligin test edilmesi amaciyla, Toda ve Yamamoto tarafindan
gelistirilen doniistiiriilmiis WALD (MWALD) test istatistigi ise asagidaki gibidir:

MWALD = (CB) [C((Z'Z)™* ® Sy)C'17(CB) ~ x2 (5)
(5) nolu denklemde:
® = Kronecker ¢arpimini,

C = Granger nedenselligin yokluk hipotezinde belirtildigi tizere hangi parametrelerin sifir degeri
almasi gerektigini gosteren p x n(1+n(p + d)) boyutunda bir se¢im matrisini,

Sy = Yokluk hipotezi altinda sifir kisitlamalar1 uygulanmadigi takdire, denklem (4)’teki hata
terimlerinin varyans-kovaryans matrisini,

B = vec(D), vec siitun-y1gma operatdriinii gostermektedir.

Toda ve Yamamoto, hata terimlerinin normal dagildigi varsayimi saglandiginda MWALD test
istatistiginin kisitlama sayisina esit serbestlik derecesiyle asimptotik olarak x* dagilacagim gostermislerdir.
Bunula birlikte, Hacker ve Hatemi-J (2006) eger hata terimleri i¢in veri {iretme siireci normal olmayan ve
otoregresif kosullu farkli varyanslilik (ARCH) ozelliklerine sahipse MWALD test istatistiginin yokluk
hipotezinin gegersiz kildigini, Monte Carlo simiilasyonu yardimiyla gostermektedir. Yazarlar, bu kosullar
altinda nedensellik testlerine dayanarak ¢ikarimi gelistirmek icin, kaldiragh bir bootstrap simiilasyon teknigi
kullanmaktadir. Bootstrap simiilasyonlarinin gergeklestirilmesi igin Granger nedenselligin yokluk hipotezi
kisit1 altinda denklem (4) tahmin edilmektedir. Her bootstrap simiilasyonu i¢in, simiile edilmis Y* verileri,
bu denklemden elde edilen tahmin parametreleri (D) kullanilarak elde edilir (Z; orijinal veriyi ve §*
bootstrap hata terimlerini gostermektedir.)

Y*=DZ+ §* (6)

Bootstrap simiilasyonu 10000 defa tekrarlanmig ve her tekrarda MWALD test istatistigi
hesaplanmistir. Bu sekilde, MWALD test istatistigi i¢in ampirik dagilim tiretilmektedir. Bu 10000 tahminden
sonra bootstrap MWALD istatistiklerinin dagilimimin (o) iist ¢eyregine ulasilabilir ve a-diizeyinde bootstrap
kritik degerleri (cy) elde edilebilir. Boylece, %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerinde Bootstrap kritik
degerleri iretilir. Bir sonraki adim da ise, orijinal verileri kullanarak MWALD istatistikleri

hesaplanmaktadir. Eger gercek MWALD test istatistigi c;’dan biiyiikse, Granger nedenselligin bos hipotezi
reddedilir.

Toda ve Yamamoto nedensellik testi ve Hacker-Hatemi-J nedensellik testi degiskenlerdeki negatif ve
pozitif soklarmn nedensellik etkilerini géz ardi etmektedir. Ozellikle déviz kuru oynakligi ve hane halki
harcama degiskenlerinin kosullara bagli olarak pozitif ve negatif yonde degisim gosterebilen 6zellige sahip
olduklar diisliniildiiglinde, calismada asimetrik nedenselligin belirlenmesi amaclanmaktadir. Granger
nedensellik testi dogas1 geregi sadece simetrik bir degerlendirme yapmaktadir. Ancak, pozitif ve negatif
kalic1 soklar mutlak biiyilikliik bakimindan belirgin asimetrik nedensel iliskiler {iretebilir. Hatemi-J (2012)
asimetrik nedensellik testi, mevcut etkilerin yiikselme veya diigme egilimine bagl olarak asimetriktir.
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Hatemi-J’nin gelistirmis oldugu asimetrik nedensellik testi, Hacker ve Hatemi-J tarafindan gelistirilmis olan
simetrik nedensellik testine dayanmaktadir. Bu asimetrik nedensellik testinin simetrik nedensellik testinden
tek farki degiskenlerin kendisiyle degil degiskenlere ait pozitif ve negatif bilesenleri (kiimiilatif soklar1)
kullanarak nedensellik testi yapmasidir. Hatemi-J (2012: 449) degiskenlere ait kiimiilatif soklar1 Granger ve
Yoon (2002)’un c¢alismasindaki gibi ayirdigini belirtmektedir Granger ve Yoon (2002), kiimiilatif soklar
kullanarak soklar arasinda esbiitiinlesme olup olmadigini test etmis ve bu testine oOrtiik esbiitiinlesme adini
vermistir. Doviz kurunda yasanan degisimler ve harcama diizeyi arasindaki nedensellik iliskisi dikkate
alindiginda,

¢
Yit = Vit-1 T €1t = Y10 T Z €1

i=1

t
Yot = Y2t-1t &t =Yoo + Z £2i

i=1
denklemleri rassal yiiriiyiis géstermektedir. bu denklemlerde yio Ve Yoo sabit terim katsayilarini, &; ve &;
rassal biiytikliikleri ise beyaz giiriiltiili hata terimlerini gostermektedir. pozitif ve negatif soklar1 tantmlamak
igin su formiiller kullamlir : &;; = max(ey;, 0), &); = max(ey;, 0) (her iki degiskene ait pozitif soklar); e;; =
min(gy;, 0), £5; = min(ey;, 0) (her iki degiskene ait negatif soklar). Bdylece, &; = &;; + €17, €2 = &5; + €5;

esitlikleri tanmimlanabilir. Bu esitliklerden hareketle asagidaki denklemler elde edilmektedir:

¢ ¢
Yit = Y1it-1 T €1t = Y10 T Z £1; + Z &1 €C))
i=1 i=1
t t
Yot = Vi2-1 T & =Y20 T Z 5 + Z £2i (10)
i=1 i=1

Son olarak, her bir degiskene ait pozitif ve negatif soklar kiimiilatif formda y, = ¥_; &, yi; =
S e, VI = Yk &),y = Xk, &5 seklinde belirlenir. Negatif soklar kadar her bir pozitif sok da
degisken iizerinde kalici bir etkiye sahiptir. Bu kiimiilatif toplamlar, degiskenler arasindaki nedensellik
iliskisini test etmek igin kullanilabilir. Ornegin, Euro/TL déviz kuru oynakligi ve hane halki egitim
harcamalarina ait pozitif soklarin arasindaki asimetrik nedensellik iliski asagidaki gibi gdsterilebilir:

EURO;" EURO;"_l EURO;'_p
[ + ] =Yo 1 [ + ] yp + We (11)
EGT; EGT;, EGTE,

Degiskenlere ait pozitif ve negatif soklar ayristirildiktan sonra Hacker ve Hatemi-J (2006) nedensellik
testine (simetrik) ait yukarida bahsedilen tahmin islemleri uygulanmakta ve bootstrap simiilasyonu ile kritik
degerler elde edilmektedir.

3. AMPIiRiK BULGULAR

Nedensellik iligkilerinin test edilmesinden once, ¢ok degiskenli normallik ve ¢ok degiskenli ARCH
etkileri test edilmigtir. Testlerin sonuclarma gore, normallik ve ARCH etkisi varsayimlarinin gegerli
olmadig1 goriilmektedir (bkz. Tablo 2). Bu sonuglar, daha giivenilir kritik degerler elde etmek i¢in bootstrap
simiilasyonlarinin uygulanmasinin gerekliligine isaret etmektedir. Ilk olarak, eger degiskenler birim kok
igeriyorsa, Toda ve Yamamoto (1995) nun belirttigi birim kok etkisini dikkate almak amaciyla VAR
modelinde eklenecek gecikme sayisini belirlemek amaciyla duraganlik sinamalar1 yapilmustir.
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Tablo 2. Birim K6k ve Duraganlik Sinamalari

Seri ADF Phillips-Perron KPSS

S SIT - S SIT - S SIT

EURO -3.377** -6,790* -4.537* -6,212* -6,168* -5,238* 0,994 0,139
10) 1(0) 10) I(1) (1) I(1) 1(0) 1(0)

USD -6,468* -6,802* -4,051 -6,452 -6,803* -5,613 0,349 0,043
1(0) 1(0) 10) 1(0) 1(0) 10) 1(0) 1(0)

EGITIM -6,311* -6,269* -5,839* -6,289* -6,244* -5,839 0,177 0,205
1(1) I(1) 1(1) (1) 1(1) 1(1) 1(2) I(1)

KULTUR -3,672* -3,702** -3,617* -3,854* -4,177* -11,96* 0,249 0,118
1(1) 1(1) 1(1) 1(0) 1(0) 1(1) 1(1) (1)

MOBILYA -3,802* -3,778** -3,360* -14,857* -14,706* -9,785* 0,121 0,093
1(1) 1(1) 1(1) 1(1) (1) I(1) 1(1) (1)

GIDA -4,699* -4,667* -3,240* -3,978* -9,502* -14,036* 0,129 0,093
1(1) 1(1) I(1) 1(0) 1(0) I(1) 1(2) I(1)

KONUT -3,214** -3,534** -0,833 -12,117* -12,835* -10,345* 0,194 0,080
1(1) 1(1) 10) 1(2) I(1) 1(1) 1(2) I(2)

OTEL -4,301* -4,238* -3,736 -9,154* -13,968* -3,309* 0,109 0,082
1(1) 1(1) 1(1) 1(0) 1(0) 10) 1(1) (1)

ULASIM -4,350* -4,476* -3,116* -19,393* -21,052* -9,744* 0,171 0,115
1(1) I(1) 1(1) I(1) I(1) 1(1) 1(1) I(1)

CESITLI -5,050* -12,906* -3,840* -19,219* -20,078* -11,431* 0,132 0,071
1(1) 1(1) (1) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1)

GIYIM -4,610* -4,575 -4,650* -9,075* -9,691* -47,256* 0,087 0,073
(1) (1) (1) 1(0) 1(0) (1) I(1) I(1)

SAGLIK -4,565* -4,708* -3,138* -13,385 -13,387* -9,776* 0,119 0,110
I(1) (1) I(1) I(1) I(1) (1) I(1) I(1)

HH -3,200** -3,176*** -2,341** -13,934* -13,745* -9,731* 0,138 0,084
I1) I(1) I1) I(1) I(1) I1) I(1) I(1)

(1) (*), (**) ve (***) sirastyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamlilif1 gdstermektedir. ADF testi i¢in Schwarz bilgi kriteri ile

gecikme uzunlugu secilmistir. Phillips_Perron ve KPSS testleri icin Newey-West bant genisligi Bartlett Kernel kullanilarak
belirlenmistir. ADF ve Phillips_Perron testleri i¢in yokluk hipotezi serilerin birim kok igerdigi (duragan olmadigi) seklinde iken,
KPSS testi i¢gin yokluk hipotezi serilerin birim kok icermedigi (duragan oldugu) yoniindedir.

(2) Cok degiskenli normallik stnamas1 Doornik ve Hansen (2008) test istatistigi kullanilarak yapilmustir. Test sonuglart [X2(24):
670.619 (0.000)] verinin normal dagilmadiginm gostermektedir. ARCH etkisinin test edilmesi amaciyla ¢ok degiskenli Ljung-Box (Q)
test istatistigi kullanilmistir. Buna gore elde edilen test istatistigi [X2(242)5 606.538 (0.000)] ¢cok degiskenli ARCH etkisinin varligina
isaret etmektedir.

Tablo 2’de yer alan ADF, Phillips-Perron ve KPSS test sonuglart Dolar/TL ve Euro/TL ddviz
kurlarina ait oynaklik degiskenlerinin diizey de duragan; harcama degiskenlerinin ise birinci farklarinda
duragan oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla, nedenselligin test edildigi VAR modellerinde ilave 1
gecikme daha eklenmesi gerekmektedir. Modellerde gecikme uzunluklar1 Hatemi-J (2003) bilgi kriteri temel
almarak belirlenmistir. Her bir modelde HJK kullanilarak belirlenen gecikme uzunluklar1 Tablo 3’de yer

almaktadir.

Tablo 3. Doviz Kuru Oynakligi ve Harcama Tiirlerinin Bootstrap Nedensellik Testi Sonuglari

Modeller Ho: Dolar kuru Oynaklig1 harcama tiirtiniin Ho:Harcama tiirii dolar kuru oynakliginin
Granger nedeni degildir. Granger nedeni degildir.
MW ALD Bootstrap Kritik Degerleri Gecikme MW ALD Bootstrap Kritik Degerleri Gecikme
Istatistigi 1% 5% 10% Istatistigi 1% 5% 10%
(EGITIM) 3.976 14.422  9.923 8.193 3 2.722 16.365 11434  9.077 3
(OTEL) 1.143 7.564 3.988 2.564 5 0.094 7.537 3.899 2.498 5
(CESITLI) 0.066 11.819 3.852 2.392 4 0.56 15.882 3.707 2.198 4
(GIDA) 2.692 17529 12.22 9.873 5 3.435 18.617 13.049 10.59 5
(GIYIM) 2.337 6.162 3.865 2.759 5 0.51 6.23 3.873 2.808 5
(KONUT) 0.255 36.024 0.961 0.206 6 2543*** 22.484 3.363 1.854 6
(MOBILYA) 3.481 12.628 8.289 6.6 5 10.994** 12.567 8.193  6.511 5
(SAGLIK) 0.045 11.26 3.774 2.394 4 14.989** 18.663 3.619 2172 4
(ULASIM) 0.013 11987 3.553 2.269 5 0.133 17.459 3.325  2.046 5
(KULTUR) 0.498 7.081 4102 2.825 5 0.002 6.885 4.028  2.879 >
(HH) 0.164 10.414 3.77 2.439 5 0.002 14.816 3.722 2.279 5
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(Tablo 3’iin devami)

Modeller Ho: Euro kuru Oynakhgl hargarlna tiirtiniin Hop:Harcama tiirii euro kum pypakllglnln
Granger nedeni degildir. Granger nedeni degildir.
MWALD Bootstrap Kritik Degerleri Gecikme | MWALD Bootstrap Kritik Degerleri Gecikme
Istatistigi 1% 5% 10% Istatistigi 1% 5% 10%
1 (EGITIM) 15.960** 20.797 14.196 11.553 3 4,989 14.961 10.212  8.256 3
2 (OTEL) 6.867** 10.606 6.374 4.623 6 1,737 7.26 4.072 2.79 6
3 (CESITLI) 111.309* 35985 6.821  4.329 4 133.518* 23.081 6.587  4.442 4
4 (GIDA) 28.100* 21.017 15.108 12.513 6 345.339*** 54036.591 1181.507 146.42 6
5 (GIYIM) 0.556 8793 5810 4.632 5 20.348% 8.441 2.284  1.073 5
6 (KONUT) 7.768* 6.009 3.728 2.58 6 2 G *** 16.933 3.557 2.005 6
7 (MOBILYA) 10.667* 8.162  4.157  2.783 3 14.790* 13.063 8551  6.737 3
8 (SAGLIK) 138.984* 30428 7.376  4.434 4 108.258* 14.769 3.942 2.48 4
9 (ULASIM) 162.178* 39.988 7.027  3.894 6 134.133* 23.067 6.589  4.254 6
10 (KULTUR) 7.189* 6.923 4.075 2.82 6 6.833%* 7.209 4.187 2.891 6
11 (HH) 102.926* 32442 6.693  4.261 6 57.510% 11.978 4032 2635 6

Not: *, ** ve *** simgeleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde Hy hipotezinin reddedildigini gdstermektedir.

Hacker ve Hatemi-J (2012) simetrik nedensellik testi sonuglari Tablo 3’de gosterilmistir. Tablo 3°de
yer alan bulgulara gore ilk dikkat ¢eken nokta Dolar/TL kurunda yasanan oynakliktan harcama tiirlerine
dogru bir nedensellik iligkisi bulunmamaktadir. Buna karsilik Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakutlar;
Mobilya, Ev Aletleri ve Ev Bakim Hizmetleri ve Saglik harcamalarindan Dolar/TL kuru oynakligina dogru
tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu goriilmektedir. Toplamda Hanehalklarinin Tiiketim harcamalari
(HH) ve Dolar/TL déviz kuru oynaklig1 arasinda simetrik bir nedensellik iliskisi yoktur. Euro/TL déviz kuru
oynaklig1 agisindan bakildiginda, sonuglar Dolar/TL kurundakinden 6nemli oranda farklilik géstermektedir.
Giyim ve ayakkabi harcamalar1 hari¢ olmak iizere, Euro/TL kurunda yasanan oynakliktan tiim harcama
tiirlerine dogru simetrik bir nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Harcama tiirlerinden Euro/TL kurundaki
oynakliga dogru nedensellik iligkisi ise, Egitim ve Otel, Lokanta harcamalari hari¢ diger tiim harcama
tiirlerinde gegerlidir. Bootstrap simetrik nedensellik testi sonuglar1 hane halki harcamalari tizerinde Euro’nun
Dolar’a gore daha belirleyici oldugunu gostermektedir. Ayn1 zamanda harcamalarda meydana gelen
degisimlerin kur oynaklig tizerindeki etkileri Euro’da daha yiiksektir. Bu sonuglar, Tiirkiye’de hanehalkinin
yaptig1 harcamalarda Euro bolgesinden yapilan hem tamamlanmis mal hem de ara mal ithalatin paymin daha
yiiksek olmasindan kaynaklanmaktadir.

Tablo 4. Korelasyon Katsayilart

EURO USD KULTUR EGITIM MOBILYA GIDA HH KONUT OTEL ULASIM CESITLI GIYIM
EURO 1
Usb 0.200 1
KULTUR |-0.453 -0.279 1
EGITIM |-0.863 -0.060 0.248 1
MOBILYA | -0.900 -0.344  0.496 0.692 1
GIDA -0.833 -0.217  0.509 0.690 0.883 1
HH -0.912 -0.291 0.541 0.747 0.959 0956 1
KONUT |-0.947 -0.278 0.399 0.765 0.933 0.873 0.948 1
OTEL -0.274 0.095  0.446 0.266 0.335 0.563 0.493 0.265 1
ULASIM |-0.900 -0.352  0.482 0.764 0.953 0.899 0.969 0.940 0.330 1
CESITLI |-0.919 -0.291 0.472 0.724 0.929 0.914 0.964 0968 0.340 0.943 1
GIYIM 0.292 -0.019 -0.098 -0.197 -0.275  -0.466 -0.328 -0.366 -0.025 -0.341 -0.437 1
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Tablo 4’te yer alan degiskenler arasindaki korelasyon katsayilar1 da, Bootstrap nedensellik testinden
elde edilen iliskileri desteklemektedir. Ilk olarak kur oynakliginda yasanan artislar hanehalki harcamalarini
azaltic1 bir etkiye sahiptir. Ancak Euro/TL ve harcama tiirleri arasindaki dogrusal iliskilerin giicii
Dolar/TL’ye gore daha yiiksektir. Ozellikle konut ve enerji harcamalari ile sigorta ve mali hizmetleri iceren
cesitli mal ve hizmet harcamalart i¢in giiglii bir iliskinin oldugu goriilmektedir.

Simetrik nedensellik testinin sonuglari Dolar/TL kurunda yasanan degisimlerin harcama {izerinde
nedensellik iligkisinin olmadigini, Euro/TL kurundaki degisimlerin ise hanehalki harcamalarinda daha
belirleyici oldugunu gostermektedir. Ancak, her iki doviz kurunda yasanan pozitif ve negatif soklarin
harcamalar {izerinde nedensel etkilerinin ortaya ¢ikabilecegi dikkate alinmalidir. Hatemi-J (2012) asimetrik
nedensellik test sonuglar1 Tablo 5’te yer almaktadir.

Tablo 5. Doviz Kuru Oynakligi ve Harcama Tiirlerinin Asimetrik Nedensellik Testi Sonuglari

Bootstrap Kritik Degerleri Bootstrap Kritik Degerleri

MWALD MWALD

Istatistigi 1% 5% 10% Istatistigi 1% 5% 10%
DOLAR EGITIM . EGITIMBEURD .

% 9.989 14865 10225 6956 P 10.345 17.207 11.708 9.531
OTEL *’D((S))'-AR 16.180%* 18.968 12,587 10186 EFURO *’%T)E'- 34,093 50.015 31.448 11.214
SAGLI K'T’Z?O'-AR' Ry, 11.627 4.205 2408  MOBI '-Yg)* BURO™ 3 75g0ex 7.069 3.955 2.808
- - + +

DOLAR *ESG)'DA 11.846%% 17.777 12,643 10227 EURO *’z’)‘GL'K 4,917%%* 37.745 7.662 471
DOLAR ?5‘)3””"' 21.137* 18.866 12721 1021 EURO’*’SE’;)GL'K 48.734% 22392 3.949 1.923
DOLAR’*ES'Y'M 11.138%%x 19.724 13.224 10581 U'-AS'M’ZZ)EURO 3.668%%* 7.566 4041 2.772
DOLAR'*ES'Y'M' B.712%x* 10.165 6.24 4791  GIYIM *’(E)URO 32.580% 16.982 12.219 9.76
DOLAR *E’SULTUR 11.285%% 17.786 12112 9.915 KULTUR(;’EURO 10.405%%* 17.008 1211 9.875
DOLAR'*E;ULTUR' 10.774%%x 17.845 12.264 9.941
HH#DOLAR 9.992%% 17.216 11.347 8.864

©)

Not: *, ** ve *** simgeleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde Hy hipotezinin reddedildigini gdstermektedir. Parantez
igerisindeki degerler modelde ki gecikme sayisini1 gostermektedir.

Asimetrik nedensellik testinde harcama tiirleri ve her iki doviz kuru oynakligina ait negatif ve pozitif
soklar i¢in VAR modelleri kurulmus ve nedensellik iligkileri incelenmistir. Ancak, her bir harcama tiirii ve
doviz kuru oynakligr i¢in sekiz farkl test istatistigi ve toplamda 176 sonug elde edildigi igin, yerden tasarruf
etmek amaciyla Tablo 4’te yalnizca istatistiksel olarak anlamli sonuglar verilmistir (Talep edilirse sonuglar
paylasilabilir). Elde edilen bulgular, Dolar/TL kurundaki oynakligin simetrik etkilerden ¢ok asimetrik
etkilere sahip oldugunu gostermektedir. Dolar/TL ve Euro/TL doviz kurlarindaki oynakligin giyim ve
ayakkabi harcamalar1 {izerinde simetrik nedensellik iliskisi olmamasina ragmen, dolardaki hem pozitif hem
de negatif soklar hanehalklarinin bu harcama tiirlinde nedensellik iligkisine sahiptir. Ayrica, Dolar/TL
kurunun pozitif soklarmin ve negatif soklarinin kiiltiir ve eglence harcamalarindaki diislislerinin nedeni
oldugu goriilmektedir. Euro/TL kurunda yasanan asimetrik soklarin harcamalar {izerindeki etkisinin diisiik
oldugu goriilmektedir. Ozellikle, Euro/TL kurunun pozitif ve negatif ydnde degisimleri saghk
harcamalarinda yaganan artislar iizerinde nedensel bir etkiye sahiptir.

SONUC ve DEGERLENDIRME

Kur sistemlerinin degismesi ve finansal krizler nedeniyle doviz kurlarinda oynaklik artmakta ve buna
bagl olarak i¢ piyasalarda artan enflasyon belirsizligi tiiketim harcamalarini etkilemektedir. Bu ¢aligma
TL’nin Dolar ve Euro para birimleri karsisindaki degerinde meydana gelen oynakligin hane halki
harcamalar1 iizerindeki nedensel etkilerini incelemektedir. Bu amag icin simetrik ve asimetrik nedensellik
testleri kullanilarak 220 nedensellik hipotezi test edilmistir. Doviz kurunda yasanan degisimlerin hangi
harcama tiirleri {izerinde nedensellik iligkisine sahip oldugunu belirlemek amaciyla, toplam harcama diizeyi
yerine hanehalki nihai tiiketim harcamalar1 degisken olarak kullanilmistir. Bootstrap teknigiyle tahmin edilen
WALD testleri sonucunda, dolar kurunda yasanan degisimlerden tiiketim harcamalarina dogru bir
nedensellik iliskisi bulunamamigstir. Euro kurunda meydana gelen degisimlerin (giyim ve ayakkabi
harcamalar1 hari¢) tiikketim harcamalar ile nedensellik iligkisinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Simetrik
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nedensellik testinde, dolardan tiiketim harcamalarina dogru bir nedensellik iligkisinin bulunmamasi,
harcamalar1 belirleyen diger faktorlerin (Euro/TL kuru dahil) daha baskin olduguna isaret etmektedir.
Bununla birlikte, egitim ve otel-lokanta harcamalar1 doviz kuru oynakligia yansiz olmasina karsin, diger
hanehalk: tiiketim harcamalarinin dolar ve euro kuru oynakligini etkiledigi goriilmektedir. Tiirkiye’de
hanehalkinin bu harcama tiirlerinde yapacagi yiiksek tiikketimin TL {izerinde dalgalanma etkisi olusturduguna
ve dolayisiyla bu harcama tiirlerinde yurticinde alternatif tiiketim seceneklerinin sunulmasina dikkat
edilmelidir. Ayrica, doviz kurlarmin ithalat fiyatina gecis derecesinin doviz kuru oynakligimi etkiledigi
(Duarte ve Obstfeld, 2008; Wang ve Guo, 2016) dikkate alindiginda, nedensellik iligkisine sahip harcama
tiirlerinde ithalatin 6nemli bir yere sahip oldugu ve bu iiriinlerde ithalat fiyatlariin 6nemli dl¢iide etkilendigi
diistintilmelidir.

Degiskenlere ait pozitif ve negatif soklar arasinda farkli nedensellik iliskileri olmasina bagh olarak
uygulanan 11 harcama tiirline ait 176 farkli asimetrik nedensellik testinden sadece 18 anlamli nedensellik
iligkisi elde edilmistir. 18 nedensellik iligkisinden 10 tanesi euro ve dolar kurundan harcama tiirlerine
dogrudur ve altis1 negatif soklardan, dordii ise pozitif soklardan kaynaklanmaktadir. Asimetrik nedensellik
testlerinde genel olarak dolar kurunda yasanan oynakligin harcamalar {izerindeki nedensel etkilerinin euro
kuruna gore asimetrik olarak daha belirgin hale geldigi ve negatif soklarin harcamalar {izerindeki nedensel
etkilerinin daha fazla oldugu goriilmektedir. Ozellikle, giyim ve ayakkabi harcama diizeyinin Dolar/TL kuru
ve saglik harcama diizeyinin de Euro/TL kuruna ait asimetrik soklara bagli degisimlerden etkilenmesi séz
konusudur. Elde edilen bulgular 1s1ginda, Tirkiye’de Euro/TL kurundaki oynakligin hanehalki harcamalari
iizerinde O6nemli bir nedensel etkisinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica, harcama tiirlerinde yasanan
degisimlerin de, euro kurunda daha fazla olmak {izere, doviz kuru oynakliginin nedeni oldugu goriilmektedir.
Dolayisiyla, bu harcama tiirlerinde ithalati azaltacak 6nlemlerin alinmasi, déviz kuru oynakligin1 azalmasina
da katki saglayacagi diisiiniilmelidir.
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