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Abstract

Understanding causes of inflation is important for combating inflation
phenomenon. In this study, causes of inflation of Turkish economy are investigated. For
this purpose, an inflation model based on Triangle Inflation Model is applied by including
1987:01-2008:04 data. According to the long term model results hold by ARDL approach,
external price level, wages and output gap have positive impacts on Turkish price level.
While wages and external prices have prior effects on inflation, effect of output gap is
lagged. When the model is extended by taking into consideration fiscal and monetary
variables, a negative relationship appears between budget deficits and price level. Money
supply affects price level first positively and then negatively.
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Ozet

Bir iilkede enflasyonun nedenlerinin bilinmesi enflasyonla miicadelede basariya
ulasilmasina yardimci olacaktir. Bu ¢alismada da Tiirkiye’deki enflasyonun belirleyicileri
arastirilmistir. Bu amagla 1987:01-2008:04 dénemini kapsayan verilerle ‘Ucgen Enflasyon
Modeli’ gergevesinde bir enflasyon modeli kurulmustur. ARDL yaklagimiyla elde edilen
uzun donem modeli sonuglarina gore yurtdisi fiyat diizeyi, licretler ve ¢ikti agig1 fiyatlar
genel diizeyi lizerinde anlamli ve pozitif yonli bir etki yaratmaktadir. Bu degiskenler
icinde en 6nemlisi ise ¢ikt1 agigidir. Kisa donemde yurtdisi fiyat diizeyi, iicretler ve ¢ikti
ac181 fiyatlar genel diizeyi tizerinde pozitif etkiye sahiptir. Ancak ¢ikt1 agiginin etkisi daha
gecikmeli olarak ortaya ¢ikarken {icretlerin ve yurtdisi fiyat diizeyinin fiyatlar genel diizeyi
iizerindeki etkisi daha oncelikli yaganmaktadir. Model para ve maliye politikalar1 dikkate
almarak genisletildiginde, fiyatlar genel diizeyi ile biitge acig1 arasinda negatif yonlii bir
iliski ortaya ¢ikmaktadir. Para arzi ise fiyatlar genel diizeyini 6nce pozitif sonra negatif
yonde etkilemektedir.

Anahtar Sozciikler :  Enflasyon, Uggen Enflasyon Modeli, ARDL.
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1. Giris

Tiirkiye ekonomisinde yiiksek oranli enflasyon olgusuna 1950°li yillardan sonra
rastlanmaktadir. 1980°li yillarda benimsenen diga agik ekonomi modelinin uygulanmasi ile
birlikte de enflasyon oranlarindaki yiikselmeler devam etmistir. 1980 yilinda %108,2 olan
enflasyon azalma egilimine girmekle birlikte 1981-83 doneminde %36,8-%27 araliginda
seyretmistir. 1988 sonrasi yiikselme egilime giren enflasyon 198893 doneminde %60-
%70 bandinda hareket etmistir. 1994 krizinden sonra ise %120 gibi rekor bir diizeye
ulagmistir. Uygulanan istikrar programina ragmen enflasyon orani1 1995 yilinda ancak %93
diizeylerine gerileyebilmistir. Ayni sekilde 1997-1999 enflasyonla miicadele programlari
da enflasyon oranlarinda kalict bir diisiise yol agamamis, 1999 yilinda enflasyon %65’lere
diistiriilebilmistir. Ocak 2000°de ‘Enflasyonu Diisirme Programi’ kapsaminda doviz
kuruna dayali bir istikrar programi uygulamaya konulmustur. 22 Kasim 2000’de likidite
krizi ve ardindan 19 Subat 2001’ de ise doviz krizi ortaya ¢ikmustir. Uygulanan bu
program 2001 yilinin Subat ayinda basarisizlia ugrayarak terk edilmis ve bu tarihten
itibaren kurlar dalgalanmaya birakilmistir (Uygur, 2001).

Kasim 2000 ve Subat 2001°deki finansal krizlerden sonra ‘Giiglii Ekonomiye
Gegis Programi’ basligi altinda yine IMF destekli, makro diizeyde yeni bir program
hazirlanmis ve 14 Nisan 2001°de kamuoyuna agiklanmistir. Giigli Ekonomiye Gegis
Programi uzun donemde ‘enflasyon hedeflemesi’ sistemine geg¢ilmesini amaglamustir.

2002°de TCMB, 2 Ocak tarihli basin duyurusu ile “gelecek donem enflasyonuna
odaklanan bir para politikasi” uygulayacagimi ilan etmistir. TCMB 20 Aralik 2004
tarihinde yayinladigir raporla 2002’den beri uyguladigi ortiik enflasyon hedeflemesi
stratejisinin gittikce acik enflasyon hedeflemesine doniismeye basladigini belirterek 2006
yili itibariyle agik enflasyon hedeflemesi uygulamasina gegilmistir.

Tiirkiye ekonomisi halen serbest dalgalanan doviz kuru sistemi tarafindan
desteklenen ve para otoritesinin istikrar politikas1 uygulanmasi agamasinda tam 6zerkligine
dayanan enflasyon hedeflemesi sistemini uygulamaya ¢alismaktadir.

Bu g¢alismanin amaci enflasyonun nedenleri ile ilgili gesitli goriisler 1s18inda
Tiirkiye’deki enflasyonun nedenlerini agiklamaya galismaktir. fkinci boliimde enflasyonun
nedenleri ile ilgili g¢esitli goriislere ve Tiirkiye tizerine yapilan c¢aligmalara yer
verilmektedir. Ugiincii boliimde Tiirkiye’deki enflasyonun nedenlerinin arastirilmasina
yonelik bir model tahmin edilmektedir. Calisma sonuglar ve degerlendirmeler kismi ile
sona ermektedir.
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2. Enflasyonun Nedenleri

Enflasyon teorileri, cesitli iktisat okullarinin ekonominin isleyisi, fiyat
belirlenmesi ve bekleyislerin olusumu gibi konulara iligkin yaptiklar1 varsayimlara
dayanmaktadir.

Klasik  -Neoklasik  Yaklasim  enflasyonu Paranmn  Miktar  Teorisine
dayandirmaktadir. Bu teoriye gore para miktartyla fiyatlar genel diizeyi ayni anda ve ayn1
oranda degismektedir (Kibritgioglu vd., 2002). Bu baglamda Klasikler ve neoklasikler
enflasyonu parasal bir olgu olarak gdrmektedirler. Neoklasik enflasyon modeli, reel ve
parasal sektorlerin birbirinden bagimsiz olarak calistigini varsaymaktadir. Yani reel
icretlerin reel sektdrde belirlenirken nominal iicretler para arzindan etkilenmektedir
(Kibritgioglu vd., 2002). Bu nedenle para arzindaki artis reel ¢iktiy1 etkilemezken fiyatlar
genel diizeyini artiracaktir. Para arzindaki degisim iki kanal arciligiyla enflasyona
aktarilmaktadir. Bunlardan ilki dolaysiz mekanizma olan harcama kanalidir. Bu kanalda
para arzindaki artig reel para talebini artirarak harcamalarin artmasina yol agar. Ekonomi
tam istihdamda oldugundan bu harcama artis1 da fiyatlar {izerinde yukar1 dogru bir baski
yapacaktir. Ikinci kanal dolayll kanal olan faizdir. Para arzindaki artis faiz oranlarini
diistirmektedir. Diisiik faiz oranlar1 yatirimlarn artirirken diger yandan tasarruflar1 azaltarak
tiketimi artirmaktadir. Sonugta toplam talep artarak fiyatlara yukari yonli baski
yapmaktadir (Ercan, 1997).

Keynesyen Yaklasim ‘enflasyon agig1 modeli’ ne dayanmaktadir. Bu model kisa
donemde Ticretlerin kati oldugu talep yonlii bir modeldir. Ancak miktar teorisindeki gibi
para piyasasindaki gelismeler hakkinda kesin bilgi vermemektedir. Bu modele gore,
enflasyonun nedeni, ekonomi tam istihdama yaklasirken ve tam istihdama ulasildiginda
ortaya ¢ikan asir1 talep baskilaridir. Enflasyon agigi modeli, parasal iicretlerin fiyat
artiglarina gecikmeli olarak uyum saglamasi nedeniyle, enflasyonun iicretlilerden
girisimcilere dogru bir gelir transferine yol agan gelirin yeniden dagilimu siirecinde ortaya
cikacagini ileri slirmektedir. Tam istihdam diizeyindeki talep fazlasi nominal {icret
sabitken firmalarin karlarinin artmasina yol agacaktir. Diger yandan artan talebi karsilamak
i¢in iggilicii piyasasinda emek talebi artacak ve sonugcta iicretler artiracaktir. Bu ise yeniden
talep ve fiyatlarin artmasina neden olacaktir. Yasan bu siire¢ ise iicret-fiyat spiralinin
dogmasina neden olacaktir (Kotwal, 1987; Frisch, 1989). Keynesyen enflasyon modeline
gore, bu enflasyon spiralini ortadan kaldirmanin yolu toplam talebin daraltilmasi (verginin
artirilmasi, kamu harcamalarinin daraltilmasi, v.b) ya da iicret katiliginin azaltilmasidir.

Neokeynesyen — Yaklasim  enflasyonu  Philips  Egrisi ~ Yaklasimi’na
dayandirmaktadir. Enflasyonun temel nedeninin talep yonlii soklar oldugu kabul edilen bu
yaklagimin temelinde, parasal iicretlerin fiyatlar ve toplam talepteki degismelere yavas
veya gecikmeli olarak uyum sagladigi diisiincesi yatmaktadir. ilk kusak Keynesyen
modellerin aksine, siirekli bir enflasyon artiginin olamayacagi savunulmaktadir
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(Dornbusch ve Fischer, 1998). Para piyasasi dengesinin dikkate alinmasi durumunda
stirekli enflasyon i¢in hi¢bir neden bulunmamaktadir. Zira mal piyasasinda toplam talep
artiginda para piyasasinda da talep aritacagindan enflasyonist agik kapanacaktir.
Enflasyonun siirekli olabilmesi ancak toplam talebin tam istihdam gelir diizeyinin {istiinde
olacak sekilde yatirnm harcamalarinin artmaya devam etmesine baghdir. Bu ise para
politikasi araciligiyla faiz orani ile iligkilidir (Kibritgioglu vd., 2002).

Parasalci Yaklagim ‘Beklentilerle Genisletilmis Philips Egrisi’ modelini esas
almaktadir. Bu modele gore uzun donemde enflasyonla issizlik arasinda bir iligki
olmadigni, issizligin dogal issizlik oranina ulastigini ifade etmektedir. Enflasyonu her
zaman ve her yerde parasal bir fenomen olarak gdren parasalcilarin enflasyon analizi talep
yonlii bir analizdir. Para arzinda baslangictaki artis, ekonomide reel biiylime oranini ve
igsizlik oranimi diigiiriirken, uzun dénemde bu reel etki kaybolmakta ve sadece enflasyonun
artmasina neden olmaktadir (Kibritgioglu vd., 2002).

Yapisalcr Yaklagim maliyet-itisli enflasyon teorisini esas almaktadir. Parasalci
ve yapisalcr okul arasindaki temel tartisma enflasyonun talep ¢ekisli ya da maliyet itigli bir
konu olup olmadig1 yoniindedir (Kibrit¢ioglu vd., 2002). Maliyet-itisli enflasyon teorisine
gore, enflasyon 6zel kesimin birim maliyetini ve kar unsurlarini degistiren arz yanli bir
olgudur. Enflasyon, iilkelere 6zel yapisal faktorlere baglidir. Bu teori ilk kez Latin
Amerika’daki enflasyonun sanayi ve tarim sektorii arasindaki verimlilik farkiyla
aciklanmasi ile ortaya atilmistir. Yapisalct modele gore, ekonomideki sektorlerden
birindeki gegici ¢ikt1 katilig1 nedeniyle toplam arz toplam talebe ge¢ uyum saglamaktadir.
Bu durumda da talep fazlaligi enflasyona yol agmaktadir.

Rasyonel  Beklentiler  Yaklagimi, ekonomik birimlerin tahmin hatasi
yapmadiklarini ileri slirmektedirler. Ciinkii ekonomik birimler mevcut durum hakkinda
tam bilgiye sahiptirler ve sadece ge¢mis bilgileri degil ayn1 zamanda simdiki bilgileri de
kullanmaktadirlar (Romer, 1996; Bildirici, 1999). Rasyonel beklentiler hipotezine gore
kisa ve uzun donemde dikey bir Philips Egrisi s6z konusudur. Eger para otoriteleri parasal
genislemeyi Onceden haber verirlerse, birimler fiyatlarin artmasimi bekleyecektir ve
beklentilerini ayarlayacaklardir. Ancak beklenmedik bir parasal genisleme durumunda reel
¢ikt1 ve istihdam etkilenecektir.

Yeni Klasik Iktisadi Yaklasim negatif arz soklarinin nispi fiyatlar veya verimlilik
tizerindeki etkilerine odaklanmaktadir. Ekonomik aktivitenin azalmasinda parasal soklar
degil, arz soklar1 onemli rol oynamaktadir. Reel iglem hacminde 6nemli degismeler
yaratan siirekli ve negatif arz soklari, para arzi ve paranin dolanim hizi veri iken
enflasyona neden olabilecektir (Kibritgioglu vd., 2002).

Yeni Keynesyen Yaklasim’da parasal degiskenlerin reel faktorleri
etkileyebilecegi kabul edilmektedir. Keynesyenlerin kisa dénemde sabit iicret ve fiyat
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varsaymmini elestirerek katiligin mikroekonomik nedenlerini arastirmaktadirlar (Stiglitz,
1992). Fischer ve Taylor tarafindan gelistirilen modellerde, parasal iicretler uzun dénemli
sozlesmelerle belirlendigi i¢in, ekonomideki herhangi bir talep soku karsisinda fiyatlar
hemen artmayip asamali olarak uyum saglayacaktir. Fiyatlar genel diizeyi, ticret
ayarlamalarmin yapildig1 ikinci dénemde artmaya baslayacaktir. Ucret sdzlesmelerinin
farkli donemlerde yapilmis olabilecegi icin, bu siire¢ boyle devam edecek ve ekonomide
enflasyon ataleti ortaya ¢ikacaktir (Kibrit¢ioglu vd., 2002).

Yeni Politik Konjonktiir Teorisi enflasyonun parasal ve reel soklar, enflasyon
ataleti gibi makroekonomik belirleyicileri yaninda politik siireg, kiiltiir gibi ekonomi dis1
belirleyicileri de oldugunu savunmaktadir (Kibritgioglu vd., 2002). Bu yaklasima gore,
enflasyonu insanlarin enflasyon ve issizlik arasindaki politik tercihleri belirlemektedir
(Eren, 1993). Enflasyonun hiikiimetler tarafindan yaratilmasi1 arz enflasyonu olarak
adlandirilirken, segmen gruplarinin hiikiimetler iizerindeki lobi faaliyetleri dikkate
alindiginda enflasyon ayni1 zamanda bir talep enflasyonudur (Kotwal, 1987).

Ucgen Enflasyon Modeli Gordon (1990a, 1997) tarafindan ortaya konulmustur.
Burada arz soklariyla genisletilmis Philips egrisini yeniden yorumlanarak Enflasyonun
Ucggen Modeli gelistirilmistir. Uggen Modelde enflasyon orani talep, arz ve atalet olmak
iizere li¢ temel belirleyici faktore dayandirilmaktadir.

n=o(L) 7.y +b(L) D+ (L) z + ¢ (D

m, enflasyon oranin1 gostermektedir. Atalet, enflasyonun gecikmeli degerleri
ile temsil edilmektedir. D, talep fazlasi endeksidir (talep fazlasi olmadiginda D, =0dir). z,
arz soku degiskeninin bir vektoriidiir (arz soku olmadiginda z,=0’dur). e, birbiri ile iliskisiz
hata terimleri serisidir. Kii¢lik harfli sembolle gosterilenler logaritmanin birinci farkidir.
Biiylik harfle gosterilenler ise logaritmik diizeydedir. D, ile gosterilen talep degiskeni
olarak potansiyel ¢ikti ile fiili ¢ikt1 arsindaki farki ifade eden ‘cikt1 agig1’, dogal issizlik
orani ile fiili issizlik oran1 arasindaki fark: gosteren ‘issizlik agigi (NAIRU)’ ve kapasite
kullanim orant siralanmaktadir.

Tiirkiye’deki enflasyonun belirleyicilerine yonelik genis bir literatiir
bulunmaktadir. 1980 sonrasi yapilan ¢alismalar ele alindiginda kisa bir literatiir 6zeti
asagidaki gibi verilebilir:

Onis ve Ozmucur (1987) 1980 sonrast uygulanan istikrar programlarina ragmen,
yasanan yiiksek enflasyonun siirekliligini agiklamak amaciyla 1981-1985 donemine ait
aylik verilerle yaptiklar1 ¢aligmada, doviz kuru degismeleri, para arz1 ve fiyatlar genel
diizeyi arasindaki iligkilerin enflasyonun agiklanmasinda temel faktorler oldugunu ileri
slirmektedirler.
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Neft¢i (1991), enflasyonun temelde kamu kesimi finansman sorunlarindan
kaynaklandig1 varsayimindan hareket ettigi caligmasinda vergi gelirlerini artirici, kamu
harcamalarint azaltici esanli diizenlemelerin, kamu agiklarint ve dolayisiyla enflasyonu
azaltacagi sonucuna ulagmistir.

Akyiirek (1999), Para tabani, nominal doviz kuru, hasila ve fiyatlar genel diizeyi
arasindaki iligkileri arastirdigi ¢aligmasinda para tabanindaki artisin enflasyonun 6nemli
bir kaynagi oldugu sonucuna ulagmistir. Degiskenler karsilagtirildiginda, nominal déviz
kurundaki asinmalarin enflasyon iizerinde para tabanina gore daha giiglii etkiye sahip
oldugu ileri siiriilmektedir.

Ozgiin (2000) ise Tiirkiye’de 1950- 1998 donemi verileri ile yaptig
¢alismasinda biitce agiklari ve paranin dolanim hizi ile enflasyon arasinda uzun dénemde
dogrusal pozitif bir iligkinin var oldugu sonucuna ulagmaistir.

Emsen vd. (2001), biitce agiklart ile enflasyon arasindaki iliskileri ele aldiklar
calismalarinda enflasyonun biit¢e agiklarindan ve bekleyislerden etkilendigi bulgusuna
ulagmuslardir.

Saat¢ioglu ve Korap (2006) Tiirkiye’deki enflasyonun temel nedeninin talep
kokenli parasal faktorler degil, doviz kuru soklari, ticret endeksleme mekanizmasi, reel faiz
yapist ve kamu sektoriiniin fiyatlandirma politikas1 gibi maliyet-itisli faktorler oldugu
sonucuna varmiglardir.

Giil ve Ekinci (2006) calismalarinda, doviz kurundan enflasyona dogru tek
yonlii bir nedensellik oldugu sonucuna varmiglardir.

Altintas vd. (2008) biit¢e agig1, parasal biiylime ve enflasyon arasindaki iligkiyi
aragtirmiglardir. Caligmanin sonuglarinda enflasyonla parasal biiyiime arasinda uzun ve
kisa donemde pozitif bir iliski elde edilmis ancak biit¢e agigi ile enflasyon arasinda uzun
ve kisa donemde iligki olmadig ileri siiriilmiistiir.

Saat¢ioglu ve Korap (2008) tarafindan yapilan c¢alismada ise fiyatlar genel

diizeyindeki degisimlerden para tabanindaki degisime dogru bir nedensellik oldugunu
sonucuna varilmistir.
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3. Tiirkiye Uzerine Bir Uygulama

3.1. Veriler ve Yontem

Calismada 1987:01-2008:04 dénemini kapsayan verilerle, literatiirde “Ucggen
Enflasyon Modeli” olarak isimlendirilen modelden hareketle bir enflasyon esitligi
olusturulmustur. Kullanilan verilerin agiklamalari ve kaynaklar1 Tablo1’de yer almaktadir.

Tablo: 1

Veriler
Degisken  Ac¢iklama Kaynak
P Tiiketici Fiyat Endeksi TUIK
IPE Ithalat Fiyat Endeksi-Yurtdis1 Fiyat Diizeyi TCMB

Cikt1 Ag1g1(Cari Cikti-Ciktinin Trend Degeri)

GAP Ciktinin trend degeri H-P Filtreleme Yontemi ile hesaplanmustir. TUIK
A\ Ucretler (Imalat Sanayi Birim Saat Isgiicii Maliyeti) TCMB
DEF Biitge A¢131 (Konsolide Biitce Giderler/Gelirler) TUIK
M2Y Para Arzi TCMB

D94 ve D01 1994 ve Subat 2001 Kriz Kukla Degiskenleri -
D1, D2, D3 Mevsimsellik Kukla Degiskenleri -

Kullanilan degiskenlerin tamami logaritmik formdadir. Regresyona trend
eklemek suretiyle degiskenler trendden arindirilmistir. Calismada oncelikle zaman
serilerinin duraganligini arastirilmis, daha sonra degiskenler arasinda esbiitiinlesmenin
varligimi arastirmak amaciyla sinir testi yapilmistir. Son olarak degiskenler arasindaki uzun
donem ve kisa donem iligkileri, ARDL modeli kullanilarak tahmin edilmistir. Ayrica para
ve maliye politikalarin1 dikkate almak suretiyle model genisletilerek 6nceki hata diizeltme
modeli ile karsilastirilmistir.

3.2. Model ve Tahmin Sonuclari

Enflasyonun belirleyicilerini ortaya koymak igin olusturulan modelde
enflasyonu ii¢ temel faktdre baglayan Gordon’un (1997) ‘Uggen Enflasyon Model’inden
faydalanilmistir. Enflasyonu, arz soklari, talep soklar ve atalete baglayan model asagidaki
gibidir;
n=a(L) T + b(L) (U;- UN)+ c(L) z + e,

UNl: UNt-l +& (2)
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7., enflasyon oranmnimn gecikmeli degerleridir ve ataleti yansitir. (U, -U")) fiili
igsizlik orani ile dogal issizlik orani arasindaki farki gosteren igsizlik agigmi ifade
etmektedir ve talep soklarmni temsil etmektedir. z, ise arz soklarini ifade etmektedir. o(L),
b(L) ve c(L) gecikme islemcileridir.

Gordon(1997), ¢ikt1 agi1gy, issizlik acig1 ve kapasite kullanim oranini talep yonlii
enflasyonun belirleyicileri olarak gordiigiinden, ¢alismada enflasyonun talep yoniinii
yansitmak amaciyla cikti agig1 kullanilmaktadir. Bu gerceve de Uggen Enflasyon
Modelinden hareketle ¢alismada kullanilan model su sekilde olusturulmustur.

P, = BO"'Z BiePuit Z Bat 1PEt-i‘*’Z Bst Wi +z Ba GAPy; + uy €))
p= 0 0 0

Arz soklarmi temsilen de ticretler ve ithal girdi fiyatlarini yansitmak amaciyla
yurtdis1 fiyat diizeyi kullanilmaktadir. Enflasyon oraninin gecikmeli degerleri, enflasyon
ataletini temsilen ifade etmektedir. Modeldeki “m” ise gecikme sayisint gostermektedir.
Tahmin sonug¢larinda yurtdist fiyatlarin, {icretlerin ve ¢ikt1 agiginin enflasyon iizerindeki
etkisinin pozitif olmasi beklenmektedir.

3.3. Birim Kok Testi

Engle-Granger ve Johansen esbiitiinlesme analizlerinde verilerin ayni dereceden
duragan olmalar1 gerekir. ARDL (gecikmesi dagitilmis otoregresif) Sinir Testi
yaklagiminin diger esbiitiinlesme yontemlerine karsi dnemli bir listiinligii, verilerin seviye
veya birinci farklarmin duragan olmasinin yeterli olmasidir. Bu amagla caligmada
oncelikle verilerin zaman serisi Ozellikleri arastirtlmistir.  Serilerin ~ duraganhigi
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) duraganlik testi ile smanmistir. Sonuglar
Tablo 2’de verilmistir.

Tablo: 2
Duraganhik Testi Sonuglari

P IPE W GAP | DEF | M2Y
100)] 0.2617 [0.1899™ | 0.1554" | 0.0543 | 0.0466 | 0.2997
1(1)]0.18497]0.1667 | 0.0773 |0.0784 | 0.0809"[0.1627"

ve siraswla 0.01 ve 0.05 anlamhilik diizeyini gostermektedir. Kritik
degerler Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin(1992) den alinmistir.

KPSS test sonuglarina gore degiskenler ayni diizeyde duragan degillerdir.
Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL (Autoregressive distributed lag)
yaklagiminda serilerin 1(0) veya I(1) olmasi yeterli olmakta ve parcali biitinlesik olup
olmadigina bakmaksizin aralarinda bir esbiitinlesme iligkisinin var olup olmadigi
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arastirilabilmektedir. Ikinci avantaji kiigiik orneklemlerde saglam ve etkin sonuglar
vermesidir. Ayrica hata diizeltme modeli (ECM) sayesinde kisa donem dinamikleri ile
uzun dénem dengesi, uzun donem bilgisini kaybetmeden biitiinlegebilmektedir.

Calismada kurulan Kisitlanmamig Hata Diizeltme Modeline (unrestricted error
correction model; UECM) dayanan esbiitiinlesme testi igin olusturulan esitlikler trendsiz
ve trenli olmak iizere asagidaki gibidir. Ilk model trendsiz ikinci model trendli modeldir.

AP = Bo"‘z Bii AP+ Z BoilPE.; + Z B3 AW, + Z Bsi AGAP; + Bs Py + Bs IPE,
i1 =0 =0 =0
+ By Wy + Bs GAP,, + Bo D1+ Bro D2 + B1uD3 + Brs D94 + By DOT + 1, )

AP =R+ MiAPu+ D MAPEG+ D AiAWii+ D Ay AGAP+hs Py + g
i=l i=0 i=0 =0
IPEH + )\47 Wl—l + }\'8 GAPH + 7\.9‘[ + )\,1() D1+ }\.11 D2 + )\.12 D3 + }\.13 D94 + )\.14 DO1 + Uy (5)

Sinir testi yonteminin uygulamasi sirasinda ilk olarak, En Kiigiik Kareler (EKK)
yontemi ile esitlikler tahmin edilirken gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir.
Gecikme sayisimin belirlenmesi i¢in Akaike, Schwarz ve Hannan-Quinn gibi kritik
degerlerden yararlanilir ve en kiigiik kritik degeri saglayan gecikme uzunlugu modelin
gecikme uzunlugu olarak belirlenir. Ayrica testin saglikli sonug vermesi i¢in hata terimleri
serisinde ardigik bagimlilik olmamasi gerekmektedir.

Tablo: 3
Simir Testi icin Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Trendsiz Trendli
Gecikme | AIC SC |LM(1) | LM@#) | AIC SC LM(1) | LM(4)
1 [-4339]-3,854(4,0957[8,142" | -4,322[-3,808[3,305" | 7,014
-4,4711-3,868| 1,191 | 8,227 |-4,448|-3,816| 1,126 | 8,949
-4,4231-3,700| 0,487 | 2,728 |-4,402|-3,649| 0,384 | 2,861
-4,3651-3,520| 2,865 | 6,704 |-4,353|-3,479| 2,262 | 6,491
-4,416|-3,448| 1,231 16,216* -4,2101-3,301| 2,221 16,209*
6 -4,3971-3,303 | 0,848 20,997* -4,4191-3,296| 0,253 23,069*
Not: AIC, Akaike Bilgi Kriterini, SC Schwarz Bayesian Bilgi Kriterini, LM(1) ve LM(4) ise
Breusch-Godfrey ardisik bagimlilik istatistigini ifade etmektedir. * ** ve *** isaretleri
swraswla %1, %5 ve %10 anlamhilik diizeylerini ifade etmekte ve hata terimleri serisinde
ardisik bagimlilik oldugunu gostermektedir.

Wbk |WwW|iN

Tablo 3’te gecikme uzunluklarinin nasil belirlendigi goriilmektedir. Maksimum
gecikme uzunlugu 6 olarak alinarak, her gecikme i¢in AIC ve SC degerleri hesaplanmustir.
Ayrica hata teriminde ardigik bagimlilik bulunup bulunmadigi da arastirilmasi amaciyla
Breusch-Gofrey Sira Korelasyon LM testi yapilmistir.
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Tablo 3’te goriildiigii gibi LM(1) ve LM(4) testlerine gore trendli ve trensiz
modelin her ikisinde de 2, 3 ve 4 gecikmede hata teriminde ardisik bagimlilik yoktur. Bu
gecikme saylar1 arasindan en kiigiik AIC ve SC degerine sahip olan 2 gecikme tercih
edilmistir.

Burada esbiitiinlesme iliskisi, once (1) ve (2) no’lu esitlikler, 2 gecikmeli olarak
en kiigiik kareler yontemi ile tahmin edilmekte, daha sonra da Tablo 4’te yer alan
hipotezler test edilmektedir:

Tablo: 4
F ve t istatistiklerinin Model ve Hipotezleri

Model H, hipotezi H; hipotezi
Fu | Trendsiz Model | Hy: Bs = Bs= B, = Bs =0 Hj: Bs # Be# Br# Bs =0
t Trendsiz Model H{)" B5: 0 H].' Bs * 0

FIV Trendli Model Hg: )\.5 = 7"6 = )\.7 = 7"8 = )\.9:0 H]Z }\.5 # }\.(, # }\.7 # 7"8 75 }\.g 75 0
FV Trendli Model Hg: )‘15:7\'62)\7:)\'8=0 H]Z;\,5¢)\,(,¢)b7¢)bg7£0
ty Trendli Model Hg.' 7\,5 =0 H].' )\,5 * 0

Yukaridaki hipotezlerin ters edilmesinden sonra Wald testiyle hesaplanan F
istatistikleri ile bagimli degiskenin bir gecikmeli seviye degerinin ¢ istatistigi Pesaran vd.
(2001) calismasinda verilen cesitli onem diizeylerindeki alt ve iist sinir degerleri ile
kargilagtirillmaktadir. Hesaplanan F ve ¢ istatistikleri, s6z konusu alt ve {ist sinir
degerlerinin i¢inde kaldiginda, degiskenler arasinda esbiitiinlesme olup olmadig1 hakkinda
bir karar verilememektedir. Aksine hesaplanan F' ve ¢ istatistikleri iist kritik degerin
iizerinde ise, seriler arasinda bir esbiitiinlesme iligkisi olduguna, alt sinir degerin altinda ise
esbiitiinlesme iliskisinin bulunmadigina karar verilir.

Tablo 5°te H, hipotezlerini sinamak i¢in hesaplanan F ve t istatistigi degerleri ile
Pesaran vd. (2001)’den alinan kritik degerler yer almaktadir.

Tablo 5’te goriildiigii gibi, hesaplanan F ve t istatistikleri trendsiz model de

degiskenler arasinda %1 6nem diizeyinde, trendli model de ise %5 6nem diizeyinde uzun
donemli bir iligkinin oldugunu gostermektedir.
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Tablo: S5
Smir Testinde Hesaplanan F ve t istatistikleri ve F ve t Istatistiklerinin Kritik Smir
Degerleri

Hesaplanan F ve ¢ istatistikleri

Trendsiz Trendli
Gecikme FIll t FIV FV ty
1 6,44 4,656 509" 535 4,346
F ve tistatistiklerinin kritik sinir degerleri*
%10 %5 %1
k =3 1(0) 1(1) 1(0) I(1) 1(0) I(1)
Fiu 2,72 3,77 3,23 4,35 4,29 5,61
ti 2,57 -3,46 -2,86 -3,78 -3,43 -4,37
Fiv 2,97 3,74 3,38 4,23 430 5,23
Fy 3,47 4,45 491 5,07 5,17 6,36
ty -3,13 -3,84 -3,41 -4,16 -3,96 -4,73

Fyy kritik simir degerleri Pesaran, Shin ve Smith(2001, s;300) Tablo Cl(iii) Case IlI ten, Fy
kritik simir degerleri Pesaran, Shin ve Smith(2001, s;301) Tablo Cl(iv) Case IV ten, Fy kritik
simr degerleri Pesaran, Shin ve Smith(2001, s;301) Tablo CI(v) Case V'ten, ty kritik sinir
degerleri Pesaran, Shin ve Smith(2001, s;,303) Tablo Cll(iii) Case Ill’ten ve ty kritik sinir
degerleri Pesaran, Shin ve Smith(2001, s;304) Tablo CII(v) Case V'ten alinmistir. k, bagimsiz
degisken sayisidir. * ** ve *** isaretleri sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamhiik diizeylerini ifade
etmektedir.

3.4. Uzun Dénem iliskisi

Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi tespit edildikten sonra kisa ve uzun dénem
iligkileri belirlemek i¢in ARDL (Autoregressive Distribution Lag) modelleri kurulmustur.
Degiskenler arasindaki uzun doénem iliskinin incelenmesinde kullanilan ARDL modeli
asagidaki sekilde gosterilmektedir.

m m m m
Py = 30+Z aj P+ Z ay IPE;+ Z az Wi+ Z a4 GAP; +u, (6)
i1 0 0 0

Maksimum gecikme uzunlugunun 6 olarak alindig1 modelimizde, AIC kriteri
kullanilarak ARDL (5, 4, 2, 5) modeli tahmin edilmistir. Asagidaki tabloda ARDL (5, 4, 2,
5) modelinin tahmin sonuglar1 ve bu sonuglara dayanilarak hesaplanan uzun dénem
katsayilar1 yer almaktadir.
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Tablo: 6
ARDL(6,5,3,5,6) Modeli Sonuc¢lari ve Hesaplanan Uzun Donem Katsayilari

(Bagimh Degisken; P)

Degisken | Katsay1 | Standart Hata | t-istatistigi | p-degeri
Sabit 4.109907 1.244769| 3.301743| 0.0016
Py 0.783171 0.120433 | 6.502940| 0.0000
Py -0.137216 0.147434| -0.930696| 0.3556
Py -0.080984 0.140256 | -0.577401| 0.5657
Py 0.280102 0.147064| 1.904627| 0.0614
Ps -0.253701 0.090850 | -2.792527| 0.0069
IPE, 0.218253 0.038233| 5.708441| 0.0000
IPE -0.067971 0.051166| -1.328424| 0.1888
IPE , 0.083505 0.051295| 1.627954| 0.1085
IPE ; 0.029710 0.055963| 0.530886| 0.5974
IPE 4 -0.002357 0.048883 | -0.048210| 0.9617
W, 0.057180 0.073184| 0.781322| 0.4375
W 0.163177 0.085056| 1.918454| 0.0596
Wi -0.063908 0.075480 | -0.846687| 0.4004
GAP, 0.130746 0.152828| 0.855512| 0.3955
GAP -0.063614 0.179700| -0.354001| 0.7245
GAP , 0.176539 0.174075| 1.014153| 0.3144
GAP ;3 -0.198662 0.176040 | -1.128505| 0.2634
GAP 4 0.599856 0.188441| 3.183249| 0.0023
GAP s -0.248667 0.142443 | -1.745722| 0.0857
R™=0.999897 | R’=0.999866 | Standart Hata=0.031448
AIC=-3.874735 | DW=2.132536 F istatistigi=32192.55
SC=-3.291882

Not: ARDL modelinde maksimum gecikme 6 olmak iizere gecikme uzunluklar
AIC’ye gore belirlenmistir. AIC, Akaike Bilgi Kriterini SC ise Schwarz Bayesian
Bilgi Kriterini ifade etmektedir.

ARDL(6,5,3,6)’den Hesaplanan Uzun Donem Esitligi

P = 10.06 + 0.639069IPE, + 0.382864W, + 0.969580GAP; (7)
(0,0774)*  (0,0411)* (0,0377)* (0,4352)*

Elde edilen bulgulara gore uzun déonemde yurtdisi fiyatlar, ticretler ve ¢ikt1 agigi
yiiksek bir anlamlilik diizeyine sahiptirler ve teorik beklentiye uygun olarak isaretleri
pozitiftir. Uzun dénemde enflasyon iizerinde en dnemli etkiye sahip olan degisken 0,9695
katsay1 degeri ile ¢ikt1 agigidir. Cikti agigimi 0,6390 ve 0,3828 katsay1 degerleri ile yurtdis:
fiyatlar ve ticretler izlemektedir.
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Fiyatlar Genel diizeyinin gecikmeli degerlerinin, yani kalict - beklenen
enflasyonun uzun dénem etkisini gérmek i¢in, Fiyatlar genel diizeyinin gecikmeli degerleri
bagimsiz bir degisken gibi diisiiniilerek uzun donem esitligi asagidaki formda tekrar
hesaplanmustir.

5 4 2
P, =4.109907 + > 0.591372P;+ »_ 0.261142IPE ;;+ Y 0.156449W,;

=1 =0 i=0

5
+Z 0.396198GAP ;

=0
(1.2447) (0,1232)" (0,0870) " (0,0438)"
0,2216)"" (8)

Yukaridaki esitlikten, fiyat beklentilerinin fiyatlar genel diizeyi iizerine ¢ok
onemli bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Enflasyonla miicadelede,
inandirici politikalarla beklentilerin kirilmasinin 6nemi ortaya ¢ikmaktadir.
Diger degiskenlerin etkilerinin biiyiikliik siras1 da ilk esitlikteki degerlerle
paralellik arz etmektedir.

3.5. Kisa Dénem iliskisi

Uzun donem iliskisinden elde edilecek hata terimleri kullanilmak suretiyle soz
konusu degiskenlerin fark degerleriyle kisa donemli iliski tahmin edilmektedir. Bu model
asagidaki gibidir.

APt = (50+ (o] HDT t-1 +Z Opj APt-i+z O3j AIPEM + z Oy4i AWH +Z O's54 AGAPM + Og
=l =0 =0 =0
Dl+(57 D2+Gg D3+(59D94+G[0D01+u[ (9)

Modeldeki Hata Diizeltme Terimi (HDT ,.;) uzun donem iligkisinden elde edilen
hata terimleri serisinin bir donem gecikmeli degeridir. Bu degiskenin katsayisi kisa
donemdeki dengesizligin ne kadarinin uzun dénemde dengeye gelecegini ifade etmektedir.
Bu katsayinin igaretinin negatif olmasi beklenir.

Kisa donem iliskisini ele alan model de uzun dénem modelde oldugu gibi

ARDL (6, 5, 3, 6) formunda tahmin edilmistir. Tahmin sonuglar1 Tablo 7’de yer
almaktadir.
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Tablodan da goriildiigii gibi hata diizeltme teriminin isareti beklendigi gibi
negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu, ele alinan déonemde dengeden herhangi bir
sapmanin, gelecek donemde diizeltilmekte oldugunu gostermektedir. Uzun doénemde
yaganacak bir dengesizlik ilk donemde yaklasik %66 gibi bir hizla dengeye yaklasacaktir.

Tablo: 7
ARDL(6,5,3,5,6) Yaklasimina Dayah Hata Diizeltme Modeli Sonuclar:

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi p-degeri
Sabit 0.030864 0.009340 3.304496 0.0017
AP, 0.592214 0.209186 2.831037 0.0064
AP, 0.088871 0.107129 0.829570 0.4103
AP 5 -0.077548 0.103381 -0.750119 0.4563
APy 0.053164 0.102006 0.521186 0.6043
AP s -0.030024 0.105106 -0.285658 0.7762
AIPE 0.110622 0.035350 3.129330 0.0028
AIPE -0.037872 0.052232 -0.725082 0.4714
AIPE,, 0.043022 0.036968 1.163751 0.2495
AIPE, 5 0.023059 0.041714 0.552775 0.5826
AIPE, 4 -0.012322 0.041314 -0.298244 0.7666
AW 0.090937 0.058724 1.548565 0.1271
AW, 0.148458 0.051863 2.862495 0.0059
AW, -0.028607 0.072328 -0.395516 0.6940
AGAP 0.176389 0.123304 1.430519 0.1581
AGAP, 0.182319 0.123147 1.480505 0.1443
AGAP,, 0.168521 0.113872 1.479921 0.1445
AGAP,; -0.072573 0.112801 -0.643370 0.5226
AGAP 4 0.284650 0.126674 2.247109 0.0286
AGAP 5 0.010222 0.134746 0.075862 0.9398
HDT,, -0.662568 0.242419 -2.733148 0.0084
D1 -0.036596 0.011042 -3.314337 0.0016
D2 -0.057505 0.013080 -4.396272 0.0000
D3 -0.033106 0.011154 -2.968206 0.0044
D%4 0.186488 0.035739 5.218002 0.0000
D01 0.090297 0.030340 2.976189 0.0043

R?=0.912195, R>=0.872997, Standart Hata=0.023009, AIC= -4.453116, DW=1.870797,
F istatistigi=23.27118, SC= -3.690010, X*yni(1)=45,7152(0,4422), X rprxr(1)=12,327(0,000),
X 1rc(1)=0,2264(0,6341), X 4rci(4)=0,1549(0,9971)

Not: Regresyonda bagimli degisken P’dir. ARDL modelinde maksimum gecikme 6 olmak iizere gecikme
uzunluklart AIC ye gore belirlenmistir. AIC, Akaike Bilgi Kriterini SC ise Schwarz Bayesian Bilgi Kriterini ifade
etmektedir. Xwpy, X rraixn, Xarcu strasiyla White degisen varyans, Ramsey regresyonda model kurma hatasi ve
ARCH ardisik bagimlilik testi istatistikleridir. Parantez i¢indeki sayilar olasilik degerlerini gostermektedir.

Kisa donemde enflasyon, kendi 1 gecikmeli degerinden ve diger bagimsiz
degiskenlerin istatistiki olarak anlamli olan gecikmeli degerlerinden uzun dénem tahmin
sonuglarina benzer yonde etkilendigi goriilmektedir. Enflasyonun kendi 1, yurtdist
fiyatlarin cari donem, iicretlerin 1 gecikmeli degeri, ¢ikti agiginin ise 4 gecikmeli degeri
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enflasyonu anlamli olarak etkilemekte ve bu sonuglarin teorik beklentilerle de uyumlu
oldugu goriilmektedir.

Ayrica hata diizeltme modelinde mevsimsellik degiskenlerinin (D1, D2, D3)
tamamu istatistiki olarak anlamlidir. Ayni sekilde kriz kukla degiskenlerinin her ikisi de
istatistiki bakimdan anlamlidir.

3.6.Genisletilmis Hata Diizeltme Modeli

Kisa donemli iliski hata diizeltme modeli ile tahmin edildikten sonra para ve
maliye politikalar1 dikkate alinarak kisa donem modeli yeniden tahmin edilmistir. Para
politikasini temsilen M2Y para arzi tanimi degisken olarak kullanilirken, maliye
politikasin1 temsilen biitge acig1 degiskeni kullanilmistir. Genigletilmis hata diizeltme
modeli agagidaki gibidir.

AP =yo+ vy HDT 4 +Z Y21 AP+ z v3i AIPE,; + Z Yai AWt—i+Z Y5 AGAPy;
= 0 0 0

+Y " Y6 ADEF i+ 75 AM2Y i+ y5 D1+ 79 D2 +y1o D3 + 71, D94 + 7, D01 +u,  (10)
i=0 =0

Genellestirilmis modelde genelden 6zele modelleme yontemi kullanilmistir. Bu
yonteme gore model en genis sekliyle olusturularak tahmin edilir. Daha sonra istatistiki
olarak anlamsiz ve parametre isareti beklenenin tersi ¢ikan degiskenler Wald testi veya
Lagrange Multiple Testi kullanilarak bu degisken parametrelerinin sifira esit olup
olmadiklar istatistiki olarak test edilir. Sonucta sifira esit olan degiskenler adim adim
dislanarak asil modele ulasilir.

Degiskenlerin anlamsiz olan cari ve gecikme degerleri ¢ikarildiginda tahmin
sonuglart Tablo 8’deki gibi olmaktadir.

Para ve maliye politikalar1 dikkate alinarak genigletilen modelde yurtdist
fiyatlarinin etkisi cari dénemde pozitif iken 4. dénemde negatif olmustur. Aynmi sekilde
ticretlerin cari degeri ile 1 gecikmeli degerleri beklenilene uygun olarak pozitif iken 4. ve
5. donemde etkisi negatife doniismiistiir. Hasila agigmin etkisi beklentiye uygun olarak
pozitiftir. Biitce acigmnin etkisi ise negatiftir. Bu bulgu iilkemizde uygulanan denk biitce
politikasinin basarili olmasinin bir sonucudur. Son olarak para arzinin 2. ve 4. dénem etkisi
pozitif iken 5. donemde negatiftir. Modelde hata diizeltme terimi anlamli ve isareti
beklenilene uygun olarak negatiftir. Uzun dénemde yasanacak bir dengesizlik ilk donemde
yaklagtk %355 gibi bir hizla dengeye yaklasacaktir. Ucretlerin ve para arzinin cari
degerlerinin etkisinin pozitif olmasina karsilik sonraki gecikmeli degerlerini negatif yonde
etki yapmasi, iicret artiglar1 veya parasal bir genigleme sonucu artan enflasyona karsi
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sonraki donemlerde ekonomide iicret artiglarinin frenlenmesi veya parasal genislemenin
sinirlanmast gibi daraltici politika uygulamalarinin oldugunu gésterir.

Tablo: 8
Genisletilmis Modelin ARDL Yaklagimina Dayal Hata Diizeltme Modeli Tahmin
Sonuglari
Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi p-degeri
Sabit 0.023071 0.006830 3.377930 0.0013
AP 0.394677 0.075383 5.235619 0.0000
AIPE 0.092284 0.026222 3.519267 0.0008
AIPE (4 -0.072977 0.027465 -2.657120 0.0100
AW 0.145430 0.039263 3.704021 0.0005
AW 0.258908 0.041071 6.303847 0.0000
AW 4 -0.081210 0.039212 -2.071047 0.0426
AW 5 -0.153173 0.041354 -3.703973 0.0005
AGAP 4 0.206066 0.085978 2.396727 0.0196
ADEF -0.044154 0.017250 -2.559679 0.0130
ADEF -0.072899 0.020416 -3.570621 0.0007
ADEF , -0.043267 0.020318 -2.129509 0.0373
AM2Y ., 0.261172 0.053588 4.873719 0.0000
AM2Y 4 0.238988 0.077192 3.095995 0.0030
AM2Y s -0.102913 0.059432 -1.731606 0.0884
HDT -0.548875 0.116427 -4.714335 0.0000
D1 -0.030105 0.006641 -4.533102 0.0000
D2 -0.054394 0.007019 -7.749243 0.0000
D3 -0.046123 0.006167 -7.479598 0.0000
D94 0.178470 0.026336 6.776672 0.0000
D01 0.097111 0.024721 3.928276 0.0002

R’=0.933663, R’=0.911913, Standart Hata=0.019162, AIC= -4.855436, DW=1.678958
F istatistigi=42.92746, SC= -4.239081, X’ xryx(1)=2,5073(0,1133), X’ src(1)=1,6935(0,1931),
X rci(4)=4,9512(0,2923)

Not: Regresyonda bagimli degisken P’dir. ARDL modelinde maksimum gecikme 6 olmak iizere gecikme
uzunluklart AIC ye gore belirlenmistir. AIC, Akaike Bilgi Kriterini SC ise Schwarz Bayesian Bilgi Kriterini ifade
etmektedir. Xowpy, X-rrvxn X-arce swrasiyla White degisen varyans, Ramsey regresyonda model kurma hatasi ve
ARCH ardisik bagimlilik testi istatistikleridir. Parantez i¢indeki sayilar olasilik degerlerini gostermektedir.

Caligmada son olarak ilk hata diizeltme modeli ile genisletilmis hata diizeltme
modeli gesitli kriterler dikkate alinarak kargilagtirilmis ve kestirim giicii en yiikksek model
tespit edilmeye c¢alisilmistir. Karsilastirmada kullanilan kriter degerleri her iki model
icinde Tablo 9°da verilmektedir.
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Tablo: 9
Hata Diizeltme Modellerinin Karsilastirilmasi

i1k Hata Diizeltme Modeli Genisletilmis Hata Diizeltme Modeli

Hatalarin Ortalama Kare Kokii

(Root Mean Squared Error) 0,023760 0,018851

Ortalama Mutlak Hata

(Mean Absolute Error) 0,019021 0,014704

Theil Esitsizlik Katsayist 0,099946 0.0079209

(Theil Inequality Coefficient)

Her ¢ kriter de dikkate alindiginda genisletilmis modelin hata ortalama
karekokii, ortalama mutlak hata ve Theil esitsizlik katsayisi ilk hata diizeltme
modelindekinden kiigiik degerlidir. Bu nedenle de genisletilmis modelin kestirim giicii ilk
modele gore daha yiiksektir.

4. Sonug¢

Bir {ilkede enflasyonun nedenleri arasinda 6n plana ¢ikan faktorlerin bilinmesi
enflasyonla miicadelede basariya ulasma olanagini artiracaktir. Bu hedefe yonelik olarak
1987:01-2008:04 dénemini kapsayan verilerle ‘Uggen Enflasyon Modeli’ gercevesinde bir
enflasyon modeli kurulmustur.

ARDL yaklagimiyla elde edilen uzun dénem modeli sonuglarina gore yurtdist
fiyat diizeyi, iicretler ve ¢ikt1 agig1 fiyatlar genel diizeyi lizerinde anlamli ve pozitif yonli
bir etki yaratmaktadir. Bu degiskenler iginde en 6nemlisi ise ¢ikt1 agigidir.

Kisa dénemde yurtdisi fiyat diizeyi, iicretler ve ¢ikti agig1 fiyatlar genel diizeyi
lizerinde pozitif etkiye sahiptir. Ancak ¢ikti agiginin etkisi daha gecikmeli olarak ortaya
¢ikarken licretlerin ve yurtdisi fiyat diizeyinin fiyatlar genel diizeyi iizerindeki etkisi daha
oncelikli yaganmaktadir.

Model para ve maliye politikalar1 dikkate alinarak genigletildiginde, fiyatlar
genel diizeyi ile biitce acgigi arasinda negatif yonli bir iliski ortaya g¢ikmaktadir. Bu
ilkemizde uygulanan denk biit¢e politikasinin basarisinin bir sonucudur. Para arzi ise
fiyatlar genel diizeyini 6nce pozitif sonra negatif yonde etkilemektedir. Para ve maliye
politikalarmin da etkilerinin de dikkate alindig1 model enflasyonun olusumunu agiklama
yoniinden kestirim giicii daha yiiksek bir modeldir.
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