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URETICI FIYATLARINA GECIS ETKiSINDE ARA MALLARI
ITHALATININ ROLU

Senkan ALDEMIR"

Ozet: Doviz kuru degisimlerinin TUFE ve UFE bazli yurtici fiyatlara
gecis stireci, son yillarda iizerinde dnemle durulan konulardan biri olmakla
birlikte; mevecut ¢alismalar, doviz kurunun yurti¢i iiretim siirecinde ara mallar
ithalat1 yoluyla yarattig1 etkileri dikkate almaksizin, sadece para politikasi
acisindan elde edilen kazanimlar1 vurgulayan bir bakis agisina sahiptir. Bu
calismanin amacit, doviz kurunun -ara mallar ithalati yoluyla- iretici fiyat
endeksi lizerindeki gecis (yansima) etkisinin, vektor otoregresyon (VAR)
yontemi gercevesinde tahmin edilmesi olup; kur degisimlerinin-ithal girdi
kullanim1 yoluyla-yurti¢i iiretim maliyetleri iizerinde yarattig1 etkinin, Tirk
Lirasi’ndaki degerlenme olgusuyla birlikte 6nemli dlciide yiikseldigi saptamasi
yapilmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Gegis (Yansima) Etkisi, Ara Mallar1 Ithalati,
Vektor Oto Regresyon

Abstract: The pass through process of exchange rate changes to
domestic prices based on Consumer Prices Index (CPI) and Producer Prices
Index (PPI) is the one of issues that emphasized importantly last years.
However, related studies have a point of view that been highlighted
achievements with regard to monetary policy, without judge the dimension of
exchange rates-intermediate goods imports linkages of the issue. The aim of this
study has been estimated the pass through effect of exchange rates on the PPI by
means of the intermediate goods imports by using VAR methodology. The
estimation results reveal that the pass through effect has increased due to
appreciating Turkish Lira.

Key Words: The Pass Through Effect, Intermediate Goods Imports,
Vector Auto Regression.

L. Giris

Doéviz kuru degisimlerinin yurti¢i fiyatlara gecis etkisi, nominal kurda
gerceklesen bir birimlik degisimin iretici ve tiiketici fiyatlarinda yol actig:
oransal degisimi ifade edecek sekilde, sirasiyla UFE ve TUFE fiyat endeksleri
temel alinarak incelenmektedir. Nominal kur degisimi karsisinda, ithal edilen
nihai mallarin yurti¢i fiyatlarinda ortaya c¢ikan degisim; tiiketici fiyatlarinda
gerceklesen ilk asama gecis etkisidir ve TUFE’deki ithalat icerigi ile orantilidir.

Nominal kur degisiminin, iretici fiyatlar1 (TEFE) iizerindeki gecis
etkisi ise, yurti¢i iretim siirecinde ithal girdi kullanimi nedeniyle ortaya
cikmakta olup; bliylik 6l¢iide ara mallar1 ithalati yoluyla gerceklesmektedir.
Konunun para politikasi agisindan tasidigi 6nem, yurtici fiyatlara gecis etkisine
iliskin olarak elde edilecek bilginin, 6zellikle enflasyon hedeflemesi rejimi
cergevesinde son derece Onemli bir gosterge niteli§ine sahip olmasindan
kaynaklanmaktadir. Gegis etkisinin derecesi ve siirati, gelecek donem enflasyon
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oranlarina iliskin olarak yapilacak tahminlerin basaris1 kadar; doviz kuru soklar
karsisinda olusturulacak para politikalarinin optimalitesini yiikselten, son derece
onemli bir bilgi niteligindedir.

Bu ¢ercevede, enflasyon hedeflemesi rejimi uygulayan iilkeler ile diisiik
diizeyde istikrar gosteren bir enflasyon oranina sahip olan ekonomilerde, yurtigi
fiyatlara gecis etkisinin azalma gosterdigi saptanmistir (Carbo vd.,2001:343-
368). Bu paralelde bir gelisme, Tiirkiye ekonomisi acgisindan da gecerlidir.
Nispeten yliksek bir enflasyon oranina ve uzun siiren bir enflasyon hikayesine
sahip olan Tiirkiye ekonomisinde, enflasyon hedeflemesi rejimi uygulanmadan
onceki donemde, yurtici fiyatlara gecis etkisinin gorece yiiksek diizeyde ve
hizda gergeklestigine iliskin bulgular, Leight ve Rossi (2001) ¢aligmasinda elde
edilmistir. Ancak, Subat 2001 itibariyle dalgali doviz kuru sistemi ve ortiili
enflasyon hedeflemesi rejiminin uygulanmaya baslanmasinin ardindan, bu
egilimin biiyiik 6lciide degistigi goriilmektedir. TUFE ve UFE bazinda yurtici
fiyatlara gegis etkisi, artik daha uzun siirede ve daha diisiikk diizeyde
gerceklesmektedir (Kara vd., 2005; Kara ve Ogﬁng ,2005; Arbatli, 2003: 85-
124; Arat, 2003).

Bu ¢ercevede, yurtici fiyatlara gecis etkisinin derecesinde ve siiratinde
goriilen azalma, enflasyonun hedeflendigi bir para politikasi rejimi agisindan
elbette 6nemli bir basaridir ve basli basina, uygulanan para politikasinin
basarisin1 arttiran olumlu bir gelisme niteligindedir. Ancak, bu siirecte soz
konusu basariya katki saglamakla birlikte, ekonomi tizerinde olumsuz karaktere
sahip olan bir olgu gozden kagirilmaktadir. Nominal kur degisimlerinin yurtigi
ithal girdi maliyetleri iizerinde yarattig1 etki, iiretim siirecinde kullanilan yerli
ve ithal girdilerin ikame olanaklarini etkilemekte; dolayisiyla yurtigi iiretim
maliyetlerinin, yerli ve yabanci girdi kullanim1 seklinde ifade edilebilecek olan
bilesimini degistirmektedir. Ucuzlayan ara mallar1 ithalatinin artmasi, maliyet
ve buna bagli olarak fiyat artiglarini siirlamakta; ancak {iretim yapisinin
ithalata bagimliligini, ekonomideki doviz agigini ve yerli girdi yerine ithal girdi
kullanimin1 arttiran olumsuzluklara yol agmaktadir.

Bu calismada, déviz kurunun UFE iizerindeki gecis etkisi -konuyla
ilgili diger caligmalardan farkli olarak- ara mallar ithalatinin iiretim maliyetleri
iizerindeki etkisini dikkate alan bir ampirik ¢er¢eve i¢inde tahmin edilmektedir.

I1. Tigili Literatiir
Tiirkiye ekonomisinde doviz kuru degisimlerinin iiretici fiyatlar1 {izerindeki
gecis etkisini konu alan ¢alismalarin neredeyse tiimii (Leight ve Rossi, 2002;
Arat, 2003; Arbatl, 2003: 85-124; Kara ve Ogiing, 2005), ayn1 ampirik modelin
(Mc Carthy,1999) tahminine dayanmakta olup; UFE’ye yonelik gecis etkisinde
son derece onemli bir role sahip olan ara mallar1 ithalatin1 dikkate alan bir bakis
acisindan yoksun bulunmaktadirlar.
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Diger taraftan, doviz kuru degisimlerinin yurti¢i ithal girdi maliyetleri
iizerine etkisi bagimsiz olarak ele alinmamakla birlikte, konuya iliskin literatiirii
baslica ii¢ grupta toplamak miimkiindiir:

1. Yurtigi dretim siirecinde kullanilan ithal girdi yogunlugu
cercevesinde hesaplanan, ithal girdi bagimlilig1 derecesine iligkin
tahminler

2. Yurtici ithalat talebinin gelir ve fiyat esnekligine iliskin tahminler

3. Reel doviz kurunun ithalat ve ihracat {izerindeki etkilerini
inceleyen ve bu etkileri iiretim-dis ticaret iliskisi temelinde
aciklayan ampirik ¢aligmalar

Tiirkiye ekonomisinde ihracata yonelik sanayilesme stratejisinin
benimsendigi 1980 yilindan itibaren ilk bes yil icinde ithalat bagimliliginin
yaklagik %60 oranina yikseldigi ve 1990 yilina gelindiginde bu oranin
degismedigi saptanmistir (Glnliik-Senesen ve Senesen, 2001: 421). Diger
taraftan, 1990 yilina iliskin olarak yapilan tahminlerden farkli olarak, 1996 yili
itibariyle; geleneksel sektorler olarak nitelendirilebilecek olan tarim, tekstil ve
gida sektorlerinin de oOnemli bir ithalat bagimliligina sahip olduklar
belirlenmistir (Senesen ve Giinliik-Senesen, 2003: 9). Bu gercevede elde edilen
bir diger bulgu, 1968-1979 doneminde uygulanan ithal ikameci sanayilesme
politikas1 sayesinde ara mallarinda gergeklesen ithal ikamesinin, toplam ithalat
artig1 iizerindeki etkisidir. S6z konusu donemde negatif (ekonomideki tiim
sektorler icin -%32.4 ve imalat sanayi i¢in -%89.1) oldugu saptanan bu etkinin,
1979-1990 donemi itibariyle pozitif bir katsayrya (sirasiyla %24.5 ve %19.8)
sahip oldugu goriilmektedir (Pamukgu ve Boer, 1992: 15).

Tiirkiye ekonomisinde ithalat talebinin gelir ve fiyat esnekligine iliskin
olarak yapilan tahminler, “fiyat esnekliginin diisiik, ancak gelir esnekliginin
yiiksek diizeyde bulundugu” seklinde, genel olarak birbiriyle uyumlu
sayilabilecek sonuglar ortaya koymaktadir (Simsek ve Kadilar, 2004: 27-34).
Bu cercevede elde edilen bulgular, ithalat kompozisyonunun, ara mallar ile
yatirim mallar1 agirlikl igerige sahip oldugu gercegini yansitmaktadir.

Reel doviz kurunun ithalat fiyat endeksini dogrudan, ihracat fiyat endeksini
ise ithalat fiyat endeksi kanaliyla dolayli olarak etkiledigine iliskin bulgu
(Zengin, 2001: 39), iiretimin ve dolayisiyla ihracatin yiiksek diizeyde bir ithalat
bagimliligina sahip oldugunun bir diger gostergesidir. Aym paralelde olmak
iizere, azaltmaya yonelik olarak uygulanacak déviz kuru politikasinin {iretimi ve
ihracati olumsuz etkileyecegine iliskin olarak yapilan saptamalar (Kale, 2001:
27-56) da benzer sekilde; tiretimin Onemli bir ithalat bagimliligina sahip
oldugunu ortaya koymaktadir.

Diger taraftan, son yillarda yiiksek diizeyde ihracat artist gosteren
sektorlerin, ayni zamanda ekonomide en yiiksek ithalat artisini gerceklestiren
sektorler olmasi; s6z konusu sektdrlerden bazilarinin esas itibariyle “net
ithalat¢™ oldugunu ortaya koymaktadir (Sonmez, 2004: 18). Belirli bir sektore
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iligkin ithalat ve ihracat rakamlar1 arasindaki farkin giderek azalmasi, Endiistri
I¢i Ticaret (EIT) kavrami gergevesinde agiklanmaktadir. EiT’in yiiksek diizeyde
bulunmasi, ya ara mallariin ithal edilip yurti¢inde islendigi ve nihai iiriin
olarak ihra¢ edildigi, ya da ara mallari ihra¢ edilip yurtdisindan nihai iriin
olarak ithal edildigi anlamina gelmektedir (Ertekin, 2005: 11). Bu kapsamda,
EIT’in Tiirkiye’deki ithalat politikas1 agisindan karsiligi sirastyla Dahilde
Isleme Rejimi ve Harigte Isleme Rejimidir. Ulkemizde Dahilde isleme
Rejiminin tagidig1 agirlik goz dniine alindiginda, Tiirkiye’de EIT’in, ara mallart
ithal edilip, yurti¢inde iglendikten sonra nihai iiriin olarak ihra¢ edildigi bir yap1
sergiledigi anlasilmaktadir. Bu diizenleme kapsaminda yapilan ara mallart
ithalatindan — bir y1l i¢cinde yine aym iilkeye nihai {iriin olarak ihra¢ edilmesi
sartiyla — glimriik vergisinin alinmamasi, ara mallar1 ithalatin1 ucuzlatan ilave
bir unsurdur (Keyder, 2004: 40).

III. Analitik Cerceve

Uretim yapisinin ithalata olan bagimhiligin1 yansitan yukaridaki
bulgulardan ayr1 olarak, yerli ve ithal girdiler arasinda belirli ikame
olanaklarinin da s6z konusu oldugu goriilmektedir. Ithal girdi kullanim ile ilgili
olarak DIE tarafindan yapilan bir arastirmada, ithalat yoluyla girdi temin eden
isyerlerinin tiimi (25-99, 100-249 ve 250 {izeri ¢alisana sahip olmak iizere {i¢
gruptur), bu durumun nedenini, 2000 yilina iligkin olarak “hem kaliteli hem
ucuz olmas1” seklinde 6zetlemektedirler. Oysa 2001 yili i¢in yapilan aciklama,
25-99 ve 250 {izeri ¢alisana sahip igyerleri i¢in, “yurti¢cindeki hammadde (girdi)
yetersizligi” dir (DIE, 2004: 20).

Bu c¢ercevede, yurti¢i iretim maliyetlerinin “yerli ve ithal girdi
kullanim1” seklinde ifade edilebilecek olan bilesiminin, doviz kuru hareketlerine
bagli olarak degisebilecegi goriilmektedir. DOviz kurunun ara mali ithalatt
yoluyla iiretici fiyatlarint ne o6l¢iide etkilediginin saptanmasina ydnelik bir
ampirik analiz, yurti¢i iiretim maliyetlerinin, bu maliyet yapisini etkileyen
baslica unsurlar ¢er¢evesinde ele alinmasini gerektirmektedir:

Uretim maliyetlerini etkileyen baslica kalemler enerji, isgiicii,
finansman ve ithal girdi maliyeti ile verimlilikteki degismelerdir (Keyder, 2004:
39). Bununla birlikte, Tiirkiye ekonomisi i¢in 1993-1996 yillar itibariyle imalat
sanayi iiretim maliyeti unsurlarinin nispi dnemini ortaya koyan bir ¢alismada,
iretim faktorleri icinde en biiylik agirliga sahip olan degiskenin ara mallarn
kalemi oldugu (ara mallar1 degerinin toplam maliyetler i¢indeki payr 1993
yilinda %70.99 iken, 1996 yilinda %77.78’e yiikselmistir); ikinci unsurun -
onemi azalmakla birlikte (iiretim maliyetleri icinde 1993 yilinda %12.52 paya
sahipken, 1996 yilinda %9.06’ya gerilemistir)- isgiicii maliyetleri oldugu;
iiclincii sirada ise faiz 0demelerinin yer aldigi (sirasiyla %7.47 ve %4.96)
saptamasi  yapilmaktadir (DIE, 2002: 13). Dolayisiyla, UFE’nin
(makroekonomik bir perspektifte) yurtici liretim maliyetleri i¢in bir gdsterge
niteligine sahip oldugu dikkate alindiginda; doviz kuru ile iiretici fiyatlar
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arasindaki gecis etkisinin analizine, ara mallar ithalatinin da dahil edilmesi
gerektigi ortaya ¢ikmaktadir.

IV. Model

Mc Carthy (1999) calismasi, doviz kuru degisimlerinin yurtigi iiretici ve
tilketici fiyatlarina gecis etkisinin vektdr otoregresyon yontemi kullanilarak
tahmin edilmesi ile ilgili genel bir ger¢eve olusturmaktadir ki; gecis etkisiyle
ilgili olarak yukarida anmilan calismalarin tiimiinde kullanilan temel model
niteligindedir. Bununla birlikte, arz soklart i¢in ulusal para birimi cinsinden
petrol fiyatlarinin, talep soklar1 i¢in ise ¢ikti (iliretim) agiginin kontrol
degiskenleri olarak analize dahil edildigi modelin, esasen gelismis ilke
ekonomilerine iliskin gecis etkisinin tahmin edilmesi amacina yonelik olarak
olusturuldugu goriilmektedir. Oysa, iiretim silirecinde kullanilan ithal girdi
yogunlugunun doviz kuru degisimlerinden etkilenmesinin kagiilmaz oldugu
gelismekte olan iilke ekonomileri i¢in, s6z konusu ampirik ¢ergevenin -ithal
girdi kullanimin1 da kapsayacak sekilde- genisletilmesi gerekmektedir.

Ara mallar ithalatinin analize katilmasi, arz soklarinin da yurtigi ve
yurtdist  kaynakli olmak iizere iki ayr1 grupta degerlendirilmelerini
gerektirmektedir. Bu cercevede,

e Dissal arz soklar1 igin, Ara Mallar1 Ithalatinin T.L. Cinsinden Degeri,
e Yurtici arz soklar1 i¢in, Nominal Ucretler/Isgiicii Verimliligi Endeksi

(birim isglicii maliyetleri olarak da adlandirilmaktadir),

e Yurtici ve yurtdisi talep soklart icin ise Kapasite Kullanim Orani,
kontrol degiskenleri olarak alinmaktadir.

lerm:  ithalat Agirlikli Nominal Efektif Dviz Kuru Endeksi

Imara: Ara Mallari ithalatinin T.L. Cinsinden Degeri

lkkoim: imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oran1

Ipwim: Imalat Sanayi Nominal Ucretler/isgiicti Verimliligi Endeksi

lufe: Imalat Sanayi Toptan Esya Fiyat Endeksi

Analizde yer alan degiskenlerin digsalliktan igsellige dogru
siralanmalart ile ilgili olarak uygulanan Cholesky Faktorizasyonu yontemi,
varyans ayristirmasi sonuglarinin dikkate alinmasmi gerektirmektedir. Varyans
ayrigtirmasi sonuglarina” bagh olarak Cholesky Faktorizasyonu gergevesinde
yapilan siralama, degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini de yansitmaktadir:
Doviz kurundaki degisimler, oncelikle ara mallar1 ithalatin1 etkilemekte, ithal
girdi kullanimindaki degisim ise sirasiyla kapasite kullanim orami ile birim
isgiici maliyetleri yoluyla, iretici fiyatlarn iizerinde etkili olmaktadir.
Degiskenlerin logaritmik olarak ifade edildigi zincir (ardisik) vektor
otoregresyon (VAR) modeli asagidaki gibidir.

lerm

Ierm, =E_, [Iermt ]+ g, (1)
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lerm Imara (2)

Imara, =E [Imarat]+ &, +E,

Tkkoim, = E,_, [Tkkoim, [+ B,/ + B,&"" + £/ 3)

lerm Imara Tkkoim Ipwim ( 4)

[lpwim, [+ 7,6 + 7,6 + y g™ + &

Ipwim, =E y

t+1

Iufe, =E, [quet ]+ 5@{”’” + 5255’”””” + 53gt’kk°i"1 +0 4gfp iy gf“fé ()

V. Veri Seti

Imalat Sanayi UFE (1987=100), Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani,
Imalat Sanayi Nominal Ucret Endeksi (1987=100), imalat Sanayi Verimlilik
Endeksi (1987=100), Nominal D&viz Kurlart ve ABD Dolar1 Cinsinden Ara
Mallari ithalatina iliskin veriler, TCMB internet sitesinden elde edilmistir. Ara
mallan ithalatt degeri aylik ortalama TL./ABD Dolan {izerinden TL.’na
doniistiiriilmiistiir. ithalat agirlikli nominal efektif doviz kuru endeksi ise,
Tiirkiye dis ticaretinde en yiiksek paya sahip olan dokuz iilke™ ulusal para
biriminin TL. karsiliklari, Tiirkiye ithalatinda sahip olduklart paylar 6l¢iisiinde
agirliklandirilarak™ elde edilmistir. Tiim veriler aylik olarak diizenlenmis olup,
1988-2004 donemini kapsamaktadir.

VI. Metodoloji

VAR modelinin hareketli ortalamalar boliimiinden elde edilen etki-tepki
fonksiyonlari, 1 standart sapma degerindeki sokun, degiskenlerin cari ve
gelecek donem degerleri iizerinde yarattigi kiimiilatif etkilerin izlenmesine
imkan vermektedir. Boylece, doviz kuru degisimlerinin {iretici fiyatlar
iizerindeki dinamik etkilerinin izlenmesi miimkiin olmakta ve ge¢is etkisinin,
sadece derecesi degil; ayn1 zamanda hizi da elde edilebilmektedir (Parsley ve
Popper, 1998: 969). Bu ¢ercevede doviz kuru degisimlerinin iiretici fiyatlarina
gecis etkisi, nominal d6viz kurunda ¢ doneminde gergeklesen 1 standart sapma
degerindeki soka karsilik, TEFE’ nin j ay sonra verdigi kiimiilatif cevabin; yine
j ay sonra doviz kurunun verdigi kiimiilatif cevaba oranlanmasi yoluyla elde
edilmektedir:

P
PT — Lt
i, t+]
Ei, t+J

PT, ., : Doviz kurunun dretici fiyat endeksine (i) yonelik

kiimiilatif yansima katsay1si.

] t ile t+J aylart arasinda {retici fiyat endeksinde

gerceklesen kiimiilatif degisim.
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Ei . : t ile t+J aylan arasinda doviz kurunda gerceklesen
kiimiilatif degisim.

Boylece, nominal doviz kurundaki bir birimlik degisim karsisinda
TEFE’nin cari ve gelecek donem (beklenen) degerlerinde ortaya c¢ikan degisim,
iiretici fiyatlarindaki yiizde degisimi ifade etmekte olup; doviz kurunun cari ve
gelecek donem (beklenen) degerlerinde gergeklesen degisim, déviz kurundaki
ylizde degisimi ifade etmektedir. Kiimiilatif etki-tepki fonksiyonu katsayilarmin

birbirine orani ise gecis etkisinin dénem ic¢indeki seyrini vermektedir (Farequee,
2004:9).

VII. Modelin Tahmini ve Tahmin Sonuc¢lari
Verilerin zaman serisi 6zelliklerini test ederek basladigimiz analizde,
ADF birim kok testi sonuglaria gore degiskenlerin birinci dereceden duragan
olduklan goriilmektedir (bknz.Tablo 1).

Tablo 1: ADF Birim Kok Testi Sonuglart

ADF t-istatistigi(diizey) ADF t-istatistigi(ilk fark)
Degiskenler

trendsiz trendli trendsiz trendli
lerm -2,1680 -2,5252 -8,7298* -8,7091*
Imara -2,130513 -3,615028* -8,222039*
Ikkoim 0,541631 -3,487883* -18,53129*
lpwim 0,003398 -4,276707* -13,33400*
lufe -1,224085 -1,559645 -14,20637* -14,42592*

MacKinnon (1996) kritik degerleri %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyleri
igin, sirasiyla trendsiz modelde -3.46, -2.87 ve -2.57; trendli modelde ise -4.00,
-3.43 ve -3.13’tiir.

Bununla birlikte, VAR modelinin degiskenlerin diizey degerleri
kullanilarak tahmin edilmesi, analiz doneminin ikinci periyodu (2001:04-
2004:12) itibariyle sinirh sayida gozleme sahip olunmasi dolayisiyla; uygun bir
yaklagim olarak benimsenmistir.

Iki alt doneme iliskin olarak, sirastyla 3 ve 1 olarak segilen gecikme
uzunlugunun belirlenmesi konusunda dikkate alinan kriterler, agagidaki gibidir:

1.VAR modelinden etki-tepki fonksiyonlarinin elde edilebilmesi i¢in
VAR sisteminin istikrar kosulunu saglamasi geregi cercevesinde, sistemin
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karakteristik koklerinin birim ¢ember iginde kalarak duraganlik sartini
karsilamasi (Maddala,1992: 579-610).

2.Hata terimleri arasinda ardistk bagimliligin bulunmadigina iliskin
teorik varsayimin karsilanmasi geregi ¢ergevesinde, otokorelasyon LM testinin
—ardigik bagimliligin bulunmadigini ileri siiren- H, hipotezinin kabul edilmesi
(Maddala, 1992: 251-252).

3.Hata terimleri kareleri toplaminin minimize edilmesi geregi
cergevesinde, Akaike ve Schwarz bilgi kriterlerinin gorece diisiik bir diizeye
sahip olmasi (Stock, 2003: 453-455).

VAR modelinden elde edilen tahmin sonuglari, doviz kuru
degisimlerinin iretici fiyatlarina gecis etkisinde, ikinci donem itibariyle
neredeyse iki katina ulasan bir artis gerceklestigini ortaya koymaktadir:

A. Etki-Tepki Fonksiyonu Analizine Iliskin Sonuglar

Birinci Dénem (1988:01-2001:01): Analiz déneminin ilk periyodunda,
gegis etkisinin heniiz 2.-3. aylarda yaklasik %60 ile en yiiksek diizeyine ulastig
dikkat ¢ekmektedir (bknz.Tablo 2). 18 aylik bir siirecin sonunda, déviz kurunun
UFE iizerindeki etkisi % 40’lar diizeyine geriledigi igin, kur hareketlerinin
iiretici fiyatlar1 {izerinde, biiyiik dl¢iide “beklentiler yoluyla calisan etki’ye baglh
olarak degisim yarattig1 anlagilmaktadir.

Tablo 2: Etki-Tepki Fonksiyonu Analizi Cergevesinde Gegis Etkisi

1,2
1 .
08 |
06 | D p-t88-01
I p-t2001-2004
04 -
0,2 7 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
0 _
i ™ n N~ (o)) — ™ Lo M~ (o]
— — — — —

Enflasyon oranlarmin goérece yiiksek diizeylerde stireklilik gosterdigi ilk
dénemde ortaya ¢ikan bu durum, “déviz kuru diizeyinin, beklentilere iliskin bir
gosterge” niteligine sahip olmasi dolayisiyla ortaya ¢ikan dogal bir sonuctur. Bu
cercevede, ortalama bir yillik bir zaman dilimi iginde %40’lar diizeyinde istikrar
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kazandig1 goriilen gecis etkisi, doviz kuru degisimlerinin “girdi ithalat1 yoluyla”
iiretici fiyatlarini %40 oraninda etkiledigini ifade etmektedir.

Ikinci Dénem (2001:04-2004:12): ikinci dénemde ise ilk aylarda gorece
yiiksek ve giderek artan bir gecis etkisinin s6z konusu oldugu goriilmektedir
(bknz.Tablo 2). Heniiz ikinci ayda %80 diizeyinde iken, 18 aylik siirecin
sonunda %095 ile en yiiksek diizeyine ulasan etki; tiretim siirecindeki ithal girdi
kullaniminin neredeyse iki kat1 yiikseldigini ortaya koymaktadir.

B. Varyans Ayristirmasi Analizine Iliskin Sonuglar

Tablo 3: A. Varyans Ayristirmast Analizi Sonuglart (1988:01 —2001:01)

lerm Imara lkkoim lpwim lufe

lerm 1. 92,15 1,20 1,77 0,77 4,08
2. 85,94 1,25 6,13 2,03 4,62

3. 78,70 1,14 10,91 4,06 5,18

Imara 1. 48,77 49,64 1,07 0,38 0,12
2. 48,52 46,36 4,36 0,44 0,30

3. 43,39 46,34 8,43 1,25 0,56
lkkoim 1. 57,52 2,91 38,37 0,48 0,69
2. 67,34 6,49 25,10 0,48 0,56

3. 64,38 14,04 20,67 0,40 0,48
lpwim 1. 17,10 2,16 30,50 47,60 2,62
2. 22,94 7,86 26,87 38,46 3,84

3. 21,59 18,07 23,79 32,38 4,15

lufe 1. 11,50 0,81 4,05 3,08 80,52
2. 7,63 0,57 4,21 5,54 82,03

3. 5,27 0,64 5,55 7,73 80,78

1,2 ve 3 rakamlar; sirasiyla ilk altt aya, ikinci alt1 aya (bir yila) ve
liclincii alt1 aya (birbuguk yila) iligkin varyans ayristirmasi sonuglarmi ifade
etmektedir.

Dinamik bir sistemde, degiskenlerden birine iligkin bir sokun, diger
soklarin gelecekte beklenen degerleri iizerinde belirli bir zamanda yarattigi
etkinin Olclilmesine imkan veren etki-tepki fonksiyonlari, yansimanin
biiytikliigi ve hizi ile ilgili bilgi saglamaktadir. Cesitli digsal soklarin, ilgili fiyat
endeksindeki degisimi ne oranda agikladiklari ise, varyans ayristirmasi analizi
ile ortaya konulmaktadir (Hahn, 2003: 24). Bu ¢ercevede, doviz kuru ve ara
mallar1 ithalatindaki degisimlerin, UFE iizerindeki nispi &nemlerini ortaya
koyan varyans ayrigtirmast analizi sonuglari, ilk donem ve ikinci donem
itibariyle son derece biiyiik farkliliklara isaret etmektedir:
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Birinci Donem (1988:01-2001:01): D&viz kuru ve ara mallan ithalatina
iliskin soklarm, UFE’deki degisimleri “toplam” agiklama giicii ilk dénemde
birinci 6 ay, ikinci 6 ay ve {li¢iincii 6 ay i¢in sirastyla %13, %9 ve %7 dir.

Ikinci Dénem (2001:04-2004:12): likinci dénemde ise bu oranlar,
sirastyla %58, %62 ve %63 e yiikselmektedir. Ustelik sadece ddviz kuru soklari
dikkate alindiginda s6z konusu oranlar, ilk déonem i¢in %12, %8 ve %6 iken;
ikinci donem igin % 47, %43 ve %41°dir. (bknz. Tablo 3)

Tablo 3: B. Varyans Ayristirmast Analizi Sonuglart (2001:04 — 2004:12)

lerm Imara lkkoim Ipwim lufe
lerm 1 79,14 5,59 9,07 4,77 1,42
2. 75,20 8,58 9,20 5,16 1,84
3. 74,47 9,62 8,92 5,16 1,80
Imara 1. 60,28 10,19 15,63 7,92 595
2. 52,74 9,21 19,54 8,68 9,80
3. 50,69 9,65 20,06 8,76 10,82
lIkkoim 1. 28,65 12,81 52,20 4,47 1,83
2. 24,98 25,76 42,70 3,62 2,92
3. 24,77 29,08 38,37 3,13 4,62
lpwim 1. 4,20 12,75 32,93 46,14 3,95
2. 4,51 23,99 31,28 33,50 6,70
3. 6,78 27,92 29,00 27,31 8,97
lufe 1. 46,84 11,13 9,68 2,20 30,12
2. 43,19 18,67 9,50 1,94 26,67
3. 41,25 21,70 9,99 1,77 25,25

1,2 ve 3 rakamlari; sirasiyla ilk alti aya, ikinci alt1 aya (bir yila) ve
ticlincii alt1 aya (birbuguk yila) iliskin varyans ayristirmasi sonuglarini ifade
etmektedir.

Varyans ayristirmasi analizi ¢ergevesinde, doviz kuru soklarinin iiretici
fiyatlar1 degisimlerini agiklama giiciinde, ikinci donem itibariyle 6nemli bir artig
gerceklestigi goriilmektedir. Ustelik, ilk donemde UFE degisimlerini agiklama
giicline sahip bulunmayan ara mallar ithalatinin, ikinci donem itibariyle
belirgin bir agiklayiciliga sahip oldugu anlagilmaktadir. Dolayisiyla, kiimiilatif
etki-tepki fonksiyonlar1 yaninda, varyans ayristirmasi analizi sonuglart da; doviz
kuru degisimlerinin ithal girdi kullanimi yoluyla iiretim maliyetleri iizerinde
yarattig1 etkinin, ikinci donem itibariyle 6nemli bir artis gosterdigini ortaya
koymaktadir.
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VIII. Sonug ve Degerlendirme

Reel kur artislarina bagl olarak ulusal para birimi cinsinden ucuzlayan
ara mallar ithalatinin, {iretim maliyetindeki artiglar1 sinirlayan ilave bir unsur
olarak, dezenflasyon politikalarina ve enflasyon hedeflemesi rejiminin
basarisina katki sagladigi anlasilmaktadir. Bununla birlikte, ithal girdi
kullanimindaki artis yoluyla para politikasi agisindan elde edilen kazanimlarin,
iretim kesiminde karsiligini bulan bir alternatif maliyeti s6z konusudur:
Nominal kur degisimlerinin ithal girdi maliyetleri lizerinde yarattig1 etki, yurtici
iretim maliyetlerinin yerli ve yabanci girdi kullanimi seklinde ifade
edilebilecek olan bilesimini degistirmektedir. Ithal edilen ara mallarinin, iiretim
stirecinde giderek artan yogunlukta kullanilmalar1 dolayisiyla, yurtigi liretim ve
istihdam siirecinde “yerli” iiretim faktorlerinin kullanimlar1 sinirlanmakta ve bu
durum, basta istthdam hacmi olmak lizere, ekonominin reel kesiminde onemli
olumsuzluklara yol a¢maktadir. Ekonomide artan ithalat bagimlhiligi para
politikas1 agisindan degerlendirildiginde ise, T.L.’da olas1 deger kayiplarmin
yasanmastyla birlikte -gecmis donemlerle kiyaslanmayacak 6l¢iide— biiyiik bir
enflasyonist etki yaratma potansiyelinin bulundugu goriilmektedir.

Nominal kur degisimlerinin ara mallar ithalat1 kanaliyla yurtigi tiretim
maliyetleri {izerinde yaratti1 etkinin tahmin edildigi bu calismada elde edilen
bulgular; ayn1 zamanda iiretimin disa bagimliligina iliskin bir gdsterge olarak da
yorumlanabilir. Ozellikle 2001 yilindan itibaren uygulamaya konulan dalgali
doviz kuru ve enflasyon hedeflemesi rejimlerinin, enflasyon oranini azaltmada
gosterdikleri basari, gercekten etkileyicidir. Bununla birlikte, yurti¢i iiretim
stirecinin giderek artan bir ithalat bagimliligina sahip olmasinin, tersine
cevrilmesi -kolaylikla- miimkiin olmayan ve giderek artan, birikimli bir siireg
niteligi tasidigi unutulmamalidir. Bu olgunun, iilkemizde son yillarda tanik
oldugumuz, istihdam artis1 yaratmayan biiylime siirecine ne Ol¢iide katki
sagladiginin degerlendirilmesi ise bundan sonra yapilacak arastirmalarin
konusudur.
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Son Notlar

' Makine ve ulasim araglari, enerji, kimyasallar, tarimsal hammaddeler, islenmemis altin,
madenler, tiikketim mallari, demir-dis1 metaller. Net ihracat¢i sektorler ise hazir giyim, dokuma,
yart mamuller ve demir-geliktir.

" 18 aylik bir zaman periyodu itibariyle, déviz kuru en yiiksek diizeyde digsallik gostererek,
yaklasik %80 oraninda gegmis donem degerleri tarafindan belirlenmektedir. Ara mallar ithalat,
yaklasik %44 oraninda doviz kuru ve %47 oraninda kendi gegmis donem degerleri tarafindan
belirlenmektedir. Kapasite kullanimi, oncelikle doviz kuru (%65), ardindan ge¢mis donem
degerleri (%21) ve son olarak ithal girdi kullanimi (%14) ile belirlenmektedir. Birim iggiicii
maliyetleri, gecmis donem degerleri (%33), kapasite kullanimi (%24), doviz kuru (%22) ve ithal
girdi kullanimi (%18) tarafindan belirlenmektedir. TEFE ise, oncelikle doviz kuru tarafindan
belirlenen (%10) en igsel (bagimli) degisken konumundadir.

"' Almanya, ABD, talya, Ingiltere, Fransa, Hollanda, Belgika, Isveg, Japonya

" Ulkelerin oransal paylan ile endeks olusturmada kullanilan agirhiklari, sirastyla Almanya igin
0,21 ve 0,30; ABD icin 0,09 ve 0,13; Italya i¢in 0,12 ve 0,17; Ingiltere icin 0,068 ve 0,0096 ;
Fransa i¢in 0,07 ve 0,1; Hollanda i¢in 0,03 ve 0,042; Belgika i¢in 0,024 ve 0,034; Isvec i¢in 0,021
ve 0,03; Japonya i¢in 0,064 ve 0,09’dur.1 Ocak 2002 tarihinden itibaren Euro’nun endeksteki
agirligi %64,6 olarak belirlenmistir.



