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OZET

Tiiketici Fiyat Endeksi ya da Uretici Fiyat Endeksi enflasyon rakamlarmin 6lgiilmesinde kullanilan iki énemli gostergedir. TUFE,
yillik enflasyondaki degisimi 6l¢mek icin kullamilan bir endekstir ve bu endekste esas alinan perakende fiyatlaridir. UFE ise {iretim
agamasinda girdi olarak kullanilan mal ve hizmetin fiyatlarinda meydana gelen degisikligi hesaplamak i¢in kullanilan bir endekstir.
Ekonomide beklentiler gelecege dair kuvvetli bir etki olusturmaktadir. Ortaya ¢ikan bu etkiyi 6lgme ekonomistlerin ilgi alan1 haline
gelmistir. Bu etkiyi 6lgmek icin yapilan ilk sey ise beklentileri hesaplamaktir. Bu nedenle perakende satiglar - perakende giiven
endeksi ve enflasyon ile ilgili ¢alismalar iktisat biliminin 6nemli konular1 arasinda yer almaya baglamistir. Bu ¢aligmanin amaci,
TUFE, UFE, Perakende Satislar ve Perakende Sektorii Giiven Endeksi arasindaki iliskiyi 2011-2018 donemi verilerini ele alarak
incelemektir. Calismada degiskenler arasi iliski Johansen Es Biitiinlesme Analizi Testi ve Granger Nedensellik Analizi gergevesinde
incelenmistir. Yapilan ampirik aragtirmalar incelendiginde degiskenler arasi uzun donemde bir iliskinin varlig elde edilmistir. Ayrica
Nedensellik Analizi neticesinde ise TUFE ve UFE arasinda karsilikl bir nedensellik iliskisi elde edilmistir.

Anahtar Kelimeler: TUFE, UFE, Perakende Satis, Perakende Giiven
ABSTRACT

Consumer Price Index or Producer Price Index are two important indicators used in measuring inflation figures. CPI is an index used
to measure the change in annual inflation and is the retail prices that are based on this index. On the other hand, PPI is an index used
to calculate the change in the prices of goods and services used as input in the production phase. Expectations in the economy have a
strong impact on the future. Measuring this effect has become an area of interest for economists. The first thing to measure this effect
is to calculate expectations. For this reason, retail sales - retail confidence index and inflation-related studies have started to be
among the important topics of economics. The aim of this study is to examine the relationship between the CPI, PPI, Retail Sales and
Retail Sector Confidence Index by considering the data for the 2011-2018 period. In the study, the relationship between variables
was examined within the framework of Johansen Cointegration Test and Granger Causality Analysis. When the empirical findings
obtained were examined, the existence of a long-term relationship between the variables was obtained. In addition, as a result of
causality analysis, a bidirectional causality relationship was found between CPI and PPI.

Keywords: CPI, PPI, Retail Sales, Retail Confidence

1. GIRIS

Fiyatlar genel seviyesinde meydana gelen siirekli bir artis ekonomide enflasyon olarak
tammlanmaktadir. TUFE ile UFE enflasyon rakamlarinin dlgiilmesinde kullanilan iki énemli
gosterge olarak bilinmektedir. TUFE, tiiketicilerin satin aldigi mal ve hizmetin fiyatlaridaki
degisim, UFE ise iiretim asamasmda girdi olarak kullanimi1 gerceklestirilen mal ve hizmetin
fiyatlarindaki degisim olarak ifade edilmektedir (Oner, 2018:319).

1 Bu makale 4. The Economics Research and Financial Markets Congress with International Participation (2020) "IERFM 15-17 October" bildiri
olarak sunulmustur.
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Ekonominin gelecegine iliskin beklentiler her zaman ekonomide gii¢lii bir etki meydana getirmistir.
Bu durum ise iktisat¢ilar tarafindan biiyiik bir ilgi odag1 haline gelmistir. Perakende sektorii giiven
endeksi, en son tiiketici diye nitelendirilen hane halkina yapilmis olan anketin sonuglar1 olarak
degerlendirilmektedir. Boylece ekonomide olan etkiyi hesaplamak i¢in beklentinin 6lgiilmesinin
gerekli oldugu vurgulanmaktadir(Tunali ve Ozkan, 2016: 55). Bu nedenlerden dolay1 giiven endeksi
ve enflasyon ile ilgili ¢alismalar son zamanlarda iktisat literatiirlinde dikkat ¢ekmeye baslayan
konular arasinda yer almaya baslamistir.
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Enflasyon konusu her zaman iktisat literatliriiniin tartismali konularin basinda gelmektedir. Genelde
ekonomide enflasyonun ortaya g¢ikarabilecegi en 6nemli etkinin tiiketicinin yapacagi harcamalar
iizerinde meydana gelmektedir. Tiketici tarafindan yapilan harcamalarda meydana gelen artis-
azalist birden ¢ok faktor etkilemekle beraber, tiiketicilerin piyasaya duydugu giivende harcamalar
iizerinde Onemli bir etki olusturmaktadir. Ciinkii tiiketici giiven c¢ercevesinde harcamalarini
gergeklestirmekte ve bu giiven sayesinde ekonomiye yon vermektedirler.

Bu calismanin amact UFE, TUFE, Perakende Satis ve Perakende Giiven Endeksi arasindaki
iligkinin varligint Johansen Es Biitiinlesme ve Granger Nedensellik Analizi Cergevesinde
aragtirmaktir. Calismada ilk once konuyla ilgili yazin taramasi ve kavramsal cergeveden
bahsedilmistir. Daha sonra yapilan calismada yer verilen data seti ile kullanilan ekonometrik
yontemlerinin metodolojisi ele alinmistir. Son bdliimde ise, yapilan analizler neticesinde bulunulan
bulgular Ozetlenmis ve bu bulgulara yonelik degerlendirmeler ve politika Onerilerilerinden
bahsedilmistir.

2. YAZIN TARAMASI

Enflasyonun temel gostergeleri olan TUFE ve UFE arasinda olan iliskiye ve bu iliskinin farkl
bilesenleriyle olan iligkisine yonelik pek ¢ok ampirik ¢alisma bulunmaktadir. Bu baglamda yapilan
su sekildedir:

Tablo 2.1. Yazin Taramasi

Yazar ve Y1l Ulkeler Donem Degiskenler | Yontem Sonu¢
Caporale vd (2002) | G7 Ulkeleri Ocak 1976- | TUFE-UFE | Toda Yamamato | Ufe’den Tiife’ye dogru tek
Nisan 1999 Nedensellik Analizi | yonlii nedensellik iliskisi elde
edilmistir.
Dorestani ve | ABD 1960-2005 UFE-TUFE | Es Biitiinlesme Iliski Bulunanmustir
Arjomand (2006)
Zortuk (2008) Tiirkiye 1986:01- TUFE- Granger TUFE’den TEFE’ye Dogru tek
2014:12 TEFE Nedensellik Analizi | yonlii ~ nedensellik iligkisi
bulunmustur
Tar1 vd. (2009) 1987:1- 2008:4 | UFE-TUFE | Granger Kisa  dénemde  UFE’den
Nedensellik TUFE’ye Uzun  dénemde
TUFE’den UFE’ye  dogru
nedensellik iligkisi
bulunmustur.
Sarag¢ ve Karagoéz | Tiirkiye 1994-2009 UFE-TUFE | Es Biitiinlesme ve | Kisa ve Uzun dénemde
(2010) ARDL Sinir Testi UFE’den TUFE2ye dogru tek
yonli nedensellik iligkisi elde
edilmistir.
Akgay (2011) Secilmis AB | Agustos 1995- | UFE-TUFE | Toda  Yamamato | Finlandiya ve Fransa’da
iilkeleri(isveg, | Aralik 2007 Nedensellik Analizi | Ufe’den Tiife’'ye dogru tek
Fransa, yonlii; Almanya’da ¢ift yonli
Almanya, nedenselik iliski tespit
Finlandiya, edilirken; Hollanda ve Isveg’te
Hollanda) nedensellik iligkisi tespit
edilememistir.
Abdioglu ve | Tirkiye 2003-2012 UFE-TUFE | Nedensellik Analizi | Uzun dénemde degiskenler
Korkmaz (2012) arast iligki bulunmamus, kisa
donemde degiskenler arasi ¢ift
yonlii iligki elde edilmistir.
Saatgioglu ve | Tiirkiye 2005-2016 UFE-TUFE | Toda Yamamato | Ufe’den Tiife’'ye dogru tek
Karaca (2017) Nedensellik Analizi | yonlii nedensellik iliskisi elde
edilmistir.
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Oner (2018) Tiirkiye 2004:01- TUFE-UFE | Granger Tiife’den Ufe’ye dogru tek
2016.12 Nedensellik Analizi | yonlii nedensellik iligkisi elde
edilmistir.

3. KAVRAMSAL CERCEVE

Enflasyon gilinlimiizde en O6nemli makro ekonomik degiskenlerin basinda gelen bir gostergedir.
Enflasyon, genelde fiyatlar genel seviyesinde siirekli olarak bir artis gostermesinden dolay1 paranin
deger kaybetmesi ve buna bagl olarak tiiketicinin satin alma giiciinde ortaya ¢ikan bir azalma
olarak literatiirde tanmimlanmaktadir. Fiyat artislarinin  ekonomide enflasyon olarak
degerlendirilebilmesi i¢in mal ve hizmet fiyatlarinda meydana gelen artislarin siireklilik arz
etmesinin gerekli oldugu vurgulanmaktadir (TUIK, 2008:1-4).

UFE, arz yanh fiyat degisimini belirleyen bir endeksken, TUFE ise, tiiketime konu olan mal ve
hizmetlerdeki fiyatlarin degisimini dlgen talep yanl fiyat artisini belirleyen bir endeks olarak ifade
edilmektedir (Kaygusuz, 2018:4453).

Ekonomide enflasyon oran1 TUFE ve UFE endeksleri ile dlgiilmektedir. Ik olarak UFE endeksi
2005 yilinda kullanilmaya baslandig1 bilinmektedir. 2014 yil1 itibariyla Toptan Egya Fiyat Endeksi
ile UFE birlestirilerek Yi-UFE endeksi kullanilmaya baslanmistir (Tiiik, 2014:2-4).

Tiiketicilerin nihai triinlere talebinde meydana gelen artis, , arz-talep dengesini bozarak talep
artisina neden olmakta ve bu durum nihai tiriinlerin fiyatinin artmasina sebebiyet vermektedir. Bu
iriinlerin fiyatinda siirekli bir fiyat artinin yasanma durumunda ise talep enflasyonu ortaya
cikmaktadir. Ayni sekilde, iiretim asamasindaki girdi maliyetlerinin artis gostermesi durumunda ise
nihai iiriinlerde fiyat artisina neden olmakta ve arz enflasyonu ortaya g¢ikmaktadir. Arz talep
dengesinin bozulmasi, fiyatlar genel seviyesini etkileyerek TUFE ve UFE oranlarinda artis veya
azalisa sebep olmaktadir. Ekonomi politikalar1 agisindan bu iki degisken arasindaki iligki- iligki
yoniiniin ortaya konulmasi énemli konu olarak kabul edilmektedir (Oner, 2018:319).

Perakende satis endeksi ticaret alaninda farkli cins ve boyuttaki girisimlerin satislarint aylik olarak
Olgen bir endeks olarak degerlendirilmektedir. Ayrica bu endeks, tiiketicinin giiveninin ve hane
halki talebinin onemli bir gostergesi olarak ifade edilmektedir. Perakende giiven endeksi ise
ekonomi giiven endeksi kapsami icerisinde yer alan endekslerden birisidir. Tiiketici ve lireticinin
genel ekonomik durumuna iligkin degerlendirmelerini, ekonomiye yonelik beklentilerini yansitan
bir deger olarak nitelendirilmektedir (Ttiik, 2017).

Alan yazinda TUFE ve UFE iliskisini inceleyen birden c¢ok c¢alisma mevcuttur. Yapilan
caligmalardaki amag, iki endeks arasindaki nedensellik iliskisinin yoniiniin belirlenmesidir. Genel
olarak Uretici Fiyat Endeksinden Tiiketici Fiyat Endeksine dogru ya da Tiiketici Fiyat Endeksinden
Uretici Fiyat Endeksine dogru tek yonlii veya ¢ift yonlii nedensellik iliskisini bulan ¢alismalarm
varligr literatiirde yer almakta ve sikca ekonomide tartisilan konular arasinda ©n planda
gelmektedir.

Ekonomide yasanan krizlerin, bunalimlarin énemli gostergelerinden biri de tiiketici giiven endeksi
olarak degerlendirilmektedir. Bu siire¢ ekonomide yer alan her bir aktoriin gliven seviyesini
incelemesinin ciddi bir arastirma sahasi haline gelmesine sebebiyet vermistir (Tunali ve Ozkan,
2016: 56).

Cogu iilkede giiven endeksleri ve bunun alt kalemleri de ayrintili olarak incelenmektedir. Bunlardan
biri de Perakende Sektorii Giiven Endeksi olarak degerlendirilmektedir. Ekonomide giliven
diizeyinde yasanan artis enflasyon basta olmak iizere diger makro ekonomik degiskenleri de
etkilemektedir. Gliven diizeyinde yasanan artis ekonomide yatirim ve talebi etkilemektedir. Clinkii
tilketiciler, tiiketim egilimlerini bu beklenti ve giiven endekslerine gore belirlemektedir ve bu
endekslere harcamalarini gergeklestirmektedirler.
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Sekil 3.1. Uretici Fiyat Endeksi

UFE degiskeni, iiretim asamasinda girdi olarak kullanimi gerceklestirilen mal ve hizmetin
fiyatlarindaki degisimi simgeleyen bir endekstir. Serinin grafigi incelendiginde, 2011-2018 donemi
icerisinde istikrarli bir artis egilimi sergilemektedir. 2018 yilindan sonraki donemde gelindiginde en
yliksek degerine ulastigi goriilmektedir.
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Sekil 3.2. Perakende Giiven Endeksi

Perakende Giiven Endeksi degiskeni, 2011 yilinda em yliksek oranlarini gosterirken, s6z konusu
donem igerisinde artis ve azalis egilimi gostermistir. Sekilden de goriilecegi tlizere endeks, 2018
yilmin ikinci yarisinda en diisiik seviyeye ulasmis, bu tarihten sonra yeniden yiikselmeye
baslamstir.
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Sekil 3.3. Perakende Satis Endeksi

Perakende satis endeksi degiskeni 2011-2018 donemi igerisinde diizenli bir sekilde artig ve azalig
egilimi gostermistir. 2017 yilinin ikinci yarisinda veri en yiiksek oranina ulagsmistir.
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Sekil 3.4. Tiiketici Fiyat Endeksi

TUFE endeksi, tiiketicilerin satin aldig1 mal ve hizmetin fiyatlarindaki degisimi ifade eden bir
endekstir. Bu calismada grafik incelendiginde 2011- 2018 donemi yiikselisi dikkat ¢ekerken,
degerlerde bir artig trendinin oldugu goriinmektedir. Veri donem igerisindeki en son deger, en
yliksek deger olarak goriinmektedir.

4. METODOLOJI
4.1. Zaman Serileri Analizi
4.1.1. Birim Kok Testi

Ekonometride bir zaman serisinin birim kok 6zelligi tasimasi1 zaman serilerinin duragan bir durum
sergileyip sergilemedigini gostermektedir. Yani birim kok testi analizleriyle serilerin duragan olup
olmadiklart belirlenmektedir. Ekonometride zaman zaman duragan olmayan serilerle
karsilagilabilmektedir. Eger bir zaman serisinin zaman iginde ortalama ve varyansi degisen
degiskenlerden olusuyorsa buna ‘duragan olmayan’’ degisken denilebilmektedir. Birim kok analizi
sonucunda duragan o6zelligi bulunmayan degiskenlerin ekonometride sezilebilmesi ‘“‘sahte
regresyon” seklinde tanimlanmaktadir. Bu kavram, degiskenler arasinda gercekte iliski olmamasi
gerektigi halde, anlamli bir istatistiki iliski olmasi olarak degerlendirilmektedir(Gujarati, 2012:
748).

Makroekonomik degiskenler genellikle duragan g¢ikmamaktadir. Diizeyde duragan c¢ikmayan
degiskenler, logaritmalar1 almip veya birinci farkinda duragan hale getirilerek analize dahi
edilmektedir. Duragan serilerle ¢alismak i¢in ekonometrik analizlerde tercih edilen birden fazla
birim kok testleri bulunmaktadir. Bunlardan bir ka¢i ADF, PP, ve KPSS birim kok testleridir.

Duraganligin test edilmesinde son donemlerde yeni yoOntemlerin gelistirilmesine ragmen
ekonometrik analizlerde en c¢ok tercih edilen Dickey Fuller (1981) ‘in gelistirdigi Genisletilmis
Dickey Fuller(ADF Augmented Dickey Fuller) birim kok testi kullanilmaktadir. Birim kok
testlerinin temel mantiZin1 gostermek icin birinci dereceden otoregresif regresyon modelinin
yapilmasi gerekmektedir. € hata terimini gostermek iizere Yt ile ifade edilen bir seri i¢in (Dickey
ve Fuller, 1979: 427-431):

Y, = pY, +& 1)

Bu model ile gosterilmektedir. Esitlikte (sz) oldugunda, birim kokiin varligi s6z konusu

olmaktadir ve ilgili serinin duragan 6zellik igermedigini gostermektedir. Buradan hareketle Dickey
ve Fuller (1979) 1 numarali esitligin her iki tarafindan Y+t.i1.¢ikararak;

AY, = (p _1)Yt—l + & 2)
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0= (p —1) varsayimi dahilinde denklem agagidaki gibi de yazilmaktadir:
AY, =&Y, +&, @)

Modelini elde etmislerdir. Genelde birim kok analizleri i¢in bu model kullanilmaktadir. Model 3’de
sifir hipotezi (H,:6=0), alternatif hipotezi (H,:& #0)seklinde ifade edilir. (H,:5=0)
hipotezinin red edilmesi, Y: serisinin duragan ozellige sahip oldugunu gostermektedir. Sifir
hipotezi kabul edildigi durumda ise, birim kok sorunu s6z konusu olacak ve serinin duragan
olmadig1 ortaya c¢ikacaktir. Yapilan test neticesinde (r) tau test istatistiginin mutlak degeri,
belirlenen anlamlilik diizeyinde MacKinnon kritik degerlerinin mutlak degerinden kiigiik (biiyiik)

ise, degiskenin duragan ozellige sahip olmadig1 (duragan oldugu) sonucuna ulasilir(Ozcan,
2007:144).

4.1.2. Esbiitiinlesme Testi

Es biitlinlesme kavrami degiskenler arasindaki iliskiyi ortaya koymak i¢in gelistirilen bir tekniktir.
Ayrica es biitlinlesme testi, degiskenler arasindaki uzun donem iligkilerini de tespit etmek igin
kullanilmaktadir.

Johansen eg biitiinlesme testi, VAR modeli kurularak yapilan bir yontemdir. Modelin uygun
gecikme degerlerinin saptanmasi i¢in Akaike(AIC) ve Schwarz (SIC) kriterlerine gore gecikme
belirlenir ve daha sonra Johansen Es Biitlinlesme Analizi yapilir.

Johansen es biitiinlesme analizinde esit dereceden duraganliga sahip olan degiskenlerin temel
mantiZinin VAR Analizine dayandigi ifade edilmektedir. Johansen Es Biitiinlesme Denklemi su
sekildedir(Johansen, 1988:234).

AX, =LAX  + T AX +TIAX , + ¢, (1)
[ =—1+I1,+...I0,,i=1...k (2)

[] harfi katsayilar matrisi olarak bilinmektedir. Bu matrisin ranki denklemde mevcut yapida olan
iliski sayisin1 gostermektedir. Eger katsilar(J]) matrisinin ranki sifir degerine esit bulunursa, X
vektoriinii olusturan seriler arasinda bir es biitiinlesme iligkisinin olmadigina karar verilir. Rank 1
degerine esitse seriler arasinda sadece 1 iligki; rank degeri 1°den biiyiikse seriler arasinda birden
fazla iligski olduguna karar verilmektedir(Yildirim ve Yumusak, 2009: 9).

Johansen Es biitiinlesme analizinde Trace Ve Maksimum Test Istatistifi olmak iizere 2 test
bulunmaktadir. Arastirmada r degerine esit ya da kiiciik oldugunu belirten sifir hipotezi ile alternatif
hipotez karsilagtirilmaktadir. Bu kiyaslama Trace ve Maximum istatistiklerinin kritik degerleriyle
karsilagtirilir ve iligkinin varligi ortaya konulmaktadir.

H, =Seriler Arasinda Iliski Yok
H, = Seriler Arasinda Iliski Vardir

Seklinde kurulan hipotezde H, hipotezi seriler arasinda iliski olmadiginiH, hipotezi ise seriler

arasinda 1iliski oldugunu gostermektedir. Eger ki yapilan arastirmada test istatistikleri kritik
degerlerden biiyiik olursa, sifir hipotezi red edilip alternatif hipotez kabul edilerek uzun dénemde
iliskinin varliginin bulundugu séylenebilir.

4.1.3. Granger Nedensellik Analizi Testi

Granger nedensellik analizi testi uygulanmasi kolay olan ve bu yiizden giiniimiizde de en fazla
secilen ekonometrik bir yontemdir. Granger nedensellik testi ile degiskenler arasinda nedensellik
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durumunun varligi arastirilmaktadir. Literatiirde diger testlere gore daha fazla tercih edilmesinin
nedeni daha kolay uygulanmasindan kaynaklanmaktadir.

Nedensellik analizi Granger (1969) tarafindan gelistirilmis bir testtir. Degiskenler arasinda
nedensellik olup olmadigin1 ve bu nedenselligin yonii hakkinda bilgi veren bu analiz asagidaki
ornek iki denklemin kurulmastyla yapilmaktadir(Granger, 1969:424-438). Soyle ki;

Y, =ﬂ1+zaixt7i +218th71' + Uy, 3)
i=1 =1
Xt :ﬂl +Z/1th—i +Z5jxt—j + Uy (4)
i-1 =1

Nedensellik analizi yukaridaki modellerde agiklayici degiskenin gecikmeli degerlerinin katsay1
degerlerinin grup olarak sifira esit olup olmadig1 incelemektedir. Burada uit ve uzt hata terimlerinin
birbirinden bagimsiz olduklarin1 géstermektedir(Granger, 1969:431). 3 numarali denklem X’ ten Y’
ye dogru nedenselligin oldugunu gosterirken, 4 numarali denklem Y’den X’e dogru nedenselligin
oldugunu gostermektedir. Hem Bj hem de 9j katsayilarinin sifirdan farkli olmamasi durumu s6z
konusu oldugunda ise de bu iki seri arasinda nedensellik iligkisinin olmadig1 sonucuna
ulasilmaktadir.

4.2. Ekonometrik Model
4.2.1. Incelenen Dénem ve Secilen Degiskenler

Bu ¢alismanin amac1 2011-2018 dénemi Tiirkiye ekonomisi i¢in TUFE- UFE- Perakende Satis ve
Perakende Sektorii Giiven Endeksi arasindaki iliskiyi incelemektir. bu caligmada kullanilan
degiskenler “TUIK veri tabanlarindan elde edilmistir. Ekonometrik analizlerde kullanilacak olan bu
verilerin agiklamalar1 Tablo 4.1.’de 6zetlenmektedir.

Tablo 4.1. Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degiskenler Aciklamalari Kaynak ve Dénem
TUFE -Tiiketici Fiyat Endeksi TUIK, 2011-2018
UFE -Uretici Fiyat Endeksi TUIK, 2011-2018
PSATIS -Perakende Satis Endeksi TUIK, 2011-2018
PGUVEN -Perakende Sektorii Giiven Endeksi TUIK, 2011-2018

4.2.2. Birim Kok Testi Sonuclar:

Analize baglamadan once logaritmalar1 alinmis deg§iskenlerin serilerde duraganlik arastirilmasi i¢in
Genisletilmis-Dickey Fuller (ADF) testi yapilarak serilerin duraganlik dereceleri incelenmistir. Eg-
Biitiinlesme Testi ile degiskenler arasinda uzun donemde etkilesimin bulunmasi sebebiyle Granger
Nedensellik Testi yapilarak analize konu olan seriler arasindaki nedensellik iligkisi arastirilmistir.
Degiskenleri birim kok sonuglari agagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 4. 2. Augmented Dickey-Fuller Testi Sonuglari

PGUVEN PSATIS TUFE UFE
t-Istatistigi | Anl.* | t-Istatistigi Anl* | t-Istatistigi | Anl.* | t-Istatistigi | Anl.*
AugmentedDickey-Fuller test istatistigi | -9.581.396 | _ |-3.516.821 o |-3.867.545 | _ |-6.188.428 o
.| 1% diizeyi -3.501.445 | o |-3.511.262 o [-3503.049 | o |-3.502.238 o
Test Kritik o —— = 3 S S
Degerleri 5% diizeyi -2.892.536 | 8 [-2.896.779 Qg 1-2.893.230 | & |-2.892.879 S
10% diizeyi -2.583.371 -2.585.626 -2.583.740 -2.583.553

Hy: Seriler duragandir.

H,: Seriler duragan degildir.

Calismada kullanilan degiskenlerin duraganlik analizleri degerlendirildiginde tiim serilerin seviyede
duragan olmadiklar1 goriilmektedir. Serilere uygulanan ADF testi ile tiim seriler birinci farkinda
duragan hale getirilmistir. Seviyede duragan ozellik gostermeyen serilerin, birinci  farklar
alindiginda biitiinlesme derecesinin I(1) oldugu bulunmustur. Modellerde yer alan tim
degiskenlerin birinci derecede duragan olmasi degiskenler i¢cin Es Biitiinlesme testinin
yapilabilecegini gostermektedir.
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4.2.3. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuclar:

Tablo 4. 3.Uygun Gecikme Araliginin Belirlenmesi

1-1 1-2 1-3
Akaikebilgi kriteri 21.98130 21.90607 21.69930
Schwarzkriteri 22.52243 22.88643 23.12466
Tablo 4. 4. Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi
Lag LogL LR FPE AlC SC HQ
0 -9.865.017 NA 91003.23 22.77015 22.88353 22.81581
1 -9.409.000 85.96185 46103.97 22.08966 22.65653* 22.31792
2 -9.206.475 36.31488 41913.33 21.99190 23.01227 22.40277
3 -8.912.470 50.01462 30987.80 21.68384 23.15772 22.27732
4 -8.661.937 40.31567 25452.59 21.47572 23.40309 22.25181*
5 -8.536.221 19.07420 28054.19 21.55453 23.93541 22.51324
6 -8.381.680 22.02640 29207.50 21.56708 24.40146 22.70840
7 -8.151.981 30.62654 25881.08 21.40685 24.69473 22.73078
8 -7.930.078 27.54664* 23684.75* 21.26455* 25.00592 22.77108
* dlciit tarafindan segilen gecikme uzunlugunu gosterir, LR: sirali modifiye LR test istatistigi (her test% 5 seviyesinde), FPE: Nihai
tahmin hatasi, AIC: Akaike bilgi kriteri, SC: Schwarz bilgi kriteri, HQ: Hannan-Quinn bilgi Kriteri

VAR analizi uygun gecikme uzunluguna olduk¢a duyarli bir yontemdir ve VAR analizinde optimal
gecikme diizeyi i¢in AIC(Akaike Bilgi Kriteri), SC,FPE ve HQ gibi kriterlere bakilarak gecikme
seviyelerinin hangisinde olduguna karar verilmektedir. VAR analizinde kullanilacak uygun gecikme
uzunlugu SC kriterine gore 1;HQ kriterine gore 4 ve diger tiim kriterlere gore 8 olarak
goriinmektedir.

Tablo 4. 5. En Anlamli Johansen Esbiitiinlesme Modelinin Belirlenmesi

Akaike Bilgi Kriterine Gére En Anlamli Model

0 23.10560 23.10560 23.18936 23.18936 23.27300
1 22.58808 22.43802 22.50005 22.51990 22.58203
2 22.25713 22.12187 22.16339 22.19711 22.23756
3 22.19229 22.02168* 22.04308 22.09831 22.11754
4 22.29838 22.04713 22.04713 22.06041 22.06041
Schwarz Kriterine Gore En Anlamli Model

0 23.98274 23.98274 24.17614 24.17614 24.36943
1 23.68451 23.56187 23.70612 23.75338 23.89774
2 23.57285 23.49241* 23.58875 23.67729 23.77257
3 23.72729 23.63891 23.68772 23.82518 23.87183
4 24.05266 23.91106 23.91106 24.03399 24.03399

Akaike bilgi kriterinde en diisiik anlamli deger elde edildigi i¢in 3 numarali modelin uygulanmasi
saglanmistir. Dolayisiyla sabit terimli ve trend olmayan modelin kullanilmasi saglanmigtir.

Tablo 4. 6. Tiim Parametreler Arasindaki Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuglari
Hipotez Oz deger | Iz Istatistik | 0,05 Kritik deger | Anlamlilik**
Yok * 0.578199 169.0852 47.85613 0.0000
Enazl* 0.399846 89.66876 29.79707 0.0000
Enaz2* 0.254894 42.69648 15.49471 0.0000
Enaz3* 0.156220 15.62747 3.841466 0.0001

Tablo 4.6’da yapilan Johansen Es Biitiinlesme Analizi sonucunda serilerin uzun dénemde bir
iliskiye sahip olup olmadiklar1 incelenmistir. Elde edilen sonuglarda HO hipotezi reddedilmis ve
dort es biitiinlesmenin oldugu tespit edilmistir. Trace (Iz) Testi ve Max. Eingenvalue (Oz Deger)

istatistikleri neticesinde degiskenler aras1 uzun dénemli bir denge iliskisinin varlig1 elde edilmistir.

4.2.4. Granger Nedensellik Analizi Testi Sonuglari

Tablo 4. 7.Granger Nedensellik AnaliziTesti Sonuglari
Bagimli Degisken: DPGUVEN Bagimli Degisken: DPSATIS

Ki-kare df Anlamlilik Ki-kare df Anlamlilik
DPSATIS 0.899762 2 0.6377 DPGUVEN 4.719719 2 0.0944
DTUFE 0.874956 2 0.6457 DTUFE 6.729602 2 0.0346
DUFE 9.524208 2 0.0085 DUFE 4.313607 2 0.1157
Timii 17.24946 6 0.0084 Timii 13.75790 6 0.0325
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Bagimli Degisken: DTUFE Bagimli Degisken: DUFE

Ki-kare df Anlamlilik Ki-kare df Anlamlilik
DPGUVEN 0.941671 2 0.6245 DPGUVEN 1.664730 2 0.4350
DPSATIS 3.359146 2 0.1865 DPSATIS 2.074514 2 0.3544
DUFE 53.15705 2 0.0000 DTUFE 7.387260 2 0.0249
Tiimil 66.31059 6 0.0000 Tiimil 10.05961 6 0.1222

Bu calisma icin yapilan Granger nedensellik testi degiskenlerin nedensellik yonii hakkinda bize
bilgi vermektedir. Uretici fiyat endeksi perakendeci giiveninin nedenidir. TUFE perakende
satislarinin nedenidir. UFE, TUFE’nin nedenidir. TUFE, UFE’nin nedenidir. Dolayisiyla UFE ile
TUFE arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisinin varlig1 yapilan analiz sonucunda bulunmustur.
Ayrica bulgular arasinda TUFE’ den Perakende satis endeksine yonelik tek tarafli nedensellik ve
UFE’ den Perakende Giiven Endeksine yonelik yine tek tarafli nedensellik iligkisinin varlig1 da elde
edilmistir.

5. SONUC VE TARTISMA

Bu calisma kapsaminda 2011- 2018 donemi arasinda TUFE, UFE, Perakende Satis ve Perakende
Gliven Endeksi arasinda olan bag Johansen Es Biitiinlesme Yontemi ve Granger Nedensellik
Analizi ¢erg¢evesinde aragtirilmistir. Yapilan Es Biitiinlesme Testi neticesinde degiskenler arasi uzun
donemde iliski elde edilmistir. Ardindan gergeklestirilen Granger Nedensellik Analizi neticesinde
UFE ile TUFE arasinda karsilikli iki yonlii; TUFE’ den Perakende satis endeksine dogru tek tarafli
ve UFE’ den Perakende Giiven Endeksine dogru yine tek tarafli nedensellik iliskisinin varligi da
elde edilmistir.

Tiiketici fiyat endeksi degiskeni tiiketim harcamalarinin temel belirleyici unsurudur. Tiirkiye
ekonomisinde enflasyon rakamlarinin halen arzu edilen seviyede olmamasi, toplumsal agidan
olumsuz bir durum ortaya c¢ikarmaktadir. Bu durumun perakende satis ve perakende giiveni
acisindan etkisi gozle gorilir bir sekilde ekonomiye yansidigir goriilmektedir. Dolayisiyla
enflasyonun {retici ve tiiketici glivenini olumsuz bir sekilde etkileyerek kotii etkiler ortaya
cikarilabilecegi tahmin edilebilir bir durumdur. Bu sonu¢ da saglikli bir ekonomi i¢in iilkede fiyat
istikrarinin saglanmasinin gerekliliginin 6nemli olduguna isaret etmektedir.
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