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0zet

Enflasyon ozellikle gelismekte olan iilkelerde ekonomik anlamda alim giiciinii diisiiren
ve kontrol edilemedigi taktirde toplumun fakirlesmesine neden olan bir faktérdiir.
Tiirkiye agisindan da enflasyon olgusu giincelligini korumaktadur. Son yillarda yiiksek
seyreden enflasyon oranlari emtia fiyatlarinda asiri artislar: beraberinde getirmistir.
Tiirkiye’'de ozellikle bu son donemde enflasyonu tetikleyen olgu, enerji fiyatlar: ve
doviz kurundaki artisin etkisi biiyiik olmugstur. Tiirkiye ekonomisi doviz kuruna karsi
hassas bir yapiya sahip oldugu bilinmektedir. Bu yapiy: tetikleyen énemli faktorlerden
bir tanesi de cari agigimin fazla olmasidwr. Ozellikle enerjide disa bagimh olmast,
enerji fiyatlarindaki artisin tiretime maliyet olarak yansimasina neden olmustur. Bir
ampirik ¢calisma ile destekledigimiz bu ¢alismada iiretici fiyat endeksi, petrol fiyatlari,
ONS ve USD arasinda nedensel bir arastirmaya yer verilmistir. Birim Kok analizi
yapilan serilerde VAR modeli kullanilarak Toda-Yamamoto nedensellik analizine yer
verilmistir. Ampirik sonuca gore petrol fiyatlart ve USD ’nin iiretici fiyat endeksi
tizerinde tek yonlii bir nedensel etkiye sahip oldugu anlasiimistir.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, birim kok, VAR ve Toda-Yamamoto.
Abstract

Inflation, especially in developing countries, is a factor that reduces the purchasing
power of the economy and causes impoverishment of the society if it cannot be
controlled. In terms of Turkey, the phenomenon of inflation maintains its currency.
The high inflation rates in recent years have brought about excessive increases in
commodity prices. The phenomenon that triggered inflation in Turkey, especially in
this last period, has had a great impact on energy prices and the increase in exchange
rates. It is known that the Turkish economy is sensitive to the exchange rate. One of
the important factors triggering this structure is the high current account deficit. In
particular, its dependence on foreign energy has caused the increase in energy prices
to be reflected in production as a cost. In this study, which we support with an
empirical study, a causal research between producer price index, oil prices, ONS and
USD is included. Toda-Yamamoto causality analysis was used by using the VAR model
in the series in which Unit Root analysis was performed. According to the empirical
result, it is understood that oil prices and USD have a one-way causal effect on the
producer price index.
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1.Giris

Enerji fiyatlar1 ve doviz kuru, ekonomilerde 6nemli makro belirleyici etkiye sahip olan
argiimanlardir. Ozellikle de gelismekte olan iilkelerde bu iki belirleyici sistemin etkisi
piyasalarda daha hizli bir sekilde kendini hissettirmektedir. Gelismis ekonomiler ise
enerji fiyatlar1 ve doviz kuru etkisinin piyasa iizerindeki baskisin1 daha az
hissetmektedir (IMF, 2011).

Enerji kaynaklar1 bakimindan yoksun olan {ilkeler disa bagimli bir ekonomik
sistemleri oldugu i¢in dogal olarak enerji piyasasinda, doviz kurunun etkisini de etkin
bir sekilde hissetmektedirler. Son yillarda kiiresel olarak piyasalardaki volatilite yapisi
hem enerji piyasasint hem de doviz kurunu etkisi altina almistir. Pandemi siirecinde
iiretim zincirinde meydana gelen aksamalar, arz yonlii eksikliklerin meydana
gelmesine neden olmustur. Bu da diinya capinda oynak bir ekonomik yapiy1
desteklemistir. Bu kiiresel ekonomik oynakligin en fazla etkiledigi iilkelerin basinda
gelismekte olan iilkeler gelmektedir. Oynak kur sistemi ve enerjide disa bagimlilik
gelismekte olan tilkelerin ekonomisini olumsuz etkilemistir. Bunun sonucunu yiiksek
enflasyon olarak hisseden bu iilkeler, i¢ piyasada 6zellikle gida fiyatlarinda etki tepki
mekanizmasinin sonuglarint hizli bir sekilde hissetmislerdir. Doviz kuru ve enerji
piyasasindaki ani inis ¢ikislar gelismekte olan iilkelerde i¢ piyasa fiyatlamasina hizli
bir sekilde etki eden 6nemli makro nedenlerdir. Gelismekte olan tilkeler kiiresel
ekonominin olumsuz etkilerinden korunmak i¢in i¢ piyasada koruyucu onlemler
almadikga enflasyon baskisindan kurtulamayabilir (Stiglitz, 2018: 5.317-339).

Tiirkiye gelismekte olan bir ekonomiye sahip oldugu i¢in ekonomik anlamda doviz
kurunun ve enerji fiyatlarinin yiikselmesinden en fazla etkilenen iilkelerin basinda
gelmektedir. Ozellikle son donemlerde bunun etkisini kuvvetli bir sekilde
hissetmektedir. Tiirkiye’nin bu oynak piyasa kosullarindan ¢ok fazla etkilenmesinde,
gelismekte olan bir ekonomiye sahip olmasinin yaninda enerjide ithalat¢1 konumda
olmasinin etkisi de daha biiyiiktiir (Demir,2022: c.13, s.33). Son yillardaki enerji
fiyatlar1 ve doviz kurundaki artislar enflasyonu asir1 bir sekilde tetiklemistir. Oyle Ki
TUIK’in agikladigi, 2022 Kasim ay1 enflasyon orani, yillik bazda %84 seviyelerini
asmistir. Enflasyon oranlarinin yiikselmesi emtia fiyatlarinda asir1 fiyatlanmay1
berberinde getirmistir. Bu da alim giicliniin diismesine neden olmustur. Yiiksek
maliyetler ve ozellikle petrol fiyatlarinin yiiksek seyretmesi, nakliye fiyatlarim
yukseltmistir. Sonug¢ olarak da temel gida maddelerinin fiyatlarinda asir1 bir artisi
beraberinde getirmistir. Alim giiciiniin artirilmasi i¢in devlet bazinda iicretlerde artisa
gidilmistir. Ancak yapilan bu lcret artiglar1 enflasyonda kalict ¢oziimii
desteklememistir. Yapilan artiglar enflasyon olarak geri dongli saglamistir.
Enflasyonun Tiirkiye’de ¢oziim bulabilmesi, maliyetlerin  makul seviyelere
diistiriilmesi ile miimkiindiir. Tiirkiye ekonomik yapisi, doviz kuru ve enerji piyasasi
gibi dis soklarin etkisine karsi ¢ok hassas olmasi, ekonomideki enflasyonist yapiy1
stirekli tetiklemektedir. Tiirkiye disa a¢ik ekonomisinde, ekonomik soklarin etkisinden
kurtulmak i¢in déviz kurunu dengede tutacak siki para politikas1 uygulamalidir. Enerji
piyasasinda da alternatif kaynaklarin etkin kullanilmasi ile i¢ piyasaya yansiyan
maliyetler bir sekilde dengede tutulabilir. Ayrica enflasyonu tetikleyen bu iki makro
veriye kars1 i¢ piyasanin korunmasi politikalari ile enflasyonun hizli tepkisi 6nlenebilir
(Uysal vd, 2013: s.9).
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2.Literatiir Arastirmasi

Doviz kuru ve enerji fiyatlarinin enflasyon tizerindeki etkilerini ele alan birgok ¢alisma
mevcuttur. Ozellikle de gelismekte olan ekonomiler iizerindeki ¢alismalar daha yogun
oldugu gorilmektedir. Bu boliimde de yapilan ¢aligmalarin bir boliimii 6zetlenerek ele
alimmustir.

Cunado ve Gracia (2003), yaptiklar1 ¢alismada petrol fiyatlar1 ve makro ekonomi
iligkilerini, on bes Avrupa iilkesi i¢in degerlendirmislerdir. 1960-1999 donemlerini
kapsayan verilerle Granger nedensellik analizi yapilarak, petrol fiyatlarinda meydana
gelen artisin endistriyel iiretim endeksi lizerinde anlamli ve negatif etkiye sahip
oldugu sonucuna varmiglardir. Petrol fiyatlarindaki artisin sadece enflasyon tizerinde
degil bir¢ok ekonomik faktor {izerinde de etkiye sahip oldugu dngoriilmiistiir.

Iwayemi ve Fowowe (2011), Nijerya ekonomisi iizerinde bir ¢alisma yapmislardir.
VAR modeli ile yapilan degerlendirme sonucunda enerji fiyatlarindaki artisin
Nijerya’nin birgok makro ekonomik degerlerinin tizerinde ¢ok asir1 bir etkiye sahip
olmadig1 sonucuna varmaistir.

Ipek (2011), VAR modeli aracilig1 ile yaptig1 calismada etki tepki fonksiyonlarina gére
petrol fiyatlarindaki artisin Tiirkiye’de enflasyon iizerinde artisa sebep oldugu
sonucuna varmigstir.

Yaylali ve Lebe (2012), calismalarinda petrol fiyatlarinin Tiirkiye Ekonomisi
tizerindeki etkisini incelemislerdir. 1986-2010 yillarina ait ii¢ aylik veriler kullanilarak
ampirik bir degerlendirme yapmuslardir. Yontem olarak VAR modeli kullanilarak
veriler arasindaki iliski incelenmistir. Degerlendirmenin sonucuna gore ise ithal edilen
petrol fiyatlarinin enflasyon iizerinde nedensel etkisinin oldugu sonucuna ulasilmistir.

Kargi (2014), yaptig1 ¢alismada petrol fiyatlarinin enflasyon iizerindeki etkisini
Tiirkiye ekonomisi lizerinde degerlendirmistir. Bir ampirik analiz ile destekledigi
caligsmasinda, ham petrol fiyatlarinin enflasyonun bir nedeni oldugunu ileri siirmiistiir.

Yilmaz ve Altay (2016), yapilan ¢aligmada enerji tiiketiminin enflasyon iizerindeki
etkisi incelenmistir. Toda-Yamamoto modeli ile yapilan calismada sonug olarak enerji
tiiketimi ile enflasyon arasinda uzun donem iligkisi saptanmistir. Ayrica Yilmaz ve
Altay enerjide disa bagimli olan Tiirkiye’ nin alternatif enerji kaynaklarina yonelmesi
gerektigini ileri stirmiiglerdir.

Alagoz vd. (2017), yaptiklar ¢aligmada, Tiirkiye, Cin gibi birden fazla ekonominin
bulundugu bir panel veri analizi yapmiglardir. Sonug olarak bir birimlik petrol fiyati
artisinin 0,04 degerinde enflasyonda artisa sebep oldugu sonucuna ulasilmistir.

Hammoudeh ve Reboredo (2018), ABD ekonomisi iizerinde yaptiklari caligmada
2006-2016 donemlerine ait verilerle bir degerlendirme yapmislardir. ARDL modeli
kullanilarak yapilan analizde, ABD’deki petrol fiyatlarindaki artisin enflasyon
iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu sonucuna varmiglardir. Burada ABD’nin petrol
ihrag eden bir iilke konumunda olmasi, petrol fiyatlarinin gelismekte olan tilkelere gore
enflasyonda ters etki olusturdugu anlasilmaktadir.
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Kartaev ve Medvedev (2019), calismalarinda 11 gelismis, 27 gelismekte olan iilke
degerlendirilmistir. Panel Veri Analizi kullanilarak yapilan analizde petrol fiyatlar1 ile
enflasyon arasinda iliskinin mevcut oldugu sonucuna varilmistir.

Yur (2020) yatig1 calismada, petrol fiyatlarindaki artisin Tiirkiye tizerindeki etkisini
VAR modeli araciligi ile degerlendirmistir. Sonug olarak da Tiirkiye gibi gelismekte
olan bir ekonomide, enflasyonda artisin nedeni olarak, petrol fiyatlarindaki artisin da
etkili oldugu sonucuna varmstir.

Literatiirdeki degerlendirmeler dogrultusunda, enerji fiyatlari ile enflasyon arasinda
gicli bir iligkinin var oldugu goriilmektedir. Gelismekte olan iilkelerde enerji
fiyatlarindaki artigin enflasyonun temel sebeplerinden oldugu, gelismis tilkeler i¢inse
cok fazla bir etkisinin olmadig1 ¢calismalarda goriilmektedir. Hatta enerji ihra¢ eden
iilkelerin ekonomik gostergelerinde pozitif etkisinin oldugu goriilmektedir.

Amitrano vd. (1997), yaptiklar1 calismada déviz kurunun ulusal para iizerindeki
etkisini arastirmislardir. Calismada doviz kurunun ulusal para karsisinda yiikselmesi
ulusal paranin deger kaybetmesine neden oldugu belirtilmistir. Bu deger kaybi, ithal
mallarin  fiyatlarin1 artirdigindan dolay1 enflasyonda artisa sebep olmaktadir.
Enflasyonun artmasi mal piyasasinin asir1 fiyatlanmasini beraberinde getirdiginden
dolay1 alim giiciliniin diismesinde 6nemli bir etkisi olmaktadir.

Sever ve Mizrak (2006), yaptiklart ¢alismada doviz kuru enflasyon ve faiz oranlart
arasinda nedensel bir analiz yapmislardir. Analiz de 1987-2006 dénemlerini kapsayan
veriler kullanilarak VAR yontemi ile analiz yapilmistir. Sonu¢ olarak da doviz
kurundaki artisin enflasyon ve faiz oranlari iizerinde daha yiiksek bir nedensel
etkisinin oldugu 6n goriilmiistiir.

Gil vd. (2006), yaptiklar1 ¢alismada doviz kuru ve enflasyon arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Granger nedensellik analizi ile yapilan ampirik ¢aligmada doviz
kurundan enflasyona dogru tek yonlii bir nedensel iliskinin mevcut oldugu sonucuna
varmiglardir.

Ito ve Sato (2006), yaptiklar1 ¢alismada, Endonezya, Kore, Tayland, Malezya ve
Singapur ekonomisinden 1993-2005 doénemlerine ait veriler kullanilarak ampirik bir
calisma yapilmistir. VAR modeli ile yapilan analizde sonug olarak kur degerlerindeki
yiikselisten en ¢ok etkilenen ekonominin Endonezya oldugu belirtilmistir.

Ca’Zorzi vd. (2007), yaptiklar1 arastirmada 12 {ilkenin ekonomisini incelemislerdir.
Asya, Latin Amerika ve Orta Avrupa’dan gelismekte olan devletlerin ekonomilerinde
doviz kurundan fiyatlara gecis siireci ampirik bir ¢galismayla degerlendirilmistir. Sonug
olarak da doviz kurundan fiyatlara dogru bir gegisin oldugu sunucunu elde etmislerdir.

Glines (2013), Tiirkiye ornegini kullandig1 caligmada Esbiitiinlesme ve VECM
yontemini kullanarak, 2008-2012 donmelerine ait verilerle bir ampirik c¢alisma
yapmustir. Sonug olarak da dviz kurundan enflasyona dogru bir nedensel iliskinin var
oldugu, doviz kuru ve fiyatlarin uzun dénemde bir etkilesim igerisinde oldugu
belirtilmistir.

Saha ve Zhang (2013), calismada Asya Pasifik bolgesindeki Cin, Hindistan ve
Avusturalya ekonomileri {izerinde bir ¢alisma yapmislardir. 1990-2011 donemlerini
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kapsayan verilerle VAR modeli ile bir ¢alisma yapilmistir. Calismada déviz kurlarinin
ithalat, iiretici ve tiiketici fiyatlarina gegisi incelenmistir. Doviz kurunun fiyatlara
geciskenliginin Avusturalya da Cin ve Hindistan’a gore daha fazla oldugu ileri
stiriilmiistiir. Ayrica Avusturalya’daki kur kayiplarinin ithalat ve tiiketici fiyatlarini
artirdigi, Cin ve Hindistan’da ise diisiirdiigli calismada ileri siiriilmiistiir. Burada Cin
ve Hindistan’daki enflasyon etkisi digsalliktan daha c¢ok igsel etkilerin etkili oldugu
sOylenebilir.

Sheefeni ve Ocran (2014), calismada Namibya ekonomisi {izerinde bir ampirik
degerlendirme yapmuslardir. 1993-2011 dénemlerini kapsayan verileri VAR modeli
yontemi ile degerlendirilmistir. Sonu¢ olarak da kurlarin enflasyon {izerinde uzun
stireli bir nedensel etkisinin oldugu sonucuna varmislardir.

Helali vd. (2014), yaptiklar1 ¢alismada Tunus ekonomisi iizerinde bir degerlendirme
yapmislardir. Déviz kuru ve fiyatlara gegis etkisini 1993-2011 donemlerine ait verileri
kullanarak, SVAR ve VECM yo6ntemi ile bir analiz yapmislardir. Déviz kurunun
fiyatalar lizerinde dogrudan etkisi giiglii bir sekilde ortaya koyulmustur.

Yapilan caligmalarda genel olarak, doviz kurunun enflasyon {izerindeki etkisi,
ozellikle gelismekte olan iilkelerde daha etkili oldugu anlagilmaktadir. Ayrica doviz
kurunun piyasada fiyatlarin yiikselmesinde ¢ok daha hizli bir etki olusturdugu
caligmalardan anlagilmaktadir.

3.Veri Seti ve Ekonometrik Metodoloji
3.1.Veri Seti

Enflasyonun Tiirkiye ekonomisi iizerinde makro bir etkisinin oldugu bilinmektedir.
Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasinin verileri kullanilarak, iiretici fiyat endeksi,
petrol fiyatlari, altinin ons degeri ve Amerikan dolar1 fiyatlar1 veri olarak
kullanilmistir. 2014-2022 donemlerini kapsayan aylik veriler, Eviews programi
kullanilarak bir Zaman Serisi ¢alismasi1 yapilmistir.

UFE: Uretici fiyat endeksi aylik verilerini belirtmektedir.

PTR: Petrol fiyatlar1 aylik verilerini ifade etmektedir.

ONS: Altin fiyatlarinin ons degerinin aylik ortalamasini belirtmektedir.
USD: ABD dolariin aylik verilerini belirtmektedir.

3.2. Ekonometrik Metodoloji

Zaman serisi olarak ele aldigimiz verilerin duraganlik siirecinin, serilerin nedensellik
analiz icin dénemli oldugu bilinmektedir (Fendoglu, Gokge, 2019: s.31). Incelenen
verilerin korelasyon iligkisi ele alindiktan sonra serilerin duraganlik analiz i¢in
geleneksel birim kok testleri kullanilmistir. Augmented Dickey-Fuller (1979-1981)
gelistirdigi ADF testi ile duraganlik analizi yapilmistir. Ayrica serilerin stokastik ya
da deterministik yapisinin incelenmesi i¢in yine ADF’nin gelistirdigi @ testleri
yardimu ile serilerin duraganlik analizlerinde sabit ve trend yapis1 degerlendirilmistir.

ADF testine ait esitlikler asagidaki gibidir:
Yi=fo + it + Pye1 +ey o
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m
AYi=po+ it +Pyri+ Y aiAYrrter
i=1
Po: Sabit terim
pat: Trend
Pyt.1: Katsayilar
e Hata terimi

Ho = p > 1 (Seri duragan degildir).
Hi=p <1 (Seri duragandir).

Zaman serilerinde ileriye doniik tahminlerde degerlendirme imkani bulabilmek igin
serilerin duragan mertebesinin belirlenmesi gerekir. Bu anlamda serilerin duraganlik
stirecinde trendin deterministik ya da stokastik olma siirecinin belirlenmesi daha
saglikli sonuclar vermektedir. Augmented Dickey-Fuller duraganlik siirecinde ii¢
modele yer vermektedir:

AY1=0Yr1 + 6 Sabit ve Trendin olmadig1 model.
AYi=Po +0Yr1 + €t Sabitin oldugu fakat Trendin olmadig1 model.
AYr=fo + it +0Ye1 + e Sabitin ve trendin birlikte yer aldigi model.

Serilerin duraganlik analizleri yapildiktan sonra VAR modeline uyarlanarak optimal
gecikme seviyeleri belirlenmistir. Sims(1980) gelistirdigi bu modelde, tek degiskenli
denklemler ve esanli denklemlerin gelecege doniik hesaplamalarda yetersiz kaldigini
ileri siirmektedir. Yapisal model iizerinde kisit getirmeksizin dinamik iliskileri bu
model sunabilmektedir (Keating, 1990). Boylelikle seriler arasindaki nedensel iliskiler
degerlendirme imkan1 bulabilmektedir.

VAR modelinde degerlendirme yapilirken, 6nemli kriterler agagdaki gibi hesaplanir:

FPE =[ ;thj IK det(Zu (m)) Uygun gecikme seviyesinin

belirlenmesinde kullanilir.

AIC =1n|Xu (m) |+ % =1n |Xu (m) |+% Gecikme seviyesinin belirlenmesinde

minimum ortalama hata karesini kullanir.

21nT

HQ (m)=1n |Zu (m)|+T mK2 Regresyonda tutarli tahmin sonuglarinin
belirlenmesinde kullanilir.
SC (m) =1n |Xu (m)|+ % mK2 Bayesyen diislinceden ortaya ¢ikarak ortaya

cikmustir.

Optimal gecikme seviyeleri belirlenen serilerin Toda-Yamamoto analizi ile
maksimum biitiinleseme seviyesinde; UFE, PTR, ONS ve USD arsindaki nedensel
iliski incelenmistir. Toda-Yamamoto (1995), serilerin nedensel sinamalar1 yapilirken
baz1 boyut bozulmalart meydana geldigini ileri siirmektedir. Ayrica serilerin ayni
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mertebeden duraganlik analizine riayet etmeden daha genis formda bir nedensel analiz
imkan1 sunmaktadir. Boylelikle meydana gelen boyut bozulmalar1 daha hizli bir
¢Ozliim imkan1 bulabilmektedir.

Toda-Yamamoto Analizine iliskin esitlik asagidaki gibidir:

Yi =01+ Zi'f:t BiYe1+ Zic:;fﬂax BiYe1+ Ei'c:l YiXe1 + E?:;fﬂm YiXe1 +YXe1 +ut

k k+dmax k k+dmax
Xi=c2 4% 1@iYer+ Xitpr1 DiYei+Xiq GiXui+ Nisgr1  GiXeit uy
Toda-Yamamoto analizi igin iki asamali bir siire¢ islemektedir. Gecikme uzunlugunun
(k) belirlenmesi ve maksimumum biitiinlesme seviyesinin belirlenmesi, serilerin
nedensellik analizi i¢in gerekli sonuglart vermektedir (Alimi ve Ofonyelu, 2013,
say.9).

3.3. Ampirik Calismalar (Bulgular)

Zaman serileri ile yapilan calismalarda serilerin duragan bir siireci yakalamasi
onemlidir. Yapilan geleneksel birim kok analizleri sonucunda ileriye doniik
tahminlerde, nedensel analizler daha saglikli bir sekilde degerlendirilmektedir.

Sekil 3.1: Serilerin Grafiksel Goriiniimii
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Sekil 3.1° de, serilerin grafiksel goriintimiinde belli bir ortalamaya sahip olmadiklari,
LOGONS ve LOGPTR’ nin diizensiz dalgalanmalar icerdigi, LOGUFE ve
LOGUSD’nin deterministik bir siire¢ igerdigi anlagilmaktadir.

Seriler logaritmasi alinarak daha diizenli bir sekilde birim kok analizleri yapilmustir.

Tablo 3.1: ADF Birim Kok (Duraganhik) Analizi

ADF BIRiM KOK TEST ANALIZi
Test Istatistigi ADF UNIT
DEGISKENLER ROOT TEST
DEGERLERI
DURUM 1(0) 1(1)
%1 -4.054393
LOGUFE I1(1) 1.958535 -4.572564 %5 -3.456319
(Sabit) (0.9998) (0.0000) %10 -
3.153989
%1 -4.055416
LOGPTR I1(1) 0.476340 -3.853420 %5 -3.456805
(Sabit ve Trend) (0.8161) (0.0178) %10 -
3.154273
%1 -4.054393
LOGONS I1(1) 0.402221 -7.990378 %5 -3.456319
(0.6884) (0.0000) %10 -
3.153989
%1 -4.055416
LOGUSD 1(1) 0.895186 -7.378916 %5 -3.456805
(Sabit ve Trend) (0.9951) (0.0000) %10 -
3.153989

Tablo 3.1 de Augmented Dickey- Fuller (1979-1981) gelistirdigi ADF duraganlik
analizi ve ADF’ nin genis formdaki yapisiyla serilerin birim kok analizi yapilmistir.
Yapilan analiz sonucunda serilerin %5 hata pay1 ile I (1) siirecine sahip oldugu yani
serilerin en az birinci gecikmesinde duraganlig1 yakaladigi anlasiimistir.

Sekil 3.2: Serilerin VAR Modelinde Duraganhk Grafigi

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

1.5
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Grafik incelendiginde karakteristik koklerin kritik sinirlar1 agsmadigi goriilmektedir.
Serilerin duragan bir siireg i¢inde oldugu anlasilmistir.

Tablo 3.2: Serilerin Optimal Gecikme Degerleri

Lag laglL LR FPE AlC 5C HQ
0 510.2568 MNA 1.73e-10 -11.12652 -11.01615 -11.08200
1 785.8187 528.4028 5.28e13 -16.51509 -16.36726 | -16.69646%
2 812.0055 39.58218* 4.6213* -17.05515* -16.06185 -16.65442
3 826.2636 24.60526 4.81el3 -17.01856 -15.58418 -16.44011
4 835.6052 1991115 5.28e-13 -16.93638 -15.06013 -16.17943
5 850.1570 18.38729 5.86e-13 -16.84741 -14.52569 -15.51235
3] 266.3675 22.93356 6.03el13 -16.84324 -14.08406 -15.73008
7 873.2105 12.04570 7,30e13 -16.68554 -13.48529 -15.394638
3 383.8705 13.58823 5.60e13 -16.536857 -12.92645 -15.09920

Tabloda VAR modeli yardimi ile optimal kritik degerler sekiz gecikmeyle
hesaplanmistir. Tabloda ti¢ kritik degerin ayni mertebede optimal seviye ulastigi
gecikme degerleri, optimal seviye olarak kabul edilmistir. AIC, FPE ve LR degerleri
ikinci gecikmede optimal seviyeye ulastigi i¢in otimal gecikme sayisini iki olarak ele
alinmustr.

Toda-Yamamoto analizi i¢in en uygun gecikmenin belirlenme agamasinda *’dmax +
Optimal leg (optimal gecikme)’’; serilerin T (1) seviyesine ve VAR modeli ile
belirlenen optimal seviye eklenerek maksimum biitiinlesme derecesi ii¢ kabul edilerek
Toda-Yamamoto denklemi hesaplanmustir.

Omax ( serilerin duragan oldugu mertebe).
Optimal leg (serilerin VAR modelindeki optimal gecikme degerler
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Tablo 3.3: Serilerin Nedensellik Denklemi

DEGISKENLER Coefficient Std. Error t-Statistic Prob
SABIT 0.004586 0.018255 0.250697 0.8027
LOGUFE[-1) 0.579660 0.122179 4.744366 0.0000
LOGUFE(-2) 0.013428 0.161838 0.083342 0.9338
LOGUFE(-3) 0.102541 0.053452 1.096785 0.2739
LOGPTR(-1) 0.011520 0.037782 0.2049039 0.7612
LOGPTR(-2) 0.022751 0.0680550 0.276400 0.7076
LOGPTR(-3) -0.035736 0.037021 -0.965036 0.2373
LOGONS(-1}) 0.073688 0.041380 1.780757 0.0786
LOGONS(-2) 0.008936 0.042103 0.207326 0.8303
LOGONS(-2) -000e279 0.044101 -0.142382 0.8871
LOGUSD(-1) 0.248673 0.031037 11.23417 0.0000
LOGUSD(-2) 0.021726 0.056136 0.388454 0.6989
LOGUSD(-3) -0.039066 0.0680559 -0.644663 0.5289
R-squared 0.863370 | Mean dependent var 0.022324
Adjuested R-squared 0.843617 | 5.D. dependent var 0.030278
S.E. of regression 0.011573 | Akaike info criterion -5.886532
Sum squared resid 0.011899 | Schwarz criterion -5.5359677
Log Likelihood 2985.5727 | Hannan-Quinn criter -5.746566
F-statistic 4370680 | Durbin-Watson stat 1.537333
Prob 0.000000

Tablo 3.3’te Toda-Yamamoto analizi i¢in maksimumu gecikme seviyesini 3 olarak ele
aldigimiz denklem veilmektedir.
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Bagimh Degisken: LOGUFE

Degiskenler Test Istatistigi df Olasihk
LOGPTR 7.406423 3,86 0.0002
LOGONS 0.907939 3,86 0.4408
LOGUSD 50.85912 3,86 0.0000
Bagimh Degisken: LOGPTR
Degiskenler Test Istatistigi df Olasihk
LOGUFE 1.984704 3,84 0.1225
LOGUSD 2.573342 3,84 0.0589
LOGONS 1.230889 3,84 0.3037
Bagimh Degisken: LOGUSD
Degiskenler Test Istatistigi df Olasiik
LOGUFE 0.091940 3,84 0.9643
LOGONS 1.888888 3,84 0.1377
LOGPTR 126.4943 3,84 0.0000
Bagimh Degisken: LOGONS
Degiskenler Test Istatistigi df Olasihk
LOGUFE 1,262225 3,84 0.2927
LOGPTR 0.911208 3,84 0.4392
LOGUSD 2.001920 3,84 0.1199

Tablo 3.4: Serilerin Wald(kisit) Test Sonug¢lar:

11
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Tablo 3.4’te PTR ve USD olasilik degerlerinin yiizde bes anlamlilik diizeyinde kritik
degerden kiiciik oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla PTR ve USD’ nin UFE {izerinde
nedensel etkisi yoktur hipotezi reddedilmistir.

Ayni sekilde UFE, USD ve ONS olasilik degerlerinin yiizde bes anlamlilik diizeyinde
PTR {izerinde nedensel bir etkisinin olmadig1 sonucuna varilmistir.

Tabloda bagimli degisken olarak USD ele alindiginda, bagimsiz degiskeneler olan
UFE, ONS ve PTR olasilik degerlerinin yiizde bes anlamlilik diizeyinde, UFE ve
ONS hipotezinin reddedilemedigi, PTR hipotezinin reddedildigi anlagilmaktadir.

Bagimli degiskeni ONS olarak ele aldigimizda ise, UFE, PTR ve USD olasilik
degerlerinin yiizde bes anlamlilik seviyesinde hipotezin reddedilemeyecegi
anlasilmistir. Dolayisiyla bagimsiz degiskenlerin ONS {izerinde nedensel bir etkisinin
olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Sonug olarak genel bir degerlendirme yaparsak:

PTR—UFE petrol fiyatlarindan tiretici fiyat endeksine dogru tek yonlii bir nedensel
iligkinin oldugu analizden anlagilmistir.

USD—UFE ayn1 sekilde dolar kurundan {iretici fiyat endeksine dogru tek yonlii bir
nedensel iliskinin varligindan s6z edebiliriz.

PTR—USD petrol fiyatlarindan dolar kuruna dogru tek yonli bir nedensel iligkinin
oldugunu %S5 kritik seviyeye gore sdyleyebiliriz.

SONUC

Gelismekte olan iilkelerde enflasyon olgusunun stabil bir siirece sahip olmamasi, emtia
fiyatlarinin yiliksek seyretmesine ve alim giiciiniin diigmesine sebep olmaktadir.
Gelismekte olan ekonomilerde en biiyiik problemlerden bir tanesi enflasyon ve
enflasyonu tetikleyen dis soklarin etkisinin kontrol edilememesidir. Bu calismada
literatiire katki saglamak igin gelismekte olan iilkeleri de inceleyerek, Tiirkiye’de
enflasyon olgusunu tetikleyen makro etkiler incelenmistir. Tiirkiye’de enflasyon
problemi giincel bir sekilde aktif olma 6zelligini korumustur. Bu ¢alismada enflasyonu
etkiledigini diisiindiigiimiiz enerji fiyatlar1 ve doviz kurunun etkilerini inceleyerek, bir
ampirik calisma ile nedensel bir analiz yapilmistir. Oncelikle bu konu hakkinda
yapilan diger ¢aligmalari inceledigimizde, doviz kuru ve enerji fiyatlarinin 6zellikle
gelismekte olan {ilkelerde, genel anlamda enflasyon tizerinde nedensel bir etkisinin
oldugu bilinmektedir. Tiirkiye bu anlamda kiiresel bir ekonomik yapiya sahip olmasi
nedeni ile doviz kurunun olusturdugu dis sok etkisinden hizli bir sekilde
etkilenmektedir. Buna ekonomik anlamda cari agik yapisinin fazla olmasi da eklenince
doviz kurundaki yiikselme i¢ piyasaya hizli yansimaktadir. Tiirkiye’de enflasyonu
etkileyen bir diger makro veri ise enerjide disa bagimlilik faktoriidiir. Enerji yoksunu
bir iilke olmasi1 ekonomide ithalat fazlas1 veren bir iilke olmasia sebep olmustur.
Boylelikle doviz kuru ve enerji fiyatlarinin enflasyon iizerindeki baskisi daha fazla
hissedilmektedir. Bu makro etkiler Tiirkiye ekonomisini dis soklara karsi hassas bir
zemine oturtmustur. Boylelikle enerji ve doviz kurunun piyasa fiyatlarina etkisi hizl
bir sekilde olmaktadir. Tiirkiye 6zellikle son yillarda yiiksek enflasyonla miicadele
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etmek durumunda kalmistir. Oyle ki TUIK verilerinde 2022 Kasim ay1 enflasyon orani
yillik bazda %84 rakamini asmustir. Bunu tetikleyen en biiylik nedenin doviz
kurundaki yiikselme ve son zamanlardaki enerji fiyatlarmin asir1 ylkselmesidir.
Yiikselen enerji fiyatlart hem iiretim maliyetinde hem de nakliye maliyetinde asir1
fiyatlanmay1 beraberinde getirmistir. Bu ylikselme i¢ piyasada alim giiciinii ciddi bir
sekilde diistirmiistiir. Bu calismada yaptigimiz ampirik degerlendirmede petrol
fiyatlarinin ve dolar kurunun, {iretici fiyat endeksi iizerindeki nedensel etkisi lizerinde
durulmustur. Sonug olarak da petrol fiyatlar1 ve dolar kurunun iiretici fiyat endeksi
iizerinde bir nedensel etkiye sahip oldu anlagilmistir. Yani petrol fiyatlarinin ve dolar
kurunun enflasyon tizerindeki tetikleyici etkisi kanitlanmis oldu. Literatiirde Kargi
(2014) ve Amitrano vd. (1997) yaptiklar1 ¢alismada benzer sonuglara varmislardir.

Sonu¢ olarak Tiirkiye ekonomisinin diga agik yapisinin olumsuz etkilerinden
etkilenmemek i¢in enerjide disa bagimliligi diislirecek alternatif kaynaklarin elde
edilmesi gerekir. Doviz kurunun i¢ piyasadaki fiyatlanmayi etkilememesi igin i¢
piyasay1 koruyucu dnlemler alinmasi gerekir.
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