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OZET

Doviz kurlarinda meydana gelen degisimlerin ithal edilen mallarin fiyatlarina
etkisi doviz kuru geciskenligi olarak ifade edilmektedir. Doviz kuru
dalgalanmalari enflasyon basta olmak tizere bircok makroekonomik degiskeni
etkileyen dnemli bir faktordiir. Bu ¢alismada, Tlirkiye de ithalat fiyatlarina doviz
kuru geciskenligi 2002 Ocak ile 2016 Subat dénemi icin esbiitinlesme ve vektor
hata diizeltme modelleri kullanilarak arastirilmistir. Calismada elde edilen
bulgulara gore; Tiirkivede doviz kurlarindaki degisimler ithal mallarinin
fiyatlarina yansimakta ancak geciskenlik asimetrik bir iliski gostermemektedir.
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ABSTRACT

The effect of changes in exchange rates on the prices of imported goods is
expressed as the exchange rate pass-through. Exchange rate fluctuations are an
important factor affecting many macroeconomic variables, such as inflation. In
this study, exchange rate pass-through to import prices in Turkey was
investigated using cointegration and vector error correction models for the period
2002 January to 2016 February. According to the findings obtained in the study;
changes in exchange rates in Turkey are reflected in the prices of imported goods,
but pass-through does not show an asymmetrical relationship.
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GIRIS

Déviz kurlarinda meydana gelen dalgalanmalarin, ithal mallarin fiyatlarini artirmastyla enflasyona neden
olmasi, ekonomi ydnetimlerinin 6nem verdigi bir konudur ve doviz kurlarinda meydana gelen
degisimlerin, ithalat fiyatlarina yansimasinin ne bayiikliikte olacag: ve hangi mekanizmalarla enflasyona
etki edecegi, enflasyon beklentilerinin ve buna bagl olarak para politikalarinin 6nemli belirleyicilerinden
bir tanesidir.

Déviz kurlarinda meydana gelen degisimlerin ithal edilen mallarin fiyatlarina etkisi d6viz kuru
geciskenligi olarak ifade edilmektedir. Déviz kuru gegiskenligi literatiirii Satinalma Guct Paritesi (SGP)
tzerine olusturulmustur. Eger SGP gecerliyse gegiskenlik tam olacaktir. Kirlmalarin olmadigi tam
rekabet piyasalarinda ihracatgilar i¢in kar marji sifir olacagindan gegciskenlik de tam olacaktir. Bu nedenle
caligmalar geciskenlifin neden tam olmadif: tizerine yogunlagmustir (Krugman, 1987). Gegiskenligin
tam olmamasinin temel sebebi tam rekabetin gegerli olmadigi durumlarda firmalar arasindaki stratejik
etkilesimlerdir. Doviz kuru deger kaybettigi zaman talep egrisi daha elastik olacak ve yurtdigt rakipler
yabanct para cinsinden fiyatlarini diisirmek zorunda kalacaklardir. Yani ithal mal fiyatlari déviz kurunun

deger kaybindan daha fazla artacaktir.

Simetrik bir doviz kuru geciskenliginin oldugu durumda ithal fiyatlarinda kurun degerlenmesi nedeniyle
ortaya ¢ikan bir degisim, kurun deger kaybetmesi nedeniyle ortaya ¢ikan degisimle ayni boyutta olmalidir
(Pollard ve Coughlin, 2004). Literatiirde genel varsayim déviz kuru gegiskenliginin dogrusal ve simetrik
oldugudur. Yani buytk ve kii¢ik kur degisimleri ile kurun degerinin artmasini ve diismesini aym
buyutklikte etkilemektedir. Ancak, yapilan caligmalar asimetrik olmayan bir etkilesimin oldugunu
gostermektedir (Caballero ve Engel, 1993).

Ticarete konu olsun ya da olmasin mal fiyatlar1 déviz kurlarindaki degisime kargi duyarhidir. Doviz
kurlarindaki tam veya eksik geciskenligin ithal mallarin tiketim fiyatlarina etkisini belirleyen birkag
faktor s6z konusudur. 11k olarak giimriiklerde doviz kurlarinin fiyatlara geciskenligi tam degildir, mallar
ve iilkeler arasinda degiskenlik gosterir. Tkinci olarak; yerel depolama, nakliye ve perakende maliyetleri
gibi dagitim hizmetleri, tretilen nihai mallarin i¢indeki ithal pargalarin miktarinin degismesini ve
distributorlerin kir marjlarini ayarlamalar: nedeniyle ithal mallarin tiketim fiyatlarinin izole edilmesini
saglar. Yerli dretim mallarin igerigindeki ithal bilesen orani arttikga, Gretim maliyetleri doviz
kurlarindaki degisimlere ve ithal fiyatlarina karg: daha duyarli hale gelecektir. Dahas bir tireticinin, hem
kendi ithal ettigi hem de i¢ alimda tedarik¢ilerinden sagladigi mallar nedeniyle diga bagimliliga
duyarliligini artiracaktir (Campa ve Goldberg, 2008).

Déviz kuru gegiskenliginin derecesini etkileyen faktdrler mikroekonomik ve makroekonomik olmak
uzere iki grupta degerlendirilebilir (Campa ve Goldberg 2002). Mikroekonomik faktorler tlke
ekonomisinin endistriyel yapisina baglidir. Gegiskenlik riin ikamesine, pazar yapisina ve yerli firmalara
kargin yabanci firma sayist ile ilgilidir. Makroeokonomik faktérler ise para politikasinin etkisi altinda

makroekonomik degiskenlerle iligkilidir (Betts, Devereux (1996,2000), Bacchetta, van Wincop 2005).

Déviz kuru gegiskenliginde asimetriye birka¢ faktor neden olabilir: Déviz kuru hareketleri ile ithalat ve
ihracat fiyatlari arasindaki iligki, (1) ithalat fiyatlarindaki degisimin tlkenin enflasyonu tzerindeki
etkisinin para politikasinin olugturulmasinda 6nemli bir degisken olmasi, (2) ihracat fiyatlar: ile d6viz
kur degisimleri arasindaki esnekligin ihracat ve reel sektoriin tizerindeki etkisinden dolay: fiyat rekabetini
etkilemesi ve ayrica (3) kur dalgalanmalarinin miktar olarak ticareti etkilemesi nedeniyle 6nemlidir
(Bussiere, 2007).

Taylor (2000) gegiskenligin azalmasinin bir sebebi olarak siki para politikasini gostermistir. S6yle bir
kan1 asimetriyi agiklayabilir: “Fiyatlar dustiklerinden daha hizli ytikselir.”. Déviz kuru deger kaybettigi
zaman ihracatgilar ihracat fiyatlarimi déviz  kurunun deger kazanmasi halinde fiyatlarim
disturdiklerinden daha fazla artirmaya meyilli olabilirler. “Kér marjlarini yikseltmeye, diistirmeye oranla

daha isteklidirler.”.

Ihracat miktarinin yukariya dogru kati olmasi bir diger asimetri nedeni olabilir. Thracatei firmalar tam
kapasiteyle caligtiklarinda, kurun deger kaybetmesi durumunda ihracat fiyatlari daha hizli tepki
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verecektir. Firmalar fiyat artirmak istemiyorsa kapasite artinmina gidecek ama yeni yatirimlar zaman
alacagindan kisa vadede pazar payini artirmaktansa kir marjini artirmay tercih edeceklerdir.

Déviz kuru degisimleri ile ihracat fiyatlar: arasinda elastikiyeti yiiksek olan bir firma déviz kuru deger
kazandig1 zaman esnekligi disik olan bir firmaya gore daha rekabetcidir. Kurun deger kaybettigi
durumda ise tersi bir durum gegerli olacaktur.

Son olarak, kur degisimleri belli bir seviyenin altinda kaldig: siirece firma fiyatlar1 degistirmekte isteksiz
davranacak ve kar marjin1 azaltmay tercih edebilecektir.

Bu ¢aligmanin amaci, para politikasinin belirleyici faktérlerinden olan déviz kuru hareketlerinden
kaynakli enflasyonun fiyatlara yansima siirecinin aragtinlmasidir. Bu  geciskenligin, kurlarin
yiikselmesine veya diigmesine bagli olarak farkli sonuglara sebep olup olmadig1 yani asimetrik etkilesim
de aragtirmaya dahil edilmistir.

Caligmanin birinci bolimiinde Turkiye i¢in ilk asamada doviz kuru geciskenligi incelenmis, déviz
kurunun deger kazanmas: ve deger kaybetmesi hallerinde asimetrik bir iligkinin olup olmadigi, ilave
olarak yliksek kur dalgalanmalarinda gegiskenlikte dogrusal olmayan bir iliskinin olup olmadig:

arastirilmigtir.

Caligmanin ikinci bolimiinde gegis etkisini farkli ekonometrik yontemlerle aragtiran calismalar ve
bulgular tartisilmaktadir. Ugtlincii boliimde yontem ve veri hakkinda bilgi verilmekte, analiz sonuglart
yorumlanmaktadir.

1. Literatir

Literatirde doviz kuru gegiskenligini arastiran ¢ok sayida ekonometrik ¢aligma bulunmaktadir. McCarty
(2000) ¢aligmasinda 9 tlkeye ait 1976-1998 yillarini kapsayan tger aylik verileri kullanmig, VAR analizi
yaparak ithalatin fazla oldugu tlkelerde gecis etkisinin daha fazla oldugu sonucuna ulagmigtir. Ayrica
déviz kuru ve ithalat fiyatlar: tizerinde kalici etkiler gorilmektedir.

Hahn (2003) ¢aligmasinda Euro Bélgesi'ne ait 1971-2002 d6énemini kapsayan aylik verileri kullanmus,
VAR analizi sonucunda petrol digi ithalat fiyat soklarinda gecis etkisinin daha belirgin ve buyiik
oldugunu tespit etmistir. Gegis etkisini doviz kuru soklart ve petrol soklari takip etmistir. Euro
Bolgesi'nde gecis etkisinin biyiikligi ve hizi zaman iginde artig gostermektedir.

Sekine (2006) ¢aligmasinda 6 tilkeye ait 1974-2004 yillarini kapsayan tiger aylik verileri simetrik dogrusal
modelde kullanmig, déviz kurunun ithalat fiyatlarina, ithalat fiyatlarinin tiiketici fiyatlarina etkisinin
zamanla tim ilkeler igin azaldigi sonucuna ulagmugtir. Ithalat fiyatlarindaki degisimin tiketici
fiyatlarindaki degisime etkisinin dasik diuzeyde oldugunu belirterek fiyat istikrarinin ithalat
penetrasyonundaki artisa bagl oldugunu ortaya koymustur.

Bussiere (2007) G7 tlkeleri verileriyle 1980-2006 déneminde basit dinamik dogrusal model ve
koentegrasyon analizi yapmug, oOzellikle ihracattan déviz kuruna gegis etkisinin asimetrik oldugu
sonucuna ulagmugtir.

Al-Abri ve Goodwin (2009) 16 OECD iilkesinin 1975-2002 donemi Uger aylik verilerini kullanarak
esik koentegrasyon, VAR ve VEC analizleri yapmiglar, nominal déviz kuru ile ithalat fiyatlari arasinda
anlaml bir koentegrasyon oldugu sonucuna ulagmiglardir. Elde edilen bulgular ithalat fiyatlarinin déviz
kurlarindaki soklara hizli tepki verdigini ortaya koymustur.

Mumtaz ve Sundar-Plassmann (2010) ¢aligmalarinda beg tlkenin 1957-2008 dénemine ait tger aylik
verileri ile yapisal VAR analizi yapmiglardir. Elde edilen bulgulara gére; talebin, arzin ve soklarin reel
efektif d6viz kuruna aktarimi, ¢ikti ve enflasyon degismektedir. Talep soklar1 1980’lerin ortalarindan
sonra Ingiltere, Euro Bolgesi ve Japonya, 1990’larin ortalarindan sonra Kanada tizerinde biiyiik etkiler
olugturmugtur. Nominal goklar ¢ikt: ve enflasyon tizerinde 1970lerin ortalarindan itibaren ciddi etkiler
birakmustir.

Brun-Aguerre, Fuertes ve Phylaktis (2012) 18 gelismekte olan ve 19 gelismis tlkeye ait 1980-2009
donemi tger aylik verilerini kullanarak panel koentegrasyon analizi yapmiglardir. Bu calisma gecis
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etkisinin gelismis ekonomilerde azaldigini, gelismekte olan ekonomiler igin gecis etkisinin yiksek
oldugunu tespit etmistir. Bulgular fiyatlama teorilerini ve optimal para politikasini desteklemektedir.

Delatte ve Loépez-Villavicencio (2012) Tayvan'in 1981-2008 dénemi aylik verileri ile TAR analizi
yapmuslar, doviz kurundaki gecis etkisinin deflasyonu arttirdigini ortaya koymuslardir. Caligmada petrol
fiyatlari hari¢ tutuldugunda artigin azaldigini vurgulamiglardir. Bu sonug literatiirde firmalarin fiyat
politikasina yeni bir katk: saglamas: agisindan 6nemlidir. Deflasyon sonucunda diisen karlar firmalarin
piyasalarini kaybetmemek i¢in déviz kurundaki maliyetleri fiyatlarina yansitmalarina neden olmaktadir.

Kara ve Ogﬁng (2012) Tirkiye'ye ait 2002-2011 dénemi aylik verilerini kullanarak yaptiklar1 VAR
analizinde ithalat fiyat geciskenliginin tiiketici fiyatlarini etkiledigini vurgulamiglardir. Calismada doviz
kuru ile tiketici fiyatlar iligkisinin zamanla azalmaya devam ettigi belirtilmigtir.

Azgiin (2013) Turkiye’de déviz kurundaki degisimlerin i¢ fiyatlara etkisini yapisal VAR yontemi ile
1987-2010 dénemi i¢in aragtirmigtir. Calismada doviz kurundaki degisimlerin ithalat fiyatlarini anlaml
bir sekilde etkilemedigi, tretici ve tiketici fiyatlarini ise etkiledigi ve bu etkinin zamanla azaldig:
bulgularina ulagilmigtir. Talep soklarinin fiyatlan agiklama giiciiniin zayif oldugu, doviz kurlarinin ve arz
soklarinin ise tiiketici fiyatlarini yiiksek oranda etkiledigi vurgulanmugtir.

Cigek ve Boz (2013) 2002-2012 dénemi aylik verilerini kullanarak Tirkiye icin NARDL metodunu
kullanmuglardir. Yazarlar ulusal paranin deger kaybinin ekonominin genisleme dénemlerinde uzun
donemde fiyatlara gectigini, deger kazancinin ise fiyatlara gegtigini, deger kaybinin fiyatlar Gzerindeki
etkisinin deger kazancindan daha fazla oldugunu tespit etmiglerdir. Ayrica ¢aligmada kisa donemde
fiyatlarin agag1 yonli yapigkan, yukar: dogru esnek oldugu ve iktisadi dalgalanmalarin asimetrinin nedeni
oldugu vurgulanmugtur.

Beckmann, Belke ve Verheyen (2013) 1995-2012 d6énemine ait aylik verileri kullanarak Almanya i¢in
zaman serisi, koentegrasyon ve panel veri analizleri yapmuglar, kismi olarak uzun dénemde eksik gecis
etkisinin varligini ortaya koymuslardir. Yazarlara gore, irtin gruplar arasinda heterojenlik olmasina
ragmen kisa donemde gecis etkisi tamdir. Caligmada gegis etkisini belirleyen makroekonomik
degiskenlere de deginilmistir.

Nguyen ve Kiyotaka (2015) Japonya'nin 1985-1999 ve 2000-2014 dénemi verilerini kullanarak TVAR
analizi yapmigladir. Calismada 1990’larin sonuna kadar gegcis etkisinin Yen’in deger kaybetmesiyle daha
biiyik oldugu, 2000 ve sonrasinda ise azaldig vurgulanmustir. Yen'in deger kaybetmesindeki azalig Japon
ihracatcilarinin Yen bazli ihracat fiyatlarini diinya piyasalariyla rekabet edebilmek i¢in distirmelerine
neden olmustur.

Ozkan ve Erden (2015) 88 tilkeye ait 1980-2013 donemi aylik verilerini kullanarak dinamik kogullu
korelasyon, DCC-GARCH ve panel esik regresyon analizleri yapmiglardir. Yapilan analizler sonucunda
gegis etkisinin zamanla degisen yapisinin son 30 yilda azaldigi ve 1990’larin ortalarindan itibaren hizla
dustigl gorilmektedir. Gegis etkisi enflasyon ve enflasyon oranindaki volaliteye olumlu tepki verirken,
do6viz kuru volalitesine, aciklik derecesine ve ¢ikt1 agigina olumsuz tepki vermektedir.

Ehsan ve Dalia (2015) ¢aligmalarinda 18 gelismis ve 16 gelismekte olan tlkenin 1979-2000 verilerini
kullanarak regresyon ve VAR analizleri yapmuglardir. Pek ¢ok tilke i¢in déviz kurundan ithalat fiyatlarina
eksik gecis etkisinin varligini tespit etmislerdir. Analiz sonuglari ithalat fiyatlarina gecisin ihrag
fiyatlarindaki gecisten daha fazla oldugunu gostermistir.

Ergin (2015) Tirkiye’de 2005-2014 dénemi igin aylik verileri kullanarak enflasyon ve déviz kuru
iligkisini VAR yontemi kullanarak aragtirmistir. Caligmada doviz kurundaki degisimlerin tiketici
fiyatlarina geciskenliginin ilk donemlerde giigli olmasina ragmen zamanla zayifladig: belirtilmistir.

Dedeoglu ve Kaya (2015) belirsizlik sonucunda déviz kurunun enflasyona etkisini 2003-2013 dénemi
icin VAR yontemi kullanarak aragtirmiglardir. Yazarlar kur gegiskenliginin TUFE tizerindeki etkisinin
daha 6nce yapilan ¢alismalara gore daha disiik ¢iktigini ve zamanla azaldigini vurgulamiglardir.

Bayat, Ozcan ve Tas (2015) Tiirkiye ekonomisi icin 2003-2013 déneminde VAR ve nedensellik
testlerini kullanmuglardir. Yazarlar kisa donemde TUFE’den reel doviz kuruna dogru bir nedensellik
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bulmuglardir. Ayrica ¢aligmada reel d6viz kurundan TUFE’ye nedensellik ve gecis etkisi bulunmadig:
da vurgulanmistur.

Yapilan literatiir taramasi, Tirkiye tizerine yapilan ¢aligmalarda déviz kuru gegiskenliinin asimetrik
etkisinin incelenmedigini ve bu konuda bir bosluk oldugunu ortaya koymaktadr.

2. Model ve Veri

Campa ve Goldberg (2005) ve Yanamandramin (2015) calismalari esas alinarak déviz kuru
geciskenliginin basit gosterimi agagidaki gibi yapilabilir. Bir Y malinin kargilikli ticaretini yapan ithalatci
A tilkesi ve ihracate1 B tilkesi i¢in, “S” A tlkesinin ithal ettigi miktarin B tilkesinin para birimi cinsinden
ifadesidir. A tilkesinin ithalat fiyatlar: agagidaki gibi gosterilebilir.

IMP, = S§{.EXPgy (1)

IMP vyerli para birimi cinsinden ithalat fiyatlarimi ve EXP yabanci para birimi cinsinden ihracat
fiyatlarini gostermektedir. Her iki tarafin logaritmas: alinirsa esitlik asagidaki hale donecektir.

InIMP,y = InS§ + InEXPpy, ()

Thracat fiyatlar1 genelde marjinal maliyetler tizerine kar marji (mark up) icermektedir. Bu yiizden ihracat
fiyatlari agagidaki gibi ifade edilebilir.

MM, Y malini Gretmek i¢in katlanilan marjinal maliyet ve MU ise marjinal maliyet tizerine ilave edilen
kar marjin1 gostermektedir. Tekrar esitligin her iki tarafinin logaritmalar: alinirsa;

lnEXPBY = lnMCBy + lTlMUBY (4)
2 nolu esitlikten 4 nolu esitlik ¢ikarilirsa;
InIMP,y = InS§ + InMCgy + InMUgy (5)

Kar marj1 sektor ve genel makroekonomik kosullara bagl olarak degiskenlik gosterebilir. Bu nedenle
déviz kuru ve talebe bagl olarak degisecektir. Kar marji agagidaki gibi ifade edilebilir.

InMUgy, = 0 + @lny, + tinsg (6)

@lny, talep faktoriinii regresyona dahil ederken, Tlnsg doviz kuru degisimlerine karsi ihracatcilarin
fiyat ayarlamalarin1 modele eklemektedir. 6 nolu denklem ile 5 nolu denklemin fark: alinirsa;

InIMP,y = 0 + (1 + 1)InSE + InMCgy + @lny, (7)

(1 + 1) déviz kuru gegiskenliginin gozlemlendigi parametredir. Eger, T = 0ise ithal fiyatlari doviz
kurundaki degisimlere kars: birebir artacaktir. Yani tam geciskenlik s6z konusudur. Eger 7 = —1 ise
ihracatgilar déviz kurlarindaki degisimleri tam olarak elimine etmektedirler.

Yukarida 7 nolu esitlik esas alinarak olugturulan ampirik model ise agagidaki gibidir.

InIM P,,t aninda dogal logaritmasi alinmug ithalat birim deger endeksi, InS; logaritmas: alinmus ithalatc:
tilke i¢in doviz kuru endeksi, InP; fiyat endeksini ve InY; ise tlkenin ithalat talebini gostermektedir.
Fiyat endeksi olarak tretici fiyat endeksi kullanilmigtir. Dogrudan talebi gésteren aylik bazda bir
degisken mevcut olmadigindan Sanayi Uretim Endeksi modele dahil edilmistir. Analiz donemi Ocak
2002, Subat 2016 donemini kapsayan 170 ay1 kapsamaktadir. Doviz kuru endeksi olarak Turkiye'de
Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri 6ncesi kullanilan 1 $ + 0,77 €’ dan olusan doviz sepeti nominal efektif
déviz kurlar kullanilarak hesaplanmugtir. Kur analize dahil edilirken 1 TL kargilig1 doviz sepeti degeri
seklinde ifade edilerek dolayli kotasyon seklinde analize dahil edilmistir. Artig TL'deki degerlenmeyi
azalig ise TL’deki deger kaybini gostermektedir.

Déviz kuru degisimlerinin ithal fiyatlarina gegiskenliginde asimetrinin gézlemlenebilmesi i¢in modele
iki kukla degisken ilave edilmistir. D; pozitif ve negatif déviz kuru hareketlerinin ithal fiyatlarina etkisini
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ifade ederken, D, mutlak deger olarak aylik % 3’ten biyiik d6viz kuru hareketlerinin etkisini modele
dahil etmektedir. Esigin % 3 olarak belirlenmesinde Bussier (2007), Pollard ve Coughlin (2004), Aron,
vd. (2014) gibi caligmalar referans olarak alinmigtir. TL’nin degerlendigi durumlar O ve deger kaybettigi
durumlar 1 olarak kodlanirken, mutlak deger olarak % 3’ten buyik degisimler 1 olarak kodlanmugtir.
Tim degiskenler endeks halinde hazirlanarak dogal logaritmalar: alinmistur.

Genisletilmis Dickey-Fuller duraganlik testi uygulanmus ve degiskenlerin seviyede duragan olmadigini,
birinci farklari alindiginda duraganlagtigina “I(1)” iliskin sonuglar Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1. Genisletilmis Dickey-Fuller Test Sonuglar

Sabit Sabit ve Trend Sabit ve Trend Yok
Diizeyde [-2.2181 -0.6398 0.6008

LN(IMP) Birinci Fark | -7.5467 | ***|-8.0090 *xx1-7.5270 jalelel
Diizeyde  |-2.5767 |* |-3,7570 ** 13.8931

LN(P) Birinci Fark | -8.4049 | ***|-8,7042 *xx|-7.0244 ookl
Duzeyde | -0.4376 -1.9324 1.7063

LN(S) Birinci Fark | -9.5269 | ***|-9.5195 ***1-9.2884 ookl
Diizeyde | -2.0974 -2.8309 1.8317

LN(SUE) Birinci Fark | -26.5053 | *** | -26.5579 *xx|-26.2282 jalelel

¥ sirastyla %10. %5 ve % 1 glven araligini ifade etmektedir.

Olusturulan modelin uygun gecikme uzunlugu Akaike Bilgi Kriteri kullanilarak 3 olarak belirlenmigtir.
Johansen Juselius egbiitiinlesme testi sonuglari degiskenlerin esbiitiinlesik oldugunu yani ithal fiyatlar:
ile doviz kuru endeksi, enflasyon ve sanayi tretim endeksi arasinda uzun vadeli bir iligkinin oldugu

gozlenmektedir (Tablo 2).

Tablo 2. Johansen Juselius Egbutiinlesme Testi Sonuglar:

Esbiitinlesik Denklem Sayist Eigen Degeri Iz Istatistigi % 5 Kritik Deger
r=0 0.1300 48.872 47.856 **
r<=1 0.0828 25.612 29.797
r<=2 0.0635 11.169 15.494
r<=3 0.0012 0.2127 3.8414

% 5 giiven araliginda anlamlidir.

Uzun vadede egbiitiinlesmenin belirlenmesi kisa vadede etkilesimin incelenebilmesini, hata diizeltme
modelinin kullanilmasint miimkiin kilmaktadir. Bu nedenle yukarida bahsedilen 8 nolu denklem esas
alinarak agagidaki hata diizeltme modeli olugturulmustur.

K k K K
AlnIMP, = 9Z,_4 + Z BiAlnS,_j + Z yiAlnP,_j, + Z piAINSUE,_; + Z @ AINIMP;_j, + uD;
i=1 i=1 i=1 i=1

+7mDy + &

Zi_1 = (InIMP;_q — B1AInS;_q — y1InP;_1 — p1InSUE,_,) hata dizeltme modelidir ve 9 ise ithalat
fiyatlarinin uzun donemde dengeye dogru diizeltme hizini géstermektedir. Kisa vadede doviz kuru
geciskenligi doviz kurunun bir gecikmedeki katsayis: tarafindan gosterilmektedir.
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Tablo 3. Vektor Hata Diizeltme modeli sonuglart

Katsay1 St. Hata t-ist.
9 -0.0640*** 0.0181 -3.56222
InIMP,_, 1
InS;_4 -1.1937 0.1633 -7.3068
InP;_4 -0.7978 0.2409 -3.3111
InSUE;_4 -0.5106 -0.3066 -1.6652
C 0.4586
B_1 0.0979* 0.0538 1.817
B_» -0.0503 0.0551 -0.9135
B_3 -0.0822 0.0543 -1.5137
Y_1 0.4023*** 0.1461 2.7534
Y_» 0.1366 0.1526 0.8952
Y_3 -0.2516* 0.1424 -1.7662
pP_1 0.0097 0.0325 0.3000
p_- -0.0141 0.0389 -0.3626
p_3 0.0218 0.0308 0.7058
P_1 0.3036*** 0.0812 3.7367
Q_, 0.0022 0.0855 0.0267
P_3 0.1814** 0.0798 2.2730
u -0.0051* 0.0027 -1.864
4 -0.00004 0.0031 -0.0147
C 0.0013 0.0024 0.5308
R? 0.42
Diiz. R? 0.36
F istatistigi _ 7.32%%*
Durbin Watson Istatistigi 1.981
Breusch Godfrey Seri Korelasyon Testi 0.8272 % 62
Jarque Berra Normallik Testi 2.5118 % 28
Degisen Varyans (ARCH) 1.7635 % 18

d ockek skekek
)

, sirasiyla %10, % 5 ve % 1 given araliginda anlamlilig1 gosterir.

3 gecikme ile tahmin edilen vektor hata diizeltme modeli sonuglari tablo 3’te sunulmugtur. Istatistiki
olarak hata terimlerinde seri korelasyon olmadig1 Breush Godfrey Seri Korelasyon F testi ile, hatalarin
normal dagilim gésterdigi ise Jarque Berra normallik testi ile gosterilmistir. Hata Diizeltme modelinde
diizeltme hiz1 olarak ifade edilen hata diizeltme katsayist -%6,4 olarak hesaplanmistir. Katsay: negatif
ve istatistiki olarak anlamlidir. Denge durumundan sapmanin % 6,4 oraninda bir sonraki dénemde
diizeltildigini ifade etmektedir.

Calismada tzerinde durulan bir diger husus olan asimetrik iligkiyi gosteren kukla degiskenlerin
katsayilart pu (%10 seviyesinde anlamlidir) ve 7 ise istatistiki olarak % 5 gliven araliginda anlamsiz
ctkmistir. Pozitif veya negatif kur degisimleri ile % 3’ten buyiik degisimlerin ithal fiyatlarina istatistiki
olarak asimetrik bir etkisi gozlemlenmemistir.
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Déviz kurlarinda yasanan dalgalanmalar dis kaynaga bagimli ekonomilerde tiretim maliyetlerinin
artmasina, dolayisiyla fiyat artiglarina neden olmaktadir. Para ve sermaye piyasalarinda goriilen olumsuz
gelismelerin azaltilmasi, istikrarin ve gliven ortaminin saglanmasi, belirsizliklerin ortadan kaldirilmasi
makro iktisadi gostergeler icin 6nemli hedefler arasinda yer almaktadir. Doviz kuru oynakliklarinin
azaltilmast, yiksek enflasyon yasayan ve sonucunda enflasyonu kontrol etmek isteyen, ithalata bagimli
tilkelerde bu nedenle ulagilmas: gereken 6nemli bir hedeftir. D6viz kuruna bagl olarak maliyetlerde
yasanan artig yani geciskenlik bagta merkez bankalar1 olmak tizere ekonomi yénetimlerinin uygulayacag:
para politikalari, enflasyon hedefleri ve beklentileri ve bunlara bagh alinacak kararlara ek olarak,
yasanacak muhtemel dalgalanmalarin sonuglarinin tahmini i¢in 6nemli bir degiskendir.

Caligmada kur hareketlerinin yiiksek oldugu Turkiye'de ithalat fiyatlarina doviz kuru gegiskenligi Ocak
2002 — Subat 2016 aras: aylik veriler kullanilarak incelenmistir. Esbttiinlesme ve vektor hata diizeltme
modelleri kullanilarak elde edilen sonuglar gostermektedir ki, Ttirkiye’de doviz kurlarindaki degisimler
ithal mallarinin fiyatlarina yansimaktadir. Kur degisimlerine bagli olarak mal fiyatlarinda dengeden
sapmanin % 6,4’inin bir sonraki dénemde duzeltildigi gosterilmigtir. Kurdaki degerlenmeye veya deger
kaybina mal fiyatlarindaki degisim istatistiki olarak anlaml bir tepkisi gézlemlenmedigi gibi yuksek
doviz kuru dalgalanmalarinda da asimetrik bir etki saptanmamugtir. Girig kisminda literatirde
asimetrinin sebebi olarak gosterilen durumlarin varhgina iligkin giicli bir kanit bulunamamistir.
Bulgular, Tirkiye ile benzer kategoride degerlendirilen Polonya i¢in asimetriyi inceleyen Przystupa ve
Wrobel (2011), Ingiltere icin asimetriyi inceleyen Herzberg vd. (2003) calismalari ile benzerlik
gostermektedir. Bu durum Peltzman’in (2000) belirttigi “fiyatlar, yikselirken distiklerinden ¢ok daha
hizli artar” goriistnin Turkiye'de gegerli olmadiginin bir yansimasidir. Beklenenin aksine asimetrinin
olmamasinin nedeni ithalat¢i firmalarin pazar paylarini korumak veya artirmak icin TL’nin deger
kaybetmesi halinde meydana gelecek fiyat artisin1 yansitmakta isteksiz davranmalari gosterilebilir.

Gelecek calismalarda doviz kuru geciskenligi konusunun asimetrik ve dogrusal olmayan etkilesimin
sektor ve firma bazinda ele alinmas: Tiirkiye gibi enflasyonun dugirtilmesi ve kontroliniin ana hedef
oldugu ve bunun i¢inde para politikasinin ara¢ olarak kullamldig1 bir ekonomide alinan kararlarin ve
yasanan dalgalanmalarin sonuglarinin 6ngoriilebilmesine katk: saglayacaktur.
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