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oz

Iktisadi literatiir incelendiginde makroekonomik géstergelerin analizi yapilirken basvurulan temel gostergelerden bir tanesi
doviz kuru olarak kabul edilmektedir. Issizlik, para arzi, dicretler gibi degiskenlerin yaninda déviz kuru da enflasyonu agiklayan
degiskenler arasinda yer almaktadir. D6viz kurunda meydana gelen artis ve azalslarin olusturdugu enflasyonist etkiler iktisadi
anlamda gecis etkisi teorisiyle agiklanmaktadir. Calismada, gecis etkisi ekonometrik yontemler kullanilarak analiz edilmektedir.

Bu calisma, vektor otoregresyon (vector autoregression-VAR) modelleri kullanarak déviz kurunun tretici ve titketici fiyatlart
tzerindeki gecis etkisini Turkiye icin incelemektedir. 2005:01 — 2015:04 dénemi arast yapilan analiz, gegiskenligin bir yil icin déviz
kurundan fiyatlara gegis etkisi titketici fiyat endeksi (TUFE) ve iretici fiyat endeksi (UFE) igin ayrt ayri gecis siiresi ve biiyiiklitk
olarak hesaplanmistir. D6viz kurundaki bir birimlik soka kars1 tiretici fiyatlarina tepkisi hesaplanmus ve etkinin tamamlanma stiresi
tespit edilmigtir. Calismada, doviz kurundan tiiketici fiyatlarina gegis etkisinin azalma egiliminde oldugu tespit edilmistir. Doviz
kurundaki bir birimlik soka tiiketici fiyatlarinin verdigi tepkinin dretici fiyatlarina verdigi tepkiye gore daha disik oldugu
gbzlemlenmistir.

Gelismis tlkeler ve doviz kurlarinin digsal ayatlamalar tzerine roliinin incelenmesi ile ilgili literatirde pek ¢ok calisma
bulunmakta ve gelismekte olan ilkelerde de bu konuda yapilan galismalarin sayist hizla artmaktadir. Bu caligmalarda déviz
kurlarinin dissal ayarlamalar Gizerine roliiniin incelenmesinin yaninda, nominal kurdaki artisin ithal edilen mallarin yerli para birimi
tirtinden degerinin yiikseltilmesiyle, 6ncelikle ithalat fiyatlarini, daha sonra da ithal ara mal kullanilarak tretilen tim yerli ¢iktilarin
piyasadaki fiyatlarini etkileyis mekanizmasi tizerine yogunlasilmustir.

Bu calismada, gegis etkisinin disiik ¢tkmasinin temel sebepleri; firmalarin pazar paylarini kaybetmemek icin fiyat ayarlamast
yapmak yerine kar marjlarini degistirmesi, ithal mallarin fiyatlarinin artmasi sonucu bu mallar yerine daha distk kalitedeki mallarin
tiketilmesiyle ortaya ¢ikan ikame etkisi, tiretim asamasinda kullanilan ithal ara mallar yerine alternatif mallarin kullanimi ve diger
maliyet azaltma yontemleri gézlemlenmistir. Calismanin giris bolimiinde gecis etkisi (pass-through) kavrami incelenmis ve doviz
kuru ile fiyat endeksi arasindaki iliski tizerinde durulmustur. Literatiir taramasinda gecis etkisi tzerine yapilmis calismalar
incelenmis ve son olarak da Tirkiye’de d6viz kurundan fiyatlara gegis etki stiresi ve buyiikligi arastirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Déviz Kuru, Gegis Etkisi, VAR Analizi, Etki Tepki Analizi, Vektr Hata Diizeltme Mekanizmasi.

Exchange Rate Pass Through On Prices: The Case Of Turkey

ABSTRACT

When examining the economic literature, in the analysis of macroeconomic indicators, exchange rate is considered as one of
the most important variables.. Exchange rate is among the basic explanatory variables that explain inflation such as
unemployment, wages and money supply. The increases and decreases occutred in the exchange rate are explained pass through
theory. In this study, the pass through effect is analyzed using econometric methods.

This study examines the pass-through effect of exchange rate on consumer and producer prices for Tukey using vector
autoregression (VAR) models. The analysis made for the 2005:01 — 2015:04 period are calculated as transitivity’s pass-through
effect in a period of a year from the exchange rate to the prices both as CPI (Consumer Price Index) inflation and the PPI
(Producer Price Index) and magnitude. The reaction to producer prices against the shock of one unit in exchange rates is
calculated and the effect’s completion time is determined. In the study, it is determined that the pass-through effect from
exchange rates to consumer prices is inclined to decline. It is observed that the reaction of the consumer prices to the shock of
one unit in the exchange rate is lower than the reaction given to the producer prices.

There can be found many studies in the literature about developed countries and the role of exchange rates on extetior
arrangements and the number of studies made on this suject in developed countries increases rapidly. In these studies the focus is
on the examination of the role of exchange rates on exterior arrangements along with the mechanism of effecting firstly the
importation prices and then the market prices of all the local manifacture which are produced using import inputs upon the
increase of exchange rates’ increasing the imported products’ value in domestic currency.

The main reasons why the pass-through effect comes out low in this study are observed as the firms’ changing their profit
margins instead of making price adjustments in order not to lose their market shares, the replacement effect that emerges as a
result of the consumption of lower quality products instead of imported products in reaction to imported ones’ price increment,
the usage of alternative goods instead of imported intermediate goods during production and other cost reduction methods.
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Déviz Kurundan Fiyatlara Gegig Etkisi: Tiirkiye Oregi

In the introduction part of the study pass-through notion is examined and the relationship between exchange rate and price
index is dwelled on. In the lirerature view the studies conducted about the pass-through effect are examined and lastly, the
duration and the magnitude of the pass-through from exchange rate to prices in Turkey is investigated.

Keywords: Exchange Rate, Pass Through, VAR, Impulse Response Function, Vector Error Correction Model.

1. Girig

Déviz kurunun fiyatlara yansimasi; nominal kurdaki bir birimlik degismenin ithalat ve ihracat
fiyatlarinda yarattgi etki olarak tanimlanmaktadir (Menon, 1996, p. 434). Baska bir ifadeyle, déviz kuru
geciskenliginin ihracatct ve ithalate tilkeler arasindaki déviz kurunda meydana gelen ylizde 1’lik degisikligin
ithal fiyatlarinin ulusal para cinsinden degerinde yarattigi ylizde degisimdir (Goldberg ve Knetter, 1997).
Gegls etkisi Ozetle, yerli para biriminin doviz karsisindaki deger kaybt ya da kazancinin enflasyona ne
derece yansidigint gésteren makroekonomik parametredir.

Literatiirde parasal modeller, esnek ve katt fiyatlh parasal modeller olarak iki baslhk altinda
degerlendirilebilir. Esnek fiyatli parasal modellerin varsayimlarindan biri satin alma gilicli paritesinin her
zaman gecerli oldugudur. Dornbusch (1976) yilinda yapmus oldugu calismada, satin alma glct paritesi
(SAGP) varsayiminin uzun dénemde gegerli olmakla birlikte, kisa dénemde fiyatlarin yapiskan oldugunu,
kat1 fiyath parasal modeller gelistirmistir. SAGP’nin her zaman gegerli olmast d6viz kurlarindaki degisim ile
yurt i¢i fiyatlardaki degisim arasinda her zaman dogrusal bir iliski oldugunu varsayar ayrica SAGP’nin
gecerli olabilmesi i¢in kar marjlarinin ve marjinal maliyetlerin sabit olmasi seklinde iki kosulun saglamis
olmasi gereklidir. Ampirik calismalar kisa dénemde, d6viz kurlarindaki degismenin, yurt ici fiyatlara birebir
tepki vermedigini gostermektedir (Rowland, 2004). Gegiskenligin tam olmamasmnin sebeplerinden bir
tanesi firmalarin pazar paylarimi kaybetmemek icin fiyat ayarlamast yapmak yerine kar marjlarint
degistirmesidir (Krugman 1986). Burstein, Eichenbaum ve Rebelo (2002), ithal mallarin fiyatlarinin artmasi
sonucu bu mallar yerine daha digtik kalitedeki mallarin tiketilmesiyle ortaya ¢ikan ikame etkisinin, ulusal
paranin deger kaybetmesine ragmen geciskenligin az olmasinda dikkate alinmasi gereken etkenlerden biri
oldugunu ileri stirmislerdir.

Déviz kurunda degismeler sonucunda, firmalar séz konusu degismeleri satis fiyatlarina tamamen
yansitarak tam gecis etkisini ya da degisimlerin bir kismint yansitan kismi gecis etkisini tercih edebilir.
Firmalar, déviz kurunda yasanan degismelere ragmen kendi satis fiyatlarini degistirmezse gecis etkisinden
s6z edilemez. Gegis etkisinin olmamasi, ithal edilen mallarin ulusal para cinsinden fiyatinin,
maliyetlerindeki degismelerden etkilenmemesidir (Flamini, 2003). D6viz kurundaki degisimlerinin titketici
ve lUretici fiyatlarina geciskenligini belirleyen bir¢ok faktér vardir. Bu faktérlerden bazilar, rekabet giic,
enflasyon orani, enflasyon hedeflemesi, firmalarin fiyatlama politikasi, firmalarin pazar payi stratejileri,
ticarete konu olan malin kalitesi, UFE ve TUFE sepetinde ithal mallarinin pay1, déviz kuru hareketlerinin
yoni ve buytikligudir (Hyder ve Shah, 2004; Dolores, 2010).

Ulusal para birimindeki oynakliklar durumunda firmalar farkli firsat veya olanaklarla karsilasabilecegi
icin doviz kuru degisimine karst firmalarin tepkisi simetrik olmayabilir. Ulusal para biriminin deger
kaybetmesi durumunda piyasa giiciine sahip olan ihracatet bir firma ulusal para cinsinden ihra¢ mali fiyatint
kur farki ile ayni oranda azaltabilir. Bu durumda gegis etkisi sifir olacaktir yani yabanci para cinsinden ihrag
malinin fiyati ayni1 kalacaktr. Firma, yabanci para birimi cinsinden ihra¢ mali fiyatini arttirmayt da tercih
edebilir ki bu durumda gegis etkisi tam olacaktir ve ihra¢ malinin yurtici fiyati degismeyecektir (Coughlin
ve Pollard, 2010).

Taylor (2000), d6viz kurundan fiyatlara gecisin disiik oranda yansimasini, enflasyon oraninin distik
olmastyla bagdastirmaktadir. Taylor 6zelinde distntldiiginde enflasyon orani digiik seyreden tUlkelerde
gecis etkisinin nihai mallarin fiyatlarina yansimasinin diigitk olmast beklenir. O halde, enflasyon distiikee,
ithal fiyatlarina daha dusiik oranda bir gecis etkisi gerceklesmelidir (Bailliu ve Fujii, 2004). Thracatcilarin
talep egrisinin elastikiyetinin yliksek olmast durumunda ise kurdaki oynakligin daha distik bir oranda gegis
etkisine yol agacagina isaret etmektedir. (Campa ve Golberg, 2002).

Bu varsayimlar altinda ¢aligmada, vektSr otoregresif (vector autoregression: VAR) yontemiyle, 2002:1—
2015:04 doénemleri aylik verileri yardimiyla, Turkiye’de déviz kurundaki oynakhigingecis etkisi kanaliyla
enflasyona etkisi incelenecektir. Calismada sirasiyla literatir kismina yer verilecek; metot ve data
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aciklanacak ve analiz sonrasi ampirik sonuglar tartisilarak son bolimde sonu¢ ve Oneriler kismi ile
sonlandirilacaktir.

2. Literatiir Taramasi

Iktisat literatiiriinde bu konuda ¢ok sayida calisma yapilmistir. Bu calismalar kurun fiyatlar tizerindeki
etkisini belirleyen faktorleri aragtiran calismalar ve kurdan enflasyona gecisin boyutunu ve derecesini
aragtiran c¢alismalar olmak tzere iki gruba ayrilmaktadir. FaktOr arastirmast yapan calismalardan bazilar:
Fiyat katiiginin derecesi (Taylor, 2000; Devereux ve Yetman, 2010), ithal mallarin ikame glicii (Burstein,
Eichenbaum ve Rebelo, 2002), para politikast belitlenirken enflasyon hedeflemesine gecis, parasal birlige
tyelik (Saiki, 2011), ekonomilerin biytikligi, uzun dénem enflasyon ve uzun dénem déviz kuru oynaklig
ve enflasyonun volatilitesi (Frankel, Parsley ve Wei, 2005), dagitim marjlari, ithal girdilerin ticarete konu
olan ve olmayan mallarin Gretimindeki rolit (Campa ve Goldberg, 2006a) kurun fiyatlar Gzerindeki etkisini
belirleyen faktorlerdir (Kara ve Ogiing, 2012).

Son 20 yildir, déviz kurundaki oynakliklarin fiyatlara gecis etkisinin biytkligini arastiran ¢ok sayida
calisma yer almaktadir. Yapilan bu calisgmalarda kullanilan degiskenlerin, verilerin kapsadigi dénemlerin ve
calismalarin yapildigr tlkelerdeki para politikalarinin farkli olmasi gibi sebeplerden dolayr elde edilen
sonuglar farklilik géstermektedir.

McCarthy (2000), doviz kurunun fiyatlar tizerindeki etkisini boyutunu ve biytkligini VAR modeli
yaklasimt ile Slgerek sonraki yillarda yapilacak ¢alisgmalara 6ncii olmus ve s6z konusu ¢alisma ile birlikte bu
konu hakkinda yapilan calismalarin sayist hizla artmistr. McCarthy calismasinda, dokuz gelismis tilkenin
VAR modeli ile déviz kuru ve ithalat fiyatlarinin dretici ve tliketici fiyatlar: Gizerindeki etkisini arastirmustir.
Incelemede 1976:1 —1998:I1 dénemine ait petrol fiyati, ¢iktt agig1, doviz kuru degisimi, ithalat fiyatlar,
tiretici fiyat endeksleri kullanilmistir. Déviz kurundan UFE’ye ve TUFEye gegis, ithalat fiyatlarindan gegis
etkisine kiyasla daha etkisiz kalmakla birlikte, Giretici fiyatlarinin ithalat fiyat soklarina tiiketici fiyatlarindan
daha fazla tepki verdigini ortaya konulmustur.

Minella vd.’nin (2002), 1994:09-2002:06 dénemi verileri yardimiyla, VAR yontemi kullanarak déviz
kuru soklarinin enflasyon tizerindeki etkisini Brezilya ekonomisi icin arastirmislardir. Calisma sonucunda,
tiketici fiyat endeksinde ortaya cikan degismelerin %32.8” nin déviz kuru soklarindan kaynaklandigi
gorilmustiir. Leigh ve Rossi  (2002), McCarty (2000)’nin ¢alismasini referans alarak kurdan tiketici ve
toptan esya fiyat endekslerine gecis etkisini incelemektedir. 1994-2002 ¢eyrek dénemlik veriler yardimiyla
VAR analizinin sonuglarina goére gecis etkisinin yitksek oldugunu ve etkinin ilk dort aylik dénemde
tamamlanmaya bagladigini ortaya koymuslardir. Arat (2003), McCarty (2000) yaklasimi ile VAR yoéntemiyle
1994-2002 dénemi aylik verileri kullanarak yurtici fiyatlara gecis etkisini incelemektedir. Analiz sonucunda
Turkiye’deki gecis etkisinin gelismis ekonomilere oranla daha yiiksek oldugunu ileti stirmuslerdi.

Kara ve Ogiing (2005), McCarthy (2000) yaklasimz ile 1995 -2001 ve 2001-2004 aylik verileri ile yurtici
fiyatlara gecis etkisini analiz etmektedir. Analiz sonucunda iki farklt dénem i¢in de gegis etkisinin azalma
egiliminde oldugunu ileri sirmektedirler. Sabit kurda ve dalgalt kurda gecis etkisini ayrt ayrt gérebilmek
adina 2 ayr yil grubunun secildigi ¢alismada dalgali kurda gecis etkisinin sabit kura kiyasla daha dustk
ciktigint belirtmislerdit.

Ito ve Sato (2006), Dogu Asya tlkelerinde gecis etkisini 1975 — 2003 ceyreklik verilerini kullanarak
VAR analizi ile arastirmislardir. Model bes degiskenli olup, petrol fiyatlari, ¢ikt1 agig1, para tabani, nominal
déviz kuru ve fiyat endeksi kullamlmistir. Analiz sonucunda kriz etkisindeki tlkelerde ithalat fiyatlarinda
yasanan gecis etkisinin oldukca yiiksek, tiiketici fiyatlarina gecisin ise genellikle diisiik olduguna dair
bulgular elde edilmistir.

Campa ve Minguez (2006b), 11 ilkenin farklt Grtnler icin déviz kuru gecis etkilerini incelemisler ve
farkli irinden olusturduklart toplam ithalat sepetine d6viz kuru gecis etkisini tlkelere gére arastirmiglardir.
Analiz sonucunda, kisa dénemde tlkeler icin doviz kuru gecis etkisinin diigik kaldigi tespit edilmistir.
Uzun dénemde ise doviz kuru gecis etkisi daha yiiksek fakat eksiktir. Tthalat yapilarinin farklt olmast, malin
Euro bolgesi icinde tretilebilme durumu, ekonomilerin yapisal karakterleri sebebiyle tlkeler arasi gecis
etkisinin farklilik gsterdigi ortaya konulmustur.

Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitilsii Dergisi o 35/ 2016
3



Déviz Kurundan Fiyatlara Gegig Etkisi: Tiirkiye Oregi

Tuzin (2007), yurtici fiyatlara yonelik gecis etkisi katsayilarini, 1994-2001 ve 2001-2006 aylik veriler ile
kurulan VAR modeli yardimiyla incelemektedir. Yapilan analiz ile 1994-2001 déneminde d6viz kurundan
yurt ici fiyatlara yonelik gecis etkisi katsayistnin 2001-2006 dénemine gére daha yitksek oldugu sonucuna
ulagilmaktadir. Gegis etkisinin zaman icinde yavaglamasinin temel sebebi olarak sabit kurdan dalgali kur
rejimine gecilmis olmasi ve dezenflasyon politikast olarak ifade edilmistir.

Siklar ve Uslu (2007) galismalarinda, McCarty (2000)’nin yaklasimi ile tiiketici ve toptan esya fiyat
endekslerine gecis etkisini incelemekteditler. 1994-2006 dénemine ait aylik veriler yardimiyla vektér hata
diizeltme modeli kullanilarak yapilan analizin sonucuna gore, tiketici fiyat endeksine gecis etkisinin toptan
esya fiyat endeksine gecis etkisinden daha disik oldugu sonucuna ulasmislardir. Bunun nedeninin de
toptan esya fiyat endeksinin tiiketici fiyat endeksine oranla daha fazla ticarete konu olan mali icermesinden
kaynaklandigy ileri strilmektedir. Gegis etkisinin ilk dért ayda buytk o6l¢iide tamamlandigt ve 2001
krizinden sonra uygulanan kur politikast ile ekonomide meydana gelen yapisal degisikliklerin gecis etkisini
zayiflatt@1 sonucuna ulagmiglardir.

Ghosh ve Rajan (2007), Tayland, Kore ve Singapur’un ihracat fiyatlarina déviz kuru gecis etkisini 1980
- 2006 donemine ait veriler yardimtyla incelemis ve déviz kurunda meydana gelen degismenin ihracat
fiyatlarina gecis derecelerinin tilkeden iilkeye biiyiik farkliliklar gésterdigi sonucuna ulasmuglardir. Ulkelerin
birbirilerinden farklt gecis etki biyiikligiine sahip olmalarini ticarette itibar kaybi yasamamak sebebiyle sik
degisen kur hareketlerinin fiyatlara yansitmamalati oldugunu vurgulamistir.

Ca’Zorni, Hahn ve Sanchez (2007) on iki gelismekte olan ilke icin gecis etkisini Slgmis ve Gretim
zinciri boyunca gecis etkisinin distigi sonucuna ulasmuslardir. Literatirdeki gelismis tlkeler ve
gelismekteki tilkelerin gecis etkisinin farkli sonuglar verdigi diistincesinin aksine tek haneli enflasyona sahip
tlkelerdeki gecis etkisinin gelismis tlkelerdekine benzer sonuglar verdigi gézlemlenmistir. Enflasyon
hedeflemesinin gercekei olmast durumunda Arjantin ve Turkiye haric 10 tlkede gecis etkisi ve enflasyon
arasindaki iligkinin istatiksel olarak pozitif ve kuvvetli oldugu vurgulanmustir.

Jabara (2009) ABD’nin Japonya, Kanada, Latin Amerika, Avrupa Birligi ve bazt Asya iilkelerinden
yaptigl toplam ithalat (petrol triinleri hari¢) ve tiketim mallari fiyatlarina déviz kuru gecis etkisini
incelemigtir. Arasgtirmada 1999:1 — 2008:11 yillar1 ¢eyrek doénemlik veriler yardimiyla yapilan analiz
sonuglarina gére doviz kuru gecis etkisi oldukea dustiktir. Gegis etkisinin digtik ¢itkmasinin digik
ctkmasinin sebebi ilgili tlkelerin rekabetgi yapisindan dolayt kurdaki degismenin fiyatlara tamamen
yansitilmamasi oldugu ortaya atilmistir.

Sen (2009), imalat sanayinde yurtici fiyatlara gecis etkisini Esik Deger VAR ile incelemektedir. 2002:1 —
2009:3 dénemini kapsayan aylik veriler ile yapilan analiz sonuglarina gore fiyatlarin kur hareketlerine olan
tepkisinin toplam talep kosullarina gore farklilastigina vurgu yapmaktadir. Ayrica biyiliyen ekonomilerde
gecis etkisinin daha buyiik bir oranda gergeklestigi ve ekonomi daralirken fiyatlarin gegmis enflasyondan
etkilendigi ileri stirtilmektedir.

Kara ve Ogiing (2012), calismalarinda VAR modeli kullanarak 2002-2011 yillarina ait veriler yardimiyla
d6éviz kuru ve ithalat fiyatlarinin tiketici fiyatlart Gzerindeki etkisini arastirmuglardir. Bir yillik stirede
geciskenligin her iki degisken i¢in de ytizde 15 civarinda oldugunu ortaya koymuslardir. Calismada 2001 yilt
sonrast déviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin azalmasinin sebeplerinin nominal kurdaki oynakligin fazla
olmast ve ekonomik kriz strecinde ithal girdi kullanan iktisadi faaliyet kollarinda kig¢llme yasanmis
olabilecegini ortaya atmiglardir.

3. Model ve Metodoloji

Déviz kurundaki degismenin dretici fiyatlart ve tiketici fiyatlarina gegiskenligin aragtirildigi bu
calismada model olarak McCarty (2000)’nin ¢alismasinda kullandigt model referans yontem olarak
kullantlmistir.

3.1. Veri

Bu ¢alismada doviz kurunun yurtici fiyatlara gecis etkisinin analiz edilebilmesi i¢in 2005:01 — 2015:04
doénemini kapsayan 5 ayri degisken kullanilmugtir. Calismada kullanilan degiskenler sirastyla Gretim acigt
(gap), nominal TL/USD kuru (kur), ithalat birim deger endeksi (ith), uretici fiyatlart endeksi (ufe) ve
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titketici fiyatlari endeksidir (tufe). Verilerin temel kaynagini ise TCMB elektronik veri dagitim sistemi
olusturmaktadir. Uretim acigt degiskeni gercek GSYIH ve potansiyel GSYH’nin logaritmik farki olarak
tanimlandigi ve tanim geregi soyut bir kavram oldugu icin direkt olarak gézlemlenememektedir. Bu
sebepten sanayi Uretim ag1g1 verisi olarak sanayi iretim endeksi verisi referans olarak alinmustir. D6viz kuru
degiskeni olarak, aylik ortalama nominal TL/USD kuru, ithalat fiyatlari icin ithalat birim deger endeksi
kullanilmustir. Uretici fiyatlart icin UFE endeksi, tiiketici fiyatlari icin ise TUFE endeksi kullanlmustir.
Calismada petrol fiyatlarina iliskin bir degiskenin kullanilmamasinin nedeni ise, petrol fiyatlarinin déviz
kuru degisikliginden dogrudan etkilenmesi ve bu etkiyi ara mali ve nihai mal ithalat: ile UFE ve TUFE’ye
yansitmast sebebiyle TL. cinsinden ithalat fiyat endeksinin igerisinde yer almasidir (Kara ve Ogiing, 2005).
Ayrica calismadaki degiskenlerin logaritmalari alinarak analize dahil edilmislerdir.

3.2 Ampirik Bulgular

Déviz kurunun yurtici fiyatlara olan gegis etkisinin sonuglarint analiz edebilmek 6ncelikle degiskenlerin
duraganliklarini incelememiz gerekmektedir. Asagidaki tabloda degiskenlerin birim koék testi sonuglart
gorilmektedir.

ADF Test Istatistigi ADF Test Istatistigi Kritik Deger
(Diizey) (Birinci Fark)
Inkur 0.37 -8.05 -2.88
Lnith -2.17 -8.34 -2.88
Lnufe -0.79 -7.48 -2.88
Intufe -0.49 -9.93 -2.88
PP Test Istatistigi PP Test Istatistigi Kritik Deger
(Diizey) (Birinci Fark)
Inkur 0.37 -7.90 -2.88
Lnith -2.12 -8.77 -2.88
Lnufe -0.72 -7.27 -2.88
Intufe -0.49 -9.87 -2.88
KPSS Test Istatistigi KPSS Test Istatistigi Kritik Deger
(Diizey) (Birinci Fark)
Inkur 1.16 0.22 0.46
Lnith 0.72 0.18 0.46
Lnufe 1.33 0.04 0.46
Intufe 1.34 0.06 0.46

Degiskenlerin duraganliklarinin incelenmesi icin tim degiskenlere sirastyla Augmented Dickey Fuller
(ADF), Phillips-Perron (PP) ve Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) testleri uygulanmis ve tiim
degiskenlerin %5 anlamhlik diizeyinde ancak birinci farklart alindiginda duragan olduklar géralmustiir.
Sanayi tiretim ag181 degiskeni ise tanim geregi duragandr.

Modelin tahmin strecindeki ilk adim analizde kullanilacak olan VAR modeline ait uygun gecikme
sayisinin belirlenmesidir. Agagidaki tablodan goriilecegi tizere modele ait gecikme sayist akaike bilgi kriteri
sonucu dogrultusunda 3 olarak belirlenmistit.

Lag LogLL LR FPE AIC SC HQ
0 871.6949 NA 1.96e-13 -15.07295 -14.95361 -15.02451
1 957.0044 161.7171 6.86¢-14 -16.12182 -15.40575* -15.83117*
2 992.2250 63.70346 5.76¢e-14 -16.29957 -14.98677 -15.76671
3 1020.154 48.08677 5.50e-14* -16.35051* -14.44099 -15.57544
4 1038.655 30.24469 6.23¢-14 -16.23748 -13.73124 -15.22021
5 1056.626 27.81563 7.18¢-14 -16.11523 -13.01226 -14.85575
6 1083.570 39.36148* 7.14e-14 -16.14904 -12.44935 -14.64735
7 1094.905 15.57323 9.43¢-14 -15.91138 -11.61497 -14.16749
8 1123.202 36.41755 9.41e-14 -15.96873 -11.07559 -13.98263
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Uygun gecikme sayisinin belirlenmesinin ardindan VAR modelinin hatalarina otokorelasyon ve degisen
varyans testlerinin uygulanmasina gecilmistir. Asagidaki tabloda yer alan sonuclara bakildiginda modelde
hem otokorelasyon hem de degisen varyans sorunuyla karsilasiimadigi gorillmektedir.

Otokorelasyon Testi

Lags LM-Stat Prob
1 33.48788 0.1193
2 23.30376 0.5598
3 27.10966 0.3504
4 25.88005 0.4140
5 29.09093 0.2601
Degisen Varyans Testi
Chi-sq df Prob.
480.5342 450 0.1544

Son olarak da VAR modelinin istikrathliginin test edilmesi amaciyla modelin karakteristik polinom
koklerinin durumu incelenmistir. Asagidaki sekilde gorildigi gibi tim koékler birim ¢emberin igerisinde
yer aldigt icin VAR modelinin istikrarh oldugu séylenebilmektedir.

1.5

0.0 4 PR *

-0.5 4 -

-1.0 4

-1.5 T T T T T

-1.5 -1.0 -0.5 0.0 Q.5 1.0 1.5

Degiskenlere ve modele iliskin gerceklestirilen analizlerin ardindan VAR modelinin yorumlanmast
asamasinda etki-tepki fonksiyonlar1 kullanidlmaktadir. Buradaki ama¢ modeldeki bagimli degiskenlerin diger
degiskenlere ait soklar karsisinda duyarhihiginin incelenmesidir. Calismanin amact gecis etkisi katsayilarinin
tahmin edilmesi oldugundan kiimilatif etki-tepkiler kullanilmaktadir. D6viz kuru gegis etkisi hesaplanirken
Kara ve Ogiing (2008) kullandigy, fiyat endekslerinin doviz kuruna kiimiilatif etki-tepki katsayisinin, déviz
kurunun kendisine olan kiimiilatif etki-tepki katsayisina orant seklindeki yéntem kullanilmaktadir. Sonuglar
asagidaki tabloda yer almaktadir.
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Tiketici Fiyatlarinin Déviz Kuru Sokuna Etki Tepkisi
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Uretici Fiyatlarinin Déviz Kuru Sokuna Etki Tepkisi
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Etki-tepki analizi sonucu ulasilan sonuglara gére Uretici fiyatlar1 ve tiiketici fiyatlarini déviz kuruna
gelen soklara tepkisi oldukea disiktiir. Déviz kurundaki bir birimlik soka karst tretici fiyatlart yaklasik
%14 oraninda tepki verirken yedinci aydan itibaren gecis etkisi son bulmaktadir. D6viz kurundaki bir
birimlik soka tiketici fiyatlarindaki tepki ise daha dastiktir. Tiketici fiyatlarinin tepkisi ise %4 gibi dusiik

bir oranda kalmis ve etki dokuzuncu ayda son bulmaktadir.

Gegis etkisinin diigiik ¢itkmasini temel sebepleri; firmalarin pazar paylarini kaybetmemek icin fiyat
ayarlamast yapmak yerine kar marjlarini degistirmesi, ithal mallarin fiyatlarinin artmast sonucu bu mallar
yerine daha diisiik kalitedeki mallarin tiiketilmesiyle ortaya ¢ikan ikame etkisi, Gretim asamasinda kullanilan

ithal ara mallar yerine alternatif mallarin kullanimi ve diger maliyet azaltma yontemleridir.
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4. Sonug

Bu calismada, VAR modeli ¢ercevesinde Tirkiye’de déviz kurundan yurt i¢i fiyatlara gecis etkisi
incelenmis olup Ocak 2005 ve Nisan 2015 dénemlerine ait veriler kullanidmistir. D6viz kurundan fiyatlara
gecis etkisi hem TUFE enflasyonu hem de UFE igin geis siiresi ve biiyiikliik olarak hesaplanmistir. 2001
yili sonrast sirecte déviz kuru ile fiyatlar arasindaki geciskenlik etkisindeki azalma devam ettigi tespit
edilmistir. 2001 yili sonrast Turkiye’de enflasyon rakamlarinin iki hanelilerde istikrarlt seyri ve dalgali déviz
kur sistemi Tirkiye’de gecis etkisinin 2001 6ncesi yillara oranla dusiik ¢tkma sebeplerin makro iktisadi
acidan temel sebeplerindendir. Ote yandan firmalarin pazar paylarini kaybetmemek icin fiyat ayarlamast
yapmak yerine kar marjlarini degistirmesi, ithal mallarin fiyatlarinin artmasi sonucu bu mallar yerine daha
dusiik kalitedeki mallarin tiiketilmesiyle ortaya cikan ikame etkisi, Gretim asamasinda kullanilan ithal ara
mallar yerine alternatif mallarin kullanimi ve diger maliyet azaltma yontemleri déviz kuruna gelen soklarin
fiyatlara gecis etkisinin diisiik ¢tkmasina sebep oldugu sonucuna ulagtlmigtir.
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