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OZET
SECILMIS AFRIKA ULKELERI iCIN PETROL FIYATLARI VE DOViZ
KURUNUN ENFLASYON UZERINDEKI ETKILERI
Bu tezde petrol fiyatlar1 ve doviz kurunun se¢ilmis Afrika iilkeleri, Gana, Kenya, Nijerya ve
Giliney Afrika, tiiketici fiyatlan iizerindeki etkileri ampirik olarak incelenmistir. Bu amagla
degiskenlerin zaman serisi 0zelliklerini analiz etmek i¢in Vektor otoregresif (VAR) modeli
kullanilmigtir. Caligmada verilerin mevcudiyetine bagli olarak 1985:04-2018:03 donemini
kapsayan ii¢ aylik veriler kullanilmistir. Caligmada elde edilen bulgulara goére doviz kurundan
fiyatara gegis etkisi, Nijerya disindaki tiim iilkeler i¢in istatistiksel olarak anlamli bulunmustur.
Etki-tepki ve varyans ayristirma sonuglarina gore Gana, doviz kurundaki degisikliklerden en
cok etkilenen iilkedir. Ancak, diger iilkeler g6z oniine alindiginda, bulgular gecis etkisinin
kismi oldugunu ve doviz kurundaki degisikliklerin yurt ici fiyatlara tam olarak yansimadigim
gostermektedir. Petrol fiyatlarinin enflasyona etkisi degerlendirildiginde, petrol soklarmin
yalnizca Giiney Afrika i¢in 6nemli oldugu, Gana, Kenya ve Nijerya i¢in 6nemsiz olduklari

gOriilmiistiir.



ABSTRACT
THE IMPACTS OF OIL PRICES AND EXCHANGE RATE ON THE INFLATION
FOR SELECTED AFRICAN COUNTRIES

In this thesis, the effects of oil prices and exchange rates on consumer prices in selected African
countries, Ghana, Kenya, Nigeria and South Africa are empirically examined. For this purpose,
Vector autoregressive (VAR) model is used to analyze time series properties of variables.
Depending on the availability of data, quarterly data covering the period 1985: 04-2018: 03 is
employed in the study. According to the findings obtained from the study, the effect of the
exchange rate on inflation is found to be statistically significant for all countries excluding
Nigeria. According to impulse-response and variance decomposition results, Ghana is the
country most affected by the changes in the exchange rate. However, when other countries are
considered, the findings show that the pass-through effect is incomplete and that the changes
in exchange rates are not fully reflected in domestic prices. When the effect of oil prices on
inflation is evaluated, it is seen that oil shocks are only important for South Africa and they are

insignificant for Ghana, Kenya and Nigeria.



1. GIRIS
Doviz kurundaki gelismelerin ekonomiler arasindaki ticareti ve finansal akimlari
etkilemesinden &tiirti doviz kurundan fiyatlara gegis etkisi’nin (ERPT) arastirilmas1 6nem arz
etmektedir. Bunun yaninda doviz kuru merkez bankalarinin optimal para politikalarini
sekillendirmesinde de onemli etkilere sahiptir. ERPT nin arastirilmasi, enflasyona neden olan
etkenlerinin belirlenmesi ve bu etkenlerin ekonominin geneline etkilerinin tespit edilmesinde

onemli bir anahtar gérevi goriir.

Doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin gelismis ekonomiler {izerindeki etkisi lizerine
McCarthy (2007) tarafindan gerceklestirilen ¢aligmanin bulgulari, déviz kurunun yerel fiyat
enflasyonu iizerindeki etkisinin ithalat fiyatlarinin etkisine nazaran daha az oldugunu
gostermektedir. S6z konusu etki, dnemli bir ithalat sektoriine ve sabit doviz kurlar ile ithalat
fiyatlarma sahip olan ekonomilerin enflasyon siirecinde daha 6nemli bir rol oynamaktadir.
ERPT’nin enflasyon karsit1 politikalar benimseyen yiikselen Asya ekonomilerinden
Endonezya, Filipinler, Giiney Kore ve Tayland iizerindeki etkisini inceleyen bir baska
calismada ise, Prasertnukul et. al. (2010), Kore ve Tayland ekonomilerinde gecis etkisinin
azaldigini, ancak s6z konusu azalmaya dair kanitlarin Endonezya ve Tayland ekonomileri i¢in

ise daha az oldugunu belirtmistir.

Yerel para biriminin doviz piyasasindaki degeri merkez bankasinin kilit araglarindan
biri olmakla beraber para politikasi olusturma siirecinde de hayati bir 6nem tasir. Doviz
kurunun, varlik fiyatlari, gida fiyatlar1 ve ig gevrimleri {izerinde 6nemli etkilere sahip oldugunu
gosteren ¢ok sayida c¢alisma yapilmistir. Yapilan ¢alismalarda, dalgali kur rejimine sahip
iilkelerde doviz kurundaki dalgalanmalarin bir ekonominin ticaret dengesini 6nemli Ol¢iide
etkileyebilecegi goriilmiistiir. Ornegin déviz kurunda meydana gelen bir diisme, yabancilarin
daha fazla yerli {iriin satin almasina ve yerli tiiketicilerin daha az miktarda yabanci {iriin satin

almasina neden olarak dis ticaret dengesinin iyilegsmesine katkida bulunacaktir.

Bu caligmanin temel amaci ERPT’nin farkli para politikasi ve doviz kuru rejimlerine
sahip olan Afrika iilkeleri, Gana, Kenya, Nijerya ve Giiney Afrika iizerindeki etkilerini
incelenmesidir. Bu ¢aligmanin bulgular1 s6z konusu iilkelerdeki doviz kurundan fiyatlara gegis
etkisinin tam veya kismi oldugunun belirlenmesi acisindan 6nem arz etmektedir. Furusawa
(2016)’ya gore, bu caligmanin konu alindig: iilkeler arasinda Giiney Afrika ve Gana’da
enflasyon hedeflemesi rejimi mevcuttur. Bu rejim Giiney Afrika’da 2000, Gana’da ise 2007

yilindan beri uygulanmaktadir. Kenya ise resmi olarak enflasyonu hedeflememekte, Kenya’nin



para politikas1 Merkez Bankasi strateji diizenleme kurulu tarafindan enflasyonu yiizde 2,5 ile

ylzde 5,0 arasinda tutma amacina gore sekillendirilmektedir.

Afrika iilkelerindeki doviz kurundan fiyatlara gecis etkisini (ERPT) inceleyen
caligmalara bakildiginda veri setinin s6z konusu {ilkeler i¢in temininde yasanan sikintilardan
otiirti diger iilkelere gore sinirlt sayida oldugu goriilmektedir. Gelismekte olan bir ¢ok Afrika
tilkesindeki enerji ve gida ithalatina olan bagimlilik ve nominal doviz kurlarindaki biiyiik ¢apl
degisimler, doviz kuru degisimlerinin ithalat fiyatlarina olan etkisinin analiz edilmesini s6z
konusu iilkeler i¢in nemli hale getirmistir. Bunun yaninda bu tezde dnceki ¢calismalardan farkl
olarak analize konu olan filkelerin petrol piyasasindaki farkliliklar dikkate alinarak petrol

fiyatlarindan enflasyona gecis etkisi de analiz edilmistir. S6z kousu iilkelerden

Afrika tlkeleri lizerine gecis etkisinin analiz edildigi arastirmalarin sayist smirlt
oldugundan, bu ¢alismadan elde edilen bulgularin bilim insanlari, devlet kurumlar1 ve hiikiimet
yetkilileri gibi cesitli ilgili kisiler i¢in faydali olacagi diistiniilmektedir. Bu g¢alisma bilim
insanlar1 i¢in, doviz kurundan fiyatlara gegis etkisine iligkin literatiire katkida bulunacak ve

calismanin deginmedigi noktalar {izerine yeni arastirmalar yapilmasinin da 6niinil agacaktir.

Caligsmada analize konu alan dort lilke; Gana, Kenya, Nijerya ve Giiney Afrika mevcut
verilerin ulasilabilirligine gore secilmislerdir. Bu {ilkeler ayni zamanda enflasyon
hedeflemesini benimseyen (Gana ve Giiney Afrika) ve benimsemeyen (Kenya ve Nijerya)
iilkeler arasindaki doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin karsilagtirnlmasina olanak
saglayacaktir. Calismada O©nceki ¢alismalarin 6nemli bir kisminda oldugu gibi enflasyon ,
doviz kuru ve petrol fiyati degiskenleri arasindaki karsilikli etkilesimin analiz edilmesine

imkan tantyan Vektor otoregresyon (VAR) yontemi kullanilmistir.

Calisma asagidaki kisimlardan olusmaktadir. Ikinci boliimde déviz kurundan fiyatlara
gecis etkisi lizerine giiniimiize kadar yapilan ¢aligmalara iligkin bir literatiir taramasina yer
verilmigtir. Veri seti ve calismada kullanilan VAR modelinin yapisina ii¢lincii bdliimde
deginilmistir. Dordiincii boliimde ampirik bulgular, besinci ve son boliimde ise elde edilen

sonuglar degerlendirilerek, bunlara iliskin politika ¢ikarimlarina yer verilmektedir.



2. LITERATUR INCELEMESI

Tezin bu kisminda, doviz kurundan ve petrol fiyatlarindan enflasyona gecis etkisi
tizerine yapilan ¢alismalar incelenmektedir. McCarthy (2007) VAR yontemini kullanarak
doviz kurlarmin ve ithalat fiyatlarmin belirlenen gelismis iilkelerdeki UFE ve TUFE
iizerindeki etkisini arastirmistir. Ampirik model, fiyatlandirma dagitim zinciri iceren bir VAR
modelidir. Bretton Woods sonras1 donem bu modelle incelendiginde elde edilen bulgular fiyat
artiglan iizerinde doviz kurlarinin etkisinin zayif, ithalat fiyatlarinin etkisinin ise giiclii
oldugunu gostermistir. Gegis etkisinin boyutu ithalat pay1 yiiksek olan ve daha kati1 doviz
kurlart ile ithalat fiyatlarina sahip olan iilkelerdeki enflasyon siirecinde gozle goriilebilir bir

etkiye sahiptir.

Campa ve Goldberg (2005) 23 OECD iilkesindeki doviz kurundan fiyatlara gecis
etkisinin ithalat fiyatlar {izerindeki etkisini incelemiglerdir. Yazarlar, kisa vadede, 6zellikle
imalat endiistrilerinde, kismi bir gecis etkisinin belirtilerini kesfetmislerdir. Uzun vadede, ¢ok
sayida ithal iirinde doviz kurundaki degismelerin yurti¢i fiyatlandirma iizerinde 6nemli
etkilere sahip oldugunu gézlemlemislerdir. Buna ek olarak yazarlar doviz kuruna daha fazla
tepki veren iilkelerin daha yiiksek gecis esnekliklerine de sahip oldugunu bulmuslardir. Ayni
sekilde Goldfajn ve Werlang (2000) 1980-1998 yillar1 arasinda 71 {ilkeden alinan verilere gore
doviz kurunda meydana gelen deger kaybinin enflasyon {izerindeki etkisini incelemislerdir.
Doviz kurundaki istikrarsizligin enflasyon ile iligkili oldugu belirtilmis, ayrica déviz kurunun

is cevrimlerine gore hareket ettigi gozlemlenmistir.

Buna ek olarak, Toh ve Ho (2001) Malezya, Tayland, Tayvan ve Singapur gibi secilen
Asya lilkelerindeki doviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin boyutunu incelemislerdir. D&viz
kurundan fiyatlara gecis etkisinin kisa ve uzun vadedeki etkisini gozlemlemek igin
esbiitiinlesme ve hata diizeltme modelini kullanmislardir. Sonu¢ olarak, doviz kurundan
fiyatlara gecis etkisinin nihai iiriinler {izerinde pozitif bir etkisi oldugunu gézlemlemislerdir.
Billmeir ve Bonato (2002) doviz kuru hareketliliginin, ticretler ve ekonomideki diger fiyatlari
dogrudan etkiledigi icin, dolarize edilmis ekonomiler i¢in daha 6nemli oldugunu savunmustur.
Hirvatistan’daki doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin incelendigi calismada istikrar
déneminden sonra déviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin anlamli, ancak diisiik bir seviyede

oldugu gozlemlenmistir.

Kohlscheen (2010) VAR yontemini benimseyerek, dalgali doviz kuru rejimine sahip

bazi iilkelerde doviz kuru dalgalanmalarimin tiiketici fiyatlarini nasil etkiledigini aragtirmigtir.



Bu ¢alismanin bulgulari, nominal déviz kuru dengesizlikleri daha yiiksek olan ekonomilerde
ve daha benzer mallarin ticaretini yapan ekonomilerde beklenen yansimalarin daha yiiksek

oldugunu desteklemektedir.

Bir bagka c¢aligsmada, Zorzi vd. (2007) doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin ithalat
ve tiiketici fiyatlar lizerindeki etkisini aragtirmistir. Bunun i¢in, Gliney Asya, Latin Amerika
ve Dogu Avrupa’da bulunan on iki yiikselen iilkenin verilerini kullanmiglardir. Caligmalarinda
vektor otoregresif modelini benimsemisler ve doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin,
gelismekte olan tilkelerde gelismis iilkelere goére hem ithalat fiyatlar1 hem tiiketici fiyatlar ile
pozitif iliskide oldugu sonucuna ulagsmislardir. Buna ek olarak, doviz kurundan fiyatlara gegis
etkisi ile enflasyon arasinda pozitif ve giiclii bir iliski oldugunu gézlemlemislerdir. Ancak

doviz kurundan fiyatlara gecis etkisi ile ithalat arasinda bu etkinin zayif oldugu goriilmiistiir.

Liu ve Tsang (2008) Hong Kong’da doviz kurundan fiyatlara gecis etkisini incelemistir.
Bir Phillips egrisi modeli uygulayarak doviz kurunun oncelikle ithalat fiyatlarina, ardindan
ithalat fiyatindan enflasyona olan gecis etkisini arastirmislardir. Yazarlar, 1991 yilindan sonra
Hong Kong’daki gecis etkisi azalmig olsa da, doviz kurunun ithalat fiyatlarma olan
yansimasinin  OECD ekonomilerinin ortalamasima gore c¢ok daha biyiik oldugunu
bulmusglardir. Yurti¢i fiyatlar {izerindeki ddviz kurundan fiyatlara gecis etkisinden Otiirii
Amerikan dolarinin Hong Kong dolar1 harig biitiin diger para birimlerine kars1 ylizde10 deger
kaybetmesinin  fiyatlar1 kisa vadede yilizde 0,82, orta vadede yilizde 1,61 artiracagini

bulmuslardir.

Celik ve Akgiil (2011) 2005 ile 2010 yillar1 arasindaki aylik verilerle Vektor Hata
Diizeltme Modeli uygulanarak Tiirkiye’deki TUFE ile akaryakit fiyat endeksi arasindaki iliski
aragtirtlmistir. Sonuglar petrol fiyatlarinda yiizdel’lik artisin yaklasik bir yil gecikme ile
TUFE’yi yiizde 1,26 artiracagini gdstermektedir.

Giliney Afrika ve Nijerya digindaki Sahra Alti Afrika iilkelerindeki doéviz kurundan
fiyatlara gegis etkisi lizerine pek fazla aragtirma yapilmamaistir. Asagida, Afrika tilkeleri iizerine

gerceklestirilmis bazi ampirik ¢aligmalara yer verilmektedir.

Rathnayake vd. (2019) 40 Sahra alt1 Afrika (SSA) ekonomisinde doviz kuru ile tiiketici
fiyatlar1 arasindaki asimetrik iligkiyi 1990:01-2017:04 donemini kapsayan g¢eyreklik veriler
kullanarak arastirmistir. Yazarlar, iilkelerde doviz kurundan tiiketici fiyatlarina gecis etkisini
analiz etmek i¢in dogrusal olmayan otoregresif dagitilmis gecikmeli (NARDL) modelleri ve

dinamik panel veri modellerini kullanmiglardir. Sonuglar, bolgede kisa vadede doviz kurundan
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fiyatlara asimetrik bir gecis etkisini gosterse de, alt bolge bazinda uzun vadede degisen
sonuglar ortaya ¢ikmistir. Panel veri analizinin sonuglari, biitiin SSA boélgesinde tiliketici
fiyatlan lizerinde kismi ve yliksek miktarda déviz kurundan fiyatlara gecis etkisi oldugunu
gostermistir. S6z konusu etki, 6zellikle CFA Frang’t bolgesinde yerli para biriminin
glicsiizlesme siireci boyunca, paranin giiclendirildigi yakin déoneme gore daha yiiksek olarak
gozlemlenmistir. Doviz kurundaki degismenin boyutuna gore farklilasan dogrusal olmayan bir
doviz kurundan fiyatlara gecis etkisi gézlemlenmistir. Son olarak, diisiik enflasyonlu bir
atmosferde bulunan ve sabit doviz kuru rejimine sahip (CFA frangi bolgesi) ekonomilerdeki
yansimanin gecis etkisinin, enflasyon seviyesi yiiksek olan ve dalgali kur rejimine sahip
iilkelere gore daha biliyik oldugu bulunmustur. Gegis etkisi, biiylik doviz kuru

dalgalanmalarinda, daha ufak dalgalanmalara gore oldugundan daha biiyiiktiir.

Kiptui (2005) doviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin tiiketici fiyatlar1 tizerindeki
etkisini 1972-2004 donemini kapsayan yillik veriler ile VAR modeli kullanarak aragtirmigtir.
Elde edilen bulgular Kenya’da doviz kurundan fiyatlara gecis etkisi ile tiiketici fiyatlar
arasinda pozitif bir iliski oldugunu ima etmektedir. Omisakin, (2009) VAR modeli kullanarak
Nijerya’da doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin yurti¢i fiyatlar, imalat ve tiiketici fiyatlar
iizerindeki etkisini arastirmistir. 1970-2006 dénemini kapsayan yillik verilerin kullanildig:
kadar elde edilen yillik verileri kullanmistir. Kiptui (2005)’in aksine, doviz kurundaki

oynaklign tiiketici fiyatlari iizerinde kayda deger bir etkisinin olmadigin1 bulmustur.

Ocran (2010) VAR modeli iizerinden etki-tepki ve varyans ayristirmasi yontemlerini
kullanarak Giiney Afrika’da ithalat, {iretici ve tiiketici fiyatlan lizerindeki ddviz kurundan
fiyatlara gecis etkisini incelemistir. 2001:01-2009:01 dénemini kapsayan aylik verilerin
kullanildigi ¢calismada doviz kuru soklarinin iiretici ve tiiketici fiyatlari tizerinde beklentilere

paralel olarak anlamli ve pozitif bir etkiye sahip oldugu bulunmustur.

Frimpong ve Adam (2010)’da Gana’da doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin tiiketici
fiyatlar iizerindeki etkisi 1990:01-2009:01 donemini kapsayan aylik veriler ile incelenmistir.
VAR modeli sonuglart doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin tiiketici fiyatlar1 iizerinde
anlaml1 bir etkiye sahip oldugunu gézlemlemislerdir. Sanusi (2010) Gana’daki doviz kurundan
fiyatlara gegis etkisini 6l¢mek i¢in yapisal VAR modelini kullanmigtir. Calismasinda, Gana
ekonomisinin kendine has 6zelliklerini ve ihracat performansini gézlemlemesine ragmen doviz
kuru gecis etkisinin kismi oldugu sonucuna ulagsmistir. Buna karsin, Gana’daki enflasyonun

ana sebebinin doviz kurunun deger kaybetmesi oldugu belirtilmistir.



Adeyemi ve Samuel (2013) doviz kuru sokunun tiiketici fiyatlar {izerindeki etkisini
1970-2008 donemini kapsayan yillik veriler ile Nijerya ekonomisi i¢in arastirmistir. Doviz
kurundaki degisimler ile tiiketici fiyatlar1 arasindaki iliskinin incelenmesinde VAR modelinin
kullanildigr c¢alismada doviz kurunun tiiketici fiyatlar1 ile dogrudan iligkili oldugunu

gbzlemlenmis ve doviz kuru istikrarinin énemli ekonomik sonuglar dogurdugunu belirtilmistir.

Sanusi vd. (2013) Nijerya’da doviz kurundan fiyatlara gecis etkisindeki degismenin
tiikketici fiyatlar1 ve ithalat iizerindeki etkisini 1986-2010 donemini kapsayan ceyreklik verileri
kullanarak arastirmistir. Calisma bulgular1 doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin tam
olmadigima ve oldukca yavas olduguna isaret etmektedir. Loloh (2014) doviz kurundan
fiyatlara gecis etkisinin, petrol, ¢ikt1 agi81, gida dis1 {iriinlerin fiyatlan, tiiketici fiyatlar1 ve para
piyasasi faiz orani iizerindeki etkisini Gana ekonomisi i¢in arastirmigtir. 1994-2012 dénemini
kapsayan ¢eyreklik verilerin kullanildigi ¢aligmada VAR modeli etki-tepki fonksiyonlarindan
elde edilen sonuglar doviz kurundan fiyatlara gegis etkisinin pozitif ve anlamli ancak tam
olmadigini1 gostermistir. Bhundia (2002) Giiney Afrika’da nominal doviz kurundan fiyatlara
gecis etkisinin tiiketici fiyatlar izerindeki etkisini incelemistir. Yapisal VAR modelinden elde
edilen sonuglar doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinin diigiik oldugunu gostermekle birlikte,
nominal déviz kuru soklarinin reel doviz kuru soklarina goére daha yiiksek etkileri oldugunu
desteklemektedir. Razafimahefa (2012), Sahra alt1 Afrika (SSA) iilkelerindeki doviz kurundan
fiyatlara gecis etkisini VAR modeli ile analiz etmistir. Ampirik sonuglar, gecis etkisinin, yerel
para biriminin deger kaybetmesini takiben, deger kazanmasindan sonrasina gore daha yiiksek
oldugunu ortaya koymaktadir. Gegis etkisi, asir1 esnek doviz kuru rejimine sahip ve gelir

diizeyi yiiksek olan tilkelerde daha diistiktiir.

Choi vd. (2018)’de 72 sanayilesmis ve gelismekte olan iilkede 1970’ten 2015’e kadar
elde edilen verilerle, kiiresel petrol fiyati1 degisimlerinin yerel fiyatlar izerindeki etkisini panel
veri modelleri tahmin edilerek arastirilmistir. Kiiresel petrol fiyatlarinda olusacak yiizde10’luk
bir artigin, gelismis {ilkeler ile sanayilesmemis iilkelerde benzer sekilde etki aninda yurtici
enflasyonu genel olarak yiizde 0,4 artiracagim ve sonraki yil bu etkinin azalacagini
gozlemlemiglerdir. Ayrica, bu etkinin asimetrik oldugunu, yani pozitif petrol fiyati soklariin
negatif olanlara oranla daha biiyiik bir etkiye sahip oldugunu bulmuslardir. Buna karsin, petrol
fiyati goklari, daha giivenilir para politikalarinin uygulanmasi ve enerji ithalatina olan
bagimliligin azalmas: ile birlikte zayiflamistir. Buna ek olarak, 2000 ile 2015 yillar1 arasinda
elde edilen aylik verileri kullanarak giiniimiizde gerceklesen petrol fiyati soklarinin ve yerel

fiyat artislarina etkileri detayli olarak incelenmistir. Ulkelerin TUFE sepeti ve enerji
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fiyatlarindaki degismeler gibi etkenler petrol fiyati soklarmin iilkeler arasinda farklilik

gostermesinin en 6nemli nedenleri olarak gosterilmistir.

Petrol fiyatlarindan enflasyona gecis etkisi Jongwanich ve Donghyun (2016) tarafindan
Asya ve Sahra Alt1 bolgelerindeki petrol ithalati yapan gelismekte olan iilkeler i¢in incelenmis
ve Asya iilkelerindeki petrol fiyat1 gecis etkisinin kismi oldugu bulunmustur. Tang vd. (2010)
tarafindan yapilan ¢alismada Cin’de 1998 ile 2008 yillar1 arasinda petrol fiyatlarinin enflasyon
iizerindeki etkisini incelemek i¢in SVAR modeli kullanilmus, petrol fiyatlarinda meydana gelen
artisin tiretimi ve yatirimi azalttigini ve aynmi1 zamanda enflasyon ile faiz oranlarini artirdigi
gbzlemlenmistir. Bununla beraber, Cin’in uyguladigi fiyat kontrolleri sebebiyle petrol

fiyatlarindaki dalgalanmalarin enflasyon iizerinde 6nemli bit etkisi bulunmamustir.

Kenya'daki petrol fiyatlarindan enflasyona gecis etkisi, Kiptui (2009) tarafindan bir
Phillips egrisi modeli tahmin edilerek arastirilmistir. Sonuglara gore petrol fiyatlarmin gegis
etkisi kismidir, genel fiyat diizeyindeki degisim tizerindeki etkisi kisa vadede yiizde 0,05, uzun
vadede ise yiizde 0.1’dir. Adeniyi vd. (2012), petrol fiyatlarinin enflasyon iizerindeki gegis
etkisini arastirmak icin bir otoregresif dagitilmig gecikmeli model (ARDL) tahmin etmistir.
1990-2010 donemine ait ceyreklik verilerin kullanildigi ¢aligmada petrol fiyatlarinda meydana
gelen degisikliklerin enflasyon iizerinde onemli etkileri oldugunu gézlemlemisglerdir. Petrol
arz ve talep soklarmin Giiney Afrika ekonomisi tizerindeki etkilerinin incelendigi Chisadza vd.
(2016)’da, VAR modelinden elde edilen etki-tepki sonuglar1 petrol arz sokunun sadece
enflasyon oram iizerinde kisa vadeli 6nemli bir etkisi oldugunu goriilmiis, diger degiskenler

iizerindeki etkisinin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu bulunmustur.

Akinleye ve Ekpo (2013), petrol fiyat soklarinin Nijerya iizerindeki makroiktisadi
etkilerini VAR modeli ile analiz etmistir. Calismaya ait bulgular, pozitif ve negatif petrol fiyat
soklarinin kisa vadede degil uzun vadede reel kamu harcamalarini etkiledigi yoniindedir.
Negatif petrol fiyat soklarindan ziyade, pozitif soklarin reel GSYIH {izerinde kisa ve uzun
vadede daha giiclii etki yarattig1, boylece ithalattaki biiyiime artarken, enflasyona ve yerel para
biriminin deger kaybetmesine yol agtig1 tespit edilmistir. Caligma, ham petrol fiyat soklarinin
uzun vadede ekonomik ilerlemeyi aksatabildigini, kisa vadede ise genel fiyat seviyelerini bir
miktar yiikselterek doviz kuru devaliiasyonuna ve biiyiik bir ithalat artisina sebep oldugunu

gostermektedir.



Sibanda vd. (2015) Giiney Afrika'da petrol fiyatlarinin ve doviz kurlarinin enflasyon
tizerindeki etkisini degerlendirmek i¢in VAR modelini kullanmistir. 2002:07 — 2013:03
donemini kapsayan aylik verilerin kullanildig1 ¢calisma sonucunda petrol fiyatlarmin ve doviz

kurlarinin Giiney Afrika’da enflasyon iizerinde 6nemli etkilere sahip olmadigi bulunmustur.

3. VERI SETi VE YONTEM

3.1 VERI SETI
Bu boliimde Gana, Kenya, Nijerya ve Giiney Afrika ekonomilerindeki gegis etkisinin

arastirilmasinda kullanilacak olan veri seti ve yontem tanitilmaktadir. Calismada veri setinde
yer alan degiskenlerin mevcudiyetine bagli olarak 1985:04 -2018:03 dénemini kapsayan
IMF’in IFS (International Financial Statistics) veri tabanindan temin edilen c¢eyreklik veriler

kullanilmustir.

Gegis etkisinin analizinde kullanilacak degiskenleri igeren Yt igsel degiskenler vektorii

asagidaki gibi ifade edilebilir:

yt= [loilt, gapt,lert ,Icpit], (D

Burada loilt modelde arz sokunun etkilerini yansitmasi amaciyla konulan varil basina
dolar cinsinden Brent spot petrol fiyatinin dogal logaritmasini, gap: ise gerceklesen ve
potansiyel Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) arasindaki fark olarak tanimlanan ¢ikt1 agigini
temsil etmektedir.! ler: ve lcpit ise sirastyla, nominal efektif doviz kurunun ve tiiketici fiyat

endeksinin (TUFE) dogal logaritmasini gdstermektedir.

3.2 YONTEM
Bu tezde, gecis etkisinin analizinde McCarthy (2007)’de oldugu gibi VAR modeli

kullanmaktadir. VAR modeli literatiir taramasindan da goriilecegi lizere doviz kurundan
fiyatlara geg¢is etkisi hesaplamasinda degiskenler arasinda karsilikli etkilesimi hesaba katmasi
nedeni ile kullanilan en yaygin yontemdir. Yukaridaki igsel degiskenler vektori kullanilarak

tahmin edilecek p gecikmeli VAR(p) modelinin asagidaki gibi formiile edilmesi miimkiindjir:

VEYAYL A @)

! Potansiyel GSYiH Catik vd.(2016) da oldugu gibi Hodrick-Prescott (HP) Filtreleme teknigi ile elde edilmistir.
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Yukaridaki VAR modeli indirgenmis ve yapisal soklar arasindaki iliskiyi gdsterecek

sekilde asagdaki gibi vektor hareketli ortalama formunda yeniden ifade edilebilir:
Au, =Bsg,. (3)
Burada A birim matristir. Yapisal soklar ile indirgenmis soklar arasindaki esanli iligkiyi

gosteren B matrisi, indirgenmis formdaki artiklara ait varyans-kovaryans matrisinden,

¥, = E(uu,’), edilmektedir.

Yukarida tanimlanan model dort Afrika tilkesi i¢in tahmin edilmis, s6z konusu modeller
tizerinden etki-tepki ve varyans ayrigtirma analizleri yapilmistir. Etki-tepki fonksiyonu
analizlerinde, artiklara verilen bir standart sapmalik sokun, degiskenin bugiinkii ve gelecek
degerlerine tizerinde ne kadar degismeye neden oldugunun miktarsal olarak tespit edilmesi
miimkiindiir, s6z konusu analizden elde edilen tepkilerin uzunlugu soklarin kaliciligi hakkinda
da bilgi verebilmektedir. Varyans ayristirma analizlerinde ise, degiskenin hata teriminde
meydana gelen bir sokun diger degiskenler tarafindan Ongoriilebilme derecesi

hesaplanmaktadir.

4. AMPiRiK SONUCLAR
Gegig etkisinin analiz edilecegi VAR modelinin tanimlanmasindan sonra ilk olarak
verilerin duraganlik diizeylerinin belirlenmesi i¢in birim kok testleri yapilmistir. Bu amagla
degiskenlere Genisletilmis Dickey-Fuller testi (ADF), Phillips Perron (PP) ve Kwiatkowski
Phillips Schmidt Shin (KPSS) testleri uygulanmis, elde edilen sonuglar Tablo 1°de
sunulmustur. Sonugclar tiim iilkelerde, diizeyde duragan olan ¢ikt1 agig1 (GAP) degiskeni harig,
tiim degiskenlerin birinci farkta duragan oldugunu gdstermektedir. Bu sebeple ¢ikti agigi

haricindeki biitiin degiskenler, birinci farklar1 alinarak VAR modeline dahil edilmistir.

Birim kok testi gerceklestirildikten sonra, VAR modellerinde kullanilacak optimal
gecikme sayisi, p, belirlenmis, VAR modellerinin duraganligi modelden elde edilen
karakteristik polinomun ters koklerine bakilarak degerlendirilmis, biitiin modellerde koklerin
birim ¢emberin i¢inde oldugu goriilmiistiir, dolayisiyla VAR modelinin istikrarlilik kosulunu
sagladig1 goriilmiistiir. 2

Birim kok analizi yapildiktan ve VAR modellerinin gecikme sayisinin
belirlenmesinden sonra VAR modeli herbir iilke i¢in tahmin edilerek etki-tepki ve varyans

ayrigtirma analizleri yapilmistir. VAR modelinde indirgenmis soklardan yapisal soklarin elde

2 VAR modellerinde uygun gecikme sayisinin belirlenmesinde Akaike Bilgi Kriteri (AIC) kullanilmistir. Optimal gecikme
se¢iminin sonuglari, VAR modelleri stabilite testleri ile birlikte ekte yer almaktadir.
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edilmesinde degiskenlerin en igsel olandan en digsal olana dogru siralanmasina izin veren

Cholesky ayristirmasi kullanilmistir,

Tablo 1: Birim Kok Test Sonuclar:

Birim Kok Test Sonuclari
Diizey Birinci Fark
t-istatistikleri p-degeri  |t-istatistikleri |p-degeri
ADF -1,407182 0,5769 -10,45225% 0.0000
PP -1,846513 0,3567 -11,77501* 0.0000
Petrol Fiyat1 |KPSS 0.138771 0.041273
ADF 0.049811* 0,9604 -2,36681 0,1534
PP -0,080816* 0,9482 -5,479595 0.0000
Cikt1 Acig1  [KPSS 0.255489 0.090443
Gana ADF -8,385895 0.0000 -6,695894* 0.0000
PP -8,385895 0.0000 -41,46471* 0.0001
0.076395
Doéviz kuru  |KPSS 0.134949%*
ADF -4,345499 0.0006 -10,25502 0.0000
PP -4,361221 0.0005 -17,67605 0.0000
0.050738
Tiiketici Fiyat1 [KPSS 0.096398*
Diizey Birinci Fark
t-istatistikleri p-degeri |t-istatistikleri |p-degeri
ADF -1,407182 0,5769 -10,45225%* 0.0000
PP -1,846513 0,3567 -11,77501* 0.0000
Petrol Fiyat1 |KPSS 0.138771 0.041273
ADF 0.490125%* 0,9858 -3,01615% 0,0361
PP 0.713069 0,9921 -5,456872* 0.0000
Ciktt Agig1  |KPSS 0.251762 0.045598*
Kenya
ADF -3,218184 0,0213 -9,164501* 0.0000
PP -7,377826 0.0000 -44,8863* 0.0001
Déviz kuru  |KPSS 0.057656 0.426294*
ADF -4,210169 0.0009 -5,946581 0.0000
PP -7,220647 0.0000 -19,99241 0.0000
Tiiketici Fiyat1 [KPSS 0.067806 0.067806**
Not: ADF ve PP (Phillips-Perron) testlerinin tahmininde sabit ve trendli model kullanilmistir. ADF testi i¢in gecikme
uzunlugu AIC kriteri kullanilarak belirlenmistir. PP Birim K&k Testindeki bant genislikleri, Barlett-Kernel kullanilarak
yapilan Newey-West istatistigi tarafindan belirlenmistir. ¥ ve ** sirasiyla test istatistiginin yiizde 5 ve yiizde 10 6nem
diizeyinde anlamli oldugunu gostermektedir.
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Kaynak: Yazarin hesaplamasi.

Tablo 1: Birim Kok Test Sonuclari (Devam)

Diizey Birinci Fark
t-istatistikleri p-degeri |t-istatistikleri p-degeri

ADF -1,407182 0,5769 -10,45225%* 0.0000
PP -1,846513 0,3567 -11,77501* 0.0000

Petrol Fiyat1 |KPSS 0.138771 0.041273*
ADF -0,244601* 0,9283 -3,276446* 0.0182
PP 0.404921%* 0,9825 -5,718862* 0.0000

. Cikt1 Agig1  |KPSS 0.265428* 0.158198*

Nijerya

ADF -10,20935 0.0000 -7,212142%* 0.0000
PP -10,20998 0.0000 -102,948* 0.0001

Déviz kuru  [KPSS 0.070695 0.429240%*
ADF -3,268935 0.0184 -12,62156* 0.0000
PP -4,835063 0.0001 -18,7809 0.0000

Tiiketici Fiyati |[KPSS 0.080683 0.092297**

Diizey Birinci Fark
t-istatistikleri p-degeri  |t-istatistikleri p-degeri
ADF -1,407182 0,5769 -10,45225%* 0.0000
PP -1,846513 0,3567 -11,77501%* 0.0000
Petrol Fiyat1 [KPSS 0.138771 0.041273

ADF -1,080791* 0,7219 -3,004865* 0,0372
PP -1,759343* 0,3992 -5,118652* 0.0000

Giiney Afrika Cikt1 Acig1  |KPSS 0.107744%* 0.084048*
ADF -9,852532 0.0000 -5,894308* 0.0000
PP -9,87889 0.0000 -36,41435%* 0.0001

Doviz kuru  [KPSS 0.063483 0.124407*
ADF -1,957384** 0,3053 -5,527057* 0.0000
PP -5,195434* 0.0000 -27,80741%* 0.0001

Tiiketici Fiyat1 |[KPSS 0.274069* 0.079921*

Not: ADF ve PP (Phillips-Perron) testlerinin tahmininde sabit ve trendli model kullanilmistir. ADF testi i¢in gecikme
uzunlugu AIC kriteri kullanilarak belirlenmistir. PP Birim K6k Testindeki bant genislikleri, Barlett-Kernel kullanilarak
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yapilan Newey-West istatistigi tarafindan belirlenmistir. ¥ ve ** sirasiyla test istatistiginin yiizde 5 ve yiizde 10 6nem
diizeyinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Kaynak: Yazarin hesaplamasi.

Tiiketici fiyatlarinin modeldeki degiskenlere tepkisinin hesaplanmasina izin veren tiim
iilkelere ait etki-tepki fonksiyonu sonuglarina Sekil 1°de yer verilmistir. S6z konusu sekilde
etki-tepki fonksiyonlari, soklarin anlamliginin belirlenmesi amaciyla iki standart sapmalik
giiven araliklart ile birlikte gosterilmistir. Elde edilen sonuglar genel olarak
degerlendirildiginde, doviz kuru soklarinin petrol soklarina gore enflasyon iizerinde daha
anlaml1 ve kalict etkilerinin oldugunu goriilmektedir. Doviz kuruna verilen bir standart
sapmalik sok tiim iilkelerde enflasyonda artisa neden olurken, s6z konusu artisin Nijerya’daki
fiyat diizeyi lizerinde anlamli bir etkisinin olmadigi goriilmektedir. Petrol fiyatindaki artislarin
etkileri dikkate alindiginda ise, elde edilen sonuglar petrol soklarinin sadece Giiney Afrika’da

fiyatlari anlamli bir sekilde artmasina neden oldugunu gdstermistir.

Etki-tepki analizi iizerinden hesaplanan elde edilen gegis katsayilar1 Tablo 2’de
verilmistir.? Birikimli etki-tepki fonksiyonlarindan hesaplanan katsayilarin higbirinin bire esit
olmadig goriilmektedir. Dolayisiyla her iki degiskenle {ilkelerin enflasyonlari arasinda birebir
bir iligki bulunmamaktadir. Bu nedenle tiim iilkelerde hem doéviz kuru, hem de petrol
fiyatlarinin gegis etkisinin kismi oldugunu séylemek miimkiindiir. D6viz kurundan fiyatlara
gecis etkisinin en yiiksek oldugu iilke 12 aylik dénemde 0,759 ile Gana olmustur. Bu doviz
kurunda meydana gelen 100 birimlik artisin 12 ay sonra 75,9 biriminin tiiketici fiyatlarina
yansidig1 seklinde yorumlanabilir. Gana’dan sonra ddviz kurundan en fazla etkilenen iilke
ylizde 31,7 ile Kenya iken, s6z konusu iilkeyi yiizde 27,4 ile Giiney Afrika takip etmektedir.
Nijerya ise yiizde 7,6 ile enflasyon oran1 doviz kurundaki degismelerden en az etkilenen iilke

olmustur.

Petrol fiyatlarinin gecis katsayilar1 dikkate alindiginda birikimsiz etki-tepki
fonksiyonlarindan elde edilen sonuclara paralel olarak, enflasyon oran1 petrol fiyatlarindan
istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkilenen tek iilkenin 12 aylik donemde yiizde 27,6 ile
Giiney Afrika oldugu goriilmektedir. S6z konusu iilkeyi yilizde 9,8 ile Kenya takip etmektedir.
Diger iilkelerin petrol fiyati gegis katsayilarinin ile dikkate deger biiyiikliikte olmamasi, etki-

3 Déviz kuru ve petrol fiyat1 Gegis katsayilarinin hesaplanmasinda Kara ve Ogiing (2008) ve Catik vd. (2016)’da
oldugu gibi PTt t+j=Pt t+j / Rt t+j fomiilii kullamlmistir. Burada Pt fiyatlarin sok verilen degiskene déviz kuru veya petrol
fiyat1 gibi, birikimli tepkisini temsil eder, Ry, t+jise degiskenin kendi sokuna verdigi birikimli tepkiyi gostermektedir.
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tepki sonuglarinin istatistiksel olarak anlamsiz bulundugu Sekil 1’den elde edilen bulgulari

desteklemektedir.

15



Sekil 1: Etki Tepki Fonksiyonu Sonuclari
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Tablo 2: Doviz Kuru ve Petrol Fiyati Ge¢is Katsayilari

Déviz Kuru Petrol Fiyati

Giliney Giiney

Gana | Kenya | Nijerya | Afrika Gana Kenya | Nijerya | Afrika
1| 0.336 0.107 -0.020 -0.069 1 -0.044 0.038 -0.071 -0.032
2] 0.386 0.305 0.037 0.066 2 -0.009 0.036 -0.035 0.115
3| 0.498 0.511 0.069 0.205 3 0.030 0.063 -0.051 0.233
41 0.581 0.613 0.081 0.246 4 0.039 0.042 -0.057 0.217
51 0.640 0.629 0.077 0.267 5 0.035 0.019 -0.038 0.214
6| 0.682 0.587 0.074 0.281 6 0.033 0.026 -0.021 0.231
71 0.711 0.522 0.075 0.286 7 0.034 0.046 -0.017 0.242
8| 0.730 0.461 0.077 0.287 8 0.033 0.061 -0.017 0.249
91 0.742 0.409 0.077 0.285 9 0.033 0.074 -0.016 0.257
10 | 0.750 0.368 0.077 0.282 | 10 0.032 0.084 -0.017 0.264
11| 0.755 0.338 0.077 0278 | 11 0.032 0.092 -0.019 0.271
12 | 0.759 0.317 0.076 0274 | 12 0.032 0.098 -0.021 0.276

Kaynak: Yazarin hesaplamalari.

Tablo 3’te sunulan varyans ayristirma sonuglar etki-tepki analizlerinden elde edilen
bulgular1 dogrular niteliktedir. Sonuglara gére Gana, doviz kurundaki degisimlerden en fazla
etkilenen iilkedir, birinci donemde doviz kurundaki degisim enflasyonda meydana gelen
soklarin yaklasik yiizde 10'unu agiklayabilmektedir. Déviz kuru soklarmin agiklayicilik giicii
Ongorii donemi arttikca artmaktadir. Onikinci donemde doviz kuru enflasyonda meydana gelen
yaklagik yiizde 27'lik degisimi aciklayabilmektedir. Nijerya, doviz kurundaki degisikliklerden
en az etkilenen iilke olarak bulunmustur. Birinci dénemde doviz kurundaki degisim
enflasyondaki soklarin yaklasik yiizde0,04inii aciklamaktadir. Do6viz kuru soklarmin
aciklayicilik giicii 6n tahmin siiresi arttikga artmasia ragmen onikinci donemde doviz kuru
enflasyondaki soklarin yiizde birden daha az, yaklagikyiizde 0,7'sini, bir kismini
aciklamaktadir. Benzer sekilde, Kenya ve Gliney Afrika’da doviz kurundaki degisim birinci
donemde enflasyonda gerceklesen soklarin sirasi ile yiizdel.2 ve yiizde0.48'lik bir kismini
aciklamaktadir. Ancak, sz konusu lilkelerde doviz kuru soklarmin aciklayicilik giicii 6ngdrii
ufku arttikca artarak, onikinci donemde doviz kuru soklari, Kenya ve Giiney Afrika’da
enflasyonda meydana gelen soklarin sirasiyla yiizde20,7 ve ylizde7,95’lik kismini

acgiklamaktadir.
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Tablo 3: Varyans Ayristirma Analiz Sonuclari

Gana
Periyot S.E. DLOIL GAP GHN | DLER GHANA DLCPI_GHN
1 0.180 0.174 0.000 10.101 89.726
2 0.181 0.162 0.009 12.613 87.217
4 0.189 0.440 0.026 22.511 77.023
6 0.189 0.405 0.079 25.872 73.644
8 0.190 0.398 0.116 26.714 72.772
10 0.190 0.397 0.123 26.879 72.601
12 0.190 0.396 0.124 26.912 72.568
Kenya
Periyot S.E. DLOIL GAP KNY | DLER KENYA DLCPI KNY
1 0.177 0.144 0.571 1.161 98.123
2 0.179 0.129 1.410 8.579 89.882
4 0.189 0.319 1.567 19.708 78.406
6 0.189 0.415 3.532 19.523 76.530
8 0.190 0.491 4.750 20.124 74.635
10 0.190 0.516 5.069 20.540 73.875
12 0.190 0.524 5.120 20.667 73.689
Nijerya
Periyot S.E. DLOIL GAP NIG DLER NIG DLCPI NIG
1 0.176 0.506 0.099 0.038 99.358
2 0.179 0.391 0.270 0.486 98.853
4 0.188 0.458 2.453 0.746 96.342
6 0.189 0.585 3.828 0.741 94.845
8 0.189 0.587 3.941 0.742 94.730
10 0.189 0.587 3.960 0.741 94.711
12 0,189 0.588 3.988 0.741 94.682
Giiney Afrika
Periyot S.E. DLOIL GAP SAFR DLER SAFR DLCPI SAFR
1 0.181 0.098 0.522 0.476 98.904
2 0.181 3.201 1.722 2.419 92.659
4 0.188 6.805 2.054 8.228 82.913
6 0.188 6.786 2.909 8.692 81.613
8 0.188 6.699 6.286 8.406 78.610
10 0.188 6.561 9.499 8.095 75.845
12 0.188 6.480 11.125 7.950 74.445
Cholesky Siralamasi: DLOIL, GAP, DLER, DLCPI

Kaynak: Yazarin hesaplamasi.
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5.SONUC VE DEGERLENDIRME
Bu ¢alismada Afrika tilkelerindeki, Gana, Kenya, Nijerya ve Gliney Afrika, doviz kuru
ve petrol fiyatlarindan yurtigi fiyatlara gegis etkisi arastirilmistir. Bu ¢ergevede gegis etkisinin
anlamliliginin ve stiregenliginin belirlenmesi i¢in her bir iilke i¢in bir VAR modeli tahmin

edilerek, bunun iizerinden etki-tepki ve varyans ayristirma analizleri yapilmistir.

Elde edilen sonuglar genel olarak degerlendirildiginde doviz kurundan fiyatlara gecis
etkisi Nijerya hari¢ diger iilkeler i¢in istatistiksel olarak anlamlidir. Ancak o6zellikle diger
tilkeler dikkate alindiginda, s6z konusu gecis etkisinin kismi oldugu, diger bir deyisle doviz
kurundaki degismelerin yurti¢i fiyatlara birebir yansimadigi, bulunmustur. Doviz kuru gegis
etkisinin kismi olmasina iliskin elde edilen bulgular, daha 6nce Gana ve Kenya icin gecis

etkisinin arastirildig1 Frimpong ve Adam (2010) ve Kiptui (2005) ile tutarlidir.

Nijerya ve Giiney Afrika’da, doviz kurunun gegis etkisinin diisiik bulunmasi ise,
Omisakin (2009), Razafimahefa (2012) ve Bhundia (2002)’nin bulgulariyla ortiismektedir.
Petrol fiyatlarindan enflasyona gecis etkisi degerlendirildiginde ise petrol soklarinin sadece
Giiney Afrika i¢in 6nemli bulunmasi, Gana, Kenya ve Nijerya i¢cin dnemsiz bulunmasi, Sibanda

vd. (2015)’te elde edilen sonuglar1 desteklemektedir.

Gana ve Kenya’da ERPT’nin yiiksek ve anlamli bulunmasinin nedeni séz konusu
iilkelerin sanayi sektoriiniin gelismemis olmasindan &tiirli dis ticaretlerinin  gelismis
ekonomilerden sermaye yogun mallarin ithali ve buna karsilik ¢ogunlukla bozulabilir tarim
iiriinlerinden olusan diisiik degere sahip mallar1 ihracatina dayali olmasi olabilir. Ancak s6z
konusu iikelere ait dis ticaret birim deger endekslerinin mevcut olmamasi konuya iligkin
ayrintili analizin yapilmasma izin vermemektedir. Nijerya’da ERPT nin diisiik bulunmasi
tilkede enflasyonu belirleyen diger faktorlerin daha 6nemli rol oynadigini ima etmektedir. Bayo
(2011)’e gore, hiikiimetin genisletici politikalar1 ve para arzi nedeniyle mali agiklar Nijerya’da

enflasyona katkida bulunan baslica faktorlerdir.

Giliney Afrika'da petrol fiyatlarmin gegis etkisinin yiiksek bulunmasinin nedeni ise s6z
konusu iilkenin diger iilkelere gore sanayi ve hizmetler sektoriiniin gelismis olmasi nedeniyle
ham petrol ithalatina bagimli olmasidir. Ratshom ve Nembahe (2018)’te de belirtildigi gibi,
petrol Giiney Afrika icin kdmiirden sonraki ikinci 6nemli enerji kaynagidir. 2015 yil1 itibari ile
Giiney Afrika’da enerjinin yiizde 36 ile biiyiik bir boliimiinii sanayi sektorii tiiketmektedir. S6z
konusu sektorii ylizde 27 serlik pay ile hanehakli ve tagimacilik sektorii izlemektedir. Analiz

sonuclaridan elde edilen bulgulara gore, Giiney Afrika’nin enerjide disa bagimliliginin
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azaltilmasinda petrol disindaki alternatif yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelik enerji
politikalarinin gelistirilmesinin petrol fiyatlarinin enflasyonist etkilerinin azaltilmasinda

onemli rol oynayabilecegini soylemek miimkiindiir.
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EKLER

Tablo Al: Optimal Gecikme Secimi Sonuc¢lar1 — Gana

Gecik

me LogL LR FPE AIC SC HQ

0 591.4784 NA 7.13e-10 -9.710386 -9.617964 -9.672850
1 7713697 3449157 4.75e-11 -12.41933 -11.95722* -12.23165
2 803.1526  58.83761  3.66e-11* -12.68021* -11.84840 -12.34238*
3 814.9832 21.11923  3.93e-11 -12.61129 -11.40980 -12.12332
4 825.6347 18.30998  4.31e-11 -12.52289 -10.95170 -11.88477
5 842.6014 28.04412* 4.27e-11 -12.53887 -10.59799 -11,75060
6 853.5250 17.33326  4.69¢-11 -12.45496 -10.14439 -11.51655
7 860.8330 11.11308  5.49e-11 -12.31129 -9.631028 -11.22273
8 869.8328 13.09054  6.28e-11 -12.19558 -9.145630 -10.95688

Tablo A2:Optimal Gecikme Secimi Sonuclar1 — Kenya

Gecikme LogL LR FPE AlIC SC HQ
0 585.2530 NA 7.90e-10 -9.607488 -9.515065 -9.569951
1 744.4463 305.2301 7.41e-11 -11.97432  -11.51220 -11.78664
2 783.3835 72.08213 5.08e-11 -12.35345 -11.52164*  -12.01562*
3 805.8961 40.18776 4.57e-11 -12.46109  -11.25960 -11.97312
4 815.9880 17.34819 5.06e-11 -12,36344  -10.79225 -11.72532
5 832.9558 28.04587 5.01e-11 -12.37943 -10.43856 -11.59117
6 864.5983 50.20954*  39le-11*  -12.63799* -10.32742 -11.69958
7 871,0642 9.832506 4.64e-11 -12.48040 -9.800138 -11.39184
8 887.1371 23.37874 4.72e-11 -12.48160  -9.431651 -11.24290
Tablo A3: : Optimal Gecikme Secimi Sonuclar1 — Nijerya
Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 356.1932 NA 3.48e-08 -5.821374  -5.728952 -5.783838
1 464.1311 206.9555 7.62e-09 -7.341011  -6.878897*  -7.153329
2 499.2916 65.09044 5.56e-09 -7.657713 -6.825907  -7.319885*
3 522.5819 41.57611 4.94¢-09 -7.778214  -6.576717 -7.290240
4 538.9351 28.11121 4.93e-09 -7.784051 -6.212863 -7.145932
5 565.8650 44.51222 4.14¢-09 -7.964710  -6.023831 -7.176445
6 591.8587 41.24625* 3.55e-09*  -8.129896*  -5.819325 -7.191485
7 603.3393 17.45806 3.88e-09 -8.055195 -5.374933 -6.966638
8 615.5943 17.82546 4.20e-09 -7.993294  -4.943341 -6.754592
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Tablo A4: : Optimal Gecikme Sec¢imi Sonuclar1 — Giiney Afrika

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 719.9874 NA 9.3%¢-11 -11.73750 -11.64556 -11.70016
1 905.8875 356.5624 5.79-12 -14.52275  -14.06307*  -14.33604
2 943.0918 68.91959 4.10e-12*  -14.87036*  -14.04294  -14.53429*
3 957.8661 26.39986* 4.19e-12 -14.85026 -13.65511 -14.36483
4 967.7352 16.98782 4.65e-12 -14.74976 -13.18686 -14.11496
5 981.3813 22.59436 4.87e-12 -14.71117 -12.78053 -13.92700
6 994.7683 21.28757 5.13e-12 -14.66833 -12.36996 -13.73480
7 1002.250 11.40691 5.98e-12 -14.52869 -11.86257 -13.44580
8 1014.788 18.29347 6.44e-12 -14.47194 -11.43808 -13.23968
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Tablo A5: Tablo Déviz Kurunun Gegis Etkisi ile Tlgili Calismalar

Yazar (lar)

iilke

donem

Metodoloji

Sonuclar

McCarthy (2007)

7 gelismis
Avrupa tilkesi,
ABD ve Japonya

1976: 1 -
1998: 1

Ozyinelemeli
VAR

ERPT ortalama olarak
0,5 olarak bulundu, bu
yiizden dokuz
sanayilesmis ekonomide
amortisman soklarinin%
50'si ithalat fiyatlarina
aktarildi.

Campa ve
Goldberg (2005)

23 OECD iilkesi

1975: Q1 -
2003: Q1

OLS

ERPT anlamli fakat eksik
bulundu; Amortisman
soklarmin% 61'i ve% 81'i
sirastyla kisa ve uzun
vadede ithalat fiyatlarina
aktarilmistir.

Goldfajn ve
Werlang (2000)

71 tlke

1980 -1998

VAR

Déviz kurundaki
dengesizligin enflasyonla
iliskisi var ve doviz kuru
is dongiisline gore
davraniyor

Toh & Ho (2001)

Segilmis Asya
ilkeleri

Esbiitiinlesme
teknigi, hata
diizeltme modeli
ve Engle ve
Granger teknigi

Bulgular, doviz
kurundaki gegigin birincil
emtialar lizerinde olumlu
bir etkisinin oldugunu
gostermektedir

Billmeir (2002)

Hirvatistan

1990-2001

VAR

Déviz kuru gegisi
tamamland1 ancak
dengeleme siiresinden
sonra diisiik.

Kohlscheen (2010)

53 gelismekte
olan ekonomi

1980-2005

VAR

Calismanin bulgulart,
tahmini gegislerin,
nominal doviz kuru
istikrarsizliklar1 ve daha
benzer mal ticareti yapan
ekonomiler i¢in daha
yiiksek oldugunu
gostermektedir.

Zorzi, Hahn ve
Sanchez (2007)

Gelismekte olan
12 Giiney Asya
ulkesi, Latin
Amerika ve
Dogu Avrupa.

2000-2006

VAR (Vektor
otoregressif
model)

Bulgular, doviz
kurundaki gegisin
geligmekte olan iilkelerin
gelismekte olan
tilkelerindeki ithalat
fiyatlar1 ve tiiketici
fiyatlari ile gelismis
iilkelere gore olumlu bir
iliskiye sahip oldugunu
gostermektedir.




Tablo A5: Tablo Déviz Kurunun Gegis Etkisi ile Tlgili Calismalar (Devam)

Liu ve Tsang Hong Kong 1991-2007 Philips - Egrisi Ithalat fiyatlarina
(2008) modeli uygulanan déviz kuru
gecis oran1t OECD
ekonomilerinin
ortalamasina kiyasla
nispeten daha yiiksektir.
Tan ve digerleri Singapur Bant gegisli Yazarlar, bir doviz
(2011) spektral regresyon | kurunun tiiketici
teknigi fiyatlariin davranigini
aciklamada etkili bir arag
oldugunu savunurken,
diger bir asamada doviz
kurunun ithalat fiyatlarin
da etkiledigi
goriilmektedir.
Celik ve Akgiil Tiirkiye 2005-2010 Vektor Hata Bulgular, tiiketici fiyat
(2011) Diizeltme Modeli | endeksinin, bir y1illik bir
gecikmeyle birlikte,
petrol fiyatlarindaki%
1'lik bir artis nedeniyle%
1,26 oraninda arttigini
gostermektedir.
Rathnayake ve 40 Sahra alt1 1999: Q1- Dogrusal olmayan | Sonuglar kisa vadede
dig. (2019) Afrika 2017: Q4 otoregressif bolgedeki asimetrik bir
ekonomileri dagitilmig ERPT'yi gosterirken,
gecikme uzun vadede alt
(NARDL) bolgelerden farkli
yontemi ve sonuglar elde
dinamik panel edilmistir. Tkinci olarak,
teknikleri panel analizinin sonuglari
tiim SSA bolgesindeki
tiiketici fiyatlarina kismi
ve dnemli ERPT'yi
gostermektedir.
Kiptui (2005) Kenya 1972-2004 VAR ve ¢ok Yazar, doviz kuru gecisi
degiskenli ile tiiketici fiyatlart
Johansen arasinda pozitif bir iligki
esbiitiinlesme bulmustur.
gercevesi
Omisakin (2009) Nijerya 1970-2006 VAR Déviz kuru oynakliginin
tiiketici fiyatlari lizerinde
onemli bir etkisi
olmadigim
gozlemlemektedir.
Ocran (2010) Giiney Afrika 2001: M1 - VAR, etki tepki Kurdaki sokun tiretici
2009: M1 fonksiyonu ve fiyat1 ve tiiketici fiyat:
varyans ayrismasi | tizerinde olumlu bir etkisi
oldugunu tespit ediyor.
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Tablo A5: Tablo Déviz Kurunun Gegis Etkisi ile ilgili Calismalar (Devam)

Frimpong ve
Adam (2010)

Gana

1990: M1 -
2009: M2

VAR

Do6viz kuru gegisinin
tiiketici fiyatlar1 lizerinde
etkili oldugunu tespit
ediyorlar.

Sanusi (2010)

Gana

VAR

Gana’da doviz kuru deger
kaybinin enflasyonun
6nemli bir nedeni
oldugunu savunuyor.

Adeyemi ve
Samuel (2013)

VAR

Doviz kurunun tiiketici
fiyatlar1 ile dogrudan bir
iliskisi oldugunu tespit
etti ve doviz kuru
istikrarinin iyi ekonomik
sonuclar verdigini
acikladi .

Sanusi ve
dig. (2013)

Nijerya

1986-2010

VAR, impuls yanit
fonksiyonu ve
varyans
ayrigtirmasi

Doviz kuru gegis
isleminin eksik ve ¢ok
yavag oldugunu tespit
ediyorlar.

Loloh (2014)

Gana

1994-2012

Sinirsiz VAR,
darbe tepki
fonksiyonu ve
varyans ayrigmasi

Kur gecis orani ile
enflasyon diizeyi arasinda
pozitif bir iliski oldugunu
bulmustur.

Bhundia (2002)

Giiney Afrika

1975-2001

Yapisal VAR

Calismada, ERPT
nominal (gergek) karst
soklar i¢in ¢cok daha
yiiksektir.

Razafimahefa
(2012)

Sahraalt1 Afrika
tilkeleri

1990-2010

VAR

Gegis etkisi, esnek doviz
kuru rejimi olan
ekonomilerde ve daha
yiiksek geliri olan
iilkelerde kiigiiktiir.
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Tablo A6: Petrol Fiyatlarimin Gegis Etkisi Ile lgili Cahsmalar

Yazar iilke dénem metodoloji Sonuglar

Choi ve 72 1970- Diinyadaki petrol

dig. (2018) sanayilesmis 20151 fiyatlarindaki% 10'luk bir
ve gelismekte artis, enflasyonu
olan iilke yaklasik% 0,4 puan

artirirken, ikinci yildaki
etki azalirken, gelismis ve
sanayilesmemis
ekonomiler arasinda
karsilastirilabilir.

2000- Bulgular, TUFE

2015 sepetindeki ve enerji
siibvansiyonlarindaki
nakliye segmentinin,
dénem boyunca petrol
fiyat soklarinin
etkilerinde iilkeler arasi
farkliliklar1 agiklamada
en dinamik faktor
oldugunu gostermektedir.

Jongwanich ve Asya ve Sahra | 2000- VAR Bulgular, hiikiimetlerin
Donghyun (2016) | Alt1 bolgeleri 2015 siibvansiyonlarinin ve
fiyat kontrollerinin, petrol
fiyat soklarinin
enflasyona sakincali
etkilerini
ilimhlastirmanin veya
ertelemenin ana nedenleri
oldugunu gosteriyor.

Tang, Wu ve Cin 1998- SVAR Yazarlar, petrol

Zhang (2010) 2008 fiyatlarindaki artigin
iretimi ve yatirimi
azalttigini, ayn1 zamanda
enflasyonu ve faiz
oranlarini arttirdigini
gozlemledi.
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Tablo A6: Petrol Fiyatlarinin Gegis Etkisi Ile lgili Cahsmalar (Devam)

Kiptui (2009)

Kenya

2002-
2008

Philips egrisi

Petrol fiyatlarinin kisa
vadede% 0,05, siirenin
dolgunlugunda% 0,1'lik
bir aktarimla fiyat
artiglar1 tizerinde 6nemli
bir etkisi oldugunu
gozlemleyerek, petrol
fiyatlarinda% 10'luk bir
diistisiin kisa vadede%
0,5 enflasyona yol
actigin1 ve Uzun vadede
yiizde 1. Yazar, doviz
kurlarinin kisa vadede
0,32, uzun vadede
0,64'lik bir aktarimla
fiyat artislarinda biiyiik
bir sapma oldugunu tespit
ediyor. Geg¢isin kismi
oldugu sonucuna variyor.

Arinze (2011)

Nijerya

1978-
2007

Calisma, petrol
iirtinlerinin fiyatlarinin
artmasinin fiyat
artislarina, yiiksek yagsam
maliyetine ve dengesiz
gelir dagilimina katkida
bulundugu sonucuna
varmaktadir.

Adeniyi, Margaret
ve Evbuomwan
(2012)

Azerbaycan,
Kazakistan ve
Rusya

1990-
2010

Otoregressif
dagitilmig
gecikme (ARDL)
teknigi

Petrol fiyatlarindaki
degisimlerin enflasyon
iizerinde 6nemli etkileri
oldugunu goézlemliyorlar.

Chisadza ve
dig. (2016)

Giliney Afrika

1970-
2010

Bir isaret
kisitlama tabanl
yapisal Vektor
Otoregressif
(VAR) modeli

Petrol arz sokunun sadece
enflasyon orani {izerinde
kisa vadeli 6nemli bir
etkisi oldugunu bulurken,
diger degiskenler
tizerindeki etkisi
istatistiksel olarak azdir.
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Tablo A6: Petrol Fiyatlarinin Gegis Etkisi Ile lgili Cahsmalar (Devam)

Akinleye ve Ekpo
(2013)

Nijerya

VAR

Calisma, negatif petrol fiyat
soklarindan ziyade pozitifin
reel GSYIH iizerinde kisa
ve uzun vadeli etkilerinin
daha giiclii oldugunu ortaya
koyuyor, bdylece ithalat
arttik¢a enflasyonist stres ve
yerel para birimi disiisiine
yol agiyor.

Sibanda, Hove ve
Murwirapachena
(2015)

Giiney Afrika

2002: 07-
2013: 03

VAR

Petrol fiyatlarinin ve doviz
kurlarinin Giiney Afrika'da
enflasyon iizerinde olumlu
bir etkisi oldugunu gdsteren
istatistiksel olarak 6nemli
sonuglar buluyorlar .

Adeniyi, OA, Hilili,
MJ ve Evbuomwan,
00 (2012)

Nijerya

1990 -
2010

Otoregressif
dagitilmig gecikme
(ARDL) modeli

Ham petrol fiyati, nominal
kur iki ¢eyrekte geriledi ve
enflasyonun ¢eyreginde
geriledigi enflasyonun
ylizde 1 diizeyinde 6nemli
bir etkisi oldugu tespit
edildi.

Adeyemi, OA ve
Samuel, E. (2013)

Nijerya

1970 -
2008

VECM

Nijerya'da 6nemli 6l¢iide
biiyiik doviz kuru
enflasyona geciyor.

Kiptui, LK (2005)

Kenya

1972-
2004

VAR

Doviz kuru gegisi eksik ve
0,4. Ithalat fiyatlarindan
tiiketici fiyatlarina gecis
0.70. Bu nedenle, ithalat
fiyatlarindaki% 10'luk bir
artis, tiiketici fiyatlarinda%
7'lik bir artisa yol
actifindan, ithalat
fiyatlarinin tiiketici
fiyatlarina (P) daha fazla
etkisi vardir.

Rangasany, L.
(2017)

Giiney Afrika

1976 -
2015

Artirilmis Phillips
Egrisi

Petrol fiyat gecisi etkisinin
pozitif ancak eksik oldugu
ve gegis katsayisinin 0,12
oldugu tespit edilmistir.

Olumola ve
Adejumo (2006)

Nijerya

1970 -
2003

VAR

Petrol fiyatlarinin ilk
ceyrekte enflasyonun
yalnizca% 0,1'ini agikladigi
gOrillmiistiir.

Umar ve
Abdulkareem (2010)

Nijerya

1970 -
2008

VAR

Yazarlar, petrol fiyatlarinin
enflasyon iizerinde 6nemli
bir etkisinin olmadigini
tespit etti.
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Sekil Al:Teshis Testleri ve Stabilite Testi (AR)

Kaynak: Yazarin hesaplamasi
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