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KURESEL ENFLASYONUN TURKIYE ENFLASYONUNA ASIMETRIK
GECISKENLIGi: NARDL YAKLASIMI
YUKSEK LiSANS TEZi
OZLEM KARADUMAN
BOLU ABANT iZZET BAYSAL UNIiVERSITESI
LISANSUSTU EGITiM ENSTITUSU

BANKACILIK VE FINANS ANA BiLiM DALI

BANKACILIK VE FINANS YUKSEK LiSANS PROGRAMI
(TEZ DANISMANI: DOC. DR. ANIL ERALP)
BOLU, KASIM - 2024
XI + 49 sayfa

Kiiresel enflasyon diinya genelinde gézlemlenen siirekli fiyat artislar1 olarak
tanimlanmaktadir. Ulusal enflasyon ile kiiresel enflasyon arasindaki iliskiyi
anlamak, politika yapicilar ve piyasa katilimcilari i¢in gliniimiiz kiiresel ekonomik
yapist icerisinde olduk¢a dnemli hale gelmistir. Kiiresel enflasyonun 6l¢iilmesi ve
yerel ekonomiler iizerindeki etkilerini aragtiran olduk¢a kisithh ¢alisma
bulunmaktadir. Bildigimiz kadariyla kiiresel enflasyonun Tiirkiye’nin enflasyonu
tizerindeki etkisini ele alan calisma bulunmamaktadir. Bu c¢alismada kiiresel
enflasyonun Tiirkiye enflasyonu iizerindeki etkileri 2007-2023 doénemi aylik
verileri kullanilarak arastirilmaktadir. Pek ¢ok iktisadi degiskenler arasindaki
iligkinin asimetrik oldugu bilinmektedir. Bu durumda iktisadi degiskenler
arasindaki iligkilerin asimetrik oldugu halde, dikkate alinmamasi model
spesifikasyonun yanlis olmasina neden olacaktir. Bu nedenle yapilacak olan
ekonometrik analizler giivenilir olmayacaktir. Dolayisiyla asimetri, birgok iktisadi
olaymm daha dogru bir sekilde modellenmesini saglamakta olup, ekonometrik
analizlerdeki 6nemi gittik¢e artmaktadir. Bu nedenle ¢aligmada dogrusal olmayan
gecikmesi dagitilmis otoregresif (NARDL) model yaklasimi kullanilmaktadir.
NARDL yontemi, ARDL yonteminin asimetrik iliskileri dikkate alacak sekilde
genisletilmesine bagli olarak ARDL yoOnteminin avantajlarina sahiptir.
Modellemede doviz kuru, petrol fiyatlari, politika faiz orant ve para arzi
degiskenleri kontrol degiskenleri olarak kullanilmaktadir. Elde edilen bulgular
asimetrik etkiler altinda Tiirkiye enflasyonu ile kiiresel enflasyon, faiz, para arzi,
doviz kuru ve petrol fiyatlar1 arasinda uzun donem bir iliskinin oldugunu
gostermektedir.

ANAHTAR KELIMELER: Kiiresel enflasyon, Enflasyon, Asimetrik iligki,
NARDL, Tiirkiye



ABSTRACT

ASYMMETRIC PASS-THROUGH OF GLOBAL INFLATION TO
INFLATION IN TURKIYE: NARDL APPROACH
MASTER THESIS
OZLEM KARADUMAN
BOLU ABANT IZZET BAYSAL UNIVERSITY
INSTITUTE OF GRADUATE STUDIES
DEPARTMENT OF BANKING AND FINANCE
(SUPERVISOR: ASSOC. PROF. ANIL ERALP)

BOLU, NOVEMBER 2024
X1 + 49 pages

Global inflation is defined as the continuous price increases observed
worldwide. Understanding the relationship between national inflation and global
inflation has become very important for policymakers and market participants in
today's global economic structure. There are very limited studies investigating the
measurement of global inflation and its effects on local economies. To the best of
our knowledge, there is no study addressing the effect of global inflation on
inflation of Tirkiye. This study investigates the effects of global inflation on
inflation of Tirkiye using monthly data from 2007 to 2023. It is known that the
relationship between many economic variables is asymmetric. In this case, ignoring
the relationships between economic variables, even though they are asymmetric,
will cause the model specification to be incorrect. Therefore, the econometric
analyses to be conducted will not be reliable. Therefore, asymmetry provides a
more accurate modeling of many economic events, and its importance in
econometric analyses is increasing. Therefore, the nonlinear distributed lag
autoregressive (NARDL) model approach is used in the study. The NARDL method
has the advantages of the ARDL method due to the extension of the ARDL method
to take into account asymmetric relationships. In the modeling, exchange rate, oil
prices, policy interest rate, and money supply variables are used as control
variables. The findings show that there is a long-term relationship between Turkish
inflation and global inflation, interest, money supply, exchange rate, and oil prices
under asymmetric effects.

KEYWORDS: Global inflation, Inflation, Asymmetric relationship, NARDL,
Tiirkiye
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1. GIRIS

Enflasyon, bir ekonomide fiyatlar genel seviyesindeki siirekli artig olarak
tanimlanmaktadir. Bir ekonomide enflasyonun yiikselmesi, ulusal para biriminin
deger kaybetmesine ve alim giiciiniin azalmasina neden olur. Dolayisiyla diisiik ve
istikrarli enflasyon oranlar1 yatirimci giivenini artirarak ekonomik biiylimeyi
destekler. Buna karsin yiiksek ve kontrolsiiz enflasyon ise piyasalarda belirsizlik
yaratir. Bu nedenle enflasyon, ulusal ve uluslararasi dlgekte makroekonomik
performansin ve istikrarin bir gostergesi olarak kabul edilmektedir.

Enflasyon oranlari, Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) ve Yurtigi Uretici Fiyat
Endeksi (YI-UFE) gibi endekslerdeki zaman igindeki yiizdelik degisim oranlarinin
hesaplanmasi araciligiyla 6l¢iilmektedir. Enflasyon oranlari, ulusal 6l¢ekte Tiirkiye
Istatistik Kurumu (TUIK) gibi istatistik ofisleri tarafindan, kiiresel dlcekte ise
Ekonomik Kalkinma ve Is Birligi Orgiitii (Organisation for Economic Co-operation
and Development, OECD), Uluslararasi Para Fonu (International Monetary Fund,
IMF) gibi kurumlar tarafindan hesaplanmakta ve yayimlanmaktadir. Boylece
enflasyonun hizi 6lgiilebilir. Enflasyonun artis hizina gore enflasyon igin siirtinen,
limls, yiiksek ve hiper enflasyon gibi siniflandirmalar yapilabilir.

Enflasyonu yaratan dinamikler bakimindan enflasyon; talep enflasyonu,
maliyet enflasyonu ve yapisal enflasyon gibi farkli sekillerde tanimlanabilir. Talep
enflasyonu, arz yetersizligi nedeniyle fiyatlarin artmasiyla meydana gelirken;
maliyet enflasyonu ise iiretim maliyetlerindeki artistan kaynaklanmaktadir. Yapisal
enflasyon, ekonomideki temel yapisal sorunlarin neden oldugu bir enflasyon
cesididir. Ayrica, kiiresellesmeye ve uluslararasi ticarete bagl olarak ulusal
ekonomilerde ithal mallarin fiyatlarina, 6zellikle enerji ve emtia fiyatlarindaki
artislar ile doviz kurlar1 kaynakli ithalat maliyetlerinin neden oldugu enflasyonist
baskilarda bulunmaktadir.

Enflasyonun hizina ve c¢esidine bagli olarak ekonomik politikalar
belirlenebilir. Bu ¢ercevede enflasyonun kontroliinde faiz oranlari, déviz kuru ve
para arz1 gibi makroekonomik faktorlerin politika araglar1 olarak kullanilmaktadir.
Bu faktorlerin etkili bir sekilde yonetimi, hiikiimetlerin ve merkez bankalarinin
enflasyonla miicadelede basarili olmasi agisindan 6nem arz etmektedir.

Kiiresellesme ile ulusal ekonomiler birbirleri ile olan baglar1 daha kuvvetli

hale gelmistir. Bu durum ulusal ekonomileri dig ve/veya kiiresel soklara kars1 daha



fazla acik hale getirmektedir. Bu ¢ergevede ulusal ve kiiresel dlgekte enflasyonun
hareketlerinin kaynaklarim1 anlamak, yiiriitilecek olan ekonomi politikalar
acisindan biiyiik 6neme sahiptir.

Kiiresel enflasyon, diinya 6l¢eginde fiyatlar genel seviyesindeki siirekli artis
olarak tanimlanmakta olup gelismis ve gelismekte olan ekonomileri farkli
sekillerde etkiledigi cesitli calismalar ile ortaya konulmustur. Rogoff’un (2003)
kiiresel enflasyonla ilgili ilk sistematik analizinden sonra kiiresel enflasyonla ilgili
arastirmalarin onemli Olglide arttigr goriilmektedir. Bu ¢alisma kiiresellesmenin
ulusal enflasyonlar1 etkileyen ¢ok c¢esitli dig faktorlerin oldugunu ve ulusal
enflasyonlar1 yoneten giicleri belirlemenin daha zor hale geldigini ileri stirmektedir.
Tiirkiye’nin gerceklesen enflasyon oranlar iizerinde kiiresel faktorlerin etkili
oldugu bilinmektedir. Bu faktorlerden baslicalari petrol fiyatlari ile doviz kurlaridir.
Bununla beraber son donemde kiiresel enflasyonun ulusal enflasyon iizerinde etkili
oldugu yoniinde ¢alismalar bulunmaktadir.

Kiiresel enflasyon, kiiresel dl¢ekte arz-talep dengesini etkileyen ¢ok boyutlu
bir olgu olarak ele alinmaktadir. Kiiresel enflasyonun nedenleri olarak enerji
fiyatlarindaki dalgalanmalar, doviz kuru degisiklikleri, iklimsel olaylar ve
jeopolitik riskler gibi uluslararasi etkenler ileri stiriilmektedir. Ekonomik anlamdaki
kiiresellesme ulusal ekonomileri birbirlerine daha entegre hale getirirken, ayni
zamanda bu ekonomileri daha kirilgan hale getirmistir. Ekonomilerin giderek artan
bir sekilde birbirine bagimli hale gelmesi, kiiresel enflasyonu ulusal ekonomi
politikalarinin vazgecilmez bir unsuru yapmustir.

Kiiresel enflasyonun ulusal enflasyon lizerindeki etkisi literatiirde uzun
stiredir arastirilan bir konudur. Ciccarelli ve Mojon (2010), OECD iilkelerindeki
yerel enflasyon varyansinin %70’inin kiiresel faktorlerle agiklandigini ileri slirmiis,
bu calisma Ferroni ve Mojon (2014) tarafindan da desteklenmistir. Benzer sekilde
Neely ve Rapach (2011), yiiksek gelirli iilkelerde enflasyon oranlarinin biiyiik
ol¢iide kiiresel faktorler tarafindan belirlendigi ileri siirmektedir. Tiirkiye 6zelinde
ise Aksu ve Emsen (2019) ve Turna vd. (2022), déviz kuru ve petrol fiyatlarinin
Tiirkiye enflasyonu iizerindeki asimetrik etkilere sahip oldugunu gosterirken;
Altintas (2024) ve Durgun Kaygisiz (2022) da petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin
Tiirkiye ekonomisindeki kirilgan yapisina dikkat ¢gekmektedir. Ancak literatiirde
kiiresel enflasyonun Tiirkiye enflasyonu iizerindeki dogrudan etkisini asimetrik

etkiler ¢ergevesinde inceleyen bir ¢alisma bildigimiz kadariyla bulunmamaktadir.



Bu nedenle, bu tez ¢alismasinda kiiresel enflasyonun Tiirkiye enflasyonu
tizerindeki etkisi asimetrik etkiler dikkate alinarak arastirilmaktadir. Boylece bu tez
calismasindan elde edilen bulgularin politika yapicilar i¢in 6zgiin ¢ikarimlar
Sunacagi ve literatiire Gnemli bir katkida bulunacag: diisiintilmektedir.

Kiiresel enflasyonun Tiirkiye enflasyonu {izerindeki etkisinin
aragtirtlmasinda asimetrik etkileri dikkate alinmaktadir. Asimetrik iligkiler, bir
degiskenin bir bagka degisken {lizerindeki yukar1 ve asagi1 yonlii hareketlerinin ayni
ya da farkli miktarlarda olabilecegini ifade etmektedir. Ekonometrik
modellemelerde degiskenler arasindaki iliskinin asimetrik olmasi durumunda, bu
durumun dikkate alinmamasi model kurma hatasina neden olarak, ekonometrik
analizlerin giivenilirligini kuskulu hale getirecektir. Bu nedenle bu calismada
ekonometrik yontem olarak Dogrusal Olmayan Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif
(Nonlinear Autoregressive Distributed Lag, NARDL) yaklasimi kullanilmaktadir.
Granger ve Yoon (2002) ise degiskenler arasinda dogrusal bir esbiitiinlesme iligkisi
olmasa bile bu degiskenlerin pozitif ve negatif bilesenleri arasinda bir esbiitiinlesme
iligkisinin olabilecegini gostermektedir. Shin vd. (2014) bu ¢ikarimdan yola ¢ikarak
Dogrusal olmayan ARDL (NARDL) yontemini dnermislerdir. NARDL ydntemi,
esbiitiinlesme iliskisinin test edilmesi ve asimetrik etkileri birlikte dikkate almasi
ve bunu hem kisa hem de uzun dénem iliskiler i¢in yapabilmektedir. Bu bakimdan
NARDL yontemi, simetrik egbiitiinlesme iliskisi olmayan iki degiskenin pozitif ve
negatif bilesenleri arasinda esbiitiinlesme iliskisi olmasi, yani sakli egbiitiinlesme
iliskisinin ortaya ¢ikarilmasina olanak saglar. Boylece bu c¢alismada kiiresel
enflasyonun Tiirkiye enflasyonuna dogru kisa ve uzun donemde bir asimetrik
geciskenlige sahip olup olmadig: test edilmektedir.

Bu calismada kullanilan veri seti aylik olup 2007 Ocak ile 2023 Kasim
donemini kapsamaktadir. 2006 yili itibariyle Tiirkiye’de enflasyon hedeflemesi
doneminin baglamas1 ve 2005 yili itibariyle para arzi sunumlarinda yapilan
degisikliklerle hem Tiirkiye enflasyon orani hem de kiiresel enflasyon oram
hesaplamalarinda bir onceki yilin ayni ayma gore yiizde degisim dikkate
alindiginda teorik ve hesaplama gerekcelerinden dolayr analiz donemi 2007
yilindan baslamaktadir. Kiiresel enflasyon verilerinin en giincel verisinin 2023
Kasim ayt i¢in mevcut olmasindan dolayr analiz dénemi bu tarih ile
sonlanmaktadir. Modelde faiz orani, para arzi, doviz kuru ve petrol fiyatlari kontrol

degiskenleri olarak yer almaktadir. Elde edilen bulgular asimetrik etkiler altinda



Tiirkiye enflasyonu ile kiiresel enflasyon, faiz, para arzi, doviz kuru ve petrol
fiyatlar1 arasinda uzun dénem bir iliskinin oldugunu gostermektedir.

Bu tez ¢alismasi toplam bes boliimden olusmaktadir. Birinci boliim Giris
boliimiidiir. Ikinci béliimde Enflasyon ve Kiiresel Enflasyon kavramlari ele
alinmaktadir. Ucgiincii boéliimde ekonometrik analiz ydntemi olan NARDL
yaklasgimi ve arka plani agiklanmaktadir. Dordiincii bolimde ekonometrik
analizlerin sonuclar raporlanmak ve elde edilen bulgular yorumlanmaktadir. Son

boliim olan besinci boliim ise Sonug ve Oneriler boliimiidiir.



2. BIRINCI BOLUM: ENFLASYON ve KURESEL
ENFLASYON

Enflasyon, 6nemli bir makroekonomik degiskendir. Bununla beraber son
donemde kiiresel enflasyon kavrami hem kiiresel ekonominin anlagilmasinda hem
ulusal ekonomiler iizerindeki etkileri bakimindan dikkat ¢eken bir konu haline
gelmistir. Bu boliimde enflasyon ve kiiresel enflasyon kavramlari ele alinmaktadir.

2.1. Enflasyon

Latince kokenli bir kelime olan enflasyon, siskinlik anlamina gelmektedir.
Enflasyon kavrami, genel olarak, fiyatlar genel diizeyindeki siirekli gozlemlenen
artiglar olarak tanimlanmaktadir. Fiyatlar genel diizeyi ile kastedilen belli bir mal
ve hizmet fiyatlarindaki artig1 degil, tiim mal ve hizmet fiyatlarindaki artiglar1 ifade
etmektedir. Ayrica, tanimda yer alan siirekli artig, bu mal ve hizmet fiyatlarinda
gbzlemlenen artiglarinin tek seferlik olmadigini, aksine siireklilik gosterdigini ifade
etmektedir (Gedik, 2021: 616).

Enflasyon, iilke ekonomileri agisindan degerlendirildiginde yerel para
biriminin degerinin diiserek alim giiciiniin azalmasina neden olmaktadir (Gedik,
2021: 616). Bu degerlendirmede enflasyonun seviyesi dikkate alinmalidir. Cilinkii
diisiik seyreden enflasyon oranlar1 ekonomik biiylimeyi tesvik edebilir. Buna karsin
yiiksek seyreden enflasyon oranlar1 ise belirsizligi arttirarak ekonomik
istikrarsizliga neden olabilir.

Enflasyon oranlarinin uzun dénemde para politikas1 amaglar1 dogrultusunda
ekonomik biiyiimeyi ve istihdami destekleyecek sekilde ekonomik birimlerin
kararlar1 lizerinde etkili olamayacak diizeyde diisiik ve istikrarli hareketi fiyat
istikrart olarak tanimlanmaktadir. Bir baska ifadeyle fiyat istikrari, enflasyon
oraninin diisiik ve ongoriilebilir oldugu bir durumu ifade etmektedir. Bu nedenle
fiyatlar genel seviyesindeki uzun siiren fiyat artis ya da azalis hareketlerinin
Onlenmesi amaglanmaktadir. Bu g¢er¢evede Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasinin (TCMB) temel amaci para politikas1 araglarimi kullanarak fiyat
istikrarin1 saglamaktir. Boylece yerel para birimi olan Tiirk Lirasi’nin (TL) degeri,
yani satin alma giicli, korunmaya calisilir (TCMB, 2024, TUIK, 2024a). Bu
baglamda politika yapicilar i¢in enflasyon oranlarinin dogru bir sekilde
hesaplanmas1 ve Ol¢iilmesi biiyiik 6nem tasimaktadir. Dolayisiyla enflasyon orani

verileri, politika yapicilarin para politikalarinin, yeri geldiginde maliye



politikalarinin, belirlenmesinde 6nemli bir parametre olmaktadir. Cilinkd enflasyon
oranlar1 piyasa faiz oraninin belirlenmesi ve istikrarli bir ekonomik biiylimenin
saglanmasini desteklemenin yaninda; iicret artiglari, emekli maaslar1 ve sosyal
yardim Odemeleri gibi bir dizi ekonomik degisken i¢in referans degisken
durumundadir.

Enflasyon oranlarmin ekonomi politikalarinin belirlenmesinde 6nemli bir
makroekonomik degisken olmasindan dolayi; enflasyonun dogru hesaplanmasi ve
Olctlilmesi biiylik 6neme sahiptir. Enflasyon oranin hesaplanabilmesi i¢in 6ncelikle
hesap amacina uygun bir sepet olusturmasi gerekmektedir. Daha sonra olusturulan
bu mal sepetinin farkli tarihlerdeki maliyetini ortaya koyan bir fiyat endeksinin
hesaplanmas1 gerekmektedir. Bu baglamda fiyat endekslerinin hesaplanmasinda
kullanilan yontemlerin neler oldugunu bilinmesi, ekonomik birimlerin dogru karar
almasini ve ekonomik istikrarin saglanmasini kolaylastiracaktir.

2.1.1. Enflasyonun Olgiilmesi

Bir ekonomide fiyatlar genel diizeyindeki degisimlerin oOlgiilmesiyle
enflasyonun zaman icindeki seyri takip edilmektedir. Enflasyon hesaplarken
oncelikle hesap amacina uygun bir mal sepetinin olusturulmasi gerekmektedir.
Sonrasinda ise bu sepetin maliyetini ortaya koyan fiyat endeksi hesaplanmaktadir.
Tiirkiye’de Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan TUFE, Yurti¢i Uretici
Fiyat Endeksi (YI-UFE), Tarim Uriinleri Uretici Fiyat Endeksi (Tarim-UFE) ve
Tarim Girdi Fiyat Endeksi (Tarim-GFE) hesaplanmakta ve yayimlanmaktadir.

Endeksler, tek bir mal veya hizmetin ya da mal ve hizmetlerin zamana gore
veya mekana gore oransal degisimlerini ifade eder. Bir endeks, belirli bir olayin
degerlerinin zaman i¢indeki degisimini 6l¢mek i¢in kullanilan ve baslangi¢ noktasi
olarak 100" alan bir 6l¢iittiir. Temel donemde endeks degeri 100 olarak kabul edilir
ve sonraki dénemlerdeki degisim bu 100 degeri iizerinden ifade edilir (TUIK,
2024a). Bu degisimlerin yiizdesel olarak hesaplanmasi fiyat degisimlerinin
yorumlanmasini kolaylastirmaktadir.

Birden fazla mal ve hizmeti dikkate alarak hesaplanan fiyat endeksleri
agirliksiz ve agirlikli endeksler olarak ikiye ayrilmaktadir. Burada agirlik olarak
ifade edilen mala endeks i¢inde verilen énemdir (Kiligkaplan, 2019: 126-127).
Uygulamada cesitli fiyat endeksleri kullanilmakla birlikte yaygin olarak agirlikli
(tartil1) bilesik endekslerden Laspeyres Fiyat Endeksi ve Paasche Fiyat Endeksi

kullanilmaktadir.



Laspeyres endeksi, ekonomist Etienne Laspeyres tarafindan 18. ylizyilin
sonlarinda  gelistirilmis  olup, fiyat ve miktar endeksleri seklinde
hesaplanabilmektedir. Laspeyres fiyat endeksi hesaplanirken temel devre miktar
agirlik olarak kullanilmaktadir. Laspeyres miktar endeksi hesaplanirken ise temel
devre fiyatlar1 agirlik olarak kullanilmaktadir (Atlas, 2013: 175).

Paasche endeksi, Alman ekonomist Hermann Paasche tarafindan Laspeyres
endeksinden sonra gelistirilmistir. Paasche endeksi, Laspeyres endeksine
benzemekle birlikte agirlik olarak cari donemin kullanilmast bakimindan
farklilagsmaktadir. Paasche fiyat endeksi hesaplanirken cari donem miktar1 agirlik
olarak kullanilmaktadir. Laspeyres miktar endeksi hesaplanirken ise cari donem
fiyatlar1 agirlik olarak kullanilmaktadir (Atlas, 2013: 176).

Laspeyres fiyat endeksi, agirlik olarak temel devreyi dikkate almasindan
dolay1 fiyat artislarin1 oldugundan daha yiiksek yansittig1 ileri siiriiliirken; Paasche
endeksinin ise cari devreyi dikkate almasindan dolay: fiyat artiglarini oldugundan
daha diisiik yansittig ileri siiriilmektedir. Her iki endeksin agirliklar fark almasi,
tilkketici davraniglarinin anlasilmasinda da farkliliga neden olmaktadir. Laspeyres
endeksinde tliketim yapisinin sabit oldugu varsayimi yapilmaktadir. Buna karsin
Paasche endeksinde ise agirligin her donem degismesinden dolay1 tiikketim yapisinin
daha gercekci sekilde yansitildigr ileri siiriilmektedir. Bu noktada fiyat
hareketlerinin takip edilmesinde sabit ve degisen agirlikli endekslerden hangisinin
daha 1iy1 bir 6l¢ii oldugu tartismalidir. Uygulamada ise Laspeyres endeksinin
hesaplama kolaylig1 ve buna bagli olarak hesaplama maliyetinin Paasche endeksine
gore daha diisiik olmasi nedeniyle Laspeyres endeksi yaygin olarak
kullanilmaktadir (Kiligkaplan, 2019: 227-229).

TUFE, ortalama bir tiiketicinin satin aldi§1 mal ve hizmetlerin toplam
fiyatlarindaki degisimi 6lgmek amaciyla kullanilan bir gostergedir. Bu endeksin
hesaplanabilmesi i¢in Oncelikle sabit bir mal ve hizmet sepeti olusturulur. Daha
sonra, bu sepette yer alan mal ve hizmetlerin fiyatlar1 belirlenir (Mankiw, 2010: 34-
37). TUFE, belirli bir dsSnemde, genellikle bir ay veya yil iginde, belirli bir mal ve
hizmet sepetinin fiyatindaki degisikligi Olger. Bu endeks, tiiketicilerin yasam
maliyetlerindeki degisimleri yansitir ve karar birimleri tarafindan 6zellikle
enflasyonla ilgili politika olustururken dikkate alinan bir gostergedir. Ayrica sosyal
giivenlik ddemeleri, vergi artis oranlar1 ve yeniden degerleme gibi birgok konuda

artis1 temel olarak etkileyen endekstir (Atkinson, 1998: 368). TUFE endeksi



ekonomideki tiim sosyal grup ve kurumlari ilgilendiren enflasyon verisi oldugu i¢in
tim medya kanallarinda en 6n planda duyurulmaktadir. Bu nedenle bu veriye
"manset enflasyonu" da denilmektedir (Egilmez, 2013).

Tiirkiye’de hane halklariin tiiketim harcamalar1 dikkate alinarak fiyat
degisimlerinin &lgiilmesinde TUFE kullamlmaktadir. TUFE, TUIK tarafindan
hesaplanmakta ve yayimlanmaktadir. TUFE’nin hesaplanmasinda Laspeyres Fiyat
Endeksi kullanilmaktadir. Bu endeks, baz donemde belirlenen sepetin fiyatlarini
takip ederek enflasyon oranini hesaplar. Endekse konu olan mal sepetindeki
tiriinler, gida, giyim, konut, saglik, ulasim gibi ¢esitli kategorilere ayrilmaktadir. Bu
amag dogrultusunda mal ve hizmetlerin siniflandirilmasinda Amaca Gore Bireysel
Tiiketim Siniflamasi (Classification of Individual Comsumption By Purpose,
COICOP) yontemi tercih edilmektedir. Endekste 409 farkli mal ve hizmet tiirdi, 12
ana grup ve 43 alt grup yer almaktadir. Sepetteki her {iriiniin endeks iizerindeki
tartis1 (agirligy), tiiketici harcamalari icindeki payina gore belirlenmektedir (TUIK,
2023).

UFE, iireticilerin ortalama bir mal ve hizmet iiretimi i¢in satin aldiklar1 ham
maddelerin fiyatlarindaki degisimi zaman i¢inde dlgen bir endekstir. Bu baglamda
UFE, maliyet enflasyonun &l¢iilmesinde kullanilmaktadir. Uretici fiyat endeksi,
Tiiketici fiyat endeksi i¢in Oncili bir gosterge olarak kabul edilir. Bunun sebebi
UFE'in fiyatlardaki artis veya azalis baskilarina TUFE'ye kiyasla daha hizli tepki
vermesindendir (Krugman ve Wells, 2018). UFE, dort ana sektérden olusmaktadir.
Bunlar; madencilik ve tas ocakgiligl, imalat, elektrik, gaz iiretim ve dagitimi ve su
teminidir. Endeks aylik olarak Laspeyres formiilii ile hesaplanmaktadir. (TUIK,
2024b).

Tiiketici Fiyat Endeksi ile Uretici Fiyat Endeksi arasinda bazi farkliliklar
bulunmaktadir. TUFE'de vergiler dahil edilirken, UFE'de vergiler dahil
edilmemektedir. TUFE, iilke ekonomilerinde kullanilan mal ve hizmetlerin
fiyatlarin1 dikkate alirken, UFE yalnizca ulusal iiretimde kullanilan mal ve
hizmetlerin fiyatlarin1 dikkate almaktadir (Terzi ve Tiitlincii, 2017: 174).

2.1.2. Nedenlerine Gore Enflasyon Cesitleri

Literatiirde enflasyon, meydana gelme dinamiklerine gore talep enflasyonu,
maliyet enflasyonu, yapisal enflasyon ve ithal enflasyonu olmak iizere dort ana
basgliga ayrilmaktadir. Bununla beraber enflasyonun nedenleri incelenirken temel

iki agiklama ile karsilagilmaktadir. Bunlardan biri, talep fazlasinin fiyatlar



yiikseltmesiyken, digeri girdi maliyetlerinin artmasi nedeniyle fiyatlarin
yiikselmesidir. Her iki goriis neticesinde enflasyon yiikselecektir.

Talep enflasyonu (demand-pull inflation), toplam talebin toplam arzi
karsilayamadigi durumlarda ortaya cikar. Yani, ekonomik birimlerin mal ve
hizmetlere olan talebi, bu mallarin arz hizindan fazla oldugundan mal fiyatlari
tizerinde baski olusturarak fiyatlarin yiikselmesine neden olur. Dolayisiyla arz-
talep dengesizligi altinda olusan bir enflasyon ¢esididir. Bu baglamda bu enflasyon
tirti genellikle ekonomik biiyiime donemlerinde goriilmektedir. Bununla beraber
poplam talep artisinin fazlaligi kamu veya 6zel sektor kaynakli birgok faktor olabilir
(Acar, 1988; Atkinson, 1998; Altinok, 2004; Egilmez, 2015). Enflasyonist talep
fazlaligi kaynakli arz ile talep arasindaki bosluk enflasyonist acik olarak
adlandirilmaktadir. Toplam harcamalarin maliye ve/veya para politikalari
aracilifiyla daraltilmasi ile enflasyonist acik kapatilarak, enflasyonun diismesi
saglanabilir (Ergin, 1972; 262).

Ekonomilerde fiyat diizeylerinin sadece toplam arz ve talep kosullari
tarafindan belirlenmesi beklenmez. Bazi {iriinlerin fiyatlart mevcut piyasa
kosullarina gore sekillenmektedir. Pazar sadakati ve ulusal sosyo-ekonomik
politikalar bu duruma o6rnektir. Ozellikle tekelci ve oligopolistik piyasalarda
fiyatlar, mal veya hizmeti lireten isletmeler tarafindan belirlenmektedir. Bu
durumda isletmelerin hedefleri 6nde gelir. Fiyatlar 6nce belirli sektorlere ardindan
ekonomilerin tamamina tesir ederek yapay fiyat artislarina yol acar (Birinci, 1989).

Maliyet enflasyonu (cost-push inflastion), liretim i¢in gerekli olan mal veya
hizmetlerin fiyatlarindaki artiglarin nihai iiriin fiyatlarina yansiyarak genel fiyatlar
seviyesinin yiikselmesinden kaynaklanmaktadir (Cigek, 2005; Gok, 2018). Maliyet
enflasyonu, ozellikle girdi maliyetlerinden enerji maliyetleri, is¢i lcretleri ve
hammadde fiyatlarindaki artislardan kaynaklanmaktadir. Uretimde kullanilan
girdiler iki gruba ayrilir. Bunlardan biri emek, sermaye, dogal kaynaklar ve
girisimciligi kapsayan iiretim faktorleridir. Bu faktorlerin iiretim siirecine katilma
karsiliginda aldiklar1 paylar; iicret, faiz, rant ve kardir. Bu faktorlerin birim
fiyatinda ortaya c¢ikacak bir artig, tretim maliyetlerini artirarak fiyatlara
yansimaktadir. Diger grup ise dogal gaz, su gibi malin igerigini olusturan
hammaddeler, un gibi nihai iriiniin i¢cinde kaybolan ara mallar ve makine ve
techizat gibi sermaye mallarin1 kapsayan iiretim siirecinde kullanilan girdilerdir.

(Egilmez, 2023).



Yapisal enflasyon (structural inflation), iilke ekonomilerinin yapisal
Ozelliklerinin bozulmasindan kaynaklanan (Sloman ve Cakmak, 2004) ve siirekli
bir hale gelen enflasyon ¢esididir. Ulke ekonomilerinin farkl1 yapisal dzelliklere
sahip olmas1 yapisal enflasyon olgusunun farkli dinamikler barindirmasina yol
acabilmektedir. Yapisal enflasyon az gelismis lilkelerin uzun vadede enflasyondan
kurtulamamas: gozlemine dayanarak, monetarist goriise bir tepki olarak ortaya
cikmistir. Bu goriis enflasyon siirecinin analizinde iki temel unsura dikkat edilmesi
gerektigini savunur: (i) enflasyonist baskilarin kaynaklar1 ve (ii) enflasyonu
stirdiiren mekanizmalar. Bir lilke ekonomisinin gelismislik diizeyini; ekonomi,
hukukun {stlinligii, insanlarin tiiketim ve tasarruf tercihleri, toplumun egitim
seviyesi, tiiketici bilinci, ekonomik bilgi seviyesi ve yerlesik inanclar gibi yapisal
enflasyonu etkileyen faktorler belirler (Sarisoy ve Demirci, 2001). Bununla beraber
yapisal enflasyona, genel olarak, ekonomik yapida meydana gelen degisiklikler,
arz-talep dengesizlikleri, esneksizlikler, yapiskanliklar, darbogazlar veya kaynak
dagilimindaki aksakliklar gibi neden olabilmektedir.

Beklenti enflasyonu (expected inflation), ekonomik aktorlerin gelecekteki
fiyat artiglarina dair beklentileri sonucunda olusan enflasyon cesidi olarak
tanimlanmaktadir. Burada ekonomik birimler gelecekte fiyatlarin artacagin
diistinmeleri, yani artis yonlii beklentileri, mevcut harcama ve fiyat belirleme
davraniglarin1 etkileyebilir. Bu nedenle enflasyon beklentilerinin gelecekteki
enflasyonun iizerindeki etkisi giderek daha fazla dikkate alinmaya baslamistir.
Buna bagli olarak pek ¢ok ampirik ¢aligsma, enflasyon beklentilerinin enflasyonun
onemli bir belirleyicisi oldugunu ortaya koymaktadir (Binan Yilmaz, 2012: 2).

Girdi maliyetlerindeki artislar sonucunda ortaya c¢ikan fiyat artiglarina
ithalat enflasyonu denilmektedir. Ithalat enflasyonu, ithal hammadde
maliyetlerindeki artistan dolay1 olusmaktadir (Kurumlu, 2014). Bu durum yurt dis1
kaynakli fiyat artislara dikkat etmeyi gerekli kilmaktadir. Ozellikle ekonomik ve
teknolojik eksiklikler yasayan gelismekte olan iilkeler, yurtdisindan hammadde, ara
mali ve yatirim mali ithal etmek zorunda kalmakta ve bu durum enflasyonist bask1
yaratmaktadir (Ergun, 1987). Ulke ekonomileri nihai iiriin iiretemedikleri takdirde
iriinii yurt disindan ithal etmekte ve uluslararasi olusan talepler, iiriinlerin fiyatini
yukar1 yone c¢ekmektedir. ithal enflasyona neden olan bir diger etken ise
devaliiasyondur. Devaliiasyon hem ithal mallarin hem de ithal girdi mali kullanilan

irlinlerin fiyatini yiikselterek enflasyona neden olmaktadir (Cologlu, 1983).
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2.1.3. Artis Hizlarima Gore Enflasyon Cesitleri

Enflasyonu, genel fiyatlar diizeyindeki siirekli goriilen artis olarak daha
once tanimlamistik. Tanima gore enflasyon hizi ve enflasyonun siiresi seklinde iki
kavram daha karsimiza ¢ikmaktadir. Ekonomi politikalarinin olusturulmasinda ve
uygulanmasinda enflasyonun artis hiz1 dikkate alinmasi gereken bir parametredir.
Enflasyon hizina bagli olarak literatiirde siiriinen, ilimli enflasyon, yiiksek
enflasyon, hiperenflasyon ve deflasyon seklinde enflasyon siiflandirilmalari
yapilabilmektedir. Bununla beraber enflasyonun artis hizina, bir diger ifadeyle
siddetine gore enflasyon ¢esitlerinin siniflandirilmasinda her bir sinifin belirli ve
degismez alt ve iist sinir degerleri belirlemek miimkiin degildir (Yildirim vd., 2012:
373).

Stirtinen enflasyon, fiyatlar genel diizeyindeki artislarin oldukg¢a diisiik
seviyede gerceklestigi ve buna bagli olarak enflasyon beklentisinin olugmadigi
enflasyon ¢esidi olarak tanimlanmaktadir. Siirtinen enflasyonun ekonomilerden
ekonomilere ve zaman déneminden zaman donemine orani degisse de belirli bir
oran ile ifade edilmedigi goriilmektedir. Bununla beraber siiriinen enflasyonun
ekonomi iizerinde zararli etkileri olmayacak Olglide diisiik bir enflasyon orant
oldugu kabul edilmektedir (Yildirim vd., 2012: 373).

Iliml1 enflasyon, fiyatlar genel diizeyindeki artis oranin iki haneli rakamlara
ulagsmadig1; ancak ekonomi igerisindeki ekonomik birimler tarafindan gergeklesen
enflasyonun etkilerinin hissedildigi ve enflasyonist beklentilere yol acan enflasyon
cesidi olarak tanimlanmaktadir (Yildirim vd., 2012: 373). Bu enflasyon ¢esidinin
onemli bir 6zelligi boliisiim konusunda gatigmalara, yani gelir adaletsizligine neden
olmaksizin ya da arttirmaksizin, yiiksek biiyiime oranlarinin ger¢eklesmesine izin
vermesidir (Parasiz, 2006: 241). Ancak Fisher, enflasyon orani ile ekonomik
biiylime arasinda dogrusal bir iliskinin var olup olmadigin arastirdig1 caligmasinda;
diisik ve orta diizeydeki enflasyonun ekonomik biiylime iizerinde yiiksek
enflasyona gore daha olumsuz etkiye sahip oldugu sonucuna varmistir (Fischer,
1996).

Literatiirde cesitli kaynaklarda 1limli ve siiriinen enflasyon cesitleri arasinda
ayrim yapilmamaktadir. Her iki enflasyon c¢esidi, tek haneli fiyatlar genel
diizeyinde artis durumu olarak kabul edilmektedir (Parasiz, 1996: 597).

Yiiksek enflasyon, fiyatlar genel diizeyindeki artis oraninin ekonomiye

zarar verdigi, piyasalarin isleyisini bozdugu, gelecege dair belirsizligi arttirdigi ve
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paranin deger Olgiisti ve tasarruf aract olma 6zelliklerini zayiflatan bir enflasyon
orani olarak kabul edilmektedir (Yildirim vd., 2012: 373). Bu enflasyon ¢esidi daha
cok Latin Amerika iilke ekonomilerinde goriildiigiinden Latin enflasyonu olarak da
adlandirilmaktadir (Colak, 1996: 598).

Hiperenflasyon, fiyatlar genel diizeyindeki artis oranlarinin bazi iktisatgilara
gore yillik %1000 ya da aylik zaman diliminde %50 diizeyi ve {lizerinde
gergeklesmesi durumu olarak kabul edilmektedir. Bu enflasyon ¢esidi, paranin tiim
fonksiyonlar1 yitirmesine neden olmaktadir (Colak, 1996: 598; Yildirim vd., 2012:
373).

Deflasyon, fiyatlar genel diizeyindeki siirekli gézlemlenen diisiis egilimi
olarak tanimlanmaktadir. Deflasyon, ekonomide toplam arzin toplami asmasi
durumunda gozlemlenmektedir. Bu durum pozitif arz soklarindan ve/veya negatif
arz soklarindan kaynaklanabilir. I1k bakista arz bollugu ekonomi acisinda iyi olarak
degerlendirilebilir. Ancak, talep yetersizligi fiyatlarin diismesine neden olarak
iretimi azaltici etki gostererek, istihdami azaltici etkileri beraberinde getirmektedir
(Noyan, 2023: 27-28; Yilmaz ve Sahin, 2020: 25).

2.1.4. Makroekonomik Degiskenlerin Enflasyona Etkisi

Makroekonomik degiskenler, bir ekonominin genel performansini ve
dengesini etkileyen temel faktorlerdir. Bu degiskenler arasinda faiz oranlari, para
arzi, doviz kuru ve enerji fiyatlarinin enflasyon iizerinde kritik etkileri
bulunmaktadir.

2.1.4.1. Faiz Etkisi

Faiz, piyasa ekonomilerinde belirlenmesi ve sonuglari itibariyle ekonomik
faaliyetler iizerinde ciddi etkileri olan makroekonomik degiskenlerden biridir.
Dolayisiyla ekonomik faaliyetlerin yonlendirilmesi ve enflasyonun kontrol altinda
tutulmasi, yani fiyat istikrarinin saglanabilmesi i¢in 6nemli bir iktisat politikasi
aracidir.

Faiz iretim faktorlerinden biri olan sermayenin, sermaye sahipleri
tarafindan belirli bir siireligine sermayelerinin kira verilmesi sonucunda elde edilen
bir gelir olarak tanimlanabilir. Bir bagka ifadeyle faiz, bor¢ alinan paraya karsilik,
vadenin siiresine gore bor¢lunun bor¢ verene 6dedigi paranin kiralama bedelidir
(Demirgil ve Tiirkay, 2017: 132). Faiz, borg olarak verilen paranin zaman igerisinde
asmmasini engelleyerek, paranin zaman igerisinde degerinin korunmasini saglar

(Aslan, 2009: 16).
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Piyasa igerisinde nominal, reel, briit, bilesik, basit, sabit ve degisken gibi
gesitli faiz oranlar1 bulunmasina karsilik; nominal ve reel faiz oranlar1 en 6nemli
faiz oranlar1 kavramlaridir. Nominal faiz orani, cari olarak piyasada gerceklesen ve
gozlenebilen bir faiz orani olup; enflasyon oranini igermez. Reel faiz orani ise
nominal faiz oraninin beklenen enflasyon orani ile diizeltilmis halidir. Bu baglamda
reel faiz orani, nominal faiz orani ile enflasyonu iligkilendirir. Dolayisiyla tasarruf
sahiplerinin ve yatirimcilarin gergek getiri oranini ifade etmektedir (Afsar, 2018:
87).

Faiz oranin belirlenmesinde iki iktisadi gorlisin 6n plana ¢iktig
goriilmektedir. Bunlardan biri tasarruf arz ve talebinin etkili oldugu goriisiiyken,
digeri ise para arz ve talebinin etkili oldugu goriisiidiir. Faiz oranlarinin
belirlenmesi konusunda ileri siiriilen tiim goriislerin ortak noktasi faizi etkileyen
faktorlerde meydana gelen bir degismenin faiz oranlarmi degistirecegini kabul
etmeleridir. Klasik faiz teorisi, 0diin¢ verilebilir fonlar teorisi ve likidite tercihi
teorisi faiz oraninin belirlenmesi konusunda genel kabul gérmiis teorilerdir (Afsar,
2018: 88).

Fiyat istikrari, uzun donemde, ekonomik biiyiimenin saglanmasi ve
istihdamin arttirilmasi i¢in ekonomik birimlerin kararlar1 iizerinde etkili olmayacak
derecede diisiik ve istikrarli bir enflasyon oranini ifade eder. Buna gore fiyat
istikrar fiyatlarin hi¢ degismeyecegi anlamina gelmemektedir. Kastedilen fiyatlar
genel seviyesinde uzun siireli artis ya da azalislarin onlenmesidir. Boylece iilke para
biriminin satin alma giicii korunmus olacaktir. Bunun saglanabilmesi i¢in merkez
bankalari para politikalarindan yararlanmaktadir (TCMB, 20243).

Merkez bankalar1 para politikas1 araglarindan biri olarak politika faizini,
yani kisa donemli faiz oranini, kontrol ederek fiyat istikrarini saglamaya calisirlar.
Ekonomi igerisinde bankalarin son likidite kaynagi olan merkez bankasi, bankalara
sagladig1 kaynagin maliyeti, yani faizini degistirerek, ekonomik birimlerin kararlari
tizerinde etkili olabilmektedir. Merkez bankasi politika faizini arttirarak borg
vermenin maliyetini arttirarak hem yatirnmlarin hem de toplam harcamanin
diismesini saglayarak toplam mal talebinde yasanacak azalma ile enflasyonda diisiis
gerceklesmesini saglayacaktir. Tersi durumda ise bor¢ vermenin maliyetini
diistirerek yatirnmlarin ve toplam talebin canlanmasina bagli olarak toplam mal

talebindeki artis ile enflasyonun yiikselmesini saglayacaktir (Yalta, 2020: 97-98).
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2.1.4.2. Para Arz1 Etkisi

Para arzi Onemli bir makroekonomik degisken olup, bir ekonomide
dolasimda olan toplam para miktarini ifade etmektedir. Merkez bankalarinin
uyguladig1 para politikalarinin etkinliginin anlagilmasinda para arzinin enflasyon
tizerindeki etkisi onemli bir bilgi kaynagidir.

Para arzi, bir ekonomideki toplamdaki tiim para miktarin1 ifade etmekle
birlikte gelisen finansal sistemlerle para arzinin tanimi degisiklik géstermektedir.
Temel olarak para bir degisim araci oldugundan bu islemi yerine getirebilen tim
araglar para arzi tanimina dahil edilebilmektedir. Buna gore vadesiz mevduatlar ve
dolagimdaki para dar anlamda para arzin1 ifade etmektedir. Bu baglamda Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi dar anlamda para arzi olan M1’i dolasimdaki para
(nakit), vadesiz mevduat (TL) ve vadesiz mevduat (yabanci para) olarak
O0lgmektedir. Bununla beraber M1’¢ vadeli mevduatlar eklenerek M2 tanimina
ulagilir. TCMB, M2’yi M1’e TL ve yabanci vadeli mevduatlarin ekleyerek
Ol¢mektedir. Gelisen finansal piyasalara bagli olarak yatirnm fonlar1 ve reponun
dolasimdaki paraya dahil edilmesi ile M3 tanimi ortaya ¢ikmaktadir. TCMB, M3’
M2’ye repo islemlerinden saglanan fonlar, para piyasasi fonlar1 ve ihra¢ edilen
menkul kiymetleri ekleyerek oOl¢mektedir. Genis para arzi taniminda paranin
sadece degisim aract olma Ozelliginin digina ¢ikilarak, parasal olarak ifade
edilebilen parasal hareketleri igine almaktadir. Bu baglamda tiim para arzi
tanimlarina kredi kartlarinin eklenmesi ile genis para arzi tanimina ulagilmaktadir
(Yalta, 2020: 6-8).

Para arz1 ve enflasyon arasindaki iligskinin agiklanmasinda cesitli teoriler
ortaya atilmistir. Bu teoriler icerisinde diisiince olarak en geriye gideni Paranin
Miktar Teorisine gore para arzinda meydana gelecek bir degisimin ekonomik
bliylime ve istihdam gibi reel degiskenler {izerinde etkisi olmayacagini; sadece mal
fiyatlarinda ayni1 oranli bir degisime yol acacagini, yani enflasyonist etkisi olacagini
ileri siirmektedir (Cicek, 2011: 88). Para arzinin, dolayisiyla para politikasinin reel
degiskenler iizerinde uzun dénemde etkili olmamasi paranin yansizligi olarak ifade
edilmektedir (Biiyiikilgaz, 2016: 7).

Keynesyen yaklasima gore ise para arz1 i¢sel bir degisken olup, para arzinin
kontrolii ile fiyat istikrar1 saglanabilir. Para arzindaki meydana gelecek bir azalma
faiz oranlarimi etkileyerek likidite tercihi teorisi ¢cer¢evesinde ekonomik birimlerin

spekiilatif para talebi aracilifiyla piyasa kontrol edilebilir. Dolayisiyla eksik
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istihdam durumunda para arzindaki bir artis ile toplam talep canlandirilabilir. Eksik
istihdamda olundugu icin enflasyonist bir baski gergeklesmeyecektir. Ancak
toplam talepteki artis, iiretim kapasitesini asarsa enflasyonist baski olusacaktir
(Cengiz, 2010: 116; Sahin ve Karanfil, 2015: 98).

1970’lerde yasanan petrol krizleri ve uygulanan Keynesyen politikalarla
Amerika Birlesik Devletleri’nde (ABD) para arzi hizla genislemis, enflasyon
yiikselmis ve bu esnada issizlik oranlar1 artmistir. Karsilasilan bu yeni sorun
stagflasyon olarak adlandirilmis ve Keynesyen politikalar ¢6ziim olamamistir. Bu
noktada parasalcilar, paranin yeni miktar teorisiyle para arzinin enflasyonun temel
nedeni oldugunu ileri siirmiislerdir (Oktar ve Dalyanci, 2011: 3; Akkaya, 1991).

Modern para teorisi, Keynes yaklasimin aksine para arzini digsal bir
degisken olarak kabul ederek, bir politika araci olarak kullanilabilecegini ileri
stirmektedir. Bu teoride para arzinin biiyiime oraninin reel ¢iktinin biiylime oranin
asmas1 enflasyona yol agacagini ortaya koymaktadir (Cigek, 2011: 102).

Para arz1 ile enflasyonun kontrol edilmeye c¢alisiilmasinda ekonomik
kosullarin, piyasa beklentilerinin ve politika yapicilarin kararlarina bagli olarak
degismektedir. Bu nedenle para arzi hem talep hem de maliyet yonlii enflasyonu
etkileyebilir. Dolayisiyla merkez bankalarinin para arzi ile fiyat istikrarini saglamak
konusunda dengeli bir politika seti kullanmalar1 gerekmektedir.

2.1.4.3. Doviz Kuru Etkisi

Bir ekonomi igerisinde yabanci paranin fiyatina doviz kuru denilmektedir.
Doviz kuru, bir yerel para ile yabanci para arasindaki degisim orani; bir bagka
ifadeyle yerel para biriminin bir yabanci para birimi karsisindaki degerini ifade
etmektedir. DOviz kurlarinin seyri sabit ya da dalgali olabilir. Sabit doviz kurunda
merkez bankasi paritenin sabit kalmasi i¢in doviz piyasasinda islemler yapar.
Dalgali doviz kuru uygulamasinda merkez bankasi doviz kuruna miidahale
etmeyerek, kurun doviz piyasasinda belirlenmesine izin vermektedir. Hem sabit
hem de dalgali kur sistemleri karma ve degisken sekillerde piyasa kosullarina gore
uygulanabilmektedir (Seyidoglu, 2003: 14-22; Seyidoglu, 2007: 354).

Doéviz kuru, makroekonomik analizde dikkate alinan énemli bir degisken
olup ticaret dengesi, sermaye akisi ve enflasyon gibi makroekonomik gdstergeler
tizerinde dogrudan ve dolayl etkileri bulunmaktadir.

Déviz kuru ile enflasyon arasindaki iliski gecis etkisi (pass-through) ile

aciklanmaktadir. Gegis etkisi, nominal doviz kurundaki bir birimlik degisimin yerel
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para birimi cinsinden ithalat ve yabanci para birimi cinsinden ihracat fiyatlarinda
yarattig1 degisim olarak tanimlanmaktadir. Gegis etkisi, yerel fiyatlarini etkileme
derecesine gore iige ayrilmaktadir. Doviz kurundaki degisimin bire bir yurt ici
fiyatlar1 etkilemesi durumu tam gecis; kismi etki ise kismi gegis olarak
adlandirilmaktadir. Gegis etkisini belirleyen faktor olarak enflasyon orani,
enflasyon oranin hesaplanmasinda kullanilan mal sepetindeki ithal mallarin payzi,
rekabet giici firmalarin fiyat politikasi, firmalarin pazar pay1 stratejileri, ihrag
mallarin Kkalitesi vb. sayilabilir (Durgun Kaygisiz, 2018: 118-119).

Doéviz kuru dogrudan, dolayli ve doviz kuru belirsizligine bagh aktarim
mekanizmalari araciligiyla yurtigi fiyatlari, yani yerel enflasyonu, etkilemektedir.
Dogrudan aktarim mekanizmasinda ithal hammadde ve/veya ara mallarin
fiyatlarindaki degisimlerin yurtigi iiretim maliyetlerini etkilemesiyle nihai mal
fiyatlar1 degismektedir. Dolayli aktarim mekanizmasinda ithal mallarin ikamesi
mallarin talebindeki degisim kaynakli ve doviz kuruna bagli olarak ihracat
talebindeki degisim kaynakli fiyatlar degismektedir. Doviz kuru belirsizligine bagl
aktarim mekanizmasinda ise doviz kurunun istikrarli seyrine bagl olarak enflasyon
beklentilerindeki olumlu beklenti ve fiyat istikrarina bagl olarak yurtici fiyatlarin
seyri etkilenmektedir (Korkmaz ve Bayir, 2015: 70).

Doéviz kurundaki degisimler, yukarida bahsedildigi iizere ithal mallarin
fiyatini, ihracat talebini, beklentileri ve piyasa gilivenini etkileyerek enflasyonist
etkiler yaratabilir. Doviz kurunun enflasyonist etkisinin biiyiikliigii ve yonii ise
ekonominin yapisina, doviz kuru rejimine, gegis etkisine ve uygulanan
makroekonomik politikalara bagl olacaktir.

2.1.4.4. Petrol Fiyatlar1 Etkisi

Uretimin temel girdilerinden biri olan enerji hemen hemen tiim ekonomik
faaliyetlerde kullanilmaktadir. Temel enerji kaynaklart ham petrol, dogal gaz ve
komiirdiir. Bununla beraber petrol ve tlirevlerinin liretimden tiikketime pek ¢ok
alanda kullanilmasiyla beraber sanayilesme ve teknolojik ilerlemeler, petrolii hem
kiiresel ekonomi hem de iilke ekonomileri i¢in en dnemli girdilerden biri yapmustir.
Petrol fiyatlarinin belirlenmesinde arz-talep dengesi, iiretim ve tasima maliyetleri,
kiiresel piyasalardaki gelismeler, jeopolitik riskler, iklim kosullar1, makroekonomik
politikalari etkili olmaktadir (Durgun Kaygisiz, 2022: 623-624).

Petrol fiyatlari, liretim maliyetlerini ve tiiketim harcamalarini dogrudan

etkilemesi nedeniyle Onemli enflasyonist etkilere sahiptir. Petrol fiyatlarinin
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enflasyonist etkileri petrol ihracatcist ve petrol ithalatgisi lilke olma durumuna gore
farkli sekillerde meydana gelmektedir. Petrol ihracatgisi iilkeler igin petrol
fiyatlarinin artmasi gelir attirici bir etki yaratacaktir. Artan bu gelir, tiiketim artigini
tetikleyebilir. Dolayisiyla tiiketim kaynakli enflasyonist baski olusabilir. Ayrica,
petrol fiyatlarindaki artig {retim maliyetlerine yansiyarak maliyet kaynakli
enflasyonist baski olusturabilir. Petrol ithalatcist iilkeler i¢in petrol fiyatlarinin
artmasi maliyet kaynakli enflasyonist baski olusturacaktir (Durgun Kaygisiz, 2022:
625-626). Bununla beraber petrol fiyatlarindaki artisa bagli olarak tiiketicilerin
diger mallar1 daha az tliketmesine neden olabilir. Aksine tiiketiciler, enerji
fiyatlarindaki artis kaynakli refah azalmasini daha fazla tiiketim yaparak telafi etme
yolunu secebilir. Bu durum talep yonlii bir enflasyonist etkiye neden olur.

Petrol fiyatlarinin enflasyon iizerindeki etkisinin biiyiikliigii, ekonominin
petrol fiyatlarina olan duyarhiligina baghidir. Petrol fiyatlarindaki degisiklikler
petrole ve tiirev lriinlerine bagimlilig1 yliksek olan ekonomiler iizerinde giiclii
enflasyonist etkilere neden olmaktadir.

2.2. Kiiresel Enflasyon

Kiiresel enflasyon, genel olarak diinya genelinde genel fiyat seviyelerindeki
degisim oranlarimi ifade etmektedir. Bu alt baglikta kiiresel enflasyonun tanimu,
kapsami, nedenleri ve dl¢lim yontemleri hakkinda bilgiler verilmektedir.

2.2.1. Kiiresel Enflasyonun Tanimi ve Kapsam

Bir ekonomide genel fiyatlar diizeyinin siirekli artig gostermesi enflasyon
olarak adlandirilmaktadir. Kiiresel enflasyon ise, diinya genelinde genel fiyat
diizeyindeki siirekli artig olarak tanimlanmakta ve cesitli yontemler kullanilarak
Olciilmektedir (Bkz. Ciccarelli ve Mojon, 2010; Parker, 2018). Kiiresel enflasyon,
sadece bir iilkenin ulusal enflasyonuna degil, ayn1 zamanda bir¢ok tilkenin birbiri
ile olan ekonomik bagimliligi nedeniyle kiiresel 6l¢ekte genel fiyat seviyesindeki
artiglar1 ifade etmektedir. Bu nedenle kiiresel enflasyon, ulusal ve uluslararasi
ekonomi politikalarinin sekillendirilmesinde 6nemli bir makroekonomik degisken
olarak degerlendirilmeye baglamistir.

Kiiresellesen diinyada, ekonomilerin birbirlerine daha entegre olmalarina
bagli olarak kiiresel enflasyon 6nemli bir makroekonomik degisken olarak ortaya
cikmig ve ekonomi politikalarin1 sekillendirmeye baslamistir (Rogoff, 2003;
Ciccarelli ve Mojon, 2010; Ha vd., 2024). Bu baglamda kiiresel enflasyonun
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ekonomiler lizerindeki etkisinin aragtirilmasi son yillarda 6nemli bir arastirma alant
olarak goriilmektedir.

Kiiresel enflasyon, diinya genelinde ekonomileri farkli derecelerde
etkilemektedir. Bu baglamda gelismis ve gelismekte olan ekonomiler iizerindeki
etkileri farklilik gostermektedir (Parker, 2018). Hiikiimetler ve merkez bankalari,
kiiresel enflasyonun ekonomileri iizerindeki etkilerini asgari diizeyde tutmak i¢in
cesitli ekonomi politikalar1 uygulamaktadir. Bu politikalardan ilk sirada yer alani
faiz oranlarinin arttirilmasidir. Bunun yaninda para arzinin daraltilmasi gelmektedir
(Ha vd., 2024: 7). Bu noktada kiiresel enflasyonun yerel ekonomi tizerindeki
etkisinin dogru teshis edilmesi gerekmektedir. Ciinkii kiiresel anlamda petrol
fiyatlar1 ve/veya doviz kurlarinda yasanan soklarda yerel ekonomi ve yerel
enflasyon iizerinde anlamli etkileri olabilmektedir. Uygulanan para politikalarinin
etkileri konusunda dikkatli olunmasi gerekmektedir. Faiz oranlarinin yiikseltilmesi
ya da para arzinin daraltilmasi ekonomiyi yavaslatabilir ve issizlik oranlarinin
yiikselmesine neden olabilir. Kiiresel enflasyonun yerel ekonomiler iizerindeki
etkileri ile miicadelede maliye politikalar1 da kullanilabilir. Bu kapsamda kamu
harcamalar1 azaltilabilir ve/veya vergi indirimleri uygulanabilir. Ancak bu tarz
genisletici maliye politikalari, enflasyonist baskilari arttirabilir ve kamu biitcesinde
agiklara neden olabilir.

Kiiresel enflasyonun kapsami cografi, sektorel, zaman boyutu gibi bircok
farkli boyutta degerlendirilebilir. Kiiresel enflasyon, diinya genelindeki hemen
hemen tlim {ilkeleri etkileyebilen bir siiregtir. Gelismis ekonomilerden gelismekte
olan iilkelere kadar, tiim tilkeler kiiresel enflasyonun etkilerini hissedebilir. Bununla
beraber Parker (2018) gelismis iilkeler agisindan kiiresel enflasyonun 6neminin,
gelismekte olan {iilkelere gore ¢ok daha yliksek oldugunu gostermektedir. Ayrica,
kiiresel enflasyon gida, konut ve enerji alt bilesenlerinden farkl etkileri oldugunu
gostermektedir. Kiiresel enflasyonun zaman igerisindeki etkilerinin alt zaman
boyutlar igerisindeki incelemelerinde de farkliliklar oldugu gozlemlenmektedir.

2.2.2. Kiiresel Enflasyonun Nedenleri

Kiiresel enflasyon, diinya ekonomisinin dinamiklerini sekillendiren ve
cesitli uluslararasi faktorlerden kaynaklanan ¢ok yonlii bir ekonomik olgu olarak
kabul gormektedir. Bu faktorler arasinda uluslararasi emtia fiyatlarindaki

dalgalanmalar, emek piyasalarinin entegrasyonu ve doviz kuru hareketleri one
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cikmaktadir. Bu etkenler, ulusal enflasyon oranlar {izerinde dogrudan ve dolayli
etkiler yaratarak kiiresel ekonomik denge iizerinde etkili olmaktadir.

Kiiresel enflasyonun belirleyici 6zellikleri genellikle birden fazla iilkenin
ekonomik kosullarini ayn1 anda etkileyen ortak faktdrlerin bir sonucudur. Ornegin,
diinya ¢apinda yasanan petrol krizleri, emtia fiyatlarindaki dalgalanmalar, kiiresel
arz zincirlerindeki kesintiler, biiyiik ekonomilerdeki para politikas1 degisiklikleri,
talep soklar1, doviz kurlarindaki dalgalanmalar, iklim degisiklikleri ile jeopolitik
riskler kiiresel enflasyonu temel nedenleri olarak gosterilmektedir. Dolayisiyla bu
gibi olaylar, kiiresel enflasyonu tetikleyebilir ve bir¢ok iilkenin ekonomik
performansini etkileyebilir. Bu baglamda kiiresel enflasyonun meydana gelmesi
birgok faktore baglanmakta ve olusum siirecinin karmasik oldugu ileri
stiriilmektedir.

Enerji fiyatlarindaki ani ve beklenmedik artiglarin, kiiresel enflasyonun
onemli nedenlerinden biri oldugu kabul edilmektedir. Enerji fiyatlar1 denildiginde
ilk akla gelen iiriin petrol olmaktadir. Petrol hem kiiresel ekonomide hem de iilke
ekonomilerinde dnemli bir girdi ve bir maliyet unsurudur. Bu baglamda petrol
fiyatlarinin kiiresel enflasyon ve ulusal ekonomiler iizerindeki etkisini aragtiran
caligmalar bulunmaktadir. Ha vd. (2023) petrol fiyatlarindaki soklarin
enflasyondaki degisimin 2000 6ncesi donemde yaklasik olarak %4’ilinii acikladigi,
2001 ve sonrasinda ise yaklasik olarak %9’unu agikladigini raporlamaktadir.
Bununla beraber calismada analize konu olan 55 iilkenin dorde {igiinde petrol
fiyatlarinin enflasyonun hareketi tizerinde istatistiksel olarak anlaml etkisi oldugu
belirtilmektedir.

Gida ve emtia fiyatlarindaki soklar ile bu mallarin fiyatlarindaki artis
egilimleri kiiresel enflasyonun nedenleri arasinda gosterilmektedir. Bu mallarin
fiyatlarindaki dalgalanmalar gida fiyatlar1 ve sanayi mallarinin iiretim maliyetleri
tizerinde dogrudan etkiye sahiptir. 2006 yilindan beri tarimsal emtia fiyatlarinda
stirekli artislar gozlemlenmektedir. Bu durum kiiresel dl¢ekte enflasyonist baskilar
olusturmaktadir. Bu nedenle hem politika yapicilar hem de arastirmacilar kiiresel
emtia fiyatlarindaki artislarin nedenleri hem de kiiresel Olgekte etkilerine
odaklanmaya baslamislardir (igen vd., 2022: 152-153).

Sicaklik artiglari, yagis miktarlarindaki degisimler, buharlagsma gibi c¢esitli
iklim degiskenlerindeki degisiklikler beraberinde kuraklik, orman yanginlari, asir

hava olaylar1 gibi iklim anormalliklerine neden olmaya baslamis ve devam edecegi
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beklenmektedir. Yasanan bu iklimsel degisiklikler tarim i¢in kosullar
kotiilestirerek tiretimde kayiplara neden olmaktadir. Bu durum gida arz-talep
dengesizligine neden olmaktadir. Ayrica, kiiresel dlgekte tedarik zinciri lizerinde
olumsuz etkiler yaratmaktadir. Dolayisiyla hem gida piyasasindaki arz-talep
dengesindeki bozulmalar ve kiiresel 6lgekte tedarik zincirindeki aksamalar kiiresel
Olcekte enflasyonist baskilar neden olmaktadir (Yusifzada, 2024: 18412).

2.2.3. Kiiresel Enflasyonun Ol¢iilmesi

Kiiresel enflasyon, birden fazla iilkenin enflasyon oranlarin1 kapsayan ve
genellikle diinya ekonomisinin genel fiyat seviyelerindeki degisim oranlarini ifade
eden bir kavram olup; literatlirde kiiresel enflasyonun o6lgiilmesi i¢in medyan
enflasyon, GSYIH gore agirliklandirilmis enflasyon, statik faktér modeli, dinamik
faktor modeli, statik temel bilesenler yontemleri kullanilmaktadir. Faktor modelleri
ile temel bilesenler yontemleri bu ¢alismanin kapsamini astigi i¢in ele
alinmamaktadir. Bu konuda Ciccarelli ve Mojon (2010), Gillitzer ve McCarthy
(2019), Ha vd., (2023) ve Ha vd., (2024) ¢alismalarina bakiniz.

2.2.3.1. Medyan Enflasyon

Istatistikte bir serinin genel karakteristigini, bir baska ifadeyle seriyi temsil
eden tek rakama “ortalama” denilmektedir. Ortalama, bir seriyi tek bir rakama
indirgeyerek onu Ozetlemekte ve diger seriler ile kiyaslanabilme imkéni
vermektedir. Boylece ortalama, serinin gozlem degerlerinin hangi nokta etrafinda
toplanmis oldugunu gosterir. Bu 0Ozellikteki Olgiilere merkezi egim oOlgiileri
denilmektedir (Serper, 2000: 73).

Merkezi egim Oolgiilerinden en sik kullanilani aritmetik ortalamadir.
Aritmetik ortalama serideki tim gozlem birimlerinin toplanarak toplam gozlem
sayisina boliinmesi ile hesaplanmaktadir. Bu nedenle aritmetik ortalama aykir
degerlerden olduke¢a fazla etkilenmektedir. Merkezi egim Ol¢iilerinden biri olan
medyan ise bir serideki tiim gozlem birimlerinin bir sirali diziye doniistiiriildiikten
sonra, bu siral1 dizinin ortasina diisen degerdir. Bu nedenle aritmetik ortalama gibi
aykir1 degerlerden etkilenmemektedir.

Kiiresel enflasyonu 6lgmede belirli bir yil i¢in {ilkeler arasi ortalamanin
hesaplanmas1 en basit ve en sezgisel yontem olarak karsimiza g¢ikmaktadir
(Ciccarelli ve Mojon, 2005: 11). Ulkeler aras1 heterojenlikler nedeniyle iilke
enflasyonlarinda aykir1 degerler olabilmektedir. Bu nedenle aykir1 degerlere karsi

duyarli olmayan medyan istatistiginin kullanilmasi uygun bir yaklasimdir. Bu
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nedenle de medyan enflasyon, kiiresel enflasyonu 6lgmek i¢in kullanilan basit ve
etkili bir yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Kiiresel enflasyonun hesaplanmasinda medyan enflasyon yontemi
kullanilirken, veri setinde yer alan tiim tilkelerin belirli donem enflasyon oranlari
kiigiikten biiyiige dogru siralanir ve ortadaki deger medyan enflasyon olarak kabul
edilir.

2.2.3.2. Agirhiklandirilmis Enflasyon

Bir serinin  karakteristiginin  belirlenmesinde ortalama istatistigi
kullanilmaktadir. Ortalama denildiginde ilk akla gelen aritmetik ortalamadir.
Aritmetik ortalamanin hesaplanmasinda gbézlem birimleri arasinda herhangi bir
onem farki gozetilmemektedir. Ornegin birinci gozlem ile yedinci gdzlem arasinda
bir fark olmayip, ayni agirlikla hesaplamaya katilmaktadir. Ancak, bazi durumlarda
gozlem birimleri arasinda 6nem farklilig1 olabilmektedir. Bu durumda tercih edilen
ortalama tartili aritmetik ortalamadir. Bu durumda, ilgili serideki her bir gézlem
degerine 6nemine gore bir tart1 (agrilik) atanarak bir ortalama hesaplamasi yapilir.
Bu hesaplamada her bir gézlem biri kendi tartisi ile ¢arpilip ardindan toplanir ve bu
elde edilen toplam, tartilarin toplamina boliiniir (Kiligkaplan, 2018: 88).

Kiiresel enflasyonun hesaplanmasinda medyan enflasyon yonteminin aykiri
degerlere kars1 direngli olmasindan dolay: aritmetik ortalama yontemi yerine tercih
edildiginden daha Once bahsetmistik. Ancak, medyan kullanilarak hesaplanan
kiiresel enflasyon Ol¢iimiinde iilkelerin kiiresel ekonomi i¢indeki payr dikkate
alinmamaktadir. Dolayisiyla, kiiresel ekonomi igerisindeki payr daha biiyiik olan
ornegin ABD ile gorece ¢ok daha kiiciik etkiye sahip olan Zimbabve gibi her iki
tilkenin de aym agrilikta olduklar1 kabul edilerek kiiresel enflasyona etkisi ayni
kabul edilmektedir. Bu durumda, iilkelerin kiiresel ekonomi igerisindeki
biiyiikliigiiniin bir gostergesi olarak Gayri Safi Yurti¢ci Hasila (GSYIH) kabul
edildiginde, iilkelerin enflasyonlarinin yine iilkelerin GSYIH ile agirliklandirilmas:
ile hesaplanacak kiiresel enflasyona GSYIH ile agirliklandirilmus kiiresel enflasyon
ya da sadece agirliklandirilmis enflasyon denilebilir. Bu yontem ile daha kapsamli
ve daha 1yi bir kiiresel enflasyon 6l¢iisii elde edilmis olmaktadir.

Bu yontemin medyan enflasyon yontemine gore giiglii yanlarinin
bulunmasina ragmen bazi dezavantajlar tasimaktadir. Bunlardan biri iilkeler
arasinda GSYIH hesaplamalarinda farklar olmasi, digeri ise baz iilkeler i¢in veri

elde edilememesi ya da veri kalitesinin diislik olmas1 gosterilebilir.
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3. iKiNCi BOLUM: YONTEM

3.1. Simetrik ve Asimetrik Iliskiler

Ekonomik iligkiler genellikle simetrik etkiler altinda incelenmektedir.
Ancak, bu iligkilerin karmagsiklig: etkilerin asimetrik yapilarinin dikkate alinmasini
gerektirebilmektedir. Iliskilerin asimetrik olmasi durumunda, asimetrik yapilarin
dikkate alinmamasi ekonomik analizlerin dogruluklar1 konusunda kaygilara neden
olur. Bu nedenle ekonomik yapilarin dinamikleri dogru bir sekilde yakalamak ve
politika Onerilerinde bulunmak i¢in asimetrik yapilarin dikkate alinmasi énemlidir.

3.1.1. Simetrik iliskiler

Simetrik iligkiler, bir degisken lizerinde diger degiskenin etkisinin ayni
yonde (pozitif ya da negatif) ayn1 miktarda olacagini ifade etmektedir. Buna gore,
bagimsiz degiskende meydana gelen bir birimlik pozitif etki bagimli degiskende
artisa yol actiysa, bir birimlik negatif etki de ayn1 miktarda azalisa yol agacaktir
(Giiler, 2021: 959). Bir bagka ifadeyle bagimli degiskenin bagimsiz degisken
tizerindeki etkisi, ters yondeki etkiyle ayni biiyiikliikte olacaktir.

Simetrik iligkiler genellikle klasik dogrusal regresyon modelleri

kullanilarak modellenebilir. Ornegin,

Y=ﬁ0+,81X+u

basit dogrusal regresyon modeli kullanilabilir. Bu modelde, X bagimsiz
degisken, Y ise bagimhi degiskendir. Eger X degiskeni bir birim artarsa, Y'nin
degisimi f; katsayisi kadar olacaktir ve bu etki her iki yonde de ayni biiyiikliikte
gerceklesecektir. Bu durum, simetrik bir iliskinin modellenmesidir.

Iktisadi analizlerde analiz edilmesinin ve yorumlanmasimin kolayligindan
dolay1, iktisadi degiskenler arasindaki iliskinin pek ¢ok durumda dogrusal
modellemesine bagvurulmaktadir. Bu da degiskenler arasindaki iliskinin simetrik
olarak ele alimasini gerektirmektedir. Ornegin, talep egrisinin fiyat degisimlerine
tepkisinin genellikle simetrik oldugu kabul edilmektedir. Ancak piyasa
kosullarinda yasanacak rejim degisimleri ve/veya dissal soklar, simetrinin

bozulmasina neden olabilir.
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3.1.2. Asimetrik iliskiler

Iktisadi degiskenler arasindaki iliskilerin analiz edilmesinde ve
yorumlanmasindaki kolayliklar nedeniyle genel olarak bu iligkilerin dogrusal
oldugu varsayilmaktadir. Bununla beraber pek cok iktisadi degiskenler arasindaki
iliskinin asimetrik oldugu bilinmektedir (igen vd., 2022: 158). Ornegin gelir
arttiginda yasanan tiiketim artistyla gelirin azaldigindaki tiiketim azalig1 genellikle
ayni biiylikliikte olmamaktadir. Benzer sekilde genellikle faiz oranlarinda
yasanacak olan bir diisiis yatimlar1 canlandirarak ekonomik biliylimeyi arttiracaktir.
Ancak, tersi durumda ayn1 oranda ekonomik biiyiime azalmayacaktir. Ozellikle de
oynaklig1 yiiksek olan degiskenlerin analizinde asimetrinin dikkate alinmasi
gerekmektedir (Aydin, 2017: 3). Ayrica, Biiyiik Buhrandan beri ekonomi
politikalarinin asimetrik etkileri oldugu tartisilmaktadir. Ekonomik aktorlerin
durgunluk donemlerinde gelecegi Ongdérememeleri, kredi kisitlari, asagir yonlii
nominal ticret ve fiyat katiliklar1 gibi nedenlere bagli olarak makroekonomik
politikalarin asimetrik etkiler gosterecegi diisiiniilmektedir (Kocaman ve Bigerli,
2021: 21). Dolayisiyla karar alicilarin degiskenler arasindaki asimetrik iliskileri goz
oniinde bulundurmasi gerekmektedir.

Asimetrik iliskiler, bir degisken tlizerinde diger degiskenin etkisinin farkl
yonlerde (pozitif ve negatif) ayn1 miktarda ya da farkli miktarlarda olabilecegini
ifade etmektedir (Giiler, 2021: 959). Bu durumda iktisadi degiskenler arasindaki
iliskilerin asimetrik oldugu halde, dikkate alinmamasi model spesifikasyonun
yanlis olmasina neden olacaktir. Bu nedenle yapilacak olan ekonometrik analizler
giivenilir olmayacaktir. Bu nedenle asimetri, birgok iktisadi olayin daha dogru bir
sekilde modellenmesini saglamakta olup, ekonometrik analizlerdeki 6nemi gittikce
artmaktadir.

3.2. Dinamik Ekonometrik Modeller

Zaman serisi verilerine dayali analizlerde siklikla dinamik ekonometrik
modeller kullanilmaktadir. Bu modeller aracilifiyla degiskenler arasindaki
iligskilerin zaman igerisindeki kisa ve uzun donemdeki etkileri incelenebilmektedir.
Boylece zaman icerisinde meydana gelen karmagsik ekonomik yapilar
modellenebilmekte ve tahmin edilebilmektedir. Bu nedenle makroekonomi ve
finans alanlarinda bu modellere siklikla bagvurulmaktadir.

Dinamik ekonometrik modellerin meydana getirdigi gecikmelerin var

olmasmin psikolojik, teknolojik ve kurumsal olmak iizere iic temel nedeni
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bulunmaktadir. Bireylerin ge¢mis aligkanliklarina olan bagliliklart psikolojik
kaynakli gecikmelerin nedenleri olmaktadir. Teknolojik degisimlerin siirece
yayillmasi kaynakli meydana gelen gecikmeler teknoloji kaynakli nedenlerdir.
Sozlesmelerden ya da belirli kurallara olan bagliliklar kaynakli gecikmeler de
kurumsal nedenleri meydana getirmektedir (Gujarati ve Porter, 2014: 622).

3.2.1. ARDL Yaklasim

Zaman serilerinin kullanildig1 regresyon analizlerinde serilerin duragan disi
olmas1 durumunda sahte regresyon sorunu ile karsilasilabilmektedir (Granger ve
Newbold, 1974). iktisadi degiskenlere ait zaman serilerini genellikle duragan dist
siiregler sergilemektedir. Dolayisiyla iktisadi degiskenlerin zaman serileri
analizinde serilerin duragan olup olmadiginin test edilmesi onemlidir. Serilerin
duragan dis1 olmasi durumunda fark alma islemi serilerin duraganlagmasini
saglayabilir. Ancak, fark alma islemi uzun doénem bilginin yok olasina neden
olmaktadir. Bu nedenle duragan olmayan seriler arasindaki uzun dénem iliskiler
esbiitiinlesme analizi ile arastirilmaktadir.

Literatiirde siklikla kullanilan Engle-Granger (1987) ve Johansen (1988)
esbiitiinlesme testlerinde modelde yer alan degiskenlerin ayni biitiinlesme diizeyine
sahip olmas1 gerekmektedir. Aksi taktirde analizlerin gegerli olmayabilecegi ileri
stiriilmektedir (Bkz. Harris, 1995; Rahbek ve Mosconi, 1999).

Konvansiyonel esbiitlinlesme testlerinin analize konu olan tim
degiskenlerin ayn1 esbiitiinlesme derecesine sahip olmasi kisitlamasina Pesaran vd.
(2001) Gecikmesi dagitilmis Otoregresif (Autoregressive Distributed Lag, ARDL)
smir testi ile ¢oziim getirmistir. ARDL sinir testinde analize konu olan
degiskenlerin aynm1  esbiitiinlesme  derecesine  sahip olmasmna  gerek
bulunmamaktadir. Ancak, bagimli degiskenin I(1) olmas1 gerekmektedir (Simsek
ve Kadilar, 2006: 102). Ayrica, degiskenlere ait serilerin I(2) olmamasi
gerekmektedir (Fosu ve Magnus, 2006: 2080).

Bagimli degisken Y ve aciklayici degisken X arasindaki uzun dénem
iliskinin ARDL sinir testiyle test edilebilmesi i¢in Y ve X degiskenleri i¢in bir
kisitsiz hata diizeltme modelinin kurulmasi gerekmektedir. (3.1) esitliginde kisitsiz

hata diuzeltme modeli verilmektedir.
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p p

Ay = ag + B1Ye—1 + Baxe—1 + Z 1Ay + Z aydx_j+u, (3.1)
i=1 =0

Burada A fark islemcisi ve u hata terimini gostermektedir. (3.1) esitliginde
p degeri uygun gecikme uzunlugunu ifade etmektedir. Literatiirde uygun gecikme
uzunlugunun belirlenmesinde genellikle Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ve Schwarz
Bilgi Kriteri (SBC) bilgi kriterleri kullanilmaktadir.

Uygun kisitsiz hata diizeltme modeli kurulduktan sonra, Hy: f; = 1 = 0
yokluk hipotezinin testi igin Wald ve F istatistikleri kullanilmaktadir. Ancak, F-testi
standart dort nedenden dolay1 standart dagilima sahip degildir. Bunlar: ARDL
modelinin 1(0) ya da I(1) diizeyinde duragan olan degiskenleri birlikte icermesi;
bagimsiz degisken sayisi; ARDL modelinde yer alan deterministik bilesenler ve
gbzlem sayisidir (Eralp, 2015: 155). Bu nedenle Pesaran vd. (2001) tarafindan
tiretilen tablo degerleri dikkate alinarak yokluk hipotezinin red mi, yoksa kabul mii
edilecegine karar verilmektedir. Ancak Narayan (2005), Pesaran vd. (2001) iiretilen
tablo degerlerinin biiylik gézlem sayilar1 i¢in hesaplandigini ileri siirerek, kiigiik
gbzlem sayilari i¢in kullanilamayacagini ileri siirmektedir.

Kritik degerler, deterministik bilesene ve analize konu olan degiskenlerin
I(0) ve I(1) olmasina bagli olarak alt ve iist sinirlar olmak iizere olusturulmustur.
Eger hesaplanan F istatistigi degeri, list sinirdan biiyiikse Y ve X arasinda uzun
donem iliski olmadigini séyleyen yokluk hipotezi reddedilebilir. Eger hesaplanan
F istatistigi degeri, alt sinirdan kiiciikse Y ve X arasinda uzun donem iliski
olmadigint sdyleyen yokluk hipotezi kabul edilebilir. Ancak, hesaplanan F
istatistigi degeri alt ve iist sinir arasinda diiserse Y ve X arasindaki esbiitiinlesme
durumu konusunda karar verilememektedir. Bu durumda degiskenlerin duraganlik
diizeylerine gore uygun bagka esbiitiinlesme testlerinin kullanilmasi 6nerilmektedir
(Yilanci, 2012:70). ARDL sinir testi sonucunda Y ve X degiskenleri arasinda uzun
doénem iliski olduguna karar verilirse En Kiigiik Kareler (EKK) ile tahmin edilmis
olan ARDL modelinden uzun dénem katsayilar elde edilir.

Esbiitiinlesik oldugu tespit edilen Y ve X degiskenleri arasindaki kisa

donem iligki (3.2) esitliginde verilen hata diizeltme modeli kurularak tahmin edilir.
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n m
Ay, = ag+ @HDT;_1 + z a1y + 2 Ay Axp_; + Uy (3.2)

=1 1=0

(3.2) esitliginde HDT;_;, ARDL modelinden tahmin edilen hatanin bir
donem gecikmeli halidir. Bu degiskenin Oniindeki ¢ katsayis1 hata diizeltme
katsayidir. Bu katsayinin negatif isaretli ve istatistiksel olmasi halinde hata
diizeltme modeli gecerlidir. Hata diizeltme katsayis1 kisa donemde dengesizligin ne
kadarinin diizeltilebildigini gostermektedir.

ARDL sinir testinin farkli esbiitiinlesme derecelerine sahip seriler arasinda
esbiitiinlesme iligkisinin arastirilmasina izin vermesi, birim kok testinin giicti diisiik
olacagi durumlar karsisinda 6n test problemi i¢in bir ¢éziim olmaktadir (Pesaran,
1997:184). Bununla beraber ARDL sinir testi yaklasiminda kisitsiz hata diizeltme
modelinin  kullanilmasi, daha 1iyi istatistiksel sonuglar elde edilmesini
saglamaktadir. Ayrica, gozlem sayisinin gorece az oldugu durumlarda
konvansiyonel esbiitiinleseme testlerine gore daha giivenilir sonuglar tiretmektedir
(Pamuk ve Bektas, 2014: 82).

3.2.2. NARDL Yaklasim

Dogrusal esbiitiinlesme analizi ayni biitlinlesme derecelerine sahip olan
degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme iligkisinin, yani uzun dénem bir denge
iligkisinin olabilecegini gdstermektedir. Bu analizlerde dogrusal hata diizeltme
modeli, kisa donemde, gerceklesecek sapmalarin ne kadarinin diizeltilecegini ve
dengeye nasil ulagilacagini géstermektedir. Granger ve Yoon (2002) ise degiskenler
arasinda dogrusal bir esbiitiinlesme iliskisi olmasa bile bu degiskenlerin pozitif ve
negatif bilesenleri arasinda bir esbiitiinlesme iliskisinin  olabilecegini
gostermektedir. Shin vd. (2014) bu ¢ikarimdan yola ¢ikarak Dogrusal olmayan
ARDL (NARDL) yontemini Onermislerdir. Bu yontem, Pesaran vd. (2001)
tarafindan gelistirilen ARDL yonteminin asimetrik iliskileri dikkate alarak
gelistirilmis halidir. NARDL yontemi, esbiitliinlesme iliskisinin test edilmesine ve
asimetrik etkileri birlikte dikkate almasi1 ve bunu hem kisa hem de uzun dénem
iligkiler i¢in yapabilmesi bakimindan asimetriyi dikkate alan esik hata diizeltme
modeli ve markov rejim degisimi hata diizeltme modeli gibi diger yontemlere gére
daha avantajli bir yontemdir. Bu bakimdan NARDL yontemi, simetrik

esbiitiinlesme iligkisi olmayan iki degiskenin pozitif ve negatif bilesenleri arasinda
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esbiitiinlesme iligkisi olmasi, yani sakli esbiitiinlesme iligkisinin ortaya
cikarilmasina olanak saglar. Boylece degiskenler arasindaki dinamik yapinin daha
1yl modellenmesini ve anlasilmasina olanak saglamaktadir (Kocaman ve Bigerli,
2021: 27; Utkulu ve Ekinci, 2016: 12-13). Bu baglamda bu ¢alismada kiiresel
enflasyonun Tiirkiye enflasyonuna dogru kisa ve uzun dénemde bir asimetrik
geciskenlige sahip olup olmadig: test edilmektedir.

NARDL yontemi, ARDL yonteminin asimetrik iligkileri dikkate alacak
sekilde genisletilmesine bagli olarak ARDL yonteminin avantajlarina sahiptir.
Buna gore bagimli degisken yine I(1) olmak ve tiim degiskenler 1(2) ve lizeri
olmamak sart1 altinda farkli biitlinlesme derecelerine sahip olabilirler. Model
tahminlerinde EKK yontemi kullanilabilir. Kiiclik 6rneklemler ile caligmaya
uygundur.

(3.3) esitliginde dogrusal ARDL modeline dayali kisitsiz hata diizeltme
modeli asimetrik etkiler ile genisletilerek (3.3) esitligindeki sekilde yazilabilir.

p-1
Ayr =ag+pY 1 + 07X + 07X, + Z Ay,
i=1
q-i

+ Z(a)iJ“Ax;“_l + w7 Ax;7 ) +u;  (3.3)
i=0

(3.3) esitliginde gecikme uzunluklarini p ve q sembolleri ifade etmektedir.
Modelde yer alan degiskenlerin sol iist koselerindeki (+) ve (-) isaretleri sirasiyla
pozitif ve negatif kismi ayristirmalar toplamlarini ifade etmekte olup, asagida
sekilde ifade edilmektedirler. Bu kismi toplamlar kullanilarak agiklayici degisken
X’den kaynaklanan pozitif soklarin kisa donem uyarlama katsay1, w; katsayisiyla
ifade edilirken; negatif soklarin kisa donem uyarlama katsayisi ise w; katsayisiyla

ifade edilmektedir.

t t
Yt = Z Ay = Z max(Ay;, 0)
=1 =1

t t
Y- = Z Ay; = Z max(Ay;, 0)
j=1 j=1
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t t
Xt = Z Ax;" = 2 max(Ax;, 0)
=1 =1

t t
X = Z Ax; = Z max(Ax;, 0)
j=1 j=1

NARDL hata diizeltme modeli tizerinde uzun dénemde asimetrik iligki olup
olmadig1 Hy: 6% = 6~ yokluk hipotezi altinda Wald test ile test edilmektedir. Eger
yokluk hipotezi reddedilirse Y ve X degiskenleri arasinda uzun donemde asimetrik

iliskinin oldugu kabul edilebilir. Bu durumda uzun dénem pozitif katsay1 Ly+ =
— 6+/ p ve uzun donem negatif katsayi Ly- = — 6~ / p seklinde hesaplanmaktadir.

Kisa donemde asimetrik iliski olup olmadig1 Hy: w; = w; yokluk hipotezi altinda
Wald test ile test edilmektedir. Eger yokluk hipotezi reddedilirse Y ve X
degiskenleri arasinda kisa donemde asimetrik iliskinin oldugu kabul edilebilir.
Uzun ve kisa donemde asimetrik iligkilerin varligi kabul edildikten sonra, X
degiskenin Y bagimli degisken iizerindeki bir birimlik pozitif ve negatif soklar

karsisinda verdigi asimetrik tepkiler asimetrik dinamik hizlandiran yaklagimiyla

n n
0Yeyj 0Yeyj

ve m, = ,
ox; ML aX]
=0 ]:O

mi =

J

h=10,12,..

seklinde oOlgiilebilmektedir. Uzun donem pozitif asimetrik katsayr h — oo iken

mj} = Ly+ ve uzun doénem negatif asimetrik katsayr h — oo iken mj, — Ly-

olmaktadir (Shin vd., 2014:291-292).
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4. UCUNCU BOLUM: EKONOMETRIK ANALIiZ VE
BULGULAR

4.1. Ampirik Literatiir

Kiiresel enflasyonun ulusal enflasyon iizerindeki etkisi literatiirde uzun
zamandir tartisilmaktadir. Bu alandaki ilk calismalar, kiiresellesme siireci ile
enflasyon arasinda bir baglanti kurarak kiiresel dinamiklerin yerel enflasyon
oranlarint nasil etkiledigini arastirmistir. Rogoff (2003, 2006), kiiresellesmenin
enflasyon lizerindeki baskisini ilk fark eden arastirmacilar arasinda olup, kiiresel
ekonomik entegrasyonun enflasyonu kontrol altinda tutmada onemli bir etken
oldugunu belirtmektedir.

Ciccarelli ve Mojon (2010), 22 OECD iilkesi i¢in yerel enflasyon
varyansinin %70’inin ortak bir kiiresel faktorle agiklanabilecegini ileri siirmektedir.
Bu calisma, Ferroni ve Mojon (2014) tarafindan giincellenerek benzer sonuglara
ulagilmistir. Ayrica, Eickmeier ve Pijnenburg (2013), OECD iilkelerindeki Phillips
egrilerini kiiresel faktorlerle zenginlestirerek enflasyonist baskilar tizerinde kiiresel
faktorlerin etkili oldugunu gostermektedir. Neely ve Rapach (2011) ise yiiksek
gelirli iilkelerde enflasyon oranlarini kiiresel, bolgesel ve yerel faktorlere ayirarak;
kiiresel faktorlerin toplam enflasyon varyansinin %36’sini1, bolgesel faktorlerin ise
%16’s1m1 olusturdugunu ileri siirmektedir. Bu sonug, kiiresel faktorlerin 6zellikle
yiiksek gelirli ekonomilerde daha belirleyici oldugunu gostermektedir.

Tiirkiye Ozelinde yapilan caligmalar, ¢ogunlukla doviz kuru ve petrol
fiyatlariin Tiirkiye enflasyonu tzerindeki etkisini arastirmaktadir. Burada ele
alman calismalar asimetrik etkilerin dikkate alindigi caligmalar ile
sinirlandirilmigtir. Bu g¢ercevede Aksu ve Emsen (2019), Tiirkiye’de déviz kuru
degisimlerinin enflasyon iizerindeki etkilerini asimetrik bir perspektiften ele alarak
kisa donemde doviz kuruna daha duyarli bir enflasyon dinamigi oldugunu ileri
siirmektedir. Erkan (2024) ise Tiirkiye’de doviz kuru ve enflasyon orani arasindaki
iliskinin kisa donemde asimetrik, uzun donemde ise simetrik oldugu goriilmektedir.

Goktas (2019) ve Cicek ve Boz (2013), doviz kurunun enflasyon
tizerindeki geciskenliginin asimetrik oldugunu ve 6zellikle doviz kuru artiglarinin
enflasyonu daha fazla etkiledigini ileri stirmektedir. Turna vd. (2022) de doviz kuru
ile enflasyon arasinda Tiirkiye’de gozlemlenen asimetrik iliskinin fiyat

yapiskanliklarina yol agtigin1 vurgulamaktadir.
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Durgun Kaygisiz (2022) ve Altintas (2024), uluslararasi petrol fiyatlarinin
Tiirkiye enflasyonu iizerindeki asimetrik gegiskenligini incelemis ve petrol
fiyatlarindaki artislarin enflasyonu artirirken, diisiislerin daha zayif bir etkisinin
oldugunu gostermekte olup, Tiirkiye’nin enerji ithalatina bagimliligi nedeniyle
uluslararasi fiyat dalgalanmalarina duyarli bir enflasyon yapisina sahip oldugunu
ileri siirmektedirler.

Gida fiyatlar1 dikkate alindiginda Algan vd. (2021) ve Gokce (2021), petrol
fiyatlarinin ve doviz kurunun gida fiyatlar lizerinde uzun dénemde asimetrik bir
etki yarattigin1 ve o6zellikle fiyat artislarinin daha giiclii bir etkisinin oldugunu
belirtmektedirler.

Sonug olarak, kiiresel ve yerel faktorlerin Tiirkiye enflasyonu iizerindeki
etkilerinin asimetrik oldugu ve Tiirkiye’nin doviz kuru ve petrol fiyatlarindaki
dalgalanmalara kars1 kirillgan bir yapiya sahip oldugu anlagilmaktadir. Yapilan
literatlir taramasi sonucunda goruldiigii {izere kiiresel enflasyonun Tirkiye
enflasyonu {izerindeki etkisini dogrudan dikkate alan ¢calisma bulunmamaktadir. Bu
nedenle bu c¢aligma kiiresel enflasyonun Tiirkiye enflasyonu iizerindeki etkisini
asimetrik etkileri dikkate alarak incelenmekte olup, bu konudaki bildigimiz
kadaryla ilk ¢alisma niteligi tasimaktadir.

4.2. Ekonometrik Model

Tiirkiye enflasyonu iizerinde kiiresel enflasyonun etkisinin arastirilmasinda
bu ¢alismada kullanilan temel ekonometrik model (3.1) esitliginde yer almaktadir.
Bu baglamda kiiresel enflasyon Tiirkiye enflasyonu tizerindeki etkilidir hipotezi

arastirilmaktadir.

TRENF; = ay + a;GBLENF; + kontrol degiskenleri +u, (3.1)

(3.1) esitliginde TRENF, Tiirkiye enflasyonunu temsil ederken, GBLENF
ise kiiresel enflasyonu temsil etmektedir. u,, hata terimidir.

Kiiresel enflasyonun Tiirkiye’nin gerceklesen enflasyon oranlari tizerindeki
etkisinin incelenmesinde faiz orani, para arzi, doviz kuru ve petrol fiyatlar: kontrol
degiskenleri olarak dikkate alinmistir. Bu kontrol degiskenlerinin sec¢iminde
teoriden yararlanilmis olup, bu degiskenlerin enflasyon oranlar iizerindeki etkisi

Bolim 1°de ele alinmaktadir.
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Modelde yer alan agiklayic1 degiskenlerin bagimli degisken olan Tiirkiye
enflasyonu iizerindeki isaret beklentileri sdyledir:

e Kiiresel enflasyonun Tiirkiye enflasyonunu pozitif etkilemesi
beklenmektedir.

e Faiz oranmin Tiirkiye enflasyonu iizerindeki etkisi konusunda onsel
bir beklenti bulunmamaktadir.

e Para arzimin Tirkiye enflasyonunu pozitif olarak etkilemesi
beklenmektedir.

e Doviz kurunun Tirkiye enflasyonunu pozitif olarak etkilemesi
beklenmektedir.

e Petrol fiyatlarinin Tiirkiye enflasyonunu pozitif olarak etkilemesi
beklenmektedir.

4.3. Degiskenler ve Veri Seti

Bu ¢alismada kullanilan veri seti aylik olup 2007 Ocak ile 2023 Kasim
donemini kapsamaktadir. 2006 yili itibariyle Tiirkiye’de enflasyon hedeflemesi
doneminin baslamas1 ve 2005 yili itibariyle para arzi sunumlarinda yapilan
degisikliklerle hem Tiirkiye enflasyon oram1 hem de kiiresel enflasyon orani
hesaplamalarinda bir onceki yilin ayni aymna gore yiizde degisim dikkate
alindiginda teorik ve hesaplama gerekcelerinden dolayr analiz donemi 2007
yilindan baglamaktadir. Kiiresel enflasyon verilerinin en giincel verisinin 2023
Kasim ayr i¢in mevcut olmasindan dolayr analiz donemi bu tarih ile
sonlanmaktadir.

Kiiresel Gayri Safi Yurti¢ci Hasilanin %45°ten fazlasinin OECD {iyesi
tilkelere ait oldugu bilinmektedir. Bu baglamda bu c¢alismada, Tiirkiye’nin 6nemli
ticaret ortaglt olan OECD iilkelerinin enflasyon oranlar kiiresel enflasyonun bir
gosterge degiskeni olarak kabul edilerek; kiiresel enflasyonun Tiirkiye
enflasyonuna olan etkileri aragtirilmaktadir.

Calismada Tiirkiye enflasyonunu temsilen kullanilan TRENF degiskenine
ait veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin Elektronik Veri Dagitim
Sistemi’nden (EVDS) alinmis olup, TUFE serisinin bir énceki yilin ayn1 ayina gore
yiizde degisim miktar1 seklinde hesaplanmistir. Kiiresel enflasyonu temsilen

kullanilan GBLENF degiskeni ise OECD’nin resmi internet sitesinden elde edilmis
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olup, TUFE serisinin bir énceki yilin ayni ayina gore yiizde degisim miktart

seklinde alinmistir.
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e Kliresel Enflasyon e Tiirkiye Enflasyonu

Sekil 4.1. Tiirkiye ve Kiiresel Enflasyon Oranlarinin Hareketi

Caligmada OECD iiyesi iilkelerinin medyan enflasyonu, kiiresel enflasyon
oranlar1 olarak tanimlanmaktadir. Literatiirde cesitli iilke grubu tanimlari igin
kiiresel enflasyon tanimlar1 yapildigir goriilmektedir. Tiirkiye’nin OECD iiyesi
ilkeleri ile yakin ticari iligkilerinin yaninda kiiresel enflasyon tanimlanmasinda ve
analizinde gelismis iilkelerin 6n plana ¢ikmasindan dolay1 OECD iiyesi iilkelerinin
medyan enflasyon orani kiiresel enflasyon orani olarak belirlenmistir.

Sekil 4.1°de Tiirkiye enflasyon oranlari ile kiiresel enflasyon oranlarinin
2007 Ocak ay1 ile 2023 Kasim ay1 arasindaki donemdeki zaman igindeki hareketi
goriilmektedir. Sekil 4.1 incelendiginde Tiirkiye enflasyon orami ile kiiresel
enflasyon oraninin ortak bir hareketinin var oldugu ve bu hareketin 2021 yili ve
sonrasinda daha da giiclendigi goriilmektedir. Tim analiz donemi dikkate
alindiginda her iki seri arasindaki Pearson korelasyon katsay1 0,86 olup, oldukca
yiiksek bir pozitif korelasyon oldugu goriilmektedir. 2021 yili sonrasinda ise
korelasyon katsayis1 0,90’a yiikselmektedir.

2021 yilmin Mart ayinda politika faizinin %17°den %19’a ¢ikarilmasindan
sonra; TCMB, parasal durusun enflasyonu diistirecek sikilikta olacagi iletisiminde
bulunarak alti ay boyunca politika faizi sabit tutmustur. 2021 Eyliil-Aralik
doneminde ise para politikasi ile yon verilebilecek olan talep unsurlari, ¢ekirdek

enflasyondaki gelismeler ve arz soklarinin etkileri lizerine yapilan analizlere gore
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TCMB politika faizini 500 baz puan indirerek %14’e ¢ekmistir (TCMB, 2021: xii).
Bu durum iktisatcilar arasinda ¢esitli sekillerde yorumlanmis ve enflasyon oranlari
ciddi sekilde yiikselmistir. Bu nedenle bu olay ekonometrik modellere 2021 yil1
Eyliil-Aralik donemini ifade edecek bir kukla degiskenler eklenmistir.

Modelde faiz orani, para arzi, doviz kuru ve petrol fiyatlar1 kontrol
degiskenleri olarak yer almaktadir. Faiz oran1 degiskeni olarak Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi politika faiz oran1 kullanilmistir. Para arz1 degiskeni olarak M2
sunumu kullanilmistir. Doviz kuru degiskeni olarak Amerikan dolar1 alis ve satis
rakamlarinin aritmetik ortalamasi kullanilmistir. Bu degiskenler, bir onceki yilin
ayni1 ayina gore ylizdelik degisim miktarlar1 hesaplanarak analizlerde kullanilmistir.
Veriler, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasit EVDS’den alinmustir. Petrol fiyatlar
olarak Brent tipi ham petrol fiyatlari Amerika Birlesik Devletleri Enerji Bilgi
Idaresi’nin resmi internet sitesinden elde edilmistir. Bu degisken de diger
degiskenlerin hesaplamalar1 ile uyumlu olmasi i¢in bir dnceki yilin ayn1 ayina gore
yiizdelik degisim miktarlar1 hesaplanarak analizlerde kullanilmistir.

4.4. Ekonometrik Analiz

Bu alt baglikta kiiresel enflasyonun Tiirkiye enflasyonu iizerindeki etkisinin
incelenmesinde kullanilan ekonometrik analiz bulgular1 verilmektedir.

4.4.1. Duraganhk

NARDL sinir testinde analize konu olan degiskenlerin ayni esbiitiinlesme
derecesine sahip olmasina gerek bulunmamaktadir. Ancak, bagimli degiskenin I(1)
olmas1 gerekmektedir (Simsek ve Kadilar, 2006: 102). Ayrica, degiskenlere ait
serilerin I(2) olmamasi gerekmektedir (Fosu ve Magnus, 2006: 2080). Bu nedenle
oncelikli olarak ekonometrik modelde yer alan tiim degiskenlere ait zaman
serilerinin duraganliklarinin incelenmesi gerekmektedir.

Bir zaman serisinin duragan bir siirece sahip oldugunu kabul edilmesinde
zayilf duragan olmasi yeterli olmaktadir. Zayif duraganlik, bir zaman serisinin
ortalamasinin ve varyansinin zamanla degismedigi, iki donem arasindaki
kovaryansindan zamanda bagimsiz olarak bu iki donem arasindaki zaman farkina
bagli olmasi olarak tanimlanmaktadir (Gujarati ve Porter, 2014: 740).

Bir serinin duragan olup olmadig1 birim kok testleri ile test edilmektedir.
Ampirik literatiirde siklikla Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron
(PP) ve Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) testleri kullanilmaktadir. Bu

calismada ekonometrik analizlere konu olan degiskenlere ait zaman serilerinin
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duraganliklart ADF, PP ve KPSS birim kok testleri kullanilarak arastirilmakta olup,

birim kok testlerinin sonuglar1 Tablo 4.1°de verilmektedir.

Tablo 4.1. Birim Kok Testleri Sonuglari (Diizey)

ADF PP KPSS

Degisken Test Kritik Test Kritik Test Kritik

istatistigi deger istatistigi deger Istatistigi deger
TRENF 1,4136°¢ -3,1406 | -2,0700°¢ -4,0041 | 0,2585°¢ 0,2160
GBLENF -1,2704°¢ -4,0073 | -1,2715? -2,5764 | 0,2618° 0,2160
FAiZ -4,0468°¢ -4,0048 | -2,8131° -4,0041 | 0,0343°¢ 0,2160
M2 -2,2778°¢ -4,0043 | -2,4043¢ -4,0041 | 0,3333°¢ 0,2160
DK -2,2330°¢ -4,0076 | -3,6161° -4,0041 | 0,0834°¢ 0,2160
PETROL -4,3408? -2,5765 | -3,69812 -2,5764 | 0,0912° 0,7390
“a” ust indisi sabit terimsiz ve deterministik trendsiz modeli, “b” iist indisi deterministik
trendsiz modeli, “c” iist indisi sabit terimli ve deterministik trendli modeli gostermektedir.
Tiim kritik degerler %1 i¢in hesaplanmis degerlerdir.

Tablo 4.1 incelendiginde TRENF, GBLENF ve M2 degiskenlerine ait
zaman serilerinin ADF, PP ve KPSS birim kok testlerine gore diizeyde duragan
olmadig1 goriilmektedir. FAIZ, DK ve PETROL degiskenlerine ait zaman
serilerinin ADF ve PP birim kok testlerine gore diizeyde duragan olmadigi; ancak
KPSS birim kok testine gore diizeyde duragan oldugu goriilmektedir. Tablo 4.2 tim
degiskenlerin birinci farklarinin birim kok testi sonuglari verilmekte olup, tiim

degiskenlere ait zaman serilerinin birinci farklarinin duragan oldugu goriilmektedir.

Tablo 4.2. Birim K6k Testleri Sonuglari (Birinci Fark)

ADF PP KPSS

Degisken Test Kritik Test Kritik Test Kritik

istatistigi | deger | Istatistigi | deger | Istatistigi | deger
DTRENF | -9,1010° -4,0070 | -10,8194% | -2,5765 | 0,1374° 0,7390
DGBLENF | -4,8087¢ -4,0073 | -6,05782 -2,5765 | 0,0510° 0,7390
DFAiZ -2,60472 -2,5766 | -9,65802 -2,5765 | 0,0616° 0,2160
DM?2 -12,1315* | -2,5765 | -12,1209® | -2,5765 | 0,1515° 0,7390
DDK -6,6119? -2,5773 | -8,63342 -2,5765 | 0,0239° 0,7390
DPETROL | -10,4448% | -2,5765 | -11,5778* | -2,5765 | 0,0307° 0,7390
“a” list indisi sabit terimsiz ve deterministik trendsiz modeli, “b” tist indisi deterministik
trendsiz modeli, “c” iist indisi sabit terimli ve deterministik trendli modeli gostermektedir.
Tiim kritik degerler %1 i¢in hesaplanmis degerlerdir.

Ekonometrik modelde bagimli degisken olan TRENF degiskenine ait zaman

serisinin fark duragan, yani I(1) oldugu ve diger degiskenlere ait zaman serilerinin
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de I(2) olmadigi goriilmektedir. Dolayisiyla NARDL sinir testi yaklagimi
kullanilabilir.

4.4.2. Simir Testi

NARDL modelinde degiskenler arasinda uzun dénem iliskinin varligi sinir
testi ile arastirilmaktadir. Bunun i¢in ilk olarak NARDL modeline ait Kisitsiz Hata
Diizeltme Modelinin uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir.

Uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinde ampirik literatiirde siklikla
Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ve Schwarz Bilgi Kriteri (SBC) kullanilmaktadir. Bu
kriterlerden en kiiciik degeri aldig1 gecikme uzunlugu, uygun gecikme uzunlugu
olarak secilmektedir. Ancak, belirlenen gecikme wuzunlugu i¢in modelin
otokorelasyon sorunu tasimamasi gerekmektedir. Tablo 4.3’te alt1 gecikme
uzunlugu i¢in hesaplanan AIC ile SBC degerleri ile Breusch-Godfrey
otokorelasyon LM testi istatistigi ve parantez igerisinde p-degeri verilmektedir.
Tablo 4.3 incelendiginde dordiincii, besinci ve altinci gecikme uzunluklarinda
otokorelasyon sorunu olmadigi goriilmekte olup, AIC kriterine goére besinci

gecikme uzunlugu uygun gecikme uzunlugu olarak se¢ilmistir.

Tablo 4.3. Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

K AIC SBC LM

1 5,2162 5,5942 2,5176 (0,0836)
2 5,1927 5,7534 3,2032 (0,0432)
3 5,1848 5,9295 3,0769 (0,0490)
4 5,2101 6,1401 0,8863 (0,4145)
5 5,1710 6,2877 1,6684 (0,1926)
6 5,2451 6,5496 2,0237 (0,1368)

Belirlenen uygun gecikme uzunlugu (5) temel alinarak kisitsiz hata
diizeltme modeliyle asimetrik iliskilerin tespiti yapilmistir. Tablo 4.4 dénemlere
gore degiskenlerin asimetri iliskilerine dair test sonuglar1 verilmektedir. Tablo
incelediginde kiiresel enflasyon (GBLENF) ve para arzinin (M2) uzun ve kisa
donemde Tiirkiye enflasyonu (TRENF) iizerinde asimetrik etkileri oldugu
goriilmektedir. Doviz kurunun (DK) ise sadece uzun dénemde Tiirkiye enflasyonu
tizerinde asimetrik etkisi oldugu goriilmektedir. Faiz ve petrol fiyatlarinin ise
Tiirkiye enflasyonu {izerinde istatistiksel olarak anlamli etkileri bulunmadigindan

raporlanmamastir.
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Tablo 4.4. Asimetrik iliskilerin Test Sonuglart

Doénem Degisken Test Istatistigi p-degeri
GBLENF 6,0765 0,0147
Uzun Dénem DK 8,1658 0,0048
M2 4,7643 0,0305
GBLENF 7,8340 0,0057
Kisa Dénem
M2 3,0158 0,0843
Uzun ve Kisa Dénem | CBLENF 6,0157 0,0030
(Ortak Etki) M2 4,2446 0,0159

Asimetrik etkilerde dikkate alinarak belirlenen kisitsiz hata diizeltme modeli
kullanilarak modelde yer alan degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
varligini test etmek igin Hy: “Uzun dénem iliski yoktur.” seklindeki yokluk hipotezi

F-testi kullanilarak test edilmis ve test sonuglari ile gerekli istatistikler Tablo 4.5°te

verilmektedir.

Tablo 4.5. NARDL Sinir Testi Sonuglari

F-istatistigi 4,0177
Kritik deger

Anlamhilik seviyesi - Ost s
%1 2,620 3,770
%5 2,110 3,150
%10 1,850 2,850
Diagnostik testler Istatistikler p-degeri
R? 0,6395
Diizeltilmis R? 0,5643 -—-
F-istatistigi 8,5063 0,0000
Breusch-Godfrey LM 2,1252 0,1227
Breusch-Pagan-Godfrey 1,0020 0,4736
Glejser 0,8202 0,7474
ARCH 0,3107 0,5779
Jarque-Bera 7,3171 0,0257

Tablo 4.5 incelendiginde hesaplanan F istatistigi 4,0177 degeri %1
anlamlilik diizeyinde st kritik degeri 3,770’ten biiyiikk oldugundan H,: “Uzun
donem iligki yoktur.” seklindeki yokluk hipotezi reddedilebilir. Buna gore modelde
yer alan degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme iligkisinin var oldugu sdylenebilir.

Tabloda modele ait diagnostik test sonuclar1t da verilmektedir. Modelde
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otokorelasyon sorunu olup olmadiginin test edilmesinde Breusch-Godfrey LM testi
kullanilmistir. Test sonucuna gore modelde otokorelasyon sorunu olmadigi
goriilmektedir. Modelde degisen varyans sorunu olup olmadiginin test edilmesinde
Breusch-Pagan-Godfrey ve Glejser testleri kullanilmistir. Test sonuglarina gore
modelde degisen varyans sorunu olmadig1 goriilmektedir. Artiklarin otoregresif bir
sekilde degisen varyansa sahip olup olmadiginin test edilmesi icin ARCH testi
kullanilmistir. Test sonucuna goére modelde ARCH etkisi bulunmamaktadir.
Ayrica, Jarque-Bera normallik testine gore artiklar normal dagilmaktadir.

4.4.3. Kisa ve Uzun Donem Etkiler

Tiirkiye enflasyonu {izerinde kiiresel enflasyon ile petrol fiyatlari, politika
faiz orani, doviz kuru ve para arzinin uzun dénem etkiye sahip oldugu, yani bu
degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski oldugunu tespit edilmesinden sonra
uzun donem katsayilarin tahmin edilmesi ve hata diizeltme modelinin kurulmasi
gerekmektedir. Tablo 4.6’da NARDL modeline ait uzun donem katsayi tahminleri

verilmektedir.

Tablo 4.6. NARDL modeline ait uzun donem katsay1 tahminleri

Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi p-degeri
PETROL 0,0488 0,0286 1,7041 0,0900*
FAIZ 0,0704 0,0228 3,0795 0,0024**
GBLENF(+) 2,3149 0,7486 3,0921 0,0023**
GBLENF(-) 0,3214 0,9496 0,3385 0,7353
M2(+) 0,5765 0,2475 2,3290 0,0209**
M2(-) -0,1770 0,4010 -0,4414 0,6594
DK(+) 0,0450 0,1092 0,4120 0,6807
DK(-) 0,5080 0,1484 3,4232 0,0008**
Sabit terim 1,1597 5,1366 0,2257 0,8216

* %10, *** %5 ve *** %] anlamlilik diizeyinde anlamlidur.

Tablo 4.6 incelendiginde uzun donemde kiiresel enflasyon, para arzi ve
doviz kurunun Tiirkiye enflasyonu {izerinde istatistiksel olarak asimetrik etkileri
oldugu goriilmektedir. Ancak, petrol fiyatlar1 ile politika faizinin ise Tiirkiye
enflasyonu iizerinde istatistiksel olarak anlamli asimetrik etkileri olmadig
bulunmustur. Bunun yerine istatistiksel olarak simetrik etkileri bulunmaktadir.
Kiiresel enflasyonun pozitif asimetrik etkisi istatistiksel olarak anlamli iken negatif

asimetrik etkisi ise istatistiksel olarak anlamli olmadig1 goriilmektedir. Buna gore
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kiiresel enflasyon lizerindeki pozitif soklarin Tiirkiye enflasyonunu pozitif olarak
etkilemektedir. Benzer sekilde para arzinin pozitif asimetrik etkisi istatistiksel
olarak anlamli olup, Tiirkiye enflasyonu iizerinde pozitif soklarin pozitif etkileri
bulunmaktadir. Bu durum para arzi artiglarinin Tiirkiye’nin enflasyonun arttirdigini
gostermektedir. Doviz kurunun negatif asimetrik etkisi istatistiksel olarak anlaml
iken pozitif asimetrik etkisi ise istatistiksel olarak anlamli olmadig1 goriilmektedir.
Buna gore doviz kuru lizerindeki negatif soklar Tiirkiye enflasyonunu pozitif olarak
etkilemektedir. Bu durum doviz kuru artislarinin ithalata bagli mallarin fiyatlari ile
doviz kuru nedeniyle liretim maliyetlerinin artmasina bagl olarak yasanacak fiyat
artiglarina  karsi, doviz kuru disislerinde tiiketicilerin  kendilerini  yiiksek
enflasyona karsi korumak igin tiiketime yonelme davranisi ile agiklanabilir. Petrol
fiyatlar1 ile politika faizinin Tiirkiye enflasyonu iizerinde istatistiksel olarak anlamli
pozitif etkileri oldugu goriilmektedir. Petrol fiyatlarinin Tiirkiye enflasyonu
tizerindeki pozitif etkisi beklenti ile uyumludur. Ancak, politika faizinin Tiirkiye
enflasyonu {izerindeki pozitif etkisi beklenti ile uyumsuzdur. Bu durum politika
faizinin ylikselmesinin liretim maliyetlerinde kredi kanali ile yarattigi maliyet artist
ile agiklanabilir. Sonu¢ olarak, kiiresel enflasyondaki artiglarin Tirkiye
enflasyonun pozitif kaynaklarindan biri oldugunu ve modelde yer alan diger
degiskenler ile kiyaslandiginda hem en biiylik hem de gorece oldukca yiiksek bir
degere sahip oldugu goriilmektedir. Tiirkiye ekonomisi iizerinde petrol fiyatlari ve
doviz kuru kaynakli enflasyonist etkilere kiyasla kiiresel enflasyon kaynakli
enflasyonist baskinin analiz donemi i¢in olduk¢a 6nemli bir faktér oldugunu

gostermektedir.

Tablo 4.7°de hata diizeltme modelinin tahmin sonuglar1 verilmektedir.
Goriildiigii lizere hata diizeltme teriminin (HDT) isareti negatif ve istatistiksel
olarak %1 anlamlilik diizeyinde anlamlidir. Dolayisiyla hata diizeltme modeli
kurulabilir. Hata diizeltme katsayist 0,21 olarak tahmin edilmis olup; her donem,
bu calisma icin aylik donemler itibariyle yaklasik olarak bes ay icerisinde

dengesizlikler giderilmektedir.
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Tablo 4.7. NARDL modeline ait hata diizeltme modeli tahmini

Degisken Katsay1 Stz’;‘:grt t-istatistigi | p-degeri
HDT -0.2158 0.0331 -6.5112 | 0.0000***
D(TRENF(-1)) 0.0421 0.0648 0.6499 | 0.5166
D(TRENF(-2)) -0.0589 0.0626 -0.9407 | 0.3482
D(TRENF(-3)) -0.1710 0.0602 -2.8394 | 0.0051***
D(FAiZ) 0.0346 0.0106 3.2734 | 0.0013***
D(FAIZ(-1)) -0.0197 0.0110 -1.7848 | 0.0761
D(DK) 0.0464 0.0481 0.9657 | 0.3356
D(DK(-1)) -0.1198 0.0513 -2.3354 | 0.0207**
D(DK(-2)) -0.1043 0.0497 -2.0981 | 0.0374**
D(DK(-3)) -0.0735 0.0374 -1.9627 | 0.0513*
D(DK(-4)) 0.0860 0.0304 2.8252 | 0.0053***
D(CPI_OECD)(+) 4.6823 0.8626 5.4284 | 0.0000***
D(CPI_OECD)(-) 3.0869 0.9854 3.1327 | 0.0020***

D(CPI_OECD(-1))(+) | 12512 | 0.9590 | 1.3047 | 0.1937
D(CPI_OECD(-1))(-) | -1.2885 | 1.1090 | -1.1619 | 0.2469
D(CPI_OECD(-2))(+) | -0.2317 | 0.9339 | -0.2481 |0.8044
D(CPI_OECD(-2))(-) | -2.4599 | 1.0193 | -2.4133 |0.0169**

D(M2)(+) -0.0414 | 0.1261 | -0.3284 | 0.7430
D(M2)(-) -0.1025 | 0.1069 | -0.9587 | 0.3391
D(M2(-1))(+) 0.2900 | 0.1284 | 2.2583 |0.0252**
D(M2(-1))(-) 04226 | 0.1160 | 3.6423 | 0.0004%**
D(M2(-2))(+) 0.4583 | 0.1255 | 3.6504 | 0.0003***
D(M2(-2))(-) 0.1848 | 0.1178 | 1.5696 |0.1183
D(M2(-3))(+) 04234 | 01194 | 3.5444 | 0.0005%**
D(M2(-3))(-) 00132 | 01111 | 0.1185 |0.9058
KUKLA(2021) -1.9251 | 2.0314 | -0.9477 | 0.3446

* %10, *** %5 ve *** %1 anlamlilik diizeyinde anlamlidir.

Tiirkiye enflasyonu lizerinde asimetrik etkilere sahip kiiresel enflasyonda,
para arzinda ve doviz kurunda yasanacak bir soka Tiirkiye enflasyonun verecegi
tepkiler dinamik kiimiilatif carpanlar ile incelenmektedir. Sekil 4.2°de kiiresel
enflasyon sokunun Tiirkiye enflasyonu iizerindeki etkinin zaman i¢indeki hareketi
sunulmaktadir. Kiiresel enflasyonun asimetrik ve pozitif asimetrik etkilerinin %95

giiven aralig1 icinde hareket ettigi goriilmektedir. Kiiresel enflasyonda yasanacak
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pozitif bir soka Tiirkiye enflasyonun oncelikle artis tepkisi verdigi, ardinda ise

yaklagik bes donem igerisinde soniimlendigi goriilmektedir.

10
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——— Pozitif Tepki Negatif Tepki
Asimetri [ | Asimetri (%95)

Sekil 4.2. Kiiresel Enflasyon sokunun Tiirkiye Enflasyonu {izerindeki etkisi

Sekil 4.3’te para arzi sokunun Tirkiye enflasyonu iizerindeki etkisinin
zaman i¢indeki hareketi sunulmaktadir. Para arzinin asimetrik ve pozitif asimetrik
etkilerinin %95 giliven aralig1 i¢inde hareket ettigi goriilmektedir. Para arzinda
yasanacak pozitif bir soka Tiirkiye enflasyonun yaklasik dort donem artis tepkisi
verdigi, ardinda ise yaklastk iki donem sOniimlenme etkisi gosterdigi

gorilmektedir.
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Sekil 4.3. Para arz1 sokunun Tiirkiye Enflasyonu tizerindeki etkisi

Sekil 4.4’te doviz kuru sokunun Tiirkiye enflasyonu tizerindeki etkisinin
zaman i¢indeki hareketi sunulmaktadir. Doviz kurunun asimetrik etkisinin %95
giiven aralig1 i¢inde hareket ettigi, ancak negatif asimetrik etkinin donemin basinda
%95 giiven aralifi i¢inde yer almamasindan dolayr bu hareket anlamh

bulunmadigindan yorumlanmamustir.
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Sekil 4.4. Dviz kuru sokunun Tiirkiye Enflasyonu tizerindeki etkisi
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5. SONUC ve ONERILER

Enflasyon, bir ekonomide fiyatlar genel seviyesindeki siirekli artis olarak
tanimlanmakta olup, yerel paranin alim giiciinii diisiirmesi olarak da ifade edilebilir.
Kiiresel enflasyon ise diinya genelinde fiyatlarin siirekli artisini ifade etmektedir.
Glinimiizde yerel ve kiiresel enflasyon arasindaki iliskiyi anlamak, politika
yapicilar ve piyasa katilimcilari i¢in giderek 6nem kazanmaktadir.

Calismada Tiirkiye’nin 6nemli bir ticaret ortagi olan OECD iilkelerinin
medyan enflasyon oranlar1 kiiresel enflasyon gostergesi olarak ele alinmakta ve bu
enflasyonun, yani kiiresel enflasyonun, Tiirkiye enflasyonu tizerindeki asimetrik
etkileri incelenmektedir. Bu ¢er¢evede bu ¢alisma bildigimiz kadariyla ilk ampirik
calismadir.

Iktisadi iliskilerin genellikle analizlerde dogrusal oldugu kabul
edilmektedir. Ancak, bir degiskendeki artis ve azaliglar farkli etkiler yaratabilir,
yani degiskenler arasinda asimetrik etkiler bulunabilir ve bircok ekonomik degisken
arasindaki iligskinin asimetrik oldugu bilinmektedir. Ekonometrik analizlerde
asimetrik etkilerin hesaba katilmamasi model kurma hatasina neden olacaktir. Bu
nedenle bu c¢alismada, dogrusal olmayan gecikmesi dagitilmis otoregresif
(NARDL) model kullanilmaktadir. Ekonometrik modelde kiiresel enflasyonun
Tiirkiye enflasyonu iizerindeki etkileri politika faizi, para arzi, doviz kuru ve petrol
fiyatlar altinda incelenmektedir.

Analiz dénemi 2007-2023 dénemi olup, elde edilen bulgulara gore kiiresel
enflasyonun uzun dénemde Tiirkiye enflasyonu iizerinde pozitif asimetrik etkisi
oldugu ve kiiresel enflasyon soklarmin Tiirkiye enflasyonunu pozitif etkiledigi
goriilmektedir. Tiirkiye enflasyonu tizerinde para arzinin da benzer etkiye sahipken,
doviz kuru ise bunun tersi bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Bu durum doviz
kuru artiglarinin ithalata bagli mallarin fiyatlar1 ile doviz kuru nedeniyle iiretim
maliyetlerinin artmasina bagl olarak yasanacak fiyat artiglarina karsi, doviz kuru
diisiislerinde tiiketicilerin kendilerini yiiksek enflasyona karst korumak icin
tilketime yonelme davranisi ile agiklanabilir. Petrol fiyatlar ile politika faizinin ise
Tiirkiye enflasyonu iizerinde istatistiksel olarak anlamli asimetrik degil simetrik
etkilere sahip oldugu goriilmektedir. Politika faizinin Tirkiye enflasyonu
tizerindeki pozitif etkisi, politika faizinin yiikselmesinin {iretim maliyetlerinde

kredi kanali ile yarattig1 maliyet artis1 ile agiklanabilir.
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Sonug olarak, kiiresel enflasyondaki artiglarin Tiirkiye enflasyonun pozitif
kaynaklarindan biri oldugunu ve modelde yer alan diger degiskenler ile
kiyaslandiginda hem en biiyilk hem de gorece oldukca yiiksek bir degere sahip
oldugu goriilmektedir. Bu ¢ercevede Tiirkiye ekonomisi lizerinde petrol fiyatlari ve
doviz kuru kaynakli enflasyonist etkilere kiyasla kiiresel enflasyon kaynakli
enflasyonist baskinin analiz dénemi i¢in olduk¢a Onemli bir faktér oldugunu
gostermektedir. Bu durumda doviz rezervlerinin gii¢lendirilmesi, kiiresel fiyat
dalgalanmalaria karsi ekonomi i¢in bir tampon gorevi gorebilir. Ayrica, ithal
girdinin yogun oldugu sektorlerde maliyet yonlii enflasyonist baskinin azaltilmasi
icin kaynak ¢esitlendirilmesine gidilebilir. Ornegin yenilenebilir enerji
kaynaklarimin kullaniminin yayginlastirilmasi ve yerel iiretimin tesvik edilmesi,
maliyet enflasyonu lizerindeki baskilar1 hafifletebilir. Para arzinin etkilerini kontrol
altina almak icin siki para politikalari uygulanmali, ancak bu politikalarin iiretim
tizerindeki olumsuz etkileri g6z Oniinde bulundurularak destekleyici tedbirler
alinmalidir. Bu baglamda Tiirkiye ekonomisinin kiiresel enflasyon, doviz kuru, para
arzi, faiz oranlar1 ve enerji maliyetleri gibi faktorlere kars1 daha direngli bir yapiya
kavusturulmasi i¢in bu faktorlerin birbirleriyle etkilesimli bir yapi icerisinde

enflasyonist baskilarin ¢esidine gore ekonomi politikalart sekillendirilmelidir.
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