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OZET

DOVIZ KURU VE ENFLASYON iLiSKIiSi: TURKIYE ORNEGI

CELKAN, Ozlem Simay
Veri Analitigi Yiiksek Lisans

Damisman: Prof. Dr. M. Nihat SOLAKOGLU
Subat 2023, 53 sayfa

Bu ¢alismada, Tirkiye ekonomisinde doviz kuru degisimlerinin yurt igi
enflasyon tizerindeki etkisi incelenmistir. Analizler, 2013-2021 doneminin aylik
verilerini kapsamaktadir. Incelemelerde, 2013-2021 yillar1 arasinda en ¢ok ithalat
yapilan 10 iilke verileri baz alinarak ¢alisilmistir. Bu 10 iilke i¢in doviz tiirlerine gore
ithalat oranlarinin agirliklar1 hesaplanmis ve bunun sonucunda agirliklandirilmis déviz
kuru olarak Dolar ve Euro baz alinmistir. Enflasyonu 6l¢mek i¢in genel Tiiketici Fiyat
Endeksi (TUFE) ve TUFE’nin alt gruplar1 kullamilmistir. Gagnon ve Thrig (2004)
calismasindan yola c¢ikilarak regresyon analizleri yapilmistir. Regresyon igin
kullanilan modelde hem tiiketici fiyat endeksi hem de kur dalgalanmalarinin yerel
piyasaya etkisini gozlemlemek amaclanmistir. Analizlerde R programlama dili
kullanilmigtir. Literatiir aragtirmalar1 sonucu goriildiigii tizere, doviz kuru gegiskenligi
ozellikle yiiksek ve belirsiz enflasyon donemlerinde 6nem kazanmaktadir. Analiz
sonuclarinda da, doviz kuru gegiskenliginin ele alinan doénemde genel tiiketici
fiyatlarima etki ettigi gorilmiistiir. Kisa donem ve uzun doénem geciskenligin

sonuglarindan da bahsedilmektedir.
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ABSTRACT

EXCHANGE RATE AND INFLATION RELATIONSHIP: THE CASE OF
TURKEY

CELKAN, Ozlem Simay
M.Sc. in Data Analytics

Supervisor: Prof. Dr. M. Nihat SOLAKOGLU
February 2022, 53 pages

In this study, the impact of exchange rate changes on domestic inflation in the
Turkish economy is examined. The analyses cover monthly data from 2013-2021. The
study is based on data from the 10 countries that Turkey imports the most from during
the 2013-2021 period. Since most of the Turkish imports are based on two currencies,
namely the US dollar and the Euro, the weighted exchange rate is calculated usingthe
wieghts of these two currencies. The Consumer Price Index (CPI) and its subgroups
are used to measure inflation. Regression analyses are conducted based on the study
by Gagnon and Thrig (2004). The model used in the regression aims to observe the
effect of both consumer price index and exchange rate fluctuations on domestic prices.
The R programming language is used for the analysis. Literature research shows that
exchange rate volatility gains importance especially in periods of high and uncertain
inflation. The analysis results also show that exchange rate volatility has an effect on
general consumer prices during the period examined. Results of short-term and long-

term volatility are also discussed.
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BOLUM I
GIRIS

Doviz kurlari, iilkelerin para birimlerinin birbirleriyle olan degerini gosteren
oranlardir. Doviz kurlari, tilkeler arasindaki ticaret ve yatirimlarin yapilabilirligini ve
karliligini belirleyen 6nemli bir faktordiir. Ayrica, déviz kurlarinin degisim gostermesi
yerel piyasalar tizerinde de bazi etkilere neden olabilir. Bu tez, déviz kurlarinin yerel
fiyatlar lizerinden piyasalara olan etkisinin incelenmesi tizerine yazilmistir.

Doviz kuru geciskenligi, tilke ekonomisinde doviz kuru degisimlerinin yerel

fiyatlar {izerindeki etkisini ifade etmektedir. Ornegin, déviz kuru degisimleri iilkenin
tiretici fiyatlarini, tiiketici fiyatlarin1 veya ithalat fiyatlarini etkileyebilir. Doviz kuru
geciskenligi, ekonomik biiylime, ihracat, ithalat, enflasyon ve diger ekonomik
gostergelerle iligkili olabilir.
Bu geciskenligin derecesi yiizde 0 ile yiizde 100 arasinda degisebilir. Gegiskenlik
derecesi yiizde 0 oldugunda d6viz kuru degismelerinin yerel fiyatlar tizerinde bir etkisi
olmazken, bu gegiskenlik yiizde 100 oldugunda (complete pass-through) ise yurtdisi
fiyatlarin yurtigi fiyatlara yansimasi yilizde 100 olacaktir [1]. Bu durumda, déviz kuru
degisiklikleri yerel fiyatlar iizerinde tam etki gosterir. Ornegin, doviz kuru yiikselmesi
durumunda, ithal edilen mallarin yerel para birimi cinsinden fiyatlarinin artmasina
neden olabilir. Bu artis, 6zellikle gelismekte olan {ilkelerde, yurt i¢i enflasyonu
arttirabilir. Ayrica, yiiksek doviz kuru, tilkenin ithalatin1 daha pahali hale getirir ve bu
da ithalatin azalmasina neden olabilir. Ancak, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde, bu
durum hammadde ithalatinin da azalmasina neden olabilir ve bu da {iretim
maliyetlerini artirarak ekonomik biiylimeyi yavaslatabilir [2]. Bu nedenle, yiiksek
doviz kuru, 6zellikle disa bagimli olan iilkelerde ekonomik biiylime tizerinde olumsuz
etkiler yaratabilir.

Enflasyon, bir iilkede mal ve hizmetlerin genel fiyat seviyesinin yiikselisini
ifade eder [3]. Doviz kuru geg¢iskenliginin enflasyon tizerindeki etkisi, ekonomik

literatiirde uzun zamandir arastirilmakta olan 6nemli bir konudur [38]. D6viz kurlar



karsisinda para birimi deger kaybeden bir {ilkede, disaridan ithal edilen mallarin fiyati
yiikselebilir. Bu da enflasyon oranini yiikseltebilir. Déviz kurunun deger kaybetmesi,
tilkede yerli para biriminin déviz cinsinden degerinin azalmasi anlamina gelir. Bu
durumda, digaridan ithal edilen mallarin fiyat1 artar ve bu da enflasyonu artirir.
Ozellikle, iilkenin enerji ve gida gibi kritik ithalat kalemlerinde bagimlilig1 varsa,
doviz kuru distiigiinde enflasyon hizla artabilir. Bunun tersine, déviz kuru deger
kazanan bir tilkede disaridan ithal edilen mallarin fiyat1 diigebilir ve bu da enflasyon
oranini diistirebilir. Doviz kurunun diismesi(eger déviz kuru yabanci paranin yerli para
cinsinden fiyatin1 gosteriyorsa), iilkede yerli para biriminin doviz cinsinden degerinin
artmasi anlamina gelir. Bu durumda, disaridan ithal edilen mallarin fiyat1 diiser ve bu
da enflasyonu diisiiriir. Ancak, bu ayn1 zamanda ihracatin maliyetlerini artirabilir ve
ihracat gelirlerinde diisiise neden olabilir, bu nedenle d6éviz kuru dalgalanmalarinin
ekonomik etkileri karmasik olabilir.

Doviz kuru geciskenligi ve enflasyon arasindaki iligki, tilkelerin doéviz kuru
politikalarinin enflasyon iizerindeki etkisi a¢isindan 6nem tasimaktadir [4]. Ozellikle,
doviz kuru geciskenliginin yiliksek oldugu donemlerde, iilkelerin doviz kuru
politikalarinin enflasyon tizerindeki etkisinin daha fazla oldugu goriilmektedir [5]. Bu
nedenle, doviz kuru gegiskenliginin enflasyona etkisi konusu, iilkelerin ekonomik
politikalarinin belirlenmesinde 6nemli bir rol oynayabilmektedir. Gagnon ve Ihrig
(2004) enflasyon hedeflemesi rejimine gegisiyle birlikte daha diisiik ve istikrarli bir
enflasyon ortami saglanip, doviz kuru gegiskenlik diizeylerinde azalmalar meydana
gelebilecegine literatlirde deginmistir. Déviz kurlarinin asir1 oynakligi altinda bile eger
Merkez Bankalar1 yurti¢i enflasyonu diisiik tutmak (enflasyon-hedeflemesi) hedefiyle
hareket ederse doviz kuru geciskenliginin diisiik oldugu goériilmektedir [5].

Doviz kuru geciskenligi 6nemlidir ¢linkti déviz kurlariin degisimi, tilkelerin
ekonomik durumlarini yansitir ve tilkeler arasinda ticareti yapilan irtinlerin fiyatlarini
etkiler [3]. Ornegin, déviz kuru gegiskenligi yiiksek olan bir iilke, dis ticaret yaptig
tilkelerle olan ticaretinde fiyat avantaji saglayabilir. Bu avantaji agiklayacak olursak,
doviz kuru degisikliklerinin tilkenin doviz cinsinden satis yaptig1 mallarin, dis ticaret
yaptig1 ilkelerin para birimine gore degerinin degisimine neden olmasindan
kaynaklanmaktadir. Ornegin, eger iilkemiz déviz kuru geciskenligi yiiksek bir iilke ve
dis ticaret yaptig1 iilkelerin para birimi deger kazanirsa, iilkemizin déviz cinsinden
satis yaptig1 mallar dis ticaret yaptig: tilkelerin para birimi cinsinden daha ucuz hale

gelecektir. Bu durum, bu tilkelerle ticaret yaparken fiyat avantaji saglama imkani
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doguracak ve iilkemizin dis ticaret yaptig iilkelerle olan rekabetci giictinii artiracaktir.
Ancak ayn1 zamanda, yiiksek doviz kuru gegiskenligi, tilkeler arasinda ticaret yaparken
belirsizlik yaratabilir ve iilkelerin ekonomik durumlarinin tahmin edilmesini
zorlagtirabilir [6]. Doviz kuru gegiskenligi, tilkelerin ekonomik gii¢leri, para
politikalar1 ve dis ticaret durumlari gibi ¢esitli faktorler tarafindan etkilenir [3]. Bir
tilkenin ekonomik giiciiniin artmasi, para biriminin degerinin yiikselmesine ve doviz
kuru geciskenliginin azalmasina neden olabilir [6]. Ay sekilde, bir iilkenin para
politikalarinin degismesi ve dis ticaret durumlarindaki degisiklikler de doviz kuru
geciskenligini etkileyebilir. Doviz kuru geciskenligi onemi {iilkeler arasi ticaret ve
ekonomik iligkileri etkiler ve iilkelerin ekonomik durumlarinin tahmin edilmesini
zorlastirabilir. Bu nedenle, iilkelerin ekonomik gii¢lerini ve para politikalarini1 dikkate
alarak doviz kuru gegiskenligini tahmin etmeye ¢alismalar1 ve bu bilgilere dayanarak
yapilacak ticaret ve yatirnm kararlarin1 vermeleri Onemlidir. Do6viz  kuru
geciskenliginin Onemini anlamak i¢in, iilkeler arasinda ticaret ve yatirimlarin
yapilmasina bakabiliriz. Bir iilkenin para birimi deger kaybettiginde, ilgili iilkenin
tirtinleri diger {ilkeler tarafindan daha ucuz hale gelebilir ve bu iilke icin dis ticaret
avantaji saglar [3]. Aym sekilde, yiiksek doviz kuru geciskenligi olan bir tilkede
yatirnm yapmak, daha yiiksek riskleri de beraberinde getirebilmektedir [6]. Ayrica
doviz kuru geciskenligi iilkeler arasi ticaret ve ekonomik iligkileri etkiler ve tilkelerin
ekonomik durumlarinin tahmin edilmesini zorlastirabilir.

Doviz kuru degisiklikleri, yurt ici fiyatlar {izerinde de etkilidir ve bu etki
genellikle enflasyona yol acabilir. Enflasyon, bir iilkede para birimi degerinin diigmesi
sonucu ortaya ¢ikan fiyat artisidir. Bu durumda, iilkenin para birimi deger kaybettigi
icin yurt disindan getirilen mal ve hizmetlerin fiyatlar: yiikselebilir. Bu da yurt i¢inde
satilan {irinlerin  fiyatlarinin artmasina neden olabilir. Ayrica, doviz kuru
degisiklikleri, tilkedeki mal ve hizmetlerin ithalati ve ihracatim1 da etkileyebilir.
Ulkenin para biriminin deger kazanmasi sonucu disaridan getirilen mal ve hizmetler
daha ucuz hale gelebilir ve bu da yurt i¢inde lretilen {riinlerin rekabet giiciini
azaltabilir. Buna karsilik, {ilke para biriminin deger kazanmasi sonucu disariya satilan
tirtinler daha pahali hale gelebilir ve bu da ihracat1 olumsuz etkileyebilir [7].

Sonug olarak, doviz kuru degisiklikleri yurt i¢i fiyatlar tizerinde etkili olabilir

ve bu etki enflasyonu etkileyebilir.



Tablo 1.1: Ulkelere gore yillik ithalat oranlar1 toplam yiizdelik paylar

Ulke 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013
Cin 1,9 105 91 93 10 123 118 102 97
Rusya Fed. 10,7 81 11 98 84 76 97 1001 10
Almanya 8 99 92 93 93 112 106 94 98
ABD 48 53 56 56 51 56 54 54 51
italya 43 42 44 47 51 53 53 52 52
Hindistan 29 22 32 33 26 28 26 29 26
Fransa 29 32 32 34 35 38 37 34 33
Giiney Kore 28 26 27 29 29 32 34 31 24
Birlesik Kralhk | 2 25 27 33 29 27 27 25 25
Japonya 16 17 17 2 19 2 15 14 14
Toplam 51,9 502 528 536 51,7 565 56,7 53,6 52

Bu tezde, en ¢ok ithalat yapilan 10 iilkenin tiiketici fiyat endeksleri kullanilarak
doviz kuru degisikliklerinin yurt i¢i enflasyona yansimasi incelenmistir. Doviz kurlar
olarak da ozellikle ithalatta agirlikli olarak kullanilan Amerikan dolar1 (USD) ve Euro
kullanilmistir. Ulkelere gore yillik ithalat oranlar1 toplam yiizdelik paylart Tablo
1.1°de goriilmektedir. Ana bulgumuz, doviz kurlar ile yurt ici fiyatlarin temelde
ekonominin disa agikligi ve fiyatlarin déviz kurlarina endekslenmesi ile baglantili

oldugudur.

1.1 ENFLASYON TANIMI VE KAVRAMI

Iktisat literatiiriinde, fiyatlarin genel seviyesinde meydana gelen siirekli artis
veya paranin degerindeki diistisler enflasyon olarak adlandirilir [8]. Enflasyon, sadece
bir malin fiyatindaki artisla sinirlt degildir. Ayni1 zamanda, bir malin fiyati artarken
diger malin fiyati da diisebilir ve enflasyon verileri degismeyebilir. Bu nedenle,
enflasyon toplu halde bulunan {iriinlerin tiimiinde meydana gelen fiyat artisidir [9].

Enflasyon, bir 6nceki yilin fiyat diizeyine gore cari yilin fiyat diizeyinin oranini 6lgen



bir gostergedir. Bu gosterge, gegerli yilin fiyat diizeyinden bir 6nceki yilin fiyat diizeyi
cikarilarak hesaplanir. Daha sonra elde edilen sonug, bir nceki yilin fiyat diizeyine
boliiniir ve yiiz ile ¢arpilarak ifade edilir. Bu hesaplama yontemi, fiyat degisimlerinin
yiizdesel olarak ifade edilmesini saglar [8]. Bu yontemle, bir malin bir 6nceki yila gore
ne kadar degistigi hesaplanabilir ve bir yildaki enflasyon orani bulunur. Enflasyon
hesaplamasi tiiketici ve iiretici fiyat endekslerinin agirlikli ortalamasinin kullanildigi
fiyat endeksleriyle yapilir [8]. Enflasyon hesaplanmasinda en yaygin kullanilan fiyat
endeksleri; Tiiketici Fiyat Endeksi(TUFE), Uretici Fiyat Endeksi(UFE) ve GSMH
Deflatorii (GNP)’diir. TUFE (Tiiketici Fiyat Endeksi), egitim, saglik, barmnma,
yakacak, ulagim gibi yasami siirdiirmek i¢in gerekli olan mal ve hizmetlerin sepetinin
maliyetlerindeki artis oranlarini 6lcer. Her iilke, TUFE sepetinde yer alacak mal ve
hizmetleri ve bu mal ve hizmetlerin agirlikli oranlarin1 kendisi belirleme hakkina
sahiptir. Tiirkiye'de, fiyat endeksi uygulamasinda TUFE ve UFE (Uretici Fiyat
Endeksi) genellikle kullanilir. Bu ¢alismada TUFE endeksi kullanilmustur.



BOLUM II
LITARATUR TARAMASI

Bu béliimde, doviz kurlarinin yerel piyasalara olan etkisi hakkinda yapilmis
arastirmalari inceleyerek, mevcut bilgi birikimini ortaya ¢ikarmak amaglanmaktadir.
Bu amagla, konu hakkinda yapilmis arastirmalarin yayinlandigi1 kaynaklar taranmis ve
bu kaynaklarda yer alan bilgiler toplanmistir. Ayrica, konu hakkinda yapilmis
arastirmalarin bulundugu veri tabanlar1 (Web of Science, Google Scholar vb.) da
kullanilarak literatiir taramasi yapilmistir.

Calismanin bu boliimii iki kisimdan olusmaktadir. Birinci boliimde d6viz kuru
geciskenligi kavrami ve kavramin teorik temelleri ele alinacaktir. ikinci boliimde ise,

doviz kuru geciskenligine iliskin ampirik literatiir yer alacaktir.

2.1 DOVIZ KURU GECISKENLIGI KAVRAMI

Doviz kuru geciskenligi kur degisimlerinin yurt i¢i fiyat seviyesini etkileme
derecesini ifade eder [10]. Doviz kuru geciskenligi déviz kuru degisikliklerinin ¢esitli
kanallar araciligiyla tilkedeki fiyat istikrarini etkileyebildigi bir siirectir. Finansal
globallesme siireciyle birlikte yabanci para birimlerinde yapilan islemlerin miktari
artmis ve bu nedenle kur seviyesinde dnemli dalgalanmalar olmustur. Ozellikle
gelismekte olan tilkelerde son donemlerde meydana gelen krizlerin ¢ogu, doviz kuru
geciskenligi siirecine bagl olarak ortaya ¢ikan gelismelerle agiklanmistir. Bu nedenle,
doviz kuru geciskenligini kontrol etmek, Merkez Bankalarinin para politikasi
uygulamalarinda 6nemli hedeflerinden birisi haline gelmistir. Bu amagla, merkez
bankalar1 para politikasi programlari ¢cergevesinde bir¢ok strateji gelistirmislerdir [11].
Bu stratejilerden bazilarina deginecek olursak, ilk olarak, merkez bankalar1 déviz
piyasalarinda etkin bir sekilde islem yaparak doviz kuru geciskenligini kontrol
edebilirler. Ornegin, merkez bankasinin agik piyasa islemleri yoluyla, asir1 deger kaybi
yasayan bir para birimini satin alarak piyasadaki arzini azaltmasi ve bdylece para

biriminin degerinin diismesini 6nlemesi miimkiindiir.



Benzer sekilde, merkez bankasi doviz piyasalarinda asir1 deger kazanan bir
para birimini satarak, para biriminin degerinin artmasini 6nleyebilir. Bu sekilde,
merkez bankast doviz dalgalanmalarimi  ve dolayisiyla yurtici fiyatlardaki
dalgalanmalar1 azaltarak iilkenin ekonomisini daha istikrarli hale getirebilir. Ikincisi,
merkez bankalar1 faiz oranlarini yoneterek doviz kuru gegiskenligini kontrol
edebilirler. Ornegin, merkez bankasi faiz oranlarim yiikseltirse, bu para biriminin
degerini artirir ve doviz kuru geciskenligini azaltabilir. Ayni sekilde, merkez bankasi
faiz oranlarini disiiriirse, para biriminin degerini azaltir ve doviz kuru gegiskenligini
arttirabilir. Bu sekilde, merkez bankas1 déviz kuru gegiskenligini yoneterek iilkenin
ekonomisini istikrarli hale getirebilir. Uglinciisii, merkez bankalar1 diger para
politikalar1 yontemlerini uygulayarak doviz kuru geciskenligini kontrol edebilirler.
Ornegin, merkez bankasi likiditeyi azaltarak para arzini azaltir ve bu da para biriminin
degerini artirir ve doviz kuru geciskenligini azaltir. Ayni sekilde, merkez bankasi para
arzini artirarak (para basabilir) ve bu da para biriminin degerini azaltir ve déviz kuru
geciskenligini artirir [12].

Doviz kuru geciskenliginin 6l¢timii, {ilkenin ekonomik istikrarini koruma ve
yatirimet giivenini artirma agisindan énemlidir. Bu nedenle, merkez bankalar1 ve diger
ekonomik kuruluslar, doviz kuru gegiskenligini Slgmek icin cesitli yontemler
kullanirlar.

Doviz kuru geciskenliginin 6l¢timii i¢in kullanilan birgok yontem vardir.
Bunlardan bazilarini asagidaki gibi agiklanabilir:

Doviz kuru standart sapmasi (standard deviation of exchange rate) ve doviz kuru
volatilite endeksi (exchange rate volatility index) gibi istatistiksel yontemler
kullanilabilir. D6viz kuru standart sapmasi bir doviz kurunun ortalama degerinden ne
kadar uzaklastigini 6lgen bir gostergedir [13]. Doviz kuru standart sapmasinin yiiksek
olmasi, ilgili tilkenin doviz kuru gegiskenliginin yliksek olmasi demektir. Cilinkii doviz
kuru standart sapmasi, bir doviz kurunun olasi degisimlerinin ne kadar biiyiik olacagini
Ol¢en bir gostergedir. Standart sapma, doviz kurunun ortalama degerinden ne kadar
uzaklasacagini dlger. Yiiksek standart sapma, déviz kurunun daha fazla degisebilecegi
anlamina gelir. Bu, doviz kurunun daha yiiksek bir geciskenlige sahip oldugu anlamina
gelir. Doviz kuru volatilite endeksi ise doéviz kuru gegiskenligini 6lgmek igin
tasarlanmis 6zel indekslerdir ve genellikle ¢esitli ekonomik faktorleri ve doéviz kuru
degisikliklerini dikkate alir [14]. Ayrica GARCH (Genisletilmis Onciil Olasilik

Modeli) kullanilarak déviz kurunun gelecekteki volatilitesi tahmin edilebilir. Son
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olarak bu caligmada da kullanilan regresyon analizi ve korelasyon analizi doviz
kurunun belirli ekonomik gostergelerle nasil iliskili oldugunu incelemek igin

kullanilabilir.

2.2 DOViIZ KURU GECISKENLIGINE iLISKIN TEORIK VE AMPIiRIiK
LITERATUR

Doviz kuru geciskenligi konusunda yapilmis teorik ve ampirik literatiir, doviz
kuru geciskenliginin neye bagli oldugu, nasil 6lgiilebilecegi ve yatirimcilarin bu
geciskenlige nasil yanit verdikleri gibi konularda arastirmalar yapmaktadir.

Teorik literatlir, doviz kuru gegiskenliginin neye bagli oldugu konusunda
hipotezler iiretmekte ve bu hipotezleri test etmek i¢in matematiksel modeller
kullanmaktadir. Ornegin, doviz kuru geciskenliginin enflasyon, faiz oranlar1 ve diger
ekonomik gostergeler gibi faktorlere bagl oldugu ileri siirtilmektedir. Teorik literatiir,
bu gibi hipotezleri test etmek icin farkli yontemler kullanabilir ve bu yontemlerin
avantajlar1 ve dezavantajlar1 hakkinda da bilgi sunabilir [15].

Ampirik literatiir ise, doviz kuru gegigkenliginin nasil 6lgiilebilecegi
konusunda arastirmalar yapmaktadir. Verileri kullanarak, déviz kuru geciskenliginin
neye bagli oldugu ve yatirimcilarin bu geciskenlige nasil yanit verdikleri gibi konulari
arastirir. Ornegin, doviz kuru geciskenligini Slgmek igin kullanilan yéntemler
arasinda, dalga boyu indeksi, volatilite indeksi ve standart sapma gibi gostergeler
bulunmaktadir. Ampirik literatiir, bu gostergelerin déviz kuru gegiskenligini dogru bir
sekilde 6l¢tip 6lgemediklerini test etmektedir.

Ornegin, Gagnon ve Thrig (2004) calismast 1971-2003 yillar1 arasinda 20
gelismis tilke i¢in para politikas1 uygulamalarinin doviz kuru geciskenligi tizerindeki
etkilerini arastirdilar ve enflasyon dalgalanmalar1 ile d6viz kuru geciskenligi arasinda
anlamli bir iligki bulmustur. Calismanin sonucunda déviz kuru gegiskenliginin var
oldugu ancak bu geciskenligin para politikalarindan 6nemli derecede etkilendigi
gosterilmektedir. Ozellikle, enflasyonu kontrol etme hedefi ile hareket eden Merkez
bankalarinin varhiginin doéviz kuru geciskenligini azaltict yonde etki ettigi bu
calismanin 6nemli bulgularindan biridir.[15]

Choudhri & Hakura (2006) g¢alismasinda 71 iilkenin 1979-2000 yillarin
kapsayan genis bir veri seti ile enflasyon ile kur ge¢iskenligi arasinda anlamli bir iligki
bulundugu ortaya konulmaktadir[16]. Vektor Otoregresif(VAR) modellerine dayali

tahminler kullanarak ihracat fiyatlarina ve ithalat fiyatlarina doviz kuru gecis
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derecesini analiz etmistir. Ayrica diisiik enflasyon donemlerinde doéviz kuru
geciskenliginin daha zayif oldugu hipotezi de kabul edilmistir [15].

Reinhart ve Rogoff (2004) tarafindan yapilan analiz, 153 iilke i¢in 1946-2001
arasinda aylik verilerle yapilmistir. Analiz sonucunda, paralel ve ikili kur sistemleri
kullanilarak, déviz kuru diizenlemelerinin ekonomik biiyiime, enflasyon ve ticaret gibi
alanlarda biiyiik 6neme sahip oldugu bulunmustur. Ayrica, enflasyonla déviz kuru
degisimleri arasinda ikili korelasyon oldugu saptanmistir [17].

McCarthy (2007), ABD, Almanya, Japonya, Fransa, Ingiltere, Belgika,
Hollanda, Isve¢ ve Isvigre icin VAR modeliyle yapti§1 ¢alismasinda doviz kuru
dalgalanmalarinin yurti¢i fiyatlar tizerinde etkili oldugu sonucuna ulagmistir.
Analizlerde, ¢esitli tilkelerde doviz kurundaki soklarin enflasyon tizerindeki etkisinin
sinirli oldugunu ortaya koymustur. Ozellikle ithalat egilimi yiiksek iilkelerde gecis
katsayilar1 daha yiiksek olarak bulunmustur.

Ayrica, ampirik literatiir, doviz kuru geciskenliginin yatirnmcilarin
davranislarina nasil etki ettigini de incelemektedir. Ornegin, déviz kuru geciskenligi
yiiksek bir iilke i¢in, yatirimcilarin doviz kurlarindaki degisimleri takip etmek i¢in
daha fazla zaman harcadiklar1 ve bu degisimlere daha duyarl olduklar1 gozlenmektedir
[18]. Bu durum, yatirimcilarin déviz kuru geciskenligine yonelik tahminlerinin daha
dogru oldugu anlamima gelebilir, ancak ayni zamanda yiliksek doviz kuru
geciskenliginin yatirimcilar ic¢in risk olusturabilecegi de unutulmamalidir. Bu

dogrultuda literatiirde yer alan 6nciil calismalara Tablo 2.1°de deginilmistir:

Tablo 2.1: Literatiir taramas1 genel 6zeti

Yazar/Makale Ad1  |incelenen Etki Analiz Yontemi Sonuglan
Taylor tipi politika
1971-2003 yillar1 arasinda |kurallar1 kullamlarak ve Gézlenen para politikast
Gagnon & Thrig 20 gelismis iilke i¢in para |gegiskenlik katsayilarint para p

davramsinin da gegis

2004 o ..
( Op ) / Monetary p?lljukam uygu.lamalz?{l.mn para politikast - oranim azaltan bir etken
Policy and Exchange |doviz kuru gegiskenligi kurallarinin tahmin olabilecesi buleusu
Rate Pass-Through  |iizerindeki etkilerini edilen parametrelerine N g oued
. gozlemlenmistir.
arastirlmigtir. glre regresyon
yapilmugtir.




Tablo 2.1'in devam1

Tung (2017)/ A
Survey on Exchange

Geligsmekte olan iilkelerde
d6viz kuru gegiskenligini

Single equation method

Gelismekte olan
piyasalarda doviz kuru

Tiirkiye Ornegi

. . AR modeli isi (ERPT) ile ilgili
Rate Pass through in |son donemde artan ampirik ve v ode geels ( ) cre
. . . kullamlmugtir. literatiire genel bir bakig
Emerging Markets caligmalari incelenmisgtir. -
saglamaktadir.
. Ulkeler ve donemler
Hakura & Choudhri arasinda gegiskenlik ile
(2001) / Exchange  |1979-2000 yillarint geels
Lo . . ortalama enflasyon orani
rate pass-through to  |kapsayan genig bir veri VAR modelleri .
. . . arasinda pozitif ve anlamli
domestic prices: seti ile enflasyon ile kur  |kullamlmugtir. s 3 .
. . . e .. bir iliski olduguna dair
Does the inflationary |gegiskenligi incelenmistir. -
. giiclii kanitlar ortaya
environment matter?
konmaktadir.
Déviz kurunda meydana
VAR modeli kullanilarak . ’ elen degismelerin kisa
. e i McCarthy'nin modeli g £l
Kotil (2020) / Tiirkiye'de d6viz kuru zamanda fiyatlara
iy, AN . temel alinmstir. Cok _
Exchange Rate Pass- |degisimlerinin iiretici ve ol yansidigimi ve Krugman
.. S ol . |boyutlu zaman serisi -
Through Investigation |tiiketici fiyatlar tizerindeki . (1979) tarafindan 6nerilen
. i olan var modeli .
for Turkish Economy |etkisini aragtirmay1 kullanimistir para dengesi yaklasiminin
amaglamaktadir. s tahminlerini destekledigi
sonucuna ulastimigtir.
Mirdala (2014)/  |POViz kurunda meydana o
gelen soklarin, yurtici Nominal d6viz kuru
Exchange Rate Pass- fiyatlar genel diizeyi sabitleme sistemi olan
Through to Domestic "y . & ... .y VAR modeli . .
. iizerindeki etkisinin, iilkelerde doviz kurlarmin
Prices under . kullanilmustir.
. enflasyon hedeflemesi dig fiyat soklarina daha az
Different Exchange . : e
. oncesi ve sonrasinda nasil duyarli oldugu goriilmiigtir.
Rate Regimes o ene ..
degistigi incelenmistir.
Bu ¢alisma TEFE
Berument (2002) / Gals ..
. . enflasyon oranin TUFE
Doviz Kuru Calismada, reel doviz . .
. VAR modeli enflasyon oranina gore reel
Hareketleri ve kurunun enflasyona .
.. o .. kullanilmugtir. doviz kurundan daha fazla
Enflasyon Dinamigi: |etkileri incelenmistir.

etkilenmis oldugunu
gostermektedir.

Alper (2003) /
Exchange Rate Pass-
through To Domestic
Prices In Turkish
Economy

Tiirkiye ekonomisi iginde
déviz kurunun
degisimlerinin yurt igi
enflasyon tizerindeki
etkilerinin arastirilmasi ve
bu iligkiyi belirleyen
faktorlerin incelenmesi
gergeklestirilmistir.

Tek denklemli “Hata
Diizeltme Modelleri”
kullanilmaktadir.

Ithalatgilarin fiyatlama
kararlarinda TL'nin d6viz
kurlar karsisindaki
dalgalanmalarim dikkate
almadiklar1 goriilmiistiir.
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Tablo 2.1'in devam1

Tiimtiirk (2017) /
Tiirkiye’de Doviz
Kurlarinin Yurtigi
Fiyatlara Gegis Etkisi

Déviz kurunda meydana
gelen soklarin,
Tiirkiye’deki yurtici
fiyatlar genel diizeyi
tizerindeki etkisinin,

Campa ve Goldberg2
modeli kullanilmagtir.

Tiirkiye'de, enflasyon
hedeflemesi uygulanmasi
sonucunda enflasyon
duraganliginin azaldigi
tespit edilmigtir. Ayrica,
enflasyon hedeflemesi

ve Enflasyon enflasyon hedeflemesi ., ;
. . : oncesi ve sonrasinda LCP
Hedeflemesi oncesi ve sonrasinda nasil . .
degistigi incelenmistir ve PCP hipotezleri
sishe - reddedilmistir.
2002Q1 -2019Q1
Karahan (2020) / don.e.:nflerl arasi J. Qhansen Johe‘l'n.s'en (1988) . o . .
esbiitiinlesme testi, Esbiitiinlesme Testi ve  |Déviz kuru ile ekonomik
Influence of . . - .
Granger nedensellik testi  |Granger (1988) biiylime arasinda ters bir
Exchange Rate on the L . . S N
. . |kullamlarak Tiirkiye'de Nedensellik Testi iliski oldugunu
Economic Growthin | . . .
. déviz kuru ve ekonomik  |kullamlarak analiz savunmaktadir.
the Turkish Economy |, . . A, I
bitytime arasindaki iligki  |edilmistir.
incelenmistir.
“Reel efektif doviz
kurunda meydana gelen bir
degismenin tiiketici
fiyatlar1 endeksini uzun
Umut (2021) / Geligmekte olan iilkelerde donemde etkiledigi
Geligsmekte Olan yasanan doviz kuru Birim kok testi sonucuna ulagilmigtir.
Ulkelerde Doviz degisimlerinin enflasyona |sonrasinda ARDL Déviz kurunda meydana
Kuru Degisimlerinin |olan etkisini yontemi kullanilmigtir. | gelen degisimler
Enflasyona Etkisi incelemektedir. gelismekte olan ve d6viz
kuru dalgalanmalarinin
yiiksek oldugu iilkelerde
enflasyon oranini
etkilemektedir” [28].
Korkmaz & Bayir ](?;V;Zlamlarlmn Nominal déviz kuru,
(2015) / Déviz Kuru |20 s . Birim Kok Testleri ve  |TUFE ve UFE
Tiirkiye’deki yurt igi S . . .
Dalgalanmalarinin i VAR Analizi yéntemi degiskenleri arasinda uzun
A fiyatlara etkisi .. AN Ny
Yurtigi Fiyatlara kullanilnustir. dénemli bir iligkinin varlig
.. arastirllmugtir. e g e
Etkisi tespit edilmistir.
Déviz kurlarmin yurtigi
SéY.KAL (2018) / 2010:01-2018:03 . fiyatlara geciskenliginin
Doviz Kuru . . . Auto Regressive : 5
oo . .. donemleri arasinda doviz o yiiksek oldugu ve bu
Degisimlerinin kuruyla enflasyon oranlari Distributed Lag, ecisin yiiksekliginin ithal
Enflasyon Uzerindeki via e asyt (ARDL) modeli geqisiny gl
1 arasindaki iligki mallarin fiyatlari iizerinde
Etkisi: Tiirkiye ) .. kullanilmugtir. . -
. . incelenmistir. de etkili oldugu
Uzerine Bir Uygulama
saptanmigtir.
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Tablo 2.1'in devam1

Kara & Kiigiik &
Ozlale & Yavuz &
Yiicel (2002) /
Exchange Rate Pass-
Through in Turkey:
Has it Changed and
to What Extent?

Bu ¢alismada, farkli d6viz
kuru rejimleri arasindaki
doviz kuru
geciskenliklerindeki
varyasyonlart gdstermek,
bu degisikligin
belirleyicilerini belirlemek
ve farkli alt sektorler
arasindaki gegiskenligin
derecesini ve kapsamint
karakterize etmek
amaglanmigtir.

TVP, Analysis of
ERPT , TVP
Coefficients , SUR

modeli kullanilmugtir.

2001 sonrast dénemde
yerli fiyatlarin déviz
kuruna yansima etkisinin
onceki donemlere gore
azaldigim ortaya
koymaktadir. Bununla
birlikte, déviz kurunun
hala 6nemli bir enflasyon
etkisi olusturdugu,
6zellikle ihracati yapilan
mallarda, dalgalanma
déneminde nominal doviz
kuru hareketlerinin goreli
fiyatlar tizerindeki
etkilerinin arttigina isaret
etmektedir.

Dedeoglu & Kara
(2014) / The
Evolution of
Exchange Rate Pass-
Through in Turkey:
Does Inflation
Targeting Matter?

Tiirkiye'de d6viz kuru
geciskenliginin davrangim
aragtirmay1
amaglamaktadir.

VAR Analysis
(Cholesky) modeli
kullanilmustir.

Enflasyondaki diisiis
déneminin Tiirkiye'deki
ERPT dinamiklerinde
onemli bir rol oynadig
goriilmektedir. Ayrica
doviz kurunun iiretici
fiyatlar tizerinde tiiketici
fiyatlarina gére daha
biiytiik bir etkiye sahip
oldugu ortaya cikartilmigitr.

Doviz kuru geciskenligi etkisinin belirlenmesine yonelik yapilan ampirik

calismalar sonucunda, kullanilan degiskenlerin se¢imi ve ¢alismanin yapildigi donem

araliklar1 gibi faktorler nedeniyle elde edilen sonuglar arasinda farkliliklar

goriilebilmektedir. Geg¢iskenligin biiytikligi ile ilgili ¢alismalar1 dogrusal modeller ve

dogrusal olmayan modeller olmak tizere iki gruba ayirmak miimkiindiir. Bu

caligmalara gore, yaygin iki sonu¢ ortaya c¢iktigi goriilmektedir. Bunlardan ilki,

Tiirkiye’de enflasyon hedeflemesi politikasinin uygulanmasi ile beraber déviz kuru

geciskenliginin azaldigini yoniindedir. Diger bir sonug ise, Tiirkiye’de doviz kuru

geciskenliginin biiytikligi ile ilgilidir. Literatiirde, enflasyon hedeflemesi doneminde

doviz kuru gegiskenliginin ortalama yaklasik %15 oldugu konusunda neredeyse

uzlasiya varildigr goriilmektedir [15].
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BOLUM III
OZ ANALIZ SONUCLARI VE MODEL

3.1 VERI

Bu ¢alismanin veri seti 2013:M1-2021:M12 dénemini kapsamaktadir. Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankast Veri Merkezi (EVDS) sitesinden elde edilen doviz
kurlariin aylik verileri ve TUIK Veri Merkezinden elde edilen doviz tiirlerine gore
yillik ithalat oranlar1 kullanilarak agirliklandirilmis déviz kuru (Weighted Exchange
Rate) hesaplanmustir. Ayrica, genel ve alt-gruplar i¢in Tiiketici Fiyat Endeksleri de
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasit Veri Merkezi sitesinden elde edilmistir. Son
olarak, TUIK Veri Merkezinden elde edilen yillik bazda en ¢ok ithalat yapilan
tilkelerin paylari kullanilarak Ticaret Agirlikli Tiiketici Fiyat Endeksi (Trade Weighted
Consumer Price Index) hesaplanmistir. Doviz kuru geciskenligini 6lgmek ig¢in
kullanilan modelde toplam ii¢c degisken yer almaktadir. Bu degiskenler yurtici TUFE,
ithalatta kullanilan doviz cinsine gore agirliklandirilmis sepet doviz kuru ve ithalat
paylarina gore agirliklandirilmis yurtdist TUFE degiskenleridir. Degiskenlerden doviz
kurunun kullanilmasinin nedeni, {ilkemizde ithal girdi maliyetlerinin yiiksek seviyede
olmasidir. Bu nedenle, doviz cinsinden ithal mallarin fiyatlarinin degisimlerinin
tiikketici fiyatlar tizerine etkisinin 6l¢tilmesi amaglanmistir. Tiiketici fiyat endeksiyle

de yurt icinde olusan enflasyon oranlar1 6l¢iilmeyi hedeflenmistir.

Tablo 3.1: En cok ithalat yapan 10 iilke

ULKELER

CIN JAPONYA
FRANSA KORE
ALMANYA RUSYA
HINDISTAN INGILTERE
ITALYA ABD
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Ticaret Agirlikli Tiiketici Fiyat Endeksi (Trade Weighted Consumer Price Index)
verisinin hazirliginda kullanilan 10 tlke, 2013-2021 yillarinda Tiirkiye’nin en ¢ok
ithalat yaptig1 10 tilkenin degerleri baz alinarak hesaplanmistir. Bu iilkeler Tablo 6.1°
de goriilmektedir.

Agirliklandirilmis déviz kuru (Weighted Exchange Rate) verileri hazirlanirken
ise dolar ve euro baz almarak ¢alisiimistir. Bunun sebebi TUIK’ten alman doviz
tirlerine gore ithalat verilerinin genel toplama orani bulundugunda euro ve dolar
kullanim oraninin en ¢ok ¢ikmasindan kaynaklanmaktadir.

Turkiye'de 2013 yilinda yillik enflasyon orani %6,03 olarak kaydedilirken bu
oran 2022 yilinda ytizde 64,27 olarak gergeklesmistir. 2013-2022 aras1 donemde, daha
once oldugu gibi enflasyon basta Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin politikalar1
ile olmak tizere diigtiriilmeye ve kontrol altina alinmaya ¢alisilmistir. 2013 yilindan
2022 yilina kadar olan dénemde, 2018 yilindan baslayan bir siireg ile enflasyonun artis
kaydettigi izlenmistir. Ozellikle 2018 yilinin sonlarina dogru yiikselen petrol fiyatlari,
dolar/TL kurunda yasanan volatilite, yurtdigindaki ekonomik belirsizlikler enflasyon
oranlarinin artmasinda etkili olmustur. 2019 yilinda ise enflasyon oranlar1 %20'lerin
tizerine ¢ikmistir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi faiz oranlarini yiikselterek
enflasyonu dizginlemeye calismistir [19]. Ancak 2020 yilinda Covid-19 pandemisi
diinya genelinde ekonomileri olumsuz etkiledigi gibi Tiirkiye'de de enflasyon
oranlarini etkilemistir. 2021 yilinin ilk aylarinda ise Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nin siklastirdigi politikalar ve ekonomik reformlar enflasyon oranlarinin
diismesine yardimci olmustur. Ancak bu diisiislerin siirekli olmasi i¢in daha fazla
ekonomik reformlarin yapilmasi ve mevcut reformlarin kaliciligi konusu tartisma
konusu olmustur [20]. Sonug olarak Tiirkiye'de 2013-2022 yillar1 arasinda enflasyon
oranlar1 genel olarak yiiksek seyretmistir. Ancak 2018 yilindan sonra yiikselis hiz
kazanmis ve en yiiksek oranlar 2022 yilinda goriilmiistiir.

Tiirkiye’nin en ¢ok ticaret yaptig1 10 iilkeyi enflasyon acisindan incelersek, en
sabit enflasyon farkinin Japonya’da oldugu soylenebilir. Ayrica yillara gore diger 9
tilkede de enflasyon oranlart her yil bir 6nceki yila gore artig gostermistir. Bu yorum,
IMF Data veritabanindan alinmis 2013-2022 yillar1 arasindaki Fiyatlar, Uretim ve
Isgiicii Secilmis Gostergeleri verileri baz alinarak yapilmistir.

Tiirkiye’nin ithalatinda, ithalat sozlesmeleri genellikle USD ve Euro para
birimleriyle yapilmaktadir. Ornegin, 2021 yilinda toplam ithalat sézlesmeleri iginde

USD pay1 yaklasik %65 ve Euro’nun payr ise yaklasik %29 olmustur. Analiz
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doneminde USD ig¢in en diisiik oran yaklasik %55 ve en yiiksek %70 (2022 ilk 11 ay)
olmaktadir. Euro i¢in ise en diisiik oran %23 (2022 ilk 11 ay) ve en yiiksek %36
olmaktadir. Ihracat i¢in ise bu oranlarin birbirine daha yakin oldugu goriilmektedir.
USD ve Euro’nun toplam i¢indeki pay1 analiz doneminde %90 tizerinde oldugu i¢in

sadece bu iki doviz kurunun kullanilmasi yeterli gériilmustiir.

3.2 DURAGANLIK TESTLERI

Bu ¢alismada degiskenler arasindaki duraganlik iliskisinin
degerlendirilmesinde Artirilmis Dickey-Fuller(ADF) birim kok testi kullanilarak
serilerin duraganligi test edilmistir.

Ekonometrik ¢alismalarda, kullanilan zaman serilerinin duragan olmasi,
modelin gelecekteki tahminler i¢in daha dogru olmasini saglar. Duraganlik, zaman
serilerinde ortalama ve varyansin sabit oldugu anlamina gelir. Bu, zaman serisindeki
degiskenlerin gelecekteki degerlerinin ne olacagini tahmin etmek i¢in giivenli bir
varsayimdir. Ayrica, duragan zaman serileri i¢in gegerli olan bir¢ok ekonometrik
model varsayiminin kabul edilmesi, modelin gelecekteki tahminleri i¢in daha dogru
olmasint saglar. Duragan olmayan zaman serilerinde ise modeller i¢in gegerli
olamayan varsayimlar yapildigindan, daha az giivenilir sonuglar ¢ikabildiginden bu
serilerin dnce duragan hale getirilmesi gerekmektedir. Uzun donemdeki iliski daha net
olarak yansimaktadir [21].

Gujarati ve Porter’in (2012, s.740) belirttigi gibi, bir zaman serisinin duragan
olabilmesi i¢in, serinin ortalamasi ve varyansinin ¢alisma yapilan zaman boyunca sabit
kalmis olmasi gerekmektedir. Bu da zaman i¢inde degismemis olmasi anlamina
gelmektedir.

Calismamizda R dili ile ADF testi uyguladiginda biitiin degiskenler diizey
degerlerde duragan olmayip, birinci dereceden farki alindiginda duraganlastigi

goriilmiistiir. Bu sayede regresyon analizini yapabilecek kosul saglanmistir.

3.3 ANALIZ

Calismada 2013:M1-2021:M12 dénemi aylik veriler ile tlkelerin tiiketici
fiyatlarina gére doviz kuru gegiskenliginin yerel piyasayi nasil etkiledigini bulmak
hedeflemektedir. Calismada ilgili yillarda en ¢ok ithalat yapan 10 tilke baz alinmustir.

R dili ile zaman serisi kullanilarak regresyon analizi yapilmistir.
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2022 yili verileri incelendiginde (Sekil 3.1) bir yapisal kirilmanin oldugu
acikca goriilmektedir. Chow testi sonuglar1 da (F istatistigi = 3,0518 ve p-degeri =
0,008769) bunu agike¢a gostermektedir.

Modelde hem tiiketici fiyat endeksi hem de kur dalgalanmalarinin yerel piyasaya
etkisini g6zlemlemek amaciyla agirliklandirilmis doviz kuru ve ticaret agirlikli tiiketici
fiyat endeksi disinda baska bir bagimsiz degisken kullanilmamistir. Biitiin
degiskenlerin logaritmik doniistimii yapilmistir. Ayrica gecmis periyotlarin etkisini

incelemek i¢in de bagimsiz degiskenlerin gecmis degerleri kullanilmistir.

Tablo 3.2: Korelasyon Degerleri

wer twepi cpi
wer 1.00000000 | 0.9443750 0.9895301
twepi | 0.9443750 1.00000000 0.9693766
cpi 0.9895301 0.9693766 1.0000000

Tablo 3.2°de korelasyon katsayilarina baktigimizda, iki degisken arasindaki
dogrusal iligkiyi olgebiliriz. Tabloda bulunan wer degiskeni agirliklandirilmis doviz
kurunu, twepi degiskeni agirlikli tiikketici fiyat endeksini ve cpi ise yurtigi fiyat
endeksini gostermektedir. Burada, "wer" degiskeni ile "twcpi" degiskeni arasinda
yiiksek bir pozitif korelasyon (0.9443750) ve "wer" degiskeni ile "cpi" degiskeni
arasinda da yliksek bir pozitif korelasyon (0.9895301) oldugu gorilmektedir. Bu,
"twepi" degiskeninin "wer" ve "cpi" degiskenleri ile pozitif bir iligki igerisinde
oldugunu gostermektedir. Tablonun son satirina bakildiginda, "cpi" degiskeni ile
"wer" degiskeni arasinda yiiksek bir pozitif korelasyon (0.9895301) var ve "cpi"
degiskeni ile "twepi" degiskeni arasinda da yiiksek bir pozitif korelasyon (0.9693766)
oldugu yine tabloda goriilmektedir.

2022 yilmin baslarindan bu yana Tirkiye ve diinya genelinde TUFE
endekslerinde hizli bir yiikselis oldugu Sekil 3.1°de de agik¢a goriilmektedir. Bu
nedenle, daha 6nce bahsedildigi gibi, bu ¢alismada tiim donemler dikkate alindiginda
son donemde bir yapisal kirilma oldugu diisiiniilebilir. 2021 ve 2022 yilini ikinci
orneklem olarak kullandigimizda, Chow test sonucu da (F istatistigi = 3,0518 ve p-
degeri = 0,008769) bir yapisal kirilma oldugunu gostermektedir. Bu nedenle, model
tahminlerinde 2022 y1ili disarida birakilmistir.
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Sekil 3.1: TUFE Tiirkiye ve Yabanci TUFE karsilastirmasi

Analizde kullanilan tiim degiskenlerin zaman serileri olusturulmus ve “diff()”
fonksiyonu kullanilarak verilerin logaritmik degisim oranlarinin alinmasi ve bunlarin
arasindaki farklarin hesaplanmasi R kodlamasi i¢inde hesaplanmuigtir.

Modelin tahmininde agiklayici degiskenler i¢in 1 gecikmeli (lag) degerinden 4
gecikmeli degere kadar modelleri tahmin edilip bilgi kriterleri degerlerine (Akaike
Bilgi kriteri ve Scwarz Bayesian bilgi kriteri) gore en dogru gecikme uzunlugu
secilmistir. Bilgi kriterleri ile birlikte 1 gecikmeden 4 gecikmeye kadar olan
modellerde dogru se¢im yapildigindan emin olmak i¢in katsayilarin istatistiki olarak

anlamli olup olmadig1 da kontrol edilmistir.

Tablo 3.3: AIC model performanslari

Model Sonug¢

R1 -630.6328
R2 -658.5681
R3 -645.1869
R4 -645.6399
RS -645.6817

Bagimsiz degisken icin hicbir gecikme icermeyen baz modelden (R1) 4-
gecikme igceren (R5) modeline kadar biitlin modellerin Akaike Bilgi Kriter (AIC)
Tablo 3.3’te raporlanmistir. AIC degerini model performansmi 6lgmek igin
kullanirsak, daha diisiik AIC degeri olan model daha iyi performans gosterir

denilebilir. Alternatif modeller kullanilarak sonuglara bakildiginda “R2” modelinin
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daha iyi performans gosterecegini soyleyebiliriz. (“R2” yorumladigimiz modeli temsil
etmektedir.)

Bu ¢alismada, déviz kuru gegiskenligini 6lgmek i¢in Gagnon ve Thrig (2004)
calismasinda kullanilan model baz alinmis ve analizde kullanilan verinin belirledigi
gecikme uzunlugu kullanilarak model tahmin edilmistir. Kullanilan ekonometrik

modeli agiklayacak olursak,

Ap = 6o+ 614y, , + 8,A(e + pf) + 63A(ec—1 + Di-1) (3.3.1)

p (Iepi) , e (Iwer) ve p*(Ifcpi) degiskenleri, tiikketici fiyat endeksi, ticaret agirlikli doviz
kuru ve ticaret agirlikli yabanc tiiketici fiyat endeksini temsil etmektedir. §,, 8;, -
ve §5 tahmin edilen parametreleri temsil etmektedir. Bu denklem enflasyonun soklara
nasil bir tepki verdigini 6l¢gmek i¢in kullanilabilir. Yani bu denklem, enflasyonun bir
sokun etkilerini tam olarak aninda yansitmadigini, ancak belirli bir siire sonra
yansitmaya basladigini ifade eder. Bu gecikmeli yanit, soklarin etkilerinin nasil
yayildigini ve ne kadar siire i¢inde yayildigini 6lgmek i¢in kullanilabilir. Doviz kuru
hareketlerinin genel enflasyona uzun dénem etkisini asagidaki denklemi kullanarak
bulabiliriz.

(82 +65)/(1=61) (3.3.2)

Bu bolumlerden yola ¢ikarak, regresyon modelinin katsayilari, bagimsiz degiskenlerle
iligkisini gosterir. Katsayilar igin p-degerleri, gercek katsayinin sifir olduguna iliskin
sifir hipotezinin dogru oldugu durumda tahmini katsaymin goézlenme olasiligini
gosterir. P-degerlerinin 0.05'ten diisiik olmasi genellikle istatistiksel anlamlilik olarak
kabul edilir. R? degeri, bagimli degiskendeki varyansin ne kadarinin model tarafindan

aciklandigini gosterir.
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Tablo 3.4: Regresyon model sonucu

Katsayi S.E. tdegeri |Pr(>Jt) R? F-istatistigi |P-degeri
sabit 0.0001584 10.0012567 (0.126 0.9000
] ()0 #%%
lcpll' 0.5423166 0.0857735 (6.323 7.25¢-09 0.7083 80.92 <2216
Iwepi 0.1920145 10.0239316 (8.023 2.02e-12 ***
Iwepil 0.0698017 ]0.0313174 |2.229 0.0281 *

Model sonuglari incelendiginde, modelin anlamli oldugu (F-istatistik degeri
80,92 ve p-degeri = 0,0000) goriilmektedir. Bu modelde degiskenin sonunda bulunan
1 harfi (6rnegin, lcpil) bir donem geg¢mis degeri gostermektedir. Modelin bagimli
degiskendeki varyansin %70,83’sin1 agikladigi goriilmektedir. Agirliklandirilmig
doviz kuru ve ticaret agirlikli tiiketici fiyat endeksi degerlerini igeren giincel “lwcpi”
degiskeninin katsayis1 0,192 olmakta ve 0,01 anlamlilik diizeyinde anlamli olmaktadir.
Diger bir deyisle, lwcepi degiskenindeki %10°luk bir artis, enflasyonda kisa dénemde
%1,92°1ik bir artisa yol agmaktadir.
Gognon ve Thrig (2004) ¢alismasindan yola ¢ikarak giincel ve gegmis bir donemi
dikkate alan uzun donem etkisi ise 0,571 olarak hesaplanmaktadir. Kisaca, uzun
donemde doviz kuru ve yurtdist fiyat sepetinden olusan bagimsiz degiskendeki
%10’luk bir artis %5,71°lik bir yurti¢i enflasyonu olarak karsimiza g¢ikmaktadir.

Modelde kullanilan degiskenlerin agiklamalar1 Tablo 3.5°de verilmistir.

Tablo 3.5: Modelde kullanilan bazi degiskenler ve kisaltmalar1

Kisaltmasi | Degisken Tanimi

Lcpi Tiiketici fiyat endeksi i¢in log farki

Lwer Agrliklandirilmig doviz kuru igin log farki

Lweni Ticaret agirlikli tiiketici fiyat endeksi i¢in log farki ve Agrliklandirilmig
wepi
P doviz kuru i¢in log farklarmin toplamlariin zaman serisi

lfcpi Ticaret agirliklr tiiketici fiyat endeksi igin log farki zaman serisi
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3.4 TUFE ENDEKSI ALT GRUP INCELEMESI

Doéviz kurlarinin yurti¢i genel fiyatlarii nasil etkilediginin yani sira alt-
harcama gruplarina nasil etki ettigi de analiz i¢in 6nemlidir. Bu nedenle, TCMB’den
alman TUFE alt-gruplari icin de denklem (3.3.1) ile belirtilen model tahmin edilmistir.
Genel TUFE ve alt-gruplar icin TUFE korelasyon degerleri Tablo 3.6°da verilmistir.
Bu korelasyonun yliksek olmasi genel modele gore sonuglarin ¢ok da farkl

olmayacagini gostermektedir. Bu analiz sonuglar1 agagida gosterilmektedir.

Tablo 3.6: Sektdr bazli TUFE korelasyon degerleri

Sektor Adi Kisaltma | CPI

Gida ve Alkolsiiz Icecekler cpi_ 1 0.9983126
Alkollii Igecek ve Tiitiin cpi 2 0.9850817
Giyim ve Ayakkabi cpi 3 0.9522414

Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger | cpi_4 0.9982327

Ev I¢i Tekstil cpi_5 0.9989697
Saglik cpi_6 0.9887279
Ulastirma cpi 7 0.9914597
Haberlesme cpi_8 0.9890012
Eglence ve Kiiltiir cpi 9 0.9930835
Egitim cpi_10 0.9676314
Lokanta ve Oteller cpi_11 0.9988482
Cesitli Mal ve Hizmetler cpi_ 12 0.9942747

TUIK ’ten alinan verilere gore ana harcama gruplarinin toplam degisime yillik
etkisi Tiirkiye bazinda 64,27°dir. Bu gruplarin toplam degisime olan paylar1 Sekil
3.2°de goriilmektedir.
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Sekil 3.2: TUFE endeksi alt gruplarinmn yillik toplam degisime etkisi

3.4.1 Gida ve Alkolsiiz icecekler Analiz Sonuclar:
TUFE alt-harcama gruplarindan “Gida ve Alkolsiiz Icecekler” harcama grubu
icin analiz sonuglar1 Tablo 3.7°de verilmistir. Daha 6nce de bahsedildigi gibi ayni

yontem ile Gagnon ve Thrig (2004) calismasinin kullandigr model kullanilmistir.

Tablo 3.7: Gida Regresyon modeli sonuglari

Katsayi  |S.E. tdegeri  [Pr(Jt) R?  |F-istatistigi |P-degeri
sabit 0.006538  [0.002572  [2.542 0.0124 *
licpi_ 1 0.458419 10079042  |5.800 6.36e-08 *** . .
= 0.3093 16.57 5,78E-06
Iwepi -0.017117  {0.028718  |-0.596 0.5524
Iwepil 0.123180 {0.029110  |4.232 4.80e-05 *#x

Bagimsiz degisken “llcpi 17, bagimli degisken “lcpi_1” tizerinde en biiyiik
etkiye sahiptir. Tahmini katsayisi 0.458419 ve cok diisiik bir p-degeri (6.36e-08)
vardir, bu nedenle bu degisken bagimli degiskenin varyasyonunun agiklanmasinda ¢ok
onemlidir. Analiz sonuglarina gore “Iwepi” degiskeni istatistiki olarak anlamli degildir
(p-degeri = 0,55). Diger taraftan, bir donem Onceki “lwcpi” degiskeni pozitif ve
istatistiki olarak anlamlidir. Bu nedenle, alinan dénemde agirliklandirilmis reel doviz
kuru degisikliklerinin “Gida” enflasyonu iizerinde etkisinin olmadig1 ve bu etkinin
gecikmeli olarak ortaya ¢iktigi goriilmektedir. Uzun dénem etkisinin ise, daha 6nce
bahsedilen hesaplama yontemi kullanildiginda ve “lwepi” katsayis1 0 olarak
varsayilldiginda, %0,99 civarinda olmasi beklenmektedir. Bu oran genel TUFE igin

bulunan orandan daha diisiiktiir ve gida fiyatlarinin déviz kuru degisimlerinden daha
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az etkilendigini gostermektedir. Bunun nedeni gida ve alkolsiiz i¢ecek iirtin gaminda
ithal trtinlerin paymin daha az olmasi olabilir. Modelin genel olarak 6nemliligi F-
istatistigi ve ilgili p-degeri (5.775e-09) ile gosterilmektedir. Modelin bagimli
degiskendeki varyansin %30,93’sin1 agikladigi goriilmektedir.

3.4.2 AlKollii Icecekler ve Tiitiin Analiz Sonuclar
Alkollii igecekler ve Tiitlin kategorisinin sonuglar1 Tablo 3.8°de verilmektedir.

Gagnon ve lhrig (2004) ¢alismasinin kullandig1 model kullanilmistir.

Tablo 3.8: Alkollii igecek ve Tiitiin Regresyon modeli sonuglari

Katsay1  |S.E. tdegeri  |Pr(>Jt) R? F-istatistigi |P-degeri
sabit 0.008322 0003301 |2.521 0.0131 *
licpi 2 0209244 10092498  |2.262 0.0256 *
= 0.06206 2.448 0.06747
Iwepi 0.047374  [0.039998 |1.184 0.2388
Iwepil 0.027972  |0.040741 0.687 0.4938

Model istatistiki olarak anlamlidir. Ancak, F-istatistiginin p-degeri 0.06
diizeyindedir ve sifir hipotezinin reddedilmesinde zayif kanit oldugunun gostergesidir.
Aym zamanda, R? degeri de modelin agiklama giiciiniin diisiik oldugunu gostermektir.
Doviz kuru geciskenligi i¢in kullanilan “Iwcpi” ve “lwcpil” degiskenlerinin her ikisi
de istatistiki olarak anlamsiz bulunmustur. Bu nedenle, kisa ve uzun dénem doéviz kuru

geciskenligi hesaplanamamustir.

3.4.3 Giyim ve Ayakkabi1 Analiz Sonuclar:
Giyim ve Ayakkabi kategorisinin sonuglar1 Tablo 3.9’de verilmektedir.

Gagnon ve Thrig (2004) ¢alismasinin kullandig1 model kullanilmistir.

Tablo 3.9: Giyim ve Ayakkabi Regresyon modeli sonuglari

Katsayi S.E. tdegeri  |Pr(>|t)) R? F-istatistigi |P-degeri
sabit 0.006123 10.004894 |1.251 0.214
llcpi 3 0.402167 10.086045 14.674 8.36e-06 ***
= 0.1711 7.635 0.0001096
Iwepi -0.056485 10.061774 |-0.914 0.362
Iwepil 0.028517 10.062811 | 0.454 0.651

Model istatistiki olarak anlamlidir. Ancak, R? degeri de modelin agiklama
glicliniin disiik oldugunu gostermektir. Doviz kuru geciskenligi i¢in kullanilan

“lwepi” ve “lwepil”™ degiskenlerinin her ikisi de istatistiki olarak anlamsiz
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bulunmustur. Bu nedenle, kisa ve uzun donem doviz kuru geciskenligi

hesaplanamamuistir.

3.4.4 Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar Analiz Sonuclar1
Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger kategorisinin sonug¢lari Tablo 3.10°de

verilmektedir.

Tablo 3.10: Konut, Su, Elektrik, Gaz ve Diger Regresyon modeli sonuglari

Katsay S.E. tdegeri  (Pr(>|t]) R? F-istatistigi |P-degeri
sabit 0.007731 |0.002276 |3.397 0.000947 ***
llcpi 4 0.329963  |0.090809 |3.634 0.000425 ***
= 0.1 8. 2,21E-02
lwepi -0.027964 10.025339  |-1.104 0.272144 933 3 AED
Iwepil 0.094562  |0.025684 |3.682 0.000359 ***

Tahmin sonuclart incelendiginde, modelin genel F-istatistigi ve p-degeri
(8.993, 2.207e-05) modelin 6nemli oldugunu ve R-kare degeri (0.1955) modelin
bagimli degiskeni %19.55 oraninda agikladigini gostermektedir. Bagimsiz degisken
“llcpi_47, pozitif ve 6nemli bir katsayiya sahiptir (0.329963). Bu, bu degiskenin degeri
bir birim artarsa, bagimli degisken “lcpi_4’"'lin degerinin ortalama olarak 0.329963
birim artacagini gosterir. Ayni zamanda, diisik p-degeri (0.000425) bu iliskinin
istatistiksel olarak c¢ok yiiksek bir diizeyde (0.001'den daha az) onemli oldugunu
distindtirmektedir. Uzun donem etkisinin ise, daha Once bahsedilen hesaplama

yontemi kullanildiginda, 9%0,99 civarinda olmasi beklenmektedir.

3.4.5 Ev I¢i Tekstil Analiz Sonuclar

Ev ici tekstil kategorisinin sonuglar1 Tablo 3.11°de verilmektedir.

Tablo 3.11: Ev I¢i Tekstil Regresyon modeli sonuglari

Katsay1  |S.E. tdegeri  |Pr(>|t)) R? F-istatistigi |P-degeri
sabit 0.004908 ]0.002053 |2.391 0.01848 *
llepi S 0.523933 |0.074844 |7.000 2.06e-10 ***
= 0.4075 2545 1,32E-09
Iwepi 0.062941 |0.022838 |2.756 0.00684 ** ’
Iwepil 0.065184 10.023704 |2.750 0.00696 **

Sonuglar incelendiginde, R-kare degeri 0.4075, bagimsiz degiskenlerin bagiml
degiskenin %40.75'sini agikladigini gosterir. Bagimsiz degisken “llcpi 5°"in bagimli
degisken “lcpi_ 5 lizerinde en biiyiik etkiye sahip oldugunu, 0.523933 tahmini ve ¢ok
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disiik bir p-degeri (2.06e-10) ile gostermektedir. Bu degisken bagimli degiskenin
varyasyonunu aciklamada oldukc¢a onemlidir. Bagimsiz degisken “Iwcpi” de daha
kiigiik bir tahmini (0.062941) ve diisiik bir p-degeri (0.00684) ile bagimli degisken
tizerinde anlamli bir etkiye sahiptir. Bagimsiz degisken “lwcpil™ i¢in de aym sey
gecerlidir (Estimate = 0.065184 ve p-degeri =0.00696). F-istatistigi ve karsilik gelen
p-degeri (1.321e-12) genel modele iligkin anlamli oldugunu gosterir. Kisa dénem
etkisi %0,6 civarinda olmasi beklenmektedir. Uzun donem etkisinin ise, daha Once

bahsedilen hesaplama yontemi kullanildiginda %2,7 civarinda olmasi beklenmektedir.

3.4.6 Saghk Analiz Sonuc¢lar:

Saglik kategorisinin sonuglart Tablo 3.12°de verilmektedir.

Tablo 3.12: Saglik Regresyon modeli sonuglari

Katsay1  |S.E. tdegeri  |Pr(>(t]) R? F-istatistigi |P-degeri
sabit 0.003466 |0.001563 [2.217 0.02865 *
llcpi 6 0.620657 |0.074913 |8.285 3e-13 ***
= 0.4173 45.072 5.29¢-13
Iwcepi 0.052892 ]0.016301 |3.245 0.00155 ** ¢
Iwepil 0.028614 |0.016246 [1.761 0.08094 .

Bu modelin sonuglarina gore, bagimsiz degisken "llcpi_6" ile bagimli degisken
"lepi_6" arasinda ¢ok giiclii bir pozitif iliski oldugu goériilmektedir. Katsayr degeri
pozitif ve p-degeri cok diisiik oldugu i¢in, bu iliski anlamlidir. Bu, "llcpi 6"
degiskeninin artmasi durumunda "lcpi 6" degiskeninin de artacagi anlamina gelir.
Ayrica, "lwepi" degiskeni de bagimli degiskenle pozitif bir iliskiye sahiptir ¢linkii
katsayisi pozitif ve p-degeri de diisiiktiir. Modelin bagimli degiskendeki varyansin
%41,73’sim1 acikladigr goriilmektedir. “Iwepi” degiskenindeki %10°luk bir artis,

enflasyonda kisa donemde %0,5°lik bir kisa dénem artigina yol agmaktadir.
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3.4.7 Ulastirma Analiz Sonuclari

Ulastirma kategorisinin sonuglar1 Tablo 3.13’de verilmektedir.

Tablo 3.13: Ulastirma Regresyon modeli sonuglari

Katsay1  |S.E. tdegeri |Pr(>|t|) R? F-istatistigi | P-degeri
sabit 0.004028 | 0.002790 |1.444 0.152
llcpi 7 0.483697 |0.079395 [6.092 1.64e-08 ***
Iwcpi 0.171295 0.033262 |5.150 1.14¢-06 *** 0.3918 2384 3,33E-09
Iwcpil 0.057831 | 0.035277 |1.639 0.104

Modelin sonuglarina gore, bagimli degisken "lcpi 7"deki varyansin
%39.18'sini agiklamaktadir. Bagimsiz degisken "llepi 7" ile bagimli degisken
"lcpi_7" arasinda gii¢lii bir pozitif iligki oldugu gortilmektedir. Katsay1 degeri pozitif
ve p-degeri ¢ok diisiik oldugu i¢in, bu iliski anlamlidir. Bu, "llcpi_7" degiskeninin
artmasi durumunda "lcpi_7" degiskeninin de artacagi anlamina gelir. Ayrica, "lwcpi"
degiskeni de bagiml degiskenle pozitit bir iligskiye sahiptir ¢iinkii katsayis1 pozitif ve
p-degeri de disiiktiir. lwepi” degiskenindeki %10°luk bir artis, enflasyonda kisa
donemde %1,7’lik bir kisa donem artigina yol agmaktadir. . Uzun dénem etkisinin ise,
daha 6nce bahsedilen hesaplama yontemi kullanildiginda, %4.4 civarinda olmasi

beklenmektedir.

3.4.8 Haberlesme Analiz Sonuclari

Haberlesme kategorisinin sonuglar1 Tablo 3.14°de verilmektedir.

Tablo 3.14: Haberlesme Regresyon modeli sonuglari

Katsay1  |S.E. tdegeri  |Pr(>|t) R? F-istatistigi |P-degeri
sabit 0.002662 |0.001014 |2.625 0.00989 **
llcpi 8 0.417001 ]0.091862 |4.539 1.44e-05 ***
= 174 834 4E-02
lwepi 0.008102 [0.011715 |0.692 0.49061 0.1747 7.83 8,64E-0
Iwepil 0.017706 |0.011574 |1.530 0.12892

Tahmin sonuglart incelendiginde modelin anlamli oldugu (F-istatistik degeri
7.83 ve p-degeri = 8.643¢-05) goriilmektedir. Modelin bagimli degiskendeki varyansin
%17,47°sim agikladig1 goriilmektedir. Bu model igin, (Intercept) ve “llcpi 8" diisiik
p-degerine sahip oldugu icin bagimli degiskeni aciklamada anlamlidir. Déviz kuru

geciskenligi i¢in kullanilan “Iwepi” ve “lwcepil™ degiskenlerinin her ikisi de istatistiki
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olarak anlamsiz bulunmustur. Bu nedenle, kisa ve uzun dénem doviz kuru geciskenligi

hesaplanamamustir.

3.4.9 Eglence ve Kiiltiir Analiz Sonuclar

Eglence ve kiiltiir kategorisinin sonuglar1 Tablo 3.15°de verilmektedir.

Tablo 3.15: Eglence ve Kiiltiir Regresyon modeli sonuglari

Katsay1  |S.E. tdegeri  |Pr(>(t]) R? F-istatistigi [P-degeri
sabit 0.005586 0.001730 |(3.229 0.00163 **
llcpi 9 0.417433 ]0.085630 |4.875 3.65¢-06 ***
= 2 I1.1 1,98E-
Iwcepi 0.056735 10.019152 (2.962 0.00374 ** 0.2308 ,98E-03
Iwcepil 0.005441 10.019947 |0.273 0.78552

Tahmin sonuglar1 incelendiginde Modelin R-kare degeri 0.2308, bu bagimsiz
degiskenlerin bagimli degiskenin varyansinin %23.08'ini agikladigi anlamina gelir. Bu
model i¢in, (Intercept), “llcpi 9” ve “Iwcpi” diisiik p-degerine sahip oldugu i¢in
bagiml degiskeni agiklamada anlamlidir. “Ilwcepi” degiskenindeki %10°luk bir artis,

enflasyonda kisa donemde %0,5°lik bir kisa dénem artigina yol agmaktadir.

3.4.10 Egitim Analiz Sonuclar:

Egitim kategorisinin sonuglar1 Tablo 3.16’de verilmektedir.

Tablo 3.16: Egitim Regresyon modeli sonuglari

Katsay1  |S.E. t degeri  |Pr(>|t) R? F-istatistigi |P-degeri
sabit 0.005237 ]0.001635 |3.202 0.00178 **
llcpi 10 0.480249 10.102748 |4.674 8.36e-06 ***
= 1814 .19 2E-02
lwepi 0.008057 ]0.016527 |0.487 0.62687 0.18 8.197 5,62E-0
Iwcepil 0.015407 ]0.015372 |1.002 0.31840

Sonuglar incelendiginde modelin anlamli oldugu (F-istatistik degeri 8.19 ve p-
degeri = 0,0000) goriilmektedir. Modelin bagiml degiskendeki varyansin %18,14’unu
acikladig1 gortilmektedir. (Intercept) katsayisinin p-degeri 0.00178, yani %0.178
olasilikla sifirdan farkli oldugu anlamina gelir. Bu katsayinin anlamli oldugunu ve
modelin baslangi¢ noktasinin anlamli oldugunu gésterir. “llcpi_10” katsayisinin p-
degeri 8.36e-06, yani 0.00000836 olasilikla sifir oldugu anlamina gelir. Bu katsayinin
anlamli oldugunu ve “llcpi 10 degiskeninin bagiml degisken tizerinde anlamli bir

etkisi oldugunu gosterir. Doviz kuru gegiskenligi icin kullanilan “lwcpi” ve “lwcpil™
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degiskenlerinin her ikisi de istatistiki olarak anlamsiz bulunmustur. Bu nedenle, kisa

ve uzun dénem doviz kuru gegiskenligi hesaplanamamustir.

3.4.11 Lokanta ve Oteller Analiz Sonuclari

Lokanta kategorisinin sonuglar1 Tablo 3.17°de verilmektedir.

Tablo 3.17: Lokanta ve Oteller Regresyon modeli sonuglar1

Katsay1  |S.E. t degeri  |Pr(>[t]) R? F-istatistigi |P-degeri
sabit 0.002624 10.001289 |2.036 0.0441 *
llepi 11 0.784914 |0.058668 |13.379 <2e-16 ***
= < _
lwepi 0.025527 10.012074 |2.114 0.0367 * 06239 61.38 2.2¢-16
lwepil 0.018085 ]0.012165 |1.487 0.1399

Tahmin sonuglar1 incelendiginde modelin anlamli oldugu (F-istatistik degeri
61.38 ve p-degeri = 0,0000) goriilmektedir. Modelin bagimli degiskendeki varyansin
%62,39’unu agikladig goriilmektedir. Agirliklandiriimis déviz kuru ve TUFE alt grup
degerlerini igeren giincel “Iwcpi” degiskeninin katsayist 0,0255 olmakta ve 0,01
anlamlilik diizeyinde anlamli olmaktadir. Diger bir deyisle, lwcpi degiskenindeki

%10’luk bir artis, enflasyonda kisa donemde %0,26°lik bir artisa yol agmaktadir.

3.4.12 Cesitli Mal ve Hizmetler Analiz Sonuclari

Cesitli mal ve hizmetler kategorisinin sonuglar1 Tablo 3.18°de verilmektedir.

Tablo 3.18: Cesitli Mal ve Hizmetler Regresyon modeli sonuglari

Katsay1  |S.E. t degeri  |Pr(>[t]) R? F-istatistigi |P-degeri
sabit 0.005536 0.001782 |3.106 0.00241 **
llepi 12 0.497397 10.079837 6.230 8.58e-09 ***
= 0.4435 29.49 425E-11
Iwcepi 0.122603 ]0.018759 |6.536 1.99¢-09 *** ’
Iwcepil 0.004200 (0.021304 |0.197 0.84407

Tahmin sonuglari incelendiginde modelin anlamli oldugu (F-istatistik degeri
29.49 ve p-degeri = 0,0000) goriilmektedir. Modelin bagimli degiskendeki varyansin
%44,35’ini agikladig1 goriilmektedir. Agirliklandirilmis déviz kuru ve TUFE alt grup
degerlerini iceren giincel “Iwcpi” degiskeninin katsayist 0,122 olmakta ve 0,001
anlamlilik diizeyinde anlamli olmaktadir. Diger bir deyisle, “Iwcpi” degiskenindeki

%10’luk bir artis, enflasyonda kisa donemde %1,22°lik bir artisa yol agmaktadir.
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BOLUM IV

SONUC

Bu ¢alisma, 2013:M1-2021:M12 dénemi aylik verilerini kullanarak, reel doviz
kuru degisimlerinin yurti¢i fiyatlara geg¢iskenligini arastirmaktadir. Bu amagla,
calismada incelenen yillarda en ¢ok ithalat yapilan 10 tilke dikkate alinmis ve ticaret
agirlikli fiyat endeksi olusturulmustur. Doviz sepeti olusturmak i¢in ise ithalat
sozlesmelerinde en ¢ok kullanilan USD ve Euro kurlar1 dikkate alinmistir.
Agirliklandirilmis d6viz kuru ve ticaret-agirlikli yurtdisit TUFE degisimleri birlikte
kullanilarak nominal déviz kurlarindan degil reel anlamda doviz kuru gegiskenligi kisa
ve uzun donem i¢in tahmin edilmistir. Analizde 2022 yili fiyatlardaki hizli artis ve
dolayisiyla yapisal kirilma olasiligi nedeni ile 6rneklem dist birakilmistir.

Bu ¢alisma, déviz kuru degismelerinin yurti¢i fiyatlara gegiskenligini genel ve alt
sektor fiyat endekslerini kullanarak arastirmaktadir. Analiz sonuglart incelendiginde
genel tiiketici fiyatlarina doviz kuru gegiskenliginin ele alinan donemde ortaya ¢iktigi,
geciskenligin kisa donemde %1,92 ve uzun donemde ise %5,71 oldugu sonucuna
ulasiimistir. Ozet olarak, yurtdis1 doviz kuru ve fiyatlarinda %10°luk bir artis aym ay
icinde yurti¢i fiyatlarin ortalamada %1,92 artirmaktadir. Uzun dénemde ise bu artigin
%5,71°1 kadar1 yurtigi fiyatlara yansimaktadir. TUFE endeksinin alt-kategorilerine
baktigimizda ise bu geciskenligin daha diisiik oldugu goriilmektedir. Gida ve alkolsiiz
icecek sektoriine bakildiginda geciskenligin uzun dénemde %0,99, konut, su, elektrik,
gaz ve diger sektoriine bakildiginda uzun dénemde %0,99 oldugu ve kisa donemde ise
hesaplanamadigi sonucuna ulasilmaktadir. Diger sektorler i¢in ise sonuglar su
sekildedir: ev ici tekstil sektoriinde kisa donemde %0,6 ve uzun déonemde %2,7, saglik
sektoriiniin kisa donemde %0,5, ulastirma sektoriiniin kisa dénemde %1,7 ve uzun
donemde %4.,4, eglence ve kiiltlir sektoriiniin kisa donemde %0,5, lokanta ve oteller
sektoriiniin kisa donemde %0,26, ¢esitli mal ve hizmetler sektoriintin kisa donemde

%1.,22 oldugu goriilmiistiir. Alkollii icecekler ve tiitiin, giyim ve ayakkabi, egitim ve

28



haberlesme  sektorlerine  bakildiginda kisa ve wuzun donem degerleri
hesaplanamamustir.

Eldeki veriler, yiiksek ve belirsiz enflasyon donemlerinde doviz kuru
geciskenliginin 6nemli bir faktor oldugunu dogrulamaktadir. Bu nedenle, 6zellikle
2022 yilinda ortaya g¢ikan yiiksek enflasyonun devam etmesi ve gozlem sayisinin
artmasi, gelecekte daha iyi bir analiz yapilabilmesi i¢in firsatlar sunmaktadir. Bu
baglamda, daha uzun vadeli veriler toplanarak, doviz kuru gegiskenliginin enflasyon
ve diger ekonomik faktorlerle nasil iliskili oldugunu daha iyi anlayabiliriz.

Bu ¢aligmanin sonuglari, déviz kuru gegiskenliginin yerel piyasalara etkisini genigs bir
perspektiften ortaya koymaktadir ve gelecekteki benzer calismalar icin bir temel
olusturmaktadir. Daha fazla veri toplandik¢a ve analiz edildik¢e, doviz kuru
geciskenliginin ekonomik istikrar tizerindeki etkisi daha iyi anlasilacak ve bu bilgileri

kullanarak daha iyi kararlar alabileceklerdir.
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EKLER

EK 1: R PROGRAMLAMA MODEL KODU
# EXCHANGE RATE PASS-THROUGH MODEL BASED ON GAGNON & [HRIG
(2004)
# import model data
#a <- read.csv("C:/Simay_Celkan/model data.csv")
a<- model data 10012023
cor(a)
summary(a)
plot(a)
# Select the time series data
data <- aSwer
library(urca)
# Perform the ADF test
result <- ur.df(data, type = "drift", selectlags = "AIC")
# Print the test statistic and p-value
Icpi_adf<-summary(result)
lcpi_adf@teststat
lepi_adf@cval
ifelse(summary(result)@teststat[ 1] > summary(result)@cval[1,2],
print("duragan degildir"),
print("duragandir."))
# seasonal adjustment for cpi
#a$ql <- as.numeric(a$month<=3)
#a$q2 <- as.numeric(a$month<7 & a$month>=3)
#a$q3 <- as.numeric(a$month<10 & a$month>=7)
#rl <- Im(cpi_t~ql+q2+q3, data=a)
#aSucpi <- residuals(rl)+abs(min(residuals(rl)))+1

#r2 <- Im(twcpi~ql+q2+q3, data=a)
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#aSutwcepi <- residuals(r2)+abs(min(residuals(r2)))+1
#cor(a$cpi_t, aSucpi)

#cor(a$twcepi, aSutwepi)

# calculate log-difference for series

year <- ts(a$year)

lepi <- ts(diff(log(a$cpi))) #bagimli
lepi_1<- ts(diff(log(a$cpi_1))) #bagimli
lepi_2<- ts(diff(log(a$cpi_2))) #bagimli
lepi_3<- ts(diff(log(a$cpi_3))) #bagimli
lepi_4<- ts(diff(log(a$cpi_4))) #bagimli
lepi_5<- ts(diff(log(a$cpi_5))) #bagiml
lepi_6<- ts(diff(log(a$cpi_6))) #bagimli
lepi_7<- ts(diff(log(a$cpi_7))) #bagimli
lepi_8<- ts(diff(log(a$cpi_8))) #bagimli
lepi_9<- ts(diff(log(a$cpi_9))) #bagimli
lepi_10<- ts(diff(log(a$cpi_10))) #bagimli
lepi_11<- ts(diff(log(a$cpi_11))) #bagiml
lepi_12<- ts(diff(log(a$cpi_12))) #bagimli
lwer <- ts(diff(log(a$wer))) #bagimsiz
lwepi <- ts(diff(log(a$twepi)+log(a$wer))) #bagimsiz
Ifepi <- ts(diff(log(a$twcpi)))

lwepil <- lag(Iwcepi, -1)

lwcepi2 <- lag(lwcepi, -2)

lwcepi3 <- lag(lwcepi, -3)

lwcepid <- lag(lwcepi, -4)

lwerl <- lag(lwer, -1)

lwer2 <- lag(lwer, -2)

lwer3 <- lag(lwer, -3)

lwer4 <- lag(lwer, -4)

Ifcpil <- lag(Ifepi, -1)

Ifcpi2 <- lag(Ifepi, -2)

Ifcpi3 <- lag(Ifcpi, -3)

Ifcpi4 <- lag(Ifcpi, -4)

lepil <-lag(lcpi, -1)
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df <- data.frame(cbind(lcpi, lcpil, lwepi, lwepil, lwepi2, lwepi3, lwepid,
lwer, Iwerl, lwer2, lwer3, Ifcpi, Ifcpil, lfcpi2,
Ifcpi3, Ifepid, year, Iepi 1, lepi 2, lepi_ 3, Iepi 4, Iepi 5,
lepi_6,lcpi_7,lcpi_8,lcpi 9,lcpi 10, Iepi_11,lcpi_12))

#to omit missing values

df <- na.omit(df)

# Select the time series data

data <- df$lcpi

library(urca)

# Perform the ADF test

result <- ur.df(data, type = "drift", selectlags = "AIC")

par(mfrow=c(1,2))

plot.ts(a$cpi, main="TUFE Tiirkiye")

plot.ts(a$twepi, main="Yabanc1 TUFE")

par(mfrow=c(1,1))

plot.ts(a$cpi_1, main="01")

plot.ts(a$cpi_2, main="02")

plot.ts(a$cpi_3, main="03")

plot.ts(a$cpi_4, main="04")

plot.ts(a$cpi_5, main="05")

plot.ts(a$cpi_6, main="06")

plot.ts(a$cpi_7, main="07")

plot.ts(a$cpi_8, main="08")

plot.ts(a$cpi_9, main="09")

plot.ts(a$cpi_10, main="10")

plot.ts(a$cpi_11, main="11")

plot.ts(a$cpi_12, main="12")

gida <- Im(lcpi_1~Icpil+lwcpi+lwepil, data=df)

summary(gida)

alkol <- Im(lcpi_2~Icpil+lwcpitlwepil, data=df)

summary(alkol)

giyim <- Im(Icpi_3~Icpil+lwcpitlwepil, data=df)

summary(giyim)

konut <- Im(Icpi_4~Icpil+lwcepitlwepil, data=df)
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summary(konut)
ev <- Im(Icpi_5~Icpil+lwcepitlwepil, data=df)
summary(ev)
saglik <- Im(lcpi_6~Icpil+Iwcepi+lwepil, data=df)
summary(saglik)
ulastirma <- Im(Icpi_7~Icpil+lwcpitlwepil, data=df)
summary(ulastirma)
haber <- Im(Icpi_8~Icpil+lwcpi+lwepil, data=df)
summary(haber)
eglence <- Im(lcpi_9~Icpil+lwcpit+lwepil, data=df)
summary(eglence)
egitim <- Im(Icpi_10~Icpil+Iwcpitlwepil, data=df)
summary(egitim)
lokanta <- Im(Icpi_11~Icpil+lwcpitlwcpil, data=df)
summary(lokanta)
cesitli <- Im(Icpi_12~Icpil+lwcpitlwepil, data=df)
summary(¢esitli)
rl <- Im(Icpi~lcpil+lwcpi, data=df)
summary(rl)
plot(rl)
12 <- Im(Icpi~Icpil+lwcpitlwepil, data=df)
summary(r2)
library(ggplot2)
ggplot(df, aes(x=lcpil, y=Icpi)) +

geom_point() +

geom_smooth(method=lm)
ggplot(df, aes(x=lcpil, y=lcpi)) +

geom_point() +

geom_smooth(method=lm, formula=y~x+lwcpi+lwcpil)
13 <- Im(Icpi~Icpil+lwcpitlwepil+lwepi2, data=df)
summary(r3)
# Residual plot
plot(r3, which = 1)
4 <- Im(Icpi~lcpil+lwepit+lwepil+Hlwepi2+lwepi3, data=df)
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summary(r4)

S <- Im(Icpi~lcpil+lwepi+lwepil+Hlwcepi2+wepi3+lwcepid, data=df)
summary(r5)

AIC(rl)

AIC(r2)

AIC(r3)

AIC(r4)

AIC(15)

# alternative models

pl <- Im(lcpi~Icpil+lwer+lfcpi, data=df)

summary(pl)

p2 <- Im(lcpi~lcpil+lwer+lwerl+lfcpit+lfcpil, data=df)
summary(p2)

p3 <- Im(Icpi~lcpil+Hlwert+lwerl+lwer2+lfcpi+lfcpil+lfepi2, data=df)
summary(p3)

# subset for years- older sample

summary(df$year)

df1 <- subset(df, df$year<2018)

ql <- Im(lcpi~lcpil+lwcepitlwepil+lwepi2, data=dfl)

summary(ql)

g2 <- Im(Icpi~lcpil +Hlwer+lwer1+Iwer2+Ifcpi+lfcpil+ifepi2, data=dfl)
summary(q2)

# subset for years - recent sample

summary(df$year)

df2 <- subset(df, df$year>2016)

q3 <- Im(lcpi~Icpil+lwcepitlwepil+Hlwepi2, data=df2)

summary(q3)

g4 <- Im(Icpi~lcpil +Hlwer+lwer1+Iwer2+Ifcpi+lfepil+lfepi2, data=df2)
summary(q4)

par(mfrow=c(1,2))

plot(q3) # ilk modeli goster

plot(g4) # ikinci modeli goster
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