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Déviz kurunda meydana gelen degisimlerin yurt i¢i fiyatlar iizerinde yaratacagi enflasyonist etki doviz kuru gegis
etkisi olarak adlandiriimaktadr. S6z konusu etkinin yarattigi makroekonomik sonuglar politika yapicilar
agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu nedenle ¢calismanin amact déoviz kuru ile gida ve alkolsiiz i¢ecek fiyatlari
arasindaki dogrusal olmayan dinamiklerin incelenmesidir. Degiskenler arasindaki incelmenin yapilabilmesi
maksadiyla LA-VAR modeline dayali zamanla degisen Granger Nedensellik testleri ve Shi vd. (2016) tarafindan
gelistirilen Recursive Rolling yaklasimi kullamilmistir. Manuel olarak olusturulan gida ve alkolsiiz icecek fiyat
endeksi ile doviz kuruna ait veriler 2005 Ocak ve 2021 Ekim tarihlerini kapsayacak sekilde olusturulmugtur. Elde
edilen sonuglar kurda dalgalanmalarin oldugu 2016 yili ve sonrasinda nedensellik iliskisinin kroniklestigini
ayrica, kur soklarinin nedenselligi arttirdigini ve kalict hale gelmesine sebep oldugunu gosterir niteliktedir. Bunun
yani sira kurda istikrarin oldugu 2010 yili oncesinde iki degisken arasinda nedensellik iliskisinin olmadigini
gozlemlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Tiirkiye, déviz kuru gegis etkisi, gida ve alkolsiiz igecek fiyatlari, enflasyon
Abstract

The inflationary effect of changes in the exchange rate on domestic prices is called the exchange rate pass-through
effect. The macroeconomic consequences of this effect are of great importance for policy makers. Therefore, the
aim of the study is to examine the nonlinear dynamics between exchange rates and food and non-alcoholic
beverage prices. Time-varying Granger Causality tests based on the LA-VAR model and Recursive Rolling
approach were used in order to analyze the variables. The food and non-alcoholic beverage price index has
created manually and the exchange rate data has been covered in January 2005 and October 2021 years. The
results show that the causality relationship became chronic in and after 2016 when there were exchange rate
fluctuations, and there was no causal relationship between the two variables before 2010 when there was exchange
rate stability.
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1. GiRisS

Nominal doviz kuru, agik ekonomilerin ekonomik birimlerinin faaliyetleri ve nihai fiyatlarin
belirlenmesi acisindan dnemli bir degiskendir. Yerli paranin deger kaybetmesi veya degerinin artmasi,
yerel para biriminde ifade edilen ve yurt ici fiyatlara aktarilan ithalatin maliyetini artiracak veya
azaltacaktir. Yerli iirinlerin maliyetlerinde olusabilecek olasi artis ya da azaliglar yerli ve yabanci
tilketicilerin yurticinde iiretilen mallara karsi olan talebini etkileyeceginden, net ihracat dolayisiyla
ekonomik biiylime iizerinde etkin olan doviz kuru degisiklikleri ekonomiler acisindan biiyiik 6nem
tasimaktadir. Hal boyle iken doviz kuru gecisi (ERPT), uluslararasi fiyatlarin doviz kurlarindaki
degisikliklere ne kadar duyarli oldugunun bir 6l¢iisii olarak ifade edilebilir. Bu gegis genellikle, ithalatc1
ve ihracatei tilkeler arasindaki doviz kurundaki yiizde birlik degisimden kaynaklanan ithalat fiyatlarinin
yerel para birimindeki ylizde degisimi olarak Olgiilir. Kisacasi doviz kurunda meydana gelen
degisimlerin yurt i¢i fiyatlar lizerinde yaratacagi enflasyonist etki doviz kuru gegis etkisi olarak
tanimlanmaktadir (Menon 1996; Goldberg ve Knetter 1996; Seyidoglu, 2007; Akdemir ve Ozcelik,
2018). ERPT her ne kadar dogrusal ve siireklilik arz eden bir katsay1 ile agiklanmaya calisilsa da kurda
istikrarli donemlerin oldugu ekonomilerde dahi enflasyon gozlendigi bilindiginden lineer ¢aligmalar
itibarsizlagabilmektedir. Bu yoniiyle de zamanla degisen ERPT caligmalar1 6nem kazanmaktadir.

Doviz kuru geciskenliginin varlig1 ve giicii, acik ekonomilerde enflasyon davranisini etkilemesi ve
makroekonomik istikrar agisindan karsilagilacak muhtemel sonuglari nedeniyle gelistirilecek para
politikalar1 ve ekonomi yazini agisindan énemli bir konu haline gelmistir. Bu ¢alismada kurda meydana
gelen soklarin asimetrik olarak donemler arasi gida fiyatlarina yansimasi incelenecek ve bu sayede de
kur soklar1 karsisinda temel ihtiyaclarin basinda olan gida harcamalari iizerinde iiretilmis politikalarin
basarist ve iiretilecek politikalarin onciilleri aragtirilmistir. Bu kapsamda ilerleyen boliimlerde doviz
kuru gecis etkisi hakkinda yapilan calismalar ve elde edilen sonuglar irdelenmis, s6z konusu etkinin
ol¢timiinde kullanilan ekonometrik testlere iliskin metodoloji ve amprik sonuglara yer verilmistir.

2. LITERATUR iNCELEMESI

Doviz kurundaki degisimlerin fiyatlara yansima derecesi, uygun para ve doviz kuru politikalarina iliskin
tartigmalarda onemli bir konudur. Ilgili literatiir incelendiginde, diisikk doviz kuru gegiskenliginin,
bagimsiz bir para politikas1 izlemede daha fazla 6zgiirliik sagladigi ve enflasyon hedeflemesini
uygulamay1 kolaylastirdigr disiiniilmektedir. Taylor (2000), enflasyon ve gegiskenlik arasindaki
baglantiy1, kademeli fiyat belirleme ve tekelci rekabete dayali bir firma davranisti modeli agisindan
aciklar. Firmalar maliyetlerin kalic1 olacagimi diigiindiiklerinde, bugiinkii fiyatlarim1 déviz kurundaki
diisiislerden ve diger fakli kaynaklardan meydana gelecek maliyet artiglarina gore birkag donem 6ncesini
baz alarak belirleme egilimindedir. Taylor (2000), gore yiiksek enflasyonlu {ilkelerde maliyetlerin
kalicilig1 daha yiiksektir ve bu yiiksek enflasyonist ortamin doviz kuru kanaliyla fiyatlara yansimasi
hizli olacaktir. Bu goriise gore, gegiskenlik politika rejimine baglidir. Giivenilir diigiik bir enflasyon
rejimi otomatik olarak diisiik bir gegiskenligi saglayacaktir. Bu varsayim Choudhri ve Hakura
(2006)’nin doviz kurunun yurt i¢i fiyatlara gecisi: Enflasyon ortami 6nemli mi? adli ¢aligmasi ile test
edilmistir. 71 tlkenin 1979-2000 yillart verilerini igeren ¢aligmada, iilkeler ve dénemler arasinda
geciskenlik ile ortalama enflasyon orani arasinda pozitif ve anlamli bir iligki olduguna dair gii¢lii kanitlar
elde edilmistir.

Bhat ve Bhat (2021), Hindistan’da d6viz kuru degisikliklerinin diger 6nemli belirleyicilerle birlikte yurt
ici fiyatlara aktarimii incelemislerdir. Simetrik ve asimetrik bakis agisiyla degerlendirmeler
yapilmistir. Buna gore liretimdeki biiylime uzun ve kisa donemde anlamli ve pozitif iken, doviz kuru
kisa donem geciskenliginin uzun donemden daha diisiik oldugu, sadece uzun 6nemde daraltici para
politikasi 6nlemlerinin enflasyonu diisiirdiigii tespit edilmistir. Asimetrik acidan ise uzun dénemde para
birimindeki deger artisinin deger kaybindan daha yiiksek oldugu bulunmustur. Benzer sekilde daraltic
bir para politikasinin enflasyonu diisiirecegi, enflasyonun bu asimetrik tepkisinin olasi nedenin ise
ekonomik inis ve ¢ikiglar sirasinda talep kosullarinin asimetrik davranisi ve fiyatlarin asagi yonlii esnek
olmamasi ile agiklanabilecegi belirtilmistir. Yanamandra (2015) doviz kuru gegisini, doviz kuru
degisikliklerinden ithalat fiyatlarina aktarim (Asama I) ve ithalat fiyatlarindaki degisikliklerden iiretici
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veya tiiketici fiyatlarma aktarim seklinde iki asamaya ayrilmistir. Teorik olarak, bir ulusal para biriminin
deger kazanmasi ithal edilen {iriiniin fiyatinda bir diisiise yol acar ve bu deger kaybi o iilkenin ithalat
hacmini genisletir. Thracatgi iilkeler, doviz kurundaki degisikligin tamamimni ithalatgi {ilkeye aktarabilir
veya dis rekabet giiclindeki konumlarim giivence altina almak i¢in marjinal maliyette veya marjlarda
ayarlamalar yaparak fiyat degisikliginin bir kismint veya tamamin1 emebilir (Aron vd., 2014). S6z
konusu aktarimda doviz kurlarinda meydana gelen degisim ayni oranda yurtigi fiyatlara yansimaktaysa
buna tam, ayn1 oranda yansimryorsa kismi gecis etkisi olarak adlandirilmaktadir. Akdemir ve Ozgelik
(2018) calismalarinda Tiirkiye’nin 2003-2017 yillarin1 kapsayan 174 aylik veri setinden yola ¢ikarak
SVAR modeli ile déviz kur degisimlerinin imalat ve tiiketici fiyatlari tizerindeki etkisi incelenmislerdir.
Elde edilen sonuglar Tiirkiye’de doviz kurlarinda fiyatlara kismi gegis etkisi oldugunu gostermekte ve
bu etkinin TUFE {izerinde daha yogun oldugu gozlemlenmistir. Yilmaz, Alptekin ve Tas (2016)
Tiirkiye’de doviz kurunun UFE ve TUFE’ye gegis etkisini 2005-2015 yillarin1 kapsayan VAR modeli
kullanilarak analiz etmislerdir. Buna gdre doviz kuru degisimlerinin tiiketici fiyatlarina yansimasinin
tiretici fiyatlarina oranla daha az oldugu tespit edilmistir. Ergin (2015) Tiirkiye’de doviz kuru enflasyon
iligkisini VAR modeli kullanarak inceledigi calismasinda, doviz kuru gegiskenliginin baglangigta
TUFE’ye giiclii etki ettizi ancak sonrasinda bu etkinin zayifladigi goriilmektedir. Benzer bir
orneklemden yola ¢ikilarak (2006-2015 yillar1) ARDL Sinir testi metodunun kullanildigi, déviz kuru
geciskenligi iizerine yapilan bir diger ¢alismada, yurtici iiretici fiyatlarina doviz kuru gegisinin uzun
donemde diisiik olacag1 sonucuna varilmistir Ozdamar, G. (2015). Avusturalya’da ithalata konu 40
tiriinde doviz kuru gegiskenligine yonelik yapilan c¢alismada tarife disi engeller, yabanci kontrold,
tiriinlerin Gzellikleri ve piyasa yapisinin bu gegiskenlikte belirleyici oldugu iizerinde durulmustur.
Bunun yani sira ¢ogu liriin i¢in kismi gegiskenlik durumunun séz konusu oldugu vurgulanmigtir Menon
(1996). Bahsi gegem belirleyiciler doviz kuru gegis etkisinin kisa ve uzun dénemde farklilik
gdstermesine neden olmaktadir. Kara ve Ogiing (2005), VAR modeli kullanarak Tiirkiye'de déviz kuru
ve ithalat fiyatlarinin yurtici fiyatlara gecis etkisini dalgali déviz kuru oncesi (2001 6ncesi) ve sonrasi
(2001 sonras1) seklinde incelemiglerdir. Elde edilen sonuglar, doviz kuru gegis etkisinin dalgali doviz
kuru rejimi ile birlikte sonra zayifladigi ve yavasladigini gostermektedir. Gegis etkisinin yavaslamasi
doviz kuru soklarinin kalic1 hale gelmesi ile iligkilendirilmistir. Yildirnrm (2021), VAR modeli
kullanarak elde ettigi analiz sonucunda 2008-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye’de gecis etkisinin kisa
donemde tiretici fiyatlarinda uzun dénemde ise tiiketici fiyatlarinda daha fazla oldugunu tespit etmistir.
Timtiirk (2021), fiyatlar ve doviz kuru arasinda var olan etkilesimin boyutlarin1 2001 krizi sonrasi
uygulanan dalgali kur rejimi kapsaminda VAR analizi ile irdelemistir. Doviz kuru gecis elastikiyetinin
tretici fiyatlarinda 0.51 iken tiiketici fiyatlarinda 0.32 oldugu goézlemlenmistir. Sektdrel acidan
degerlendirildiginde tiiketici fiyatlarina en ¢ok yansima elektrik, gaz, diger yakitlar ve motorlu tasitlar
alanlarinda iken iiretici fiyatlarindaki en yiiksek elastikiyet elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme {iretimi
ve dagitiminda meydana gelmistir.

Altuntas, Pazarci ve Kilig (2021) tarafindan déviz kurunun TUFE enflasyonuna gegisi TCMB
bagkanlarinin gorev siireleri dikkate alinarak 2006:04-2021:07 donemi veri seti kapsaminda
irdelenmistir. Buna gore Yilmaz ve Bas¢t doneminde doviz kuru degisimlerine enflasyon oranin verdigi
tepki anlamsiz, Bagc1 sonrasinda bu tepki istatistiksel olarak anlamli ve pozitif oldugu gézlemlenmistir.
Granger nedensellik testi ise Y1lmaz déneminde TUFE’den kura tek yonlii bir nedensellik oldugunu,
Basc1 doneminde nedensellik iliskisinin gdzlemlenemedigini, Bas¢t sonrast donemde ise her iki
degisken arasinda cift yonlii nedensellik iliskisinin oldugunu isaret etmektedir. Etki tepki analizinin
yapildigr Turgut ve Ugan (2021)’in ¢alismasinda doviz kuru gegiskenliginin tiiketici fiyatlarma
yansimasinin daha yliksek oldugu ancak d6viz kurunda yasanan degismelerin yurtigi fiyatlar tizerindeki
etkilerinin anlamli oldugu sonucuna ulasilmistir. Altintag ve Kassour1 (2021) asimetrik ARDL modeli
kullanarak para arzi, petrol fiyatlar1 ve reel doviz kurunun hisse senetleri Ustiine etkisinin incelendigi
caligmalarinda kisa ve uzun donemde anlamli bir asimetrik iliskinin arlig1 ortaya konmustur. 2002-2018
yili aylik verilerinin kullanildig1 modelden elde edilen sonuglar déviz kurunda meydana gelen artisin
hisse sendi fiyatlarii diisiirdiigii, doviz kurunda meydana gelen azalmanin ise hisse sendi fiyatlarim
artirdig1 gozlemlenmistir.

Balcilar vd. (2021) ise BRICS fiilkelerinde yalnizca doviz kuru gecisinin olup olmadig1 sorusunu degil,
ayni zamanda gegiskenligin ne 6l¢iide asimetrik oldugunu da arastirmislardir. 1999-2019 aylik verileri
1s18inda Dogrusal Olmayan Yumusak Gegisli Hata Diizeltme (STVAR) modeli kullanilmistir. Oncelikle
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her bir iilkeler i¢in degiskeler arasinda dogrusal olamayan bir iligki bulunmustur. Sonrasinda déviz kuru
soklarina kars1 asimetrik ve anlamli bir gecis gézlemlenmistir. Ayrica yiiksek biiylime donemlerine denk
gelen doviz kuru soklarmin gegis etkisinin yiiksek oldugu sonucuna ulasiimistir. Ozetle doviz kurunun
fiyatlara yansimasi iilkelerin ekonomik refahi ile de iligkilendirilmis ve bu etkinin disiiriilebilmesi igin
en kesin yolun ekonominin arz tarafini canlandirict para politikalarindan gectigi Onerisinde
bulunulmustur.

Anh, vd. (2021) galismalarinda Giineydogu Asya Ulkeleri Birligi'nin gelismekte olan bes kurucu iiyesi
Malezya, Singapur, Endonezya, Filipinler ve Tayland’da doviz kuru gecisgenliginin bu tilkelerim fiyat
seviyelerine etkisini sorgulanmuslardir. 11k olarak, yurtici fiyatlara doviz kuru gegiskenliginin kismi
oldugu ve bu gecisten {iretici fiyat endeksinin tiiketici fiyat endeksinden daha fazla etkilendigi tespit
edilmistir. Tkinci olarak, déviz kuru soklarinin tiim iilkelerde iiretici fiyatlar1 iizerinde kisa zamanda
etkisinin oldugu gdzlemlenmistir. Ugiincii olarak, yurtici fiyatlardaki varyansmn esas olarak petrol
fiyatlari, ¢ikt1 agiklari ve doviz kurlarindan kaynaklanan soklardan kaynaklandig: ve iilkeler arasindaki
etkilerin boyutunda bazi farkliliklar oldugu bulunmustur. Dérdiincii olarak bu iilkelerde faiz oranlarinin
enflasyon oranini aciklamada kiigiik bir rol oynadigi goriilmiistiir. Dolaysiyla fiyat istikrarin1 gozeten
politika yapicilarin doviz kuru ve faiz politikasina ¢ok temkinli yaklagmalarinin 6nemi vurgulanmistir.

Phuc ve Duc (2021), Asya-Pasifik bolgesindeki Avustralya, Yeni Zelanda, Japonya ve Kore'deki ithalat,
iiretici ve tiiketici fiyat endekslerine doviz kuru geciskenliginin ne derecede etki ettigini giincel verileri
kullanarak incelemislerdir. D&viz kuru hareketlerinin ilk olarak ithalat fiyatlarini, ikinci asamada ise
tiretici ve tiiketici fiyatlarini degistirdigi orta konulmustur. Japonya, Kore ve Yeni Zelanda'daki kiiresel
mali krizden sonra ithalat fiyatlarina doviz kuru gegiginde bir artig, Avustralya'da ise nispeten istikrarli
bir yansima oldugu kanitlanmistir. Bunlarin yam sira déviz kuru gecis etkisi esnekliklerindeki
degisikliklerin, enflasyon oynakligi, faiz oranlar1 ve disa agiklik gibi makroekonomik belirleyicilerden
etkilendigi belirtilmistir.

Literatiir incelmesi neticesinde Tiirkiye iizerine yapilan doviz kuru gegislerine yonelik calismalarin 1990
yil1 sonrasina odaklandigi goriilmektedir. Uzun ve kisa donemde iiretici ve tiiketici fiyat endekslerine
etkisi degiskenlik gosteren doviz kuru gegiskenliginin bazi belirleyiciler altinda dis ticaret hacminde
oynakliga neden olugu gozlemlenmektedir. Genel olarak degerlendirildiginde, ulusal paranin agir1 deger
kazanmasi uzun donemde artan gegiskenlik durumunda yurt i¢inde iiretilen mallarin rakiplere gore ucuz
hale gelmesine dolayisiyla i¢ talep ve artmast muhtemel ek dis talep ile birlikte enflasyona yola agacagi
sonucuna ulagilmistir. Yine ulusal paranin deger kaybi ile ithal {iriine olan talep azalacak ve ikame
triinler artacaktir.

Literatiirde yer verildigi gibi 90’1 yillardan sonra yapilmis ¢alismalarin biiyiikk ¢ogunlugu enflasyon
sarmalindan siyrilamayan Tiirkiye’de ERPT’nin ne siirede ve ne dl¢iide oldugunu ortaya koymayi
amaclamistir. Oysaki 2000°1i yillardan itibaren 2008 yilina dek kurda artig sinirli olmasina ragmen
fiyatlarda yiikselis gozlenmektedir. Bu siire¢c ERPT’nin kayboldugu donemlerin olabilecegini ortaya
koymaktadir. Ayrica ¢alismalarda biiyiik lgiide TUFE’nin biitiiniine ya da belirli iiriin tiplerine
odaklanilmig ve ana harcama gruplari igindeki agirligi en fazla olan gida ve alkolsiiz igecekler 6zelinde
bir calisma yapilmamigtir. Bu farkindalikla bu calismada doviz kuru ile gida fiyatlar1 arasindaki
nedensellik iligkisi degisen zamanli arastirilacak ve temel harcama unsuru olan gida ve alkolsiiz
iceceklerin fiyatlanmasi hususunda olas1 politikalara zemin hazirlanacaktir.

3. METODOLOJi

Bu béliimde, LA-VAR modeline dayali zamanla degisen Granger Nedensellik testleri ve Shi vd. (2016)
tarafindan gelistirilen Recursive Rolling yaklasimi kullanilacaktir. Déviz kuru ve gida ve alkolsiiz
icecek fiyatlar1 arasindaki dogrusal olmayan dinamikleri incelemek i¢in zamanla degisen Granger
nedensellik testini gerceklestirmeden once, Toda ve Yamamoto (1995) ve Dolado ve Liitkepohl (1996)
tarafindan 6nerilen LA-VAR modeli olusturulmustur. Maksimum entegrasyon derecesinin ‘d’ oldugu
iki degiskenli durum g6z 6niine alindiginda, LA-VAR modeli asagidaki formu almaktadir:

ke+d k+d
Yie = @y tapt+ Z Bty + Z 81 Vae—i + &1 (1)
i=1 i=1
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k+d k+d
Yz = tzg t At + Z Baoitye— + Z 82 Var—i + E2¢, (2)
=1 i=1

‘t’ bir zaman trendi ve ‘k’ standart VAR modelinin gecikme derecesidir. ‘sy," ve ‘£4," hata terimleridir
ve ‘d’ degiskenlerin maksimum entegrasyon sirasi i¢in Lag-Augmented VAR modelindeki ekstra
gecikmesidir.

Va.'den vy, 'ye nedensellik olmamasi, v5.'nin v, tizerinde tahmin giiciine sahip olmadigina karsilik
gelmektedir. Ayrica y,.'den yy.'yve dogru Granger nedenselliksizligi, yy.'nin y,, lizerinde tahmin
giiciine sahip olmadigin1 gosterir. Bagka bir deyisle, vy, (v2.) tahminleri, v, (vy:)nin gegmis k
gecikmeleri dahil edilerek gelistirilemez. Bu ifadelere dayali olarak, bos hipotezler asagidaki gibi
olacaktir:

Hy=8yy = =8y = (3)
Hy=87y =+ =089, =0 (4)

Recursive Rolling yaklasimi, pencere boyutu 1w olan sabit bir pencere tahmin yontemidir. Bitis noktasi
2= {Tw,..., |} dizisidir. Tahminin baslangi¢ noktas1 tiim olasiliklar1 (1 ila T2 — tw + 1) dikkate alir. Bu
prosediir, T2 = {tw, ..., T} bitis noktalarinin dizisini, t1 = {1, 12 — tw + 1} baslangi¢ noktasi dizisiyle
birlestirir. RO istatistikleri, verilen nokta i¢in tiim olas1 yuvarlanma istatistiklerinin toplamidir (Balcilar
etal., 2019).

4. VERILER

Gida ve alkolsiiz igecek fiyatlari ile doviz kuru arasindaki iligkinin degisen zamanli granger nedensellik
ile arastirildig1 bu calismada gida fiyatlarina ait veri TUIK ve USDTRY déviz kuru verisi ise TCMB-
EVDS’den temin edilmistir. Gida ve alkolsiiz i¢ki fiyatlarina ait veriler 2005 yilindan 2021 yilina kadar
eksiksiz fiyati olan 114 iiriinii kapsamaktadir ve s6z konusu iiriinlerin enflasyon sepeti i¢indeki agirligi
24.857’dir. Her bir iiriiniin cari donemdeki sepet agirligi ile fiyat: tek tek carpildiktan sonra 2005 yilinin
ilk ay1 1’e esitlenerek endekslenmistir. Bdylece aylar ve yillar itibariyle gida fiyatlarindaki degisimler
tespit edilmistir.

Sekil 1: Gida Endeksi ve Doviz Kuru
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Sekil-1’de manuel olarak olusturulan gida ve alkolsiiz igecek fiyat endeksi ile déviz kuruna ait veriler
01.2005 ve 10.2021 tarihlerini kapsayacak sekilde olusturulmustur. 2015 yilinin ilk aylarindan itibaren
fiyatlamalardaki yapisal degisiklik bu haliyle gozle goriilebilecek dlgiidedir.
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Tablo 1: Tanimlayici istatistikler ve korelasyon matrisi

end kur Gozlem Ortalama St. Sapma Min Max
end 1 - 202 2.414 1.170 1 5.559
kur  0.9667 1 202 2.996 2.131 1.170 10.523

Serilere ait tanimlayici istatistikseller Tablo- 5°te yer almaktadir. Endeks manuel olarak olusturuldugu
icin baz yil ve ay olan 01.2015 beklendigi gibi 1’e esittir. Maksimum deger ise 5.55’tir ve bu 16 yil
itibariyle maksimum oldugu tarihte %455 artisa karsilik gelmektedir. Kur ise minumum 1.170 degerini
almigken 2021 yilmin son aylarinda 10.523°e kadar yilikselmistir. Burada ise yaklasik %800°lik bir
artistan bahsedilebilmektedir. Yine ortalama degerler tabloda yer almaktadir.

5. BULGULAR

Bu béliimde yukarida metodolojisi verilerin asimetrik granger nedensellik testinin uygulamasina yer
verilecektir. Bu dogrultuda ilk olarak serilere dogrusal birim kok testleri uygulanmstir.

Tablo 2: Birim Kok Test Sonuclari

Gida Fiyat Endeksi (end) USDTRY Doéviz Kuru (kur)

Sabitli Sabitli - trendli Sabitli Sabitli - trendli
o Diizey 7.063 3.326 4.600 2.121
< Birinci Fark -8.601* -9.828* -6.349* -6.909*
;é %1 -3.476 -4.006 -3.476 -4.21
g %5 -2.883 -3.437 -2.883 -3.53
< %10 2573 -3,137 -2.573 -3.19
E Diizey 6.053 2.792 4.478 2.023
E Birinci Fark -8.612* -9.697* -5.729* -6.080*
g E %1 -3.476 -4.007 -3.476 -4.006
g_ %5 -2.883 -3.437 -2.883 -3.437
E %10 2573 -3,137 2573 -3.137

PP ve ADF testleri i¢cin Ho'in bos hipotezi, serilerin birim koke sahip olmasidir. Test istatistigi, seviye
degerlerindeki kritik degerlerden daha biiyiik oldugunda dikkate alinir. Bunun anlami, seri bir birim
koke sahiptir ve duragan degildir. Hem ‘end’ hem de ‘kur’ degiskeni iki test i¢in de I(0) 'da birim
kokliidiir ve duragan degildir. Bununla birlikte, serilerin farki alindiginda, bos hipotez reddedilmektedir.
Sonug olarak, serilerin her ikisi de I(1) 'de sabitte ve trendde %1 i¢in duragandir.

Tablo 3: BDS Test Sonuglari

BDS Testi
Degiskenler m=2 m=3 m=4 m=5 m=6
end 0.199(0.00) 0.335(0.00) 0.430(0.00) 0.497(0.00) 0.545(0.00)
kur 0.194(0.00) 0.327(0.00) 0.419(0.00) 0.483(0.00) 0.528(0.00)
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Birim kok testlerinden sonra serilere BDS dogrusallik testi uygulanmistir. Tablo-2’de goriildiigii tizere
tiim boyutlar i¢in olasilik degeri 0.05’ten kii¢iik oldugu igin serilerin dogrusal oldugunu ifade eden Ho
hipotezi reddedilmistir. Seriler 6zdes ve bagimsiz bir dagilim yapisinda degillerdir. Sonuglar, her iki
serinin de asimetrilerin varligin1 dogrulamaktadir. Bu nedenle, end ve kur arasindaki dogrusal olmayan
iliskinin analizi i¢in dinamik asimetrik modellerin kullanilmasi Onceliklidir. Bu asamadan sonra
nedensellik testi oncesinde asimetrik birim kok ve kirilmali birim kdk testlerinin yapilmasi ihtiyaci
dogmustur.

Tablo 4: Dogrusal Olmayan ve Kirilmalart Birim Kok Testleri

Gida Fiyat Endeksi (end) USDTRY Déviz Kuru (kur)
Sabitli Sabitli - Sabitli Sabitli - trendli
trendli
. Diizey 1.960 1527 4.025 4.676
£ Birinci Fark -4.241% -3.051%* -3.472%* -3.781**
é é %1 -3.252 -3.531 -3.517 -4.003
@ 3 %5 -2.662 -2.953 -2.951 -3.433
7 w0 2377 2,668 -2.666 -3.144
B Diizey 0.175 1.287
T% = Birinci Fark -2.719 -5.699**
v, ﬁ %5 -5.49 -5.49
% %5 Digzey Kirilma 2013m11,2019m11 2014m10,2018m1
5 Fark Kirilma 2017m12,2018m12 2018m6,2020m8
5 Diizey -1.191 -2.063
% ~  Birinci Fark -2.509 -4.361
22 s 5.49 5.49
§ 5 Dizey Kinilma 2019m1-2020m7 2015m4-2018m9
S Fark Kirilma 2017m11-2018m11 2018m5-2020m7

Degiskenlere uygulanan dogrusal olmayan birim kok testi sonuglarina gore her iki degisken de birinci
farkta duragandir. Dogrusal olmayan birim kok testi KSS (Kapetanious vd., 2003) sonuglar1 Tablo-3’te
yer almaktadir. Birim kdk Ho hipotezi end ve kur serilerinin dogrusal olmayan ESTAR siirecinde
oldugunu dogrulamaktadir. Kirilmalar1 dikkate alan Clemio2 ve Clemao2 test sonuclara gore ise
seriler Tabloda yer alan yillarda kirilmaya sahiptir. ‘End’ kirilmali birim kok test sonuglarina gore
duragan degilken ‘kur’ degiskeni duragandir. Kirilma tarihleri incelendiginde ise doviz kurunda 2018
ve 2020 yillar1 kur soklart test sonuclarinda beklendigi gibi yapisal kirilmalar icermektedir. ‘End’
degiskenine ait kirilma tarihleri ise beklendigi gibi son 20 y1lin en yiiksek enflasyonunun yasandigi 2018
sonu ve 2019 bagini isaret etmektedir. Ayrica kirilma tarihlerine gore doviz kurundan gida fiyatlarina
gecigin de kirilmalar 6zelinde 6 ila 10 ay arasinda yasandigi ifade edilebilecekken bu bagka bir
calismanin konusu olabilecektir. Birim kok testlerinden sonra degisen zamanli Granger testini

L Tiim degiskenler icin AIC kriterlerine gére kritik degerler listelenmistir.
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uygulayabilmek i¢in uygun gecikme tarihini tespit amaciyla VAR gecikme uzunlugu testi
uygulanmustir.

Tablo 5: VAR Gecikme Uzunlugu Analizi

Gecikme? LL LR df p AIC HQIC SBIC
0 -440.675 4.65974 4.67358 4.69391
1 437.792 1756.9 4 0.000 - -4.50364 -4.44264
4.54518
2 467.723 59.862 4 0.000 - -4.74891 -4.64724
4.81813
491.423 47.4 4 0.000 -5.0255 -4.92859 -4.78625
4 496.137 9.4275 4 0.051 - -4.90841 -4.7254
5.03302

5 513.504 34.736 4 0.000 - - -
5.17373 5.02143* 4.79776*

6 519.828 12.648 4 0.013 -5.0182  -4.75386

5.19819
7 523.297 6.9373 4 0.139 -5.1926 -4.98492  -4.67991

8 527.959 9.3245 4 0.053 - -4.9642  -4.61853
5.19957

9 533.641 11.364 4 0.023 - -4.95421  -4.56787
5.21728
10 540.285 13.288 4 0.010 - -4.95435  -4.52735
5.24511
11 545.299 10.027* 4 0.040 - -4.93733  -4.46965
5.25578
12 549.615 8.6329 4 0.071 - -4.91297 -4.40463
5.25911*

Gecikme uzunlugunun tespit edebilmek adina aylik verilerin kullanildigi calismada maksimum gecikme
12 olarak belirlenmis ve optimum uzunluk olarak 5 gecikme uygun bulunmustur.

Sekil 2: Istikrar Kosulu Matrisi (Birim Cember Goriiniimii)

Fixds of Um corgsnen meios

gy
1
.

Model istikrar kosulunu saglamaktadir ve kokler birim ¢ember ig¢inde yer almaktadir. Lm test
sonuglaria gore® ise otokorelasyon sorunu yoktur.

2 Maksimum gecikme 12 olarak belirlenmistir. Optimum gecikme 5 olarak alimmustir.
3 LM test p-ist= 0.82 (maksimum gecikme - 5)
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Sekil 3: Recursive, Rolling ve Forward Window Sonuglari

Recursive expanding Wald test for END G-caused by KUR, 2005m1 - 2021m° Rolling WwWald test for END G-caused by KUR, 2005m1 - 2021m10
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Zaman serileri arasindaki Granger nedenselligini analiz etmek i¢in recursive ve rolling window
tekniklerini kullanarak nedensellik testinden elde edilen sonuglarin duyarliligi incelendigi ¢alismalarda
orneklem periyodundaki degisikliklerin, ele alinan nedensel iliskiler iizerinde bazi 6nemli etkiler
yaratabilecegi bilinmektedir (Thoma, 1994; Swanson, 1998). Ornekleme dénemi boyunca nedensellik
iligkilerinin olmasi olduk¢a muhtemel olabileceginden Zamanla degisen nedensellik modellerini motive
etmek igin serilere rolling ve recursive window teknikleri uygulanabilmektedir. Tahmininden elde
edilen kanitlara dayanan bu ¢alismada, doviz kuru ile gida fiyatlar1 arasindaki degisen baglantilar
tahmin etmek i¢in zamanla degisen granger nedensellik (TVGC) modeli sonuglar1 Sekil-3’te yer
almaktadir.

Rolling (RO), forward (FO) ve recursive (RE) pencere sonuglar1 incelendiginde 2010 yilindan 6nce
degiskenler arasinda nedensellik iliskisinin olmadigina dair giiglii kanitlar vardir. 2011 yilindan sonra
RO ve RE i¢in nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Yapisal degisimler ve mevsimsel etkilere kars1 RO
daha hassas sonuglar vermis ve 2011 — 2017 yillarinda mevsimsel nedenselligin kayboldugu aylar
mevcuttur. 8., 9. ve 10. aylarda gida fiyatlarinda (6zellikle meyve ve sebze) yillik enflasyonda negatif
etkiler icermektedir ve RO bu etkiyi gdzlemlemistir. 2018 yili ve sonrasinda RO, RE ve FO istikrarl bir
nedensellige isaret etmektedir. FO’ya gore 2016 yili ve dncesinde nedensellik iliskisi yokken sonraki
yillarda nedenselligin olmadigi donem yoktur. 2018 yilindan sonra 3 gozlemde de gida fiyatlar1 ve
alkolsiiz icecekler ile doviz kuru arasinda siirekli ve giiclii nedensellik iliski kroniklesmistir. Kur
soklarinin nedenselligi arttirdigi ve kalicilagtirdigi ifade edilmelidir. Benzer sekilde RE igin de 2011 (6.
ay) sonrasinda stirekli nedensellik gozlenmektedir. Maksimum Wald istatistikleri %1 i¢in timiinde
istatistiksel olarak anlamlidir.*

4 Forward Wald= 86.240, Rolling Wald= 90.587 ve Recursive Wald= 92.935. %l i¢in Forward Wald= 22.420, Rolling
Wald=20.792 ve Recursive Wald=22.420 kritik degerlerine sahiptir. Wald test istatistikleri kritik degerlerden yiiksek oldugu
icin sonuclar istatistiksel olarak anlamlidir.
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6. SONUC

Kiiresel ekonomilerde makroekonomik ve finansal gdstergelerin (ticaret hacmi, fiyat hareketleri,
sermaye hareketleri v.b.) izdiisiimiine etki eden temel kaynak nominal doviz kuru olarak ifade
edilmektedir. Her iilke kendi iiretim yapisina gore bir kur politikasi izleyip dis ticaretini yonetebildigi
gibi iilke i¢i dinamiklerin temel gostergesi olan fiyat olusumlar o {ilke vatandaslarinin etkilendigi 6nciil
gostergedir. Ulkeler vatandaslarmin alim giiciinii ve ig talep politikalarini belirlerken tiiketici fiyatlarinm
nihai degisimlerini yakindan izlemek durumunda olacaktir. Bu haliyle de tiiketici fiyatlar1 6nemli bir
gosterge iken bireylerin temel gereksinimlerini karsilamada ana harcama gruplari iginde en fazla agirliga
sahip olan gida ve alkolsiiz igecekler tiim paydaslarin ortak noktasi olarak odak noktasi olmaktadir. Bu
calismada kurda meydana gelen soklarin gida ve alkolsiiz igcecek fiyatlarna etkisi incelenmis ve
donemsel farkliliklarla bu etkilesimin varligi tespit edilmistir. Elde edilen sonuglar metodoloji, veri seti,
orneklem bakimindan farklilik olsa da Choudhri ve Hakura (2006), Yanamandra (2015), Aron vd.,
2014), Akdemir ve Ozgelik (2018), Ergin (2015)’in ¢aligmalarindan elde ettigi doviz kuru gegis etkisi
ile enflasyon iliskisinin varligmin ispat1 noktasinda benzerlik gostermektedir. Kara ve Oviing(2015) ise
dalgali kur rejimi 6ncesi ve sonrast donemi irdeledigi ¢alismasinda iliskinin var oldugu ancak déviz
soklarmin kalict hale gelmesiyle gecis etkisinin yavasladigini savunmaktadir.

Donemsel farkliliklar dikkate alindiginda elde ettigimiz sonugclar, kurda dalgalanmalarin oldugu 2016
yilt ve sonrasinda nedensellik iligkisinin kroniklestigini, kurda istikrarin oldugu 2010 y1l1 6ncesinde ise
iki degisken arasinda nedensellik iligkisinin olmadigin1 géstermektedir. Sonraki yillarda 2011 Avrupa
borg krizinin etkisi, 2013 ABD tahlil alim programinin nihayetlenmesi, 2016 politik istikrarsizlik, 2018
kur soku ve 2020 pandemi etkisiyle nedensellik iliskisi giiclenmistir. Bu durum kurdaki dalgalanmalarin
ve belirsizliklerin fiyatlara geciste granger nedeni dogurdugunu dogrulamaktayken, kurda meydana
gelen istikrarli ve duragan durumun fiyatlarda benzer bir etki yaratmadigi (fiyatlarda kurdan bagimsiz
art1g ve azaliglarin meydana gelebilecegi) sonucunu dogurmaktadir. Nitekim 2000°1i yillarin sonuna dek
kurdaki istikrarli hareketlere ragmen fiyatlarda artislar gerceklesmis ve dolayisiyla gida ve alkolsiiz
icecek fiyatlarindaki artis ve azalislarin baska degiskenler orijininde etkilendigi sonucuna
ulasilmaktadir. Bu sonuglar 15181nda gida ve alkolsiiz igecekler fiyatlar1 6zelinde uygulanmak istenen
istikrar politikalarinin 6ncelikle kurdaki dalgalanmalar1 bertaraf etmekten gectigini ifade etmek
gerekmektedir. Boylece nedensellik iliskisi iretim politikalarina indirgenebilecek bu sayede finansal
politikalar dislanarak tarim politikalar1 etkinlik kazanabilecektir. Aksi durumda uygulanan tarimsal
iiretim politikalar1 basarili olsa dahi kurdaki istikrarsizliklar gida ve alkolsiiz i¢cecek fiyatlarinin nedeni
olacagi i¢in satin alma giiciiniin korunmasi para politikalarina bagimli olacaktir. Bu durum da para
otoritesine, iilkenin ihracat politikalar1 ile vatandaglarin doyum giiciiniin ¢iktisi olan varsillik —
yoksulluk tercihini zorunlu kilabilecek ve politika yapicilara kar - zarar paradigmasini dayatacaktir.
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Extensive Summary

The nominal exchange rate is an important variable in terms of the activities of economic units of open
economies and the determination of final prices. A depreciation or increase in the value of the domestic
currency will increase or decrease the cost of imports expressed in local currency and transferred to
domestic prices. Since possible increases or decreases in the costs of domestic products will affect the
demand of domestic and foreign consumers for domestically produced goods, exchange rate changes,
which are effective on economic growth due to net exports, are of great importance for economies.
Nevertheless, the exchange rate pass-through (ERPT) can be expressed as a measure of how sensitive
international prices are to changes in exchange rates. This transition is usually measured as the percent
change in the local currency of import prices resulting from the one percent change in the exchange rate
between importing and exporting countries.

The existence and strength of exchange rate pass-through have become an important issue in terms of
monetary policies to be developed and economic literature due to its effects on inflation behavior in
open economies and its possible consequences in terms of macroeconomic stability. In this study, the
asymmetrical reflection of exchange rate shocks on intertemporal food prices will be examined, and in
this way, the success of the policies produced on food expenditures, which is one of the basic needs
against exchange rate shocks, and the antecedents.

The degree to which changes in exchange rates are reflected in prices is an important issue in discussions
on appropriate monetary and exchange rate policies. When the relevant literature is examined, it is
thought that low exchange rate pass-through provides more freedom in pursuing an independent
monetary policy and facilitates the implementation of inflation targeting. As a result of the literature
review, it is seen that the studies on exchange rate transitions in Turkey focused on the post-1990 period.
It is observed that the exchange rate pass-through, which has a variable effect on producer and consumer
price indices in the long and short term, causes volatility in foreign trade volume under some
determinants. When evaluated in general,it has been concluded that the excessive appreciation of the
national currency will cause the domestic demand to become cheaper compared to the competitors in
the case of increased pass-through in the long run, thus causing inflation with the domestic demand and
the additional foreign demand that is likely to increase. Again, with the depreciation of the national
currency, the demand for imported products will decrease, and substitute products will increase.

As given in the literature, most of the studies conducted after the 90s aimed to reveal how long and to
what extent ERPT happened in Turkey, which could not get rid of the inflation spiral. However, although
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the increase in the exchange rate was limited from the 2000s until 2008, an increase in prices is observed.
This process reveals that there may be periods when ERPT is lost. In addition, studies have largely
focused on the whole CPI or certain product types, and no study has been conducted on food and non-
alcoholic beverages, which have the highest weight in the main expenditure groups. With this awareness,
in this study, the causality relationship between exchange rate and food prices will be investigated at
varying times and will lay the groundwork for possible policies regarding the pricing of food and non-
alcoholic beverages, which are the main expenditures elements.

In this study, time-varying Granger Causality tests based on the LA-VAR model and Shi et al. (2016)
Recursive Rolling approach will be used. Before performing the time-varying Granger causality test to
examine the nonlinear dynamics between exchange rate and food and soft drink prices, the LA-VAR
model proposed by Toda and Yamamoto (1995) and Dolado and Liitkepohl (1996) was constructed. In
this study, in which the relationship between food and non-alcoholic beverage prices and the exchange
rate was investigated with varying time granger causality, the data on food prices were obtained from
TUIK and the USDTRY exchange rate data were obtained from the CBRT-EVDS. Data on food and
non-alcoholic beverage prices cover 114 products with full prices from 2005 to 2021, and the weight of
these products in the inflation basket is 24,857.

The main source affecting the projection of macroeconomic and financial indicators (trade volume, price
movements, capital movements, etc.) in global economies is expressed as the nominal exchange rate.
Each country can follow an exchange rate policy and manage its foreign trade according to its own
production structure, and price formations, which are the main indicators of domestic dynamics, are the
leading indicators that affect the citizens of that country. Countries will have to closely monitor the final
changes in consumer prices while determining the purchasing power of their citizens and their domestic
demand policies. As such, while consumer prices are an important indicator, food, and non-alcoholic
beverages, which have the highest weight among the main spending groups in meeting the basic needs
of individuals, are the common point of all stakeholders. In this study, the effect of exchange rate shocks
on food and non-alcoholic beverage prices was examined and the existence of this interaction was
determined with seasonal differences. Although the results obtained are different in terms of
methodology, data set and sample, the exchange rate obtained from the studies of Choudhri and Hakura
(2006), Yanamandra (2015), Aron, et al., 2014), Akdemir and Ozgelik (2018), Ergin (2015) It is similar
to the proof of the existence of the transition effect and the inflation relationship. Kara and Oviing (2015),
on the other hand, in their study examining the period before and after the floating exchange rate regime,
argue that there is a relationship, but the transition effect slows down as currency shocks become
permanent.

Considering the seasonal differences, our results show that the causality relationship became chronic in
2016 and after when there were exchange rate fluctuations, and there was no causal relationship between
the two variables before 2010 when there was exchange rate stability. In the following years, the
causality relationship strengthened with the effect of the 2011 European debt crisis, the finalization of
the 2013 US analysis purchase program, the political instability in 2016, the currency shock in 2018,
and the 2020 pandemic. While this confirms that the fluctuations and uncertainties in the exchange rate
cause a granger causality in the transition to prices, it results that the stable and constant situation in the
exchange rate does not have a similar effect on prices. As a matter of fact, despite the stable movements
in the exchange rate until the end of the 2000s, there were increases in prices, and it is therefore
concluded that the increases and decreases in food and non-alcoholic beverage prices were affected by
the origin of other variables. In the light of these results, it should be stated that the stabilization policies
that are intended to be implemented in terms of food and non-alcoholic beverages prices are primarily
to eliminate the fluctuations in the exchange rate. Thus, the causality relationship can be reduced to
production policies, and agricultural policies will gain effectiveness by excluding financial policies.
Otherwise, even if the implemented agricultural production policies are successful, the instability in the
exchange rate will be the cause of food and non-alcoholic beverage prices, and the protection of
purchasing power will be dependent on monetary policies. In this case, the monetary authority may
require the choice of wealth-poverty, which is the output of the country's export policies and the
satisfaction of the citizens and will impose the profit-loss paradigm on policymakers.
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