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Seyma HAN, Tiirkiye’de Tiiketici Fiyat Endeksi ve Doviz Kuru Arasindaki Gegis
Etkisi, Yiksek Lisans Tezi, Ankara, 2021

Bu c¢aligmada, Tiirkiye i¢in déviz kuru ve fiyatlar arasindaki iliski 1988-2019
doneminde aylik veriler kullanilarak TUFE ve sektorel fiyat endeksleri icin analiz
edilmistir. Tiirkiye’deki politika uygulamalarinda gézlemlenen degsiklikler dikkate
almarak doviz kuru geciskenligi 1988-2002 ve 2003-2019 donemleri igin
karsilagtirmali olarak incelenmistir. Analiz i¢in metot olarak Vektor Otoregresyon
Analizi (VAR) yontemi kullanilmistir. Sonug olarak, 1988-2002 doneminde doviz
kuru geciskenligi yaklasik yiizde 42 iken 2003-2019 doéneminde yaklasik yiizde 15
oraninda gerceklesmektedir. Sektorel endekslere bakildiginda; 1988-2002 doneminde
“Ulastirma”, “Ev esyas ile ilgili harcamalar” ve “Gidalar genel endeksi”nin, 2003-
2019 doneminde “Eglence ve kiiltiir”’, “Ulastirma”, “Gida ve alkolsiiz i¢cecekler” ve
“Ev esyalar1” sektorel fiyat endekslerinde doviz kuru geciskenliginin yiiksek oldugu
saptanmigtir. Tirkiye i¢in dalgali kur rejimine gegilmesiyle son donemlerde

geciskenligin azalma egiliminde oldugu goriilmektedir.

Anahtar Sézciikler: Tiiketici fiyat endeksi (TUFE), Doviz kuru, Gegiskenlik, VAR

analizi



ABSTRACT

Seyma HAN, Tirkiye’de Tiiketici Fiyat Endeksi ve Doviz Kuru Arasindaki Gegis
Etkisi, Yiiksek Lisans Tezi, Ankara, 2021

In this study, the relationship between exchange rates and prices in Turkey
were analyzed for the period 1988-2019. The analysis is based on monthly data on
Consumer Price Index and sectoral price indices. Considering policy shifts observed
in Turkey, the exchange rate pass-through is examined separately for 1988-2002 and
2003-2019 periods. The exchange rate pass-through is estimated to be 15 percent
latter period, compared to the 42 percent for the former period. "Transportation”,
"Expenditures on household goods" and "Foods general index" exhibit a high degree
of pass-through in the 1988-2002 period. For the 2003-2019 period, "Entertainment
and culture”, "Transport”, "Food and non-alcoholic beverages” and "Household
goods" are high pass-through sectors. Sectoral data also confirms that adoption of the
floating exchange rate regime have caused a decline in the exchange rate pass-
through.

Keywords: Consumer price index (CPI), Exchange rate, Pass-through, VAR

analysis.
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GIRIS

Doviz kurunda meydana gelen degisimlerin Ozellikle enflasyon oranlari
tizerinde etkileri biiyiiktiir. Bu durum, fiyat istikrarin1 hedefleyen iilkelerde politika
yapicilarin doviz kuru gelismelerini dikkatle takip etmesini zorunlu kilmaktadir.
Politika yapicilarin doviz kuru geligsmelerini takip ederek hedeflenen enflasyon ile
gerceklesen enflasyonu tutarli kilacak politikalar izlemeleri gerekmektedir. Doviz
kurundaki hareketlerin fiyatlar {izerine yansimasi doviz kuru gegis etkisi olarak
tanimlanir. Enflasyon tahminleri yapilirken déviz kuru degisimlerinden kaynaklanan

geciskenlik dikkate alinmalidir.

Disa agik ekonomilerde doviz kurundaki hareketlerin dogrudan ve dolayl
etkileri vardir. ithal edilen nihai ve ara mallariin fiyatlarindaki artis {iretim
maliyetlerini arttirir ve fiyatlarda artisa neden olur. Bu durum dogrudan kanali ifade
eder, ihracata ve ikame mallara olan talep artig1 is giicline olan talebi artirir, bu
durumun fiyatlar tizerindeki artis etkisi de dolayli kanal olarak agiklanir (Mcfarlane,
2002).

Doéviz kurunda yasanan hareketlerin enflasyon iizerindeki geciskenligini
belirleyen bir¢ok etken bulunmaktadir. Bunlardan baslicalari; enflasyon hedeflemesi,
enflasyon orani, rekabet edebilirlik, firmalarin pazar pay1 planlamalari, firmalarin
fiyatlandirma stratejileri, emtia mallarin kalitesi, {iretici ve tiiketici fiyat endeksi
icerisinde ithal mallarin payr ve son olarak ddviz kuru hareketlerinin ilerleyisi ve
derecesidir. Firmalarin pazar paylarini koruyabilmek i¢in kar marjlarindan 6diin
vermesi, ithal mallarindaki fiyat artiglari ile ikame mallara olan talebin ¢ogalmasi ve
baska maliyet diisiirme yontemleri, gegiskenlik etkisinin diisiik ¢ikmasina neden

olmaktadir (Alptekin , Yilmaz, & Tas, 2016).

Gelismekte olan tlkeler i¢in doviz kurundaki hareketlerin fiyatlara yansimasi
daha yiiksek seyretmektedir. Tiirkiye de gelismekte olan ve disa agik bir iilke oldugu
i¢in bu yansimalardan etkilenmektedir. Ozellikle 1990’11 yillardan sonra yasanan

1994 ve 2001 krizlerinin Tirkiye ekonomisi fiizerinde etkileri goriilmiistiir.



Fiyat istikrarin1 saglamak amaciyla 2001 krizinden sonra dalgali kur rejimi
uygulamasina gecilmistir. Dalgali kur rejimine gegisin saglanmasiyla beraber

geciskenligin azalma egiliminde oldugu gbézlemlenmistir.

Calismanin amaci, Tiirkiye’de doviz kuru hareketlerinin fiyatlar tizerindeki
geciskenlik etkisi ve derecesini, 1988-2002 ve 2003-2019 dénemlerinde TUFE ve

sektorel fiyat endeksleri kullanilarak analiz etmektir.

Bu calismanin birinci boliimiinde doviz kurundan tiiketici fiyat endeksine
gegis etkisi teorik olarak incelenip; ilk olarak d6viz kuru tanimlari, enflasyon oranina
gecis etkisi ve gegis etkisinin dinamigi aciklanmistir. Bu boliimde konuyla ilgili

yerli ve yabanci kaynaklar 1s1ginda bir literatiir 6zeti olusturulmustur.

Calismanin ikinci boliimiinde Tiirkiye’de doviz kuru ve enflasyon iliskisinin
tarihsel siirecine yer verilmistir. Ugiincii béliimde metodolojik gerceve ve Vektor
Otoregresif Model (VAR) agiklanmistir. Dordiincii boliimde doviz kurundan tiiketici
fiyat endeksine gegisin, model cercevesinde tahmini yapilarak yorumlanmistir.
Tiirkiye i¢in doviz kuru ile TUFE ve sektorel fiyat endeksleri arasmdaki iligki,
1988:01-2002:12 ve 2003:01-2019:12 tarihleri arasinda aylik veriler kullanilarak
Vektor Otoregresyon Analizi (VAR) yontemi ile gegiskenlik iliskisinin dinamikleri

incelenmistir. Calisma, sonug boliimiindeki tespitler ve analizlerle sonlandirilmastir.



BIiRINCI BOLUM
DOViZ KURUNDAN TUKETICI FIYAT ENDEKSINE GECIS ETKISI
1.1. Doviz Kuru Teorik Cerceve

Ulkeler ticari faaliyetlerde bulunurken yerli para birimi veya yabanci para
birimini kullanmaktadir. D&viz kuru, yerli para biriminin yabanci para birimi
karsisindaki fiyatin1 géstermektedir. Herhangi bir yabanci iilkenin parasi veya para

yerine gecebilecek menkul kiymetleri doviz niteligindedir.

Doviz piyasalari, doviz arz ve taleplerinin birlestigi; yabanci paralarin, yerli
paralarin ve para degerine sahip menkul kiymetlerin alinip satildig1 ve islem gordiigii

piyasanin kurumsal kuruluslaridir.

Doviz piyasasinin ana islemcileri; merkez bankasi, bankalar ve banka disi
islemcilerdir. Bunlarin disinda spekiilatorler, arbitrajeilar, doviz brokerleri, dis ticaret
ve dig yatirim islemleri yapan kisiler ve firmalar, gelirlerini enflasyona karsi

korumaya ¢alisan islemciler bulunmaktadir.

Agcaer (2003)’e gore, Merkez Bankasinin doviz kuruna miidahale etmesinin
en 6nemli nedenleri; kurdaki yiiksek hareketlerin oniine gegmek, doviz kurundaki
artig ve diisiislerden meydana gelen piyasa diizensizligini engellemek, uygulanacak
para politikalar1 sirasinda giivensizlige neden olmamak i¢in igaretler vermek, rezerv
biriktirmek, doviz piyasasina likidite katkisi saglamak ve diger iilkelerin merkez

bankalari ile beraber miidahalelerde bulunarak ayni déviz kurunu onaylamaktir.

Merkez bankasi kurlara miidahale anlayisi doviz kuru rejimine bagli olarak
sekillenmektedir. Dalgali doviz kuru rejiminde doviz kurlari, piyasadaki arz ve
talepler dogrultusunda hareket eder ve devlet miidahalesinin olmadigi sistemdir.
Sabit doviz kuru rejimi doviz kurlarmin, piyasadaki arz ve talep hareketlerinin

dikkate alinmayarak politika yapicilar tarafindan uzun donem dengesinden



ayrilmadan kontrol edilen sistemdir. Denetimli kur rejimi, doéviz kurunu

sabitlemeden kurdaki dalgalanmalar1 6nlemeye calisan sistemdir.

1.2. Nominal déviz kuru

Nominal doviz kuru, kisaca bir {ilke para biriminin bagka bir iilkenin parasi

karsiligindaki fiyatidir.

Bir yerli paranin yabanci para tiiriinden fiyatin1 gésteren nominal déviz kuru
iki-yanl1 (bilateral), birden ¢ok yabanci para tiiriinden yaklasik fiyatin1 gosterdiginde
ise ¢ok-yanli (multilateral) bir niteliktedir (Kibritgioglu & Kibritgioglu, 2004).

Iki yanli TL/USD nominal déviz kuru hareketleri sekil 1.1°de sunulmaktadir.
1994 ve 2001 kriz yillarinda yiiksek kur artiglarinin yasandigi goriilmektedir. 2003

yilindan sonra kriz donemleri haricinde istikrarli hareket etmistir.

Sekil 1.1 Tiirkiye’nin 1990-2020 Déneminde Nominal Doviz Kuru Hareketleri (Yillik % Degisim)
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1.3. Reel déviz kuru

Nominal doviz kuru bir lilke parasmnin yabanci iilke parasi karsisindaki
fiyatim gosterirken reel doviz kuru, yerli para ve yabanci para arasindaki deger
kayiplarin1 gérmemizi miimkiin kilar. Reel déviz kuru, yabanci iilke iiretiminin yerli
tiretim bakimindan fiyatin1 gostererek iilkeler arasindaki rekabet kosullarini

yansitmaktadir.

Reel doviz kuru esitlik 1.1°de tanimlanmaktadir.

Bu esitlikte; R, reel doviz kuru E, nominal déviz kuru P*, yurt dis1 fiyat
diizeyi P, yurt i¢i fiyat diizeyini gostermektedir. Doviz kuru reel olarak deger
kazandiginda ihracat azalir, rekabet edebilirlik azalir, ithalat artis gosterir ve

odemeler bilangosundaki agiklara sebebiyet verir. (Celik, 2015).
1.4. Gegis Etkisi Tanim

Literatiirde doviz kuru ve fiyatlar arasindaki iliski, kisaca doviz kuru gecis

etkisi olarak tanimlanabilir.

Goldberg ve Knetter doviz kuru geciskenligini, doviz kurunda yasanan yiizde
birlik degisimin fiyatlar iizerindeki yiizde degisimi olarak tanimlamiglardir
(Goldberg & Knetter, 1997). Doviz kuru gegiskenligi kavramini ilk kez kullanarak
literatlire katkida bulunmuslardir. Kisaca doviz kuru geciskenligi, yerli paranin
yabanci para karsisinda deger kaybettiginde enflasyon orani iizerinde yiikselislerle,
deger kazandiginda enflasyon oraninda diisiislerle ne derece yansidigini gosteren

makro iktisadi yaklagimdir.

Déviz kurundan fiyatlara gecis etkisi sifira veya bire esit olabilir ya da sifir
ile bir arasinda degerler almaktadir. Gegis etkisinin sifira esit olmasi1 doviz kurunda

yasanan hareketlerin fiyatlar lizerine etki etmedigini gostermektedir. Gegis etkisinin



bire esit olmast doviz kurunda yasanan hareketlerin tamamiyla fiyatlara
yansimasidir. Bu duruma tam gegis denilmektedir. Tam gecis firmalarin kar marjini
diisiirme gibi stratejilerinden oOtiirli genellikle yasanmamaktadir. Gegis etkisinin

birden kii¢iik oldugu duruma ise tam olmayan gegis denir (Karaoglu, 2018).

1.5. Gegis Etkisinin Dinamigi

Doéviz kurunun fiyatlar {izerindeki etkileri dogrudan kanal ve dolayli kanal
olarak ikiye ayrilir. Tek fiyat kanunu ve satin alma giicii paritesi doviz kurunun
belirlenmesine iliskin teorilerdir ve dogrudan kanali agiklamaktadir (Damar, 2010).
Ithal edilen nihai ve ara mallarinin fiyatlarindaki artis iiretim maliyetlerini arttirir ve
fiyatlarda artisa neden olur. Bu durum dogrudan kanali ifade eder, ihracata ve ikame
mallara olan talep artis1 is giiciine olan talebi artirir, bu durumun fiyatlar iizerindeki

artis etkisi de dolayli kanal olarak agiklanir (Mcfarlane, 2002).

Piyasada doviz kurunda yasanan hareketler, iireticinin ihra¢ edecegi mallarin
diinya piyasalarinda fiyatlarin etkilemektedir. Uretici kendi iilkesinin para birimi ile
ihracat yaparsa ithalat¢i {ilkenin fiyatlar1 da bu durumdan etkilenir. Bu sebeple doviz

kuru gecis etkisi meydana gelir.

Doviz kurunda yasanan hareketlerin enflasyon iizerindeki geciskenligini
belirleyen etkenler; enflasyon hedeflemesi, enflasyon orani, rekabet edebilirlik,
firmalarin pazar payir planlamalari, firmalarin fiyatlandirma stratejileri, emtia
mallarin kalitesi, liretici ve tiiketici fiyat endeksi igerisinde ithal mallarin pay1 ve son
olarak doviz kuru hareketlerinin ilerleyisi ve derecesidir (Alptekin , Yilmaz, & Tas,
2016).



Sekil 1.2 Déviz Kurundan Fiyatlara Gegis Etkisinin Isleyisi
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1.5.1. Tek fiyat kanunu

Tek fiyat kanunu; bir malin tasima maliyetlerinin eksikligi ve ayn1 para birimi
tizerinden ifade edildigi durumda, fiyatlarn yurt i¢i ve yurt disinda ayni olmasi
gerektigini gosterir (Kibritcioglu & Kibritgioglu, 2004). Kisaca homojen olan iki
malin ayr1 piyasalarda fiyatlarinin ayni olmasi gerektigini savunan ilke tek fiyat

kanunudur.
E=P/P* (1.2)

Bu esitlikte E, déviz kurunu P yurt icindeki malin fiyatii ve P~ yabanci

iilkedeki malin fiyatin1 gostermektedir.
1.5.2. Satin alma giicii paritesi

Cassel (1918) tarafindan ilk kez ortaya ¢ikarilan satin alma giicli paritesi, bir
malin fiyatinin yurt i¢i ve yurt disinda ortak bir para birimine ¢evrildiginde esit
olmasi gerektigini belirtmektedir (Bilgin , 2018).

Déviz kuru ile fiyatlar arasindaki baglant1 satin alma giicii paritesi i¢in 6nemli
bir yere sahiptir; ¢linkii satin alma giici paritesi, yerli paranin ve {ilkenin alim
giicliniin yurt i¢indeki degeriyle yurt disindaki degerinin esit olmasi gerektigini
savunur. Satin alma giicli paritesi, doviz kurunun saptanmasinda onemli bir rol
oynar; ciinki iilkelerin alim giiciiniin denklesmesi, nominal déviz kurundaki goreceli
fiyatlarinin degigsmesini ve bu sebeple reel doviz kurunun sabit olmasim

saglayacaktir (Yildirim, Mercan , & Kostakoglu, 2013).
P=E-P* (1.3)

Bu esitlikte E, doviz kurunu P, yurt i¢indeki malin fiyatii ve P~ yabanci
tilkedeki malin fiyatin1 gostermektedir. Yabanci iilkedeki malin fiyatinin, yurt

icindeki fiyata esit olmas1 gerekmektedir.



Satin alma giicii paritesi ve tek fiyat kanunu birbirleriyle iliskilidir. Satin alma
giicli paritesi, tek fiyat kanununun déviz piyasasina gore sekillenmis ve tiim mallar

kapsayan seklidir.

Satin alma giicii paritesi, mutlak satin alma giicii paritesi ve nispi satin alma

giicli paritesi olarak iki sekilde ifade edilmektedir.

1.5.2.1. Mutlak satin alma giicii paritesi

Mutlak satin alma giicli paritesi; yerli iilkedeki mallarin fiyatlarimin,
yiirtirliikteki doviz kurundan yabanci lilke paralarina ¢evrildiginde, bu mallarin
fiyatlarinin tiim diinyada esit olmas1 gerektigini ifade eder (Celik, 2015). Yani satin
alma giicii lilkeler arasinda esitlenerek bir iilkede bir birim yerli para ile satin
alinabilecek mallarin, diger iilkelerde de yerli paralari ile satin alabilecekleri fiyatlari

g0z Online almaktadir.

Tek fiyat kanunu bireysel mallarin fiyatlarin1 kapsarken mutlak satin alma

giicli paritesi, tiim mallar1 ve fiyatlar1 kapsamaktadir.
E=P/P" (1.4)

Bu esitlikte E, doviz kurunu P, yurt icindeki malin fiyatin1 ve P yabanci
tilkedeki malin fiyatin1 gostermektedir. Esitlige gore doviz kuru, yerli ve yabanci
tilkenin fiyat endeksleri oranina gore etkilenmektedir. Yabanci {ilke fiyat endeksleri

yiiksek oldugunda déviz kuru daha diisiik olmaktadir.

1.5.2.2. Nispi satin alma giicii paritesi

Nispi satin alma giicli paritesine gore lilkelerin mallarinin fiyatlar1 ve doviz
kurlarinin mutlak degerleri degil, fiyatlarda ve kurdaki nispi degisimler géz Oniine
alinmaktadir. Yani nispi satin alma giicii paritesine gore iki tilke arasindaki enflasyon
oranlari, doviz kurlarindaki degisimleri etkiler. Bir iilkede enflasyon oranlari ne

kadar yiikseliste ise doviz kurlar1 da o kadar azalis gosterir.
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AE;
Et_q

Ty — T = (1.5)
Bu esitlikte m, yurt i¢i enflasyon oranini n*, yurt dis1 enflasyon oranmi E;,
doviz kurunun t yilindaki oranini E:j, doviz kurunun bir onceki yildaki oranini

gostermektedir.
1.6. Déviz Kurundan Tiiketici Fiyat Endeksine Gecis Etkisi ile Tlgili Literatiir
1.6.1. Ilgili literatiiriin genel cercevesi

Literatiirdeki bircok calismaya gore doviz kurundan enflasyona yasanan
geciskenlik gelismis iilkelere nazaran gelismekte olan iilkelerin problemidir. Bu
konuda ilk ¢aligmalardan olan Dornbusch (1987) ¢esitli modellerle sektdrel verileri
kullanarak doviz kuru gegiskenligini incelemistir. Bu sebeple baslangic donemde
yapilan caligmalarin ¢ogu sektor temali olmustur. McCarthy (2000) ¢alismasinda,
VAR analizi kullanmasi ile daha sonraki ¢alismalarin ¢ogunluguna 6nciiliikk etmistir.
Tiirkiye i¢in, Leigh ve Rossi (2002) VAR analizi yaparak ampirik bulgular elde eden

ilk ¢alismalardan olmustur.

McCarthy (2000) 1976-1998 déneminde ABD, Almanya, Japonya ingiltere
ve Fransa’min da i¢inde yer aldigi 9 gelismis iilke i¢in yaptigt VAR analizi
sonucunda doviz kurundan ithalat fiyatlarina gegisin iiretici ve tiiketici fiyatlarina
gecisten daha belirgin oldugu sonucuna varmistir. Mihaljek ve Klau (2001) 1995-
2000 doneminde iglerinde Tiirkiye‘nin de bulundugu 14 gelismekte olan tilke i¢in
Granger nedensellik analizi sonucunda McCarthy (2000)’nin aksine déviz kurundan
yurti¢i fiyatlara gecisin ithalat fiyatlarima gecisten daha etkili oldugu sonucuna
ulagmiglardir. Campa ve Goldberg (2006) 1975-2004 doneminde OECD iilkeleri i¢in
yaptiklari c¢aligmanin sonucunda gegis etkisinin uzun donemde daha belirgin
oldugunu bulmuslardir. Ca’Zorzi vd. (2007) 1975-2004 doneminde gelismekte olan
12 iilke i¢cin VAR analizi sonucunda doviz kurundan ithalat fiyatlarina gegisin tiretici
ve tiiketici fiyatlarina gegisten daha etkili oldugunu tespit etmislerdir. Ito ve Sato
(2008) 1990-2006 doneminde i¢lerinde Tiirkiye nin de bulundugu 9 gelismekte olan
iilke i¢in yaptiklart VAR analizi sonucunda, déviz kurundan UFE’ ye gegiskenligin
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Tiirkiye ve Latin Amerika iilkelerinde, TUFE’ ye gegiskenligin Endonezya, Meksika,
Tiirkiye ve Arjantin’de daha yiiksek oldugunu gostermislerdir.

1.6.2. Doviz kuru ve enflasyon iliskisinde Tiirkiye icin yapilan calismalar

Arat (2003) 1994-2002 déneminde VAR analizi sonucunda gelismis iilkelere
gore fiyatlardan kura gecis etkisinin yiiksek oldugu kanisina varmustir. Ozgicek
(2007) 1982-2002 donemi i¢in kriz donemlerinde geciskenlik etkisinin yiiksek
oldugunu, 6nceki kriz donemleri dikkate alindiginda etkinin aslinda daha az oldugu
sonucuna ulasmistir. Onder (2008) 1985-2008 doneminde ARDL sinir testi analizi ile
enflasyon diisiik oldugunda doviz kuru geciskenliginin de diisiik, yiiksek oldugunda
doviz kuru geciskenliginin de yiiksek oldugu ve kur rejiminin degismesiyle
geciskenligin azaldig1 sonucuna ulagsmistir. Ager (2015) 1997-2014 doneminde cesitli
modellerle doviz kuru geciskenliginin ihracat ve ithalat fiyatlar1 {izerine etkilerini
incelemis ve doviz kuru gegisinin ihracat birim deger endeksinde etkili olmadigi,
ithalat birim deger endeksinde ise kismen etkili oldugu sonucunu elde etmistir.
Ceylan (2019) 1985-2018 doneminde TVP-VAR yontemi ile yaptigi analizde,
kurdan fiyatlara gecis etkisinin kur rejimi degistikten sonra azaldigini1 fakat makro
ihtiyati politikalarin uygulanmasiyla tekrar yiikselme egilimine gectigini bulmustur.
Kal vd. (2015) 2003-2014 doneminde Markov rejim degisimi modelleri ile zaman
igerisindeki degisimi inceledigi calismanin sonucunda gegiskenligin Seviyesinin

doviz kuru diislislerine ve yiikselislerine gore etkilendigini gormiislerdir.

Goktas (2018), 2003-2018 doneminde Tiirkiye i¢in nominal doviz kurunun
tiikketici fiyatlar1 tizerindeki asimetrik etkilerini NARDL sinir testi ile incelemis ve
sonug olarak doviz kuru hareketlerinden kaynaklanan enflasyonist ortamdan Gtiirti
gecis etkisinin asimetrik oldugunu tespit etmistir. Akkog¢ ve Yiicel (2017) Markov
rejim degisikligi yontemi kullanarak Tiirkiye’de 2002-2017 yillar arasinda doviz
kurundan fiyatlara gegisin istikrarli rejimde % 3 istikrarsiz rejimde %21 civarinda
oldugunu gozlemlemislerdir. Ozata (2019), 2010-2018 déneminde yaptift NARDL
tahmini sonucunda Tiirkiye’de doviz kurundan tiiketici fiyatlarma gegisin, kisa
donemde dogrusal, uzun dénemde asimetrik oldugu kanisia varmistir. Bayat, Ozcan

ve Tas (2015), 2003-2013 doneminde Tiirkiye’de doviz kuru gegiskenligini yapisal
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kirilma ve nedensellik testleriyle incelemis ve dalgali kur rejimine gegis ile birlikte

doviz kurunun istikrarli hale geldigini bu sebeple Tiirkiye igin gegis etkisinin

bulunmadigi sonucuna varmislardir. Giimrah ve Konur (2017), 2002-2016 donemi

i¢in yaptiklart VECM analizi sonucunda Tiirkiye’de doviz kuru geg¢iskenliginin ithal

mallar fiyatlarinda gecerli oldugunu fakat geciskenligin asimetrik olmadigini tespit

etmislerdir.

Tablo 1.1 Tiirkiye’de Yapilan Calismalarin Ampirik Literatiir Ozeti

Yazar Doénem Ulke Degiskenler Yontem Sonug
Leigh ve | 1994:01- Tiirkiye Petrol fiyatlar1 | VAR analizi Doviz kurundan
Rossi (2002) | 2002:04 Cikt1 ag181 TEFE’ ye
Nominal déviz gegisin
kuru TUFE’ye
TEFE gecgisten  daha
TUFE yiiksek oldugu
kanisina
varilmigtir.
Alper (2003) | 1987:01- Tiirkiye TUFE Hata diizeltme | Doviz kurundan
2003:05 TEFE modeli yurtigi fiyatlara
Imalat fiyatlari gecis kisa
Ozel  sektor dénemde
imalat fiyatlar yiiksek iken
Cikt1 ag1g1 uzun doénemde
Doéviz  kuru de etkili
sepeti olmaktadir.
Ithalat fiyatlar1
Giil ve Ekinci | 1984:01- Tiirkiye Nominal d6viz | Engle- Doviz kurundan
(2006) 2003:12 kuru Granger enflasyona tek
Enflasyon nedensellik yonlii bir
testi geciskenlik
bulunmaktadir.
Peker ve | 1987:01- Tiirkiye Ham  petrol | VAR analizi Doviz  kurunda
Gormiis 2006:03 ithal fiyatlart yasanan bir
(2008) Sanayi {iretim degisim
endeksi Enflasyon  da
M1 ile belirleyici  bir
tanimlanmis etki
para arzi olusturmaktadir.
Nominal déviz
kuru
Uretici ~ fiyat
endeksi
Damar 1995:01- Tiirkiye Déviz kuru VECM analizi | Dalgali kur
(2010) 2000:06 ve ithalat  fiyat rejiminden
2002:01- endeksi sonra
2009:12 Imalat sanayi geciskenligin
fiyat endeksi azaldig1
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Tiiketici fiyat gorillmistiir
endeksi fakat dalgali kur
H tanimli 6zel rejimi Oncesi de
kapsamli sonrast da
TUFE cekirdek
enflasyonda
TUFE ye
kiyasla  gecis
etkisinin  daha
yiikksek oldugu
bulunmaktadir.
Yiinciiler 1997:01- Tiirkiye Cikt1 ac1g1 | VAR analizi Doviz kuru ve
(2011) 2010:09 Nominal doviz ithalat
kuru fiyatlarindan
[thalat fiyatlari iiretici
Imalat sanayi fiyatlarina
TUFE gecisin tiiketici
fiyatlarina
gegisten  daha
yiiksek oldugu
sonucuna
varilmistir.
Kara ve | 2002:03- Tiirkiye Ithalat  birim | VAR analizi Doviz kuru ve
Ogiing (2012) | 2011:06 deger endeksi ithalat
TUFE fiyatlarindan
Doéviz kuru gegiskenlik
Imalat sanayi ortalama %15
olarak  tahmin
edilmigtir.
Giliven ve | 1983-2012 Tiirkiye Reel  efektif | Engle- Reel efektif
Uysal (2013) doviz kuru Granger doviz kuru ve
TUFE nedensellik TUFE arasinda
testi cift yonlii bir
iligki
bulunmaktadir.
Altintas 1987Q1- Tiirkiye TUFE ARDL  smir | Uzun dénemde
(2014) 2011Q3 Ithalat  fiyat | testi déviz kurundaki
endeksi yiizde 1’lik artig
ABD iiretici TUFE iizerinde
fiyat endeksi yizde 091 ve
Diinya tiiketici yiizde 0.72
fiyat endeksi orani  arasmda
Reel GSYIH artisa yol
agmaktadir.
Alptekin  ve | 2005:01- Tiirkiye Cikt1 ag181 VAR analizi 2001 yili
Yilmaz 2015:04 Déviz kuru sonrasinda
(2016) Ithalat  birim doviz kuru ve
deger endeksi enflasyon
UFE arasindaki
geciskenlik
zayiflamstir.
Akdemir ve | 20003:01- Tiirkiye Imalat sanayi | VAR analizi Doviz kurundan
Ozgelik 2017:06 fiyat endeksi fiyatlara
(2018) Tiiketici fiyat geciskenligin
endeksi disik  oldugu,
Déviz  kuru imalat  sanayi
ithalat  birim iizerinde daha
deger endeksi giicli ~ oldugu
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sonucuna
ulagilmigtir.
Karaoglu 2004:01- Tiirkiye Ozel kapsamhi | TR ve STR | Déviz kurundan
(2018) 2018:07 tilketici  fiyat | modelleri UFE ‘ye
endeksi geciskenligin
Imalat sanayi TUFE’ ye

iiretici  fiyat
endeksi
USD/TL kuru
ithalat  birim
deger endeksi
Imalat sanayi
tiretim endeksi

gecisten  daha
yiiksek oldugu
bulunmustur.
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IKINCi BOLUM

TURKIYE’DE DOViZ KURU VE ENFLASYON ILiSKISININ TARTHSEL
SURECI

2.1. 1980-1994 Donemi

1970’lerden itibaren enflasyon oraninda yasanan artiglar, ekonomiyi énemli
ol¢iide etkileyerek reel ekonomik biiylime oranini yavaslatmis ve politika yapicilar
tarafindan miidahale edilmesini gerekli kilmistir. Yiiksek enflasyon ekonomiyi
olumsuz etkiledigi icin tilkenin rekabet edebilirligini diisiirmektedir. Tirkiye’de
yiiksek enflasyon ile miicadele kapsaminda 24 Ocak 1980 kararlar1 ile birlikte disa
acik bir ekonomi benimsenmis ve iilkenin dis rekabet giicii artirillmaya c¢aligilmistr.
1980’11 yillardan itibaren para piyasasinda yeni adimlar atilmistir. Tiirkiye’de ihale
ile hazine devlet i¢ borglanma senetleri 1985 yilinda baslamistir. 1986’da Merkez
Bankas1 biinyesinde bankalar arasi para piyasalari kurulmus, ayni sene Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi hisse senedi piyasasi islemeye baslamistir. 1987 yilinda
acik piyasa islemleri uygulamaya baglanmis, 1988’de {i¢ banka liderliginde bankalar
aras1 doviz piyasast ve 1989°da altin piyasasi isleve geg¢mis, 1988 Subat ayinda

faizler alinan kararlarla serbest birakilmistir (Karagor, 2007).

11 Agustos 1989 tarihinde resmi gazetede yayinlanan, “Tiirk Parasi
Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar” ile Tiirkiye’de sermaye hareketlerinin
serbestlesmesi baglayarak kiiresellesme adina biiylik adimlar atilmigtir. Sermaye
hareketlerinin serbestlesmesi sonucunda kisa vadeli yabaci sermaye girisi cogalmis

ve bu sayede doviz rezervleri de artmistir (Karaoglu, 2018).

Tiirkiye’de 1980’lerde baslayan yeni politikalarla degisim siireci, 1990’1larda
da devam etmistir. 1990 yilinda ekonomideki biiyiime ile birlikte ithal iiriinlere olan
ragbet artis gostermis ve kisa vadeli sermaye girisleri hizlanmistir (TCMB Yillik
Rapor, 1991). 1993 yilinda kamu agiklar1 biiyiik bir sorun olarak devamlilik
gostermistir. Merkez Bankasi likidite fazlasinin fiyatlar1 artirmasini 6nlemek igin

doviz satigina devam etmistir. Faizlerin piyasa ortamima gore sekillenmemesi ve
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sermaye hareketlerinin serbest olmasi sebebiyle de piyasada doviz rezervlerinde

ciddi azalis yasanmis ve ekonomik kriz kaginilmaz hale gelmistir.

Ekonomide yasanan istikrarsizliklar, kamu agiklari, yiiksek enflasyon, faiz
oranlar1 vb. sebepler Tiirkiye ekonomisinin 1994 kriziyle kars1 karsiya kalmasin

saglamistir. Kriz ile beraber ekonomide devaliiasyon yapilmistir.

1994 krizi ile beraber ekonomide bozulan dengeleri yeniden diizene
kavusturabilmek i¢in 5 Nisan 1994’te “5 Nisan Kararlar1” olarak adlandirilan istikrar
programi uygulamaya konulmustur. Bu kararla mali piyasanin istikrara kavusmasi
kamu agiklarinin kapatilmasi ve doviz rezervlerinin arttirilmasi hedeflenmistir. Bu
uygulamayla beraber déviz kurlar1 Merkez Bankasi denetiminde serbest birakilmis

ve Tiirk Liras1 deger kaybina ugramustir.

Sekil 2.1 Ocak 1983-1994Do6nemi Déviz Kuru ve Enflasyon Hareketleri (Yillik % Degisim)
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Kaynak: TCMB EVDS

1983-1994 donemi icin enflasyon oranlari ve doviz kuru hareketleri sekil

2.1’de sunulmaktadir.
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1984 yilinin ilk aylarinda ylikselmeye baslayan enflasyon orani yilin sonunda
yiizde 48’e ulagmistir. 1987 yilinin son aylarinda yiizde 36 olan enflasyon, kamu
aciklari etkisiyle 6 aylik bir zaman iginde yiizde 80 seviyelerine ulasmistir. (TCMB
Yillik Rapor, 1994). 1989 yilina kadar doviz kuru ve enflasyon genel olarak birlikte
hareket etmistir. 1989 yilinda doviz kurunun hizla diistiigi fakat enflasyonun déviz
kuruna dogru orantili hareket etmedigi gorilmistiir. 1994 yilinin ilk aylarinda déviz
kuru ¢ok hizli artmis fakat enflasyon daha az artmistir. 1994 yilinda yillik TUFE
artis1 yiizde 106,3 olarak gerceklesmistir.

2.2.1995-1999 Donemi

Ekonomik krizin etkileri ve 5 Nisan Kararlarinin basarili olamamasi
nedeniyle 1995 yilinin Aralik ayinda erken secim yapilmistir. Erken se¢im
sonrasinda siyasette meydana gelen belirsizlikler nedeniyle Merkez Bankasinin
hedefi piyasada istikrar ortamimi saglamak olmustur. Merkez Bankasi hedefine
ulasabilmek igin politika araci olarak nominal doviz kurunu tercih etmis ve nominal
doviz kurunu enflasyon ile dogru orantili sekilde arttirmistir. Merkez Bankasinin
politikas1 sermaye girislerinin de katkisiyla basariyla sonuglanmistir (Berument,
2002).

Merkez Bankasi 1996 yilinda hedefinin reel doviz kurunu istikrarli hale
getirmek oldugunu agiklamistir. Reel doviz kuru kisith bir aralik ic¢inde istikrarh
gidisat saglamistir. Mali piyasalarda istikrarin hedeflenmesiyle birlikte onceki yillara
oranla doviz kurunda yasanan dalgalanmalar, 6nemli oranda azalig gostermistir.
Fakat kamu fiyat artiglarinda devam eden sikinti sonucunda 1994 yili 6ncesine gore
TEFE artis1 daha yiiksek seviyelerde seyretmistir. 1996 yilinda GSMH i¢inde kamu
harcamalar1 ve kamu agiklar1 ¢ok yiiksek bir paya sahip olmustur (TCMB Yillik
Rapor, 1997).

Merkez Bankasi, 1996 yilindaki mali piyasalarda istikrar hedefini 1997
yilinda da siirdiirmiis ve e¢konomide istikrar1 hedefleyen para politikasi
uygulamalarinda bulunmustur. Boylece reel doviz kurunda dalgalanmalarin Oniine

gecebilmeyi ve reel doviz kurunu istikrarl hale getirmeyi hedeflemistir.
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1997 yilinda yasanan Asya krizinin getirdigi sorunlar nedeniyle 1998 yilinin

Temmuz ayinda IMF ile “ Yakin izleme Anlasmas1” imzalanmistir.

Asya ve Rusya krizi ile birlikte ekonomide 1998 yilinda baglayan yavaslama
stireci, 1999 yilinda Marmara depreminin de etkisiyle devam etmistir. Merkez
Bankas1 1999 yilinda enflasyonu kontrol altina alabilmek i¢in kur politikalarin1 bu

yonde sekillendirmistir (TCMB Yillik Rapor, 2001).

Sekil 2.2 Ocak 1995-1999 Donemi Déviz Kuru ve Enflasyon Hareketleri (Yillik % Degisim)
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Kaynak: TCMB EVDS

1995-1999 donemi icin enflasyon oranlari ve doviz kuru hareketleri sekil

2.2’de sunulmaktadir.

1994 krizinin etkileriyle beraber 1995 yilinda enflasyon orani y1lin ortalarina
kadar yiiksek seviyelerde ilerlemistir. 1995 yilinda doviz kuru artiglar1 enflasyon
oranin altinda kalmistir. 1995 yilinin sonunda yillik TUFE artis1 yiizde 78,9 oraninda
olmustur (TCMB Yillik Rapor , 1996). 1996 yilinda siyasi belirsizliklerden Gtiirii
enflasyon oraninda artis yasanmistir. Politika miidahaleleriyle birlikte 1996 yilinin
ortasindan itibaren enflasyon ve doviz kuru dogru orantili hareket etmistir. 1998

yilinda IMF ile imzalanan anlagsma ve politika yapicilarin enflasyonla miicadele
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politikalartyla 1998-1999 doneminde enflasyon ve doviz kuru istikrarli hareket

etmistir.

2.3. 2000-2002 Donemi

2000 yilinda enflasyonu disirmeyi hedefleyerek enflasyonla miicadele
programi adi altinda doviz kurunun nominal ¢apa yaklasiminda kullanilmasina karar
verilmigtir. 2000 yilinin son aylarinda enflasyon orani hedeflenenin altinda kalmis
ama ayni zamanda 1986’dan itibaren en diisiik seviyeye gerilemistir. Enflasyon
hedefinin tutturulamamasinin en 6nemli nedeni 1999 yilinda uygulanan yiiksek kamu
zamlar1 ve kur ayarlamalarinin fiyatlar1 arttirmasi olmustur (TCMB Yillik Rapor,
2001). Enflasyonla miicadele programi hedefleri tutturulamamistir. Déviz kuru
nominal ¢apa olma niteligini kaybetmistir. TL deger kazanmus, ithalat artmis, ihracat
azalmis ve cari acikta yiikselis meydana gelmistir. Yabanci sermaye girisleri
olmadig1 icin devaliiasyon beklentileri artmig ve bankalar agik pozisyonlarini
kapatabilmek i¢in doviz taleplerini artirarak piyasada likidite sikintisinin olusmasina
sebep olmuslardir (Giiloglu & Altunoglu, 2002). Boylece Kasim 2000’de likidite
krizi yasanmis ve sermaye c¢ikiglarina neden olmustur. Kasim 2000’den sonra
ekonomi politikalarinda asil hedef ekonomide dengeyi saglamak yoniinde olmustur.
Kisa vadeli sermaye girisleri ve IMF’den ek rezerv destegi ile faiz oranlarinda diisiis
yasanmis ve piyasalardaki telas kisa siireli olarak azalmistir. Fakat subat ayinda
Cumhurbagskan1 ve Bagbakanin tartismasi sonucu uygulanan politikalara olan giiven
azalmig ve yine dovize olan ragbet baslamistir. Kasim 2000 krizinin etkileriyle de
Subat 2001 kriziyle kars1 karsiya kalinmistir (Firat, 2009).

Tiirkiye ekonomisi 2000 Kasim ve 2001 Subat ayinda yasanan ekonomik
krizlerden &tiiri 2001 yilinda tekrar daralma siirecine girmistir. Merkez Bankasi 22
Subat 2001 tarihinde sabit kur rejiminden dalgali kur rejimine gecildigini
aciklamistir. Dalgali kur rejimine gecilmesiyle birlikte ilk aylarda déviz kurunda
hizli bir yiikselis ve dalgalanmalar meydana gelmistir (TCMB Yillik Rapor, 2002).
14 Nisan 2001 tarihinde IMF’nin destekledigi bir program olan “Giiglii Ekonomiye

Gegcis Program1” uygulamaya konulmustur. Bu program ile beraber ortiik enflasyon
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hedeflemesi uygulamasina gegilmistir. Programin temel amaci, ekonominin yeniden

yapilandirilmasi ve ekonomik istikrari kalic1 olarak saglamaktir (TCMB).

Ekonomik politikalara giivenin artmasi ve i¢ talebin hareketlenmesine yonelik
beklentilerin ¢ogalmasiyla Tiirkiye ekonomisi 2002 yilinda tekrardan biiyiimeye
baslamistir. Ayn1 zamanda ihracatin da artmasiyla sanayi iiretimi pozitif etkilenmis
ve biiyiimeye katki saglamistir. Dalgali kur rejimine gecgilmesiyle birlikte doviz

kurundaki dalgalanmalarin enflasyona daha ge¢ yansidigi gézlemlenmistir (TCMB
Yillik Rapor, 2003).

Sekil 2.3 Ocak 2000-2002 Dénemi Déviz Kuru ve Enflasyon Hareketleri (Yilik % Degisim)
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2000-2002 donemi igin

2.3’de sunulmaktadir.

enflasyon oranlar1 ve doviz kuru hareketleri sekil

2000 Kasim ve 2001 Subat krizleri enflasyon oranlarinda artisa neden
olmustur. 2001 yili genelinde Tiirk Lirast deger kaybina ugramistir. 2001 yili
sonunda yillik enflasyon orani yilizde 68,5 olarak gerceklesmistir (TCMB Yillik
Rapor, 2002). Fiyat istikrar1 hedefi dogrultusunda uygulanan para politikalari

sayesinde enflasyon orant 2001 yilinin son aylarindan itibaren 2002 yilinda
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yavaglamig ve diismiistiir. 2002 yilinda yillik enflasyon 29,7 oraninda ger¢eklesmistir
(TCMB Yillik Rapor, 2003).

2.4. 2003 Sonrasi1 Donem

2001 yilinda yasanan ekonomik daralmadan sonra ekonomik programin
istikrarli ilerlemesi sonucunda 2002 yiliyla beraber 2003 yilinda da Tiirkiye
ekonomisi biliyiimeyi siirdiirmeyi devam ettirmistir. 2002 ve 2003 yillarinda
enflasyon hedeflerinde basarili olunmustur (TCMB Yillik Rapor, 2004). Ekonomide
giiven ortaminin saglanmasiyla 2005 yilinda Tiirkiye ekonomisi 2004 yilina gore
daha yavas olmakla beraber biiyiimeye devam etmistir. Enflasyon ve faiz oranlarinda
gerileme 2005 yilinda da devam etmistir. Enflasyon oraninda 2005 yilinda hedef
tutturulmustur (TCMB Yillik Rapor, 2006).

Ekonomide siirdiiriilebilir biiyiimeyi ve fiyat istikrarin1 saglamak i¢cin 2006
yilinda uygulanan para politikasiyla acik enflasyon hedefi rejimine gegilmistir. Ortiik
enflasyon hedefi siirecinde yakalanan basari agik enflasyon hedefi siirecinde de
devam etmistir (TCMB Yillik Rapor, 2007).

2007 yilinin Agustos ayinda ABD emlak piyasalarinda ortaya ¢ikan mali Kriz,
2008 yilinin Eyliil ayinda basta ABD olmak tiizere iilkelerin finansal piyasalarinda
¢okmeye sebep olmustur. 2008 yilinin sonlarina dogru mali kriz reel ekonomilerin
olumsuz etkilenmesine neden olmustur. Ozellikle gelismis iilkelerin kiiresel dlgekte
biiylime oranlar1 ciddi bir sekilde yavaslamistir. Tiirkiye ekonomisinde de biiyiime
oranlar1 yavaslamis ve enflasyon oranmi hedeflenen enflasyon oraninin {izerinde

kalmistir (TCMB Yillik Rapor, 2009).

2008 kiiresel ekonomik krizin ardindan yabanci sermaye ¢ikislari artmis ve
Tiirk Liras1 deger kaybina ugramistir. Merkez Bankasi fiyat istikrar1 ve finansal
istikrar1 saglamak amaciyla politikalar uygulamaya baslamigtir. Makro ihtiyati
politikalar 6nem kazanmistir. Bunun yani sira yeni politikalar igerisinde enflasyon

hedeflemesi politikalar1 ana bilesen olmayi siirdiirmiistiir.
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Sekil 2.4 Ocak 2004-2019 Dénemi Déviz Kuru ve Enflasyon Hareketleri (Yilik % Degisim)
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Kaynak: TCMB EVDS

2004-2019 donemi i¢in enflasyon oranlar1 ve doviz kuru hareketleri sekil

2.4’de sunulmaktadir.

2003 yilindan itibaren enflasyon oranlarinda istikrarli bir diislis yasandig
goriilmektedir. 2005 yilinda yillik enflasyon orani yiizde 7,72 iken 2006 yilinda yillik
enflasyon yiizde 9,65 oraninda hedeflenenin tizerinde kalmistir (TCMB Yillik Rapor,
2007). 2008 yilinin ortasindan itibaren baslayan mali krizin etkileriyle Tiirk Lirasi
Dolar karsisinda deger kaybetmis ve 2008 yili enflasyon orani 2007 yili enflasyon
oranindan yaklasik 1,7 puan fazla olarak yiizde 10,06 oraninda gergeklesmistir
(TCMB Yillik Rapor , 2009). 2012 yilinda enflasyon orant 2011 yili enflasyon
oranina gore 4,3 puan azalarak yiizde 6,16 olarak gerceklesmis ve son 44 yilin en
diisiik yilsonu enflasyonu olarak ger¢eklesmistir (TCMB Merkez Bankasi Yillik
Rapor , 2013). 2018 yilinin son doneminden itibaren baslayan doviz krizi Tiirk
Lirasinin deger kaybetmesine ve enflasyon oranlarmin artig gdstermesine sebep
olmustur. 2018 yili sonunda enflasyon orani yiizde 20,30 oraninda gerceklesmistir.
2019 yilinda hizli bir sekilde gerileyerek yili yiizde 11,84 oraninda geride birakmistir
(TCMB Yillik Rapor , 2020). 2018 yilindan itibaren enflasyon oranlarinda hizlanma

baslamis ve tekrar ¢ift haneli rakamlara ulasilmistir.



23

UCUNCU BOLUM
DOViZ KURUNDAN TUKETICI FIYAT ENDEKSINE GECIS ETKISI
EKONOMETRIK METODOLOJI
3.1. Yontem

Bu calismada, doviz kuru ve enflasyon arasindaki geciskenlik iligkisinin
incelenmesi i¢in Vektor Otoregresyon Analizi (VAR) yontemini 6neren McCarthy
(2000) esas alinarak VAR analizi yapilmistir. Gegiskenligin derecesi etki-tepki

fonksiyonlar1 sonuglarina gore incelenmistir.
3.2. Vektor Otoregresif Model (VAR)

Iktisadi degiskenler arasindaki ¢ift yonlii iliskiyi tahmin ederken bagimli ve
bagimsiz degiskenlerin belirlenmesi modeli tahmin etmeyi karisik hale getirmektedir.
Christopher Sims tarafindan 1980 yilinda gelistirilen vektor otoregresif model (VAR)
bu sorunlara yanit bulmakta ve degiskenler arasindaki ¢ift yonlii iliskinin
aciklanabilmesinde kolaylik saglamaktadir. Bu model, esanli denklem sisteminde
degiskenlerin icsel ve digsal olarak analiz edilmesine olanak saglamaktadir. VAR
analizi etki tepki fonksiyonlari analizi, Granger nedensellik analizi ve varyans

ayrigtirmasi yontemleri ile yapilabilmektedir (Ergin , 2015).

Iki degiskenli y,e x; degiskenlerinden olusan VAR modeli;

p p
Ye =a; t+ z biiye—1 + Z by xi—i + vy¢ 3.1)
i=1 i=1

p p
Xe =0+ Z di; Ye—q + Z dyi Xp—i + Uyt 3.2)
i=1 i=1
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Bu modelde p gecikmelerin uzunlugunu, v ise kendi gecikmeli degerleriyle
olan koveryanslari ve ortalamasi sifir, varyanslari sabit, normal dagilima sahip, rassal
hata terimlerini temsil etmektedir (Ergin , 2015). Model tahmin edilmeden 6nce en
bliyiik gecikme siiresi olan p’yi tespit etmek gerekir. Fazla sayida gecikmeli terim
kullanmak, ¢oklu dogrusallik sorununa neden olacagi gibi, serbestlik derecesini de
diisiiriir. Az sayida gecikme koymak ise modeli kurmakta hatalara sebep olur. Bu
nedenle Shwarz, Akaike gibi bilgi kriterleri kullanilarak bu kriterlere en diisiik degeri

veren model kurulmalidir (Gujarati & Porter, 2018).

Iki degiskenli y; ve X; degiskenlerinden olusan birinci dereceden VAR

modeli;
Ve = bio — b12Xt + V11 Vi1 F Vi2Xe—1 T+ &yt (3.3)
Xe = bao — by1Ye + V21YVe-1 + Voo Xe—1 + Exe (3.4)

Bu model de Y; ve X; degiskenleri duragan haldedir. &y Ve &y birbirinden

alakasiz beyaz giiriiltii (White noise ) hata terimleridir.

b1, xt serisindeki birim degisiminin yt serisi tizerindeki es zamanl etkisini

gostermektedir.

b1, yt serisindeki birim degisiminin xt serisi tizerindeki es zamanli etkisini

gostermektedir.
3.3. Etki-Tepki Fonksiyonlari

Etki-tepki fonksiyonu, VAR modelinde kullanilan degiskenlerin hata
terimlerine gelen bir birimlik sokun, diger degiskende meydana getirdigi tepkiyi

ortaya koyar.

Iki degiskenli y, x; degiskenlerinden olusan hareketli ortalama VAR

modeli;
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J_Plo 3 [Pu® @)1
=B+ 2l el 35)

Esitligin kapal1 hali,

Zy=pu+ z Gi i (3.6)
i=0

¢; katsayist ile EytVe Eyp soklarmin {y} ve {x: tzerindeki etkileri

goriilmiis olacaktir. Burada dort dge ¢ (0), etki ¢arpanidir.
3.4. Varyans Ayristirmasi

Varyans ayristirmast modeldeki degiskenlerin kendi soklarmmi ve diger
degiskenlerin soklarin1 dikkate alarak degiskenlerin Ong6rii hata varyansim
aciklamisidir. Varyans ayristirmasi yontemiyle degiskenlerin birbirlerini etkileme

dereceleri saptanmaktadir.

Varyans ayristirmasi, degiskenlerin kendisinde ve diger degiskenlerde
meydana gelen soklarin kaynaklari yiizde olarak agiklamaktadir. Degiskenlerde
meydana gelecek bir degisimin yiizde kaginin kendisinden, ylizde kaginin diger
degiskenlerden kaynaklandigini gosterir. Bir degiskende meydana gelen degisimin
biiyiik bir kismi kendisindeki soklardan 6tiiriiyse, bu degiskenin digsal olarak hareket
ettigi, diger degiskenler tarafindan ise igsel olarak hareket ettigi goriilmektedir

(Barisik & Kesikoglu, 2006).
€y¢ sokunun [0, (n)?] tizerindeki etkisi,

032/[¢11(0)2+¢11(1)2+"'+¢>11(n—1)2]
oy(n?)

(3.7)

€x¢ sokunun [a;,(n)?] tizerindeki etkisi,
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0%[p12(0)%+¢p12(1) %+ +¢1,(n—1)?]
O'x(nz)

(3.8)

3.5. Model

Bu ¢alismada, McCarthy (2000) ve Yiinciiler (2011)’in ¢calismasinda kurdugu
5 denklemli VAR modeli referans alinmistir. Doviz kurundan fiyatlara geciskenlik
etkisini inceleyebilmek i¢in Sims (1989) tarafindan literatiire kazandirilan Vektor
otoregresyon (VAR) modeli kurulmustur. Model en dissal degisken olan doviz
kurundan (e) sirasiyla ithalat fiyatlar1 (im), ¢ikt1 a¢ig1 (gap), imalat sanayi fiyatlar
(m) ve en digsal degisken olan tiiketici fiyatlarina (¢) dogru siralanmistir. 1988-2002
doneminde en dissal degisken tiiketici fiyatlariyla birlikte, 7 sektor de tek tek modele
eklenmistir. 2003-2019 déneminde Kara ve Ogiing (2011) “iin belirttigi gibi “Alkollii
icecekler ve tiitlin” sektorii i¢in vergi ayarlamalari enflasyonun {izerinde kisa
donemli dalgalanmalara neden oldugu ve siddetli oynakliklar gdsterdigi icin sektor 2
modelden dislanmigtir. 2003-2019 doneminde en dissal degisken olarak tiiketici

fiyatlar1 ve 11 sektor modele dahil edilmistir.

Ae, = E,_1(Aey) + £b¢ (3.9
™ = By (ml™) + a,ef® + ™ (3.10)
gap, = E,_1(gap) + Bref® + Bref™ + Etgap (3.11)
Tt = E,_ () + 8,68° + 5,6 + 5367P + (3.12)
mf = Ep () + v160€ + v26™ + V35£qap +Vaelt + & (3.13)

Bu modelde, Ae; nominal déviz kurunun logaritmasini, £i™ ithalat fiyatlarini,
gap; ¢ikt1 agigmi, " imalat fiyatlarini, mf tiiketici fiyatlarini gostermektedir. E;_4

degiskenin bir 6nceki donem ile iliskisini belirtir.
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3.6. Kullanilan Degiskenler ve Veri Kaynaklari

Bu calismada, doviz kuru hareketlerinden yurt ici fiyatlara geciskenlik etkisi
1988:01-2002:12 ve 2003:01-2019:12 tarihleri arasinda aylik veriler kullanilarak
incelenmistir. VAR modeli tahmini yapilarak analiz edilmistir. Calismada kullanilan
degiskenler ve kaynaklari tablo 3.1 ile tablo 3.2’de agiklanmistir. D6viz kuru igin
TL/$ doviz satig fiyati alinmistir. Tiketici fiyat endeksi i¢in manget enflasyon
kullanmilmistir.  Seriler kukla degisken (Dummy) eklenerek mevsimsellikten
arindirilmistir. Kriz donemlerinde yasanan dalgalanmalarin sahte sonuglar dogurma
riskine karsin, CUSUM of Squares yapisal kirilma testi yapilmistir. Yapilan yapisal
kirilma testi sonuglarma gore 1988-2002 doéneminde “1990:01-1994:03” ve
“1997:06-2001:04” doénemleri icin kukla degiskenler eklenmistir. 2003-2019
doéneminde ise “2008:10-2013:02” donemi igin kukla degisken eklenmistir. Sanayi
tiretim endeksi, mevsim ve takvim etkisinden arindirilmig olarak alinmistir ve HP
filtreden gegilerek ¢ikt1 agigi verisi elde edilmistir. Hodrick ve Prescott (1980)
calismalarinda 6nerdigi gibi aylik veriler igin A=14400 olarak alinmistir. Ithalat

fiyatlar1 i¢in dolar cinsinden ithalat fiyat endeksi kullanilmastir.

Nominal déviz kuru, ithalat fiyat endeksi, imalat sanayi fiyat endeksi, tiiketici
fiyat endeksi ve sektorlerin logaritmalar1 alinarak birinci farklar1 hesaplanmigstir.

Sanayi liretim endeksine logaritmik doniisiim yapilmastir.

Tablo 3.1 1988-2002 Model Tahmininde Kullanilan Degiskenler ve Veri Kaynaklari

Kullanmilan Degisken Kisaltma Veri Kaynagi
Nominal déviz kuru E 1988 TCMB
Ithalat Fiyat Endeksi IM_1988 SBB
Imalat sanayi fiyat endeksi | M_1988 TCMB
Tiiketici Fiyat Endeksi CPI_1987 TUIK
Sanayi Uretim Endeksi Y_1988 TUIK
Gidalar Genel Endeksi SKT1 1988 TUIK
Konut ile ilgili Harcamalar | SKT2 1988 TUIK
Ev  Esyas: ile [Ilgili | SKT3_ 1988 TUIK
Harcamalar

Giyim  Esyast  Genel | SKT4_1988 TUIK
Endeksi

Saglik ve Kisisel Bakim SKT5_1988 TUIK
Ulastirma SKT6 1988 TUIK




28

| Kiiltiir ve Eglence | SKT7_1988 | TUIK

Tablo 3.2 2003-2019 Model Tahmininde Kullanilan Degiskenler ve Veri Kaynaklari

Kullanilan Degisken Kisaltma Veri Kaynagi
Nominal déviz kuru E_2003 TCMB
Ithalat Fiyat Endeksi IM_2003 TUIK
Imalat sanayi fiyat endeksi | M_2003 TUIK
Tiiketici Fiyat Endeksi CPI1_2003 TCMB
Sanayi Uretim Endeksi Y_ 2003 TUIK
Gida ve alkolsiiz i¢ecekler | SKT1 2003 TCMB
Giyim ve ayakkabi SKT3 2003 TCMB
Konut, su, elektrik, gaz ve | SKT4 2003 TCMB
diger yakitlar

Mobilya, ev aletleri ve ev | SKT5 2003 TCMB
bakim hizmetleri

Saglik SKT6 2003 TCMB
Ulagtirma SKT7_2003 TCMB
Haberlesme SKT8 2003 TCMB
Eglence ve kiiltiir SKT9 2003 TCMB
Egitim SKT10 2003 TCMB
Lokanta ve oteller SKT11 2003 TCMB
Cesitli mal ve hizmetler SKT12 2003 TCMB

Tablo 3.3 1987 Temel Yill Tiirkiye Tiiketici Fiyat Endeksi Ana Grup ve Hammadde Agirhiklar

1987 Temel Yilhh Tiirkiye Tiiketici Fiyat Endeksi Ana Grup ve Hammadde
Agirhiklar:

Gida, igki

Ekmek

Gidalar Genel Endeksi Diger tahillar

Et

Et iirlinleri
Baliklar

Yagl siit

Yaglar

Siit ve siit tirtinleri
Yumurta

Kuru sebzeler
Kuru meyveler
Yas sebzeler

Yas meyveler
Seker

Cay

Diger hazir gidalar
Alkollii ve alkolsiiz igecekler
Sigaralar

Lokanta

Pastane

Kafetarya

Biife
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Kahvehane

Konut ile Tlgili Harcamalar

Konut harcamalari
Kira

Elektrik, su, gaz

Ev tamir malzemeleri
Ev tamir bakim

Ev tamir hizmetleri

Ev Esyasi ile ilgili Harcamalar

Elektrikli esyalar
Elektriksiz esyalar
Mobilya ve mefrusat
Ev bakimi
Ziiccaciye

Giyim Esyasi Genel Endeksi

Erkek giyim
Kadn giyim
Cocuk giyim
Bebek giyim
Erkek ayakkab1
Kadin ayakkabi
Cocuk ayakkabi
Kumaglar

Saghk ve Kisisel Bakim

Saglik harcamalari
Ilaglar

Saglik hizmetleri
Kigisel bakim

Ulastirma

Ulastirma
Benzin
Diger
Haberlesme

Kiiltiir ve Eglence

Aletler
Radyo, Tv vb.
Eglence
Kiiltiir

Egitim

Tablo 3.4 2003 Temel Yill Tiirkiye Tiiketici Fiyat Endeksi Ana Grup ve Hammadde Agirliklar

2003 Temel Yilh Tiirkiye Tiiketici Fiyat Endeksi Ana Grup ve Hammadde

Agirhiklar

Gida ve Piring Kiraz

Alkolsiiz Bugday Unu Kivi

igecekler Bebek Mamasi (Toz Karigim) Limon
Bulgur Mandalina
Ekmek Muz
Biskiivi Nar
Kraker Seftali
Gofret Badem I¢i
Pasta Ceviz I¢i
Kek Findik I¢i
Baklava Antep Fistig1
Ekmek Hamuru (Yufka) Yer Fistig1
Makarna Leblebi
Sehriye Ay Cekirdegi
Tahil Gevregi Kabak Cekirdegi
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Dana Eti

Kuzu Eti
Tavuk Eti
Sakatat

Sucuk

Sosis

Salam

Hazir Et Yemekleri
Balik
Konserve Balik
Siit

Yogurt

Hazir Siitlii Tatlilar
Beyaz Peynir
Kagar Peyniri
Tulum Peyniri
Krem Peynir
Yumurta
Tereyagi (Kahvaltilik)
Margarin
Zeytinyagi
Aygicek Yagi
Misirozi Yagi
Portakal

Uziim

Armut

Ayva

Cilek

Elma

Erik

Karpuz

Kavun

Kayisi

Salga

Zeytin

Cipsler

Toz Seker
Kesme Seker
Regel

Bal

Pekmez

Tahin Helvasi
Findik Ezmesi
Cikolata Tablet
Cikolata Krem
Lokum

Sakiz

Kagith Seker
Dondurma
Baharat

Tuz

Kabartma Maddeleri

Kuru Uziim
Kuru Kayisi
Carliston Biber
Dolmalik Biber
Sivri Biber
Dereotu
Domates

Taze Fasulye
Havug

Ispanak

Kabak
Karnabahar
Kuru Sogan
Beyaz Lahana
Kirmizi Lahana
Mantar
Kivircik
Maydanoz
Nane

Patlican

Pirasa

Roka

Salatalik
Sarimsak

Tere

Kirmizi Turp
Yesil Sogan
Patates

Kuru Fasulye
Nohut
Mercimek
Diger Bakliyat (Kuru Barbunya)
Konserveler
Sirke

Ketgap
Mayonez

Tahin

Hazir Corbalar
Hazir Pakette Toz Tathlar (Puding)
Kahve

Hazir Kahve
Cay

Bitki ve Meyve Cay1 (Poset)
Kakao

Kakaolu Toz Igecekler
Su

Maden Suyu ve Sodasi
Gazoz Meyveli
Kola

Soguk Cay
Ayran

Meyve Suyu
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Giyim ve Pamuklu Kumasg Kazak (Cocuk igin)
Ayakkabi Karisim Kumaglar Gomlek (Cocuk igin)
Kaban (Erkek igin) Sweatshirt (Cocuk icin)
Erkek Mont Tisort (Cocuk igin)
Takim Elbise (Erkek igin) Tayt (Cocuk igin)
Ceket (Erkek i¢in) Esofman (Cocuk i¢in)
Pantolon (Erkek i¢in) Pijama (Cocuk i¢in)
Kazak (Erkek i¢in) I¢ camagir1 (Cocuk igin)
Gomlek (Erkek i¢in) Corap (Cocuk i¢in)
Sweatshirt (Erkek i¢in) Bebek Tulumu
Tigort (Erkek i¢in) Bebek Pijamast
Esofman (Erkek igin) Bebek I¢ Camasirt
Pijama (Erkek icin) Orgii Yiinii
I¢ Camasir (Erkek icin) Kravat
Corap (Erkek i¢in) Kemer
Pardésii (Kadin igin) Esarp
Kaban (Kadin igin) Giysi Tamir Ucretleri
Elbise (Kadin i¢in) Kuru Temizleme Ucreti
Ceket (Kadin igin) Ayakkab1 (Erkek igin)
Etek Bot (Erkek igin)
Pantolon (Kadin i¢in) Spor Ayakkabisi (Erkek i¢in)
Hirka (Kadin i¢in) Ayakkabi (Kadin i¢in)
Kazak (Kadin i¢in) Bot (Kadin i¢in)
Gomlek (Kadin i¢in) Spor Ayakkabisi (Kadin igin)
Tisort (Kadin igin) Terlik (Kadin igin)
Esofman (Kadin i¢in) Ayakkab1 (Cocuk icin)
Pijama (Kadin i¢in) Bot (Cocuk i¢in)
I¢ Camasir1 (Kadin igin) Spor Ayakkabisi (Cocuk i¢in)
Corap (Kadn i¢in) Ayakkabi Tamiri (Erkek)
Kaban Anorak (Cocuk i¢in) Ayakkab1 Tamiri (Kadin)
Elbise (Cocuk i¢in)
Pantolon (Cocuk i¢in)
Konut Kiraci Tarafindan Odenen )
Gergek Kira Elektrik Ucreti
Badana ve Boya Malzemeleri Dogalgaz Ucreti
Yer ve Duvar Dosemesi Dogalgaz Abonman Ucreti
Pencere (PVC) Tiip Gaz Ucreti
Sihhi Techizat Malzemeleri Komiir Ucreti
Su Faturasi Odun Ucreti
Ev Esyasi Tek Masa Soba
Tek Sandalye Sofben
Yatak Odast Takim Kombi
Yatak (Tek Kisilik) Davlumbaz
Yatak (Cift Kisilik) Elektrikli Stipiirge
Yatak Bazasi Elektrikli Kesici Aletler (Blender)

Geng Odast Takimi
Oturma Odas1 Takimi
Yemek Odas1 Takimi

Kanepe
Sehpa
Hali

Elektrikli Kiiciik Ev Aletleri (Tost
Makinast)

Sicak Icecek Makinalart

Utii

Ev Aletlerinin Tamiri (Malzeme
ve Iscilik)

Cam Ev Egyasi

Porselen Ev Egyasi
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Perde

Stor Perde

Tiil

Yatak Ortiisii
Yorgan

Battaniye

Pike Takimi
Nevresim Takimi
Yastik

Havlu
Normal Buzdolabi

No-Frost Buzdolabi
Derin Dondurucu
Camasir Makinesi

Bulagik Makinesi
Ankastre Mikrodalga Firin
Ankastre Ocak (Set Ustii)
Ankastre Firin

Klima

Kagik, Catal, Bigak Takimi
(Celik)

Celik Mutfak Esyalar

Teflon Mutfak Esyalar1

Plastik Mutfak Egyalar1

Diger Elektriksiz Ev Aletleri

Pil

Ampul

Kap1 Aksesuarlar1 (Anahtar, Kilit)

Soba Aksesuar ve Malzemeleri
_ Camagir I¢in Temizlik ve Bakim
Urtinleri
_ Bulagik Igin Temizlik ve Bakim
Uriinleri

Hijyenik Zeminler igin Temizlik
ve Bakim Uriinleri

Her Tiirlii Ev Temizlik Aletleri

Bulasik Bezleri

Saklama ve Muhafaza
Malzemeleri

Kagit Sofra Malzemeleri

Giindelik¢i Ucreti

Hali Temizleme

Saghk

Ilaglar
Diger Saglik Uriinleri

Numarali Gozliik Cam ve Cergevesi

Kontakt Lens

Saglik ile Ilgili Ara¢ Geregler (Tansiyon

Aleti)
Uzman Doktor Muayene Ucreti
Dis Cekme Ucreti
Dis Dolgu Ucreti
Rontgen Ucreti
Ultrason Ucreti
Emar Ucreti
Labaratuvar Tahlil Ucretleri
Hastane Yatak Ucreti
Ameliyat Ucreti
Dogum Ucreti (Normal Dogum)
Dogum Ucreti (Sezaryen)

Ulastirma

Otomobil (Dizel)

Otomobil (Benzinli)

Motorsiklet

Bisiklet

Arag Yedek Parga ve
Ekipmanlari

Araba Ile Tlgili, Temizlik ve
Bakim Uriinleri

Benzin

LPG (Araba Tiipti Dolum)
Ucreti

Motorin

Motor Yaglari

Tren Ucreti (Sehirlerarast)
Belediye Otobiis Ucreti
Dolmus Ucreti

Servis Ucreti

Taksi Ucreti

Sehirleraras1 Otobiis Ucreti
Ugak Bileti Ucreti

Vapur Bilet Ucreti
Kargo Génderme Ucreti
Nakliye Ucreti (Sehirici)
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Arag:larlg Tamirine ve
Bakimina Odenen Ucretler
(Malzeme ve iscilik)

Araglarin Tamirine ve
Bakimina Odenen Ucretler (is¢ilik)

Araba Kiralama Ucreti

Otopark Ucreti

Otoban Gegis Ucreti

Koprii Gegis Ucreti

Siiriicii Egitim Kurs Ucreti

Tren Ucreti Banliyo

Metro Ucreti

Tramvay Ucreti

Haberles
me

Koli Gonderme Ucreti

Telefon Ekipmanlari (Cep Telefonu)
Telefon Yedek Pargalari

Telefon Onarim Ucreti

Telefon Goriisme Ucreti

Cep Telefonu Goriisme Ucreti
Telefon Aboneligine iliskin Hizmetler
Internet Ucreti

Eglence
ve Kiiltiir

Televizyon

Bilgisayar

Bilgisayar Ekipmanlar1

Tablet (Bilgisayar)

Gorsel Isitsel Veri Isleme Araglari Tamiri (Malzeme ve
Iscilik)

Gorsel, Isitsel Veri Isleme Araclar (Iscilik Ucreti)

Miizik Aletleri

Oyuncak

Oyun Konsulu

Sporla ilgili Aletler (Futbol Topu)

Evcil Hayvanlar igin Gida Harcamalari

Veteriner Ucreti

Spor Miisabakalaria Giris Ucreti

Sportif Faaliyetler Iicin Yapilan Odemeler

Resim Cektirme Ucreti

Kablolu- Ozel Televizyon Yaym Hizmetleri

Sinema

Tiyatro

Diger Kiiltiirel Faaliyetler

Sans Oyunlari

Cocuk Kitaplar1

Test Kitaplar1

Diger Kitaplar

Gazeteler

Magazinler ve Dergiler

Okul Defteri

Kalem

Resim Boyalari

Yazim ve Cizim Kagitlari

Diger Kirtasiye Malzemeleri

Yurti¢i Haftasonu Turlart




34

Yurti¢i Bir Hafta ve Daha Fazla Siireli Turlar
Yurt Dis1 Bir Hafta ve Daha Fazla Siireli Turlar

Hacca Gidis Ucreti
Umreye Gidis Ucreti
Egitim Ozel Tlkogretim Ucreti
Ozel Lise Ucreti
Ozel Universite Ucreti
Universite Katki Payi
Diizeyi Belirlenemeyen Egitim Programlari
Lokanta Corbalar Pastane Uriinleri
ve Oteller Hazir Yemekler (Pilav, Kuru
Fasulye) Hamur Tatlilar
Kebaplar Sicak Icecekler
Pideler Kola
Cig Kofte Ayran
Ekmekarasi Yiyecekler (Doner) Alkollii Igkiler
Burgerler Otel Ucreti
Pizzalar Yurt Ucreti
Cesitli Erkek Berberi Hijyenik Kadin Bag1
Mal ve Kadin Berberi Miicevher (Altin)
Hizmetler Kisisel Bakim Hizmetleri
(Kadm I¢in) Saat
Elektrikli Sa¢ Bakim Aletleri Seyahat Malzemeleri
Tiras Malzemeleri Canta (Kadin I¢in)
Ag1z ve Dis Bakinu Uriinleri Okul Cantasi
Tuvalet ve Giizellik Sabunu Semsiye
Sabun Bebek Arabasi
Parfim Kres ve Giindiiz Bakim Evleri
Yangin, Hirsizlik ve Diger Afetler
Deodorant I¢in Sigorta
Kolonya Saglik Sigortast

Cilt ve Viicut Uriinleri
Makyaj Malzemeleri

Sa¢ Bakim Uriinleri

Tuvalet Kagidi
Mendil

Bebek Bezi

Kasko ve Zorunlu Trafik Sigortasi

Banka ile Para Havale Ucreti

Resmi Evraklarla ilgili Hizmet
Ucreti

Ulasim Araglart ile ilgili Hizmet
Ucreti

Avukatlik Ucreti

Dékiimantasyon I¢in Odenen
Ucretler
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DORDUNCU BOLUM

DOViZ KURUNDAN TUKETICI FIYAT ENDEKSINE GECIS ETKISININ

EKONOMETRIK TAHMINLERI

4.1. Birim Kok Testi

Iktisadi teorileri aciklamak igin ekonometrik modeller kurulurken seriler
arasinda gercek ve anlamli iligkiler bulunabilmesi i¢in degiskenlerin duragan
olmalar1 gerekmektedir. Duraganlik smamalar1 c¢esitli birim kok testleri ile
gerceklestirilmektedir. Bu testlerin sonucunda serilerin duragan olmadigi sonucuna
ulagilirsa birinci derece farki I(1) veya ikinci derece farki 1(2) alinarak seriler

duragan hale 1(0) getirilmeye ¢alisilir.

Birim kok testi igin gecerli model esitlik 4.1°de gosterilmektedir.

Yt = th—l + St (41)

Bu esitlikte Y bagimli degisken, &; beyaz giiriiltii hata terimidir. Burada p

katsayisinin bire esit olmas1 durumunda zaman serisi birim kok igeriyor demektir.

Birim kdok testi hipotezleri:

Hy: p = 1 Birim kok vardir. Seri duragan halde degildir.

Hy: p < 1Birim kok yoktur. Seri duragan haldedir.

Ho reddedildigi durumda bagimli degisken Yduragan halde demektir.

Zaman serilerinde degiskenlerin duragan olup olmama durumlarini sitnamak
igin birgok test kullanilmaktadir. Bu testlerden baslicalari, Dickey ve Fuller (1979)
tarafindan gelistirilen Dickey-Fuller (DF) testidir. Fakat DF testinin White Noise

yani serilerin otokorelasyonsuz ve sabit varyansa sahip olmasi yoniinden yetersiz



36

kaldig1 icin giivenilirligi azalmigtir. Bu sebeple Dickey Fuller testi giincellenerek
gecikmeli bagimli degiskenlerle elde edilen Genisletilmis Dickey Fuller (Augmented
Dickey Fuller, ADF, 1981) adimi almistir. Degisen varyans problemi i¢in modele
logaritmik doniisiim, otokorelasyon sorunu igin ise denklemin sag tarafina gecikmeli

bagimli degisken degerleri eklenmistir (Ugurlu, 2009).
Augmented Dickey Fuller testinin sabitli ve trendli modeli esitlik 4.2’de

gosterilmistir.

m
AY; =ag+oq,+pYeog + Z BiAY_; + & (4.2)

=1

Bu esitlikte Yy bagimli degiskeni t, trendi &, beyaz giiriiltii hata terimini A,
degiskenin birinci derece farkini m, gecikme siiresinin maksimum degerini

gostermektedir.
ADF testi hipotezleri:
Hy: p = 0 Birim kok vardir. Seri duragan halde degildir.
Hy: p < 0 Birim kok yoktur. Seri duragan haldedir.
Ho reddedildigi durumda bagimli de§isken Yduragan halde demektir.

Birim kok testleri igerisinde giiniimiizde en ¢ok kullanilan testlerden biri olan
Phillips Perron (PP) testi 1988 yilinda Phillips ve Perron tarafindan gelistirilmistir.
Otokorelasyon ve degisen varyans sorunlarina karst ADF testinin yetersiz kaldig
zamanlar bulunmaktadir. Phillips Perron testi bu sorunlari farkli agilardan ele alarak

eksikleri gidermektedir.
Phillips Perron testi modeli esitlik 4.3 ve 4.4’te gosterilmistir.

Yt = al + th—l + ‘u,t (43)
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T
Ye=a; +pYe1 — (t - 5) + U (4.4)

Bu esitlikte Y; bagimli degiskeni T, gbzlem sayisimi p, hata terimini

gostermektedir.

PP testi hipotezleri:
H,: p = 0 Birim kok vardir. Seri duragan halde degildir.
Hy: p < 0 Birim kok yoktur. Seri duragan haldedir.

Kwiatkowski vd. 1992 yilinda gelistirdigi KPSS testi temel hipotezleri
bakimindan ADF ve PP testlerine gore farklilik gostermektedir. Ho hipotezi birim

kokiin olmadigint Hy hipotezi ise birim kokiin varligini savunur.
KPSS testi hipotezleri:

Hy: p < 0 Birim kok yoktur. Seri duragan haldedir.

H;:p = 0 Birim kok vardir. Seri duragan halde degildir.

KPSS testi modeli esitlik 4.5’te gosterilmistir.

T
N, =T%— ZSE /52 (4.5)
t=1

4.2. Birim Kok Testi Analizi

Bu c¢aligmada yapilan PP ve KPSS birim kok testleri sonucunda serilerin
diizey degerinde duragan olmadig: fakat birinci derece faklar1 alindiginda duragan
hale geldigi goriilmektedir. Seriler diizey degerinde duragan olmadigi i¢in bu
calismada ekonometrik tahminlere baslamadan 6nce serilerin birinci derece farklar

alinmis ve duragan hale getirilmistir.
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Tablo 4.1 1988-2002 Donemi PP Birim Kok Testi Sonuglar:

Degiskenler F Test PP Test %1 Kritik %5 Kritik Entegre

Istatistikleri  Istatistikleri Degeri Degeri Sayisi

(Diizey) (Birinci

Farklar)

Sabitli
E_1988 -0.414451 | -8.461538 *** | -3.464827 | -2.876595 1(2)
iM_1988 -1.937266 | -23.54861 *** | -3.464827 | -2.876595 1(2)
M_1988 -0.278833 | -10.96933 *** | -3.464827 | -2.876595 1(2)
CP1_1988 -1.175367 | -8.857916*** | -3.464827 | -2.876595 1(2)
SKT1_1988 -1.324923 | -8.430293 *** | -3.464827 | -2.876595 1(2)
SKT2_1988 -1.087533 | -11.71612 *** | -3.464827 | -2.876595 1(2)
SKT3_1988 -1.367282 | -8.386578 *** | -3.464827 | -2.876595 1(2)
SKT4_1988 -1.437887 | -7.425240 *** | -3.464827 | -2.876595 1(2)
SKT5_1988 -1.937682 | -12.29945 *** | -3.464827 | -2.876595 1(2)
SKT6_1988 -1.365536 | -10.59852 *** | -3.464827 | -2.876595 1(1)
SKT7_1988 -1.639311 | -11.31614 *** | -3.464827 | -2.876595 1(1)
Sabit ve
Trendli
E_1988 -1.854717 | -8.438947 *** | -4.007084 | -3.433651 1(1)
iM_1988 -5.673285 | -23.51590 *** | -4.007084 | -3.433651 1(2)
M_1988 -2.289682 | -10.93898 *** | -4.007084 | -3.433651 1(2)
CP1_1988 -0.088646 | -8.854817*** | -4.007084 | -3.433651 1(2)
SKT1_1988 -0.456699 | -8.381875 *** | -4.007084 | -3.433651 1(1)
SKT2_1988 0.148711 -11.75689 *** | -4.007084 | -3.433651 1(1)
SKT3_1988 -0.470379 | -8.480706 *** | -4.007084 | -3.433651 1(2)
SKT4_1988 -1.222682 | -7.656787 *** | -4.007084 | -3.433651 1(2)
SKT5_1988 0.392567 -12.48870 *** | -4.007084 | -3.433651 1(1)
SKT6_1988 -0.932430 | -10.65987 *** | -4.007084 | -3.433651 1(1)
SKT7_1988 -0.193420 | -11.44619 *** | -4.007084 | -3.433651 1(2)
Sabitsiz-
Trendsiz
E_1988 7.920936 -6.001734 *** | -2.577190 | -1.942508 1(2)
iM_1988 1.611992 -22.17477 *** | -2.577190 | -1.942508 1(2)
M_1988 9.489264 -7.683177 *** | -2.577190 | -1.942508 1(1)
CP1_1988 11.31062 -5.611551*** | -2.577190 | -1.942508 1(1)
SKT1_1988 11.50264 -4.691878 *** | -2.577190 | -1.942508 1(1)
SKT2_1988 13.86839 -3.438210 *** | -2.577190 | -1.942508 1(2)
SKT3_1988 11.53000 -3.738755 *** | -2.577190 | -1.942508 1(2)
SKT4_1988 6.295934 -9.423350 *** | -2.577190 | -1.942508 1(1)
SKT5_1988 12.41409 -6.322234 *** | -2.577190 | -1.942508 1(1)
SKT6_1988 11.46934 -6.310830 *** | -2.577190 | -1.942508 1(2)
SKT7_1988 -1.639311 | -11.31614 *** | -2.577190 | -1.942508 1(2)
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1)*** ** ye * sirastyla %1 , %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 4.2 1988-2002 Donemi KPSS Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler KPSS Test KPSS Test %1 Kritik Entegre

istatistikleri Istatistikleri Degeri Sayisi
(Diizey) (Birinci
Farklari)
Sabitli
E_1988 1.740879 | 0.119113** | 0.739000 | I(1)
iM_1988 1571002 | 0.058528*** | 0.739000 | I(1)
M_1988 1.742899 0.077668*** 0.739000 1(2)

CP1_1988 1.743547 0.4144177** 0.739000 1(2)

SKT1_1988 1.742342 0.298115*** 0.739000 1(1)

SKT2_1988 1.741919 0.420979*** 0.739000 1(2)

SKT3_1988 1.744387 0.298113*** 0.739000 1(1)

SKT4_1988 1.744424 0.259933*** 0.739000 1(1)

SKT5_1988 1.742630 0.459122*** 0.739000 1(2)

SKT6_1988 1.743393 0.256636*** 0.739000 1(2)

SKT7_1988 1.743861 0.379254*** 0.739000 1(1)

1)*** %1 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 4.3 2003-2019 Donemi PP Birim Kok Testi Sonuglar:

Degiskenler PP Test PP Test %1 Kritik %5 Kritik Entegre
istatistikleri  lstatistikleri Degeri Degeri Sayisi
(Diizey) (Birinci
Farklari)
Sabitli
E_2003 1.302622 -9.568264*** -3.462737 -2.875680 1(2)
iM_2003 -3.255558 | -23.00419*** | -3.462737 | -2.875680 1(1)
M_2003 1.025023 -7.809431*** | -3.462737 | -2.875680 1(1)

CPI1_2003 1.648231 -10.53575*** | -3.462737 | -2.875680 1(2)

SKT1_2003 1.083868 -11.20081*** | -3.462737 | -2.875680 1(2)

SKT3_2003 0.057357 -8.703766*** | -3.462737 | -2.875680 | I1(1)

SKT4_2003 -0.010115 | -9.915640*** | -3.462737 | -2.875680 | 1(1)

SKT5_2003 2.561177 -10.29913*** | -3.462737 | -2.875680 1(2)

SKT6_2003 2.324110 -10.39858*** | -3.462737 | -2.875680 1(2)

SKT7_2003 0.524946 -10.09889*** | -3.462737 | -2.875680 1(2)

SKT8_2003 0.339620 -13.66537*** | -3.462737 | -2.875680 | I1(1)

SKT9_2003 1.007889 -10.78582*** | -3.462737 | -2.875680 | I1(1)

SKT10_2003 | -0.770822 | -9.836844*** | -3.462737 | -2.875680 1(2)

SKT11_2003 | -0.490396 | -9.518675*** | -3.462737 | -2.875680 1(2)

SKT12 2003 | 1.601101 | -11.28465*** | -3.462737 | -2.875680 | I(1)
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Sabit ve

Trendli

E_2003 -1.933178 -9.636801*** -4.004132 -3.432226 1(2)
iM_2003 -3.681014 | -23.69432*** | -4.004132 | -3.432226 1(1)
M_2003 -1.043016 | -7.846488*** | -4.004132 | -3.432226 1(1)
CPI1_2003 -0.038549 -10.64042*** -4.004132 -3.432226 1(2)

SKT1_2003 -2.486551 | -11.34724*** | -4.004132 | -3.432226 1(2)

SKT3_2003 -6.131087 | -8.725294*** | -4.004132 | -3.432226 | I(1)

SKT4_2003 -1.721273 | -9.892961*** | -4.004132 | -3.432226 | I(1)

SKT5_2003 0.472373 -10.52308*** | -4.004132 | -3.432226 1(2)

SKT6_2003 0.907402 -10.70603*** | -4.004132 | -3.432226 1(2)

SKT7_2003 -1.060460 | -10.06508*** | -4.004132 | -3.432226 | I(1)

SKT8_2003 -1.693314 | -13.66790*** | -4.004132 | -3.432226 | I(1)

SKT9_2003 -0.912694 | -10.81767*** | -4.004132 | -3.432226 | 1(1)

SKT10_2003 | -2.769242 | -9.862197*** | -4.004132 | -3.432226 | I(1)

SKT11 2003 | -1.948203 | -9.495325*** | -4.004132 | -3.432226 | I(1)

SKT12_2003 | -1.187689 | -11.44373*** | -4.004132 | -3.432226 | I(1)

Sabitsiz-
Trendsiz
E_2003 2.443990 -9.507922*** | -2.576460 | -1.942407 1(1)
iM_2003 1.386928 -22.66552*** | -2.576460 | -1.942407 1(1)
M_2003 5.581698 -7.265785*** | -2.576460 | -1.942407 1(1)

CPI1_2003 13.48760 -2.576460*** | -2.576460 | -1.942407 | I1(1)

SKT1_2003 8.774731 -9.952094*** | -2.576460 | -1.942407 | I(1)

SKT3_2003 4.375102 -8.113012*** | -2.576460 | -1.942407 | I(1)

SKT4_2003 8.521117 -7.265782*** | -2.576460 | -1.942407 | I1(1)

SKT5_2003 6.759464 -8.636259*** | -2.576460 | -1.942407 | I1(1)

SKT6_2003 5.974169 -8.942671*** | -2.576460 | -1.942407 1(2)

SKT7_2003 6.441735 -8.777106*** | -2.576460 | -1.942407 1(2)

SKT8_2003 3.542644 -13.03588*** | -2.576460 | -1.942407 | I1(1)

SKT9_2003 5.488732 -9.706419*** | -2.576460 | -1.942407 | I1(1)

SKT10_2003 | 6.915056 -8.615560*** | -2.576460 | -1.942407 | I1(1)

SKT11_2003 | 16.18034 -3.818480*** | -2.576460 | -1.942407 1(2)

SKT12_2003 | 8.960254 -9.450006*** | -2.576460 | -1.942407 1(2)

1)*** | ** ye * sirasiyla %1 , %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.



Tablo 4.4 2003-2019 Donemi KPSS Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler KPSS Test KPSS Test %1 Kritik Entegre

istatistikleri Istatistikleri Degeri Sayisi
(Diizey) (Birinci
Farklari)
Sabitli
E_2003 1524927 | 0.379254*** | 0.739000 | I(1)
iM_2003 1.246306 0.300331*** 0.739000 1(2)
M_2003 1.728400 0.229189*** 0.739000 1(2)

CPI1_2003 1.787068 0.357905*** 0.739000 1(2)

SKT1_2003 1.783264 0.196459*** 0.739000 1(2)

SKT3_2003 1.749976 0.324025*** 0.739000 1(2)

SKT4_2003 1.776779 0.102051*** 0.739000 1(1)

SKT5_2003 1.721837 0.593236*** 0.739000 1(2)

SKT6_2003 1.581048 0.721203*** 0.739000 1(2)

SKT7_2003 1.755550 0.149085*** 0.739000 1(1)

SKT8_2003 1.728735 0.135210*** 0.739000 1(1)

SKT9_2003 1.723980 0.2421477** 0.739000 1(1)

SKT10_2003 | 1.778049 0.172125*** 0.739000 1(2)

SKT11 2003 | 1.791278 0.256977*** 0.739000 1(2)

SKT12_2003 | 1.782411 0.302684*** 0.739000 1(1)

1)*** %1 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
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Sekil 4.1 1988-2002 Donemi Logaritmik Degiskenlerin Grafigi
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Sekil 4.2 1988-2002 Dénemi Birinci Farki Alinan Degiskenlerin Grafigi
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Sekil 4.3 2003-2019 Donemi Logaritmik Degiskenlerin Grafigi
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Sekil 4.4 2003-2019 Dénemi Birinci Farki Alinan Degiskenlerin Grafigi
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4.3. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

VAR analizi yaparken ilk asama gecikme uzunluklarinin belirlenmesidir. Bu
calismada gecikme uzunlugu belirlenirken maksimum gecikme uzunlugu 8 olarak
alinmistir. DOviz kurundan fiyatlara gecis etkisini, 1988:01-2002:12 ve 2003:01-
2019:12 donemlerinde inceledigimiz bu calismada gecikme uzunlugu belirlenirken
Akaike Bilgi Kriteri (AIC)’den yararlanilmistir. Tablo 4.5 ve tablo 4.6’daki
sonuglara bakildiginda uygun gecikme uzunlugu 1987-2002 donemi i¢in 1, 2003-

2019 donemi icin 3 olarak belirlenmistir.

Tablo 4.5 1988-2002 Donemi Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Degiskenler Gecikme Uzunlugu

CP1_1988 1

SKT1_1988

SKT2_1988

SKT3_1988

SKT4_1988

SKT5_1988

SKT6_1988

A I R

SKT7_1988

Tablo 4.6 2003-2019 Donemi Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Degiskenler Gecikme Uzunlugu

CPI_2003 3

SKTZ1_2003

SKT3_2003

SKT4_2003

SKT5_2003

SKT6_2003

SKT7_2003

SKT8_2003

SKT9_2003

SKT10_2003

SKT11_2003

W W W W W W W W W w w

SKT12_2003
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4.4. Esbiitiinlesme Analizi

Serilerin ayni1 diizey degerinde duragan hale gelmeleri ile birlikte her iki
donem i¢in de esbiitiinlesme analizi, gecikme uzunlugu belirlendikten sonra
yapilmistir. Yapilan esbiitiinlesme analizi sonucunda her iki donem igin de
degiskenlerin esbiitiinlesik oldugu sonucuna ulasilmistir. Degiskenler arasinda uzun
donemli iligkinin bulundugu ve uzun dénemde degiskenlerin birlikte dengeye geldigi

gozlemlenmistir.

Tablo 4.7 1988-2002 Donemi Esbiitiinlesme Analizi Sonuglari

Hipotezler Oz Deger iz Istatistigi %5 Kritik | P-Degeri
Degeri
TUFE 1988
r=0" 0.291699 107.3693 60.06141 0.0000
r<1- 0.102582 45.97948 40.17493 0.0117
r<2 0.083965 26.71385 24.27596 0.0242
SKT1_1988
r=0" 0.294177 103.1064 60.06141 0.0000
r<i1 0.113917 41.09276 40.17493 0.0403
SKT2_1988
r=0" 0.333320 121.8760 60.06141 0.0000
r<i1 0.134139 49.70679 40.17493 0.0042
SKT3 1988
r=0" 0.309880 107.3183 60.06141 0.0000
r<i1 0.116514 41.29984 40.17493 0.0383
SKT4 1988
r=0" 0.294167 103.2523 60.06141 0.0000
r<i1 0.105384 41.24138 40.17493 0.0389
SKT5_1988
r=0" 0.287788 101.1022 60.06141 0.0000
r<i1 0.092134 40.69260 40.17493 0.0443
SKT6_1988
r=0" 0.316079 104.2704 60.06141 0.0000
SKT7_1988
r=0" 0.291338 106.7291 60.06141 0.0000
r<i1 0.104052 45.43016 40.17493 0.0135
r<2 0.071713 25.87268 24.27596 0.0312
r<3 0.046754 12.62703 12.32090 0.0444




52

Tablo 4.8 2003-2019 Donemi Esbiitiinlesme Analizi Sonuclari

Hipotezler Oz Deger Iz istatistigi | %5  Kritik | P-Degeri
Degeri

TUFE 2003

r=0" 0.138035 70.85611 60.06141 0.0047

r<t 0.092912 41.14809 40.17493 0.0398
SKT1 2003

r=0" 0.141048 65.39090 60.06141 0.0166
SKT3 2003

r=0" 0.161046 83.75597 60.06141 0.0002

r<t 0.121649 48.63613 40.17493 0.0057
SKT4 2003

r=0" 0.156633 73.91768 60.06141 0.0022
SKT5 2003

r=0" 0.153160 81.50398 60.06141 0.0003

r<t 0.111495 48.25526 40.17493 0.0063

r<2* 0.083446 24.61222 24.27596 0.0454
SKT6 2003

r=0" 0.212260 96.95235 60.06141 0.0000

r<t 0.108258 49.23486 40.17493 0.0048

r<2 0.074169 26.31907 24.27596 0.0273
SKT7 2003

r=0" 0.135941 72.48951 60.06141 0.0031

r<t 0.117239 43.26659 40.17493 0.0237
SKT8 2003

r=0" 0.219847 96.79292 60.06141 0.0000

r<1: 0.120247 47.13990 40.17493 0.0086
SKT9 2003

r=0" 0.162437 81.67106 60.06141 0.0003

r<1: 0.114457 46.21940 40.17493 0.0110
SKT10 2003

r=0" 0.157475 82.99238 60.06141 0.0002

r<1: 0.128071 48.72189 40.17493 0.0055
SKT11 2003

r=0" 0.142745 72.90103 60.06141 0.0028

r<1: 0.112529 42.09715 40.17493 0.0316
SKT12 2003

r=0" 0.152455 81.25500 60.06141 0.0003

r<1: 0.113140 48.17281 40.17493 0.0065
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4.5. Serisel Korelasyon Analizi

Gecikme uzunlugu belirlendikten sonra otokorelasyon durumu LM test ile
sinanmaktadir. LM testi sonuclarina gore 1988:01-2002:12 ve 2003:01-2019:12

donemlerinde serisel korelasyon probleminin olmadigi sonucuna varilmaistir.

Tablo 4.9 1988-2002 Dénemi Serisel Kolerasyon icin LM Testi

Degiskenler Gecikme LM-Istatistigi | P-Degeri
CP1_1988 2 1.148068 0.2827
SKT1_1988 1 1.386502 0.1012
SKT2_1988 1 1.316122 0.1407
SKT3_ 1988 2 1.394324 0.0975
SKT4_1988 1 1.183309 0.2469
SKT5_1988 2 1.415482 0.0879
SKT6_1988 2 1.540326 0.0459
SKT7_1988 1 1.200284 0.2308
Tablo 4.10 2003-2019 Dénemi Serisel Kolerasyon icin LM Testi

Degiskenler Gecikme LM-Istatistigi | P-Degeri
CPI_2003 3 0.952456 0.5312
SKT1_2003 3 1.016614 0.4420
SKT3_2003 3 1.149436 0.2808
SKT4_2003 3 0.812277 0.7282
SKT5_2003 3 0.973941 0.5008
SKT6_2003 3 1.098373 0.3381
SKT7_2003 3 0.869951 0.6490
SKT8_ 2003 3 1.054181 0.3926
SKT9_2003 3 1.184121 0.2457
SKT10_2003 3 1.312937 0.1422
SKT11_2003 3 1.142801 0.2879
SKT12_2003 3 1.092324 0.3453

LM testi hipotezi;

H, = Otokorelasyon (AC) yok

H, =Otokorelasyon (AC) var
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Ho hipotezini iki donemin modelleri i¢in de reddedemiyoruz otokorelasyon

sorunu yok.

4.6. VAR modeli istikrar Analizi

Tahmin edilen VAR modelinin istikrarliligimi gézlemleyebilmek amaciyla
karakteristik polinomun kokleri incelenmistir. Sekil 4.5 ve 4.6’da gortldigi tizere
tim kokler birim g¢emberin igerisinde kalmistir. Bu durum sonug¢ olarak VAR

modelinin duragan ve istikrarl oldugunu gostermektedir.

Sekil 4.5 1988-2002 Donemi AR Karakteristik Polinomunun Kokleri
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Sekil 4.6 2003-2019 Donemi AR Karakteristik Polinomunun Kokleri
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4.7. Granger Nedensellik Analizi

Degiskenler arasindaki iliski yoniinlin belirlenebilmesi Engle-Granger
(1987)’1in  gelistirdigi Granger Nedensellik Testi ile analiz edilmistir. Granger
nedensellik testinde bir degiskenin diger degiskenin nedeni olup olamadigimnin
siamasi yapilmaktadir. Granger nedensellik analizi sonuglari tablo 4.9 ve tablo 4.10°
da verilmistir. Sonuglar 1988-2002 donemi igin doviz kurunun; ithalat fiyatlari,
imalat fiyatlar1 ve tiiketici fiyatlarinin Granger nedeni oldugunu gostermektedir.
2003-2019 doneminde ise doviz kuru, ithalat ve imalat fiyatlariin Granger

nedenidir.

Tablo 4.11 1988-2002 Dénemi Granger Nedensellik Analizi Sonuglari

Bagimh Degisken:E_1988 | Ki-kare P-Degeri
IM_1988 0.029634 0.8633
M_1988 3.834557 0.0502
CPI_1988 1.659236 0.1977
Bagimh Ki-kare P-Degeri
Degisken:IM_1988

E 1988 7.659612 0.0056
M_1988 0.061675 0.8039
CPl_1988 0.002321 0.9616
Bagimh Ki-kare P-Degeri
Degisken:M_1988

E_1988 12.05230 0.0005
IM_1988 0.511428 0.4745
CPI_1988 2.640597 0.1042
Bagimh Ki-kare P-Degeri
Degisken:CPI_1988

E_1988 16.10993 0.0001
IM_1988 5.251980 0.0219
M_1988 1.168416 0.2797
Tablo 4.12 2003-2019 Dénemi Granger Nedensellik Analizi Sonuclari

Bagimh Degisken:E 2003 | Ki-kare P-Degeri
IM_2003 1.619997 0.6549
M_2003 2.130275 0.5458
CPI_2003 3.993485 0.2622
Bagimh Ki-kare P-Degeri
Degisken:IM_2003

E_2003 69.07955 0.0000
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M_2003 45.52986 0.0000
CPI_2003 9.766065 0.0207
Bagimh Ki-kare P-Degeri
Degisken:M_2003

E 2003 15.04156 0.0018
IM_2003 2.333900 0.5061
CPI_2003 0.213549 0.9754
Bagimh Ki-kare P-Degeri
Degisken:CPI 2003

E 2003 6.082919 0.1076
IM_2003 0.528800 0.9125
M_2003 8.750182 0.0328

Granger nedensellik testi hipotezi;

H, = Degiskenler arasinda nedensellik iliskisi yoktur.

H, = Degiskenler arasinda nedensellik iligkisi vardir.

Ho hipoteizini reddettigimiz degiskenler arasinda nedensellik iliskisi vardir.

4.8. Etki-Tepki Fonksiyonlar1 Analizi

Etki-tepki sonuglarina bakilmadan 6nce degiskenler Cholesky siralamasina
gore dilizenlenmistir. Bu ¢alismada soklarin degiskenler {izerindeki etkilerini
incelemek i¢in 12 donemlik sonuglar ele alimmistir. Etki-tepki katsayilarinin
tahminleri, 12. ayda tiiketici fiyat endeksi ve sektorel fiyat endekslerinin déviz
kuruna kiimiilatif etki-tepki katsayilarinin, doviz kurunun doviz kuru sokuna olan
kiimiilatif etki-tepki katsayisina boliinmesi ile elde edilmistir (Leigh & Rossi, 2002).
Déviz kurundaki bir birimlik soka 1988-2002 déneminde TUFE’nin tepkisi yaklasik
yiizde 42 iken 2003-2019 doneminde yaklasik yiizde 15 oraninda gergeklesmektedir.

Tablo 4.13 1988-2002 Dénemi Etki-Tepki Analizi Sonuclari

Degiskenler Kiimiilatif Geg¢iskenlik Katsayisi
TUFE 0,421
Gidalar Genel Endeksi 0,430
Konut 0,261
Ev Esyalan 0,568
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Giyim 0,277
Saglik ve Kisisel Bakim 0,349
Ulastirma 0,628
Kiiltiir ve Eglence 0,234

Tablo 4.11°deki etki-tepki analizi sonuglarina gére déviz kurundan TUFE’ye
geciskenlik yaklasik yiizde 42 oraninda gerceklesmistir. Bu geciskenlikte
“Ulastirma”, “Ev esyasi ile ilgili harcamalar” ve “Gidalar genel endeksi”nin etkisinin

biiyiik olmasi ile birlikte biitlin sektorlerde yliksek gegis etkisi goriilmektedir.

Tablo 4.14 2003-2019 Dénemi Etki-Tepki Analizi Sonuclari

Degiskenler Kiimiilatif Geg¢iskenlik Katsayisi
TUFE 0,147
Gida ve alkolsiiz icecekler 0,153
Giyim ve ayakkabi 0,048
Konut 0,081
Ev esyalan 0,205
Saghk 0,135
Ulastirma 0,223
Haberlesme 0,069
Eglence ve Kkiiltiir 0,268
Egitim 0,035
Lokanta ve oteller 0,071
Cesitli mal ve hizmetler 0,242

Tablo 4.12°deki etki-tepki analizi sonuglarina gére doviz kurundan TUFE’ye
geciskenlik yaklasik yiizde 15 oraninda gergeklesmistir. “Eglence ve Kkiiltiir”,
“Ulastirma”, “Cesitli mal ve hizmetler”, “Gida ve alkolsiiz igecekler” ve “Ev

esyalar1” sektorel fiyat endekslerinde geciskenligin yliksek oldugu goriilmektedir.

Sektérler igerisinde “Konut”, “Giyim”, “Kiiltir ve eglence”nin TUFE
icerisindeki paylari ana grup ve hammadde agirliklarinin degismesiyle farklilik
gostermeye baglamistir. “Konut” sektorii 1988 yilindan itibaren daha yiiksek gecis
etkisine sahip iken 2003 yilindan itibaren daha diisiik gecis etkisine sahiptir. “Giyim”
sektorinde de 1988 yilina gore 2003 yilindan itibaren gecis etkisi azalma
gostermistir. Bu azalisa bu sektorlerde yerli iiretim kapasitesinin artmasi neden

olarak gosterilebilir. “Kiiltiir ve eglence” sektoriinde 1988 yilina gore gecis etkisi




58

yiiksek seviyede artmistir. Bu artisa ana grup ve hammadde agirliklarinin ithal

tirlinlerle genisletilmesinin sebep oldugu degerlendirilmektedir.

Sekil 4.7 1988-2002 Déneminde Déviz Kuru Soklarimn TUFE ve Sektorler Uzerindeki Etkileri
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Doviz Kurundaki Soklarin SKT6'ya Etkisi Déviz Kurundaki Soklarin SKT7'ye Etkisi
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Sekil 4.7°de déviz kuru soklarinin TUFE ve sektorler iizerindeki etkileri etki-
tepki grafikleri ile gosterilmektedir. Grafiklerde yatay eksen ¢eyrek donem siiresini,
dikey eksen ise tepkinin boyutunu gostermektedir. Doviz kurundaki hareketlerin
TUFE ve sektorlere etkileri 12 ay siiresince pozitif ve anlamli sekilde ilerledigi

goriilmektedir.

Sekil 4.8 2003-2019 Déneminde Doviz Kuru Soklarimn TUFE ve Sektorler Uzerindeki Etkileri
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Doviz Kurundaki Soklarin SKT5'e Etkisi

Doviz Kurundaki Soklarin SKT6'ya Etkisi
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Déviz Kurundaki Soklarin SKT11'e Etkisi Doviz Kurundaki Soklarin SKT12'ye Etkisi
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Sekil 4.8’de doviz kuru soklarinin TUFE ve sektérler iizerindeki etkileri etki-
tepki grafikleri ile gosterilmektedir. Grafiklerde yatay eksen ¢eyrek donem siiresini,
dikey eksen ise tepkinin boyutunu gostermektedir. Doviz kurundaki hareketlerin
TUFE ve “Eglence ve Kkiiltiir” sektdrel fiyat endeksi iizerindeki etkileri 12 ay
stiresince pozitif ve anlamli sekilde ilerledigi goriilmektedir. Doviz kurundaki
hareketlerin “Konut” sektorel fiyat endeksi iizerindeki etkileri 9. donemden sonra
negatife donmiistiir. Doviz kurundaki hareketlerin “Saglik” sektorel fiyat endeksi
tizerindeki etkileri 3. donemden sonra pozitife donmistir. Doviz kurundaki
hareketlerin “Haberlesme” sektorel fiyat endeksi lizerindeki etkileri 3. dénemden
sonra negatife donmistiir. Etki-tepki grafiklerine gore “Giyim ve ayakkabi”,

“Konut”, “Haberlesme” ve “Egitim” sektorlerinde anlamsiz bir ilerleme goriilmiistiir.
4.9. Varyans Ayristirmasi Analizi

Varyans ayristirmasi analizinde TUFE ve sektdrlerde meydana gelen
degisimler tizerinde modeldeki degiskenlerin etkileri incelenmistir. Tablo 4.13, tablo
4.14, tablo 4.15, tablo 4.16, tablo 4.17 ve tablo 4.18’de TUFE ve sektorlerde
meydana gelen degisimler lizerinde modeldeki degiskenlerin etkileri 1 ay, 6 ay ve 12

ay sonrasl i¢in verilmektedir.

Tablo 4.15 1988-2002 Dénemi TUFE ve Sektorel Fiyat Endeksleri icin 1. Dénem Varyans Ayristirmasi

Degiskenler TUFE ve | M Y IM E
Sektorler

TUFE 36,68 22,86 0,19 0,40 39,88

Gidalar Genel | 66,45 17,08 0,27 0,13 16,07
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Endeksi

Konut 51,22 26,46 1,68 1,01 19,63
Ev Esyalari 49,19 8,31 0,25 2,94 39,32
Giyim 88,05 3,75 0,65 0,48 7,06
Saghk ve Kisisel | 91,77 1,59 0,40 0,01 6,22
Bakim

Ulastirma 28,58 35,02 0,29 1,54 34,56
Kiiltiir ve | 96,84 0,07 15,70 0,01 2,92
Eglence

Tablo 4.16 1988-2002 Dénemi TUFE ve Sektorel Fiyat Endeksleri icin 6. Donem Varyans Ayristirmasi

Degiskenler TUFE ve | M Y IM E
Sektorler

TUFE 29,20 16,97 0,39 2,27 51,17

Gidalar Genel | 59,62 15,07 0,39 0,52 24,40

Endeksi

Konut 47,00 24,71 1,74 1,66 24,88

Ev Esyalari 35,21 6,60 0,43 2,01 55,75

Giyim 78,62 3,36 0,70 0,39 16,93

Saglk ve Kisisel | 80,85 2,72 0,64 0,25 15,54

Bakim

Ulastirma 26,76 31,98 0,67 2,18 34,40

Kiiltiir ve | 90,87 0,56 0,25 1,26 7,05

Eglence

Tablo 4.17 1988-2002 Dénemi TUFE ve Sektorel Fiyat Endeksleri i¢cin 12. Dénem Varyans Ayristirmasi

Degiskenler TUFE ve | M Y IM E
Sektorler

TUFE 29,19 16,96 0,42 2,27 51,16

Gidalar Genel | 59,61 15,07 0,40 0,52 24,40

Endeksi

Konut 46,99 24,71 1,75 1,66 24,88

Ev Esyalari 35,19 6,60 0,45 2,01 55,75

Giyim 78,61 3,36 0,72 0,39 16,93

Saglik ve Kisisel | 80,85 2,72 0,64 0,25 15,54

Bakim

Ulastirma 26,76 31,98 0,67 2,18 38,40

Kiiltiir ve | 90,87 0,56 0,25 1,26 7,05

Eglence

1988-2002 donemi varyans ayrigtirmasi sonuglari incelendiginde 1. donemde

TUFE’yi yiizde 39,88 oraninda en yiiksek doviz kuru agiklamustir. Yiizde 36,68

oraninda TUFE’yi ikinci olarak kendisi, {iciincii olarak yiizde 22,86 oraninda imalat
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sanayi fiyatlar1 agiklamaktadir. Ithalat fiyatlarmin TUFE {izerindeki etkisi ilk
donemde diisiik kalmistir. 6. ayda déviz kurunun TUFE’yi agiklama orami yiizde
51,17 oranina artarken imalat sanayi fiyatlarimin etkisi yilizde 16,97 oranina
diismiistiir. 12. ayda etki oranlar1 6. ay oranlar1 ile ¢cok yakin yiizdelere sahip olmus
ve doviz kurunun TUFE’yi agiklama orani yiizde 51,16 oraninda, imalat sanayi
fiyatlar1 yiizde 16,96 oraninda, ithalat fiyatlar1 yiizde 2,27 oraninda ger¢eklesmistir.
Doviz kuru ti¢ donem igin de “Ev esyalar1”, “Ulastirma”, “Konut” ve “Gidalar genel
endeksi” sektorlerini yliksek oranlarda agiklamistir. 6. ay ve 12. ay itibariyle
“Giyim”, “Saglik ve kisisel bakim” sektorlerini de doviz kurunun agiklama oranlari

artmistir.

Tablo 4.18 2003-2019 Dénemi TUFE ve Sektorel Fiyat Endeksleri icin 1. Donem Varyans Ayristirmasi

Degiskenler TUFE ve | M Y IM E
Sektorler

TUFE 81,11 8,60 0,27 1,19 8,83

Gida ve alkolsiiz | 94,59 1,71 0,70 1,94 1,05

icecekler

Giyim ve | 97,03 0,04 1,10 0,08 1,75

ayakkabi

Konut 95,52 0,31 0,22 0,03 3,91

Ev esyalar 92,00 5,73 0,15 0,07 2,04

Saghk 97,08 0,11 2,01 0,15 0,64

Ulastirma 60,76 25,39 1,90 0,91 11,04

Haberlesme 91,32 2,97 0,12 3,81 1,77

Eglence ve | 89,58 3,70 0,02 0,92 5,77

kiiltiir

Egitim 98,57 0,58 0,70 0,06 0,09

Lokanta ve | 92,19 3,03 1,83 1,52 1,42

oteller

Cesitli mal ve | 72,83 4,66 3,98 0,07 18,47

hizmetler

Tablo 4.19 2003-2019 Dénemi TUFE ve Sektorel Fiyat Endeksleri icin 6. Dénem Varyans Ayristirmasi

Degiskenler TUFE ve | M Y IM E
Sektorler

TUFE 62,61 10,49 1,35 1,56 23,98

Gida ve alkolsiiz | 88,01 2,38 1,36 2,55 5,70

icecekler

Giyim ve | 91,83 2,40 1,23 0,78 3,75

ayakkabi

Konut 77,83 4,45 5,14 2,02 10,55
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Ev esyalar 66,30 7,48 4,28 2,09 19,84
Saghk 83,69 3,98 2,68 3,58 6,06
Ulastirma 47,04 27,38 2,74 1,38 21,45
Haberlesme 87,95 3,16 0,56 4,67 3,65
Eglence ve | 71,60 3,32 0,35 0,93 23,79
kiiltiir

Egitim 94,95 1,59 0,71 0,44 2,32
Lokanta ve | 77,70 8,11 3,84 3,13 7,22
oteller

Cesitli mal ve | 59,70 7,94 4,33 0,42 27,60
hizmetler

Tablo 4.20 2003-2019 Dénemi TUFE ve Sektorel Fiyat Endeksleri icin 12. Dénem Varyans Ayristirmasi

Degiskenler TUFE ve | M Y IM E
Sektorler

TUFE 62,09 10,48 1,60 1,62 24,19

Gida ve alkolsiiz | 87,84 2,40 1,44 2,56 5,75

icecekler

Giyim ve | 91,37 2,44 1,23 0,79 4,17

ayakkabi

Konut 75,43 4,50 6,09 2,19 11,78

Ev esyalar 64,90 7,45 4,76 2,30 20,59

Saghk 82,98 4,24 2,92 3,66 6,19

Ulastirma 46,97 27,35 2,75 1,39 21,54

Haberlesme 87,74 3,21 0,61 474 3,70

Eglence ve | 71,50 3,40 0,39 0,94 23,77

kiiltiir

Egitim 94,80 1,64 0,74 0,46 2,35

Lokanta ve | 77,56 8,14 3,87 3,19 7,23

oteller

Cesitli mal ve | 58,62 8,01 5,27 0,65 27,45

hizmetler

2003-2019 donemi varyans ayrigtirmasi sonuglari incelendiginde 1. donemde
TUFE’yi yiizde 81,11 oraninda en yiiksek yine kendisi agiklamistir. Yiizde 8,83
oraninda TUFE’yi ikinci olarak déviz kuru, iiglincii olarak yiizde 8,60 oraninda
imalat sanayi fiyatlar1 agiklamaktadir. Ithalat fiyatlarinin TUFE iizerindeki etkisi ilk
donemde diisiik kalmistir. 6. ayda doviz kurunun TUFE’yi aciklama oram yiizde
23,98 oranina artarken imalat sanayi fiyatlarinin etkisi ylizde 10,49 oranma
yiikselmistir. 12. ayda etki oranlar1 6. ay oranlari ile ¢ok yakin yiizdelere sahip olmus
ve doviz kuru TUFE’yi yiizde 24,19 oraninda, imalat sanayi fiyatlarmi yiizde 10,48

oraninda, ithalat fiyatlarin1 yiizde 1,62 oraninda agiklamistir. D6viz kuru 1. ayda
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“Cesitli mal ve hizmetler”, “Ulastirma” sektorlerini yiiksek oranlarda agiklamistir. 6.
ay ve 12. ayda “Cesitli mal ve hizmetler”, “Eglence ve kiiltiir”, “Ulastirma” “Ev

esyalar1” ve “Konut” sektorlerini doviz kuru yiiksek oranda agiklamistir.
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SONUC

Bu tez calismasinda Tiirkiye i¢in doviz kuru ve fiyatlar arasindaki geciskenlik
iligkisi, 1988:01-2002:12 ve 2003:01-2019:12 tarihleri arasinda aylik veriler
kullanilarak analiz edilmistir. Gegiskenlik iliskisinin  dinamikleri  Vektor
Otoregresyon Analizi (VAR) yontemi ile incelenmistir. Bu ¢alismanin literatiirdeki
diger caligmalardan farki, doviz kuru geciskenligini iki ayr1 donemde manset
enflasyon ve TUFE alt sektorleri icin ortaya koymasidir. Bdylelikle manset enflasyon
igerisinde geciskenlige en ¢ok katkisi olan sektorleri iki donem igin de gézlemlemek

amagclanmustir.

Bu ¢alismada VAR analizi yapilirken oncelikle serilerin duraganliklar: test
edilmis, diizey degerinde duragan ¢ikmayan serilerin birinci farklar1 alinarak duragan
hale getirilmistir. Daha sonra her iki dénem i¢in gecikme uzunluklar1 belirlenerek
tahminler yapilmistir. Kriz donemlerinde yasanan dalgalanmalarin sahte sonuglar
dogurma riskine karsin, CUSUM of Squares yapisal kirilma testi yapilmistir. Yapilan
yapisal kirilma testi sonuglarina gére 1988-2002 doneminde “1990:01-1994:03” ve
“1997:06-2001:04” donemleri icin kukla degiskenler eklenmistir. 2003-2019
doneminde ise “2008:10-2013:02” donemi i¢in kukla degisken eklenmistir.
Degiskenler arasindaki nedensellik durumu Granger nedensellik testi ile stnanmustir.
Sonuglar her iki donem i¢in de kullanilan yapisal VAR modelinde yapilan Cholesky

siralamasini dogrulamaktadir.

Calismada VAR modeli ¢ercevesinde yapilan etki-tepki analizi sonuglarina
gore doviz kurundaki bir birimlik soka 1988-2002 déneminde TUFE’nin tepkisi
yaklasik yiizde 42°dir. Bu geciskenlikte “Ulastirma”, “Ev esyasi ile ilgili harcamalar”
ve “Gidalar genel endeksi”nin etkisinin biiyik oldugu goriilmiistiir. 2003-2019
déneminde déviz kurundaki bir birimlik soka TUFE nin tepkisi yaklagik yiizde 15
oraninda ger¢eklesmektedir. Bu geciskenlikte “Eglence ve Kkiiltiir”, “Ulastirma”,
“Cesitli mal ve hizmetler”, “Gida ve alkolsiiz icecekler” ve “Ev esyalar1” sektorel
fiyat endekslerinde geciskenligin yiiksek oldugu saptanmistir. Literatiirdeki
caligmalarda da gozlemlendigi gibi dalgali kur rejimine gecilmesiyle beraber

geciskenlik etkisinde azalmanin yasandigi sonucuna ulasilmistir.
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Sektorler igerisinde “Konut”, “Giyim”, “Kiiltir ve eglence”nin TUFE
icerisindeki paylart ana grup ve hammadde agirliklarinin degismesiyle farklilik
gostermeye baglamistir. “Konut” sektorii 1988 yilindan itibaren daha yiiksek gecis
etkisine sahip iken 2003 yilindan itibaren daha diisiik ge¢is etkisine sahiptir. “Giyim”
sektoriinde de 1988 yilina gore 2003 yilindan itibaren gegis etkisi azalma
gostermistir. Bu azalisa bu sektorlerde yerli iiretim kapasitesinin artmasi neden
olarak gosterilebilir. “Kiiltiir ve eglence” sektoriinde 1988 yilina gore gecis etkisi
yiiksek seviyede artmistir. Bu artisa ana grup ve hammadde agirliklarinin ithal

tirlinlerle genisletilmesinin sebep oldugu degerlendirilmektedir.

Disa bagimli olmanin gegiskenlik tizerindeki etkisi ¢ok biiytiktiir. Sektorlere
baktigimizda 1988-2002 ve 2003-2019 déneminde ithal {iriin hacminin genisliginden
otiirii gecis etkileri yiiksek oranlarda ¢ikmustir. Iki donem igin de “Gida”, “Ev
esyalar1” ve “Eglence ve kiiltiir” sektorlerinde yiiksek gegis etkileri gézlemlenmistir.
Ozellikle bu sektorlerde ithal iiriinlerin fazla olmasi déviz kuru hareketlerinin
fiyatlar1 etkilemesinin en biiyiik sebebidir. Bu nedenle doviz kuru gecis etkisine
alinabilecek en 6nemli 6nlem, disa bagimliligin azaltilmasi ve iiretim zincirinde yerli
treticilerin  paymin artirilmasi yoniinde olacaktir. Bunun disinda enflasyon
hedeflerinde istikrarin saglanabilmesi igin gerekli Onlemler alinarak uygun para

politikalar izlenmelidir.
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