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Firma Maliyet Yapisi ve Maliyet Kaynakli Enflasyon Baskilari

H. Burcu Gurcihan Yunculer Fethi Oginc!

Ozet

Maliyet yonli unsurlardaki gelismeler zaman zaman tlketici fiyatlarindaki degisimin 6nemli bir
kismini olusturmasina ragmen, Turkiye'ye dair iktisadi yazinda bu baskilarin boyutunu 6lgmeye
yonelik kapsamli bir calisma mevcut degildir. Bu calismada TUIK Yillk Sanayi ve Hizmet
istatistikleri mikro veri seti kullanilarak sektorler itibariyla (i) ana maliyet unsurlarinin (aramali,
personel, finansman vs. gibi) firma maliyeti igindeki paylari elde ediimekte ve (ii) TUFE ve hizmet
enflasyonunda maliyet yonli baskilarin boyutunu 6lgmeye yonelik endeksler hesaplanmaktadir.
Bulgular, tarim disi sektdrde faaliyet gosteren, 20 ve Uzerinde (20+) istihdama sahip firmalarin
maliyet yapisinda en ylksek paya sahip giderlerin hammadde, personel ve faaliyetle ilgili genel
isletme giderleri olduguna isaret etmektedir. Analize konu olan 2006C1-2014C3 déneminde maliyet
enflasyonundaki artisa en yiksek katki s6z konusu gider kalemlerinden gelmistir. 20+ istihdami
olan girisimler i¢in finansman giderlerinin payinin ortalamada gérece diisik olmasi, bu blyuklikteki
firmalar igin isletme sermayesi kanalinin incelenen dénemde gicli bir kanal olmadigi yéniinde
sinyal vermektedir. Bulgular tiiketici ve hizmet enflasyonu igin olusturulan maliyet gdstergelerinin,
bu sektdrlerdeki maliyet baskilarinin yonu, boyutu ve kaynadi hakkinda fikir verme agisindan
faydal gOstergeler olduguna isaret etmektedir. Tuketici enflasyonuna yonelik maliyet artisinin temel
belirleyicileri olarak hammadde fiyatlar ve isglcu giderleri dikkat cekerken, hizmet sektori 6zelinde
isglici maliyetlerinin 6nemi artmakta, isgliicii ve hammadde giderlerine ek olarak faaliyetle ilgili

genel igletme giderleri de 6nemli bir unsur olarak 6ne ¢ikmaktadir.
Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Maliyet Unsurlari, Turkiye, Firma Maliyet Yapisi.

JEL Siniflamasi: E31; D24

! Arastirma ve Para Politikasi Genel Mudiirligi, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Ankara, 06100, Tiirkiye. e-posta
adresleri: burcu.gurcihan@tcmb.gov.tr, fethi.ogunc@tcmb.gov.tr. Bu ¢alismada sunulan goérisler tamamiyla yazarlara ait olup,
dogrudan Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ve/veya calisanlarinin goruslerini yansitmaz. Degerli katkilarindan dolayi
galismanin hakemine tesekkur ederiz.
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1. Girig

iktisat yazininda enflasyon agirlikl olarak talep kosullarinin bir fonksiyonu olarak
modellenmektedir. Ancak, gelismekte olan Ulkelerde enflasyonun belirlenmesinde talep
unsurlarinin yani sira maliyet unsurlari da dnemli pay sahibidir (Mohanty ve Klau, 2001). Nitekim
doviz kuru kaynakli soklar, tcret enflasyonu ve gida ile enerji fiyatlarina gelen soklar kisa dénem
enflasyon dinamikleri Gzerinde belirleyici olmaktadir. Bu tarz arz yonla soklarin varligi para
politikasi uygulamasini ve para politikasinin fiyatlar Gzerine etkisinin dlgtlmesini zorlastirmaktadir.

Maliyet yonli unsurlar kimi zaman tiketici enflasyonundaki yikselisin énemli bir kismini
olusturmasina ragmen, Turkiye'ye dair iktisadi yazinda bildigimiz kadariyla bu baskilarin
boyutunu 6lgmeye yonelik kapsamli bir galisma mevcut degildir. Bu gergevede, bu galismada
firmalarin maliyet yapisindan yola gikarak, Tiketici Fiyat Endeksi (TUFE) ve hizmet enflasyonu
Uzerindeki maliyet kaynakli baskilarin izlenmesine imkan taniyan gostergeler olusturulmasi
amaclanmaktadir. Oncelikle 2006-2011 yillarina ait TUIK Yillk Sanayi ve Hizmet istatistikleri
mikro veri seti kullanilarak sektorler itibariyla firmalarin maliyet yapisina dair oranlar
hesaplanmakta, daha sonra bu yapidan yola ¢ikarak 2006-2014 dénemi igin geyreklik bazda
gesitli maliyet endeksleri olusturulmaktadir. Kullanilan yéntem maliyet yonli baskilarin boyutunu,
maliyetin kaynagina gére (hammadde, isglcl, finansman, enerji vs.) izleme imkani sunmaktadir.
Yapilan analiz bir etki analizi olmayip, firmalarin maliyet yapisini temel alarak gergeklesme
sonrasi maliyetlerdeki degisimin boyutu ve yapisini incelemektedir.

Bu galisma mikro veri seti Gzerinden firma maliyet yapisina iliskin hesaplamalarla bu alandaki
bilgi birikimine katki saglamaktadir. Bu hesaplamalara dayanarak olusturulan maliyet endeksleri
enflasyon gelismeleri ile uyumlu hareket etmektedir. Analize konu olan dénemde ortalama maliyet
artisina en yilksek katki yiizde 70 ile hammadde ve isglicii giderlerinden gelmistir. isglici
maliyetindeki artiglar hizmet sektoriinde faaliyet goésteren firmalarin maliyet yapisi dikkate
alindiginda bu sektér icin daha 6n plana ¢ikmaktadir. Ayrica hizmet sektérinde haberlesme,
seyahat, pazarlama vb. hizmet dretimi icin yapilan “faaliyetle ilgili diger giderlerin® payinin
yuksekligi de dikkat cekmektedir.

Calismanin ikinci kisminda firma mikro veri setinden derlenen verilerle tarim digi sektér geneli
ve ana sektorler igin firma maliyet yapisi incelenmektedir. Uglincii kisimda tiiketici enflasyonuna
iliskin maliyet endeksi hesaplama silreci anlatilirken dérdinct kisimda hizmet sektériine yénelik
maliyet endeksinin analizine yer verilmektedir. Son kisimda ise ¢alismanin bulgulari
Ozetlenmektedir.

2. Firma Maliyet Yapisi

Bu calismada firma maliyet yapisi 2006-2011 dénemi TUIK Yilik Sanayi ve Hizmet
istatistikleri mikro veri seti kullanilarak incelenmistir. Firmalarin maliyet yapisina tarim digi sektér
geneli ve ana sektdrler ayriminda bakilmistir. Tarkiye’de 2011 yili sanayi ve hizmet sektoru
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istatistiklerine gore yaklasik 2 milyon 591 bin girisim bulunmaktadir.? Bu girisimlerin yiizde 97,3'l
1 ile 19 kisi arasinda galisani olan firmalar olup, bu girisimlere dair biyiklikler TUIK tarafindan
orneklem yodntemi ile tahmin edilmektedir. Turkiye’de faaliyet gosteren 20 ve Uzeri (20+) sayida
galisani olan girisimlerin (2011 yih icin bu sayl yaklasik 69 bin girisim) ise tamami
kapsanmaktadir. Bu calismada 20+ istihdami olan girisimlerin verileri incelenmis, maliyet
yapisina dair oranlarin hesaplanmasinda kayip goézlemler ¢ikarildiktan sonra 2011 yilinda
ortalama 52 bin girisimin verisi kullanilmistir (Tablo 1).2

Tablo 1: Maliyet Dagilimi (2006-2011 Ortalama Pay, %, 20+ istihdama Sahip Firmalar)

imalat Enerji Madencilik

1.Toplam personel giderleri 16,0 24,7 21,7 33,3 14,8 23,6
2. Hammadde giderleri 58,9 39,2 32,6 20,2 60,0 41,5
3. Elektrik giderleri 2,3 57 4,6 1,9 0,4 2,0
4. Yakit ve akaryakit giderleri 2,6 4,2 15,5 4,2 3,8 3,6
5. Kira (bina ve makine teghizat) 15 13 18 592 1.0 31
giderleri ' ' ' ' ' '

6. Finansman giderleri 2,5 4,5 25 51 1,7 3,6
7. Faaliyetle ilgili diger giderler © 9,6 10,7 14,5 22,2 9,1 15,2
8. Diger @ 6,8 9,6 6,9 7.7 9,2 7.4
Toplam © 100 100 100 100 100 100
Eneriji (bilgi igin, (3)+(4)) 4,9 10,0 20,1 6,1 4,2 5,6
Firma Sayisi (2006-2011 ortalama) 17002 284 579 17256 3877 38997
(I):/‘i);ma pay dagilimi (2006-2011 ort. 436 07 15 442 9.9 100
Firma Sayisi (2011 yih) 20604 433 710 23854 6219 51820
Firma pay dagihmi (2011 yil, %) 39,8 0,8 14 46,0 12,0 100

Notlar: (1) Faaliyetle ilgili diger giderler; haberlesme, seyahat, su, ilan, pazarlama, kirtasiye, kigik tamir, sigorta, muhasebe,
hukuki islemler ile hizmet faaliyeti yuriten girisimlerde hizmet Gretimi icin yapilan diger giderler gibi kalemleri ifade etmektedir.
(2) Diger kalemi blyuk 6lclide “olagan disi gider ve zararlar” ve “diger faaliyetlerden olagan gider ve zararlar (kambiyo zararlari,
faiz giderleri, karsilik giderleri, komisyonlar)” kalemlerinin etkisini yansitmaktadir.

(3) Hesaplamalara yipranma payi dahil degildir.

Kaynak: TUIK Yillik Sanayi ve Hizmet Istatistikleri, Yazarlarin kendi hesaplamasi.

Firmalarin maliyet yapisi incelenirken, daha ziyade uretilen mal ve hizmetlerle ilgili maliyet
yapisini yansitmak adina, Uzerinde degisiklik yapiimadan alindidi gibi satilan mallara (ticari
mallar) dair giderler hesaplamalarin disinda tutulmustur.® Sanayi ve Hizmet Istatistikleri
kapsaminda firmalar, ilgili yila ait toplam giderlerini, KDV, OTV ile indirim, iadeler ve iskontolar

2 TUIK yillik sanayi ve hizmet istatistikleri kapsamina alinmayan sektérler (NACE Rev.2 siniflamasina gore); tarim (A), finans ve
sigorta (K), kamu yonetimi ve savunma; zorunlu sosyal givenlik (O), hanehalklarinin isverenler olarak faaliyetleri (T),
uluslararasi orgutler ve temsilciliklerinin faaliyetleri (U) seklindedir. Ayrica, bilgi ve iletisim (J), gayrimenkul faaliyetleri (L) ve
diger hizmet faaliyetleri (S) sektérlerinin bazi bélimleri de TUIK tarafindan bu calismada kapsam disinda birakilmistir.
3 Temel giderlere (personel, hammadde, elektrik) eksik ya da firma 6lgegi ile uyumsuz sekilde cevap vermis olan girisimler
gal@mada kapsanmamistir.

Bu tir mallarda 6zellikle de ithal edilenlerde (otomobil vb.) maliyetin timi hammadde gideri gibi gériinecedi icin yaniltici
olabileceginden “ticari mallar” kapsam disi birakilmigtir.
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haric olarak TL bazinda sunmaktadir. Bu cercevede, her bir firma igin giderlerin paylari
hesaplanmis, daha sonra genel ve sektérler bazinda firma gider paylarinin ortalamasi alinmistir.”

Tablo 1 ve Grafik 1°de sunulan, 2006-2011 dénemi icin tarim dis1 ekonomide faaliyet gdsteren
firmalarin giderlerinin bilesimi incelendiginde su noktalar 6n plana ¢ikmaktadir:

(i) Maliyetler igerisinde en yiksek pay yluzde 41,5 ile hammadde giderlerine aittir (Tablo 1,
Grafik 1). Bunu ylizde 23,6 ile personel giderleri izlemektedir. Bunlari ylizde 15,2'lik payla genel
isletme giderlerini yansitan “faaliyetle ilgili diger giderler” (cogunlukla hizmet giderleri, bakiniz
Tablo 1 notlar) takip etmektedir. Ener;ji (elektrik, yakit ve akaryakit) giderleri ortalama ylizde 5,6°lik
bir pay alirken, kira (bina ve makine-teghizata 6denen) ve finansman giderleri sirasiyla yizde 3,1
ve ylzde 3,6'lik paya sahiptir.

(i) Hizmet harig¢ sektérlerde, hammadde giderleri toplam giderler igerisinde en ylksek paya
sahip kalemdir. Bu kalem en disiUk degeri yizde 20,2 ile hizmet sektdriinde, en yiksek degeri ise
ylizde 60 ile imalat sanayi ve insaat sektdrlerinde almaktadir.® imalat sanayinde hammadde
giderlerinin gérece yiiksek bir paya sahip olmasi, imalat sanayi fiyatlari (Yi-UFE) ile emtia ve
doviz kuru gelismeleri arasinda gézlenen guglu iliskiyle uyum arz etmektedir.

(i) Emek yodun hizmet sektdrinde istihdamin payr ylzde 33 civarindadir. Personel
giderlerinin payinin blyUkligl acisindan hizmet sektdrini sirasiyla enerji (ylzde 24,7) ve
madencilik (ylizde 21,7) sektorleri takip etmektedir. imalat ve insaat sektorlerinde ise personel
giderlerinin pay! yaklasik yluzde 15'tir. Toplam personel giderleri; personel édemeleri, sosyal
glvenlik 6demeleri ile kidem ve ihbar tazminatindan olusmakta olup, toplam personel giderleri
icerisinde firmanin Ustlendigi sosyal guvenlik 6demelerinin payl ylzde 15-16 civarindadir.
Turkiye’de isglicl piyasasinin yapisi gercevesinde, kidem ve ihbar tazminatlar toplam personel
giderleri igerisinde oldukga kigUk bir paya sahiptir.

(iv) Madencilik sektoriinde yakit ve akaryakit kalemi gérece yiksek payi ile diger sektorlerden
ayrigsmaktadir. Buna paralel olarak madencilik, toplam enerji maliyetlerinin payinin en yuksek
oldugu sektor olarak belirmektedir.

(v) Kira kalemi hizmet sektérinde yaklasik yizde 5 paya sahiptir. Diger sektorlerde kira
giderlerinin payl ylizde 2'nin altindadir. Gider kalemleri arasinda kiranin énemi gérece disik
gorinmektedir. Bu durum, 20+ istihdama sahip firmalarin maliyet yapisini yansitmakta olup, daha
disuk istihdama sahip girisimlerde bu oranin daha ytiksek olmasi beklenebilir.

(vi) Genel isletme giderlerini gésteren “faaliyetle ilgili diger giderlerin” pay! hizmet sektériinde
yiizde 22,2'dir. Ote yandan, diger sektérlerde bu oran yiizde 10 civarindadir.

° TUIK érnekleminde Tiirkiye tahminine gidilirken, 20+ her bir firmanin esit temsil giici olmas! dikkate alinarak hesaplamalarda
agirliklandirmaya gidilmemigtir.

Karadas ve digerleri (2006) imalat sanayi 6zelinde 2004 yili igin esas faaliyet giderleri icindeki kalemlerin paylarini incelemistir.
Anket yontemiyle derlenen 999 firma verisine dayanan bu galismada, imalat sanayi geneli icin hammadde giderlerinin payi (32,6
puani yerli, 36,1 puani ithal hammadde ve malzeme olmak Uzere) toplam ylzde 68,7 olarak bulunmustur. Enerji giderleri
(elektrik, dogalgaz, su) yizde 6,6, toplam isglicl giderleri ylizde 11,6, diger giderler ise ylzde 13,1’lik paya sahiptir.
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Grafik 1. Maliyet Dagilimi (2006-2011 Ortalama Pay, %, 20+ istihdama Sahip Firmalar)*
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Kaynak: TUIK Yillik Sanayi ve Hizmet Istatistikleri, Yazarlarin kendi hesaplamasi.
* Gider kalemlerinin agiklamasi icin bakiniz Tablo 1 notlar.

(vii) Finansman giderlerinin payinin tarim disi sektér genelinde ylzde 3,6 orani ile nispeten
disik olmasi, 20+ istihdami olan girisimler igin isletme sermayesi kanalinin glgli bir kanal
olmadigi yéniinde sinyal vermektedir. Finansman giderlerinin payinin en yiksek yuzde 5,1 ile
hizmet sektérinde oldudu izlenmektedir. TCMB 2010-2012 dénemi sektdr bilangolari verilerinden
finansman giderlerinin vade yapisi incelendiginde, bahsi gecen dénemde kisa vadeli borglanma
giderlerinin payinin ortalama ylizde 73, uzun vadeli giderlerin ise yiizde 27 oldugu gériilmektedir.”
Finansmanin toplam giderler igindeki gorece dusik payina Kkarsilik finansman yapisinin
c¢ogunlukla kisa vadeli olmasi finansman maliyetlerini faiz oynakhgi ve kredi standartlarindaki
degisimlere karsi hassas kilmaktadir.

Tablo 1'de firmalarin ortalama maliyet bilesenlerine bakiimaktadir. Ancak Tablo 1°de sunulan
maliyet unsurlari birbirinden tam anlamiyla bagimsiz, diger bir ifadeyle digsal degildir. Soyle ki;
hammadde Ureten firmanin da personel, hammadde, finansman vb. giderleri bulunmaktadir. Bu
nedenle hammadde maliyeti iginde de diger maliyet giderleri yer almaktadir. Hammadde
giderlerinin hem payinin yiksek olmasi hem de personel giderleri ile iligkili olmasindan hareketle,
hammadde giderlerinin ayristinimasinin agirliklar Gzerinde olusturacagi etkiye deginmekte fayda
bulunmaktadir. Hammadde Ureten firmalarin personel giderleri de dikkate alinsa, Tablo 1'de yer
alan hammadde giderlerinin pay! azalirken personel giderleri ve diger kalemlerin payi artacaktir.
Farkli veri setleri Gzerinden agirliklarin ne yénde ve boyutta dedisecegdi yoninde basit bir ¢gikarim
yapmak mimkiindiir. Ancak agirliklari tamamen digsal kilacak dizeltmenin analize konu veri seti

! Sektor bilangolari veri setinde yer alan 9468 firmanin verilerine ait oranlar olup, firma 6lgedi gézetiimeden hesaplanmistir.

8 Hammadde ureten firmalarin personel giderlerinin de dikkate alinmasi durumunda Tablo 1°de yer alan hammadde giderlerinin
pay! azalirken personel giderleri ve diger kalemlerin pay! artacaktir. Diger taraftan, Turkiye’de aramali ithalatinin yogun olmasi
paylarda personel lehine kaymayi sinirlandiracaktir. TUIK Dis Ticaret Istatistikleri ve Yillik Sanayi Uriin Istatistikleri veri
setlerinden derledigimiz verilerle ana faaliyet (MIGs) siniflamasina gére yapilan hesaplamalarda, aramali ithalatinin toplam
aramal kullanimi (ithalat+iretim-ihracat) icerisindeki pay1 2010-2012 déneminde yaklasik yiizde 40 olarak hesaplanmistir. Diger
bir ifadeyle hammadde maliyetinin yizde 40’1 digsaldir, geri kalan ylzde 60’'lik kisim Ulke icinde Uretiimekte ve Uretilen
hammadde maliyetinin farkli bilesenleri bulunmaktadir. Hammadde Ureten firmalarin maliyet yapisinin imalat sanayindeki
firmalarin maliyet paylari ile yansitilabilecegi varsayimi altinda, tarim disi sektor geneli igin maliyet paylarinda basit bir diizeltme

5



kullanilarak tutarli bir sekilde hesaplanamamasi nedeniyle, ¢calisma Tablo 1’de sunulan gergeve
Uzerinden gergeklestiriimistir. Bununla birlikte, sonuglar degerlendirilirken, 6zellikle personel
giderlerinin ikinci tur hammadde kanalli etkilerinin dahil olmadigi hususu dikkate alinmistir.
Calismanin takip eden boliimlerinde maliyet unsurlarinin olusturulan maliyet endeksine katkilarini
degerlendirirken bu nokta dnemli olmaktadir. Diger taraftan, maliyet endeksindeki degisimleri
yorumlarken bu ayrim o6nem tasimamaktadir. Zira hammadde Ureten firmanin personel
giderlerindeki degisim fiyatlarina yansididi élclide maliyet endeksine de yansiyacaktir.

izleyen boéliimde maliyet bilesenlerinin paylarinin zaman icindeki gelisimini takip edebilmek
amaciyla, 2006-2011 dénemi arasinda mikro veri setinde surekli olarak yer alan yaklasik 12 bin
firmanin verisi incelenmektedir (Tablo 2). Sabit panel kullanimindaki amag¢ veri setine yeni
eklenen ve ¢ikan firmalarin neden olacagi kompozisyon etkisini kontrol edebilmektir. S6z konusu
sabit panelden iki genel bulguya ulagsmak muUmkinddr: (i) dedisken ve sabit panel sonugclari
maliyet bilesenlerinin dagihmina dair benzer oranlara isaret etmektedir, (ii) incelenen dénemde
genel maliyet yapisi zaman igerisinde oldukga sinirli bir degisim goéstermekle birlikte, oran olarak
bazi kiglk kalemlerde dnemli oynakliklar géralmektedir.

Tablo 2: Maliyet Bilesenleri Paylarinin Zaman igindeki Gelisimi (Sabit Panel, %)

2006 2007 2008 2009 2010 2011
1.Toplam personel giderleri 21,1 21,7 21,3 22,5 22,6 21,0
2. Hammadde giderleri 42,5 42,7 40,0 40,0 41,8 41,4
3. Elektrik giderleri 2,0 2,0 2,2 25 2,4 2,1
4. Yakit ve akaryakit giderleri 3,9 3,6 3,6 3,3 3,3 3,1
gi.dréirrlzr(ibina ve makine teghizat) 28 28 2.9 32 31 2.8
6. Finansman giderleri 3,6 3,5 4,7 4.4 3,5 3,8
7. Faaliyetle ilgili diger giderler ) 16,6 16,0 15,3 15,5 15,2 14,4
8. Diger @ 7,4 7,8 10,0 8,7 8,1 11,4
Toplam © 100 100 100 100 100 100
Eneriji (bilgi igin, (3)+(4)) 5,9 5,6 5,8 5,8 5,7 5,2
Firma Sayisi 11841 11841 11841 11841 11841 11841

Notlar: (1) Faaliyetle ilgili diger giderler; haberlesme, seyahat, su, ilan, pazarlama, kirtasiye, kiigiik tamir, sigorta, muhasebe,
hukuki islemler ile hizmet faaliyeti yuriiten girisimlerde hizmet Gretimi icin yapilan diger giderler gibi kalemleri ifade etmektedir.
(2) Diger kalemi buytuk 6lgude “olagan disi gider ve zararlar” ve “diger faaliyetlerden olagan gider ve zararlar (kambiyo zararlari,
reeskont faiz giderleri, karsilik giderleri, komisyonlar)” kalemlerinin etkisini yansitmaktadir.

(3) Hesaplamalara yipranma payi dahil degildir.

Kaynak: TUIK Yillik Sanayi ve Hizmet Istatistikleri, Yazarlarin kendi hesaplamasi.

Bilesenlerin payindaki degisimler genelde 2008-2009 kiresel kriz doneminde yasanmistir. Kriz
déneminde, hammadde giderlerinin payi azalirken, finansman maliyetleri ve “diger faaliyetlerden
dogan zararlarin” pay! artis gdstermistir. 2008 yilinda “diger” kaleminin payi 6zellikle kambiyo
kar/zararlarinin etkili oldugu “diger faaliyetlerden olagan gider ve zararlar” nedeniyle artis

yapilabilir. Bu varsayimlar altinda, kaba bir hesapla tarim disi sektér genelinde personel giderleri payi ylizde 24’ten yilizde 28’e
¢ikmakta; hammadde giderlerinin payi ise yuzde 42’den yuzde 32'ye gerilemekte, diger kalemlerin payi da artmaktadir.



gOstermistir. 2011 yilinda ise buna ek olarak “olagan disi gider ve zararlar” kaynakli bir artis da
s6z konusudur.

Genel olarak incelenen dénemde hammadde giderlerinin payi is ¢evrimleri ile ayni yonde,
finansman giderleri payi ise is ¢evrimi ile ters ydnde hareket etme egilimindedir. Son olarak,
maliyet bilesenleri arasinda yakit ve akaryakit giderleri ile “faaliyetle ilgili diger giderlerin” payinin
zaman iginde duzenli olarak geriledigi izlenmektedir.

3. Maliyet Gostergeleri ve Bilesik Maliyet Endeksi

Bu kisimda yukarida bahsedilen firma maliyet dagilimi ve igletme maliyet kalemlerine gosterge
olabilecek seriler kullanilarak bilesik maliyet endeksi hesaplanmaktadir. Bu kapsamda firma
maliyetine iliskin gdstergeler bir dnceki bélimde ortaya konan firma maliyet yapisi esas alinarak
agirliklandinimaktadir. Ceyreklik siklikta olusturulan endeksin tiiketici enflasyonu Uzerindeki
maliyet yonll baskilarin boyutu ve yonli hakkinda bilgi vermesi amaglanmaktadir. Bu bélimde,
once maliyeti olusturan kalemler icin belirlenen gdstergeler tanitiimakta, daha sonra maliyet
endeksinin hesaplama ydntemine iligkin bilgi sunulmaktadir. Ayrica, bazi maliyet kalemleri icin
birden fazla olasi gdsterge degerlendirimeye alindigi igin alternatif maliyet endeksleri
hesaplanmaktadir. Son olarak hesaplanan maliyet endeksinin tlketici enflasyonuyla olan iligkisi
incelenmektedir.

a) Maliyet kalemlerini yansitan olasi gostergeler

isletme maliyetini olugturan her bir kalem igin belirlenen géstergelere Tablo 3'te yer verilmistir.
Tabloda baz olarak alinan endeksle birlikte, G¢ farkli alternatif endeksin degisken tanimlari
sunulmaktadir. Firma maliyetleri icinde énemli paya sahip olan personel giderleri icin TUIK
tarafindan yayimlanan tarim digi sektor saatlik isglici maliyeti endeksi kullanilmistir. “isgiicl
Maliyet ve Kazang Iistatistikleri’ kapsaminda yayimlanan bu endeks calisana yapilan briit
O0demenin yani sira sosyal guvenlik kurumlarina yapilan 6demelerin igveren payi, kidem ve ihbar
tazminati 6demeleri ile gecici is goremezlik doneminde yapilan ddemeler gibi diger sosyal
guvenlik 6demelerini de kapsamaktadir. 2007 yilindan itibaren g¢eyreklik bazda yayimlanan bu
seri, yine TUIK’in “Kisa Dénem Is istatistikleri” altinda agikladigi toplam licret 6demeleri ve toplam
galisilan saat lizerinden dolayh olarak hesapladigimiz “galisilan saat basi Gcret endeksinin” artis
oranlari ile 2005 yilina kadar geriye goéturilmustur.

Alternatif endeks hesaplamalarinda isglicii maliyet endeksi yerine asgari tcret kullaniimistir
(Tablo 3, Alternatif 1-3). Turkiye ekonomisinde asgari Ucretle g¢aliganlarin payinin yiiksek olmasi
ve asgari Ucret artisinin fiyatlari etkiledigine dair bulgular (Bagkaya ve Ozmen, 2013) alternatif
olarak asgari (icretin kullaniimasinin nedenleridir. Hanehalki isgiicti Anketi (HIA) sonugclarina gére
kayitli galisanlarin ylizde 20’lik kismi asgari Ucret ve altinda galismaktadir (Akgomak ve Gircihan,
2013). isglicli maliyet endeksinin asgari Ulcrete gére 6nemli farki, firmalarin toplam (cret
O0demelerinden derlenen saatlik ortalama isgticii maliyetinin Ucret gelismelerinin yani sira igglcu



kompozisyonundaki degisimi de yansitiyor olmasidir. Ornegin, (cretler degismezken isgiici
icinde asgari Ucretli calisanlarin payinin artmasi saatlik ortalama isgtct maliyetini digUrecektir.

Hammadde, elektrik, yakit ve akaryakit kalemleri icin ilgili fiyat endeksleri kullaniimigtir.
Hammadde igin yurt ici Uretici fiyat endeksi (YI-UFE) kapsaminda yayimlanan aramali fiyat
endeksi temel gdsterge olarak alinmistir. S6z konusu fiyat endeksinin kapsami imalat sanayi
altinda ara mal Uretimi yapan sektorlerdir. Ote yandan, aramal fiyat endeksi gida fiyatlar
kaynakli etkileri buyuk 6lgide icermemekte, tiketici enflasyonu ise basta islenmis gida fiyatlari
kanaliyla olmak Uzere anilan etkilere siklikla maruz kalmaktadir. Bu nedenle, gida kaynakh
maliyet yonli baskilarin etkisini de icerecek sekilde bilesik bir hammadde fiyat endeksi
olusturulmustur. Bu endeks yukarida bahsedilen aramali fiyat endeksi ile gida imalati Uretici fiyat
endeksinin agirlikh ortalamasi olarak hesaplanmistir. Gida imalati Uretici fiyatlarinin bilesik
hammadde gider endeksi igerisindeki payi, islenmis gidanin “islenmemis gida ve alkol-tiitiin digi
TUFE” igerisindeki payina gore sekillenmistir (Tablo 3).

Tablo 3. Maliyet Gostergeleri

Endekslerde Kullanilan Gostergeler

Maliyet Kalemi

Baz Endeks

Alternatif 1 (A1)

Alternatif 2 (A2)

Alternatif 3 (A3)

1. Toplam personel giderleri

2. Hammadde giderleri

3. Elektrik giderleri

4. Yakit ve akaryakit giderleri

5. Kira (bina ve makine
techizat giderleri)

i 3

6. Finansman giderler

7. Faaliyetle ilgili diger giderler

8. Diger

isglicti maliyet endeksi

Uretici aramali fiyat
endeksi (% 84) ve gida
imalati fiyat endeksi
(%16) @

Elektrik fiyat endeksi

Yakit ve akaryakit fiyat
endeksi @

Kira fiyatlar endeksi (%
75) ve UFE sermaye
mali fiyat endeksi (% 25)

Kredi sikihgi endeksi
(%50) “ ve ortalama
ticari kredi faizi (%50)

Bilesik enflasyon(s)

beklentisi endeksi
Diger faaliyetlerden
olagan gider ve zararlar
icin doviz kuru sepeti
(% 75), olagan dis! gider
ve zararlar iginse “bilesik
enflasyon beklentisi
endeksi ©” (% 25)

Asgari Ucretin
isverene maliyeti

*%

*%

*%

*%

*%

*%

*%

Asgari tcretin
isverene maliyeti

*%
*%

*%

*%

Ortalama ticari kredi
faizi (YP ve TL,
ortalama vade ile
uyumlu)

*%

*%

Asgari Ucretin
isverene maliyeti

*%

*k
*k

Kira fiyatlar endeksi
(% 75) ve ortalama

ticari kredi faizi (YP

ve TL, ortalama vade
ile uyumlu) (% 25)

Ortalama ticari kredi
faizi (YP ve TL,
ortalama vade ile
uyumlu)

*%

*k

@ parantez icindeki degerler ilgili kalemlerin olusturulan gosterge igindeki paylarini ifade etmektedir.
@ Dogalgaz, benzin, mazot, LPG ve kémiirden olusmaktadir.
© Gostergeler ayrica sermayenin fiyat seviyesi (YI-UFE sermaye mali fiyat endeksi) ile carpiimistir.
9 Kredi sikihg! endeksi ortalama ticari kredi faizindeki degisime gére 6lgeklendiriimektedir.
® Ceyrek basinda ilgili geyrek igin verilen enflasyon beklentisi (%50) ile bir dnceki ceyrege dair enflasyon gergceklesmesinden (%50) hesaplanmistir.
** Kullanilan gdstergenin baz endeks ile ayni oldugunu ifade etmektedir.




Elektrik icin elektrik fiyat endeksi, yakit ve akaryakit i¢in ise dogalgaz, benzin, mazot, LPG ve
kémar fiyat endekslerinin agirlikli ortalamasi alinmistir. Eneriji ile ilgili s6z konusu kalemler tiketici
fiyat endeksi alt kalemlerinden derlenmistir.

Kira giderleri kalemi, bina ve makine-techizata dair kira giderlerinden olusmaktadir. Tasinmaz
mallarin kiralari igin TUFE kira kalemi gosterge olarak alinmistir.’ Makine ve techizata yonelik
kiralamalarda ise maliyeti kiralanan malin fiyati ve faiz orani belirlemektedir. Bu nedenle makine-
teghizat kira maliyeti igin baz olarak Yi-UFE sermaye mali fiyatlari, alternatif olarak ise yabanci
para (YP) ve Turk lirasi (TL) cinsi ortalama ticari kredi faizi gosterge olarak alinmistir (Tablo 3,
Alternatif 3). Bina ve makine-teghizata dair kira paylari belirlenirken, anilan kalemlerin sermaye
stoku igindeki ortalama paylari esas alinmistir.

Finansman giderleri i¢in kredi kullanmanin zorlugunu niteliksel ve niceliksel olarak yansitan bir
gosterge olusturulmustur. Bunun igin, bankalarin isletmelere kredi verme konusundaki istekliligini
yansitan genel kredi standartlari endeksi ile ticari kredi faizi bir araya getirilmigtir. Kredi
standartlari endeksi, Merkez Bankasi tarafindan uygulanan Banka Kredileri Egilim Anketi’'nde yer
almaktadir. Bankalara iginde bulunulan dénem icin isletmelere verilen kredilerde kredi
standartlarinin ne yonde degistigi sorulmakta ve endeks “(biraz gevsetme + ¢ok gevsetme)—(biraz
sikilastirma + ¢ok sikilastirma)” formillyle net dedisim ylzdesi cinsinden hesaplanmaktadir.
Kredi standardi endeksini maliyet cinsinden degerlendirebilmek igin net degisim ylzdesi olarak
ifade edilen seri, ortalamasi ve standart sapmasi ticari kredi faizi ile uyumlu olacak sekilde
donusturiimastar. ™

Standartlardaki bir sikilagsma genel yasal bir dizenleme olmadidi slrece bankanin kredi
kullandirma konusundaki isteksizligini yansitmaktadir. Banka kullandirdigi kredinin faizini ve/veya
faiz hari¢c Ucretleri artirmak, kullandirilabilecek kredi miktarini azaltmak, kredi kabul sartlari
zorlastirmak gibi ydntemlerle isletme agisindan finansmani daha maliyetli hale getirebilmektedir.
Bir isletme ticari kredi faizi diisiik olsa bile, kosullari zorlastigi i¢in bankacilik digi kesimden daha
yiiksek faizle borclanmak durumunda kalabilecektir.**

Baz maliyet endeksinde finansman giderleri i¢in yukarida bahsedilen sekilde bilesik bir endeks
kullaniimig, alternatif olarak ise sadece ticari kredi faizi gdsterge olarak alinmisgtir (Tablo 3,
Alternatif 2 ve 3). Ticari kredi faizi, TL ve YP cinsi kredi stokunun ortalama faizini yansitmaktadir.
Halihazirda faaliyet gosteren isletmelerin finansman maliyeti igin yeni agilan kredilerin faizinin
degil, mevcut kredi stokunun faizinin daha iyi bir gésterge olacagi 6ngérisiinden hareketle, kredi
stoku faiz orani, vade yapisini da dikkate alan bir yaklagsimla hesaplanmistir. Vadelere gore kredi

% Kira endeksi tiketici fiyat endeksinin bir alt kalemidir. Maliyet endeksi hesaplamalarinda tliketici enflasyonunun alt kalemlerinin
kullanimi arttikga, hesaplanan maliyet serinin agiklayici giiciinii ayristirmak zorlagacaktir. Ancak hem kira kaleminin TUFE
icindeki payinin nispeten diisiik olmasi hem de firma maliyetleri igerisinde kira maliyetlerinin payinin sinirli olmasi sebebiyle kira
endeksinin tiiketici fiyatlarina yonelik bir analizde dogrudan kullaniimasinda bir sakinca gériilmemistir.

Bunun igin, kredi standardi endeksi 6nce normalize edilmistir. Daha sonra normalize edilen seri ticari kredi faiz oranin
standart sapmasi ile garpilmis ve buna ticari kredi faiz oraninin ortalama degeri eklenmistir.

Anket kapsaminda, kredi standartlari bankanin kendi kredi politikasina yén veren yénetmelik ve kriterlerdir. Bunlar yazil ya
da yazili olmayan, bir kredinin kabul edilebilir olup olmadigini, sektorel, bdlgesel ve cografi tercihleri, teminatin kabul
edilebilirligini, projelerde asgari beklenen getiri oranlarini vs. belirleyen kistas veya uygulamalar olarak ifade edilmektedir.
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stoku verisi incelendiginde, cari dénem dahil olmak Uzere, TL cinsi kredi stokunun ortalama
vadesi takriben 5 ¢eyrek, YP cinsi kredi i¢in ise 10 ¢eyrek olarak hesaplanmigstir. Herhangi bir
dénemdeki kredi stoku igin gegmis dénem faiz ortalamasi, cari ddnemde agilan yeni krediler igin
ise cari donem faiz oranin gegerli olacagi diisinilerek, kredi stoku icin ortalama vade ile uyumlu
ortalama bir ticari kredi faizi hesaplanmistir. Bu hesaplama YP ve TL cinsi krediler i¢in ayri ayri
yapilmig, daha sonra YP ve TL ticari kredi faiz oranlarinin agirlikh ortalamasi alinmistir. Agirhk
olarak, YP ve TL cinsi ticari kredi kullanimlarinin toplam ticari krediler igerisindeki paylari
kullanilmistir. YP cinsi ticari kredi faizi hesaplanirken ilgili déviz kurlarindaki ortalama deger kaybi
hesaba katiimistir.

Son olarak faiz gideri fiyat seviyesindeki artisa paralel olarak artacagi igin finansman maliyeti
kapsaminda kullanilan géstergeler sermayenin fiyat seviyesi ile ¢carpilmigtir. Zira nominal faiz ve
kullanilan reel bor¢ miktari degismese bile faiz 6demeleri fiyat seviyesindeki dedisim paralelinde
hareket edecektir.

Faaliyetle ilgili diger giderler, agirlikli olarak hizmet olmak Uzere farkli maliyet kalemlerinden
olusmaktadir. Buradaki alt kalemlerin agirliklari bilinmedigi ve heterojen bir yapi oldugu igin bu
maliyet kalemlerini dogrudan bir gosterge ile iliskilendirmek mimkin olmamaktadir. Bu kalemlere
iliskin fiyatlama davraniginin genel fiyat seviyesini takip edecegini diisinerek, bu kaleme gdsterge
olarak cari déneme iligkin enflasyon beklentisi ile bir dnceki ¢eyrek enflasyonunun ortalamasi
(kisaca “bilesik enflasyon beklentisi endeksi”) gosterge olarak alinmistir. Enflasyon beklentisi
icinde bulunulan c¢eyrege iliskin ¢ceyrek basindaki ¢eyreklik enflasyon beklentisidir. Enflasyon
beklentisi, TCMB Beklenti Anketi’'nde yer alan cari ay, gelecek ay ve iki ay sonrasi aylik tiketici
enflasyonu beklentileri kullanilarak olusturulmustur. Gegmis enflasyon gergeklesmesi ise bir
onceki geyrege iliskin mevsimsel etkilerden arindiriimis enflasyon gergeklesmesidir. Gegmis
enflasyon ile enflasyon beklentisinin ortalamasi alindiktan sonra ilgili dederler endeks haline
getirilmistir.

Son olarak, diger maliyetler kisminda iki tane alt kalem énemli agirliga sahiptir. Bunlar: “diger
faaliyetlerden olagan gider ve zararlar’ ve “diger faaliyetlerden olagan disi gider ve zararlar”
kalemleridir. Diger faaliyet olagan gider ve zararlar kisminda 6zellikle kambiyo kar/zararlarinin
etkisi 6nemlidir. Bu nedenle, bu kisim igin déviz kuru sepeti (0,5*ABD dolarn+0,5*Euro) gosterge
olarak alinmigtir. Diger olagandisi gider ve zararlar, isletmenin her zaman karsilagsmadigi
islemlerden dodan gider ve zararlardan olusmaktadir. Maddi ve maddi olmayan duran varlik satis
zararlari, tazminat veya hasar zararlari bu tip giderlere 6érnek olarak gosterilebilir. Bu kalem igin
de enflasyon beklentisi ve gegmis enflasyon ortalamasi gosterge olarak alinmistir.

10



b) Tuketici fiyatlarina dair bilesik maliyet endeksi

Yukarida bahsi gegen gostergeler endeks haline getirilerek Tablo 1’de tarim disi sektor icin
hesaplanan ortalama maliyet paylari kullanilarak toplulastiriimistir. Gostergelerden mevsimsel bir
yapi gosterenler, bilesik endeks haline getiriimeden dnce mevsimsellikten arindiriimistir. Bilesik
maliyet endeksi 2004 yili son ¢eyregdi 100 degerini alacak sekilde hesaplanmistir.

Grafik 2. Bilesik Maliyet Endeksi ve TUFE Grafik 3. Bilesik Maliyet Endeksi vejslenmemis Gida ve
(Yilhk % Degisim) Alkol-Tutln Hari¢c TUFE

(Yillik % Degisim)
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Kaynak: TUIK, Yazarlarin kendi hesaplamalari.

Maliyet endeksi ile TUFE ve islenmemis gida, alkol-tiitiin haric TUFE'deki (IGTD-TUFE) yillik
degisimler Grafik 2 ve 3’te gizdirilmistir. Maliyetlerdeki degisimler ile tiketici enflasyonu ¢ogu
zaman birbirine paralel hareket etmektedir. 2006 yilindan itibaren bakildiginda iki seri arasindaki
uyumun 2010 yili son donemi ile 2011 yili ilk ddoneminde bir miktar bozuldugu gézlenmektedir. Bu
donemde maliyet enflasyonundaki artis stirmesine karsin, tiketici enflasyonu gerilemektedir. Bu
durum kismen islenmemis gida enflasyonundaki disik seyirden kaynaklanmistir. Nitekim dénem
genelinde ve kismen 2010 yilinda iGTD-TUFE enflasyonu ile maliyet endeksi daha uyumlu
hareket etmistir (Grafik 3). Maliyet enflasyonu tiiketici enflasyonunun kimi zaman altinda kimi
zaman Uzerinde seyretmistir. iki seri arasinda sabit bir seviye farki bulunmamakla birlikte, maliyet
degisimlerinin oynakligi daha yuksektir. Tiketici enflasyonu 2009 éncesi donemde maliyetlerdeki
degisimlerle biylk oOlcide es zamanli bir gorinim g¢izerken, izleyen ddénemde maliyet
degisimlerine goére bir-iki ddnem gecikmeli hareket etmistir. Maliyet yonli baskilar 6zellikle 2013
yill son geyreginden bu yana belirgin olup, maliyet endeksinin yillik artis orani 2014 yili ilk
ceyreginde tepe yapmig, sonraki iki g¢eyrekte tlketici enflasyonunun Uzerindeki seyrini
surdirmuistir. Son bir yillk dénemdeki yiksek seyir temel olarak hammadde giderlerinin
katkisindaki yukselislerden kaynaklanmistir.
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Maliyet endeksinde 2006C1-2014C3 doneminde ortalama yillik artis yuzde 8,5 iken, bu
oranlar yillik tiiketici ve IGTD-TUFE enflasyonu icin sirasiyla yiizde 8,3 ve 7,6°dir.*> Maliyetlerdeki
bu degdisime en ylksek ortalama katki hammadde maliyeti (3,3 puan) ve personel giderlerinden
(2,5 puan) gelmektedir (Grafik 4). Finansman giderlerinin katkisi 2008 yili ikinci yarisi, 2009 vyili,
2011 yih ikinci yarisi ve 2012 yillarinda artmig, ancak ortalamada bu kanaldan yillik enflasyona
belirgin bir katki gelmemistir. Gerek finansman giderlerinin toplam maliyet igerisindeki payinin
disik olmasi gerekse faizlerin ele alinan dénem boyunca sirekli artan bir egilim géstermemesi
finansman giderlerinin katkisinin disitk olmasina neden olmaktadir. Enerji ve kira kalemlerinin
ortalama katkisi ise sirasiyla 0,6 ve 0,3 puan olmustur. Aramali, personel, enerji, kira ve
finansman haricindeki giderlerin katkisi 1,7 puan olarak gergeklesmis, bunun 1,2 puanini genel
isletme giderleri olusturmustur (Grafik 4).

Calismanin ikinci kisminda firma maliyet yapisi incelenirken de deginildigi Gzere, agirhk
hesaplamalarina o6zellikle personel giderlerinin ikinci tur hammadde kanalli etkilerinin dahil
olmamasi personel giderleri aleyhine bir durum olusturmaktadir. Agirliklarda bu ybnde bir
yanhligin olmasi personel giderlerinin maliyete katkisinin disik, hammaddenin katkisinin ise
daha yiksek olmasina neden olmaktadir. Ancak bu yoénde bir yanliigin varhdi, personel ve
aramal giderlerinin kendi aralarindaki 6nem derecesini etkilemektedir. Diger taraftan, bu iki gider
kalemiyle diger gider kalemlerinin katkilarinin karsilastirimasina dair nitel ¢dzimlemeleri
etkilememektedir. Bu durum, diger gider kalemlerinin payinin, dizeltme yapildigi takdirde de
gbrece dluslk kalmasindan kaynaklanmaktadir.

Grafik 4. Maliyet Endeksindeki Yillik Yiizde Degisime Grafik 5. Maliyet Endeksleri: Alternatif Gostergelerle
Katkilar Yapilan Hesaplamalar

(Yillik % Degisim)
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Kaynak: TUIK, Yazarlarin kendi hesaplamalari.

12 Hesaplanan maliyet endeksindeki ortalama degisim ile tiiketici enflasyonunun ortalama degisimi birbirine yakin degerler
almistir. Ancak fiyatlarn etkileyen diger unsurlar olan toplam faktér verimliligindeki artislar ve kar haddindeki degisimler nedeniyle
maliyetler ve fiyatlardaki degisimlerin birebir 6rtismesi beklenmemelidir.
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Hammadde fiyatlarindaki degdisimlerin kayda deger katkisi hammadde kullaniminda ithal
girdilerin payinin yiksekligi ile birlikte ele alindiginda (ayrica bu payin kiiresel deger zincirlerine
artan biltinlesmeyle zamanla daha da yulkselebilecegi dusindldiginde), tiketici enflasyonu
Uzerinde maliyet yonll baskilari sinirlandirmada doéviz kuru ve ithalat fiyatlarinda istikrarin 6nemi
bir kez daha ortaya gikmaktadir. Yiinciler (2011) ile Ogling ve Kara (2012) ¢alismalari ddviz kuru
ile yabanci para cinsinden ithalat fiyatlarinin fiyatlar Gzerindeki dnemini ortaya koymaktadir.

Katkilarin isaret ettigi bir diger husus isgiicti maliyetlerine dairdir. isglicti maliyetleri incelenen
dénemde nominal bazda vyillik ortalama ylUzde 10 ile genel tiketici enflasyonunun Uzerinde bir
oranda artmistir. Personel giderlerinin toplam maliyetler igcindeki pay! dikkate alindiginda, kar
marjlari veri iken hedeflenen enflasyonun Uzerinde gerceklesen Ucret artislari enflasyondaki
disusl baskilayacaktir. Diger taraftan, tcret artiglarinin verimlilik artiglari ile uyumlu hareket
etmesi bu kanaldan enflasyona gelecek baskilari sinirlayacaktir. Ozellikle 2011 yilindan itibaren
kismi emek verimliligindeki artislarinin sinirh kalmasi, tcret artislarinin anilan dénemde enflasyon
dinamikleri agisindan daha baglayici bir unsur olduguna isaret etmektedir.

c) Alternatif maliyet endeksleri

Bazi alt kalemler igin birden fazla gdsterge segenedi bulunmaktadir. Bu baglamda, farkl
gOstergeler kullanilarak alternatif endeksler olusturulmustur. Personel giderleri icin isglicii maliyeti
yerine asgari Ucretin isverene maliyeti, finansman giderleri i¢in kredi standardi ve ticari kredi faizi
yerine sadece ticari kredi faiz orani, makine-techizat kiralamasi icin Yi-UFE sermaye mal fiyat
endeksi yerine ticari kredi faiz orani alternatif tanimlarda kullanilan géstergelerdir (Tablo 3). S6z
konusu gider kalemlerinin maliyetler icindeki énem sirasina gore alternatifler kademeli olarak
olusturulmustur. ilk alternatifte (A1 _isg), personel giderleri icin isgiici maliyet endeksi yerine
asgari Ucret kullaniimistir. ikinci alternatifte (A2_isg+fin), birinci alternatif (izerine finansman
giderleri igin ticari kredi faiz orani alinmistir. Uglincl alternatifte (A3_isg-+fin+kira), ikinci alternatif
tanimlama esas alinmig, Uzerine kira igin makine-teghizat kiralamalarina istinaden sermaye
mallar Uretici fiyat endeksi yerine ticari kredi faizleri alinmigtir.

Alternatif endeksler baz endeksle karsilastirildiginda artis oranlari bazi dénemlerde farklilagsa
da yon olarak énemli bir farklilik olmadigi gézlenmektedir (Grafik 5). Al_isg ile baz endeksin yillik
degisimleri 6nemli dlglide 6rtismektedir. Ancak baz endeks, analize konu olan dénemde saatlik
Ucret artisinin ortalamada asgari Ucret artislarinin izerinde gergeklesmesinin etkisiyle A1_isg
endeksinin tzerinde kalmaktadir. Bu nedenle, baz endekste 2,5 puan olan personel giderlerinin
ortalama katkisi asgari Ucretin igverene maliyetinin kullanildigi Al _isg’'de 2,1 puana
gerilemektedir. A2_isg+fin’de finansman giderlerinin ortalama katkisi, A3_isg+fin+kira’da da kira
maliyetlerinin ortalama katkisi baz endekse goére sinirli bir oranda gerilemektedir.
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4. Hizmet Sektorl Bilesik Maliyet Endeksi

Hizmet sektdri hanehalkinin tlketimi icindeki yaklasik ylizde 30’luk pay ile tlketici fiyatlari
dinamiklerinde dnemli bir yere sahiptir. Bu sektdr dis ticarete nispeten kapali, daha ¢ok i¢ talebe
donik ve emek yogun yapisi ile diger sektérlerden farkh bir gérinim arz etmektedir. Nitekim bu
durum diger sektorlere kiyasla farklilasan maliyet yapisi ile de kendini gdstermektedir (Tablo 1).
Tuketici fiyat endeksi kapsamindaki baslica hizmet gruplari; lokanta-oteller (yiyecek ve
konaklama), kira, ulastirma, haberlesme ve diger hizmetler (egitim, saglik, edlence vb.) olarak
Ozetlenebilir.

Hizmet sektorinin bu 6zel yapisi nedeniyle bu sektdr igin ayrica bir maliyet endeksi
olusturulmustur. Hizmet sektoru icin temsil edilmek istenen fiyat endeksi “kira ve haberlesme
hari¢ hizmet fiyatlari”dir. Geriye dénidk endeksleme davranisinin gigli oldugu kira kalemi igin
maliyet yonllu bir bakis olusturmak anlamli durmamaktadir. Haberlesme sektérinde ise fiyat
belileme davranigi hizmet sektorinln dider alt gruplarindan farkli bir yapi arz etmektedir. Bu
grup maliyet yapisi hakkinda bilgimizin sinirli olmasi ve buna da bagli olarak modellenmesi
gbrece zor olan fiyat dinamikleri géz dnline alinarak kapsam disinda birakilmistir.

Hizmet sektoéri maliyet endeksi olusturulurken Tablo 1'de gdsterilen hizmet sektori maliyet
paylari kullaniimis, TUFE igin belirlenen géstergelerden bir kismi hizmet sektdrine 6zel
gostergelerle ikame edilmistir. Farklilasan gostergeler asagidaki gibidir:

(i)  Personel giderleri igin tarim disi ekonomi yerine hizmet sektdrl saatlik isglici maliyet
endeksi kullanilmistir.

(i) Hizmet sektdrl icin 6zel aramali fiyat endeksi olusturulmustur. Kira ve haberlesme harig
tutuldugunda hizmet fiyat endeksi altinda en yiiksek paya sahip kalemler lokanta-otel ve
ulastirma sektorleridir. Her bir sektdr icin aramali unsurlari farklihk goéstermektedir.
Lokanta-otel grubu igin aramali olarak gida fiyatlari 6n plana c¢ikarken, ulastirma
hizmetleri icin akaryakit fiyatlari énemli olmaktadir.'® Kalan sektérler igin éne gikan bir
aramali olmadigindan bu sektorler tarafindan girdi olarak kullanilan mallarin fiyatlari
belirlenirken gegmis ve beklenen enflasyonun esas alinacagi varsayiimistir. Bu farkliliklar
dikkate alinarak hizmet sektoéri ara mali fiyat endeksi; tiketici enflasyon beklentisi ve
gegmis donem tiketici enflasyonundan olusan “bilesik enflasyon beklentisi endeksi”,
doviz kuru sepeti, akaryakit fiyat endeksi ve meyve-sebze disi gida fiyat endekslerinin
agirhkh ortalamasi olarak alinmigtir. Agirliklar hizmet icindeki sektorel paylar ve
sektorlerin  gosterge olarak kullanilan degiskenlerle alakasi dikkate alinarak
olusturulmustur.™

13 TUIK Yilik Sanayi ve Hizmet Istatistiklerinde girisimlerin giderleri derlenirken, ana faaliyeti ulastirma olan girisimlerde
tasitlarin akaryakit giderleri hammadde gideri olarak kabul edilmektedir.

Kira ve haberlesme diginda kalan hizmet sektérlerinin (ulastirma, lokanta-otel ve diger hizmet kalemleri) her birinin “bilesik
enflasyon beklentisi endeksi”, doviz kuru sepeti, akaryakit fiyatlari ve meyve-sebze disi gida fiyatlarindan hangi o6lgtde
etkilendigi yazarlar tarafindan yargisal olarak belirlenmistir. Daha sonra bu oranlar ilgili kalemlerin anilan hizmet tanimi
icerisindeki sektorel paylari ile ¢carpilmis ve bu dért kaleme dair sektdr geneline ait oranlar elde edilmigtir. Bu oranlar “bilesik
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Ote yandan, finansman giderleri, kira ve diger maliyet unsurlari igin Tablo 3'te TUFE igin
belirlenen ayni gostergeler kullaniimistir.

Hizmet sektdri maliyet endeksi hizmet enflasyonundaki temel edilimleri yakalayabilmektedir
(Grafik 6). Analize konu olan dénemde hizmet sektéri maliyet enflasyonundaki ortalama artis
yuzde 8,6, kira ve haberlesme hari¢ hizmet enflasyonundaki artis ise ylzde 8,8 olarak
gerceklesmistir. 2006-2014 doénemi genelinde hizmet sektéri maliyet enflasyonuna en yiksek
katki sirasiyla personel giderlerinden (3,3 puan) gelmekte, bunu genel isletme giderleri (1,8 puan)
ve hammadde giderleri (1,7 puan) takip etmektedir. Buradan isguci maliyetindeki artiglarin
hizmet sektorii fiyat dinamikleri icin hayli 6nemli oldugu izlenmektedir.”®> 2011 yilindan itibaren
maliyet enflasyonun daha ylksek bir seviyede seyretmesinde finansman, hammadde ve igglcu
maliyetlerinin katkisi dikkat cekmektedir (Grafik Ek-1). 2006-2007 déneminde oldugu gibi, son Ug¢
geyrektir kira ve haberlesme hari¢ enflasyon maliyet artislarinin Gzerinde bir seyir iziemektedir.

Bir diger 6ne ¢ikan husus, hizmet sektori igin, diger sektorlerden farkli olarak, faaliyetle ilgili
diger giderlerin yizde 22,2 ile yuksek olmasidir. Bu gider kalemi; haberlesme, seyahat,
pazarlama, kirtasiye, kiglk tamir, sigorta, muhasebe vb. giderlerden olusmaktadir. Maliyet
endeksi hesaplanirken, buradaki gelismelerin genel fiyat seviyesindeki artisa gore sekillenecedi
varsayllmistir.  Anilan varsayimin gegerliligi  6lgisinde, hizmet fiyatlarinin genel fiyat
seviyesindeki ylkselise duyarlliginin diger sektdrlere kiyasla daha yuksek oldugu ve bu paralelde
tlketici enflasyonundan hizmet enflasyonuna geri beslemenin yiiksek oldugu séylenebilir.

Grafik 6. Bilesik Endeks ve Kira-haberlesme Harig Grafik 7. Bilesik Maliyet Endeksi ve islenmemis Gida
Hizmet Fiyatlari (Yillik % Degisim) ve Alkol-Tiitiin Harig Mal Fiyatlari ( Yillik % Degisim)
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Kaynak: TUIK, Yazarlarin kendi hesaplamalari.

enflasyon beklentisi endeksi”, doviz kuru sepeti, akaryakit fiyatlari ve meyve-sebze disi gida fiyatlari igin sirasiyla yizde 37, 13,
20 ve 30 seklinde hesaplanmistir.

Hizmet sektoru igin maliyet enflasyonuna alt kalemlerin katkilarini gésteren grafik ekte yer almaktadir.
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Hizmet sektorinin ayrica incelenmesi hizmet disinda kalan mal gruplarinda maliyetlerin nasil
seyrettigi sorusunu dogurmaktadir. IGTD-TUFE’nin yiizde 36’lik kismi hizmet fiyatlarindan, yiizde
64’10k kismi mal fiyatlarindan olusmaktadir. Endeksin énemli bir kismi1 mal fiyatlarindan olustugu
icin mal fiyat endeksi ile IGTD-TUFE birbirine gok yakin hareket etmektedir. Bazi yillarda seviye
farki olusmakla birlikte s6z konusu endekslerin degisim oranlari egilim olarak birebir aynidir.
Analizin bitiinligiini saglamak adina, IGTD-TUFE’nin hizmet hari¢ kismi olan “islenmemis gida
ve alkol-tutin digi mal fiyatlar” icin de maliyet endeksi olusturulmustur. Mal fiyatlari icin maliyet
endeksi hesaplanirken gogu maliyet kalemi igin tuketici fiyat endeksi icin olusturulan endekste yer
alan gostergeler kullaniimigtir. Farkli olarak, isgicli maliyeti igin, tarim digi yerine sanayi
sektériinde gegerli olan caligilan saat basi cret ve IGTD mal fiyat endeksi ile uyumlu aramali
fiyat endeksi kullanilmistir.®® Ayrica maliyet endeksi olusturulurken, agirlik olarak tarim disi
sektordeki maliyet paylari yerine sanayideki paylar esas alinmistir (Tablo 1). Mal fiyatlari ve ilgili
maliyet endeksinin ¢izdigi tablo, genel tiketici fiyatlari ve bunun igin olusturulan maliyet endeksi
arasindaki iligki ile buyuk ol¢iide értismektedir (Grafik 3 ve Grafik 7).

5. Sonug ve Degerlendirme

Maliyet yonla unsurlar kimi zaman tiketici enflasyonundaki ylkselisin énemli bir kismini
olusturmasina ragmen, Tlrkiye'ye dair iktisadi yazinda bildigimiz kadariyla bu baskilarin
boyutunu 6lgmeye yonelik kapsamli bir galisma mevcut degildir. Bu gergevede, bu galismada
TUIK Yillik Sanayi ve Hizmet istatistikleri mikro veri setini kullanilarak sektérler itibariyla firmalarin
maliyet yapisina dair oranlar hesaplanmakta, daha sonra bu yapidan yola ¢ikarak maliyet yonlu
baskilarin boyutunu élgmeye yonelik olarak g¢esitli maliyet endeksleri olusturulmaktadir.

incelenen 2006-2011 déneminde tarim disi sektdrde faaliyet gdsteren ve 20+ istihdama sahip
firmalarin maliyetleri igerisinde en ylksek pay ortalama yuzde 41,5 ile hammadde giderlerine
aittir. Hammaddenin pay! imalat sanayi ve insaat sektorlerinde yizde 60’lara ylkselmektedir.
imalat sanayinde hammadde giderlerinin gdrece yilksek bir paya sahip olmasi, imalat sanayi
fiyatlari ile emtia ve doviz kuru gelismeleri arasinda gozlenen gugli iliskiyle de uyum arz
etmektedir. Hammaddeyi yluzde 23,6 ile personel giderleri izlemektedir. Emek yodun hizmet
sektoriinde istihdamin pay! yluzde 33U bulmaktadir. Hammadde ve personel giderlerini ylizde
15,2'lik payla faaliyetle ilgili genel isletme giderleri (cogunlukla hizmet giderleri) takip etmektedir.
Bu son gider kaleminin payi hizmet sektériinde faaliyet gosteren firmalar igin ylzde 22,2'ye
yukselmektedir. Finansman giderlerinin ortalama payinin ytizde 3,6 orani ile gérece disuk olmasi
(bu oran hizmet sektoériinde olmak Uizere en yiksek ylzde 5,1’e ¢gikmaktadir), 20+ istihdami olan
girisimler icin isletme sermayesi kanalinin analiz edilen donemde glgli bir kanal olmadigi
yoniinde sinyal vermektedir. Ote yandan, finansmanin toplam giderler icindeki gorece disik

16 Bu endeks UFE aramali fiyat endeksi ile gida imalati (iretici fiyat endeksinin agirlikl ortalamasi olarak hesaplanmistir. Gida
imalati Uretici fiyatlarinin bilesik aramali gider endeksi icerisindeki payi, islenmis gidanin “islenmemis gida ve alkol-tutiin disi mal
fiyatlan” igerisindeki payina gore sekillenmistir.
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payina karsilik finansman yapisinin yaklasik doértte UGglnin kisa vadeli olmasi finansman
maliyetlerini faiz oynakhgdi ve kredi standartlarindaki degisimlere karsi hassas kilmaktadir.

Olusturulan maliyet endeksleri ile tiketici ve hizmet enflasyonunun gelisimi uyumlu bir goérinti
cizmektedir. Ozellikle 2013 yili ikinci yarisindan itibaren maliyet yonli baskilarin belirgin oldugu
g6zlenmektedir. Analize konu olan 2006C1-2014C3 doneminde maliyet enflasyonundaki artisa
ortalamada en yiUksek katkilar hammadde ve isgucl giderleri kalemlerinden gelmistir. Hammadde
fiyatlarindaki degisimlerin kayda deger katkisi hammadde kullaniminda ithal girdilerin payinin
yuksekligi ile birlikte ele alindidinda, tiketici enflasyonu Uzerinde maliyet yonli baskilari
sinirlandirmada doviz kuru ve ithalat fiyatlarinda istikrarin énemi bir kez daha ortaya gikmaktadir.
isglicti maliyetleri incelenen dénemde nominal bazda yillik ortalama ylizde 10 ile genel tiiketici
enflasyonunun Uizerinde bir oranda artmistir. isgiicii maliyetindeki artislar 6zellikle hizmet sektérii
icin hayli mihimdir. Bu kanaldan gelen baskilarin sinirli kalmasi agisindan, kar marjlari sabitken,
Ucret artiglarinin verimlilik artislari ile uyumlu hareket etmesi 6nem arz etmektedir. Ayrica hizmet
sektoriinde faaliyetle ilgili diger giderlerin payi yuksektir. Bu olgu s6z konusu gider kalemindeki
gelismelerin buylk o6lclide genel fiyat seviyesindeki artiglardan etkilenecedi varsayimi altinda,
hizmet enflasyonunun genel tiketici enflasyonundaki gelismelere duyarliiginin yiksek oldugunu
ima etmektedir.

Sonug olarak, tiketici ve hizmet enflasyonu igin olusturulan maliyet gostergeleri, maliyet yonlu
unsurlarin gerek seyrinin izlenmesi gerekse herhangi bir zamanda baskilarin boyutu ve kaynagi
hakkinda bilgi sahibi olunmasi bakimindan politika yapicilara fayda saglar niteliktedir.
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Ek: Hizmet Sektorinde Maliyet Degisimleri

Grafik Ek 1. Hizmet Maliyet Endeksindeki Yillik Yizde Degisime Katkilar
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