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Oz

Enflasyon, bir {ilkenin makroekonomik yapisi hakkinda o6nemli bilgiler saglayan etkili bir
makroekonomik gostergedir. Son dénemde enflasyon, ulusal ve kiiresel faktorlerin etkisiyle yukar:
yonlii bir seyir izlemektedir. Kronik enflasyonla miicadele eden Tiirkiye'de enflasyonla miicadele
politikalar1 iyi sonug vermemis ve ekonomik sorunlar artmistir. Bu ¢alismanin amaci Tiirkiye'deki
iiretici fiyat endeksi ile tiiketici fiyat endeksi arasindaki iliskiyi 2012M01-2024M11 donemine ait
giincel aylik verilerle incelemektedir. Serilerin birim kokleri geleneksel birim kok testleri olan Dickey-
Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) yontemleri ile dogrulanmustir. Bai-Perron yontemi ile elde edilen
sonuglar serinin 2014M03, 2016M07, 2018M03, 2019M10 ve 2021MO05 yillarinda bes kez yapisal soklara
maruz kaldigini ortaya koymustur. Otoregresif dagitilmig gecikme (ARDL) ydntemi sonuglari, Uretici
Fiyat Endeksi (UFE) ile Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) degiskenleri arasinda uzun dénemli bir iliski
oldugunu gostermistir. Tahmin edilen katsayilara gore UFE degiskeninin kisa ve uzun vadede TUFE
tizerindeki etkisi pozitif ve istatistiksel olarak anlamhidir. Ancak sonuglar, UFE degiskeninin TUFE
degiskeni {izerindeki etkisinin uzun dénemde kisa doneme gore daha etkin oldugunu gostermektedir.
Sonuglar, politika yapicilarin enflasyonla miicadelede UFE'nin uzun vadeli etkilerini ve sonuglarimi
dikkate alan 6nlemlere odaklanmasi gerektigine isaret etmektedir.

Abstract

Inflation is an effective macroeconomic indicator that provides considerable information on a
country's macroeconomic structure. In recent times, inflation has been trending upward, driven by
global factors. In Tiirkiye, which is a confrontation with chronic inflation, anti-inflationary policies
have not produced good results and economic problems have increased. This study examines the
relationship between Turkey's producer price index and Turkey's consumer price index with current
monthly data for the period 2012M01 to 2024M11.The unit-roots of the series have been verified by the
Dickey-Fuller (ADF) and Phillips-Perron (PP) methods, which are traditional unit root tests. The
results obtained with the Bai-Perron method have revealed that the series were subjected to structural
shocks on five occasions in the years 2014M03, 2016M07, 2018M03, 2019M10, and 2021M05. The ARDL
method results have shown a long-run relationship between Producer Price Index (PPI) and Consumer
Price Index (CPI) variables. According to the estimated coefficients, the effect of the PPI variable on
the CPI in the short and long term is positive and statistically significant. ut, the results show that the
impact of the PPI variable on the CPI variable is more efficient in the long run than in the short run.
The results point out that policymakers should focus on measures that consider the long-term effects
and consequences of PPl inflation in the fight against inflation.
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Giris

Enflasyon, modern ekonomilerin en karmasik ve yakici sorunlarindan biri olarak,
hem gelismis hem de gelismekte olan tilkelerde istikrar arayisinin oniindeki temel
engellerden birini olusturmaktadir. Kiiresel ekonomik dongiilerden petrol
fiyatlarindaki dalgalanmalara, finansal oynakliktan iiretim zincirlerindeki
dontisiimlere kadar uzanan ¢ok katmanli dinamikler, enflasyonun sadece bir rakam
olmaktan ote, toplumsal ve ekonomik yapilar1 derinden etkileyen bir olgu oldugunu
gostermektedir. Literatiirde bu dinamikleri inceleyen ¢alismalar, farkli yontemler ve
yaklagimlarla onemli bulgular sunmaktadir: Lenin vd. (2022a), muhtemelen panel veri
analizi kullanarak kiiresel enflasyonun dissal faktorlerle (petrol fiyatlari, finansal
oynaklik) iliskisini incelemis ve bu faktorlerin enflasyonist baskilar: artirdigini ortaya
koymustur; O'Doherty ve Daly (2018), istatistiksel karsilastirmalar ve zaman serisi
analizleriyle gelismekte olan iilkelerde 1990 sonrasi enflasyon yakinsamasina
odaklanmis, 2017’de medyan enflasyon farkinin 1,7 puan oldugunu ve bu
yakinsamanin enflasyonun diistisiine katkida bulundugunu tespit etmistir; Adrian
(2024), finansal piyasa verilerine dayali ekonometrik modellerle salgin sonrasi finansal
risklerin enflasyona etkisini ele almis ve artan faiz oranlari ile zay:f piyasa likiditesinin
fiyatlandirma risklerini ytiikselttigini gostermistir; Farooq vd. (2014), zaman serisi veya
kesit analizleriyle enflasyonu tetikleyen ekonomik ve ticari faktorleri listeleyerek, bu
unsurlarin enflasyon iizerinde belirleyici oldugunu kanitlamistir; Wei ve Xie (2018),
kiiresel tedarik zinciri verilerine dayali regresyon analizleriyle UFE-TUFE
korelasyonunun azalmasin kiiresel {iretim zincirlerine baglamis ve bu ayrismanin
para politikalarinin yeniden degerlendirilmesini gerektirdigini vurgulamistir; son
olarak Turna ve Ozcan (2021), Tiirkiye’'de enflasyonun tarihsel seyrini betimsel bir
yaklagimla analiz etmis, 1985-2000'de parasal genislemenin fiyat artislarim
tetikledigini, 2000'1i y1llarda para arzi kontroliiyle enflasyonun diistiigiinii, ancak 2006
sonrasi agik enflasyon hedeflemesinin basarisiz oldugunu ortaya koymustur.

Ekonomik istikrarin saglanmasi, etkin politikalarin uygulanmasina baglidir; bu da
enflasyonu tetikleyen kanallarin ve nedenlerin dogru tespitini gerektirir. Literatiirde,
UFE ile TUFE enflasyonu birbirinden ayrisirsa, optimal para politikasinin TUFE yerine
UFE’yi hedeflemesi gerektigi yoniinde bir goriis bulunmaktadir. Bu baglamda,
merkez bankalarmin politikalar1 TUFE'deki degisimlere odaklanmali, ancak UFE-
TUFE farkinin gegici mi yoksa kalict m1 olduguna bagh olarak politika kurallar:
gozden gegirilmelidir. 2000°1i yillarin basindan itibaren kiiresel tiretim zincirlerindeki
artis, UFE ile TUFE arasindaki korelasyonu azaltmis, iiretim asamalarmin uzamasi
endekslerin kompozisyonunu degistirerek bu ayrismay:r derinlestirmistir.
Korelasyondaki diististin kalict olma ihtimali, para politikalarmm yeniden
degerlendirilmesini zorunlu kilmaktadir (Wei ve Xie, 2018).

Bu kiiresel tablo icinde Tiirkiye, kronik enflasyonla miicadele eden {ilkeler i¢in bu
sorun, yalmizca makroekonomik bir gosterge degil, ayn1 zamanda sosyal refah ve
politik karar alma stireglerinin de belirleyicisidir. 1980’lerden itibaren ithal
ikamecilikten ihracata dayali biiylimeye gecisle baslayan stirecte gecici basarilar elde
edilse de, Gezi olaylari, darbe girisimi, Rahip krizi ve salgin gibi sosyoekonomik
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soklar, enflasyonun yeniden yiikselise gectigi bir tabloyu ortaya koymustur. Bu
baglamda, UFE ile TUFE arasindaki iligki, enflasyonun kaynaklarmi ve yayilim
mekanizmalarini anlamak igin kritik bir lens sunmaktadir. Literatiir, kiiresel ve yerel
dlgekte enflasyonun nedenlerini genis capta ele alsa da, Tiirkiye’de UFE'nin TUFE
tizerindeki etkisi ve son donemdeki kiiresel dengesizliklerin bu dinamiklere yansimasi
yeterince incelenmemistir.

Tiirkiye, kronik enflasyonla miicadele eden gelismekte olan {iilkeler arasinda yer
alir. 24 Ocak 1980 sonrasi ihracata dayali sanayilesme politikalari, enflasyonu bir siire
disiik tutmay1 basarmis, ancak fiyat istikrarmin bozulmasiyla sonraki donemlerde
yeniden yiikselis gozlenmistir. 1985-2000 yillar1 arasinda parasal genisleme fiyat
artislarinin ana nedenlerinden biri olurken, 2000°1i yillarda para arzinin kontrol altina
alinmasiyla enflasyon diistirtilmiistiir. Bu siirecte Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 (TCMB), etkinligini artirmak amaciyla 2001’de enflasyon hedeflemesi rejimine
gecmis, 2006’dan itibaren ise acik enflasyon hedeflemesi uygulamistir. Ancak, Turna
ve Ozcan (2021) tarafindan belirtildigi tlizere, bu politikalar kalic1 bir basar1
saglayamamuistir.

Bir diger calisma olan Basg1 ve Kara (2006), "Inflation Targeting in Turkey: Early
Lessons" baslikli calismalarinda, 2001 krizinden sonra enflasyon hedeflemesi rejimine
gecisin ilk sonuglarini degerlendirmistir. 2002-2006 arasinda enflasyonun tek haneli
seviyelere (%9 civar1) geriledigini, ancak 2006’daki kiiresel dalgalanmalar ve igsel
yapisal sorunlar nedeniyle bu basarmin siirdiiriilemedigini belirtirler. Bu calismada,
acik enflasyon hedeflemesinin basarisizligina dair bulgular1 ve TCMB'nin kurumsal
kapasitesinin artirilmasi gerektigini vurgulamislardir

Demiralp ve Demiralp (2019), "Central Bank Independence and Inflation in Turkey"
baslikli ¢calismalarinda, 2006 sonrast TCMB'nin bagimsizliginin asindigimni ve siyasi
baskilarin para politikasini etkiledigini &ne siirer. Ozellikle 2010'lardan itibaren diisiik
faiz politikalarina yonelimin, enflasyonu kontrol altina almada ters etki yarattigini
belirtirler. 2018’deki Rahip krizi gibi soklar, bu politikalarin kirilganligini daha da
agiga vurmustur. Bu ¢alisma, 2006-2024 doneminde enflasyonun yalnizca ekonomik
degil, politik faktorlerle de sekillendigini gostermektedir.

Yilmazkuday (2022), "Drivers of Turkish Inflation" baslikli makalesinde, 2006-2021
arasmdaki enflasyonun doviz kuru geciskenligi, kiiresel petrol fiyatlar1 ve diisiik faiz
politikalarindan beslendigini ekonometrik bir yaklasimla analiz eder. 2012-2024
donemine giren yillarda, ozellikle 2018 sonrasi Tiirk lirasindaki deger kaybmnmn ve
UFE’deki artisn TUFE'yi dogrudan etkiledigini bulmustur. Bu, mevcut ¢alismanizin
UFE-TUFE iligkisine odaklanan bulgulariyla uyumludur ve enflasyonla miicadelede
tiretici fiyatlarina yonelik politikalarin 6nemini desteklemistir.

Karahan (2024), TCMB’nin 2024 Enflasyon Raporu’nda yaptig1 degerlendirmelerde,
2006-2023 arasinda siki para politikalarinin yetersiz kaldigini ve 2023’ten itibaren
uygulanan agresif faiz artirmmlarmin (8,5%’ten 50%’ye) disinflasyon stirecini
baslattigini ifade eder. Ancak, 2012-2024 doneminde enflasyonun %75’e ulastig1 May1s
2024 gibi zirveler, UFE-TUFE arasindaki giiclii geciskenligi ve yapisal soklarin etkisini
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gozler oniine sermektedir. Bu, mevcut ¢alismanizin UFE kaynakl risklerin TUFE’yi
artirdig1 bulgusuyla Ortiistir.

Bu calisma, Tiirkiye’deki enflasyonun temel kaynaklari olan UFE ile TUFE
arasindaki iligkiyi incelemeyi hedeflemektedir. Tiirkiye ekonomisi, uzun siiredir
¢oziilemeyen kronik enflasyon sorunuyla karsi karsiyadir ve bu durum,
makroekonomik istikrar1 tehdit eden Oonemli bir mesele olarak 6ne ¢ikmaktadir.
Arastirma donemi olan 2012-2024 yillar1 boyunca Gezi olaylar1 (2013), darbe girisimi
(2016), Rahip krizi (2018) ve salgin krizi (2020) gibi sosyoekonomik soklar, gida ve
petrol fiyatlarindaki artiglarla birleserek enflasyonu tirmandirmistir. Enflasyon orani,
bir {ilkenin ekonomik yapis1 hakkinda kritik bilgiler sunan temel bir gosterge olup,
UFE ve TUFE'den kaynaklanan egilimler, ekonomik, sosyal ve maliye politikalarinmn
sekillenmesinde belirleyici bir rol oynamaktadir. Ozellikle ithal girdiler nedeniyle
yiikselen UFE'nin TUFE’yi olumsuz etkilemesi, son dénemde kiiresel dengesizliklerin
de etkisiyle, enflasyonist baskilarin daha derinlemesine analiz edilmesini
gerektirmektedir.

Bu baglamda, galisma, 2012-2024 donemine ait giincel verilerle UFE ve TUFE
arasmdaki kisa ve uzun vadeli iligkileri ortaya koyarak Tiirkiye'nin enflasyon
miicadelesine yeni bir bakis agis1 sunmay1 amaglamaktadir. Arastirmada, 2012M01-
2024M11 donemine iligkin veriler kullanilarak yapisal kirilmalar Bai-Perron coklu
yapisal kirilma testiyle, kisa ve uzun vadeli iligkiler ise ARDL yontemiyle analiz
edilmistir. ARDL’nin sec¢ilmesinin temel nedeni, zaman serisi verilerinde
degiskenlerin farkli duraganlik seviyelerine (I(0) veya I(1)) sahip olabilecegi
durumlarda bile tutarli ve giivenilir tahminler sunabilmesidir. 2012M01-2024M11
donemine ait aylik verilerle calisilirken, UFE ve TUFE'nin potansiyel olarak hem
diizeyde hem de birinci farkta duragan olabilecegi g6z oniine alinmig; bu da
geleneksel egbiitiinlesme yontemlerinin (6rnegin, Johansen testi) aksine, ARDL'nin
daha esnek bir yaklagim sundugu anlamina gelir. Ayrica, ARDL modeli, kisa vadeli
dinamikleri ve uzun vadeli denge iligkilerini ayn1 anda modelleme kapasitesiyle,
Tiirkiye’de enflasyonun yapisal kirilmalar ve sosyoekonomik soklarla sekillendigi bu
donemde geciskenlik etkilerini ayrintili bir sekilde analiz etmeye olanak tanir. Boylece,
UFE’den TUFE’ye yonelik nedensellik ve etki biiyiikliikleri, politika 6nerileri igin
saglam bir temel olusturacak sekilde ortaya konmustur.

Calismanin literatiire katkilar1 ise su sekilde zetlenebilir: Ilk olarak, UFE-TUFE
iliskisini Tiirkiye 6zelinde inceleyerek literatiirdeki 6nemli bir boslugu dolduracaktir.
Ikinci olarak, giincel veriler ve saglam ekonometrik yontemlerle enflasyonun son
dénem dinamiklerini aydinlatarak mevcut bilgiyi giincelleyecektir. Uciincii olarak,
enflasyonla miicadelede politikalarm yeniden sekillendirilmesine yonelik pratik
oneriler sunarak karar alma stireclerine rehberlik edecektir. Son olarak, Tiirkiye'nin
deneyimlerinden yola cikarak diger gelismekte olan {ilkeler igin genellenebilir
bulgular ortaya koyarak kiiresel bir perspektif sunacaktir. Boylece, kronik
enflasyonun golgesindeki bir ekonomide istikrarin yol haritasini ¢izmeye yonelik
anlamli bir katki saglanmis olacaktir.
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1. Literatiir

Tiirkiye’deki iiretici ve tiiketici fiyat endeksi arasindaki iligkiyi arastiran literatiir
sonuglar1 UFE’den TUFE’ye dogru nedensellik iligkisinin bulundugunu ortaya
koymaktadir. Tar1 vd. (2009) Tiirkiye’de 1987:1-2008:4 donemini frekans alani
yaklagimi kullanilarak incelemis ve nedensellik iligkisini arastirmistir. Arastirmanin
sonuglarma gore UFE’den TUFE’ye dogru nedensellik iligkisi kisa donemde o
€(0.01,091) frekanslar1 arasnda ya da 1987M1-1993M4 periyodunda ortaya
ctkmaktadir. Uzun donemde ise nedensellik iligkisi literatiirle dogru orantili ve
uyumludur. Arastirmacilar, politika yapicilarin her iki endeksi yakindan analiz ederek
kisa donemde enflasyonun maliyet artislarindan uzun donemde ise talep
kosullarindan kaynaklandigini dikkate alan politikalar gelistirmesi gerektigini
savunmustur.

Sarag ve Karagoz (2010) 1994:01-2009:12 donemi arasinda, TUFE ile UFE arasindaki
iligkiyi sinir testi yontemini kullanarak aragtirmistir. Sonuglar UFE’den TUFE'ye
dogru hem kisa hem de uzun donemde iligkinin bulundugunu gostermistir.
Arastirmanin sonuglarina gore, Tiirkiye’de enflasyon kisa ve uzun donemde
maliyetlerden kaynaklanmaktadir.

Erdem ve Yamak (2014) 1987-2012 donemini Endeksler arasindaki gegiskenligi
belirlemek amaciyla Kalman Filtre analizi uygulanmis ve her doneme iliskin
elastikiyet degerleri hesaplanmistir. Ampirik sonuglar, Tiirkiye’de 2003 yilindan sonra
uretici fiyat endeksinden tiiketici fiyat endeksine dogru dinamik iliskiyi temsil eden
katsayilarm onceki donemlere kiyasla diislis gosterdigini ortaya koymaktadir. Buna
gore, 2003-2012 déneminde UFE’den TUFE’ye geciskenlik azalma egilimindedir.
Arastirmacilar Tiirkiye’de endeksler arasindaki olagandisi gegiskenligin dikkate
alinmasi gerektigini belirtmiglerdir.

Ulke ve Ergun (2014) Tiirkiye arastirmasi UFE ve TUFE arasinda uzun donemli
iliski oldugunu serilerin birlikte hareket ettigini gostermektedir. Arastirmanin
sonuglarma gore uzun dénemde UFE’den TUFE’ye uzun dénemli nedensellik iligkisi
tespit edilirken kisa donem nedensellik iliskine dair herhangi bir bulguya
ulasilamamigtir. Aragtirmacilar uzun donemde talepten kaynaklanan bir enflasyonun
meydana geldigini rapor etmislerdir.

Losada vd. (2018) Giliney Amerika'da ki alt1 tilke i¢in tiiketici fiyat endeksi ile tiretici
fiyat endeksi arasmndaki iliski arastirmasi sonuglarma gore Brezilya, Kolombiya,
Ekvador ve Uruguay'da, Peru ve Paraguay'dan farkl olarak iki degisken arasinda
nedensellik yoktur. Sonuglar, Peru’da UFE ve TUFE arasinda cift yonlii nedenselligi
gosterirken, Paraguay i¢in TUFE'den UFE’ye dogru bir nedensellik sonucu elde
edilmistir. Sonuglara gore, her iki gostergede ani soklara karsi hassastir. Arastirmacilar
analiz edilen farkli {ilkeler icin TUFE ve UFE arasindaki nedensellik yoniindeki
sonuglarin, tretici fiyat endekslerini tahmin etmek i¢in kullamilan mal ve hizmet
sepetinin  igerigindeki  farkliliklar  nedeniyle degisiklik  gostermesinden
kaynaklandigini belirtmektedir.

Khan vd. (2018) Orta ve Dogu Avrupa (CEE) tilkeleri arastirmasi yatay kesit
bagimliligi ve egim homojenligi sonucuna bagh olarak UFE ve TUFE'nin iilkeler
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arasinda farklilik gosterdigini ortaya koymaktadir. Sonuglar, UFE'nin bes Orta ve
Dogu Avrupa {iilkesinde (Letonya, Litvanya, Romanya, Slovakya ve Slovenya)
Granger nedenselligi anlammda TUFE'yi etkiledigini gostermektedir; Bulgular,
UFE'nin TUFE'ye katkida bulunan birincil faktér oldugunu agiklayan iilkelerde ilimli
enflasyon modelini desteklemektedir. TUFE'nin sadece Macaristan'da UFE {izerinde
etkisi tespit edilmistir.

Davudova (2020), 2015M01-2020M07 déneminde COVID19'un sonuglarmi dikkate
alarak TUFE, UFE, kisi basma diisen GSYIH, déviz kuru gibi bir {ilkenin sosyo-
ekonomik kalkinmasmin diizeyini ve hizin1 yansitan makroekonomik gostergeleri
VECM modelini kullanarak ampirik olarak analiz etmistir. Arastirmanin sonuglarina
gore kisi bagina GSYH'daki degisim UFE ve TUFE degiskenlerinden negatif olarak ve
doviz kurundan pozitif olarak etkilenmektedir. TUFE'de kisi basina GSYH ve UFE
degiskenlerinden negatif olarak ve doviz kurundan pozitif olarak etkilenmektedir.
Calismanin sonuglarina goére UFE'de déviz kuru ve TUFE degiskenlerinden negatif
olarak ve kisi bagina GSYH’dan pozitif olarak etkilenmektedir. TUFE'nin negatif etkisi
daha fazladir. Doviz kuru, UFE ve TUFE degiskenlerinden olumsuz
etkilenmektedir. UFE gostergesinin kisi basma GSYH, TUFE ve doviz kuru
degisimleri izerinde daha fazla negatif etkisi bulunmaktadir.

Kalthum ve Masih (2021) arastirmasi sonuglarma gore {iretici fiyatlarindaki artisin
petrol fiyatlar1 artis1 tizerindeki etkisi pozitiftir. Zaman serisi kullanilarak Malezya
ornekleminin kullanildig1 arastirmadan elde edilen sonuglara gore {iiretici fiyat endeki
petrol fiyatlarii yonlendirmektedir.

Lenin vd. (2022) arastirmasi gelismekte olan piyasa ekonomilerinde kiiresel
enflasyonun itici bir gii¢ oldugunu ortaya koymaktadir. Arastirmanin sonuglarma
gore kiiresel enflasyon, bazi iilkelerde enflasyonun ilk temel bileseni tahmin
edilmektedir. Sonuglara gore, kiiresel ¢ikt1 agig1, emtia fiyat enflasyonu ve kiiresel
finansal oynaklik ile iliskili bulunmustur. Ayrica sonuglar kiiresel enflasyonun tahmin
modellerine dahil edilmesinin gelismekte olan piyasa ekonomilerinde manset
enflasyon tahmin performansimi iyilestirebilecegini gostermektedir.

Belirtilen literatiir kaynaklar: genelde UFE’den TUFE’ye dogru bir geciskenligin
bulunduguna isaret etmektedir. Bununla birlikte iilkelerin ekonomik yapist
degiskenler arasinda cift yonlii nedensellik akisinin da ortaya g¢ikmasina neden
olabilmektedir. Ote yandan dénemler arasi farkliliklardan dolay1 kisa ve uzun dénem
etkilerinin arastirildig1 bazi calismalarda uzun donemli iliski tespit edilememistir. Baz1
calismalar ise uzun ve kisa donemli iligkiyi gosteren bulgulari ortaya koymaktadir. Bu
durum literatiiriin nedensellik analizinde birlik sagladigini ortaya koymaktadir. Ote
yandan uzun ve kisa donem iliskinin belirlenmesinde ise birlik ve beraberligin
saglanamadig1 goriilmektedir. Yapilan calisma ile benzer sonuglar gosteren ve
goOstermeyen calismalar sonug kisminda gosterilmistir.
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2. Veri ve Yontem

2.1. Veri

Enflasyon, makroekonomik diizeyde onemli olan onemli bir degisken, tilkeler
bakimindan ¢oziilmesi gereken 6nemli bir sorundur. Merkez Bankalar1 ekonomik
istikrarin saglanabilmesi igin enflasyona 6zel énem vermektedir. Enflasyon, TUFE
veya UFE degismelere bagli olarak dlciimlenmektedir. Diger bir deyisle hane halki
tarafindan satin alinan mal ve hizmetlerin fiyatlarindaki degisiklikler TUFE endeksi
ile Olciiltirken, hane halki tarafindan tiretilen mallarin fiyatlarindaki degisiklikler ise
UFE araciligi ile hesaplanmaktadir (Wei ve Xie, 2018). Bu calismada Tiirkiye’deki
uretici ve tiiketici arasindaki iliski ARDL yaklasimiyla incelenmektedir. Arastirmada
2012M01-2024M11 donemi aylik verileri incelenmektedir. 2012-2024 doéneminin
secilme nedeni, Tiirkiye’de enflasyon dinamiklerini etkileyen 6nemli sosyoekonomik
ve kiiresel olaylarin bu zaman arali§inda yogunlagsmasidir. Bu donem, Gezi olaylar:
(2013), darbe girisimi (2016), Rahip krizi (2018) ve salgin krizi (2020) gibi yerel soklarla
birlikte, kiiresel petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar ve salgin sonras: ekonomik
belirsizlikler gibi digsal faktorlerin enflasyonu sekillendirdigi bir siireci kapsar. Ayrica,
2012’den 2024’e kadar olan giincel veriler, UFE ve TUFE arasindaki kisa ve uzun vadeli
iligkilerin, ozellikle son donemdeki yapisal kirilmalarin, analiz edilmesine olanak
taniyarak ¢alismanin hem giincel hem de kapsamli bir perspektif sunmasmi saglar.

Tiiketici ve iiretici fiyatlar1 arasindaki iliskiyi belirlemek amaciyla olusturulan 1
numarali denklem ile gosterilmistir;

LNTUFE = o + uLNUFE + & 1)

Esitlikteki LNTUFE ve LNUFE logaritmik dontisim uygulanan tiiketici fiyat
endeksini, LNUFE logaritmik doniisiim uygulanan tiretici fiyat endeksini temsil
etmektedir. Seriler hareketli ortalama yontemiyle mevsimsel etkilerden armdirilmastir.
TUFE, TUIK Tarafindan yaymnlanan 'Tiiketici Fiyat Endeksi ve Degisim
Orani1 2003=100" tablosunda yer alan endeks degerlerini gostermektedir. UFE, Istanbul
Ticaret Odasi Fiyat Endeksi (Toptan Esya) (1968=100) (ITO) (Aylik) degerleri
gostermektedir. Her iki seri de Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
Elektronik Veri Dagitim Sisteminden (EVDS) temin edilmistir.

2.2. Yontem

Calismada serilerin birim kokii ilk olarak genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve
Phillips-Perron rutin testleri ile test edilmistir. Tiirkiye ekonomisi genel olarak yapisal
kirilmalara yatkindir ve soklara karsi savunmasizdir. Bu c¢alismada, kiiresel
indirgeyicilerin kesme noktasmi tahmin etmek igin kiiresel bilgi kriteri ve yapisal
kirilmalari tespit etmek icin artik kareler toplami kullanilmistir. Ilk testten sonra,
optimal kukla sayisi i¢in se¢im kriteri olarak LWZ kriteri secilmistir. Optimal kirik
sayisinin se¢imi sirali, Bayes bilgi kriteri (BIC) ve modifiye Schwarz kriteri (LWZ)
se¢im kriterlerine dayaniyordu. Bai ve Perron'a (2003) gore, LWZ sifir hipotezi altinda
daha iyi performans gosterir.
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Bu ¢alismada, serilerin birim kokii kontrol edildikten sonra, degiskenler arasindaki
uzun ve kisa donem iligkisini arastirmak i¢in ARDL sinir testi kullanilmistir. Pesaran
vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL testinin en Onemli avantajlarindan biri,
modelde kullanilan serilerin Engle-Granger ve Johansen esbiitiinlesmesinden farkli
olarak I(0) veya I(1) seviyesinde sabitlenip sabitlenmedigine bakilmaksizin
uygulanabilmesidir. Ancak bu test I(2) formlari i¢in kullanilamaz. ARDL yénteminde
esbiitiinlesme iliskisinin belirlenmesine yonelik varsayimlar asagidaki gibidir:

Ho : p; =0 (Esbiitiinlesme yoktur),

Hi: g1 # 0 (Esbiitiinlesme vardir).

Bu modelin 6nemli avantajlarindan birisi de Granger testine gore daha iyi
istatistiksel Ozelliklere sahip olmasi ve ARDL yonteminde kullanilan sinirsiz hata
diizeltme modeli (UECM) sayesinde kiiciik orneklemlere uygulanabilmesidir. Bu
testin Engle-Granger ve Johansen analizi ile mukayese edildiginde daha giivenilir
sonuglar verdigi belirtilmektedir (Narayan ve Narayan, 2005, s. 429). Giivenilir
istatiksel sonuglara ulasmay1 saglayan ARDL hata diizeltme modeli 2 numaral
denklem ile gosrerilmistir;

k k k
ALNY:=Bo+ ) BilLNYi-i+). BaALNXi-i+ ) BiALNX 21+ BaLNYe-1+ BsLNXi-1+BsLNX 21461
i=1 i=0 i=0 (2)
ARDL smir testinde uzun donemli iligkileri tahmin etmek amaciyla kullanilan
model 3 numarali denklem ile gosrerilmistir;

LNY: = fo+ Zk:ﬁliALNYt i+ Zk:ﬂZiALNXt it Zk:ﬁSiALNX 2t-i+ &t
i1 i=0 i=0 3)

ARDL smur testinde, F-istatistigi kritik tist stnirin tizerinde oldugunda, Ho hipotezi
reddedilerek degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliskisinin var oldugu sonucuna
ulagilir. F-istatistigi kritik alt smrin altinda ise Ho hipotezi kabul edilir ve
esbiitiinlesme bulunmadigina karar verilir. Ancak F-istatistigi kritik alt ve iist sinirlar
arasinda yer aliyorsa, esbiitiinlesme hakkinda net bir yargiya varilamaz ve belirsizlik
s0z konusu olur (Pesaran, Shin ve Smith, 2001). Hata diizeltme modeline bagli olarak
seriler arasindaki uzun donemli iliskinin belirlenmesinde ise asagidaki 4 numarali
denklemden yararlanilir;

m kK K
LNY:=Bo+ D LNYe-i+ > BiALNXi-i+ Y BaALNX 2 -i+ECTi-1+ &
i=1 i=0 i=0 4)

3. Ampirik Bulgular

Zaman serilerinin duragan olup olmadigini test etme ilkesinin, analiz edilen stirecte
bir birim kok (veya stokastik bir egilim) olup olmadigini belirlemede 6nemlidir.
Calismada seriler arasindaki egbiitiinlesme iliskisini arastirmadan 6nce ADF ve PP
yaklasimlariyla birim kokler test edilmistir. Her iki test duraganligi degerlendirmek
icin en yaygm kullanilan geleneksel bicimsel yontemlerdir. Bu testlerde sifir hipotezi
(Ho: 0 =0) degiskenlerin birim kok icerdigini varsaymaktadir. Alternatif hipotez (Hi: 0
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= 1) ise birim kok hipotezini reddetmektedir. Serilerin duraganliginin kontrol
edilmesinde diizey degerlerinde birim kok igerdigi gozlemlenmektedir. ADF ve PP
birim kok test sonuclar1 degiskenlerin I(1) diizeyinde
gostermektedir. Bu sonu¢ ARDL sinir testi yaklasimmin kullanilabilmesi bakimimdan

duragan oldugunu

herhangi bir sorunun bulunmadigini gostermektedir.

Tablo 1. ADF Ve PP Birim Kok Testi Sonuglar1

ADF PP
DUZEY LNTUFE LNUFE LNTUFE LNUFE
t
Sabitli e e 4.0059 3.1202 4.4538 4.7050
1statistigi
Sabitli & . t oy 1.4761 3.0345 2.4429 -2.4463
Trend istatistigi
ILK FARK d(LNTUFE) d(LNUFE) d(LNTUFE) d(LNUFE)
Sabitli _t . -3.4053*** -3.9230%** -5.7111%* -6.3384***
statistigi
Sabitli&e )t 1 41666 -4.6828" -6.5148% 7.2656%
Trend istatistigi

Bai-Perron ¢oklu kirilma testinde kesme degeri 0.15 ve maksimum kirilma sayis1 5
olarak belirlenmigtir. Bu test kesmeler arasinda heterojen hata dagilimlara izin
vermektedir. BP yontemince belirlenen sonuglara gore %5 anlamlilik diizeyinde
Schwarz kriteri 5 kirilmanin varligma isaret ederken, LWZ kriteri 4 kirilmanin
varligini bildirmektedir.

Tablo 2. 0'dan M'ye Kiiresel Olarak Belirlenen Kirilmalar (2012M01 - 2024M11)

Schwarz kriterine gore secilen kirilma noktalar 5
LWZ kriterine gore secilen kirilma noktalar 4
Sum of Sq. Schwarz * LWZ*
Kinlma Resids.q Log-L Criterion Criterion

0 1 24.51362 -76.10502 -1.638753 -1.604745
1 3 7.307241 3.173765 -2.774686 -2.672485
2 5 3.394619 53.39094 -3.466930 -3.296291
3 7 2.183587 82.29100 -3.833722 -3.594393
4 9 1.825968 94.00625 -3.938150 -3.629871
5 11 1.664766 100.0601 -3.956145 -3.578648

* Minimum bilgi kriteri degerleri isaretlenerek gosterilmistir

Tahmin edilen kirilma tarihleri:

1: 2018M09

2: 2017M11, 2021M05

3: 2015M10, 2018M08, 2021M05

4: 2014M04, 2016M12, 2018M09, 2021M05

5: 2014M03, 2016M07, 2018M03, 2019M10, 2021M05

Bai-Perron yontemi tarafindan tespit edilen kirilma sonuglar1 incelendiginde 2014
yili mart ayinda TUFE ve UFE’de artislarin meydana geldigi, uluslararasi kredi
derecelendirme kurulusu Moody's tarafindan Tiirkiye’nin kredi notunun duragandan
negatife cevrildigi goriilmektedir. Tespit edilen kirilma tarihleri incelendiginde 2018
yilinda kiiresel olarak Cin ekonomisinde meydana gelen daralmanin yani sira ABD ve
Tiirkiye arasinda yagsanan siyasi gerilimin ekonomik cercevede ortaya koydugu
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olumsuz etkilerin kirilmaya yol agtig1 diisiiniilmektedir. Nitekim ABD- Tiirkiye
arasinda yasanan gerilim nedeniyle Tiirkiye’de doviz kuru, faiz ve finans
piyasalarinda bozulma yasanmuis ve ihracatta azalma meydana gelmistir. Finansmana
erisimin sinirli olmasi, faiz ve kur soklar1 sonucunda kredi arz ve talebinde meydana
gelen bozulmaya bagh olarak i¢ talepte daralma etkileri meydana gelmistir. Bu
tarihten itibaren meydana gelen resesyonun etkileri ticlincii ceyrekten itibaren etkisini
gostererek ekonomi resesyona girmistir. Ancak kirilmanin asil etkisi ise 2019 y1l1 ikinci
ceyrek sonrasinda hissedilmis ve hiikiimet tarafindan resesyondan c¢ikis igin cesitli
tedbirler alinmistir (HMB, 2019; TOBB, 2019). Ayrica 2021 yilinda enerji ve gidada
meydana gelen fiyat artisi etkileri yani sira hiikiimetin faiz politikas1 enflasyonda artis:
tetiklemistir. Incelenen donemde meydana gelen kirilmalar sonucunda fiyat
istikrarinin saglanmasi Tiirk ekonomisinin en 6nemli sorunu olarak goriilmektedir.

Serilerin birinci derecede I (1) duragan olmasi analizin yapilmas: icin gerekli
sartlarin meydana geldigi anlamina gelmektedir. Bu nedenle seriler arasindaki iligkiyi
belirlemek amaciyla, 6ncelikle VAR optimal gecikme kriteri 8 periyot tizerinden test
edilerek belirlenmistir. VAR gecikme kriterleri icin elde edilen test sonuglar
incelendiginde LR test sonucu 8 gecikme Onerisinde bulunurken SC (Schwarz bilgi
kriteri), HQ (Hannan-Quinn) FPE (Nihai Tahmin Hatas1), AIC (Akaike Bilgi Kriteri) ti¢
gecikme ile analiz yapilmasini 6nermektedir. Calismada HQ, SC, FPE ve Akaike (AIC)
bilgi kriterleri tarafindan 6nerilen ii¢ gecikme uygulanmusgtir.

Tablo 3. Var Gecikme Secim Kriterleri (2012M1 - 2024M11)

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 219.6772 NA 9.95e-05 -3.5394 -3.4937 -3.5208

1 731.7057 999.0800 2.57e-08 -11.8009 -11.6629 -11.7443
2 764.8662 63.6250 1.60e-08 -12.2742 -12.0456 -12.1813
3 782.1176 32.5392 1.29e-08* -12.4897* -12.1696* -12.3597*
4 784.5274 4.4670 1.33e-08 -12.4638 -12.0523 -12.2966
5 789.2213 8.5481 1.31e-08 -12.4751 -11.9721 -12.2708
6 790.6951 2.6360 1.37e-08 -12.4340 -11.8396 -12.1926
7 792.7175 3.5516 1.41e-08 -12.4019 -11.7160 -12.1233
8 800.8088 13.9453* 1.32e-08 -12.4684 -11.6910 -12.1526

VAR gecikme kriteri ile belirlenen ti¢ gecikme uygulanmis ve model ARDL (3, 3, 0,
0,0, 0, 0) olarak tespit edilmistir. Modeldeki regresor sayis1 7'dir, dolayisiyla K = 6’dur.
F-istatistik degeri 4.08 olarak hesaplanmigtir. Bu deger %5 ve %10 anlamlihik
seviyelerindeki tist kritik degerlerden daha biiyiiktiir. Sinir testi sonuglar1 uzun
donemde esbiitiinlesmenin olmadigin1 ifade eden Ho hipotezini reddetmekte ve
alternatif hipotezi kabul etmektedir. Bu sonug¢ seriler arasinda uzun doénemde
esbiitiinlesme iligkisinin bulundugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 4. Ardl Sinir Testi Sonuglar1 (2012M1 - 2024M11)

Model F istatistigi K Anl?mhl,lk Kritik Degerler
Diizeyi
%5 %10
ARDL (3,3,0,0,0,0,0) 4.082687 6 1(0) 2.12 2.45
I(1) 3.23 3.61
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ARDL'in smirsiz sabit ve trendin olmadig1 varsaymmi altinda elde edilen uzun
vadeli tahmin sonuglarma gore, UFE degiskeninin TUFE degiskeni tizerindeki etkisi
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur (=0,89, p<0,01). Bu sonug, son
donemde fretici fiyatlarindaki artisin tiiketici fiyatlar1 {izerindeki etkisini
gostermektedir. Ote yandan Bai-Perron ¢oklu yapisal kirilma testi ile belirlenen ve
modele kukla degisken olarak eklenen 2016M07 ve 2019M10 yillarinda meydana gelen
yapisal kirilmalar tiiketici fiyatlar1 endeksi tizerinde uzun vadeli pozitif etki yapmustir.
Ayrica BP yontemi ile belirlenen 2014M03, 2018MO03 ve 2021MO05 yapisal kirilma
tarihlerinin istatistiksel olarak anlamli bir diizeye sahip olmadig goriilmektedir
(Tablo 5).

Sonuglara gore gecikmeli hata terimi (ECTt-1) negatif isaretli ve istatistiksel agidan
anlamli bulunmustur. Bu durum, geri bildirim mekanizmasinin etkin ¢alistigini ortaya
koymaktadir. Kisa donem hata diizeltme katsayisi, meydana gelen dengesizliklerin bir
sonraki donemde %27’sinin diizeltilecegini gostermektedir. Kisa donemde UFE'nin
TUFE degiskeni iizerindeki etkisi pozitif ve istatiksel 6nem diizeyindedir ((3=0,56,
p<0,01). Bir gecikmede anlamli bir etki goriilmezken, iki gecikmede etkinin anlamli ve
negatif oldugu dikkat cekmektedir ( = -0.36, p<0.01).

Tablo 5. ARDL Uzun Ve Kisa Donem Tahmin Sonuglar1 (2012M01 - 2024M11)

Bagimli Degisken: LNTUFE Uzun Dénem
Degisken Katsay1 Standart Hata t istatistigi Olasilik
LNUFE 0.889366 0.021281 41.79192 0.0000
K2014M03 -0.003011 0.008531 - 0.353004 0.7247
K2016M07 0.016641 0.008442 1.971333 0.0511
K2018M03 0.009159 0.010208 0.897212 0.3715
K2019M10 0.030232 0.009735 3.105505 0.0024
K2021M05 -0.019352 0.014985 -1.291413 0.1992
EC = LNTUFE - (0.8894*LNTEFE -0.0030*K2014M03 + 0.0166
*K2016M07 + 0.0092*K2018M03 + 0.0302*K2019M10 -0.0194 *K2021M05)

Kisa Donem

C -2.916120 0.531926 -5.482188 0.0000
D(LNTUEE (-1)) 0.566442 0.076231 7.430586 0.0000
D(LNTUEE (-2)) 0.143403 0.072232 1.985328 0.0495
D(LNUFE) 0.593581 0.043411 13.67351 0.0000
D(LNUFE(-1)) 0.040311 0.062752 0.642388 0.5219
D(LNUEE (-2)) -0.360555 0.064544 -5.586198 0.0000
ECM (-1) -0.270143 0.049264 -5.483601 0.0000

ARDL (3, 3,0, 0, 0, 0, 0) modelinin tanisal test sonuglarina gore Breusch-Godfrey ile
Durbin- Watson degerleri modelde otokorelasyon sorunu olmadigini gostermektedir.
Breusch-Pagan-Godfrey testi olasilik degeri %5'ten biiyiik oldugu icin model
varyansmin sabit olduguna isaret etmektedir. Ayrica modelin uygulanabilirligini
sorgulamak icin kullanilan Ramsey Reset testi herhangi bir sorunun bulunmadigmi
ortaya koymaktadir. Modelin R2’si %85 dolaylarinda goriilmekte olup, agiklayici
ozellige sahiptir. F Istatistigi ve olasilik degeri ise modelin bir biitiin olarak uygun
oldugunu gostererek Ramsey model uygunlugu sonuglarmni desteklemektedir (Tablo
6).

95



Sarsici ve Temel | Tiirkiye'de Son Yillarda Yiikselise Gegen Tiiketici Fiyat Endeksi ile Uretici Fiyat..

Tablo 6. ARDL Modeli Tanisal Test Sonuglar1

Test Istatistik Test Istatistik Olasilik

R2 0.845199 F istatistigi 110.1079 0.000000

Diizeltilmis R2 |  0.837523 IB,e(;’t Otokorelasyon LM 2.847321 0.0622

Durbin-Watson | 2112509 | cteroskedasticity  Test: 0.114345 0.7358
ARCH

Ramsey RESET Test 2.971746 0.0874

ARDL modeliyle tahmin edilen uzun donem katsayilarmin kararliligi, belirtilen
teshis testlerinin yami sira, CUSUM ve CUSUMQ testleri ile degerlendirilmistir.
Kiimiilatif toplam testi, iligkili hata teriminin giiven aralig1 icinde kalmasi durumunda
tahmin edilen katsayilarm kararli oldugunu gostermektedir. CUSUMQ testi ise
kiimiilatif hata terimlerinin karesine dayali olarak katsayilarin kararliligim
degerlendirmek i¢in kullanilmistir (Cigdem, 2019: 80-96).

15 1.6

10 | _
0 . e 1.2 |

0.8 |

04

0.0

-10

-15 T T T T T T T T T T T -0.4 T T T T T T T T T T T
1 i Y 1 I i Y I ] Y 1 I [ Y

2021 2022 2021 2022

—— CUSUM . 5% Significance ‘ ‘ —— CUSUM of Squares ——--- 5% Significance

Sekil 1. CUSUM ve CUSUMQ Grafikleri

Grafik 2'de yer alan kesintisiz mavi ¢izgiler, parametre tahminlerini ifade ederken,
kesikli kirmizi gizgiler %95 giiven smirlarini temsil etmektedir. Brown vd. (1975:149-
155) Modele uygulanan CUSUM testinin sonugclar1 incelendiginde %5 anlamlilik
diizeyinde herhangi bir sorunun bulunmadigi gozlemlenmektedir. Ote yandan,
CUSUM ve CUSUMQ test sonuglar1 parametrelerin istikrar kosulunu sagladigini
gosterse de parametrelerin yapisi kirilmalardan etkilendigini ortaya koymaktadar.
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Sekil 2. Ozyinelemeli En Kiiciik Kareler (RLS) Test Sonuglar1 (2012M01 - 2024M11)

Parametre kararliligini 6l¢gmede kullanilan bir diger yontemde 6zyinelemeli en
kiiglik kareler testidir. Yapisal degisiklikler konusunda 6n bilgi mevcut olmadiginda,
ozyinelemeli en kiiclik kareler ve 6zyinelemeli kalint: testi kullanilmaktadir (Mustafa
vd., 2014). Ozyinelemeli katsay1 testi tahminlerinde kirmiz1 gizgiler +2 standart hata
sokunu (2S.E.) ve mavi ¢izgiler yinelemeli tahminleri gosterir. Grafik 3'te yamt
degiskeni ve tahmin edici degisken i¢in parametrelerin tahmini degerlerinin her bir
iterasyona karsi ¢izildigi 6zyinelemeli katsay1 tahminleri gosterilmektedir. C (1), C (2)
sadece varsayilan olarak e-goriiniimlerinde kullanilan notasyonlardir. Genel olarak
ozyinelemeli katsay1 tahmin sonuglarina gore C(1), C(2), C(3), C(8), C(9), C(10), C(11)
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ve C(13) parametrelerinde 2022M04 donemindeki soklara tepki s6z konusudur. C(4)
ve C(5) parametreleri 2022M07 donemindeki soklara tepki gostermekte ve sert
sigramalar meydana gelmektedir. C(6), C(7) ve C(12) parametrelerinin soklara
2022M08 doneminde tepki verdigi goriilmektedir.

4. Sonuc¢

Enflasyon orani, bir iilkenin makroekonomik yapisi hakkinda onemli bilgiler
saglayan etkili bir makroekonomik gostergedir. Kiiresel enflasyon, kiiresel ekonomik
dongii, uluslararasi petrol fiyatlar: ve finansal oynaklikla 6nemli 6l¢tide iligkilidir. Son
yillarda enflasyon kiiresel faktorlere bagl olarak ytikselis egilimini stirdiirmektedir.
Tiirkiye’de yiiksek UFE, maliyet enflasyonunun etkisini ve TUFE'nin ilerleyen aylarda
artma potansiyelini yansitir. Diinya genelinde ise TUFE, merkez bankalarimin politika
hedeflerini belirlemede birincil gostergedir. UFE ise iiretim sektdriinde maliyet
baskilarini ortaya koyar ve ekonomik goriiniim hakkinda erken sinyaller verir. Bu iki
endeksin dikkatle takip edilmesi, bireyler, isletmeler ve hiikiimetler igin stratejik
kararlarm alinmasinda hayati onem tasr.

Son aragtirmalar, 1990 yilindan sonra gelisen piyasa ekonomilerinde 6nemli bir
yakinsama oldugunu ortaya koymaktadir. Bu durum UFE ile TUFE arasindaki iligkiyi
azaltmistir. Korelasyondaki diisiisiin kalici olma ihtimalinin yiiksek olmasi, para
politikas1 kurallarinin yeniden diisiiniilmesinin 6nemli olduguna isaret etmektedir.
Uygulamada merkez bankalari TUFE enflasyonunu hedeflemesine ragmen,
literatiirde yer alan bir goriis, UFE enflasyonunun hedeflenmesi gerektigini
savunmaktadir.

Bu calismada 2012M01 - 2024M11donemine ait giincel aylik veriler kullanilarak
Tiirkiye’deki {iretici fiyat endeksi ve faiz oranindaki degismelerin tiiketici fiyat
endeksi tizerindeki etkileri incelenmistir. Arastirmada sahte regresyonu onlemek ve
serilerin diizey degerlerinin belirlenmesi amaciyla geleneksel birim kok testlerinden
genisletilmis ADF ve PP yontemlerinden yararlanilmistir. Her iki test sonucu da
serilerin ilk farkta duragan oldugunu ve herhangi bir sorunun bulunmadigmi
gostermistir.

Bai-Perron yontemiyle elde edilen sonuglara gore incelenen donemde seriler
2014M03, 2016M07, 2018M03, 2019M10, 2021MO05 donemlerinde yapisal soklara maruz
kalmuistir. Belirtilen tarihlerin incelenmesinde yapisal soklarin kiiresel etkiler yaninda
siyasi ve yurtici ekonomik gelismelere bagh olarak ortaya ¢iktig1 gortilmektedir. Bu
durum ise makroekonomik soklardan kaynakli olarak yurtici piyasalarin etkilendigini
ve tiiketici fiyatlarindaki artigta etkili oldugunu ortaya koymaktadar.

Sonuglardaki gecikmeli hata terimi (ECTt-1) negatif ve istatiksel olarak anlamlidir.
Bu durum geri bildirim mekanizmasinin etkili oldugunu gostermektedir. Kisa donem
hata diizeltme katsayis1 meydana gelen dengesizliklerin sonraki donemde %27’sinin
diizelecegine isaret etmektedir. ARDL sinir testi sonuglari seriler arasinda uzun ve kisa
donemde UFE ve TUFE degiskenleri arasinda uzun dénemli egbiitiinlesme iligskisinin
bulundugunu gostermektedir. Tahmin edilen katsayilara gore UFE degiskenlerinin
TUFE {izerindeki uzun ve kisa vadeli etkileri ($=0,89, p<0,01) seklindedir. Kisa vadede
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(p=0,56, p<0,01). Pozitif ve istatistiksel olarak anlamli. Iki katsay1 karsilastirildiginda,
TUFE degiskeninin uzun vadeli etkisinin kisa vadeye gore daha yiiksek oldugu
gorulmektedir. Ote yandan, arastirma sonuglarimiza gore UFE degiskeninin TUFE
tizerindeki iki gecikmeli etkisinin hem negatif hem de istatistiksel olarak anlaml
oldugu goriilmektedir (3=-0.36, p<0.01). COVID-19 ile ilgili kapanmalar, isyeri
kapanmalar1 ve artan igsizlik nedeniyle bozulan arz-talep dengesi bu sonuca katkida
bulunan faktérlerdir. Ote yandan, Bai-Perron ¢oklu yapisal kirilma testi ile belirlenen
2016MO07 ve 2019M10 kukla degiskenleri yapisal kirilmalarin tiiketici fiyat endeksi
tizerinde uzun vadeli pozitif etkisini gostermektedir.

Bu calismanin sonuglari 6nemli ¢ikarimlara sahiptir. Birincisi, enflasyonun en
onemli nedenlerinden birisi yapisal kirilmalardir. Kiiresel faktorler, politik ve
ekonomik nedenlerle meydana gelen kirilmalar, ekonomideki problemlerin
¢ozlimlenmesi bakimindan istikrar ve giivene odaklanilmasi1 gerektigine isaret
etmektedir. Ikincisi, UFE degiskeninin uzun dénemde TUFE degiskeni {izerindeki
etkisinin yiiksek olmasidir. Bu sonug iiretici fiyatlarindan kaynaklanan etkilerin uzun
donemde daha ytiiksek oldugunu gostermesi nedeniyle politika uygulayicilarin iiretici
fiyatlarindan kaynaklanan degismeleri yakindan takip etmesi ve gerekli onlemleri
almas1 gerektigine isaret etmektedir. Ozellikle literatiiriin bir kolu tarafindan da
vurgulandig: gibi tiretim zincirlerindeki artis, tiretim zincirlerinin uzamasima dayanan
bir ayrilmaya yol agmaktadir. Uretim asamasinin artmas iiretilen mal ve hizmetlerin
fiyatlarinin artmasma yol agmakta ve bu durum fretici fiyatlarinda artisa yol
acmaktadir. Uciinciisii, her ne kadar arastirmamizin sonuglari1 UFE degiskeninin uzun
donem etkisinin daha yiiksek diizeyde oldugunu gosterse de kisa donem etkisinin de
yliksek diizeyde oldugu dikkat gekicidir.

Bu calismanin bulgulari, UFE enflasyonundan kaynaklanan kisa ve uzun dénemli
risklerin tiiketici fiyatlarmi artirdigini ortaya koyarak literatiirdeki bazi ¢alismalari
desteklerken, digerleriyle farkli bir perspektif sunmaktadir. Lenin vd. (2022a), kiiresel
enflasyonun petrol fiyatlar1 ve finansal oynaklik gibi digsal faktorlerle yiikseldigini
gostererek UFE’deki artisin TUFE’ye yansimasini dolayli olarak desteklemektedir.
Adrian (2022), salgm sonrasi finansal risklerin ve faiz oranlarmin fiyatlandirma
risklerini artirdigini belirtmis; bu, calismanin yapisal kirilma etkilerine dikkat ¢eken
bulgulariyla uyumludur. Farooq vd. (2014), doviz kurlar1 ve enerji krizleri gibi
ekonomik faktorlerin enflasyonu tetikledigini listeleyerek UFE kaynakli baskilarin
TUFE’ye etkisini kismen dogrulamaktadir. Wei ve Xie (2018), UFE-TUFE
korelasyonunun azalmasimi kiiresel {iretim =zincirlerine baglamis ve para
politikalarmin UFE’yi hedeflemesi gerektigini savunmus; bu, ¢alismanin {iretici
tiyatlarina odaklanan politika 6nerileriyle dogrudan ortiismektedir. Ancak, O'Doherty
ve Daly (2018), 1990 sonrasi enflasyon yakimmsamasma odaklanarak UFE-TUFE
iliskisine deginmemis, dolayisiyla bu bulgular1 desteklememektedir. Turna ve Ozcan
(2021) ise Tirkiye'de enflasyonun tarihsel olarak parasal genislemeyle iliskili
oldugunu vurgulayarak UFE’'nin roliinii gdz ardi etmis; bu, calismanin UFE odakli
sonuglariyla celismektedir. Sonug olarak, literatiiriin kiiresel ve yapisal faktorlere
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bakan yonleri calismay1 desteklerken, yalnizca parasal faktorlere odaklanan
yaklasimlar bulgularla uyumsuzluk gostermektedir.

Sonug olarak, bu ¢alismanin bulgular1 UFE enflasyonundan kaynaklanan kisa ve
uzun donemli riskler sonucunda tiiketici fiyatlarmin arttigin1 gostermektedir. Bu
nedenle enflasyonla miicadelede tiiketici fiyatlarindaki artisin azaltilabilmesi icin
yapisal kirilma etkilerinin azaltilabilmesi i¢in Onleyici politikalar uygulanmali ve
tiretici fiyatlarindaki artisa odaklanan para ve maliye politikalarina énem verilmelidir.

Katki Orani ve Cikar Catismasi Beyani

Calismanin tiim asamalar1 yazar(lar) tarafindan tasarlanmis ve esit oranda katk:
sunulmustur. Makalede, herhangi bir ¢ikar ¢catismasi bulunmamaktadir.

Etik Beyan1 ve Finansal Destek

Makalede, akademik ve bilimsel etik kurallarina uyulmustur. Calismada Etik Kurul
Raporu  aranmamaktadir. Makalede herhangi bir finansal kaynaktan
yararlanilmamuistir.
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