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Uluslararasi Petrol ve Gida

Fiyatlarindan i¢ Fiyatlara Asimetrik ve
Dogrusal Olmayan Fiyat Gegiskenligi:
Turkiye Igcin NARDL Modeli Bulgular*

Oz

Bu ¢alismanin amaci uluslararasi emtia piyasalarindan (petrol ve gida) kaynak-
lanan asimetrik ve dogrusal olmayan fiyat hareketlerinin i¢ fiyatlara geciskenligini
Tarkiye i¢in dlgcmektir. Bu amagla 2003M02-2015M02 dénemine ait aylik bazda
(145 gozlem) cesitli uluslararasi emtia fiyatlari (petrol ve gida fiyatlari) ve i¢ fiyat-
lari temsilen tuketici fiyat endeksleri ele alinmigtir. Calismanin ekonometrik tah-
minlemesinde yakin zamanda gelistirilen Dogrusal Olmayan Gecikmesi Dagitil-
mis Otoregresif (NARDL) Modeli kullaniimistir. Bdylece uluslararasi emtia fiyat-
larinin pozitif ve negatif “Kismi Ayristirma Toplamlari” kullanilarak kisa ve uzun
dénem dogrusalsizlik ve asimetrik etkiler esanl olarak test edilmektedir. Elde
edilen sonuclara gére uluslararasi petrol ve gida fiyatlarindan yurtici enflasyon
oranlarina dogru asimetrik bir fiyat gegiskenliginin oldugu sonucuna variimistir.
Ote yandan, pozitif ve negatif uluslararasi emtia fiyat soklarina karsi ig fiyatlarin
verdigi kismi tepkiler “Asimetrik Dinamik Hizlandiran” yaklasimi kullanilarak o6l-
culmektedir. Buna gore yurtici enflasyon oranlarinin petrol ve gida fiyat soklarina
verdigi tepki asimetrik ve sirasiyla 20 ve 15 ay oldugu gérulmustar.

Anahtar Kelimeler: Uluslararasi emtia fiyat soklari;, NARDL Modeli; asimetrik
geciskenlik.

Asymmetric and Nonlinear Pass-Through of
International Oil and Food Prices to Domestic
Prices: NARDL Model Evidence for Turkey

Abstract

The aim of this paper is to measure asymmetric and nonlinear pass-through of
international commodity prices (oil and food) to domestic prices in Turkey. For
this purpose, monthly data for international oil and food prices and domestic con-
sumer price index for the period 2003M02-2015M02 (145 observations) is used.
The econometric estimation is based on the recently developed NARDL Model.
This model offers a proper possibility to simultaneously test the short and long-
run nonlinearity through positive and negative “Partial Sum Decompositions” of
the international commodity prices to domestic prices. According to our findings,
we have concluded that there is a pass-through from international oil and food
prices to domestic prices or inflation in an asymmetrical sense. The NARDL Mo-
del, in hand, also allows us to quantify the respective responses of the inter-
nal prices to positive and negative commaodity price shocks from the “Asymmet-
ric Dynamic Multipliers”. We have found that domestic inflation rates’ response
to international oil and food prices is asymmetrical respectively in 20-month and
15-month periods.

Keywords: International commodity price shocks; NARDL Model; asymmetric
pass-through.
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Giris

Gilinlimiizde gelismekte olan ekonomiler ulusla-
raras1 ekonomilere ve finansal piyasalara giderek
daha fazla entegre olmaya baslamistir. Bu durum
bu tilkeleri dis soklara kars1 daha fazla 6nlem al-
maya zorlamaktadir. Son yillarda diinya ekonomi-
sinde yasanan ekonomik dalgalanmalar ve belir-
sizliklerle birlikte emtia fiyatlarinda goriilen yiik-
seligler iilke politika yapimcilarini bu soklara karst
korunmada uygun politikalar1 izlemeye zorlamak-
tadir. Buradaki en 6nemli soru ise soklarin etkisini
en aza indirmede hangi yapisal reformlarin ve po-
litika araclarinin segilecegi hususudur. Yapilan ¢a-
lismalarin biiyiik bir bolimii uluslararast emtia fi-
yatlar1 soklarinin gelismekte olan iilkeleri gelismis
iilkelere gore dort kat daha fazla etkiledigini or-
taya koymaktadir (IMF, 2011). IMF’nin bir grup
iilke lizerine yaptig1 ¢caligmaya gore, emtia fiyatla-
riin daha ¢ok ve siirekli olarak, tiiketim sepetinin
biiylik boliimiinii gida iiriinleri ve petrol yogunluk-
lu triinlerin olusturdugu tilkeleri etkiledigi goriil-
miistlir IMF,2011).

Bir arz soku olarak emtia fiyatlarindaki artiglar
enflasyonda yukart dogru egilimlere ve hasilanin
da potansiyel diizeyinin altina inmesine yol ag-
maktadir. Arz tarafina bakildiginda enerji fiyatla-
rindaki artiglarin enerji yogun sektorlerdeki iiretim
maliyetlerini arttiracagi bunun da tiiketiciye yan-
styarak enflasyonu arttiracagi soylenebilir (Blanc-
hard ve Gali, 2008:18-20). Yiiksek iiretim maliyet-
leri ayn1 zamanda yatirimlarda diistise yol acacak-
tir. Talep yoOniine baktigimizda ise artan enerji fi-
yatlarinin tiiketicilerin reel gelirlerinde azalisa yol
acarak tliketim harcamalarinda diisiise neden ola-
cag1 soylenebilir (Kilian, 2014:136-138; Hamil-
ton, 2009:227-229). Enerji fiyatlarindaki bir diisiis
enflasyon ya da enflasyon bekleyislerinde de dii-
stise yol acarsa Merkez Bankasi ekonomiyi can-
landirici parasal genislemeye gidebilir (Bernanke,
Watson ve Gertler, 1997:149-151). Fakat asimet-
rik etkiden dolay1 enerji fiyatlarindaki diisiis ce-
kirdek enflasyonda diisiise yol agmiyorsa Merkez
Bankasinin temkinli davranarak genisletici politi-
kalara ihtiyatli bakmas1 gerekecektir (Hunt, Isard
ve Laxton, 2001:40-41). Merkez Bankalarinin fi-
yat soklarina kars1 verdigi tepkiler ise zaman za-
man tartisma konusu olmustur. Ciinkii diisiik enf-
lasyon ve yliksek biiyiime oranlar1 esanli olarak
saglanamamaktadir.

Ote yandan petrol fiyatlarmn yurtici fiyatlara ge-
cigkenliginin ekonominin disa agiklhigiyla birlik-
te arttigr da goriilmektedir (Gelos ve Ustyugova,
2012:26). Petrol ve gida soklarinin enflasyonist et-
kisinin, enflasyon oranlarinin yiiksek oldugu iilke-
lerde daha yiiksek oldugu goze carpmaktadir. Ay-
rica enflasyon beklentilerinde sapmalarin yiiksek
cikmasi da enflasyonist fiyat geciskenliginin yiik-
sek olacagini ifade etmektedir. Buna gore enflas-
yon hedeflemesi uygulayan iilkelerin soklara karsi
daha olumlu tepki verdigi, boylece enflasyon dii-
zeylerinin makul bir seviyede kaldigi soylenebi-
lir (Habermeier vd. 2009:23-25; Brito ve Bystedt,
2010:199-200). Buna ragmen 2008 de yasanan
yuksek gida fiyat soklar1 karsisinda ¢ogu iilkede
uygulanan enflasyon hedeflemesinden beklenilen
sonug allamamigtir.

Habermeier vd. (2009), 2008 kiiresel krizi once-
si uluslararasi gida ve petrol fiyat soklarinin gelis-
mekte olan yaklasik 50 iilke ekonomisi {izerindeki
etkisini panel veri analizi kullanarak test etmistir.
Buna gore enflasyon hedeflemesi uygulayan iilke-
lerin soklara kars1 daha direncli olduklar1 sonucu-
na varmistir. Bagimsiz ve seffaf bir merkez banka-
sinin da bagarili bir déviz kuru politikast uygula-
yarak soklarin etkilerini azaltabilecegi ortaya ko-
nulmustur.

De Gregorio vd. (2008), Phillips Egrisi ve VAR
yaklasimina dayanan ve 34 iilkeyi igine alan galig-
masinda fiyat gegiskenliginin sanayilesmis tlke-
lerde gelismekte olan iilkelere nazaran daha diisiik
oldugu sonucuna varmistir. Bunda etkili olan fak-
torlerin ise diinya genelinde petrole bagimli eko-
nomilerin azalmasi, doviz kuru gegiskenliklerin-
deki diisme ve daha pozitif enflasyon ortamlari-
nin saglanmasi seklinde goriilmistiir. Ayrica pet-
rol soklarinin kaynagmin daha ¢ok giiclii kiiresel
talep sonucunda olustugu sonucuna varilmistir.

Chen (2009), 19 sanayilesmis iilke i¢in zamana
gore degisken petrol fiyatlar gegiskenlik katsayi-
larin1 uzay-durum yaklagimiyla incelemis ve orta-
lama geciskenlikte dnemli bir azalig oldugu sonu-
cuna ulagmistir. Bu azaligin en 6nemli nedeni ise
uygulanan para politikasi, doviz kuru politikasi ve
yiiksek ticari agiklik politikalaridir.

Rigobdn (2010), mikro veriler kullanarak 50 iilke
icin petrol ve gida fiyatlarindaki geciskenligi aras-
tirmigtir. Buna gore, sektorel karakteristiklerden
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dolay1 farkli iilkelerde sektorlerin tepkilerinin
farkli oldugu sonucuna ulasmastir.

Pedersen (2010), ¢alismasinda 1999-2010 done-
mine ait 46 iilkede yapisal VAR ydntemini kulla-
narak gida ve enerji fiyatlar1 gegiskenligini aras-
tirmistir. Yazar, gida fiyatlarindaki gegiskenligin
enerji fiyatlar geciskenligine gore daha fazla ol-
dugu ve gelismekte olan iilkelerin bu geciskenlik-
ten daha fazla etkilendigi sonucuna varmistir.

Peersman ve Van Robays (2009), ekonomik sok-
larin Euro bolgesi ve ABD {izerine etkilerini ince-
lemek amactyla VAR sistemi ve isaret kisit1 meto-
du yardimiyla soklar1 ayristirarak enflasyon iize-
rindeki dogrudan ve dolayli etkilerini analiz et-
migtir. ABD’de enflasyonist etkilerin, soklarin
dogrudan gegiskenligi ile birlikte dogrudan etki-
sinin ve iiretim maliyetlerinde yol actig1 yiikselme
nedeniyle de dolayli etkisinin ortaya ¢iktig1 goriil-
miistiir. Euro bolgesinde ise soklarin etkisinin bi-
raz daha diisiik olmakla birlikte daha ¢ok ticretler
iizerinde etkili oldugu gorilmiistiir.

Literatiirde gida ve petrol fiyatlarindan enflas-
yona dogru geciskenligi inceleyen birgok calis-
ma olmasina ragmen bunlardan ¢ok azi asimet-
rik etkileri dikkate almaktadir (Cunadoa ve Gra-
ciab, 2005:78-79; Shawarby ve Selim, 2012:11;
Ianchovichina vd. 2012:16-17; Zoli, 2009:9-10;
Peeters ve Albers, 2013:288). Son yillarda yapi-
lan calismalar petrol ve gida soklarina karsi enf-
lasyon oranlarinin verdigi tepkinin asimetrik ol-
dugunu ortaya koymaktadir (Mork,1989:741-
744;Hamilton,1996:215-216). Seksenlerin ortala-
rinda diinya genelinde yasanan petrol fiyatlarin-
daki diistislerden sonra Mork (1989:743), Mory
(1993:152-153) ve Mork vd. (1994:25-26), pet-
rol fiyatlari ile ekonomik aktivite arasinda dogru-
sal olmayan bir iliskiye ulagmislardir. Buna gore
petrol fiyatlarindaki diisiislerin ekonomi iizerin-
de beklenen pozitif etkisinin petrol fiyatlarindaki
artiglara gore daha az oldugu goriilmiistiir. Boyle-
ce enerji fiyatlari ile enflasyon arasinda asimetrik
iliski oldugu sonucuna varilmistir.

Asimetrik etkilerin genellikle kaynak tahsisinde-
ki maliyetlerden, belirsizliklerden, menii maliyet-
lerinden (Ball ve Mankiw, 1994:249-252), fiyat
ve iicret katiliklarindan ve asimetrik para politi-
kalar1 gibi aksak rekabet piyasasi ozelliklerinden
kaynaklandig1 goriilmektedir. Balke vd. (1998:4)

gore ise dogrusal olmayan (asimetrik) fiyat tepki-
lerinin kaynagi ise perakendecilerin stoklama alis-
kanliklarindan kaynaklanmaktadir. Gardner vd.
(1975:400-401) gore ise hiikiimet tarafindan fiyat
hareketlerine belli bir yonde diger bir yone gore
yapilan agirt miidahaleler dogrusal olmayan fiyat
tepkilerinin diger bir nedenidir. Bailey ve Brorsen
(1989:246-247) gore ise asimetrik fiyat hareketle-
rinin nedeni, bilgi toplamada 6l¢ek ekonomilerin-
den dogan rekabet¢i firmalar arasindaki asimetrik
bilgidir. Karar alicilarin enerji fiyatlarindaki asi-
metrik degisikliklere farkli tepki vermeleri gerek-
tiginden uygulanan para politikalar1 da farklilas-
maktadir. Fiyat katiliklarinin oldugu bir ekonomi-
de petrol ve gida fiyatlarindaki artisin enflasyonist
baskisiin; azalisin deflasyonist baskisina gore
daha fazla olmas1 beklenmektedir.

Zoli (2009) caligmasinda 1990-2008 donemi-
ne ait 18 gelismekte olan Avrupa ekonomisinde
uluslararasi kiiresel petrol ve gida soklarinin enf-
lasyon iizerindeki etkisini incelemistir. ki farkl
VAR(Vektor Oto Regresif) analizi kullandig1 ca-
lismanin sonucunda, uluslararasi petrol ve gida fi-
yat soklarinin yurti¢i enflasyon iizerinde 6nem-
li etkisinin oldugu sonucuna ulagmistir. Kiiresel
gida ve petrol fiyatlarindaki artiglarin bu tlkeler-
de enflasyonu arttirirken, gida fiyatlarindaki diisiis
benzer sekilde enflasyonu diisiirmedigi sonucuna
ulagmustir. Dolayisiyla yurtici fiyatlarin uluslara-
ras1 fiyat soklarina karsi asimetrik tepkiler verdigi
bulgusuna erisilmistir.

Cunadoa ve Graciab (2005), Asya ekonomileri
iizerine yaptig1 calismada Mork (1989) ve Mork
vd. (1994) yonteminden yola ¢ikarak petrol fiyat-
larindaki artis ve azaliglar1 temsil eden degisken-
leri ayn1 esitlikte kullanmis ve kiiresel petrol fiyat
soklartyla yurti¢i enflasyon oranlari arasinda asi-
metrik bir iligski oldugu sonucuna ulagmuistir.

Peeters ve Albers (2013) ¢alismasinda 2006M03-
2010M4 donemine ait Giiney Akdeniz iilkeleri
icin kiiresel petrol ve gida fiyat soklarinin asimet-
rik etkilerinin yurti¢i enflasyon oranlari tizerinde-
ki etkisini incelemistir. Pozitif ve negatif gida fi-
yatlar1 soklariin ele alindig1 modelde gida fiyat-
larindaki artisin (pozitif sok) enflasyonu arttirdigi,
azaligin (negatif sok) ise enflasyonu azaltmadigi
sonucuna varmistir. Dolayisiyla bir asimetrik ilis-
ki oldugu tespit edilmistir.

11
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Shawarby ve Selim (2012) Misir ekonomisinde
2007M7-2011M7 déneminde kiiresel gida fiyatla-
r1 ile enflasyon arasindaki iligskiyi incelemistir. Mi-
sir ekonomisinde gida fiyatlarindaki artiglar enf-
lasyonu arttirmasina ragmen, gida fiyatlarindaki
disiisler ekonomideki asagi dogru katiliklar ne-
deniyle enflasyon iizerinde diisiiriicii etkiler yarat-
mamistir. Bu durum ekonomideki yapiskanlikla-
rin yol actig1 asimetrik iligkiyi ortaya koymaktadir.

Ianchovichina vd. (2012) caligmasinda, 1998M12-
2011M6 doneminde Orta Dogu ve Kuzey Afrika
(MENA) tilkelerinde kiiresel gida fiyat soklarinin
yurti¢i enflasyon tlizerinde 6zellikle gida enflasyo-
nu lizerindeki etkisini aragtirmistir. Elde edilen so-
nuglara gore tim MENA iilkelerinde kiiresel gida
fiyat soklarinin yurtici gida fiyatlar1 tizerinde asi-
metrik etkisinin bulundugu sonucuna ulagilmaistir.

Ibrahim H (2015), Malezya’da 1971-2012 done-
mine ait yillik verilerle yaptig1 ¢calismasinda petrol
fiyatlari ile gida fiyatlari arasindaki asimetrik ilis-
kiyi NARDL yo6ntemiyle incelemistir. Elde edilen
sonuglara gore kisa ve uzun dénemde petrol fiyat-
larindaki artisin gida fiyatlari arttirdigi sonucu-
na ulagilmigtir. Ancak petrol fiyatlarindaki diisii-
stin gida fiyatlan tizerindeki etkisi belirsizdir. Bu
durum Malezya’da gida fiyatlarim etkilemede pi-
yasa gii¢lerinin etkin oldugu sonucunu ortaya koy-
mustur.

Petrol soklarinin makroekonomik degiskenler iize-
rindeki etkisini belirlemede karsilagilan en 6nem-
li zorluk bu iligkiyi agiklayacak temel bir teorik
mekanizmanin olmamasidir. Arastirmacilara gore
petrol soklari; ithalat fiyatlari, dis ticaret hadleri,
girdi fiyatlar1, maliyet ve belirsizliklerde artiga yol
acarak tiretim fonksiyonu iizerinden yatirimlarda
azalma yoluyla, toplam fiyat diizeyi lizerinden reel
para balanslarinin azalmasi, kismi fiyat soklar1 yo-
luyla sektorler arasindaki dagilimi bozarak ekono-
miye etki etmektedir.

Bu ¢aligmayi diger ¢aligmalardan ayiran en dnem-
li 6zellik, uluslararasi petrol ve gida fiyatlar1 sok-
larinin yurti¢i enflasyon oranlar iizerindeki etki-
lerini simetrik (dogrusal) degil asimetrik (dogru-
sal olmayan) olarak incelemesidir. Ayrica kullani-
lan yontemin dogrusal olmayan yapiy1 (asimetrik)
dikkate almasi da literatiirde yer alan diger dogru-
sal (simetrik) koentegrasyon yontemlerine gore de
Oonemli bir istlinliigli ortaya koymaktadir. Calig-

manin diger bir 6nemli 6zelligi ise asimetrik fiyat
geciskenligi ile petrol fiyatlar1 arasindaki iliskiyi
Tirkiye i¢in aragtiran ilk ¢alisma olmasidir. Ca-
lismanin bundan sonraki béliimiinii yontem, veri
seti, ampirik bulgular, sonug ve politika dnermele-
ri kismi1 olusturmaktadir.

1. Yontem

Calismada son yillarda Shin vd. (2014) tarafin-
dan gelistirilen Dogrusal Olmayan Gecikmesi Da-
gitilmis Oto Regresif Model (NARDL) kullanil-
mistir. Boylece uluslararasi enerji ve gida fiyatla-
rindan i¢ fiyatlara (enflasyon) dogru kisa ve uzun
donemli bir asimetrik geciskenligin olup olmadi-
&1 test edilmektedir. Kullanilan bu koentegrasyon
yontemi, koentegrasyon dinamiklerini ve asimet-
rik (dogrusal olmayan) iliskiyi ayn1 anda modelle-
mesi bakimindan literatiirde kullanilan diger dog-
rusal ve dogrusal olmayan koentegrasyon yontem-
lerine (hata diizeltme modeli (ECM), esik hata dii-
zeltme modeli ve markov rejim degisimi hata di-
zeltme modeli) gore 6nemli Ustiinliikler tagimakta-
dir. Diger taraftan kullanilan yontemin degisken-
lerin farkli entegrasyon derecelerini dikkate alma-
st ve kiiglik 6rneklem o6zelliklerinde etkin sonug-
lar vermesi yine diger yontemlerine gore dnemli
avantajlar saglamaktadir. Ayrica s6z konusu yon-
tem hem dogrusal hem de dogrusal olmayan ko-
enterasyon iliskisinin testine olanak tanimaktadir
(Katrikilidis ve Trachanas,2012:1066). Bununla
birlikte seriler ikinci dereceden entegrasyona sa-
hip iseler bu yontem kullanilamamaktadir (Pesa-
ran,2001:290).

Literatiirde birinci dereceden entegrasyona sahip
degiskenlerin kisa donemde sapmalarinin uzun
donemde denge degerlerine ulagsmalar1 genellik-
le dogrusal hata diizeltme modeli yardimiyla elde
edilmektedir. Buna gore kisa donemde hata diizelt-
me mekanizmasinin ¢alismasi kisa donemde sap-
malarin uzun dénemde belli bir donem sonra gi-
derildigini gostermektedir (Granger (1981);Engle
ve Granger (1987:254); Johansen (1987)). Dogru-
sal bir ECM (hata diizeltme modeli) agagidaki gibi
ifade edilebilir;

AENF, = ji+ pow ENF_, + p PETROL,_, +

Pl g-i
> aAENF,  +> BAPETROL,, +&,(1)

i=1 i=0
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AENF:‘ = /Ll + pENFENF:%l + prIDAtfl +

-1 g-i

D> aAENF_ +) BAGIDA_ +¢,  (2)

i=1 i=0

Esitlik 1 de uluslararasi petrol fiyatlar ile yurtici
enflasyon orani arasindaki; esitlik 2 de ise ulusla-
rarasi gida fiyatlari ve yurti¢i enflasyon orani ara-
sindaki kisa ve uzun donemli dogrusal ve simetrik
iliski dikkate alinmaktadir (Dogrusal ARDL yon-
temi).

Granger ve Yoon (2002:8), esitlik 1 ve 2’de degis-
kenlerin kendi degerleri arasinda koentegre iligki
olmasa bile bunlarin pozitif ve negatif ayrisimla-
11 arasinda gizli bir koentegre iligkinin olabilecegi-
ni gostermektedir. Shin vd. (2014:285-286)’de bu
noktadan hareketle degiskenlerin kisa ve uzun do-
nem simetrik ve asimetrik iligkilerinin test etmek-
le birlikte ayrica degiskenler arasindaki gizli koen-
tegre iliskiyi de test etmektedir. Béylece Shin vd.
(2014:288) tarafindan gelistirilen bu yeni yontem
digsal (bagimsiz degiskenlerin) pozitif ve negatif
kismi ayristirmalari toplamlarini kullanmaktadir;

t t
PETROL' =) APETROL' = ) max(APETROL ,0)

J=1 J=1

ve PETROL =) APETROL, = ) max(APETROL,0)
j=1 Jj=1
t t 3)
GIDA" =) AGIDA; = max(AGIDA,,0) ve
J=1 J=1

t t
GIDA™ = AGIDA; =) max(AGIDA,,0)
j=1 j=1

Esitlik 3 ve 4’te kismi ayristirmalar toplamlari kul-
lanilarak kisa ve uzun donem asimetrik iligki test
edilmektedir. Boylece uluslararasi petrol ve gida
fiyatlarindaki artisin ve azalisin yurti¢i enflasyon
oranlar1 lizerinde asimetrik bir etkisinin olup ol-
madig test edilebilmektedir.

Esitlik 1°de dogrusal ECM modeli kisa ve uzun
donem asimetrik etkiler dikkate alinarak Shin ve
dig (2014:289) tarafindan Dogrusal Olmayan Ge-
cikmesi Dagitilmis Oto Regresif Model (NARDL)
olarak genisletilmistir. Boylece genel olarak
NARDL modeli asagidaki gibi ifade edilebilir;

AENF, = yu+ p,, ENF,_, + 0" PETROL’, + 0" PETROL_, +

p-l g-i
Z“a[_AENFH + Z(a)‘."APETROLL + a)['APETROL;I )+e,
i=l i=0

&)
AENF, = i+ pyyENF,_ + 0"GIDA, + 0" GIDA_, +

p-1 g-i
D @AENF,_ + (0 AGIDA’ +w AGIDA™ )+¢,

_ _ ©)

Esitliklerde bagimsiz degiskenlerin iizerinde yer
alan (+) ve(-) isaretler pozitif ve negatif kismi ay-
ristirmalar toplamlarini ifade etmektedir. p ve q
sembolleri ise sirastyla bagimli ve bagimsiz degis-
kenleri dagitilmig gecikmelerini gostermektedir.
Modelde simetrik ve asimetrik iliski Wald test is-
tatistigi ile test edilmektedir. Buna gore uzun do-
nem simetrik iliski; @" = @ bos hipotezi altinda
test edilmektedir. Bos hipotezin reddi uzun do-
nemli asimetrik iligkinin oldugunu gostermekte-
dir. Uzun donem pozitif ve negatif katsayilar ise;
L.=-0 "/ Ppnr ve L, ==0"/ pyy scklinde
hesaplanmaktadir. Yurti¢i enflasyon oranlar etki-
leyen ve uluslararasi petrol ve enerji fiyatlarindan
kaynaklanan pozitif ve negatif soklarin kisa do-
nem uyarlama katsayilari @' ve @, parametrele-
riyle ifade edilmektedir. Yine kisa dénem simetrik
iliski; @ _ @ bos hipotezi altinda Wald test ista-
tistigi ile test edilmektedir.

Besinci ve altinci esitlikler kisa ve uzun donem si-
metri bos hipotezinin kabul edilmesi durumunda
geleneksel dogrusal ARDL modeline doniismek-
tedir. Diger taraftan uzun donem simetri bos hi-
potezinin reddedilmesi bu karsin kisa donem bos
hipotezinin kabul edilmesi durumunda uzun do-
nem asimetrik kisa donem simetrik iliski ortaya
¢ikmaktadir. Bu durum esitlik 7 ve 8 ‘de petrol ve
gida fiyatlar1 i¢in ayr1 ayr1 gosterilmektedir. Ter-
si durumda uzun dénem bos hipotez kabul edilir
kisa donem reddedilirse uzun donem asimetri kisa
donem ise simetrik bir iligki oldugu sdylenebilir
(Esitlik 9 ve 10).

AENF, = yi+ p,,ENF_ + 0 PETROL' , +

p-1 q-i
0 PETROL,, + Y a,AENF,_ + Y @APETROL,_, +¢,

i=1 i=0

(M
AENF, = p+ p,,.ENF, | + 0*GIDA', +
p-1 q—i

0 GIDA_, + Y a,AENF,_,+ Y oAGIDA,_, +¢,

_ _ ®)
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AENF, = i+ ppyp ENF,_ + Ppyppo, PETROL, , +
p-l i
Z a,AEN
il

)

AENF, = i+ ppENF,_ | + pgp,GIDA, | +

p-1 q-!
L GAENF, + ) (@ AGIDA, + 0, AGIDA )+,

i=1 i=0

(10)

NARDL modelinde asimetrik iliskinin varli-
&1 tespit edildikten (kisa ya da uzun dénem) son-
ra uluslararasi petrol ve gida fiyatlarindan kay-
naklanan bir birimlik pozitif (artis), PETROL" ve
GIDA", ve negatif (azalis), PETROL GIDA™
,sok karsisinda yurti¢i enflasyon oranlarinin ver-
digi asimetrik tepki pozitif ve negatif “Asimetrik
Dinamik Hizlandiran” yaklasimiyla asagidaki gibi
Olciilebilmektedir(Shin ve dig(2014:291-292).

i OENF, " i OENF,, ;
‘=0 ETROL s OPETROL,
h _0,1,2, ..... 1¢c1n (11)
. L OENF, OENF,,
m; = Z—’ J Z A
= O0GIDA’ 5 OGIDA;
h= 0,1,2, ..... i¢in (12)
h — 0, iken m, = LPETROL*,G[DA* ve
m, — LPETROL_’GID " olmaktadir. Burada
ve L sirastyla pozitif ve

PETROL' ,GIDA* PETROL ,GIDA™
negatif asimetrik uzun donem Kkatsayilar1 gdster-

mektedir. Tahmin edilen hizlandirana bagl olarak
sisteme (koentegrasyon denklemi) gelen bir sok
sonrasinda, yurtici enflasyon ile uluslararasi petrol
fiyatlar1 yada gida fiyatlar1 arasindaki baslangic
dengesinden yeni duragan durum dengesine kadar
gecen, zamana bagl dogrusal olmayan(asimetrik)
dinamik uyarlama mekanizmasi gozlemlenebil-
mektedir.

NARDL modelinde kisa donem dinamikler dagi-
tilmis gecikmelerle gozlemlenebilirken uzun do-

q—i
F_,+) (&' APETROL' +w APETROL )+¢,
i=0

nemde ise bu iliski tek bir ortak koentegre vektor
ile tanimlanmaktadir. Ayrica siir testi yaklagimi
kullanilarak degiskenlerin I(0) ve I(1) entegrasyon
dereceleri dikkate alinmaksizin koentegre iliskinin
varlig1 aragtirilabilmektedir.

2. Veri seti

Bu ¢aligmada 2003M02 ve 2015M02 dénemine ait
aylik veriler kullanilmistir. Enflasyon degiskenini
temsilen tiiketici fiyat endeksi degisim orani, pet-
rol fiyatlari i¢cin Brent ham petrol varil fiyati ve
gida fiyatlar1 yerine de toplulastirilmig uluslararasi
gida fiyatlar endeksi kullanilmigtir. Enflasyon se-
risi TCMB veri tabanindan elde edilmistir. Ulusla-
rarasi petrol fiyatlari ve gida fiyatlar1 degiskenleri-
ne ise quandl.com uluslararasi veri tabanindan ula-
stlmistir. Petrol fiyatlar1 ve gida fiyatlar1 dolar cin-
sinden($) oldugu i¢in bu degiskenler nominal do-
viz kuru ile garpilarak TL cinsinden yeni bir de-
gisken elde edilmistir. Calismada kullanilan de-
giskenler logaritmik olarak ifade edilmistir. Boy-
lece katsayilar esneklikler cinsinden hesaplanmig-
tir. Degiskenlerin zamana bagli egilimleri asagida
sekil 1°de gosterilmektedir.

Sekilde goriildiigl uluslararasi petrol ve gida fi-
yatlarinin 6zellikle 2008’den sonra artis trendi ser-
giledigi goriilmektedir. Ancak son yillarda petrol
fiyatlarinda ani diislislerin oldugu tespit edilebilir.

Enflasyon oranlarinin ise belli bir bant araliginda
dalgalanma gosterdigi goriilmektedir. Calismanin
baslangi¢ déneminin 2003 seg¢ilmesinin nedeni ise
2003 yilindan 6nceki donemlerde enflasyon oran-
larinda goriilen dalgalanmalarin yiiksek olmasi ve
bu nedenle katsayilarda sapmalarin yiiksek olma-
sidir. Bundan dolay1 enflasyon hedeflemesinin uy-
gulandigi donemler veri araligi olarak segilmistir.
Ayrica enflasyon serisine yapilan birim kok testle-
ri sonucunda da 2003 mart aymda kirllma goril-
mis ve analize bu déonemden sonraki kisimla de-
vam edilmistir. Degiskenlere ait temel tanimlayict
istatistikler tablo 1’de yer almaktadir.
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Sekil 1. Degiskenlerin Zamana Bagli Egilimleri
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Tablo 1: Degiskenlerin Stokastik Zaman Serisi Ozellikleri

ENFLASYON ORANI PETROL FIYATLARI GIDA FIYATLARI
Ortalama 0.679 3.359 3.604
Maksimum 2.605 4.385 4.488
Minimum -0.530 2.275 2.795
Standart Sapma 0.501 0.603 0.566
Carpiklik 0.443 0.066 0.165
Basiklik 3.66 1.879 1.512
JB 7.413" 7.695" 14.033*
PP -10.508™" -1.212 -0.933
ZA -10.771™ -3.695 -3.573

PP: Phillip_Perron birim kbk testini géstermektedir. -3.47, -2.88, 2.57 sirasiyla sabitli modeldeki %1, %5 ve %10 diizeyindeki
kritik degerleri ifade etmektedir. ZA: Zivot-Andrews birim kbk testini gésterir. -5.34, -4.93,-4.58 sirasiyla sabitli modeldeki %1,
%5 ve %10 dlizeylerindeki kritik degerleri ifade eder. JB:Jarque-Bera normal dagilim test istatistigini gdsterir. ***,** ve * sirasiyla

%1, %5 ve %10 diizeylerinde sifir hipotezinin reddini gésterir.

Tabloda degiskenlerin saga carpik normal dagil-
madiklar1 goriilmektedir. Phillip-Perron birim
kok testi sonuglarina gore enflasyon orani diizey-
de duragan bulunurken petrol fiyatlar1 ve gida fi-
yatlarinda birim kok oldugu goriilmektedir. Diger
yandan kirtlmay1 dikkate alan Zivot-Andrews bi-
rim kok testi sonuglarina gore ise enflasyon ora-

n1 duragan bulunurken, petrol fiyatlar1 ve enflas-
yon orani birim kokli oldugu goriilmistiir. Ancak
kullandigimiz yontemin 6nemli bir 6zelligi degis-
kenlerin entegrasyon derecelerini dikkate almama-
st diger bir ifade ile farkli entegrasyon derecesi-
ne sahip degiskenler arasindaki koentegre iliskinin
varligini arastirmaya imkan vermesidir.

15
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Tablo 2: Uzun ve Kisa Donem Simetri Testi Sonugclari

Uzun Donem | Kisa Donem S
WLR WSR onue
PETROL FIYATLARI- 59.94%** 10.06%** Uzun ve Kisa Donem Asimetrik
TUFE [0.000] [0.001] NARDL
: .. 87.05%** 19.47 *** Uzun ve Kisa Donem Asimetrik
GIDA FIYATLARI-TUFE [0.000] [0.000] NARDL

*Tahminler esitlik (1) ve esitlik (3)’e gére yapilmistir. Esitlik (1) simetrik modeli, (3) ise asimetrik modeli ifade etmektedir.
Tablo Enflasyon-Petrol Fiyatlari ve Enflasyon-Gida fiyatlari arasindaki kisa ve uzun dénem simetri test sonuglarini ver-

e /S
mektedir. Wsg, @, = @. kisa dénem simetri varsayimina dayanan bog hipotezine ait Wald test istatistigini vermektedir.

Wsr ise (9+ = 0" uzun dénem simetri varsayimina dayanan bos hipotezine ait Wald test istatistigini vermektedir.

*kk

uzun ve

kisa dénem simetri bos hipotezlerinin %1 anlamiilik diizeyinde reddedildigini gbstermektedir.

3. Analitik Bulgular

Tablo 2 ve tablo 3 degiskenlere yonelik temel ana-
litik bulgulart sunmaktadir. Calismada oncelikli
olarak degiskenler arasindaki iligkiyi 4 temel mo-
delden (AA: Kisa ve uzun donem asimetrik, AS:
Kisa donem asimetrik uzun donem simetrik, SA:
Kisa donem simetrik uzun donem asimetrik ve SS:
Kisa ve uzun donem simetrik) en iyi temsil eden
model yontem kisminda yer alan esitlik 1-2 ve 5-6
dikkate alinarak Wald test istatistigi ile belirlenmis
bundan sonra belirlenen modele ait tahmin sonug-
lar1 tablo 3’te sunulmustur.

Tablo 2 de elde edilen Wald testi sonuglarina
gore petrol fiyatlari-enflasyon ve gida fiyatlari-
enflasyon ikilileri arasinda kisa ve uzun déonemde

simetrik bir iliskinin bulundugunu ifade eden bos
hipotez reddedilmektedir. Buna gore uluslararasi
petrol fiyatlarindan ve gida fiyatlarindan kaynak-
lanan pozitif (artis) ya da negatif(azalis) bir sokun
yurtici enflasyon oranlari tizerindeki etkisi (enflas-
yon oranlarina gecigkenligi) dogrusal degildir di-
ger bir ifadeyle simetrik degil asimetrik bir gecis-
kenlik s6z konusu olmaktadir. Bu durum ulusla-
rarasi petrol fiyatlarindaki veya gida fiyatlarinda-
ki artisin (pozitif sok) enflasyonu arttirirken, di-
ger yandan azalisin da enflasyonu arttirabilecegi-
ni ya da petrol fiyatlarinda ve gida fiyatlarindaki
bir azaligin (negatif sok) enflasyonu azaltirken di-
ger taraftan artisinda azaltabilecegini gostermekte-
dir. Degisimin ne yonde olacagi Tablo 3 te yer alan
NARDL model tahmin sonuclarina goére degerlen-
dirilebilmektedir.
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Tablo 3: Petrol ve Gida Fiyatlarindan Yurti¢i Enflasyon Oranlarina Asimetrik Fiyat Gegisi: NARDL
Modeli Tahmin Sonuglari

PETROL FiYATLARI-ENFLASYON GIDA FiYATLARI-ENFLASYON
Kisa ve Uzun Donem Asimetrik NARDL Model | Kisa ve Uzun Donem Asimetrik NARDL Model
ENF,_, -0.227 ENF,_, -0. 156"
(0.049) (0.042)
+ 0.118*** . 0.125%s%*
PETROL GIDA
. (0.039) . (0.043)
PETROL , -0.144%* GIDA, -0.112%
(0.062) (0.063)
AENF ., 0.382%** AENF, 0.249%**
(0.088) (0.083)
(0.092) (0.087)
AENF,_, 0.267*** AENF._. -0.244%%*
(0.088) (0.085)
0.454%*** + 0.185
AENF AGIDA
=6 (0.093) ' (0.138)
AENF,_, 0.201%** AGIDA; -0.541%*
(0.086) (0.243)
+ 0.152 - -0.819%**
APETROL AGIDA
' (0.116) 3 (0.243)
APETROL, , 0.273* AGIDA;, -0.478*
(0.150) (0.246)
- 0.355%* : 12.441%**
APETROL
-2 (0.156) SABIT (3.517)
APETROL, 0.488%
(0.161)
. 21.367%**
SABIT (4.396)
L, eor 0.521 %% L. 0.805%**
Losimor 0.633%** Lo 0.722%*
AIC 5.221 AIC 5.350
SIC 5.503 SIC 5212
Log-Olabilirlik -334.216 Log-Olabilirlik -342.101
B-G (36) 0.460 B-G (36) 0.734
ARCH (36) 0.822 ARCH (36) 0.887
t BDM -4.697 t BDM -3.742
F PSS 6.461 F PSS 6.714

Tablo enflasyon-petrol fiyatlar1 ve enflasyon-gida
fiyatlar1 arasindaki en uygun NARDL model so-
nuglarini vermektedir. L, ... o0 =—0"/ pENF
Ve L or cia = —0 "/ pENF asimetrik uzun do-
nem katsayilar1 gostermektedir. Parantez icindeki

degerler katsayilara ait standart hatalar1 vermekte-
dir.®** %1 ve ** %5 anlamlilik diizeyini ifade et-
mektedir. B-G (36), 36 gecikmeye kadar Breusch-
Godfrey otokorelasyon testini; ARCH (36) ise 36
gecikmeye kadar modelde degisen varyansin olup

17
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olmadigimi gostermektedir. Bagimli ve bagimsiz
degiskenler i¢in max p = max g =12 maksimum
gecikme uzunlugu belirlenmis ve genelden-6zele
dogru yaklasimi kullanilarak anlamsiz gecikme-
ler modelden atilmigtir. t BDM ve F_PSS istatis-
tikleri Pesaran, Shin and Smith (2001) tarafindan,
k=1 (ac¢iklayic1 degisken) icin %5 6nem diizeyin-
de tabule edilen kritik degerleri gostermektedir.
t,,=—322veF, =573

Tablo 3 uluslararasi petrol fiyatlarindan ve gida fi-
yatlarindan kaynaklanan bir sokun yurtici enflas-
yon oranlart tizerindeki etkisini gostermektir. Bu
etkinin asimetrik oldugu goriilmiis ve kisa ve uzun
doneme ait asimetrik NARDL model tahmin so-
nuglart verilmistir. Uluslararas1 petrol fiyatlari
ve yurti¢i enflasyon oranlart arasindaki uzun do-
nem asimetrik katsaytlarmim (L, 0 Ve Lporror
) pozitif ve anlamli olduklar1 goriilmektedir. Buna
gore uluslararas1 petrol fiyatlarindaki %1°lik bir
artisin diger bir ifadeyle pozitif bir sokun uzun do-
nemde enflasyonu %0.521 artirdig1 goriilmekte-
dir. Buna karsilik uluslararasi petrol fiyatlarinda-
ki %1°lik bir azalis yani negatif bir sok uzun do-
nemde enflasyonu %0.633 oraninda arttirdigr go-
rilmektedir. Diger bir degisle petrol fiyatlarindaki
artislar enflasyonu arttirirken azalislarda artisa ne-
den olmaktadir. Ustelik azalislarin enflasyon iize-
rindeki artis etkisinin daha fazla oldugu goriilmek-
tedir. Petrol fiyatlari ile enflasyon oranlar1 arasin-
daki kisa donem asimetrik katsayilara bakildiginda
(APETROL; APETROL, , APETROL, , APETROL, )
ise kisa donemde pozitif petrol sokunu ifa-
de eden (APETROL)) katsayisi istatistiki ola-
rak anlamsizdir. Buna gore kisa donemde pet-
rol fiyatlarindaki artisin enflasyon {iizerinde-
ki etkisi belirsizdir. Diger taraftan kisa donem-
de petrol fiyatlarindaki azalis1 ifade eden
(APETROL, , APETROL, , APETROL, ) kat-
sayilar1 ise istatistiki olarak anlamli ve pozitiftir.
Bu durumda kisa dénemde petrol fiyatlarindaki
azaligin enflasyonu arttirdigi sonucuna ulagilmak-
tadir. Yine tablo degerleri incelendiginde enflas-
yonun bir donem gecikmeli degerinin (ENF, ) ne-
gatif ve anlamli oldugu goriilmektedir. Bu sonug
ekonomide enflasyon bekleyislerinin gegerli oldu-
gu sonucunu vermektedir.

Petrol fiyatlar1 ve enflasyon arasindaki kisa ve
uzun dénem asimetrik NARDL model sonuglari-
na bakildiginda; modelde otokorelasyon ve degi-
sen varyans sorunuyla karsilasilmadigr goriillmek-
tedir. Diger taraftant BDM ve F_ PSS istatistikleri

Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan elde edi-
len kritik degerlerden biiyiik oldugu icin Ho hipo-
tezi reddedilmekte (t BDM istatistigi mutlak de-
ger olarak) ve petrol fiyatlari ile enflasyon arasin-
da uzun donemde asimetrik koentegre bir iligskinin
varligina ulasilmistir.

Tablo 3’te uluslararasi gida fiyatlari ile enflasyon
oranlar1 arasindaki uzun donem asimetrik katsa-
yilara bakildiginda gida fiyatlarindaki bir artisin
(L) enflasyonu arttirdigi; buna karsin azalisin
cins”) da yine enflasyonu arttirdigi yani asimet-
rik bir geciskenligin oldugu goriilmektedir. Gida
fiyatlarindaki %1°lik bir artis enflasyonu %0.80
oraninda arttirirken, %]1°lik bir azalis ise %0.72
oraninda arttirmaktadir. Katsayilar ise %1 diize-
yinde istatistiki olarak anlamlidir. Gida fiyatlari
ile enflasyon arasindaki kisa donem asimetrik kat-
sayilara bakildiginda ise gida fiyatlarindaki pozitif
artig1 gdsteren (AGIDA,) katsayinin istatistiki ola-
rak anlamsiz oldugu goriilmektedir. Diger taraf-
tan kisa donemde gida fiyatlarindaki azalisi ifade
eden katsayilara (AGIDA, AGIDA, ; AGIDA,,)
bakildiginda ise negatif ve istatistiki olarak anlam-
11 oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Bu durum ulus-
lararas1 gida fiyatlarinda meydana gelen diisiisle-
rin kisa donemde enflasyon oranlarini diisiirece-
gini gostermektedir. Yine ENF,_| katsayismin an-
laml1 ve negatif olmasi ekonomide enflasyon bek-
leyislerinin gecgerli oldugunu ifade etmektedir.

Gida fiyatlari ile enflasyon arasindaki kisa ve uzun
donem asimetrik NARDL model tahmin sonugla-
11 incelendiginde yine modelde bir otokorelasyon
ve degisen varyans sorununun olmadigi sonucu-
na ulasilmistir. Ayrica t BDM ve F_PSS test is-
tatistikleri kritik degerden biiyiik (t BDM ista-
tistigi mutlak deger olarak) oldugu i¢in uzun do-
nemde gida fiyatlar1 ile enflasyon oranlari arasin-
da asimetrik bir koentegre iliskinin varligi kabul
edilmektedir.

Diger taraftan pozitif ve negatif uluslararast pet-
rol ve gida fiyatlar1 soklarma kars1 yurtigi enflas-
yon oranlarinin verdigi kismi tepkiler “Asimetrik
Dinamik Hizlandiran” yaklagimi kullanilarak 61-
clilmektedir. Sekil 2’de uluslararasi petrol fiyatla-
11 soklarina karst enflasyonun verdigi tepki(petrol
fiyatlarmin enflasyona geciskenligi) yer almakta-
dir. Buna gore petrol fiyatlarindan kaynaklanan 1
birimlik pozitif bir soka (artig) karsi enflasyon po-
zitif tepki vermektedir. Yine petrol fiyatlarindan
kaynaklanan negatif bir soka (azalis) kars1 enflas-
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yon pozitif tepki vermektedir. Sekil incelendigin-
de yaklasik iki doneme kadar petrol fiyatlarinda-
ki azalma artisa gore enflasyonu daha fazla art-
tirmaktadir (biiyiik kesikli ¢izginin kiigiik kesik-
li ¢izgiyi astign bolgeye kadar). ikinci dénemden
sonra ise pozitif soklar negatif soklara gore enf-
lasyonu daha fazla arttirmaktadir. Yaklagik 20 do-
nem(20 ay) sonra ise petrol fiyatlarindan kaynak-
lanan bir sokun enflasyon iizerindeki asimetrik et-
kisi sona ermekte ve enflasyon uzun dénem du-

ragan durum noktasina ulasmaktadir. Burada pet-
rol fiyatlarindaki pozitif ve negatif soklarin enf-
lasyon oranlarini arttirmast asimetrik etkiyi gos-
teren mavi egrinin pozitif ve negatif soklar1 tem-
sil eden egrinin iizerinde hareket etmesine yol ag-
mistir. Uzun dénemde ise pozitif bir petrol soku-
nun yurti¢i enflasyon oranlarina geciskenligi orta-
lama %0.8 artig yoniinde olurken, negatif bir so-
kun gegiskenligi ise %0.1 oraninda azalis yoniin-
de olmaktadir.

Sekil 2: Petrol Fiyatlarindan Enflasyon Oranlarina Dogru “Birikimli Asimetrik Uzun Dénem Dinamik
Hizlandiran” Etki Tepki Fonksiyonu
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Sekil 3: Gida Fiyatlarimdan Enflasyon Oranlaria Dogru “Birikimli Asimetrik Uzun Dénem Dinamik
Hizlandiran” Etki Tepki Fonksiyonu
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Sekil 3’te ise uluslararasi gida fiyat1 soklarina kar-
st enflasyonun verdigi asimetrik tepkiler ol¢iil-
mektedir. Buna gore gida fiyatlarindan kaynakla-
nan bir birimlik pozitif soka karsi enflasyonun tep-
kisi artis yoniinde olmustur. Yine negatif bir soka
karsida artis yoniinde tepki veren enflasyon oran-
lar1 yaklagik 15 donem (ay) sonra uzun dénem du-
ragan durumuna ulagsmistir. Duragan durum den-
ge noktasina kadar gida fiyatlarindaki negatif sok-
lar (azalig) enflasyonu pozitif soklara (artis) gore
daha fazla arttirdig1 goriilmektedir (Pozitif soku
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T T
60 80
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ifade eden kiigiik kesikli egrinin iizerinde seyre-
den biiyiik kesikli egri). Duragan durumdan son-
ra ise pozitif soklarin enflasyon {izerindeki etkisi-
nin daha biiyiik oldugu goriilmektedir. Yine gida
fiyatlarindan enflasyon oranlarina geciskenligin
asimetrik oldugunu gdsteren mavi renkli asimet-
ri egrisi pozitif ve negatif soklar1 ifade eden egri-
nin iizerinde bir seyir izlemektedir. Uzun dénem
denge noktasinda (duragan durum dengesi), pozi-
tif gida fiyat soklarindan yurtici enflasyonlari fiyat
geciskenligi %0.5 seviyelerinde goriiliirken, ne-
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gatif soklarin geciskenligi pozitif soklardan biraz
daha az yaklasik %0.4 civarindadir.

Sonuc¢

Uluslararas1 emtia fiyatlarindan (petrol ve gida)
kaynaklanan soklarin yurti¢i enflasyon oranlar
tizerindeki etkisinin arastirildigi ¢aligmada ulusla-
raras1 petrol ve gida fiyat soklarindan yurti¢i enf-
lasyon oranlarina dogru dogrusal olmayan bir fi-
yat geciskenliginin oldugu sonucuna ulasilmistir.
Bu durum uluslararasi enerji ve gida fiyatlarinda-
ki artigin enflasyonist baski olustururken bu bas-
kinin uluslararasi fiyatlardaki azaliglar durumunda
da devam ettigini gostermektedir.

Uluslararasi petrol ve gida fiyatlarindan kaynakla-
nan pozitif ve negatif soklara kars1 yurtici enflas-
yon oranlarinin verdigi kismi tepkiler ise “Asimet-
rik Dinamik Hizlandiran” yaklagimi kullanilarak
Ol¢iilmiistiir. Elde edilen sonuglar petrol fiyatla-
rindan kaynaklanan bir birimlik pozitif soka (art1)
enflasyonu pozitif tepki verdigini diger yandan bir
birimlik negatif soka (azalig) da yine pozitif tepki
verdigini gostermektedir. Yurti¢i enflasyon oranla-
rinin petrol fiyat soklarina verdigi tepki yaklasik
20 ay siirmekte ve sonrasinda ekonomi yeni dura-
gan durum dengesine daha yiiksek bir enflasyon
orantyla ulagsmaktadir. Uzun dénemde pozitif bir
petrol sokunun yurti¢i enflasyon oranlarina gegis-
kenligi ortalama %0.8 artis yoniinde olurken, ne-
gatif bir sokun gegiskenligi ise %0.1 oraninda aza-
l1s yoniinde olmaktadir.

Diger yandan gida fiyatlarindan kaynaklanan pozi-
tif bir fiyat soku enflasyon tizerinde bir artig trendi
olustururken bu artis trendi gida fiyatlarindaki dii-
siislerde de goriilmektedir. Dolayisiyla uluslarara-
s1 gida fiyat soklarindan enflasyona dogru yine asi-
metrik bir fiyat gecigskenliginin oldugu goriilmek-
tedir. Yurti¢i enflasyon oranlarinin gida fiyatlari-
na verdigi asimetrik tepkiler yaklasik 15 ay siir-
diikten sonra ekonomi tekrar uzun déonem dengesi-
ne ulagmaktadir. Yine burada da sonu¢ daha yiik-
sek bir enflasyon orani seklinde olmaktadir. Bu-
rada sok Oncesinde enflasyon oranlarinin yiiksek-
ligi veya diistikliigii sok sonrasi enflasyonun yeni
denge noktasinin olugmasinda belirleyici olmakta-
dir. Uzun dénem denge noktasinda, pozitif gida fi-
yat soklarindan yurti¢i enflasyon oranlarina dog-
ru %0.5 seviyelerinde bir fiyat geciskenligi gorii-
liirken, negatif soklarin geciskenligi pozitif soklar-
dan biraz daha diisiik yaklasik 9%0.4 civarindadir.

Bu sonug uzun doénemde asimetrik etkiler dikkate
alindiginda petrol fiyatlarinin enflasyon iizerinde-
ki etkisinin kaliciliginin daha fazla oldugunu gos-
termektedir.

Uluslararas1 emtia fiyatlariyla enflasyon oranla-
11 arasinda goriilen bu dogrusal olmayan iliskinin
nedenleri arasinda aksak rekabet piyasalart ve uy-
gulanan asimetrik para politikalar1 gosterilebilir.
Ayrica hiikiimet miidahaleleri de, 6zellikle ithal
ham petrol fiyatlarin yiiksek derecede hiikiimet
midahalesi sonucunda vergilendirilmesi ve yurti-
cinde satisa sunulmasi da petrol fiyatlarindaki dii-
stislerin yurtici fiyat seviyelerine yansimadigini ve
asimetrik etki olusturdugunu gostermektedir. Di-
ger taraftan gida fiyatlarindaki diisiislerin enflas-
yon oranlarina azalis yoniinde yansimamasinin ne-
denleri olarak, perakendecilerin spekiilatif amac-
11 stoklama ¢abasi i¢ine girmeleri gosterilebilmek-
tedir. Bu durumda enflasyon oranlarinin 6zellikle
gida enflasyonunun belirleyicisi, uluslararasi piya-
salardaki gida fiyatlar1 degil yurt ici fiyatlara etki
eden piyasa giicleri olmaktadir. Bu da uluslararasi
gida fiyatlar1 ve enflasyon arasindaki iligkinin asi-
metrik olmasina neden olmaktadir.
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