Izmir Iktisat Dergisi

ﬁ e Izmir Journal of Economics
ISSN:1308-8173 E-ISSN: 1308-8505 YIL: 2021 Cilt: 36 Say1: 2 Sayfa: 365-378
Gelis Tarihi: 27.06.2020 Kabul Tarihi: 12.07.2021 Online Yayin: 05.08.2021 Doi: 10.24988/ije.202136208

OZGUN ARASTIRMA

Déviz Kuru ve Uretici Fiyat Endeksi Arasindaki iliskinin Siirekli Dalgacik
Uyumu Modeli ile Analizi: Tiirkiye Uzerine Ampirik Bulgular

Sevda KUSKAYA 1, Fatma UNLU 2, Pelin GENCOGLU 3
Ozet

Bu ¢calismanin amacy; Tiirkiye’de déviz kurlarinda meydana gelen degisimlerin yurtici fiyatlar tizerindeki gecis etkisini
arastirmaktir. Bu amag dogrultusunda, 2010:01-2020:04 dénemine ait déviz kuru, tiretici fiyat endeksi, sanayi tiretim
endeksi, ihracat birim deger endeksi ve ithalat birim deger endeksi kullanilmistir. Calismada yéntem olarak, degiskenler
arast dalgalanmalarin frekans degerlerini dikkate alan stirekli dalgacik uyumu modeli uygulanmistir. Analiz
sonuglarindan elde edilen bulgular, kisa dénemde (i) 2010:01-2013:12 periyodunda liretici fiyat endeksindeki artislarin
déviz kurunu artirdigini; (ii) 2014:01-2019:03 déneminde ise kurdaki artislarin lretici fiyat endeksini artirdigini
gostermektedir. Uzun dénem dikkate alindiginda ise, 2011:01-2013:12 ve 2016:01-2018:12 periyotlarinda liretici fiyat
endeksindeki artislarin déviz kurunda artislara yol actigi tespit edilmistir.

Anahtar kelimeler: Uretici Fiyat Endeksi, Déviz Kuru, Siirekli Dalgacik Uyumu Analizi, Tiirkiye
Jel Kodu: F31, F39, C30

The Analysis of the Relationship between Exchange Rate and Producer Price Index with
Continuous Wavelet Coherence Model: Empirical Findings on Turkey

Abstract

The purpose of this paper is to investigate the pass-through of exchange rates to domestic prices in Turkey. For this purpose,
the exchange rate, producer price index, industrial production index, export unit value index, and import unit value index
were used from 2010: 01 to 2020: 04. As a method, it was applied continuous wavelet coherence model which takes into
consideration the frequency values of the fluctuations between variables. The results obtained from the analysis results
indicate in the short term that (i) the increases in the producer price index increased the exchange rate in the period of
2010: 01-2013: 12 and (ii) the increases in the exchange rate increase the producer price index in the period of 2014: 01 -
2019: 03. In the long-term, the increase in the producer price index led to increases in the exchange rate in the periods
2011: 01-2013: 12 and 2016:01-2018:12.

Keywords: Producer Price Index, Exchange Rate, Continuous Wavelet Coherence Analysis, Turkey
Jel Codes: F31, F39, C30

1. GiRIS itibaren kendisini gdstermeye baslamistir. Zira,

Tiirkiye 24 Ocak 1980 Kararlari ile birlikte disa

Kiiresellesme olgusunun beraberinde getirdigi acik ekonomi modeline gecis yapmus, ardindan
mal, hizmet ve finansal sermaye akimlarindaki 1990’ yillardan itibaren de finansal
serbestlesme hareketleri 6zellikle kirilgan serbestlesme hareketlerini gerceklestirmistir.
ekonomiye sahip gelismekte olan tlkelerdeki S6z konusu serbestlesme hareketleri, doviz
ekonomik sorunlarin daha da kurlarinin ~ asirt  dalgalanmasina  sebep
belirginlesmesine yol a¢gmistir. Nitekim bu olmustur. Cinkii ara ve yatrim mallari
sorunlar, Tirkiye'de de 19801 yllardan acisindan disa bagimhlik derecesi ytiksek olan
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tilkelerde oldugu gibi, Tiirkiye'de de kurlardaki
bu dalgalanmalar etkilerini genellikle fiyatlar
tizerinde gostermektedir. Bu etkiler iki sekilde
ortaya c¢ikmaktadir.  Birincisi;  kurlarda
meydana gelen degisimlerin ithal mallarinin
fiyatlar lizerindeki etkisi ile ilgilidir. Ikinci ise
yurtici fiyat endeksleri tizerindeki etkidir. Yani
kurlardaki degisikliklerin, ithal mallarinin
fiyatlarindaki degisiklikler araciligiyla, tretici
ve tlketici fiyat endeksleri iizerindeki etkisini
gosterir (Dwyer ve Lam, 2004:2-7). Doviz
kurlarindaki artislar dogrudan ve dolayh
sekilde fiyat endekslerinin yilikselmesine yol
acmaktadir. Dogrudan  etki, kurlardaki
yukselmeye bagli olarak ithal edilen
hammadde, ara madde ve nihai mallarin ulusal
para birimi cinsinden fiyatlarinin
ylikselmesine, liretim maliyetlerinin artmasina
ve maliyetlerdeki artislarin da tiiketici
fiyatlarina yansimasl yoluyla ortaya
cikmaktadir (Hyder ve Shah, 2004: 3). Dolayh
etki ise ithalata rakip mallar ile ihra¢ mallarinin
fiyatlar1 ve emek piyasast araciligiyla
olusmaktadir. Kurlardaki yiikselme sonucu
yabanci para birimi cinsinden ihra¢ mallarinin
ucuzlamasi tlkelerin rekabet giicii lizerinde
olumlu etkiye sahiptir. Nitekim kurlarin
yukselmesiyle birlikte hem ithalata rakip
mallarin hem de ihra¢ mallarinin talebinde
meydana gelen artislar, s6z konusu mallarin
fiyatlarim1 yiikseltici etkide bulunmaktadir
(McFarlane, 2002: 6). Bu durum, s6z konusu
mallarin arzindaki artisa bagh olarak isgiici
talebini artirarak tcretlerin yiikselmesine
neden olmaktadir. Dolayisiyla ilgili mallarin
fiyatlarindaki ve lcretlerdeki artis yurtici
fiyatlar1 etkilemektedir. Baska bir ifadeyle,
fiyatlar ve ticretlerdeki artis tiiketici fiyatlarina
yansimaktadir. Dolayisiyla, Tiirkiye’de doviz
kurlar1 ve fiyatlar arasinda geg¢is etkisinin
analiz edilmesi O6nem arz etmektedir.
Literatiirde gecis etkisini farkl tilke ve tilke
gruplariile birlikte farkl yontemleri kullanarak
inceleyen ¢ok sayida calisma mevcuttur. S0z
konusu ¢alismalar incelendiginde, agirhikh
olarak esbiitliinlesme ve nedensellik
analizlerinin tercih edildigi gorilmektedir.
Ancak bu ¢alismada kullanilan stirekli dalgacik
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uyumu  (continous wavelet coherence)
modelini kullanarak Tiirkiye i¢in s6z konusu
etkiyi analiz eden herhangi bir c¢alismaya
rastlanilmamistir. Dolayisiyla ¢alisma, bu
yontuyle literatirdeki diger c¢alismalardan
ayrilmaktadir.

Yukaridaki problematikten hareketle, bu
calismanin amaci siirekli dalgacitk uyumu
(wavelet coherence) modeli ile Tirkiye'de
doviz kurlarinin fiyatlar tizerindeki gecis
etkisinin tespit edilmesine katkida
bulunmaktir. Calismada Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim
Sistemi’'nden (TCMB-EVDS) elde edilen 2010:
01-2020: 04 donemine ait aylik Doviz Kuru
(USD Kuru), Uretici Fiyat Endeksi (UFE), Sanayi
Uretim Endeksi, Ihracat Birim Deger Endeksi ve
ithalat Birim Deger Endeksi’'ne ait veriler
kullanilmistir. Calismada Matlab-2018 paket
programi kullanilarak, degiskenler arasi
dalgalanmalarin frekans degerlerini dikkate
alan  siirekli dalgactk uyumu modeli
uygulanmistir.

Calisma esas itibariyle ¢ boéliimden
olusmaktadir. Giris boliimiinden sonra konu
kapsamindaki literatiir 6zeti ikinci bolimi
olustururken, ti¢iincii bélim yontem ve analiz
bulgularina ayrilmistir. Sonug¢ bélimiinde ise
degerlendirme ve onerilere yer verilmistir.

2. LITERATUR iNCELEMESI

Doviz kurlarinin fiyatlar tizerindeki etkisi ile
ilgili literatiir incelemesi, iki temel amag
dogrultusunda yapilmistir. Birincisi;
calismanin kapsami dogrultusunda, gelismekte
olan tllkelerde ve o6zellikle Tirkiye’de doviz
kurlarinin  fiyatlar  lzerindeki etkisinin
belirlenmesi icin yapilan analizlerden elde
edilen sonuclarin derlenmesidir. ikincisi ise,
soz konusu etkileri belirleyebilmek icin tercih
edilen analiz yontemlerini tespit etmektir.
Buradan hareketle, konu kapsamindaki
Turkiye'ye yonelik calismalar ve bu alanda
kullanilan analiz yontemleri dikkate alinarak
yapilan literatiir incelemesi asagida yer
almaktadir.
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Tiirkiye ile ilgili yapilan ¢alismalarda agirlikhi
olarak esbiitiinlesme ve nedensellik yontemleri
tercih edilmistir. Egbiitiinlesme analizlerinde
genellikle Vektor Otoregresif Modeller (VAR);
nedensellik  analizlerinde ise  Granger
Nedensellik testleri kullanilmistir.
Esbiitiinlesme analizlerinden VAR modelini
kullanan ¢alismalarda (Peker ve Gormis, 2008;
Yiinciiler, 2011; Azgiin, 2013; Ergin, 2015;
Korkmaz ve Bayir, 2015; Alptekin vd., 2016;
Tirk, 2016; Siklar vd., 2017; Kaya 2018) doviz
kuru ve fiyatlar arasinda anlamh ve pozitif
iliskinin mevcut oldugu tespit edilmistir. Diger
esbiitiinlesme  analizlerini  tercih  eden
calismalarda da (Tirkcan, 2005; Tumtirk,
2017; Akdemir ve Ozcelik, 2018) benzer
sonuglara ulasilmistir. Nedensellik
analizlerinde, genellikle doviz kurlarindan
fiyatlara dogru tek yonli nedensellik iligkisi
bulunmustur. Ornegin; Korkmaz ve Bayir
(2015), Gul ve Ekinci (2016) ve Kaya (2018)
déviz kurlarindan UFE’ye dogru tek yonlii
nedensellik iliskisi oldugunu tespit etmislerdir.
Ancak Ayvaz vd. (2013)’de oldugu gibi, bazi
calismalarda ise kur ve fiyatlar arasinda cift
yonli nedensellik iliskisi oldugu sonucuna
ulasilmistir.

Literatiirde farkh iilke ve tlke gruplar icin
yapilan calismalar incelendiginde; yontem
olarak, Tirkiye ile ilgili yapilan ¢alismalarda
oldugu gibi,  genellikle esbitiinlesme
analizlerinin kullanildig1 goérilmektedir. Bu
calismalarda ele alinan tilke ve iilke gruplarinda
ilgili donemde kurlarin fiyatlar {tizerindeki
pozitif etkisinin varlig1 tespit edilmistir.
Bununla birlikte, s6z konusu etkinin diizeyinin
farklihk gosterdigi gozlemlenmistir. Ornegin;
McFarlane (2002) ve McCarthy (2007) kurlarin
fiyatlar tUzerindeki etkisinin yliksek oldugu
sonucuna ulasirken; Rowland (2004), Jiang ve
Kim (2013), ve Kurtovic (2018) ise bu etkinin
kismi oldugunu tespit etmislerdir. Ancak
esbitliinlesme analizleri disinda Dinamik GMM
(Choudhri ve Hakura, 2006; Shu vd., 2008) gibi
farkli yontemler de uygulanmistir. Ayrica, bu
alanda yapilan smirh sayidaki calismalarda
(Tiwari vd., 2013; Andries vd., 2014; Tiwari vd.,
2015; Huang vd., 2017; Khan vd., 2018 ve Gok,
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2020) surekli dalgacitk uyumu modelinin de
tercih  edildigi gorulmustir. Kullanilan
yontemler farklilagsa da ulasilan sonuglarin
benzer oldugu gorulmektedir.

Ozetle; literatiirdeki calismalarda yoéntem
olarak cogunlukla esbiitliinlesme ve nedensellik
analizleri  kullanilmistir. Benzer sekilde,
Tirkiye ile ilgili yapilan ¢alismalarda da soz
konusu yontemler uygulanarak doviz kurunun
fiyatlar tlzerindeki etkisinin varlig1 ortaya
konulmaya ¢alisilmistir. Ancak stirekli dalgacik
uyumu modeli ile bu etkiyi Turkiye icin
belirlemeye c¢alisan sinirli sayida c¢alismanin
olmasi, bu calismanin hareket noktasini
olusturmustur.

3. UYGULAMA

3.1. Analiz Yontemi (Dalgactk Uyumu
Modeli/Wavelet Coherence Model)

Hem finansal hem de ekonomik zaman
serilerinde  temel  spektral ayristirma
tekniklerinin basinda Fourier ve dalgacik
dontisimleri gelmektedir. Spektral ayristirma
tekniklerinden birisi olan Fourier doniisiimii,
zaman alanindaki bir sinyalin igeriginin
analizine imkan veren bir doniisiim teknigidir.
Fourier doniisiimiinde, zaman alanindaki bir
fonksiyon, frekans alaninda bir fonksiyona
dontsturilir. Daha sonra fonksiyonun Fourier
katsayilar her frekans icin analiz edilir (Graps,
1995: 52). Fourier doniisiimi, bir sinyalin
icerdigi frekanslar1 gosterirken, hangi zaman
diliminde hangi frekanslarin mevcut oldugu
hakkinda bilgi vermemektedir. Yani, Fourier
dontistimii belirli noktadaki zamana ait bilgiyi
degil, biitin zaman dilimine ait bilgiyi
vermektedir. Dolayisiyla Fourier doéniisiimij,
frekans1 zamana gore degismeyen sinyallerin
analizinde basarili bir yaklasimdir (An vd,
2008: 1). Bahsedilen bu eksiklikten dolay
calismada Olgek tabanl analiz yontemi olan
“dalgacik analiz yontemi” kullanilmistur.

Dalgacik doniisimi (wavelet transform),
Fourier dontlisiimii ile karsilastirildiginda daha
yeni ve daha karmasik bir yontemdir. Bu
dontsiim, Fourier donlsimi ile benzer
matematiksel temele sahip olmasinin yani sira
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Olcekleme adi1 verilen yeni bir o6zellige de
sahiptir. Dalgacik doniistimi hem frekans hem
de zaman alaninda eszamanli olarak zaman
serilerini analiz eder. Duragan olmayan zaman
serileri i¢in en iyi tekniklerden birisi olan
dalgacik dontisiimi, frekansin, farkh frekans
bantlarina  ayrilmasi, zaman diliminde
boéliimlere ayrilmasi ve boylece kendi frekans
iceriklerinin analiz edilmesine imkan taniyan
bir yontemdir (Zhao vd. 2004:1). Dalgacik
analizi frekanslarin hem zaman hem de frekans
bantlarinda es anl olarak analiz edilmesine
imkan tanir. Bagka bir ifadeyle, dalgacik analizi
yontemi ile hem agaci hem de ormani ayni anda
gormek mimkiindir (Graps, 1995:50). Dalgacik
fonksiyonu (veya anne dalgacik fonksiyonu),
Olceklendirme fonksiyonunun dogrusal bir
kombinasyonu olarak da ifade edilebilmektedir.
Bununla birlikte, b € Rand a € R*, olmak
sartiyla, her oOlgeklenmis ve dontstirilmiis
dalgacik fonksiyonu [, p)(t) anne dalgaciga
gore asagidaki gibi yazilabilmektedir:

1 t—b
Ban® = 7=8 () (1)
Burada 1/4/|a| terimi dalgacigin birim

varyansinl belirleyen normallesmeyi temsil
eden faktordiir. Anne dalgacig temsil eden S(.)
ise iki kontrol parametresi olan a (6lgek) ve b
(konum)’yi de icermektedir. Parametre w,
doniisim ya da konum parametresidir. Bu
degisken, zaman alaninda dalgacigin konumunu
ve pozisyonunu kontrol etmektedir. Esitlikteki
a ise dalgacik genisligini kontrol eden
parametredir. Ayrica dalgacigin pozisyonunu ve
frekans alanindaki konumunu da gdsterir.
Frekans acisindan degerlendirildiginde, hizh
degisen detaylar daha diisiik 6lceklerde, yani
yuksek frekanslarda yakalanabilirken, daha
yavas degisen detaylar daha ytiksek olceklerde,
yani diisiik frekanslar1 yakalanabilmektedir. Bu
durum frekans ve o6lcek arasinda negatif bir
iliski oldugunu gostermektedir. Siirekli dalgacik
dontisimi (SDD), dalgacik S, p)(t) ile ilgili
olarak, X(t) € L?>(R)'nin incelenen zaman

1 x = y oldugunda capraz dalgacik giicii (cross-wavelet power) elde
edilir.
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serisine belirli bir dalgacik, F(.), olarak
asagidaki gibi yazilabilir:

W)'{(a! b) =

9] 1 % ﬂ

2 ¥® =6 () de @

Burada W;(a,w) SDD'yi temsil etmektedir.
Denklemdeki * karmasik eslenmeyi (complex
conjugation) gostermektedir. Diger taraftan,
kiiciik bir dalga olarak tanimlanan dalgaciklar
genellikle ayni 6zelliklere sahip degillerdir. Bu
baglamda, dalgaciklar kendi 6zelliklerine gore
farkli gruplara ayrilirlar. Bu dalgaciklarin; Haar,
Daubechies, Symlets, Coiflets, Biorthogonal,
Gauss, Meksika sapkasi, Morlet, Meyer, Shannon
gibi tiirleri vardir. Morlet dalgacik dontistimi
hem hayali hem de gercek kisimlara sahiptir,
boylelikle hem faz hem de genligi analiz etme
imkani saglar. Morlet dalgacik analizi, zaman-
frekans analizi i¢in bircok avantaj sunar. Bu
avantajlardan en 6nemlisi, Morlet dalgaciginin
frekans alaninda Gauss seklinde olmasidir. Bu
ozellik nedeniyle, keskin kenarlarin olmamasi,
salinim olarak yanlis yorumlanabilecek
dalgalanma etkilerini en aza indirir (Cohen,
2019:82). Morlet vd. (1984) dalgack
fonksiyonu su sekilde yazilabilmektedir:

Ao (1) = w4 (exp?t — exp“pz/z)exp‘tz/2 (3)

Burada ¢ parametresi, Morlet dalgaciginin
Ap(t)  merkezi frekans  parametresini
gostermektedir. Ayrica ¢ Gauss zarfl icindeki
salinimlarin  sayisint  kontrol etmektedir.
Boylece ¢’ y1 artirarak daha iyi frekans
lokasyonu saglamak miimkiindir (Addison,
2002). Denklemdeki (exp_“”z/2 terimi karmasik
sinlis dalgasinin sifir olmayan ortalamasini
diizelten, diizeltme parametresidir. Ancak ¢ >
5 oldugu zaman bu durum ihmal
edilebilmektedir.

iki zaman serisinin capraz dalgacik giiciil
(cross-wavelet power), W, (a, b) zaman serileri
arasinda her olcekte (frekans bandi) ve her
zamanda yerel kovaryans olarak
tanimlanabilmektedir. iki zaman serisinin x(t)
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ve y(t) ¢apraz dalgacik giicii ilk olarak Hudgins

vd. (1993) tarafindan asagidaki gibi
tanimlanmstir:
Wey(a,b) = Wy(a, b)Wy(a, b) (4)

Burada, W, (a, b) ve W, (a,b), W,,(a,b) olarak
x(t) ve y(t) ‘nin zaman serilerinin SDD 'dir. Yani
capraz dalgacitk giicidur. Capraz dalgack
doniisiimleri, her iki zaman serisinde ve her bir
Olgekte zaman serileri arasindaki yerel
kovaryansi temsil eden yiiksek ortak giice sahip
alanlar1 gostermektedir (Vacha ve Barunik,
2012: 243).

Aguiar-Conraria vd.'ne (2013) gore W, (a, b) ve
W, (a, b) iki zaman serisinin dalgacik uyumunu

(wavelet coherency) asagidaki gibi
tanimlamaktadir:

S (Wxy(a,b))
Rey(a ) = Fhy@IDl___ - (5)

S (1Wxx (@,b))|1/2|S (|Wy,y (a,b)])]

Denklemde R, korelasyonu temsil etmektedir.
Bu deger 0-1 arasinda degisen bir parametredir.
Eger hem zaman hem de frekans alaninda giiclii
tutarhlik varsa korelasyon “1” e, eger tutarlilik
yok ise korelasyon “0” a esit olacaktir. Ek olarak,
S gerekli olan diizeltme (smoothing)
parametresini ifade etmektedir. Bu diizeltme
olmaz ise, tutarlilik her zaman gii¢li yani “1”
olacaktir. Faz farki analizi, 6rnegin korelasyon
yonu (pozitif ve negatif korelasyon) ve onciil ve
geride (lead or lag) kalan iliskisi gibi bilesenler
arasindaki faz iliskilerini tespit etmeye de
imkan tanimaktadir. x(t) ve y(t) zaman serileri
arasindaki faz farki (fx,y € [-m,m] ile) iligkisi
denklem 6’da ki gibi tanimlanabilmektedir:

J(ny(a,b)))

ER(ny(a,b))

¢xy(a,b) = arctan( (6)

Denklemde, 7 (ny) ve ﬂt(ny) sirasiyla hayali
ve gercek boliimleri temsil etmektedirler. Eger,

fxy € (0, g) ise, seri fazda hareket edecek ve
x(t) — y(t)'ye oncilik edecektir. Eger &, €
(O, — g) ise, seri tekrar fazda hareket edecek ve
bu durumda y(t) 6ncti durumdadir. Eger &, ,, €

(g ,n) ise, degiskenler arasinda anti-faz iliskisi
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vardir, bu durumda seri fazin disina hareket
edecektir ve y(t) 6ncii durumdadir. Faz farki
veya —n oldugunda bu durum anti-faz iliskisi
oldugunu  gostermektedir.  Eger ¢, €

(—Tt,—g)ise anti-faz iliskisi vardir ve x(t)

onci konumdadir. Son olarak, faz fark: sifirda
ise bu durumda, y(t) ve x(t) birlikte hareket
edeceklerdir.

3.2. Veri Seti ve Temel istatistiki Ozellikleri

Calismanin bu boéliimiinde, Turkiye
ekonomisine ait, degiskenlerin tanimlayici
istatistikleri ~ve  2010:1-2020:4  zaman

araliginda ki degisimleri ele alinmistir. Analizde
kullanilan veriler, T.C. Merkez Bankasi
Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)'nden
elde edilmistir. Grafiklerde sirasiyla;
Tirkiye'nin doéviz kuru, Uretici fiyat endeksi
(UFE), sanayi iiretimin endeksi (SUE), ihracat
birim deger endeksi (lhracat)ve ithalat birim
deger endeksine (Ithalat) ait trend grafikleri ile
bu degiskenlerin trend denklemlerine yer
verilmistir. Denklemlerle birlikte anlamhlik
katsay olarak ifade edilen R? degerleri de yer
almistir. Daha sonra degiskenlere ait Ozet
tanimlayici istatistikler degerlendirilmistir.
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Grafik 1: Tirkiye'nin Doviz Kuruna Ait Trend
Grafigi

Tirkiye'nin déviz kuruna ait R2 degeri 0,969 ve
doviz kuruna ait polinominal denklem y = 2E-
06x3 + 2E-05x2 + 0,0057x + 1,506 ‘dir.
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Grafik 2: Turkiye’ni
(UFE) Ait Trend Grafigi
Tlrkiye’nin tiretici fiyat endeksine ait R% degeri

0,957 ve lretici fiyat endeksine ait polinominal
denklem y = 0,0263x2- 0,9686x + 195,24dir.
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Grafik 3: Tirkiye'nin Sanayi Uretim

(UFE) Ait Trend Grafigi

Turkiye'nin sanayi tliretim endeksine ait R2
degeri 0,769 ve sanayi Uretim endeksine ait
polinominal denklem y = -3E-05x3 + 0,0031x2 +
0,4335x + 67,535'dir.

Tiirkiye’'nin ithalat birim deger endeksine ait R2
degeri 0,762 ve ithalat birim deger endeksine
ait polinominal denklem y= 0,0001x3-
0,0279x2+1,1943x 97,225dir.

Turkiye’'nin ihracat birim deger endeksine ait R?
degeri 0,798 ve ihracat birim deger endeksine
ait polinominal denklem y = 9E-05x3- 0,018x2 +
0,8376x + 98,036'dir.
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Grafik 4: Tiirkiye'nin Ithalat Birim Deger
Endeksine Ait Trend Grafigi
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Grafik 5: Tiirkiye'nin lhracat Birim Deger

Endeksine Ait Trend Grafigi

Grafik 1’den Grafik 5’e kadar analizde kullanilan
biitin  degiskenler  dikkate alindiginda,
degiskenlerin yliksek frekansa ve yiiksek R2
degerlerine sahip olduklar goériilmektedir. Bu
durum degiskenlerin dalgacik uyumu modeli
analizi i¢cin uygun oldugu anlamina gelmektedir.
Analizde kullanilan degiskenlere ait tanimlayici
istatistiklere Tablo 1'de yer verilmistir.

Tablo 1 dikkate alindiginda biitiin degiskenler
arasinda en yuksek degerlere sahip olan
degiskenin iiretici fiyat endeksi (UFE) oldugu
gorilmektedir. Ortanca ve ortalama degerleri
acisindan UFE'’yi ihracat birim deger endeksi,
ithalat birim deger endeksi ve sanayi Uretim
endeksi (SUE) takip etmektedir.
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Tablo 1: Degiskenlere Ait Tanimlayici
[statistikler
Tammlayici - Doviz - : :
istatistikler UFE Kuru SUE Ithalat | Thracat
Ortalama 271.082 | 3.008 | 96.183 | 98.163 | 100.174
Ortanca 240.97 2.524 | 95935 | 94.66 98.4
Standart 90.545 1.492 | 16.760 | 11.495 7.645
Sapma
En Kiigiik 164.93 1.425 | 56.84 79.8 88.04
En Biiyiik 474.69 6.831 | 129.99 | 1187 114.7
Gozlem Sayis1 124 124 124 124 124

3.2. Analiz Bulgular

Tirkiye’de 2010:01-2020:4 déneminde doéviz
kurlarinda meydana gelen degisimlerin yurtici
fiyatlar tizerindeki gegis etkisini arastirmak i¢in
dalgacik ve dalgacik uyumu yontemlerinden
birisi olan Morlet Dalgacik Uyumu Modeli

tercih edilmistir. Analiz sonuclarina sirasiyla
1 -

Donem
(3]

10 12 14

asagida yer verilmistir. Oncelikle UFE ve doviz
kuru arasindaki dalgacitk uyumu dikkate
alinmis, ardindan analizin giivenilirligi icin
kontrol degiskenlerin (sanayi liretim endeksi,
ihracat birim deger endeksi ve ithalat birim
deger endeksi) dahil edildigi dalgacik uyumu
incelenmistir. Bu ¢alismadaki dalgacik analizi
sonuglari, Matlab ara¢ kutusu (toolbox) olan
ASToolbox2018 kullanilarak elde edilmistir
(Aguiar-Conraria vd., 2013).

Dalgacik uyumu sonuglar1 sirasiyla, 1~2
frekans bandi ve 2~4 frekans bandinda
yorumlanmistir:

Sekil 1.1’de 2010:1-2020:4’e kadar 2~4
frekans bandinda UFE ve déviz kuru arasindaki
faz farki yer almaktadir. Sekil 1.2.de ise
2010:1-2020:4’ e kadar 2~4 frekans bandinda
UFE ve doviz kuru arasindaki faz farki yer
almaktadir.

16 18 20

Sekil 1: Dalgacik Uyumu (Wavelet coherence) (UFE-Déviz Kuru)

i. Dalgacik uyumu analizinin Matlab kodunda; dt= 1/12; dj=1/30; lower period=1; upper period=4 degerleri kullanilmistir.

ii. Sekil 1’ in x ekseni donemleri (kisa ve uzun dénem), y ekseni yillar1 gostermektedir.

iii. Sekil 1’de ki mavi egri (koni), ARMA (1,1) gosterimi vasitasiyla tahminin %5'lik anlam diizeyini belirtmektedir.

iv. ARMA modeli bakimindan AR (1) ve MA (1) terimleri, sirasiyla bir gecikmeli otoregresif modeli ve bir gecikmeli hareketli ortalamay1 temsil
etmektedir.

V. Sekil 1'in yaninda ki renk kod ¢ubugu, degiskenler arasindaki zayif tutarliliktan (mavi), gticlii tutarhliga (kirmiziya) kadar olan aralig

gostermektedir.
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Sekil 1.1: 1~2 Frekans Bandi (2010:1-2020:4)
**1~2 frekans bandi analizinin Matlab kodunda, lowPF1=1; upPF1=2 degerleri kullanilmistur.

Sekil 1.1.” e gore frekansin (0, —pi/2) oldugu faz araliginda seri, fazda hareket edecek ve bu durumda
y oncii durumda olacaktir. Frekansin (0, pi/2) oldugu faz araliginda ise, tekrar seri fazda hareket
edecek ve x onctuliik edecektir.

pi T T | T |

pllll'z_ ...................................................................................................................... i

F———— e

Faz Fark

DI v, 4

| |
10 12 14 16 18 20

Sekil 1.2: 2~4 Frekans Bandi (2010:1-2020:4)
**2~4 frekans bandi analizinin Matlab kodunda, lowPF2=2; upPF2=4 degerleri kullanilmistir.

Sekil 2, Sekil 1'deki modele kontrol
degiskenlerin eklenmesi ile elde edilmistir.
Modele dahil edilen kontrol degiskenler
sayesinde UFE ve déviz kuru arasindaki iligkiyi
gosteren dalgacik uyumu yeniden
incelenmistir. S6z konusu kontrol degiskenler
sirasiyla; ihracat birim deger endeksi (ihracat),
Sekil 1 dikkate alindiginda, iki degisken ithalat birim deger endeksi (ithalat) ve sanayi

Sekil 1.2." ye gore frekansin (0, —pi/2) oldugu
faz araliginda seri, fazda hareket edecek ve bu
durumda y o6ncli durumda olacaktir.
Frekansin (0, pi/ 2) oldugu faz araliginda
ise, tekrar seri fazda hareket edecek ve x
onciiliik edecektir.

arasindaki iligkinin net olmadigl tiretim endeksi (SUE)’dir. Bu sayede, Sekil 2 ile
goriulmektedir. Bu nedenle kontrol daha spesifik dalgacik analizi elde edilmesi
degiskenlerin modele dahil edildigi kismi amaclanmustir.

dalgacik analizlerinin yapilmasinin uygun
olacagi ortaya ¢cikmistir.
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Sekil 2: Kismi Dalgacik Uyumu/Partial Wavelet Coherence (UFE- Déviz Kuru, Ihracat, Ithalat, SUE)

i. Kismi dalgacik uyumu analizinin Matlab kodunda, dt=1/12; dj=1/30; lower period=1; upper period=4 degerleri
kullanilmistir.
ii. Sekil 2’ nin x ekseni donemleri (kisa ve uzun déonem), y ekseni yillar1 gdstermektedir.
iil. Sekil 2’de mavi egri (koni), ARMA (1,1) gosterimi vasitasiyla tahminin %5'lik anlam diizeyini belirtmektedir.
iv. ARMA modeli bakimindan AR (1) ve MA (1) terimleri, sirasiyla bir gecikmeli otoregresif modeli ve bir gecikmeli
hareketli ortalamay1 temsil etmektedir.
V. Sekil 2’'nin yaninda ki renk kod ¢ubugu, degiskenler arasindaki iliskinin zayif tutarhiliktan (mavi), gii¢lii tutarhliga
(kirmiziya) kadar olan aralig1 gostermektedir.

Di T T T T
phl'z R E R B B R R R E R B R B PR R R B B B B R =

0

Faz Fark

-pif2

g 12 14 16 18 20
Sekil 2.1: 1~2 Frekans Bandi1 (2010:1-2020:4)

**1~2 frekans bandi analizinin Matlab kodunda, lowPF1=1; upPF1=2 degerleri kullanilmistir.

Sekil 2.1." e gore frekansin (0, —pi/2) oldugu faz araliginda seri, fazda hareket edecek ve bu durumda
y oncii durumda olacaktir. Frekansin (0, pi/2) oldugu faz araliginda ise, tekrar seri fazda hareket
edecek ve x onctuliik edecektir.
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Sekil 2.2: 2~4 Frekans Bandi (2010:1-2020:4)
**2~4 frekans bandi analizinin Matlab kodunda, lowPF2=2; upPF2=4 degerleri kullanilmistir.

Sekil 2.2 ye gore frekansin (0, —pi/2) oldugu faz araliginda seri, fazda hareket edecek ve bu
durumda y 6ncii durumda olacaktir. Frekansin (0, pi/2) oldugu faz araliginda ise, tekrar seri fazda

hareket edecek ve x onciliik edecektir.

Sekil 2, iki degisken arasinda 1~2 ve 2~4
frekans araliginda korelasyonun yer aldig:
bolgeleri gostermektedir. Ancak bu iki degisken
arasindaki korelasyonunun yoniinii anlamak
icin (hangi degiskenin digerine 6nciil oldugunu
anlayabilmek icin) asagidaki faz farki
analizlerinin takip edilmesi gerekmektedir.

Sekil 2.1’de 2010:1'den 2020:4’e kadar
(Ihracat, Ithalat ve SUE kontrol degiskenleri
dalgacik modeline dahil edildikten sonra) 1~2
frekans bandinda Tirkiye’ de {retici fiyat
endeksi ve doviz kuru arasindaki iliskiyi
gosteren faz farki yer almaktadir. Degiskenlerin
pozitif korelasyona sahip oldugu 1~2 frekans
bandinda 2010:1-2013:12 déneminde Tiirkiye’
de iiretici fiyat endeksindeki artis déviz kurunu
artirmaktadir. Benzer sekilde 2014:1-2019:3
doneminde ise doviz kurundaki artisin tiretici
fiyat endeksini artirdig1 gorilmektedir. Sekil
2.2’de 2010:1'den 2020:4’e kadar (ihracat,
Ithalat ve SUE kontrol degiskenleri dalgacik
modeline dahil edildikten sonra) 2~4 frekans
bandinda Tirkiye’ de iiretici fiyat endeksi ve
doviz kuru arasindaki iliskiyi gosteren faz farki
yer almaktadir. Tiirkiye’ de tiretici fiyat endeksi
ve doviz kuru arasindaki iliski uzun dénemli
olarak incelendigi 2~4 frekans bandina gore,
degiskenlerin pozitif korelasyona sahip oldugu
faz bandinda, 2011:1-2013: 12 ve 2016:1-
2018:12 doénemlerinde Uretici fiyat
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endeksindeki artisin doéviz kurunu artirdigi
gorilmektedir.

Son olarak ¢alismada, ARMA (p, q) modeli
tahmin edilerek ve Gauss dagilimindan cizilen
hatalarla yeni o6rnekler olusturularak Monte
Carlo simitlasyonlarina dayali anlamli alanlar
elde edilmistir. Ek’de yer alan Sekil 1a ve Sekil
1b’de sirasiyla, 500 ve 1000 Monte Carlo
tekrarlariyla %5 anlamlilik (%95 giiven araligi)

dizeyi ile yuksek tutarlilik alanlan
arastirmistir. Monte Carlo analiz bulgulan
analizde kullanilan kontrol degiskenlerin
etkilerinin anlamh oldugu yoniinde
degerlendirilmistir.

4. SONUC

Turkiye'de 24 Ocak 1980 Kararlarindan sonra
dis ticarette ve 1990’6 yillardan sonra
uluslararasi finansal hareketlerde meydana
gelen serbestlesme, doviz kurlarinin yurtici
fiyatlar tzerindeki etkilerinin daha belirgin
olmasina yol agmistir. Bu etki; doviz kurlarinda
meydana gelen degisimlerin dis ticarete konu
olan ihrag ve ithal mallarinin fiyatlari ile yurtici
mallarin  fiyatlar1 ve {retim maliyetleri
lizerinde etki yaratmasi sonucu ortaya
cikmaktadir. Tirkiye gibi gelismekte olan
tilkelerin temel ekonomik hedeflerinden birisi;
fiyat istikranin saglanmasidir. Bu hedefin
gerceklestirilebilmesi icin s6z konusu etkinin
belirlenmesi o6nemli bir arastirma konusu
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haline gelmistir. Bu baglamda, calismada,
Tirkiye’de 2010:01-2020:04 doneminde doviz
kurunun fiyatlar tizerindeki kisa ve uzun vadeli
etkileri stirekli dalgacik uyumu modellerinden
birisi olan Morlet Dalgacik Uyumu Modeli ile
analiz edilmistir. Analizde tretici fiyat endeksi
ve doviz kuru arasindaki iliskiyi tespit
edebilmek icin kontrol degiskenleri olarak
sanayi Uuretim endeksi, ihracat birim deger
endeksi ve ithalat birim deger endeksi dalgacik
modeline dahil edilmistir. Modele dahil edilen
kontrol degiskenlerinin Monte Carlo analizi
neticesinde anlaml etkilere sahip oldugu tespit
edilmistir. Elde edilen analiz sonuglari; kisa
donemde  2010:01-2013:12  periyodunda
tretici fiyat endeksindeki artislarin doéviz
kurunu artirdigini buna karsin 2014:01-
2019:03 doneminde, kurdaki artislarin tiretici
fiyat endeksini artirdigin1 gostermistir. Uzun
donem dikkate alindiginda ise, 2011:01-
2013:12 ve 2016:01-2018:12 periyotlarinda
tretici fiyat endeksindeki artiglarin doéviz
kurunda artiglara yol actig1 tespit edilmistir.

Analizden elde edilen bulgular TCMB
politikalar1 kapsaminda degerlendirildiginde;
kisa ve uzun donemde ortaya g¢ikan doviz
kurunun fiyatlar lizerindeki pozitif etkilerinin
soz konusu politikalara yon  verdigi
gorulmektedir. Bu duruma, 2008 y1l1 Kasim ay1
itibariyla, enflasyon hedeflemesi politikasinda
yasanan sapmalar, 2011 yilindaki doéviz
kurunun asir1  degerlenmesini 6nlemeye
yonelik politikalar, 2015 yilinda uygulanan siki
para politikalar1 ve nihai olarak 2018 yilinda

doviz kuru oynakhigr ve saglksiz fiyat
olusumlar1 karsi1 kullanilan para politikasi
araglarinin genisletilmesine yonelik

uygulamalar ornek olarak gosterilebilir. Sonu¢
olarak bu durum, Tiirkiye’de doviz kurlarinin
fiyatlar tUzerinde pozitif etkisinin mevcut
oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla, literatiir
ile uyumlu olan sonuclar neticesinde fiyat
istikrarinin ~ saglanmas1  icin  kurlardaki
artislarin  uygun  politika araglan ile
sinirlandirilmasi gerektigi ongorilmistir. Bu
etkiye yonelik uygulanacak politika araclarinin

Genel olarak, kisa ve uzun donemli etkiler etkinliginin incelenmesi bu alandaki
dikkate alindiginda ise, doviz kuru ile tretici arastirmacilar icin yeni c¢alisma alam
fiyat endeksi arasinda pozitif iliskinin mevcut olabilecektir.
oldugu ancak doviz kurunun fretici fiyat
endeksindeki degisimlere daha duyarli oldugu
sonucuna varilmistir.
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Sekil 1b. Kismi Dalgacik Uyumu (1000 replikasyonlu Monte Carlo simiilasyonlari ile) (UFE- Doviz
Kuru|| ihracat, ithalat, SUE) [nsur: 1000, nsur_type = '"ARMAEcon’; p=1; q = 1]
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