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Enflasyon 1980-2000 yillari arasinda Tirkiye ekonomisinde énemli bir sorundu. 2001 ekonomik
krizinden sonra uygulamaya konulan enflasyon hedeflemesi programi nispeten basarili olmustur.
Cunku 2000’li yillarin basinda %60’lari asan yillik enflasyon oranlari, enflasyon hedeflemesi prog-
raminin uygulanmaya baslamasiyla birlikte 6nce kademeli bir disls surecine girmis, ardindan
2004 yihinin ikinci geyreginden itibaren tek haneli oranlara inmistir. Bununla birlikte, 2018 yilinin
sonuna dogru fiyatlarda goérilen artiglar bu sorunu tekrar giindeme getirmistir. Bu cercevede ca-
lismanin amaci, Tirkiye ekonomisinde enflasyon hedeflemesi doneminde enflasyonun yerel ve
kuresel belirleyicilerini ampirik olarak analiz etmektir. Calismada enflasyon Uzerindeki etkisi aras-
tirlan degiskenler; GSYIiH, déviz kuru, kiiresel emtia fiyatlari ve kiiresel gida fiyatlaridir. Ampirik
analiz yontemi olarak sinir testi ve ARDL tercih edilmistir. Analiz 2003-2018 dénemini kapsamakta
ve geyrek donemlik veri kullaniimaktadir. Analiz sonuglari; uzun donemde doviz kuru, kiiresel emtia
fiyatlari ve gelirin enflasyon Uzerinde pozitif etkiye sahip oldugunu gostermistir. Bununla birlikte,
kiresel gida fiyatlari enflasyonu yalnizca kisa donemde etkilemektedir. Sonug olarak, analizden
elde edilen sonuglar 2003-2018 doneminde klresel faktorlerin enflasyon Gzerindeki etkisinin olduk-
¢a 6nemli olduguna isaret etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Enflasyonun Belirleyicileri, Déviz Kuru, Kiiresel Emtia ve Gida Fiyatlari, Turkiye. |

| Abstract:

Inflation was a serious problem in the Turkish economy between 1980-2000. The inflation targeting
program implemented after the 2001 economic crisis was relatively successful. Because annual inflation
rates exceeded 60% in the early 2000s. It has first entered a gradual decline with the introduction of
the inflation targeting program, then it decreased to single-digit rates from the second quarter of 2004.
However, the increase in prices towards the end of 2018 brought this issue back to the agenda once
again. In this context, the aim of the study is to empirically analyze the local and global determinants of
inflation in the inflation targeting period in Turkey economy. In the study, the variables that investigated
the effects on inflation are the gross domestic product, exchange rate, global commodity prices and
global food prices. The bound test and ARDL were preferred as empirical analysis methods. The
analysis includes the periods 2003-2018 and quarterly data is used. The results of the analysis indicate
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that exchange rate, global commodity prices and gross domestic product have a positive effect on
inflation in the long run. However, global food prices positively affect inflation only in the short term.
Consequently, the results obtained from the analysis point that the impact of global factors on inflation
is very important in 2003-2018 period.

Keywords: Determinants of Inflation, Exchange Rate, Global Commodity and Food Prices, Turkey. |

GIRi$

Enflasyon ekonomik birimler iizerinde pek ¢ok agidan olumsuz etkiler ortaya ¢ikarmak-
tadir. Oncelikle paranin satin alma giiciinii olumsuz etkiledigi igin bireylerin hayat standart-
larini diisiirmektedir. Ikinci olarak ise sabit gelirliler aleyhine gelir dagilimini bozdugu igin
onemli ekonomik ve sosyal problemler ortaya ¢ikarmaktadir. Tiirkiye ekonomisi agisindan
bakilirsa, tarihsel olarak enflasyonun sonuglarina katlanmak zorunda kalmis bir iilke goriin-
tiisii karsimiza gikmaktadir. Ozellikle 1990-2000 yillari arasinda yasanan yiiksek enflasyon
deneyiminin 6nemli ekonomik ve sosyal sonuglart olmustur. 1990-2001 yillar1 arasinda y1l-
lik ortalama %74, 1994 yilinda ise %125°lik enflasyonun oldugu Tiirkiye ekonomisinde bu
donemde iki ekonomik krizle karsilasilmistir (Tiirkiye Istatistik Kurumu [TUIK], 2019).
Enflasyonun ekonomide ortaya ¢ikarabilecegi biitiin olumsuzluklar tecriibe eden Tiirkiye
ekonomisinde, 2001 kriziyle birlikte enflasyonla miicadelede olduk¢a radikal adimlar atil-
mistir. Genel olarak ifade edilirse, 2001 krizi 6ncesi donemde benimsenen déviz kuru hedef-
lemesi yerine enflasyon hedeflemesi stratejisi benimsenmistir. Bu ¢ercevede, merkez banka-
s1 ara¢ bagimsizliginin saglanmasi, bankacilik sektoriinde gerceklestirilen yapisal reformlar,
maliye ve para politikast ayrimi1 konusunda yapilan diizenlemeler gibi dnemli degisiklikler
$6z konusudur. 2002-2005 déneminde, enflasyon hedeflemesi stratejisinin uygulanabilmesi
i¢in gerekli 6n kosullarin olusmamasi nedeniyle oOrtiik enflasyon hedeflemesi uygulamasi
s0z konusudur. Bu dénemde 6zellikle Giiglii Ekonomiye Gegis Programi’nin uygulanma-
s1, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)’nin bagimsizlig1 konusunda kat edilen
mesafe, maliye-para politikalarindaki uyum, yapisal reformlarin hiz verdigi yabanci ser-
maye girisleri (enflasyonun tizerindeki kur baskisini olduk¢a azaltmistir) ortiikk enflasyon
hedeflemesinin oldukga basarili olmasini saglamistir. 2006 yilindan itibaren ise Tiirkiye’de
acik enflasyon hedeflemesine geg¢ilmistir. Bu donemden sonra, yapisal reformlarin siirdiirii-
lememesi, net yabanci sermaye ¢ikislari, TCMB lizerindeki mali baskinlik, kiiresel kriz ve
diger digsal soklar enflasyon hedeflemesi ¢ercevesinde belirlenen hedeflere ulagilamamasina
neden olmustur. Bu baglamda Tiirkiye’nin enflasyon sorunu belki de birkag istisnai donem
disinda hep giindemdedir (Oktar vd. 2017: 590-591). 2018 yili Agustos ayinda doviz kur-
larinda yasanan dalgalanmalar, ilerleyen aylarda enflasyon oraninin %25 seviyesinde ¢ik-
masina yol agmistir. Bu durum Tiirkiye’de hanehalki ve hiikiimetlerin enflasyon konusunda
sahip oldugu olumsuz tarihsel tecriibeyle birlesince bu konuda ciddi endiselerin olusmasina
yol agmustir.

Iktisadi teori goz 6niinde bulunduruldugunda, enflasyonun nedenleri konusunun olduk-
ca dnemsendigi goriilmektedir. Ortodoks goriis, enflasyonu igsel konjonktiir dalgalanmalari

@ KTU - Sosyal Bilimler Enstitiisii Sosyal Bilimler Dergisi



Enflasyonun igsel ve Digsal Belirleyicilerine Yénelik Ampirik Bir Analiz

ile aciklamigtir (Globan vd., 2015: 3). Bu goriise gore, para politikas1 enflasyonla miica-
delede ana akt6r olarak kabul edilmistir. Sonraki donemlerde, ekonomi eksik istihdamda
bulunmasina ragmen enflasyonist siireclerin yasanmasi, enflasyonun kaynagi konusunda
daha farkli goriisler ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bu noktada enflasyonun nedenleri
arasinda; verimlilik artiginin iistiinde gerceklesen iicret artiglari, kar marjlarint belirleme
giicline sahip firmalarin bulundugu piyasalarin varligi ve enflasyonist beklentilerin sayildigi
ifade edilebilir (Avrupa Merkez Bankasi [ECB], 2017: 75). Bu ¢ercevede, enflasyonun or-
tadan kaldirilmasi i¢in siki para politikasi ile birlikte {icretler ve fiyatlarin dondurulmasini
da iceren bir takim arz yonlii politika Onerileri ortaya ¢ikmistir (White, 2008: 8). 1990’11
yillardan sonra iiretimin agamalar1 ¢esitli {ilkelere yayillmig ve tiretimde ¢esitli tilkeler 6n
plana ¢ikmistir. Bu durum hammadde, ara mali ve nihai mal ithalatinin ekonomi igindeki
Oonemini artirmistir. Bu dogrultuda ithalat fiyatlarinin enflasyon iizerindeki etkisinde de artig

gOriilmistiir (Borio ve Filardo, 2007).
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Sekil 1: Tiirkiye Ekonomisinde Ithalat Yapisi
Kaynak: TUIK (2019)

Dis ticaret ve ithalatin ekonomideki pay1, kiiresel diizeyde oldugu gibi Tiirkiye ekono-
misinde de 6nem kazanmustir. Ornegin; 1970’li yillarda ithalatin milli gelire oran1 %5 ler
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diizeyinde iken, 1990’11 yillarin ikinci yarisinda %20’ye, 2018 yilinda ise %30’a ylkselmis-
tir. Bu durum, Tiirkiye ekonomisinin kiiresel gelismelere duyarliligini da artirmistir (Diin-
ya Bankasi, 2019). Bununla birlikte, Tiirkiye ekonomisinde iiretim siireclerinde ithalatin
rolii bagka bir deyisle ithalata bagli iiretim yapilmasi ekonomide ithalat fiyatlarinin etkisini
daha da artirmaktadir. Sekil 1°de Tirkiye ekonomisinde ithalata iliskin bazi istatistikler go-
riilmektedir. 11k grafikten hareketle ara mali ithalatinin Tiirkiye’nin ithalat1 iginde ortala-
ma olarak %70’ler diizeyinde bir paya sahip oldugu goriilmektedir. Tiirkiye ekonomisinin
geleneksel olarak sahip oldugu bu yapisal 6zellik, yukarida ifade edildigi sekilde iiretim
siireclerinin ithalat fiyatlarindan yogun bir sekilde etkilenmesine neden olmaktadir. Ikinci
grafikten, Tiirkiye’nin ithalati i¢inde gida ve diger emtia alimlarinin pay1 goériilmektedir.
Buna gore; tarihsel olarak gida, enerji ve altin disindaki maden ithalatinin Tiirkiye’nin top-
lam ithalat1 icinde 6nemli bir pay1 oldugu ifade edilebilir. Son bes y1llik rakamlar degerlen-
dirildiginde, gida ithalat1 y1llik ortalama 10,6 milyar dolarlik degeriyle %5,6; enerji, petrol
ve dogal gaz ithalati 14,4 milyar dolarlik degeriyle %7,48; altin disindaki maden ithalati
21,6 milyar dolarlik degeriyle %11,3; hammadde olarak kullanilan diger emtialarin ithalati
ise 16,1 milyar dolarlik degeriyle %8,45 oraninda ithalattan pay almaktadir. Gida ve emtia
fiyatlarinin ithalat i¢inde sahip oldugu bu oran, kiiresel emtia ve gida fiyatlarinda yasanan
gelismelerin dogrudan yurtic¢i fiyatlara yansimasina neden olmaktadir (Halka ve Kotlows-
ka, 2017: 1813). Dolayistyla, Tiirkiye ekonomisinin ithalat agisindan sahip oldugu yapisal
ozellikler yurti¢i fiyatlarin doviz kurundaki degismelere olan duyarliligini da artirmaktadir.
Zira doviz kurunda yasanacak hareketler ithalat fiyatlarin1 degistirerek iiretici ve tiiketici
fiyatlarini etkilemektedir (ECB, 2017: 72).

Nihai olarak degerlendirildiginde, Tiirkiye ciddi enflasyon deneyimlerinin yasandigi
bir ekonomiye sahiptir. Son dénemde yasanan fiyat artislar1 yeni bir enflasyonist siireg ris-
kini arttirmistir. Bununla birlikte, ekonomiler arasindaki uluslararas: baglantilarin artmasi
enflasyonun basli basina iilke ekonomisindeki gelismelerle ilintili olmasini engellemektedir.
Zaten, TCMB’nin doviz kuru, kiiresel petrol ve emtia fiyatlarini enflasyon yaratan 6nemli
riskler olarak degerlendirdigi goriilmektedir (TCMB, 2013; TCMB, 2014; TCMB, 2017;
TCMB, 2018). Bu ¢ercevede calismanin amaci Tiirkiye ekonomisinde enflasyon hedefle-
mesi doneminde enflasyon iizerinde etkili olan yerel ve kiiresel faktorlerin etkisini ampirik
olarak arastirmaktir. Bu dogrultuda, ikinci boliimde ilgili literatiire; tiglincii boliimde ekono-
metrik model, veri seti ve yonteme; dordiincii bolimde ekonometrik analiz sonuglarina; son
kisimda ise ¢aligmanin sonucuna yer verilmektedir.

1. LITERATUR

Uretim ve tiiketim dengesi igin onemli bir degisken olan enflasyon iktisadi dnemi
itibariyle literatiirde {izerinde siklikla durulan konularin baginda gelmektedir. Bu 6nemin-
den dolayi, enflasyona neden olan faktorlerin bilinmesi enflasyonla etkin bir sekilde mii-
cadele edebilmenin temel kosuludur. Enflasyonun belirleyicilerini tespit etmek amaciyla
yapilmig teorik ve ampirik ¢aligmalar incelendiginde enflasyona neden olan faktorlerin
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cesitlilik gosterdigi goriilmektedir. Genel olarak enflasyona neden olan faktorler yerel ve
kiiresel dlgekte ele alinmaktadir. Yerel 6lgekte enflasyona neden olabilecek faktorler; arz
ve talep yonli faktorler, kamu harcamalari, ithalata ve maliyete dayali faktorler, mone-
tarist faktorler, kur geciskenligi, iilkenin i¢inde bulundugu konjonktiirel durum seklinde
Ozetlenebilir. Kiiresel 6l¢ekte ise; kiiresel enflasyonun mevcut durumu, kiiresel emtia ve
ham petrol fiyatlar1 ve kiiresel konjonktiirden kaynaklanan nedenler enflasyona neden ola-
bilmektedir. Ozellikle de yapilan bazi ¢alismalarda yerel faktorlerden ziyade kiiresel fak-
torlerin enflasyon davranisi iizerinde artan dnemine vurgu yapildigi goriilmektedir (Borio
ve Filardo, 2007). Bu ¢er¢evede, literatiir modele dahil edilen her bir degisken i¢in ayrica
ele alinmustir.

Doviz kuru ve enflasyon iliskisine dair g¢aligmalara bakildiginda, ilk olarak
McCarthy (1999), secili sanayilesmis lilkelerde doviz kurlart ve ithalat fiyatlarinin top-
tan esya fiyat endeksi (TEFE) ve tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) iizerindeki etkisini
arastirmistir. vektor otoregresyon (VAR) modellerinin kullanildigi ve 1976:1-1998:4
doneminin analiz edildigi ¢alismada, analiz sonuglari, doviz kurunun enflasyona neden
oldugu ve TUFE ile karsilastirildiginda TEFE iizerindeki déviz kuru etkisinin TUFE’ye
gore daha yiiksek oldugunu gostermistir. Mugo vd. (2004), Arnavutluk ekonomisinde
1994:1-2003:12 doneminde doviz kuru ve enflasyon iligkisini arastirmistir. VAR analizi
sonuglari, enflasyonun doviz kurundan etkilendigini gdstermistir. Ganiyev (2008), Kir-
gizistan ekonomisinde, 1998-2006 donemi icin enflasyonun belirleyenlerini en kii¢iik
kareler (EKK) tahminiyle tespit etmeye calismistir. Analiz sonuglari, déviz kurunun
enflasyonu etkiledigini, yerel ekonomiye dair bir¢ok degiskenin etkisinin ise dnemsiz
oldugunu goéstermistir. Achsani vd. (2010), 19 iilkede, 1991-2005 déneminde, nomi-
nal ve reel doviz kurunun enflasyon iizerindeki etkisini arastirmiglardir. Yapilan ne-
densellik testi, iilkelerin ¢ogunda reel doviz kurundan enflasyona dogru tek yonli bir
nedensellik iliskisi oldugunu gostermistir. Bununla birlikte, enflasyonun doéviz kuruna
duyarlilig1 Asya iilkelerinde Avrupa ve Kuzey Amerika iilkelerine kiyasla daha yiiksek
bulunmustur. Agayev (2012), 23 ge¢is ekonomisinde, 1998-2008 donemi i¢in enflasyo-
na neden olan faktdrleri panel regresyon yontemi ile analiz etmistir. Analiz sonuglari,
icret ve doviz kuru artislarinin enflasyona yol a¢tig1 sonucunu gostermistir. Hemmati
(2018), 1999-2014 dénemi i¢in iran ekonomisinde enflasyonun dis dinamiklerini EKK
ve vektor hata diizeltme modeli (VECM) yontemleriyle arastirmistir. Analiz sonuglari,
doviz kuru, ithalat fiyat endeksi ve yaptirimlarin yogunlagmasinin uzun dénemde fi-
yatlart ylikselttigini gdstermistir. Bununla birlikte, enflasyonun ¢ogunlukla déviz kuru
tarafindan yonlendirildigi goriilmiistiir. Tiirkiye ekonomisinde doviz kuru ve enflasyon
iliskisine dair ¢aligmalara bakildiginda, Girginer ve Yenilmez (2005), 1982-2002 done-
minde, enflasyona neden olan faktorleri Ridge Regresyon Yontemi ile arastirmislardir.
Nominal {icretler, para arzi (M1), doviz kuru, kamu kesimi biitce a¢igi, ham petrol ve
gayrisafi milli hasila (GSMH) deflatorii degiskenlerinin kullanildigi calismadan elde
edilen sonuca gore enflasyon iizerinde en etkili olan degiskenin doviz kuru oldugu tespit
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edilmistir. Giil ve Ekinci (2006), 1984:1-2003:12 donemi i¢in, doviz kuru ile enflasyon
arasindaki iliskiyi es biitlinlesme ve nedensellik analizi ile aragtirmislardir. Degiskenler
arasinda uzun donemli bir iligki oldugu ve doviz kurundan enflasyona dogru tek yonlii
bir nedensellik iligkisi oldugu tespit edilmistir. Giines (2013), 2008-2012 doneminde,
TUFE ile dolar ve Euro kuru arasindaki iliskiyi arastirmistir. Vektor Hata Diizeltme
Modeli sonuglari, déviz kurlarinin TUFE’yi etkiledigi sonucunu gdstermistir. Giiven
ve Uysal (2013), 1983-2012 donemi i¢in déviz kuru ile TUFE arasindaki iliskiyi aras-
tirdiklar1 ¢alismalarinda analiz yontemi olarak esbiitiinlesme ve nedensellik analizini
kullanmislardir. Calisma sonucunda, TUFE ve ddviz kuru arasinda iki yonlii nedensel-
lik iligkisi saptanmistir. Tiirk (2016), 1983-2013 doneminde doviz kurunun enflasyon
iizerindeki etkisini VAR yontemiyle arastirmistir. VAR analizi sonuglari, doviz kuru-
nun enflasyonu etkiledigini gostermistir. TUFE ve TEFE degiskenleri igin sonuglarda
onemli bir farklilik saptanmamistir. Okur (2017), 2008:1-2016:4 déneminde gercek-
lestirdigi nedensellik analizinde, doviz kuru ve enflasyon arasinda nedensellik iliskisi
oldugu sonucuna ulagmistir. Karahan (2017), doviz kurunun fiyatlar {izerindeki etkisini,
1995-2000 ve 2006-2014 donemleri i¢in enflasyon hedeflemesi dncesi ve sonrast sek-
linde VECM analizi ile arastirmistir. Analiz sonuglari, doviz kurunun fiyatlara gecisi-
nin enflasyon hedeflemesi sonrasi donemde enflasyon hedeflemesi dncesi doneme gore
azaldigin1 gostermistir.

Enflasyon ve gelir iligkisi iktisadin en temel konularindan biridir. Bu baglamda ol-
dukca tartismali bir konudur. Bu dogrultuda, enflasyon ve ekonomik biiylime etkilesi-
minin varlig1 veya bu etkilesimin yonii ve derecesinin belirlenmesi uygulanacak iktisat
politikalarinin sekillenmesinde ayrica dnem arz etmektedir. Bu ¢ercevede, bu iliskinin
arastirldig1 birgok ampirik ¢alisma bulunmaktadir. Ozcan (2014), 2000-2009 dénemin-
de, 44 gelismekte olan {ilkede enflasyonun belirleyenlerini dinamik panel veri analizi ile
arastirmislardir. Analiz sonuglari, enflasyon ataleti, asir1 para arzi, cari hesap acigi, ticari
aciklik diizeyi ve nominal doviz kurundaki artiglarin enflasyonu yiikseltirken, ekonomik
biiylimenin enflasyonu disiirdiigiinii gostermistir. Ellahi (2017), 1975-2015 donemi igin
Pakistan ekonomisinde enflasyonun belirleyenlerini tespit etmek amaciyla gecikmesi da-
gitilmig otoregresif (ARDL) modelini kullanmigtir. Analiz sonuglari, para arzi ve gayri-
safi yurtici hasila (GSYTH) degiskenlerinin enflasyon iizerinde negatif, kamu harcamalar1
ile ithalatin ise pozitif etkisi oldugunu gdstermistir. Tiirkiye ekonomisinde enflasyon ve
gelir iligkisini arastiran ¢aligmalardan, Karagdl vd. (2005), 1987:1-2004:3 doneminde,
GSYIH ile TUFE arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Analiz sonucunda, GSYTH’dan enf-
lasyona dogru nedensellik iliskisi oldugu goriilmiistiir. Siileymanov ve Nadirov (2014),
2003-2013 donemi i¢in, ekonomik biiyiimeden enflasyona dogru tek yonlii iliski tespit
etmislerdir. Gergeklestirdikleri regresyon analizinde ise, ekonomik biliylimenin enflasyon
lizerinde pozitif etkisinin oldugu sonucuna varmislardir. Ozpence (2016), 2003:1-2015:4
doneminde, GSYIH’nin TUFE iizerindeki etkisini VAR ve nedensellik analizlerini kulla-
narak arastirmistir. Analiz sonuglari, GSYTH’dan TUFE’ye tek yénlii nedensellik oldugu-
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nu gostermistir. Alev (2019), enflasyonun belirleyicilerini ARDL yontemiyle aragtirdigi
calismasinda, 2006:1-2018:2 donemini g6z Oniinde bulundurmustur. Analiz sonuglari,
uzun donemde kredi faiz orani, para arzi ve biitce agi1g1 degiskenleri ile enflasyon arasinda
pozitif iligki oldugunu gostermistir. Kisa donemde ise, biit¢e agig1 ve para arzi1 degisken-
leri ile enflasyon arasinda pozitif iliskili oldugu goriilmiistiir. Kisa donemde GSYIH ve
enflasyon arasinda ise negatif bir iliski oldugu gortilmiistiir.

2000'li yillarda, genis tabanli emtia fiyatlarinda yasanan soklar enflasyonun diinya
capindaki kaynaklarindan birini olusturmustur. Bu durum, politika yapicilarin emtia
fiyatlar1 ve enflasyon arasindaki iligkiyi anlamalarinin dnemini vurgulamaktadir. Emtia
fiyatlarinin iki temel kanal tizerinden enflasyona neden oldugu iddia edilmektedir. Birin-
ci kanalda, emtia fiyatlarinin talep kaynakli ekonomik soklara daha hizli tepki vermele-
rinden kaynaklanmaktadir. Tkinci kanalda ise, emtia fiyatlarinda yasanan degisikliklerin
tarimsal {irtin arzin1 azaltmasiyla genel fiyatlara yansimasi s6z konusudur (Furlong ve
Ingenito, 1996: 27). Bu iliskiyi aragtiran ampirik ¢aligmalara bakildiginda, Blomberg
ve Harris (1995), 1970-1994 donemi i¢in Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ekonomi-
sinde tiiketici fiyatlar: ile sekiz emtia fiyat endeksi arasindaki iliskiyi VAR yontemiyle
analiz etmislerdir. Cesitli VAR spesifikasyonlarini kullanilarak yapilan analiz sonucun-
da, ¢cogu emtia fiyat endeksinin 1970’ler ve 1980’lerin baginda tiiketici enflasyonunu
aciklamada ongoriicii giice sahip oldugu tespit edilmistir. Cutler vd. (2005), VAR yon-
temiyle, Hong Kong ve Cin Halk Cumhuriyeti ekonomilerinde kiiresel emtia fiyatlar1 ile
enflasyon arasindaki ampirik iliskiyi aragtirmislar, bununla birlikte ABD ekonomisiyle
karsilagtirmalar yapmiglardir. Calismada, 6rnekleme donemi ABD i¢in 1981:1-2004:11;
Cin Halk Cumhuriyeti i¢in 1988:9-2004:11; Hong Kong i¢in 1983:11-2004:11 seklinde
belirlenmistir. Calisma sonucunda, Cin Halk Cumhuriyeti ve Hong Kong ekonomisin-
de yakit dis1 emtia fiyat degisikliklerinin enflasyonu tahmin etmeye yardimci oldugu;
yakit dis1 emtia fiyatlarindaki artislarin bu ekonomilerde fiyatlar1 artirdigi sonucuna
ulagilmistir. Mukayeseli sonuglar ortaya ¢ikan etkinin ABD’den daha biiyiik oldugunu
gostermistir. Almounsor (2010), 1995-2007 déneminde, Yemen ekonomisinde enflas-
yon dinamiklerinin altinda yatan belirleyicileri analiz etmistir. Caligmada, enflasyonun,
cogunlukla kendi dinamikleri ve uluslararasi emtia fiyatlari, doviz kuru, para arzi ve i¢
talepteki degisikliklerden kaynaklandigi goriilmiistiir. Bununla birlikte, kiiresel emtia
fiyatlarinin kisa vadede enflasyon iizerinde oldukg¢a etkili oldugu goriilmiistiir. Capra-
ru ve [hnatov (2011), 2005:8-2011:1 donemi i¢in Romanya ekonomisinde enflasyonu
belirleyen kiiresel faktorleri EKK yontemiyle aragtirmislardir. Calismanin sonucunda,
Romanya'daki enflasyonun temel olarak uluslararas: fiyat soklarindan kaynaklandigi
goriilmistiir. Bununla birlikte, kisa vadede uluslararasi petrol fiyatlarinin etkisi 6nemli
bulunmustur. Chuah vd. (2013), 2000-2012 dénemi i¢in Malezya ekonomisinde kiiresel
emtia fiyatlarinin enflasyon tizerindeki etkisini EKK yontemiyle aragtirmiglardir. Calis-
ma sonucunda, kiiresel emtia fiyatlarinin enflasyon {izerinde giiclii etkisi ortaya koyul-
mustur. Rasasi vd. (2017), 2000:01-2016:9 dénemi i¢in, Suudi Arabistan ekonomisinde
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kiiresel emtia fiyatlarinin enflasyon tizerindeki etkisini esbiitiinlesme testi ve nedensel-
lik analizi ile arastirmiglardir. Ampirik sonuglar, kiiresel emtia fiyatlar1 ile enflasyon
arasinda uzun donemli iligki oldugunu ve kiiresel emtia fiyatlarindan enflasyona dogru
nedensellik iligkisi oldugunu ortaya koymustur.

Kiiresel gida fiyatlariin enflasyon {izerindeki etkisini inceleyen ¢aligmalardan, Khan
ve Ahmed (2011), Pakistan ekonomisinde, 1990:1-2011:7 doneminde kiiresel gida ve petrol
fiyat soklarinin makroekonomik etkilerini yapisal vektdr otoregresyon (SVAR) modelleriyle
analiz etmislerdir. Calismada, kiiresel petrol ve gida fiyat soklarinin ¢ikti, kisa vadeli faiz
oranlar1 ve doviz kuru ile birlikte enflasyon tizerinde 6nemli bir etkisinin oldugu sonucuna
ulasilmistir. Al-Eyd vd. (2012), Kazakistan, Kirgizistan, Tacikistan ve Ozbekistan ekonomi-
sinde, kiiresel gida fiyatlarmin enflasyon {lizerindeki etkisini, 2003:12-2010:10 donemi igin
ele almiglardir. Caligmada, tahmin edilen AR modeli sonuglari, kiiresel gida fiyatlarinin bu
ekonomilerdeki enflasyon iizerinde giiglii ve 6nemli bir kisa vadeli etkiye sahip oldugunu
gostermigtir. Lee ve Park (2013), 2000-2011 doneminde 72 iilke i¢in kiiresel gida fiyat sok-
larinin, yurt i¢i gida fiyat enflasyonu {izerindeki etkisini arastirmiglardir. Panel veri analizi
sonucunda, gida fiyatlarinin kiiresel gida fiyatlariyla gii¢lii bir iliskiye sahip oldugu goriil-
mistiir. Kalkuhl (2014), 2000-2012 doneminde secilen gelismekte olan iilkelerde kiiresel
emtia fiyatlarmin yerel gida fiyatlari tizerindeki etkisini arastirmigtir. Calismanin sonuglari,
kiiresel emtia fiyatlarindaki degisikliklerin gida fiyatlarini etkiledigi goriilmiistiir. Tiirkiye
ekonomisini goz oniinde bulunduran ¢alismalardan Utkulu ve Ekinci (2016), 2003:2-2015:2
doneminde, ham petrol fiyatlari ile kiiresel gida fiyatlarinin enflasyon tizerindeki etkisini
dogrusal olmayan gecikmesi dagitilmis otoregresif (NARDL) modellerle aragtirmistir. Ana-
liz sonuglari, kiiresel petrol ve gida fiyatlarindan enflasyona dogru asimetrik bir fiyat gecis-
kenliginin oldugunu goéstermistir.

Literatiir genel olarak degerlendirildiginde, Tiirkiye ekonominde enflasyonun belirle-
yicilerine yonelik olduk¢a fazla calisma bulunmaktadir. Bununla birlikte, yerel ve kiiresel
dinamiklerin enflasyon iizerindeki etkisinin birlikte modellendigi ve analiz edildigi ¢alisma
sayis1 oldukea sinirhdir. Ozellikle, son dosnemde TCMB’nin fiyat artislarinin nedeni olarak
yerel faktorlerle birlikte kiiresel ekonomik gostergelere oldukca atif yaptig1 soylenebilir.
Buna ek olarak, son dénemde artan enflasyon oranlar1 enflasyonun nedenlerine iliskin soru
isaretlerini yeniden glindeme getirmistir. Bu nedenle, giincel verilerle kiiresel ve yerel fak-
torlerin enflasyon tlizerindeki etkisinin ortaya konulmasi literatiire onemli bir katki saglaya-
caktir.

2. MODEL, VERILER VE YONTEM

2.1. Model ve Veriler

Bu ¢alismada Tiirkiye’nin enflasyon hedeflemesi doneminde enflasyonun yerel ve
kiiresel belirleyicileri arastirilmigtir. Bu amagla 2003-2018 donemleri arasi ¢eyreklik
verilerle ¢aligilmistir. Calismada bagimli degisken olarak enflasyon, bagimsiz degisken

@ KTU - Sosyal Bilimler Enstitiisii Sosyal Bilimler Dergisi



Enflasyonun igsel ve Digsal Belirleyicilerine Yénelik Ampirik Bir Analiz

olarak ise GSYIH, dolar kuru, kiiresel emtia fiyatlar1 ve kiiresel gida fiyatlar1 secilmistir.
Calismada kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler tablo 1°de yer almak-
tadir.

Tablo 1: Tanimlayici Istatistikler

ENF GSYiH DK KEF KGF
Ortalama 10.11 -0.16 2.26 1.47 3.86
Medyan 8.87 0.04 1.09 2.46 2.78
Maksimum 30.5 7.5 375 194 36.2
Minimum 3.98 -8.6 -16.6 -38.1 -27.6
Std. Hata 5.1 3.2 8.9 9.4 13.4

Calismada analiz donemi olarak 2001 ekonomik krizi sonrasi dénem belirlenmistir.
Oncelikle 2001 ekonomik krizi enflasyonla miicadelede yapisal kirilmalarin yasandig bir
donemdir. Bagka bir deyisle, doviz kuru hedeflemesinden enflasyon hedeflemesine gegilerek
yeni bir politika stratejisi benimsenmistir. Bu donemde, TCMB’nin operasyonel bagimsiz-
liga gecis yaptigi, kamu harcamalarinin finansmani ve bankacilik sistemine yonelik yapisal
diizenlemelere gidildigi goriilmektedir. Buradan hareketle, calismada enflasyon hedeflemesi
stratejisinin benimsendigi periyot analiz donemine dahil edilmistir. Enflasyon hedeflemesi-
ne gegis 2002 y1l1 olmasina ragmen, TUFE endeksine iligkin verilere 2003 yilindan itibaren
ulagilabilmektedir. Calismada, dolar kuru disindaki degiskenlerde Tramo/Seats yontemi ile
mevsimsel diizeltme yapilmistir. Degiskenlerle ilgili aciklayici bilgiler tablo 2'de 6zetlen-
mektedir.

Tablo 2: Degiskenlere iliskin Kullanilan Semboller ve Veri Kaynaklari

Degisken Sembol Kaynak
Enflasyon ENF TUIK
Gayrisafi Yurtigi Hasila GSYIiH TUIK
Dolar Kuru DK TCMB
Kuresel Emtia Fiyatlar KEF IMF
Kuresel Gida Fiyatlari KGH IMF

Calismamizda bagimli degisken olarak enflasyon se¢ilmistir. Enflasyonun agiklan-
masinda kullanilan ilk degisken GSYIH’dir. Bu degisken enflasyonun igsel nedenleri
arasinda oldukca Oonemli bir yer tutmaktadir. Buna gore, ekonominin tam istihdam se-
viyesinin iistiinde oldugu donemlerde fiyatlarda artiglar olmasi1 beklenirken, ekonomide
eksik istihdam kosullarinin gegerli oldugu donemlerde fiyatlarda goriilen artiglarin sinirli
olmas1 beklenmektedir. ECB (2017); Halka ve Kotlowski (2017) gibi calismalar, GSYTH
degiskenini temsilen GSYIH ag1gin1 (output gap) kullanmislardir. Literatiirden hareketle,
GSYIH acigindaki artis yani ekonominin tam istihdam seviyesinin iistiinde olmasi fiyat-
lar1 pozitif yonde etkilemektedir. Dolayisiyla bu degiskenin enflasyon iizerinde pozitif
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etkili olmas1 beklenmektedir. GSYIH a¢i1g1 [(fiili GSYIH-Potansiyel GSYIH)/ Potansiyel
GSYIH] formiilii kullanilarak elde edilmistir. Potansiyel GSYTH, Hodrick-Prescott filtre-
leme yontemi kullanilarak hesaplanmistir. Caligmada kullanilan ikinci agiklayici degisken
dolar kurudur. Dolar kuru, yapisal olarak ithalata bagl iiretim yapisi bulunan ekonomi-
lerde, iiretimin stirdiiriilmesi noktasinda ithalat maliyetlerini artirict bir faktordir. Bu ne-
denle, dis ticaretin gergeklestirilmesinde oldukga biiyiik bir paya sahip olan dolar kurunda
yasanan artisin ($/b artmasi) ithalat fiyatlarii artirmasi beklenmektedir. Bunun disinda,
nihai tiilketim mali ithalatinda da, kurun fiyatlara gegis etkisi s6z konusu olabilmektedir.
Dolayisiyla dolar kurunun iiretim ve tiiketim fiyatlarini artirmasi beklenmektedir. Diger
iki agiklayict degisken, kiiresel emtia ve gida fiyatlaridir. Analizde kullanilan kiiresel em-
tia fiyat endeksi, se¢ili emtia fiyat endekslerinin kiiresel piyasa fiyatlarinin agirlikli orta-
lamasindaki degisimi gostermektedir. Endeks enerji, tarim, giibre grubu ve metallerden
olugan dort ana emtia grubunu, toplamda ise 68 emtia fiyatini icermektedir. Kiiresel gida
fiyat endeksi ise, uluslararasi ticarette en yaygin kullanilan 22 gida tiiriiniin fiyatlarindan
hareketle hesaplanmaktadir. Kiiresel emtia fiyatlar1 ve kiiresel gida fiyatlarinda yasanan
gelismeler dogrudan ithalat fiyatlarina boylece iiretici ve tiiketici fiyatlarina yansimakta-
dir. Bu nedenle, kiiresel emtia ve kiiresel gida fiyatlarinin yurtigi fiyatlara etkisinin pozitif
olmasi1 beklenmektedir.

2.2. Yontem

Calismada analiz yontemi olarak ARDL sinir testi yaklasimi kullanilmistir. Bu yontem,
Pesaran ve Shin (1999); Pesaran vd. (2001) gibi caligmalarla birlikte kullanilmaya baslan-
mistir ve dnemli avantajlar1 séz konusudur. Oncelikle, geleneksel esbiitiinlesme testlerinin
aksine ayni dereceden biitlinlesik olma sart1 getirmedigi i¢in olduk¢a kullanighdir (Pesaran
ve Pesaran, 1997). Bu yaklasimda ilk olarak, kurulan modelde degiskenler arasindaki es-
biitiinlesme iliskisi olup olmadigi sinir testi ile arastirilmaktadir. Bu amacla, (1) numarali
esitlikte olugturulmus olan Kisitsiz Hata Diizeltme Modeli (UECM) tahmin edilmektedir.
Tahmin yapildiktan sonra hipotez testi gergeklestirilmektedir. Hipotez testi bagimli ve ba-
Simsiz degiskenlerin birinci gecikmeli degerlerinin topluca anlamliligini test etmektedir.
Burada, elde edilen tablo degeri Pesaran vd.(2001) veya Narayan (2005) tarafindan olustu-
rulan tablo degerleri karsilastirilarak olusturulan modelde degiskenler arasinda egbiitiinles-
me olup olmadigina karar verilmektedir. Bu modelde, ENF bagimli degiskeni, GSYIH, DK,
KEF ve KGF ise bagimsiz degiskenleri gostermektedir. ikinci asamada, eger degiskenler
arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulunursa, uzun dénem iliskinin tespit edilmesi amaciyla (2)
numarali denklemde yer alan esitlik tahmin edilir. Elde edilen tahmin sonuglarindan hare-
ketle, (3) numarali esitlikte yer alan formiilden hareketle uzun donem katsayilari hesaplanir.
Son agamada, (4) numarali esitlikte olusturulan hata diizeltme modeli tahmin edilerek kisa
donem iliski tespit edilir.
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3. AMPIRIK SONUCLAR

Calismanin ampirik analizinde saglikli sonuglar elde edilebilmesi i¢in kullanilan serile-
rin duragan olmasi gerekmektedir. Bu dogrultuda, ilk olarak serilerin duraganligini arastir-
mak icin Genisletilmis Dickey Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) testleri gergeklestirilmis-
tir. Test sonuglari tablo 3’te sunulmaktadir. ENF degiskeni ADF birim kok testine gore birin-
ci fark1 alindiginda, PP birim kok testine gore ise diizey halde duragandir. GSYIH degiskeni
ise ADF birim kok testine gore diizey halde, PP birim kok testine gore ise birinci farki
alindiginda duragandir. DK ve KEF degiskenleri ise hem ADF hem de PP degiskenine gore
diizey halde duragan bulunmustur. KGF degigkeni ise her iki birim kok testinde de birinci
farki alindiginda duragan bulunmustur. Hem ADF hem de PP birim kok testi sonuglarina
gore, biitiin degiskenler diizey halde veya birinci farki alindiginda duragan goriilmektedir.
Bu sonuglar, sinir testi ve ARDL yaklasiminda kullanilacak degiskenlere iliskin verilerin
duraganlik agisindan sorunlu olmadigini géstermektedir.
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Tablo 3: Birim Kok Testi Sonuglari

ADF Birim Kok Testi Sonuglari

(Diizey) (Birinci Fark)
Degiskenler
Sabit Sabit+Trend Sabit Sabit+Trend
ENF -1.667 -1.730 -6.393*** -7.010***
GSYiH -2.911** -2.953*
DK -7.578*** -4. 775
KEF -5.811*** -6.187***
KGF -1.924 -4 127 -5.372*** -5.316***
PP Birim Kok Testi Sonuglari
(Diizey) (Birinci Fark)
Degiskenler
Sabit Sabit+Trend Sabit Sabit+Trend
ENF -3.852%** -3.434**
GSYiH -2.659 -2.632 -8.033*** -8.112%**
DK -7.580*** -9.291***
KEF -5.748** -5.905***
KGF -3.326** -3.531** -6.597*** -6.541**

* k%

, ve

*kk

sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik dizeylerinde duraganhgi ifade etmektedir.

Degiskenlere iliskin serilerin duraganlik dereceleri belirlendikten sonra, degiskenler
arasindaki esbiitiinlesme iliskisini arastirmak amactyla sinir testi yapilmistir. Sinir testi i¢in
tahmin edilen (1) numarali denklemde Akaike Bilgi Kriterlerine gore en kiigiik degeri sag-
layan ve en uygun gecikme uzunluklarina sahip 20 model sekil 2’de goriilmektedir. Buna
gore, otokorelasyon sorunu bulunmayan ve en uygun gecikme uzunluguna sahip model
ARDL (1,1,3,3,3) seklindedir.
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Sekil 2: Optimum Gecikmeye Sahip 20 Model
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(1) no.lu denklemde yer alan UECM, (1,1,3,3,3) gecikme uzunluklarinda tahmin edil-
mistir. Elde edilen tahmin sonug¢larindan hareketle gerceklestirilen sinir testi sonuglari tablo
4’te yer almaktadir. Buna gore, %1 anlamlilik diizeyinde hesaplanan istatistik degeri (13.41)
ist sinir degerinden (4,44) biiyiiktiir. Dolayisiyla s6z konusu degiskenler arasinda esbiitiin-
lesme iligkisi olduguna karar verilmektedir.

Tablo 4: Sinir Testi Sonuclari

k F istatistigi %1 Anlamlihk Dizeyindeki Kritik Tablo Degeri
Alt Sinir Ust Sinir
4 13.41941
%1 3.07 4.44

Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi oldugu sonucuna ulastiktan sonra, (2) nu-
maral1 denklem tahmin edilerek uzun donemli iliskiler arastirilmaktadir. Regresyon tahmin
sonuglari, bunlardan hareketle hesaplanan uzun dénem katsayilar1 ve tanisal test sonuclari
tablo 5°te yer almaktadir. Uzun dénem katsayilarina bakildiginda, GSYIH, dolar kuru ve kii-
resel emtia fiyatlariin enflasyon degiskeni lizerinde pozitif etkiye sahip oldugu goriilmek-
tedir. Bu sonuglar iktisadi teoriyle uyumlu ve istatistiksel a¢idan anlamlhidir. Kiiresel gida
fiyatlar1 degiskeninin ise iktisadi ve istatistiki acidan anlamli bir etkisinin bulunmadigi go-
riilmektedir. Ayrintili olarak incelendiginde, GSYIH’da yasanan %]1°lik bir artis enflasyon
tizerinde %1,21°lik bir artisa yol agmaktadir. Dolar kurunda yasanan %1°lik artis ise enflas-
yon lizerinde %2,73’liik bir artisa neden olmaktadir. Son olarak kiiresel emtia fiyatlarinda
yasanan %]1°lik artig enflasyon tizerinde %1,86’lik bir artisa yol agmaktadir. Bu sonuglar
toplu olarak incelendiginde etkisi aragtirilan degiskenlerden dolar kuru incelenen yillarda
uzun donemde enflasyon iizerinde en etkili degisken olarak bulunmustur. Bununla birlikte,
kiiresel emtia fiyatlarinda yaganan gelismelerin enflasyon lizerindeki etkisinin de gelire gore
daha fazla oldugu sonucu elde edilmistir.

Tablo 5: ARDL (1,1,3,3,3) Modeli Tahmin Sonuglari

Bagimh Degisken: ENF

Degiskenler Katsayi Standart Hata t istatistigi
ENF(-1) 0.836919 0.028857 29.00198***
GSYIH -0.004755 0.124459 -0.038206
GSYIH(-1) 0.203208 0.123343 1.647504
DK 0.144270 0.024780 5.822136***
DK(-1) 0.099484 0.028662 3.470904***
DK(-2) 0.083977 0.031381 2.675999**
DK(-3) 0.118969 0.032056 3.711329**
KEF 0.069286 0.030350 2.282880**
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Tablo 5'in Devami: ARDL (1,1,3,3,3) Modeli Tahmin Sonuglari

Bagimli Degisken: ENF

Degiskenler Katsayi Standart Hata t istatistigi
KEF(-1) 0.087312 0.031454 2.775878***
KEF(-2) 0.064771 0.030450 2.127088**
KEF(-3) 0.082829 0.030258 2.737464**

KGF 0.004868 0.032902 0.147942
KGF(-1) -0.062836 0.035867 -1.751913*
KGF(-2) 0.043845 0.036180 1.211835
KGF(-3) -0.044844 0.026125 -1.716471*

Uzun D6nem Katsayilar

Degiskenler Katsayi Standart Hata t istatistigi
GSYIH 1.216897 0.509876 2.386655**
DK 2.739134 0.391457 6.997282***
KEF 1.865323 0.513889 3.629817***
KGF -0.361583 0.232211 -1.557129

Tanisal istatistik Test Sonuglari

R? Diizeltilmis R? Xlz;go X %?PG X]ZBN XlzeAMSEY
0.43 0.83 0.44 2.77
0.82 0.77
(0.65) (0.63) (0.80) (0.10)

Kisa donemli iligkileri arastirmak amaciyla tahmin edilen (4) numaral esitlikten
elde edilen hata diizeltme modeli tahmin sonuglari tablo 6’da yer almaktadir. Sonuglar
incelendiginde, kisa dsnemde GSYIH nin enflasyon iizerinde istatistiksel agidan anlam-
11 bir etkisinin olmadig1 gériilmektedir. Dolar kurunda yasanan degisimin cari donemde
enflasyon iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu, sonraki iki ¢ceyrekte ise negatif yonlii
etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Bu etkiler istatistiki agidan anlamlidir. Kiiresel em-
tia fiyatlarinda yasanan degisimde dolar kuruyla benzer sekilde cari donemde pozitif,
2. ve 3. geyrekte ise negatif etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Kiiresel emtia fiyatla-
rinin enflasyon iizerinde ortaya ¢ikardig etki de istatistiki agidan anlamlidir. Kiiresel
gida fiyatlar: ise enflasyon lizerinde cari donemde ve sonraki iki ¢eyrekte pozitif etkide
bulunmaktadir. Bununla birlikte istatistiki ag¢idan yalnizca iiglincii ¢eyrekteki etkinin
anlamli oldugu goriilmektedir. Hata diizeltme katsayis1 beklentilerle uyumlu sekilde
negatif ve istatistiksel agidan anlamli ¢ikmistir. Bu degerin, -0.16 olarak ¢ikmasi in-
celenen donemde uzun déonem denge degerinden sapma olusturan bir sokun dengeye 6
ceyrek sonra geldigini gostermektedir.
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Tablo 6: Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuglari

Bagimh Degisken: ENF
Degiskenler Katsayi Standart Hata t istatistigi
D(GSYIH) -0.004755 0.113234 -0.041994
D(DK) 0.144270 0.022429 6.432176**
D(DK(-1)) -0.202946 0.041508 -4.889315***
D(DK(-2)) -0.118969 0.028252 -4.211040***
D(KEF) 0.069286 0.025248 2.744220"**
D(KEF(-1)) -0.147600 0.028670 -5.148222***
D(KEF(-2)) -0.082829 0.024105 -3.436128***
D(KGF) 0.004868 0.024283 0.200455
D(KGF(-1)) 0.000999 0.023270 0.042930
D(KGF(-2)) 0.044844 0.022737 1.972309*
ECT(-1) -0.163081 0.019096 -8.539997**

Son olarak, tahmin edilen ARDL (1,1,3,3,3) modelinin parametrelerinin kararligini in-
celemek amaciyla CUSUM ve CUSUMSQ testi gerceklestirilmigtir. Teste iligskin grafikler

sekil 3’te yer almaktadir.
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Sekil 3: CUSUM ve CUSUMSAQ Testi Sonuglari
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Sekil 3’te yer alan test sonuglarina gore, artiklarin sinirlar i¢inde kaldigi dolayisiyla
parametrelerin kararli oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla modelde yapisal kirilma olmadigi
ifade edilebilmektedir.

SONUC

Enflasyon hem satin alma giicii hem de gelir dagilimi tizerinde ortaya ¢ikardig: etkiler
nedeniyle sabit gelirliler aleyhine 6nemli olumsuz etkileri olan bir ekonomik durumdur.
Ortodoks iktisadi goriis enflasyonu salt yerel gostergelerin sonucunda ortaya cikan bir ar-
gliman olarak degerlendirmektedir. Bununla birlikte, enflasyon kiiresellesmenin ve dolay1-
styla ekonomik biitiinlesmenin arttig1 gliniimiiz ekonomik kosullarinda kiiresel kosullardan
bagimsiz degerlendirilmemelidir. Tiirkiye ekonomisi agisindan degerlendirildiginde tiretim
icinde ithalatin pay1 oldukc¢a yiiksektir. Bununla birlikte, gida ve emtia ithalatinin ithalat
igindeki pay1 da kayda deger diizeydedir. Belirtilen ekonomik kosullar altinda kiiresel fiyat
gelismelerinde ve doviz kurunda yasanan degismelerin Tiirkiye ekonomisi iizerinde etkisi
olmasi beklenmektedir. Bu ¢ercevede, calismada Tiirkiye ekonomisinde enflasyon hedefle-
mesi doneminde ¢esitli yerel ve kiiresel faktorlerin enflasyon iizerindeki etkisinin ampirik
olarak arastirilmasi amaglanmistir.

Calismada, enflasyon iizerinde etkisi arastirilan yerel degisken GSYTH, kiiresel degis-
kenler ise dolar kuru, kiiresel emtia fiyatlar1 ve kiiresel gida fiyatlaridir. Olusturulan model-
de yer alan biitiin degiskenlerin enflasyon lizerinde pozitif etkisi olmasi1 beklenmektedir. Ca-
lismada, analiz donemi 2003-2018 seklinde belirlenmistir. Analiz yontemi olarak sinir testi
ve ARDL yaklagimi kullanilmig ve analizler ¢ceyrek donemlik verilerle gergeklestirilmistir.
Ekonometrik analiz sonuglarina bakildiginda, uzun dénemde GSYIH, dolar kuru ve kiiresel
emtia fiyatlarinin enflasyon iizerinde pozitif etkili oldugu goriilmektedir. Hata diizeltme mo-
deli sonuglarina bakildiginda ise, kisa donemde GSYIH nin enflasyon iizerinde istatistiksel
acidan anlamli bir etkisi olmadigi ifade edilebilir. Dolar kuru ve kiiresel emtia fiyatlarinin
ise cari doneme iligkin etkilerinin pozitif, gecikmeli etkilerinin ise negatif oldugu séylenebi-
lir. Kiiresel gida fiyatlarinin ise gecikmeli olarak pozitif etkili oldugu goriilmektedir.

Genel olarak sonuglara bakildiginda, s6z konusu donemde GSYIH, dolar kuru ve kii-
resel emtia fiyatlarinda yasanan gelismelerin enflasyon iizerinde temel belirleyici oldugu
gorlilmektedir. Kiiresel gida fiyatlarinin etkisinin ise yalnizca kisa dénemde gergeklestigi
soylenebilir. Elde edilen sonuglar incelendiginde birkag¢ husus 6n plana ¢ikmaktadir. Once-
likle enflasyon artik yalnizca yerel ekonomik gelismelerin bir sonucu degildir. Hatta calis-
manin sonuglarindan hareketle, Tiirkiye ekonomisinde ilgili donemde kiiresel gelismelerin
yerel degiskenlere kiyasla enflasyon iizerinde daha etkili oldugu gériilmektedir. Bu ¢erce-
vede, fiyat istikrarinin saglanmasi adina mutlaka kiiresel gelismeleri gézeten, takip eden ve
hemen reaksiyon gosteren bir para politikast mekanizmasi kullanilmalidir. Bununla birlikte,
Tiirkiye ekonomisinde kroniklesen yapisal sorunlar kiiresel gelismelerin ve doviz kurunun
yurti¢i fiyatlara gegiskenliginin salt para politikas1 uygulamalariyla ¢éziimiini engellemek-
tedir. Bunlarin basinda, Tiirkiye ekonomisinde {iretim yapisinin ithal ara mali ve iiretim
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faktorlerine bagh bir sekilde gergeklestirilmesi gelmektedir. Bununla birlikte, katma degeri
yliksek ihracat gergeklestirilememesi kronik bir cari agik sorunu ortaya ¢ikarmaktadir. Ni-
hayetinde, yabanci sermaye hareketlerinde yagsanan dalgalanmalar ciddi doviz kuru istik-
rarsizliklar1 meydana getirmektedir. Bu ¢ercevede, ilk olarak Tiirkiye ekonomisinde ithal
ara mali bagimliligint diisiiriicii bazi yapisal reformlarin gerceklestirilmesi gerekmektedir.
Ozellikle disa bagimlilik oranmin yiiksek oldugu enerji gibi sektérlerde gergeklestirilecek
yatirimlar tesvik edilmelidir. Tkinci asamada, katma degeri yiiksek iiretim i¢in AR-GE’ye
yapilan yatirnm miktari artirtlmalidir. Ancak, Tiirkiye ekonomisinde yerel tasarruf mikta-
riin oldukga diisiik olmasi bunu engellemektedir. Bu durumda, ileri yonetim becerileri ve
teknolojik tiriinlere sahip uluslararasi yatirnmeilarin Tiirkiye’ye yonelik fiziki yatirimlari
gerceklestirmesine uygun ekonomik ortam saglanmalidir. Bu iki 6neri ayn1 zamanda cari
dengeyi olumlu etkileyerek doviz kuru istikrarina 6nemli bir katki saglayacaktir. Boylece,
TCMB basta olmak iizere ekonomiyi diizenleyici kurumlarin uygulayabilecekleri politika
alternatifleri artacaktir. Bununla birlikte, kisa donemde TCMB’nin 2010 yilindan sonra fiyat
istikrariyla birlikte finansal istikrar1 gozeten bir politika anlayisi benimsemesi ve politika
araglarini buna gore diizenlemesi olduk¢a olumludur. Zira ¢alismanin sonuglarindan hare-
ketle doviz kurunda yasanan istikrarsizliklarin ayn1 zamanda fiyat istikrarsizligina neden
oldugu goriilmektedir. Kiiresel gida fiyatlarindaki degismelerin ise enflasyon iizerinde kisa
donemli etkisi oldugu bulunmustur. Bu durumun Tiirkiye ekonomisinde gida arzinda ve
Ozellikle tarimsal iiriin arzinda yasanan kisa donemli sorunlardan kaynaklandigi diisiiniil-
mektedir. Oncelikle, tarimsal iiretimde plan ve programlamaya nem verilmeli, depolama
ve lojistik faaliyetlerinde daha modern tekniklerin kullanilmasi zorunlu hale getirilmelidir.
Bununla birlikte, tedarik zincirinde ve sektorde bulunan aksak rekabet olusturucu faaliyet-
lere diizenlemeler getirilmelidir. Ek olarak, son dénemde gida arzinda yasanan sikintilara
getirilen gida ithalati seklindeki gegici ¢oziimler yerine tarimsal tiretimde siirdiiriilebilirligi
saglayacak tesviklerin verildigi bir diizene gegilmelidir.
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