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TURKIYE’DE TUKETICI ENFLASYONUNUN
BELIRLEYICILERIi: ARDL SINIR TESTINDEN KANITLAR

Nuri USLU?, Ozer OZCELIK?

Oz

Ekonomik anlamda hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerin temel makroekonomik sorunlarin baginda
gelen enflasyon, iktisadi a¢idan bir¢ok arastirmaci tarafindan incelenmistir. Genel anlamda iilkelerin ortak bir
sorunu olarak nitelendirilen enflasyonun nedenleri iilkeden iilkeye farklilik gostermektedir. Bununla birlikte ele
alman donem ve kullanilan yonteme bagli olarak yapilan c¢aligmalardan elde edilen sonuglar farklilik
gostermektedir. Bu baglamda enflasyon olgusu iktisat yazminda ilgi géren konulardan biri olmustur. Bu ¢caligmada,
Tirkiye Ekonomisi igin 2009:Q1-2022:Q2 dénemine ait ¢eyreklik veriler kullanilarak ARDL modeli ile tiiketici
enflasyonunun nedenleri arastirilmistir. Elde edilen sonuglar, TUFE bazl1 enflasyon oranmnm artmasinda UFE’de
meydana gelecek artiglarm, diger taraftan TUFE bazli enflasyon oranmin azalmasinda ise Sanayi Uretim
Endeksi’nin artmasmin dnemli bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir.
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DETERMINANTS OF CONSUMER INFLATION IN TURKIYE:
EVIDENCE FROM ARDL BOUNDS TEST

Abstract

In economic terms, inflation, which is considered a primary macroeconomic issue for both developed and
developing countries, has been studied by many economists. The causes of inflation, generally recognized as a
common problem for countries, vary from country to country. Moreover, the results obtained from studies depend
on the period examined and the method used. In this context, the phenomenon of inflation has been a topic of
interest in the economics literature. In this study, the causes of consumer inflation in the Turkish economy for the
period 2009:Q1-2022:Q2 were investigated using quarterly data and the ARDL model. The results indicate that
increases in the Producer Price Index (PPI) contribute to the increase in the Consumer Price Index (CPI), while on
the other hand, an increase in the Industrial Production Index (IPI) has a significant impact on reducing the CPI.
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1. Giris
Parasal bir olgu olan enflasyon (Kemmerer, 1942), tiim diinyada iktisat¢ilarin biiyiik 6l¢iide
ilgisini ¢eken bir kavramdir. Friedman’a (1963) gore enflasyon; mevzuatlar olmadan
uygulanabilen vergilendirmedir. Genel olarak enflasyon; fiyatlar genel seviyesindeki surekli ve
kalic1 artig olarak tanimlanmaktadir. Bu fiyat artiglari satin alma giiciiniin de diismesine neden
olmaktadir. Bu durum nihayetinde maliyetlerdeki (arz tarafindaki) degisiklikler veya talep

tarafindaki etkilerle ortaya ¢ikan birkac faktoriin bir sonucu olabilir.

Iktisatcilar arasindaki genel kabul gormiis goriise gore enflasyon, para arzindaki artis veya mal
arzindaki azalma tarafindan tetiklenebilir. Temel olarak, siirlinme enflasyonu, yiiriime
enflasyonu, kosma enflasyonu ve sigrama veya hiper enflasyon olmak {izere dort tiir enflasyon
vardir. Siirlinme (1limli1) enflasyonunun ekonomi i¢in tehlikeli olmayan diisiik bir enflasyon
orani oldugunu ve ekonomik kalkinmanimn 6nemli bir araci oldugunu sonuglandirirlar. Yiirime
(diisiik) enflasyonu, fiyatlarin hafifce yiikseldigi ve yillik enflasyon oraninin tek basamakli
oldugu bir durumdur. Kosma (yliksek) enflasyonu ise yillik enflasyon oraninin ¢ift haneli
oldugu ve hiper enflasyonun bir sinyali olarak kabul edildigi durumu ifade eder. Kosma
(yiiksek) enflasyona gegildiginde, bu durum dezavantajli ve orta siiflar1 olumsuz
etkilemektedir. Hiper enflasyon, fiyatlarin ¢cok hizli bir sekilde yiikseldigi ve enflasyon oraninin
Olciilemez ve tamamen kontrol edilemez hale geldigi bir durumdur. Hiper enflasyon, uygulayan
tilkenin acil para ihtiyacinda oldugu durumlarda meydana gelir. Yiksek enflasyon ve fiyat
dalgalanmalari, belirsizlige ve maliyet itici soklara neden olacagindan istenmez, ¢iinkii bu
durum ekonominin istikrarmi ve performansini etkiler. Bu nedenle, diisiik enflasyon ve fiyat
istikrar1, para politikasini tasarlarken politika yapicilarin temel hedeflerinden biri olmaya

devam etmektedir (Lim ve Sek, 2015:678).

Enflasyonun nedenlerini agiklamak i¢in bir¢cok teori bulunmaktadir; ancak bunlarin ¢ogu,
toplam talep (talep ¢ekme) ve maliyet artisi (maliyet iten) teorilerine dayanarak formile
edilmistir. Talep ¢ekme teorisi, enflasyonun toplam talepteki bir artistan kaynaklandigini
belirtir. Bu nedenle, teori fiyat degisikliklerini bir pazar temizleme mekanizmasi olarak goriir
ve enflasyonu mal ve faktor piyasalarinda asir1 talep sonucu olarak kabul eder. Bu gergevede,
talep cekme enflasyonunu etkileyen faktorler arasinda para arzinin artisi, hitkiimet harcamalar1
ve diinya genelinde fiyat seviyeleri bulunmaktadir. Ote yandan, maliyet artis1 teorisine gore
enflasyon, faktor fiyatlarmm faktor verimliliklerinden daha hizli artmasinin bir sonucu olarak
goriiliir. Temelde, maliyet itme enflasyonu, toplam arzin azalmasmin bir sonucu olarak ortaya
cikar. Bu, licretlerin veya hammadde fiyatlarinin artisindan kaynaklanabilir. Bu artiglar, tiretim
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maliyetlerini ylikselterek, bu nedenle “maliyet iten” enflasyonu terimi ortaya ¢ikar. Yiiksek
iiretim maliyetleri, istihdam oraninda azalmaya ve tiretimde diislise neden olabilir (Greenidge

ve DaCosta, 2009:376).

Arz yanli veya “maliyet iten” goriis, enflasyonun ana sebebi olarak maliyet artiglarini goriirken,
“talep ¢eken” goriis ise fiyat artiglarmin nedenini agir1 toplam talepte bulur. Arz ve talep
egrilerinin tamamen esnek olmamasi durumunda, bazi fiyat artislarinin kagmilmaz oldugu
varsayilir. Bu baglamda, arz ve talep esneklikleri, degisen talep veya arz kosullariyla
olusabilecek enflasyon miktarini belirlemede kritik bir rol oynar (Coppin, 1993:68). Ayrica,
toplumsal gruplar arasindaki dagitim catismalarinin otoregresif bir mekanizma yoluyla
devamlilik gostermesi, fiyatlar, ticretler ve kiralar tizerindeki endeksleme ve diger sistematik
revizyonlar gibi ekonomik yapilarm olugsmasmma neden olabilir. Bu durum, enflasyon

egilimlerine rastgele sok dalgalarinin eklenmesine yol agar (Dwivedi, 2010).

Baz1 iktisat¢ilar ve politika yapicilar, enflasyonun talep yonli faktorlerin (ekonomik
faaliyetlerdeki artis) veya arz yonlii faktorlerin (liretim maliyetindeki artig) bir sonucu olarak

ortaya ¢ikip ¢ikmadigi konusunda farkli goriislere sahiptir.

Talep c¢ekme ve maliyet itme teorileri araciligiyla, Keynesyen ve Monetarist diisiince
okullarmin takipgileri enflasyon siirecini anlamak i¢in farkli yaklasimlar gelistirmislerdir.
Keynesyenlere gore, enflasyon gelir bozulmalar1 ve ekonomiye sok etkiler (petrol fiyatlarinin
artiglar1), gibi nedenlerle ortaya ¢ikar. Monetaristler ise enflasyonun asir1 talep ve ekonomik
durumlara uygun olmayan para politikalarmin bir sonucu olduguna inanmaktadirlar (Greenidge

ve DaCosta, 2009:377).

Keynesyen Model su sekilde temsil edilebilir: z =f (I, w, u, o, p°), burada z,I, w, u, 0, p® sirasiyla
enflasyon orani, isgiicii talebindeki fazlalik, {icret orani, issizlik orani, ¢ikt1 ve fiyat
beklentilerini temsil etmektedir. Monetarist Model ise su sekilde yapilandirilabilir: 7 = f (y, ms
i), burada y reel gelirdeki degisiklikleri, ms para arzini ve i nakit tutma maliyetini temsil
etmektedir (Greenidge ve DaCosta, 2009:377).

Keynesyen goriis, enflasyonun toplam talepteki artisin (talep enflasyonu) ve toplam arzdaki
diisiisiin (maliyet enflasyonu) bir sonucu olarak ortaya ¢ikabilecegini belirten Mankiw (2012)
tarafindan da desteklenmektedir. Mankiw (2012) tarafindan tanimlanan diger enflasyon
faktorleri, parasal faktorleri (para arzindaki artis) ve yapisal faktorleri (para otoritelerinin
bagimsizlik derecesi) icerir (Madito & Odhiambo, 2018: 213). Ayrica, Friedman (1963),

“Enflasyon her zaman ve her yerde bir para olayidir.” diyerek, ¢iktiya gore para miktarindaki
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biiyiimenin enflasyonun birincil faktorii oldugunu 6ne sirmektedir. Ball (1993), enflasyonun
uzun vadede genellikle para arzi biliytlikliigii tarafindan belirlendigini belirtir. Bagka bir deyisle,
eger zaman i¢inde para arzi biiyikligl, ¢ikt1 biiyiikligiinli asarsa, genel fiyat seviyesinde bir
artisa neden olacaktir. Ozellikle, enflasyonun piyasada asir1 para arzmin bir sonucu oldugu uzun
stire dnce kabul edilmektedir. Eger para arzi, insanlarin tutmak istedigi miktar1 asarsa, asir1 para

enflasyon iizerinde yukar1 yonlii bir baski olusturacaktir.

Bir bagka teori ise satin alma giicii paritesi teorisidir. Bu teoriye gore, iki lilke arasindaki doviz
kuru, her iki lilkede de ayn1 malin goreceli fiyatlarina baghdir. Tarife ve tasima maliyetlerinin
olmadigi durumlarda, bir malin fiyati, fiyatlar ortak bir para biriminde ifade edildiginde her iKi
iilkede de ayni olmalidir. Gelismekte olan iilkelerdeki enflasyon orani, gelismis iilkelerin

enflasyon oranlarindan etkilenmektedir (Krugman & Obstfeld, 2009: 382-384).

Enflasyonist egilimlerin yapisal faktorlere dayandigi yaklasim, oncelikle Paul Streeten, Julio
H.O.Olivera ve William Baumol tarafindan ger¢eklestirilen ¢aligmalarla ortaya ¢ikmistir. Bu
yaklasim; arz darbogazlari, artan gida kitliklari, enerji maliyetleri ve ithalat faturasi gibi yapisal
etkenleri enflasyonun énemli belirleyicileri olarak ele almaktadir. Rasyonel beklentiler teorisi,
enflasyonun genel fiyat seviyesini belirlemede ge¢mis ve mevcut ekonomik senaryolarin
onemli bir rol oynadigini savunmaktadir. Bunun yani sira, mevcut para politikalari, mali
politikalar, makroekonomik kosullar, diinya fiyatlari, siyasi istikrar ve politika etkisizligi gibi
bir dizi faktoriin, iilke i¢inde enflasyonu etkileyen onemli faktorler olarak kabul edildigi de

soylenebilir (Dlamini, Dlamini ve Nxumalo, 2001:4; Alam ve Alam, 2016:545).

Fiyatlardaki siirekli bir artig, yasam maliyetinin artmasina ve yatirimlarin degerinin diismesine
neden oldugundan, ekonomik refah {izerinde endise verici bir etkiye sahiptir. Yasam maliyetini
yonetmek i¢in enflasyon oranmi minimumda tutmak Onemlidir. Enflasyonu kontrol etme
stirecindeki ilk adim, belirleyicilerini anlamaktir (Greenidge & DaCosta, 2009: 372). Enflasyon
belirsizligi, ekonomik agidan 6nemli etkilere sahiptir. Davranigsal faktorlerin, 6zellikle toplam
ciktinin fiyat seviyelerine duyarlilig1 gibi parametrelerin boyutunu etkileyebilir. Ayn1 zamanda,
nispi fiyat degisiklikleri ve optimal para talebi konusundaki yanlis anlamalara yol agarak
dogrudan bir mikro ekonomik kayip kaynagi olabilir. Bu nedenle, enflasyon belirsizliginin

kokenlerini anlamak olduk¢a énemlidir (Mitchell, 1981: 111).

Enflasyon belirleyicileri lizerine yapilan bu ¢alisma, enflasyon ile ekonomik faktorler
arasindaki iligki lizerine daha iyi bir anlayis saglayacagindan 6nemlidir. Bu nedenle, yiiksek

enflasyonu ve enflasyonun ekonomi izerindeki negatif etkilerini 6nlemek icin erken dnlemler
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alinabilir. Enflasyonun nedenlerini inceleyen bir¢ok calisma bulunmaktadir ve bulgular ¢ok
cesitlidir. Bu c¢alismada, Tiirkiye Ekonomisi i¢in tiiketici enflasyonunun belirleyicileri
2009:Q1-2022:Q2 donemine ait geyreklik veriler kullanilarak ARDL sinir testi ile tahmin
edilecektir. ARDL modeli, her faktoriin enflasyon lizerindeki kisa ve uzun vadeli etkisini ortaya

¢ikarmak i¢in uygulanmistir.
2. Tiirkiye’de Enflasyonun Goriiniimii

Tirkiye’de ilk defa 1939’da hissedilemeye baslayan enflasyonun 1970’lerde yikici etkileri
ortaya ¢ikmustir. 1970’1 yillarda kiiresel capta petrol fiyatlarinda meydana gelen artiglar
Tiirkiye Ekonomisini de olumsuz yonde etkilemis ve bu durum iilkede enflasyon oranlarmnin
artmasina neden olmustur. 1970-1980 Doneminde yasanan yiiksek enflasyonlu siirecten
kurtulmak i¢in 24 Ocak 1980 Kararlar1 alinmistir (Aydogan, 2004: 91-92). Diger taraftan
Tirkiye’de 1980°li yillarda disa agilma politikalar1 uygulanmaya baslanmis ve bu durum
kiiresel anlamada yasanan gelismelerin iilke ekonomisi iizerindeki etkisini artirmistir.
Dolayisiyla uygulanan disa ag¢ik ekonomi politikalar iilke ekonomisinin istikrari tizerinde etkili
olmaya baglamistir (Karakis, 2019: 84). Ekonomik anlamda giderek artan istikrarsizlik sorunu
1990’11 yillarda Tiirkiye Ekonomisinde krizler yasanmasina sebep olmustur. Her ne kadar IMF
destegiyle istikrar programlar1 uygulamaya alinsa da c¢eyrek yiizyildir siiregelen enflasyon
sorununa kalic1 bir ¢oziim bulunamamuistir. 2000’li yillarin basinda enflasyonla miicadele icin
parasal hedefleme stratejisinden doviz kuru hedefleme stratejisine gecilmistir. Fakat tilkede
yasanan Subat 2001 krizi ile doviz kuruna dayal1 bu strateji son bulmustur. Basarili sonuglarin
alinamadig1 bu tiir stratejilerden sonra Tiirkiye, diger tilkelerde olumlu sonuclar veren enflasyon
hedeflemesini uygulamaya koymustur (Akyazi ve Ekinci, 2010: 345-346). Bu hedeflerden ilKi
2002 yilinda 6rtiik enflasyon hedeflemesi, ikincisi ise 2006 yilinda agik enflasyon hedeflemesi
olarak hayata gecirilmistir. A¢ik enflasyon hedeflemesi uygulamasmda ilk iki yilda istenen
sonuglar elde edilememistir. Ortiik enflasyon hedeflemesinin uygulamaya alindig1 ilk yillarda
enflasyon oranlarinda olumlu gelismeler yasanmis ve 2008 Kiiresel Krize ragmen 2009 yilinda
hedeflere ulagsmada bir sorun meydana gelmemistir (Aras, 2010: 98). 2008 Kiiresel Mali Kriz
sonras1 donemde, 2011 Avrupa Borg Krizi, 2013 Taksim Gezi Parki Olaylari, 15 Temmuz 2016
Darbe Girisimi ve 2019°da baslayan Covid-19 Pandemisi Tlrkiye Ekonomisinin enflasyonla
miicadelesini olumsuz yonde etkilemistir. Ulusal ve kiiresel anlamda yasanan bu olaylar
Tiirkiye’de enflasyon oranlarinda ciddi artislara neden olmustur (Ozcan, 2022: 107). Ayrica
2022 yilinda baslayan Rusya - Ukrayna Savasi 6zellikle tarimsal iriinlerin tedarikinden

kaynakli olumsuz durumlardan dolay1 Tiirkiye’de enflasyonu artirict etki yapmustir.
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Tiirkiye Ekonomisi i¢in bu ¢alismada ele alinan 2009-2022 donemine iligkin Tiiketici Fiyat
Endeksi (TUFE) ceyreklik verileri Tablo 1°de yer almaktadir. S6z konusu veriler Turkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden (EVDS) temin

edilmistir.

Tablo 1: 2009-2022 Donemi Tuketici Fiyat Endeksi*

Tarih TUFE Tarih TUFE Tarih TUFE
2009-Q1 161,12 2013-Q3 222,85 2018-Q1 333,47
2009-Q2 162,90 2013-Q4 228,30 2018-Q2 349,52
2009-Q3 163,67 2014-Q1 235,09 2018-Q3 372,64
2009-Q4 169,60 2014-Q2 241,25 2018-Q4 396,88
2010-Q1 176,09 2014-Q3 243,44 2019-Q1 399,36
2010-Q2 177,92 2014-Q4 248,30 2019-Q2 412,26
2010-Q3 177,39 2015-Q1 252,64 2019-Q3 423,04
2010-Q4 182,20 2015-Q2 259,92 2019-Q4 437,78
2011-Q1 183,74 2015-Q3 261,21 2020-Q1 448,35
2011-Q2 188,40 2015-Q4 268,57 2020-Q2 460,30
2011-Q3 188,69 2016-Q1 274,36 2020-Q3 472,79
2011-Q4 198,95 2016-Q2 277,92 2020-Q4 496,92
2012-Q1 203,02 2016-Q3 282,20 2021-Q1 518,26
2012-Q2 206,14 2016-Q4 288,89 2021-Q2 538,95
2012-Q3 205,76 2017-Q1 302,38 2021-Q3 563,87
2012-Q4 212,42 2017-Q2 309,87 2021-Q4 625,37
2013-Q1 217,65 2017-Q3 311,99 2022-Q1 802,27
2013-Q2 220,52 2017-Q4 324,33 2022-Q2 938,15

Kaynak: TCMB

*: 2003 Baz yil1 Tiiketici Fiyat Endeksi degeri 100 olarak alinmistir.

Tablo 1°deki verilere gdre 2009 yilinin ilk ¢eyreginde 161,12 olan TUFE degeri kiigiik artislarla
yilin son ¢eyreginde 169,60 olmustur. Benzer artisin yasandigi 2010 yilmin ilk ceyreginde
176,09 olan endeks degeri son ¢eyreginde 182,20 olmustur. Endeks degerlerinde artiglarin ¢ok
fazla olmadig1 2011 ve 2012 yillarinda swrastyla ilk ¢eyrek degerleri 183,74 ve 203,02 olan
TUFE nin son geyrek degerleri sirastyla 198,95 ve 212,42°dir. 2013, 2014 ve 2015 yilarinda da
ciddi artiglarin yasanmadigi TUFE nin sirastyla ilk ¢eyrek degerleri 217,65 - 235,09 - 252,64
olup sirasiyla son ¢eyrek degerleri 228,30 - 248,30 - 268,57°dir. 2016 yilinda 2017 yilina
nispeten artig daha diisiik olmus ve 2016 ile 2017 yillarinda endeks degeri ilk ¢eyrekte sirasiyla
274,36 ve 302,38 olup son geyrekte ise sirasiyla 288,89 ve 324,33 tiir. Onceki yillara nispeten
2017 yilinin son ¢eyreginde endeks degerinde daha fazla artis yasanmis ve bu artig 2018 yilinda
daha yiiksek seviyelere ulagnustir. 2018 yilnn ilk ¢eyreginde 333,47 olan TUFE degeri yilin
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son ¢eyreginde 396,88 olmustur. Bir onceki yila nispeten artisin yavasladigi 2019 yilnin ilk
ceyreginde endeks degeri 399,86 olup son ceyrekte 437,78’dir. 2019 yilina goére daha fazla
artisin yasandigi 2020 yilinda ise endeksin ilk ve son ¢eyreklik degerleri sirasiyla 448,35 ve
496,92°dir. Endeks degerlerinde yasanan artislarin oldukga yiiksek oldugu 2021 yilinin ilk
ceyreginde 518,26 olan TUFE degeri yilin son ¢eyreginde 625,37 seviyesine ¢ikmistir. 2022
yilinin ilk ¢eyreginde 802,27 olan endeks degeri yilin ikinci ¢eyreginde 938,15 olmus ve 2022
yilinin ilk alti aymda yasanan bu artig 2021 yilindaki artistan daha fazladir. 2009 -2022
Doneminde Tiiketici Fiyat Endeksi’nde yasanan s6z konusu artiglar1 grafiksel olarak ele almak

icin Tablo 1’deki veriler kullanilarak hazirlanan gorsel Grafik 1°de yer almaktadir.

Grafik 1: 2009-2022 Dénemi Tketici Fiyat Endeksi
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2009 - 2022 Donemi i¢in Tiirkiye Ekonomisinde enflasyonun seyrini ele almak amaciyla
Tiiketici Fiyat Endeksi verileri kullanilarak hazirlanan Grafik 1, TUFE degerleri 2009 yilindan
2017 yilina kadar artan bir seyir izledigini géstermektedir. Devam eden siireg icin elde edilen
bu grafikte 2017 yilindan itibaren 2021 yilma kadar s6z konusu artiglarin daha fazla oldugunu
ortaya koymaktadir. Ayrica bu garafik 2021 ve 2022 yillarina karsilik gelen kisimdaki egiminin,
onceki donemlere nispeten oldukca yiiksek oldugunu gostermektedir. Ele alinan dénem genel
olarak degerlendirildiginde, 2009 yilinm ilk ¢eyreginde 161,12 olan TUFE degeri 2022 yilmin
ikinci ¢eyreginde 938,15 seviyesine ¢ikmis olup, 2009-2022 doneminde endeks degerinde
yaklasik %482’lik bir artis meydana gelmistir.

3. Literatiir incelemesi

Enflasyonun belirleyicileri, diinya capinda bir¢ok arastirmact ve ekonomistin dikkatini ¢eken
bir konu olmustur. Yapilan analizler genellikle belirli bir iilkeyi, lilke grubunu, gelismekte olan

ve gelismis iilkeleri, OECD iilkelerini veya Balkan Ulkeleri gibi gruplar1 incelemektedir.
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Ancak, bu caligmalarin tamammin enflasyonun belirleyicileri konusunda ortak bir sonuca
ulasamadiklar1 ve sonuglarin farklilik gosterdigi goriilmektedir. Bu ¢alismada literatiir Tiirkiye

Uzerine yapilan galismalar ve yabanci iilkeler igin yapilan ¢aligsmalar olarak ikiye ayrilmistir.

Tiirkiye iizerine yapilan ¢calismalarda genellikle doviz kuru, para arzi, faiz oranlari, biitge agigi,
gida fiyat1 artislar1 gibi degiskenler kullanilmistir. Tiirkiye verilerini kullanarak yapilan

calismalardan birkac1 asagida verilmistir.

Lim ve Papi (1997) , Tiirkiye’deki enflasyonun belirleyicilerini incelemek i¢in 1970 - 1995
yillar1 arasinda hem uzun vadeli hem de kisa vadeli dinamikleri iceren bir ECM modeli
kullanmiglardir. Tiirkiye’deki enflasyonist siirecte parasal faktorlerin (doviz kuru, para arzi)
onemli bir rol oynadigini, aym1 zamanda kamu sektorii aciginin enflasyon orani ilizerinde

dogrudan etkisi oldugu sonucuna ulagmiglardir.

Sever ve Mizrak’in (2007) ¢alismasi, 1987:01-2006:06 donemine ait Tirkiye verileri Gzerinden
doviz kuru ve enflasyon oranlar1 arasindaki iligkileri VAR yOntemiyle incelemistir. Bulgulara
gore, degiskenler kendi degerlerinden ve diger degiskenlerden kaynaklanan soklardan
etkilenmektedir. Déviz kuru, enflasyon ve faiz oranlar1 arasinda 6ne ¢ikan bir digsal faktordiir.
Doviz kuru degisimlerinin enflasyon ve faiz oranlari lizerindeki etkisi belirgindir, bu nedenle
enflasyon ve faiz istikrarinda doviz kuru istikrarmin kritik bir rol oynadigi vurgulanmaktadir.

Kamusal bor¢lanmaya bagli olarak artan risk primi de faiz oranlar1 iizerinde etkili olmaktadir.

Stirek¢i Yamacgh ve Saat¢i (2016) galismalarinda, Tiirkiye’de, 2004:01-2015:07 dénemi igin
aylik verilerle, ARDL analizi kullanilarak, tiiketici enflasyonunu etkileyen iktisadi unsurlar
incelenmistir. Literatiire katki saglamak amaciyla, ¢calismada; TUFE, HTUFE ve ITUFE bazli
enflasyona ait modeller olusturulmus, yurti¢i kredi hacmine kredi karti harcamalar1 dahil
edilmis, faiz orani gostergesi olarak agirlikli ortalama bor¢lanma maliyeti kullanilmis, kapasite
kullanim orani ve fiiretici fiyatlarinin enflasyonun {izerindeki etkileri arastirilmistir. Calisma
sonucunda, enflasyonun gecikmeli degerleri, kapasite kullanim orani ve iiretici enflasyonu
tiiketici enflasyonu agiklayan temel degiskenler olarak belirlenmistir. Kapasite kullanim
oraninin tiiketici enflasyon iizerindeki etkisinin {iretim agigma gore daha yliksek oldugu
goriilmiistiir. Tiiketici enflasyonu ile faiz orani arasindaki iliskinin, kisa ve uzun dénemde, zayif
oldugu goriilmiistiir. Son yillarda enflasyondaki artisin, faiz oraninin artmasma ragmen devam
etmesi bu sonucu destekleyebilir. Bu anlamda, tiiketici enflasyonun dnlenmesi amaciyla, liretici
enflasyonunu Onleyici ve toplam talebi daraltici iktisadi politikalarin etkili olacagi

diistiniilmektedir.
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Taban ve Sengiir (2016) calismalarinda, Tiirkiye’de enflasyonun kaynagini belirlemek
amactyla 2003:2-2014:12 dénemi aylik nominal faiz, TUFE ve UFE enflasyon oranlarini
kullanarak VAR analizini ve Granger nedensellik testini uygulamislardir. Faiz oranlar1 ile
TUFE arasinda talep yonlii bir iliski bulunmazken, UFE enflasyonu ile TUFE enflasyonu
arasinda giiclii ve istatistiksel olarak anlamli bir iligski tespit edilmistir. Bu sonuglar,

Tiirkiye’deki enflasyonun maliyet odakli oldugunu gostermektedir.

Yenisu (2019) ¢aligmasinda 2010:1-2017:12 arasinda Tiirkiye’deki enflasyonun belirleyicileri
Toda-Yamamato yontemi ile tahmin edilmistir. Para arzi, biitge agi81, doviz kuru, faiz, dis
bor¢lar, petrol fiyatlar1 ve banka kredileri en etkili degiskenler olarak saptanmistir. Analiz
sonucunda, kisa donemde Tirkiye’de enflasyonun nedeninin 6zellikle para arzi ve petrol

fiyatlar1 oldugunu gostermistir.

Alev (2019) arastirmasinda, 2006:Q1-2018:Q2 donemine ait geyreklik verilerle Tiirkiye’de
enflasyonun belirleyicileri ARDL Smir Testi ile incelenmistir. Tiiketici fiyat endeksi, para arz,
Dolar/TL déviz kuru, doviz kuru oynaklhigi, kredi ve mevduat faiz orani, GSYIH ve biitce ag1g1
kullanilmistir. ARDL Sinir Testi sonuglar1, degiskenler arasinda uzun vadeli iligkilerin varligmi
gosterirken, uzun donemde para arzi, blitce agig1 ve faiz oraninin enflasyonla pozitif iliskili
oldugunu ortaya koymustur. Kisa donemde ise para arzi ve biitge aciginin enflasyonla pozitif
iligkili oldugu belirlenmistir. Doviz kuru oynaklhigmmin belirsizlik 6lgiitii olarak etkisi ise

istatistiksel olarak anlamsizdir.

Ozgelik ve Goksu (2020) calismalarinda, Ocak 2010-Haziran 2019 ddnemine ait aylik veriler
kullanarak faiz oranlarinin, enflasyon ve CDS primleri iizerindeki etkilerini incelemislerdir.
ARDL yontemi sonuglari, uzun dénemde faiz, enflasyon ve CDS primi arasinda es biitiinlesme
oldugunu ortaya koymaktadwr. Enflasyonun uzun donemde katsayisi istatistiksel olarak
anlamsizken, kisa donemde faiz orani ile anlamli ve pozitif iliskisi tespit edilmistir. Nedensellik
testleri, enflasyon ve kredi risk primindeki degisimlerin faiz oranindaki degisimleri Granger
nedeni olarak belirlemistir. Ayrica, CDS priminin enflasyon iizerinde etkili oldugu ve

aralarinda nedensellik iliskisi bulundugu sonucuna varilmistir.

Celik’in (2021) Tirkiye’deki 2008:01-2019:12 ddnemini inceleyen VECM analizi, uzun
vadede en belirleyici faktériin UFE oldugunu gdstermektedir. Para arz1 ve kisa vadeli borglar
da énemli etkiler gosterirken, TUFE ile petrol fiyatlar: ve yurtici kredi hacmi arasinda ¢ift yonlii

nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Ayrica, TUFE’den para arz1 ve politika faizine dogru tek
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yonlii nedensellik bulunurken, UFE ve faizden TUFE’ye dogru tek yonlii nedensellik iliskisi

mevcuttur.

Kolcu’nun (2023); 2006-2021 donemini analiz eden ¢alismasi, doviz kuru, faiz orani, reel para
arzi, biitce agig1 ve cari agigin enflasyon iizerindeki etkilerini Adimsal Regresyon, VAR ve
ARDL modelleriyle incelemistir. Bulgulara gore, doviz kuru, kisa ve uzun dénemde enflasyonu
olumlu etkiler. Reel para arzindaki degisim ise her iki donemde enflasyonu olumsuz etkiler.
Faiz orani enflasyonu olumlu yonde etkiler, ancak etki marjinaldir. Biitge a¢ig1 kisa donemde
etkili olabilirken, uzun donemde belirleyici degildir. Cari agigin enflasyon iizerinde giiclii bir
etkisi belirlenmemistir. Sonu¢ olarak, doviz kuru degisimlerinin uzun dénemde Tiirkiye

ekonomisinde enflasyon tizerinde en etkili faktor oldugu gozlemlenmistir.

Unlii ve Kabak’m (2022) calismasi, Tiirkiye’de 1979:Q1-2019:Q4 donemine ait ¢eyrek
donemlik verilerle ARDL modeli kullanarak enflasyonun belirleyen faktorleri analiz etmistir.
Sonuglar, kisa donemde faiz orani, gelir diizeyi ve reel para balanslarmmin enflasyonu etkileyen
onemli degiskenler oldugunu gésterirken, uzun dénemde reel gelir artiginin enflasyonu %0.248,

kisa donem faiz orani artiginin ise %0.686 kadar artirdigini ortaya koymustur.

Demir, Sever ve Bayram’in (2023) calismasi, 2003:01-2022:02 donemine ait liger aylik veriler
kullanilarak ARDL yéntemi ile Tiirkiye’de UFE ve TUFE degiskenlerini etkileyen faktorleri
incelemistir. Bulgular, déviz kuru, enerji ve gida fiyatindaki artislarmn iiretici fiyatlarin1 daha

fazla etkiledigini ortaya koymaktadir.

Ozgelik ve Uslu (2024) calismalarinda; Tiirkiye ekonomisinde gida enflasyonunun
belirleyicilerini incelemislerdir. 2016:M1-2022M8 dénemi icin ARDL modelinden elde edilen
sonuclara gore, Gida ve Alkolsiiz Igecekler Tiiketici Fiyat Endeksi, Tarim, Ormancilik ve
Balik¢ilik Uretici Fiyat Endeksi ile Elektrik, Gaz ve Diger Yakitlar TUketici Fiyat Endeksi
tarafindan pozitif yonde etkilenirken, Tiiketici Fiyat Endeksi Bazli Reel Efektif Déviz Kuru
tarafindan negatif yonde etkilenmektedir. Kisa donemdeki dengesizlikler uzun dénemde

dizelmektedir.

Tiirkiye digindaki iilkelere yonelik ¢aligmalara bakildiginda ise; enflasyonun belirleyicilerinin
Tiirkiye ile benzer sebeplere dayandigi goriilmektedir. Yabanci iilkelere yonelik yapilan

calismalardan bazilar1 asagida yer verilmistir.
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Moser (1994), Nijerya’daki enflasyonun nedenlerini belirlemek i¢in hata dizeltme modelini
(ECM) uygulayarak, Nijerya parasinin deger kaybinin enflasyon {izerinde hem mali hem de

parasal faktorlerin biiyiik bir etkisi oldugunu bulmustur.

Turner (1995) Kanada, Japonya ve ABD’de pozitif bir ¢ikt1 agiginin genellikle negatif bir ¢gikt1
acigindan dort kat daha fazla enflasyon yarattigini bulmustur. Watanabe (1997) de Japonya i¢in
bu bulguyu desteklemektedir.

Ubide’nin (1997) Mozambik i¢in 1990-1996 donemini kapsayan VAR analizi, enflasyonun
parasal genisleme, doviz kurundaki degisimler ve tarim kesimindeki mevsimsel olaylar

tarafindan etkilendigini gostermektedir.

Claus (2000), Yeni Zelanda’da enflasyon oranlarimi belirlemede ¢ikt1 agiginin kullanigliligini
incelemistir. Yazar, pozitif bir ¢ikt1 a¢ig1 ile enflasyonun gelecek c¢eyrekte artma olasiliginin
2/3, gelecek yil ise artma olasiliginin 3/5 oldugunu bulmustur. Bu durum c¢ikt1 agiginin
enflasyon baskilarini iyi bir sekilde tahmin eden bir gosterge olarak kullanilabilecegini

gostermektedir.

Dabrowski, Paczynski ve Rawdanowicz (2002) tarafindan yapilan Rusya iizerine 1996:01-
2001:04 doénemini kapsayan VECM analizi, uzun vadede parasal genislemeden enflasyona
dogru bir gegisi gostermektedir. Kisa vadeli analizlerde parasal biiytlikliiklerle enflasyon
arasinda belirgin bir iliski bulunmasa da, enflasyon ataleti, devaliiasyon donemleri, para
politikas1 rejimindeki degisiklikler ve diger makroekonomik politika alanlariyla giiclii bir
etkilesim gozlenmektedir. Doviz kuru, 1998 krizi 6ncesi ornekleme gore onemsizken, kriz

sonrasinda anlamli bir faktor haline gelmistir.

Akinboade, Siebrits ve Niedermeier (2004) arastirmalarinda; enflasyon ile belirleyicileri
arasindaki uzun vadeli ve kisa vadeli iliskiyi belirlemek i¢in 1970-Q1°den 2000-Q2’ye kadar
olan dénem i¢in VAR ve VECM tekniklerini uygulamglardir. I¢ fiyatlar, para arzi, nominal

doviz kuru ve ithalat fiyatlari arasinda istikrarh bir iliski bulunmustur.

Kaseeram, Nicola, ve Mainardi (2004), talep artisi, isgiicii maliyetleri, ithalat fiyatlari, doviz
kurlar1 ve kisa vadeli faiz oranlar1 arasindaki iliskiyi 1978-Q1°den 2000-Q4’e kadar olan donem
icin vektor otoregresyon (VAR) yaklagimi ve VECM kullanarak tahmin etmislerdir. Calismada,
nominal doviz kurlari, nominal etkili doviz kurlar1 ve ithalat fiyat endeksinin fiyat seviyesi

tizerinde 6nemli bir etkisi oldugu sonucuna ulasilmistir.
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Belke ve Polleit (2006), Isve¢ ekonomisinde 1980-2005 yillar1 arasinda enflasyon ile asir1
likidite arasindaki iliskiyi arastirmiglardir. Tek denklemli P-Star modeli ve Yapisal VECM
tahmin tekniklerini kullanarak, anlamli bir iligki bulunmus ve asir1 para arzinin gelecekteki fiyat

hareketlerinde 6nemli bir rol oynadig belirtilmistir.

Kandil ve Morsy (2009), Kérfez Isbirligi Konseyi'nde (GCC) enflasyonun belirleyicilerini
belirlemislerdir. Onemli ticaret ortaklarinda meydana gelen enflasyon, en dnemli dis faktor gibi
goriinmektedir. Ayrica petrol gelirleri, kredi biiylimesi ve toplam harcamalarin artig1 yoluyla
enflasyon baskilarmi giiclendirmistir. Kisa vadede, artan hiikiimet harcamalar1 nedeniyle
baglayici kapasite kisitlamalar1 da daha yiiksek enflasyonu agiklamaktadir. Bununla birlikte,
arz tarafindaki engelleri hedefleyerek, hiikiimet harcamalarindaki artis kapasite kisitlamalarini

hafifletmekte ve fiyat enflasyonunu ilimli hale getirmeye yardimci olmaktadir.

Rahimov, Adigozalov ve Mammadov (2016) c¢alismalarinda, 2003-2015 yillar1 arasinda
Azerbaycan’daki enflasyonun ana belirleyicilerini degerlendirmektedir. Tiiketici Fiyat Endeksi
(CPI), ticaret ortagi CPI, nominal etkili doviz kuru (NEER), para arz1 (M2), reel olmayan petrol
dis1 Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH) ve krediler iizerine ii¢ aylik veriler kullanarak,
calismay1 yiiriitmek i¢in vektdr otoregresyon (VAR) analizi uygulanmustir. Impuls tepki ve
varyans ayristirma analizleri, enflasyonun genellikle yabanci enflasyon, mali politika, doviz
kuru ve kendi soklar1 tarafindan agiklandigini 6ne siirmektedir. Diger yandan, para politikasi
ve arz soklarmnin enflasyonu agiklamada Onemli bir rol oynamadigir goriilmektedir. Bu
degiskenler arasinda enflasyon beklentileri, yabanci enflasyon ve para politikas1 (kredi
degiskeni), yerel ana enflasyon iizerinde hizli bir etkiye sahiptir, mali degiskenin etkisi ise
nispeten daha yavastir. Ayrica, doviz kuru deger kazanimmnin yerel enflasyon iizerinde

deflasyon etkisi oldugu bulunmaktadir.

Erdogan, Yildirim ve Gedikli (2020) ¢alismalarinda COVID-19 pandemisi etkisinin AB Uyesi
ve aday (llkelerdeki enflasyon belirleyicilerini mekansal panel veri analizi yontemiyle
incelemiglerdir. Sonuglar, doviz kuru ve para arzindaki degisimlerin enflasyondaki artigin ana

nedenleri oldugunu gdstermektedir.

Caklovica ve Efendic (2020) ¢ahismasinda, gegis grubu iilkelerine ait 28 Avrupa ekonomisinin
enflasyon belirleyicilerini 2000-2015 aras1 donemde inceleyerek dinamik panel metodolojisi
kullanmaktadir. Ekonomik agiklik, issizlik, reel iicretler, kurumsal etkiler, gida ve petrol
fiyatlar1 gibi faktorler, kisa vadeli enflasyon dinamiklerini belirlemektedir. Modeldeki AB ve

gecis iilkeleri ayrimimin farkli sonuglara yol agmamasi dikkat cekicidir.
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Durguti vd. (2021) calismalarinda, Bati Balkanlar’daki enflasyon iizerindeki etkileri
inceleyerek ekonomik biiyiime, is¢i dovizleri, ihracat, ithalat ve dogrudan yabanci yatirim gibi
makroekonomik degiskenler arasindaki iligkiyi analiz etmislerdir. Panel veri analizi, sabit
etkiler ve Arellano-Bover/Blundell-Bond tahminleri kullanilarak gergeklestirilmis, 2003-2019
yillarina ait Diinya Bankasi ve Uluslararasi Para Fonu verileri kullanilmistir. Yabanci dogrudan
yatirimin kisa vadeli etkisinin anlamsiz oldugu belirlenmis, ancak diger degiskenlerin enflasyon
oranini etkiledigi goriilmiistiir. Arellano-Bover/Blundell-Bond tahminleri, GDP biylmesi,
ithalat ve yabanci dogrudan yatirimin enflasyonu olumlu etkiledigini, is¢i dovizleri ve ihracatin

ise olumsuz etki yarattigini géstermistir.

Ujkani ve Gara’nin (2023) calismalari, enflasyon oranimi etkileyen makroekonomik faktorler
arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Arastirmada, para arzi biiyliimesinin, ekonomik
biiylimenin, ithalat seviyesinin ve ihracat seviyesinin enflasyon orani iizerindeki etkisini
incelenmistir. Calismaya 2012 ile 2023 yillarini igermekte segme 40 iilke {izerine yapilan panel
veri analizidir. Calismanin bulgulari, para arzimi artiran iilkelerin enflasyon oraninda artisla
karsilagacaklarin1 gostermektedir, bu nedenle para arzinin enflasyon orami iizerindeki etkisi

pozitiftir.

Kinlaw vd. (2023) caligmalarinda ABD’de Ocak 1960°tan Subat 2022’ye kadar olan enflasyon
verilerini kullanarak Gizli Markov Modeli ile enflasyon rejimlerini tanimlamustir. Dort farkli
rejim belirlenmistir: Istikrarli, Yiikselen Istikrarli, Yiikselen Volatil, ve Deflasyon. Ekonomik
degiskenlerin bu rejimler tizerindeki etkisini 6lgmek icin Mahalanobis mesafesi kullanilmistir.
Sonuglar, federal hiikiimetin harcamalarinin son dénemdeki enflasyon artisinin en 6nemli

belirleyicisi oldugunu gdstermistir.

Asfuroglu (2021) Enflasyonun belirleyicilerine yonelik ampirik ¢aligmalar1 inceleyerek ve bu
konuda ileriye yonelik arastirmacilar ve politika yapicilar icin sonuglar1 derlemistir. Mevcut
literatiirden ¢ikan sonuglar su sekilde dzetlenebilir. Ilk olarak, calisma yapilan tiim iilkelerde
enflasyon genellikle dogrudan veya dolayli olarak fenomen olup, enflasyonun etkisinin 6nemi
incelenen iilkelere ve donemlere baghdir. Ikinci olarak, enflasyonun agiklanmasinda
enflasyonun kalicilig1 6nemli bir belirleyici olup, bu da bu iilkelerde enflasyon dinamiklerinde
geriye doniik bir davranisi 6nermektedir. Son olarak, enflasyonu anlamanin énemli bir kism1
yerel belirleyicilerden dissal belirleyicilere kaymistir, bu da 2000’li yillar ile birlikte kiiresel
belirleyicilerin daha biiyiik bir rol oynadigini gostermektedir.
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Literatiiriin dikkatli bir sekilde incelenmesi, gelismekte olan iilkelerde enflasyon siirecinden
sorumlu olan degiskenlerin ¢ogunlukla sunlar oldugunu ortaya koymaktadir: ithalat fiyatlari,
iicret oranlari, faiz oranlari, doviz kurlari, asir1 para arzi, issizlik orani, iiretkenlik. Bu
degiskenlerin hepsi 0nemlidir, ancak bu grup icinde ithalat fiyatlarnin en 6nemli oldugu
goriilmektedir. Daha gelismis iilkelerden yapilan ¢alismalar, ¢ikt1 agig1 ve asir1 likidite dlgtileri
iizerinde vurgu yapar ve bu da talep baskilarinin enflasyon oranlarint 6nemli 6l¢iide etkiledigini

gosterir.
4.Veri Seti, Yontem ve Bulgular

Bu c¢alismada Tiirkiye Ekonomisi i¢in tiiketici enflasyonunun belirleyicilerini tespit etmek
amaciyla 2009:Q1-2022:Q2 donemine ait c¢eyreklik veriler kullanilmistir. 2009 yilindan
baglamasmin sebebi mortgage krizinden sonra ki siiregte olasi enflasyonist etkileri
belirlemektir. 2022 yili verilere ulasilabilen son donemdir. Analizde yer alan Tiiketici Fiyat
Endeksi (TUFE), Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (UFE) ve Sanayi Uretim Endeksi (SUE)
serilerine iliskin degerler yillik yiizde degisim oranindan, Reel Efektif Doviz Kuru (RDK) serisi
TUFE bazh diizey degerlerinden ve Issizlik Oran1 (ISZ) serisi mevsim etkisinden arindirilmis
yiizde degerlerinden olusmaktadir. Issizlik Orani’na ait veriler Tiirkiye Istatistik Kurumu’ndan
(TUIK), diger degiskenlere iliskin veriler ise Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’ndan
(TCMB) temin edilmistir. S6z konusu verilere iliskin temel bilgiler Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2: Calismada Kullanilan Degiskenlere Iliskin Bilgiler

Kisaltma Degisken Agciklama Kaynak

Yillik yiizde degisim orani

TUFE Tuketici Fiyat Endeksi (2003=100) TCMB
Coe . Yilik ylizde degisim orani

UFE Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (2003=100) TCMB
e TUFE bazh, diizey degeri

RDK Reel Efektif Doviz Kuru (2003=100) TCMB
. . Yillik yiizde degisim oram

SUE Sanayi Uretim Endeksi (2015=100) TCMB

1S7 issizlik Orant N{evam ?tk%smden armdirilmais, TUIK

yiizde degeri

Zaman serisi analizinde Oncelikli olarak yapilmasi gereken durumlardan birisi serilerin
duraganliginin aragtirilmasidir. Yani zaman serilerinin birim kok icerip i¢ermediginin
incelenmesidir (Gujarati, 2003). Ciinkii duragan olmayan serilerle yapilacak zaman serisi

analizlerinde sahte regresyon problemi ortaya ¢ikabilmektedir. S6z konusu sahte regresyon
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durumu elde edilen yilksek R? degerlerine ragmen t ve f testi degerlerinin gegerliligini
kaybetmesine neden olmaktadir. Dolayisiyla duragan olmayan zaman serileri ile yapilan
analizden elde edilen sonuglar gercegi yansitmamaktadir (Granger ve Newbold, 1974).
Uygulamada zaman serilerinin duraganligini test etmek i¢in birim kok testleri kullanilmaktadir.
Bu caligmada serilerin duraganligi Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP)

birim kok testleri kullanilarak incelenecektir.

Dickey ve Fuller (1979) (DF) birim kok testi serilerin duraganligini arastirmada ti¢ temel
denklemi kullanmaktadir:

Sabit terimsiz ve trendsiz;
AY = 6Ye 1 + 1t

Sabit terimli ve trendsiz;
AY, = B1 +8Y 4 + 1

Sabit terimli ve trendli;
AY, = By + Bot + 6Ye—q + e

Serilerin duraganliginin test edilmesinde Dickey ve Fuller’in (1979) (DF) kullandig1 bu
denklemlere Dickey ve Fuller (1981) tarafindan bagimli degiskenin gecikmeli degerleri
eklenerek s6z konusu denklemler genisletilmistir. Dickey ve Fuller (1981) tarafindan
gelistirilen Augmented Dickey Fuller (ADF) birim kok testinde kullanilan temel denklemler
asagidaki gibidir (Gujarati, 2003):

Sabit terimsiz ve trendsiz; AY, = 8Y,_, +§: @AY, + &

i=1

Sabit terimli ve trendsiz; AY, = By + 8Y,_, + N wAY,  + &,

i=1
m
Sabit terimli ve trendli;
AYt = Bl + th + 6Yt_1 + Z dlAYt_l + gt
i=1
Bu denklemlerde Y serileri, A serinin birinci farkini, t zaman periyodunu, m serinin gecikme

uzunlugunu ve & hata terimini gostermektedir. ADF birim kok testinin hipotezleri asagidaki
gibidir:
Ho: J=0; seri duragan degildir, yani seri birim kok icermektedir.

Hi: J#0; seri duragandir, yani seri birim kok icermemektedir.

Yukaridaki modeller kullanilarak serilere ADF birim kok testinin uygulanmasiyla elde edilen
test istatistik degeri MacKinnon kritik degerleriyle karsilastirilarak serilerin birim kok igerip

icermedigi degerlendirilmektedir. Eger bulunan test istatistik degerinin mutlak degeri ¢esitli
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anlamlilik diizeylerine gore MacKinnon kritik degerlerinin mutlak degerinden kiigiikse Ho
hipotezi reddedilemez, yani serinin duragan olmadigina karar verilir. Fakat bulunan test
istatistik degerinin mutlak degeri c¢esitli anlamlilik diizeylerine gére MacKinnon kritik
degerlerinin mutlak degerinden biiyiikse Ho hipotezi reddedilir ve H1 hipotezi kabul edilir, yani

serinin duragan olduguna karar verilir (Gujarati, 2003).

Serilerin duraganligini tespit etmede siklikla kullanilan bir diger birim kok testi Phillips ve
Perron (1988) tarafindan gelistirilen Phillips-Perron (PP) birim kok testidir. PP testi, DF ve
ADF testlerinin hata terimlerinin bagimsiz ve sabit varyansli oldugu varsayimini genisletmistir.
PP testinde hata terimlerinin zayif bagimli oldugu ve heterojen dagildig1 kabul edilmistir. PP
birim kok testine iliskin hipotezler asagidaki gibidir:

Ho: Seri birim kok igermektedir, yani seri duragan degildir.
Ha: Seri birim kok icermemektedir, yani seri duragandir.

ADF birim kok testinde oldugu gibi, PP birim kok testinde de elde edilen test istatistik degeri
MacKinnon kritik degerleriyle karsilastirilarak serilerin duraganhigi hakkinda degerlendirme
yapilmaktadir. ADF testinde Ho hipotezinin ret veya kabul durumlar1 PP testi i¢in de gegerlidir
(Tar1, 2014).

Calismada kullanilan Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (UFE),
Sanayi Uretim Endeksi (SUE), Reel Efektif Doviz Kuru (RDK) ve Issizlik Oram (ISZ)
serilerine iliskin ADF birim kok test sonuglar1 Tablo 3’te ve PP birim kok test sonuglar1 Tablo

4’te yer almaktadir.

Tablo 3: ADF Birim K6k Test Sonuglari

Diizey Degerleri

TUFE UFE SUE RDK 1ISZ
Sabitli t-istatistigi -2.4514 -1.4580  -4.1025 0.8538 -1.8585
Olasihk Degeri 0.1331 0.5469 0.0022 0.9940 0.3486
***k
Sabitli t-Istatistigi -3.2350 -2.3080 -4.0585  -3.4318 -2.8594
Trendli  Olasihk Degeri 0.0888 0.4224 0.0128 0.0579 0.1844
* ** *
Sabitsiz  t-Istatistigi 1.5553 15820 -1.8312 -1.3321  -0.3227
Trendsiz Olasihk Degeri 0.9690 0.9707 0.0642 0.1671 0.5639
*
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Birinci Fark Degerleri

ATUFE AUFE ASUE ARDK AISZ

Sabitli t-Istatistigi -5.2970 -6.9142  -49369  -8.1090 -2.4653

Olasihk Degeri 0.0001 0.0000 0.0002 0.0000 0.1302
Sabitli t-Istatistigi -5.6472 -7.2530  -5.1038  -5.2594  -2.2955
Trendli  Olasihk Degeri 0.0001 0.0000 0.0007 0.0004 0.4282
Sabitsiz  t-Istatistigi -5.1597 -6.7449  -5.0002  -7.8208  -2.4928
Trendsiz Olasihk Degeri 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0137

Not: *** isareti %1, ** isareti %5, *isareti %10 anlamlilik diizeyinde, Ho hipotezinin
reddedildigini sembolize eder. A isareti birinci derece fark islemcisini temsil etmektedir.

TUFE UFE SUE RDK ISZ
Biitiinlesme Derecesi 1(0) 1(2) 1(0) 1(0) 1(2)

Tablo 3’teki ADF birim kok testi sonuglarina gore, SUE serisinin diizey degerleri i¢ modelde
de farkli anlamlilik diizeylerinde birim kok icermemektedir, yani SUE serisi duragandir. TUFE
ve RDK serilerinin diizey degerleri Sabitli-Trendli modelde %10 anlamlhilik diizeyinde
duragandir. Fakat UFE ve ISZ serilerinin diizey degerleri ii¢ modelde de duragan degildir.
Diizey degerleri duragan olmayan UFE serisinin birinci farki alindiginda elde edilen AUFE
serisi iic modelde de %1 anlamlilik diizeyinde duragan hale gelmistir. Diizeyde duragan
olmayan ISZ serisinin birinci farki alindiginda elde edilen AISZ serisi Sabitsiz-Trendsiz
modelde %5 anlamlilik diizeyinde duragan hale gelmistir. Serilerin biitiinlesme dereceleri I(0)

veya I(1) olup, biitiinlesme derecesi I(2) olan seri bulunmamaktadir.

Tablo 4: PP Birim Kok Test Sonuglari

Diizey Degerleri
TUFE UFE SUE RDK 1ISZ
Sabitli t-Istatistigi -2.3172 -1.2051 -20.7252  0.1580 -1.8422
Olasilik Degeri 0.1705 0.6658 0.0001 0.9672 0.3566
***k
Sabitli t-istatistigi -3.1757 -2.1822  -22.4970 -3.4318  -2.2777
Trendli  Olasihk Degeri 0.1004 0.4893 0.0001 0.0579 0.4383
**kk *
Sabitsiz  t-Istatistigi -1.0963 -0.5815 -11.7882 -1.4170  -0.6973
Trendsiz Olasihk Degeri 0.2441 0.4608 0.0000 0.1441 0.4101
**k*k
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Birinci Fark Degerleri

ATUFE AUFE ASUE ARDK AISZ

Sabitli t-Istatistigi -9.0966  -8.0888 -52.8427 -8.4020  -4.1272

Olasihk Degeri ~ 0.0000 0.0000  0.0001  0.0000  0.0020
Sabitli  t-istatistigi -9.4271  -8.4567 -51.3525 -9.5611  -4.1895
Trendli  Olasiik Degeri  0.0000 0.0000  0.0001  0.0000  0.0089
Sabitsiz  t-istatistigi -8.9871  -8.0248 -53.3282 -7.8224  -4.1163
Trendsiz Olasiik Degeri  0.0000 0.0000  0.0000  0.0000  0.0001

Not: *** isareti %1, ** isareti %5, *isareti %10 anlamlilik diizeyinde, Ho hipotezinin
reddedildigini sembolize eder. A isareti birinci derece fark islemcisini temsil etmektedir.

TUFE UFE SUE RDK I1ISZ
Biitiinlesme Derecesi 1(2) 1(2) 1(0) 1(0) 1(2)

Tablo 4’teki PP birim kok testi sonuglarina gore, SUE serisinin diizey degerleri U¢ modelde de
%10 anlamlilik diizeyinde birim kok igermemektedir, yani SUE serisi duragandir. RDK
serisinin diizey degerleri Sabitli-Trendli modelde %10 anlamlilik diizeyinde duragandir. Fakat
TUFE, UFE ve ISZ serilerinin diizey degerleri ii¢ modelde de duragan degildir. Diizeyde
duragan olmayan TUFE, UFE ve ISZ serilerinin birinci farklar1 alinarak elde edilen ATUFE,
AUFE ve AISZ serileri tic modelde de %1 anlamlilik diizeyinde duragan hale gelmistir. Serilerin

biitlinlesme dereceleri I(0) veya I(1) olup, biitiinlesme derecesi I(2) olan seri bulunmamaktadir.

Zaman serisi analizlerinde degiskenler arasindaki iliskiyi incelemek i¢in kullanilan
yontemlerden birisi es biitiinlesme testleridir. Engle-Granger Es Biitiinlesme Testi ve Johansen
Es Biitiinlesme Testi gibi yontemlerde modelde yer alan serilerin ayni1 dereceden duragan
olmalar1 gerekmektedir. Dolayisiyla modelde yer alan degiskenler ayni1 derecen duragan degilse
Engle-Granger ve Johansen gibi es biitiinlesme testleri kullanilamamaktadir (Tari, 2014).
Zaman serisi analizlerinde duraganlik dereceleri farkli olan degiskenler arasindaki iliskiyi
incelemek i¢in Pesaran, Shin, ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen ARDL (Autoregressive
Distributed Lag) modeli kullanilmaktadir. Modelde yer alan bazi serilerin diizey degerlerinde
duragan olmasi (I(0)), bazi serilerin birinci farkta duragan hale gelmesi (I(1)) ve hi¢bir serinin
duraganlik derecesinin I(2) olmamasi durumunda ARDL modeli degiskenler arasindaki iliskiyi
ortaya koyabilmektedir. Calismada Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), Yurt I¢i Uretici Fiyat
Endeksi (UFE), Sanayi Uretim Endeksi (SUE), Reel Efektif Déviz Kuru (RDK) ve Issizlik
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Orant (ISZ) degiskenleri arasindaki iliski ARDL modeli kullanilarak incelenecektir. S6z
konusu bu degiskenler ile olusturulan temel ARDL (p, ql, 92, q3,q4) modeli asagidaki gibidir:

p ql q2
TUFE =a+ ) S(TUFE). i+ ) Bu(UFE),(+ )  u(SUE).
i=1 i=0 i=0

q3 q4
£ BuRDK)+ ) fu(ISZ)
i=0 i=0
+ g @Y
1. Denklemde; a sabiti; p bagimli degiskenin optimal gecikme uzunlugunu; ql1, 92, q3, g4
ise bagimsiz degiskenlerin optimal gecikme uzunluklarini; €: ise hata terimlerinin
vektoruni gostermektedir. Modelde yer alan p, g1, g2, g3 ve g4 optimal gecikme
uzunluklarmin bulunmasi i¢in modelin maksimum gecikme uzunlugunun belirlenmesi
gerekmektedir. ARDL modeli i¢in kullanilacak maksimum gecikme uzunlugu Tablo

5’te yer almaktadir.

Tablo 5: Uygun Gecikme Uzunlugu

Lag LogL LR FPE AlC SC HQ

0 -691.5538 NA 2768228. 29.02307 29.21799  29.09673
1 -540.8783  263.6821  14820.73  23.78660 24.95610* 24.22855
2 -512.9796 43.01052  13600.50 23.66582  25.80990 24.47607
3 -455.0495  77.24005  3777.237 < 22.29373  25.41240 23.47228
4
5
6

-413.9917 46.19002 2325.334  21.62466  25.71791  23.17150
-379.3645 31.74163  2170.218 21.22352  26.29136  23.13866
-319.0195 42.74440* 883.8309* 19.75081* 25.79323 22.03425*

*. Kriter tarafindan secilen gecikme sirasini gosterir

LR: Swrali degistirilmis LR test istatistigi (her test %5 diizeyinde)

FPE: Son Tahmin Hatas1

AIC: Akaike Bilgi Kriteri

SC: Schwarz Bilgi Kriteri

HQ: Hannan-Quinn Bilgi Kriteri

Tablo 5’teki sonuglara gore LR, FPE, AIC ve HQ kriterleri gecikme uzunlugunun 6 oldugunu
gostermektedir. Dolayisiyla en uygun ARDL modelinin belirlenmesi i¢in bagimli ve bagimsiz
degiskenlerin maksimum gecikme uzunlugu 6 olarak alinmistir. Modelde yer alan degiskenler
arasindaki es biitiinlesme iliskisini incelemek igin uyarlanan temel ARDL (3, 6, 5, 3, 6) modeli

asagidaki gibidir:
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3 6 5
TUFE, = a+ ) 8(TUFE)ei+ ) Bu(UFE)ei+ ) Bu(SUE)ey
i=1 i=0 i=0

3 6
£ BuRDK)+ ) fu(ISZ)
i=0 i=0
+ g (2)
ARDL testinin varsayimlarini saglayip saglamadigmin incelenmesi amaciyla ARDL

(3, 6, 5, 3, 6) modeline iliskin uygulanan tanisal (diagnostik) test sonuglar1 Tablo 6’da yer

almaktadir.

Tablo 6: ARDL (3, 6, 5, 3, 6) Modeli Tanisal Test Sonuglar1

Tamsal Testler Istatistik Olasihk  Sifir Hipotezi (Ho) Sonug
Breusch-Godfrey LM 0.599014 0.726800 Otokorelasyon yoktur. K?gul
Breusch-Pagan-Godfrey ~ 0.552519 0.924800 Degisen varyans yoktur. KaHt;JuI
Jarque-Bera 0.049261 0.975671 Hatalar normal dagilmaktadir. Klz;lt;JuI
Remsey Reset 1.626199 0.216200 Model kurma hatas1 yoktur. Klz;lt;JuI
F Test Istatistigi 98.58665 0.000000

R? 0.992542

Diizeltilmis R? 0.982475

Tablo 6’daki tanisal test sonuglarina goére, Breusch-Godfrey LM, Breusch-Pagan-
Godfrey, Jarque-Bera ve Remsey Reset testlerinin olasilik degerleri 0,05°ten biiyiik oldugu i¢in
Ho hipotezleri reddedilememistir. Dolayisiyla modelde otokorelasyon ve deg§isen varyans
sorunu olmayip, kalintilar normal dagilima sahiptir. Ayrica model kurma hatas1 da (model
spesifikasyonu) bulunmamaktadir. ARDL (3, 6, 5, 3, 6) modelinin R? ve Diizeltilmis R?
degerleri oldukca yiiksek olup, modelin F Test Istatistigi olasilik degeri 0,05 ’ten kiiciiktiir.

Belirlenen ARDL (3, 6, 5, 3, 6) modelinin parametre tahmini istikrar kosulunu saglayip
saglamadigini incelemek i¢in uygulanan CUSUM ve CUSUM of Squares test sonuglar1 Grafik
1’de yer almaktadir.
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Grafik 2: CUSUM ve CUSUM of Squares Test Sonuglari

15 1.6

10
1.2

0.8 4

04

0.0

-10 4

-15 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 04 T T T T T T T T T T T T T T T _ T T _ T T

36 38 40 42 44 46 48 50 52 54 36 38 40 42 44 46 48 50 52 54

‘ —__CUSUM ——__. 5% Significance ‘ ‘ —__ CUSUM of Squares ————- 5% Significance ‘

Grafik 2’ye gore hem CUSUM Test hem de CUSUM of Squares Test grafiginde modelin hata
terimine ait kalintilarin grafigi kirmizi smir ¢izgileri icerisinde (%95 giiven araliginda) yer
almaktadir. Dolayisiyla model parametre tahmini istikrar kosulunu saglamakta olup, modelde

yapisal kirilma bulunmamaktadir.

Tanisal testlerin varsayimlarini ve parametre tahmini istikrar kosulunu saglayan ARDL (3, 6,
5, 3, 6) modeli kullanilarak degiskenler arasindaki es biitiinlesme iligkisi incelenmistir. Bu

amagla ¢aligmaya uyarlanan ARDL Smir Testi modeli asagidaki gibidir:

ATUFE; = a + 8,(TUFE),_, + 8,(UFE),_, + 83(SUE),_, + 8,(RDK),_, + 85(ISZ),_,

2 5 4
+Y BLATUFE)_+)  B,AUFE),_+ Y  B,ASUE),_,
=1 i=0 i=0

2 5
+ B ARDK),_ + > o A(ST),,
i=0 =0
+ & 3)
3. Denklemde A isareti, birinci derece fark islemcisini temsil etmektedir. Es biitiinlesme

iliskisinin incelemesi i¢in uygulanan ARDL Sinir Testi hipotezleri asagidaki gibidir:
Ho: &= & = & = d4= J5= 0 (Es biitiinlesme yoktur)
Hi: d1, &, &, d4 ve Jd5’lerden en az biri sifirdan farkhidir. (Es biitiinlesme vardir)

Bu hipotezleri test etmek icin Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan kritik degerler
hesaplanmigtir. Bu kritik degerler alt sinir ve iist sinir olmak {izere iki kisimdan olugmaktadir.
Alt smir degerleri modelde yer alan tiim degiskenlerin I(0), tist sinir degerleri ise modelde yer
alan tiim degiskenlerin I(1) olmasi varsayimma dayanmaktadir. Eger sinir testi uygulanan

modelin F istatistik degeri Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan hesaplanan st kritik
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degerden biiyiikkse Ho hipotezi reddedilerek degiskenler arasinda es biitliinlesme iliskisinin
oldugu sonucuna varilir. Diger taraftan eger F istatistik degeri alt kritik degerden kiigiikse Ho
hipotezi kabul edilerek degiskenler arasinda es biitiinlesme iliskisinin olmadigi kabul edilir.
Belirlen ARDL (3, 6, 5, 3, 6) modeline iliskin sinir testi ve uzun donem katsayilar1 Tablo 7°de

yer almaktadir.

Tablo 7: ARDL Smir Testi ve Uzun Donem Katsayilari

Model: ARDL (3, 6, 5, 3, 6)

Bagimli Degisken: A(TUFE)

Orneklem Siniri: n=50

Dahil Edilen G6zlem Sayisi: 48

Aciklayict Degisken Sayisi: k=4

Case 3: Smirlandirilmamis Sabitli ve Trendsiz

Sifir Hipotez: Degiskenler arasinda uzun donemde es-biitiinlesme iliskisi yoktur

F — Simir Test Istatistigi

F istatistik Degeri Onem Seviyesi ~ Alt Stmr I(0)  Ust Simir I(1)
17.36496 %10 2.614 3.746
%5 3.136 4.416
%1 4.306 5.874

Uzun Donem Katsayilar

Degisken Katsay S;ZB‘:T‘;T t-istatistigi Olasilik
UFE 0.820475 0.102938 7.970607 0.0000%**
SUE -0.249950 0.099193 -2.519827 0.0204%*
RDK 0.036016 0.015804 2.278946 0.0338**
1SZ -0.042708 0.088481 -0.482684 0.6346

Not: *** jsareti %1 ve ** isareti %5 Onem seviyesinde, katsayilarin istatistiki olarak
anlamli oldugunu ifade eder.

Tablo 7°deki sonuglara gore, modelin F istatistik degeri (17.36496) %1, %5 ve %10 6nem
sevilerinde, Pesaran, Shin, ve Smith (2001) tarafindan hesaplanan tist kritik degerlerden biiyiik
oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilmektedir. Dolayisiyla Hi hipotezi kabul edilmekte ve uzun
donemde modelde yer alan degiskenler arasinda es biitiinlesme iligkisi bulunmaktadir. Tablo

7’ye gore ARDL (3, 6, 5, 3, 6) modelinden elde edilen uzun donem esitligi asagidaki gibidir:
TUFE: = 0.820475*UFE; — 0.249950*SUE; + 0.036016*RDK; — 0.042708*ISZ;

(0.0000)*** (0.0204)** (0.0338)** (0.6346)
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Modeldeki uzun donem katsay1 tahmin sonuglar1 UFE, SUE ve RDK katsayilarmin sirasiyla
%1, %5 ve %S5 Onem seviyesinde istatistiki olarak anlamli oldugunu goéstermektedir. Bu
sonuglar 15131da uzun dénemde Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (UFE) ve Reel Efektif Doviz
Kuru (RDK) Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) uzerinde pozitif bir etkiye sahipken, Sanayi
Uretim Endeksi (SUE) ise Tilketici Fiyat Endeksi (TUFE) uzerinde negatif bir etki
olusturmaktadir. Ayrica UFE’nin TUFE {izerinde biiyiik bir etkiye sahip oldugunu gosteren
katsay1 tahminine gore, UFE’deki %]1’lik artis TUFE’de yaklasik %0,82’1lik artisa sebep
olmaktadir. Diger taraftan SUE’deki %1 lik artis TUFE’de yaklasik %0,25’lik azalisa neden
olmaktadir. RDK’daki bir birimlik artis ise TUFE’de yaklasik %0,03’liikk bir artis meydana
getirmektedir. Son olarak Tablo 7’deki sonuglara bakildiginda modelde yer alan Issizlik
Orant’nin (ISZ) Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) tlizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu, ancak

bu etkinin istatistiki agidan anlamli olmadig1 goriilmektedir.

Modelde yer alan degiskenler arasinda uzun dénemde es biitlinlesme iliski tespit edildikten
sonra, s6z konusu bu uzun donem iliskisinden elde edilen hata terimleri kullanilarak serilerin
birinci fark degerleri ile degiskenler arasindaki kisa donem iligkisi tahminlenmektedir. Bu
amagcla hata diizeltme modeline dayanan ARDL yontemi ile kisa donemde meydana gelen bir
dengesizligin uzun donemde diizelip diizelmeyecegi incelenmektedir. Calismaya uyarlanan

hata diizelme modeline iligskin esitlik asagidaki gibidir:

2 5 4
ATUFE =a+ ) B A(TUFE)_ + Y B, AUFE)_+ Y  B,A(SUE),
i=1 i=0 i=0

2 5
+) B ARDK),_+ > o AUSZ),_ +AHDT),
i=0 i=0
+ & (4)
4. Denklemde, A isareti birinci derece fark islemcisini, HDT hata diizeltme terimini ve A hata
diizeltme katsayisini temsil etmektedir. Modelde yer alan hata diizetme katsayisinin (1) negatif
isaretli ve istatistiki agidan anlamli olmasi, kisa donemde ortaya ¢ikan dengesizligin uzun
donemde diizelecegi anlamina gelmektedir. Ayrica sz konusu hata diizetme katsayisinin
istatistiki acidan anlamli olmas1 gerekmekte ve bu durum katsaymnin t istatistik degerine sinir
testi uygulanarak teyit edilmektedir. Eger hesaplanan t istatistik degerinin mutlag: sinir testinin
ist kritik degerlerinin mutlagindan biiyiikse, degiskenler arsinda kisa donemde de es
biitiinlesme iligkisinin varlig1 kabul edilmektedir. Degiskenler arasindaki kisa donem
dinamikleri incelemek amaciyla uygulanan ARDL Hata Diizeltme Modeli’ne iligkin tahmin

sonuglar1 Tablo 8’de yer almaktadir.
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Tablo 8: ARDL Hata Duzeltme Modeli
Model: ARDL (3, 6, 5, 3, 6)
Bagimli Degisken: A(TUFE)
Dahil Edilen Gozlem Sayisi: 48
Aciklayici Degisken Sayisi: k=4
Case 3: Smirlandirilmamis Sabitli ve Trendsiz
ARDL Hata Duzeltme Modeli
Degisken Katsay1 S;zgﬂ?gt t-Istatistigi Olasihk
C -3.386488 0.354270 -9.559059 0.0000
ATUFE1 0.236593 0.110548 2.140181 0.0448
ATUFE:- 0.242836 0.086227 2.816255 0.0107
AUFE; 0.708813 0.030831 22.99046 0.0000
AUFE1 -0.358433 0.097188 -3.688055 0.0015
AUFE:.» -0.546539 0.076627 -7.132440 0.0000
AUFE;.3 -0.307292 0.049625 -6.192279 0.0000
AUFE4 -0.252467 0.041949 -6.018503 0.0000
AUFE;s -0.182605 0.046196 -3.952835 0.0008
ASUE; 0.021706 0.016149 1.344101 0.1940
ASUE1 0.344272 0.042859 8.032628 0.0000
ASUE¢., 0.231542 0.036106 6.412864 0.0000
ASUE¢3 0.134411 0.029503 4.555831 0.0002
ASUE¢4 0.030113 0.017006 1.770726 0.0918
ARDK; 0.232354 0.023358 9.947543 0.0000
ARDK{1 0.055757 0.031167 1.788962 0.0888
ARDK:- -0.122102 0.031538 -3.871573 0.0009
AISZ; -0.129457 0.341169 -0.379451 0.7084
AlISZq 0.886148 0.359958 2.461810 0.0230
AlSZy -1.760818 0.319679 -5.508084 0.0000
AlSZt3 0.810232 0.325390 2.490033 0.0217
AlSZt4 0.102612 0.379647 0.270282 0.7897
AlSZs 0.753975 0.302275 2.494338 0.0215
HDT1 -1.570919 0.153901 -10.20734 0.0000***

Not: A isareti birinci derece fark islemcisini temsil etmektedir.

HDT ile gosterilen degisken hata dlzeltme terimidir.
*** jsareti %1 6nem seviyesinde, HDT¢.1 katsayisinin istatistiki olarak anlaml
oldugunu ifade etmektedir.

t — Simir Test Istatistigi
Onem Seviyesi ~ Alt Smir I(0) ~ Ust Smr I(1)

t - Istatistik Degeri

-10.20734 %10 -2.57 -3.66
%5 -2.86 -3.99
%1 -3.43 -4.60
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Tablo 8’deki sonuglara gore, hata diizeltme teriminin (HDT) bir gecikmeli degerinin katsayis1
(-1.570919) negatif isaretli olup, bu katsay1 %1 onem seviyesinde (olasilik degeri 0,01’den
kiiclik oldugu i¢in) istatistiki acidan anlamlidir. Ayrica s6z konusu katsayiya ait t istatistik
degerine uygulanan sinir testi sonucu istatistiki olarak bu anlamlilig1 teyit etmektedir. Tablo
8’deki sinir testi sonucuna gore, HDT degiskenin t istatistik degeri -10.20734 olup mutlak
degerce (%10, %5 ve %1 Onem seviyelerinde) sinir testinin iist kritik degerlerinden biiytiktiir.
Bu sonuglar kisa donemde meydana gelen bir sapmanin uzun donemde diizelecegini

gostermektedir.
5. Sonug

Gelismis veya gelismekte olan {ilkeler, sahip oldugu kosullar c¢ercevesinde temel
makroekonomik gostergelerin istikrarli bir yapida olmasini istemektedir ve hiikiimetler
politikalarmi bu dogrultuda sekillendirmeye ¢calismaktadir. S6z konusu politikalar1 etkileyen en
onemli makroekonomik gostergelerden biri enflasyondur. Fiyat istikrarsizligma neden olan
enflasyon ekonomik birimlerin faaliyetlerini olumsuz yonde etkilemektedir. Covid-19
pandemisinden sonra gelismis veya gelismekte olan {ilkelerin en Onemli glindem
maddelerinden biri enflasyonla miicadele programlaridir. Ulkelerin ortak bir sorunu gibi
goriinen enflasyon olgusunun nedenleri iilkeden iilkeye farlilik gdstermektedir. Iktisat
yazminda enflasyon konusunda yapilan c¢alismalar bu durumu desteklemektedir. Hatta
calismalardan elde edilen ampirik bulgular incelenen doneme ve kullanilan yonteme gore farkli
sonuclar ortaya koymaktadir. Dolasiyla iktisat literatiiriinde enflasyonun nedenleri oldukea ilgi

goren konulardan biri olmustur.

Bu calismada Tiirkiye ekonomisi i¢in 2009:Q1-2022:Q2 ddnemine ait ceyreklik veriler
kullanilarak ARDL modeli ile tiiketici enflasyonunun nedenleri arastirilmistir. Modelde
bagimli degisken olarak Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) kullanilmig olup, modelin bagimsiz
degiskenleri Yurt Ici Uretici Fiyat Endeksi (UFE), Sanayi Uretim Endeksi (SUE), Reel Efektif
Déviz Kuru (RDK) ve Issizlik Orani’ndan (ISZ) olusmaktadir. Issizlik Orani’na ait veriler
Tiirkiye Istatistik Kurumu’ndan (TUIK), diger degiskenlere iliskin veriler ise Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi’ndan (TCMB) temin edilmistir. Modelde yer alan degiskenlere ait
serilerin duraganlik dereceleri Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim
kok testleri ile incelenmistir. Birim kok testlerinden elde edilen sonuglar serilerin duraganlik
seviyelerinin 1(0) veya I(1) oldugunu gdstermistir. Yani serilerin biitiinlesme derecelerinin
farkli oldugu ve higbirinin duraganlik seviyesinin I(2) olmadigi sonucuna ulasilmistir.
Biitiinlesme dereceleri farli olan bu seriler kullanilarak olusturulan temel ARDL Modeli i¢in
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uygun gecikme uzunlugu 6 olarak secilmistir. Bagimli ve bagimsiz degiskenlere iliskin
maksimum gecikme uzunlugu 6 olacak sekilde belirlenen temel ARDL (3, 6, 5, 3, 6) modelinin
varsayimlari saglayip saglamadigini incelemek i¢in tanisal (diagnostik) testler uygulanmstir.
S6z konusu tanisal testlerle, modelde otokorelasyon ve degisen varyans sorununun olmadigi,
kalintilarin normal dagilima sahip oldugu ve model kurma hatasinin olmadig1r sonucuna
ulagilmistir. Ayrica modelin parametre tahmini istikrar kosulunu sagladigi tespit edilmistir.
Varsayimlar1 saglayan modele ARDL Sinir Testi uygulanmis ve modelde yer alan degiskenler
arasinda uzun donemde es biitlinlesme iliskisinin varligi tespit edilmistir. Bu iliski baglamida
modelde yer alan degiskenlerden Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi ve Reel Efektif Déviz Kuru’nun
Tlketici Fiyat Endeksi izerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu, Sanayi Uretim Endeksi’ nin ise
Tiiketici Fiyat Endeksi’ni negatif yonde etkiledigi sonucuna varilmistir. Bu sonuglar iktisadi
acidan teorik beklentilerle uygunluk gostermektedir. Ayrica UFE’deki %1°lik artisin TUFE de
yaklasik %0,82’lik artisa sebep oldugunu gosteren katsay1 tahmini ile Yurt I¢i Uretici Fiyat
Endeksi’nin Tiiketici Fiyat Endeksi iizerinde pozitif yonde biiyiik bir etkiye sahip oldugu tespit
edilmistir. Diger taraftan SUE’deki %1°lik artisin TUFE’de yaklasik 90,251k azalisa,
RDK’daki bir birimlik artisin ise TUFE’de yaklasik 90,03 ik bir artisa neden oldugu
sonucuna varilmistir. Modelde yer alan Issizlik Orani’nin Tiiketici Fiyat Endeksi’ni negatif
yonde etkilemesi iktisadi agidan Phillips Egrisi ile uygunluk gosterse de, bu etkinin istatistiki
olarak anlamli olmadig1 tespit edilmistir. Son olarak modelde yer alan degiskenler arasindaki
kisa donem dinamikleri incelemek amaciyla uygulanan ARDL Hata Diizeltme Modeli ile kisa

donemde meydana gelen bir sapmanin uzun dénemde diizelecegi tespit edilmistir.

Calismada, Tiirkiye’de tiiketici enflasyonunun belirleyicileri ARDL smir testi yontemi ile
analiz edilmistir. Analiz sonuglarina gore, Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi (UFE) ve Reel Efektif
Doéviz Kuru’nun (RDK) Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) iizerinde pozitif etkileri bulunmustur.
Ayrica, Sanayi Uretim Endeksi'nin (SUE) TUFE iizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu tespit
edilmistir. Bu bulgular, mevcut literatiirle uyumlu sonuclar sunmaktadir. Lim ve Papi (1997),
Tiirkiye’deki enflasyonun belirleyicilerini inceledikleri ¢alismalarinda, parasal faktorlerin
(doviz kuru ve para arzi) enflasyon {lizerinde dnemli bir rol oynadigini belirtmislerdir. Benzer
sekilde, Sever ve Mizrak (2007), doviz kuru degisimlerinin enflasyon ve faiz oranlari
iizerindeki belirgin etkisini vurgulamislardir. Caligmamizda da RDK’nin TUFE iizerinde

pozitif etkisi bulunmasi, bu literatiirle paralellik géstermektedir.

UFE’nin TUFE iizerindeki etkisi konusunda ise Taban ve Sengiir (2016), Tiirkiye’de UFE ve

TUFE enflasyonu arasinda giiglii ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit etmislerdir.
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Calismamizda da UFE’nin TUFE iizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu sonucuna varilmasi,
bu literatiirle tutarhdir. Alev (2019) ise ARDL sinir testi kullanarak Tiirkiye’de enflasyonun
belirleyicilerini inceledigi ¢aliymasinda, para arzi ve biitce ag¢iginin enflasyon {izerinde pozitif
bir iliskiye sahip oldugunu ortaya koymustur. Bu bulgu da ¢alismamizda UFE ve RDK’nin
TUFE uzerindeki pozitif etkilerini desteklemektedir.

Bu caligmadan elde edilen sonuglar, TUFE bazli enflasyon oraninda yasanacak bir artisin en
onemli kaynagmin UFE’de meydana gelecek artislar oldugunu gostermektedir. Ayni1 zamanda
bu sonuglar TUFE bazli enflasyon oranmin azalmasinda Sanayi Uretim Endeksi’nin artmasinin
onemli bir etkiye sahip olduguna isaret etmektedir. Bulgular 1s1ginda, Tiirkiye’de uygulanacak
ekonomi politikalarmin Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi’ni azaltic1 ve Sanayi Uretim Endeksi’ni

artirict yonde olmasi enflasyonla miicadelede uygun bir yontem olacaktir.

Sonug olarak, bu calisma, Tiirkiye'deki enflasyonun dinamiklerini anlamaya yonelik literatiire
katki saglayarak, parasal ve reel faktorlerin enflasyon lizerindeki etkilerini ortaya koymakta ve
literattrdeki mevcut bulgularla uyumlu sonuglar sunmaktadir. Bu bulgular, politika yapicilar
icin onemli ¢ikarimlar sunmakta ve enflasyonun kontrol altina alinmasina yonelik stratejiler

gelistirilmesine katki saglamaktadir.
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