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OZET

EMTIA FIYATLARININ ENFLASYON UZERINDEKI ETKIiSi

Son yillarda yasanan g¢ok biliylik COVID pandemi siireci sonrast kiiresel
boyutta tedarik zincirlerindeki aksamalar, en kritik emtia {ireten bolgelerdeki silahli
catismalar, yavasglayan ekonomik biiyiime ve enflasyon tetiklemistir. 2021 yili
itibariyle, diinya genelinde bir¢ok iilkede enflasyon oranlar1 artis gdstermistir. Bunun
birgok sebebi olmakla birlikte; 0Ozellikle pandemi doneminde, ekonomik
faaliyetlerdeki azalmalar, tedarik zinciri sorunlari, arz sikintilari, ig giicii sikintilari ve

para politikalarindaki degisiklikler gibi faktorlerin enflasyonu tetiklemistir.

2022'de, kiiresel ¢ekirdek enflasyon orami1 %2,8 ve kiiresel genel enflasyon
orani %7,5 olarak gerceklesmistir. Giinlimiizde tiim diinya ekonomileri enflasyonist
ortamla bas etmenin yollarin1 aramaktadir. Bu c¢alismanin amaci Tiirkiye’nin kars
karstya oldugu yiiksek enflasyon ve diinya emtia endeksleri fiyat diizeylerinde yasanan
degisimler arasindaki iliskiyi ortaya c¢ikarmak ve bu dogrultuda atilmasi gereken
adimlar1 ve yapilmasi gereken yatirimlara dikkat ¢gekmektir. Calismada Tiirkiye’deki
enflasyon sepetine dahil olan mal ve hizmetler ve bunlarin ortaya ¢ikmasi i¢in gereken
emtia endeks bilesenleri ve Tiirkiye nin bu bilesenlere olan yurt dis1 bagimliliklari ele
alinmistir. Tim veri setleri aylik bazda ve donem araliklari 2010:1 — 2022:12
araliginda emtia ana bilesenleri ve TUFE arasindaki nedensellik iliski arastirilmis ve
calismanin sonucunda Degerli Metal (PPMETA) Endeksi hari¢ diger emtia
endekslerinin her biri farkli oranlarda ve farkli duraganlik seviyelerinde Tiirkiye’de

Enflasyon (TUFE) endeksi ile aralarinda iliski oldugu sonucuna varilmistir.
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ABSTRACT

THE EFFECT OF COMMODITY PRICES ON INFLATION

Recently, the disruptions in global supply chains, armed conflicts in critical
commodity-producing regions, slowing economic growth, and inflation have been
triggered at a global level in the aftermath of the COVID pandemic. As of 2021,
inflation rates have increased in many countries around the world. While there are
many reasons for this, factors such as decreased economic activity, supply chain
issues, supply shortages, labor shortages, and changes in monetary policies, especially

during the pandemic period, have triggered inflation.

In 2022, the global core inflation rate was 2.8% and the global general inflation
rate was 7.5%. Today, in all over the world economies are searching for ways to cope
with the inflationary environment. The purpose of this study is to reveal the
relationship between high inflation faced by Turkey and the changes in world
commodity index prices, and to draw attention to the steps that need to be taken and
the investments that need to be made in accordingly. The study examines the goods
and services included in Turkey's inflation basket, the commodity index components
required for their emergence, and Turkey's foreign dependencies on these components.
All data sets were investigated in monthly terms and in the period range of 2010:1 -
2022:12, and the causal relationship between commodity main components and CPI
was examined. As a result of the study, it was concluded that except Precious Metals
(PPMETA) there was a relationship between all other emtia indexes and inflation in

Turkey, each with different rates and different levels of stationarity.
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GIRIS

Diinya iizerinde kiiresellesen ekonomi birlikte iilkeler aras1 gergeklesen ithalat
ve ihracatta her gegen giin artmaktadir. Diinya iizerinde tiim kaynaklara sahip ve kendi
kendine yetebilen hi¢bir {ilke bulunmamaktadir. Bundan dolay1 her gecen giin bir iilke
diger bir iilkeye bagimli hale gelmektedir. 2022 yilinda patlak veren Rusya ve Ukrayna
savasi ile Avrupa iilkelerinde yasanan enerji krizi ve bir de Ukrayna’dan diger iilkelere
ihrag edilen tahil iirlinlerinde yasanan kriz buna en somut 6rneklerden birisini teskil
etmektedir. Gida ve enerji fiyatlarinin yiikselmesi, giibre fiyatlarindaki artis baskisiyla
birlikte, her yerdeki haneler i¢in 6nemli zorluklar olusturmakta ve bu durumun zarari

kalici olmaktadir.

Kiiresel ekonomi sadece iilkeleri birbirine bagimli hale getirmekle kalmayip
bununla birlikte iilkeler, firmalar ve endiistriler rekabetci kosullarini ve stratejilerini
degistirmislerdir. Ozellikle uluslararas: ticarette kendini gosteren bu degisimde,
bliyliyen ve verimliligini arttiran {ilkelerin ana stratejisi ihracat merkezli
endiistrilesmedir. Ornegin, Japonya ve Dogu Asya iilkeleri (Giiney Kore, Tayvan,
Hong Kong ve Singapur) bu stratejileri en basarili bicimde kullanarak, Bat1 iilkelerine

emtia ihra¢ etmektedirler (Gereffi, 1999).

Emtia piyasalart on yildir hareketli bir durumda olmakla birlikte 2021'in
cogunda bir vyikselis trendini sirdiirmiistir. =~ Bugiine kadar, vadeli islem
sOzlesmelerinde, emtia takaslarinda ve borsa yatirim fonlarinda asirt biiyiikliikteki
ayak izleri tarafindan tetiklenen bahis ¢ilginliklar1 yoluyla bu durumu provoke etmede
spekiilatorlerin roliine yeterli dikkat verilmemistir. Ortaya ¢ikan fiyat artiglar
genellikle kisa omiirlii olsa da bu durum gelismekte olan diinyadaki tiiketiciler sert

etkilemekte ve yiiz milyonlar: asir1 yoksulluga itmektedir.

Emtia endekslerin olusturan {irlin gruplar1 arasinda komiir, ham petrol ve
dogalgaz gibi enerji ile arpa, bugday, pirin¢ gibi gida maddeleri, aliiminyum, bakair,
nikel, ¢inko gibi metaller, fosfat, potasyum gibi tarim ve altin, giimiis, platin gibi
degerli metaller yer almaktadir. Emtialar, tiiketici talebine, arz ve talep kosullarina,
tiretim ve stok seviyelerine, hava durumuna ve diger bircok faktdre bagl olarak

fiyatlandirilir tarimsal ve enerji hammaddeleri, gida maddeleri, mineral, cevher ve
1



metalleri gibi endiistriyel girdilerin fiyatlar1 emtia fiyatlarin1 olusturmaktadir. Emtia
fiyatlar1 ve bilesenleri enflasyon ve biiylime iizerinde etkileri oldugundan dolayi tilke

ekonomilerinde ¢ok 6nemli bir yeri vardir (Eruysal, 2013).

Emtia fiyatlarinin belirlenmesinde arz ve talep en 6nemli etken olarak goériinse
de emtia fiyatlar1 etkileyen bir¢ok etmen bulunmaktadir. Hava kosullari, politik
gerilimler, global ekonomik dengesizlikler, vadeli iglemleri ve spot piyasalarinda
islem gdren emtia fiyatlar1 bunlara 6rnektir. Ozelikle 2008 yil1 yasanan krizin ardindan
gelismekte olan iilkelerin ekonomilerinde yasanan toparlanma ve bu toparlanmaya
bagli enerji ihtiyacit ve bu enerjiyi karsilamada disa bagimlilik emtia fiyatlarindaki

artist koriiklemistir.

Emtia fiyatlar1 ve enflasyon oranlar1 yiiksek oranda iliskilidir. Emtia fiyatlar
arttiginda genellikle enflasyon oranlar1 da yiikselmektedir. Ham petrol fiyatlari
yiikseldiginde, diger enerji fiyatlari da artar ve bu da herhangi bir ekonomide fiyatlarin
genel olarak artmasina sebep olmaktadir. Ornegin, satin aldiginiz siit iiriinleri
fabrikalarin liretmesi, kamyonlarin tagimasi ve magazalarin stoklamasi gerektigi icin
bu siirecin her asamasinda enerjiye, benzine, elektrie ve dogalgaza ihtiyag
duyulmaktadir. Ham petrol, dogalgaz veya komiir fiyatlarindaki kiiclik bir artis bile
ekonomide dalgalar yaratarak son kullanici maliyetinin artmasina sebep olmaktadir

(Frush, 2021, s. 37).

Emtia piyasalarindaki fiyat dalgalanmalari, liretim ve yatirim kararlari iizerinde
biiylik bir etkiye sahip oldugu i¢in incelenmeleri 6nem arz etmektedir. Baska bir
deyisle, emtia fiyatlari, ekonomik faaliyet diizeyini belirlemek ve piyasa
beklentilerinin olugsmasinda kritik bir degiskendir. Bu nedenle, emtia piyasalarin1 ve
fiyatlari, makroekonomik diizeyde karar vericiler ve politika yapicilar tarafinda
yakindan takip edilmektedir. 2016 yilinda Hangzhou Zirvesinde toplanan G20
liderleri, emtia fiyatlarindaki oynakligin tiim {ilkeler i¢in ciddi sonuglar yaratacagin
ve ekonomide belirsizligi artiracagini, kamu biitgesinin istikrarin1 bozacagini dile
getirmiglerdir. Emtia fiyatlarindaki dalgalanmalarin, ticaret ve yatirimlarda
durgunluga, verimlilik ve istihdam artisinda yavaslamaya sebep olabilecegi ve yiiksek
oynakligin ekonomik planlamay1 kisitlayabilecegi asagi yonlii riskler olusturabilecegi

de vurgulanmistir (UNCTAD, 2012).



Tiirkiye’nin ekonomisi 2021 yilinda %11,0'lik olaganiistii bir biiylime
kaydettikten sonra, 2022 yilinda %?5,6'ya keskin bir sekilde diislis gostermistir.
Zayiflayan kiiresel talep ve ithal edilen emtialar i¢in yiiksek fiyatlar, cari agikta
kotiilesmeye neden olmus ve bunun sonucu enflasyon 2022'nin ortalarina kadar %80'in
tizerine ¢ikmig ve bu da tiiketim biliyiimesini baskilamistir. Tiirk Lirasinda yaganan
asir1 deger kaybu, fiyatlar tizerinde daha fazla yukari yonlii baski olusturmus ve iilkenin
onemli bir déviz borcunu 6deme maliyetlerini artirmistir. 2023 i¢in, dis talebin daha
da zayiflamasi, Subat ayinda yasanan deprem felaketinin giderek kirilganlasan bir
makro-finansal duruma ek baskilar getirecegi beklentisi ve ithal petrol ve gaz
fiyatlarinin yiiksek olmasi, biliylime olasiliklarin1 zorlastirmaya devam edeceginden,

2023 yilinda %3,2 seviyesinde sabit bir biiyiime beklenmektedir.

Bu caligma diinya emtia fiyatlar1 ile Tiirkiye’deki enflasyon arasindaki iliskiyi
ortaya koymay1 hedeflemektedir. Bu hedefle 2010-2022 yillar1 aras1 aylik enflasyon
verileri ve baslica diinya emtia endeks gruplari ele alinarak veri setleri olusturulmustur.
Birinci boliimde emtia endeksleri, hesaplama agirliklar1 ve bilesenleri hakkinda detayli
bilgiler verilmistir. ikinci boliimde enflasyon tanmimi, enflasyon cesitleri ve TUFE
hesaplama kriterlerine deginilmistir. Ugiincii boliimde emtia endeks bilesenleri ile
Tiirkiye’de enflasyon TUFE arasindaki nedensellik iliskisi analiz edilmistir. Dérdiincii

boliimde analiz sonuglarina yer verilmistir.



BIRINCIi BOLUM

CRB (COMMODITY) EMITA ENDEKSI TANIMI, HESAPLANMASI VE
BILESENLERI

1.1.Emtia Tanim

Emtia, Arapca meta (mal) kelimesinin ¢ogul halinden tiiremistir. Emtia,
herhangi bir piyasada ticareti yapilan herhangi bir mal veya hammaddeyi ifade eder.
Piyasa tanimina bakacak olursak, ayni cins iiriin ile takas edilebilen, standardi olan,
baska mallarin tiretiminde girdi olarak kullanilabilen ve ticari hayatin bir parcasi

olarak tanimlanmaktadir (Gok¢e & Uyar, 2014).

Bagka bir deyisle; komiir, ham petrol ve dogalgaz gibi enerji ile arpa, bugday,
pring Ornegi gida maddeleri, aliminyum, bakir, nikel, ¢inko gibi metaller, fosfat,
potasyum gibi tarim ve altin, giimiis, platinum gibi degerli metallerin olusturdugu iirtin
toplulugudur. Bununla birlikte, emtia olarak kabul edilebilecek diger tirlinler, finansal
araglar ve belirli piyasalarda islem goren diger tiirev araclari da icerebilir. Emtialari
enerji, tarim (gida, icecek) degerli madenler, metal ve mineraller cinsinden kategorize
edebiliriz. Emtialar, tiiketici talebine, arz ve talep kosullarina, {iretim ve stok
seviyelerine, hava durumuna ve diger bir¢cok faktore bagli olarak fiyatlandirilir
Tarimsal ve enerji hammaddeleri, gida maddeleri, mineral, cevher ve metalleri gibi
endiistriyel girdilerin fiyatlar1 emtia fiyatlarin1 olusturmaktadir. Emtia fiyatlar1 ve
bilesenleri enflasyon ve biiyliime iizerinde etkileri oldugundan dolay1 {ilke

ekonomilerinde ¢cok 6nemli bir yeri vardir (Eruysal, 2013).

Emtia, dogal kaynaklar, tarim triinleri, enerji kaynaklari ve madenler gibi
cesitli Urlin gruplarini temsil etmektedir. Emtialar bir ekonominin biiyiimesi ve
geligsmesi i¢in Onemlidir ¢iinkii lilkeler arasinda ticareti kolaylastirir ve fiyatlarim
belirleyerek piyasa ekonomisinde islev goriirler. Emtialar, tiiketici talebine, arz ve
talep kosullarina, iiretim ve stok seviyelerine, hava durumuna ve diger bir¢ok faktore
bagl olarak fiyatlandirilir. Ornegin, petrol fiyatlari, kiiresel talep ve arz miktarima,
tiretici iilkelerin politikalarina ve hava durumuna gore degisebilir. Benzer sekilde,
tarim {riinlerinin fiyatlar1 da hasat kosullarina, iklim degisikliklerine ve kiiresel

ekonomik kosullara bagl olarak degisebilir.
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Ayrica emtialar, cogu endiistrinin hammaddelerini saglarlar. Ornegin, tarim
emtialar1 gida tiretimi i¢in kullanilirken, enerji emtialar1 elektrik iiretimi, 1sitma ve
ulagim i¢in kullanilir. Emtialarin fiyatlari, tiretim, arz ve talep faktorleri ile dogrudan
baglantilidir ve bunlar, ekonomik faaliyetlerdeki dalgalanmalarin 6ncii gostergeleri
olabilirler.

Emtialar gerek ticari gerekse de giinliik hayatimizda 6nemli bir yere sahip
olmakla birlikte yiizyillar 6ncesinden bu yana hem {iretim hem de tiiketim olarak
degerlendirilmektedir. Diger yatirim araglarina kiyasla fiyatlar1 6ngoriilebilen ve daha

kolay anlagilir bir yatirim aracidir.

Ornegin, emtia piyasasinda en yiiksek hacmine sahip en yaygin yatirim araci
altindir. Zamanla diger grup emtialar da 6rnegin misir, kahve, pamuk bugday, ham

petrol, bakir ve glimiis gibi yiiksek islem hacmine ulagmay1 basarmislardir.

Emtialarin diinya ekonomisindeki 6nemi olduk¢a biiyiiktlir ve birgok farkli

alanda kullanilmaktadir;

Ticari kullanim: Emtialar, bircok farkli endiistride kullanilmaktadir. Tarim
iirlinleri, madenler, petrol gibi emtialar, gida, kimya, insaat, enerji ve ulagim

gibi sektorlerde biiyiik bir ticari deger tasimaktadir.

Yatirim: Emtialar, yatirnmcilar tarafindan portfoylerinde ¢esitlendirme amagh
kullanilmaktadir. Emtia fiyatlarindaki degisimler, yatirimcilara farkl bir getiri

saglayabilir.

Enflasyon  korumasi:  Emtialar, enflasyonu dengelemek icin de

kullanilmaktadir.

1.2.Emtia Fiyatlarimin Olusumu

Yasantimizda siirekli duydugumuz piyasa kavrami, menkul kiymetlerin,
dovizin, her tiirlii mal ve hizmetin piyasa fiyatlariyla alinip satildig: yer olarak ifade

edilmektedir (Rodoplu, 1996).

Emtia piyasalari, dogal kaynaklar gibi ticarete konu olan mallarin alim
satiminin yapildig1 piyasalardir. Bu mallar genellikle hammaddeler, enerji tiriinleri,

metaller, tarim {riinleri, kimyasallar gibi fiziksel olarak var olan tirtinlerdir.
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Emtia fiyatlar, arz ve talep faktorleri ile piyasa kosullarina gore belirlenir. Arz,
iriiniin piyasada bulunan miktaridir ve arz arttik¢a fiyatlar diiserken, talep iiriiniin
piyasada istenilen miktaridir ve talep arttik¢a fiyatlar ytlikselir. Alic1 ve saticilar pek
cok farkli kanallar vasitasiyla bulunduklari yerden bagimsiz olarak islemlerini

istedikleri yerden gerceklestirebilirler.

Bunun yan1 sira, emtia fiyatlar1 iizerinde birgok etmen bulunmaktadir. Ornegin,
hava kosullar1 tarim iirlinlerinin hasat miktarini etkileyebilir, politik gerilimler enerji
fiyatlarim1 etkileyebilir veya global ekonomik dengesizlikler maden fiyatlarim

etkileyebilir.

Emtia fiyatlari, borsalarda islem goren emtia vadeli islemleri ve spot
piyasalarinda islem goéren emtia fiyatlar1 olarak iki sekilde belirlenir. Vadeli iglemler,
belirli bir tarihte teslimat yapilmasi taahhiidiiyle bugiinden yapilan islemlerdir ve
genellikle risk yonetimi amaciyla kullanilir. Spot piyasalarinda ise emtia fiyatlari,
anlik olarak arz ve talep kosullarina gore belirlenir. Tarih boyunca pek ¢ok emtia
pazarlarda aligveris usulii degerlendirilmistir. Hatta vadeli islem piyasasina ilk drnek

1697 yilinda Japonya’da gerceklestirilmistir (Karsli, 2003).

Emtia piyasalarn igerigi ve islem goren iirlinleri acisindan diger finansal
piyasalardan ayrigmaktadir. Degerli metaller, enerji iirtinleri, tarim tirtinleri, hayvansal
irlinler, petrol, dogal gaz ve bunun gibi daha pek ¢ok {iriin emtia piyasalarinda islem
gormektedir. Bu alinip satilan iirlinler gergek varliklar olmasindan dolay: tiiketim mal
olarak degerlendirilmektedir. Sadece tliketimle sinirli kalmayip sanayi iiriinlerinde de
girdi ham maddesi olarak da kullanilmaktadir. Uretimlerinden kaynakli sebeplerden
Otlirli emtia piyasalarinda her emtia iirline erisim olanagi her an olamamakla birlikte
bu erisim sinirli kalmaktadir. Ilk akla gelen emtia grubu tarimsal iiriinlerdir. Ciinkii,
tarimsal iirlinlerin hasat zamani olmasindan 6tiirii tiretim ve arz bu donemlerdeki hasat
kapasitesine bagli oldugundan o6tiirii bu iriinlere erisim sadece bu donemlerde

mumkin olmaktadir.

Her tirlin Emtia piyasalarinda iglem gérme hakkina sahip olamaz ve bunun igin
baz1 kosullarin gerceklesmesi gerekir. Bu kosullar sirasiyla; ilgili iirliniin ham bir

durumda ve belirli standarda sahip olmasi, teslimat agsamasinda kullanmaya elverisli
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olmasi (kisacasi raf Omriine sahip olmasi) ve fiyat degiskenligine sahip olmasi1 gerekir

ki bir Pazar ortami yaratilabilme yetisine sahip olsun.

“’Emtia piyasalarinda olusan emtia fiyatlari, ekonomi i¢in genel bir gosterge
Ozelligine sahip olmasi nedeniyle ekonomi diinyasi i¢in 6nemli bir bilgi kaynagidir.
Ozellikle gelecekte olusacak fiyat ve maliyet baskilar1 i¢in ipucu niteligi tasimakta
olup, piyasada olusabilecek soklar  hakkinda  politikacilara  dayanak
olusturmaktadirlar’” (Rangasamy, 2009). Emtia fiyatlarinin belirlenmesine etki eden
direck ve endirekt faktorler bulunmaktadir. Bunlar sirasiyla; arz ve talep
esitligi/esitsizligi piyasa dengesi, siyasi olaylar, diinyada yasanan ekonomik
konjonktiir, tilkelerin politikalari, iklim sartlar1 ve teknolojik gelismeler direk faktorler
arasinda yer alirken, enflasyon, ikame {iriin fiyatlari, ekonomilerdeki biiyiime veya
daralmalar, pandemi siirecleri ve faiz oranlart da endirekt faktorler arasinda yer

almaktadir.

Emtia fiyatlari, arz ve talep faktorleri ile piyasa kosullarina gore belirlenir. Arz,
liriiniin piyasada bulunan miktaridir ve arz arttik¢a (arzin talepten fazla olmasi
durumu) fiyatlar diiserken, talep {iriiniin piyasada istenilen miktaridir ve talep arttikca
(arzin talepten az olmas1 durumu) fiyatlar ytikselir. Emtia fiyatlari kiiresel ekonomi ve
siyasette yasanan degisikliklere kars1 son derece duyarlidir. Bundan 6tiiri uluslararasi
arenada gerceklesecek bu ekonomik ve siyasi ¢alkantilar direk emtia {iriin arzinda bir
baski olusturacak ve bu baski sonucunda da fiyat artiglar1 kaginilmaz olacaktir. Gegmis
yillara bakacak olursak; 1970'lerdeki ekonomik olaylarda, diinya arzlarindaki ve
birincil metallerin fiyatlarindaki olaganiistii degisiklikler hakim oldu. Petrol ve gida
tirtinleri fiyatlarindaki biiyiik artis diinya ekonomisini alt {ist etti ve politika yapicilar
hazirliksi1z olduklar1 sorunlarla kars1 karsiya getirdi. Bu emtia fiyatlarinin ytikselmesi,
1973-74'te diinya capinda enflasyonun yilikselmesine ve 1975'te ekonomik faaliyetin
yaygin bir sekilde daralmasina katkida bulundu. Yine 1979'da diinya piyasalarinda
petrol fiyatlarinin ikiye katlanmas1 uluslararasi ekonomik sistemi zorladi ve ekonomik

biiylimeyi kesintiye ugratti

Emtia fiyatlarindaki hizli degisimlerin hem nedenleri hem de sonuglari,

ekonomistler ve ekonomi politika yapicilari tarafindan keskin bir sekilde tartigilmaya
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devam ediyor. Iklimsel ve politik olaylardan kaynaklanan bireysel pazarlardaki arz
kesintileri, kapasite kisitlamalari, doviz kuru degisiklikleri ve artan spekdilatif
faaliyetler en baslica sebepler arasinda gosterilmektedir. Bir¢ok durumda, hiikiimetin

eylemleri sorunlar1 daha da koétiilestirmektedir.

Emtia fiyat hareketlerinin dinamikleri iilkelere gore farklilik gostermektedir.
Gelirleri biiylik dl¢iide emtia ihracatina bagimli olan gelismekte olan iilkeler igin,
emtia fiyatlarindaki dalgalanmalar gelir oynakliginin ana nedenidir. Diger iilkelerde
emtia fiyat hareketleri, iilkenin emtia ihracatgisi m1 yoksa ithalatgis1 m1 olduguna baglh
olarak, genellikle reel doviz kurunun deger kazanmasma ve deger kaybetmesine
baglidir. Kanada, Yeni Zelanda ve Avustralya gibi kiiciik acik ekonomiler i¢in, emtia
fiyatlarindaki dalgalanmalar, ekonomi politikalarinin tasarimi igin yeterince
onemlidir; bu iilkelerdeki merkez bankalari, iiretilen uygun emtia dinamiklerine tepki

vermek i¢in kendi emtia fiyat endekslerini iretirler.

Emtialar, giinliik kullanim i¢in elde tutulmalari, saklanabilmeleri ve ayni
zamanda bir varlik olmalar1 bakimindan parayla benzer o6zelliklere sahiptir. Bu
nedenle, emtia talebinin ii¢ kaynaktan birinden kaynaklandigin1 diistinmek yararhidir:
(1) cari tiikketim ve liretime bagl bir bilesen; (i1) gelecekteki ihtiyaclara tepki veren bir
ihtiyati talep bileseni ve (ii1) sermaye kazanci potansiyeline gore elde tutma siiresi
boyunca riskine bagli olan bir varlik talebi bileseni. (Willims, 1937) ve (Samuelson,
1957), emtialar i¢in piyasa takas fiyatinin, toplam talebe (mevcut, ihtiyati, art1 varlik

talebi) gére mevcudiyete (yeni iiretim art1 stoklar) bagli olacagini 6ne stirmektedir.

Emtia piyasasin1 olusturan {iriinlere baktigimizda c¢ogunlugu tarimsal
tiriinlerdir. Tarimsal trtinler tiretimi de iklim kosullarina baglidir. Bundan dolayidir ki
de iklim sartlarinda en ufak degisiklik bile diinya pazarindaki tarimsal tiretime etki
ederek arza baski yapmakta ve fiyatlarda dalgalanmaya sebebiyet vermektedir.
Teknolojik gelismeler de emtia fiyatlamalarinda 6nemli bir rol oynamaktadir. Bu
gelismeler emtia fiyatlarina olumlu ya da olumsuz da yansiyabilmektedir. Teknolojide
yasanan gelismeler hem liretim maliyetlerini hem de arz maliyetlerini diisiirerek emtia

fiyatlarinin diismesine sebep olmaktadir.



Diger en direkt faktorler arasinda yer alan faiz oranlarindaki degisimde emtia
fiyatlarinin  olusumunda dolayli etkilidir. Faizlerde yasanacak diislisler veya
yiikselisler iireticilerin stok maliyetlerini artis veya azalisa sebep vererek emtia

fiyatlarin1 dolayl etkilemektedir.

Emtia fiyatlari, borsalarda islem goren emtia vadeli islemleri ve spot
piyasalarinda iglem géren emtia fiyatlar1 olarak iki sekilde belirlenir. Vadeli islemler,
belirli bir tarihte teslimat yapilmasi taahhiidiiyle bugiinden yapilan islemlerdir ve
genellikle risk yonetimi amaciyla kullanilir. Spot piyasalarinda ise emtia fiyatlari,

anlik olarak arz ve talep kosullarina gore belirlenir.

Emtialarin alternatif kullanimlarinin olmasi, drlinlerin piyasadaki arz
miktarinin sadece mallarin kendi fiyatlarindan degil, ayn1 zamanda ikame mallarin
fiyatlarinda da etkilenmesine neden olmaktadir. Ornegin bugday fiyatlarindaki artis,
piring iiretimi yapan ireticinin bugday iretimine kaymasina neden olarak, uzun
donemde bugday fiyatlarinin diismesine, piring fiyatlarinin da yiikselmesine neden
olur. Tarimsal {riinlerin {retiminde hastalik ve salginlarla miicadele, tarimsal
verimlilik i¢in son derece 6nem arz etmektedir. Tarimsal iiretimde bitkilerde goriilen
hastalik ve salginlarin 6nlenememesi, iiretimin olumsuz etkilenmesine ve dolaysiyla

fiyatlarin ylikselmesine neden olmaktadir (Schmieg, 1993).

“Her zaman arz ve talep tek basina emtia fiyatini1 belirlemeye yeterli degildir.
Enflasyon ve faiz orani, ekonomik konjoktdr, dogal kosullar gibi faktorler emtia
fiyatlarini etkileyebilmektedir. Ozellikle Diinya ekonomisinde 2000 yilindan sonra
meydana gelen gelismeler emtia fiyatlar tizerinde ani degisikliklere neden olmustur.
Bu duiruma ornek olarak 2008 kiiresel ekonomik krizi sonrasinda gelismekte olan
tilkelerin ekonomilerini toparlamaya c¢aligmalari ve daraltict para politikalarini
genisletici para politikasina doniistiirmeleri 6rnek verilebilir. Bu nedenle 2008 yilindan
sonra gelismekte olan iilkelerde giderek artan enerji gereksinimi ve enerjide disa
baglimlik emtia fiyatlarinin artmasma neden olmaktadir. Son yillarda kiiresel
ekonomiye ait belirsizlikler ve Amerika Birlesik Devletleri (ABD), Japonya gibi
gelismis ilkeler ile Euro Bolgesi’ndeki olagan dis1 parasal genisleme, para
otoritelerine gore emtia fiyatlarinda asirt oynakligin devam etme olasiligin

gostermektedir” (Base1, 2014).



Yukarida da bahsettigimiz kosullar ve sartlar emtia piyasasinda arz ve talep
dengesini etki ederek fiyatlarin belirlenmesinde etkili olmaktadir. Emtialarin
ozelliklerine gdre bu etkinin derecesi degisiklik gostermektedir. Ornegin; yukarida
degindigimiz gibi kiiresel iklim sartlarinda yasanacak degisiklikler tarimsal emtia
tirtinlerin fiyat olusumunda en {ist seviyede bir etkiye sahipken, emtia degerli metaller
smifinda yer alan altin fiyatlarinin olusumunda hemen hemen higbir etkisi yoktur

(Chavas & Li, 2016).

1.3.Emtia Endeksi Tanim ve Cesitleri

Emtia endeksi, bir emtia grubunun performansinin bir 6lgmekle birlikte bir
emtia sepetinin fiyatini ve getirisini izleyen bir endekstir. Kiiresel pazarlarda ticareti
yapilan enerji, metaller, tarim, hayvancilik ve diger mallar1 igerebilen bir mal sepetinin
fiyatlarii takip eder. Bu endekslere genellikle yatirim fonlar1 veya borsa yatirim

fonlar1 (ETF'ler) yoluyla yatirim yapmak i¢in erisilebilir.

Emtia endeksleri, emtialara veya borsa yatirim fonlar1 (ETF'ler) veya yatirim
fonlar1 gibi emtia ile ilgili yatirimlara yatirim yapmak isteyen yatirimeilar i¢in bir 6lgiit
olarak kullanilir. Vadeli islem piyasasina girmeden emtia piyasasina girmek isteyen

birgok yatirimci, emtia endeks fonlarina yatirim yapmaya karar verir.

Emtia fiyatlarinin bir bagka saglam gostergesi emtia endeksleridir. Bu
endeksler, altta yatan emtia veya emtialarin performansiyla birlikte ytikselir ve diiser.
Emtia endekslerini izlemek, emtialarin ileriye doniik bir goriiniimiinii saglamasa da,
emtialarin su anda ne kadar iyi performans gosterdigine ve tarihsel olarak nasil
performans gosterdigine dair bir tablo ¢izmeye yardimci olmaktir. Ek olarak, yatirim
yapilabilir emtia endekslerine sermaye girisleri veya bu endekslerden c¢ikislar,
yatirimeilarin emtialara yatirim yapmaya olan ilgi derecesi hakkinda fikir vermektedir.
Girisler giiclii ve normalden fazla oldugunda, emtia talebi yliksektir; sermaye girisleri
zayif ve normalden diisiik oldugunda, emtia talebi diisiiktiir. Emtia endeksleri ayrica
yatirimcilara emtialara yatirim yapma ve belirli emtialara veya ¢oklu emtialara maruz
kalma yollar1 saglamaktadir. Emtia endeksleri, altta yatan fiziksel emtialardan olusan
secili bir sepet icin vadeli islem sdzlesmelerinin fiyatlarini takip eder (Scott, 2008, s.
86-91).
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Emtia endeksleri genellikle belli bashh emtialar i¢in vadeli islem
sOzlesmelerinin fiyatlarma gore hesaplanir. Endeksteki miinferit emtia agirliklari,
tiretim hacimleri ve ticaret hacimleri gibi faktorler tarafindan belirlendigi {izere,

genellikle kiiresel pazarlardaki goreceli onemlerine dayanmaktadir.

“Piyasadaki her emtia endeksi, hangi emtialardan olustuguna gore farkli bir
yaptya sahiptir. Ornegin Refinitiv/CoreCommodity CRB Toplam Getiri Endeksi,
kakao, soya fasulyesi, altin, ham petrol ve bugday dahil olmak tizere 19 farkli emtia
tiirlinden olusur. Emtia endeksleri, agirliklandirilma bicimlerine gore de degisir; bazi
endeksler esit agirliktadir, bu da her emtianin endeksin ayni yiizdesini olusturdugu
anlamma gelir. Diger endeksler, belirli bir emtiada daha yiiksek bir yiizdeye deger
verebilecek 6nceden belirlenmis, sabit bir agirlik semasina sahiptir. Ornegin, bazi
emtia endeksleri, tarimsal emtialarin aksine, komiir ve petrol gibi enerjiyle ilgili

emtialar i¢in agirliga sahiptir” (Heyes, 2022).

1933'te kurulan Dow Jones Emtia Vadeli Endeksi, emtia fiyatlarini takip eden
ilk endeksti. Goldman Sachs, 1991 yilinda Goldman Sachs Emtia Endeksi (GSCI)
olarak adlandirilan emtia endeksini baslatti. Goldman Sachs'in endeksi, 2007 yilinda
Standard and Poor's tarafindan satin alindiginda S&P GSCI olarak yeniden
adlandirildi. Bloomberg Emtia Endeksi (BCOM) ailesi ve Rogers International
Commodity Index (RICI) diger iki popiiler emtia endeksidir.

Dow Jones Emtia Endeksi, S&P GSCI (eski adiyla Goldman Sachs Emtia
Endeksi) ve Bloomberg Emtia Endeksi dahil olmak iizere bircok iyi bilinen emtia
endeksi vardir. Her endeksin, temel mallar1 segmek ve agirliklandirmak i¢in kendi
metodolojisi vardir, bu da endeksler arasinda performans farkliliklarina neden olabilir.
Emtia Arastirma Biirosu Endeksi (CRBI), giinlimiiziin kiiresel emtia piyasalarinin
temsili bir gostergesi olarak islev goriir. Cesitli emtia sektorlerinin toplu fiyat yoniinii

Olger.
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Sekil 1.Emtia Fiyat Endeksleri

Kaynak: (Haver Analytics,2023)

Sekil 1. de En ¢ok kullanilan, bilinen ve kabul géren 4 emtia fiyat endeksindeki yillik
yiizde degisimlerini gosterilmektedir.

Bloomberg Emtia Fiyat Endeksi (BCI): Enerji, tarim, endistriyel metaller,
degerli metaller ve hayvancilik olmak tizere bes sektorde 23 tiir borsada islem goren

emtia vadeli fiyatina sahiptir.

Emtia fiyatlar1 agirliklari: Haziran 2021'de en biiylik agirhg (%11,7) altin
alirken, onu West Texas Intermediate (WTI) ham petrolii (%9,9) izlemistir. Sektorlere

gore en biiyiik agirligi (%36,1) enerji almaktadir. Agirliklar yillik olarak degisir.

Emtia endeksleri diger endekslerden ¢ok 6nemli bir sekilde farklilik gosterir:
emtia endeksinin toplam getirisi tamamen endeksteki emtialarin sermaye kazanglarina

veya fiyat performansina baghdir.

Uluslararasi Ticaret ve Ekonomi Arastirmalar: Vakfi (FIBER) Endiistriyel
Malzemeler Fiyat Endeksi: Dort ana sektorde 15 tiir emtia spot fiyat1 bulunmaktadir:

tekstil, metaller, ham petrol ve benzen ve kereste ve kauguk gibi muhtelif iriinler.

Emtia fiyatlar1 agirliklari: Yapilandirilmis panel (6rn. kontrplak) en biiyiik
agirligl (%9) alir, ardindan bakir hurdasi (%8,7) gelmektedir.
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Goldman Sachs—Standard & Poor's Emtia Endeksi (S&P GSCI): Bes ana
sektorde 24 tiir emtia vadeli fiyati vardir: tarim, hayvancilik, enerji, endiistriyel

metaller ve degerli metaller.

Bu iiretim agirlikli endeks, emtianin diinya kiiresel ticaretindeki goreli 6nemini
yansitmak i¢in tasarlanmistir. 2021 yilinda WTI ham petrolii en yiiksek agirlig
(%21,8) alirken, onu Brent ham petrolii (%]16,1) izledi. Toplam enerji agirlig
%53,9'dur.

Emtia Arastirma Biirosu Spot Emtia Endeksi (CRB): Alt1 ana sektorde 22 tiir
emtia spot fiyat1 vardir: endiistriyel metaller, tekstil, hammaddeler, gida maddeleri,
kat1 ve s1vi yaglar ve canli hayvan. Bir spot fiyat mevcut degilse, bir alis veya satis
fiyat1 degistirilebilmektedir. Bu endeks sali giinleri temel donem fiyatlarina gore

bireysel emtia fiyatlarinin agirliksiz geometrik ortalamasini kullanmaktadir.

Tim emtia endekslerinin, bilesen emtia se¢imi igin ii¢ ortak kriteri vardir:

vadeli islem mevcudiyeti, emtia teslim edilebilirligi ve piyasa likiditesi.

1.4.Emtia Endekslerinin Amaci ve Cikarim

Birincisi ve en Onemlisi, bir varlik sinifi olarak emtia performansinin
gayrimenkul yatirim ortakliklart gibi diger wvarlik siniflarinin  performansiyla
karsilastirilabilecegi bir kiyaslamadir. Emtia endeksinin ikinci amaci, endeksteki
degisikliklerin emtialarin bir varlik smifi olarak ne kadar iy1 veya kotii oldugunu
gosterdigi ve enflasyonun bir Olgilisii olarak hizmet ettii bir gosterge olmasidir.
Emtialar bir ekonominin temelini temsil ettiginden, daha yliksek emtia fiyatlar
yiikselen enflasyona doniislir. Emtia fiyatlari, aym1 zamanda iiretici fiyatlarinin
habercisidir. Ugiincii amag, yatirimcilarin endeksi satin alarak veya endeksi izleyen bir
yatirim yoluyla emtialara maruz kalabilecekleri yatirim yapilabilir bir aragtir (Scott,

2008, s. 92).

Emtia fiyat dalgalanmalarmin biiyiikliigi: 1970’lerde, modern endiistriyel
ekonomilerde enflasyonun nedenleri ve ¢arelerinin genel yorumu {izerinde derin bir
etkisi oldu. Bazi iktisat¢ilar, emtia fiyatlarindaki bir artisin, sadece nispi fiyatlarda bir

degisikligi temsil ettigi ve para otoritelerinin sabit bir para arzini siirdiirmesi kosuluyla,
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fiyat diizeyinde genel bir degisiklik olmaksizin gerceklestirilebilecek bir kayma
oldugu seklindeki geleneksel goriisii hala siirdiirmektedir. Ancak digerleri, licretlerin
ve fiyatlarin 6nemli bir kisminin kisa vadede oldukca kat1 nominal yollar1 izledigi i¢in,
goreli emtia fiyatlarindaki degisikliklerin ya fiyat seviyesini (eger para otoriteleri
tarafindan uyumlastirilirsa) ya da ekonomik faaliyet seviyesini etkileyecegini iddia

etmektedir (Roningen & Hillman, 1981, s. 6).

CRB Endeksi, Kahve ve Pamuktan Giimiis ve Dogal Gaza kadar degisen bir
iirlin sepetini temsil eder. Bu endeks, kiiresel emtia piyasalarinin en yaygin olarak
taninan Ol¢iisli olarak hizmet etmistir. Daha resmi adiyla “Thomson Reuters/ Jefferies
CRB Endeksi” 19 emtiadan olusmaktadir. Bu emtialarin fiyatlarindaki inisler ve
cikislar bize kiiresel talep hakkinda ¢ok sey anlatir ve Hisse Senetleri ile ilgili glinliik

alim satim islemlerimizde kararlar almamiza yardimci olabilir (JC, 2012).

1.5.Emtia Endeksini Olusturan Uriinler ve Agirhiklar

Emtia endekslerinde islem goren {iriin sayisi fazla olup asagidaki gibi

kategorize edilmektedir.

Tablo 1.Diinya Bankasi1 Emtia Fiyat Endeksi Uriin Gruplar1 ve Agirhklar

ENERJi
100.0
W 1 B ]
KOMUR HAM PETROL DGAL GAZ
4.7 84.6 10.8
ENERJi HARICi
100.0
I I ]
METALLER TARIM GUBRE
31.6 6?.9 3.6
. I 1 ]
iCECEKLER GIDALAR HAM MADDELER
8.4 40|.0 16.5
I L < Y I
TAHIL VE HUBUBAT YEMEKLIK YAGLAR DiGER GIDALAR
11.3 16.3 124
DEGERLi METALLER
100.0
I L 1.
ALTIN GUMUS PLATIN
77.8 18.9 3.3

Kaynak: (World Bank, 2023)
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Tablo 2.Emtia Endeksi Ana ve Alt Grup Detayh Fiyat Agirhklar

Enerji ve
Enerji
Harici Alt Gida
Endesklerde Gruplarda Endeks
Endeks Bileseni ki % Paylar1 ki paylarn i Pay1
Enerji 100,0 100,0
Komiir 477 47
Ham Petrol 84,6 84,6
Dogal gaz 10,8 10,8
Enerji Harici Emtialar 100,0
Tarim 64,9
Gida 40,0 100,0
Tahil 11,3 100,0 28,2
Pring 3,4 30,1 8.5
Bugday 2.8 25,2 7,1
Misir 1/ 4,6 40,7 11,5
Arpa 0,5 4,1 1,2
Yemeklik Bitkisel Yag
Ve Kiispe 16,3 100,0 40,8
Soya Fasiilyesi 4.0 24.6 10,1
Soya yag1 2,1 13,0 5,3
Soya Unu 4.3 26,3 10,7
Palmiye Yagi 4.9 30,2 12,3
Hindistan Cevizi Yagi 0,5 3,1 1,3
Yer Fistig1 Yagi 2/ 0,5 2,8 1,1
Diger Gida
Urtinleri 12,4 100,0 31,0
Seker 3,9 31,5 9.8
Muz 1,9 15,7 4,9
Et, Sigir Eti 2,7 22,0 6,8
Et, Tavuk Eti 2,4 19,2 6,0
Portakal 3/ 1,4 11,6 3,6
Icecekler 8,4 100,0
Kahve 3,8 45,7
Kakao 3,1 36,9
Cay 1,5 17,4
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Tarimsal Ham Maddeler 16,5

Kereste 8,6 100,0
Kiitiikler 1,9 22,1

Kereste 6,7 77,9

Diger Ham Maddeler 7.9 100,0
Pamuk 1,9 24,7

Dogal Kauguk 3,7 46,7

Tiitiin 2,3 28,7

Metaller ve Mineraller 31,6 100,0
Aliiminyum 8,4 26,7
Bakar 12,1 38,4
Demir Cevheri 6,0 18,9
Kursun 0,6 1,8
Nikel 2,5 8,1
Kalay 0,7 2,1
Cinko 1,3 4,1
Giibre ve Icerikleri 3,6 100,0
Dogal Fosfat Kayasi 0,6 16,9
Fosfat 0,8 21,7
Potasyum 0,7 20,1
Nitrojen 1,5 41,3
Degerli Metaller 100,0
Altin 71,8
Glimiis 18,9
Platin 3,3

Kaynak: (Worldbank,2023)

Tablodaki verilere iliskin notlar:

1/ Misiri agirligi Sorgumu da igerir

2/ Yer Fist1g1 Yag1 agriligina Yer fistig1 da dahildir
3/ Portakal Agriligina portakal suyu da dahildir

e Diinya Bankasi tarafindan emtia fiyatlarina iliskin veriler
https://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets internet sitesinde
yayinlanmakta ve diizenli olarak her ay giincellenmektedir.

e Ana Grup Emtia Fiyat Endekslerinin hesaplanmasinda kullanilan emtialar asagida
listelenmistir.

e Enerji Emtialar1 Fiyat endeksi: ham petrol (%84), komiir (%4,7), dogal gaz

(%10,8)
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e Tarim Emtialar1 Fiyat Endeksi: gida (%61,7), icecek (%12,9), tarimsal hammadde
(%25,4)

e (Gida Emtialar1 Fiyat Endeksi: Tahil (%28,2), bitki yaglar1 (%40,8), diger gidalar
(%31,0)

e Metal Emtialar Fiyat Endeksi: alliminyum (%26,7), bakir (%38,4), demir cevheri
(%18,9), kursun (%1,8), nikel (%38,1), kalay (%2,1), ¢cinko (%4,1)

o Degerli Metal Emtialar1 Fiyat Endeksi: altin (%77,8), glimiis (%18,9), platin
(%3,3)

Endeks hesaplamalarinda kullanilan fiyatlar ¢esitli uluslararas1 kaynaklardan
saglanmaktadir. Ornegin: dogal gaz fiyatlari igcin Bloomberg, Thomson Reuters, The
Wall Street Journal ve Diinya Bankas1 kaynaklarindan "Natural Gas (U.S.), spot price

at Henry Hub, Louisiana spot prices" piyasa verileri kullanilmaktadir.

Aylik fiyatlar haftalik ve giinliik fiyatlarin ortalamasi alinarak, donemsel

fiyatlar ise aylik fiyatlarin ortalamasi alinarak hesaplanmaktadir.
1.5.1. Enerji Endeksi Uriinleri

2022 ve 2023 yilinda yasadigimiz politik gerilimler sonrasi yasamis
oldugumuz Rusya-Ukrayna savasi enerji iirlinlerinin ne kadar kritik 6neme sahip
olduklarini bir kez daha bizlere gostermistir. Enerji iirlinlerine bagimlilik her gegen
giin artmaktadir. Sanayi {iretimin artmas1 ve sanayide yasanan teknolojik gelismeler
ayrica diinya niifusunun da hizla artmas1 Enerjiye bagimlig: arttiran faktorler olmakla
birlikte bunun neticesinde enerji fiyatlarin1 da yukar1 ¢ekmektedir. Diinya da artan
enerji ihtiyaci biiylik oranda komiir, dogalgaz ve petrol tiriinlerinden karsilanmaktadir.
Bu enerji kaynaklarina fosil yani klasik enerji kaynagi diye de adlandirilmaktadir. Bu
calismada diinya enerji piyasasinda biiyiik yeri bulunan bu kaynaklarin iiretimi,

tikketimi ve fiyat degisiklikleri irdelenecektir.

Enerji bir tilkenin hem ekonomik hem de sosyal gelisiminde en 6nemli ve
devamlilig1 olan rollerden birine sahiptir. Yasantimizi siirdiirebilmemiz i¢in gerekli
tiim alanlarda vazgegilmez bir kaynak olup; ulagtirma, konut, sanayi ve endiistriyel

alanlarda kullanilmaktadir. Diinyada tiliketilen enerji pek c¢ok kaynaktan
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iretilmektedir. Bu kaynaklar igerisinde petrol, komiir, dogal gaz gibi emtilar bu

kaynaklarin %81 ini olusturmaktadir (Sekil 3).
1.5.1.1.Diinyada Enerji Tiiketiminin Kaynaklara Gore Dagilimi

Diinya’da toplam enerji tiiketimi 2021 yilindaki rakamlara gére 14.314 milyon
TEP’dir. Bu tliketimin dagiliminda (Sekil 2) ilk siray1 4.501 milyon TEP ve toplam
arzin % 31,00 ile petrol, 3.821 milyon TEP ve % 24,40 ile kdmiir, 3.273 milyon TEP
ve % 26,90 pay ile dogal gaz almistir.

Yenilebilir; 6,80%

.

Hidro; 4,30%

Nukleer; 6,70% Petrol; 31,00%

A\

Komdir; 24,

Dogalgaz; 26,90%

Sekil 2.2021 Y1l Diinya Enerji Tiiketim Oranlari

Kaynak: (BP, 2022)

Tablo 3.de gorildiigii gibi diinya enerji arz1 2000-2018 yillart arasindaki %42,6
oraninda artmistir. Bu donemde, petroliin pay1 % 36,5’ten % 31,4’e, niikleerin pay1 %
6,7’ den % 5’e azalirken, dogal gazin orani ise % 20,8’den % 23’e, komliiriin orant %
23,1’den % 26,7 ye, yenilenebilir enerji kaynaklarinin orani ise % 6,6’dan % 9,7 ye

yiikselmistir.
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Tablo 3.Yakit Tiirlerine ve Olas1 Senaryolara Gore Diinya Enerji (MTEP)

Yakat Tiirii 2000 2018 2030 2040
Komiir 2.317 3.821 3.848 3.779
Petrol 3.665 4.501 4.872 4921
Dogal Gaz 2.083 3.273 3.889 4.445
Niikleer 675 709 801 906
Hidrolik 225 361 452 524
Biyoenerji 374 737 1.058 1.282
Riiz.+Giin.+Jeoter. 60 293 777 1.320
Biyokiitle 638 620 613 546
TOPLAM 10.037 14.314 16.311 17.723
Fosil Yakit Orani 80% 81% T7% 74%

Kaynak: (Uluslararasi Enerji Ajans1,2023

Tablo 3’1 degerlendirecek olursak, fosil yakit kullanim oran1 2018 yilinda hala

% 81’ler seviyelerinde olup, Uluslararasi Enerji Ajans: tarafindan derlenen Diinya

Enerji Gortimii 2019 Raporu’ndaki “Belirlenen Politikalar Senaryosu”na gore yapilan

ongoriilerde 2040 yillarda bile enerji kaynaklarinin dagilimina baktigimizda kayde

deger degisikliklerin olmayacagi ve fosil yakit oraninin % 74 seviyelerinde olacagi,

buna karsin komiir tiiketiminde azalma olacagi ongoriiliirken dogal gaz kullanim

oranlarinin artacagi ongoriilmektedir.
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Kaynak: (Tiirkiye Petrolleri,2023). Sekil 3. de yer alan grafikte yer alan veriler Milyon Varil Petrol
Esdegeri/Giin baz alinarak hesaplanmistir.
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Petrol, ulastirma sektorii basta olmak tlizere temel enerji kaynagi olarak diinya

enerji tilketiminde en biiyiik paya sahiptir.

2017 yil1 verileri baz alindiginda petrol, diinya enerji talebinin %34,2’sini,
dogal gaz ise %?23,4’linli karsilamistir. Cesitli uluslararas1 kurum ve kuruluslar

tarafindan

(Uluslararas1 Enerji Ajansi, ABD Enerji Enformasyon Idaresi, BP,
ExxonMobil vb.) yapilan gesitli projeksiyonlara gore, petrol ve dogal gazin birincil

enerji tiikketimi i¢indeki paylarin1 uzun donemde de koruyacaklar1 dngoriilmektedir

(Sekil 3).

Tablo 4.Bolgelere ve Olasi Senaryolara Gore Diinya Enerji Tiiketimi (MTEP)

Bolgeler 2000 2018 2040 2040-2018
Degisim

Kuzey Amerika 2678 2714 2686 -28
ABD 2271 2230 2142 -88
Ort.+Gilin.Amerika 449 660 913 253
Avrupa 2027 2000 1723 =277
AB 1692 1613 1254 -359
Afrika 489 836 1318 480
Orta Dogu 365 763 1206 443
Avrasya 742 934 1031 97
Asya Pasifik 3012 5989 8208 2218
(Cin) 1143 3187 3972 785
(Hindistan) 441 916 1841 925
TOPLAM 10.037 14.314 17.723 3.409

Kaynak: (Uluslararasi Enerji Ajans1,2023)

Diinya enerji tiiketiminde 2000-2018 yillar1 arasindaki % 42,6 artisin % 70’1
yakin kismi Asya Kitasi’ndan kaynaklanmis olup 2000 yilinda % 30 olan Asya
Kitasi’nin oran1 2018 yilinda % 42’ye kadar tirmanmistir. Son 18 yilda, enerji emtiasi
tikketimi Cin’de %179 ve Hindistan’da ise % 108 oraninda artmis, bunanla beraber

Avrupa Birligi’nde (AB) % 4,9 ve ABD’de ise % 1,8 oraninda gerilemistir. (Tablo 4).

Uluslararas1 Enerji Ajansi’nin ¢alistigr farkli senaryolara gore gore; Cin Halk
Cumbhuriyeti’nin (CHC) tiim olasiliklarda diinyanin en biiyiik enerji tiiketicisi olmaya

devam ettigi, buna karsin en fazla talep artisinin Hindistan’da olacagi gortilmektedir.
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Son yillarda yasanan gelismeler 6zellikle Covid pandemi dénemi ve Rusya-
Ukrayna savagsi pek cok iilkenin ekonomik gelisimini de olumsuz yonde etkilemesi ve
biiylime oranlarinin da negatife diismesi ile kiiresel dl¢ekteki etkilerinin diinyada enerji

arzi1 ve fiyatlari lizerinde bir baski olugturmasi s6z konusudur.
1.5.1.2.Tiirkiye’de Enerji Tiiketiminin Kaynaklara Gore Dagilim

2021 yili ETKB verileri incelendiginde, Tiirkiye’nin toplam enerji emtia arzi
159.687 milyon TEP’dir. Bu arzin kirilimlarini inceledigimizde Dogal Gaz Emtia
bileseninin 49.231 Milton TEP ile ilk sirada yer alirken, sirasiyla petrol emtia bileseni
43.983 Milyon TEP ve %27,54, 23.444 Milyon TEP ve %14,68 ile Tag Komiiri,
16.672 Milyon TEP ve %10,44 ile Linyit, 11.234 Milyon TEP ile Jeotermal enerji

emtialarinin takip ettikleri goriilmektedir.

Jeotermal; 7,04% _ Giines: 1,299
Unes; 1,29% Tas Kémiirl; 14,68%

Rizgar; 1,69% _]
Hidrolik; 3,01%
Biyoenerji; 2,57%
\ ‘ i Linyit; 10,44%

! sfaltit; 0,44%
Kok; 0,47%
Dogal Gaz; 30,
Petrol; 27,54%

Sekil 4.2021 Yih Tiirkiye’de Enerji Tiiketiminin Kaynaklara Gore Dagilim

Kaynak: (T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig1,2023)

2010 ve 2021 yillart son 11 senede Tiirkiye toplam enerji emtia arz1 98.752 bin
TEP’ den 159.687 bin TEP’ € %162 artarken, Komiir emtia talebi 15.804 bin TEP’ den
23.444 TEP ‘e %148, Petrol 29.793 bin TEP’ den 43.983 bin TEP’ e %148, dogal gaz
31.456 bin TEP’ den 49.231 bin TEP’ e, Jeotermal 1.392 bin TEP’ den 11.234 bin
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TEP’ e

artiglar yasanmustir (Tablo 5. Sekil 4.).

%808 art1s gostermistir. Goriilecegi lizere tiim enerji emtia bilesenlerinde ciddi

2010 ve 2021 yillar1 kiyasladigimizda Tiirkiye’nin Enerji kaynaklari iginde yer

alan emtia bilesenlerinde petroliin pay1 %2,63, dogal gazin pay1 %1,02, komiiriin pay1

%1,32 azalirken biyoenerjinin pay1 %2,56, riizgar enerjisinin pay1 %1,44 ve jeotermal

enerjinin pay1 ise %35,63 artmistir. (Tablo 5.).

Tablo 5.2010, 2021 Yillan Tiirkiye Enerji Emtias1 Arz Degisim Paylari

Pa Pa Deg. Deg.
2021 | 7 2000 Y (TEgP) o
Tas Komiirtii 23.444 14,68 | 15.804 16,00 7.640 148
Linyit 16.672 10,44 | 14.543 14,73 2.129 115
Asfaltit 707 0,44 505 0,51 202 140
Kok 744 0,47 117 0,12 627 636
Petrol 43.983 27,54 | 29.793 30,17 | 14.190 148
Dogal Gaz 49.231 30,83 | 31.456 31,85 | 17.775 157
Biyoenerji 4.099 2,57 6 0,01 4.093 68317
Hidrolik 4.810 3,01 4.454 4,51 356 108
Riizgar 2.704 1,69 251 0,25 2.453 1077
Jeotermal 11.234 7,04 1.391 1,41 9.843 808
Giines 2.059 1,29 432 0,44 1.627 477
Toplam 159.687 98.752 60.935 162
Kaynak: (T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanli§1,2023)
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Sekil 5. 2010 ve 2021 Yillan Tiirkiye Enerji Emtialar1 Arzinda Paylan

Kaynak: (T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanli§1,2023)
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1.5.1.3.Petrol

“Yenilenemeyen temel enerji kaynaklarindan biri olan petrol, diinya
ekonomilerinin mal ve hizmet iiretimi i¢in son derece Onemli bir girdi kaynagi
durumundadir. Ingilizce karsilig Pertroleuom olan petrol sdzciigii, yunanca kokenli
kaya anlamina gelen petra ile yag anlamina gelen oleum kelimelerinin birlesiminden

olusmaktadir” (TPAO, 2018).

Petrolun kullanimi ¢ok eski tarihlere ve medeniyetlere dayanmakla birlikte
endiistri alaninda kullanilmaya baslamasi 19 y.y. sonlarin1 bulmustur. Bunun en biiyiik

etkisi elbetteki sanayi devrimin baglamasidir (Aslan & Demirbag, 2017, s. 8).

Kiiresel petrol talebi her gecen yil bir onceki yillara gore artis gostermektedir
fakat bu artis talebini karsilayacak kaynaklar da sinirli olmakla birlikte yeni rezerv
arayislart da diger yandan degisen teknoloji ile birlikte ivme almistir. “Rusya’nin
dogusunda yer alan Sakalin Adasinda, Hazar Denizinin Rusya kiyilarinda ve Kuzey
Denizinde yeni petrol rezervlerinin bulunmasi beklenmektedir. Bununla birlikte CIS
tilkelerinde yapilacak aragtirmalar sonucunda da yeni 6nemli rezervlerin kesfedilecegi

tahmin edilmektedir” (Bayrag, 2005).

Tablo 6. Diinya Uzerinde ispatlanmis Petrol Rezervleri

Bolgeler /Milyar Varil 2000 2010 2019 2020 %0
Kuzey Amerika 236,5 220,3 2439 2429 14,0
Giiney Amerika 96,0 320,1 324,0 3234 18,7

Avrupa 21,0 13,6 14,2 13,6 0,8
CIS Ulkeleri 120,1 144,2 146,2 146,2 8,4
Ortadogu 696,7 765,9 836,0 835,9 48,3
Afrika 92,9 1249 125,0 125,1 7,2
Asya & Pasifik 37,7 47,8 45,3 45,2 2,6
Toplam 1300,9 1636,9 1734,8 17324  100,0%

Kaynak: (BP, 2022)

Globalde petrol kaynaklarinin toplam rezervleri ve yillara gore degisimi Tablo
6’de goriilmektedir. Bu ispatlanmis kaynaklar 2000 yilinda toplamda 1.300,9 milyar
varil rezervine sahipken, 2010 yilinda 1.636,9 milyar varil ve 2019 yilinda 1.734,8
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milyar varile yiikselirken ve en son goézlemlenen 2020 yilinda 1732,4 milyar varil
olarak kayitlara ge¢mistir. Tablodan da goriilecegi iizere petrol gereksinimi her gecen
yil artmis ve buna karsin yeni rezervler kesfedilmis ve iiretim miktarlar1 da buna
paralel arttirilmistir. Bu petrol rezervlerin 1.217,7 milyar varili yani %70,1°1 OPEC

tiye llkelerine aittir.
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Sekil 6.ispatlanm1$ Petrol Rezervlerinin Dagilim ( %)

Kaynak: (BP, 2022)

Diinya petrol rezervlerine bolge ve iilke bazinda bakildiginda; %48,3” iiniin
Ortadogu’da, %19’ unun Gliney Amerika’da, %14’ {iniin Kuzey Amerika’da, %8,4’
tintin CIS iilkelerinde, %7,2’ sinin de Afrika kitasinda yer aldig: tespit edilmigstir (Sekil
6.). Ulkeler bazinda bakacak olursak Amerika kitasinda Kanada ve Venezuela,
Ortadogu’da Suudi Arabistan, Irak ve Iran, Afrika kitasinda ise Libya, Cezayir ve
Nijerya tilkeleri yer almaktadir.

Kiiresel olarak petrol iiretimi 1993 yilinda 65.892 bin varil iken bu rakam 2021
yilinda 89.877 bin varil ile %36’lik bir artis saglamistir. Gelisen ve giiclenen diinya
ekonomisinin petrol talebindeki bu agresif artislar1 desteklemesi beklenmektedir.
Uluslararas1 Para Fonu, kiiresel ekonomik biiyiimeyi %3,9 olarak gormekte ve tiim
bolgelerin iyi performans gostermesi beklemektedir. Ayrica kiiresel petrol talebinin
2023'te 1,9 milyon varil/giin artarak 101,7 milyon varil/glin rekor seviyeye ¢ikmasi
beklenmektedir. Ayrica Covid kisitlamalariin kaldirilmasinin ardindan bu talebin

neredeyse yarist Cin'den gelmektedir. En biiyiik artig talebi Jet yakiti, 840 bin varil/gilin
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olarak kaydedilmistir. OECD dis1 petrol talebi 500 bin varil/giin daha yiiksekken, zay1f
endistriyel aktivite ve hava etkileri kullanimi azalttigi i¢in OECD petrol talebi
4C22'de 900 bin varil/giine distirdii. Petroliin baska enerjiyle ikame edilecegine dair
gostergeler vardir. En iyi ornek, diinyanin en siki yakit verimlili§i ve emisyon
diizenlemelerinden bazilarina sahip olan Cin'dir. Cin hiikiimeti sehirlerdeki kotii hava
kalitesinin tistesinden gelmek i¢in c¢aba harcamaktadir. Elektrikli ara¢ satislart
artmakta ve Ozellikle kamyon filolarinda dogal gazli araglarin konuslandirilmasina
destek verilmektedir. Yapilan analizler elektrikli otobiislerin ve LNG yakith
kamyonlarin sayisinin arttigini gostermektedir. Enerji verimliligi kazanimlar1 ve
elektrikli arac¢ satiglarindaki patlama, diinyada 2023 yili petrol emtia {irtinlerindeki
talep biiyltimesini 900 bin varil /giine yakin bir oranda azaltmasi beklenmektedir. Bu
ve bunun gibi alinacak 6nlemler, arzin kisitli oldugu bir petrol piyasasinda hayati 6nem

tagimaktadir (Agency, 2023, s. 1).
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Sekil 7.1990-2022 Yillar1 Diinya Petrol Fiyat Degisimi ($/Bbl)

Kaynak: (Worldbank,2023)

Diinya petrol fiyatlarina baktigimizda genel olarak bir yikselis trendi
gozlemlense de bazi donemlerde jeopolitik riskler, savaglar ve pandemi gibi ciddi
kapanmalara ve iilke ekonomilerine tahribat yapan uluslararasi yayilan salgin
hastaliklar sebebiyle dip ve zirve yaptign gozlemlenmektedir. Ornegin, 2020 yilinda
tiin diinyay1 etkisi altina alan COVID viriisii sebebiyle tiim diinyadaki endiistriler
neredeyse durma noktasina gelmis ve azalan petrol talebi neticesinde de petrol emtia
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fiyati 42§ lara kadar gerilmistir. Ilerleyen dénemlerde salgin hastaliktan dolayi
kapanan iilkelerin acilmasi ile birlikte petrol fiyatlar1 tekrar yiikselise ge¢mistir. 2022
yilinda yaganan petrol fiyatlarindaki artisin en temel sebeplerinden birisi de kuskusuz
Rusya-Ukrayna savasi olmustur. Ayrica, yine 2022 yilinda Libya’da yasanan siyasi

kriz neticesinde yine petrol fiyatlar1 yukar1 yonlii hareket etmistir.
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Sekil 8.1965-2021 Yillan Tiirkiye Petrol Tiiketimi (Milyon Ton)

Kaynak: (BP, 2022)

Tiirkiye petrol rezervleri olmadigindan dolay1 disa bagiml bir iilkedir. 1965
yilinda 3,6 Milyon ton petrol ihtiyacimiz varken 2000’ 1i yillara ulastigimizda bu talep
31 Milyon varile kadar ¢ikmis ve en son kayitlar baz alindiginda bu rakam 2021 yilinda
44,6 milyon varile ulasmistir. Bu da bize petrol emtia fiyatlarinda yasanacak
degisikliklerin olumlu ya da olumsuz bir sekilde ekonomimize yansimasi kaginilmaz

olacaktir.

Her gecen giin artan petrol emtia {iriin talebi sonucunda 2021 yilinda Tirkiye’nin disa
bagimlilik orami %92,8> e ulagsmistir. 2021 yili degerlerine bakacak olursak
Tiirkiye’nin ithal ettigi petrol iirlinliniin en biiylik boliimii % 42,31 Irak’tan, %14,4’1

Kazakistan’ dan, %17,3°1i de Rusya’dan gerceklesmistir (Sekil 9.).
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— Diger; 1,7%

Rusya; 17,3%

Irak; 42,3%

Sekil 9.2021 Yih Tiirkiye’nin Petrol ithal Ettigi Kaynak Ulkelerin Dagilim

Kaynak: (EPDK,2023)
1.5.1.4.Dogal Gaz

Dogal gaz diger fosil yakitlarla karsilagtirildiginda daha ¢evre dostu yanan ve
havaya daha az miktarlarda zararl yan iiriinler yaymaktadir. Dogal gaz saf haliyle
renksiz, sekilsiz ve kokusuzdur. Dogal gazin yanici olmasi, diger kaynaklarla
kiyasladiginda daha az emisyonla daha fazla enerji vermesi disinda pek ilging degil.
Diger fosil yakitlarla karsilastirildiginda, dogal gaz daha temiz yanar ve havaya daha
diisiik seviyelerde potansiyel olarak zararli yan {riinler yayar. Evlerimizi 1sitmak,
yemeklerimizi pisirmek ve elektrigimizi liretmek i¢in siirekli artan bir enerji kaynagina
thtiyacimiz var. Dogal gazi toplumumuzda ve hayatimizda bu kadar 6nemli bir diizeye

c¢ikaran da iste bu enerji ihtiyacidir.

Tablo 7.Dogal Gazi Olusturan Gazlar ve Karisim Oranlan

Gaz Tiirt Oran %
Metan (CHy) 70 -90
Etan (C2Hp) 0-20
Propan (C3Hy)

Biitan (C4Hi0)

Karbondioksit (CO») 0-8
Oksijen (02) 0-0,2
Azot (N2) 0-5
Hidrojen Siilfiir (H2S) 0-5
Asal Gazlar (A,He,Ne,Xe) 0-1

Kaynak: (Naturalgas.org, 2023)
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Dogal gaz konut, ticari ve endiistriyel alanlarda kullanimi mevcuttur. Dogal
gaz farkli methotlarla 6lgiilii. Ornegin; Gaz olarak, normal sicakliklarda ve
basinglarda kapladig: hacimle &l¢iiliir ve fit kiip olarak ifade edilir. Uretim ve dagitim
sirketleri genellikle dogal gaz1 bin fit kiip (Mcf), milyon fit kiip (MMcf) veya trilyon
fit kiip (Tcf) cinsinden dlger. Hacim bir 6l¢li birimi olarak kullanilabilirken, dogal gaz
potansiyel enerji (1s1) ¢ikis1 seklinde de Olciilebilir. Diger enerji tiirleri gibi, dogal gaz
da genellikle Ingiliz 1s1 birimi (Btu) cinsinden dl¢iiliir ve ifade edilir. Bir Btu, normal
basingta bir pound suyu bir derece 1sitmak i¢in yeterli enerjiyi liretecek dogal gaz
miktaridir. Yaklasik bir deger hesaplamastyla bir fit kiip dogal gaz 1.027 Btus igerir.
Dogal gazi konutlarda faturalandirma amaciyla gaz kurulusu tarafindan "terms"
cinsinden hesaplanir. Bir term, 100.000 Btu'ya veya 97 fit kiipiin biraz {izerinde dogal

gaza esdegerdir (Naturalgas.org, 2023).

“Herhangi bir madenin veya maddenin yer altinda bulundugu miktar1 gésteren
rezerv li¢ ana kategoride siniflandirilmaktadir. Bu siniflandirma olasi, muhtemel ve
ispatlanmis rezerv olarak adlandirilmaktadir. Dogal gaz rezervleri igin yapilan
hesaplamalarda genel olarak ispatlanmis rezervler dikkate almir. Ispatlanmis rezerv
ise, jeolojik / miithendislik bilgilerinin ve giiniimiiz teknolojisinin kullanimu ile iiretim
yapilabilen kaynak olarak tanimlanmaktadir. Bu rezervler i¢in yapilan hesaplamalarin

%10 ‘luk bir sapma olasilig1 mevcuttur” (Tokay & Yildirim, 1962, s. 98-100).

Diinyada 7 kitada ispatlanmis dogal gaz rezervleri Tablo 8’de yer almaktadir.
Buna gore; toplam ispatlanmis dogal gaz rezervleri 2000 yilinda 138 trilyon metrekiip,
2010 yilinda 179,9 metrekiip, 2019 yilinda 188,1 metrekiip ve son olarak da en giincel
haliyle 2020 yilinda 188,1 metrekiip olarak olgiilmiistiir. 20 yillik siire igerisinde
diinyadaki toplam dogal gaz rezervlerinde %36,3” liik bir artis gerceklesmistir. Bu
rezervlerin 20,3 metrekiipliik kism1 yani %10,78’1ik boliimii OECD filkelerine aittir.
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Tablo 8.Diinya Uzerinde Ispatlanmis Doga Gaz Rezervleri

Bolgeler /Trilyon m? 2000 2010 2019 2020 %
Kuzey Amerika 7,3 10,5 14,8 15,2 109
Giliney Amerika 6.8 8,1 7,9 7,9 16
Avrupa 5,4 4,7 3,3 3,2 (41,0)
CIS Ulkeleri 38,6 51,3 56,8 56,6 46,6
Ortadogu 58,3 77,8 75,8 75,8 30,1
Afrika 11,9 14,0 14,9 12,9 8,1
Asya & Pasifik 9,8 13,5 16,8 16,6 68,7
Toplam 138,0 179,9 190,3 188,1 36,3

Kaynak: (BP, 2022)

Diinya {izerinde ispatlanmis dogal gaz rezervlerinin kitalar arasi dagilimina
baktigimizda 75,8 triyon metrekiip ve %40,30 pay ile Ortadogu tilkeleri ilk sirada yer
alirken 56,6 trilyon metrekiip kapasite ve %30,09 pay ile CIS iilkeleri ikici sirada yer
alirken 3,2 trilyon metrekiip ve %1,68 pay ile Avrupa iilkeleri en son sirada yer
almaktadir (Sekil 9). Ayrica kitalar bazinda 2020 ve 2000 yillar1 arast 20 yillik
degisimleri inceledigimizde; Kuzey Amerika’daki rezervlerin %109’luk, Asya &
Pasifik’ de %68,7’lik Ortadogu’ da %30,1°lik artislarin yasandigi buna karsin Avrupa

rezervlerinin %41°lik bir diisiis gosterdigi gozlemlenmistir.
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Kaynak: (BP, 2022)
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Tablo 9.2000-2021 Yillar1 Arasinda Uretilen Dogal Gaz Uretimi

Deg % Pay
Bolgeler / Trilyon m? 2000 2010 2020 2021  ‘00-’21 21 %
Kuzey Amerika 728 776 1112 1136 56,0 28,1
Gliney Amerika 102 160 155 153 50,7 3,8
Avrupa 310 310 219 210 -32,1 5,2
CIS Ulkeleri 644 740 810 896 39,1 22,2
Ortadogu 204 475 688 715 250,3 17,7
Afrika 135 201 231 258 90,6 6.4
Asya & Pasifik 277 488 646 669 141,1 16,6
Toplam 2401 3150 3862 4037 68,2 100,0%

Kaynak: (BP, 2022)

Tablo 9. da yer alan veriler inceledigimizde toplam iiretim de 2000 — 2021
yillar1 arasinda 1.636 trilyon metrekiip ve %68,2 artis gerceklesmis ve lretim
kapasitesi stirekli artmistir. Bunun yani sira sadece Avrupa kitasinda 100 triyon
metrekiipliik ve %32,1°lik diisiis yasanmistir. Toplamda yasanan bu artigin en 6nemli
aktorleri Avusturalya, Rusya ve Iran olmustur. Kitalar bazinda inceledigimizde ise
Ortadogu liretim kapasitesini %250,3, Asya & Pasifik %141,1, Afrika %90,6, Kuzey
Amerika %56, Giiney Amerika %50,7 ve CIS iilkeleri %39,1 arttirmistir. Bolgelere
bakildiginda en biiyiik tiretim kapasite 1136 trilyon metrekiip ile Kuzey Amerika 6n
planda olup Avrupa 210 triyon metrekiip ile en diisiik tiretim kapasitesine sahip oldugu
goriilmektedir. OECD {iye iilkelerin dogal gaz iretimi 2021 yilinda toplamda
%37,2°1ik pay ile 1.503 triyon metrekiip olmustur.

2021 yil1 verilerini inceledigimizde kiiresel dogal gaz talebinin %5,3 artarak
pandemi Oncesi yani 2019 yili seviyelerine ulasmistir. 2021'de birincil enerji
emtialarindaki pay1 degismeyerek bir dnceki y1l yani %24 seviyesinde kalmistir. LNG
arz1 2021'de %5,6 (+26 Bcm) 2015'ten bu yana en yavas biiyiime orani (2020 harig)
artarak 516 Becm'ye ulagsmistir. ABD'den gelen LNG arzi artan tedarikler ve Atlantik
Havzasi ihracatcilarindan gelen diisiisleri dengelemek adina agirlikli olarak 34 milyar
metrekiip artmistir. Cin, diinyanin en biiyiik LNG ithalatgis1 olarak Japonya'yr ge¢mis
ve bu artigla 2021'deki kiiresel LNG talep biliylimesinin yaklasik %60'm1

olusturmustur.
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Cezayir boru hatt1 ihracati Avrupa'dan gelen talebe karsilik en biiyiik kaynak
olmus ve 2020 yilina kiyasla bolgeye boru hatt1 arzi artisi (+13 Bem) gerceklesmis ve
bunu Azerbaycan tarafindan (+6 Bcm) olarak takip etmis ve Rus boru hatt1 tedariki
genel olarak 2021'de 167 Bcem'de sabit kalmistir. Genel olarak bakildiginda AB'ye
ihracat %8,2 (-12 Bcm) azalmistir (Dale, 2022, s. 3).

“Kiiresel gaz tiiketiminin biiyiik bir béliimiinii olusturan %40’lik kisim 1sinma
amacli kullanim ile elektrik tiretimi i¢in, %18’lik kisim ise endiistriyel {iretim amagh
tiikketilmektedir. Dogal gazin endiistriyel iiretimde genel kullanim alani cam / metal
isleme sektorti, gida sektorii ve atik geri doniistim sektoriidiir. Dogal gaz bilesiminde
bulunan biitan, propan ve etan gazlar1 da endiistriyel liretim igin talep gazlardir”

(Whitman, 2011, s. 13).

Tablo 10.2000-2021 Yillar1 Arasinda Diinyada Dogal Gaz Tiiketimi (Bcm)

Deg % Pay
Bolgeler / Trilyon m? 2000 2010 2020 2021 ‘00-21 21 %
Kuzey Amerika 754 806 1029 1034 37,2 25,6
Gliney Amerika 98 147 147 163 66,1 4,0
Avrupa 558 623 542 571 2,3 14,1
CIS Ulkeleri 452 529 550 611 35,2 15,1
Ortadogu 183 380 557 575 213,9 14,3
Afrika 56 98 154 164 195,2 4,1
Asya & Pasifik 298 575 867 918 207,8 22,7
Total World 2399 3159 3846 4037 68,3 100,0

Kaynak: (BP, 2022)

2000 — 2021 yillar1 arasinda kiiresel dogal gaz tiiketiminin gosterildigi Tablo
10’u inceledigimizde tiiketim miktarinin siirekli arttigi goriilmektedir. 2000 yilinda
2.399 Bem olan tiiketim miktar: 2021 yili sonunda %68,27’lik artisla 4.037 Becm ye
ulagmistir. Bu artista en biiyilik paya basta Cin, Ortadogu ve Avrupa iilkeleri sahiptir.
Kiiresel gaz tiiketimine bolge bazinda baktigimizda en yiiksek tiiketimde toplamda
1.034 Bem ile Kuzey Amerika, 918 Bem ile Asya ve 611 Bem ile CIS iilkelerinin 6n
plana ¢iktig1 goriilmektedir.
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Kaynak: (IMF.org,2023)

Dogal gaz fiyatlar her {i¢ ana gazda da giiclii bir sekilde toparlandi 2021'de
dort kat artarak Ozellikle Avrupa'da yillik rekor seviyelere ulasti (TTF ortalama
16$/mmBtu) ve Asya LNG spotunda ii¢ katina ¢iktt (JKM ortalama 18,6 $/mmBtu).
ABD Henry Hub fiyatlar1 2021'de neredeyse ikiye katlanarak ortalama 3,8
$/mmBtu'ya ulasarak en yiiksek seviyeleri 2014'ten bu yana ulasilan en yiiksek yillik

seviye olmustur.

Yukaridaki grafige goz attifimizda diinyada doga gaz fiyatlarinin inisli ¢ikisl
bir seyir izledigini gérmekteyiz. Dogal gaz fiyatlar1 1991 — 2000 yillar1 arasinda 2
USD/MmBtu ile 3 USD/MmBtu fiyat aralifinda seyrederken, 2000 yilinda 8,91
USD/MmBtu seviyelerinde, hemen ertesi sene 2001 yilinda 2,42 USD/MmBtu
sonrasinda siirekli artis ivmesi ile 2005 yilinda 13,05 USD/MmBtu ve bu yildan sonra
inise gegerek 2019 yilimi 2,28 USD/MmBtu seviyesinde kapattiktan sonra tekrar artisa
gecmistir.
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Sekil 12. 1990-2021 Yillan Tiirkiye Dogal Gaz Tiiketimi (Bcm)
Kaynak: (BP, 2022)

Sekil 11° deki grafikten de anlagildig: lizere Tiirkiye’nin dogal gaz tiiketimi

artan bir ivmeyle giiniimiize kadar devam etmistir.

Tiirkiye 2021 yilinda 58.703,93 Bem dogal gaz ithalati gergeklestirmistir. 2021
yil1 baz alindiginda dogal gaz ithalatimiz bir dnceki seneye gore %21,98, 2010 yilina
kiyasla %35,8 ve 2000 yilina gore ise %312’lik bir artis gostermistir. Sekil 12° de
Tiirkiye nin dogal gaz: ithal ettigi belli bagl iilkeler yer almaktadir.

) 33'6%‘

iran 17,1%

Cezayir 12,6%

Diger 11,6%

‘.\— Nijerya 3,9%

/\Azerbaycan
21,2%

Sekil 12.1990-2021 Yillar1 Tiirkiye Dogal Gazin Kaynak Ulkeleri

Kaynak: (EPDK,2023)



2021 yilinda gergeklesen dogal gaz ithalatt %33,61 pay ile Rusya’dan
yapilmistir. Bunu sirasiyla Azerbaycan %21,26, Iran %17,1ve Cezayir %12,6 pay ile
izlemistir. Tiirkiye’nin y1llik dogal gaz talebi agisinda Almaya ve Italya ile birlikte en
bilyiik pazarlardan birisi konumundadir. iran’dan boru hatlar1 ile gaz ithal ederken,
Azerbaycan’in pay1 anlagsma siiresinin dolmasinda 6tiirii 2,73 MmBtu azalarak %?21,2

seviyelerine gerilemistir.

1.5.1.5. K6miir

Komiir ayn1 dogal gaz ve petrol gibi fosil bir yakittir. Komiir, enerji kaynagi
olarak kullanilan bir emtiadir. Genellikle elektrik iiretimi, 1sinma ve endiistriyel
stireclerde kullanilir. Ayrica kok komiirii olarak da bilinen yiiksek kaliteli kdmiir,
demir celik endiistrisinde kullanilan kok iiretimi i¢in de kullanilir. Bunun yani sira
komiir, kimyasal tretim, kagit ve tekstil endiistrilerinde de bazi islemler i¢in
kullanilabilir. Ancak son yillarda, ¢evre dostu enerji kaynaklarina yonelis nedeniyle

komur kullanimi azalmaktadir.

Komiir, organik maddelerin milyonlarca y1l boyunca yer kabugunun altinda
basing ve 1s1 altinda doniisiimii ile olusur. Komiir, bitki ve diger organik maddelerin
oncelikle bataklik alanlarda gdmiilmesi ve sedimantasyonla kaplanmasiyla baglar. Bu
organik maddeler zamanla, sedimentlerin altinda kalarak, yiiksek sicaklik ve basinca
maruz kalirlar. Bu siirecte, organik maddeler su, hidrojen ve karbon dioksit gibi gazlari

kaybederler ve organik karbonu koruyan bir materyal olustururlar.

Komiir c¢ikarma, yer altt veya a¢ik madencilik ydntemleriyle
gerceklestirilebilir. Yer alti madenciligi, komiiriin yer kabugunun altinda ¢ikarilmasi
ve tiinellerde ilerleyerek komiir yataklarinin ¢ikarilmasini igerir. A¢ik madencilik
yontemi ise, komiir yataklarmin agiga c¢ikarilmasi ve komiiriin yer istiinden
cikarilmasidir. Her iki yontemde, komiiriin ¢ikarilmasi, tasinmasi, islenmesi ve

nakliyesi i¢in ¢esitli makineler ve ekipmanlar gerektirir.

Komiiriin kalitesi, ¢ikarildig1 yataklarin 6zelliklerine baghidir. Komiir, kalori
degerine, nem oranina, kiil oranina, siilfiir oranina ve diger bazi ozelliklere gore
siiflandirilir. Ayrica, komiiriin kullanim amaglarina gore, farkli kalitelerde komiirler

tercih edilir.
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2021 yili diinyada birinci enerji tiiketim oranlarint inceledigimizde komiir
%24,40° lik bir paya sahiptir. Bu talep 2000 yilinda 2.317 Mtep iken, 2018 yilinda
3821 Mtep ulagsmis ve yapilan caligmalara gore 2030 yilinda 3848 Mtep e ve 2040
yilinda ise 3779 Mtep e ulasacagi ongoriilmektedir. Enerji emtialarinin igerindeki pay1
ise 2010 yilinda %16 iken 2021 yilinda %14,68’¢ gerilemistir. Sadece Rusya Avrupa
EU pazarinin 2021 y1li verilerine gore %202’lik komiir ihtiyacini karsilamaktadir. Son
iki y1ldir yenilebilir enerji iiretimi komiir ve dogal gaz ile karsilastirildiginda daha fazla

gelisme gostermektedir.

Tablo 11.2020 Y1l Diinyadaki Komiir Rezervleri (Milyon Ton)

Million tonnes Total Pay %
Kuzey Amerika 256.734 23,9%
Gliney Amerika 13.689 1,3%
Avrupa 137.240 12,8%
CIS Ulkeleri 190.655 17,8%
Ortadogu ve Afrika 16.040 1,5%
Asya & Pasifik 459.750 42.,8%
Total World 1.074.108 100,0%

Kaynak: (BP,2022)

Yukaridaki Tablo 11 de yer alan diinya kdmiir rezervlerine gore Asya & Pasifik
kitalart 459.750 milyon ton ve %42,8 pay ile en fazla rezerve, Kuzey Amerika
256.6734 milyon ton ve %23,9luk pay ile ikinci sirada yer almaktadir. Ulke bazinda
bakacak olursak; Asya & Pasifik kitasinda sirasiyla Avusturalya 150.227 milyon ton
ile birinci sirada, Cin 143.197 milyon ton ile ikinci sirada ve Hindistan 111.052 milyon
ton ile liglincii sirada yer alirken, Kuzey Amerika’da 248.941 ile Amerika tek basina
lider, Ortadogu be Afrika’da Giiney Afrika 9893 milyon ton ile birinci sirada, CIS
tilkeleri arasinda 162.166 milyon ton ile Rusya birinci sirada, 25.605 milyon ton ile
Kazakistan ikinci sirada ve Avrupa kitasinda 34.375 milyon ton ile Ukrayna ve 35.900

milyon ton ile Almanya yer almaktadir.
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Tablo 12.2000-2021 Yillar1 Diinyada Uretilen Kémiir Miktar1 (Milyon Ton)

Degisim Pay
Bolgeler / Milyon 2000 2010 2020 2021 2010-21 2021 %
Kuzey Amerika 1054 1067 539 579  -45,1% 7,1%
Gliney Amerika 54 85 60 68 27,2% 0,8%
Avrupa 835 759 480 516 -38,2% 6,3%
CIS Ulkeleri 342 441 523 561 64,0% 6,9%
Ortadogu 2 2 2 2 23,5% ¢
Afrika 231 259 261 253 9,9% 3,1%
Asya & Pasifik 2191 4848 5866 6194 182,7% 75,8%
Total World 4708 7460 7732 8173 73,6% 100,0%

Kaynak: (BP,2022)
4 %0,05’den az

Yillar itibariyle kiiresel kOomiir iiretiminin yer aldigi Tablo 12.yi
inceledigimizde 2000 — 2021 yillar1 arasinda toplam iiretim miktarinin siirekli arttig
gozlemlenmektedir. 2000’11 yillarda 4708 milyon ton olan toplam iiretim miktar

%73,62’11k bir artigla 2021 yilina geldigimizde 8173 milyon tona ulagmistir.

2000 — 2010 yil1 karsilastirdigimizda %58,45°1ik artisla en yiiksek artis oranina
sahiptir. Kitalar bazinda 2000- 2021 arasindaki komiir iiretim miktarlarim
degerlendirdigimizde Asya & Pasifik 6.194 milyon ton iiretim ve %182,7 artisla
birinci sirada yer alirken onu 561 milyon ton iiretim ve %64 artisla CIS iilkeleri
izlemektedir. Kuzey Amerika 579 milyon ton iiretim ile %45,1 geriledigi de tespit
edilmistir. Tiirkiye’de tretilen kdmiir miktart ise 2000 yilinda 63,3 milyon ton, 2010
yilinda 73,4 milyon ton ve 2021 yilinda 2000 yilia gore %35,27’lik artisla 85,63
Milyon ton olarak ger¢eklesmistir. 2021 yilinda OECD fiiye tilkelerin toplam kdmiir

tretimi 1502 milyon ton olmustur.
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Kaynak: (IMF.org,2023)

Kiireselde 2021 yilinda en fazla kdmiir iiretimi yapan iilkelerin yer aldigi Sekil
13.°1 inceledigimizde en biiyiilk komiir tiretimine sahip Cin 4.126 milyon ton ve
%40,5’lik Pazar pay ile ilk sirada, Hindistan 811 milyon ton ve %§8 ile ikinci sirada
Endonezya 614 milyon ton ve %6 Pazar pay ile ii¢lincii sirada, Amerika 524 minyon
ton ve %3,1 ile dordiincii sirada ve Tiirkiye 85 milyon ton tiretim ve %0,8’lik Pazar
pay1 ile on birinci sirada yer almaktadir. Endonezya 2000 yilinda sadece 77 milyon ton
komiir tretebilirken 2021 yilinda bu rakam 614 milyon tona ulasmistir. Aymn
Endonezya gibi Hindistan’da 2000 yilinda 334 milyon ton iiretim gergeklestirirken
2021 yilinda iiretim kapasitesini 811 milyon tona, Cin 1384 milyon tondan 4.216

milyon tona ve Rusya 262 milyon tondan 433 milyon tona ¢ikarmistir.
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Kaynak: (Worldbank,2023)
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Kiiresel piyasalarda komiir fiyatlar1 Sekil 14. inceledigimizde 2003 yilina
kadar belirli bir aralikta hareket etmis 2003-2020 yillar1 arasinda dalgali bir seyir
izlemis ve 2020 yilindan sonra sert bir ivme ile 60 USD seviyelerinden 312 USD
seviyesine dogru %403 artis gostermistir. Bunun baglica sebeplerinden birisi
Rusya’nin Ukrayna ile aralarindaki savas sebebiyle Avrupa’ya dogal gaz tedarikini
kesmesiyle yasanan enerji krizi ve dogal gaz fiyatlarinin yiikselmesi komiire olan
talebi artirmasidir. Avrupa bu yasanan arz sikintis1 ve fiyatlarin artmasi sebebiyle
dogal gaz yerine komiir kullanarak elektrik iiretime ge¢mistir. Hatta baz1 Avrupa
birligi lye iilkeleri kapatilmasi planlanan komiir santrallerinin omriinii uzatarak
yeniden agmaktadir. Elbette sadece sebep bununla sinirli olmayip 6rnegin 2022 yil
basindan bu yana Hindistan ekonomisinin giiclii bliylime verileri ve bu biiylimeye
paralel olarak elektrik ihtiyacinin komiirden karsilanmasi sonucu komiir e talebin %7

seviyelerinde artmasidir.
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Sekil 15.1990-2021 Yillar: Tiirkiye Komiir Tiiketimi (Milyon Ton)

Kaynak: (BP,2022)

Tiirkiye’nin komiir emtia tiiketiminin yer aldig1 Sekill5. de yer alana grafigi
inceledigimizde, 1990 yilindan 2021 yilina kadar siirekli bir artis oldugu
gbzlenmistir.1990 yilinda 0,67 milyon ton olan komiir tiiketimi 2021 yili sonunda
%159’luk bir atisla 1,74 milyon tona ¢ikmustir. Tiirkiye ekonomisi her gecen sene
biiyliyen ve buna bagli enerji ihtiyact da siirekli artan bir konumda olmasindan 6tiirii

komiir ve benzeri enerji kaynaklarina ithtiyag duymaktadir.
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Tiirkiye’nin birincil enerji arzinin yaklasik %33’i petrolden, %27’si
komiirden, %27’s1 dogal gazdan ve %10’u ise hidroelektrik kaynaklardan saglanirken
geriye kalan %3’liik kisim ise yenilebilir enerjiden elde edilmektedir. TUIK datalarina

gore kullanmakta oldugumuz komiiriin %96’s1 ithal edilmektedir.

“Tiirkiye’de 2020 yilinda tiiketilen komiir 40,9 milyon tonu yerli ya da ithal
tagkomiirli ve 72,3 milyon tonu ise linyit ve asfaltit olmak tizere toplam 113,2 milyon
ton olmustur. 2020 yili taskomiirii arzinin %57,8 oranindaki en biiyiik kismi elektrik
ve 1s1 liretiminde ve %12oranindaki kismi ise 1sinma amagli olarak tiiketilmistir. Kok
fabrikalariin pay1 %7,6 ve diger sanayinin payi ise %14,1 diizeyindedir. TagkOmiirii
tiikketiminde elektrik santrallarinin pay1 giderek artmaktadir. Ulkemizde iiretilen linyit
komiirleri; elektrik liretimi amaciyla termik santrallarda, sanayi sektorlerinde ve
1sinma amagli olarak konut ve igyerlerinde tiiketilmektedir. 2020 yilinda 70,2 milyon
ton olan toplam linyit arzinin miktar olarak %85,3’1i elektrik ve 1s1 iiretimi amaciyla
tilketilmistir. Sanayi sektorlerinde kullanim pay1 %6,2 ve konut-igyerlerinde kullanim
pay1 ise %35,7 diizeyindedir. Bununla beraber, elektrik iiretiminde kullanilan linyitlerin
1s1l degerleri sanayi ya da 1sitnmada kullanilan kdmiirlere nazaran ¢ok daha diistiktiir”

(TMMOB, 2022, s. 178).
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Kaynak: (ETKB/EIGM,2022)
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Tiirkiye komiir ithalatin1 yaptigr ilkelerin yer aldigr Sekil 16. daki grafigi
inceledigimizde en biiylik paylar %37,7 ile Kolombiya’ya ve Rusya’ya aittir. Bu
iilkeleri %13,6 ile Avustralya ve %2,6 ile ABD izlemektedir. Tiirkiye’nin komiir
ithalat1 son 10 yilda iki katina ¢ikmistir. 2010 yilinda toplamda 40 milyon ton ithal
ederken 2021 yilinda toplamda 39 milyon ton komiir ithal edilmistir. Tiirkiye nin
komiir i¢in 6dedigi rakam 2021 de 4,6 Milyar dolar diizeyinde olmustur.

1.5.2. Tarimsal Uriinler

Emtia endeksini olusturan iirlinler grubunda yer alan tarimsal {iriinler enerji
harici grubun alt grubu olarak karsimiz ¢ikmakta olup bu alt grubun igerisinde %64,9
bir paya sahiptir. Bu grubun en 6nemli bilesenlerinden ve hem deger hem de islem
hacmi en yiiksek olan misir, bugday ve tarimsal ham maddeler kategorisinden pamuk

On plana ¢ikmaktadir.

1.5.2.1.Misir

“Misir mengei Meksika’ya ait bir hububat iirlintidiir ve Meksika’dan kuzeyde
Kanada’ya, giineyde Arjantin’e kadar yayilmis bir bitkidir. Baz1 kaynaklar misirin
menseinin Giiney Afrika’ya ait oldugunu tahmin etseler de 7.000 y1l 6ncesine ait en
eski misir kalintilari Meksika’nin Tehuacan vadisinde bulunmustur” (Bozdemir,

2017, s. 116).

Misir kolay ekilebilir ve yiiksek rekolteye sahip olma ozellikleri sayesinde
diinyada hizli bir sekilde yayilmustir. Ispanyol ve Ingilizler Amerika kitasina
yerlesmelerinden sonra bolgedeki yerel halktan musir yetistirme tekniklerini
ogrenmiglerdir. Daha sonrasinda Christoph Colombus’un kita kesfinden sonra Avrupa
kitasinda Ispanya’ya doniisiinde musir bitkisini de yaninda gotiirmesiyle burada da
iiretim baslamustir. Fransa, Portekiz ve Italya basta olmak iizere tiim Avrupa’ya ve

Kuzey Afrika’ya yayilmistir (Jugenheimer, 1976, s. 62).
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Sekil 17.1990-2021 Yillar1 Arasi Kitalar Aras1 Misir Uretimi

Kaynak: (FAO.org, 2023)

Sekil 17°de 1990-2021 yillar1 arasi diinyadaki misir {iretimin kitalararasi
paylar1 incelenmistir. Buna gore kitalararast misir iiretimin %52,03’i Amerika’da,
%29,28’s1 Asya’da, %,11,31 Avrupa’da, %7,30’u Afrika’da, %0,07si Okyanus

tilkelerinde gerceklesmistir.
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Sekil 18.de yer alan 1990-2021 yillar1 aras1 en fazla misir lireten iilkelere
grafigini inceledigimizde sirasiyla yaklasik ortalama 289 milyon ton ile Amerika, 165
milyon ton ile Cin, 53 milyon ton ile Brezilya ve 23 milyon ton ile Arjantin ve bunlar1

Meksiko, Hindistan, Endonezya, Fransa, Ukrayna ve G. Afrika iilkeleri izlemektedir.
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Sekil 20.1990-2021 Yillar1 Arasi Diinya Toplam Misir Uretimi

Kaynak: (FAO.org, 2023)

Sekil 19°da diinyada toplam musir liretimin yillara gore degisim grafigi yer
almaktadir. Buna gore 1990 yilindan 2002 yillar1 arast neredeyse yatay seyreden
toplam tiretim miktar1 2002 yilindan sonra yerini artan bir ivmeye birakmistir. 2000
yilina geldigimizde son on yil ile kiyasladigimizda toplam tiretim miktarinda %22 lik
bir artis yasanirken 2020 yili rakamlari ile son on yili 2010 yili rakamlarim
kargilastirdigimizda %96’lik bir artis oldugu gozlenmistir. Bu artisin  baslica
sebeplerinden birisi talep artis1 ve digeri ise iklim degisikliklerinden dolay1 6ne ¢ikan
fiyat artiglarindan kaynaklamaktadir. Birlegsmis milletler gida ve tarim rakamlaria

bakacak olursak Tiirkiye’de 2021 yilinda 6,7 milyon ton misir iiretilmistir.

Misir (Zeae Mays), insanlar tarafindan hem gida hem de endiistriyel amaglar

i¢in kullanilan ¢ok yonlii bir bitkidir. Misirin kullanim alanlar1 sunlardir:

Gida: Mistr, diinya genelinde en yaygin olarak tiiketilen tahillardan biridir.
Taze, konserve, donmus, kuru veya nisasta seklinde tiiketilebilmektedir. Ayrica misir
unu, misir gevregi, misir unlu atistirmaliklar, misir surubu, misir gevregi barlart ve

tortilla gibi bir¢ok farkli gida iiriinli yapiminda kullanilmaktadir.

Yem: Misir, hayvan yemi olarak da kullanilmaktadir. Misir unu, misir gluteni,

misir kepegi ve misir surubu, hayvan yemi liretiminde 6nemli bilesenlerdir.
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Biyoyakit: Misir, etanol ve biyodizel gibi biyoyakitlarin iiretiminde de
kullanilmaktadir. Misir bazli biyoyakitlar, fosil yakitlarin yerini almak i¢in alternatif

bir kaynak olarak goriilmektedir.

Endiistriyel Kullamim: Misir, nisasta bazli plastik, kagit, tekstil ve ilag

yapiminda kullanilmaktadir

Stiis Bitkisi: Mistr, ¢esitli renkleri ve sekilleri nedeniyle siis bitkisi olarak da

kullanilir. Ozellikle misir kogani, dekoratif amaclar i¢in kullanilmaktadir.

Diger Kullanim Alanlari: Misir ayrica, saflagtirllmis misir nisastasi
kullanilarak yapilan kozmetik iirinlerde, sekerleme ve c¢ikolata yapiminda, bira

yapiminda ve daha bir¢ok alanda da kullanilmaktadir.
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Sekil 19.2000 - 2022 Yillar1 Arasinda Diinya Misir Tiiketimi (Milyar Ton)

Kaynak: (FAS.USDA,2023)

Sekil 20’de diinya ilk 10 sirada yer alan iilkeler ve Tiirkiye nin yillara gore
misir tiiketimi rakamlart bulunmaktadir. Buna gore ilk iki sirada Amerika ve Cin yer
alirken bu iki iilkenin toplam tliketimi diinya {izerindeki misir tiiketiminin %53 iinii
olusturmaktadir. ABD ve Cin’i Avrupa birligi izlemektedir. Avrupa birligi iiye
iilkelerinin toplam misir tiiketimi 2022/2023 déneminde 78 Milyon Ton olmustur.
Ayrica ABD ve Cin’den sonra en fala tiiketime sahip iilke 2022 yilinda 73 milyon ton

ile Brezilya olmusgtur.
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Sekil 21°de Tiirkiye’de 2000-2022 yillar1 arasi tiiketilen musir miktari
incelenmistir. Buna gore 2022 yili datalarimi 2000 yili tiiketim datalar ile
karsilastirdigimizda %300°lik bir artis oldugu goriilmektedir. 2000’11 yillara kadar
kayda deger bir artis gozlemlenmemis olmakla birlikte 2000°li yillarda misir
tilketiminde ciddi artis kaydedilmistir.

Sekil 22°de goriilecegi tlizere musir fiyatlarn yillara gore degisiklik
gostermektedir Diinya misir fiyatlari, hayvan yemi, etanol, nisasta, seker, un ve diger
gida triinlerinin tiretiminde kullanildigindan buna paralel olarak artan veya azalan
misir talebine, kuraklik, yagis eksikligi veya asir1 yagislar gibi iklim degisikliklerine,
biyoyakit olarak kullanildigindan, petrol fiyatlarinda yasanacak degisikliklere, tarim
politikalarina ve siyasi ve ekonomik istikrarsizlik gibi misir iireten iilkelerde

yasanacak jeopolitik faktorlere bagli olarak degisim gostermistir.

12
10

8

Sekil 20.2000 - 2022 Yillar1 Arasinda Tiirkiye Misir Tiiketimi (Milyon Ton)

Kaynak: (FAS.USDA,2023)

Sekil 22’de diinya genelinde yasanan misir fiyat degisimleri incelenmistir.
1974’11 yillarda 348 USD/Ton seviyesine kadar ¢ikan misir fiyatlar1 2000’11 yillarin
basina gelindiginde 100 USD/Ton seviyelerine kadar gerilemis ve 2006 yilina kadar
bu seviyeleri korumustur. Bu tarihten itibaren misir fiyatlart yeniden ylikselise gecmis
ve 2012 yilinda 270 USD/ton seviyesine ulagsmistir. 2020 yilinda tekrar 170 USD/Ton
seviyelerine gerilemis olsa da etanol talebindeki artisa istinaden ABD’nin ihracatini
azaltmasi, Rusya ve Ukrayna savasi nedeniyle gelen kisitlamalar fiyatlarin yeniden

yiikselmesine sebep olmustur.
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Sekil 21.1960-2022 Yillar1 Aras1 Komiir Emtia Fiyatlar1 (USD/Mt)

Kaynak: (Worldbank,2023)

Sekil 23’de Tiirkiye’ye musir ithal edilen iilkeleri inceledigimizde toplam
ithalatin agirlik olarak %41,89°’u Ukrayna, %35,77°si Rusya ve %7,70’inin de
Moldova’dan gerceklestigi goriilmektedir.

Moldova; Romanya;

| 7,70% 7,30%
Arjantin;

4,16%
Brezilya; 1,02%

Diger; 2,15%

Rusya; 35,77%

Ukrayna;
41,89%

Sekil 22.2022 Yih Tiirkiye Misir ithalatinda Ulkelerin Paylar

Kaynak: (TUIK,2023)

1.5.2.2.Bugday

Bugday, insanlik tarihi boyunca dnemli bir besin kaynagi olmustur. Ik olarak,
yaklasik 10.000 y1l 6nce Mezopotamya'da (giiniimiizde Irak, Suriye ve Tiirkiye'nin bir
boliimii) tarimin baslamasiyla yetistirilmeye baslanmistir. MO 4. binyilin sonlarinda,

Nil Vadisi'nde bugday yetistiriciligi baglamis ve MO 3. binyilin baslarinda, Misir'da
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piramitlerin insas1 sirasinda da 6nemli bir besin kaynagi olmustur. Antik Yunanistan
ve Roma'da, bugday unu ile yapilan ekmek, insanlarin temel gida maddesi olmustur.
Bugday ayni zamanda, Avrupa'nin Orta Cag doneminde de 6nemli bir besin kaynagi
olarak degerlendirilmistir. Daha sonralari, 19. yiizyilda, tarim endistrisindeki
gelismeler, modern bugday tarimi tekniklerinin gelismesine ve daha verimli bugday
cesitlerinin tiretilmesine yol agmistir. Bugiin, bugday hala diinya genelinde en 6nemli
tahil {irtinlerinden biridir ve birgok farkli amag i¢in kullanilmaktadir, 6rnegin ekmek

yapimi, makarna yapimi ve bira yapimi gibi.

Bugday, farkli amaglar icin birgok farkli formda iiretilmektedir. Islenmemis
tam bugday taneleri, kabuk, ruseym ve endospermden olusur ve bazi gida tirlinleri igin
direkt olarak kullanilmaktadir. Ancak, bugday genellikle islenerek farkli iriin

formlarina doniistiiriilmektedir.

Bugdayin farkli formlari, genel olarak isleme yontemlerine ve son {iriinlerin
kullanimina bagli olarak Bugday Unu, Bulgur, Bugday Kepegi, Bugday Sehriye,
Bugday Nisastasi, Bugday Gliiteni ve Bugday Yagi olarak siniflandirilmaktadir.
Bugdayin farkli formlari, diinya genelinde farkli kiiltiirlerde c¢esitli yiyeceklerin

yapiminda kullanilmaktadir.

Avrupa
~33,16%

Asya
43,24%

Okyanus
3,22%

Afrika

ABD 3,27%

17,12%
Sekil 23.1990-2021 Yillar1 Arasi Kitalar Aras1 Bugday Uretimi

Kaynak: (FAO.org, 2023)

Sekil 24’de 1990-2021 yillart aras1 diinyadaki bugday tiretimin kitalararasi

paylar1 incelenmistir. Buna gore kitalararast bugday tiretimi 8.908 Milyon ton ve
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%43,24 ile Asya’da, 6.832 Milyon ton ve %,33,16 ile Avrupa’da, 3.526 milyon ton ve
%17,12 ile Amerika’da, 673 Bin ton ve %3,27 ile Afrika’da, 662 Bin ton ve %?3,22

ile Okyanus iilkelerinde gerg¢eklesmistir.

Sekil 25.de yer alan 1990-2021 yillart arast en fazla bugday treten {iilkelere
grafigini inceledigimizde sirasiyla yaklasik ortalama 3.604 milyon ton ile Cin, 2.492
milyon ton ile Hindistan, 1.868 milyon ton ile Amerika, 1.544 milyon ton ile Rusya,
1.140 milyon ton ile Fransa ve bunlar1 Kanada, Almanya, Pakistan, Avusturalya ve

Tirkiye tilkeler izlemektedir.
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Sekil 24.1990-2021 Yillar1 Arast En Cok Bugday Ureten ilk 10 Ulke

Kaynak: (FAO.org, 2023)

Sekil 26°da diinyada toplam bugday tiretimin yillara gore degisim grafigi yer
almaktadir. Buna gore 1990 yilindan 2007 yillar1 arast neredeyse yatay seyreden
toplam tretim miktar1 2007 yilindan sonra yerini artan bir ivmeye birakmigtir. 2000
yilina geldigimizde son on yil ile kiyasladigimizda toplam iiretim miktarinda
9%0,62’lik cok diisiik bir azalis yasanirken 2020 yili rakamlari ile son on yil1 2010 yili
rakamlarin1 karsilastirdigimizda %29’luk bir artis oldugu goézlenmistir. Birlesmis
milletler gida ve tarim rakamlarina bakacak olursak Tiirkiye’de 2021 yilinda 17

milyon ton bugday tiretilmistir.
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Sekil 25.1990-2021 Yillar1 Arasi Diinya Toplam Bugday Uretimi

Kaynak: (FAO.org, 2023)
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Sekil 26.2000 - 2022 Yillar1 Arasinda Diinya Bugday Tiiketimi (Milyar Ton)

Kaynak: (FAS.USDA,2023)

Sekil 27°de diinya ilk 10 sirada yer alan iilkeler ve Tiirkiye nin yillara gore
bugday tiiketimi rakamlar1 bulunmaktadir. Buna gore toplamda ilk ii¢ sirada 2.727
milyar ton ile Avrupa birligi, 2.706 milyar ton ile Cin ve 1.942 milyar ton ile Hindistan
yer alirken bu ¢ iilkenin toplam tiikketimi diinya iizerindeki bugday tiiketiminin
%48’ni olusturmaktadir. Avrupa birligi iiye iilkelerinin toplam misir tiiketimi

2022/2023 doneminde 109 Milyar Ton olmustur.
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Sekil 28’de Tiirkiye’de 2000-2022 yillar1 aras1 hem {iretilen hem de tiiketilen
bugday miktar1 incelenmistir. Buna gére 2022 yili datalarini1 2000 y1l1 tiiketim datalari
ile karsilastirdigimizda %18’lik bir artis oldugu goriilmektedir. 2016’11 yillara kadar
neredeyse kayda deger bir artis gozlemlenmemis olmakla birlikte takip eden yillarda
bugday tiikketiminde artis kaydedilmistir. Uzun yillar iiretim tiiketimi karsilarken 2018
yillidan itibaren iiretimin tiikketimi karsilama orani diigmiistiir. Tiirkiye artik bugday

tikketiminde kendi kendine yeten iilke olmaktan ¢ikmistir.
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Sekil 27.2000-2022 Yillar1 Arasinda Tiirkiye Bugday Tiiketimi (Milyar Ton)

Kaynak: (FAS.USDA,2023)

Sekil 29’da goriilecegi tlizere bugday fiyatlar1 yillara gore degisiklik
gostermektedir Diinya bugday fiyatlari, artan veya azalan bugday talebine, kuraklik,
yagis eksikligi veya asir1 yagislar gibi iklim degisikliklerine, tarim politikalarina ve
siyasi ve ekonomik istikrarsizlik gibi musir iireten ilkelerde yasanacak jeopolitik
faktorlere, niifus artis hizina, ikame iirlin fiyatlarina ve tretim maliyetlerine bagh

olarak degisim gostermistir.

Sekil 29°da diinya genelinde yasanan bugday fiyat degisimleri incelenmistir.
1990 — 2007 yillart arast 100-200 USD/Ton bandinda hareket eden diinya bugday
fiyatlari, 2011 yilina kadar inisli ¢ikish hareket etmistir. 2011 yilindan 2017 yilina
kadar diisiis egiliminde olan bugday fiyatlar1 daha sonra yiikselise gecmis ve 2022
yilinda 350 USD/Ton seviyelerini de agsmistir. Rusya ve Ukrayna arasindaki savasin

baslamasi fiyatlarin yeniden yiikselmesine etken olmustur.
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Kaynak: (IMF.org,2023)

1.5.2.3.Pamuk
Pamuk, diinya genelinde en ¢ok kullanilan tarim {iriinlerinden biri olmakla
birlikte ozelikle tekstil sektoriinde ve sirasiyla gida, tip, sanayi ve kozmetik

sektorlerinde yayginca kullanilmaktadir.

“Ebegiimecigiller familyasinda yer alan ve tropik / subtropik bolgelerde yetisen
pamugun yaklasik olarak 50 ¢esidi bulunmasina ragmen, bunlardan sadece dordii
kiiltiir tlirtidiir. Ticari olarak Gossypium Hirsutum (Upland pamugu) ve Gossypium
barbadense (pima ve misir pamugu) olarak adlandirilan tiirler ise 6n plana

¢ikmaktadir” (Wendel, 2004, s. 139-181).

Pamuk ekimi, iklim sartlarina ve bolgesel faktorlere gore degisebilir. Genel
olarak, pamuk ekimi sicak ve nemli bir iklim gerektirdiginden, ilkbahar veya yaz
aylarinda yapilir. Ornegin, Tiirkiye'de pamuk ekimi genellikle Nisan ve Mayis
aylarinda yapilir. Ancak, bazi bolgelerde iklim kosullar1 farkli oldugu icin ekim
zaman1 da farkli olabilir. Pamuk ekimi yapmadan once, bdlgenin iklim sartlarina,

toprak tipine ve sulama sistemine uygun bir ekim plan1 yapilmasi dnemlidir.
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Sekil 28.1990-2021 Yillar1 Diinya Ekilen Arazi Ve Pamuk Uretimi (Milyon
Hektar / Milyon Ton )

Kaynak: (FAO.org, 2023)

Sekil 30°da diinya pamuk iiretim alanlar1 ve liretim miktarlar1 incelenmistir.
Buna gore, iiretim alanlar1 yillar boyunca 30-40 Milyon hektar arasinda sikigmis ve
neredeyse hi¢ artig gostermemistir. Fakat iiretim miktarlarina baktigimizda bunun tam
tersi bir senaryo goriilmektedir. 1990-2003 yillar1 aras1 50-60 Milyon ton aras1 pamuk
tiretimi yapilirken bu miktar bu tarihten sonra inisli ¢ikish bir grafik izlese de 2019

yilma gelindiginde %100’1gk bir artisla 80 Milyon Tonu agmustir.
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Sekil 29.1990 — 2021 Yillar1 Diinya Pamuk Tiiketimi i1k 10 Ulke (Milyon Ton)

Kaynak: (FAO.org, 2023)
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Diinya genelinde en ¢ok kullanilan tarim iirtinlerinden baslicast olan pamuk
yine iiretimin en ¢ok yapildig: yerlerde tiiketimi de ayni oranda yapilmaktadir. Sekil
31’1 inceledigimizde 1990-2022 yillar1 aras1 diinyada en ¢ok pamuk tiiketen iilkeler
goriilmektedir. Buna gore ilk siray1 11.035 milyon ton ve %41,92’lik pay ile Banglades
alirken, sirasiyla Brezilya, Cin, Hindistan, Endonezya, Pakistan, Tiirkiye ABD ve
Vietnam kendisini takip etmektedir. Banglades, Brezilya ve Cin toplami diinya pamuk

tikketiminin %87,92’sini olusturmaktadir.

“Pamuk piyasalarinda iiretici ve sanayici agisindan en onemli sorun fiyat
olusumudur. Kiiresellesen diinya ekonomisinde, sanayici rekabet¢i ortamda diinya
fiyatlarindan girdi temin etmek istemekte iken, diiretici de iriinlerini diinya
fiyatlarindan satmak istemektedir. Diinyada pamuk piyasa fiyatlarinin olusumunu
etkileyen en onemli faktorlerden biri, pamuk {iretimini biiyiikk oranda karsilayan
tilkelerin iiretim ve stok diizeyleridir. Bununla birlikte tiftik, yiin, sentetik iplik gibi
dokuma sanayine yonelik olarak tretilen {riinlerin {iretim miktar ve fiyatlari,
iilkeleraras1 anlasmalar, kota ve tarifeler gibi faktérler de pamuk fiyatlarinin

olusumunda 6nemli bir role sahiptir” (Benavides, 2004).

Diinyada pamuk fiyatlar1 Liverpool endeks fiyatlar1 baz alinarak
hesaplanmaktadir. Sekil 32. de 1990-2022 yillar1 aras1 IMF verilerine gore derlenmis

diinya pamuk fiyatlarindaki yillara gore yasanan degisim yer gosterilmektedir.
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Sekil 30.1990 — 2012 Yillar1 Arasinda Diinya Pamuk Fiyatlar1 (Sent / Pound)

Kaynak: (IMF.org,2023)

52



Sekil 32°de yer alan grafigi inceledigimizde son 30 y1l igerinde diinya pamuk
fiyatlarinda ciddi bir dalgalanma yasandigi izlenmektedir.1995 yilinda 98,30 US
Sent/Pound seviyelerinden baglayan diisiis 2002 yilinda 46,26 US Sent/Pound
seviyelerine kadar gerilemistir. Bu tarihten sonra artisa gegen pamuk fiyatlari en biiyiik
sigramayt 2009 yilindan sonra yapmis ve 2011 yilina gelindiginde 154,98 US
Sent/Pound seviyelerini goérmistiir. 2020 yilina gelindiginde 71,94 seviyelerine

gerilemis olsa da bu tarihten sonra tekrar artisa gegcmistir.

1.5.3. Canh Hayvan ve Et

Emtia grup endeksinde yer alan canli hayvan ve et emtiasi, gida sektoriinde
onemli bir yere sahip olmakla birlikte canli hayvanlar, genellikle sigir, koyun, keci,
domuz ve tavuk gibi hayvanlarin yani1 sira balik gibi deniz {iriinlerini de igermektedir.
Et emtias1 ise, bu hayvanlarin kesilip islenerek tiiketilebilecek hale getirilen et

urunlerini ifade etmektedir.

Canli hayvan ve et emtiasi, diinya genelinde tiiketilen en Onemli gida
maddelerinden birisidir. Bu iiriinlerin satisi, lireticiler, toptancilar, perakendeciler ve

restoranlar gibi bircok sektdrde isletmelerin faaliyetlerine katkida bulunmaktadir.

Son yillarda, hayvan refahi ve siirdiiriilebilirlik gibi konular da canli hayvan ve
et emtiasi sektoriinde 6nem kazanmaktadir. Bu nedenle, tiiketicilerin de bu konularda
daha bilingli olmas1 ve siirdiiriilebilirlik konusunda ¢aba gosteren isletmelere destek

vermesi Onem arz etmektedir.
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Sekil 31.1990 - 2022 Yillar1 Diinya Sigir, Dana Et Uretimi (Milyon Bas)

Kaynak: (FAS.USDA,2023)
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Sekil 33’de diinya genelinde canli hayvan adetlerinde ilk 10 sirada yer alan
tilkeleri gostermektedir. Her bir iilke 10’ar yillik periyotlarda toplam canli bas hayvan
adetlerine gore siralanmistir. Buna gore en fazla canli hayvana sahip iilke Hindistan

olup, bu tilkeyi sirasiyla Cin, Brezilya ve ABD izlemektedir.

Sekil 34°de ise diinya genelinde en fazla et {liretiminin gerceklestigi iilkeler
gozlemlenmistir. Her bir iilke 10’ar yillik periyotlarda toplam et iiretimine gore
siralanmistir. Buna gore ilk {i¢ sirada ABD, Brezilya ve Cin yer almaktadir. Bu {i¢ tlilke
diinya et tiretiminde %51,17°1ik bir paya sahiptir. Bu ii¢ iilke arasinda ABD iiretim
bakiminda yillar icerisinde ¢ok farklilik gostermemekle birlikte Brezilya ve Cin e
baktigimizda 1990 yillar ile karsilastirdigimizda %100°lik artiglar gorilmiistiir.
Hindistan’da da artis gozlemlenitken Rusya’da ise tam tersin diisiisler

gbzlemlenmistir.
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Kaynak: (FAS.USDA,2023)

Sekil 35°de diinya domuz eti iiretimi incelenmistir. Buna gore, en biiyiik domuz
eti Ureticisi agik ara farkla Cin’dir. Cin’den sonra en biiyiik tretici iilke ABD ve
Brezilya yer almaktadir. Cin tek basina tim diinya {retiminin %47’ sini
karsilamaktadir. Diinya domuz tiretiminde her 10 y1l incelendiginde 1990/2000 yillar
toplam rakam 819 Milyon Ton olurken, 2001/2011 yillar1 aras1 toplam 1.041 Milyon
ton ve 2012/2022 arasinda toplam rakam 1.191 Milyon ton olarak ger¢eklesmistir.
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Diinya sigir ve dana eti tiikketim verilerinin yer aldigi Sekil 36. daki grafik
incelendiginde sirastyla ABD, Cin ve Brezilya yer almaktadir. Bu tilkeleri Hindistan,
Meksika ve Japonya izlemektedir. Diinyada toplam sigir ve dana eti tiiketimi son dort

senede ortalama 57 Milyon ton olarak ger¢eklesmistir.
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Kaynak: (FAS.USDA,2023)

“Et fiyatlarinin olusumunda temel belirleyici arz ve talep dengesi olmasina
ragmen etin temel bir besin kaynagi olmasi, fiyat olusumunda talebin daha baskin

olmasina neden olmaktadir. Diger emtialarda oldugu gibi kirmizi et talebini etkileyen
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birgok degisken bulunmaktadir. Uriiniin ve ikame iiriinlerin fiyatlar1 ve degisimleri,
bireylerin gelirlerindeki artis ve azalislar, gida giivenligi, kadinin istihdama katilmasi,
irlinlin kendi tiirtinde ve ikame {iiriinde ortaya cikan hastaliklar talebi etkileyen

faktorler arasinda yer almaktadir” (Schroeder, Marsh, & & Mintert, 2000, s. 24).
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Sekil 35.1990 — 2019 Yillar1 Arasinda Diinya Sigir, Kuzu, Tavuk Ve Domuz Et
Fiyatlar1 (US Sent /Pound)

Kaynak: (IMF.org,2023)

Sekil 37°de Diinya s1g1r, kuzu, tavuk ve domuz eti fiyatlar1 incelenmistir. 2008
yilina kadar sigir eti fiyatlar: belirli aralikta seyrederken bu tarihten sonra yiikselise

gecmis ve 2022 yilina geldigimizde 213 US Sent/pound seviyesine kadar ¢ikmustir.

Kuzu eti fiyatlar1 uzunca bir siire 100 USD Sent /pound bandinda hareket etmis
bir donem yiikselise gegmesine ragmen 2022 yilinda 1990’11 seviyelerine diismiistiir.
Domuz eti fiyatlar1 grafikteki periodlarda 50-100 USD Sent/pound bandinda hareket
etmistir. 1990 yillarda 50 US Sent/Pound seviyelerinde olan Tavuk eti fiyatlar1 2022
yilma geldigimizde %254°liik artis ile 168,41 US Sent/Pound seviyesine ¢ikmistir.

1.5.4. Metaller

Sanayi metalleri, iiretim, imalat ve insaat gibi bircok sektdrde kullanilan
metallerdir. Bu metaller genellikle dayaniklilik, saglamlik ve dayaniklilik gibi

ozellikleri nedeniyle tercih edilmektedir.
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Sanayi metalleri arasinda en yaygin olarak kullanilanlar sirasiyla yapi
malzemelerinde, otomotiv endiistrisinde, gemi yapiminda ve bir¢ok farkli endiistride
kullanilan demir ve celik, elektrik kablosu ve tellerinde, boru hatlarinda, elektrik
motorlarinda, aydinlatma armatiirlerinde ve bazi elektronik cihazlarda kullanilan
bakir, ucak ve ara¢ yapiminda, kaplama malzemelerinde, ambalajlarda ve bir¢ok farkl
endiistride kullanilan aliiminyum, galvanizleme islemi i¢in kullanilir ve ¢elik ve diger
metallerin paslanmasini 6nlemek i¢in koruyucu kaplama olarak kullanilan ¢inko ve su

borulari, yapistiricilar ve mermi yapiminda kullanilan kursun emtialaridir.

Sanayi metalleri, modern sanayinin vazgecilmez bir parcasidir ve birgok

sektorde yaygin olarak kullanilmaktadir.

Bu ¢alismada bu grupta yer alan bakir, demir ve aliiminyum tiretim, tiiketim ve

fiyat bazinda irdelenecektir.
1.5.4.1.Bakir

Genel olarak bakir, diinya ekonomisinde dnemli bir yere sahiptir ve bir¢cok

sektorde yaygin olarak kullanilmaktadir.

Bakir, atom numarasi 29 olan bir kimyasal elementtir. Yumusak, tellere
doniistiiriilebilen ve yiiksek iletkenligi ile bilinen bir metaldir. Bakir, dogada genellikle
stilfiir, oksit ve karbonat bilesikleri seklinde bulunur ve diinya iizerindeki en yaygin

elementlerden biridir.

Bakirin ozellikleri arasinda yiiksek 1s1 ve elektrik iletkenligi, dayaniklilik,
korozyona direng¢ ve kolay sekil verilebilme yer alir. Bu 6zellikleri nedeniyle bakair,
elektrik ve elektronik endiistrilerinde, yap1 malzemelerinde, otomotiv endiistrisinde,
aydinlatma armatiirlerinde, tibbi aletlerde, miicevher yapiminda ve para basiminda

yaygin olarak kullanilmaktadir.

Bakirin bir diger 6nemli 6zelligi ise antimikrobiyal 6zelligine sahip olmasidir.
Bakir yiizeyleri, mikroorganizmalarin biliylimesini ve yayilmasini 6nleyen dogal bir
koruma saglar. Bu nedenle bakir, hastane ekipmanlari, kap1 kollar1 ve diger ylizeylerde

hijyenik bir secenek olarak kullanilmaktadir.
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Bakir, yenilenebilir enerji kaynaklar1 olan gilines ve riizgar enerjisi iiretiminde
de kullanilmaktadir. Gilines panellerindeki iletken teller ve riizgar tiirbinlerindeki

jeneratorlerde bakir kullanilmaktadir.

“Altindan sonra ortaya cikarilan ilk metal olan bakir, insanoglunun tas
devrinden tun¢ devrine gegisini saglamistir. Yaklasik olarak 7.000 yildir kullanilan
bakirin bilinen en eski yataklar1 Kibris adasindadir. Yunan mitolojisine gore Veniis
(Afrodit), Kibris adasinda (milattan once bakirin ¢ikarildigi bolge) dogmustur. Bu
nedenle Romalilar bakir1 Cyprium ve daha sonrada Cuprum olarak adlandirmiglardir.
Bakir (copper) isminin kdkeni de bu isimlerden gelmektedir. Bununla birlikte copper
ismi bircok Avrupa dilinde bakir kelimesinin kokenini olusturmustur. Ispanyolca ve
Portekizce ’de olan cobre, Fransizcada cuivre, Almanca ’da kupfer isminden

tiiremistir” (Ehsani & Yazici, 2016, s. 43-44).

Sili e |90
Avusturalya S 7
Peru S 3]
Rusya e
Meksika m———— 53
ABD s 44
Kongo s 3]
Polonya messssm 30
Cin e 27
Endonzeya mmmmm 24
Kazakistan mmmmm 20
Zambiya mmmmm 19
Kanada mm 7,6
Diger M 200

0 50 100 150 200 250
Sekil 36.Diinya Bakir Rezervleri (Milyon Ton Rezerv )

Kaynak:(STATISTA,,2022)

Sekil 38" de yer alan grafigi inceledigimizde diinyada en fazla bakir
rezervlerine sahip llkeler arasinda 190 Milyon ton ile Sili ilk sirada yer alirken 97
milyon ton ile Avusturalya, 81 milyon ton ile Peru ve 62 milyon ton ile Rusya
dordiincii sirada yer almaktadir. Bu dort iilkenin rezerv toplami diinya toplam bakir

rezervlerinin %50’ye yakinini olusturmaktadir.
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Kaynak : (USGS, 2019)

Sekil 39°da yer alan diinya bakir iiretimi verilerini inceledigimizde, diinya
toplam bakir iiretimi 2010 yilinda 16,4 milyon ton iken 2019 yilinda bu rakam %25
artisla 20,4 Milyon tona ulasmistir. Yaklasik 10 yillik donem igerisinde en yiiksek
bakir tiretimi 2017 yilinda 20,4 milyon ton olarak gergeklesmistir.
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Kaynak : (USGS, 2019)
Sekil 40°da 2018 — 2019 yillar1 arasinda {ilkeler bazinda diinya bakir iiretimi
istatistiklerine baktigimizda diinyanin en biiyiik bakir rezervlerine sahip olan Sili 5,8
milyon ton ile birinci sirada gelmektedir. 2019 yilinda diinya bakir iiretiminin

toplamda 20 milyon ton oldugunu diisiindiigiimiizde sadece Sili tiim {iretimin %25 ini

karsilamaktadir. Peru 2,45 milyon ton ile ikinci sirada yer alirken, Cin 1,6 milyon ton
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ile U¢iincii en fazla bakir iireten lilke konumundadir. Bu ilk on iilke diinya bakir

tiretiminin %80 nini karsilamaktadir.

“Bakar, fiziksel ve kimyasal 6zellikleri nedeniyle sanayi sektoriinde en c¢ok
kullanilan metaller arasinda yer almaktadir. Diinyada bilgi ve iletisim teknolojileri i¢in
stratejik bir Oneme sahip olan bakir, birgok farkli sektérde yaygin olarak
kullanilmaktadir. Elektrik-elektronik, ulasim ve alt yapi, insaat, kimyasal {iriin sanayisi
ile sanayi iiriin ve donanim sanayisi bakirin yaygin olarak kullanildigi sektorlerdir. Son
yillarda ekonomik ve teknolojik alanda yasanan gelismelere bagli olarak bakirin
agirliklt olarak kullanildigi bilgi ve iletisim teknolojisi iirlinleri ile elektrik ve
elektronik sanayi iirlinlerine olan talebin artmasina neden olmustur. Bu durum diinya

genelinde bakir tikketimin artmasina neden olmustur” (ICSG, 2018, s. 38-45).

30

Binler

24,462 24,35 24963 25264

25 22,906 23,046 23,481 23,681
21,408
16,709 20479 77
19,136 19
2
1
1

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Sekil 38.2010 — 2021 Yillar1 Arasinda Diinya Bakir Tiiketimi (Milyon Ton)

o

(04}

o

[,

o

Kaynak:(STATISTA,,2022)

Sekil 41°de diinya bakir tiikketimi verileri yer almaktadir. Bu veriler 15181inda
degerlendirecek olursak diinya bakir tiiketimi siirekli bir artis egilimi igerisinde oldugu
goriilmektedir. 2010 yilinda 19,13 milyon ton olan bakir tiiketimi 2021 yilinda %32,02

artarak 25 milyon ton seviyelerine ¢ikmuistir.
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Kaynak: (Worldbank,2023)

Bakir emtia fiyatlari, arz ve talep faktorlerine bagli olarak belirlenmektedir.
Bakir, birgok endiistriyel {iriiniin imalatinda kullanilan 6nemli bir madendir ve
dolayisiyla sanayi iiretimindeki degisiklikler bakir talebinde etkili olmaktadir.
Ornegin, insaat sektdriindeki biiyiik projeler bakir talebini artirabilirken, ekonomik
durgunluk dénemlerinde ise talep diismektedir. Arz tarafinda, bakirin ¢ikarilmasi ve
rafine edilmesi, iiretim siirecinin maliyeti, politik faktorler gibi birgok faktor fiyatlart
etkilemektedir. Bakirin biiyiik bir kismi Sili, Peru ve Cin gibi iilkelerde ¢ikarilmaktadir
ve bu iilkelerin politik istikrari, bakir arzimi etkilemektedir. Ayrica, bakir emtia
fiyatlar1 lizerinde spekiilasyonlar ve diger finansal faktorler de etkili olmaktadir. Biitiin
bu faktorlerin birlesimi, bakir emtia fiyatlarinin belirlenmesine katkida bulunmakta ve

fiyatlar arz ve talep dengesine bagli olarak stirekli olarak degistirmektedir.

Bakir fiyatlar1 diinya genelinde bir¢cok borsada belirlenmektedir. Bakirin en
onemli tedarikgileri arasinda yer alan Sili, Peru, ABD, Avustralya ve Cin'deki
borsalarda bakir islemleri gerceklestirilmektedir. Bakir fiyatlarinin belirlenmesinde en
etkili borsalar arasinda Londra Metal Borsas1 (LME), New York Borsast (NYMEX)
ve Sanghay Vadeli Islemler Borsasi (SHFE) yer almaktadir.

Londra Metal Borsasi, diinya bakir ticaretinin yaklasik %80'ini olusturmaktadir
ve diinya bakir fiyatlarinin referans alindigi en 6nemli borsalardan biridir. LME'de,
bakir vadeli islemleri ve opsiyonlar1 islem gormektedir. New York Borsast (NYMEX)
de bakir vadeli islemlerinin yapildig1 6énemli bir borsadir. NYMEX'de, bakir vadeli
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islem sozlesmeleri iizerinde islem yapilmaktadir ve bu sozlesmeler genellikle
yatirimeilarin risk ydnetimi icin kullanilmaktadir. Sanghay Vadeli islemler Borsasi
(SHFE) ise Asya'da bakir fiyatlarina yon veren énemli bir borsadir. SHFE'de bakir
vadeli islem sozlesmeleri islem gérmekte olup, Asya piyasalari i¢in bir referans haline
gelmistir. Bu borsalar, bakir fiyatlarinin belirlenmesinde en etkili olanlardir, ancak

ayn1 zamanda diger ulusal borsalarda da bakir islemleri gerceklestirilmektedir.

Sekil 42°de yer alan diinya bakir fiyatlarini inceledigimizde, 2003 yilina kadar
belirli bir bant araliginda hareket eden bakir fiyatlar1 bu tarihten itibaren yiikselise
geemis ve 2007 yilina geldigimizde %293 artisla 7.000 USD/ metrik ton seviyesine
ulagmistir. 2008 yilinda yasanan kiiresel krizin etkileri ile birlikte diisiise gecen bakir
fiyatlar1 2009 yilinda 5149 USD metrik ton seviyelerine kadar diigse de diinya
ekonomisinin toparlanmasi ile birlikte tekrar artisa gecerek 2011 yilinda 8828 USD
metrik ton seviyelerine ulagmistir. Bu tarihten sonra dalgali bir hareket izleyen bakir
fiyatlar1 2016 yilinda 4.867 USD metrik ton seviyelerine kadar gerilemis ve son olarak

2021 yilinda maksimum seviyesi olan 9317 USD metrik ton seviyesini yakalamistir.
1.5.4.2.Demir

Demir, atom numarast 26 olan, sert, dayanikli, parlak gri renkte bir metaldir.
Dogada, demir cevheri olarak bulunur ve en yaygm metaldir. Demir, yliksek

sicakliklarda ergime 6zelligine sahiptir ve celik iiretiminde temel bilesendir.

Demir, yliksek dayaniklilik, miknatislanabilirlik, 1s1y1 1yi iletim ve sogurabilme
ozelliklerine sahiptir. Demir, insaat, makine, otomotiv, gemi yapimu, silah yapimi, ev
aletleri gibi birgok endiistride yaygin olarak kullanilmaktadir. Demir, ¢elik iiretiminde
ana bilesendir. Celik, demirin karbon, nikel, krom, mangan ve diger elementlerle
birlesmesi sonucu elde edilmektedir. Demir, ayrica manyetik 6zellikleri sayesinde
manyetik malzemelerin yapiminda kullanilmaktadir. Elektrik motorlari, jeneratorler,
manyetik kaplamalar ve manyetik depolama cihazlar1 gibi birgok cihazda

kullanilmaktadir.

Demir, diinya ekonomisi i¢in hayati bir metaldir ve birgok endiistride yaygin

olarak kullanilmaktadir.

62



Tablo 13.Diinya Demir Uretiminde Séz Sahibi ilk 10 Ulke (Milyon ton) (2021)

Sira  Bolgeler / Milyon Ton 2021 Pay %
1 Avustrulya 900 34.6

2 Brezilya 380 14.6

3 Cin 360 13.8

4 Hindistan 240 9.2

5 Rusya 100 3.8

6 Ukrayna 81 3.1

7 Kzakistan 64 2.5

8 Giiney Afrika 61 2.4

9 Kanada 57 2.3
10 Iran 50 1.9
- Diger 244 9.6
Toplam 2537 100.0

Kaynak: (NATURAL-RESOURCES.CANADA.ca,2023)

Tablo 13’de diinya demir iiretimde en fazla s6z sahibi ilk on iilke yer
almaktadir. Buna gore, Avustralya %34,6’lik pay ve 900 milyon ton iiretim ile ilk
sirada yer alirken, Brezilya 9%14,62’lik pay ve 380 milyon ton iiretimle ikinci sirada
ve Cin %13,8’lik pay 360 Milyon ton iiretimle {igiincii sirada yer alirken bu iilkeleri
sirastyla Hindistan, Rusya, Ukrayna, Kazakistan, G. Afrika, Kanada ve Iran
izlemektedir. Ik {i¢ sirada yer alan iilke diinya demir {iretiminin %62,4’iinii

karsilamaktadir.

Tablo 14°de 2017 ve 2018 yillar1 diinya demir rezervleri, kullanilabilir demir
igerikleri, liretim ve tiiketim verileri ililke bazinda verilmektedir. Buna gore, en biiyilik
ilk li¢ rezerv sirasiyla Avustralya, Brezilya ve Rusya’ya aittir. Diinya demir igerigi
ham demir rezervlerinin %49,41’in1 olusturmaktadir. Diinya demir tiiketimini
inceledigimizde 2018 yil1 verilerine gore ilk sirada 1.390 milyon ton ile Cin ve 169

Milyon ton ile Hindistan ve 103 milyon ton ile Rusya yer almaktadir.
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Tablo 14.2017/2018 Diinyada Demir Uretim/Tiiketim (Milyon Ton)

2017 2018 Rezervler

o Tiiketim | Uretim | Tiiketim Ham Demlvr

Uretim Rezerv Icerigi
Avustralya 885 8 900 8 50.000 24.000
Brezilya 454 51 460 51 32.000 17.000
Kanada 50 14 52 14 6.000 2.300
Cin 345 1.350 335 1.390 20.000 6.900
Hindistan 202 152 205 169 5.400 3.200
Iran 34 29 36 37 2.700 1.500
Kazakistan 37 7 42 6 2.500 900
Rusya 95 104 96 103 25.000 14.000
G. Afrika 75 9 74 10 1.200 770
Isvec 32 6 36 5 1.300 600
Ukrayna 61 36 60 37 6.500 2.300
ADB 48 45 50 48 2.900 760
Diger 101 245 91 217 18.000 9.500
Toplam 2.440 2.350 2.460 2.390 170.000 84.000

Kaynak : (United States Geological Survey, 2023).

Sekil 43’de 1990 — 2022 yillar1 arast diinya demir fiyatlar1 yer almaktadir.
Grafigi inceledigimizde 1990 — 2004 yillar1 aras1 yatay seyreden demir fiyatlar1 daha
sonra ani bir yiikselise gegmis ve bu yiikselis 2008 yilina kadar siirmiistiir. 2004 ve
2008 yillar1 arasinda demir fiyatlar1 44,59 USD Tondan 151,74 USD tona %240
oraninda artmistir. Diinya ekonomisinde yasanan 2008 krizinden demir fiyatlar1 da

etkilenmis ve fiyatlar 82,88 USD seviyesine kadar geri ¢ekilmistir.

Diinya ekonomisinin toparlanmasi ile birlikte fiyatlar yeniden 150 USD
seviyelerine kadar ¢ikmis fakat sonrasinda diisiis egilimine girmis ve 2015 yilina kadar
bu diisiisiinii stirdlirmiistiir. Bu tarihten sonra tekrar ivme kazanan demir fiyatlar1 2022
yilin1 109,87 USD ton seviyesinde kapamistir. Demir fiyatlari, 2015 yilinda kiiresel
ekonomik kosullar ve arz-talep dengesi nedeniyle diigmiistiir. Ozellikle Cin'deki biiyiik
ekonomik durgunluk, diinya genelinde demir cevheri talebinin azalmasia yol
acmasiyla birlikte demir cevheri arzinin fazla olmasiyla birlesince, fiyatlarin
diismesine neden olmustur. Ayrica, 6zellikle Brezilya'da yasanan maden kazalarinda,

arzin azalmasina neden olmus ve demir fiyatlarini negatif yonde etkilemistir.
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Kaynak: (Worldbank,2023)
1.5.4.3.Aliiminyum

Aliiminyum, kimyasal sembolii Al olan hafif, glimiis renginde bir metaldir.
Diinyadaki en bol bulunan elementlerden biridir ve topragin kabugunda %8'i kadar
bulunmaktadir. Aliiminyum, 6zellikle insaat, otomotiv, havacilik, ambalajlama ve

elektrik endiistrilerinde yaygin olarak kullanilmaktadir.

Alliminyum, yiiksek elektrik ve 1s1 iletkenligi Ozelliklerine sahip olmasi
nedeniyle elektrik kablolari, motorlar ve endiistriyel firmlar gibi bir¢ok uygulamada
kullanilmaktadir. Aym1 zamanda hafif ve dayanikli olmasi sebebiyle ucgaklarda ve
arabalarda yapisal bilesenlerde kullanilmaktadir. Aliiminyum aynm1 zamanda gida ve
icecek kaplari, teneke kutular ve diger ambalaj malzemeleri i¢in de yaygin olarak

kullanilir ¢iinkii korozyona kars1 direnglidir ve kolayca sekillendirilebilmektedir.

Aliiminyum ayrica geri doniistiiriilebilir bir metaldir ve geri dontisiim islemi
sirasinda enerji tasarrufu saglamaktadir. Bu nedenle, ¢cevre dostu ve stirdiiriilebilir bir

malzeme olarak da degerlidir.

Aliiminyum  iretimi, aliiminyum  oksidin  elektroliz ~ yOntemiyle
indirgenmesiyle gerceklestirilir. Bu islem, Bayer prosesi ile elde edilen aliimina
(Al1203) ham maddesinin yiiksek sicakliklarda eritilmesi ve elektrolit icinde elektroliz

edilmesiyle yapilir. Aliiminyum iiretimini etkileyen faktorler arasinda enerji
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kaynaklari, alliminyumun kalitesi, isletme maliyetleri, rekabet, iklim kosullar1 ve

cevresel faktorle yer almaktadir.

Tablo 15.2014-2018 Ulkeler Bazinda Diinya Aliiminyum Uretim (Bin Ton)

Ulkeler / Bin

Metrik Ton 2014 2015 2016 2017 2018 Toplam
Arjantin 28.300 31.400 31.873 32.273 35.802 159.648
Avustralya 3.300 3.529 3.561 3.583 3.627 17.600
Azerbaycan 2.858 2.880 3.209 3.212 2.924 15.083
Bahreyn 1.939 2.355 2.723 3.269 3.675 13.961
Bosna 2.341 2.464 2.500 2.600 2.640 12.545
Brezilya 1.704 1.646 1.635 1.487 1.576 8.048
Kamerun 1.250 1.225 1.220 1.230 1.300 6.225
Kanada 1.710 1.587 818 741 891 5.747
Cin 931 961 971 981 1.011 4.855
Misir 845 878 854 870 885 4.332
Tiirkiye 43 42 40 50 50 225
Diger Ulkeler 8.904 8.711 9.177 9.199 9.207 45.198
Toplam 54.100 57.700 58.600 59.500 63.600 293.500

Kaynak : (USGS, 2019)

Tablo 15°de 2014 — 218 yillar1 arasi diinyada aliiminyum iiretim verileri yer
almaktadir. Buna gore, aliiminyum iiretiminde Arjantin ilk sirada yer alirken daha

sonra sirastyla Avustralya, Azerbaycan, Bahreyn, Bosna, Brezilya gelmektedir.

Tiirkiye’de son dort yilda 225 bin ton aliiminyum iiretilmistir. Sadece Arjantin
toplam 159 milyon ton ile diinya aliiminyum {iretiminin %54,39’unu karsilamaktadir.
2014 yilinda 54 milyon ton olan aliiminyum tiretimi 2015 yilinda gelindiginde %6,65
artis gostererek 57 milyona 2015/2016 yillarinda %1,56, 2016/2017 yillarinda %1,54
ve 2017/2108 yillar1 arasinda ise %6,89’luk artis gdstererek 63 Milyon tona ulagmistir.
Son bes yila baktigimizda ise %17,56’lik bir artis ile 54 milyon tondan 63 milyon tona

ulagmustir.
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Sekil 41.Ulkeler Bazinda Diinya Aliiminyum Tiiketimi (%)

Kaynak:(STATISTA,,2022)

Sekil 44°de Diinya aliminyum tiiketiminde iilkelerin paylar1 incelenmistir.
Buna gore ilk siray1 %57,3 ile Cin almistir. Daha sonra sirasiyla %14,5 pay ile Avrupa,
%11,5 pay ile Asya gelmektedir. Cin, diinyanin en biiylik aliiminyum diireticisi ve
ithracat¢isidir ve ayni zamanda diinyanin en biiylik ikinci ekonomisi pozisyonunu
korumaktadir. Cin'deki hizli ekonomik biiyiime ve endiistriyel gelisme, aliiminyum
talebini artirmistir. Ayrica, Cin'in aliiminyum tiiketimindeki artig, biiytlik 6l¢iide insaat
sektorlindeki biiyiimeden kaynaklanmaktadir. Cin'deki artan niifus ve sehirlesme
egilimleri, konut ve ticari binalarin insas1 i¢in daha fazla aliiminyum talebi yaratmstir.
Ayrica, Cin'deki otomobil endiistrisi de biiylimekte ve bu da aliiminyum talebini
artirmaktadir. Bununla birlikte, Cin'in aliiminyum tiiketimi ayn1 zamanda yiiksek
niifusu, bliylik 6lciide islenmis tiriinlerin tiretimi ve ihracati ve iiretim siirecinde ucuz
emek ve enerji kaynaklar1 gibi diger faktorlere de bagli olmakla birlikte bu faktorler,
alliminyum tiiketimindeki artis1 da desteklemektedir. Sonug olarak, Cin'deki insaat ve
otomotiv sektorlerindeki biiyiime, yiiksek niifus, ucuz emek ve enerji kaynaklar gibi

cesitli faktorler aliiminyum tiiketimi arttirmaktadir.

Tablo 16’da aliminyum metalinin en ¢ok kullanildig1 alanlar yiiksek ekonomik
gelir grubu ilkeler bazinda incelenmistir. Buna gore, aliiminyum metalinin en fazla
yap1 insaat, ulasim, elektriksel, dayanikli tiikketim mallari, ambalajlama, makina,
miihendislik, fabrikasyon metalleri alanlarinda kullanilmaktadir. Ornegin sirasiyla

Almanya’da %44,1, Japonya’da %40,5, ABD’de %38, Fransa ve Bat1 Avrupa’da %36
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oranla en fazla ulagim alaninda yani arag¢ iiretiminde kullanilmaktadir. Ulagimdan

sonra en fazla kullanildig1 alan yapi insaat olmustur.

Tablo 16.Yiiksek Gelir Ulkelerde Aliiminyum Kullanim Alanlar1 ve Paylar

Bati
Kullanilan
Alanlar Fransa Almanya UK Avrupa Japonya ABD
Yap1 Ingaat 21 16 30 25 13,2 13
Ulagim 36 44,1 21 36 40,5 38
Elektiriksel 6 4.5 5
Dayanikli 4,6 7
Ambalajlama 10 9.3 21 17 10,2 26
Makine 8.4 3,9 7
Miihendislik 31 28 14
Fabrikasyon Metal 5,6 11,6
Diger 2 6 8 16,1 4
Total 100 100 100 100 100 100

Kaynak: (Associacao Brasileira Do Aluminio,2007)

Diinya aliiminyum fiyatlar1 arz ve talep kosullarina, iiretim maliyetlerine ve
ticaret politikalarina bagli olarak degismektedir. Aliiminyum fiyatlari, diinya
piyasalarinda  genellikle Londra Metal Borsast (LME) gibi borsalarda
belirlenmektedir. LME, diinya aliiminyum {iretiminin yaklasik ytizde 80'ine karsilik

gelen aliiminyum fiyatlarini belirlemektedir.
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Sekil 45°de 1990-2022 yillari aras1 aliiminyum fiyat degisimlerinin yer aldig1
grafik gosterilmektedir. 2002 yilina kadar dar bir bantta hareket eden aliiminyum
fiyatlar1 bu tarihten sonra yiikselise ge¢mis ve 2007 yilima kadar bu ylikselisini
siirdiirerek 2639 USD metrik ton seviyesine kadar ulagmistir. 2008 yilinda kiiresel
ekonomide yasanan kriz sebebiyle diisiise gegen aliiminyum fiyatlar1 2004 seviyeleri
olan 1668 USD metrik tona kadar gerilemistir. Bu tarihten sonra aliiminyum fiyatlar
arz fazlasi ve ticaret gerilimleri nedeniyle oldukca dalgali bir seyir izlemistir. 2020
yilinda, COVID-19 pandemisi nedeniyle kiiresel ekonomik faaliyetlerdeki diisiis ve
aliminyum talebindeki azalma nedeniyle diisiise gegen aliiminyum fiyatlar1 2021
yilinda, kiiresel ekonomik toparlanma ve insaat ve otomotiv sektdrlerindeki artan talep
nedeniyle tekrar artmis ve 2022 yilina geldigimizde en yiiksek seviyeleri olan 2706
USD metrik tona ulagsmistir. LME' de islem goren aliminyumun ton basina fiyati, 2023
yil1 baglarinda genellikle 2.400-2.600 ABD dolar1 araliginda seyretmektedir.

1.5.5. Degerli Metaller

Degerli metaller, nadir ve yliksek ekonomik degere sahip olan metallerdir. Bu
metaller, genellikle endiistriyel iiretimde, miicevher yapiminda ve finansal
yatirimlarda kullanilmaktadir. En yaygin olarak kullanilan degerli metaller arasinda

altin, glimiis, platin, paladyum ve rodyum yer almaktadir.

Altin, glimiis ve platin, en yaygin olarak kullanilan degerli metallerdir. Altin,
miicevher yapiminda ve yatirim araci olarak kullanilirken, giimiis, miicevher yapimu,
endiistriyel liretim ve para birimi olarak kullanilmaktadir. Platin, diger degerli
metallerden daha yiiksek bir erime noktasina ve miikemmel korozyon direncine sahip

oldugu icin genellikle endiistriyel tiretimde kullanilmaktadir.

Paladyum ve rodyum, otomotiv endiistrisinde Kkatalitik konvertorlerin
tiretiminde kullanilan diger degerli metallerdir. Bu metaller, ara¢ emisyonlarini
azaltmak i¢in kullanilan katalitik konvertorlerin i¢indeki katalizor gérevi gormektedir.
Son yillarda, elektrikli araglarin yayginlasmasi ve bu araglarda da katalitik
konvertorlerin kullanilmasi nedeniyle, paladyum ve rodyum gibi degerli metallerin

talebi artmistir.
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1.5.5.1.Altin

Altin, simgesi "Au" olan bir degerli metaldir. Altin, diinyanin en degerli
metallerinden biridir ve tarih boyunca miicevher yapimi, para birimi, ticaret, yatirim

ve endiistriyel kullanim gibi birgok amag i¢in kullanilmistir.

Altin, saflik seviyesine gore karat veya millesimal ayar gibi farkli Ol¢l
birimleriyle ifade edilmektedir. 24 karatlik altin, en saf olanidir ve %99.,9 saflikta
oldugu kabul edilmektedir. Diger altin tiirleri ise 22, 18, 14, 10 veya daha az karatlik

olabilirler ve saflik oranlar1 da buna gore degismektedir.

Altin geleneksel olarak miicevher yapiminda kullanilirken, elektronik
endistrisinde de yaygin bir kullanima sahiptir. Altin, elektronik cihazlarda yiiksek
iletkenlik 6zelligi nedeniyle kiigiik parcalarin birlestirilmesinde kullanilmakta olup

ayrica, uzay arastirmalar1 ve tibbi cihazlarda da kullanilmaktadir.

“Diinya Altin Konseyi’ne gore altin arzi1 ii¢ bilesenden olusmaktadir. Bunlar
diinyanin farkli bolgelerinde yapilan altin madenciligi, hurda altin alim-satim ve geri
dontigiimii ile kurum ve kuruluglar tarafindan tutulan altin para rezervleridir. Altin
arzinin 6nemli bir boliimiinii olusturan altin madenciligi diinyada Antarktika hari¢ her
kitada farkli yontem ve Olceklerde yapilmaktadir. Altin madenciligi ile elde edilen
tiretim, diinya toplam altin arzinin %75°ni olusturmaktadir. Diinya altin arzini
etkileyen onemli bir diger husus ise isletmelerin fiyat degisimlerine kars1 korunmak
amactyla yapmis olduklar1 hedging islemleridir. Vadeli satis olarak ifade edilen bu
islemler, isletmelerin fiyat diisiislerine karsi korunmasini saglamaktadir. Hedge
islemlerimde negatif degerler altin isletmelerin altin alimlarin1 gdstermekteyken

pozitif degerler ise altin satiglarini ifade etmektedir” (The Silver Institute, 2018).
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Tablo 17.Yillar itibariyle Kitalar Bazinda Altin Uretimi (Ton)

Bolgeler / Ton 2010 2015 2020 2021
Kuzey Amerika 412 506 4717 504
Orta ve Giiney Amerika 505 568 484 545
Avrupa 17 25 34 34
Afrika 622 770 924 981
CIS Ulkeleri 331 417 557 558
Asya 605 722 612 596
Okyanus 340 353 387 363
Diinya Toplam 2.831 3.361 3.476 3.581

Kaynak: (Metals Focus, 2021)

Tablo 17°de diinya altin tiretimi kitalar bazinda gosterilmistir. Buna gore en
fazla iiretimin oldugu kita 2021 yili rakamlarina bakacak olursak 981 Ton ile Afrika
kitas1 olurken bunu sirastyla 596 ton ile Asya, 558 ton ile CIS iilkeleri, 545 ton ile Orta
ve Gliney Amerika, 504 ton ile Kuzey Amerika, Okyanus iilkeleri ve Avrupa kitas1
izlemektedir. Diinya toplam altin tiretimi 2010 yilinda 2831 ton iken 2021 yilinda
%26,49 artisla 3.581 ton olarak gergeklesmistir.
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Ulkeler bazinda atin iiretiminin yer aldig1 Sekil 46 incelendiginde ilk ii¢ siray1
332 ton ile Cin, 330,9 ile Rusya ve 315 ton ile Avustralya almaktadir. Tiirkiye’de 2021

yilinda 39,5 ton altin iiretimi gergeklesmistir.

Tablo 18.2010 -2021 Yillar1 Diinya Altin Uretimi (Ton)

Kullanilan Alanlar 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
Arz

Altin Madeni Uretimi ~ 2.754 2957 3.270 3.509 3.655 3.472 3.611
Hedging -108 -45 104 37 -11 -39 -1
Hurda Altin 1.671 1.636 1.129 1.232 1.131 1.293 1.144
Toplam Arz 4316 4.548 4.505 4779 4775 4.7726 4.754

Kaynak: (Metals Focus, 2021)

Toplam altin arzi, 2022'de tiim iki yil siiren ardisik diisiislerin ardinda artisa
geemistir. Tam yil altin maden tiretimi %1 artti, ancak 2018'deki zirvesine ulasamadi.
Yillik geri doniigiim arzi, birgok pazarda yerel para birimindeki giiclii fiyat artiglarina

ragmen yalnizca marjinal kazanclar saglamakla yetinmistir.

Tablo 19.2010-2021 Yillar1 Diinya Altin Talebi (Ton)

Kullanilan Alanlar 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Talep
Miicevharat 2.043 2.140 2544 2.018 2.290 1.324 2.189
Teknoloji 460 382 348 323 334 302 308
Elektronik 326 289 27 255 268 249 251
Diger Endiistriyel 88 64 51 49 51 41 46
Discilik 45 28 19 17 15 11 10
Yatirim 1.616 1.621 900 1.614 1.164 1.796 1.106
Kiilge Altin 921 1.023 780 797 775 541 790
Madeni Para 195 187 205 207 241 292 334
Madalyalar 87 111 80 67 73 69 91
Borsa Yatirim
Fonlar 412 298  -165 541 73 892 -110
Merkez Bankalari
Rezervleri 79 569 601 394 656 254 1.135
Toplam Talep 4316 4.548 4.505 4.779 4775 4.726 4.754

Kaynak: (Metals Focus, 2021)
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Altin talebini olusturan etkenlerden birisi takas araci olarak kullanilmasidir.
Tarihsel olarak, altin genellikle takas araci olarak kullanilmistir ve hala bazi
kiltiirlerde ve iilkelerde gegerli bir para birimi olarak kullanilmaktadir. Bir diger unsur
ise yatirnm amach talep edilmesidir. Altin, yatirimcilar tarafindan giivenli bir liman
olarak goriilmekte ve diger yatirim araglarina karsi bir ¢esit sigorta olarak tercih

edilmektedir. Ayrica, merkez bankalar1 da talep etmektedir.

Merkez bankalar1 altin rezervlerini artirmak veya kendi para birimlerinin
degerini korumak i¢in altin satin almaktadirlar. Bunlara ilaveten, jeopolitik riskler de
onem arz etmektedir. Savaslar, dogal afetler veya siyasi krizler gibi jeopolitik riskler,
insanlarin altin talebini artirabilecek belirsizlikler yaratmaktadir. En Onemlisi de

endiistriyel talebin olmasidir.

Altin, elektronik ve diger endiistriyel uygulamalarda yaygin olarak
kullanilmaktadir. Bu nedenle, endiistriyel talep altin talebini artirmaktadir. Kisaca
(ETF) diye adlandirilan Borsa Yatirim Fonlar1 da altina olan talebi arttirmaktadir. Bu
fonlar diinyanin pek cok yerinde borsalarda alinip satilmaktadir. Son olarak da
geleneksel ve kiiltiirel kullanimi1 da altina olan talebin sebeplerinden biri olarak
gorilmektedir. Altin, baz1 kiiltiirlerde ve dinlerde 6nemli bir semboldiir ve torensel

kullanim i¢in tercih edilmekte olup bu da altina olan talebi artirmaktadir.

On y1l1 agkin bir donemdir 2022 yil1 altin talebinin en gii¢lii oldu y1l olmustur.
2022 yil1 2. ¢eyrekte devasa merkez bankalar talepleri (417 ton) olmus ve sektordeki
yillik alim 1.136 tona ¢ikmustir.

Teknoloji alanindaki talepler her ne kadar bir 6nceki sene ile ayni kalmis olsa
da 2022 son ¢eyrekte teknolojide altin talebi keskin bir diisiis gerceklestirmistir. Bunun
baslica sebeplerinden birisi de kotiilesen kiiresel ekonomik kosullar ve tiiketici

elektronigine olan talebin azalmasidir.

Toplam yillik altin arz1 2022'de %?2 artarak 4.755 ton olmustur. Maden iiretimi
ise dort yilin en yiiksek seviyesi olan 3.612 tona yiikselmistir.
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Tablo 20.2010-2021 Yillar: Diinya Altin Fiyatlar

22/21 22/'10

Para Birimi 2010 2014 2018 2020 2021 2022 Deg % Deg %
US$/ons 1.225 1266 1.268 1.770 1.799  1.800
€/ons 925 953 1.074 1549 1.521 1.710
£/ons 792 768 950 1379 1.308 1.458
CHF/kg 40.954 37.206 39.882 53.308 52.850 55.242
¥/g 3444 4297 4502 6.070 6348  7.588
Rs/10g 17.997 24.835 27.861 42.182 42.750 45.437
RMB/g 266 251 269 392 373 389
TL/g 59 89 196 402 514 956

Kaynak: (Metals Focus, 2021)

“Uluslararas1 platformda para sistemi altin standardi uygulamasindan 1944
yilinda imzalanan Bretton Woods Anlagmasiyla kismen uzaklasmistir. Bu anlagsmayla
standart Ol¢li birimi altin, rezerv para birimi ise ABD Dolar1 olarak kabul edilmistir.
1950’11 yillarda Amerika’da 6demeler dengesinin agik vermesi ve anlagmaya taraf olan
diger iilke merkez bankalarinin dolar karsisinda altin talebinde bulunmasi, sistemin
sekteye ugramasina sebep olmustur. 1973 yilina geldiginde ise tamamen iflas etmesine

neden olmustur” (Go¢men, 2014, s. 5).

Tablo 20°de altin fiyatlarinin yerel para birimlerince artis oranlari
incelenmistir. Incelenen iilke yerel para birimleri cinsinde altin fiyatlarina
baktigimizda TL bazinda artisin 2021/2022 yilinda %86 ve son on seneye bakildiginda
ise %1.5132’liik artiglarin oldugu goriilmektedir. Fakat, dolar bazinda inceledigimizde
2021/2022 yillan1 karsilastirildiginda neredeyse hic artis yasanmazken son on yilda
sadece %47’°lik bir artis gozlemlenmistir. Tiirkiye’deki bu artisin en 6nemli sebebi
elbette doviz kurunda yasanan artis olmustur. 2010 yilinda USD/TL kuru 1,48
seviyelerinde iken 2022 yilinda 18,75 seviyelerine ¢ikmustir.

Sekil 47°de diinya altin fiyatlar1 incelenmis olup fiyatlar Londra Kiilge Piyasasi
LBMA) verilerinden alinmistir.
(
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Kaynak: (IMF.org,2023)

Altin fiyatlarinin her ne kadar dalgalandigini s6ylesek de Sekil 47°deki grafikte
de goriilecegi lizere yillar boyunca siirekli bir artis egiliminde oldugu acikca
goriilmektedir. 1990 — 2004 yillar1 arasi altin fiyatlart 300-400 USD/Ons bandinda
hareket etmistir. 2004 yilindan bu yana yasanan jeopolitik riskler, sosyal ve ekonomik
gelismeler neticesinde altin fiyatlar1 2022 yilima gelindiginde 1800 USD/Ons

seviyelerine ulagsmistir.
1.5.5.2.Giimiis

Gilimiig, bir element olup, kimyasal sembolii "Ag" dir. Giimiis, bir¢cok
endiistride yaygin olarak kullanilan degerli bir metaldir ve altin gibi, yatirim amach

olarak da tercih edilmektedir.

Beyaz bir metalik element olan gilimiis, 1s1y1 ve elektrigi diger tiim metallerden
daha iyi iletmektedir. Altinin yaninda, tim metaller arasinda en yumusak olanidir.
Glimiis hem endiistriyel hem de degerli bir metaldir ve bir¢ok giimiis yataginin diinya
yiizeyinin yakininda oldugu eski caglardan beri ¢ikarilmistir. Altin gibi, glimiis de eski
uygarliklar tarafindan para birimi olarak kullanilmis ve daha onceki takas ticaret

sisteminin yerini almigtir.

Glimiisiin asir1 islenebilir olmasi onu pek ¢ok kullanim i¢in fazla yumusak
yapar ve bundan dolay1 giimiise bir sertlestirme maddesinin genellikle bakirin

eklenmesini gerekmektedir. Som glimiis, yiizde 92,5 glimiis ve yiizde 7,5 bakirdan
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olusan bir metaldir. Glimiis kimyasal olarak ¢ok aktif olmasa da kiikiirt ve siilfitlerle
birleserek yiizeyinde glimiis siilfit veya kararma olusturmaktadir. Glimiis en yaygin
olarak diger elementlerle kombinasyon halinde bulunur ve bu nedenle ¢inko, kursun

veya bakir ile birlikte ¢ikarilmaktadir (Spurga, 2006, s. 41-42).
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Kaynak: (Metals Focus, 2021)

Sekil 48’de 2012-2021 willar1 arast diinya gilimiis iiretim rakamlar
gosterilmektedir. Buna gore, 2021'de kiiresel maden tiretimi yillik %5,3 artarak 822,6
M onsa (25.587 ton) ulasmistir. Bu, 2013'ten bu yana giimiis iiretimindeki en biiyiik
yillik artis olmustur. En biiyiik etken 2020'de yasanan COVID-19 salgin1 sonrasi

kesintinin ardindan madencilik iiretimindeki toparlanmadir.

Ulke diizeyinde en biiyiik kazanimlar, madenciligin en fazla oldugu yerlerde
ortaya ¢ikti. 2020'de COVID-19 kisitlamalar1 pek c¢ok iilkede iiretimleri ciddi bir
sekilde etkilemistir. Daha sonra yasanan toparlama sonucu Meksika (+16,5 M ons, 514
t), Bolivya (+11,6 M ons, 359 t) ve Peru'da (+6,2 M ons, 194 t) gibi iilkelerde artislar
yasanirken $ili (-6,2 M ons, 193 t), Rusya (-3,6 M ons, 111 t) ve Kazakistan (-2,0 M

ons, 63 t) gibi iilkelerde ise diisiisler yasanmistir.
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Kaynak: (Metals Focus, 2021)

Sekil 49°da tilke bazinda giimiis tiretim rakamlar1 2020-2021 karsilastirmali
incelenmistir. Buna gore Meksika %25’lik pay ve 196,7 M ons iiretim ile ilk sirada yer
alirken, Cin %14 pay ve 112,9 M ons iiretim ile ikinci ve Avustralya %13 pay ve 107,9
M ons iiretimle {iciincii sirada yer almustir. 1k iic iilke toplam iiretim rakamlari diinya
genelinde tretilen glimiisiin %50’sini olusturmaktadir. Giimiis tiretim rakamlarinda
cok fazla degisiklik olmasa da Bolivya bir 6nceki seneye gore %39’luk bir iiretim artig1
gerceklestirmistir. Tiirkiye’de 2021 yili rakamlarma goére 5,5 M ons glimis

uretilmistir.

Tablo 21’de diinya giimiis arz/talep dengesi ve bunlarin detaylari incelenmistir.
2021 verilerine gore giimiis en ¢ok %48’lik pay ile endiistriyel alanlarda ilk sirada
kullanilirken %27 yatirnm ve %17 miicevherat sektoriinde tercih edilmistir. Toplam

talebe baktigimizda 2020 yilina gore %19’luk bir artig gézlenmistir.
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Tablo 21.2013 - 2021 Yillar1 Diinya Giimiis Arz/Talep Kaynak Kullanimi (Ons)

Kullanilan Alanlar 2017 2019 2020

Arz

Glimis Madeni

Uretimi 845 896 863 835 781 822 5,3
Hedging 10 - - 15 8 -

Hurda Giimiis 180 161 145 148 162 173 6,6
Toplam Arz 1,027 1,047 1,011 999 953 997 4,6

Kullanilan Alanlar

Talep

Miicevharat 186 192 188 201 149 181 21
Endiistriyel 449 438 475 499 464 508 9
Fotovoltaik 48 93 92 98 101 113 13
Fotograf¢ilik 45 43 37 33 27 28 3
Glimiis Esyalar 46 53 53 67 32 42 32
Yatirim 283 212 165 186 205 278 36
Hedging 29 - 2 - - 9

Toplam Talep 1.059  1.052 951 980 880  1.049 19
LBMA Gold Price

(US$/0z) 19 17 17 15 16 20 27

Kaynak: (Metals Focus, 2021)

Sekil 50°de 1990-2022 diinya glimiis fiyatlar1 degisimi incelenmistir. “1960 —
1980 yillar1 arasinda 1 USD/Kg-5 USD/Kg arasinda degisen glimiis fiyatlari, 1980
yilinda giimiisiin endiistriyel tiretimde kullanilma oranin artmasina paralel olarak 22
kat artarak 20,52 USD/Kg seviyesine ulasmistir” (The Silver Institute, 1990, s. 11).
“1990 — 2006 yillar1 arasinda diinya giimiis talebinin diismesiyle birlikte fiyatlar 4
USD/Kg-5 USD/Kg bandinda seyretmistir. 2003 yilinda 4,88 USD/Kg olan fiyatlar,
kiiresel ekonomik krizin etkisiyle birlikte 2006 yilinda yaklasik ii¢ kat artarak 11,56
USD/Kg seviyesine ulasmistir. 2006 yilindan sonra Cin’in yeni bir oyuncu olarak
piyasaya girmesi ve imalat sektoriinde glimiis talebini artirmasi, piyasa fiyatlarinin
yukar1 yonlii bir egilim gostermesine neden olmustur. 2010 yilinda yeniden artis
egilimine giren 20,15 USD/Kg diizeyinde seyreden fiyatlar, kiiresel krizin etkisinin
zayiflamast ve talebin artmasiyla birlikte 35,22 USD/Kg fiyatla rekor seviyeye
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ulagsmistir. Kiiciilen ve zayiflan ekonomik performanslara bagl olarak fiyatlar, 2014
yilindan sonra tekrar diisme egilimine girmis ve 2017 yilinda 17,07 USD/Kg olacak
gerceklesmistir” (Institute, 2018, s. 12).
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Sekil 46.1990 — 2022 Yillar1 Arasinda Giimiis Fiyatlar1 (USD/Ons)

Kaynak: (IMF.org,2023)
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IKiNCi BOLUM

ENFLASYON HESAPLAMALARINA KONU OLAN BASLICA ANA
SEKTORLER VE ENFLASYON HESAPLAMA KRiTERLERI

2.1. Enflasyon Tanim

“Enflasyon kelime kokeni olarak Latince “flare” fiilinden gelmek te olup
kelimeye “in” ekinin eklenmesi ile “inflare” olarak tiiremistir. Fransizca™ da inflation
“l. sisme, sisirme 2. Para arzimi sisirme” sozciigiinden dilimize ge¢mistir” (Iscan,

2018, s. 20).

Iktisad literatiiriine gore enflasyon farkli farkli tanimlanmaktadir. En genel
tanim1 ise ekonomide mal ve hizmet fiyatlarinin genel diizeylerinde (Fiyatlar Genel
Diizeyi Mal ve hizmet fiyatlarinin belirli bir donemdeki agirlikli ortalamasini gosteren
endeks degeridir) meydana gelen uzun siireli ve devamli olan artiglar enflasyon olarak
adlandirilmaktadir (Sloman, 2018, s. 61). Enflasyon sepetinde yer alan {iriinlerin anlik
veya bir defaya mahsus artis veya azalislar1 enflasyon olarak adlandirilmamaktadir.
Kisacasi enflasyon sepetinde yer alan {iriinlerin uzun donemde ve her birinde artis

olmasi1 gerekmektedir.

Enflasyon kavrami incelerken nasil adlandirildigindan ¢ok ne anlama
gelmedigine de bakilmalidir. Sonug olarak, fiyatlarin tek basina yliksek olmasi
enflasyon anlamina gelmemektedir. Ayni zamanda bu fiyatlarin genel seviyelerinin de

stirekli yiikselmesi gerekmektedir.

Piyasa ekonomisine inceledigimizde iirlinlerin arz ve taleplerindeki degisimler
bu iriinlerin fiyatlarna da olumlu ya da olumsuz bir sekilde yansimaktadir.
Mikroekonomi daha ¢ok goreli fiyatlarin degisikliklerinin nedenlerini arastirirken
makroekonomi ise goreli fiyat degisikliklerinden ziyade {iriin ve hizmetlerin genel
fiyat performansinda yasanan degisiklikleri aragtirmaktadir. Genel olarak
degerlendirdigimizde iiriin ve hizmet fiyatlarinda yasanan siirekli ve kapsamli artis
enflasyon olarak adlandirilmaktadir. Enflasyon ekonomilerdeki iktisadi istikrarsizligin

bagka tiirlii ifadesidir.
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Stirekli fiyatlarin artmasina isaret eden enflasyon, bir yandan sabit gelir elde
eden kesimin aleyhine dengeleri bozarken diger taraftan ekonomide de belirsizlige yol
acmaktadir. Yatirimcilar enflasyonist ortamlarda ileride fiyatlarin hangi seviyeleri
gorecegini tahminleyemediklerinden dolayr yatirimlarindan vazgecebilmektedirler.
Dolayisiyla enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde yatirnm da g¢ekemedigi igin
ekonomik biiylime de siirdiiriilebilir olmamaktadir. Tiirkiye’de enflasyon verileri ve
hesaplanmas1 TUIK tarafindan gergeklestirilmektedir. TUIK hem TUFE hem de UFE
endeksini her ay hesaplamakta ve takip eden ayin f{igiinde saat 10:00’da
aciklamaktadir. Hafta sonuna denk gelen gilinlerde ise cuma veya pazartesi glni

aciklama yapilmaktadir.
Bu tanimlamalarda esas alinacak iki 6nemli ayrint1 vardir:

1. Enflasyon ve deflasyon, belirli fiyatlardaki degisiklikleri degil, fiyatlarin
ortalama seviyesindeki degisiklikleri ifade eder. Ornegin: insaat maliyetlerindeki artis
enflasyon degildir. Akaryakit fiyatlarinin diismesi deflasyon degildir. Enflasyon
fiyatlarin ortalama seviyesinin yiikseldigi, deflasyon ise fiyatlarin ortalama seviyesinin

diistiigii anlamina gelmektedir.

2. Enflasyon ve deflasyon, sirasiyla artan fiyatlar1 ve azalan fiyatlar1 ifade eder;
bundan dolayi, herhangi bir zamanda fiyatlarin degisimi ile ilgisi yoktur. “Yiiksek”
fiyatlar enflasyonun var oldugu anlamina gelmedigi gibi “diistik” fiyatlar deflasyon
anlamina gelmez. Enflasyon, ortalama fiyatlarda pozitif bir degisim orani anlamina
gelir ve deflasyon, ortalama fiyatlarda negatif bir degisim orani anlamina gelmektedir

(Withheld, 2016, s. 256).

Enflasyonu diismesi o iilkede fiyatlarin diismesi anlamina gelmez. Enflasyon
fiyat seviyelerindeki artig1 ifade ettiginden enflasyonu diisiik ¢ikmasi fiyatlar
tizerindeki etkisinin daha onceki seviyelerden daha az olacagi anlamina gelmektedir.
Ekonomide enflasyonun %50°den %30’a diismesi fiyatlarin daha onceden %350
oraninda artarken simdi %30 oraninda artmas1 demektir. Goriilecegi lizere fiyatlardaki

artis devam etmekte fakat artis hiz1 diismektedir.
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2.2. Giiniimiizde Enflasyon

Son yillarda yasanan ¢ok biiyilk COVID pandemi siireci sonrasi kiiresel
boyutta tedarik zincirlerindeki aksamalar, en kritik emtia {ireten bolgelerdeki silahli
catigmalar, yavaslayan ekonomik biiylime, hisse senedi piyasalarindaki tiirbiilans ve
hizlanan enflasyon, 1970'i yillarin stagflasyonuna benzerlik gostermektedir. Buna
gore, tavsiye edilen politika eylemi, enflasyonist beklentileri baskilayici bir sekilde
cipalamast ve uzun donemli faiz orani artiglartyla iligkili yiiksek ekonomik
maliyetlerden ka¢inmasi tavsiye edilen agresif parasal sikilastirmadir; 6rnegin, 1979
ile 1981 yillar1 arasinda FED neredeyse yiizde 9'a ulasan bir dizi oran artis1 getirmistir

(UNCTAD., 2021)

2022 yilinda kiiresel ¢cekirdek enflasyon 1970'lerde oldugu kadar ¢ok sektdrden
etkilenmemistir. 1979-1980'de, kiiresel enflasyonun genel 6l¢iisii (daha genis bir 6l¢ii)
ve ¢ekirdek enflasyon (gida ve enerji gibi degisken unsurlari hari¢ tutar)
benzemektedir: sirasiyla %15,2 ve %15,3. Ancak 2022'de, kiiresel ¢ekirdek enflasyon
oran1 %2,8 iken, kiiresel genel enflasyon orani ¢ok daha yiiksek, %7,5'tir. Ayrica
merkez bankalar1 daha bagimsizdir ve seffaf para politikas1 kurallarini takip etme

konusunda agik hedefleri vardir.

Gilinlimiizde tiim diinya ekonomileri enflasyonist ortamla bas etmenin yollarini
aramaktadir. Bu enflasyonist durum karsisinda merkez bankalar1 faiz oranlarim

kademeli bir sekilde yukariya ¢ekmektedir.

2021 yili itibariyle, diinya genelinde bircok iilkede enflasyon oranlart artis
gostermistir. Bunun birgok sebebi olmakla birlikte; 6zellikle pandemi doneminde,
ekonomik faaliyetlerdeki azalmalar, tedarik zinciri sorunlari, arz sikintilar, is giicii
sikintilar1 ve para politikalarindaki degisiklikler gibi faktorlerin  enflasyonu

tetiklemistir.

Ornegin, ABD'de enflasyon oran1 2021 yilinda %7'ye yaklasmistir. Bu durum,
pandemi nedeniyle alinan tedbirlerin gevsetilmesiyle ekonomik faaliyetlerin hizla

toparlanmasi ve tedarik zinciri sorunlarinin devam etmesiyle birlesince olusmustur.
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2.3. Enflasyon Tiirleri

Bu calismada talep kaynakli, maliyet kaynakli, dis kaynakli, sektorel enflasyon

ve parani degerindeki kayip olarak bes farkli enflasyon tiirli agiklanmaktadir.
2.3.1. Talep Kaynakh Enflasyon

Talep kaynakli enflasyon, tiiketicilerin mal ve hizmetlere olan talebinin artmasi
nedeniyle ortaya c¢ikmaktadir. Talep, arzi asarsa, mal ve hizmetlerin fiyatlar

artmaktadir.

“Bir diger ifadeyle; talep enflasyonu, hiikimet harcamalar1 veya para arzinin
ya da her ikisinin artmasi sonucunda talep diizeyinde meydana gelen artislardir”

(Sahin, 2008, s. 5).
2.3.2. Maliyet Kaynakh Enflasyon

Maliyet kaynakli enflasyon, iiretim maliyetlerindeki artislar nedeniyle ortaya
cikar ve dUretim maliyetleri arttiginda, ireticiler de fiyatlar1 arttirmak zorunda

kalmaktadir.

Arz piyasaya belirli bir tutar karsilig1 satilmak ic¢in sunulan iirlin veya hizmet
olarak tanimlanmaktadir. Uriin ve hizmet almak igin verilen tutar o {iriin veya hizmetin
bedelini belirlemektedir (Egilmez, 2010). Talep ise, belirli bir tutar karsiliginda

piyasaya sunulmus olan iiriin veya hizmeti satin almak adina istekte bulunulmasidir.

Tam rekabetin yasandig1 piyasalarda {iriin ve hizmetlerin denge tutar diizeyleri
arz ve talebe gore belirlenmektedir. Bu siire igerisinde denge fiyatlarindaki degisiklik

ancak arz veya talepte ya da ikisinde de yasanacak degisiklikte ortaya ¢ikacaktir.

2.3.3. Dis Kaynakh Enflasyon

Dis kaynakli enflasyon, doviz kurlarindaki degisimler ve dis ticaretteki
faktorler nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir. Ornegin, ithal edilen mal ve hizmetlerin

fiyatlarindaki artig, doviz kurundaki degisikliklerden kaynaklanmaktadir.
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Ulkeler kendi iiretemedikleri iiriin veya ham maddeleri ithal etmektedirler. Bu
iiriin veya hizmetlerin fiyatlarinda ortaya ¢ikan artislar fiyatlarin genel diizeyine etki

edecektir.
2.3.4. Sektorel Enflasyon

Sektorel enflasyon, belirli bir sektordeki arz ve talep dengesizlikleri nedeniyle
ortaya ¢ikmustir. Ornek vermek gerekirse, emlak piyasasindaki fiyat artislari, sektorel

enflasyona ornektir.

Sektorel enflasyon, bir ekonomide farkli sektorler arasinda farkli oranlarda
fiyat artislar1 yasanmasi olarak tanimlanmaktadir. Bu nedenle, her sektoriin fiyatlarina
esit agirlik verilmeden enflasyon orani hesaplanmaktadir. Ornek vermek gerekirse,
gida sektoriinde fiyatlar artarken, teknoloji sektoriindeki fiyatlar ayni oranda

artmayabilir.

Sektorel enflasyon, belirli bir sektordeki arz-talep dengesindeki
degisikliklerden kaynaklanabilir. Ornek vermek gerekirse, talep artarsa ve arz bu talebi
kargilamak icin yeterli degilse, fiyatlar yiikselir. Ayrica, sektorel enflasyon, belirli bir
sektordeki regiilasyonlar veya vergi politikalar1 gibi faktorlerden de kaynaklanabilir.

Sektorel enflasyon, ekonomik politikalarin belirlenmesinde 6nemli bir
faktordiir ¢linkii enflasyon oranlarint dogru bir sekilde 6lgmek, ekonomik politikalarin

etkililigini belirlemeye yardimci olmaktadir.
2.3.5. Paranin Degerindeki Kayip

Paranin degerindeki kayip enflasyonu olarak da bilinen bu tiir enflasyon, para
arzindaki artiglar nedeniyle ortaya ¢ikar ve daha fazla para arzi, paranin degerinin
azalmasina neden olmaktadir. Paranin degerindeki kayip enflasyon, genel olarak bir
ekonomide tiim mal ve hizmetlerin fiyatlarinin artmasi nedeniyle ortaya g¢ikan bir
durumdur. Yani, bir iilkedeki para biriminin degeri diiser ve bu nedenle ayni1 miktarda

para ile daha az mal veya hizmet satin alinabilir.

Bu enflasyon tiirleri genellikle birbirleriyle baglantili olmakla birlikte bir

ekonomide birden fazla enflasyon tiirii ayn1 anda olusabilmektedir.
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Ayrica, Enflasyon hizlarina gore de adlandirilmaktadir. Buna gore: Mal ve
hizmet fiyatlarinin siirekli olarak artmasiyla Olcililen enflasyon, aldigi degere gore
siirtinen enflasyon, dort nala enflasyon ve hiperenflasyon olarak {ice ayrilmaktadir.
Yillik ortalama tek haneli rakamlarda gerceklesen enflasyon, siiriinen enflasyon veya
diger adiyla 1limli enflasyon olarak adlandirilirken, ¢ift haneli rakamlara ulastiginda
dort nala enflasyon veya asir1 enflasyon olarak adlandirilmaktadir. Aylik %50'nin
tizerinde veya yillik ortalama %1000'in {izerinde deger alirsa, bu durum
hiperenflasyondur. Deflasyon, fiyatlarin genel seviyesinde siirekli bir distls ile
karakterize edilmektedir. Diger bir deyisle, deflasyon, enflasyonun tersi olarak

tanimlanabilir, yani fiyatlarin sifirin altinda bir deger almasidir.
2.4. Diinyada Enflasyon

Sekil 51°de se¢ilmis gelismekte olan iilkeler i¢cin Ocak 2019'dan May1s 2022'ye
kadar aylik TUFE enflasyon oranlarmi gosterilmektedir. Bu oranlar genellikle gelismis
tilkelerdeki oranlardan daha yiiksek olup bazi dikkate deger istisnalar digsinda daha
once artmistir. Sekildeki ekonomilerin ortak 6zelligi, biiyiik dl¢iide emtia ithal eden
ekonomiler olmasidir: 2018-2020 doneminde, ortalama olarak emtia ithalatlarinin

(dolar cinsinden) yaklasik {igte birini olugturmaktadir.

— Brazi = Chile —

Sekil 47.Tiiketici Fiyatlar1 Enflasyonu, Gelismekte Olan Ekonomiler, Ocak
2019-Mayzis 2022 (%)

Kaynak: Brezilya, Cin, Sili, Hindistan, Endonezya, Meksika, Giliney Afrika ve Tiirkiye: Merkez
Bankalar1 Ekonomik Verileri; Arjantin: Diinya BakasiWorld Bank (Diinya Kalkinma Gdstergeleri Veri
tabani)); Nijerya: Ulusal Istatistik Biirosu (Bilesik Tiiketici Fiyat Endeksi); Misir: Misir Merkez
Bankasi (Enflasyon verisi).
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Cin ve Misir'in ithalatinda emtia pay1r %38 iken, Hindistan'in ithalatinin
%50'sinden fazlas1 gida ve yakit gibi (temel) emtialardan olusmaktadir. Bundan
dolayi, yiiksek emtia fiyatlari ithalat yoluyla i¢ fiyatlara giiclii bir etkisi vardir. Son elli
yili kapsayan son tahminler, petrol fiyatlarindaki %50'lik artisin (yaklasik olarak
2021'deki artis) enflasyonda %3,5 ila %4,4 arasinda bir artisa yol actigini ve bunun
yaklasik iki yillik bir gecikmesi oldugunu gostermektedir. Bu bulgular, gelismekte
olan ekonomilerde, gelismis ekonomilerde oldugu gibi, 2021-2022'de yasanan
enflasyonun 6nemli bir kisminin yliksek emtia (petrol) fiyatlarindan kaynaklandigini

gostermektedir.

Tiirkiye, 2021'de %11 olaganiistii bir biiylime kaydettikten sonra, 2022'de
%S5,6'l1ik bir sert diisiisle yavaslamistir. Zayiflayan kiiresel talep ve ithal edilen emtialar
icin yiikselen fiyatlar, cari agikta kotiilesmeye neden olmus ve enflasyon 2022 yili
sonunda %64,27 seviyesine ¢ikmis ve bu tiiketim biliylimesini baskilamistir. Liranin
sert deger kaybu, fiyatlar lizerinde daha fazla yukar1 yonlii baski eklemis ve tilkenin
o6nemli miktarda doviz cinsinden borcunun maliyetini artirmistir. 2023 icin, ithalat¢t
petrol ve gaz yiiksek fiyatlariyla birlikte dis talebin daha da zayiflamasi, biiylime
goriiniimiinii karmasiklastirmaya devam edecegi i¢in biiylimenin %2,4 diizeyinde sabit

kalmasi1 beklenmektedir (UNCTAD, Trade And Development Report, 2022).

Tablo 22.Ulkeler Bazinda Enflasyon Oranlari (2022)

En Yiiksek 10 iilke En Diisiik 10 Ulke

Ulkeler Oran Ulkeler Oran

Zimbabve 284.9 Hong Kong 1,9
Venezuela 210 Japonya 2
Sudan 1549 Cin 2,2
Tiirkiye 73,1 Suudi Arabistan 2,7
Arjantin 72,4 Oman 3,1
Sri Lanka 48,2 Isvicre 3,1
Yemen 43,8 Bolivya 3,2
Iran 40 | | Malezya 3,2
Etiyopya 33,6 Bahreyn 3,5

Kaynak: (IMF.org,2023)
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2.5. Enflasyon Hesaplamasi

Bir iilkedeki enflasyon orani, genellikle yilizde olarak ifade edilmekte ve
enflasyonun hesaplanmasi i¢in genel bir formiil kullanilmaktadir. Bu formiil asagidaki
gibidir:

2.Doénem Fiyatlar1 — 1.D6nem Fiyatlari
H:

1.D6nem Fiyatlari
Fiyat endeksleri veya GSYIH deflatorii kullanilarak enflasyon hesaplanabilir.
2.5.1. Fiyat Endeksi Kullanilarak Enflasyonun Hesaplanmasi

Enflasyon hesaplamasi i¢in tiim mal ve hizmetlerin fiyatlarimi tek tek takip
etmek gerekli degildir. Bunun yerine, ¢esitli mal ve hizmetlerin fiyatlar1 takip edilerek

bir sepet olusturulur.

Bu sepet, hangi mallarin ve hizmetlerin ne kadar agirlikta yer alacagina karar
vermek icin kullanilir. Iki farkli sepet olusturulur: birincisi tiiketicilerin giinliik hayatta
kullandig1 kira, giyim, gida, ulasim, dogalgaz gibi mal ve hizmetlerden olusur ve bu

sepete gore hesaplamalar tiiketici fiyat endeksi (TUFE) ile yapilir (Basar, 2012, s. 6).

Ikincisi ise iireticilerin kullandig1 isgiicii ve sermaye gibi mal ve hizmetleri
ierir ve bu sepete gdre hesaplamalar iiretici fiyat endeksi (UFE) ile yapilir. Fiyat
endeksi, asagidaki formiil kullanilarak hesaplanir.

Bir Sepetin Simdiki Degeri

Fiyat Endeksi = X 100
Ayni1 Sepetin Temel Y1l Degeri

Bu sonug sepetin degerini verir. Sepetin degeri hesaplandiktan sonra bu deger
genel fiyat olarak kabul edilir ve enflasyon oranini hesaplamak icin asagidaki gibi

genel enflasyon formiilii kullanilir:

Ikinci Dénem Fiyat Endeksi — Ilk Fiyat Endeksi
Enflasyon =

[k Fiyat Endeksi
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Enflasyon hesaplamalarinda fiyat endeksi kullanilir ve bu hesaplamada temel
yilin degeri genellikle 100 olarak kabul edilir. Sonrasinda her yilin fiyat endeksi

hesaplanir.

Ornek verecek olursak TUFE kullanilarak 2022 yili enflasyonu asagidaki gibi
hesaplanir:
TUFE 2022 — TUFE 2021

= X 100
TUFE 2021

Enflasyon hesaplamalarinda kullanilan TUFE, tiiketicilerin karsilastiklart
enflasyonu ifade etmektedir. Bu hesaplama yontemi, belirli bir donemde tiiketicilerin
satin aldig1 mal ve hizmetlerin fiyat degisimlerini takip ederek olusturulur. Bu nedenle,
TUFE ile hesaplanan enflasyon genellikle tiiketicilerin karsilastig1 enflasyon olarak

adlandirilir.

Uretici fiyat endeksine gore hesaplama asagidaki yer alan formiildeki gibi
yapilir:
UFE 2022 — UFE 2021

= X 100
UFE 2021

Uretici fiyatlar1 baz almarak hesaplanan enflasyona Uretici Fiyatlari ile
Enflasyon (UFE) denir. UFE genel olarak ekonomideki iireticilerin karsilastiklari fiyat

artislarina iliskin bir gostergedir.
2.5.2. Deflator Endeksi Yardimiyla Enflasyonun Hesaplanmasi

Tiiketici ya da iiretici ayrimi yapmaksizin enflasyonu hesaplamak da
miimkiindiir. Bunun i¢in deflatér adi verilen bir ara¢ kullanilir. Deflator, fiyat
diizeyindeki degisimleri 6lgmek ve nominal verileri gercek degerlere doniistiirmek igin

kullanilir. Deflator hesaplamasi asagidaki formiille yapilir:

Nominal GSYTH
Deflator = X 100
Reel GSYIH
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Enflasyonun genel formiilii g6z oOniinde bulunduruldugunda, deflator

kullanarak hesaplanan enflasyon asagidaki hesaplamaya gore bulunur:

Deflator Simdiki Donem — Deflatér Onceki Donem
1= X 100
Deflator Onceki Dénem

Yukarida aciklandig1 gibi, TUFE ve UFE sadece tiiketicilerin ve iireticilerin
karsilastig1 fiyat degisimlerini hesaba katmaktadir. Ancak deflator, tiim mal ve
hizmetleri yani GSY IH'yi satin alan tiiketiciler, firmalar, hiikiimet ve yabancilarin fiyat

degisimlerini dikkate almaktadir.
2.6. Enflasyon Endeksleri

Tiirkiye'nin tarihindeki ilk fiyat endeksi, Osmanli Imparatorlugu déneminde
1914 yilinda Istanbul il merkezinde derlenen 26 farkli mala ait perakende fiyatlar
kullanilarak hesaplanan Hayat Pahalilig1 Endeksi olarak ortaya ¢ikmistir. Daha sonra,
1929'da Istanbul Ticaret Odas1 (ITO) tarafindan toptan islemlere dair 52 farkli madde
analiz edilerek Toptan Egya Fiyat Endeksi hesaplanmistir. Bu endeksler, Tiirkiye'nin
ekonomik gelisimini izlemek ve fiyat dalgalanmalarimi takip etmek i¢in Onemli

araglardir.

Belirli bir donemde fiyatlar genel diizeyindeki artis oraninin hesaplanmasiyla
olgiilen enflasyon, gesitli fiyat endeksleri kullanilarak &lgiilebilir. TUFE (Tiiketici
Fiyat Endeksi), UFE (Uretici Fiyat Endeksi) ve GSYH Deflatérii, enflasyon fiyat
endekslerinin baslicalaridir (Orhan, 1984, s. 219).

Fiyat endeksi, belirli bir zaman diliminde agirlikli ortalama fiyati1 hesaplanan
belirli bir mal ve hizmet grubunun, baz donemi ortalama fiyatina oranini ifade eden
bir olgiittiir (Uygur, 2001, s. 359). Endeks olusturma siireci, incelenen piyasanin
ozelliklerine gore belirli bir mal ve hizmet grubunu temsil edecek sekilde olusturulur

ve secilen maddelerin fiyatlar1 diizenli araliklarla incelenir.

TUFE ve UFE fiyat endeksleri Laspeyres Endeksi ile, GSYH Deflatorii ise
Paasche Endeksi ile dl¢iilmektedir. Laspeyres Endeksi hesaplamalarinda bir baz yil
secilerek o yilin mal sepeti kullanilirken, Paasche Endeksi hesaplamalarinda ise cari

yilin mal sepeti temel alinir (Cepni, 2012, s. 69).
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Tiirkiye'de fiyat endekslerinin hazirlanmasiyla ilgili iki kurum bulunmaktadir.
Bu kurumlar Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) ve Istanbul Ticaret Odas1 (ITO)'dur.
TUIK, Tiirkiye genelinde fiyat endeksleri hazirlarken, ITO sadece Istanbul icin
hazirlama yapmaktadir (Ertek, 2011, s. 307).

2.6.1. Enflasyon Endekslerinin Onemi

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), hiikiimetlerin enflasyonu yonetmelerine ve
cesitli ekonomik alanlarda bilingli politika kararlari1 almalarina yardimer olan 6nemli
bir aractir. Enflasyonun ¢esitli dinamikleri oldugundan, hiikiimetlerin gelecege
yonelik mitkemmel bir tahmin olusturmak icin bir endekse ayarlamalar1 hayati 6nem
tasimaktadir. TUFE, hiikiimetlerin mali ve parasal politikalarinin etkililiginin bir

gostergesi oldugu icin, idari otoritelerin yaygin bir planlama aracidir.

Hiikiimetler, enflasyon egilimlerini uluslararasi borglanma gibi bircok
makroekonomik ve siyasi nedenlerden dolay1 yakindan izlemeleri gerektiginden
TUFE'yi makro diizey stratejilerinde kullanirlar. Ekonomik politikalarin gecmis
performanslari, gelecekteki hiikiimet kararlarini belirlemede 6nemli oldugundan

mevcut politikalarin desteklenme gegerliligini de gosterir.

Ayrica, TUFE diicret ve fiyat ayarlamalari yapmak igin kullanilmaktadir.
Hiiktimetler, yillik fiyat artis1 beklentilerini duyurur ve diizenli olarak revize ederler.
Sirketler ve kurumlar fiyat ve iicret oranlarin1 buna gore ayarlarlar ve TUFE, bireysel
gelir vergisinin ana unsurlarini da ayarlamak igin kullamilir. Ornegin, ABD'de kisisel
muafiyet igin izin verilen tutar, standart kesinti tutar1 ve vergi dilimleri, TUFE'deki

degisikliklere gore yillik olarak ayarlanmaktadir

TUFE ayrica, ulusal muhasebe prensibinin bir kaniti saglar ciinkii dnceki
donemin seviyelerine dayanarak gelecek ceyrekler i¢in kabaca bir tahmin verir.
Ayrica, hiikiimetler fiyat analizi i¢in etkili yollar bulmaya ¢alisirlar, hafif fiyat
degisikliklerini izlemek i¢in tiiketici fiyat endeksleri sik¢a kullanilan bir gostergedir.
Ayrica, iilkeler arasinda TUFE'lerin karsilastirilmasi, ticarette herhangi bir keyfi

avantaj bulmak i¢in 1yi bir alternatiftir.

Son olarak, TUFE, piyasa fiyatlar1 ve kira fiyatlarindaki degisiklikleri izlemek

icin politika yapicilar i¢in 6nemli bir aractir, ¢linkii bu sektorlerdeki degisiklikler
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ekonomi iizerinde onemli etkilere sahip olabilir. Bu degisiklikleri takip ederek,

hiikiimetler enflasyon baskis1 yasayan sektorleri tespit ederler.
2.6.2. Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Veri ve Hesaplama Yéntemleri

"TUFE", toplumdaki bireylerin ortalama tiiketim kaliplarin1 yansitan bir mal
ve hizmet sepeti kullanarak fiyatlarin genel seviyesindeki degisimleri dlgen bir
endekstir. Bu amagla belirli bir siire i¢inde, sepette yer alan belli sayidaki maddelerin
fiyatlar1 takip edilmekte ve temel bir yil referans alinmaktadir. Sepetteki mal ve
hizmetler, temel yildaki hane halki biitgelerindeki oranlarina  gore
agirliklandirilmaktadir. Boylece, sepet icindeki mal ve hizmetlerin miktar ve kalite
degisiklikleri dikkate alinarak, endeksin yalnizca fiyat hareketlerini yansitmasi
saglanmaktadir. TUFE, her yilin aralik ayinda TUIK tarafindan giincellenen bir mal

ve hizmet sepeti kullanarak hesaplanmaktadir.

TUFE endeksi icin sepet ve agirliklarm olusturulmasinda, hane halki biitce
anketi, kurumsal niifus bireysel tiiketim harcamalar1 anketi, ¢ikis yapan yabanci
ziyaretgiler anketi ve idari kayitlardan elde edilen harcama ve ciro verileri
kullanilmaktadir. Bu veriler, toplumun genel tiikketim kaliplarini yansitan ve temsil
eden onemli bir kaynaktir. Bu bilgiler, TUFE sepetinde yer alacak mal ve hizmetleri
se¢gmek ve agirliklarm belirlemek igin kullanilir. Bu sayede, TUFE'nin hesaplanmasi

daha dogru ve giivenilir bir sekilde yapilmaktadir.

TUFE endeksi hesaplamalar1 i¢in kullanilan sepetteki mal ve hizmet fiyatlari,
2022 yilindan itibaren ti¢ farkli yontem kullanilarak derlenmektedir. Bu yontemler,
piyasa fiyatlari, isletme fiyatlari ve iiretici fiyatlaridir. Her bir mal ve hizmet i¢in ayr1
ayr1 belirlenen bu fiyatlar kullanilarak TUFE endeksi hesaplanmaktadir. Bu sayede,
TUFE endeksi hesaplamalart daha dogru ve giivenilir bir sekilde
gerceklestirilebilmektedir.

2.6.2.1. Alandan Veri Derleme Yontemi

TUIK, TUFE endeksi hesaplamalari i¢in kullanilan mal ve hizmet fiyatlarmi
derlemek iizere ¢esitli yontemler kullanmaktadir. Bunlardan birisi olan "alandan veri
derleme" yontemi, 26 bolge miidiirliigiinde gorevli anketorlerin is yerlerini ziyaret

ederek, mal ve hizmet fiyatlarin1 tablet bilgisayarlara kaydetmeleriyle
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gerceklestirilmektedir. Bu geleneksel veri derleme yontemi, 2022 yili itibartyla toplam
fiyatlarin yaklasik %50,4"inii olusturmaktadir. TUIK, diger yontemlerle elde edilen
verilerle birlikte bu ydntemi de kullanarak TUFE endeksi hesaplamalarini

gergeklestirmektedir.
2.6.2.2. Barkod (satis) Verilerinin Kullanimi Yontemi

TUFE hesaplamalarinda kullanilan bir dier yontem ise barkod (satis)
verilerinin kullanim1 yontemidir. Bu yontemde perakende ticaret sektoriinde biiylik
Oneme sahip zincir marketlerden saglanan barkod verileri kullanilmaktadir. Bu yontem
ilk kez 2021 yilinda TUFE hesaplamalarinda kullanilmaya baslandi. Is yeri barkod
verilerinin analiz siiregleri tamamlandiktan sonra TUFE hesaplamalarma dahil edilir.
2022 il itibariyla barkod verileri kullanilarak derlenen fiyat sayisi, toplam fiyat

sayisinin yiizde 44,3'linli olusturmaktadir.
2.6.2.3. Web Scraping (Veri Kazima) Yontemi

TUFE'nin fiyatlar1 derleme ydntemlerinden biri de web scraping (veri kazima)
yontemidir. Bu yontem, internet lizerinden mal ve hizmet satin alimlarinin artmasi
nedeniyle istatistik ofislerinin internetten satis yapilan {iriin fiyatlarmm TUFE
hesaplamalarina dahil etmelerini gerektirdi. Bu yontem, otomatik web scraping
teknolojilerini kullanarak giinliik, saatlik ve hatta daha sik veri derlemeye olanak
saglar. 2022 yil1 itibartyla, web scraping yontemiyle derlenen fiyat sayisi, toplam fiyat
sayisinin yaklasik ylizde 5,3'line tekabiil etmektedir.

2.6.2.4. Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Hesaplama Formiilii

TUFE hesaplamalari igin belirli bir yil temel alinarak baz yili olusturulur ve
karsilastirmalar i¢in kullanilacak mal ve hizmet sepeti sabittir. Bu demektir ki, sepette
bulunan mal ve hizmetlerin sayis1 degismez ve dolayisiyla baz yilindan sonraki
yillarda ftretilen yeni mallar hesaba katilmaz. Bu sabit mal ve hizmet sepeti
kullanilarak hesaplanan fiyat endeksine Laspeyres Endeksi adi verilir. Endeks
rakamlar zincirleme Laspeyres formiilasyonu kullanilarak hesaplanir (Universitesi.,

2020).
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“Fiyat degisimleri TUIK tarafindan aylik olarak bir onceki aya gore
hesaplanmasinin yaninda, her aym sonunda bir 6nceki yilin aralik ayma gore, bir
onceki yilin ayn1 ayina gore ve 12 aylik ortalamalara gore de hesaplanarak enflasyon
verileri agiklanir. TUFE’yi hesaplamak i¢in; bir mal ve hizmet sepeti, s6z konusu mal
ve hizmet sepeti i¢in yapilan harcama degeri, temel alinan yil ve cari ay fiyatlarinin
verilerine ihtiyacimiz vardir. Tiirkiye’de hesaplamalarda kullanilan TUFE endeksi igin
baz yili 2003’tiir (2003 = 100). TUIK’e goére Tiirkiye’de tiiketici fiyat endeksi
olusturulma siirecinde baz alinan yillar ve alanlar su sekildedir” (TUIK, 2008, s. 18)

1955= 100 Ankara i¢in TUFE
1958= 100 Ankara i¢in TUFE
1968= 100 11 il, Tiirkiye i¢in TUFE

1978-1979 =100 14 il, 5 Bolge, Tiirkiye icin Kentsel Yerler TUFE

1987 = 100 16 il, 5 Bolge, Tiirkiye icin Kentsel Yerler TUFE
1994 =100 19 il, 7 Bolge, Tiirkiye icin Kentsel Yerler TUFE
2003 = 100 81 il, 26 Istatistiki bolge, Tiirkiye i¢in TUFE

TUFE endeksi, baz yilindan sonraki aylarda ve yillarda hesaplanir. Bu endeks,
baz yilindaki endeks ile karsilastirilarak enflasyonun ne kadar degistigini dlgmek i¢in

asagidaki formiil kullanilir:

Temel Yildaki Uriin Sepetinin Cari Y1ldaki Degeri
TUFE = X 100

Uriin Sepetinin Temel Yildaki Degeri

Yillik enflasyon oranma ulasmak icin TUFE endeksindeki yillik yiizde
degisimi hesaplamamiz gerekiyor. TUFE hesaplandiktan sonra, fiyat genel diizeyinin

PR

iki donem arasinda nasil degistigi, yani enflasyon orani asagidaki sekilde hesaplanir:

Ikinci yi1ldaki TUFE — Birinci yildaki TUFE
Enflasyon Oran1 = %100
Birinci yildaki TUFE
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2.6.3. Uretici Fiyat Endeksi (UFE)

UFE, bir iilkede belirli bir baz dénemi i¢inde iiretilen mal ve hizmet gruplarinin
fiyatlarii karsilastirarak zaman igindeki fiyat degisikliklerini 6lgcen bir endekstir.
TUFE'ye benzer bir yapiya sahiptir, ancak UFE'de iiretici fiyatlar1 ele almirken
TUFE'de tiiketici fiyatlar1 incelenir (Mill, 2019, s. 186).

Uretici Fiyat Endeksi (UFE), daha cok iiretici agirlikli bir endekstir. Bu
endeksin hesaplanmasinda kullanilan sepeti olusturan mallar, tretim siirecinde
kullanilan ara mal ve yatirrm mallarindan olusmaktadir. TUFE, mallarin tiiketim
asamasindaki fiyat degisikliklerini incelerken, UFE, iiretim asamasindaki fiyat
degisikliklerini incelemektedir. UFE, iilke eckonomisinde belirli bir referans
doneminde liretimi yapilan ve yurt i¢i satisa konu olan mallarin tretici fiyatlarin
zaman icinde karsilagtirarak genel fiyat seviyelerindeki degisiklikleri dlgen fiyat
endeksidir. Buradaki iiretici fiyati, iiretimi yurt icinde yapilan mallarin, KDV, OTV
vb. dolayli vergiler haricinde, pesin satis fiyatidir. UFE'de, tarim, avcilik, ormancilik
ve balikgilik sektorlerindeki iireticilerin yurt icinde yetistirerek piyasaya sundugu
mallarin ilk elden satis fiyatlar1 gozlenmektedir. Tarim sektoriinde bu fiyatlar,
Ureticinin Eline Gegen Fiyatlar olarak almirken, sanayi sektdriine ait mallarin fiyatlari
dogrudan sektérde yer alan yurt igi iiretici firmalardan alinmaktadir. UFE
hesaplanmasindaki temel veri kaynaklar1 yurt i¢i tiretici fiyat endeksi anketi, sanayi
{iriin ve iiretim istatistikleri, ulusal hesaplar ve sanayi ciro verileridir. Tiirkiye Istatistik
Kurumu'na (TUIK) gore, iiretici fiyat endeksi olusturulma siirecinde baz alinan yillar

ve alanlar su sekildedir (TUIK, 2008, s. 19).

1981=100 Tiirkiye (Toptan Esya Fiyatlar1 Endeksi)

1987=100 Tiirkiye (Toptan Esya Fiyatlart Endeksi)

1994=100 Tiirkiye (Toptan Esya Fiyatlar1 Endeksi)

2003=100 Tiirkiye (Uretici Fiyatlar1 Endeksi)

TUFE ve UFE arasindaki temel fark, endekslerin dl¢iilmesinde TUFE nin
tiikketici fiyatlarindan, UFE’nin ise iiretici fiyatlarindan derlenen verileri temel

almasidir. Hem TUFE hem de UFE, fiyatlarin ve iicretlerin ayarlanmasi, enflasyonun

izlenmesi ve ekonomideki fiyat hareketlerinin belirlenmesi gibi alanlarda 6nemli
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gostergelerdir. Ayrica, hitkiimetlerin ekonomi politikalarinin belirlenmesi agisindan da

onemli bir role sahiptirler.
Uretici Fiyat Endeksi (UFE) hesaplama formiilii

Tiirkiye'de toptan esya fiyat endeksi (TEFE) hesaplama yontemi 1994 yilinda
basladi1 ve 2005'ten itibaren Uretici Fiyat Endeksi (UFE) olarak devam etmektedir
(Orhan & Erdogan, 2013, s. 221).

Tiirkiye Istatistik Kurumu'na (TUIK) gore, UFE yurt i¢i ve yurt dis1 olarak iki

kategoriye ayrilmaktadir.

o Yurti¢i Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE), belirli bir referans dénemi
boyunca iilke ekonomisinde iiretilen ve yurt icinde satilan {irlinlerin tiretici
fiyatlarini karsilastirarak donemler arasindaki fiyat degisimlerini 6lgmek
icin kullanilan bir endekstir. Bu endeks, tiretici fiyatlarindaki degisimleri
takip etmek i¢in dnemli bir aragtir.

e Yurtdisi Uretici Fiyat Endeksi (YD-UFE), belirli bir referans donemi
boyunca lilke ekonomisinde tiretilen ve yurtdisina satilan tirtinlerin {iretici
fiyatlarini karsilastirarak donemler arasindaki fiyat degisimlerini 6lgmek
icin kullanilan bir endekstir. Bu endeks, ihracat sektorii ve uluslararasi

ticarette fiyat degisimlerini izlemek i¢in 6nemli bir aragtir.

Uretici Fiyat Endeksi (UFE) hesaplamalarinda en alt diizeyde "madde ¢esidi
endeksi" hesaplanmaktadir. Bu endeks, belirli bir referans donemindeki baz fiyatlarla
karsilastirilarak, madde ¢esitlerinin cari fiyatlarinin belirlenmesi yoluyla elde edilir.
Madde endeksi, fiyat degisimlerini daha ayrintili bir sekilde analiz etmek igin
kullanilan nemli bir aragtir (TUIK., 2008, s. 49).

Cari Donemdeki Fiyatlar
Madde Cesidi Endeksi = %100
Temel Donem Fiyatlari

Uretici Fiyat Endeksi, Madde ¢esidi endeksi, Madde endeksi, Madde alt grubu
endeksi, Faaliyet endeksi, Alt sektor endeksi, Ana sektor endeksi ve Genel endeks

olarak toplamda yedi farkli basamakta hesaplanmaktadir. Bu ayrintili hesaplama
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yapisi, fiyat degisimlerinin farkli diizeylerde analiz edilebilmesine ve sektorel olarak
hangi iiriinlerin fiyatlarinda artis ya da azalis yasandiginin belirlenmesine yardimci

olmaktadir.
2.6.4. GSYH Deflatorii

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan hesaplanan bir endeks olan GSYH Fiyat
Endeksi, belirli bir baz donemi esas alinarak tiim mal ve hizmetlerin fiyatlarindaki
degisimi Olgen bir endekstir. Bu endeks, tlilkemizde ekonomik aktivitelerdeki fiyat
degisimlerini takip etmek ve ekonomik politikalarin belirlenmesinde énemli bir veri

kaynag1 olarak kullanilmaktadir.

GSYH Deflatori, tilke sinirlari iginde iiretilen tiim mal ve hizmetleri kapsayan
bir endekstir ve TUFE veya UFE'den farkl1 olarak ithal mallarin hesaplamasina dahil
edilmez. Bu endeks, degisken mal sepetine dayanir, yani baz yilindan sonra piyasaya
yeni ¢ikan mallar sepete eklenebilir ve artik tercih edilmeyen mallar sepetten
¢ikarilabilir. Bu nedenle, Paasche Endeksi olarak bilinen bu endeks, direkt fiyatlarina
dikkat ederek mal sepetindeki degiskenligi yansitir. GSYH Deflatorii, enflasyon

oranini ve reel bilylimeyi dogru bir sekilde yansittigi i¢in dnemlidir.

Gilinlimiizde fiyat diizeyinin 6l¢iimiinde, reel ve nominal milli geliri de dikkate
alan GSYH Zimni Deflatorii adli bir endeks kullanilmaktadir. Bu endeks, Paasche
Endeksi yontemiyle hesaplanmaktadir ve hesaplamalari Tiirkiye Istatistik Kurumu

tarafindan yapilmaktadir (Parasiz, 2007, s. 133).

Cari Y1l Fiyatlar ile GSYH
GSYH Deflatorii = %100
Sabit Fiyatlar1 ile GSYH

Asagidaki formiil kullanilarak enflasyon orani hesaplanmaktadir.

ikinci Yildaki GSYH Deflatorii- Birinci Yildaki GSYH Deflatori
Enflasyon Orani = x100
Birinci Yildaki GSYH Deflatori
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2.7. Enflasyon Sepet Agirhiklari

Enflasyon sepeti tiiketicilerin satin alig1 bir dizi mal ve hizmetten olugmaktadir.
Bu sepette yer alan her bir iirlin ve hizmet tiikketici harcamalari igerindeki oranina gore
agirliklandirilmaktadir. Enflasyon sepeti agirligt enflasyon oranmi 6lgmek igin
kullanilmaktadir. Sepette yer alan her bir iirin ve hizmetlerin fiyatlarinda yasanan
degisiklikler her bir iiriin ve hizmet agirhigina goére hesaplanarak toplam enflasyon

rakami belirlenmektedir.
2.7.1. Enflasyon Sepet Agirliklar1 (TUFE)

Tablo 46°da tiiketici fiyat endeksinde yer alan tiirlin gruplarinin agirliklar: ve
yillara gore degisen oranlart yer almaktadir. Buna gore; 2021 — 2022 yillarmi
karsilastirdigimizda, Gida ve alkolsiiz igeceklerin agirligi yiizde 25,94'ten ylizde
25,32'ye diismiis, konutun agirligi yiizde 15,36'dan yilizde 14,12'ye inmis ve sagligin
agirhgr yiizde 3,25'ten ylizde 3,24'e gerilemistir. Giyim ve ayakkabi, ev esyasi,
ulastirma, eglence ve kiiltiir, lokanta ve oteller, ¢esitli mal ve hizmetler gibi diger

gruplarin agirhig ise artmistir.

Ayrica, fiyat endeksi sepetinden misirdzii yagi, diger bakliyat (kuru barbunya),

kayist, kiraz, yesil sogan ve kanepe (liglii) ¢ikarilmistir.

nn non

"Elektrik ticreti", "sigara", "otomobil (dizel)", "otomobil (benzinli)", "otoban

"nn nn "non

gecis licreti", "sehirlerarasi tren iicreti”, "cep telefonu goriisme ticreti”, "sicak icecekler
(servis edilen)", "magazin ve dergi", "yurt ici bir hafta ve daha fazla siireli turlar" ve
"otel {iicreti" gibi maddelerin sepet icindeki cesitleri degistirilmis ve agirliklar

giincellenmistir.

Son olarak, "oyun konsolu" maddesi yerine "scooter (¢ocuk)" maddesi sepete

dahil edilmistir.

Tablo 23°de 2023 ve 2014 yili agriliklarim1 karsilastirdigimizda Gida ve
alkolsiiz igecekler grubunun agirliginda %4’liik artis, Ev esyast grubunda %15,3 artig
ve Saglik grubuna %44%liik artislar yasanirken Alkollii ve icecekler grubunda
%32,5’lik diistis, Giyim ve ayakkabi1 grubunda %16,6’lik diisiis ve Haberlesme
grubunda %?29,8’lik diisiislerin yasandigi gozlemlenmistir. Sepet i¢inde yer alan
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gruplarin icinde en biiyiik agirhg %25,32 oranla Gida ve alkolsiiz igcecekler

olusturmaktadir. Bu grubu sirasiyla ulastirma, konut, ev esyasi lokanta ve oteller takip

etmektedir.

Tablo 23.Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Ana Grup Agirhklar

Deg.

Ana harcama grubu 2014 2020 2021 2022 2023 '23/'14
01 Gida ve alkolsiiz icecekler 24,45 22,77 2594 25,32 2543 4.0
02 Alkollii icecekler ve tiitiin 5,29 6,06 4,88 4,31 3,57 -325
03 Giyim ve ayakkab1 7,17 6,96 5,87 6,42 6,41 -10,6
04 Konut 16,41 14,34 15,36 14,12 16,62 1,3
05 Ev esyasi 7,52 7,77 8,64 8,86 8,67 15,3
06 Saglk 2,44 2,80 3,25 3,24 3,53 448
07 Ulastirma 15,54 15,62 1549 16,80 15,08 -2.9
08 Haberlesme 470 3,80 4,64 3,78 3,30 -29.,8
09 Eglence ve kiiltiir 3,36 3,26 3,01 3,06 3,25 -3,1
10 Egitim 2,26 2,58 2,28 2,03 1,67 -26,0
11 Lokanta ve oteller 6,58 8,67 5,91 7,11 7,82 18,8
12 Cesitli mal ve hizmetler 4,28 5,37 4,73 4,96 4,64 8,3

Kaynak: (TUIK,2023)

Tablo 24’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) sayisal verileri yer almaktadir

Buna gore, endeksin icerisimde yer alan {iriin sayist 404 adet, iiriin ¢esitligi 895,

inceleme yapilan isyeri sayis1 27.411, toplanan fiyat verileri sayis1 564.710 adet ve

gbzlem sayisi da 3.147.978 adet olarak gerceklesmistir.

Tablo 24.Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Kapsamiyla fle Tlgili Sayisal Veriler

Tiife 2014 2020 2021 2022 2023
Madde sayis1 432 418 415 409 404
Cesit sayist 968 897 901 904 895
Isyeri say1st 27432 28019 27980 27261 27411
Fiyat sayis1 389944 553 064 550632 560392 564710
Gozlem sayist 1704 814 3106720 3147978
Kira sayist 4 265 4274 4274 4274 5246

Kaynak: (TUIK,2023)
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2.7.2. Enflasyon Sepet Agirhiklar1 (UFE)

Tablo 25°de iiretici fiyat endeksinde yer alan iirlin gruplarmin agirliklart ve
yillara gore degisen oranlar1 yer almaktadir. Buna gore; 2021 — 2022 yillarim1 ana
sektorler bazinda karsilastirdigimizda ¢ok biiylik degisimler gdézlemlenmemekle
birlikte 2022 — 2023 yillarmi karsilastirdigimizda ise imalat sektorii agirligini
%87,43’den %383,81°e geriledigi goriilmektedir. Bu degisimin tam tersi elektrik, gaz
tiretimi ve dagitimi sektoriinde bir dnceki yila gore %9,29°dan %11,96’ya artis olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.

Tablo 25.Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Ana Sektor Agirhklar

Yillar
Ana Sektorler 2021 2022 2023
Madencilik ve tas ocak¢iligi 351 356 369
Imalat 87.27 87.43 83.81
Elektrik, gaz iiretimi ve dagitim1 338 8.29 11.96
Su temini 0.85 0.72 0.55
Toplam 100,00 100,00 100,00

Kaynak: (TUIK,2023)

Ulke iginde iiretilen iiriinlerin fiyatlari, KDV ve diger vergiler harig pesin satis
fiyatlar1 iizerinden hesaplanmaktadir. Bu hesaplama, Uretici Fiyat Endeksi tarafindan

yapilir ve endeksin kapsami, Tablo 25°de yer almaktadir.

Tablo 26°da 2023 yili Uretici Fiyat Endeksi (UFE) sayisal verileri yer
almaktadir Buna gore, endeksin i¢erisimde yer alan iiriin sayis1 toplamda 707 adet,
girisim sayis1 5.770 adet ve fiyat sayis1 15.548 adet olarak Olclilmiistiir. En fazla iiriin

sayis1 elbette iiretici fiyat endeksi olmasindan 6tiirii imalat sektoriinden olmustur.
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Tablo 26.Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Kapsamuyla ile lgili Sayisal Veriler

2023 yih
Uriin Girisim Fiyat
Ana Sektorler Sayisi Sayisi Sayisi
Madencilik ve tas ocakg¢iligi 22 220 390
Imalat 682 5366 14 736
Elektrik, gaz tiretimi ve dagitimi 2 146 289
Su temini 1 38 133
Toplam 707 5770 15548
Kaynak: (TUIK,2023)
2.7.3. Diger Ulkelerde Sepet Agirliklar:
Tablo 27.Diger Ulkelerde Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Ana Sektor
Agirhiklar
Ana harcama grubu Tiirkiye Ingiltere  Almanya
Gida ve alkolsiiz igecekler 27.60 10.80 10.35
Alkollii igecekler ve tiitlin 5.31 4.00 3.89
Giyim ve ayakkabi 7.30 5.60 4.89
Konut 16.83 12.90 30.80
Ev esyasi 6.78 6.40 5.59
Saglik 2.55 2.20 4.03
Ulastirma 13.90 16.40 13.19
Haberlesme 4.94 2.50 3.10
Eglence ve kiiltiir 2.83 15.00 11.57
Egitim 2.48 1.90 0.74
Lokanta ve oteller 5.51 12.60 4.40
Cesitli mal ve hizmetler 3.97 9.70 7.45

Kaynak: (TUIK,2023)

Tablo 27°de yer alan sepet agirliklarini inceledigimizde, iilkeler arasindaki

harcama aliskanliklarindaki farkliliklarin 6nemli Olgiide farkli oldugu agiktir. Bu

durum ulusal diizeyde de gecerlidir. Farkli harcama gruplarina atanan agirliklar, tiriin

diizeyindeki fiyat degisikliklerinin genel fiyat diizeyi iizerindeki etkisini yansittig1 i¢in

toplam enflasyon orani iizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Bagka bir deyisle, bir iirlin
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grubundaki fiyat degisikliginin etkisi, karsilastirildiginda daha fazla miktarda bu {irtinii
tiiketen tilkeler, bolgeler, gelir gruplart veya bireyler i¢in daha 6nemlidir. Bu nedenle,
mal ve hizmetlere atanan agirliklarin ciddi bir sekilde analiz edilmesi ve optimize

edilmesi 6nemlidir.
2.8. Enflasyonun Nedenleri

Enflasyon, ekonomilerde kaynaklarin adaletsiz dagilimina yol agarak tasarruf
ve yatirimlari kisitlar. Bu durum gelir dagilimindaki adaletsizligi arttirir ve ekonomik
bliylimeyi olumsuz etkiler. Enflasyonun kontrolsiiz bir sekilde devam etmesi, hatta
kabul edilebilir seviyelere getirilememesi durumunda, ekonomik c¢dokiislere ve
toplumsal sorunlara neden olabilir. Bu nedenle, enflasyonun kontrol altina alinmasi ve
siirlandirilmasi, ekonomik istikrar ve toplumsal huzur i¢in biiyiik 6nem tasimaktadir.

(Karagor, 1999, s. 6).

Enflasyonla miicadele etmek veya enflasyonu kontrol altina almak icin ilk
adim, hangi tiir enflasyonun buna sebebiyet verdigini belirlemektir (Ulgen, 2002, s.

231).

Hiperenflasyon Yillik %100 veya aylik %50 seviyesini asan, paranin deger
kaybetmesine neden olan ¢ok yiiksek oranli enflasyondur. Hiperenflasyon, diger
enflasyon tiirlerinden farki piyasada islemlerin yerli para yerine doviz cinsinden

yapilmasi ve yerli para sisteminin ¢okmesidir (Unsal, 2005).

Enflasyon, giinlimiizde artan mal ve hizmet maliyetlerine neden olan ¢esitli
faktorlerden kaynaklanan bir sorundur. Bunlarin en 6nemlilerinden biri, kiiresel
tedarik zincirlerindeki kesintilerdir; bunlar mal ve hizmetlerin maliyetlerini
arttirmistir. Ayrica, konteyner nakliyesinin yliksek maliyetleri de fiyatlar1 ylikseltmede
rol oynamustir. Diger bir faktor, savaslarin etkisiyle sektorlere yonelik tedarik

zincirinde daha fazla kesintiye neden olmus ve fiyatlar: yukar1 ¢ekmistir.

Enflasyona katkida bulunan bir diger faktor, bir malin liretim maliyeti ile satig
fiyati arasindaki fark olan kar marjinin artmasidir. Mal piyasasi spekiilatorleri de
gelecekteki fiyat artiglarina bahis yaparak fiyatlar yiikseltmeye yardimer olmustur.
Son olarak, evrimlesen bir pandeminin siirekli belirsizligi, isletmelerin maliyetleri

planlamasini ve yonetmesini zorlastiran volatil bir ekonomik ortam yaratmustir.
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Bu faktorlerin karmasik yapisi géz Oniine alindiginda, merkez bankalari
enflasyonu toplumsal agidan kabul edilebilir bir maliyette diisiirememektedir. Bunun
yerine, orta vadede anahtar iirlinlerin arzin1 artirmak i¢in uygun endiistriyel politikalar
gereklidir. Bu, degisiklikleri finanse etmek ve yonetmek icin siirdiiriilebilir kiiresel

politika koordinasyonu ve likidite destegi ile birlikte olmalidir.

Kisacasi, mevcut ortamda enflasyonla miicadele etmek, mal ve hizmetlerin
maliyetlerini artiran tedarik zinciri kesintileri, isgiicti kitlig1 ve diger fiyatlar yiikselten
faktorleri ele alan ¢ok yonlii bir yaklagim gerektirecektir. Endiistriyel politikalar ve
kiiresel politika koordinasyonu, fiyatlarin istikrarli kalmasini ve ekonomilerin

stirdiirtilebilir bir sekilde bliylimesini saglamak i¢in 6nemli olacaktir.

Ekonomi teorisine gore, enflasyonun iki ana nedeni vardir: talep cekisli
enflasyon ve maliyet itici enflasyondur. Talep cekisli enflasyon, mal ve hizmetlere
olan talebin artmasiyla ortaya ¢ikar, maliyet itici enflasyon ise isgiicii veya hammadde

gibi iliretim faktdrlerinin maliyetindeki artiglar nedeniyle olusur.

Klasik ve neoklasik ekonomistler genellikle enflasyonu aciklamak icin para
miktar1 teorisi (PMT) kullanmislardir. PMT'ye gore, satilan mal ve hizmetlerin toplam
degeri her zaman satin alimlarin toplam degerine esit olmalidir. Bu goriise gore, genel
fiyat diizeyi sadece para arzi tarafindan belirlenmekte ve fazla para arzi mal ve
hizmetlere olan talebin artmasina neden olmaktadir. Ancak, bu iliski, islemlerin
hizindaki veya gercek hacimdeki degisiklikleri hesaba katmamaktadir. Bu nedenle,
klasik veya neoklasik bir ekonomide enflasyonla miicadele i¢in para arzini azaltmak

temel yontemdir.

Maliyet itici enflasyon teorileri, liretim maliyetlerini ve tirlinlerin kar marjlarini
etkileyen para dis1 arz-tarafi faktorlere odaklanir. Bu faktorler, birim maliyetlerde ve
kar oranlarinda degisikliklere yol agabilir ve bu da enflasyona veya deflasyona neden

olabilir (Boskin, E. R. Dulberger, R. J. Gordon, & Jorgenson., 1998).
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2.9. Enflasyon Hedeflemesi

Enflasyon hedefleme uygulamasi, merkez bankalarinin temel amaci olan fiyat
istikrarini siirdiiriilebilir kilmak i¢in belirli bir donem i¢in para politikasini belirli bir
hedef veya hedef araligima dayandirarak ve bunu kamuoyuyla aciklayarak
gergeklestirdigi bir yaklagimdir (TBB, 2007).

1990 yilinda Yeni Zelanda Merkez Bankasi tarafindan baglatilan enflasyon
hedefleme uygulamasi, enflasyon oranlarinin diisiiriilmesinde basarili olmasiyla
birlikte, diger gelismis veya gelismekte olan iilkelerin merkez bankalar1 tarafindan da
benimsenmistir. Bu yaklasimin basarisi, diger iilkelerin de uygulama alani bulmasina

neden olmustur.

Tiirkiye'de enflasyon hedeflemesi uygulamasi, T.C. Merkez Bankasi tarafindan
2000 yilinda baglatilmistir. Bu uygulama, 2002-2005 yillar1 arasinda ortiik enflasyon
hedeflemesi olarak uygulanmis ve 2006 yilindan itibaren acik enflasyon hedeflemesi
olarak gerceklestirilmistir. Tiirkiye'de enflasyon hedefi, tiikketici fiyat endeksinin
donem sonundaki yillik degisim oranlar1 kullanilarak belirlenmektedir (TCMB, 2023).

Son yillarda artan kiiresel enflasyon endiseleri yiiziinden asli gorevleri fiyat
istikrarin1 saglamak olan ve 6zerk yapiya sahip diinya {izerindeki merkez bankalari
enflasyon hedeflemesi uygulamasini benimsemislerdir. Amaglar1 para politikalarinin
sonuglarii izlemek ve enflasyon sonuclarim1 gézlemek olan bu merkez bankalari

dogrudan ¢ekirdek enflasyonu takip etmemektedirler.

Isvec, Israil ve Ispanya merkez bankalari, dogrudan TUFE enflasyonunu
izleyen bankalardan bazilaridir. Bu iilkeler, agik enflasyon hedeflemesi politikasina
gecerek belirli bir enflasyon oranini hedeflemeye baslamislardir. Bu iilkelerin
politikayr izleme tarihleri ve kullandiklar1 enflasyon oranlari Tablo 28’de yer

almaktadir.
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Tablo 28.Ulkelere Gore Enflasyon Hedefleme Politikalar:

Ulkeler Hedef Enflasyon Tanimi Hedef Oran(%) Hedef
Temel TUFE (dolayli vergiler, ihracat ve ithalat  0-2 (Kasim.96 1 yil
Y Zelanda fiyat endekslerindeki dnemli oynamalar, faiz oncesi),
maliyeti ve dogal felaketlerin etkilerinden 0-3 (sonrast)
arindirilmis endeks iizerinden)
TUFE (dolayl vergilerin ilk etkilerinden, gida
ve (1995 yilindan Stirekli
enerji fiyatlarindan arindirilmis endeks itibaren)
Kanada lizerinden hesaplanan Temel TUFE politika 1-3
uygulamalarinin degerlendirilmesi i¢in
kullanilmaktadir)
israil TUFE 8-11(96 dncesi) 1 yil
., 7-10 sonrasi ~
RPIX olarak bilinen perakende fiyatlar1 (faiz 1-4(1997 ikinci  Se¢im
Ingiltere 6demelerinden arindirilmig perakende fiyat ic ay dnce) Donemi
endeksi) 2.5+/-1(sonras1
Temel TUFE (meyve-sebze, petrol, kamu
kesimi
Avustralya fiyatlari, faiz harcamalari ve diger fiyati oynak 2-3 Siirekli
mallarin fiyatlarindan arindirilmis endeks
iizerinden)
Isveg TUFE iizerinden 24/- 1 Strekli
Temel TUFE (hiikiimet tarafindan verilen
siibvansiyonlar, dolayli vergiler, konut fiyatlar1 2 civari Siirekli
Finlandiya ve konut sahibi olmak igin ipotek sistemine
yapilan 6demelerden arindirilmis endeks
iizerinden)
3’{in alt1(97
fspanva TUFE sonu) Stirekli
pany. 2’nin alt1
sonrast
sili TUFE (sebze, meyve ve petrol fiyatlarindan 2-4 aralifi, 1yl
arindirilmig) hedef 3
Genel Tiiketici Fiyat Endeksi (IPCA: 1-40 1999 : 8+/-2 1yl
Brezilya  arasinda asgari iicret kasilig1 geliri olan ailelerin =~ 2000: 6+/-2
9 biiyiik sehirde olusturdugu 6rnek) 2001 : 4+/-2

Kaynak: (Worldbank,2023)
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Tablo 29.Merkez Bankasi Enflasyon Hedeflemesi Ile Ger¢eklesen Enflasyon

Donemler Hedef Gerceklesen
2010 6,5 6,4
2011 5,5 10,4
2012 5 6,2
2013 5 7,4
2014 5 8,2
2015 5 8,8
2016 5 8,5
2017 5 11,92
2018 5 20,3
2019 5 11,84
2020 5 14,6
2021 5 36,08
2022 5 64,27

Kaynak: (TCMB,2020)

Tablo 29’da 2010 — 2022 yillart aras1 Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
enflasyon hedeflemesi ve sonuglari izlenmistir. Buna gore, 2012 yilindan itibaren
merkez bankasi enflasyon hedeflemesinin 5 oldugu izlenmistir. Ayrica, 2016 yilindan

bu yana hedeflenen ile gergeklesen makasin gittikce acildigi gozlemlenmistir.

2.10. Rakamlarla Enflasyon

Enflasyon orani, bir hiikiimetin gerceklestirmis oldugu icraatlarinin
performansini dlgmek i¢in 6nemli bir makro gosterge olarak kabul edilmektedir.
Enflasyon verileri istihdamdan gayri safi yurtici hasila (GSYIH) hesaplamalarina
kadar birgok mikro ve makro ekonomik parametre ile yakindan iligkilidir. Genellikle
hiikiimetler ve merkez bankalar: fiyat diizeyi degisikliklerini, kontrol altinda tutmak

i¢in ¢aba sarf etmektedirler.

Yillik enflasyon orani %10'un {izerinde olan iilkeler yliksek enflasyonlu olarak
adlandirilir ve bu oran ekonomik kriz donemlerinde tilkeler icin bir risk olusturur. Bu
durum, piyasa kosullarinin ¢6kmesine ve hiperenflasyon olarak adlandirilan bir

duruma neden olabilir. Diigiikk enflasyonlu {ilkelerin ise, performanslarini stabilize
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etmek ve durgunlugu engellemek i¢in tek haneli enflasyon yiizdelerine odaklanir.

Bundan dolayidir ki, tiiketici fiyat endekslerindeki cok boyutlu trendler, gii¢lii bir milli

ekonomi olusturmada 6nem arz etmektedir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), belirli araliklarla sabit bir baz yili

kullanarak TUFE yontemiyle hesaplanan aylik enflasyon oranlarini online olarak ilan

etmektedir.

Tablo 30°da Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) rakamlar1 (2003=100), aylik

degisim oranlar1 (%), yillik degisim (bir 6nceki yilin ayni ayina gore degisim) oranlari

(%), ve on iki aylik hareketli ortalamalara gore degisim oranlari (%) gibi ana 6l¢iimler

yer almaktadir.

Tablo 30.Tiiketici Fiyat Endeks Rakamlari (2003=100)

Oca. Sub.  Mar. Nis.  May. Haz. Tem Aug. Eyl. EKki. Kas. Ara.
2003 94,8 96,2 98,1 99,1 100,0 100,1 99,9 100,1 1014 102,4 103,7 104,1
2004 104,8 1054 1064 1069 1074 107,22 107,7 108,5 109,6 112,0 1135 1139
2005 1145 1145 1148 1156 116,7 116,8 116,1 117,1 118,3 120,5 122,1 122,7
2006 123,6 1238 1242 1258 1282 128,6 129,7 129,2 130,8 132,5 134,2 1345
2007 1358 1364 137,7 1393 140,0 1397 138,7 138,7 140,1 142,7 145,5 145,8
2008 1469 1488 1503 1528 1551 1545 1554 155,0 155,7 159,8 161,1 160,4
2009 1609 1604 162,1 1622 1632 1634 163,8 163,3 163,9 167.9 170,0 170,9
2010 1741 1766 1776 1787 1780 1770 176,2 176,9 179,1 182,4 182,4 181,9
2011 182,6 1839 184,77 1863 190,8 188,1 187,3 188,7 190,1 196,3 199,7 200,9
2012 202,0 203,1 2040 207,1 206,6 2048 204,3 2054 207,6 211,6 2124 2132
2013  216,7 2174 218,8 2198 220,1 221,8 2224 2222 2239 2279 228,0 229,0
2014 2335 2345 2372 2404 2413 242,1 2432 2434 243,7 2484 248.,8 247,7
2015 250,5 2522 2552 2594 2609 2595 259,7 260,8 263,1 2672 269,0 269,5
2016 2744 2744 2743 2764 2780 2793 282,6 281,8 282,3 286,3 2878 2925
2017 299,7 3022 3052 3092 310,6 3098 310,2 311,9 3139 3204 3252 3274
2018 330,8 3332 3365 3428 3483 3574 3594 367,7 390,8 401,3 3955 3939
2019  398,1 398,7 4028 409,6 4135 413,6 419,2 422,8 427,0 435,6 4373 440,5
2020 446,5 4480 4506 4544 460,6 465.8 468,6 472,6 4772 4874 498,6 504,8
2021 5133 5180 5235 5323 537,1 5475 5574 563,6 570,7 584,3 604,8 687,0
2022 7632 7999 8436 9048 931,8 9779 1001,0 1015,7 10469 10840 11153 11285

Kaynak: (TUIK,2023)
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Tablo 31.Tiiketici Fiyat Endeks Ayhk Degisim (%)

Oca. Sub.  Mar. Nis. May. Haz. Tem. Aug. Eyl. EKi. Kas. Ara.
2003 1,5 2,0 1,0 1,0 0,1 -0,2 0,2 1,4 0,9 1,3 04
2004 0,7 0,5 1,0 0,5 0,4 -0,1 0,5 0,8 0,9 2,2 1,3 0,3
2005 0,6 0,0 0,3 0,7 0,9 0,1 -0,6 0,9 1,0 1,8 14 0,4
2006 0,8 0,2 0,3 1,3 1.9 0,3 0,9 -0,4 1,3 1,3 1,3 0,2
2007 1,0 0.4 0,9 1,2 0,5 -0,2 -0,7 0,0 1,0 1,8 2,0 0,2
2008 0,8 1,3 1,0 1,7 1,5 -0,4 0,6 -0,2 0,5 2,6 0,8 -04
2009 0,3 -0,3 1,1 0,0 0,6 0,1 0,3 -0,3 0.4 24 1,3 0,5
2010 1,9 1,5 0,6 0,6 -0,4 -0,6 -0,5 0,4 1,2 1,8 0,0 -0,3
2011 0.4 0,7 0,4 0,9 24 -1,4 -0,4 0,7 0,8 33 1,7 0,6
2012 0,6 0,6 0.4 1,5 -0,2 -0,9 -0,2 0,6 1,0 2,0 0,4 0,4
2013 1,7 0,3 0,7 0.4 0,2 0,8 0,3 -0,1 0,8 1,8 0,0 0,5
2014 2,0 0,4 1,1 1,3 0,4 0,3 0,5 0,1 0,1 1,9 0,2 -0,4
2015 1,1 0,7 1,2 1,6 0,6 -0,5 0,1 0.4 09 1,6 0,7 0,2
2016 1,8 0,0 0,0 0,8 0,6 0,5 1,2 -0,3 0,2 1.4 0,5 1,6
2017 2,5 0,8 1,0 1,3 0,5 -0,3 0,2 0,5 0,7 2,1 1,5 0,7
2018 1,0 0,7 1,0 1,9 1,6 2,6 0,6 2,3 6,3 2,7 -14 -04
2019 1,1 0,2 1,0 1,7 1,0 0,0 1.4 0,9 1,0 2,0 0,4 0,7
2020 14 0.4 0,6 0,9 1.4 1,1 0,6 0,9 1,0 2,1 2,3 1,3
2021 1,7 09 1,1 1,7 0,9 1,9 1,8 1,1 1,3 2,4 35 13,6
2022 11,1 4.8 5,5 7,3 3,0 5,0 24 1,5 3,1 35 2,9 1,2

Kaynak: (TUIK,2023)

Tablo 32.Yilik Degisim (Bir Onceki Yilin Aym1 Ayina Gore Degisim) (%)

Oca. Sub.  Mar. Nis.  May. Haz. Tem. Aug. Eyl. Eki. Kas. Ara.
2003
2004 10,6 9.5 84 79 73 7.1 7.8 8,5 8,0 9,4 9,5 94
2005 9,2 8,7 79 8,2 8,7 9,0 7.8 79 8,0 75 7,6 7,7
2006 79 8,2 8.2 8.8 9,9 10,1 11,7 10,3 10,6 10,0 9,9 9,7
2007 9.9 10,2 10,9 10,7 9,2 8,6 6,9 74 7,1 7,7 84 8.4
2008 8,2 9,1 9,2 9,7 10,7 10,6 12,1 11,8 11,1 12,0 10,8 10,1
2009 9.5 7,7 79 6,1 52 57 54 53 53 5,1 55 6,5
2010 8,2 10,1 9,6 10,2 9,1 8.4 7,6 83 9,2 8,6 73 6,4
2011 49 42 4,0 43 72 6,2 6,3 6,7 6,2 7,7 9,5 10,5
2012 10,6 10,4 10,4 11,1 83 8,9 9,1 8.9 9,2 7.8 6,4 6,2
2013 73 7,0 73 6,1 6,5 83 8,9 8.2 7.9 7,7 73 74
2014 7.8 79 84 9.4 9,7 9,2 9.3 9,5 8.9 9,0 9,2 8,2
2015 72 7,6 7,6 7.9 8,1 72 6,8 7,1 8,0 7,6 8,1 8.8
2016 9,6 8,8 7.5 6,6 6,6 7,6 8.8 8,1 73 72 7,0 8,5
2017 9,2 10,1 11,3 11,9 11,7 10,9 9,8 10,7 11,2 11,9 13,0 11,9
2018 10,4 10,3 10,2 10,9 12,2 154 15,9 17,9 24,5 25,2 21,6 20,3
2019 20,4 19,7 19,7 19,5 18,7 15,7 16,7 15,0 9,3 8,6 10,6 11,8
2020 12,2 124 11,9 10,9 11,4 12,6 11,8 11,8 11,8 11,9 14,0 14,6
2021 15,0 15,6 16,2 17,1 16,6 17,5 19,0 19,3 19,6 19,9 21,3 36,1
2022 48,7 54,4 61,1 70,0 73,5 78,6 79,6 80,2 83,5 85,5 84,4 64,3

Kaynak: (TUIK,2023)
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Tablo 33.0niki Aylik Ortalamalara Gore Degisim (%)

Oca. Sub.  Mar. Nis. May. Haz. Tem. Aug. Eyl. EKi. Kas. Ara.
2003
2004 8,6
2005 8,5 84 84 84 8,5 8,7 8,7 8,6 8,6 8,5 83 8.2
2006 8,1 8,0 8,1 8,1 8.2 83 8,6 8,8 9,1 9,3 9.4 9,6
2007 9.8 9.9 10,2 10,3 10,2 10,1 9,7 9,5 9,2 9,0 8,9 8.8
2008 8,6 8,5 84 83 8,5 8,6 9,1 9.4 9,8 10,1 10,3 104
2009 10,5 10,4 10,3 10,0 9,5 9,1 8,5 8,0 75 7,0 6,5 6,3
2010 6,2 6,4 6,5 6,9 72 74 7,6 7.8 8,2 8,5 8,6 8,6
2011 83 78 73 6.8 6,6 6,5 6,4 6,2 6,0 59 6,1 6,5
2012 7,0 7.5 8,0 8,6 8,7 8,9 9,1 9,3 9,5 9,5 9,3 8,9
2013 8,6 8,3 8,1 7,1 7.5 75 75 74 73 73 74 7.5
2014 7.5 7,6 7,7 8,0 8.2 83 84 8,5 8,5 8,7 8.8 8,9
2015 8,8 8.8 8,7 8,6 8,5 83 8,1 7.9 7.8 7,7 7,6 7,7
2016 79 8,0 8,0 7.8 7,7 7.7 79 8,0 79 79 7.8 7.8
2017 7.8 79 8,2 8,7 9,1 9.4 9.4 9,7 10,0 10,4 10,9 11,1
2018 11,2 11,2 11,1 11,1 11,1 11,5 12,0 12,6 13,8 14,9 15,6 16,3
2019 17,2 17,9 18,7 19.4 19,9 19,9 19,9 19,6 18,3 16,8 15,9 15,2
2020 14,5 13,9 13,3 12,7 12,1 11,9 11,5 11,3 11,5 11,7 12,0 12,3
2021 12,5 12,8 13,2 13,7 14,1 14,6 15,2 15,8 16,4 17,1 17,7 19,6
2022 22,6 26,0 29,9 34,5 39,3 44,5 49,7 54,7 59,9 65,3 70,4 72,3

Kaynak: (TUIK,2023)
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UCUNCU BOLUM

EMITA FIYATLARININ (USD VE TL BAZINDA) ENFLASYON
UZERINDEKI ETKIiSi

3.1. Emtia Fiyatlar1 ve Enflasyon Arasindaki iliski

Emtia endeksi belirli {riin gruplarinin yer aldigi bu iirlin gruplarinin
agirliklarina gore fiyatlarin olustugu bir endekstir. Enflasyon mal ve hizmet
fiyatlarinin genel seviyesinde siirekli artisin yaganmasi durumunu ifade etmektedir.
Fiyatlarin genel seviyesi: “Bir ekonomide satilan tiim mal ve hizmetlerin fiyatlarinin,
ortalama bir tiiketicinin yil i¢inde yaptigi harcamalar i¢indeki paymna gore
agirliklandirilmis ortalamasi” olarak tanimlanmaktadir (TCMB, 2013, s.2). Emtia
iiriinleri TUFE enflasyon hesaplama sepetinde yer alan iiriin gruplari ile birebir iliski
icindedir. Dolayisiyla emtia endeksinde yasanacak degisimler TUFE sepetinde yer

alan mal ve hizmetleri dogrudan etkileme giiciine sahiptir.

Emtia fiyatlari, enflasyonun Oncii gostergeleri arasinda yer almaktadir ve
piyasa acisindan saglikli enflasyon tahminlerinin olusturulmasinda biiyiikk 6neme
sahiptir. Ekonomistler, emtia fiyatlarinin enflasyonu iki temel kanal iizerinden
etkiledigini belirtmektedirler. Ilk olarak, emtia fiyatlari, genel ekonomik soklara hizl
bir sekilde cevap verebiliyor olmalar1 nedeniyle enflasyonun oncii gdstergelerinden
biridir. Ikincisi ise, emtia fiyatlarindaki degisimler, emtialara 6zel soklar1 yansitarak
enflasyon iizerinde etkili olabilmektedir. Ozellikle tarimsal iiriinler gibi emtialarda
olumsuz hava kosullar1 gibi faktorler, diisiik liretime neden olarak fiyatlarda yukari
yonlii bir egilim olusturabilmektedir. Sokun tiiriine gore, emtia fiyatlar: ile enflasyon
arasindaki iliski farklilik gosterir. Bununla birlikte, zaman ic¢inde ekonomideki
degisiklikler, soklarin etkisini azaltarak emtia fiyatlar1 ile enflasyon arasindaki iliskiyi
degistirebilmektedir. Emtia fiyatlari, genellikle rekabetin yiiksek oldugu piyasalarda
belirlenir ve bu nedenle genel fiyatlardan daha esnek bir yapiya sahiptir. Bu nedenle,
gelecekte olusacak enflasyona dair gosterge niteliginde olan emtia fiyatlari,
ekonomideki soklara hizli bir sekilde cevap verebilmeleri nedeniyle 6nemlidir. Sonug

olarak, emtia fiyatlar1 ile enflasyon arasinda ¢ift yonlii bir iligkinin oldugu ve emtia
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fiyatlarinin enflasyonu etkiledigi genel kabul goren bir durumdur (Furlong & Ingenito,

1996, s. 27).
3.2. Calismanin Amaci

Kiiresellesen ekonomide diinya lizerinde tiim kaynaklara sahip hicbir iilke
bulunmamaktadir. Ulkeler arasi gerceklesen ithalat ve ihracatta her gecen giin
artmaktadir. Dolayisiyla bir iilke diger bir lilkeye bagimli hale gelmektedir. Emtia
fiyatlarinda yasanacak degisimler soklar tiim diinya ekonomilerinde domino etkisi
yaratabilmektedir. 2008 yili ortalarinda emtia fiyatlarinda yasanan soklarin diinya

capinda nasil bir enflasyona yol actig1 ortadir.

Bu calismada diinya emtia fiyatlarinda yasanan degisimler belirli bir donem
araliginda incelenmis ve bu degisimlerin Tiirkiye’de enflasyona (TUFE) olan etkileri
ortaya konmustur. Bu calismanmn amaci hangi emtia endeks iiriinlerinin TUFE
enflasyonu iizerinde daha fazla etkisi oldugu 6l¢mektir. Calisma neticesinde ortaya
cikacak bu emtia iirlinleri konusunda iilkemiz adina atilmasi gereken adimlar ve

yapilmasi gereken yatirimlar agisindan 6nem arz edecektir.
3.3. Ampirik Literatiir

Arthur j. Rolnick, Warren E. Webber (1997) Para, Enflasyon ¢iktis1 ve Emtia
standartlar1 ad1 altinda yapmis olduklar1 ¢galismada farkli para standartlar: enflasyon ve
emtia farkliliklarini ortaya koymaya calismislardir. Calismada elde edilen sonuca gore
farkli para birimlerinde standardin altinda para artis oranlari enflasyon ve c¢ikti

oranlarinin emtia standartlar1 altinda oldugu varsayimina ulasilmistir.

Md. Ariful Islam (2013) yapmis oldugu c¢alismada ithal edilen emtia
iriinlerinin enflasyon tizerindeki etkilerini ele almistir. Calismasinda diinyada kendi
kendine yeten lilke olmadigini bu nedenle de iilkelerin mal ve hizmetler i¢in
birbirlerine bagimli olduklarin1 bundan dolay: da iilkeler arasi ithalat ve ihracatinda
hizla arttigin1 ifade etmistir. Calismada enflasyonda yasanacak artisin emtia iirlin

ithalatin1 azaltmayacagini ortaya koymustur.

Fred Furlong ve Robert Ingenito (1996) yapmis olduklari ¢alismada enflasyon

ve emtia fiyatlar1 arasindaki iki tarafli iligkinin zamanla 6nemli 6l¢iide ne yonde
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degistigini incelemislerdir. Petrol dis1 emtia fiyatlarinin 1970 ve 1980’lerin baslarinda
enflasyonun oOncii gostergeleri oldugunu ve bu donemlerde kotii bir performans
gosterdigini ortaya ¢ikarmiglardir. Fakat daha sonralar petrol dis1 emtia fiyatlarinda
yasanan degisimlerin piyasalarda sikisma ve iktisadi faktorlerin enflasyon iizerinde

yarattig1 etkilerin nispeten daha fazla oldugu sonucuna varmislardir.

S. Brock Blomberg and Ethan S. Harris (1995) Emtia ve tiiketici fiyatlar
arasindaki baglant1 gergek mi masal m1 adinda yapmis olduklari ¢alismalarinda emtia
fiyat artiglar1 ve dolar hareketinin dissalligi ile birlikte enflasyonu nasil tetikledigi
simiilasyonla gosterilmistir. Calismada Dickey-Fuller testi uygulanmistir. Veri
setlerinde olusan serilerin birinci derece farklar1 alinarak model kurgulanmigtir. Emtia
fiyatlarinda yasanan enflasyonu TUFE enflasyon degisimine olan giiglii etkisi
incelenmistir. Elde edilen sonuca gore hem yerel para birimlerinde yasanacak deger
kayb1 hem de emtia fiyatlarinin yiikselmesi enflasyon beklentilerinin ylikselmesine

sebep olmaktadir.

Frank Browne, David Cronin (2010) Ortaya koyduklari ¢aligmada emtia,
tilkketici fiyatlar1 ve para arasinda uzun vadeli ve dinamik bir iliski oldugunu ispat
etmeye calismiglardir. Calismada emtia fiyatlarindaki artisa karsin enflasyonla
miicadele adi altinda merkez bankalarmin nasil bir para politikas1 izlediklerini es
biitiinsel VAR c¢alisma modeli ile incelenmistir. Euro bdlgesi ve Japonya
orneklerinden yola ¢ikilmis ve bu bdlgelerdeki politika duruslarini hizli parasal
biiyiime ile birlestiginde parasal gelismelerin emtia fiyatlarini yonlendirmede nedensel
bir rol oynadigini ve bunun da zaman icerisinde tiiketici mallar1 fiyatlarina yansidigini

dolayisiyla enflasyona sebebiyet verdigin ortaya koymuslardir.

José De Gregorio (2012) emita fiyatlari, para politikas1 ve enflasyon konu
baslik ¢alismasinda 2000'lerin ikinci yarisinda diinya emtia fiyatlarinda yasanan hizli
ve Onemli bir ylikselisin ve bu sokun 6zellikle gida ve enerji fiyatlarinda 6nemli bir
artisa ve bunlarin toplam enflasyon 6lgiimleri {izerindeki yansimalarini ele almistir.
Yapmis oldugu regresyon analizleri sonucunda gida ve enerjinin emtia iiriinlerinin
toplam enflasyon iizerinde ilgili etkilere sahip oldugunu, géstermektedir. Bu sonug,

petrol fiyatlarinin enflasyonist etkilerini gérmezden gelinmesi gerektigi anlamina
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gelmedigi, ¢linkii para politikasinin uygulanisi, sinirlt etkilerinin belirleyicilerinden

birisi oldugu goriisii benimsenmistir.

Stephen G Cecchetti ve Richhild Moessner (2008) Emtia fiyatlar1 ve enflasyon
dinamikleri baslikli ¢alismalarinda 2008 yili ortalarinda emtia fiyatlarinda yasanan
soklarin diinya c¢apinda enflasyona sebebiyet verdigi ifade edilmistir. Yapilan
calismada baslica gelismis ve gelismekte olan iilkelerde TUFE enflasyonu ve gida ve
enerji bilesenlerini igeren emtia veri setleri kullanilarak bu emtia fiyatlarinda artisin
enflasyon ve dinamikleri tizerindeki etkileri arastirilmistir. Calisma sonucu gida
fiyatlar1 enflasyonun gelecekteki seyrini agiklamak i¢in enerji fiyatlarina kiyasla daha

fazla ek agiklama giicline sahip oldugu ve biraz daha kalic1 etkisi oldugu anlasilmistir.

Mr. Noureddine Krichene (2008) calismasinda gelismis iilkelerde tiiketici ve
emtia fiyatlar1 arasindaki iliskinin zayifmis goriindiigiinii ve petrol ve akaryakit disi
emtia fiyatlarindaki hizli artisa ragmen TUFE'nin duyarsiz kalmasi fiyat istikrarma ve
herhangi bir enflasyonist baskinin olmadigina isaret etmedigini 6ne stirmiistiir. Enerji
ve gida fiyatlari, parasal genisleme, doviz kurlarindaki hareketler ve emtia
fiyatlarindaki artisin bir yansimasi olarak, savunmasiz iilkelerde gida isyanlarini
tetikleyecek kadar, birgok tlilkede perakende diizeyinde ¢arpici bigimde arttigini bunun
sonucunda da TUFE'lerde artislar yasandigin1 Johansen Cointegration test ve UVAR

“unrestricted vector autoregressive” model ile ortaya koymustur.

Jacobsen vd. (2010) Gergeklestirmis olduklari c¢aligmalarinda endiistriyel
metallerin fiyat hareketleri ile hisse senedi getirileri ve makroekonomik degiskenler
arasindaki iligkiyi incelemistir. Arastirmasit sonucunda, endiistriyel metal
fiyatlarindaki artisin durgunluk donemlerinde hisse senedi piyasasinda olumlu
karsilandigini; ancak ekonominin genisleme donemlerinde olumsuz etkiledigini
belirtmistir. Genisleme doneminde, endiistriyel metal getirilerindeki bir birimlik
standart sapma artisinin hisse senedi piyasasi getirilerinde %1,5 diisiise neden oldugu
tespit edilirken, durgunluk donemlerinde %0,5 civarinda artig beklentisi olustugu
goriilmiistiir. Ek olarak, metal fiyatlarindaki aylik artisin takip eden ayda sanayi
tiretimini, kapasite kullanim oranin1 ve iiretici fiyat endeksini artirdig; issizlik oranini

ise azalttig1 sonucuna ulagmislardir.
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Labys ve Maize (1993) yapmis olduklar1 aragtirmaya gore, emtia fiyatlarindaki
dalgalanmalarin gelismekte olan iilkelerin ihracat gelirlerini ve doviz kazanglarinm
dogrudan ya da dolayli olarak etkiledigi belirlenmistir. Bu etki, para arzindaki
degisiklikler, faiz oranlari, istthdam kapasitesi ve doviz kuru gibi makroekonomik
degiskenler lizerinde de etkili olmaktadir. Aragtirmacilar, Granger nedensellik testi ile
1957 ile 1986 yillar1 arasinda emtia fiyatlar1 ve makroekonomik degiskenler arasindaki
etkilesimi incelemislerdir. Test sonuglarina gore, emtia fiyatlari ile is giicii ve ticretler
arasinda giiclii bir iliski bulunmustur. Uretim ¢1ktist ile de giiglii bir iliski belirlenirken,

O0demeler dengesi ile zay1f bir iligki tespit edilmistir.
3.4. Veri Seti

Bu ¢alismada baslica enerji, gida ve icecek, tarim, metal, degerli metal ve gilibre
gibi baglica emtia fiyat endekslerinin her birinin ayr1 ayri tiiketici fiyat endeksi yani
enflasyon tizerindeki etkileri ve varsa degiskenler arasinda iligski analiz edilmistir.
Buna gore, bagimli degiskenimiz olan TUFE enflasyonu sembolize etmekte olup
TUFE endeks datalar1 (baz dénem 2016=100) TUIK’ in data veri sisteminden
saglanmistir. Tiim emtia endeksi fiyatlart IMF emtia veri portalindan (baz yili

2016=100) elde edilmistir.
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Sekil 48.Enerji Emtia Endeksi ve TUFE Endeksi Iliskisi

Kaynak: (TUIK,2023)
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Sekil 49.Gida ve icecek Emtia Endeksi ve TUFE Endeksi Iliskisi

Kaynak: (TUIK,2023)
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Sekil 50.Tarim Emtia Endeksi ve TUFE Endeksi iliskisi

Kaynak: (TUIK,2023)
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Sekil 52.Degerli Metaller Emtia Endeksi ve TUFE Endeksi Iliskisi

Kaynak: (TUIK,2023)
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Sekil 53.Giibre ve Tiirevleri Emtia Endeksi ve TUFE Endeksi Iliskisi

Kaynak: (TUIK,2023)

Asagidaki tabloda yer alan bagimli ve bagimsiz veri setleri 2016 yil1 100 baz
alinarak olusturulmustur. Tiim veri setleri aylik bazda ve donem araliklar1 2010:1 —
2022:12 araliginda yer almaktadir. Tablo 34’de hesaplamalarda kullanilacak olan

bagimli ve bagimsiz degiskenlerin agiklamalar1 yer almaktadir.
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Tablo 34.2010 -2022 Yillar1 Bagimli/Bagimsiz Degiskenler

Baz Alinan
Tanim Degiskenler Degisken Donemler
TUFE Tiiketici Fiyat Endeksi Bagimli 2016=100
PNRG Enerji Emtia Endeksi Bagimsiz 2016=100
PFANDB Gida ve Icecek Emtia Endeksi Bagimsiz 2016=100
PAGRI Tarim Emtia Endeksi Bagimsiz 2016=100
PMETA Metal Emtia Endeksi Bagimsiz 2016=100
PPMETA Degerli Metaller Emtia Endeksi ~ Bagimsiz 2016=100
PFERT Giibre Emtia Endeksi Bagimsiz 2016=100

Tablo 34°de yer alan degiskenler ile enflasyon (TUFE) arasindaki korelasyon
incelenmesi amaciyla bir model olusturulmustur. Tahmin edilmek istenen model su

sekildedir:

TUFEt = By + B1PNRG + f,PFANDB + B;PAGRI + B1,PMETA + BsPMETA
+ B1PFERT + ¢
Denklemde yer alan bagimli ve bagimsiz degiskenlerin agiklamalar: tablo
32’de yapilmis olup t:1,2,34,....... n zamani ve ¢ hata terimini gostermektedir. Hata

terimi “c” modelin stokastik olup olmadigin1 gostermektedir.
3.5. Metodoloji

Iki veya daha fazla degisken arasindaki iliskiyi incelemek, bilim diinyasinin
temel ugraslarindan biridir. Bu konuya dogal olarak 6nem verilmesi gerekmektedir,
clinkii gilinliik hayatta ve bilimsel arastirmalarda karsilagilan sorunlarin ¢ogu,
degiskenler arasindaki iliskinin belirlenmesiyle ilgilidir. Bu nedenle, iliskileri
anlamak, ongdérmek ve aciklamak, bilim diinyasinin 6nemli amaglarindan biridir. Bu

amagla, cesitli analiz yontemleri ve istatistiksel araglar kullanilmaktadir.

Zaman serileri kullanilan analizlerde, dogrudan modelin ¢6zlimiine gegmek
uygun degildir. Oncelikle, modelde kullanilan zaman serilerinin duragan olup

olmadigina bakilmasi gerekmektedir. Bir zaman serisi, zaman i¢inde ortalamasi ve
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varyanst degismeyen ve iki zaman arasindaki ortak varyansi hesaplandigi zaman
araligmma degil, yalnizca iki zaman arasindaki uzakliga bagli olan bir seri olarak
duragan kabul edilir. Bu nedenle, zaman serilerinin duraganligini test etmek, zaman
serisi analizlerinde 6nemli bir adimdir (Gujarati, 1999, s. 713) tarafindan gosterildigi
gibi, duragan olmayan zaman serileriyle ¢aligmak, yaniltic1 regresyon problemlerine
neden olabilir. Bu durumda, regresyon analiziyle elde edilen sonug¢ gercek iliskiyi
yansitmayabilir. Duragan olmayan zaman serileriyle yapilan regresyon analizleri,
yalnizca bu seriler arasinda bir biitiinlesme iliskisi varsa gergek iliskiyi yansitabilir.
Dolayistyla, zaman serilerinin duraganligina 6ncelikle bakilmasi ve duragan olmayan

serilerin analizinde dikkatli olunmas1 gerekmektedir (Gujarati, 1999, s. 726).

Bu calismada, emtia fiyatlar1 ile Tiirkiye’de enflasyon (TUFE) endeksi
arasindaki nedensellik iliskisinin arastirilmasi amag¢lanmaktadir. Bu amag
dogrultusunda, zaman serileri arasindaki nedensellik iliskilerinin tespiti i¢in en sik
kullanilan yontemlerden biri olan Granger Nedensellik Analizi kullanilacaktir. Bu
analiz yontemi, Granger tarafindan gelistirilmistir ve uygulama kolaylig1 ve sonuglarin
Ustiinliigii agisindan diger nedensellik testlerine gore daha sik kullanilmaktadir.

(Yaylali & Lebe, 2011).

Granger nedensellik analizlerine baslamadan 6nce, zaman serilerinin duragan
olup olmadiginin test edilmesi gerekmektedir. Bir zaman serisi, ortalamasi ve varyansi
zaman icinde sabit kaliyorsa ve iki donem arasindaki kovaryans yalnizca bu iki donem
arasindaki uzakliga bagliysa, o zaman serisi duragandir. Zaman serilerinin duraganligi,
Granger nedensellik analizi i¢in 6nemlidir ¢linkii duragan olmayan serilerde yaniltic
sonuglar elde edilebilir. Bu nedenle, duraganligin test edilmesi, dogru sonuclar elde

etmek icin onemlidir (Gujarati, 1999, s. 713).

Bu calismada ele alinan zaman serilerinin duraganlik analizi i¢in, Dickey ve
Fuller (1981) tarafindan gelistirilen "Genisletilmis Dickey-Fuller" (ADF) birim kok
testi kullanilmastir.

ADF testi i¢in, gecikmeli fark terimleri kullanilir ve gecikme uzunlugu, Akaike
veya Schwarz bilgi kriterleri gibi belirli kriterlere gore belirlenir. ADF testi, denklem

katsayisinin istatistiksel olarak sifira esit olup olmadigini test eder ve bu sinama, elde
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edilen ADF-t istatistiginin MacKinnon kritik degerleri ile karsilastirilmasiyla yapilir.
Eger ADF-t istatistigi, MacKinnon kritik degerinden mutlak olarak biiylikse, zaman
serisi duragan kabul edilir. Aksi takdirde, seri duragan degildir ve duraganligin

saglanabilmesi i¢in farkinin alinmasi gerekmektedir.

Uygulamali ekonometrik calismalarda, zaman serileri arasindaki nedensellik
iligkilerinin tespiti i¢in en yaygin yontemlerden biri, Granger (1969) tarafindan
gelistirilen nedensellik analizidir. Bu c¢alismada da enflasyon ile emtia endeksleri
arasindaki nedensellik iliskisinin arastirilmasinda Granger Nedensellik Analizi

kullanilmistir.
3.6. Bulgular

Bu calismada baslica emtia endeksleri ile enflasyon (TUFE) arasindaki
iliskinin incelenmesi i¢cin model olusturulmustur. Bu modelde bagimli ve bagimsiz
degiskenlerin yer aldigi seriler korelasyon, kovaryans ve birim kok testleri uygulanmis

ve bu testlerin sonuglar1 Tablo 35 de yer almaktadir.

Tablo 35.Bagimh/Bagimsiz Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistik Veriler

Istatistikler TUFE PNRG PFANDB PAGRI PMETA PPMETA  PFERT

Ortalama 130,9906 175,2898 112,0335 112,4521 154,6692 118,5622 147,4914
Medyan 102,2250 171,1450 106,8800 107,3800 151,5050 109,8600 132,7900
Maksimum  411,1800 376,4100 158,3200 155,1000 238,7800 160,4300 348,9500
Minimum 63,43000 55,89000  92,13000 92,09000 85,26000 85,55000 88,14000
Std. Sapma  77,14810 63,40856 14,40514 14,14863 38,10094  20,85969 58,40219
Carpiklik 1,966175 0,491978 0,842723 0,721118 0,316949  0,415058 1,609124
Basiklik 6,651614 2,819349 3,238327 2,838796 2,259879 1,771620 5,342336

Jarque-Bera  187,1848 6,505226 18,83395 13,68920 6,172433  14,287070 102,9838
Olasilik 0,000000 0,038673 0,000081 0,001065 0,045674  0,000790 0,000000

Gozlem 156 156 156 156 156 156 156

3.6.1. Birim Kok Testi Sonuclar

Tablo 36’da Granger nedensellik testine gegmeden dnce uygulanmasi gereken

serilerin duraganlik test sonuglar1 yer almaktadir.
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Tablo 36.Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) Birim Kok Testi Sabit ve Trendli

Model
ADF test Kritik t Istatistik Degerler

Degiskenler Istatistik 1% 5% 10%

TUFE Q -13,6979 -4,0195 -3,4396 -3,1442
PNRG Q -14,1532 -4,0203 -3,4400 -3,1444
PFANDB A -8,2455 -4,0187 -3,4392 -3,1439
PAGRI A -7,8712 -4,0187 -3,4392 -3,1439
PMETA A -8,7854 -4,0187 -3,4392 -3,1439
PPMETA A -9,8848 -4,0187 -3,4392 -3,1439
PFERT A -7,8777 -4,0191 -3,4339 -3,1441

Birim kok testi i¢in kurulan hipotezler;
HO: Birim kok icermektedir, yani zaman serisi duragan degildir.
H1: Birim kok icermemektedir, yani zaman serisi duragandir.

Tablo 36°da yer alan test sonuglarini incelendiginde hicbir serinin duragan
olmadigi, TUFE ve PNRG serilerinin birinci dereceden farklarmin (Q) alinmasi
durumunda ve diger serilerin ise ikinci dereceden farklarinin (A) alinmasi ile serilerin
duragan hale gelecegin anlasilmaktadir. Q isareti serilerin birinci dereceden A isaret

ise ikinci dereceden farklarinin alindigin1 gostermektedir.

Tablo 36°da yer alan degiskenler %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerinde
Arttirtlmis Dikey Fuller (ADF) sabitli ve trendli modellerde incelenmistir. Buna gore
baslangigta tiim serilerin ADF test istatistik degerlerinin kritik degerlerden biiyiik
oldugu i¢in Ho hipotezi ret edilmemistir. TUFE ve PNRG serilerinin I(1) ve diger
serilerin I(2) degerleri kritik seviyelerinden kiiciik oldugu i¢in HO hipotezi ret

edilmistir.
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3.6.2. Granger Nedensellik Testi Sonuglar:

Granger Nedensellik Testi, degiskenler arasindaki iligkinin varligin1 ve varsa
bu iligkinin yoniinii belirlemek i¢in kullanilmaktadir. Ancak, testin uygulanabilmesi

i¢cin gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir.

Bu ¢alismada, gecikme uzunlugu Otoregresif Modeli (VAR) kullanilarak
belirlenmistir. Gecikme uzunlugunun belirlenmesinde kullanilan 6lgiitler Tablo 37'de

verilmigtir ve bu Olgiitlere gore, gecikme uzunlugunun dordiincii sirada oldugu

gorilmektedir.
Tablo 37.Gecikme uzunluk Olgiileri (VAR)
Gecikme LR FPE AIC SC HQ
0 NA 3.80e+16 58.04279 58.18205 58.09936

1 2863.447 1.68e+08 38.80248 39.91654* 39.25505
2 186.4879 82257498 38.08599 40.17486 38.93456*
3 83.11991 83515006 38.09135 41.15501 39.33591
4 113.7544*  64311403*  37.81125*%  41.84972 39.45182

* Sayis1 en fazla hangi satirda yer aliyorsa gecikme uzunlugu o satir numarasidir.
LR: LR test istatistigi

FPE: Son tahmin hatas1 kriteri

AIC: Akaike bilgi kriteri

SIC: Schwarz bilgi kriteri

HQ: Hannan-Quinn bilgi kriteri

VAR gecikme uzunluklari uygulamasinin sonugclari, analizde kullanilan zaman
serilerinin duragan olmasi durumunda gecerlidir. Bu nedenle, uygulamadan elde
edilen karakteristik polinomun ters kokleri incelenerek serinin duraganlig tespit edilir.
Polinomun kokleri, birim ¢ember i¢indeyse, VAR uygulamasi duragan kabul edilir.

Polinomun birim ¢emberi Sekil 58'de gosterilmistir.
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3.6.3. Granger Modeli Duraganhk Analizi

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
1.5

1.0

0.5 < e, .

0.0 * . AN
-0.5 .l

-1.0

-1.5

Sekil 54.VAR Tahmininde AR Polinom Testi

AR Polinom Testi model siirecin duragan olup olmadigini dlgen bir diger
yontemdir. Sekil 58’'de, VAR tahminine ait AR polinomunun ters koklerinin ¢gember
icinde yer aldig1 acik¢a goriilmektedir. Bu nedenle, modelin duraganlik agisindan bir

sorun teskil etmedigi ve VAR modelinin istikrarli oldugu sonucuna varilmistir.
3.6.4. Granger Modeli Otokorelasyon Testi

Tablo 38.Granger Modeli Otokoralasyon Testi

Gecikme LRE* stat Prob. Rao F-stat Prob.

1 80.75012 0.0029 1.696017 0.0029

2 67.35040 0.0420 1.398172 0.0423

3 55.34136 0.2478 1.136961 0.2487

4 60.98526 0.1170%* 1.259056 0.1177

5 42.61669 0.7281 0.865959 0.7289
* belirlenen gecikme araligi P degeri 0,05°den kiiglikse otokorelasyon vardir.

Otokorelasyon pes pese sirali verilerin arasinda bir iliski olmast durumudur.
Bu iliski ayn1 degiskenin ardisik degerleri arasindadir. Granger modelinde gecikme
uzunlugunun 4 oldugu Tablo 38’de gosterilmistir. Tablo 38’de gecikme uzunlugunda
otokorelasyon olup olmadig test edilmis ve p degerinin %5 anlamlilik seviyesinden

kiigiik olmadig1 goriilmiis ve otokorelasyon olmadigi gozlemlenmistir.
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Tablo 39.Granger Nedensellik Testi Sonu¢ Tablosu

Gecikme Sayisi 4
Bagimli Degisken: TUFE
P-

Hipotez Ho F Test Istatistigi Degeri
PPMETA, TUFE'nin Granger Nedeni Degildir 4.140211 0.3874
PNRG, TUFE'nin Granger Nedeni Degildir 41.17868 0.0000
PMETA,  TUFE'nin Granger Nedeni Degildir 18.03506 0.0012
PFERT, TUFE'nin Granger Nedeni Degildir 29.74386 0.0000
PFANDB, TUFE'nin Granger Nedeni Degildir 11.93772 0.0178
PAGRI, TUFE'nin Granger Nedeni Degildir 10.69167 0.0303

Granger nedensellik analizi Tablo 39’da yer alan en temel emtia endeks
gruplart ile Tiirkiye’de Enflasyon arasinda bir nedensellik iliskisini ortaya
koymaktadir. Tablo 39°da yer alan Granger nedensellik analizi sonuglarina gore,
Enerji (PNRG), Metal (PMETA), Giibre (PFERT), Gida ve Icecek (PFANDB) ve
Tarim (PAGRI) emtia endeksleri Tiirkiye’de enflasyonu (TUFE) etkilerken, degerli
metaller emtia endeksi (PPMEA), Enflasyonu (TUFE) etkilememektedir.
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SONUC

Literatiir incelemesinde emtia ana grup endekslerinin Tiirkiye’de enflasyon
(TUFE) iizerine etkileri konulu ¢alismaya rastlanmamistir. Bu ¢alismada emtia ana
endeks grubu iirlinleri ve Tiirkiye’ nin bu iirlin gruplarinda yurt disina olan bagimliligi
detayl1 bir sekilde ele alinmis olup ayrica TUFE enflasyon sepetinde yer alan iiriin ve
hizmet grubu bilesenleri ele alindiginda diinya emtia fiyatlarinda yasanan

degisimlerinin Tiirkiye’de yasanan yliksek enflasyon {izerinde etkileri arastirilmistir.

Emtia endeksleri piyasalarin genel goriinimiine ayna tutmakla birlikte
yatirimcilara ve islem yapanlara piyasa hakkinda bilgi vererek alig/satis islemlerinde
saglikli karar vermelerinde etkili bir rol oynamaktadir. Emtia endeksinin ¢ok fazla
bileseni oldugunda dolay1 yatirimci veya islemciler tek bir emtia bileseninde riskine
girmektense portfdy genisliginden yararlanarak risklerini azaltmaktadirlar. Bu
sayededir ki hem iireticiler hem de tiiketiciler risklerini daha rahat yonetebilme
kabiliyetine sahip olurlar. Ornek verecek olursak, bir emtia bilesenine sahip iiretici
emtia endeksine bagli vadeli islem sozlesmelerini {iriinlerini en iyi fiyattan ve olasi
dalgalanmalar korumak ig¢in kullanabilirken ayni iiretici gibi tliketici de aym
sOzlesmeleri satin alarak ileride almasi gereken emtia fiyatlarinda yasanacak

dalgalanmalarinin da 6niine ge¢mis olur.

Diinyada yasanan enflasyonlarin onemli bir faktorii olarak goriilen emtia
endeksleri, hiikkiimetler ve 0Ozellikle merkez bankalar1 tarafindan ekonomilerdeki
enflasyon baskilarmi takip etmek ve degerlendirmek icin kullanilmaktadir. Mal
endeksleri siklikla emtia fiyatlari i¢in bir gosterge niteligi tasimakta ve bu da enflasyon
i¢in 6nemli bir faktor olmaktadir. Genel olarak emtia endeksleri ile enflasyon arasinda
pozitif bir korelasyon vardir yani enflasyon rakamlar1 emtia fiyatlarima paralel bir artis
veya azalis gostermektedir. Cilinkli emtialar genellikle mal ve hizmet iriinlerinin
girdisi olarak kullanilmasi sebebiyle fiyat diizeyinde yasanacak artislar bu mal ve
hizmetleri iiretimindeki maliyetlere yansiyacak ve sonunda nihai tiiketici fiyatlarinda
artisla neticelenecektir. Sadece mal gruplari ile sinirli kalmayip yiiksek emtia fiyatlar
ayrica yiiksek tagima maliyetlerine de sebebiyet vereceginden 6tiirii yine enflasyona

sebebiyet vermektedir.
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Enflasyona sebep olan tek etkenin emtia fiyatlarinda yasanan degismeler
olmadigin1 ayrica iilkedeki faizi oranlari, para arzi, izlenen mali politikalar, doviz
kurlar1 gibi pek ¢ok etkenlerin de oldugunu belirtmemiz gereklidir. Emtia fiyatlari iilke
ekonomilerindeki kullanimlarina ve disa bagimliliklarina gore de enflasyon tizerinde

degisik etki yaratmaktadir.

Emtia endeksleri kiiresel ekonomide énemli bir rol oynamaktadir ve bu rolii
ekonomilerin giderek kiiresellesmesi ve birbirlerine bagliliklarinin artmasiyla daha da
onem arz etmektedir. Emtia icerdigi emtia bilesenlerinin piyasa performanslarini
izlemek i¢in bir dlgek oldugundan dolayir diinya capinda 6nemli olmakla beraber
yatirnmcilara ve bu piyasalarda islem gorenlerin emtia fiyat dalgalanmalarindan

etkilenmemesi i¢in bir arag olarak da kullanilmaktadir.

Calismada baslica emtia bilesenlerinin Tiirkiye’de enflasyon (TUFE)
oranlarini nasil etkiledigi ve aralarindaki iliski Granger nedensellik testi uygulanarak
arastirilmistir. Granger testi hem uygulama kolayligi agisinda hem de neticelerin
dogrulugu acisinda siklikla kullanilan bir test olmasi nedeniyle tercih edilmistir.
Granger testi sadece iliskinin var olup olmadig ile degil ayrica varsa hangi yonde bir

iliski oldugunu da ortaya koymaktadir.

Calismada kullanilan veri seti 2010 — 2022 yillar1 aylik datalar1 kapsayan
verilerdir. “TUFE” Tiiketici Fiyat Endeksi Tiirkiye enflasyon verilerini icermekte olup
TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu resmi verileri icermektedir. En baslica emtia endeksi
bilesenleri i¢cin IMF (International Monetary Fund) Data Portal Uluslararasi Para Fonu
Veri Bankasi (Commodity) Emtia verileri baz alinmistir. Bu data setinde “PNRG,
PFANDB, PAGRI, PMETA, PPMETA, PFERT” kodlu veriler yer almaktadir. Bu
endekslerin ana ve alt grup detayl fiyat agirliklar1 Tablo 2° de detayl bir sekilde yer

almaktadir.

Analizde kullanilan Granger nedensellik testine gegmeden Once serilerimizin
ve modelimizin bu teste uygunlugu arastirilmistir. Bu arastirmada ADF (Arttirilmis
Dikkey-Fuller) birim kok testi kullanilarak serilerin duragan olup olmadigi
smanmustir. Bu testin sonucuna gore, hicbir serinin duragan olmadigi anlagilmis ve

TUFE ve PNRG serileri birinci dereceden ve diger endeks serileri ise ikinci dereceden
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farklar1 alinarak duragan hale getirilmistir. Ayrica, AR Polinom Testi model siirecin
duragan olup olmadigin1 test etmek i¢in kullanmis olup, Sekil 53’'de, VAR tahminine
ait AR polinomunun ters koklerinin ¢ember i¢inde yer aldig1 agik¢a goriilmiis olup
modelin duraganlik agisindan bir sorun teskil etmedigi ve VAR modelinin istikrarh
oldugu sonucuna varilmistir. Duragan olmayan serilerle regresyon analizleri yapilarak
dogru sonuclara ulasilamamaktadir. Son olarak serilerimize otokorelasyon testi
uygulamis ve Tablo 35°de gecikme uzunlugu 4 oldugu goriilmiis be bu seviyede
otokorelasyon olup olmadig: test edilmis ve p degerinin %5 anlamlilik seviyesinde

otokorelasyon olmadig1 gézlemlenmistir.

Calismada yer alan modelin Granger Nedensellik Testine uygunlugu test
edildikten sonra inceleme asamasina gegilmistir. Dogal gaz, Komiir ve Petrol
iiriinlerinden olusan enerji (PNRG) endeksi, Yiyecek ve Icecek iiriinlerini igeren
yiyecek ve icecek (PFANDB) endeksi, Gida, Icecek, ve Tarim Ham Madde
girdilerinden olusan tarim (PAGRI) endeksi, baglica Aliminyum, Bakir ve Demir
metallerinin olusturdugu metal (PMETA) endeksi, Giibre ve Giibre ham madde igerikli
tiriinlerin olusturdugu Giibre (PFERT) Endeksi her biri farkli oranlarda ve farkl
duraganlik seviyelerinde Tiirkiye’de Enflasyon (TUFE) endeksinin Granger nedeni
oldugu ortaya konulmustur. Bu endeks seviyelerinde yasanacak artis veya azalislar
TUFE enflasyonu iizerinde degisik oranlarda etkili olacaktir. Bunun yaninda Altin,
Glimiis ve Platin metallerinden olusan Degerli Metaller (PPMETA) endeksi istatistiki
verilerde anlamlilik seviyelerinde olmadigindan dolay: Tiirkiye’de Enflasyon (TUFE)
endeksinin Granger nedeni degildir ve bu endekste olusacak fiyat diizeylerinin TUFE

enflasyonu iizerinde etkisi olmayacaktir.

Her gecen giin daha da kiiresellesen diinya ekonomisi icerisinde emtia fiyat
diizeylerinde yasanacak dalgalanmalarin diger makroekonomik degiskenler tizerinde
yarattig1 veya yaratacagi etkiler bundan sonra yapilacak akademik arastirmalarin
konusu olarak onerilebilir. Bu calismada emtia endeks bilesenlerinde yasanan
degisikliklerin enflasyon tizerinde yarattigi etkiler Ol¢imlenmistir. Fakat, emtia
endekslerinin enflasyona etki eden diger faktorler lizerindeki etkileri de diger bir
arastirmanin konusu olarak dnerilmektedir. Bu calisma diger gelismekte olan iilkeler

gibi iilkemizin de hangi emtia kalemlerine yatirim yapmasi gerektigi acisindan 6nem
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arz etmektedir. Ornegin diinyada endiistriyel sanayi sektoriinde yasanan hizl
gelismeler her gecen giin diger iilkelerde oldugu gibi lilkemizde de enerji ihtiyacina
olan bagimlihig arttirmaktadir. Bu ve buna benzer c¢alismalar yapilacak olan
yatirimlara yon verecektir oérnegin yenilebilir enerji kaynaklar1 veya insa edilecek

niikleer enerji santralleri buna 6rnek olarak gosterebilir.
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