Arastirma ve Para PolitiRast Genel Miidiirliijii
Calisma Tebligi No:09/08

Dayanikli Tuketim Mali Fiyat Dinamikleri

Fethi OGUNC

Aralik 2009

Tiirkiye Cumhuriyet MerRez BanRast






Makro Gozlemler

Alt gruplar bazinda yapilan bu genel degerlendirmeden sonra, bu boliimde toplam
dayanikli tiiketim mallar1 fiyatlar1 iizerinden bir takim gdzlemlere yer verilecektir. Bu
cercevede, Grafik 1°de dayamikli tiiketim mallarn iretici ve tiiketici fiyat gelismeleri
Ozetlenmistir. Dayanikli tilketim mallari, tiiketici fiyatlar1 temel mal ve hizmet gruplar
arasinda, goreli fiyatlar1 en diisiik olan alt gruptur. Sektorde iiretici ve tiiketici fiyatlari egilim
olarak benzesmektedir (Grafik 1). Ancak, dayanikli tilketim mallar1 {iretici fiyatlarindaki
birikimli artis oran1 daha yiiksek olup, 6zellikle 2006 yil1 birinci yaris1 sonrasinda {iretici
fiyatlarindaki belirgin yiikselise karsilik, s6z konusu artislarin tiiketici fiyatlarina (altin harig)
aym oranda yansimadig1 dikkat cekmektedir (Grafik 2)°. Bu durum ilk olarak 2006 yili Mayzs
ile birlikte gidilen parasal sikilastirma ve TL’deki yiiksek oranli deger kaybi sonrasinda,
toplam iktisadi faaliyette yasanan yavaslamanin etkilerini akla getirmektedir (Grafik 3).
Mevsimsel etkilerden arindirilmig gayri safi yurt i¢i hasila 2004 ile 2006 yili ikinci geyregi
arasindaki donemde ¢eyreklik bazda ortalama yiizde 2 oraninda biiyiirken, bu dénemden 2008
yili bagina kadar olan déonemde ivme kaybederek ortalama yiizde 1,1 oraninda biiyiimiistiir
(TCMB, 2008, s.45). 2006 yil1 sonras1 donemde, toplam talepteki yavaslamanin (dayanikli
tiiketim mallarinda) maliyetlerdeki artiglarin tiiketici fiyatlarina yansimasini sinirladigi tahmin
edilmekle birlikte', yurt iginde iiretilen dayanikli mallarin toplam yurt i¢i tiiketim i¢indeki
paymin diisiik olmas1 da olas1 bir diger etken olarak degerlendirilmektedir. Ayrica, liretici
fiyatlarinin (tiiketici fiyatlarindan farkli olarak) vergi hari¢ olarak derlenmesinin etkisi de not
edilmelidir.

Grafik 2: Dayanikl Tuketim Mallari Tuketici ve Uretici Grafik 3: Gayri Safi Yurt ici Hasila
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Bir diger gozlem, TL bazli dayanikhi tiiketim ithalat fiyatlar1 ile yurt i¢i fiyatlarin
gelisimindeki benzerliktir (Grafik 4). Bu durum, dayanikli tilketim mallar fiyatlar tizerinde
ithalat fiyatlar1 ve doviz kuru gelismelerinin 6nemine dikkat ¢ekmektedir. Dayanikli tiiketim
mallart fiyat endeksini olusturan alt gruplarin 6nemli bir kismu ithal {riinlerdir. Ayrica,
dayanikli tiiketim ithalat miktar endeksinin biiylilk boliimiinii binek otomobiller
olusturmaktadir. Bu nedenlerle, dayanikl tiiketim mallarinda ithalat miktarinin arzdan ziyade

? Dayanikli tiiketim mallari iiretici fiyatlarinda altin fiyatlarinin yer almadigi not edilmelidir.
122005 yili sonras1 donemde dayanikli tiiketim mallari grubu temel ekonomik géstergelerindeki gelismelere
iliskin kapsamli bilgi Ek 1’de sunulmaktadir.



talep yonli etkileri yansittigi disiiniilmekte, izleyen boliimlerdeki degerlendirmeler bu
dogrultuda sekillenmektedir. Nitekim, ticlincii boliimde elde edilen bulgular da bunu
desteklemektedir. Bir diger dnemli gozlem ise, bu grupta iiretim ile ihracat geligmelerinin
paralelligidir. Bu da, Tiirkiye’de dayanikli tiiketim mali {iretiminin daha c¢ok ihracata yonelik

oldugu izlenimini vermektedir (Grafik 5).

Grafik 5: Dayanikh Tiiketim Uretimi ve ihracat Miktar
Endeksi (Mevsimsellikten Arindiriimis)

Grafik 4: Dayanikli Tiiketim Mallari Yurt ici ve ithalat Fiyatlar

(TL Bazl)
220 - + 120 125 - T 240
220
- 115
200
r 110 - 180
+ 160
+ 105
) ) t 140
—©— lthalat Fiyatlari (TL Bazli, Mev. Arindiriimis) 100 95 + == Day. Tiik. imalat Sanayi Uretimi o
120 - T e ik | i i (Sag + 120
= Dayanikl Tiiketim Mallar Tiiketici Fiyatlari 90 ~ Day. Tik. Ihracat Miktar Endeksi (Sag
(Altin Harig, Sag Eksen) Eksen)
100 95 85 ———————————————————— 100
' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ! ! L WV W O © ©W N~ N N ©O © © O O
8 8 88 8 855538383838 8 2B & 2B 3283 LB 2B
S 88885 &88588 58 5885885885385 3

Kaynak: TUIK, TCMB, Yazarin kendi hesaplamalari. Kaynak: TUIK, Yazarin kendi hesaplamalari.

Vergi Diizenlemelerinin Dayanikli Tiiketim Mallari Fiyatlarina Etkisi

Son donemdeki vergi indirimlerine ve bu indirimlerin fiyatlar iizerinde olusturdugu
gecici dalgalanmalara kisaca deginilmesi, fiyatlarin gelisiminin anlasilmasinda faydali
olacaktir. Vergi diizenlemeleri Mart ay1 ile birlikte fiyatlarin gelisiminde 6nemli bir rol
oynamus, indirimlerin fiyatlara biiyiik 6l¢iide yansidigi gozlenmistir''. ilk diizenleme 16 Mart
tarihinde baz1 dayanikli mallarda OTV oranmin 3 ay siire ile gegici olarak diisiiriilmesi
seklinde olurken, bunu 30 Mart tarihinde belirli alt gruplarda KDV oranlarinin diisiiriilmesi
izlemistir. 16 Haziran tarihinde ise, bazi iirlinlerde indirimlerin eski seviyesine ¢ekilmesi,
bazilarinda ise 30 Eyliil 2009 tarihine kadar kismen devam ettirilmesi kararlastirilmistir. Bu
cercevede, dayanikli tiiketim mallar1 alt gruplar itibartyla vergi orani degisimleri Tablo 2’de

Ozetlenmistir.

"' Vergi indirimlerinin fiyatlar iizerindeki etkisine iliskin bilgi i¢in bakimz Tiirkan (2009) ve TCMB (2009).



Tablo 2. Dayanikh Tuketim Mallar1 Vergi Oranlarindaki Gegici Degisimler

OTV Oranlari
15 Mart 2009 6ncesi 15 Mart - 15 Haziran 15 Haziran - 1 Ekim 1 Ekim 2009 sonrasi
Otomobil' 37 18 27 37
Beyaz esya 6,7 0 2 6,7
Diger elektrikli ev aletleri 6,7 0 6,7 6,7
Gorsel-isitsel ekipmanlar 6,7 0 6,7 6,7
KDV Oranlari
30 Mart 2009 6ncesi 30 Mart - 30 Haziran 30 Haziran - 1 Ekim 1 Ekim 2009 sonrast
Mobilya 18 8 8 18
Bilisim {irtinleri 18 8 8 18

Kaynak: TCMB Enflasyon Raporu 2009-111, Kutu 3.1, Tablo 1 ve 2.
(1) Motor hacmi 1600cc’den diisiik olan araglar.

Tablo 2’deki degisimlerden yola ¢ikilarak, {iciincii boliimde fiyatlardaki degisimi
aciklamada bir degisken olarak kullanilmak iizere, dayanikli tiikketim mallar1 {izerindeki
ortalama (agirlikli) vergi oranini gosteren bir degisken tiiretilmistir (Grafik 6). Buna gore tiim
vergi degisimleri bir biitlin olarak degerlendirildiginde, vergi oran1 degisimleri
(diizenlemelerin mevcut haliyle siiregeldigi ve fiyatlara birebir yansidigi varsayimi altinda)
dayanikli tiiketim mallar1 fiyatlarin1 Mart ve Nisan aylarinda azaltici, Haziran, Temmuz ve
Ekim aylarinda ise artirict yonde etkilemektedir.

Grafik 6: Dayanikh Tilketim Mallari Uzerindeki Agirlikli Ortalama Vergi Orani*
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Kaynak: Yazarin kendi hesaplamalari.

* Tiiketici fiyat endeksindeki tiim dayanikli tiiketim mallarini kapsamamakta, gegici vergi degisimi olan mobilya, beyaz esya ve
ev aletleri, gorsel-isitsel ekipmanlar, otomobil ve bilgisayar-bilisim araglar1 gruplarimi icermektedir. Bununla birlikte, soz
konusu gruplar dayanikli tiiketim mallarinin oldukga bilyiik bir boliimiinii olusturmaktadir. Hesaplamalarda, vergi

diizenlemelerinin mevcut haliyle siiregeldigi ve fiyatlara birebir yansidigi varsayimi yapilmistir. Gergeklesmeler yansitilma
oranina gore farklilik gosterebilir.

3. Yakin Dénemde Fiyatlarin Gelisiminde One Cikan Faktérler

Bu boliimde yakin donemde dayanikli tiiketim mali fiyatlarinin seyrinde etkili olan
faktorler belirlenmeye g¢alisiimaktadir. S6z konusu analize gegmeden Once, ikinci bdliimde
grafiksel olarak incelenen dayanikli tiiketim mallart iiretici ve tliketici fiyatlar1 iligkisine



deginilecek, dayanikli mallarin {dretici (imalat) fiyatlarindaki geligsmelerin tiiketici
fiyatlarindaki degisimlerin ne kadarlik bir bolimiinii agiklayabildigi sorusuna cevap
aranacaktir. Bu cer¢evede, denklem (1)’de iiretici ve tiiketici fiyat iliskisine yer verilmistir'>.

APPY-TUPE =0 249+0320% APP*-U 10,088 AP2-UFE 1 0.890% S, +0,956+S, —4,052* D, (1)

t

(0,145)*  (0,068)%** (0,043)%* (0,458)* (0,202)%%%  (0,224)%**
PtDay -TUFE, Dayanikli tiiketim mallari tiiketici fiyatlari.
PtDay -UFE., Dayanikli tiiketim mallar1 imalat sanayi fiyatlari, mevsimsel etkilerden arindirilmis.

S ; - 1. aya iligkin mevsimsel kukla degisken.
Rjdj =0,54, BPG-Hetero.=0,21, BG-LM(4)=0,41, BG-LM(8)=0,48, Jarque-Bera=0,34, RESET Test (1)=0,55.

Notlar: Tanisal smamalarda belirtilen istatistiklerin p-degerleri sunulmustur. Orneklem: 2005:01- 2009:05
(Gozlem Sayisi=53). Sonuglar en kiiglik kareler yontemi ile elde edilmistir. ***: %1°de anlaml, **: %5’te
anlamli, *: %10’da anlamli. Parantez igindeki degerler standart hatalar olup, standart hata ve kovaryanslar
Newey-West HAC metodu kullanilarak hesaplanmustir.

Yukaridan tretici fiyatlarindaki gelismelerin tiiketici fiyatlarina ¢ok kisa bir siire
icinde yansidig1r dikkat ¢eken ilk gozlemdir. Gegiskenlik biiyiik 6l¢iide eszamanli olarak
gerceklesmektedir. (1) numarali denkleme tan1 testlerindeki sorunlar1 giderebilmek amaciyla,
2009 yilinin Nisan aymdaki vergi indirimlerinin etkisini yakalamaya yonelik bir kukla
degisken (Dgoo4) eklenmistir. S6z konusu kukla degisken hari¢ olarak bakildiginda, mevsimsel
faktorler ile birlikte dayanikli tiiketim mali imalat sanayi fiyatlarinin, tiiketici fiyatlarindaki
degisimin (fiyatlar egilim olarak benzesmekle birlikte) yaklasik yiizde 37 ile gorece diisiik bir
bolimiinii aciklayabildigi gézlenmektedir’”. Bu durum, ikinci bélimde Grafik 1 tizerinden
yapilan degerlendirme ile uyum arz etmektedir. Hatirlanacagi gibi, bu boliimde, dayanikli
tiiketim mallar tiretici fiyatlarindaki birikimli artis oraninin tiiketici fiyatlarina kiyasla daha
yiliksek oldugu, 6zellikle 2006 yilinin birinci yaris1 sonrasinda iiretici fiyatlarindaki belirgin
yiikselislerin tiiketici fiyatlarina yansimasmin sinirh kaldigma deginilmisti. Bu durum,
tiikketici fiyatlar1 iizerinde imalat sanayi fiyatlar1 disinda kalan faktorlerin etkisine isaret
ederek, izleyen bolimde bu unsurlarin neler olabileceginin irdelenmesini beraberinde
getirmektedir. Ancak, oncesinde dayanikli mallarin imalat sanayi fiyatlar lizerinde dis fiyat
ve doviz kurunun roliine kisaca deginilecek ve ilerleyen boliimlerde kullanilmak iizere imalat
sanayi i¢ fiyat baskisini yansitti1 diisiilen alternatif bir gosterge tiiretilecektir. Bu dogrultuda,
denklem (2)’de dayanikli mallarin iiretici fiyatlarindaki degisimler, doviz kuru (ABD Dolar1)
ve dayanikli mallarin ABD dolar1 cinsinden ithalat fiyatlarindaki degisimler ile agiklanmaya
caligilmaktadir. Ureticilerin kars1 karsiya oldugu ithal fiyatlar, ara mali ve rakiplerin dayanikli
tikketim mali fiyatlaridir. Dayanikl: tiiketim mal1 iireticilerinin girdi olarak kullandig ithal ara
mal1 fiyatlar1 verisinin mevcut olmayisi, denklem (2)’de sadece rakiplerin dayanikli tiikketim

> Dayanikli tiiketim mallar tiiketici fiyatlar1 denkleminde sadece iiretici fiyatlarmm on iki aya kadar uzanan
gecikmeli degerleri ve mevsimsel kukla degiskenler yer almis, genelden 6zele modelleme yaklagimi ile
istatistiksel olarak anlamsiz olan degiskenler denklemden ¢ikarilmistir. Bu sonuglarin diger aciklayici faktorlerin
etkisini kontrol etmeden elde edilmesi nedeniyle, bagimli degisken iizerindeki net etkiler seklinde algilanmamasi
gerektigi vurgulanmalidir. Bu ve izleyen boliimde kullanilan verilerin detayli tanimlar1 ve kaynaklar1 Ek 3’te
sunulmaktadir.

" {lgili denklemde iiretici ve tiiketici enflasyonlarmin her ikisini de etkileyen (doviz kuru gibi) ortak faktérlerin
etkisinin kontrol edilmedigi g6z 6niinde bulundurulmalidir.



4. Modellerin Ongéri Performanslari

Bu boliimde Tablo 3’te sunulan modellerin farkli donemler i¢in 6rneklem i¢i (in-
sample) ve dis1t (out-of-sample) Ongdrii performanslart degerlendirilmektedir. Boylelikle,
modellerin yakin donem enflasyon dinamiklerini yakalamadaki performanslari iizerinden
modellerden daha 6n planda olanlarin belirlenmesi amaglanmaktadir. Analizler son 10, 5 ve 3
aylik donemdeki Ongdrii performanslari olmak {izere li¢ farkli donemi kapsamaktadir.
Karsilagtirmalar karekok ortalama kare hata (RMSE), ortalama mutlak hata (MAE), ortalama
mutlak yiizde hata (MAPE) ve Theil esitsizlik katsayist (THEIL-IC) olmak iizere dort farkli
Ongorli hatasi istatistigi tlizerinden yapilmistir (Brooks, 2004). Hata istatistiginin degeri
kiiciildiikge, model kriterine gére modelin 6ngérii giicii yiikselmektedir. Istatistiklerden Theil
esitsizlik katsayist sifir ile bir arasinda deger almakta, sifir degeri milkemmel uyum anlamina
gelmektedir. S0z konusu istatistiklerden ilk ikisi, bagimli degiskenin Ol¢egine baghdir.
Performans analizlerinde son donemdeki vergi degisimlerinin bagimli degisken iizerindeki
etkisi diizeltilmistir®'. Diizeltmede ilgili modelde tahmin edilen vergi degisimi katsayilari
kullanildigindan, her bir denklemin bagimli degiskeni 2009 yili Mart, Nisan ve Mayis aylar1
icin (boyutu oldukca sinirli olmakla birlikte) goérece farklilasmaktadir. Bu nedenle,
kargilagtirmalarda Olgekten bagimsiz olan MAPE ve THEIL-IC istatistiklerine de yer
verilmistir. Bununla birlikte, degerlendirmeler bagimli degiskenlerin ¢ok biiyiik dl¢lide ayni
oldugu goézleminden yola ¢ikilarak, her dort ongdrii hatasi istatistigi de dikkate alinarak
yapilmistir.

Modellerin 6ngorii performanslart 6rneklem i¢i ve dist ayriminda Tablo 4’te yer
almaktadir. Ongérii ufku uzadikca hata degerinin yiikselmesi beklenmektedir. Bu durum,
orneklem dis1 ongoriilerde, 10 ve 5 aylik 6ngorii ufuklan igin gecgerli iken, M7 ve M7 1
disinda kalan modellerde 3 aylik 6ngorii ufkuna ait hata istatistikleri 5 aylik donemdekilerden
daha yiiksektir. Orneklem ici hatalarda ise genel olarak goriiniim beklentileri yansitmaktadir.
Bulgular, gerek orneklem ici gerekse disinda, model 6 1’in Ongorii performansinin diistik
olduguna isaret etmekte, 6zellikle son 3 aylik 6ngorii ufkunda bu daha da belirginlesmektedir.

Tablo 4’te sunulan hata istatistiklerinin en diisiik hata 6ngdrii degerinden en yiiksege
dogru siralanmus hali Ek 2°de Tablo E2.1 ve E2.2°de verilmistir. Orneklem dis1 ngorii hatasi
istatistiklerine gore, 10 aylik 6ngorii ufku i¢in sirastyla M7 1, M3 ve M7, 5 aylik 6ngorii utku
icin M5, M3 ve M4, 3 aylik 6ngorii utku i¢in ise M5, M7 1 ve M3 daha basarili 6ngorii
performansina sahiptir. Modellerin 6rneklem dis1 6ngérii performanslar1 bir biitiin olarak
degerlendirildiginde, M5 ve M7 1 modelleri daha 6n plana ¢ikmakta, gérece uzun dénem
olan 10 aylik 6ngorii ufkunda M7 1’in 6ngorii giicii dikkat cekmektedir.

Orneklem ici degerlere gore ise, 10 aylik ongérii ufkunda sirastyla M5, M4 ve M7_1,
5 aylik 6ngorii ufkunda M5, M4 ve M3, 3 aylik 6ngorii ufkunda ise M5, M4 ve M7 daha
basarilidir. Orneklem igi performanslarda, éngérii ufuklari degisse de M5 ve M4 ilk iki siray1
almaktadir. Sonuglar toplu olarak degerlendirildiginde, M5, M7 1 ve M4’lin Ongori
basarilarinin diger modellere kiyasla daha yiiksek oldugu sonucuna ulagilmakta, 6zellikle
MS5’in daha diisiik 6ngdrii hatasina sahip oldugu gézlenmektedir.

! Ornegin, birinci model igin 6ngorii performansi analizinde kullamlan bagimli degisken, APP®-TUFE 0 720 % AVergi

seklindedir. Burada “vergi”, Grafik 6’da sunulan agirlikli ortalama vergi orani degiskenidir. Her bir model i¢in
bagimli degisken tahmin edilen vergi degisimi katsayisi dogrultusunda diizeltilmistir.
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Tablo 4. Ongori Hatas! istatistikleri

Orneklem Disi:

Orneklem: 2005:07-2008:07

(?ngérﬁ donemi: 2008:08-2009:05 (M1) (M2) (M3) (M4) (M5) (M6_1) (M7) (M7_1)
Ongorii gozlem sayist: 10

RMSE 1,74 1,03 0,70 0,89 0,99 1,72 0,70 0,52
MAE 1,29 0,80 0,57 0,70 0,72 1,12 0,57 0,44
MAPE 32546 | 214,09 154,52 187,51 204,76 | 255,50 157,94 130,09
THEIL-IC 0,68 0,56 0,45 0,52 0,54 0,66 0,49 0,43
Ormneklem: 2005:07-2008:12

Ongorii donemi: 2009:01-2009:05

Ongorii gozlem sayisi: 5

RMSE 0,50 0,53 0,36 0,40 0,32 1,12 0,53 0,59
MAE 0,38 0,52 0,30 0,38 0,30 1,06 0,47 0,48
MAPE 89,58 136,08 82,34 123,74 65,81 193,32 140,52 133,26
THEIL-IC 0,38 0,45 0,27 0,34 0,28 0,34 0,40 0,45
Ormeklem: 2005:07-2009:02

Ongorii donemi: 2009:03-2009:05

Ongorii gozlem sayist: 3

RMSE 0,65 0,58 0,43 0,42 0,34 2,07 0,44 0,46
MAE 0,60 0,56 0,39 0,40 0,31 1,90 0,39 0,36
MAPE 146,12 143,50 90,53 156,04 72,90 463,71 122,18 121,55
THEIL-IC 0,76 0,98 0,60 0,62 0,60 0,46 0,40 0,39
Orneklem igi:

Orneklem: 2005:07-2008:07

(?ngérii donemi: 2008:08-2009:05 (M1) (M2) (M3) (M4) (M5) (M6_1) (M7) (M7_1)
Ongorii gozlem sayisi: 10

RMSE 0,63 0,33 0,44 0,25 0,23 0,50 0,32 0,29
MAE 0,50 0,31 0,37 0,25 0,19 0,44 0,28 0,25
MAPE 108,45 75,21 90,97 62,24 40,96 84,05 84,91 78,94
THEIL-IC 0,16 0,08 0,11 0,06 0,06 0,12 0,08 0,08
Orneklem: 2005:07-2008:12

Ongorii dénemi: 2009:01-2009:05

Ongorii gozlem sayist: 5

RMSE 0,40 0,38 0,29 0,25 0,20 0,57 0,34 0,35
MAE 0,31 0,37 0,25 0,25 0,19 0,48 0,31 0,31
MAPE 30,97 67,06 42,42 43,22 23,78 43,50 81,16 81,75
THEIL-IC 0,07 0,07 0,05 0,05 0,04 0,10 0,06 0,07
Qmeklem: 2005:07-2009:02

Ongorii dénemi: 2009:03-2009:05

Ongorii gozlem sayisi: 3

RMSE 0,51 0,39 0,33 0,25 0,21 0,68 0,27 0,28
MAE 0,48 0,37 0,31 0,25 0,19 0,64 0,24 0,22
MAPE 45,62 38,85 27,15 31,58 16,87 58,41 54,62 62,22
THEIL-IC 0,07 0,06 0,05 0,04 0,03 0,10 0,04 0,04

Model 6ngorii performansi analizi sonuglarina gore, tahmin edilen modeller arasindan
Ongorili glicii nispeten daha yiiksek oldugu gézlenen model 5 ve 7 1’in, 10 ve 5’er aylik
Oongorii ufuklarinda sergiledigi 6rneklem dist 6ngorii performanslart Grafik 8 de yer
almaktadir. Besinci modele ait 10 aylik donemdeki (Agustos 2008-Mayis 2009 dénemi)
ongoriiler (Grafik 8a) ana egilimi yakalamada basarilidir. Ancak, model 2008 yili son
ceyreginde gerceklesmelere kiyasla daha yiiksek artiglar ongdrmiistiir. Bu da modelin bu
donemde TL’de yasanan deger kaybinin etkisini oldugundan daha yiiksek ngordiigii ya da
talepteki daralmanin etkisini tam olarak ongdremedigi yoniinde sinyal vermektedir. Ote
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yandan, gerek sonrasi donemdeki ongoriiler, gerekse 5 aylik dngorii ufkundaki (Ocak-Mayis
2009 donemi) performans (Grafik 8b), besinci modelin yakin dénem dayanikli tiikketim
mallar1 fiyat dinamiklerini yakalamada oldukg¢a iyi oldugunu gostermektedir.

Grafik 8: M5 ve M7_1’in Orneklem Disi Ongorii Performansi

a) Model 5 b) Model 5
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Kaynak: Yazarin kendi hesaplamalart.
Not: Ongérii performansi analizlerinde dissal degiskenlerin gerceklesen degerleri kullamilmustir.

Model 7 _1 kiiresel krizin etkilerinin belirginlestigi Eyliil-Aralik 2008 donemini Model
5’e gore daha iyi 6ngdrmekte (Grafik 8c), Tablo 4’te hata 6ngdrii istatistiklerinin de isaret
ettigi lizere 10 aylik Ongorii ufkunda daha iyi bir 6ngorii performansi sergilemektedir.
Hatirlanacag gibi, iki model arasindaki temel fark, Model 7 _1°de dayanikl: tiikketim mali satin
alma beklentisi yerine, mobilya iiretimi ve dayanikli tiiketim mallar1 dig talebinin yer
bulmasidir. Bu da, ilgiyi s6z konusu donemde toplam talep kosullarinin etkisine cekmektedir.
Model son bes aylik donemdeki fiyat degisimlerini ongorebilmede de iyi bir is ¢ikarsa da
(Grafik 8d), hata istatistiklerine gore besinci modelin goreli performans: daha iyidir.
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Ozetle, Model 5 ve 7 1 gerceklesmeleri dngdrmede nispeten basarili bir performans
sergilemektedir. Ote yandan, sonuglar degerlendirilirken gz 6niinde bulundurulmasi gereken
nokta, tahminlerde digsal degiskenlerin gergeklesen degerlerinin kullanildigidir. Diger bir
ifadeyle, Orneklem dis1 performans digsal degiskenlerin nasil seyredeceginin bildigi
varsayimina dayanmakta, bu da modellerin pratikte yukaridaki gibi basarili bir performans
gosterebilecekleri anlamina gelmemektedir.

5. Sonug ve Degerlendirmeler

Dayanikli tiiketim mallarn fiyatlari, para politikast uygulamalarindan etkilenmesi
beklenen ve bu yoniiyle para otoritesi agisindan dnem tastyan bir alt gruptur. Bu noktadan
hareketle c¢alismada dayanikli tiiketim mallar1 sektoriindeki fiyat dinamikleri {izerinde
durularak, sektore iliskin genel bir degerlendirme yapilmaya ¢aligilmustir.

Bulgular, dayanikli mallarin {iretici fiyatlarindaki gelismelerin tiiketici fiyatlarina ¢cok
kisa bir slire iginde yansidigna isaret etmektedir. Dayanikli tiikketim mallar {iretici
fiyatlarindaki degisimler, agirlikli olarak mobilya, beyaz esya gibi sektorlerdeki yurt ici
piyasa kaynakli etkileri icermektedir. Ote yandan, tiiketici fiyat endeksindeki dayamikli
mallarin 6nemli bir kism1 dogrudan ithal edilen tiikketim mallarindan olugmakta, bu dogrultuda
tiiketici fiyatlart tretici fiyatlarina kiyasla daha fazla dis kosullardan etkilenebilmektedir.
Nitekim, calisma dayanikli tikketim mali fiyatlar iizerinde biiylik dl¢iide dort ay gibi kisa bir
stire zarfinda gegiskenlik gosteren giiclii dis fiyat ve doviz kuru etkisine isaret etmektedir. Bu
durum binek otomobil gibi belirli dayanikli tiikketim mali gruplarinda yurt i¢i talebin dogrudan
ithalat tirtinler ile karsilanmasinin etkisini yansitmakla birlikte, ara mal girdi kullaniminin
boyutuna da dikkat cekmektedir. Kiiresel ticarette artan endiistri ici ticaret ve dikey
uzmanlasma olgusu, iiretim degerinde ithalat bileseninin payini artirabilmektedir (Aydin,
Saygili, Saygili ve Yilmaz, 2009). Yurt i¢i iiretimin yiiksek oldugu bazi dayanikli {iriin
gruplarinda dahi iiretilen yurt i¢i katma degerin pay1 (parcalanabilen deger yaratma siireci gibi
nedenlerle) diisiik kalabilmektedir.

ABD dolar1 ve ithalat fiyatlarinin maliyet kaynakli etkilerle birlikte, talep yonlii
etkileri de yansittifi tahmin edilmektedir. Tiirk lirasindaki de§er kaybi ya da ithalat
fiyatlarindaki bir artis, dayanikli tiikketim mali ithal talebini diigiirmektedir. Deger kayiplar
ayn1 zamanda, belirsizlik algisimi giiglendirerek, i¢ talebi simirlayici bir etkide de
bulunmaktadir. Bu dogrultuda, modellerdeki ABD dolar1 ve ithalat fiyatlarinin esneklikleri,
maliyetlerdeki yiikselis (distis) ile talepteki yavaslama (hizlanma) olmak {izere iki zit yonli
etkinin bileskesini yansitmaktadir. Bununla birlikte, sonuglar maliyet yonlii etkilerin daha
agirlikta oldugunu ortaya koymaktadir.

Dayanikli tiiketim mallar1 sektoriinde toplam arz icinde ithalatin paymnin goérece
yliksek olmasina bagl doviz kuru ve ithalat fiyatlarinin bu giiglii etkisi, (ve bu etkilerin talep
yonlii tesirleri de yansitmasi) ithalatin yogun oldugu sektorlere iligkin talep gostergelerinin ve
dayanikli tiiketim mali ithalat talebinin fiyatlar {izerindeki etkisinin godzlenmesini
giiclestirmektedir. Nitekim, bulgular, dayanikli tiiketim mal1 ithalat talebi ile fiyatlar arasinda
zayif bir iligkiye isaret ederken, agirlikli olarak yurt igine {iretim yapan mobilya sektoriindeki
talep gelismelerinin anlamli etkisine dikkat ¢cekmektedir. Buna gore, mobilya sektdriinde cari
ay oOncesi ili¢ aylik donemdeki iiretim artislar1 (azaliglari), dayanikli tiikketim mallari
enflasyonu iizerinde yukar1 (asag1) yonlii baski olusturmaktadir. Mobilya iiretiminin dayanikli
tilkketim mallar1 yillik enflasyonuna yaptig1r katkilar, kiiresel krizin etkilerinin belirginlik
kazandig1 son donem disinda buradan gelen etkinin ¢ogunlukla yukari1 yonlii oldugunu ortaya
koymaktadir. Dis talep etkisi ile ilgili olarak, bazi modellerde dayanikli tiiketim mali
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enflasyonu iizerinde dayanikli tiikketim dis talebinin etkisi anlamli bulunsa da, toplamda giiclii
bir etkiden bahsetmek i¢in elimizde ¢ok fazla kanit bulunmamaktadir. Ancak, sektorel bazda
(beyaz esya gibi) bu goriiniimiin farkli olabilecegi not edilmelidir.

Beklentilerin etkisi incelendiginde, gelecek alti aylik donemde tiiketicilerin dayanikli
mal satin alma ihtimali arttiginda, bu durum dayanikli tiiketim mali enflasyonunu hemen
hizlandiric1 yonde etkide bulunmakta ve talebin tiiketici gilivenine olan duyarliligina isaret
etmektedir. Yakin donemdeki vergi indirimlerinin fiyatlara biiyiik 6l¢lide yansidigi calismanin
one ¢ikan bir diger bulgusudur. Son olarak, kisa donemde dayanikli tiiketim mali fiyat
gelismelerini  Ongdrebilmek amaciyla yapilan farkli Ongérii ufuklarina dayali Ongori
performans analizleri, Model 5 ve 7 1’in gerceklesmeleri 6ngdrmede nispeten basarili bir
performans sergiledigi yoniinde sinyal vermektedir.

Calismada edinilen ampirik bulgular Tiirkiye’de dayanikli tiiketim mali fiyatlarinin
seyrinde dis fiyat ve doviz kuru gelismelerinin énemli etkisine isaret etmektedir. Sektoriin
disa acik konumu ve bu dogrultuda toplam arz i¢inde ithalatin paymin goreli yiiksekligi bu
gelismede etkili olmakla birlikte, ¢alismada bunun yapisal nedenleri {izerinde
durulmamaktadir.”®> Bu baglamda, bir sonraki adimda yapisal bir model araciligiyla
Tiirkiye’de enflasyon dinamikleri {izerinde artan disa agiklik ile kiiresel unsurlarin roliiniin ve
buradan gelen etkilerin son yillarda degisip degismediginin arastirilmasi faydali olacaktir.

*? Tiirkiye nin {iretim ve dis ticaret yapisindaki déniisiim ile iiretimin ithalat bagimliligini artiran siirecler
Yiikseler ve Tiirkan (2008) ile Saygili, Cihan, Yalgin ve Hamsici (2009) ¢aligmalarinda incelenmektedir. Her iki
calismanin bulgulari firmalarin kullandiklar: girdilerin bilesiminde ithalatin payinin yiiksek ve bu payin son
yillarda artis egiliminde olduguna isaret etmektedir. Saygili, Cihan, Yal¢in ve Hamsici’ye (2009) gore, firmalari
ithal ara ve sermaye malina yonlendiren faktorler arasinda, yurt ici iiretimin bulunmamasi veya yetersizligi,
kaliteli ve kesintisiz {iriin temini ile disaridan ucuza temin edebilme gibi unsurlarin rolii dikkat cekmektedir.
Ayrica, yazarlar kiiresel dlgekte dis ticaretin yapisinda yasanan degisimin bir uzantisi olarak, {ilkemizde sanayi
sektorlerindeki uzmanlagma yapisinda gozlenen degisimi ithalata bagimlilik oranini artiran bir diger unsur olarak
ortaya koymaktadir.
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EK 1. Dayanikli Ttketim Temel Ekonomik Gostergelerindeki Gelisim: 2005-2009

Bu boliimde, dayanikli tiiketim mallar1 grubunda iiretim, ithalat, ihracat, i¢c ve dis
fiyatlar gibi temel ekonomik gostergelerin 2005 yili sonras1 donemdeki gelisimi 6zetlemekte,
konuya ilgi duyan okuyucular icin sektore iliskin daha kapsamli bilgi sunulmasi
amaclanmaktadir. Temel gostergelerdeki gelisim Tablo E1’de sunulmaktadir.

Tiirk lirasindaki nominal deger kazanci ve ithalat fiyatlarinin sabit seyriyle 2005
yilinda dayanikli tiikketim mallar1 fiyatlari {izerinde maliyet kaynakli unsurlar asag1 yonlii bir
goriinlim sergilemistir (Tablo E1). Aym1 zamanda TL’deki deger kazanci ithalat talebini
uyarmistir (Tablo E1’den ithalat talebi ile doviz kuru gelismeleri arasindaki ters yonlii iliski
diger yillarda da belirgin sekilde gozlenmektedir). Bu artis, ihracat miktarindaki artisla
birlikte, 2005 yilinda dayanikli tiiketim mallar1 sektoriinde talep kosullarinin goreli olarak
canli olduguna isaret etmektedir.

2006 yilina gelindiginde, Mayis ayindaki dalgalanma ile birlikte doviz kurlarinda
onemli bir sigrama yasanmistir. Bu durum, ihracatta rekabet giiciinii artirirken, bu paralelde
{iretim de bir dnceki yila kiyasla yiikselis kaydedilmistir. Ote yandan, TL’deki belirgin
nominal deger kayb1 ve bu donemde gidilen parasal sikilasmanin etkisiyle ithalat talebinin
artis hiz1 belirgin sekilde yavaslamis, dayanikli tiikketim mali ithal talebi bir 6nceki yila kiyasla
ek bir ivmelenme kaydetmemistir. Ithalat fiyatlarmin da bu dénemde yiikselmesine ragmen,
yurt i¢i fiyat artis1 yiizde 2,8 olarak gerceklesmistir.

2007 yili sektdrde iiretim ve ihracatin artis hizinin yavasladig bir y1l olmustur. ithalat
fiyatlarindaki yiikselis stirmiis, ancak TL’nin gorece gili¢lii konumu, buradan gelen olumsuz
etkiyi telafi etmistir. Ithalat miktar1 2006 yilina kiyasla yiikselsede, bu otomobil disinda kalan
dayanikli tiiketim mallarindan kaynaklanmis, binek otomobil ithal talebi hafif gerilemistir.
Nitekim, yurt i¢i otomobil fiyatlar1 da bu donemde azalmistir.

Tablo E1: Dayanikli Tiiketim Mallari Temel Ekonomik Gostergeler (Yillik % Degisim®)
2005 2006 2007 2008  2009-Mayis®

1. Fiyatlar (TUFE, Altin Haric) 5,83 2,78 -4.21 3,19 -7,10
2. Imalat sanayi iiretimi - 8,83 3,39 -0,45 -19,75
3. Ithalat miktar 10,57 0,41 7,29 -2,98 -25,81
4. Thracat miktari 14,84 15,39 4,01 -1,00 -30,11
5. Ithalat fiyatlar 0,91 6,17 9,41 6,32 -10,06
6. Doviz kuru sepeti (0,5*ABD Dolar1+0,5*Euro) -5,57 7,13 -4,56 3,81 21,16

Kaynak: TUIK, TCMB, Yazarin kendi hesaplamalari.

(1) Fiyat endeksi digindaki gostergeler igin yillik ortalamalara gore degisimdir.

(2) Fiyat verisi Mayis ay1 sonundaki yillik enflasyon rakamidir. Diger gostergeler igin 2009 yil1 ilk bes ayindaki ortalama endeksin, bir
onceki yilin ayn1 dénemine kiyasla degigimidir.

2008 yilinda sektorde tiretim, ithalat ve ihracattaki artiglar yerini azaliglara birakmistir.
Genel izlenim dayanikli tiiketim mali toplam talebinin 2006 yil1 sonras1 donemde kademeli
bir yavaglama egilimi igerisine girdigidir (Tablo E1). 2008 yil1 diinya genelinde, uluslararasi
emtia fiyatlarindaki yiikselislerin belirginlestigi ve ithal enflasyon kaynakli olarak tiiketici
fiyatlar1 enflasyonunun hizlandig1 bir dénem olmustur. Bu durum, dayanikli tiiketim mallar1
icin de gecerli olmus, ithalat fiyatlar1 2006-2007 donemindeki yiikselis egilimini 2008 yilinda
da siirdiirmiistiir. Ancak, toplam talep kosullarindaki yavaglama, buradan gelen etkinin yurt
ici fiyatlara yansimasini sinirlamistir.
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2008 yilinin son ¢eyreginde global krizin yurt i¢ine olan etkilerinin belirginlesmesiyle,
sektordeki iktisadi faaliyet derin bir gerileme egilimine girmistir’~ (Tablo E1). TL oldukea
yiiksek bir oranda deger kaybetmis, ancak bu donemde gerek ithalat fiyatlarinda gerekse
toplam talepteki keskin gerilemeyle, doviz kurundan fiyatlara olan geciskenlik gecmis
donemlere kiyasla daha diisiik diizeylerde kalmistir. 2009 yili Mart ayinda daralan i¢ talebi
yeniden canlandirmak amaciyla belirli dayanikli tiiketim mallarinda OTV ve KDV oranlarinin
gecici olarak diistiriilmesinin de etkisiyle, May1s ay1 itibariyla bu grupta yurt ici fiyatlar bir
onceki yilin yiizde 7,1 oraninda altinda gergeklesmistir.

Ek 2: Ongorii Hatas! istatistikleri Bazinda Model Siralamalari

Tablo E2.1. Orneklem Disi Model Ongori Performanslari

Orneklem: 2005:07-2008:07

Ongbrii donemi: 2008:08-2009:05 RMSE MAD MAPE THEIL- IC
Ongorii gozlem sayisi: 10
Siralama
1 M7 1 M7 1 M7 1 M7 1
2 M7 M3 M3 M3
3 M3 M7 M7 M7
4 M4 M4 M4 M4
5 M35 M5 M5 M5
6 M2 M2 M2 M2
7 M6 1 M6 1 M6 1 M6 1
8 MI MI Ml Ml

Orneklem: 2005:07-2008:12
Ongorii donemi: 2009:01-2009:05
Ongorii gdzlem sayist: 5

Siralama

1 M5 M5 M5 M3
2 M3 M3 M3 M5
3 M4 M1 M1 M4
4 Ml M4 M4 M6 1
5 M7 M7 M7 1 Ml
6 M2 M7 1 M2 M7
7 M7 1 M2 M7 M2
8 M6 1 M6 1 M6 1 M7 1

Orneklem: 2005:07-2009:02

Ongorii donemi: 2009:03-2009:05

Ongorii gozlem sayisi: 3

Siralama

1 M5 M5 M5 M7 1
2 M4 M7 1 M3 M7
3 M3 M3 M7 1 M6 1
4 M7 M7 M7 M5
5 M7 1 M4 M2 M3
6 M2 M2 M1 M4
7 M1 M1 M4 M1
8 M6 1 M6 1 M6 1 M2

Not: Tabloda siralama en diigiik hata 6ngérii degerinden en yiiksege seklindedir. Diger bir ifadeyle,
siralama arttikca ilgili modellerin 6ngorii performansi koétiilesmektedir.

" Krizin ekonomi genelinde temel ekonomik gostergeler iizerindeki etkisine dair daha kapsamli bilgi icin
bakimiz Yiikseler (2009).
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Tablo E2.2 Orneklem i¢i Model Ongérii Performanslari

Orneklem: 2005:07-2008:07

Ongorii donemi: 2008:08-2009:05 RMSE MAD MAPE THEIL- IC
Ongorii gozlem sayist: 10
Siralama
1 M5 M5 M5 M5
2 M4 M4 M4 M4
3 M7 1 M7 1 M2 M7 1
4 M7 M7 M7 1 M7
5 M2 M2 M6 1 M2
6 M3 M3 M7 M3
7 M6 1 M6 1 M3 M6 1
8 M1 M1 M1 M1

Orneklem: 2005:07-2008:12
Ongorii dosnemi: 2009:01-2009:05
Ongorii gozlem sayist: 5

Siralama

1 M5 M5 MS5 MS5
2 M4 M4 M1 M4
3 M3 M3 M3 M3
4 M7 M7 1 M4 M7
5 M7 1 M1 M6 1 M7 1
6 M2 M7 M2 M2
7 MIl M2 M7 M1
8 M6 1 M6 1 M7 1 M6 1

(?rneklem: 2005:07-2009:02

Ongorii donemi: 2009:03-2009:05

Ongorii gozlem sayisi: 3

Siralama

1 M5 M5 MS5 MS5
2 M4 M7 1 M3 M4
3 M7 M7 M4 M7
4 M7 1 M4 M2 M7 1
5 M3 M3 M1 M3
6 M2 M2 M7 M2
7 MIl M1 M6 1 M1
8 M6 1 M6 1 M7 1 M6 1

Not: Tabloda siralama en diisiik hata dngorii degerinden en yiiksege seklindedir. Diger bir ifadeyle,
siralama arttik¢a ilgili modellerin 6ngorii performansi kotiilesmektedir.



Ek 3: Veri Tanimlari

Denklemlerde Yer Alan Degiskenler Veri Tanimi ve Kaynagi

pDay _TUFE Dayanikli tiiketim mallart (altin harig) tiiketici fiyat endeksi
t (2003=100), TCMB.

pDay_UFE Dayanikli tiiketim mallar1 imalat sanayi fiyat endeksi (2003=100),
t mevsimsel etkilerden arindirilmig, TCMB.

e, $/TL kuru, TCMB-EVDS.

Dayanikli tiiketim mal1 ithalat birim deger endeksi (BEC,
PtM 2003=100), ABD Dolar1 cinsinden, mevsimsel etkilerden
arindirilmig, TCMB-EVDS ve yazarin kendi hesaplamalari.

ABD Dolari $/TL kurundaki aylik degigsim, TCMB-EVDS.

Dayanikli tiiketim mallar1 {izerindeki agirlikli ortalama vergi

Vergi Kukla Degiskeni oranindaki aylik degisim, yazarin kendi hesaplamalari.

ABD Dolari cinsinden mevsimsel etkilerden arindirilmis dayanikl
tiiketim mali ithalat birim deger endeksinin (BEC, 2003=100)
aylik yiizde degisimi, TCMB-EVDS ve yazarin kendi
hesaplamalari.

Day. Ithalat Fiyatlari ABD Dolar1 Bazl

TL cinsinden mevsimsel etkilerden armdirilmis dayanikli tiiketim
mali ithalat birim deger endeksinin (BEC, 2003=100) aylik yiizde
degisimi, TCMB-EVDS ve yazarin kendi hesaplamalar (ithalat
birim deger verisinin orjinal hali ABD dolari cinsindendir. TL
bazli ithalat birim deger endeksi hesaplanirken, her aym endeks
degeri ilgili aydaki ABD Dolar ile ¢arpilmistir).

Day. Ithalat Fiyatlar1 TL Bazli

Gelecek 6 aylik donem igerisinde dayanikl tiiketim mali satin alma
ihtimaline (Tiiketici Egilim Anketi, Soru 8) iliskin agirliklandirilmig
yayilma endeksi, mevsimsel etkilerden arindirilmus, aylik yiizde
degisim, TCMB-EVDS ve yazarin kendi hesaplamalart.

Day.Tiiketim Mal1 Satin Alma Bek.

Mevsimsel etkilerden arindirilmis dayanikli tiiketim mali ithalat
Day. Tiiketim Ithalat Miktar1 miktar endeksinin (BEC, 2003=100) aylik yiizde degisimi,
TCMB-EVDS ve yazarin kendi hesaplamalari.

Mevsimsel etkilerden arindirilmig mobilya imalati sanayi iiretim
Mobilya Uretimi endeksinin (2005=100) aylik yiizde degisimi, TCMB-EVDS ve
yazarin kendi hesaplamalari.

Mevsimsel etkilerden armdirilmis dayanikli tiikketim mali ihracat
Day. Tiiketim Thracat Miktar1 miktar endeksinin (BEC, 2003=100) aylik yiizde degisimi,
TCMB-EVDS ve yazarm kendi hesaplamalari.

Not: Tabloda sunulan tim degiskenler aylik bazdadir.
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