Research Article / Arastirma Makalesi

B.
_ &Qj A}{g{}(
% _i*’fi_ < Abant Sosyal Bilimler Dergisi g
IR =
2 U 5 Journal of Abant Social Sciences \\ ‘1

2 ¥
Og . &> 2022, 22(2): 685 — 701, doi: 10.11616/asbi. 1095869

Uretici Fiyatlarinin Tiiketici Fiyatlarina Etkisi: Tiirkiye’den Kanitlar
The Effect of Producer Prices on Consumer Prices: Evidences from Turkey

Orhan Sanli!
Gelis Tarihi (Received): 30.03.2022 Kabul Tarihi (Accepted): 06.06.2022 Yayin Tarihi (Published): 31.07.2022

Oz: Bu calismada UFE ve TUFE arasinda nedensellik ve esbiitiinlesme iliski 2005-2021 yillar1 arasinda ayhk
veriler kullanarak Tiirkiye ozelinde incelenmistir. Bu amagla ARDL smur testi, Granger testi ve Toda-
Yamamoto testi yontemleri kullamlmigtir. Analiz sonuglarina gore, UFE ve TUFE arasinda oldukga giiglii bir
egbiitiinlesme iliskisi vardir ve seriler birlikte hareket etmektedir. Oyle ki, uzun dénemde UFE’de meydana
gelen %1’lik bir artigin TUFE'de yaklagik %1.1 oraninda bir artisa yol agtig1 goriilmektedir. Son olarak standart
Granger ve Toda-Yamamoto testlerine gore UFE’den TUFE’ye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi vardir.
Bu sonuglar Tiirkiye’de UFE'nin, TUFE'nin dnemli bir belirleyicisi oldugunu gostermektedir. Ayrica bu
sonuglara gore enflasyon hedeflemesi programinin siirdiiriilebilmesi igin UFE’den TUFE’ye gegisi saglayan
maliyet itici etkenlerin dikkate alinmas: 6nemlidir.
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Abstract: In this study, the causality and cointegration relationship between PPI and CPI was examined in
Turkey, using monthly data between the years 2005-2021. For this purpose, ARDL bounds test, Granger test
and Toda-Yamamoto Granger causality test methods were used. According to the results of the analysis, there
is a very strong cointegration relationship between PPl and CPI and the series move together. In fact, it is seen
that a 1% increase in PPI in the long term leads to an increase of approximately 1.1% in CPI. Finally, according
to the standard Granger and Toda-Yamamoto tests, there is a unidirectional causality relationship from PPI to
CPI. These results show that PPI is an important determinant of CPI ib Turkey. In addition, according to these
results, it is very important to consider the cost push factors that enable the transition from PPI to CPI in order
to maintain the inflation targeting program.
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1. Giris

Son yillarda iiretici fiyat endeksi (UFE) ve tiiketici fiyat endeksi (TUFE) arasindaki iliskiyi konu alan
calismalar daha fazla dikkat ¢ekmeye basladi. Tki degisken arasindaki iliskiyi konu alan geleneksel
goriisler iiretici fiyatlarindaki degisimlerin nihai asamada TUFE’ye yansidig1 (Jones, 1986:42; Ghazali,
vd., 2008:78; Tiwari, 2012, ) ve UFE’nin TUFE’nin dncii gostergesi oldugu kabul edilir (Caporale vd.,
2002:704; Shahbaz vd., 2009:79). UFE ve TUFE arasindaki bu iliskinin boyutu yurt ici enflasyon oranlari,
para politikast uygulamalar1 ve iilke ekonomisinin enflasyon analizi i¢in 6nemli bir gostergedir (Tiwari
vd., 2013:151). Ciinkii bir iilkedeki mal ve hizmetlerin fiyati, degisim oranlari ve Olgiilmesi temel
ekonomik sorunlarin merkezinde yer almaktadir. Bu dogrultuda fiyatlar genel seviyesi yani enflasyon
oranlar1 ekonominin her alamina etki eden bir konudur. Ornegin biiyiime, verimlilik, vergi politikasi,
bilitce dengesi, bor¢lanma, para ve maliye politikasi, iicretler, reel getiriler ve yoksulluk oranlar1 gibi
makro ve mikro Olgekte en temel konular hi¢ siiphesiz enflasyonun etkiledigi alanlardir (Boskin, vd.,
1998:3).

Uygulamada endekse dayanan iki yonlii bir enflasyon hesaplamas: ortaya ¢ikmaktadir. Bunlardan biri
UFE, digeri ise TUFE'dir. TUFE, daha 6nce ifade edildigi gibi hanehalkimin yasam maliyeti ile ilgilidir,
UFE ise iireticilerin girdi ve gikti fiyatlarindaki degisim olarak kabul edilir. Bu yéniiyle girdi UFE, ¢iktt
UFE ve katma degerli UFE iireticilerin dikkate aldig1 fiyat degisimleridir (IMF, 2010:11) Dolayisiyla UFE
sadece enflasyon gostergesi degildir, ayn1 zamanda ulusal politikalarin olusturulmasinda da temel tegkil
eden bir degiskendir (Li vd., 2019:219).

Bu bilgiler 1s1§inda geleneksel fiyat aktarim teorisi UFE’deki dalgalanmalarin nihai asamada TUFE’ye
gececegini ifade etmektedir (Jones, 1986:42; Ghazali vd., 2008; Tiwari, 2012: 1571; Li vd., 2019). Buna
karsin TUFE’deki dalgalanmalarin UFE’ye gececegini ifade eden calismalar da vardir (Cushing ve
Mcgarvey, 1990)2. Barth ve Bennet (1975), Jones (1986), Shahbaz vd., (2009), Alemu (2011), Akcay (2011)
ve Lee vd., (2014), UFE ve TUFE arasindaki bu iliskinin maliyet (arz zinciri) ve talep yonlii etkilerden
kaynaklandigin belirtmislerdir. Arz yonlii goriise gore TUFE ve UFE arasindaki baglantiy {iretim zinciri
saglar ve hammadde girdi fiyatlarinin nihai asamada tiiketici fiyatlarina yansidigini ifade etmislerdir
(Clark, 1995; Rogers, 1998).

TUFE ve UFE arasindaki bu iliski ve baglant1 bir iiretim zincirinin yukari y6nlii {iretiminden agag1 yonlii
tiiketim baglantisi olarak kabul edilir. Yani UFE yukari iiretim akisini, TUFE, agag; tiiketim akigimi temsil
etmektedir. Bu iliskinin daha ¢ok arz ve talep soklariyla ilgili oldugu daha 6nce ifade edilmisti. Ornegin
yukar1 yonlii arz soklari nihai asamada, asag: tiiketim akislarina yansiyarak UFE’'den TUFE'ye gegis
gerceklesir. Tersi durumda ise talep teorisi gecerlidir, talep, mal ve hizmetlerin fiyatini1 belirledigi icin
asag tiiketim akisindan yukari iiretim akisina dogru bir fiyat gecisinin olmasi beklenir. Yani talep edilen
mal ve hizmetler {ireticilerin fiyatlarini belirler (girdi fiyatlari, iiretim maliyeti, firsat maliyeti, gelecek
beklentileri vs.) ve boylece TUFE'nin UFE’ye yansimasi gerceklesmis olur (Colclough ve Lange, 1982;
Cushing ve McGarvey, 1990; Caporale vd., 2002; Li vd., 2019:219). Barth ve Bennnet (1975)% bu konuya
talep-itici enflasyon teorisiyle dikkat c¢ekmisler ve asir1 talebin enflasyonu tetikledigini, bdylece
genisleyen ekonomilerde bu nedenle yiiksek talebin yiiksek enflasyona neden oldugunu ifade
etmislerdir. Bu dogrultuda biiyiime oranlar yiiksek olan gelismekte olan iilkelerde ortalama enflasyonun
gelismis ilkelerden yiiksek olmasimnin “maliyet-itici ve talep-cekici” enflasyonun birlikte var olmasindan
kaynaklandig1 sdylenebilir.

UFE’'deki degisliklerin TUFE'nin tiim kalemlerinde benzer veya ayni oranda yansiyacagi seklinde
beklentiler, endeksler arasindaki farklilik nedeniyle gerceklesmemektedir. Yani UFE’deki
dalgalanmalarin TUFE'ye benzer sekilde yansimasi her zaman miimkiin gozitkmektedir. Ciinkii UFE ve

2 Caporale vd., (2002:705), TUFE’den UFE’ye dogru bir nedensellik iliskisinin emek arz1 ve galisanlarin satin alma giiciinii belirleyen
emek ticretiyle ilgili olabilecegini belirtmislerdir.

3 Barth ve Bennet (1975), Tiwari, (2012), Lee vd., (2014), literatiirde enflasyon tartismalarmnin maliyet itme ve talep ¢ekme olmak
tizere iki baghk tiizerinde sekillendigini ifade ettiler. Maliyet baskisi savunucularina goére enflasyonun nedeni talep degil,
ticretlerdeki artislarin maliyetlerde yol actig1 baskilardir. Parasalc1 veya talep cekici enflasyon savunucularina gore gereginden fazla
artan para arzinin talep enflasyonunu tetikledigini iddia etmislerdir.
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TUFE arasinda kavramsal ve tarusal farkliliklarin yani sira, Olglim ve fiyat hareketliligi farkliliklar
belirgindir. Bu dogrultuda ABD Calisma Istatistikleri Biirosu'na gore kapsam, siniflandirma ve diger
teknik farkliliklardan dolay1 UFE, TUFE’ye birebir yansimamaktadir (BLS, 2011; Weinhagen, 2014).

UFE ve TUFE arasindaki farkliliklar ayni zamanda reel ve nominal déviz kurlari, kur rejimleri, para ve
maliye politikalari, i¢ ve dis fiyat rekabeti, {icretlerle de yakindan ilgilidir. Ozellikle Tiirkiye gibi
hammadde ve yiiksek teknoloji temelli iiriinlerde disa bagimlihig yiiksek olan iilkelerde kur
dalgalanmalari UFE’den TUFE'ye gecisi etkilemektedir. Bu etkinin gecis derecesi ise yukarida da ifade
edildigi gibi baska degiskenlerle de ilgilidir. Engle (1978:872) ve Caporale vd., (2002:704), Shahbaz vd.,
(2009:79), Tiwari (2012:1571), bu konuya atifta bulunarak, TUFE'nin yurt ici UFE’ye, ithalat fiyatlarina,
doviz kurlarina, vergilere, mallarin marjinal maliyetine, markup fiyatlamaya bagli oldugunu belirterek,
fiyat degisimlerini sadece arz ve talebe baglayan geleneksel goriisten ayrilmiglardir.

Déviz kurlari Tiirkiye’de TUFE’yi yakindan ilgilendirir. Ciinkii kur dalgalanmalari hem {iretici hem de
tiiketici fiyatlarimi ihrag veya ithal edilen mallar {izerinden etkiyelebildigi gibi calisan gruplarin yasam
maliyetlerini de 6nemli oranda etkilemektedir. Yani maliyet-itici ve talep-cekici etkilerden dolay1 kurlarin
TUFE'de belirgin bir etkiye sahip oldugu sdylenebilir. Bu konuda P. Krugman (1987), kur
dalgalanmalarinin ticarete konu olan mallarin fiyatlarina veya iireticilerin maliyet ve fiyatlarina
yansiyabilecegini belirtmistir. Bu durumda ihracatg iilke yerel para biriminde kasitli olarak deger
kaybina izin verebilir ve bdylece ithalatqi iilkenin karsilastigi yiiksek ithal fiyatlarinda yeniden
dengeleme baslar. Ihracatci {ilkeden ithalatc iilkeye mal akisi devam edebilir. Burada kur
dalgalanmalarinin yerel fiyatlara gegisi ithal tirtinlerin hangi para biriminden fiyatlandigiyla yakindan
ilgilidir.

Jabara (2009:7)ya gore ihracatci kendi para biriminden, ithalatc: iilke para biriminden veya tictincii bir
tilkenin para biriminden fiyatlama yapabilecegini, bu nedenle yerel para biriminden fiyatlama ile pazara
gore fiyatlama ilkesinin yakin iliskide oldugunu belirtmistir. Eger yerel para biriminden fiyatlama varsa,
kur dalgalanmalarinin ithal fiyatlarina etkisi simrh olacaktir, aksi taktirde gecis etkisi belirgin olacaktr.
Fakat diinyanin bir¢ok {iilkesine mal ve hizmet ihra¢ eden kiiresel firmalar ve bu firmalarin rekabet
istekleri g6z oniine alindiginda yerel para biriminden ihracat yapilmasi olduk¢a zordur. Bu dogrultuda
kiiresel ticarette en ¢ok kullanilan para birimi olan dolarin zayif seyretmesi Tiirkiye gibi gelismekte olan
iilkelerde ithalat maliyetini diisiiriirken, dolarin deger kazanmasi ithalat maliyetlerinin artmasiyla {iretici
ve tiiketici fiyatlarina yansiyabilmektedir.

Edwards (2006) ise kurlardaki dalgalanmalarin fiyatlara etkisinin sadece nominal kurlarla ilgili
olmadigini, ayn1 zamanda yerel ve ithal tirinlerin fiyat karsilastirmalarini gosteren (rusbi fiyat) reel déviz
kurlari, para ve maliye politikalar1 ve kur dalgalanmalarinin emilip emilemedigiyle ilgili oldugunu ifade
etmistir (Edwards, 2006:). Oysa bu konuda geleneksel goriis nominal kurlarin ara veya nihai ithat {iriin
fiyatlar1 {izerinden TUFE'ye yansidigini iddia eder. Yukarida belirtilen goriisler dogrultusunda, kur
dalgalanmalarinin neden TUFE'nin her kalemine ayni oranda yansimadig1 sorusuna farkli yaklasimlarla
cevap arandig: sdylenebilir.

Tiirkiye, 2001 krizinden sonra dengeli kur, faiz ve enflasyon ortaminda hizli bir biiyiime performansi
yakalamistir. Fakat 2016’dan sonra doviz kurlarinda asiri dalgalanmalar yasanmistir. Asir1 kur
dalgalanmalar1 ise hem ithal {irtin hem de {icret maliyetlerinde yukar1 yonlii baskilamaya yol agmistir.
Ayrica kur dalgalanmalarimin etkisiyle son yillarda tiiketici davramiglarinda ve beklentilerinde de
degisimlerin oldugu goriilmektedir Buradan yola ¢ikarak Barth ve Bennnet’in (1975) belirttigi maliyet-
itici ve talep-gekici enflasyon sorununun Tiirkiye’de enflasyonu birlikte tetikledigi yoniinde 6nemli
tespitler vardir. Bu nedenle bu galismanin ampirik analiz kisminda UFE ile TUFE arasinda uzun dénemli
bir iliskinin yanusira, iki yonlii nedensellik iliskinin ¢ikmas1 beklenmektedir.

Bu calismada, Tiirkiye'de tiretici fiyatlar1 endeksinin (UFE), tiiketici fiyatlar1 endeksine (TUFE) etkisi
2005:M1-2021:M11 donemleri baz alinarak incelenmistir. Bu dogrultuda uzun dénem iligkisi igin
literatiirde siklikla bagvurulan ARDL yonteminden faydalanilmistir. Ayrica seriler arasindaki nedensellik
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iliski hem Toda-Yamamoto (1995) hem de standart Granger (1969) nedensellik yontemleriyle
incelenmigtir. Analiz kismimin 2005ten baslamasimnin temel nedeni, Tiirkiye’de agik enflasyon
hedeflemesinin 2006’de devreye gireceginin ilan edilmesi, boylece enflasyon hedeflemesinin tutarlilig:
konusunda bazi ¢ikarimlarin yapilmas: hedeflenmistir.

2. Konuyla ilgili Onceki Calismalar

UFE ve TUFE arasindaki iliskiyi konu alan oldukgca fazla galisma vardir. Bu galismalarin &nemli bir
kisminda UFE’den TUFE’ye gegisin ve degiskenler arasinda uzun donem iliskisinin belirgin oldugu
goriilmektedir. Ayrica TUFE’den UFE’ye dogru ve cift yonlii nedensellik iliskisine de rastlanilmaktadir.
Dolayisiyla iki degisken arasindaki iliskiyi konu galismalarin sonuglarinin farkliliklar1 (Alemu, 2013),
model kurma hatalar1 (Lutkepohl, 1982) ve gecersiz asimtotik kritik degerlerin kullanilmasindan
kaynaklandig1 soylenebilir. Bu farkliliklar g6z oniine alinarak, bu c¢alismada ARDL, Toda-Yamamoto
(1995) ve Granger (1969) nedensellik sonuglar1i birlikte sunularak, sonuglarin gecerliliginin
gliclendirilmesi hedeflenmistir.

Caporale vd., (2002), G7 iilkelerinde UFE ve TUFE arasindaki iligskiyi Toda-Yamamoto nedensellik
yontemiyle incelemiglerdir. Calismamin sonuglarina gére UFE’den TUFE'ye dogru tek yonlii bir
nedensellik iligkisi vardir. Akdi vd., (2006), Tiirkiye’de UFE ve TUFE arasindaki esbiitiinlesme iligkisini
1987-2004 arasinda aylik verilerle incelemislerdir. Calismanin sonuglarina gore degiskenler arasinda
herhangi bir uzun dénem iligkisi yoktur. Ghazali vd., (2008), Malezya’da 1986-2007 déneminde UFE ve
TUFE arasindaki iliskiyi Johansen egbiitiinlesme ve Toda-Yamamoto nedensellik yontemleriyle
incelemislerdir. Calismanin sonuglarina gore degiskenler uzun dénemde birlikte hareket etmektedir ve
UFE’den TUFE'ye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi vardur.

Shahbaz vd., (2009), Pakistan’da TUFE ve UFE arasindaki iliskiyi ARDL ve Toda-Yamamoto
yontemleriyle incelemislerdir. Calismani sonuglar1 degiskenler arasindaki iki yonlii nedensellik ve uzun
donem iligkisinin oldugunu goéstermektedir. Shahbaz vd., (2010), Pakistan’da toptan esya fiyatlar: (TEFE)
ile UFE arasindaki iliskiyi esbiitiinlesme ve nedensellik iligkisi {izerinden incelemislerdir. Sonuglar
degiskenler arasinda uzun donem esbiitiinlesme iliskisinin ve iki yonlii nedensellik iliskisinin oldugunu
gostermektedir.

Chen Yu (2011), UFE, emtia fiyatlari, TUFE ve M2 arasindaki iligkiyi esbiitiinlesme ve nedensellik iligkisi
tizerinden incelemistir. Analiz sonuglarina gore degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi vardir ve
UFE’den TUFE’ye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi vardir. Li vd., (2011), Cin’de 2008-2018
donemleri arasinda UFE ve TUFE arasindaki iliskiyi esbiitiinlesme ve girdi-cikt1 iligkisi iizerinden
incelemiglerdir. Buna gore degiskenler arasinda giiclii bir uzun dénem iliskisi vardir.

Alemu (2011), Giiney Afrika'da UFE ve TUFE arasindaki iliskiyi esbiitiinlesme ve nedensellik
yontemleriyle incelemislerdir. Calismanin sonuglara gére UFE’de TUFE’ye dogru hem kisa hem de
uzun donemli tek yonlii bir iliski vardir. Ayrica TUFE’den UFE’ye asimetrik pozitif ve negatif soklara
verilen tepkide farklilik vardir. Akgay (2011), secilmis AB iilkelerinde UFE ve TUFE arasinda Toda ve
Yamamoto nedensellik testi yontemiyle incelemislerdir. Calismanin sonuglarina gore Finlandiya ve
Fransada UFE’den TUFE'ye tek yonlii, Almanya’da iki yonlii nedensellik iliskisi varken, Hollanda ve
Isve¢’de 6nemli bir nedensellik baglantist yoktur. Tiwari (2012), Avusturalya’da 1963:q3-2010:q4
doénemleri arasinda TUFE ve UFE arasindaki iligkiyi Granger nedensellik ve Johansen-Juselius
yontemleriyle incelemiglerdir. Calismanin sonuglarima gore TUFE’den UFE’ye dogru tek yonlii bir
nedensellik iligkisi vardir,

Lee vd. (2014), secilmis Avrupa iilkelerinde TUFE ve UFE arasindaki iliskiyi egbiitiinlesme ve
nedensellik yontemleriyle incelemislerdir. Calismanin sonuglarina gore degiskenler arasinda uzun
donemli bir iliski vardir, ayrica aimetrik nedensellik sonuglar: iki degisken arasinda pozitif ve negatif
degerlere verilen tepkiler farklilik gostermektedir. Ayrica kisa vadede maliyet itici etkinin, uzun vadede
ise talep ¢ekici nedensellik iliskisinin gecerli olacabilecegini bulmuslardir. Tiwari vd., (2014), Meksika'da
1981-2009 arasinda aylik verilerle UFE ve TUFE arasindaki iliskiyi VAR yontemiyle incelediler.
Calismanin sonuglarina gore degiskenler arasindaki iki yonlii bir nedensellik iliskisi vardir. Chi-wei vd.,
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(2018), Slovakya’da UFE ve TUFE arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismanin sonuglarian gore UFE ve
TUFE arasinda iki yonlii nedensellik iligkisi vardir ve UFE, TUFE iizerinde daha fazla belirgindir.

Khan vd., (2018), CEEC iilkelerinde UFE ve TUFE arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testiyle
incelediler. Calismanin sonuglarina gore degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi {ilkeden {ilkeye
farklilik gosterir. 5 tilkede UFE’den TUFE’ye dogru nedensellik iliskisi, Macaristan’da TUFE’den UFE’ye
dogru nedensellik iliskisi vardir. Sonug olarak enflasyon hedeflemesi programi igin politika yapicilar
tarafindan UFE'nin daha fazla dikkate linmas1 gerekmektedir.

Li vd., (2019), 2008-2018 doénemleri igin Cin’de UFE ve TUFE arasindaki iligkiyi Johansen egbiitiinlesme
yontemiyle incelediler. Calismanin sonuglarina gore UFE ve TUFE arasinda uzun dénemli gliclii bir
esbiitiinlesme iligkisi vardir ve UFE, TUFE’yi pozitif yonde etkilemektedir. Filho, (2019), 200-2009
donemleri i¢in Brezilya’da UFE’nin TUFE’ye etkisini VAR ve BVAR yontemleriyle incelemistir. Buna
gore UFE, TUFE'yi belirleyen ve etkileyen giiclii bir degiskendir.

Ozpolat (2020), 1992-2017 dénemleri i¢in CEECs iilkelerinde UFE ve TUFE arasindaki iligkiyi panel
esbiitiinlesme ve Dumitrescu-Hurlin nedensellik testleriyle incelemistir. Calismanin sonuglarina gore
degiskenler arasinda uzun dénemli bir egbiitiinlesme ve iki yonlii nedensellik iliskisi vardir.

Zortuk (2008), 1986-2004 dénemleri arasinda Tiirkiye’de toptan esya fiyat endeksi ile TUFE arasindaki
nedensellik iliskisini incelemigtir. Calismanin sonuglarina gore TUFE’den TEFE’ye dogru tek yonlii bir
nedensellik iligkisi vardir.

Sara¢ ve Karagoz (2010), 1994-2009 arasinda UFE ile TUFE arasindaki iliskiyi ARDL yd&ntemiyle
incelemislerdir. Calismanin sonuglarina gére UFE’den TUFE’ye dogru kisa ve uzun donemde iligki vardir
ve UFE, TUFEnin 6nemli bir belirleyicisidir. Abdioglu ve Korkmaz (2012), TUFE ve UFE arasindaki
iliskiyi 2003-2012 donemlerinde Tiirkiye Ozelinde incelemislerdir. Calismanin sonuglarina gore
degiskenler arasinda iki yonlii nedensellik iliskisi vardir. Ulke ve Ergiin (2014), esbiitiinlesme ve
nedensellik testleriyle Tiirkiye’de UFE ve TUFE arasindaki iliskiyi 2003-2013 donemleri arasi icin
incelemiglerdir. Sonuglara gére TUFE’den UFE’ye dogru tek yonlii nedensellik iliskisi, ayn1 zamanda
uzun donem egbiitiinlesme iligkisi vardir.

Terzi ve Tiitiinci (2017), 2010-2016 arasinda UFE ve TUFE arasindaki iliskiyi ARDL ydntemiyle
incelemislerdir. Calismanin sonuglarina gore degiskenler arasinda hem kisa donemli, hem de uzun
donemli giiglii bir iliski vardir. Oner (2018a), 2004-2016 arasinda aylik verilerle Tiirkiye’de UFE ve TUFE
arasindaki iligkiyi nedensellik iliskisini incelemistir. Caligmanmin sonuclarina gore TUFE’den UFE’ye
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi vardir. Oner (2018b), Tiirkiye’de 2005-2018 dénemleri igin UFE ve
TUFE ile alt kalemler arasindaki nedensellik iliskisini incelemistir. Calismamin sonuglarina gére UFE ve
TUFE arasinda nedensellik iligkisi yoktur fakat UFE ve TUFE'nin alt degiskenleri ile UFE ve TUFE
arasinda iligki vardir.

Kogak (2021), 2011-2020 donemleri arasinda Tiirkiye'de UFE, TUFE ve Tarim UFE’si arasindaki iliskiyi
esbiitiinlesme ve nedensellik yontemleriyle inceledi. Calismanin sonuglarina gore aralarinda istatistiksel
olarak anlamli esbiitiinlesme iligkilerinin yaru sira iki yonlii kisa vadeli nedensellik iliskisi vardir.

Celik (2021), Tiirkiye’de 2008-2019 donemleri arasinda UFE, faiz, faiz, kur, para arzi, dis borg, petrol ve
dogal gaz fiyatlari ile politika faizinin TUFE’ye etkisini Johansen esbiitiinlesme ve Granger nedensellik
yontemleriyle inceledi. Calismanin UFE ve TUFE iligkisi sonuglarina gore degiskenler arasinda uzun
doénemli pozitif bir egbiitiinlesme ve UFE’den TUFE’ye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi vardir.

Oral ve Estiirk (2022), 2006-2021 donemleri icin Tiirkiye'de UFE’nin gida tiiketici fiyatlarina etkisini
NARDL yontemiyle incelediler. Calismanin sonuglarina gore degiskenler arasinda uzun donemli
esbiitiinlesme iliski vardir ve UFE'nin pozitif soklar1t TUFE’de %0.33, negatif soklar1 ise %0.92 oraninda
artisa yol agmaktadir.
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3. Ampirik Uygulama

Bu calismanin amact UFEnin TUFE {izerindeki etkisini ortaya koymaktadir. ilk olarak serilerin
duraganlik diizeyini belirlemek amaciyla Augmented Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve
Elliott, Rothenberg and StockDickey Fuller GLS (ERS) yontemleriyle birim kok testi stnamas1 yapilmus,
ardindan ARDL yo6ntemiyle uzun doénem iligkisi, daha son Granger ve Toda-Yamamoto testleri ile
nedensellik iligkisi analiz edilmistir.

3.1. Veri Seti ve Model

Tahmin siirecinden 6nce, UFE ve TUFE degiskenlerine ait serilerin logaritmik doniisiimii yapildiktan
sonra, mevsimsel etkilerden arindirlmistir. Calismanin zaman boyutu 2005:M1-2021:11 doénemimi
kapsamaktadir. Son olarak 2018:M9-2021:M11 donemlerine kukla degisken eklenmistir. Boylece kur
soklarinin TUFE {izerinde etkisinin anlamli olup olmadig: tespit edilmistir.

Tablo 1: Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degiskenler Kisaltmas1 | Kaynagi | Degisken Tanimi
Uretici Fiyatlar LnUFE TCMB Yurt Ici Uretici
Endeksi Fiyatlar1(2003=100)
Tiiketici Fiyatlar1 | InTUFE TCMB Yurt ici Tiiketici
Endeksi Fiyatlar1(2003=100)

Tablo 1’de yer alan UFE ve TUFE verileri, TCMB'nin EVDS sisteminde yer alan, ayn1 zamanda TUIK’in
yayinladig1 fiyat verilerdir. Enflasyon hesaplamalar: TUFE, Yurtici UFE, Hizmet UFE ve Yurt Dist
UFE’'den olusmaktadir. UFE, iilke diizeyinde iiretimi yapilan mal ve hizmetlerin iiretici diizeyinde
olusan fiyatlarin zaman igerisinde karsilagtirilmasiyla oOlgiiliir ve 2003’ten beri tarim ve sanayiyi
kapsayacak sekilde NACE Rev.1 siniflamasina gore yayinlanmistir. Fakat AB normlarina uyum saglamak
ve sanayi sektoriiniin fiyat etkisini dogru bir sekilde hesaba katmak amaciyla 2014’ten sonra NACE Rev.2
siniflamasi olarak adlandirilan yurtigi {iretici fiyat endeksi (YI-UFE) gelistirilmistir. YI-UFE, sanayi
sektOriindeki firmalarin yurtigine sattiklar1 mal ve hizmetlerin fiyatlarini kapsamaktadir ve 2003 yil1 baz
alinir. Boylece daha 6énce TEFE ve UFE baghigi altinda yayinlanan bu veriler artik YI-UFE olarak
yayinlanmaya baglamis ve bu calismada UFE’yi temsilen YI-UFE endeksi kullanilmistir. Tarim,
ormancilik, avcilik ve balik¢iik alanlarindaki fiyatlar Tarim-UFE  olarak ayr1 bir baslkta
yayinlanmaktadir. YI-UFE, madencilik ve tasocakciligi, imalat, elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme
iiretimi ve dagitimi ile su temini; kanalizasyon, atik yonetimi ve iyilestirme faaliyetlerini olmak iizere
dort kissmdan olusmaktadir. Zincirleme Laspeyres endeks formiiliine gore hesaplanan YI-UFE igin
agirliklarin ve drneklemin her y1l giincellenmesine devam eedilir (TUIK, 2022).

TUFE ise tiiketim harcamalarina konu alan mal ve hizmetlerin gesitli donemlerdeki fiyat degisimini &lgen
bir endekstir. TUFE, tiiketim sepetinin olusturulmasi, sepette yer alan mal ve hizmetlerin agirliklarinin
hesaplanmasi ve fiyatlarin derlenmesi olarak ii¢ asamada hesaplanr. TUFE, endeks olarak 2003:100 baz
yili referans olarak almir ve fiyat alinan merkezler, sepettekki mal ve hizmetlerin agirhi§1 ve sepetteki
tirtinlerin tanimlamalar1 her yil giincellenir. TUFE, 26 Istatistiki Bolge Birim Siniflamasi Diizey 2 ve
Tiirkiye icin tahmin vermekte olup, 26 bélge ve Tiirkiye icin ayri bir madde sepeti kurulmaktadir. TUFE
sepeti igerisinde yer alan iiriinler Hanehalk: Biitce Anketi ve idari kayit verileri yardimiyla belirlenir.
Hanehalk: tiiketim harcamalar: igerisinde 1/1000’den fazla agirli§i olan iiriinler sepete dahil edilir.
Eurostat tarafindan belirlenmistir ve TUIK’in agikladig1 veriler AB'nin talep ettigi Harmonize Tiiketici
Fiyat Endeksi'nde de kullanilmaktadir. Bu nedenle bu galismada tiim mal ve hizmetleri kapsayan TUFE
endeksi kullamlmustir (TUIK, 2022).

Gerek bu calismanin literatiir kisminda olsun, gerek diger calismalarda olsun iki degisken arasindaki
iligkinin hesaplamasinda yogunlukla donemler arasi degisim oranindan ziyade endeks degerlerinin
kullamildig1 goriilmiistiir. Ayrica endekslerin degisim oranlari olarak da bilinen enflasyon oranlarmin
eksi ¢ikmasi durumunda birtakim analizlerin yapilamamasi, ayrica gesitli ekonometrik problemlerle
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karsilasilmasi durumlar: endeks hesaplamalarinin kullanimini yaygin hale getirmistir. Bu nedenle bu
calismada degisim oranlar1 degil ham endeksler kullanilmstir.

Literatiirde UFE’den TUFE’ye dogru nedensellik iligkisinin daha belirgin oldugu goriilmektedir. Ciinkii
maliyet itici baskilar {icretler ve girdi fiyatlar: iizerinden nihai mal ve hizmetlere yansirken, talep gekici
enflasyonun daha gok gelismekte olan iilkelerde oldugu goriilmektedir. Bu dogrultuda TUFE’den UFE’ye
dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin ¢iktig1 calismalar da vardir (Zortuk (2008), Ulke ve Ergiin (2014),
Tiwari 2014; Shahbaz vd., 2009; Tiwari, 2012; Oner, 2018a).

Calismanin amacina uygun olarak uzun dénem modeli TUFE'nin bagimli, UFE'nin bagimsiz oldugu
seklinde kurulmustur. Standart Granger nedensellik ve Granger tabanli Toda-Yamamoto yontemleriyle
iki yonlii nedensellik arastirmasi yapilmistir. Ayrica bu calisma, sekil 1'de goriildiigii gibi 2018-2021
yillar1 arasinda yasanan yiiksek kur oynakliklarinin etkisi altinda UFE ve TUFE arasindaki iliskide
goriilen radikal degisimleri de baz almaktadir. Bu yonleriyle bu ¢alisma literatiirdeki bir¢ok ¢alismadan
ayrilmaktadir. Boylece Tiirkiye’de tiiketici enflasyonu {izerinde maliyet-itici mi yoksa talep-gekici
enflasyonun mu daha belirgin olduguna yonelik bir takim kanitlar sunulmustur.

Sekil 1'de goriildiigii gibi iki degiskenin biiyiik ol¢lide birlikte hareket ettigi goriilmektedir. Bu durum
degiskenler arasinda uzun donem ve nedensellik iligkisinin olabilecegini gostermektedir. Fakat burada
dikkat geken bir nokta, 2012-2018 arasinda TUFE degiskeni UFE'nin iizerindeyken, 2018'den sonra
UFE'nin TUFE'yi geride birakmis olmasidir. Bu degisimin daha énce de ifade edildigi gibi Tiirkiye’'de
yasanan kur soklarinin etkisinden kaynaklandig: sdylenebilir. Bu farkin giderek agilmasi, firmalarin fiyat
degisimlerini yeterince yansitamadigini, bu durumun ileride iflaslar1 hizlandirabilecegini gostermektedir.
Fakat bu degisimin hesaplama farkliliklarindaki degisimlerden kaynaklandig1 yoniinde fikirler de yok
degildir. Weinhagen (2014), genel anlamda UFE-TUFE arasindaki farkliligi ve UFE'nin neden TUFE nin
her kalemine ayni dereceden yansimayacagini hesaplama farkliliklarina baglamustir.

Sekil 1: Logaritmik UFE ve TUFE'nin Zaman Serileri

6.0 /
5.6 /_/

-/

5.2 cau

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

—— TUFE UFE

Calismada dogrusal bir model kurulmustur, ¢alismanin analiz kisminda ARDL veya Granger-Toda
Yamamoto yontemlerini kullanan Caporale vd., (2002), Ghazali (2008), Shahbaz vd., (2009), Sarag¢ ve
Karagoz (2010), Shahbaz vd., (2010), Akcay (2011), Tiwari (2012), Terzi ve Tiitlincii (2017), Khan vd,
(2018), Celik (2021) ve Oral ve Estiirk (2022) takip edilmistir. Modelin fonksiyonel tanimi soyledir:

TUFE=f(UFE, K)

Fonksiyonel tanima bagli olarak kurulan logaritmik model soyledir:

InTUFE;= Po+p1UFEsr+ foKi+ &t (1

Burada 3o sabiti, 31, 32 bagimsiz degiskenlerin kat sayisini, €it ise hata terimini temsil etmektedir.
3.2. Yontem

Bu calismada ilk olarak duraganlik seviyesini belirlemek amaciyla ADF (Dickey ve Fuller, 1979), PP
(Phillips ve Perron, 1988) ve ERS (Elliott, Rothenberg and Stock, 1992) yontemlerine basvurulmustur.
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Ardindan, degiskenler arasindaki esbiitiinlesme ve uzun dénem iliskisini ortaya koymak amaciyla ARDL
sinir testi yonteminden faydalanilmigtir. Ciinkii ARDL yonteminin 6nemli {istiinliikleri vardir (Narayan
ve Narayan, 2004, Shahbaz vd., 2009), ayrica UFE ve TUFE arasindaki iliskiyi ortaya koymak amaciyla
literatiirde siklikla kullanilmistir.

Johansen (1988), Engle-Granger (1987), Granger nedensellik gibi klasik esbiitiinlesme ve nedensellik
yontemleri serilerin duraganlik seviyesine duyarlidir. Oysa ARDL ve Toda-Yamamoto yoOntemleri
serilerin duraganlik seviyesine duyarli degildir ve serilerin diizey degerde kullanilmalarina imkan
vermektedir. Bu nedenle bu yontemlere basvurulmus ve Granger nedensellik testi ile sonuglar
pekistirilmistir.

TUFE'nin bagimli degisken oldugu ARDL modeli su sekilde kurulur:

m q o
AINTUFE: =B o2 B iAINTUFEi+>_BaAINUFE~ i+2> 3 3: AK 1
i=1 i=0 i=0

+ v InTUFE+,; +v2 InInUFE—; +y 3K+ &g (2)

Model 2’de yer alan A, fark operatoriinii, m , q ve «, gecikme uzunluklarini temsil etmektedir. Eger
modelde esbiitiinlesme iliskisi varsa vector errorcorrection model (VECM) yukaridaki gibi kurulur.

ARDL yo6nteminin uygulanabilmesi igin ilk olarak degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliskisinin tespit
edilmesi gerekmektedir. Degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliskisi tespit edildikten sonra kisa ve uzun
dénem analizi ile ARDL testi tamamlanmis olur. ilk olarak degiskenlerin gecikmeleri degerlerinin
anlamlilig i¢in t ve F (Wald) testleri kullanilmgtir.

Esbiitiinlesme hipotezi su sekilde kurulur:
Ho: y1=y2=y3=0 (Esbiitiinlesme iligkisi vardir)
Hu: y #y2#ys#0 (Esbiitiinlesme iligkisi yoktur)

F testinde hesaplanan F istatistik degeri, Pesaran vd., (2001)'nin ¢alismasinda yer alan tablo alt ve iist
smir degerleriyle karsilastiriir. Hesaplanan F degeri, tablodaki smir degerlerinden biiyiikse
esbiitiinlesme olduguna, aksi halde egbiitiinlesmenin olmadigina veya kararsizlik bolgede yer aldigina
karar verilir. Esbiitiinlesmenin tespit edilmesinden sonra ise uzun dénem analizine gegilir.

Calismaya uyarlanmis uzun donem ARDL (m, q, &) modeli su sekildedir:

m q o
INTUFE; =B o+3>_8 iAINTUFEi+> BuAINUFE, +3 B3 AK i+ (3)

i=1 i=0 1=0
Uzun donem modelinin

kurulmasindan sonra modelin giivenilirligi degisen varyans, otokorelasyon, model kurma hatas: ve
yapisal kirilma (Cusum, Cusum-kare) gibi dogrulama testleriyle belirlenmelidir.. Bu testler arasin
degisen varyans sorunu, otokorelasyon sorunu, model kurma hatas: sorunu ve yapisal kirilma (Cusum,
Cusum-kare) yontemleri one ¢ikmaktadir. Boylece kisa donem analizine gecilerek hata diizeltme
modelinin (ECM) calisip ¢alismadig test edilir. ECM modelinin kurulmasindan ardindan kisa dénem
analizi tamamlanmis olur. Bu ¢alismaya uyarlanmis kisa donem modeli sdyledir:

m q o
AINTUFE=Bo+> B iAInTUFEw—+>_ B2iAlnUFE¢- i+> B 3iAK i+ B4ECMe1+gi (4)
i=1 i=0 1=0

Model 4’te yer alan ECM, hata diizeltme terimini ifade etmektedir ve egbiitiinlesik modellerde kisa
doneminde meydana gelebilecek sapmalarin ortadan kalkacag: siire hakkinda bilgi vermesi acisindan
onemlidir.

Son olarak degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi standart Vector Outoregression (VAR) tabanli
Granger yontemiyle ve yine Granger’e dayali Toda-Yamamoto yontemleriyle test edilmistir. Boylece iki
nedensellik testi ile giiclii ve tutarli sonuglarin elde edilmesi amaglanmistir. VAR yontemi degiskenler
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arasindaki iliskinin yoniinii vermektedir. Toda-Yamamoto yontemi icin VAR analizi degiskenlerin diizey
degerleriyle yapilir ve gecikme uzunlugu Akaiki ve Schwarz bilgi kriterleri dogrultusunda belirlenir.
Geleneksel Granger yontemi ise degiskenlerin duraganlik seviyesine duyarlidir (Toda ve Yamamoto,
1995) ve degiskenlerin duragan seviyesiyle VAR modeli kurularak Akaiki ve Schwarz bilgi kriterleri
dikkate alimir. Bu dogrultuda Toda-Yamamoto yonteminin bazi stiinliikleri oldugu icin (Akgay,
2011:229, Shirazi ve Manap, 2005:478), geleneksel Granger nedensellie ek olarak bu yonteme
bagvurulmustur.

Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan gelistirilen bu yontem igin esbiitiinlesmeden bagimsiz olarak
(Caporale and Pittis, 1999), degiskenlerin diizey degerlerine uygulanan artirilmis bir VAR analizi
kurulur. VAR f{izerindeki kisitlamalarin tahmin edilmesi amaciyla bu yontemde diizeltilmis Wald
(MWald) testi uygulanur. MWald sinamasinda VAR icin belirlenen uygun gecikme uzunluguna (k),
serilerin maksimum egbiitiinlesme sirasi, yani en yiiksek duraganlik seviyesi d(max) eklenir. Boylece iki
asamali Wald sinamasi yapilir. {lk olarak maksimum gecikme uzunlugu (k) ve maksimum esbiitiinlesme
sirasi (dmax) bulunur. Daha sonra VAR (k+dmax) tahmin edilir. Tkinci adim olarak Granger nedensellik
sinamas1 yapmak i¢in dmax sayis1 yok sayilarak ve VAR(k) kat say1r matrisine Wald sinamas1 yapilir
(Toda ve Yamamoto, 1995:225, Shirazi ve Manap, 2005:478). Fakat Toda ve Yamamoto (1995:225),
egbiitiinlesme sirasinin maksimum gecikme uzunlugundan biiyiik olmadig1 miiddetge (asimptotik teori
gecerli oldugu icin) VAR sinamasinin yapilabilecegini belirtmislerdir. Ayrica Rambaldi ve Doran (1996:8),
MWald smamas: icin Goriintiste Iliskisiz Regresyon (SUR) modellerinin kullanilmasimin Granger
nedensellik sonuglarimni giiclendirdigini belirtmislerdir. Bu dogrultuda bu calismada UFE ve ile TUFE
arasindaki iligkiyi ortaya koymak igin SUR yonteminden faydalanilmistir.

k+dmaks k+dmaks
InTUFE: =ao+> a1 InTUFEwi+ > o2 InUFE— it 5
i=1 =1
k+dmaks k+dmaks
InUFE; =Po+>_P1i InUFEi+ >~ B2 InNTUFE,- j+uv¢ (6)
i=1 i=1

Model 5 ve 6’da yer alan TUFE ve UFE degiskenlerinin logaritmasi alinmistir. Modellerde yer alan k,
maksimum gecikme uzunlugunu, dmax ise maksimum egbiitiinlesme, yani en yiiksek duraganlik
seviyesini gosterir. u: ve vt ise hata terimlerini temsil etmektedir. SUR yonteminde en diisiik gecikme
uzunlugundan baslayarak k+dmax gecikmeye kadar her bir degiskenin birbiriyle iligkisi ele alirur.
Boylece ilgili gecikme diizeyinin sifira esit olup olmadig: test edilerek hipotez i¢in karar verilir.

Bu dogrultuda model 5 igin hipotez soyle kurulur:

Ho= o=0 (j<k) (UFE, TUFE'nin Granger nedeni degildir)

Hi= az#0 (j<k) (UFE, TUFE nin Granger nedenidir)

Model 6 igin ise hipotez su sekildedir:

Ho=p2=0, (j<k) (TUFE, UFE'nin Granger nedeni degildir)

Hi=p2#0, (j<k) (TUFE, UFE'nin Granger nedenidir)

Boylece degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin yonii belirlenir ve hipotez igin karar verilir.

3.3. Ampirik Bulgular
3.3.1 Birim K6k Sonuglar:

Daha 6nce de ifade edildigi gibi zaman serilerinde duraganlik sinamast onemlidir. Bu nedenle ADF, PP
ve ERS yontemleriyle yapilan birim kok testi sonuglar1 tablo 2'de sunulmustur. Ayrica bu {ig test igin
kurulacak hipotez su sekildedir:
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Ho: Birim kok vardir, seri duragan degildir.
Hu: Birim kok yoktur, seri duragandir.

Tablo 2'de yer alan ADF, PP ve ERS birim kok testi sonuglarina gére, TUFE ve UFE degiskenleri birinci
farkta duragan olmustur. Yani iki degisken icin egbiitiinlesme seviyesinin I(1) oldugu goriilmiistiir. Ayni
zamanda en yiiksek biitiinlesme derecesini temsil eden dmax, 1 olarak VAR(k+dmax) analizine dahil
edilmistir.

Tablo 2: ADF-PP-ERS Birim Kok Testi Sonuglar:

Degisken ADF PP ERS
Diizeyde  Farkta Diizeyde Farkta Diizeyde  Farkta

TUFE 1.79Q2)  -10.2(0) 1.644) -10.1(6)  052(1)  -6.51(0)

UFE 257(2)  -7.15(1) 2,67(4)  -657(0)  1.072)  -5.76(0)

Olasilik 1.000 0.000 1.000 0.000 - -

Kritik

Deger* -4.00 -4.00 -4.00 -4.00 3.46 -3.46

Not: Tablo 2’de yer alan ( ) icerisindeki degerler, ADF ve ERS testi igin optimum gecikme uzunlugunu,
PP testi icin bant araligimni gostermektedir. Schwarz Bilgi Kriteri dogrultusunda maksimum gecikme
uzunlugu 14 olarak belirlenmistir. Bant genisligi i¢cin Newey-West Bandwidth, yontem olarak ise Bartlett
Kernel uygulanmistir. *Kritik deger olarak %1 anlamlilik diizeyi dikkate alinmustr.

3.3.2. Sinir Testi (ARDL) Sonuglar1

Sinur testinin agamalar1 olan F(Wald) testi, uzun donem ve kisa donem analizi sonuglar1 asagidaki gibidir.

Tablo 3: F-Testi ve Tanusal Istatistik Sonuglari

Tahmin edilen model

InTUFE=f(LnUFE, K)

F-istatistigi (Wald) 33.85
Optimum Gecikme Uzunluklar1 [1,2,3]
Anlamhilik Diizeyi | Kritik Degerler
Alt Ust
%1 4.13 5
%5 3.1 3.87
%10 2.63 3.35
Tanisal Testler istatistikler
R? 0.99
Diizeltilmig- R? 0.99
F-istatistigi 187
F-Olasilik 0.000
Durbin-Watson 1.87
Ramsey Reset (F istatistigi) 0.12(0.72)
Breusch-Godfrey LM(F istatistigi) 0.95(0.38)
Breusch-Pegan-Godfrey(F istatistigi) 0.61(0.76)

Not: Parantez igindeki degerler olasilik degerini gostermektedir. Gecikme uzunlugu Akaiki bilgi kriteri
dogrultusunda bulunmustur. Kritik deger sinirlar1 Peseran vd. (2001) Tablo Cl(iii)'den alinmustir.

Tablo 3'te F testi ve tanisal testlerin sonuglar: verilmistir. F istatistiginin degeri 33.85 olarak hesaplanmis
ve bu deger %1-5-10 anlamlilik diizeyine gore alt ve tist kritik degerlerden biiyiik oldugu icin
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degiskenlerin uzun donemli bir iliskisi icerisinde olduguna, yani degiskenlerin egbiitiinlesik olduguna
karar verilmistir. Bu sonuglar UFE ve TUFE'nin uzun dénemde birlikte hareket ettigini gosterir. Buna
gore Akaiki bilgi kriteri dogrultusunda degisen varyans sorunu, otokorelasyon sorunu ve model kurma
hatas1 sorununun olmadig1 ARDL modeli tahmin edilmistir.

Tablo 4: ARDL (1,2,3) Model Tahmin Uzun Dénem Katsayilar:

Degisken Kat Say1 Standart Hata t-itatistigi Olasilik Degeri
InUFE 1.119370 0.097044 11.53465 0.0000
K -0.137303 0.102874 -1.334672 0.1836
Sabit -0.271743 0.462064 -0.588107 0.5572

Tablo 4’te yer alan uzun dénem analizi sonuglar1t UFE'nin TUFE'yi etkiledigini gostermektedir. UFE’de
meydana gelen %1'lik artisin TUFE'de %1.11 oraninda bir artisa yol agmasi, maliyet-itici enflasyonun
Tiirkiye’de hanehalkinin yasam maliyetleri iizerinde ne kadar etkili oldugunu gostermektedir.
Beklentilerle uyumlu bu sonuglar aym zamanda enflasyon hedeflemesi programinin siirdiiriilebilirligi
acisindan {iretici fiyatlarini tetikleyen unsurlarin dikkate alinmasi gerektigini gostermektedir. Bu
sonuglar, cesitli iilkeler icin UFE ve TUFE arasindaki uzun donem iliskisini arastiran, Ghazali (2008),
Shahbaz vd., (2009), Ghazali vd., (2008), Caporale vd., (2002), Shahbaz vd., (2010), Li vd., (2011), Tiwari
(2011), Alemu (2011), Li vd, (2019) ve C)zpolat’m (2020) calismalariin sonuglariyla uyumludur. Ayni
zamanda Tiirkiye i¢in calisma yapan Sara¢ ve Karagoz (2010),Ulke ve Ergiin (2014), Terzi ve Tiitiinci
(2017), Kogak (2021), Celik (2021) ve Oral ve Estiirk’iin (2022) calismalarinda yer alan egbiitiinlesme
sonuglariyla da uyumludur. Fakat Akdi vd., (2006)'nin Tiirkiye i¢in yaptiklar1 ¢alisma ile Akcay (2011)'1n
yagtig1 calismada, degiskenler arasinda uzun donem iliskisi olmadig1 i¢in bu ¢alismadan farklilasmistir.

Sekil 2: CUSUM Testi
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cuUsumMm 5% Significance

Brown vd., (1975), kisa ve uzun dénem modellerinin istikrar ve kararliligina dikkat ¢ekerek CUSUM ve
CUSUM Kare testlerini gelistirmiglerdir. CUSUM ve CUSUM Kkare grafiklerinde %5 onem diizeyinde
kritik smurlar iki ¢izgi ile ifade edilmektedir. Buna gore sonuglar iki ¢izgi arasinda kaliyorsa hata
diizeltme modeli ve uzun dénem modelindeki tiim kat sayilarin kararli oldugu kabul edilir (Bahmani ve
Chi Wing Ng, 2002:153-154). Boylece kisa ve uzun donem istikrarini temsil eden Ho hipotezi

reddedilememektedir.

4 AIC, BIC ve HQ bilgi kriterleri dogrultusunda en kii¢iik degeri alan ayn1 zamanda, otokorelasyon, degisen varyans ve model
kurma hatasinin olmadigi ARDL modeli i¢in en uygun gecikme uzunlugu 1,2,3 olarak belirlenmistir.
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Sekil 3: CUSUM Kare Testi
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Sekil 2 ve 3’te yer alan sonuglara gore CUSUM ve CUSUM Kare testlerinde sonuglar kritik degerlerin
arasinda kaldig1 i¢in modelde yapisal kirilma olmadigina, boylece kararli ve istikrarli bir kisa ve uzun
donem iligkisinin olduguna karar verilmistir.

Talo 5: Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuglar1

Degisken Kat Say1 Standart Hata t-itatistigi Olasilik Degeri
D(InUFE) 0.191 0.030 6.22 0.00
D(InUFE(-1)) 0.074 0.035 2.09 0.03
D(K) 0.026 0.005 4.75 0.00
D(K (-1)) -0.003 0.005 -0.51 0.60
D(K(-2)) -0.018 0.005 -3.62 0.00
ECM(-1)* -0.015 0.001 -11.72 0.00

Tanusal Istatistikler
R2=0.56, Diizeltilmis-R?=0.55, DW=1.87

ARDL analizinin fi¢ilicii asamas1 olan hata diizeltme modeli tahmin sonuglar1 tablo 5te sunulmustur.
Hata terimi kat sayis1 olan ECM'nin -0.01 gtkmas1 uzun dénem iliskisini desteklemektedir. Buna gore
kisa donemde meydana gelen sapmalar uzun dénemde ortadan kalkarken, UFE ve TUFE arasindaki
uzun donem iligkisinin glivenilirligini artirmaktadir. Fakat hata terimi katsayisi sifira daha yakin
¢ikmistir. Bu durum kisa dénem politikalarinin ge¢ cevap verdigini gostermektedir. Ayrica degiskenler
arasindaki hesaplama farklar1 da bu durumun sebebi olarak goriilebilir. Kisa donem kat sayilar: ise
UFE’den TUFE’ye dogru cari ve gecikmeli dénemlerde pozitif bir etkinin oldugunu gostermektedir.
Fakat uzun dénemde UFE'nin TUFE’ye etkisi kisa déneme gore ¢ok daha yiiksektir. Boylece UFE’den
TUFE’ye gecisin hem uzun dénemde hem de kisa dénemde giiclii olduguna yonelik tutarli bulgular
vardir. Ayrica cari donemde kukla degiskeni kat sayisinin pozitif olmasi, kur soklarinin UFE iizerinden
TUFEyi etkiledigine yonelik giiglii bulgular vardir.

3.3.3. Nedensellik Sonuglar1

Standart Granger (1969) nedensellik ve Toda-Yamamoto (1995) nedensellik yontemleri VAR analizine
dayanmaktadir. Dolayisiyla ilk olarak gecikme uzunlugunun (k) belirlenmesi gerekmektedir. Fakat VAR
analizinde standart Granger nedensellik icin seriler I(1) olarak kullanilirken, Toda-Yamamoto nedensellik
icin seriler I(0) olarak kullanilmistir. Bu nedenle gecikme uzunlugu hem Granger hem de Toda-
Yamamoto igin ayr1 ayr belirlenmistir. Ayrica belirlenen gecikme otokorelasyona sahip olmamalidir.
Nedensellik analizine yonelik sonuglar asagidaki gibi raporlanmigtir.

Tablo 6’da hem standart Granger hem de Toda-Yamamoto nedensellik testleri igin belirlenen uygun
gecikme uzunluklari sunulmustur. Buna gore Granger nedensellik analizi i¢in gecikme uzunlugu FPE,
AIC ve SC bilgi kriterleri dogrultusunda en kiiciik degeri veren gecikem 3 olarak belirlenmistir. Toda-
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Yamamo Granger nedensellik analizi i¢in gecikme uzunlugu LRE, FPE ve AIC bilgi kriterleri
dogrultusunda ise en kii¢iik degeri veren gecikme 5 olarak belirlenmistir.

Tablo 6: Gecikme Uzunluklar:

Granger VAR i¢in
Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 221.8788 NA 2.00e-05 -2.303987 -2.252718 -2.283219
1 1507.156  2516.437 2.93e-11 -15.73848 -15.53341 -15.65541
2 1561.354 104.4032 1.82e-11 -16.21425 -15.85537 -16.06888
3* 1585.691  46.11211 1.55e-11* -16.37570* -15.86301* -16.16801*
4 1591.528 10.87422 1.60e-11 -16.34240 -15.67590 -16.07241
5 1601.258  17.82255* 1.59%e-11 -16.35009 -15.52979 -16.01779
6 1606.487  9.411508 1.66e-11 -16.31039 -15.33628 -15.91579
7 1609.690  5.664964 1.77e-11 -16.24937 -15.12146 -15.79247
8 1613944  7.388093 1.86e-11 -16.19941 -14.91769 -15.68020
9 1618.165  7.198258 1.96e-11 -16.14911 -14.71358 -15.56760
10 1621.188  5.059706 2.09e-11 -16.08619 -14.49686 -15.44238
11 1624.669  5.715199 2.22e-11 -16.02809 -14.28495 -15.32197
12 1632.967 13.36524  2.25e-11  -16.02071  -14.12376  -15.25228
Toda-Yamamoto VAR i¢in
Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 153.9468 NA 0.000698 -1.591066 -1.557010 -1.577272
1 1260.626  2178.593 6.75e-09 -13.13744 -13.03528  -13.09606
2 1291.163 59.47657 5.12e-09 -13.41532 -13.24505*  -13.34635
3 1299.399 15.86822 4.89%e-09 -13.45968 -13.22129  -13.36312*
4 1301.510  4.021955 4.99¢-09 -13.43989 -13.13340  -13.31575
5% 1308.887  13.90538*  4.82e-09* -13.47526*  -13.10065 -13.32353
6 1310.994  3.926768 4.92e-09 -13.45544 -13.01272  -13.27611
7 1314.056  5.642147 4.97e-09 -13.44561 -12.93478 -13.23870
8 1315.923 3.403152 5.08e-09 -13.42328 -12.84434 -13.18879
9 1318.601 4.821827 5.15e-09 -13.40943 -12.76238 -13.14735
10 1319.466 1.539633 5.33e-09 -13.37660 -12.66144 -13.08693
11 1321.542  3.652676 5.44e-09 -13.35646 -12.57319  -13.03920
12 1322.433 1.549526 5.62e-09 -13.32391 -12.47253 -12.97906

Not: “*” belirlenen uygun gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Tablo 7’de, belirlenen gecikme uzunluklarinda otokorelasyon sorununun olup olmadig1 gosterilmistir.
llgili tabloda yer alan olasilik degerlerine gore, belirlenen gecikme uzunkluklarinin otokorelasyona sahip

olmadigina karar verilmistir.

Tablo 7: Otokorelasyon Sonuglar:

Granger VAR i¢in
Gecikme LRE* stat df Prob. Rao F- df Prob.
stat
1 6.327844 9 0.7067 0.702530 (9, 428.5) 0.7067
2 10.60509 9 0.3038 1.183261 (9, 428.5) 0.3038
3* 7.982630 9 0.5359 0.887952  (9,428.5) 0.5359
4 12.24372 9 0.1999 1.368696 (9, 428.5) 0.1999
Toda-Yamamoto VAR i¢in

Gecikme LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob.
1 1.953997 4 0.7442 0.488468 (4, 368.0) 0.7442
2 4.513940 4 0.3409 1.132338 (4, 368.0) 0.3409
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3 2.945670 4 0.5670 0.737361 (4, 368.0) 0.5670
4 8.706968 4 0.0689 2.196657 (4, 368.0) 0.0689
5% 4.921364 4 0.2955 1.235226 (4, 368.0) 0.2955
6 7.066240 4 0.1324 1.778749 (4, 368.0) 0.1324

VAR tahminine dayanan nedensellik sonuglar1 iki test i¢in tablo 8’de sunulmustur. Buna goére hem
standart Granger nedensellik testi, hem de Toda-Yamamoto nedenselllik testi sonuglar: UFE’den
TUFE’ye dogru tek yonlii bir nedensellik iligskisinin oldugunu gostermektedir. Beklentilerle uyumlu
olarak ¢kan bu sonuglarin iki testte de ayni c¢ikmasi c¢alismanin sonuglarmmmn tutarhihigim
gliclendirmektedir.

Tablo 8: Nedensellik Sonuclar:

Granger Nedensellik Sonuclar1 (Wald Testi)

Ho hipotezi X2 Olasilik k Karar (Ho)
UFE—TUFE 3444 0.000 3 Red
TUFE—UFE 4.87 0.18 3 Kabul

Toda-Yamamoto Nedensellik Sonuglar1 (MWald Testi)

Ho hipotezi X2 k Karar (Ho)
Olasilik

UFE—TUFE 60.62 0.00 5 Red

TUFE—UFE 8.70 0.12 5 Kabul

Bu sonuglar ayrica uzun ve kisa donem iligkilerini de desteklemektedir. Bu ¢alismada ¢ikan nedensellik
sonuglari, UFE’den TUFEye tek yonlii nedensellik iligkisi bulan Caporale vd., (2002), Ghazali vd., (2008),
Shahbaz (2009), Sara¢ ve Karagdz (2010), Chen-Yu (2011), Akcay (2011), Alemu (2011), Khan (2018),
Oner (2018a) ve Celik (2021) gibi calismalarin sonuglariyla uyumludur. Fakat TUFE’den UFE’ye tek
yonlii nedensellik iliskisi bulan Zortuk (2008), Tiwari vd., (2011), Ulke ve Ergiim (2014) ve Oner (2018a)
gibi calismalarin sonuglariyla ve nedensellik iliskisi ¢ikmayan Akgay (2011) Oner’in (2018b)
calismalartyla uyumlu degildir. Ayrica iki degisken arasinda iki yonlii nedensellik iliskisi sonucuna
ulagan Shahbaz vd., (2009), Shahbaz vd., (2010), Ozpolat (2010), Abdioglu ve Korkmaz (2012), Tiwari vd.,
(2014), Chi-Wei vd., (2018), Khan (2018), Ozpolat (2020) ve Kogak (2021) gibi ¢alismalardan bu caligma
tek yonlii iliski ¢iktigt icin ayrilmaktadir. Hem egbiitiinlesme iliskisi hem de nedensellik iliskisi sonuglari,
Tiirkiye’de enflasyon hedeflemesini programinin yiiriitiilebilmesi igin maliyet-itici enflasyonun daha
fazla dikkate alinmasi gerektigi yoniinde gliglii kanitlar sunmaktadir.

4. Sonug

Bu calismada UFE'nin TUFE ye etkisi esbiitiinlesme ve nedensellik analizi yontemleriyle incelenmistir.
Bu dogrultuda ARDL smur testi ile Granger nedensellik ve Toda-Yamamoto nedensellik testlerinin
birlikte uygulanmasi sayesinde, bu calisma literatiirdeki bir¢ok calismadan ayrilmaktadir. Ciinkii
Tiirkiye maliyet-itici enflasyon ile talep-gekici enflasyon yapisina birlikte sahip bir iilkedir. Bu ¢alismanin
analiz sonuglari hem Tiirkiye i¢in hemde diger tilkeler icin yapilan bazi ¢alismalardan ayrilsa da, genel
itibariyle literatiirdeki bir¢ok ¢alismayla uyumlu oldugu goriilmiistiir.

Calismanin ampirik bulgularina gore iki degisken arasinda hem uzun hem de kisa doénemde
esbiitiinlesme iliskisi tespit edilmistir. Bu dogrultuda UFE, TUFE iizerinde oldukca gliclii ve belirleyici
bir etkiye sahiptir. Nedensellik sonuglar1 ise uzun donem iliskisini destekler nitelikte olup, UFE’den
TUFE’ye dogru tek yonlii giiclii bir nedenselligin varligin1 gostermektedir. Bu sonuglar Tiirkiye’de
maliyet-itici enflasyonun tiiketicilerin refahi {izerinde belirgin sonuglara yol actifim1 gostermektedir.
Dolayisiyla maliyet-itici enflasyona yol agan gelismelerin dengede olmasi, fiyat istikrar: i¢in dnemlidir.
Ciinkii 2022'nin Subat ay1 itibariyle yillik enflasyonun son 19 yilin zirvesine ¢ikmistir. Bu durumun 2018-
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2022 donemleri arasida yasanan kur soklarinin iiretim faktorlerinde (emek, sermaye, dogal kaynak, ithal
girdiler vs.,) yol actig1 etkilerden kaylandigina yonelik gii¢lii bulgular vardir. Dolayisiyla TCMB'nin
2006’da baglattig1 acik enflasyon hedeflemesi stratejisinin siirdiiriilebilirligi igin UFE’den TUFEye geciste
etkili olan maliyet-itici unsurlarin ¢ok daha fazla dikkate alinmasi 6nemlidir. Fakat bu c¢alismada
TUFE'den UFE’ye dogru bir nedensellik iliskisinin ¢ikmamasi, talep-cekici enflasyonun Tiirkiye icin
onemsiz oldugunu gostermemektedir. Ciinkii son yillarda kurlarda yasanan yogun baskilar, hane
halkinin enflasyon beklentilerinin artmasina, boylece konut, arag, gida ve giyim gibi temel {iriinlerde
talebin 6ne cekilmesine neden olmaktadir. Talepteki bu tiir artislar, ilerleyen donemlerde talep-itici
enflasyonun maliyet enflasyonuyla birlesebilecegini gostermektedir.
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