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oz

Bu calismanin amaci, Turkiye ekonomisinin 2005:1-2020:4
doénemi igcin nominal doviz kuru degisimlerinin fiyat dtuzeyleri
(TUFE, UFE) Uzerindeki etkisini ekonometrik yontemlerle analiz
etmektedir. Bunun i¢in 2005-2020 yillari arasi Turkiye'nin
ceyreklik enflasyon, déviz kuru, sanayi Uretimi ve ithalat birim
deger endeksi arasindaki kisa ve uzun dénemli es buttinlesme
iliskileri analiz edilmistir. Enflasyon oranini temsilen tuketici fiyat
endeksi (tufe) ve Uretici fiyat endeksi (Ufe) degiskenleri baz alinarak
iki farkli model olusturulmustur. ARDL sinir testi sonuglarina gore
uzun dénemde ilk modelde, sanayi Uretim endeksi, nominal
doviz kuru ve ithalat birim deger endeksindeki %1'lik bir artis
sirastyla tuketici fiyatlarinda %0,37, %0,69 ve %0,58'lik artisa neden
olmaktadir. Diger modelde ise nominal doviz kuru ve ithalat birim
deger endeksindeki %1'lik bir artis sirasiyla Uretici fiyatlarinda
%0,82 ve %0,73'lUk artisa yol agmaktadir. Elde edilen bu bulgulara
gore Turkiye'de yurtigi tlketici fiyatlar Gzerinde déviz kuru, sanayi
Uretimi ve ithal fiyatlarin; yurtici Uretici fiyatlari Uzerinde ise doviz
kuru ve ithal fiyatlarin anlamli ve etkili oldugu tespit edilmistir.
Yine bu bulgular, doviz kurlarindan hem yurt ici Uretici hem de
yurt ici tuketici fiyatlarina gegiskenligin varligini géstermektedir.
Calismanin sonugclari konu hakkinda yapilan literatire paralellik
gostermektedir.

Anahtar kelimeler: Enflasyon, ithalat fiyatlar, Doviz kuru
gegciskenligi
JEL Siniflamasi: B22, C22, E31

ABSTRACT

This study analyzes the effect of nominal exchange rate changes
in the 2005:1-2020:4 period, applying econometric methods to
examine Turkey's economy at the level of consumer price index
(CPI) and producer price index (PPI). For this purpose, short-
and long-term co-integration relationships between Turkey's
inflation, exchange rate, industrial production, and import unit
value indices in the period 2005-2020 were investigated. Two
different models were created based on CPl and PPl variables as
representative of the inflation rate. We used the auto-regressive
distributed lag (ARDL)boundary test to determine the short and
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long term relationship between variables. According
to ARDL boundary test results, in the CPI model, a 1%
increase in the industrial production index, nominal
exchange rate, and import unit value index causes
0,37%, 0,69%, and 0,58% increases in consumer
prices, respectively. In the PPI model, a 1% increase
in the nominal exchange rate and import unit value
index causes 0,82% and 0,73% increases in producer
prices, respectively. These findings indicate that
exchange rate, industrial production, and import
price have an impact on domestic consumer prices

in Turkey. Similarly, it appears that exchange rate and
import prices affect domestic producer prices, also
demonstrating the existence of an exchange rate
pass-through effect on both domestic producer
and domestic consumer prices. The results of the
study are in congruence with previous literature
on the subject.

Keywords: Inflation, ;mport prices, Exchange rate
pass-through
JEL Classification: B22, C22, E31

EXTENDED ABSTRACT

The effect of exchange rate changes on national economic indicators has been
an important topic of discussion in economics literature since the 1990s when
trends in globalization intensified. It can be said that the most significant effect of
fluctuations in the nominal exchange rate on a national, economy is experienced at
the level of prices. Goldberg and Knetter (1997), define the effect of exchange rate
transitions on prices as the percentage of change caused by a 1% alteration in
exchange rates on the prices of imported goods in national currency. Menon (1995)
explains this exchange rate transition effect as the degree to which the change in the
exchange rate is reflected in the cost of goods subject to international trade (import/
export) in terms of the target country’s currency. This degree of impact reveals
different definitions. When a change in the exchange rate causes a price change
reflecting the same rate, it is called the full transition effect, whereas a price effect
that is relatively lower than the change in the exchange rate is called the partial
transition effect. When exchange rate changes do not affect national prices, it is

understood that no transition effect has taken place (Ari, 2010).

The effect of fluctuations in exchange rates on domestic producer and consumer
prices has a prominent place in the literature. This topic is extremely popular in
Turkey, and empirical studies on this subject are consistently pursued and renewed,
as it is important to understand to what extent changes in exchange rates are
determinants of price increases. In almost all empirical studies concerning Turkey, an
exchange rate pass-through effect on domestic prices is concluded. Considering the

circumstances, such as the fact that inflation figures fell to single digits after 2001
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and the adoption of the inflation targeting regime after 2006, it is understood that
this transition has partially decreased compared to previous periods, but continues
to be a determining factor of prices. In addition, when evaluated by separating
producer and consumer prices, it is generally assumed that increases in exchange
rates affect producer prices more strongly than consumer prices, due to Turkey's
high degree of dependence on imported inputs to facilitate production, echoing
other studies in international literature. Raised exchange rates put pressure on the

cost of products directly through imported goods.

This study aims to analyze the effect of changes in the nominal exchange rate
for the 2005:1-2020:4 period, applying econometric methods to examine
Turkey's economy at the level of consumer price index (CPI) and producer price
index (PPI). For this purpose, in the period 2005-2020, short- and long-term co-
integration relationships between Turkey's inflation, exchange rate, industrial
production, and import unit value indices are analyzed. Two different models
were created based on inflation, using CPl and PPl as the dependent variables
representative of the inflation rate. According to the ARDL boundary test results,
in the CPl model, the nominal exchange rate and import unit index coefficients are
statistically significant at 1% and the industrial production index coefficient at 5%.
Additionally, a 1% increase in the industrial production index results in a 0,37%
increase in CPl, a 1% increase in the nominal exchange rate results in a 0,69%
increase in CPl, and a 1% increase in the import unit value index results in a 0,58%
increase in CPI. In the PPl model, nominal exchange rate and import unit index
variables are statistically significant at a 1% level, whereas the 5% level of the
industrial production index variable is not statistically significant. Furthermore, a
1% increase in the nominal exchange rate causes an increase of 0,82% in the PPI,
and a 1% increase in the import unit value index causes an increase of 0,73% in
the PPI. These findings indicate that exchange rate, industrial production, and
import price have an impact on domestic consumer prices in Turkey. Similarly, it
appears that exchange rate and import prices affect domestic producer prices,
also demonstrating the existence of an exchange rate pass-through effect on both
domestic producer and domestic consumer prices. The results of the study are in

congruence with previous literature on the subject.
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1. Giris

Kiiresellesme ve neo-liberal politikalarin bir sonucu olarak son 40 yillik siiregte
ticari ve finansal serbestlesmenin yogunlasarak devam ettigi gérilmektedir.
Yasanan bu gelismeler bircok alanda sosyo-ekonomik bir déniisiime aracilik
etmistir (Dikkaya ve Ozyakigir, 2006). Ekonomik sistemde yasanan en énemli
doniistimlerin déviz kuru sistemleri ve para politikalarinda yasandigini sdylemek
miimkiindir. Bu nedenle bu dénemde déviz kuru politikalari ve enflasyon
hedeflemeleri, iktisat literatiiriniin oldugu gibi politika yapicilarin giindeminde
de yer almistir. Ozellikle 1990’ yillarda sabit kur sistemine dayal gelismekte olan
ekonomiler (Meksika, Tayland, Endonezya, Rusya, Kore, Brezilya, Arjantin ve
Turkiye) ciddi finansal krizlerle bas basa kaldilar (Fischer, 2001). Bu krizlerin
ekonomik gostergeler tizerindeki en ciddi etkisinin enflasyon gostergesi tizerinde
yasandigr gorilmistir. Fischer (2001), ara rejimlerin stirdiirilemez oldugunu
“imkansiz tigleme hipotezi” ile agiklamaktadir. Hipoteze gore bir ekonomideki
serbest sermaye akimlari, bagimsiz para politikasi ve sabit déviz kuru ayni anda
strdirtlebilir politikalar olmayacaktir. Bu noktada déviz kurlarindaki degisimlerin
yurtigi fiyatlari tizerindeki etkileme derecesi diye tanimlanan déviz kuru

gegiskenligi (DKQ), literatiirde 6nemli bir tartisma konusu olarak yer edinmistir.

Ulusal fiyat diizeyinin nominal kur soklarina duyarhiligini ifade eden déviz kuru
gegis etkisinin belirlenmesi, politika yapicilarin enflasyon éngériisiinde énemli rol
oynayacaktir. Bunun yaninda yiiksek enflasyon soklarina yénelik uygulanacak para
politikalarinin tespiti icin de belirleyici bir kanit olacaktir (Ari, 2010). Tirkiye
ekonomisi, gelismekte olan birgok iilke gibi 1990l yillarda yiiksek enflasyon
olgusuyla karsi karsiya kalmistir. Bu dénemde yasanan yiiksek déviz kuru soklari
onemli bir faktor oldugu gibi uygulanan para ve doviz kuru politikalari da
belirleyici unsurlar olmustur. 2003 yilindan sonra ise Tirkiye ekonomisinde
istikrarli para ve doviz kuru politikalar enflasyon tizerinde azaltici etkilere sahip
olmustur. Ancak son yillarda hem bolgesel hem de kiresel diizeyde yasanan siyasi
krizler, doviz kuru soklarini ve beraberinde ytiksek enflasyon sorununu getirmistir.
Bu calismanin amac, Tirkiye ekonomisinin 2005:1-2020:4 dénemi i¢in nominal
déviz kuru degisimlerinin fiyat diizeyleri (TUFE, UFE) iizerindeki etkisini
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ekonometrik yontemlerle analiz etmektedir. Calismanin giris boliimiinden sonra
teorik ve ampirik literatur bilgisine daha sonra galismanin veri seti, yontem ve
bulgular kismina son olarak ampirik bulgularin degerlendirildigi sonug kismia yer

verilecektir.
2. Teorik Cerceve

Déviz kuru degisimlerinin ulusal ekonomik gostergeler tizerindeki etkisi
kiiresellesme egilimlerinin yogunlastigi 1990l yillardan itibaren iktisat
literatriinde 6nemli bir tartisma alani olmustur. Nominal kurda meydana gelen
dalgalanmalarin ulusal ekonomi tizerindeki en 6nemli etkisinin fiyat diizeyinde
yasandigini sdylemek miimkiindiir. Déviz kurunun fiyatlara gegis etkisini Goldberg
ve Knetter (1997), doviz kurlarinda yasanan yiizde %1'lik degisimin ithal mallarin
fiyatlarinda ulusal para cinsinden meydana getirdigi ylizde degisim olarak
tanimlamaktadir. Menon (1995) ise doviz kuru gegis etkisini, doviz kurunda
yasanan degisimin hedef iilke parasi cinsinden uluslararasi ticarete konu olan
mallarin (ithalat, ihracat) fiyatlarina yansitilma derecesi olarak agiklamaktadir. Bu
noktada etkinin derecesi farkh tanimlamalari ortaya gikarmaktadir. Kurda yasanan
degisimin ayni oranda fiyat degisimine neden olmasi “tam gecis etkisi," fiyat
etkisinin kur degisiminden nisbi olarak daha diistik olmasi “kismi gegis etkisi” olarak
ifade edilir. Kur degisiminin ulusal fiyatlari degistirmemesi durumunda ise gegis

etkisinin olmadigi seklinde anlasilir (A, 2010).

Hyder ve Shah (2004), d6viz kurunun dogrudan ve dolayl olmak tizere iki
yoldan enflasyon iizerinde etkili oldugunu belirtmektedirler. Oncelikle disa acik
ekonomilerde yasanan déviz kuru degisimlerinin, ulusal para cinsinden ithal nihai
ve ara mallarinin fiyatlan tizerindeki etkisi dogrudan etkiyi géstermektedir. ithal
nihai mal fiyatinda yasanan degisim fiyat diizeyi tizerinde (TUFE) dogrudan
etkilidir. Ithal ara mallar fiyatinda yasanan degisim ise iiretim maliyetleri dolayistyla
uretilecek rtintn fiyati (UFE) tizerinde etkili olacaktir. Dolayh etki ise kur
degisiminin ithal ikame mallari ve ihracat mallarina olan talep miktar tizerindeki
etkiyi ifade etmektedir. Kur degisimlerinin ithal mal fiyatlar tizerindeki etkisi ithal

ikame mal talebi tizerinde dolayisiyla fiyat diizeyi tizerinde dolayl etkiye sahiptir.
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Ayni zamanda ihracat urtinlerine olan talebin artmasi bu mallarin fiyat diizeyinde

de artis meydana getirecektir.

Son donemlerdede yapilan ampirik literatiiriin 6nemli bir kisminda, fiyatlarin
déviz kuru hareketlerini tam olarak yansitmadigini, eksik veya kismi gegis etkisinden
bahsetmenin mimkiin oldugunu ortaya koymaktadir. Bu olguyu Lépez-
Villavicencio ve Mignon (2017) iki yaklagimla agiklamaktadirlar. Bunlar eksik gegis
etkisinin kisa vadede fiyatlarda tepkisizlige yol agan nominal katiliklardan geldigini
belirten makroekonomik yaklasim ve firmalarin artan piyasa fiyatlandirma
davranisina baglayan mikroekonomik yaklasgimdir. Kismi gegis etkisinin bir diger
nedenin firmalarin pazara dayali fiyatlandirma stratejilerinin oldugu soylenebilir
(Betts ve Devereux, 2000; Flamini, 2007). Buna gére dis ticaret firmalari, pazar
kaybetme riskini géze almayarak nominal kur degisimlerini fiyatlara eksik yansitirlar
veya yansitmazlar. Bu durumu kar marjlarini azaltarak finanse etmektedirler. Bunun
yaninda Taylor (2000), uygulanan para politikasinin gegis etkisi derecesinde etkili
oldugunu belirtmektedir. Buna gore istikrarl ve 6ngériilebilir bir para politikas
ortami, nominal fiyat soklari ve déviz kuru dalgalanmalarinin tetiklenmesinde
azaltilmis bir rol oynar. Taylor'un bu yaklasiminda; déviz kurlarinin fiyatlara distik
olarak yansimasi enflasyonun dsiik olmasiyla ilgilidir. Enflasyon orani disiik olan
tilkelerde gegis etkisinin nihai mallarin fiyatlarina yansimasi daha dustiktir (Campa
ve Goldberg, 2005).

3. Literatiir Ozeti
3.1. Tiirkiye Uzerine Yapilan Ampirik Cahgmalar

Doviz kurlarindaki dalgalanmalarin yurt igi tiretici ve tiiketici fiyatlari tizerindeki
etkisi gerek yerli gerekse yabanci literatiirde genis bir yer tutmaktadir. Konunun
ozellikle Turkiye'de ilgi cekmesi ve buna yoénelik ampirik calismalarin siirekli
yenilenmesinin nedeni, fiyatlarda meydana gelen yiikselislerde doviz kurlarinin ne
derece belirleyici oldugunun anlagilmasi icindir. Tirkiye igin yapilan ampirik
calismalarin hemen hemen tamaminda déviz kurlarindan yurt ici fiyatlara dogru

bir gegiskenligin oldugu kanaatine varilmistir. Bu geciskenligin 2001 yili sonrasi
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enflasyon rakamlarinin tek haneye dismesi ve 2006 yili sonrasi enflasyon
hedeflemesi rejiminin benimsenmesi gibi stiregler dikkate alindiginda daha &nceki
dénemlere gére kismen diistiigii ancak yine de fiyatlarda belirleyici unsur olmaya
devam ettigi anlasilmaktadir. Ayrica Uretici ve tiiketici fiyatlar ayirmi yapilarak
degerlendirildiginde, doviz kurlarindaki yukselislerin tiretici fiyatlarini tiiketici
fiyatlarindan daha ¢ok etkiledigi calismalarin ¢ogundan cikarilmasi gereken genel
bir kanaattir. Bunun nedenin de uluslararasi literatiirdeki ¢alismalara benzer bir
sekilde Tiirkiye'nin ithalata ve ithal girdilere olan yiiksek dereceli bagimliligidir.
Artan doviz kurlar dogrudan ithal mallar araciligiyla iiriinlerin maliyetine baski
yapmaktadir. Yapilan bu degerlendirmeler asagida &zetleri sunulan galismalara

dayanmaktadir.

Kaya (2018), Tirkiye'de 2003-2016 yillari arasi déviz kurlarinin yurt ici tretici
fiyatlar tizerindeki gegis etkisini incelemek amaciyla yaptigi bir calismadir. VAR
analizi ile elde edilen bulgulara gére déviz kurlarindan enflasyona gegis etkisinin
yiizde 15 oldugu belirlenmistir. Bu oran 1990'li yillara nazaran daha az bir seviyede
olsa da enflasyon oranlarindaki belirgin etkisini devam ettirmektedir. Digsal bir
degisken olarak alinan petrol fiyatlari ise gerek dogrudan gerekse doviz kurlari
kanaliyla enflasyonda yiizde 28'lik bir gegis etkisine sahiptir. Tuirkiye'nin 2001 krizi
sonrasi yeni para politikasi rejimi tercihi neticesinde doviz kurlarindan enflasyona

gegiskenlik etkisi kismen azalma gostermistir.

Leigh ve Marco Rossi (2002), Tirkiye'de doviz kuru ile yurt igi fiyatlar arasinda
gugli bir iliskinin oldugu varsayimindan yola gikarak 1994-2002 yilari arasi déviz
kurundan yurt igi tiiketici ve toptan egya fiyatlari tizerindeki gegiskenligi incelemek
amaciyla yaptiklari bir calismadir. VAR analizi ile elde edilen bulgulara gére déviz
kurundan tiiketici fiyatlarina gegis etkisi ytksek ve hizhdir. ik dért ayda yogunlagip
11. aya kadar siirmektedir. Bu etkiye neden olan unsurlarin yiiksek derecel
dolarizasyon, yiiksek enflasyonist beklentileri ve develiiasyon oldugu belirtilmistir.
Ayrica Tirkiye'nin oligopolist endiistriyel yapisindan dolayr toptancilarin dis soklari
hizl bir sekilde perakendecilere aktarmasi gegiskenligi hizlandiran bir diger 6nemli
etkendir. Déviz kurlarindan toptan fiyatlara dogru gegiskenlik ise tiiketici fiyatlarina
gore daha belirgindir. Ciinkii toptan esya fiyat endeksi ticari mallarin yaklasik yiizde
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70'ini igermektedir. Bu sonuglar, diger gelismekte olan ulkelerle kiyaslandiginda
geciskenligin daha hizh ve daha kisa siirede gerceklestigini gostermektedir.

Kara ve Ogiing (2012), Tiirkiye'de 2002-2011 yillari arasi déviz kurlari ile ithalat
fiyatlarmin cekirdek fiyatlar tzerindeki gegiskenlik etkisini incelemislerdir. VAR
analizi ile elde edilen bulgulara gore her iki degiskeninde bir yil igerisindeki
fiyatlara gegiskenligi ytizde 15 civarindadir. Bu sonug, ithalat fiyatlarindaki
degisimlerin ¢ekirdek fiyatlar tizerindeki etkisinin doviz kurlarindaki degisim kadar
onemli oldugunu gostermektedir. Ayrica gegiskenlik diizeyi yillara gore
azalmaktadir. Bunun nedeni olarak 2001 krizi sonrasi dalgali déviz kurunun

benimsenmesi ve enflasyon seviyelerindeki diistis gosterilmistir.

Altintas (2014), Tirkiye'de 1987-2011 yillari arasi déviz kurlarinin enflasyon
Uzerindeki gegis etkisini belirlemek amaciyla yaptigi bu calismada ti¢ ayrt model
kurulmustur. ARDL y&ntemi ile elde edilen bulgulara gére déviz kurlarinda
meydana gelen yiizde 1'lik bir artisin enflasyonu da sirasiyla ytizde 0,72, 0,85 ve
0,91 artirdigi gorulmustir. Doviz kurlarindan yurt igi fiyatlara dogru gegis etkisi
kismi ancak yine de yiiksek seviyelerdedir. Bu durumun nedenleri arasinda 1994
ve 2001 yillarinda yasanan parasal krizler, iiretimde sermaye mallarina dolayisiyla

ithal girdilere bagimlilik ve giderek artmakta olan disa agilma oranlari gosterilmistir.

Bayat, Ozcan ve Tas (2015), Tiirkiye'de 2003-2013 yillari arasi reel déviz kurlari
ile tuketici fiyatlari arasinda gegis etkisinin olup olmadigini belirlemek amaciyla
yaptigi bir calismadir. Nedensellik analizinden elde edilen bulgulara gére reel
déviz kurundan tiiketici fiyatlarina bir nedenselligin olmadigi ancak tuketici fiyat
endeksinden reel déviz kuruna dogru tek yonli bir nedenselligin varligi tespit
edilmistir. Yani déviz kurundan yurt ici fiyatlara dogru bir gegiskenligin oldugu
gorilmemistir. Bunun nedeni olarak Tiirkiye'nin 2001 yili sonrasi dalgali kur ve

2006 yil sonrasi ise enflasyon hedeflemesi rejimlerini benimsemesi gosterilmistir.

Ozdamar (2015), Tiirkiye'de 2006-2015 yillari arasi déviz kurundan yurt ici
uretici fiyatlarina gegis etkisini incelemek amaciyla yaptigi bir calismadir. ARDL sinir

testi ile elde edilen bulgulara gére uzun dénemde nominal déviz kurlari, diinya
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petrol fiyatlar ve sanayi tretimi endeksinde meydana gelen ytizde 1'lik artis tretici
fiyatlarindan kaynaklanan enflasyonu sirastyla ytizde 0,13, 0,05 ve 0,22 dolaylarinda
artirmaktadir. Bu sonuglar, sanayi tretim endeksinin enflasyon tizerinde diger
degiskenlere nazaran daha etkili oldugunu géstermektedir. Incelen dénem araliginda
enflasyonun kismen diisuk seviyelerde oldugu géz éniinde bulundurulursa déviz

kurlarindan enflasyona geciskenligin de dustik kaldigi gériillmektedir.

Tiirk ve Cetinkaya (2015), Tiirkiye'de 1987-2013 yillar arasi déviz kurlarindan
yurt ici tuketici fiyatlar tzerindeki gegis etkisini incelemek amaciyla yaptigi bir
calismadir. Bunun icin Granger nedensellik testinden elde edilen bulgulara gére
déviz kurundan tiketici fiyat endeksi ve toptan esya fiyat endeksine dogru tek
yonli bir nedenselligin varligi tespit edilmistir. Bu sonuca neden olarak Tiirkiye'nin
ara maliithalatinda disa bagl olmasi ve bu nedenle déviz kurlarindaki hareketliligin

maliyetlere ve tiiketici fiyatlarina yansimasi gosterilmistir.

Alptekin, Yilmaz ve Tas (2016), Turkiye'de 2005-2015 yillari arasi doviz
kurlarinin Urretici ve tiiketici fiyatlari tizerindeki gegis etkisini incelemislerdir. VAR
analizi ile elde edilen bulgulara gére tiretici fiyatlarinin déviz kurlarindan tiiketici
fiyatlarina gore daha ¢ok etkilendigi, bu durumda gegis etkisinin uiretici fiyatlarinda
daha fazla goriildiigii tespit edilmistir. Bu bulgularin temel dayanaginin Tiirkiye'de
2001 yih ve sonrasi enflasyon raklamlarinin tek haneye dismesi ve dalgali déviz

sistemine gegmesi olarak belirtilmistir.

Tumtirk (2017), Tirkiye'de 1994-2016 yillar arasi doviz kurlarinda meydana
gelen soklarin yurt igi tiretici fiyatlari tizerindeki etkisini incelemek amaciyla yaptig
bir calismadir. Bunun igin agik enflasyon hedeflemesinin uygulanmaya koyuldugu
dénem baz alinarak dénemler arasi karsilastirmali degerlendirilme yapilmistir.
Klasik en kigtik kareler (E.K.K.) yontemi kullanilarak elde edilen bulgulara gére
enflasyon hedeflemesine gegilmeden 6nce doviz kurundan yurt ici Uretici
fiyatlarina gegis katsayisi 0,64, enflasyon hedeflemesine gecildikten sonra ise 0,28
olarak hesaplamistir. 2006 yilina kadar Tiirkiye'de enflasyon ataletinin oldugu
ancak enflasyon hedeflemesi ile birlikte bu atalette kirlma yasandigi, bu nedenle
gegis etkisi katsayisinda bir azalma meydana geldigi ifade edilmektedir.
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Akdemir ve Ozcelik (2018), Tiirkiye'de 2003-2017 yillar arasi déviz kurlarmin
imalat sanayi ve tiketici fiyatlari tizerindeki gegis etkisini belirlemek amaciyla
yaptiklari galismadadir. Yapisal VAR (SVAR) yontemi ile elde edilen bulgulara gore
déviz kurlarinin her iki degiskeni de etkiledigi ancak sanayi tretiminin yurt igi
fiyatlara gore daha fazla etkilendigi belirlenmistir. Bu sonuglar déviz kurundan
tuketici fiyatlarina dogru gegiskenligin kismi oldugunu, tiretimde kullanilan ithal

girdilerin ve ithalata olan bagimliligin azaltilmasi gerektigini géstermektedir.

Karaoglu ve Kilickaplan (2018), Tiirkiye'de 2004-2018 yillari arasi doviz kurlarinin
Uretici ve tuketici fiyatlar Gizerindeki gecis etkisini enflasyon diizeyine bagh olup
olmama durumuna gére incelemislerdir. Bunun igin dogrusal olmayan modellerden
biri olan yumusak gegisli regresyon yéntemi kullaniimistir. Elde edilen bugulara gére
ylzde 7'ye kadar olan enflasyon dizeyi déviz kurlarindan tiketici fiyatlarina
geciskenligi yiizde 7,6; enflasyonun yiizde 7'yi asmasi ile gegiskenligi yiizde 11,6'ya
cikarmaktadir. Benzer sekilde yiizde 4,4'e kadar olan enflasyon diizeyi déviz
kurlarindan uretici fiyatlarina gegiskenligi ylizde 24,1; enflasyonun yiizde 4,4'den
sonra artisi ise gegiskenligi yiizde 37,5'e gikarmaktadir. Bu bulgular, déviz kurlarindaki
gegis etkisinin tiiketici fiyatlarina kargilik tretici fiyatlarinda daha fazla oldugunu
gostermektedir. Bunun nedeninin Tiirkiye'de iiretimde kullanilan ithal ara mali

oraninin yiiksek seviyelerinden kaynaklandig belirtiimektedir.

Kog (2018), Tiirkiye'de 1990-2017 yillari arasi doviz kuru ile enflasyon arasinda
dogrusal olmayan bir gegis etkisinin olup olmadigini incelemek amaciyla yaptig
bir calismadir. KSS es buttinlesme testi sonuglarina gére déviz kurundan enflasyona
dogru gegis etkisinin olmadigi tespit edilmistir. Bu durumun nedeni olarak 1990'l;
yillarda enflasyonu tetikleyen unsurun yiiksek kamu agiklarinin merkez bankasi
kaynaklart kullanilarak kapatilmaya calisilmasi, 2002 yilindan sonra ise enflasyon

hedeflemesi rejiminin uygulanmasi gésterilmistir.

Goktas (2019), Tirrkiye'de 2003-2018 yillari arasi nominal déviz kurlari ile tiiketici
fiyatlari arasinda asimetrik bir iligkinin olup olmadigini belirmek amaciyla yaptig bir
calismadir. Dogrusal olmayan sinir testi (NARDL) yaklagimi ile elde edilen analiz

bulgularina gére déviz kurlarinda meydana gelen yiizde 1'lik artis, tiiketici fiyatlarinmn
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yiizde 0,24 artmasina; déviz kurlarinda meydana gelen yiizde 1'lik azalis ise tiiketici
fiyatlarinin bu kez yiizde 0,17 artmasina neden olmaktadir. Yani déviz kurlarinda
yukari yonlii hareketin tiiketici fiyatlarn tzerindeki gegis etkisinin, asagi yonli
hareketinin tiiketici fiyatlari tizerindeki gecis etkisinden daha giiclii oldugu
gorilmustiir. Bu durumun nedenin belirtilen tarihler arasinda Tiirkiye'nin ara mah
ithalatinin toplam ithalat igerisindeki paymin yiizde 70 oranindan fazla olmasi, déviz
kurlarinda meydana gelen ufak bir degisikligin aninda maliyet kanal araciligiyla yurt

ici fiyatlara yansimasindan kaynaklandigi belirtilmistir.

Bas ve Kara (2020), gelismekte olan piyasalar igerisinde yer alan Tirkiye'de
2010-2020 yillari arasi doviz kurlarmin yurt igi fiyatlar tizerindeki gegis etkisini
belirlemek amaciyla yaptiklari bir calismadir. ARDL yéntemi ile elde edilen
bulgulara gore uzun dénemde doviz kurlar, ithalat fiyat endeksi ve gayri safi yurt
ici hasilada meydana gelen yiizde 1'lik artis enflasyonu sirasiyla ytizde 0,61, 0,46
ve 0,51 dolaylarinda artirmaktadir. Déviz kurlarindan yurt igi fiyatlara gegiskenligin
6nemli bir seviyede olmasinin nedenin Tiirkiye'nin yogun disa agik bir ekonomiye

sahip olmasindan kaynaklandigi belirtilmistir.

Guler (2020), Tirkiye'de 2006-2019 yillari arasi efektif doviz kurlarmin yurt igi
tuketici, yurt ici tiretici ve ithalat fiyatlar Gizerindeki etkisini belirlemek amaciyla
yaptig1 bir ¢alismadir. Bunun igin ti¢ ayri model olusturulmustur. ARDL sinir testi
yaklasimindan elde edilen bulgulara gére her ti¢ modelde de déviz kurlari katsay1
buytkligu itibariyle sirastyla en fazla ithalat fiyatlari, yurt igi tretici ve yurt igi
tiketici fiyatlarini etkilemektedir. Benzer sekilde petrol fiyatlarinda ve sanayi
Uretim endeksinde gergeklesen artislar her g fiyat tiiriint de artirmaktadir. Bu
sonuglar, genel olarak kur baskisinin maliyetler araciligiyla en ¢ok treticilere

yansidigini gostermektedir.
3.2. Yabanci Ulke ve Ulke Gruplari Uzerine Yapilan Ampirik Calismalar
Doviz kurlarindan genel itibariyle yurt igi tiiketici, yurt igi tiretici ve ithalat fiyat

endekslerine gegiskenligini konu edinen gesitli tilke ve tilke gruplar tizerine yapilan

aragtirmalarin -Tirkiye tizerine yapilan galismalarda oldugu gibi- hemen hemen
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tamaminda gegiskenligin varhigi belirlenmistir. Ancak bu gegiskenligin derecesi iilke
veya lilke gruplarinin dénem araliklarina ve ekonomik kosullarina gére degismektedir.
Enflasyon oranlarinin, déviz kurlarindaki dalgalanmalarin, dolarizasyonun, ithal girdi
oranlarinin, disa agiklik ve ithalata agiklik seviyesinin yiiksek oldugu dénemlerde
geciskenligin arttig, benzer sekilde enflasyon hedeflemesi rejimine gegilmesi ile
birlikte bu gegiskenligin azaldigi calismalardan elde edilen genel bulgulardir. Ayrica
déviz kurlarindan en fazla etkilenen fiyat endekslerinin sirasiyla ithalat fiyatlari, yurt
igi Uretici ve yurt igi tiketici fiyatlarinin oldugu gérilmektedir. Yapilan bu

degerlendirmeler asagida 6zetleri sunulan ¢alismalara dayanmaktadhr.

Hyder ve Shah (2004), 1988-2003 yillari arasi Pakistan'in déviz kurlarindan
yurt igi toptan esya ve tiiketici fiyatlarina gegiskenligi incelemek amaciyla yaptiklari
bir calismadir. VAR analizi ile elde edilen bulgulara gére toptan esya fiyatlarina
geciskenlik tiiketici fiyatlarina gére daha yiiksek ancak genel olarak her ikisinde de
dusiik seviyelerdedir. Gegiskenligin etkisi 12 aya kadar yayilmasina ragmen en
fazla ilk 4 ayda hissedilmektedir. 1988-1997 yillari arasi enflasyon oranlarinin
yiiksek oldugu dénemdeki gegiskenligin, 1997 yilindan sonra enflasyon oranlarinin

kismen diistigti donemlere gére daha giiclu hissedildigi belirtilmistir.

Campa ve Goldberg (2005), 23 OECD dilkesi icin 1975-2003 yillar arasi déviz
kurlarindan ithalat fiyatlarina gegiskenligin etkisini incelemek amaciyla yaptiklari bir
calismadir. Panel zaman serilerinden olusan veriler kullanilarak elde edilen bulgulara
gore ithalat fiyatlar kisa vadede déviz kurlarindaki dalgalanmalarin yiizde 46, uzun
vadede ise yiizde 65'i ile agiklanmaktadir. ABD igin déviz kuru gegiskenligi oranlari
kisa vadede ytizde 23, uzun vadede ise ytlizde 42 olarak hesaplanmistir. Enflasyon
ortalamalarinin daha diisiik ve doviz kurlarindaki dalgalanmalarin yumusak oldugu
tlkelerde gegis oranlari azalmaktadir. Ayrica gida tiriinlerinin gegis esneklikleri, enerji

ve ithal mali agirlikhi trtinlerine gore kismi olmustur.

Campa ve Minguez (2006), Euro bolgesinden olusan 13 Avrupa Birligi tilkesinin
1989-2001 yillari arasi déviz kurlarindan Euro bélgesi disindan yapilan ithalat
trtnleri fiyatlarina geciskenligin etkisini incelemek amaciyla yaptiklari bir
calismadir. Kisa vadedeki déviz kuru gegiskenlik katsayisi 0,6'dir. Uzun vadede ise
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irlanda, Belgika ve Hollanda igin gegiskenlik katsayisi italya, Fransa ve Ispanya gibi
giiney Ulkelerine gore daha yuksektir. Bu farkhlik, her tlkenin Euro bélgesi
disindaki ithalata agiklik derecesine gére degismektedir. Ancak bu farklilik, tlkeler
veya sektorler arasinda biiytik degildir.

Korhonen ve Wachtel (2006), 1999-2004 yillar1 arasi Bagimsiz Devletler
Toplulugu (BDP) iilkelerinin gelismekte olan 20 iilkeyle karsilastirmali olarak déviz
kurlarindan tiiketici fiyatlarina dogru gegiskenligini incelemek amaciyla yaptiklar
bir calismadir. VAR analizi ile elde edilen bulgulara gore BDP iilkelerindeki déviz
kuru geciskenligi yiikselen piyasa ekonomisi iilkelerine kiyasla daha yiiksektir. BDP
tlkelerinde déviz kurundan yurt ici fiyatlara tam gegiskenlik, 12 aydan daha kisa
bir siire icerisinde yansimaktadir. Bu bulgularin ortaya ¢cikmasinin BDP tilkelerindeki
ylksek dereceli dolarizasyondan ve bazi BDP {ilkelerinin ytliksek derecede disa
bagimli olmasindan kaynaklandigi ileri strilmektedir. Ayrica gegiskenligin

boyutunun enflasyon seviyesinden etkilenebilecegi de belirtilmistir.

Zorzi, Hahn ve Sanchez (2007), 1975-2004 yillar arasi Asya, Latin Amerika ve
Orta Dogu'dan olusan 12 yiikselen piyasa ekonomisi ve bir grup gelismis tilkeler icin
doviz kurlarindan ithalat ve yurt ici fiyatlarina dogru gegiskenligi incelemek amaciyla
yaptiklari bir calismadir. VAR analizi ile elde edilen bulgulara gére tek haneli
enflasyona sahip tilkelerde -6zellikle Asya tilkeleri icin gegerli olan- gelismis tilkelere
benzer sekilde gegiskenligin diisik oldugu, tlkelerin genelinde yine bu geciskenligin
gelismis iilkelere nazaran ¢ok yiliksek olmadigi ayrica ithalat fiyatlarindaki

geciskenligin tiiketici fiyatlarina gére daha yiiksek oldugu gorilmustiir.

Ito ve Sato (2008), 1996 yili yasanan Asya krizi sonrasi Endonezya, Kore,
Tayland, Filipinler ve Malezya'dan olusan Dogu Asya Ulkelerinin 1994-2006 yillari
arasi déviz kurlarmin yurt igi Uretici, yurt igi tiiketici ve ithal fiyatlar tizerindeki
gegiskenligin etkisini incelemek amaciyla yaptiklar bir calismadir. VAR analizi ile
elde edilen bulgulara gére gegis etkisi sirasiyla en fazla ithalat fiyatlari, yurt igi
Uretici ve yurt ici ithalat fiyatlar tzerinde etkili olmustur. Bu gegiskenligin

gerceklesmesinde krizin oldukca énemli bir payi oldugu gériilmektedir.
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Takhtamanova (2010), 1980-2007 yillari arasi 14 OECD dlkesinin déviz
kurlarindaki degisimlerin yurt ici fiyatlar Gzerindeki gecis etkisini incelemek
amaciyla yaptigi bir calismadir. Phillips egrisi modeliyle elde edilen bulgulara gére
doviz kurlari ithalat fiyatlari vasitasiyla yurt ici fiyatlari etkilemektedir. Ancak gerek
kisa gerekse uzun dénemde doviz kurundaki gegiskenligin etkisi zayiflamaktadir.
Bu durumun nedenin 1990'l yillarda diisiik enflasyon seviyesi oldugu belirtilmistir.
Firmalar, 1990l yillardan sonra énceki yillara gére fiyatlarini daha az siklikla

glincellemislerdir.

Frimpong ve Adam (2010), 1990-2009 yillari arasi Gana'da déviz kuru
gegiskenliginin tiiketici fiyatlar Gzerindeki etkisini incelemek amaciyla yaptiklari
bir calismadir. VAR analizi ile elde edilen bulgulara gére gegiskenligin kisa vadede
distik ancak 6nemli oldugu ve bunun da merkez bankasi tarafindan uygulanan siki
para politikasinin etkisiyle meydana geldigi belirtilmistir.

Delatte ve Villavicencio (2012), dért biiyiik ekonomi olarak nitelenen Amerika,
ingiltere, Almanya ve Japonya'nin 1980-2009 yillari arast déviz kurlarindan yurt igi
tiketici fiyatlarina dogru gegis etkisinin olup olmadigini incelemek amaciyla
yaptiklari bir cahismadir. ARDL sinir testi ile elde edilen bulgulara gére Almanya,
Amerika ve Ingiltere'nin uzun dénemdeki geciskenlik katsayilan sirasiyla 0,16, 0,14
ve 0,14'diir. Asimetrik ARDL sonuglarina gore ise uzun vadede dért llkede de
geciskenlik katsayilan porzitif isaretledir. Amerika, Japonya, ingiltere ve Almanya'nin
geciskenlik katsayilar sirasiyla 0,38, 0,15, 0,13 ve 0,12'dir. Bu ¢alismadaki
geciskenlik katsayilari gegmiste yapilan calismalardan elde edilen bulgulara gére
daha yiksek ¢tkmaktadir. Bunun nedenin 1990'h yillardan sonra ithal girdi
kullaniminin yogun bir sekilde artmasi ve nihai tiretim maliyetlerinin giderek daha

fazla doviz kurlarina bagimli hale gelmesi olarak belirtilmistir.

Donayre ve Panovska (2016), 2001-2013 yillar1 arasi Meksika ve Kanada'da
enflasyon hedeflemesi rejimi sonrasi déviz kurlarindan farkli fiyat endekslerine
gegiskenligi incelemek amaciyla yaptiklari bir ¢alismadir. TVAR analizi ile elde
edilen bulgulara gére déviz kuru gegiskenliginin ekonomik biiytime dénemlerinde

daha yiiksek oldugu gériilmekte bunun da firmalarin piyasa giiciinii kaybetmeden
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kar oranlarini artirabilmeleri ile agiklanmaktadir. Ayrica Meksika'da uygulamaya
konulan enflasyon hedeflemesi rejimi ile déviz kurlart gegiskenliginin azaldig
ancak tamamen ortadan kaldirilmadigi, genel olarak déviz kurlarindaki
geciskenligin sirasiyla tiiketici fiyatlari, tiretici fiyatlari ve ithalat fiyatlarina en az etki

gosterdigi tespit edilmistir.

Sansone ve Justel (2016), 1987-2013 yillar arasi Sili'de déviz kurlarindan
manset ve cekirdek enflasyonlarina gegiskenligi incelemek amaciyla yaptiklari bir
calismadir. VAR analizi ile elde edilen bulgulara gére déviz kurlarindan gekirdek
enflasyona geciskenligin manset enflasyonuna gére daha dusiik kaldigr her iki
enflasyon tirinde de fiyatlara tam yansimasinin 3-4 ay arasinda strdigu
belirlenmistir. Ayrica enflasyon hedeflemesi rejimine gecilmesi ile genel olarak
gegiskenligin rejim oncesine gore distiigui ve oldukga istikrarh seviyelerde kaldig

gortlmektedir.

Forbes, Hjortsoe ve Nenova (2018), 1993-2015 yillari arasi Ingiltere'de déviz
kurlarindaki dalgalanmalarin tiiketici ve ithalat fiyatlarina nasil gegtigini incelemek
amaciyla yaptiklart bir ¢alismadir. SVAR analizi ile elde edilen bulgulara gére
fiyatlar, doviz kurlarindaki dalgalanmalara neyin sebep olduguna bagh olarak
degismektedir. Doviz kuru gegiskenliginin i¢ talep soklarina yamit olarak diistik

ancak i¢ para politikasi soklarina kars ise yiiksek oldugu goriilmektedir.

Jasova, Moessner ve Takats (2019), 1994-2017 yillari arasi 11'i gelismis, 22'si
gelismekte olan tlkeler tizerine déviz kurlarinin tiiketici fiyatlarina dogru
gegiskenligini incelemek amaciyla yaptiklart bir ¢alismadir. Dinamik panel veri
analizi sistem GMM yontemi ile elde edilen bulgulara gore kiiresel finans krizi
sonrasi gelismis tilkelerde déviz kuru gegiskenligi gorece diisiik ve sabit kalirken
gelismekte olan Ulkelerde ise azalmaya baslamistir. Gelismekte olan tilkelerdeki

déviz kuru gegiskenliginin azalmasinin diisiik enflasyonla iliskili oldugu belirtilmistir.

Isnowati, Sugiyanto, Kurnia ve Tjahjaningsih (2020), 1997-2007 yillari arasi
Endonezya'da déviz kurlarindan yurt ici fiyatlara gegiskenligi incelemek amaciyla

yaptiklart bir ¢ahgmadir. Coklu regresyon sonuglarina gére genel olarak kur
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degiskenliginin enflasyon tizerindeki etkisi oldukga yiiksektir. Uzun vadede déviz
kurlarindan yurt ici fiyatlara gegiskenlik kisa vadede oldugundan daha fazladir.

Bhat ve Bhat (2021), 1996-2017 yillari arasi Hindistan'da déviz kurlarindan yurt
ici fiyatlara gegiskenligin simetrik ve asimetrik etkilerini incelemek amaciyla yaptiklari
bir calismadir. ARDL sinir testi sonuglarina gére kisa vadeli gegislerin uzun vadeli
gegislerden daha diisiik oldugu, genel itibariye kismi doviz kuru gegiskenliginin
gorildiigl, bunun da Hindistan'a gelen yabanci treticilerin giiglii rekabetle
karsilagsmalari ve Hindistan'm 2016 yilinda enflasyon hedeflemesi rejimine gegmesi
ile agiklanmaktadir. NARDL sonuglarina gére ise doviz kurlarindaki dustistin yurt igi
fiyatlari uzerindeki uzun vadeli etkisi déviz kurlarindaki ytkselisin yurt ici fiyatlar

tizerindeki uzun vadeli etkisinden daha yiiksektir.

Edwards ve Cabezas (2021), 2003-2019 yillari arasi 2008 bankacilik ve para
krizi baglaminda izlanda'nin déviz kurundan 12 alt kategoriye ayristirilmis fiyat
endekslerine gegiskenligi incelemek amaciyla yaptiklar bir calismadir. En kiigiik
kareler (EKK) ve VAR analizi ile elde edilen bulgulara gore gegiskenlik katsayzs
genel olarak uzun vadede daha etkili, iriin kategorileri agisindan
degerlendirildiginde doéviz kurlarindan uluslararasi ticarete konu olan mal
gruplarina gegiskenligin uluslararasi ticarete konu olmayan mal gruplarina gére
daha yiiksek oldugu, 2009 yilinda yapisal bir kirllmanin gergeklestigi ayrica esnek

enflasyon hedeflemesine gegilmesi ile bu gegiskenligin dustigu gorilmektedir.
4. Veri, Data ve Metodoloji

Bu calismanin amaci, 2005:1-2020:4 dénemi icin Turkiye'nin geyreklik
enflasyon, déviz kuru, sanayi tiretimi ve ithalat birim deger endeksi arasindaki kisa
ve uzun dénemli es butiinlesme iliskilerini analiz etmektir. Bagiml degisken olarak
alinan enflasyon, tiiketici fiyat endeksi (tufe) degiskeni ve iiretici fiyat endeksi (ife)
baz alinarak -sirasiyla model A ve model B olmak tizere- iki farkli model
olusturulmustur. Model B'de iretici fiyat endeksi verileri 2006 yili itibariyle
olusturuldugundan, bu modelde 2006:1-2020:3 dénemi ceyreklik verileri

kullanilmistir. Calismada kullanilan veriler TUIK veri tabanindan elde edilmistir.

178 istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 71, 2021/1, s. 163-190



Omer Fazil EMEK, Faruk DUSUNCELI, Omer DORU

Enflasyon Uzerinde déviz kuru, sanayi Uretimi ve ithalat birim deger endeksi

etkilerinin arastirilmasi amaciyla asagidaki modeller olusturulmustur.
Intife = f(lnndk, Inibde, Insiie)(A)) ..
Iniife = f(inndk, Inibde, lnsiie)(B)} @
Intife, = ayo + aninndk, + ayzlnibde; + agzinsie(4))
Intife, = ayo + az Inndk; + az,Inibde; + azslnste(B) } )
Intife, = ayg + ayylnndk, + ayzlnibde, + agzinsie, + pu, (A))
Iniife, = ayo + azInndk; + az,Inibde; + azslnsie, + l“zr(B)} Ceir)

(M

Yukaridaki ifadelerde (1-i) nolu modeller degiskenler arasi fonksiyonel iliskileri,
(1-ii) nolu modeller matematiksel modelleri ve son olarak (1-iii) nolu modeller ise
ekonometrik modelleri temsil etmektedir. Ekonometrik modellerde a;q, a5 kesme
terimlerini, a1y ajp a3 azr Gz ve ay3 bagimsiz degiskenlerin bagimh degisken
Uzerindeki etki katsayilarini, uq; ve u,, ise hata terimlerini ifade etmektedir. Model
Ada tiife degiskeni, model B'de ise iife degiskeni bagimli degisken olarak
tamimlanmstir. Verilerin duraganlik sinamasi igin yapisal kirilmasiz birim kok
testlerinden olan Artirilmis Dickey-Fuller (ADF) (1981) ve Phillips-Perron (PP)
testleri (1988), degiskenler arasi uzun ve kisa dénemli esbitinlesme durumunu
test etmek igin ARDL sinir testi uygulanmistir. Ayrica serilerin logaritmik formlari

ile cahgilmistir.
4.1. Teorik cerceve
4.1.1. Birim K&k Testleri: ADF ve PP

Serilerin duraganlik seviyelerinin tespiti, ekonometrik analiz yapabilmek igin
oldukca énemlidir. Ozellikle esbiitiinlesme testlerinde sahte regresyon olgusuna
dusmemek igin gereklidir. Her ne kadar Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan
gelistirilen ARDL esbiitiinlesme testinde ayni seviyede duragan olma sarti
aranmiyorsa da bu testte de degiskenlerin 1(0) veya I(1) olmalari, I(2) olmamalar
gerektiginden yine birim kok testi uygulanmalidir. Bu galismada, degiskenlere ADF
ve PP birim kok testleri uygulanacaktir. ADF, DF testinin daha yiiksek dereceden
otoregresif siireglere uygulanabilmesi icin modifiye edilmis halidir. ADF testi ti¢

model seklinde uygulanabilir. Modeller asagidaki sekilde tanimlanir.
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AY, = 8Y,_  + 30 6AY,_ + &,
AY, =c+08Y,_  + X0 8AY,_; + & )
AY, =c+ Bt +8Y,1 + X0 §AY,; + &,

1. Model kesmesiz-trendsiz (none), 2. Model kesmeli- trendsiz (intercept) ve 3.
Model ise kesmeli-trendli (trend) modeli temsil etmektedir. Uygun gecikme
uzunlugu Akaike ve Schwarz gibi bilgi kriterlerince tespit edilmektedir. Kritik
degerler igin MacKinnon (1996) tarafindan gelistirilen degerler kullanilacaktir.
Phillips-Peron (1988) da iig regresyon modeli kullanmaktadir. Fakat ADF testine
serisel korelasyon ve heteroskedastisiti problemini dikkate alan bir parametrik

olmayan diizeltme uygulamaktadir (Seviiktekin ve Cinar, 2017).
4.1.2. ARDL sinir testi

Zaman serisi analizlerinde farkh egbutiinlesme yontemleri kullanilabilmektedir.
Pesaran ve ark. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi diger testlere gére
bazi yonleriyle iistiindiir. Degiskenlerin 1(2) olmalar disindaki tim durumlarda
kullanilabilecek bir yontemdir. Ayrica degiskenlerin ayni seviyede duragan olma
sartini gerektirmeyen bu yontem sinirli sayida gézlem igeren veriler icin de
giivenilir sonuglar verme ustinligline sahiptir. Model A ve B igin esbiitiinlesme

modelleri asagidaki sekilde kurulabilir:

Model A:
Alntiife, = ;o + X%, @y Alntiife,_; +X7_o By ;Alnndk,_; + X5, 0, ;Alnibde, _; 3)
+ Z;;O 6yjAlnste,_; + yiIntife,_; + yizlnndk,_y + yizlnibde,_; + yalnsie,_; + py;
Model B:
Alniife, = @y + XL, ap;Alniife,_; + X Ba;Alnndk,_; + ¥5_o 0,;Alnibde, _; 4)

+ Z?:o Gy;Alnstie_; + ya Inife,_y + yazinndk_; + yo3lnibde,_; + yaulnste,_; + py;

Burada X}.,X%i.va katsayilart uzun dénem, Xi-; ax;, Bi;ox;, 8k, katsayilar kisa
dénem etkilerini ifade etmektedir. Degiskenler arasinda esbutiinlesmeyi test eden

bos hipotez egbiitiinlesmenin olmadigini, alternatif hipotez ise esbutiinlesmenin
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oldugunu ifade etmektedir. Bos (veya sifir) hipotez asagidaki gibidir:
Ho = Xi=1Xic1 ¥ =0 (5)

Pesaran ve ark. (2001) tarafindan belirlenen duzeyde 1(0) ve birinci fark
seviyesinde I(1) kritik degerler ile analiz sonucu bulunan F istatistik degeri
karsilastirlir. Hesaplanan F istatistik degeri, I(1) degerinden biiyiik ise bos hipotez
reddedilir ve béylece modelde esbitiinlesme oldugu tespit edilir. 1(0) degerinden
kiiiik ise esbiitiinlesmenin olmadigini varsayan bos hipotez kabul edilir. Son
olarak hesaplanan deger 1(0) ve I(1) kritik degerleri arasinda ise esbitinlesme ile
ilgili olumlu veya olumsuz bir sonuca varilamaz. Yani ARDL sinir testi bu sinama igin
uygun degildir, bagka yontemler kullanilarak daha uygun sonuglar alinabilir. Ayrica

kisa donem iliskilerinin tespiti igin hata diizeltme modeli de asagidaki gibi alinabilir:

Model A:
Alntiife; = ajo + XjLq aijAlntiife,_; + X5, frjAlnndk,_; + Z?:o oy jAlnibde,_;

+ Z;"":o 61 jAlnstie,_; + @ ECMy_q + iy,

Model B:
Alniife, = azo + Xz, azjAlnife,_j + ¥ fo;Alnndk,_j + Z?:o oyjAlnibde,_;
+ X% 0 65jAInsilie,_j + @ ECM;_q + piye

Model A ve B'de uzun dénemli bir iliski tespit edilebilirse kisa dénemde
olusacak sapmalarin diizeltilme katsayisini veren hata terimi katsayilari ¢, ve ¢@,,

negatif degerli ve istatistiki olarak anlamli olmaldir.
4.2. Ampirik Bulgular

Degiskenlere ADF ve PP birim kok testleri uygulanmis ve sonuglari tablo 1'de

verilmistir.
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Tablo 1: Birim K6k Test Sonugclari

Sabitli

ADF PP AADF APP
Intufe 2,051936 2,503692 -7,487884*(0) -7463409%(3)
Intfe 1,836530 2,192653 -4,786894*(0) -4,838231*(1)
Inndk 1,938923 2,849351 -6,665538*(0) -6,665538*(0)
nstie -0,755650 -0,533333 -9,612450%(0) -9,787812*(3)
Inibde -2,779381***(1) -1,695863 -5,100582*(1) -3,861679*(12)

Sabitli ve trendli

ADF PP AADF APP
Intufe -0,042002 0,302487 -7,957131*(0) -7,941916*(7)
Intfe -0,553041 -0,21929 -5,248641*(0) -5,281351*(1)
Inndk -1,094485 -0,905193 -7,271334*(0) -7,918089*(6)
nstie -3,246013 -3,190696***(2) -9,532053*(0) -9,699376*(3)
Inibde -2,955638 -2,227852 -5,265577*(1) -3,759724**(13)

Not: Gecikme uzunluklari Schwarz bilgi kriterine gére belirlenmistir. Parantez ici sayilar optimal gecikme uzunlugudur. A
sembolu birinci fark anlaminda kullanilmistir.*** ** * sirasiyla%10, %5 ,%1 duzeylerine karsilik gelmektedir.

Tablo 1 incelendiginde tiife, tife, nominal déviz kuru, sanayi Uretim endeksi ve
ithalat birim deger endeksi degiskenleri ADF ve PP birim kok testlerinin her iki
model (sabitli (intercept), sabitli ve trendli (trend)) sonuclarina gore diizeyde
duragan dis, birinci farkta ise %1 anlamlilik seviyesinde duragandirlar. Sadece
ithalat birim endeksi degiskeni iki yerde farkh sonuglar vermistir. Digerlerinden
farkli olarak ADF testinin sabitli (intercept) modeline gére diizeyde %10 anlamlilik
diizeyinde duragandir, ayni degiskenin PP birim kok testi sonucuna gore ise sabitli
ve trendli (trend) modelin birinci fark seviyesinde %5 anlamlilik diizeyinde
duragandir. Sonug olarak %10 anlamhlik dizeyi dikkate alinmaz ise tiim
degiskenlerin diizeyde duragan olmadiklari, birinci fark diizeyinde I(1) duragan

olduklart sonucuna varilabilir.

Tablo 2: ARDL Sinir Testi Sonuglari

Model o |K | Fristatistigi %>5 kritik degerler %1 kritik degerler
3 | 1346436 1(0) 2,62 (1) 4,615 1(0) 4,748 I(1) 6,188
ModelB | 3 | 7240772 1(0) 3,408 (1) 4,623 1(0) 4,828 (1) 6,195

Not: Kritik degerler belirlenirken, model A icin 65 veri ve case 3, model B igin ise 55 veri ve case 3 dikkate alinmstir.
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Tablo 2'de verilmis olan ARDL sinir testi sonuglarina gore her iki model igin
hesaplanan F istatistik degerleri I(1) kritik degerlerinden %1 anlamhlik diizeyinde
buiyiik oldugu igin egbitiinlesmenin olmadigini ifade eden sifir hipotezi reddedilir,
dolayisiyla degiskenler arasi esbiitiinlesme iliskisi oldugunu ifade eden alternatif
hipotez kabul edilir.

Model A ve B'nin uzun ve kisa dénem katsayilari asagidaki tablolarda verilmistir.

Tablo 3: Uzun Dénem Katsayilari

Degisken Katsayi Std. Hata t-istatistigi | Olasilikdegeri
LNSUE 0,372239 0,138907 2,679776 0,0108**
Model A LNNDK 0,693080 0,064844 10,68841 0,0000*
LNIBDE 0,586896 0,137979 4,253517 0,0001*
LNSUE -0,063681 0,032429 -1,963718 0,0596***
Model B LNNDK 0,824899 0,016177 50,99108 0,0000*
LNIBDE 0,725650 0,048062 15,09818 0,0000*

Not: *** ** * girasiyla%10, %5 ,%1 duzeylerine karsilik gelmektedir.

Tablo 3'te goriildiigi tizere, model A'da nominal déviz kuru ve ithalat birim
endeksi katsayilar1 %1, sanayi tiretim endeksi katsayisi ise %5 seviyesinde istatistiki
olarak anlamlidir. Sanayi tiretim endeksinde olusacak %1'lik artis, tiiketici fiyat
endeksi degiskeninde %0,37’lik artisa; nominal déviz kurundaki %1'lik arts,
tuketici fiyat endeksi degiskeninde 9%0,69'luk artisa; ithalat birim deger
endeksindeki %1'lik artis ise tiiketici fiyat endeksi degiskeninde %0,58'lik artisa
neden olmaktadir. Model B'de ise nominal déviz kuru ve ithalat birim endeksi
degiskeni %1 seviyesinde istatistiki olarak anlamlidir. Ancak sanayi tiretim endeksi
degiskeni %5 seviyesi dikkate alindiginda, istatistiki olarak anlaml degildir. Sanayi
Uretim endeksi degiskeni anlamli olmadigindan katsayi iliskisi g6z ardi edilebilir.
Ancak nominal déviz kurundaki %1'lik artis, tretici fiyat endeksinde %0,82'lik
artisa, ithalat birim deger endeksindeki %1'lik artis, tretici fiyat endeksinde
%0,73'luk artisa yol agmaktadir.

Modellerin kisa dénem katsayilari asagidaki tablolarda verilmistir.
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Tablo 4: ARDL (4,4,0,7) Sinir Testi Kisa Donem Katsayilari (Model A)

Degisken Katsayi Std. Hata t-istatistigi Olasilikdegeri
C 0,108843 0,014428 7,543988 0,0000%
D(LNTUFE(-1)) -0,116552 0,111571 -1,044644 0,3028
D(LNTUFE(-2)) -0,194368 0,105178 -1,848003 0,0724%**
D(LNTUFE(-3)) -0,194523 0,106077 -1,833788 0,0745%**
D(LNSUE) -0,004090 0,034823 -0,117439 0,9071%**
D(LNSUE(-1)) 0,041598 0,040978 1,015130 0,3165
D(LNSUE(-2)) -0,069720 0,046122 -1,511624 0,1389
D(LNSUE(-3)) -0,114194 0,059513 -1,918816 0,0625***
D(LNIBDE) 0,164226 0,044472 3,692798 0,0007*
D(LNIBDE(-1)) -0,076315 0,050903 -1,499221 0,1421
D(LNIBDE(-2)) 0,060677 0,052716 1,151018 0,2569
D(LNIBDE(-3)) 0,019099 0,053143 0,359395 0,7213
D(LNIBDE(-4)) 0,012158 0,051006 0,238356 0,8129
D(LNIBDE(-5)) -0,157373 0,048813 -3,224017 0,0026*
D(LNIBDE(-6)) 0,082690 0,042838 1,930309 0,0611%**
CointEq(-1) -0,149489 0,022650 -6,599845 0,0000*

Not: *** ** * girasiyla%10, %5 ,%1 duzeylerine karsilik gelmektedir.

Tablo 4 incelendiginde, hata kesme terimi istatistiki olarak %1 anlamlilik
diizeyinde anlamhidir. Hata teriminin katsayisi beklendigi tizere negatif degerlidir.
Yani uzun dénem iligkisi olan modelde kisa dénemde olusacak sapmalar belli bir
sire sonra dengelenecektir. Model A'da tiiketici fiyat endeksinde meydana
gelecek 1 birimlik sapma bir sonraki déonem % 15 diizeltilecektir. Yaklagik 7 donem

sonra model dengelenecektir.

Tablo 5: ARDL (4,4,4,8) Sinir Testi Kisa Dénem Katsayilari (Model B)

Degisken Katsayi Std. Hata t-istatistigi Olasilik degeri
C 0,953607 0,168131 5,671799 0,0000*
D(LNUFE(-1)) 0,321574 0,121659 2,643238 0,0133**
D(LNUFE(-2)) 0,115073 0,120662 0,953687 0,3484
D(LNUFE(-3)) 0,324695 0,092201 3,521586 0,0015*
D(LNSUE) -0,063731 0,031089 -2,049934 0,0498**
D(LNSUE(-1)) 0,057233 0,037503 1,526105 0,1382
D(LNSUE(-2)) -0,017255 0,047020 -0,366968 0,7164
D(LNSUE(-3)) 0,178230 0,062009 2,874281 0,0076*
D(LNNDK) 0,428878 0,026379 16,25827 0,0000*
D(LNNDK(-1)) -0,150452 0,063471 -2,370402 0,0249**
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D(LNNDK(-2)) -0,112936 0,055457 -2,036457 0,0513***
D(LNNDK(-3)) -0,195127 0,045892 -4,251844 0,0002*
D(LNIBDE) 0,628938 0,043630 14,41541 0,0000*
D(LNIBDE(-1)) -0,259438 0,090138 -2,878240 0,0076*
D(LNIBDE(-2)) -0,166527 0,085891 -1,938813 0,0627***
D(LNIBDE(-3)) -0,268185 0,077518 -3,459654 0,0018*
D(LNIBDE(-4)) 0,006510 0,047730 0,136383 0,8925
D(LNIBDE(-5)) -0,045542 0,044235 -1,029548 0,3120
D(LNIBDE(-6)) -0,100339 0,046063 -2,178282 0,0380**
D(LNIBDE(-7)) -0,058191 0,042981 -1,353867 0,1866
CointEq(-1) -0,557167 0,098392 -5,662709 0,0000*

Not: *** ** * girasiyla%10, %5 ,%1 duzeylerine karsilik gelmektedir.

Uretici fiyat endeksinin bagimli degisken oldugu Model B'de, hata terimi
katsayisi %1 seviyesinde anlamli ve negatif degerlidir. Modelde kisa dénemde
olusacak 1 birimlik sapma sonraki dénem %58 diizeltilecektir. Yani yaklasik 2

dénemde sapma dengelenecektir.

Modellerin diognastik verileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 6: Diognastik test sonuglari

Test istatistik Olaslilik
Breusch-Godfrey Otokorelasyon 0,444731 0,6445
Model A Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans 0,693845 0,7954
Ramsey RESET 1,351448 0,2525
Jargue-Bera Normallik 0,145213 0,929967
Breusch-Godfrey Otokorelasyon 0,850016 0,4389
Model B Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans 0,613238 0,8826
Ramsey RESET 2,034871 0,1652
Jargue-Bera Normallik 1,344353 0,510596

Tablo 6'da goriildiigi tizere, modellerin ikisinde de otokorelasyon, degisen
varyans ve spesifikasyon probleminin olmadigi gériilmektedir. Ayrica Jargue-Bera
normallik testinin olasilik degerlerinin 0,5'ten biiyiik olmasi, hata terimlerinin de

normal dagildigini géstermektedir.

Modellerin kararlilik testleri sonuglari asagidaki grafiklerde verilmistir.
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Sekil 1. Kararlilik Test Sonuglari
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Ardisik hatalarin ve karelerinin toplaminin belli bir giiven araliginda kalmasi
modelde yapisal kirilmanin olmadigini gésterir. Bunu test etmek igin uygulanan
CUSUM ve CUSUMQ_kararhlik testi sonuglarina gére modellerde yapisal
kiriimanin olmadigi tespit edilmistir.

5. Sonug

Gelismekte olan piyasalar icerisinde yer alan Tiirkiye'nin ticari ve finansal
serbestlesmenin artttigi 1980 ve 90l yillardan sonra ihracata dayali ekonomik
buytime modelini benimsemesi ve daha fazla disa agilma karari -ihracat igin daha
fazla ithal girdi gerektiginden- beraberinde cari agig1 giderek artirmig, bu da déviz
kurlarindaki dalgalanmalara karsi son derece kirilgin bir ekonomik yap1

olusturmustur. Bu bakimdan Tiirkiye'nin son dénem ekonomik tarihi, déviz
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kurlarinda gergeklesen sert ytikselisler ve bundan etkilenen pek ¢ok makro iktisadi
degiskenler arasindaki iligkilerin tartisildigi, incelendigi iktisat yazini ile doludur.
Ozellikle déviz kurlarindaki dalgalanmalarin yurt ici iiretici ve tiiketici fiyatlari
tizerindeki etkisi ise literatlirde ayri bir arastirma konusudur. Ulusal fiyatlarin déviz
kurlari soklarina karsi duyarliligini ifade eden déviz kuru gegiskenligi, ithalata
bagimhhg yiiksek olan tilkeler arasinda popiilerligini devam ettiren arastirma
alanlarindan biridir. Bu nedenle déviz kurlarinin yurt ici fiyatlar tizerinde ne derece
bir etkiye sahip oldugu meselesi, uzun yillardir Tiirkiye'nin karsilastigi makro

iktisadi problemlerinden biri olmaya devam etmektedir.

Tirkiye'de doviz kurlarindan yurt ici tretici ve tiiketici fiyatlarina gegiskenligin
derecesini dlgmek amaciyla yapilan bu ¢alismada, 2005:1-2020:4 yillari arasi
Tirkiye'nin enflasyon, doviz kuru, sanayi tiretimi ve ithalat birim deger endeksi
arasindaki kisa ve uzun dénemli esbitiinlesme iliskileri irdelenmis ve analiz
bulgulari elde edilmistir. Enflasyon degiskenini temsilen, yurt ici iiretici (UFE) ve
yurt ici tiiketici (TUFE) endekslerinden ayr modeller olusturulmustur. ilk modelde
TUFE ile nominal déviz kuru, sanayi iiretim endeksi ve ithal birim endekslerinin
anlamli oldugu, sanayi tiretim endeksi, nominal doviz kuru ve ithalat birim deger
endeksindeki %1'lik bir artisin sirasiyla %0,37, %0,69 ve %0,58'lik artisa; diger
modelde ise UFE ile déviz kuru ve ithal birim endeksleri arasindaki iliskinin anlamli
oldugu, nominal déviz kuru ve ithalat birim deger endeksindeki %1'lik bir artisin

sirastyla %0,82 ve %0,73'lik artisa yol actigi belirlenmistir.

Elde edilen bu bulgulara gére Tirkiye'de yurtigi tiketici fiyatlari Gizerinde
doviz kuru, sanayi tiretimi ve ithal fiyatlarin; yurt igi retici fiyatlar Gizerinde ise
doviz kuru ve ithal fiyatlarin etkili oldugu tespit edilmistir. Her iki modelde de yurt
ici fiyatlar {izerinde en fazla etkili olan faktér nominal déviz kurudur. TUFE'de 0,69,
UFE'de ise 0,82 katsayilari teorik literatiirde “kismi gegiskenlik” diye agiklanmis olsa
da yine de bu katsayilar giiglii bir gegiskenligi ifade etmektedir. Ayrica bu
geciskenligin yurt igi Uretici fiyatlarinda daha fazla oldugunu da vurgulamak
gerekir. Bunun nedeni ise Tiirkiye'nin ihracat yapabilmek i¢in yogun miktarda ithal
girdiye ihtiyag duymasidir. Uzun yillardan beri ihrag tirtnlerin igerisindeki ithal

girdi orani hala yiiksek seviyelerdedir. Kur baskisi 6nce iretici fiyatlarina ve

istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 71, 2021/1, s. 163-190 187



Turkiye'de Yurt ici Uretici ve Tiketici Fiyatlari Uzerindeki Déviz Kuru Gegiskenliginin incelenmesi

maliyetlere yansimaktadir. Leigh ve Marco Rossi (2002), Hyder ve Shah (2004), ito
ve Sato (2008), Alptekin ve ark. (2016), Karaoglu ve Kilickaplan (2018), Giiler
(2020) tarafindan yapilan calismalarda da benzer bulgu ve agiklamalarin yapildig
gorilmektedir. Genel itibariyle bu bulgulardan bir ¢ikarim yapmak gerekirse,
déviz kurlarindan hem yurt igi uretici hem de yurt igi tiiketici fiyatlarina
gegiskenligin varhgi s6z konusudur. Calismada analiz edilen bu sonuglar, gerek
yerli gerekse yabanc literatiirin hemen hemen tamamina paralellik
gostermektedir. Tiirkiye'de doviz kurlarindan yurt ici tretici ve tiiketici fiyatlarina
dogru bu giiclii gegis etkisini sinirlandirma ve ortadan kaldirmanin yolu, Tiirkiye'nin
uzun yillardir ihrag yapma kapasatesinin ithal ara malina olan bagimliligindan
kurtulmaktan gegmektedir. Nitekim bu, kokli revizyonu gerektiren iktisadi

politikalarin neticesinde ortaya gikacak bir sorundur.
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