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ARTICLEINFO

Sermaye hareketlerinin serbestlesmesiyle birlikte birgok iilke, dalgali doviz kuru rejimine gegis saglamistir.
Dalgali kur rejimi merkez bankalarmin bagimsiz para politikasi izlemesinin 6niinii agmustir. Bu baglamda
tilkelerin merkez bankalari tarafindan enflasyon hedeflemesine yonelik para politikalari uygulanmaya
baglanmistir. Uygulanan para politikalar1 sonucunda doviz kurlarinda meydana gelen artis, enflasyon lizerinde
yukari yonlii bir baski olusturmustur. Bu durum iktisat literatiiriinde “Gegis Etkisi” olarak tanimlanmaktadir.
Bu ¢alismada ilk olarak Gegis Etkisi konusuyla ilgili bilgi verilmis ve sonrasinda ise Tiirkiye’de doviz kurunda
meydana gelen degisimin iiretici ve tiiketici fiyatlarina ne kadar etki ettigi konusunda galigmalara iliskin
literatiir taramasinin sonuglart gosterilmistir. Daha sonra Tiirkiye’de doviz kurunun iiretici ve tiiketici fiyatlari
{izerinde meydana getirdigi etkiyi belirlemek adina Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), Uretici Fiyat Endeksi
(UFE) ve Nominal Déviz Kuru (NDK) verileri kullanilarak 2003 Ocak ile 2021 Aralik donemlerini kapsayan
228 aylik veri kullanilarak VAR modeli iizerinden analiz yapilmstir. Analiz sonuglarina gére NDK ile TUFE
ve UFE degiskenlerinin uzun dénemde birlikte hareket ettigi ve kisa donemde NDK’dan TUFE ve UFE’ye
dogru, uzun doénemde ise TUFE ile UFE’den NDK’ya dogru nedensellik iliskisinin bulundugu
gdzlemlenmistir. Ayrica uzun donemde NDK’dan UFE’ye dogru nedensellik iliskisinin bulundugu da tespit
edilmistir.
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With the liberalization of capital movements after 1980, many countries have transitioned to a floating
exchange rate regime. The floating exchange rate regime has increased the ability of central banks to determine
independent monetary policy. In this context, monetary policies for inflation targeting started to be
implemented by the central banks of the countries. The increase in exchange rates as a result of the monetary
policies implemented created an upward pressure on inflation. This situation is defined as the 'Pass -Through
Effect' in the economics literature. In this study, firstly, information about the Transition Effect is given and
then the results of the literature review on the studies on how the change in the exchange rate in Turkey affects
producer and consumer prices are shown. Then, in order to determine the effect of the exchange rate on
producer and consumer prices in Turkey, using the Consumer Price Index (CPI), Producer Price Index (PPI)
and Nominal Exchange Rate (NDK) data, 228 monthly data covering the period from 2003 January to 2021
December were used. Analysis was done on the VAR model. According to the results, it has been observed
that the NDK and CPI and PPI variables act together in the long run, and there is a causal relationship from
NDK to CPI and PPI in the short run, and from CPI and PPI to NDK in the long run. In addition, it has been
determined that there is a causal relationship from NDK to PPI in the long run.

! Bu galisma Eyiip Berk tarafindan Gaziantep Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, [ktisat Boliimii’nde hazirlanan yiiksek
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EXTENDED ABSTRACT

The effect of the exchange rate shocks on prices is called pass-through effect. We define this concept as the effect of
exchange rates change in the domestic prices (Menon, 1996). Exchange Rate Pass-through is very important in terms
of monetary policies to be implemented by central banks whose main purpose is price stability. The primary aim of
central banks is to ensure price stability. Here, the exchange rate increases, causing inflation in countries with a high
pass-through effect will lead to the failure of the Central Bank's price stability policy. For this reason, knowing how
much the pass-through effect is very important to ensure price stability.

If the exchange rate changes bring about the same changes in domestic prices, the transition effect is complete. When
it is reflected at a lower rate, the pass-trough effect is incomplete. Exchange Rate Pass-through occurs through two
channels. The first effect channel is that the increase in exchange rate increases the cost of imported goods and services
and causes an increase in the domestic prices. In the second channel, a positive shock in the exchange rate will increase
the price of imported intermediate goods, resulting in an increase in the cost of inputs and, an increase in the prices
of final goods. The rise in prices due to cost increases will increase expectations and wage demands, resulting in a
process that increases inflation again. (Akdemir & Ozcelik, 2018) The situation where the fluctuations in the exchange
rate change the consumer prices within the share of imported goods in the CPI and PPI basket is called the direct pass-
through effect. The effect of the fluctuations in the exchange rate on the foreign trade balance over the domestic
demand for imported goods because of the increase/decrease of the export rate by changing the price of the exported
goods is called the indirect pass-through effect.

In Turkey, increase in exchange rates, especially in the last months of 2021, have caused high inflation. For this
reason, the exchange rate-inflation relationship has been one of the hottest topics. The main purpose of this study is
to investigate the effect of exchange rate changes on the domestic price level in the short and long run in Turkey. We
have analyzed Exchange Rates Pass-Through to domestic Prices ' with using 228 monthly data covering the period
January 2003 to December 2021. The nominal exchange rate (NDK) is used as the exchange rate indicator, and the
consumer price index (CPI) and producer price index (PPI) data are taken as the prices indicator. All series were got
from the CBRT Electronic Data Delivery System (EVDS). In the study, first, we analyzed the stationary of the series
with PP and Lee Strazicich LM unit root tests. Then, Impulse-Response tests based on the VAR model were performed
and the responses of the PPI and CPI variables were observed against the generalized shocks in the nominal exchange
rate.; The response of the PPl and CPI variable to the positive nominal exchange rate is similar. Both variables had a
robust response by the end of the 2nd period. In later periods, the severity of the reaction decreased. However, after
the 7th period, it rose again. It was observed that the response given by the PPI variable was higher. Because of the
Johannsen Co-Integration Test conducted afterwards, it was determined that there was a long-term relationship
between PPI and CPI and NDK, and long-term coefficient estimation was started. Fully as a method in the long-term
coefficient estimation made by using the level values of the nominal exchange rate, CPI and PPI variables. Modified
Least Squares (FMOLS), Dynamic Least Squares (DOLS) and Canonical cointegrating Regression (CCR) estimators
were used. The Error terms were corrected with the Bartlett Kernel method, and Newey West was determined as the
bandwidth selector. In the long term, the coefficient of the change in the exchange rate on the CPI was determined as
0.7575, while the effect on the PPI was estimated to be 0.8175.

After the coefficient estimation, it was determined that NDK had a positive effect on CPI and PPI in the long run, and
short- and long-term causality analysis was started. Vec Granger Causality tests showed that there was a short-term
causality relationship from NDK to CPI and PPI. In the long run, it has been determined that there is causality between
CPI and PPI variables to NDK. It has been determined that there is no causality from the nominal exchange rate to
the CPI in the long run. In addition, we concluded that there is causality from NDK to PPI in the long run.

As a result, the Nominal Exchange rate effects on both PPl and CPI in the short run. Exchange rate increases cause
inflation. The exchange rate has a higher pass-through effect on PPI. In the long run, the increase in the general level
of prices leads to an increase in exchange rates.
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Giris

Doviz kurundaki degisimlerin fiyatlar iizerinde yaratacag: etki, ozellikle diinyadaki
bir¢ok tlilkenin dalgali kur rejimine gegmesiyle beraber tartisilmaya baglanan bir konu haline
gelmistir. Dalgal1 kur rejimi ile birlikte doviz kurlari, enflasyonu agiklayan bir degisken olarak
yerini almistir. Sermaye hareketlerinin diinya iizerinde serbestlesmesiyle birlikte doviz kurlari,
iilkeler arasindaki ekonomik etkilesimi arttirmis ve ekonomik krizlerin nedenleri arasinda
gosterilmistir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerin ekonomik kirilganliklar1 daha yiiksek oldugu
icin kiiresel dalgalanmalar sonucu meydana gelen doviz kuru degisimlerinden daha fazla
etkilenmektedir.

Doviz kurunda meydana gelen pozitif veya negatif soklarin fiyatlar (liretici ve tiiketici)
iizerinde yarattig1 etki uluslararasi iktisat literatiiriinde gecis etkisi olarak adlandirilir. Bu
kavram, nominal déviz kurunda meydana gelen bir birimlik degisimin, yurti¢i fiyatlar izerinde
yarattig1 etki olarak tanimlanir (Menon, 1996). Gegis etkisinin siiresini ve etkisini 6lgmek;
temel amaci fiyat istikrar1 olan merkez bankalarinin uygulayacagi para politikalar1 agisindan
olduk¢a oOnemlidir. Bu baglamda, serbest kur sistemini uygulayan iilkelerde merkez
bankalarinin para politikas1 aract olan kullandig1 kisa vadeli faiz oranlari, kur iizerinde
dogrudan etkide bulundugu i¢in 6nemli hale gelmistir. Doviz kurunda meydana gelecek pozitif
veya negatif soklar karsisinda; enflasyonu belirli bir seviyede tutmak ve enflasyon hedefinin
tutturulmasi gibi sebeplerden Gtiirii en uygun para politikasinin belirlenerek uygulanmasi
gerekmektedir (Kiptui, 2005). Gegis etkisinin yiiksek olmasi, s6z konusu iilkenin merkez
bankasinin doviz piyasasina miidahalede bulunurken kur degisimine gore faiz orani
belirlemesine neden olacaktir. Gegis etkisinin diisiik oldugu durumda ise merkez bankasinin
doviz piyasasina miidahalesi esnasinda hareket alan1 genisleyecektir.

Tiirkiye, 1980’11 yilardan itibaren serbest piyasa ekonomisine gegis yapmaya baslamis
ve sonraki donemde olusan kiiresel dalgalanmalar, iilke ekonomisine hizli bir sekilde etki
etmistir. Ozellikle 1980 sonrasinda yiiksek enflasyon sorunuyla miicadele eden Tiirkiye’de
enflasyonun kronik bir hale gelmesi, iilkenin ekonomik yapisina duyulan giivenin azalmasina
ve beraberinde reel sektorde direncin diigmesine neden olmustur (Ergin, 2015). Tiirkiye, bu
cergevede doviz krizinden kaynakli 1994 ve 2000 ve 2001 ekonomik krizleri sonrasinda Subat
2001°den itibaren doviz kuru rejiminde degisiklige giderek dalgali kur sistemine gecis
yapmustir. Bu gegisi takiben 2002 yilinda 6rtiik enflasyon hedeflemesi politikasin1 uygulamaya
baslamis ve 2006 yilindan itibaren de agik enflasyon hedeflemesine politikasini uygulamaya
baglamistir. Bu zaman araligindan itibaren giliniimiize kadar doviz kuru ile enflasyon arasindaki
geciskenlik dereceleri degiskenlik gostermis olup, ekonomi ve finans piyasalarinda etkilerini
gostermeye devam etmektedir.

Doviz Kurundan Fiyatlara Gegcis Etkisi’nin Teorik Cercevesi

Tek Fiyat Kanunu ve Satin Alma Giicii Paritesi yaklasimlarindan yola ¢ikilarak
literatlire dahil edilen gecis etkisi yaklasimi; genel olarak doviz kurundaki bir birimlik
degisimin yurti¢i ithalat ve yurtdis1 ihracat fiyatlarinda yol ag¢tif1 degisimi ifade etmektedir.
(Menon, 1996) Firmalarin déviz kurunda meydana gelen degisimleri maliyet kanaliyla tiiketici
fiyatlarina tam olarak yansitmasina tam geg¢is etkisi, degisimin bir kismini satis fiyatlarina
yansitmasina ise kismi gecis etkisi denir. Firmalar doviz kurundaki degismeler sonrasinda satig
fiyatlarin1 degistirmez ise gecis etkisinden soz edilemez (Yang, 1997).

Nominal d6éviz kurunda meydana gelen degisimler ilk olarak ithal mallar tizerinden
maliyet kanali aracilifiyla yurti¢i fiyatlar: etkilemektedir. Doviz kurunda meydana gelecek
pozitif bir sok, ithal ara mallarin fiyatim arttirarak girdi maliyetinin yilikselmesine ve sonug
olarak nihai mal fiyatlarinin artmasma neden olacaktir. Maliyet artis1 nedeniyle fiyatlarin
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ylikselmesi, beklentileri ve {icret taleplerini artirarak enflasyonu tekrar arttiran bir siireci ortaya
cikartacaktir (Akdemir & Ozgelik, 2018). Déviz kurunda meydana gelen dalgalanmalarin, ithal
mallarin TUFE ve UFE sepeti igerisindeki paylar1 dahilinde tiiketici fiyatlarin1 degistirmesi
durumuna dogrudan gegcis etkisi denir. Doviz kurunda meydana gelen dalgalanmalarin, ihrag¢
edilen mallarin fiyatin1 degistirerek ihracat oranini arttirmasi/azaltmasi nedeniyle ithal mallarin
yurtigi talebi lizerinden dis ticaret dengesinde yarattig1 etkiye dolayli gegis etkisi denir (Kiptuli,
2005).

Doviz kurundan fiyatlara dogru gegis etkisinin derecesini agiklayan mikro ekonomik
degiskenler arasinda; piyasa yapisi, ithal mallarin fiyat endeksleri icerisindeki pay1, talebinin
fiyat esnekligi rekabet kosullar1 vb. yer almaktadir. Para politikas1 uygulamalari, enflasyon
orani, doviz kuru dalgalanmalari, globallesme ve toplam arz/ talep diizeyi vb. ise gegis etkisinin
derecesini agiklayan 6nemli makro ekonomik degiskenler arasinda yer almaktadir (Akdemir &
Ozgelik, 2018).

Bazi iktisatgilara gore tek fiyat kanununun gecerli olmadig istisnai durumlarda gecis
etkisinin eksik yansimasi durumundan soz edilebilir. Bu sekilde doviz kurundaki degisimlerin
fiyatlara eksik yansimasinin nedenleri agagida belirtilmistir (Kaygisiz, 2018):

a) Ulkelerin istikrarli enflasyon programlari uygulamak amaciyla sik1 para politikasmi tercih
etmesi

b) Rekabet¢i piyasa ortami nedeniyle firmalar, kurlardaki degisimi fiyatlara yansitmak yerine
kar marjlarini diistirmeleri

c) Doviz kurunda meydana gelen dalgalanmalar nedeniyle ithal mallarin fiyatinin artmasi,
ikame mallarin tercih edilmesine yol agarak gecis etkisini azaltabilir.

d) Thracatgilar tarafindan girdi olarak kullanilmak iizere talep edilecek ithal ara mallarin ikame
oraninin yiiksek olmasi durumunda doviz kurundan fiyatlara dogru gecis etkisi azalabilir.

e) Ithal mallarin maliyetinin farkli kanallarla (ulagim ve vergilendirme gibi) azaltilmasi, ddviz
kurundaki degismelerin fiyatlar tizerindeki etkisi azaltilabilir.

f) Ekonomik kriz donemleri, gecis etkisinin derecesinde azalmaya yol agabilir. Kriz
donemlerinde ithalatta meydana gelecek azalmadan dolayr yurtdisina doviz cikisi da
azalacaktir. Bu donemde enflasyonun nedeni ¢ogunlukla doviz kuru haricindeki
etkenlerden kaynaklanir (Tirk & Cetinkaya, 2015).

Diinya genelinde serbest piyasa ekonomisine gegis ile baslayan siiregte; gecis etkisi
konusu 6zellikle son donemlerde tlizerinde sik¢a durulan konular arasindadir. Bu baglamda
onde gelen bazi iktisat¢ilar tarafindan yapilan arastirmalarda konuya farkli bakis agilari
getirilmeye ¢alisilmigtir. Taylor (2000)’a gore doviz kurundan fiyatlara gegisin diisiik olmasi,
enflasyonun diisiik olmasindan kaynaklidir. Enflasyon oraninin diisiik oldugu iilkelerde gegis
etkisinin nihai mallarin fiyatlarina yansimasimin da diisiik olmas1 beklenir. Yani enflasyon
oranini diigmesi, ithal nihai mallarin fiyatlaria dogru geg¢is etkisinin diigiik seviyede kalmasini
saglayacaktir. Ayrica ihracat¢ilar tarafindan girdi olarak kullanilmak tizere talep edilecek ithal
ara mallarin ikame oraninin yiiksek olmasi durumunda, doviz kurundaki dalgalanmalarin daha
diistik bir oranda gegis etkisine yol agacagi diistiniilmektedir.

Amitrano vd. (1997)’a gore, doviz kurunun yiikselmesi durumunda piyasa iki sekilde
tepki verebilir. 1lk olarak ithal mallarin fiyatinin yiikselmesiyle birlikte s6z konusu iilkede
enflasyon oran yiikselecektir. ikinci olarak ise doviz kurunun yiikselmesi sonucunda ithal girdi
maliyetlerinin etkisiyle yerli lirlinlerin fiyatlarinin artmasi, enflasyon oranini yiikselecektir.
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Dornbusch (1985), satin alma giicii paritesinin uzun donemde gecerli oldugu, fakat kisa
donemde fiyat yapiskanligt ve kati fiyatli parasal modellerin bulunmasindan dolayr bu
varsayimin gecis etkisini tek basina agiklamada yetersiz kaldigi savunulmustur. Satin alma
giicli paritesinin her kosulda gegerli olmasi halinde, doviz kurundaki dalgalanmalar ile
fiyatlardaki degisim arasinda her zaman dogrusal bir iliskinin olmasi gerektigi ve firmalarin kar
marj1 ile marjinal maliyetlerinin sabit olmas1 gerektigi ifade edilmistir.

McCallum & Nelson (1999) ise ge¢is etkisinin ara mal ithalati ve emtia mallardan
kaynakli olustugunu varsaymistir. Buna gore doviz kurunda meydana gelen artislar ilk olarak
maliyet kanal1 yoluyla fiyatlari etkileyecektir. Doviz kurundaki artisin bir sonucu olarak ulusal
paranin deger kaybetmesi, ihracat talebinin artmasina neden olacaktir. Girdi maliyetlerinin
artmasi nedeniyle liretimin azalmasi ise ekonomide talep yonlii bir enflasyon olusmasina neden
olacaktir.

Devereux & Engel (2002) doviz kurunda meydana gelen dalgalanmalarin nihai mal
fiyatlar1 izerindeki etkisinin diisiik oldugunu savunmustur. Buna gore doviz kurunda meydana
gelen artis, tiiketici fiyatlarmi etkilemeyecektir. Mallarin homojene yakin oldugu varsayimi
altinda yurtiginde iiretilen mallar ile yurt disindan ithal edilen mallar arasindaki ikame esnekligi
cok yiiksektir. Bu nedenle yurti¢inde ve yurtdisinda iiretilen mallar arasinda fiyat farkliliklar
bulunmayacaktir.

Darvas (2001), doviz kuru hedefleme stratejisi gergevesinde gelismis iilkelerde gegis
etkisinin sabit kur sisteminde daha yiiksek seyrettigini ve doviz kuru ile enflasyon arasinda
dogrusal bir iligski oldugunu savunmustur. Buna gore s6z konusu iilke ekonomilerinde, gecmiste
yasanilan ekonomik krizlerden dolay1r doviz kurunun fiyat ve ticretler iizerinde kalic1 etkiye
sahip olacagi ongoriilmektedir. Bu durum finansal islemlerde yerli paradan ziyade yabanci
paranin daha fazla tercih edilmesine ve fiyatlar tizerinde doviz kurunun etkinin artmasina neden
olacaktir.

Literatiir Taramasi

Diinya genelinde 1980 sonrasinda dalgali kur rejiminin benimsenmesi ile birlikte
(Yanar, 2008), kur degisimlerinin yurti¢i fiyatlar lizerindeki etkisi, 6zellikle son yillarda
tizerinde siklikla durulan bir konu olmustur. Tirkiye’de ise 1994, 2000 ve 2001 yillarinda
yasanan ve doviz kaynakli oldugu bilinen ekonomik krizler sonrasinda déviz kuru rejiminde
degisiklige gidilmesiyle beraber “Déviz Kurundan Yurtici Fiyatlara Gegis Etkisi” konusu
onem kazanmistir. Son yillarda Tiirkiye’de bu konu iizerinde ¢esitli aragtirmalar yapilmis ve
veri seti olarak enflasyon ve doviz kurlarmin yaninda igsizlik, disg ticaret ve biiylime gibi
degiskenlerde kullanilmistir. Asagidaki tabloda agirlikli olarak Tiirkiye iizerinde olmak {izere
2000 y1l1 sonrasinda yapilan ¢aligmalara yer verilmistir.

Tablo 1: Konu hakkinda 2000 yili sonrasinda yapilan ¢alismalar

Zaman
Calisma Boyutu Metot Analiz Sonuclar1
Reel GSYIH, TUFE, ithalat birim deger endeksi ve nominal
doviz kuru (NDK) degiskenleri kullanilarak analiz yapilmustir.
Analizden elde edilen bulgular; doviz kuru ve ithalat fiyatlarinin
kisa ve uzun donemde yurt i¢i fiyatlar1 Onemli oOl¢iide
etkilemektedir. Uzun donemde kurdaki %1 artig, enflasyonu
%0,61 oraninda arttirirken, ithalat fiyat endeksindeki %1'lik
yikselis ise enflasyonu %0,46 oraninda arttirdigi sonucuna
Tiirkiye ulagilmistir.
(Bas & Kara, 2010 - ARDL
2020) 2020 Modeli




Berk, E. & Yanar, R. / Gaziantep University Journal of Social Sciences 2023 22(1) 223-238 228

Nominal déviz kuru (NDK) ve TUFE degiskenleri kullanilarak
yapilan analizde, nominal ddviz kurunda meydana gelen
artiglardan enflasyonun etkilendigi belirlenmistir. Ayrica TUFE
degiskeninde meydana gelen soklarin nominal doéviz kuru

(Bozdaglioglu & Tiirkiye iizerinde anlamli bir etkisinin bulunmadig1 da goriilmistiir.
Yilmaz, 2017) 1994 - VAR
2014 Modeli
TUFE ve reel efektif doviz kuru (REDK) degiskenleri
kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina gore,
REDK’dan TUFE’ye tek yonlii nedensellik iligkisinin oldugu
Tiirkiye tespit edilmistir.
(Duman & 2003 - VAR
Sagdig, 2019) 2017 Modeli
Ithal petrol fiyatlari, UFE, Sanayi Uretim Endeksi, nominal
doviz kuru (NDK), para arzi ve dis ticaret birim deger endeksi
degiskenleri kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina
Tiirkiye gore; NDK’nin kisa vadede enflasyonu etkiledigini ve yaklasik
(Kaya, 2018) 2003 - VAR %15’ini agiklad1g1 sonucuna ulagilmistir.
2016 Modeli
Nominal déviz kuru (NDK) sepeti (dolar ve euro), sanayi liretim
endeksi, TUFE ve ithalat birim deger endeksi degiskenleri
iizerinden analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina gore;
Tiirkiye’de tamamlanmamis gegis etkisi smirhdir. Kur
Tiirkiye degisimleri Imalat sanayi fiyatlarim, TUFE’den daha fazla
(Akdemir & 2003 - VAR etkilemektedir.
Ozgelik, 2018) 2017 Modeli
Bu ¢alismada nominal déviz kuru (NDK), ihracat ve ithalat
birim deger endeksleri, sanayi iiretim endeksi, disa agiklik
derecesi ve TUFE degiskenleri ile gerceklestirilen analizde,
NDK’daki degisimin TUFE iizerindeki etkisi, sokun basladig
Tiirkiye donemde giiclii iken, etki zamanla zayiflamaktadir.
(Ergin, 2015) 2005 - VAR
2014 Modeli
Bu ¢alismada UFE, nominal déviz kuru (NDK), sanayi iiretim
endeksi, para arzi ve ithal petrol fiyatlar1 degiskenleri
kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina gore;
enflasyonun NDK’ya gosterdigi tepkinin 16 ddnem sonra
ortadan kalktiy1 goriilmiistir. Ayrica UFE’de gergeklesen
Tiirkiye degisimin %?20’sinin NDK kaynakli oldugu ve NDK’nin
(Kaygisiz, 2018) 2002 - VAR enflasyonu kisa ve uzun donemde aymi oranda etkiledigi
2016 Modeli gorilmiistiir.
Bu calismada TUFE, TEFE ve nominal déviz kuru (NDK)
Tiirkiye degiskenleri kullanilarak yapilan analizde NDK’dan Enflasyona
(Tirk & 1987 - VAR tek yonlii bir nedenselligin oldugu saptanmistir
Cetinkaya, 2015) | 2013 Modeli
Bu c¢alismada déviz kuru, TUFE, ithalat fiyat endeksi, ABD
iiretici fiyat endeksi, diinya tiiketici fiyat endeksi ve reel GSYTH
degiskenleri kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina
gore; Tiirkiye’de uzun dénemde doéviz kurundaki %1°lik artisin
TUFE cinsinden yurtici fiyatlarda %0.72 ve %0.91 oranlari
Tirkiye arasinda artiga yol agtig1 ve boylece doviz kurunun enflasyon
(Altintas, 2014) 1987 - ARDL iizerinde gegis etkisinin anlamli, fakat 1’den kiiglik oldugu
2011 Modeli sonucuna ulasilmistir.

Bu ¢alismada UFE, ithal petrol fiyatlari, para arzi, sanayi iiretim
endeksi ve nominal doviz kuru (NDK) degiskenleri ile yapilan
analizde; uzun dénemde UFE iizerinde NDK nin etkisinin zay1f
oldugu goriilmiistiir. Ayrica uzun dénemde para arzi ve sanayi
iiretiminin UFE iizerinde giiglii bir etkisi oldugu ortaya
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Tiirkiye konulurken, ham petrol fiyatlarinin etkisinin olduk¢a zayif
(Ozdamar, 2015) 2006 - ARDL oldugu sonucuna ulagilmistir.
2015 Modeli
Bu ¢alismada ithalat birim deger endeksi, TUFE, nominal doviz
kuru (NDK) sepeti (dolar ve euro) ve imalat sanayi endeksi
degiskenleri kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarma
gore; NDK’dan TUFE’ye geciskenligin bir yillik zaman
diliminde ortalama %15 civarinda oldugu gozlemlenmistir.
Ayrica TUFE iizerinde ithalat fiyat geciskenliginin de NDK
geciskenligi kadar 6nemli oldugunu belirtilmistir. Ayrica modeli
Tiirkiye ile elde edilen sonuglar, nominal déviz kuru ile tiiketici fiyatlari
(Kara & Ogiing, 2002 - VAR arasindaki iligkinin azalma egiliminde oldugunu gostermektedir.
2012) 2011 Modeli
Bu calismada nominal doviz kuru (NDK), TUFE ve TEFE
degiskenleri kullanilarak analiz yapilmigstir. Analiz sonuglarina
Tiirkiye gore; nominal doviz kurunun enflasyon iizerindeki etkisinin
(Tiirk, 2016) 1987 - VAR anlamli oldugu, enflasyonun nominal déviz kuru iizerindeki
2013 Modeli etkisinin ise anlamsiz oldugu sonucuna ulasilmistir.
Bu c¢alismada nominal doviz kuru (NDK), faiz oran1 ve TEFE
degiskenleri kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina
Tiirkiye gore; NDK’nin enflasyon iizerindeki etkisinin yiiksek oldugu
(Sever & Mizrak, | 1987 - VAR saptanmistir.
2007) 2006 Modeli
Bu calismada nominal déviz kuru (NDK), UFE, ve TUFE
degiskenleri kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina
Tiirkiye gore; Kurlardan fiyatlara geg¢is kisa ve uzun donemde
(Yildirim, 2021) 2008 - VAR farklilagmaktadir. Kurlar kisa dénemde UFE’de iizerinde daha
2018 Modeli fazla etkide bulunurken, uzun dénemde is TUFE iizerindeki
etkisi daha yiiksektir.
Bu ¢aligmada ithalat birim deger endeksi, nominal déviz kuru
(NDK) sepeti (dolar ve euro), ¢ikt1 agigi, ¢ekirdek fiyat endeksi
degiskenleri kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina
Tiirkiye gore; 2017 sonrasinda enflasyonun ¢ipalanma derecesinin
(Kara & Sarikaya, | 2006 - VAR zayifladigi, fiyat dinamiklerinde belirgin degisimler meydana
2021) 2021 Modeli geldigi ve bu gercevede Ozellikle enflasyon katilig: ile doviz
kuru geciskenliginin 6nemli 6l¢iide arttigi goriilmiistiir.
Bu calismada issizlik, reel efektif doviz kuru (REDK) ve TUFE
Tiirkiye degiskenleri kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina
(Selim & Giiven, | 1990 - VAR gore; REDK’nin TUFE’yi etkiledigi sonucu ortaya ¢ikmustir.
2014) 2012 Modeli
Bu ¢alismada ithal petrol fiyatlari, sanayi iiretim endeksi, para
arzi, nominal déviz kuru (NDK) ve UFE degiskenleri
kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina gére; NDK
iizerinde meydana gelen soklarm, orta ve uzun doénemde
fiyatlarda olusan tahmini hata varyansinin yaklasik %72’sini
Tiirkiye acikladigt goriilmiistiir. Yani NDK’nim, enflasyonun tahmini
(Peker & Gormiis, | 1987 - VAR hata varyansinin O6nemli bir kaynagi oldugu sonucuna
2008) 2006 Modeli ulagilmistir.
Bu caligmada sanayi {iretim endeksi, imalat sanayi kapasite
kullanim orani, imalat sanayi nominal iicret endeksi, imalat
sanayi verimlilik endeksi, ara mal ithalat1 (dolar cinsinden) ve
nominal doéviz kuru (NDK) degiskenleri kullanilarak analiz
yapilmistir. Analiz sonuglarina gére; NDK’da meydana gelen
degisimlerin, ithal girdi maliyetleri yoluyla yurtici iiretim
Tiirkiye maliyetleri iizerinde yarattig1 etkinin, Tirk Lirasi’ndaki
(Aldemir, 2008) 1988 — VAR degerlenme olgusuyla birlikte Onemli Olglide yiikseldigi
2004 Modeli sonucuna ulagilmistir.

Bu calismada s6z konusu 5 iilke panel veri analizi ¢ercevesinde
ithalat fiyatlari, iiretici fiyatlari, tiiketici fiyatlari, ¢ikt1 ac181, kisa




Berk, E. & Yanar, R. / Gaziantep University Journal of Social Sciences 2023 22(1) 223-238 230

Almanya, donem faiz oranlari, ithal petrol fiyatlarni degiskenleri
Fransa, kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina gére; nominal
(Hiifner & italya, VAR efektif doviz kurunda meydana gelen yaklasik %10’luk bir
Schréder, 2002)  [ispanya, Modeli negatif sokun, 12 ay sonunda s6z konusu tlkelerdeki tiiketici
Hollanda fiyatlarmi  yaklagtk %0.4 oraninda arttirdifi  sonucuna
1980 - ulasilmistir. Ayrica nominal efektif doviz kurundan tiiketici
2000 fiyatlarin dogru olusan etkinin yaklagik 36 ay sonunda ortadan
kayboldugu da gézlemlenmistir.
Bu calismada tiiketici fiyatlari, toptan esya fiyatlar1 ve nominal
doviz kuru (NDK) degiskenleri kullanilarak analiz yapilmistir.
Analiz sonuglarina gore; NDK’da meydana gelen soklarin
Pakistan yurtigi fiyatlari etkileme giiciiniin diisiik oldugu ve bu etkinin 12
(Hyder & Shah, 1988 — VAR aylik periyotta ilk dort ay i¢in hissedildigi goriilmiistiir. Ayrica
2005) 2003 Modeli doviz kuru gecigkenliginin toptan esya fiyatlar1 lizerinde daha
fazla etkisi oldugu da gozlemlenmistir.
(Yaprakli vd., Tiirkiye ARDL ve |Bu calismada reel efektif doviz kuru (TUFE endeksli) ve
2019) 1996- NARDL yabanci portfoy yatirimlari degiskenleri kullanilarak analiz
2017 Modeli yapilmistir. Analiz sonuglarina gore; reel efektif doviz kurunda
meydana gelen artigin, yabanct portfoy yatirimlarini kisa ve
uzun donemde azalttigi, reel efektif doviz kurunda meydana
gelen azaligin ise yabanci portfdy yatirimlarini kisa ve uzun
donemde arttirdig1 gdzlemlenmistir.
Bu calismada reel déviz kuru (RDK), TUFE, TEFE ve reel
GSYIH degiskenleri kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz
Tiirkiye sonuglarina gore; RDK’da meydana gelen artisin TEFE’yi,
(Berument, 2002) | 1988- VAR TUFE’ye gore daha fazla etkiledigi sonucuna ulagilmistir.
2001 Modeli
Bu ¢aligmada iiretim agig1 endeksi, nominal déviz kuru (NDK),
ithalat birim deger endeksi, UFE ve TUFE degiskenleri
kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina gore;
NDK’da meydana gelen artisin TUFE {izerindeki gegis etkisinin
Tiirkiye azalma egiliminde oldugu, s6z konusu etkinin UFE iizerinde
(Alptekin vd., 2005- VAR daha fazla hissedildigi goriilmistiir.
2016) 2015 Modeli
(Karaoglu & Tiirkiye STR Bu calismada nominal doviz kuru (NDK), TUFE ve UFE
Kiligkaplan, 2004- Modeli degiskenleri kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina
2018) 2018 gbre; gecis etkisinin TUFE ve UFE degiskenlerine tepkisinin
dogrusal olmadigi sonucuna ulagilmistir. Ayrica gegis etkisinin
tiiketici fiyatlarindan ziyade {iretici fiyatlari tizerinde daha etkili
oldugu sonucuna ulasilmistir.
(Ertiirk & Erkan, Tiirkiye SVAR Bu ¢alismada ithal petrol fiyat,, TUFE ve ¢ikt1 ag11 degiskenleri
2021) 1980- Modeli kullanilarak analiz yapilmistir. Analiz sonuglarina gore; petrol
2018 fiyatlarindan tiiketici fiyatlarina gecis etkisinin 2002 yili

sonrasinda artis gosterdigi, fakat bu etkinin kisa donemde
ortadan kayboldugu goriilmiistiir.

Veri Seti ve Model

Bu calismada, Tiirkiye’de Doviz Kurlarmi Yurtigi Uretici ve Tiiketici fiyatlarma gecis
etkisi (McCarthy, 2007) tarafindan kullanilan VAR metodu yardimiyla incelenmis ve Ocak
2003 - Aralik 2021 dénemi icin Nominal Déviz Kuru (NDK), Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
ve Uretici Fiyat Endeksi (UFE) degiskenlerine iliskin aylik veriler kullanilmistir. Calismada
kullanilmis olan TUFE, UFE ve NDK verileri Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas: elektronik
veri dagitim sisteminden alinmistir. Gegis etkisinin tiiketici ve lretici fiyatlar1 iizerindeki
etkisini 6l¢mek i¢cin TUFE ve UFE verileri tercih edilmistir.

Zaman serileri iizerinde duraganlik sinamasina baslamadan once ilk olarak serilerin
dogal logaritmalar1 alinarak Olgegi kiicliltmek ve daha sonra mevsimsel bilesenlerden
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arindirildigina emin olmak gerekir. Bu nedenle, analizde kullanilacak degiskenlerin tamaminin
logaritmas1 alinmus, sonrasinda ise TUFE ve UFE serilerinin mevsimsel etkiye maruz
kalabilecegi ihtimaline karsi ARIMA model tabanina dayanan TRAMO/SEATS yontemi
kullanilarak seriler mevsimsel etkilerden arindirilmistir. Daha sonrasi ise ¢alismaya birim kok
testleri ile devam edilmistir. Birim kok sinamasi i¢in ilk olarak Phillips - Perron testi
uygulanmistir. Bu testte hem sabit ve trendin birlikte oldugu modelle hem de sadece sabitin
oldugu modelle seriler incelenmistir. Phillips - Perron testi ile sinama yapilacak serilerin hata
terimleri Bartlett Kernel yontemiyle diizeltilmistir. Newey West bant genisligi tercih edilmistir.
Her iki modelde kullanilacak degiskenlere iliskin seriler {izerinde yapilan Phillips - Perron testi
sonucunda birim kok tespit edilmistir. Degiskenlerin birinci farklar1 alindiginda ise %1, %5 ve
%10 anlamlilik diizeylerinde duragan ¢ikmiglardir.

Tablo. 2: PP Birim K6k Testi Sonuglari

Degiskenler PP Sabit Prob. PP Trendli Prob. Degeri
T istatistigi | Degeri T istatistigi
ILNTUFE (Diizey Degeri) 3.7101 1.0000 4.7531 1.0000
LNTUFE (1.Fark) -4.2096 0.0008 -4.3574 0.0031
ILNUFE (Diizey Degeri) 4.1431 1.0000 4.4042 1.0000
LNUFE (1.Fark) -3.6153 0.0062 -3.8955 0.0137
ILNDOVIZ KURU (Diizey 3.1949 1.0000 -0.3420 0.9890
ILNDOViZ KURU (1.Fark) -7.5971 0.0000 -7.7784 0.0000
Kritik Deger %1 -3.4591 -3.9989
Kritik Deger %5 -2.8740 -3.4297
Kritik Deger %10 -2.5735 -3.1383

Serilerde meydana gelebilecek yapisal kirilmalar: tespit edebilmek adina, ¢ift yapisal
kirilmay1 tespit etmeye olanak saglayan Lee Strazicich LM yapisal kirilmali birim kok testi
uygulanmustir. Serilerin birinci farklar1 alinarak uygulanan birim kok testi sonucunda, %1, %5
ve %10 anlamlilik diizeylerinde yapisal kirilma altinda duragan olduklar1 gézlemlenmistir.

Tablo 3: Lee Strazicich LM Yapisal Kirllmali Birim K6k Testi Sonuglari

Degiskenler Kirlma Dénemi | Kirillma Dénemi Test Istatistigi
1 2
DLNTUFE (1.Fark) 2017 10.D6nem 2018 7.D6nem -8.723093
Kritik Degerler -6.490080 (%01) -5.884560 (%05) -5.573080 (%010)
DLNDOViZ KURU (1.Fark) 2010 5.D6nem 2018 6.Dénem -10.95968
Kritik Degerler -6.778400 (%01) -6.011480 (%05) -5.675360 (%010)
DLNUFE (1.Fark) 2018 1.Donem 2018 7.Donem -9.658665
Kritik Degerler -6.490080 (%01) -5.884560 (%05) -5.573080 (%010)

Birim kok testleri sonrasinda yapilacak ikinci islem, her iki model i¢in uygun gecikme
uzunluklarinin belirlenmesi olacaktir. Gecikme uzunlugunun yanlis belirlenmesi; ¢oklu
dogrusallik, serbestlik derecesi ve model kurma sorunlarina neden olabilir. Literatiirde uygun
gecikme uzunlugunu belirlemek amaciyla son tahmin hatasi1 (FPE), sirali degistirilmis LR test
istatistigi (LR), Schwarz kriteri (SC), Hannan-Quinn bilgi kriteri (HQ) ve Akaike bilgi kriteri
(AIC) gibi yontemler tercih edilmektedir. Bu ¢alismada ise uygun gecikme uzunluklarimi tespit
etmek amaciyla en diisiikten baslanarak yapilan varsayim testleri sonucunda; TUFE ile
Nominal Doviz Kuru degiskenlerinden olugsan 1.model icin 9. gecikmede tiim varsayimlarin
(Otokorelasyon, degisen varyans ve karakteristik polinom kokleri) saglandigi goriilmektedir.
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UFE ile Nominal Déviz Kuru degiskenlerinden olusan 2.model igin ise 24. gecikmede tiim
varsayimlarin (Otokorelasyon, degisen varyans ve karakteristik polinom kokleri) gergeklestigi
gorilmektedir.

Hipotezlerden birincisi serilerde herhangi bir otokorelasyon sorunu bulunmadigini
varsaymaktadir. Bu varsayim 1. ve 2. model i¢in LM testi ile analiz edilmistir. LM testi
sonuclart asagida yer almaktadir.

Ho= Otokorelasyon sorunu yoktur.
Hi= Otokorelasyon sorunu vardir.

Tablo 4: Otokorelasyon LM Testi Sonuglari

1. Model (TUFE ile Déviz Kuru) 2. Model (UFE ile Déviz Kuru)
LM LM
Gecikme istatistik Olasihiklar Gecikme istatistik Olasiliklar
Degerleri Degerleri
1 6.107158 0.1913 1 6.107158 0.1913
2 1.217828 0.8752 2 1.217828 0.8752
3 1.630800 0.8032 3 1.630800 0.8032

3. ve 4. tabloda goriildiigii tizere LM test sonuglarina gore olasilik degerleri 0.01°den
biiyiik oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilemez. Yani modellerde otokorelasyon sorunu yoktur.

Hata terimi varsayimlarindan ikincisi, degiskenlerin hata terimlerinin degisen varyanslh
olmamasi kosuludur. Modelin hata terimlerinin degisen varyans igerip igermediginin
belirlenmesine iliskin White Testi sonuglar1 agagida belirtilmistir.

Ho= Degisen varyans sorunu yoktur.

Hi= Degisen varyans sorunu vardir.

Tablo 5: Degisen Varyans Analizi

1. Model (TUFE ile Déviz Kuru) 2. Model (UFE ile Déviz Kuru)
Ki-kare Ki-kare
Istatistigi df Olasilik Istatistigi df Olasilik
134.8620 108 0.0410 344.6213 288 0.0123

Olasilik degeri 0.01°den biiyiik oldugu i¢in Ho hipotezi kabul edilir.

Hata terimleri varsayimlarindan sonuncusu ise modelin istikrarli olup olmadigini test etmek i¢in
kullanilan karakteristik polinom kokleri tablosunun yorumlanmasidir. Bu analize gore polinom koklerini
temsil eden noktalarin birim ¢ember igerisinde yer almasi gerekmektedir.

1. Model (TUFE ile Déviz Kuru) 2. Model (UFE ile Déviz Kuru)

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Sekil 1: Karakteristik Polinom Kokleri Tablosu

Sekillerde gorildiigii tizere 1. ve 2. modeller i¢in ayr1 ayr1 uygulanan parametre istikrari
analizlerinde; karakteristik polinom kdklerinden sadece 1 tanesinin birim ¢emberin diginda yer
aldig1 gorilmektedir. Bu durum, modellerde kullanilan serilerin yapisal kirilmalara maruz
kaldigina isarettir. Nitekim serilere uygulanan yapisal kirtlmali birim kok testinin sonuglar1 da
bunu destekler niteliktedir. Sonu¢ olarak calismada kullanilmak istenen modellerin VAR
analizine uygun oldugu tespit edilmis olup tahmin sonuglar1 degerlendirilebilecektir.

Birim kok testlerinin sonrasinda degiskenlerin birinci farkta duragan oldugu tespit
edilmis ve uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi sonrasinda VAR metodu uygulanacak
olan modelde, degiskenin diger degisken iizerinde meydana gelen bir soka kars1 vermis oldugu
reaksiyonun yonii, siddeti ve gecikmesi Etki-Tepki analizi ile yorumlanabilmektedir. Etki-
Tepki analizine gore soku veren degiskende etki, soku alan degiskende ise tepki meydana
gelmektedir. Bu noktada déviz kurunda meydana gelen pozitif bir sokun, UFE ve TUFE
degiskenlerini nasil etkiledigi asagidaki grafikler yardimiyla gdsterilmistir.

Response to Generalized One S.D. Innovations £ 2 S.E. Response to Generalized One S.D. Innovations £ 2 S.E.
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Sekil 2: Etki Tepki Analizleri

Grafiklerde goriildiigii lizere 1. ve 2. modeller i¢in ayri ayri uygulanan Etki-Tepki
analizlerinde, nominal déviz kurunda meydana gelen genellestirilmis soklar karsisinda UFE ve
TUFE degiskenlerinin pozitif yonlii tepki verdigi gdzlemlenmektedir.

» 1. grafikte gorildiigi tizere; nominal doviz kurunda meydana gelen pozitif bir sok
karsisinda UFE degiskeni, 2. dénemin sonuna kadar giiclii bir artis etkisi gostermistir. 2.
dénemin sonundan 7. déneme kadar giiglii bir azalis etkisi gosteren UFE degiskeni, 7.
donemden itibaren tekrar gii¢lii bir artis egilimine girerek devam etmistir.

» 2. grafikte goriildiigii lizere; nominal doviz kurunda meydana gelen pozitif bir sok
karsisinda TUFE degiskeni, 2. dénemin sonuna kadar giiclii bir artis etkisi gdstermistir. 2.
dénemin sonundan 5. ddéneme kadar azalis egiliminde bulunan TUFE degiskeni, 7.
donemden itibaren tekrar artis egilimine girerek devam etmistir.

Etki-Tepki analizi sonrasinda, degiskenler arasindaki uzun dénemli iligkiyi istatistiksel
olarak gostermeye olanak saglayan es biitiinlesme analizlerine gecis yapilabilir. Uzun dénemde
degiskenler arasinda anlamli bir iligkinin varligim1 tespit etmek amaciyla bu g¢alismada
Johannsen Es Biitiinlesme testi uygulanmistir. Bu teste iliskin sonuglar asagidaki tabloda
sunulmustur.

Tablo 6: Johannsen Es Biitiinlesme Testi Sonuglar1 1. Model (TUFE ile Doviz Kuru)
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Oz Deger iz Kritik | Olasihk | Max. Kritik Olasiik
istatistigi | Istatistigi | Deger Ozdeger | Deger
(0.05) istatistigi | (0.05)
0.0454 17.57 15.49 0.0240 10.14 14.26 0.2026
Sabitli
Model 0.0335 7.42 3.84 0.0064 7.42 3.84 0.0064
Oz Deger iz Kritik Max. Kritik
istatistigi | Istatistigi | Deger | Olasiik | Ozdeger | Deger Olasihk
(0.05) istatistigi | (0.05)
0.0672 24.94 25.87 0.0649 15.18 19.38 0.1837
Trendli
Model 0.0437 9.75 1251 0.1387, 9.75 1251 0.1387

Tablo 7: Johannsen Es Biitiinlesme Testi Sonuglari 2. Model (UFE ile Déviz Kuru)

Oz Deger iz Kritik Max. Kritik Olasihk
Istatistigi | Istatistigi | Deger | Olasilik .(")zdeger Deger
(0.05) Istatistigi | (0.05)
0.0538 15.50 15.49 0.0498 11.23 14.26 0.1430
Sabitli
Model 0.020 427| 384| 00387  427| 384 0.0387
Oz Deger iz Kritik Max. Kritik Olasihk
Istatistigi | Istatistigi | Deger | Olasiik | Ozdeger | Deger
(0.05) Istatistigi | (0.05)
Trendli 0.0869 28.72 25.87 0.0215 18.46 19.38 0.0677
Model
0.0492 10.25 1251 0.1160 10.25 1251 0.1160

Es biitiinlesme analizi sonuglar1 incelendiginde nominal déviz kuru ile TUFE serileri
arasinda sabitli modelde es biitiinlesme iligkisi bulunmustur. Iz istatistigi ile max-6zdeger
istatistigi, degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugunu géstermistir.

Nominal déviz kuru ile UFE serileri arasindaki es biitiinlesme analizinde ise hem sabitli,
hemde trendli modelde es biitiinlesme iliskisi bulunmustur. Iz istatistigi ile max-6zdeger
istatistigi, degiskenler arasinda uzun donemli bir iligskinin oldugunu gostermistir.

Degiskenler arasinda es biitiinlesme iligkisi bulunduktan sonra yapilacak islem, uzun
dénem katsay1 tahmini yapmak olacaktir. Nominal déviz kuru, TUFE ve UFE degiskenlerinin
diizey degerleri kullanilarak yapilan uzun dénem katsayr tahmininde method olarak Fully
Modified Least Squares (FMOLS), Dynamic Least Squares (DOLS) ve Canonical
Cointegrating Regression (CCR) tahmincilerinden yararlanilmistir. Kurulan modellerde hata
terimleri Bartlett Kernel yontemiyle diizeltilmis, bant genisligi segicisi olarak ise Newey West
belirlenmistir.

Tablo 8: Uzun Dénem Katsayr Tahmin Sonuglar1 1. Model (TUFE ile D6viz Kuru)

Bagimh T istatistik
Degisken LNTUFE Method | Katsay: | Standart | Degeri Olasiik
Hata
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Bagimsiz | LNDOVIZ_KURU FMOS | 0.7575 | 0.0387 19.55 0.00
Degisken
Bagimsiz | LNDOVIZ_KURU DOLS | 0.7287 | 0.0448 16.24 0.00
Degisken
Bagimsiz | LNDOVIZ_KURU CCR 0.7567 | 0.0396 19.08 0.00
Degisken

Tablo 9: Uzun Dénem Katsay1r Tahmin Sonuglari 2. Model (UFE ile Déviz Kuru)
Bagimh Standart |T istatistik
Degisken LNUFE Method | Katsayi Hata Degeri Olasiik
Bagimsiz | LNDOVIZ_KURU FMOS | 0.8185 0.0357 22.90 0.00
Degisken
Bagimsiz | LNDOVIZ_KURU DOLS | 0.7644 0.0415 18.38 0.00
Degisken
Bagimsiz | LNDOVIZ_KURU CCR 0.8175 0.0365 22.35 0.00
Degisken

Nominal déviz kuru ile TUFE ve UFE degiskenlerinin diizey degerleri kullanilarak
yapilan uzun donem katsayr tahmini sonucunda, tahmin methodlarinin tamaminda olasilik
degerlerinin 0.05 anlamlilik diizeyinden kii¢iik olmas1 sonucunda uzun dénemde nominal d6viz
kurundaki artisin TUFE ile UFE’yi pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Her iki modelde de es biitiinlesme tespit edildikten sonra katsay1 tahmininin yapilmast
ile birlikte arttk VAR modeline dayali Vec Granger Nedensellik analizi yapilabilir.

Tablo 10: Vec Granger Kisa Donem Nedensellik Analizi

Bagimh Degisken: D(LNTUFE_SA)
Ki-kare
Degiskenler Istatistigi df Olasihk
D(LNDOVIZ KURU) 24.62270 9 0.0034
Bagimh Degisken: D(LNUFE _SA)
Ki-kare
Degiskenler Istatistigi df Olasihk
D(LNDOVIZ_KURU) 43.62403 24 0.0084

Vec Granger Nedensellik Testi kapsaminda uygulanan kisa donem nedensellik
analizleri yukaridaki tablolarda paylasilmistir. Analiz sonuclarina gore 0.05 6nem seviyesinde
olasilik degerlerine bakilacak olursa; kisa dénemde nominal déviz kurundan TUFE ve UFE’ye
dogru bir nedenselligin oldugu goriilmektedir.

Tablo 11: Vec Granger Uzun Dénem Nedensellik Analizi 1. Model (TUFE ile Déviz Kuru)

Degiskenler Hata Diizeltme Standart T istatistigi
Terimi Hata
D(LNTUFE_SA) 0.002750 0.00322 0.85485
D(LNDOViZ_KURU) 0.037312 0.01248 2.99009

Tablo 12: Vec Granger Uzun Dénem Nedensellik Analizi 2. Model (UFE ile Déviz Kuru)

Degiskenler Hata Diizeltme Standart T Istatistigi
Terimi Hata
D(LNUFE_SA) 0.013437 0.00724 1.85566
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D(LNDOVIiZ_KURU) 0.054887 0.01861 2.94935

Vec Granger Nedensellik Testi kapsaminda uygulanan uzun dénem nedensellik analiz
sonuclarima gore 0.10 6nem seviyesinde (T Tablosu Degeri: 1.64) olasilik (T istatistigi)
degerlerine bakilacak olursa;

> Uzun dénemde nominal déviz kurundan TUFE’ye dogru bir nedenselligin bulunmadig
goriilmektedir.

» Uzun dénemde nominal doviz kurundan UFE’ye dogru bir nedenselligin oldugu
goriilmektedir.

» Uzun dénemde TUFE ve UFE’den nominal déviz kuruna dogru bir nedenselligin oldugu
goriilmektedir.

Sonu¢ ve Degerlendirme

Tiirkiye 1980 yil1 itibariyle tiim diinyada oldugu serbest sermaye akimina dahil olmus
ve ekonomisinde bu kapsamda reformlar gergeklestirmeye c¢aligmistir. Yabanci sermaye
yatinmlarinin artmasi ilk baglarda Tirkiye ekonomisi agisindan olumlu etki yaratsa da
sonrasinda ithalata bagimli yiiksek enflasyonu beraberinde getirmistir. Bu durumun temel
nedenleri arasinda yabanci ithal iriinlerin fiyatlarinda meydana gelen diisiis gosterilebilir.
Ihracatin azalip ithalatin artmas1 nce dis ticaret agigimi, daha sonra da cari ag131 beraberinde
getirmistir. 1990’11 yillara gelindiginde ise Tiirkiye ekonomisini yiiksek enflasyon ve finansal
kriz olgular1 derinden etkilemistir. Biitlin bu yasananlar iilkenin ekonomik yapisina duyulan
giiveni azaltmis ve beraberinde reel sektorde direncin diigmesine neden olmustur. Son olarak
2000 ve 2001 yillarinda yasanan finansal krizle beraber doviz kuru rejim degisikligine gidilerek
dalgali doviz kuru sistemine gegis yapilmistir. Bu gelismenin hemen ardindan ise ortiilii
enflasyon hedeflemesi ve son olarak da 2006 yili itibariyle agik enflasyon hedeflemesine
gecilmistir. Bu tarihten itibaren ise Tiirkiye ekonomisinde doviz kurunun yurti¢i fiyatlar
tizerinde meydana getirdigi etki tartisilmaya baslanmistir. ‘Gegis Etkisi’ olarak bilinen bu
kavram doviz kurunda meydana gelen bir birimlik degisimin yurtici fiyatlarda yarattig1 etkiyi
ifade etmek icin kullanilir.

Bu ¢alismada ‘Gegis Etkisi’ konusu nominal déviz kuru (NDK), tiiketici fiyat endeksi
(TUFE) ile iiretici fiyat endeksi (UFE) verileri kullanilarak 2003 Ocak ile 2021 Aralik
donemlerini kapsayan 228 aylik veri lizerinden analiz edilmistir. Caligmada ilk olarak serilerin
duraganlik sinamasi, normal ve kirilmali birim kok testleri yardimiyla analiz edilerek
degiskenlerin birim kokli olduklar: tespit edilmistir. Daha sonra VAR modeline dayali Etki-
Tepki testleri gergeklestirilerek nominal doviz kurunda meydana gelen genellestirilmis soklar
karsisinda UFE ve TUFE degiskenlerinin vermis oldugu tepkiler gézlemlenmistir. Sonrasinda
yapilan Johannsen Es Biitiinlesme Testi sonucunda ise UFE ve TUFE ile NDK arasinda uzun
donemli iliski oldugu tespit edilerek uzun doénemli kat say1 tahminine gecilmistir. Katsay1
tahmini sonrast NDK nin uzun dénemde TUFE ve UFE’yi pozitif yonde etkiledigi belirlenerek
kisa ve uzun donem nedensellik analizine gecilmistir. Vec Granger Nedensellik Analizi
sonrasinda NDK’dan TUFE ve UFE’ye dogru kisa donemde nedensellik iliskisi oldugu
belirlenmistir. Uzun dénemde ise TUFE ve UFE degiskenlerinden NDK ’ya dogru nedenselligin
oldugu belirlenmistir. Ayrica uzun donemde NDK’dan UFE’ye dogru da nedensellik oldugu
sonucuna varilmaistir.
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