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Bu calisma, 2009:01 ile 2023:11 donemini kapsayan aylik veriler kullanilarak, Tiirkiye ekonomisinde
ddviz kurunun Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) ve Uretici Fiyat Endeksi (UFE) iizerindeki gegis etkisini
(DKGE) incelemektedir. Analizde, déviz kurundaki degisimlerin yurt ici fiyatlar {izerindeki etkilerini
belirlemek amaciyla RALS yontemleri kullamlmustir. Elde edilen bulgular, déviz kurunun hem TUFE
hem de UFE iizerinde anlamli ve giiclii bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Déviz kurundaki
%1'lik bir artisin, TUFE'yi %0,71 ve UFE'yi %71,13 oraninda artirdig tespit edilmistir. Ayrica, petrol
fiyatlarmin hem tiiketici hem de {iretici fiyatlar: tizerinde énemli bir etkisi oldugu belirlenmistir.
Cikt1 agig1 degiskeninin ise her iki fiyat endeksi tizerinde negatif fakat nispi olarak onemsiz bir etkisi
oldugu sonucuna varilmistir. Bu bulgular, déviz kurundaki dalgalanmalarin Tiirkiye ekonomisinde
fiyat istikrari tizerinde 6nemli etkiler olusturdugunu ve doviz kuru istikrarinin saglanmasinin kritik
oneme sahip oldugunu gostermektedir. Politika yapicilar, déviz kuru dalgalanmalarimin yurt ici
fiyatlar tizerindeki olumsuz etkilerini azaltmak amaciyla daha etkin ve koordineli doviz kuru
politikalar1 gelistirmelidir. Ayrica, enerji maliyetlerinin enflasyon {izerindeki etkisini minimize
etmek icin alternatif enerji kaynaklarina yatirim yapilmasi ve enerji verimliliginin artirilmasi
onerilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Doviz Kuru Gegis Etkisi, Tiiketici Fiyat Endeksi, Zaman Serisi Analizi

This study examines the exchange rate pass-through (ERPT) effect on the Consumer Price Index
(CPI) and Producer Price Index (PPI) in the Turkish economy, using monthly data from 2009:01 to
2023:11. The analysis employs the Residual Augmented Least Squares (RALS) methods to determine
the impact of exchange rate fluctuations on domestic prices. The findings reveal that the exchange
rate has a significant and strong effect on both CPI and PPI. A 1% increase in the exchange rate is
found to raise CPI by approximately 0.71% and PPI by 1.13%. Additionally, oil prices are found to
have a significant impact on both consumer and producer prices, while the output gap variable has
a negative but relatively insignificant effect on both price indices. These results indicate that
exchange rate fluctuations have substantial implications for price stability in the Turkish economy,
emphasizing the importance of maintaining exchange rate stability. Policymakers should develop
more effective and coordinated exchange rate policies to mitigate the adverse effects of exchange
rate volatility on domestic prices. Furthermore, it is recommended to invest in alternative energy
sources and improve energy efficiency to minimize the impact of energy costs on inflation.
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1. Giris

Kiiresellesme neticesinde, tilkeler arasindaki siyasi, kiltiirel, politik
ve ekonomik iligkiler 6nemli ol¢lide artmistir. Mal ve hizmet
akimlarinda yasanan artiglara, finansal sermaye akimlarinin eglik
etmesi, {ilkeler arasindaki karsilikli bagimliligi artirmigtir. Ulagim ve
iletisim teknolojisinde yasanan gelismeler sonucunda, {ilkeler
arasindaki mal, hizmet, finansal ve begeri sermaye akimlarinda
artiglar yasanmus ve {ilkeler, dis ticarette ve finans piyasalarinda daha
acitk bir konuma gelmislerdir. Bu noktada, bir iilke para biriminin
yabanci para birimleri karsisindaki degeri olarak tanimlanan déviz
kuru, iilke ekonomilerinde oldukca 6nemli bir degisken konumuna

gelmistir. Bu dogrultuda, doviz kurunda olusacak dalgalanmalarin
tilke ekonomisi tizerinde etkiler olusturmas: kacinilmaz hale
gelmektedir. D6viz kurundaki dalgalanmalar basta tiiketim, enflasyon,
faiz orani, kamu ve 6zel kesim borglari, 6demeler dengesi ve dogal
olarak dis ticaret izerinde 6nemli etkiler olusturmaktadir. Bu ¢alisma
kapsaminda, doéviz kurundaki dalgalanmalarin fiyatlar genel diizeyi
uizerindeki etkileri Tiirkiye ekonomisi igin arastirilacaktir.

En genel tanimiyla, d6viz kurundaki dalgalanmalarin iiretici fiyat
endeksi ve baglantili olarak tiiketici fiyat endeksi araciligiyla fiyatlar
genel diizeyi tizerindeki etkisi "Déviz Kurunun Gegis Etkisi" (DKGE)
olarak tanmimlanmaktadir (Ozata, 2019). DKGE, yurt ici fiyatlar genel
diizeyi tizerinde dogrudan ve dolayli olmak iizere iki kanaldan etki
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yapmaktadir. Dogrudan etki kanalinda, doviz kurundaki
dalgalanmalar sonucunda ithal ara mallar daha pahali hale gelerek
tretim  maliyetlerini artirmaktadir (Kotil, 2020). Uretim
maliyetlerindeki bu artis, tretici fiyatlar endeksi tizerinden tiiketici
fiyatlar endeksini de yiikseltmektedir. D6viz kurundaki artislar, ithal
nihai tiketim mallarinin fiyatin1 yurt i¢i mallara kiyasla daha pahali
hale getirerek tiiketici fiyatlar genel diizeyini de artirmaktadir (Helmy
vd., 2018). Dolayisiyla, dogrudan etkilerin biiytikligi, ilgili iilkenin
iretim ve tiiketim yapisina bagh olarak degismektedir. Calismanin
konusunu olusturan Tiirkiye ekonomisinde, {iretim yapisinin ithal ara
mallara yliksek derecede bagimli olmasi ve nihai tiiketim mallarinda
ithal drlinlerin yiiksek oranda bulunmasi nedeniyle, dogrudan
etkilerin yiiksek olmas1 beklenmektedir (Ozdamar, 2015; Ozata, 2019).

Dolayl etki kanali ise, {ilke mallarinin yabanci mallar karsisindaki
uluslararasi piyasalardaki rekabet giictinii ifade etmektedir (Helmy
vd., 2018: 3). Doviz kurundaki artislar sonucunda, yerli mallarin
uluslararasi piyasalarda nispeten ucuz hale gelmesi, yerli mallara
yonelik talebi artiracaktir. Bu durum talep artisina, dolayisiyla
ihracatin biiylimesine katki saglayacaktir. Artan talep, eger arzda
yeterli bir genigleme olmuyorsa, potansiyel {iretimin iizerinde bir ¢ikt1
artisina ve dolayisiyla yurt ici fiyatlar genel diizeyinde artisa yol
acacaktir (Turgut ve Ucan, 2021:126; Kotil, 2020: 4). Bu etkinin
buytikligti ise, yerli mallarla yabanci mallar arasindaki ikame
esnekliginin biiyiikliigiine bagh olacaktir (Ozata, 2019).

Gegis etkisini belirleyen faktorler, iktisat yazininda makro ve mikro
ekonomik faktérler olarak ikiye ayrilmaktadir. flgili iilkenin piyasa
yapist (eksik rekabet kosullarinda gecis etkisi azalmaktadir), yerli
firmalarin yabanci firmalarla rekabet diizeyi, yerli mallarla yabanci
mallar arasindaki ikame esnekligi, dviz kurunun talep esnekligi, ithal
ara ve nihai mallarin tiiketici sepetindeki agirligi ve firmalarin
fiyatlama davraniglar1 gibi faktorler, mikro yaklasim kapsaminda
vurgulanan faktorlerdir (Ha vd., 2020: 2; ilhan vd., 2023:162-163).
Gegis etkisini belirleyen temel makroekonomik faktor ise enflasyon
oranidir. Nitekim Taylor (2000), diisiik enflasyon kosullarinda
firmalarin maliyetlerdeki degisimi nihai mallarin fiyatlarina yansitma
derecesinin ve sikhginin diisiik olacagini, dolayisiyla diisiik enflasyon
ortaminda geciskenlik etkisinin de diisiik olacagini belirtmigstir
(Campa ve Goldberg, 2002: 15). Bu durumda, Merkez Bankasi,
enflasyon hedeflemesi rejimi ile bagimsiz bir para politikas izleyerek
fiyat istikrarini saglama kapasitesini artirmaktadir (Aisen vd., 2021:4).
Ote yandan, yiiksek enflasyon oranlarina sahip iilkelerde déviz kuru
geciskenligi daha yiiksek seviyelerde goriilmektedir. Enflasyonist bir
ortamda firmalar, fiyatlarin1 daha sik giincelleyerek doviz kuru
dalgalanmalarin1 fiyatlarina yansitma egiliminde olacaklardir
(Jimborean, 2013: 304). DKGE’yi belirleyen bir diger makroekonomik
faktor ise iilkenin disa agiklik oranidir. Kiiresel ekonomiye daha fazla
buitiinlesmis tilkelerde, gecis etkisinin yiiksek olmasi beklenmektedir
(Phuc ve Duc, 2019). Son olarak, iktisat yazininda DKGE’yi belirleyen
faktor, fiyatlandirma stratejisidir. Thracatci firmalar ihrag ettikleri
malin fiyatini kendi yerel para birimlerinde belirlerse bu, iiretici birim
fiyatlamasi (UBF) olarak adlandirilir ve DKGE katsayisi bir (tam gegis)
olarak gerceklesir. Eger ihracatcilar ithalatc tilkenin para birimiyle
mallan fiyatlandirirsa (YBF), gecis etkisi kisa vadede sifir olarak
gerceklesecektir (Osbat vd., 2021: 4). Ozetle, Goldberg ve
Hellerstein’in (2008) vurguladig1 gibi, doviz kurunun gegis etkisi,
iilkelerin ekonomik yapisi ve doviz kuru degisikliklerinin siiresine gore
farklilik gosterebilmektedir. DKGE’nin buiytikligu ise, piyasa yapist,
rekabet diizeyi, fiyatlama davraniglari ve diger makroekonomik
degiskenler tarafindan belirlenir.

Disa agik ve doviz kurunun degerinin piyasada belirlendigi serbest
kur rejimine sahip iilke ekonomilerinde, doviz kuru ile enflasyon
degiskenleri arasindaki iliski gliclenmigstir. Merkez bankalarinin temel
hedefinin fiyat ve finansal istikrar oldugu g6z 6niinde bulundurulursa,

Goktas'in (2019) belirttigi tizere, DKGE'nin dogru sekilde anlasilmasi,
kur rejimi tercihinin dogru yapilmasi ve enflasyonu diisiirmek icin
gelistirilecek politikalarin, ©zellikle para politikalarinin, basarisini
artiracaktir. Diisiik bir gecis etkisi oldugunda, enflasyon hedeflemesi
rejimi daha kolay uygulanarak, para politikasi enflasyonu diistirmek
noktasinda daha fazla hareket alanina sahip olacaktir (Pham vd., 2023;
Anh vd., 2021).

Calismanin konusunu olusturan Tiirkiye ekonomisinde enflasyon
oranimin  seyri, Sekil 1 aracihfiyla izlenebilmektedir. Tiirkiye
ekonomisinde, 1970-2004 arasi cift hanelerde enflasyon oraninin
yasandig, fiyatlar genel diizeyinde istikrarin saglanamadigi donem
olarak goriilmektedir. Tiirkiye ekonomisi, 24 Ocak 1980 kararlariyla
birlikte disa a¢ilmaya yonelik politikalar gelistirmis, 1981 yilinda d6viz
kurunun her giin degisebildigi esnek kur rejimine gecmis ve 1989
yilinda sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesiyle kiiresel finansal
piyasalara eklemlenmistir (Senses, 2021). Sermayenin o©ntindeki
engellerin kalkmasi ve kiiresel olarak dis ticarette agiklik oraninin
artmasiyla birlikte, {ilkeler arasindaki etkilesim artmis ve doviz
kurunun ekonomideki 6nemi artmistir (Kotil, 2020). Déviz kurunun
degerinin piyasa tarafindan belirlendigi dalgali d6viz kuru rejiminde,
doviz kuru degiskeni enflasyonu agiklayan temel degisken konumuna
gelmistir (Berk ve Yanar, 2023).

Sekil 1
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Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Veri Dagitim Sistemi (EVDS)

Tiirkiye ekonomisinde déviz kurunu temsilen Amerikan dolarinin
calisma donemi boyunca izledigi seyir, Sekil 2 araciligiyla
verilmektedir. 2018 dénemine kadar oldukga istikrarl seyreden doviz
kuru, son donemlerde onemli Olgiide artmistir (Tirk lirasi deger
kaybetmistir). 2018 yilindan itibaren déviz kuru soku kaynakli bir
ekonomik kriz donemi yasanmaktadir. Nitekim Sekil 1’de goriilecegi
uizere, 2018 tarihinden itibaren enflasyon oraninda da 6nemli diizeyde
artislar meydana gelmistir. Taylor'un (2000) Onermesinin
dogrulugunu test etmek acisindan (diisiik enflasyon ortaminda diisiik
gecis etkisi dolayisiyla etkili para politikasi) Tiirkiye ekonomisi uygun
bir ornek teskil etmektedir. Bu baglamda, gelismekte olan bir tilke
olarak Tirkiye ekonomisinin {iretim diizeyinin yiiksek oranda enerji
kaynakli ithal girdi mallara bagli olmasi ve tiiketicilerin yliksek oranda
ithal mallar tercih etmesi nedeniyle DKGE’nin anlagilmasi, para
politikasinin etkinligi agisindan ¢nem arz etmektedir. Diisiik bir
geciskenlik, nominal d6viz kuru dalgalanmalarinin para politikasinin
daha diisiik harcama degistirme etkilerine yol acacagini, boylece para
politikasinin reel soklarla basa ¢itkmada daha etkili olacagini ifade
etmektedir (Campa ve Goldberg, 2002: 2). Déviz kuru geciskenligi
yiiksekse, merkez bankalar1 6ncelikle doviz kurundaki degisikliklerin
enflasyonist etkilerini azaltmaya yénelmelidir (Ozata, 2019: 214).
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Sekil 2
Tiirkiye ekonomisinde nominal dolar kuru
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Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Veri Dagitim Sistemi (EVDS)

Bu calisma kapsaminda Tiirkiye ekonomisinde doviz kuru gecis
etkisinin (DKGE) Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) ve Uretici Fiyat
Endeksi (UFE) {izerindeki etkisi, 2009:1 ile 2023:11 dénemi arasindaki
ayhk veriler kullanilarak arastirilacaktir. Calismanin literatiire
beklenen katkilar1 su sekildedir: Tiirkiye ekonomisinde déviz kuru
geciskenligi etkisini TUFE ve UFE ozelinde inceleyen calisma,
metodoloji bolimiinde ayrintih olarak agiklanan ‘Kalintilarla
Gelistirilmis En Kiiciik Kareler’ (RALS) yontemini DKGE baglaminda
ele alan literatiirdeki ilk calisma olarak énemli katkilar sunmaktadir.
Ayrica calismada, uzun donem katsayllar DOLS ve FMOLS
yontemleriyle arastirilacaktir. Bu baglamda, calismanin plani su
sekilde olusturulmustur: DKGEnin teorik agiklamasinin ve ilgili
degiskenlerin donem boyunca izledikleri seyrin verildigi giris
bolimiind, literatiirde yapilan ¢alismalarin sonuglarinin 6zetlendigi
literatiir taramasi bolimi takip etmistir. Veri Seti ve Metodoloji
bolimiinde c¢alismada kullanilan veri seti tanitilarak metodolojik
yontemlerin teorik agiklamasi yapilmigtir. Calisma, analiz bulgularinin
tartisildigi Bulgular bolimii ve bunu izleyen Sonug¢ ve Politika
Onerileri boliimiiyle tamamlanmustir.

2. Literatiir Taramasi

Déviz kurunun yurtici fiyatlara gegis etkisi (DKGE) {izerine yapilan
cesitli calismalar, farkli tilkeler ve donemler icin bu etkinin boyutlarini
ve belirleyicilerini incelemistir. Menon (1995), déviz kurunun gegis
etkisini ele alan kirk {i¢ ¢alismanin sonuglarini 6zetlemis ve gegis
etkisinin genellikle eksik oldugunu, iilke ekonomisinin biiyiikliigii ve
disa acgiklik derecesinin gecis katsayisini etkiledigini belirtmigtir.
Ayrica, geciskenligin sektorler ve iirlin kategorileri arasinda 6nemli
farkliliklar gosterdigi vurgulanmistir. Campa ve Goldberg (2002), 25
OECD {ilkesinde do6viz kurunun yurtici fiyatlara gecis etkisini
inceleyerek, kisa vadede kismi geciskenligin, uzun vadede ise
geciskenlik derecesinin bire yaklastigini tespit etmislerdir. OECD
iilkelerinde gecis esnekliklerinin ortalamasi bir ¢eyrekte yaklasik %60,
uzun vadede ise %75 olarak belirlenmistir. McCarthy (2007), dokuz
gelismis tilke ekonomisinde petrol fiyatlari, cikti agigy, ithalat fiyaty,
doviz kuru, {iretici fiyat endeksi (UFE) ve tiiketici fiyatlar1 (TUFE)
kullanarak VAR modeli yardimiyla degiskenler arasindaki iligkiyi
incelemistir. DKGE'nin TUFE iizerinde diisiik, dis ticaretin yiiksek
ithalat payina sahip oldugu tilkelerde yiiksek oldugunu belirtmistir.

Jimborean (2013), on Orta ve Dogu Avrupa iilkesinde doviz
kurunun ithalat, tretici ve tiiketici fiyatlarina gecisini 1996:01 ile
2011:12 doneminde ¢eyrek donemlik verilerle GMM yoOntemiyle
incelemistir. Analiz sonucunda, kisa ve uzun dénemde tiiketici, tiretici
ve ithalat fiyatlarina istatistiksel olarak anlamli bir déviz kuru

geciskenligi bulunmustur. Doviz kuru ve enflasyondaki volatilite,
ithalata bagimlilik, c¢ikti agig1 ve kiiresel ekonomik ortamin gegis
etkisini belirleyen temel faktorler oldugu sonucuna varimistir.
Demirel vd., (2014), 1995-2001 ve 2002-2010 donemlerinde alt1 iilke
ekonomisinde doviz kurunun enflasyon tizerindeki etkisini GMM
yontemiyle incelemislerdir. Sonuglar, 1995-2001 doneminde enflasyon
tizerinde daha giiclt bir etkiye sahip olan reel déviz kurunun, 2002-
2010 doneminde enflasyon hedeflemesi rejimine gegisle birlikte
etkisinin azaldigin1 géstermektedir. Ozkan ve Erden (2015), 19090-2012
yillar1 icin 88 iilke ekonomisinde doviz kuru gegis etkisinin
makroekonomik belirleyicilerini panel regresyon ydntemiyle
arastirmiglardir. Déviz kurunun yurtici enflasyon tizerindeki etkisinin,
ortalama yillik enflasyon orani ve enflasyon degiskenligi ile anlamli ve
pozitif, déviz kuru oynakligi, disa agiklik ve ¢ikt1 agig ile negatif iligkili
oldugu bulunmustur.

Helmy vd., (2018), Misir ekonomisinde SVAR yontemini
kullanarak doviz kurundaki degisimlerin yurtici fiyatlar tizerindeki
etkisini 2003:08 ile 2015:10 arasi dénem igin incelemistir. Sonuglar,
dolayl d6viz kuru gegiskenligi kanalinin (yani tiretici fiyatlarina doviz
kuru degisiklikleri) dogrudan kanaldan daha giicli oldugunu
gostermistir. Ha vd., (2020), 55 iilkeye ait degisik zaman dilimleri icin
gecis etkisini FAVAR yoOntemiyle arastirmislardir. Doviz kurundaki
artiglar gelismekte olan tilkelerde enflasyonda gelismis ekonomilere
kiyasla daha fazla artisa yol agmaktadir. Yazarlar ayrica, daha esnek
doviz kuru rejimlerine ve enflasyon hedefine yonelik kredibilitesi
yiiksek Merkez Bankasinin oldugu {ilke ekonomilerinde gegiskenligin
diisiik oldugunu belirtmislerdir. Phuc ve Duc (2019), Asya Pasifik
Bolgesi {iilkelerinden Avustralya, Yeni Zelanda, Japonya ve Giiney
Kore’de doviz kurunun fiyatlar genel diizeyi {izerindeki etkisini ARDL
sinir testi yaklasimiyla 1995:01 ile 2016:04 arast donem icin
arastirmiglardir. Doviz kurunun gecis etkisinin ithalat fiyat endeksi
tizerindeki etkisinin UFE ve TUFE’den yiiksek, geciskenlik derecesinin
ilk asamada ithalat fiyatlarini, ikinci asamada ise iiretici ve tiiketici
fiyatlarini degistirdigini belirtmislerdir.

Pham vd., (2023) ASFAN-5 iilkelerinde DKGE’ni NARDL
yontemiyle 2000: Q1 ile 2019: Q4 arast donem igin arastirmiglardir.
Bulgular, doviz kuru soklarinin enflasyonda 6nemli degisikliklere yol
actigini dolayisiyla DKGE'nin var oldugunu ve petrol fiyat1 soklarinin
da ASEAN-5'te enflasyonun en 6nemli belirleyicilerinden biri oldugunu
gOstermistir. Aisen vd., 2021 yilindaki calismalarinda Mozambik
ekonomisinde d6viz kuru geciskenligini aylik veriler yardimiyla 2001-
2019 arast dénem igin NARDL sinir testi araciliiyla aragtirmislardir.
Sonuglar, déviz kuru degisimlerinin yurtici fiyatlar {izerinde asimetrik
bir etkiye sahip oldugunu, yerli paranin %10 deger kaybetmesinin
yurti¢i fiyatlar1 sirasiyla yiizde 4,2, 5,3 ve 3 oraninda artirdigini
gostermektedir. Anh vd., (2021) bes ASFAN f{iyesi iilkesinde doviz
kurunun yurtigi Uretici ve tiiketici fiyatlara gecis etkisini SVAR
yontemiyle arastirmiglardir. Doviz kurunun yurtici fiyatlara kismi
gecis etkisinin oldugunu belirten yazarlar, UFE’deki gecis etkisinin
TUFE'den daha yiiksek oldugunu ayrica yurtigi fiyatlar diizeyinin
temel olarak petrol fiyatlari, ¢ikti agig1 ve doviz kuru soklarindan
etkilendigini  belirtmisglerdir. Osbat vd. ise 2021 yilindaki
¢alismalarinda DKGE’yi farkhi yaklasimla incelemislerdir. EURO
bolgesinde yer alan iilkelerde Yirmi sekiz sektor icin VAR yontemi
kullanarak ulagtiklar1 sonuca gore doviz kurunun yurticindeki farkli
sektorler tizerinde biiyiikliik acisindan heterojen oldugu gozlenmistir.

Kwon ve Shin (2023), para politikas1 kredibilitesinin gecis
etkisinde 6nemini yumusak gecisli VAR (STVAR) modeliyle Giiney
Kore ekonomisi igin arasgtirmiglardir. Diisiik kredibilite altinda déviz
kuru soklarinin enflasyon tizerinde, yiiksek kredibilite kosullarina gore
daha biiytik bir etki meydana getirdigi sonucuna ulagmislardir.

Tiirkiye ekonomisi {izerine yapilan ¢alismalar arasinda, Kara vd.,
(2005), 1995:08 ile 2004:06 doneminde doviz kurunun yurtici

79



Sari, S. / Journal of Academic Opinion 2024 4(2) 77-84

fiyatlara gecis etkisini Zamana Gore Degisen Parametre (TVP) ve
Goriiniiste Iligkisiz Regresyon (SUR) yontemleriyle incelemiglerdir.
Bulgular, 2001 sonrast donemde doviz kuru gegiskenliginin azaldigini
ve doviz kurunun deger kaybettigi ve ¢iktinin potansiyelin {izerinde
oldugu donemlerde geciskenligin yiiksek oldugunu gostermektedir.
Ozdamar (2015), Tiirkiye ekonomisinde 2006:01-2015:10 arasi
donemde Tiirkiye ekonomisinde ARDL sir testi yaklagimini
kullandig1 calismasinda uzun dénemde déviz kurunun tiretici fiyatlara
etkisinin diistik oldugunu, para arz1 ve geliri temsilen kullanilan sanayi
iiretiminin giiclii etkiye sahip oldugunu tespit etmistir. Alptekin vd.,
(2016), Tirkiye ekonomisinde VAR yontemini kullanarak doviz
kurunun UFE ve TUFE tizerindeki etkisini 2005:01-2015:04
déneminde arastirmuglar ve gecis etkisinin UFE iizerinde TUFE’ye
kiyasla daha yiiksek oldugunu tespit etmislerdir. Erdem ve Yamak
(2016), 2003-2014 arasi dénemde Tiirkiye ekonomisinde nominal
dolar ve Euro kurunun TUFE ve UFE {izerindeki gegis etkisini Almon
Modeli ile aragtirmuglardir. Doviz kurlarinin TUFE ve UFE {izerindeki
geciskenlik etkisi dogrusal olmadigini belirten yazarlar, uzun dénemde
kismi gegis etkisinin oldugu sonucuna ulasmuglardir. Akgiindiiz vd.,
(2019), Tiirkiye ekonomisinde makro ve mikro diizeyde déviz kurunun
sektor ve ihracat ve ithalat tizerindeki gegis etkisini aragtirmiglardir.
ithal mallar icin gegis etkisinin %89 ve ihra¢ mallari icin %82
oraninda oldugunu, sektorlere gore ise geciskenligin degiskenlik
gosterdigini belirterek gida ve tarim triinleri tizerinde gecis etkisinin
nispi olarak diisiik oldugunu belirtmislerdir. Goktas (2019), Tirkiye
ekonomisinde 2003:01 ile 2018:02 arasi donemde nominal d6éviz kuru
ile TUFE arasindaki iliskiyi NARDL yontemiyle incelemigtir. Serilerin
uzun donemde birlikte hareket ettigini belirten yazar, yerli paradaki
%?7’lik deger kaybinin tiiketici fiyatlarina %0.24 oraninda artis olarak
yansidigini, %71lik degerlenmenin ise tiiketici fiyatlarim1 %o0.17
oraninda artig olarak yansidigini belirtmistir. Kotil (2020), Ttirkiye
ekonomisinde 2005:01 ile 2019:08 aras1 donemde ¢ikt1 agig1, doviz
kuru, TUFE ve UFE arasindaki iliskiyi VAR metoduyla incelemistir.
Déviz kurundaki degisimler UFE’de TUFE’ye kiyasla daha yiiksek
oranda degisime neden olmaktadir. Kara ve Sarikaya (2021), 2005-
2021 donemini kapsayacak sekilde VAR modeli yardimiyla doviz
kurunun yurtici fiyatlara gegis etkisini incelemislerdir. Uzun dénemde
kur geciskenligi %27 olarak tahmin edilirken Tiirkiye’de doviz kuru
geciskenliginin, enflasyonun c¢ift haneli diizeylere yiikseldigi 2017
yilindan baglayarak kademeli olarak giiclendigi sonucuna varilmistir.
Turgut ve Ucan (2021), 2006:04 ile 2020:05 aras1 donemde doviz
kurunun yurtici fiyatlara gecis etkisini petrol fiyatlari, sanayi tiretim
endeksi ve ithalat birim deger endeksi degiskenleri yardimiyla ARDL
ve VAR yontemiyle incelemislerdir. Doviz kurunun yurtigi fiyatlar
tizerinde gecis etkisi oldugunu belirten yazarlar, seriler arasinda uzun
donemli iligki oldugunu belirtmislerdir. Asfuroglu vd., (2023), Tiirkiye
ekonomisinde 2011:01 ile 2019:12 arasi dénemde déviz kurundaki
degisimlerin enflasyon orami ve enflasyon beklentileri {izerindeki
etkisini VAR yontemiyle arastirmiglardir. Sonuglar, doviz kuru
soklarinin farkli zaman dilimlerinde enflasyon orani ve enflasyon
beklentileri izerinde ayni etkiye sahip olmadigini gostermektedir. Kisa
vadede, beklenmedik doviz kuru dalgalanmalarinin ardindan
enflasyon orani enflasyon beklentilerinden daha hizh yiikselmekte,
ancak alti ay sonra birlikte hareket etmektedirler. Berk ve Yanar
(2023), Tiirkiye ekonomisinde 2003:01 ile 2021:12 arasin dénemde
UFE, TUFE ile nominal déviz kuru arasindaki iliskiyi VAR ve Johansen
esbiitlinlesme testi aracilifiyla incelemiglerdir. Serilerin egbiitiinlesik

ciktig1 analizlerde, déviz kurunun UFE iizerindeki etkisinin TUFE’ye
gore daha giiclii olduguna dair bulgular tespit edilmistir. ilhan vd.
(2023), Tiirkiye ekonomisinde 2002:01 ile 2019:12 doneminde
zamanla degisen parametreli vektor otoregresif (TVP-VAR) modeli
yardimiyla déviz kurunun ithalat fiyatlarina, iretici fiyatlarina ve
tliketici fiyatlarina etkisini arastirmiglardir. Ttiim fiyat endekslerinde
gecis katsayisinin istatistiksel olarak anlamli ve katsayinin 1'den kiigiik
oldugunu tespit etmiglerdir. Spesifik olarak, geciskenlik katsayilari
enflasyon hedeflemesi rejiminin benimsenmesinden sonra onemli
olctide azalirken, doviz kuru deger kayiplarinin ardindan 6nemli
olctide hizlandig belirtilmistir.

Yukarida 6zetlenen galismalarin bulgulari, doéviz kurunun yurtigi
fiyatlara gecis etkisinin zamanla, {ilke ekonomilerinin yapisal
ozelliklerine ve wuygulanan para politikalarina gore degisiklik
gosterdigini ortaya koymaktadir. Tiirkiye ekonomisi 6zelinde yapilan
caligsmalar, doviz kuru geciskenliginin belirli donemlerde azaldigini,
fakat enflasyonun ¢ift haneli seviyelere yiikseldigi donemlerde
giiclendigini gostermektedir. Ayrica, doviz kurunun dretici fiyat
endeksi (UFE) iizerindeki etkisinin tiiketici fiyat endeksine (TUFE)
gore daha belirgin oldugu bulunmustur. Bu ¢alisma kapsaminda
serilerin birim kok ozellikleri RALS-LM birim kok testiyle (BKT)
sinanarak uzun donem Kkatsaylar RALS regresyon yontemiyle
arastirlmistir.  Ayrica sonuglarin saglamliligi igin uzun doénem
katsayilar FMOLS ve DOLS yontemleriyle de incelenmistir. Literatiirde
kullanilan geleneksel yontemlerin 6tesinde, kullanilan bu yontemler,
elde edilen sonuglarin dogrulugunu ve giivenilirligini artirmakta ve
¢alismanin literatiire katki sunmasina neden olmaktadir.

3. Veri Seti ve Metodoloji

Tiirkiye ekonomisi i¢in déviz kurunun yurt igi {iretici ve tiiketici
fiyatlar1 {izerindeki etkisini 2009:01 ile 2023:11 arasi donem icin
inceleyen bu calisma kapsaminda zaman serisi yontemlerinden
faydalanilmustir.

Ik asamada, cahsmada kullailan degiskenlere ait tamimlayici
istatistikler sunulmustur. Bu istatistikler, verilerin merkezi egilim ve
dagilim ozelliklerini ortaya koyarak, degiskenlerin genel davranislarini
ve ozelliklerini anlamaya yardimci olmaktadir. ikinci asamada,
serilerin duraganliklarini incelemek amaciyla ADF (Augmented
Dickey-Fuller) ve RALS-LM (Residual Augmented Least Squares
Lagrange Multiplier) cift yapisal kirllmali BKT’ler uygulanmistir.

Son olarak seriler arasindaki uzun doénem katsayilar RALS
regresyon, FMOLS ve DOLS yontemleriyle incelenmistir. Aylik ve
ceyrek frekanshh ekonomik degiskenlerde mevsimsellik o6zelligi
bulunabilmektedir. Bu kapsamda serilerin mevsimsellik 6zellik tasiyip
tasimadig1 incelenmis ve seride mevsimselligin oldugu tespit edilen
tiiketici fiyatlar1  endeksindeki mevsimsellik TRAMO/SEATS
yontemiyle giderilmistir. Potansiyel GSYH (Hodrick Prescott filtresi
yardimiyla hesaplanmugtir.) ile cari donem GSYH arasindaki fark
olarak tanimlanan degisken ise cikti acig1 olarak analize dahil
edilmistir (Ozkan ve Erden, 2015; Ozata, 2019). Verilerin normalize
edilmesi ve Kkatsayilarin dogrudan esneklik katsayilarini vermesi
amaciyla, Woolridge'in (2016) bu yondeki onerisi dogrultusunda
serilerin dogal logaritmalar: alinmistir. Degiskenler Merkez Bankasi
Veri Dagitim Sistemi (EVDS)’den elde edilmistir. Degiskenlere ait
tanimlayici istatistikler Tablo 1’de sunulmustur.
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Tablo 1
Tanimlayici istatistikler
Degisken Tanim Ortalama Min. Maks. S.S.

Itufe Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi 413.5243 159.8383 1778.883 338.711
lufe Uretici Fiyatlar1 Endeksi 528.9515 155.1596 2882.040 617.8867
lex Sepet Nominal D6viz kuru [USD (%50) ve Euro(%50)] 6.0322 1.7024 29.7698 6.2398
Ipet Avrupa Brent Petrol Spot Fiyati (Amerikan Dolarr) 76.9689 14.850 126.590 25.4599
lout Cikt1 Ag181 0.0465 -3.5419 2.2125 1.1556

Déviz kurunun yurtigi iiretici ve tiiketici fiyatlar izerindeki gegis
etkisini incelemek amaciyla petrol fiyatlar1 (Ipet) ve ¢ikt1 agig1 (lout)
degiskenleri modele dahil edilmistir. Bu iki degisken, doviz kuru gegis
etkisini etkileyebilecek ¢nemli unsurlar olarak secilmistir. Ozellikle
petrol fiyatlari, ithalat maliyetleri ve dolayisiyla yurtici fiyatlar
iizerindeki etkileri nedeniyle 6nceki calismalara dayali olarak (6rnegin,
Campa ve Goldberg, 2002; McCarthy, 2007) modele eklenmistir. Cikt1
aqig1 ise, McCarthy, 2007; Ozkan ve Erden, 2015 cahsmalar1 baz
alinarak ekonomik aktivite diizeyini temsilen modele ilave edilmistir.
Bu dogrultuda, TUFE icin Model 1 ve UFE icin Model 2 asagidaki gibi
kurulmustur:

ltufe = By + B1lex + B,lpet + Bslout+e, (Model 1-TUFE)
lufe = By + Bylex + Bylpet + Bslout+e, (Model 2-UFE)

Zaman serisi analizinde duraganlik, serinin ortalama ve
varyansinin zaman i¢inde sabit kalmasi, serinin kendi gecikmeleriyle
olan kovaryansinin zamandan bagimsiz olup gecikme uzunluguna
bagl olarak degismesidir (Mert ve Caglar, 2019). Duraganlik, model
tahminlerinin giivenilirligi ve gecerliligi agisindan kritik bir 6neme
sahiptir. Duragan olmayan serilerle ¢alismak, yaniltici sonuglara yol
acabilir ve modelin 6ngorii giiciinti diistirebilir. Bu nedenle, zaman
serisi verilerinin analizine baslamadan 6nce, verilerin duragan olup
olmadigin belirlemek i¢in BKT’ler uygulanir (Stock ve Watson, 2020).
Bu baglamda, serilerin duraganliklar1 yapisal kirilmalar:
modellemeyen ADF BKT ile sinanacaktir.

ADF testinin sabit terim ve trendli modeli asagidaki regresyon
modeline dayanir;

Ay =a+ P+ {yeq + 2?:1 Aibye_; + & (€3]

Bu esitlikte:

a = Sabit Terim

B¢ = Zaman trendi

{y¢_1 = Bagimli degiskenin bir 6nceki donem degeri
A; = Bagimli degiskenin p gecikmeli fark terimleri
& = Hata terimi

ADF testi, { katsayisinin istatistiksel olarak anlamli olup
olmadigin test eder. Eger { negatif ve anlamli ise, seri duragandir ve
birim kok icermez.

Calisma kapsaminda uygulanan bir diger BKT olan RALS-LM,
geleneksel BKT’lerin yapisal kirilmalari modelleyememe ve hata
terimlerinin normal dagilmasi gerekliligi gibi sinirlhiliklarini asmak icin
Meng vd. (2017) tarafindan gelistirilmistir. Bu test, yapisal kirilmalarin
yani sira normal dagilima uymayan hata terimleri varliginda BKT’lerin
gliciinii artirmay1 hedeflemektedir.

Testin  uygulanmasi  asagidaki  regresyon  denklemine
dayanmaktadir;
Ay = YAz, + Aye_g + iy PiYeo1 +9Si-1 + & (2)

Bu esitlikte, S;_;y,nin LM detrended serisidir. Sabit terimde ve
trendde iki yapisal kirilmaya izin veren modelde deterministik bilesen
yapist su sekilde tanimlanmaktadir;

z; = [1,t, D1y, Dyyy DTy, DTy4]

Dy, Dy, sabit terimdeki bir ve ikinci kirilmayr belirten kukla
degiskenleri DTy, DT,; ise deterministik trenddeki kirilmalari
modellemek icin ilave edilen kukla degigkenleri ifade etmektedir
(Hepsag, 2022: 226-227).

RALS prosediirti geregince, hata terimlerinin ikinci ve tglincii
momentlerini  iceren (W, W3;)  deZiskenleri  Esitlik-2’ye
eklenmektedir;

Aye = YAz, + Ay + Tieg PrYeo1 +9Se_1+0, Wy, +
+05W3 + & (3)
Bu esitlikten RALS-LM test istatistigi asagidaki esitlik yardimiyla
hesaplanmaktadir;

Trars—m = PTm ++/1—p%Z (4)

Bu esitlikte, p, iki hata teriminin varyanslarinin géreli oranin: ifade
etmektedir (Meng vd., 2017: 33).

Ampirik analizin son asamasinda, seriler arasindaki uzun dénem
iliskiler incelenmis ve uzun dénem katsayilar, RALS regresyon, FMOLS
ve DOLS yontemleri kullanilarak tahmin edilmistir. EKK yonteminin
en temel varsayimi hata teriminin normal dagilima sahip olmasidir.
RALS regresyon yontemi, EKK yonteminin normallik varsayimi
kargilanmadigl durumlarda kullanilan bir yontemdir. RALS EKK
geleneksel EKK regresyonunun bir uzantisidir ve kalintilarin normal
dagilmadigi durumda daha etkili ve tutarli tahminler elde edilmesini
saglar (Akbay Arama vd., 2022: 435; Salihoglu ve Batir, 2022). FMOLS
yontemi, seriler arasinda egbiitiinlesme iligkisi oldugunda uzun dénem
katsayilarini tahmin etmek i¢in kullanilir ve otokorelasyon ve degisen
varyans sorunlarini diizelterek giivenilir tahminler elde edilmesini
saglar (Phillips ve Hansen, 1990). DOLS yontemi de esbiitiinlesme
iligkisini tahmin etmek icin kullanilan bir diger yontemdir. DOLS
yontemi bagimsiz degiskenlerin gecikmeli ve ileri déonem farklarini
modele ekleyerek otokorelasyon ve igsellik sorunlarini diizeltir (Stock
ve Watson, 1993).

4. Bulgular

Bu calismada, 2009:01 ile 2023:11 donemi arasinda Tiirkiye
ekonomisi i¢in déviz kurunun yurt ici iiretici ve tiiketici fiyatlar
tizerindeki etkisi incelenmistir. Bu baglamda, analizimizin ikinci ve
ticlincli agamalar: olan BKT’ler (ADF ve RALS-LM) ve uzun dénem
katsayr tahminleri (RALS regresyon) bulgularina yer verilecektir.
Bulgular, déviz kuru degisimlerinin yurt ici fiyatlar {izerindeki uzun
donemli etkilerini ortaya koymaktadir.
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ADF BKT sonuglaria gore, ltufe, lufe, lex ve Ipet degiskenlerinin
birinci farklar1 alinmig halleri duragan iken, lout degiskeni diizey
seviyesinde duragandir I (0). Her bir degisken icin sabit model ve sabit
ve trendli model sonugclar: incelendiginde, tiim degiskenlerin birinci
farklarinin alindigi durumda, kritik degerler asilmig ve istatistiksel
olarak anlamli bulunmustur. Bu sonuglar, bu degiskenlerin birinci

farklarinda duragan oldugunu gostermektedir. Ayrica, Jarque-Bera
normallik testi sonuclari incelendiginde, ltufe, lufe, lex ve lpet
degiskenlerinin normallik varsayimini reddettigi goriilmektedir. Bu
durum, bu degiskenlerin dagilimlarinin normal dagiimdan sapma
gosterdigini ortaya koymaktadir. Buna karsin, lout degiskeni icin
normallik varsayimi reddedilmemistir.

Tablo 2
ADF BKT sonucu
Degisken Sabit Model Sabit ve Trendli Model Sonug JB test istatistigi ve Olasilik Degeri
Itufe/Altufe 3.4288/-3.5736%** 2.0590/-4.6623%** I(1) 33.7490/0.000
lufe/Alufe 2.6356/-3.9234*** 0.4722/-4.8839*** I(1) 51.0185/0.000
lex/A lex 3.2970/-9.3526%** -0.4898/-10.3624*** 1(2) 22.1446/0.0000
Ipet/A lpet -2.5782%/-8.4992*** -2.7634/-8.4714%** I(1) 36.1816/0.000
lout -4.2353%** -4.2013%* 1(0) 3.1117/0.2110

Not: ** *** girasiyla %5 ve %1 anlam diizeyini ifade etmektedir.

Serilerin normal dagilmama bilgisi geleneksel BKT’lerin en temel

koymaktadir. Bu baglamda serilerin duraganligi ayrica normal
dagilma uymayan hata terimleri varliginda ve yapisal kirilma

varsayimi  olan normallik varsayimmna uymadigini ortaya  durumunda kullanilan RALS LM BKT ile de stnanmaktadir.
Tablo 3
RALS LM BKT sonucu
Degisken Kirilma Tarihi I(J}z ‘i:::lll(lrlng(:l p? Degeri Test istatistigi 0/015)e1(gr‘3ilifik Dll;f;iar:ll:k
Itufe 2021:10/2022:01 12 0.7166 -5.2203 -3.861 I(0)
lufe 2021:09/2021:12 0.8029 -6.2770 -3.977 I(o)
lex 2021:10/2022:02 0.8175 -7.9267 -3.977 I(o)
Ipet 2020:01/2020:04 10 0.9036 -11.2835 -4.080 I(o)
lout 2020:02/2020:05 1 0.8450 -10.4852 -3.977 I(o)

RALS-LM test sonuglarina gore, degiskenlerin tamamina ait test
istatistigi %5 kritik degerinden mutlak degerce biiylik oldugu icin
belirlenen kirilma tarihlerinde diizey degerinde duragan ¢ikmaktadir.
Bu bulgular, déviz kuru ve petrol fiyatlar1 gibi temel ekonomik
degiskenlerin Tiirkiye ekonomisindeki onemli olaylar ve soklarla
uyumlu olarak yapisal kirilmalara maruz kaldigim1 ortaya
koymaktadir.

Bu kapsamda, ltufe ve lufe degiskenleri i¢in kirilma tarihleri, 2021
yilinin son geyreginde ve 2022 yilinin baginda meydana gelen doviz
kuru dalgalanmalar1 ve enflasyonist baskilarla iligkilidir. Bu dénem,
doviz kurundaki ani yiikselisler ve ekonomik belirsizliklerin fiyat

seviyelerinde belirgin dalgalanmalara neden oldugu bir siiregtir.
Benzer sekilde, doviz kuru igin 2021:10 ve 2022:02 kirilma tarihleri,
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin faiz indirimleri ve finansal
piyasa tepkileri sonucu déviz kurunda yasanan biiyiik dalgalanmalarla
ortiismektedir. Petrol fiyatlar1 degiskeni igin 2020:01 ve 2020:04
kirilma tarihleri, COVID-19 pandemisinin baglamasiyla birlikte kiiresel
petrol talebindeki keskin diiglisii ve buna bagh olarak petrol
fiyatlarindaki tarihi dusiisleri yansitmaktadir. Son olarak, lout
degiskeni icin 2020:02 ve 2020:05 kirilma tarihleri, pandeminin
ekonomik faaliyetler {izerindeki olumsuz etkilerini ve {iretim
seviyelerindeki ani diistigleri gostermektedir.

Tablo 4
RALS regresyon sonuglari
MODEL 1 (TUFE)
Degisken Katsay1 Standart H. tist. Olasilik Degeri
Sabit T. 4.2859 0.0726 58.9832 0.000
Trend 0.0007 0.0003 1.9486 0.0529
lex 0.7132 0.0256 27.8160 0.0000
Ipet 0.1021 0.0166 6.1363 0.000
lout -0.0250 0.0048 -5.1795 0.0000
W2 -0.6591 0.9302 -0.7085 0.4795
W3 7.3551 5.8027 1.2675 0.2066
MODEL 2 (UFE)
Degisken Katsay1 Standart H. tist. Olasilik Degeri
Sabit T. 3.5880 0.0939 38.1720 0.0000
Trend -0.0024 0.0004 -5.3137 0.0000
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lex 1.1263 0.0306 36.7326 0.0000

Ipet 0.2116 0.0215 9.8320 0.0000

lout -0.0261 0.0061 -4.2348 0.0000

W2 0.0007 0.6757 0.0010 0.9991

W3 5.9675 3.0800 1.9374 0.0543
RALS regresyon sonuglarina gore, déviz kurundaki (lex) %1'lik bir ~ belirlenmistir. Bu baglamda, enerji maliyetlerinin tiiketici
artis, tiiketici fiyat endeksini (TUFE) %o0,71 oraninda ve {iretici fiyat ~ fiyatlarindaki dalgalanmalarin énemli bir belirleyicisi oldugu

endeksini (UFE) %1.13 oraninda artirmaktadir. Bu bulgular, déviz
kurunun hem TUFE hem de UFE iizerinde giiglii ve anlamh bir etkiye
sahip oldugunu gostermektedir. Ozellikle iiretici fiyatlar1 iizerindeki
etkisi, ithal girdi maliyetlerinin {iretim maliyetlerini dogrudan
etkilemesi nedeniyle daha belirgindir. Elde edilen bulgular, déviz
kurunun yurtici fiyatlara kismi gecis etkisini dogrulamakta olup, bu
sonug Jimborean (2013) ve lhan vd., (2023) yapilan calismalarla da
uyumlu bulunmusgtur. Dviz kurunun UFE iizerindeki giiclii etkisi ise
Alptekin vd., (2016), Phuc ve Duc (2019), Kotil (2020) ve Berk ve Yanar
(2023) calismalariyla ayni dogrultuda ¢ikmustir.

Petrol fiyatlar1 (Ipet) da her iki endeks {izerinde anlaml bir etkiye
sahiptir. Petrol fiyatlarindaki %1'lik artis, TUFE'yi %o0.10, UFE'yi ise
%0,21 oraninda artirmaktadir. Bu, enerji maliyetlerinin hem tiiketici
hem de dretici fiyatlarini etkiledigini gostermektedir. Bu sonug
literatiirdeki ¢alismalardan Pham vd., (2023) ve Anh vd., (2021)
¢alismalarinin bulgularryla uyumlu ¢tkmistir.

Cikt1 agig1 (lout) ise her iki endeks iizerinde de negatif fakat nispi
olarak Onemsiz bir etkiye sahiptir. Cikti ac¢igindaki %1'lik artis,
TUFE'yi %0.025 ve UFE'yi %0.026 oraninda azaltmaktadir. Bu sonug,
iilke ekonomisinin potansiyel hasila diizeyinden uzaklagmasinin
fiyatlar genel diizeyi {izerinde asag1 yonlii bir baski yarattigim
gostermektedir. Tiirkiye ekonomisi 6rneginde oldugu gibi ¢ikt1 acig1
yurtici tiretimdeki artistan kaynaklaniyorsa, bu durum ithalat talebini
dolayisiyla DKGE’yi azaltic1 etki meydana getirmektedir (Ozkan ve
Erden, 2015). Ancak, ¢ikt1 agigindaki artis ayni zamanda ithal {irtinlere
olan talebin artmasindan kaynaklaniyorsa, ithalat fiyatlarinin
yiikselmesine ve daha yiiksek bir gecis etkisine neden olabilmektedir
(Ozkan ve Erden, 2015). DKGE ayn1 zamanda DOLS ve FMOLS
yontemleriyle de incelenmistir. Sonuglar RALS regresyon sonuglariyla
biiyiik 6lciide aym dogrultuda gikmustir. ilgili testlere ait sonuclar Ek
bolimiinde sunulmustur.

Sonug olarak, doéviz kurundaki degisimlerin hem tiiketici hem de
iiretici fiyatlari tizerinde 6nemli ve hizh bir gegis etkisi (DKGE) vardur.
Bu sonuglar, Tiirkiye'de déviz kurunun yurt ici fiyatlar tizerindeki
gecis etkisinin oldukea gii¢lii oldugunu ve doviz kuru degisimlerinin
tiiketici fiyatlarina hizla yansidigini gostermektedir. D6viz kurundaki
dalgalanmalar, ozellikle ithal mallarin fiyatlar1 aracihigiyla tiiketici
fiyatlar1 tizerinde belirgin bir etki yaratmaktadir. Ayrica, enerji
fiyatlarindaki degisimler ve {iretim seviyelerindeki dalgalanmalar da
yurt ici fiyat seviyelerini 6nemli olctide etkilemektedir.

5. Sonug ve Politika Onerileri

Bu calismada, 2009:01 ile 2023:11 donemini kapsayan aylik veriler
kullanilarak Tiirkiye ekonomisinde déviz kurunun Tiiketici Fiyat
Endeksi (TUFE) ve Uretici Fiyat Endeksi (UFE) iizerindeki etkisi
incelenmistir. Calismada, DKGE RALS regresyon yontemi kullanilarak
analiz edilmistir. Elde edilen bulgular, doviz kurunun hem tiiketici
fiyatlar1 hem de tiretici fiyatlar1 tizerinde anlaml ve giiclii bir etkiye
sahip oldugunu gostermektedir.

TUFE iizerindeki etkileri inceledigimizde, déviz kurundaki %1'lik
bir artisin tiiketici fiyatlarim1 yaklasik 90,71 oraninda artirdigi
goriilmektedir. Bu sonug, doviz kurunun tiiketici fiyatlarina gegis
etkisinin oldukca yiiksek oldugunu ortaya koymaktadir. Ayrica, petrol
fiyatlarimin da tiiketici fiyatlar1 tizerinde anlaml bir etkisi oldugu

sOylenebilir. Cikti agig1 degiskeninin ise tiiketici fiyatlar1 tizerinde
negatif fakat nispi olarak ©nemsiz bir etkisi oldugu sonucuna
varilmigtir.

UFE iizerindeki etkileri ele aldiimizda, déviz kurundaki %1'lik bir
artisin {Uretici fiyatlarin1 yaklasik 91,13 oraninda artirdig tespit
edilmistir. Bu bulgu, retici fiyatlarinin déviz kuruna duyarlhiliginin
tiiketici fiyatlarina gére daha yiiksek oldugunu gostermektedir. Uretici
fiyatlarindaki bu yiiksek gegis etkisi, ithal girdi maliyetlerinin tiretim
maliyetleri tizerindeki dogrudan etkisi ile aciklanabilir. Ayni sekilde,
petrol fiyatlarmin da {retici fiyatlar1 tizerinde 6nemli bir etkisi
bulunmaktadir. Cikti agig1 degiskeni, iiretici fiyatlar1 {izerinde de
negatif bir etki gostermektedir.

Bu bulgular 1siginda, doviz kurundaki dalgalanmalarin hem
tiiketici hem de dretici fiyatlar: tizerinde belirgin etkiler yarattig
gorilmektedir. Tirkiye ekonomisinde enflasyonun kontrol altina
alinabilmesi i¢in doviz kurunun istikrarh bir seviyede tutulmasi kritik
oneme sahiptir. Doviz kuru istikrarinin saglanmasi hem tiiketici hem
de iretici fiyatlar1 tizerindeki gecis etkisinin azaltilmasina katkida
bulunacaktir. Bu baglamda, politika yapicilarin d6éviz kurundaki ani
degisikliklerin yurt ici fiyatlar tizerindeki etkilerini minimize etmek
amactyla daha etkin ve koordineli doviz kuru politikalar: gelistirmeleri
gerekmektedir.

Ayrica, enerji fiyatlarindaki degisimlerin enflasyon {izerindeki
etkisini azaltmak i¢in alternatif enerji kaynaklarina yatirim yapilmasi
ve enerji verimliliginin artirilmasi 6nem arz etmektedir. Enerji
politikalarinin, petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin yurt ici fiyatlar
tizerindeki etkisini dengeleyici nitelikte olmasi, enflasyonun kontrol
altina alinmasina yardimci olacaktir.

Sonug olarak, doviz kurunun yurt ici fiyatlar tizerindeki gegis
etkisinin azaltilmas: ve ekonomik istikrarin saglanmasi icin ok
boyutlu ve kapsamli politikalarin hayata gecirilmesi gerekmektedir.
Doviz kuru istikrar1 ve enerji verimliligi enflasyonla miicadelede
6nemli unsurlar olarak 6n plana ¢tkmaktadir. Bu politikalarin bagaril
bir sekilde uygulanmasi, Tiirkiye ekonomisinin fiyat istikrarini
saglamasina ve sirdirtilebilir ekonomik biiylimeye ulagmasina
katkida bulunacaktir.
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