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Oz

Bu c¢alisma, Tirkiye’de ithalat, ihracat, doviz kuru, faiz oranlari ve sanayi kapasite kullanim

oraninin enflasyon tizerindeki etkilerini 2013-2024 donemi aylik verileriyle ARDL modeli

kullanarak analiz etmektedir. Calismada kisa ve uzun dénem etkiler ayri ayr1 incelenmis ve

kapsamli bir degerlendirme yapilmistir. Kisa donem analiz sonuglari, doviz kuru ve faiz

oranlarinin enflasyon {izerinde gii¢lii ve anlamli etkileri oldugunu ortaya koymaktadir. Déviz

kurundaki artisin maliyet yonlii baskilar yoluyla enflasyonu artirdigi, faiz oranlarinin ise maliyet

kanali iizerinden fiyat seviyelerini yiikselttigi belirlenmistir. ithalat ve ihracatin kisa donemde

anlamli bir etkisi bulunmamakla birlikte, ithalatin pozitif, ihracatin ise negatif yonde etkiler

gosterdigi gozlemlenmistir. Uzun donem analizleri, déviz kurunun enflasyon {izerindeki

belirleyici etkisini a¢ik¢a gostermektedir. D6viz kurundaki artig, uzun dénemde de maliyet yonlii

baskilar yoluyla enflasyonu artiric bir rol oynamaktadir. Ithalatin pozitif, ihracatin ise negatif

etkileri uzun dénemde gozlemlenmis ancak bu etkiler istatistiksel olarak anlamli bulunmamustir.

Faiz oranlar1 ve sanayi kapasite kullanim oraninin uzun dénemde anlamli bir etkisinin olmadig:

tespit edilmistir. Anahtar Kelimeler
Bu bulgular, Tiirkiye ekonomisinde doviz kuru dalgalanmalarinin enflasyonu kontrol altinaalma  Enflasyon, Dis Ticaret,
politikalarinda kritik bir 6neme sahip oldugunu vurgulamaktadir. Ayrica, ithalat bagimhiliginin  Zaman Serisi Analizi
azaltilmas1 ve ihracatin artirilmasina yonelik politikalarin uzun vadede enflasyon {iizerinde

olumlu etkiler yaratabilecegi anlasilmaktadir. Calisma, enflasyon dinamiklerinin dis ticaret ve JEL Kodu

para politikasi baglaminda incelenmesine yonelik 6nemli katkilar sunmay1 amaglamaktadir. E31, F41, C22
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The Impact of Imports and Exports on Inflation in Turkey: A Time Series
Analysis

Abstract

This study analyzes the effects of imports, exports, exchange rates, interest rates, and industrial

capacity utilization rates on inflation in Turkey using monthly data from the 2013-2024 period

and employing the ARDL model. The study separately examines short- and long-term effects,

providing a comprehensive assessment. The short-term analysis results reveal that exchange

rates and interest rates have strong and significant impacts on inflation. It is determined that

exchange rate increases raise inflation through cost-push pressures, while interest rates elevate

price levels via cost channels. Although imports and exports do not have a statistically significant

effect in the short term, imports show a positive and exports show a negative impact on inflation.

The long-term analysis clearly demonstrates the decisive effect of exchange rates on inflation.

Exchange rate increases continue to exert cost-push pressures on inflation in the long run. While

imports have a positive impact and exports have a negative impact on inflation in the long run,

these effects are not statistically significant. Interest rates and industrial capacity utilization rates Keywords

were also found to have no significant long-term effects on inflation. Inflation, Foreign
These findings emphasize the critical importance of managing exchange rate fluctuations in Trade, Time Series
controlling inflation in the Turkish economy. Additionally, policies aimed at reducing import Analysis
dependency and increasing exports are understood to have the potential to generate positive long-

term effects on inflation. This study aims to contribute significantly to the examination of JEL Classification
inflation dynamics in the context of foreign trade and monetary policy. E31, F41, C22

1. Giris
Enflasyon, ekonomilerdeki genel fiyat diizeyinin siirekli artisin1 ifade eder ve
makroekonomik istikrar acisindan kritik bir 6neme sahiptir. Gelismekte olan iilkeler, enflasyonla
miicadelede siklikla igsel faktdrlerin yamn sira digsal soklarla da karsi karsiya kalirlar. ithalat
bagimhilig, doviz kuru dalgalanmalar1 ve sermaye hareketlerine aciklik, bu tiir {lkelerde
enflasyonun ¢ok boyutlu dinamiklerle sekillenmesine neden olur. Enflasyonun ithalat, ihracat ve
doviz kuru gibi dis ticaret degiskenleriyle olan iligkisi hem akademik literatiirde hem de ekonomi

politikalarinda uzun stiredir tartigilan 6nemli bir konudur.

Enflasyonun dis ticaret lizerindeki etkisi, 6zellikle ithalat ve ihracat kanallar1 tizerinden ele
alinmaktadir. Ithalat fiyatlari, iiretim maliyetlerini etkileyerek enflasyonu artirabilirken, dviz kuru
degisiklikleri ithalat maliyetlerini ylikseltebilir ve bu durum enflasyon {izerinde baski1 olusturabilir.
Ihracat ise déviz kazandirict bir faaliyet olarak déviz arzini artirip, yerel para biriminin
degerlenmesine katki saglayarak enflasyonu diisiiriicii bir rol oynayabilir. Bu etkilesimler, 6zellikle
Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde daha karmasik bir hal alir ¢linkii gelismekte olan iilkeler,

yiiksek ithalat bagimlilig1 ve dis soklara agik yapilartyla enflasyonist baskilara karsi savunmasizdir.
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Tiirkiye 6zelinde, doviz kuru dalgalanmalarinin ve dis ticaretin enflasyon tizerindeki
etkileri ekonomi literatiirlinde 6nemli bir tartigma alani yaratmistir. Doviz kuru degisiklikleri,
ithalat fiyatlar1 aracilifiyla enflasyonu dogrudan etkileyebilirken, ihracat gelirlerinin artis1 da
enflasyonu dengeleyici bir faktor olarak islev gorebilir. Bu ¢alismada, Tiirkiye’de enflasyonun
ithalat ve ihracat lizerindeki etkilerini zaman serisi analizi kullanarak incelenmektedir. Calismada,
dis ticaret degiskenlerinin enflasyonla nasil bir iligki icerisinde oldugunu ve bu iligkilerin kisa ve

uzun donemli sonuglarini ortaya koymay1 amaglamaktadir.
2. Teorik Cerceve

Ekonomi literatiiriinde dis ticaret ve enflasyon arasindaki iligkiyi agiklayan c¢esitli teoriler
bulunmaktadir. Bu ¢aligmada kullanilan degiskenlerle dogrudan iligkili olan baslica teoriler maliyet
enflasyonu, doviz kuru geciskenligi, dis ticaret dengesi ve faiz oranlarinin enflasyona etkisi

cercevesinde ele alinmaktadir.

Maliyet enflasyonu, iiretim siirecinde kullanilan girdilerin maliyetlerindeki artiglardan
kaynaklanan fiyat yiikselislerini ifade etmektedir. Samuelson and Nordhaus (2009) ‘a gore, is giicli
maliyetleri, enerji fiyatlar1 ve ithal mallarin maliyetleri enflasyonu tetikleyen en énemli maliyet
unsurlaridir. Maliyet enflasyonu teorisi, ithal mallarin maliyetlerindeki artiglarin fiyatlar genel
diizeyine yansimasini ele alir. Ozellikle gelismekte olan ekonomilerde, ithalat bagimlilig: yiiksek
oldugunda, doviz kurundaki her artig ithalat maliyetlerini artirarak fiyatlar genel diizeyini yiikseltir
(Krugman, 2009). ithal edilen enerji ve hammadde gibi girdilerin fiyat artislarinin enflasyonist
baskilarin temel nedenlerinden biri oldugu belirtilmektedir (Blanchard, 1986). Irving S. Friedman,
maliyet enflasyonunu, 6zellikle iicretlerin yani sira rant ve faiz gibi faktorlerin yiikselmesiyle mal
fiyatlarinin artmas1 durumu olarak tanimlamistir. Yazara gore ise maliyet enflasyonu, tam istihdam
sartlarinda, talep artis1 veya emek verimliliginde bir yiikselme olmaksizin, {iretim girdilerinden
(6rnegin is¢ilik ticretleri, hammadde fiyatlar1 vb.) biri ya da birden fazlasinda meydana gelen
maliyet artiglar1 sonucu ortaya ¢ikan bir enflasyon tiiriidiir (Laidler, 2006). Maliyet enflasyonu
teorisi, ithal mallarin maliyetlerindeki artislarin genel fiyat diizeyine yansimasini ele alir. Ozellikle
gelismekte olan ekonomilerde, ithalat bagimlilig1 yiiksek oldugunda, doviz kurundaki her artig
ithalat maliyetlerini artirarak fiyatlar genel diizeyini yukar1 ¢eker. Bu baglamda, ithal edilen enerji

ve hammadde gibi iirlinlerin fiyatlarinin, enflasyonist baskilarin temel nedenlerinden biri oldugu
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diistiniilmektedir. Tiirkiye gibi ithalata bagimli {ilkelerde, maliyet yonlii enflasyon teorisi,

enflasyon dinamiklerini anlamada kritik bir rol oynamaktadir.

Ihracat ve enflasyon arasindaki iliski de literatiirde genis yer bulur. Mundell-Fleming
modeli, dis ticaret ve makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi aciklayan en 6nemli teorik
cergevelerden biridir (Dornbusch, 1976; Mundell, 1963). Doviz kazandiric1 faaliyetlerin artmast,
doviz arzim artirarak doviz kuru lizerinde istikrar saglayabilir ve bu da maliyet enflasyonunu
azaltabilir. Keynesci bakis acisina sahip ve 1960’larda ortaya atilmis olan, Dornbusch (1976)
tarafindan sistematik hale getirilen ve literatiire Mundell-Fleming modeli olarak gecen ¢alismada;
mal ve sermaye akimlarinin makro etkilerini incelemektedir(Celem, 2018). Oziinde, bu modelin
Keynesyen gelir-harcama yaklagiminin gelistirilmis bir versiyonu oldugu sodylenebilir. Ancak,
Keynesyen modelde yer almayan sermaye hareketleri MF modelinde bulunmaktadir. Bununla
birlikte, doviz kuru degisimleri nominal degil, reel olarak gergeklesir (Turgut & Ugan, 2024). MF
modelinde dis ticaret dengesini belirleyen faktorler, doviz kuru ve yurtigi {iretim seviyesinin yani
sira yurtdigindaki gelir diizeyine baghidir. Sermaye hareketleri ise, yurtici faiz oranlar ile yurtdist
faiz oranlar1 arasindaki fark tarafindan sekillenir. Faiz oranlarindaki degisimlere sermaye
akiglarinin ne kadar duyarli oldugu, sermaye hareketliliginin bir gostergesi olarak kabul edilir. MF
modelinde sermaye hareketliligi, para ve maliye politikalarinin etkinligini biiytik 6l¢giide etkileyen
kritik bir unsurdur (Celem, 2018) Ac¢ik ekonomi makroekonomisi teorileri, doviz giriglerinin déviz
kuru iizerindeki baskiy1 hafifletebilecegini ve bu durumun enflasyonist baskilar1 dengeleyici bir rol
oynayabilecegini vurgular. Ancak ihracatin biiylime iizerindeki etkileri enflasyonist baskilarla
dengelenebilir; biiyliyen bir ekonomi, talep yonlii enflasyonu artirabilir. Bu durum, dis ticaretin
enflasyon iizerindeki karmasik etkilerini daha iyi anlamak agisindan énemlidir (Deger & Emsen,

1999).

Doviz kuru hareketleri, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde, enflasyon iizerindeki en 6nemli
dissal faktorlerden biridir. Kiiclik ve acik ekonomilerde enflasyon hedeflemesi yapan iilkeler igin,
doviz kuru ile ithalat fiyatlarindaki degisimler, kisa vadeli enflasyon dinamiklerini sekillendiren
baslica faktdrler arasindadir (Kara & Ogiing, 2012). Déviz kuru geciskenligi (exchange rate pass-
through) teorisi, doviz kurundaki degisikliklerin i¢ fiyatlara nasil ve ne hizda yansidigini ele alir
(Taylor, 2000). Doviz kuru gegiskenligi, ithal {iriinlerin fiyatlarinin i¢ piyasaya yansima derecesine
bagl olarak, farkli {ilkelerde farkli siddetlerde gozlemlenebilir (Devereux & Yetman, 2010).

Tiirkiye gibi doviz kuru dalgalanmalarina agik ve ithalat bagimlilig: yiiksek ekonomilerde, doviz
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kurundaki artislar hizli ve giiclii bir sekilde i¢ fiyatlara yansiyabilir. Bu nedenle, doviz kuru
degisiklikleri maliyet yonlii enflasyonun 6nemli bir belirleyicisi haline gelebilmektedir (Damar,

2010).

Faiz oranlar1 ise enflasyon dinamiklerinde merkezi bir role sahiptir. Klasik Keynesyen
yaklagim ve Fisher etkisi teorileri, faiz oranlarinin enflasyonu kontrol altina almak i¢in bir arag
olarak kullanilabilecegini 6ne siirer. Klasik yaklagima gore, yiiksek faiz oranlari enflasyonu
diisiiriir, ¢ilinkii daha yiiksek faiz oranlar1 talep daralmasina neden olur ve bu da fiyatlar genel
diizeyinde azalmaya yol acar. Bununla birlikte, Fisher hipotezi, uzun dénemde nominal faiz
oranlarinin enflasyondaki degisiklikleri yansitacagini ve dolayisiyla reel faiz oranlarinin sabit
kalacagini savunur (Fisher, 1930). Ancak, gelismekte olan {ilkelerde faiz oranlarinin enflasyon
tizerindeki etkisi, yerel piyasa yapilar1 ve para politikalar1 baglaminda farklilik gosterebilir
(Mishkin, 1995). Ozellikle Tiirkiye gibi iilkelerde, faiz oranlar1 ile déviz kuru arasindaki hassas

iligki, enflasyonun faiz indirimi dénemlerinde bile artmasina yol acabilir (Parasiz, 1985).

Bu calisma, 2013-2024 déneminde Tiirkiye’de enflasyonun ithalat, ihracat, doviz kuru ve
faiz oran1 gibi degiskenlerle olan iligkisini analiz etmeyi amac¢lamaktadir. ARDL modeli
kullanilarak kisa ve uzun dénem dinamikleri incelenecek ve Tiirkiye’nin son yillardaki ekonomik
yapisinda bu degiskenlerin enflasyon iizerindeki etkileri degerlendirilecektir. Calismanin bulgulari,
enflasyonun dis ticaret ve makroekonomik gostergelerle olan iliskisini literatiirdeki teoriler

cercevesinde degerlendirerek, bu konudaki tartigmalara katki saglamay1 hedeflemektedir.
3. Literatiir Taramasi

Literatiirde, enflasyonun bir¢ok degisken ile iligkisini inceleyen ¢alismalar bulunmaktadir.
Ozellikle enflasyon ve dis ticaret iliskisini inceleyen ¢alismalardan bir kismi asagidaki literatiir

tablosunda 6zetlenmistir.
Tablo 1

Literatiir Ozetleri

Yazar ve Y1l Incelenen Kullamilan Arastirmanin Bulgularn
Ulke/Ulkeler ve | Ekonometrik
Donem Yontem
(Temiir, 2013) Tiirkiye, Granger Nedensellik | Tirkiye’nin ihracatinin ithalata bagimli
(2001-2012) Analizi oldugu ve ihracat ile biiyiime
degisimlerinin ithalatin Granger nedeni
oldugu bulunmustur.
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(Gtlines &
Konur, 2013)

Tiirkiye,
(2000- 2011)

Esbiitiinlesme ve
Vektor Hata
Diizeltme Modeli
(VHDM)

Disa aciklik ve enflasyon arasinda
esbiitiinlesme iliskisi vardir.
Degiskenler arasinda ¢ift yonli
Granger nedensellik iligkisi oldugu ve
sapmalarin uzun donemde ortadan
kalktig1 bulunmustur.

(Kiz1lgol &
Evren, 2015)

Tirkiye,
(1991 -2013)

ARDL ve Siir Testi

Di1s ticaret acgikligt ve enflasyon
arasinda uzun ve kisa déonemde pozitif
iligki oldugu tespit edilmistir.

(Sahin, 2018)

Tirkiye,
(2005 -2018)

Gregory-Hansen
Esbiitiinlesme Testi,

Degiskenler arasinda uzun doénemli
iligki olmadigi, ancak belirli aylarda

Boostrap Kayan | nedensellik iliskisi oldugu
Pencereler bulunmustur.
Nedensellik Testi
(Ozer & Kutlu, | Tiirkiye, VAR Modeli, | D1s ticaret dengesi ve enflasyonun reel
2019) (2003 - 2019) Granger Nedensellik | doviz kuru degisikliklerinden
Testi, Varyans | etkilendigi, ancak reel doviz kurunun
Ayrigtirma ve Etki- | enflasyon ve dig ticaret dengesi ile
Tepki Fonksiyonlar1 | iligkili olmadig tespit edilmistir.

(Oksiizler, 2019)

Tirkiye,
(2014 —-2019)

Regresyon Analizi

Ithalat ve enflasyon arasinda negatif,
issizlik ve enflasyon arasinda pozitif
iligki tespit edilmisgtir.

(Gedik, 2020)

Tiirkiye,
(2008 —2016)

Johansen
Esbiitiinlesme  Testi
ve Granger
Nedensellik Analizi

Ihracat ve ithalat arasinda tek yonlii
nedensellik, ithalat ve enflasyon
arasinda ise ithalatin enflasyonun
nedeni oldugu sonucuna ulagilmistir.

(Erdemli &
Celik, 2021)

NIC Ulkeleri,
(1987 —2020)

Panel Regresyon

Ihracat ve ekonomik biiyiimenin
enflasyonu diislirdiigii, ithalatin ise
enflasyonu artirdig tespit edilmistir.

(Demir, 2021)

D-8 Ulkeler,
(2000 —2019)

Panel Egbiitiinlesme
Testi

Ticari disa agikligin enflasyon {izerinde
sistematik ve istatistiksel olarak
anlamli  bir etkisi oldugu tespit
edilmistir.

(Atgtir, 2021)

Tiirkiye,
(1980 —2018)

Johansen
Esbiitiinlesme Testi
ve Tam Modifiye
Edilmis Siradan En
Kiicuk Kareler
(FMOLYS)

Ticari acikligin enflasyon {izerinde
olumsuz etkisi oldugu ve Romer
Hipotezi’nin Tirkiye igin gecerli
oldugu sonucuna varilmstir.

(Aytekin &
Okyay, 2022)

Tiirkiye,
(2004-2019)

Granger Nedensellik
Testi

Doéviz kuru ile enflasyon ve ihracat
arasinda tek yonlii nedensellik oldugu,
ithalat ve ihracat arasinda ise ¢ift yonli
nedensellik oldugu bulunmustur.

(Zhuang et al,,
2021)

OECD
(2000-2020)

Panel Veri Analizi

Ticaret agiklig ile ekonomik biiylime,
dogrudan yabanci yatirim, teknolojik
inovasyon ve enflasyon arasinda iliski
oldugu, kurumsal kalitenin bu iliskide
diizenleyici bir rol oynadig1 tespit
edilmistir.
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(Giirkaynak et | Tiirkiye,(2003Q1- | Regresyon Modeli Tiirkiye'nin son on yildaki para
al., 2023) 2023Q3) politikas1 deneyimi, Taylor ilkesinin
karsilanmamasi  politika  kuralinda
enflasyonun negatif katsayiya sahip
olmasiyla sonuglandigi ayrica doviz
kurunun rastgele ylriyls
sergilemedigini ve enflasyonun

sabitlenmedigini tespit etmistir.
(Bilgili et al., | Tiirkiye, Wavelet Analizi Siirekli dalgacik doniisiimii  modeli
2024) (2010:01- yaklagimiyla doviz kuru
2019:12) dalgalanmalarinnn - TUFE  iizerindeki

geciskenlik etkisi hem yiiksek hem de
disiik frekansta analiz edilerek, bu
etkinin farkli alt 6rnekleme donemleri
boyunca degiskenlik gosterdigi ortaya
konulmaktadir.

Stuart, 2024)

(1851-1913)

(Khalid et al., | Tiirkiye-Almanya | ARDL Modeli Lira-Avro doviz kuru oynakliginin
2024) (1980-2022) Tiirk-Alman ticaret akislar1 iizerinde
kisa vadede onemli asimetrik etkilere
sahip oldugunu, doviz kuru
dalgalanmalarinin  farkli sektorlerde
degisen ticaret dinamiklerine yol
acabilecegini gostermektedir.
(Qiao et al., | OECD Regresyon Modeli Ozellikle dolarla fatura edilen enerji
2023) iilkeleri(2002:Q1- ithalatinin enflasyon {iizerinde etkili
2019:Q4) oldugu ve doviz kuru
dalgalanmalarinin de enflasyon yaratici
etkisi oldugu tespit edilmistir.
(Darkwah et al., | ECOWAS (Bat1 | ARDL Modeli ECOWAS iilkelerinde ticaret agikligi
2024) Afrika Devletleri ile enflasyon arasinda uzun vadede
Ekonomik anlamli ve pozitif bir iliski oldugunu
Toplulugu) 1970— ortaya koymaktadir.
2020
(Gerlach & | 15 secilmis iilke | OLS y6ntemi Uluslararasi is dongiilerine bagli talep

degisimlerinin emtia fiyat hareketlerine
yansidigmi  ve  bu  degisimlerin
enflasyon iizerinde 6zellikle biiyiik bir
etki yarattigini vurgulamakta, bu
dinamiklerin anlagilmasinin tarihsel
enflasyon egilimlerini analiz etmek
acisindan  kritik oldugunu ortaya
koymaktadir.

Kaynak. Yazar tarafindan olusturulmustur.

4. Ekonometrik Yontem ve Bulgular

Calismada kullanilan veri setine iligskin detayli bilgiler Tablo2’de gosterilmistir. Tiirkiye’ye
iliskin 2013-01 ile 2024-07 donemine ait veriler T.C. Merkez Bankas1 veri bankas1 olan EVDS2

internet sitesinden temin edilmistir.
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Tablo 2

Degiskenler ve Tanimlari

Degiskenler Simge Birim Kaynak
TUFE Inflation Yiizde(%) EDVS2
Ihracat Degeri InExp Cari ABD Dolari EVDS2
Ithalat Degeri InImp Cari ABD Dolar1 EVDS2
TCMB Agirhikh Ortalama Fonlama Maliyeti  interestRate  Faiz Orani (%) EVDS2
Doviz Kuru USDexchange USD/TL Satis Kuru EVDS2
Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oram Capacitylnd  Yiizde (%) EVDS2

Not. Dogal logaritmasi alman veriler simge olarak “In” ile baslamaktadir.

Tirkiye'de enflasyonun ithalat, ihracat, faiz oranlari, doviz kuru ve sanayi kapasite kullanim
orani ilizerindeki etkilerini inceleyen ¢alismanin sonuglari asagida detayl bir sekilde sunulmustur.
Oncelikle, degiskenlerin duraganliklari test edilerek modelleme siireci i¢in uygun yontem
belirlenmis, ardindan ARDL (Autoregressive Distributed Lag) modeli ve heteroskedastisite testi

kullanilarak tahminler yapilmistir.
4.1. Birim Kok Testi

Calismanin ilk asamasinda, degiskenlerin duragan olup olmadiklarini belirlemek amaciyla
DF-GLS birim kok testi yapilmistir. Birim kok testlerinin amaci, zaman serilerinin diizeyde (1(0))
mi yoksa birinci farkinda (I(1)) m1 duragan oldugunu tespit etmektir (Narayan & Narayan, 2006).

Bu analiz, degiskenlerin zaman serisi modelleri i¢in uygunlugunu belirlemekte kullanilmaktadir.

DF-GLS birim kok testi, zaman serisi verilerinin duragan olup olmadigini test etmek icin
kullanilan bir testtir. Bu test, Dickey-Fuller testinin bir genellestirmesi olarak gelistirilmis olup,
serilerin duraganlik derecesini daha hassas bir sekilde tespit eder. DF-GLS (Dickey-Fuller
Generalized Least Squares) testinde amag, birim kokiin varligini sinamak ve serinin diizeyde (I1(0))
mi yoksa birinci farkinda (I(1)) mi duragan oldugunu belirlemektir. Bu test, 6zellikle kiigiik
orneklem biiyiikliigline sahip veri setlerinde daha giiglii ve tutarli sonuglar saglar (Ceylan &

Durkaya, 2010).
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Matematiksel olarak, DF-GLS testi asagidaki sekilde ifade edilebilir. Test, serinin su

formda bir otoregresif (AR) siirecini takip edip etmedigini test eder:

Ay =a+ e + VY1 + 25;1 6;dyr—q + & (1)

Burada; yt test edilen zaman serisini, Ayt serinin birinci farkini, o sabit terimi, Bt trend
terimini, y birim kokiin varligini test eden katsayiy1, i serinin otoregresif gecikmelerini, €t hata

terimini ifade etmektedir.
Testin hipotezleri su sekildedir:

Hla. Seri birim kok igerir, yani seride duraganlik yoktur (serinin birim kok icerdigi

varsayilir).
H1b. Seri birim kdk icermez, yani seri duragandir.

Bu modelin tahmin edilmesi sirasinda, Once serinin ortalamasi ve varsa trend etkileri
genellestirilmis en kiigiik kareler yontemiyle (GLS) ¢ikarilir. Daha sonra, kalan veriler i¢in Dickey-

Fuller testi uygulanir. Bu yontem, geleneksel Dickey-Fuller testine gore daha gii¢lii sonuglar iiretir.

DF-GLS testini se¢ilmesinin sebebi, serilerin otoregresif yapisindaki olas1 karmasikliklart
goz oOniinde bulundurarak, ozellikle 6rneklem biiylikligiiniin smirli oldugu durumlarda daha
giivenilir sonuglar elde edilmesini saglamasidir. Geleneksel Dickey-Fuller testine kiyasla, DF-GLS
testi daha az sapma ve daha yiiksek test giicline sahiptir. Bu 6zellikleri, zaman serilerindeki birim
kokiin varligin1 daha dogru bir sekilde belirlemek i¢in bu testi kullanmay1 uygun hale getirmistir

(Elliott et al., 1996).
Veri setin iligskin birim kok testi sonuglar1 Tablo 3 ‘de sunulmustur.
Tablo 3

Birim Kok Test Sonuc¢lar: (DF-GLS)

1%
Test 5% Kritik 10% Kritik
Degisken Seviye/Fark . e . ... Kritik /ov i {o n Sonu¢/Karar
Istatistigi | Deger Deger
Deger
Durag I(I))- %1
Inflation  Birinci Fark -4.605  -3.534  -2.971 2,681 wragan (1) %

seviyesinde anlaml
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1%
Test % Kritik 10% Kritik
Degisken Seviye/Fark . es . ... Kritik 5/(1 na 0{0 na Sonu¢/Karar
Istatistigi __ _ Deger Deger
Deger
Duragan (I - %l
InExp Seviye  -3.791 3533 2970 -2.680 wragan  (1(0)) o
seviyesinde anlamli
5 )
InImp Birinci Fark -10.539 -3.534  -2.971 2,681 Duragan (1) %l
seviyesinde anlaml
5 )
interestRate Birinci Fark -4.255  -3.534  -2.971 2,681 Duragan (1) %l
seviyesinde anlamli
Durag M) - %I
USDexchange Birinci Fark -8.117  -3.534  -2.971 2,681 uragan  (I(D) o
seviyesinde anlamli
Duragan  (I(0)) - %l
Capacitylnd Seviye  -4.177  -3.533  -2.970 -2.680 uragan  (1(0)) o

seviyesinde anlaml

Tablo 3’den anlasilacagi iizere, modelimizin bagimli degiskeni olan enflasyon verisi I(I)
yani birinci farkta, bagimsiz degiskenlerin duraganlik hem seviyede (I(0)) hem de birinci farkta

(I(I)) duragan olarak tespit edilmistir.
4.2. ARDL Modeli

Birim kok testleri sonucunda degiskenlerin bazilarinin I(1) ve bazilarinin 1(0) seviyesinde
oldugu tespit edildigi i¢in ARDL (Autoregressive Distributed Lag) modeli bu ¢aligmada en uygun
yontem olarak secilmistir. ARDL modeli hem kisa donem hem de uzun dénem dinamiklerini
incelenmesine olanak tanimaktadir (Pesaran et al., 2001). ARDL modeli kullanilarak tahmin

yapilmistir. Modele iliskin genel istatistikler Tablo 4’de, ADRL model sonuglar1 Tablo 5’te

gosterilmistir.
Tablo 4
Model Istatistikleri
R-Kare (R-squared) 0.9996
Ayar. R-kare (Adj R-squared) 0.9996
F-istatistigi 38968.89 (p-degeri = 0.0000)
Gozlem Sayisi (Number of obs) 137

Kok Ortalama Kare Hatasi (Root MSE) 10.3856
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Tablo 5

ARDL Test Sonuclar

Inflation Katsay: Std.Hata t P>1z1 %95 G.A.

Inflation

L1. 1.193693 .0803265 14.86 0.000%** 1.034741-(1.352644)
L2. -.2172279 0735627 -2.95 0.004*** -.3627952-(-0.0716606)
InImp 10.05047 10.35522 0.97 0.334 -10.44064-(30.54157)
InExp -15.20828 11.16575 -1.36 0.176 -37.30329-(6.886732)
interestRate 2226526 .1923242 1.16 0.249 -.1579222-(0.6032274)
USDexchange

- 9.53959 2.133912 4.47 0.000%** 5.316963-(13.76222)
L1. 6.595621 3.891348 1.69 0.093* -1.104654-(14.2959)
L2. -13.32085 2.632042 -5.06 0.000%** -18.52918-(-8.112512)
Capacitylnd 3720679 4306171 0.86 0.389 -.4800457-(1.224182)
Sabit 47.99808 130.8585 0.37 0.714 -210.9473-(306.9434)

Not. *** ** ye * sirasiyla ylizde 1, 5 ve 10 % anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Tablo 5’te ithalat ve doviz kurunun enflasyon iizerinde anlamli etkiler gosterdigi
goriilmektedir. Ihracat ve faiz orani ise kisa vadede anlaml1 ¢tkmamus, ancak uzun vadede doviz
kurunun enflasyonu gii¢lii bir sekilde etkiledigi gozlemlenmistir. Enflasyonun Gecikmeli
Degerleri, birinci gecikme (L 1) pozitif ve anlamlidir (p <0.001), bu da 6nceki donem enflasyonun
simdiki enflasyon iizerinde pozitif bir etkisi oldugunu gdstermektedir. Ikinci gecikme (L2) ise
negatif ve anlamlhidir (p = 0.001), yani bir 6nceki donemdeki enflasyonun uzun vadede negatif bir
etkisi bulunmaktadir. Déviz Kuru ise diizeyde ve ikinci gecikmeli degerinde anlamlidir (p = 0.000),
bu da doviz kurunun enflasyon iizerinde hem kisa vadede hem de uzun vadede giiclii bir etkisi
oldugunu gostermektedir. Ithalat ve ihracat degiskenleri kisa vadede anlamli degildir, ancak uzun

vadede doviz kuru ve ithalat enflasyon lizerinde anlamli etkiler gostermektedir.

Bu sonuglar, Tiirkiye'de uzun vadede ithalat ve doviz kurunun enflasyon iizerinde dnemli
etkilerinin oldugunu gostermektedir. Thracatin ise enflasyonu dengeleyici bir faktér olarak uzun
vadede One ¢iktig1 goriilmektedir. Kisa donem ve uzun donem katsayilarini ayrintili sunumu

asagidaki Tablo 6 ve 7’da gdsterilmistir.



798

Tablo 6

Kisa Donem Katsayilart (ECM Modeli)

Degisken Katsay Standart t-Istatistigi p-Degeri 95% G.A.
Hata
Hata -0.1415 0.0372 -3.80 0.000%** [-0.2152,-
Diizeltme 0.0678]
Terimi
(L.ecm_resid)
A InExp -25.1891 19.5091 -1.29 0.199 [-63.7829,
13.4046]
A InImp 24.0592 21.9068 1.10 0.274 [-19.2776,
67.3960]
A 3.6509 1.1687 3.12 0.002%** [1.3389,
interestRate 5.9628]
A 24.0193 3.4550 6.95 0.000%** [17.1845,
USDexchange 30.8540]
Not. *** ** ye * sirastyla ylizde 1, 5 ve 10 % anlamlilik diizeylerini gdstermektedir.
Tablo 7
Uzun Donem Katsayilar
Degisken Katsay1 Standart t-Istatistigi p-Degeri 95% G.A.
Hata
A InExp -646.1957 499.7426 -1.29 0.198 [-1635.096,
342.7047]
A InImp 427.0417 475.5448 0.90 0.371 [-513.9757,
1368.059]
A 9.4604 8.3458 1.13 0.259 [-7.0544,
interestRate 25.9753]
A 119.5816 3.4550 6.95 0.031** [11.3360,
USDexchange 227.8272]

Not. *** ** ye * sirasiyla ylizde 1, 5 ve 10 % anlamlilik diizeylerini gdstermektedir.
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Tablo 6 ve 7°de Tiirkiye’de ithalat, ihracat, doviz kuru, faiz oranlar1 ve sanayi kapasite
kullanim oraninin enflasyon {izerindeki etkilerini kisa ve uzun dénem baglaminda incelemistir.

Bulgular su sekilde 6zetlenebilir:

Kisa donem analiz sonuglari, 6zellikle doviz kuru ve faiz oranlarinin enflasyon iizerinde
giiclii etkiler gosterdigini ortaya koymustur. Déviz Kuru kisa donemde enflasyonu anlamli sekilde
artirmaktadir. Doviz kurundaki %1°lik artis, enflasyonu yaklasik 24 birim artirmaktadir. Bu bulgu,
doviz kurunun maliyet yonlii baskilar yoluyla fiyat artiglarini tetikledigini gostermektedir. Faiz
Orani ise pozitif bir etkiye sahiptir. Faiz oranlarindaki bir birimlik artis, enflasyonu yaklasik 3.65
birim artirmaktadir. Bu durum, faiz oran1 degisimlerinin maliyet kanal1 iizerinden fiyatlar {izerinde
baski olusturabilecegini gdstermektedir. ithalat, ihracat ve sanayi kapasite kullanim orami kisa

donemde enflasyon {lizerinde anlaml1 bir etki gdstermemistir.

Uzun donem analiz sonuglari, déviz kuru ve ithalatin enflasyon iizerindeki belirleyici
etkilerini ortaya koymaktadir. Doviz kuru, enflasyon tizerinde giiglii ve anlamli bir pozitif etkiye
sahiptir. DOviz kurundaki artiglar, ithalat maliyetlerini artirarak enflasyonist baskilar
yaratmaktadir. Fakat diger degiskenler uzun donemde istatistiksel olarak anlamli bir etki tespit

edilememistir.

Ayrica ECT (Hata diizeltme terimi)’nin negatif ve anlamli olmasi, sistemin uzun vadede
dengeye dondiigiinii gostermektedir. Bu, ekonomik soklarin enflasyon {izerindeki etkilerinin
zaman i¢inde azalarak ortadan kalktigini gostermektedir. Bu durum, enflasyon dinamiklerinin uzun
donemde ekonomik dengeye yoneldigini ve dissal soklarin etkisinin belirli bir siire sonunda

azaldigin1 gostermektedir.

Kisa ve uzun donem etkileri biitiin olarak degerlendirildiginde ise doviz kurundaki
dalgalanmalar hem kisa hem de uzun dénemde enflasyon iizerinde en giiglii etkiye sahiptir. Bu
durum, doviz kurunun kontrol altina alinmasinin enflasyonu yonetmede kritik bir arag¢ oldugunu
gostermektedir. ithalatin uzun dénemde enflasyon iizerindeki pozitif etkisi, Tiirkiye nin ithalat
bagimhiliginin yaratti§1 maliyet yonlii baskilar1 yansitmaktadir. fhracatin negatif etkisi, doviz

girisleri yoluyla enflasyonu dengeleyici bir rol oynayabilecegini gostermektedir.
4.3. Heteroskedastisite Testi

ARDL modeli sonucunda elde edilen hatalarin varyansinin sabit olup olmadigini test etmek

amactyla (Breusch & Pagan, 1979) / Cook-Weisberg testi uygulanmistir. Bu testin amaci,
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modeldeki hatalarin varyansinin sabit olup olmadigini kontrol etmektir. Test sonuglar1 Tablo 6’te

sunulmustur.
Tablo 8
Heteroskedastisite Testi
Test Sonuglar
Ho (Sifir Hipotezi) Sabit varyans (Homoskedastisite)
F-Istatistigi 21.93
Serbestlik Derecesi (df) 1,133
Prob > F (p-degeri) 0.0000
Sonug Heteroskedastisite var (p < 0.01)

Breusch-Pagan / Cook-Weisberg testinin amaci, modelin hata terimlerinin varyansinin sabit

olup olmadigini1 (homoskedastisite) kontrol etmektir (Ceylan & Durkaya, 2010).
Hla. Hata terimlerinin varyansi sabittir (homoskedastisite vardir).
H1b. Hata terimlerinin varyansi sabit degildir (heteroskedastisite vardir).

Bu testte elde edilen F-istatistigi = 21.93 ve p-degeri = 0.0000 oldugundan, sifir hipotezi
(homoskedastisite) %1 anlamlilik seviyesinde reddedilmistir. Bu da modelde heteroskedastisitenin
mevcut oldugunu gostermektedir. Modelde heteroskedastisite oldugunu ve dolayisiyla robust

standart hatalar kullanarak tahminlerin giivenilirligini arttirmak gerektigini gdstermektedir.
4.4. Otokorelasyon Testi

Breusch (1978) - Godfrey (1978) testi, bir modeldeki hata terimlerinin otokorelasyon (seri
korelasyon) igerip icermedigini test eden bir yontemdir. Otokorelasyon, hata terimlerinin birbiriyle
iligki i¢inde oldugu durumu ifade eder ve bu durum modelin tahmin sonuglarinin giivenilirligini

zayiflatabilir. Breusch-Godfrey testi su prensiplere dayanir:
Ho: Otokorelasyon yoktur (hata terimleri bagimsizdir).
Hi: Otokorelasyon vardir (hata terimleri birbiriyle iligkilidir).

(Breusch; Godfrey, 1978) testi, hata terimlerinin regresyonunda gecikmeli hata terimlerinin

katsayilarinin sifir olup olmadigini kontrol eder. Test istatistigi su sekilde hesaplanir:

LM =T -R? )
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Burada; T gozlem sayisini, R2 ise hata terimlerinin regresyonundan elde edilen R-kareyi
ifade etmektedir. LM istatistigi, bir y2(p) dagilimina sahiptir (p: otokorelasyon testi i¢in kullanilan

gecikme sayis1). Eger p-degeri> 0.05 ise Ho reddedilemez ve otokorelasyon olmadig: kabul edilir.
Tablo 9

Breusch-Godfrey Testi sonuglart

Test Test Istatistigi Serbestlik Derecesi | p-degeri Sonug
Breusch-Godfrey | 0.136 1 0.712 Otokorelasyon
yok

Tablo 9°daki sonuglar incelendiginde, p-degeri 0.712>0.050 oldugundan, Ho reddedilemez.
Bu sonug, modelin hata terimlerinde otokorelasyon olmadigini gdstermektedir. Bu durum, modelin
kisa donem analizleri agisindan giivenilir sonuglar sundugunu ve tahmin edilen katsayilarin

istatistiksel anlamliliginin giivenilir oldugunu gostermektedir.

Birim kok test sonuglari, tiim degiskenlerin duraganlik seviyelerinin ARDL modeli i¢in
uygun oldugunu gostermektedir. Ayrica, Ramsey RESET testi ile modelin dogru bir sekilde
spesifik edildigi ve ihmal edilmis degiskenlerin bulunmadigi dogrulanmistir (p = 0.1056). Bu
sonuglar, R? ve Adjusted R? degerlerinin ayn1 olmasina ragmen sahte regresyon riskinin olmadigin

ortaya koymaktadir.
4.5. Dogrusal Regresyon Sonuclari (Robust Standart Hatalar ile)

Heteroskedastisite tespit edildigi i¢in, sonuglarin giivenilirligini artirmak adina robust
standart hatalar ile tahminler yapilmistir. Bu, heteroskedastisitenin etkisini gidererek modeldeki
katsayilarin daha dogru bir sekilde tahmin edilmesini saglamaktadir. Teste iligkin sonuglar Tablo

10’da sunulmustur.
Tablo 10

Robust Standart Hatalarla Regresyon Sonuglart

Infaltion Kat Say1 E:fust Std. t-statis. P>IzI %95 G.A.
InImp 184.2304 38.77144 4.75 0.000*** 107.542 - 260.9188
InExp 304769 4751275 -6.41 0.000%** (-398.7474) - (-210.7906)

interestRate 6.106643  1.169904  5.22 0.000*** 3.792619 - 8.420667
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Infaltion Kat Say1 E::)ust Std. t-statis. P>IzI %95 G.A.
USDexchange 5847712  1.528317 38.26 0.000*** 5545416 - 61.50007
Capacitylnd 0272169  2.117573 0.01 0.990 (-4.161261) - 4.215695
Sabit 1939.241  642.3917 3.02 0.003*** 668.615 - 3209.867

Not. ¥*¥* ** ye * sirastyla ylizde 1, 5 ve 10 % anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Tablo 10 sonuglari incelendiginde; ithalatin enflasyon iizerindeki etkisi pozitif ve anlamli
olarak tespit edilmistir (p = 0.000). Katsay1 184.23, yani ithalattaki %1'lik bir artis, enflasyonu
yaklasik 184.23 birim artirmaktadir. ihracatin enflasyon iizerindeki etkisi negatif ve anlamlidir (p
= 0.000). Katsay1 -304.77, yani ihracattaki %1'lik bir artis, enflasyonu yaklasik 304.77 birim
diisiirmektedir. Bu, ihracatin enflasyonu negatif bir etkisi oldugunu gostermektedir. Faiz oraninin
enflasyon tizerindeki etkisi pozitif ve anlamlidir (p = 0.000). Katsay1 6.11, yani faiz oranindaki bir
birimlik artig, enflasyonu yaklasik 6.11 birim artirmaktadir. Doviz kurunun enflasyon iizerindeki
etkisi oldukga giiclii ve anlamhidir (p = 0.000). Katsay1 58.48, yani déviz kurundaki bir birimlik
artis, enflasyonu yaklasik 58.48 birim artirmaktadir. Sanayi kapasite kullanim oraninin enflasyon
tizerindeki etkisi istatistiksel olarak anlamli degildir (p = 0.990), bir baska degisle kapasite

kullanim oraninin kisa vadede enflasyon ilizerinde 6nemli bir etkisi olmadig1 goriilmektedir.

Kisaca, ithalat, ihracat, faiz oran1 ve doviz kuru degiskenleri, enflasyon iizerinde anlamli
bir etkiye sahiptir. Ithalat ve doviz kuru enflasyonu artiric1 bir etki gdsterirken, ihracat enflasyonu
disiiriicti bir etkiye sahiptir. Sanayi kapasite kullanim orani ise enflasyon iizerinde anlamli bir

etkiye sahip degildir.

Bu sonuglar, Tiirkiye'de enflasyonun ithalat, ihracat, doviz kuru ve faiz oranlar1 gibi
ekonomik gostergelerle giiclii bir iliskiye sahip oldugunu ve bu degiskenlerin enflasyon iizerinde

onemli etkileri oldugunu gostermektedir.
5. Sonuc¢

Bu ¢alismada, Tiirkiye'de 2013-2024 donemi aylik verileri kullanilarak enflasyonun ithalat,
thracat, doviz kuru, faiz oran1 ve sanayi kapasite kullanim orani iizerindeki etkileri incelenmistir.
Analizlerde kullanilan ARDL modeli hem kisa donem hem de uzun donem dinamiklerini
incelemeye olanak saglamis ve model sonuglari lizerinden 6nemli bulgular elde edilmistir.
Tiirkiye’nin 2020 sonrast uyguladigi para politikalari, 6zellikle ani faiz indirimlerinin piyasa

tizerindeki etkilerini anlamak agisindan sonuclar dikkat cekicidir.
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Calismada elde edilen sonuglara gore, ithalatin enflasyon iizerindeki etkisi pozitif ve
oldukea giilii bir sekilde tespit edilmistir. ithalatin enflasyonu artirici etkisinin katsayisi yaklasik
184.23 olup, bu sonug ithalattaki %]1'lik bir artisin enflasyonu yaklasik 184 birim artirabilecegini
gostermektedir. Bu biiyiikliikte bir katsayi, Tiirkiye’nin ithalata olan bagimlilig1 ve 6zellikle 2020
sonras1 doviz kuru oynakliklarinin ithalat fiyatlari iizerindeki baskisini yansitmaktadir. Tiirkiye'nin
biiylik oranda enerji, hammadde ve ara mal ithal etmesi, doviz kuru yiikselislerinin dogrudan
maliyet enflasyonuna yol actig1 anlamina gelmektedir. Ozellikle 2020 sonrasinda, déviz kurundaki
ylkselis ithalat1 pahali hale getirmis ve ithalat maliyetlerinin i¢ fiyatlara yansimasi enflasyonu

biiylik o6l¢iide artirmistir.

Ihracatin enflasyon {izerindeki etkisi ise negatif bulunmustur ve ihracat katsayis1 yaklasik-
304.77 olarak tespit edilmistir. Bu sonug, ihracattaki %1'lik bir artisin enflasyonu yaklasik 305
birim diisiirdiigiinii gdstermektedir. Ihracatin bu denli biiyiik bir etkiye sahip olmasi, doviz
kazandiric bir faaliyet olarak doviz arzini artirarak doviz kurunu dengeleyici bir etki yaratmastyla
aciklanabilir. Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde, doviz kazandirici faaliyetlerin artisi, doviz
kuru iizerinde baskiy1 azaltarak enflasyonun diismesine katki saglayabilir. Doviz girislerinin

artmasi, ithalat maliyetlerini diisiirebilecegi i¢in enflasyon iizerinde diisiiriicii bir etkisi olmaktadir.

Faiz orani ile enflasyon arasindaki iligki bu ¢alismada pozitif bir katsay1 ile sonuglanmastir.
Faiz orani1 katsayis1 yaklagik 6.11 olarak bulunmus ve bu da faiz oranlarindaki bir birimlik artisin
enflasyonu 6 birim artirabilecegini géstermektedir. Bu durum, Tiirkiye’ nin para politikalarinin bir
sonucu olarak degerlendirilebilir. Genellikle faiz orani artiglar1 enflasyonu diisiirme egilimindedir,
ancak Tiirkiye’de 2020 sonrasi faizlerin diisiiriilmesi, doviz kuru iizerindeki baskiyr artirmis ve
doviz kurunun yiikselmesi maliyet enflasyonunu tetiklemistir. Faiz indirimleri, TL’nin deger
kaybetmesine ve bunun sonucunda ithalat fiyatlarinin artarak enflasyonu yiikseltmesine yol
acmistir. Bu baglamda, faiz oram1 ve enflasyon arasindaki pozitif iliski Tiirkiye’nin 6zgiin

ekonomik dinamikleriyle uyumlu bir sekilde aciklanabilir.

Doéviz kuru enflasyon iizerindeki en giiclii etkiye sahip degiskenlerden biri olarak one
cikmistir. DOviz kuru katsayist 58.48 olarak tespit edilmistir ve dovizdeki bir birimlik artisin
enflasyonu yaklasik 58 birim artirdigi goriilmektedir. Bu sonug, Tiirkiye’nin ithalata dayali
ekonomik yapisinin bir yansimasi olarak degerlendirilebilir. Do6viz kurundaki artig, ithalat

maliyetlerini artirarak maliyet enflasyonuna yol agmaktadir. Doviz kurunun hem kisa hem de uzun
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vadede enflasyon iizerinde anlamli ve giiclii bir etkisi oldugu goriilmektedir. Ozellikle 2020 sonras:
dovizdeki dalgalanmalar, enflasyonun yiiksek seviyelerde seyretmesinin baslica nedenlerinden biri

olmustur.

Sanayi kapasite kullanim oran1 degiskeni ise bu ¢alismada enflasyon iizerinde istatistiksel
olarak anlamli bir etkiye sahip bulunmamistir. Katsayisi pozitif olsa da (%0.027), istatistiksel
olarak anlamli olmadig1 i¢in sanayi kapasite kullanim oraninin enflasyon iizerinde kisa vadede
onemli bir etkisinin olmadigin1 sdylemek miimkiindiir. Bunun nedeni, Tiirkiye’de sanayi

tiretiminin genel ekonomik kosullara bagl olarak istikrarli bir seyir izlemesi olabilir.

Sonug olarak, tespit edilen sonuglar literatiir ile uyumlu olmakla birlikte, Tiirkiye’de
enflasyonun ithalat, ihracat, doviz kuru ve faiz oranlar ile giiclii bir iliskisi oldugu bu ¢alismada
acik bir sekilde ortaya konulmustur. Ithalat ve déviz kuru enflasyonu artiric1 bir etkiye sahipken,
ithracat enflasyonu diisiiriicli bir rol oynamaktadir. Faiz orani ise ani diisiisler sonrasinda déviz kuru
tizerinden dolayl1 olarak enflasyonu artiric1 bir etkiye sahiptir. Tiirkiye’nin 2020 sonrasi1 para
politikalari, doviz kuru ve enflasyon iizerindeki bu etkilerin biiyiikliigiinii anlamada énemli bir rol
oynamaktadir. Bu sonuglar, Tiirkiye ekonomisinde enflasyonu kontrol altina almanin, ithalat
bagimhiligin1 azaltmak ve doviz kurunu istikrarli hale getirmek gibi Onlemlerle miimkiin

olabilecegini gdstermektedir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani

Etik komite onay1 ve/veya yasal/6zel izin gerektirmeyen bu ¢alisma, arastirma ve yayin etigine
uygundur.

Arastirmacimin Katki Oran1 Beyam

Yazar makalenin tek yazar1 oldugu i¢in katki oran1 %100°diir.

Arastirmacinin Cikar Catismasi Beyani

Bu calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar catismasi yoktur.
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EXTENDED ABSTRACT

This study investigates the relationship between inflation, imports, exports, exchange rates,
interest rates, and industrial capacity utilization rates in Turkey using monthly data spanning the
period from 2013 to 2024. The analysis employs the ARDL (Autoregressive Distributed Lag)
model, which allows for a detailed examination of both short-term and long-term dynamics. The
results indicate that exchange rate fluctuations have the most significant influence on inflation,
followed by imports, exports, and interest rates, while industrial capacity utilization rates

demonstrate negligible effects.

In the short term, the study finds that both exchange rates and interest rates significantly
impact inflation. Specifically, rising exchange rates lead to higher import costs, which in turn
increase inflationary pressures through the cost-push channel. This is particularly relevant for
Turkey, a country with high import dependency, where currency depreciation directly translates
into increased production costs, especially in sectors reliant on imported raw materials and
intermediate goods. Interest rates also exhibit a positive relationship with inflation, suggesting that
higher rates increase financial costs, which are passed on to consumers. While imports and exports
do not show statistically significant short-term effects, imports exhibit a positive directional

influence on inflation, whereas exports demonstrate a negative one.

In the long run, the role of exchange rates remains dominant. The findings show that
exchange rate depreciation sustains inflationary pressures by elevating import costs over extended
periods. Imports, while positively correlated with inflation, lose statistical significance in the long
term, as do exports, interest rates, and industrial capacity utilization rates. Nevertheless, the
directional trends observed—imports contributing to higher inflation and exports alleviating it—
highlight the structural vulnerabilities of the Turkish economy. The reliance on imports for critical
inputs amplifies the inflationary impact of exchange rate fluctuations, while exports help stabilize

the exchange rate by increasing the foreign currency supply.

Quantitatively, the study reveals that a 1% increase in exchange rates is associated with a
24-unit rise in inflation. Similarly, a 1% increase in imports is estimated to elevate inflation by 184
units, emphasizing the significant cost-push pressures arising from Turkey’s import dependency.
Conversely, exports have a mitigating effect on inflation; a 1% increase in exports reduces inflation

by approximately 305 units. These findings underscore the dual role of trade variables in shaping
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inflationary dynamics: imports intensify inflation by increasing costs, while exports exert a

stabilizing influence by improving the balance of payments and easing exchange rate pressures.

The results have far-reaching implications for economic policy. First, they underline the
critical importance of stabilizing exchange rates to control inflation. The strong and persistent
relationship between exchange rates and inflation highlights the need for robust monetary and fiscal
policies to manage currency volatility. Measures such as building foreign currency reserves,
reducing dependence on short-term capital inflows, and fostering economic diversification could

help achieve greater exchange rate stability.

Second, the findings point to the necessity of addressing Turkey’s structural import
dependency. A large proportion of Turkey’s imports consists of energy, raw materials, and
intermediate goods essential for industrial production. The lack of domestic substitutes for these
imports makes the economy highly vulnerable to external shocks, particularly exchange rate
fluctuations. Policies aimed at promoting domestic production of critical inputs, increasing energy
efficiency, and investing in renewable energy sources could reduce import dependency and,

consequently, mitigate cost-push inflationary pressures.

Third, the study highlights the potential of exports to alleviate inflationary pressures in the
long term. By increasing foreign currency inflows, exports can help stabilize exchange rates,
thereby reducing the inflationary impact of import costs. Expanding Turkey’s export capacity
through trade agreements, technological advancements, and value-added production could further
enhance this stabilizing effect. Moreover, the development of export-oriented industries could

foster sustainable economic growth while contributing to macroeconomic stability.

Interest rates, while positively correlated with inflation in this study, present a complex
relationship that reflects Turkey’s unique economic conditions. In conventional economic theory,
higher interest rates are expected to suppress inflation by curbing aggregate demand. However, in
the Turkish context, the study’s findings suggest that interest rate hikes increase financial costs,
which are then transmitted to prices, particularly in credit-dependent sectors. This paradox
underscores the importance of a well-calibrated monetary policy that considers the structural

characteristics of the economy.

The negligible impact of industrial capacity utilization rates on inflation, as observed in this

study, suggests that the Turkish economy operates within a relatively stable range of industrial
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output. This finding may also reflect the limited elasticity of supply in response to demand changes,
especially in sectors heavily reliant on imported inputs. Enhancing industrial efficiency and
reducing production bottlenecks could improve the responsiveness of domestic supply to economic

conditions, potentially moderating inflationary pressures.

The methodological rigor of this study adds robustness to its findings. The ARDL model’s
ability to handle variables with mixed levels of stationarity ensures accurate estimation of both
short- and long-term relationships. The use of monthly data over an extended period further
strengthens the reliability of the results by capturing variations in macroeconomic indicators and
external shocks. Diagnostic tests confirm the absence of autocorrelation and the presence of

heteroskedasticity, which is addressed by employing robust standard errors.

These findings contribute significantly to the literature on inflation dynamics in emerging
economies, particularly in the context of trade and monetary policy. Turkey’s experience, as
analyzed in this study, highlights the challenges faced by developing countries with open
economies. The interplay between exchange rates, trade variables, and inflation underscores the
complexity of economic management in such contexts. While structural reforms and strategic
policy interventions can mitigate some of these challenges, external factors such as global

economic conditions and geopolitical developments remain influential.

In conclusion, this study sheds light on the intricate relationships between inflation, foreign
trade, and monetary factors in Turkey. It demonstrates that exchange rate stability is critical for
managing inflationary pressures, particularly in an import-dependent economy. Import costs,
driven by exchange rate fluctuations, are a major source of inflation, while exports play a mitigating
role by stabilizing currency markets. Interest rates also influence inflation, albeit in a manner that
reflects Turkey’s specific economic dynamics. Together, these findings emphasize the importance
of integrated policy approaches that address both short-term challenges and long-term structural
vulnerabilities. Achieving sustainable macroeconomic stability will require a combination of
measures, including reducing import dependency, fostering export-led growth, and maintaining

monetary discipline.
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