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0z

Déviz kuru, yabanct para birimlerinin yurti¢i para cinsinden degeri veya yurti¢i paralarin yabanci
para cinsinden degeridir. Déviz kuru, yurtici ve yurtdisi ekonomik gostergeleri etkileyebilmektedir.
Bu ¢alismanin amaci, 2000-2018 yillart arasinda Tiirkiye 'de nominal doviz kuru ile enflasyon orani
arasmdaki iligkiyi aylik veriler kullanarak arastirmaktir. Nominal déviz kuru ve enflasyon oranmina ait
zaman serilerine uygulanan Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testiyle duragan hale
getirilmistir. Birim kok testi sonuglart serilerin birinci farklarinda duragan olduklarin gostermigtir.
Daha sonra nominal déviz kuruna ve enflasyon oramina ait seriler arasindaki iliski Granger
nedensellik testi ile analiz edilmistir. Calismanin sonucuna gore, 2003:01-2018:12 donemi arasinda
Tiirkiye 'de nominal déviz kurundan enflasyon oranina dogru bir nedensellik iligkisi tespit edilirken
enflasyon oranindan nominal déviz kuruna dogru bir nedensellik iliskisi de tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Déviz Kuru, Enflasyon Orani, Birim Kok Testi, Granger Nedensellik.
Jel Kodlar: F31, E31.

ABSTRACT

Exchange rate ise the value of the domestic currency in relation to a foreign currency or the value of
a foreign currency in relation to the domestic currency. Exchange rates may influence domestic and
foreign economic indicators. The purpose of this study is to examine, the relationship between
nominal exchange rate and inflation rate in Turkey based on monthly data between 2000 and 2018.
Time series of nominal exchange rates and inflation rates were stabilized by the Augmented Dickey-
Fuller (ADF) unit root test. Unit root test results showed stability when the first differences between
the series were found. Then the relation between the series with nominal exchange rate and inflation
rate was analyzed by Granger causality test. According to the results of the study, between 2003: 01-
2018: 12 period a causality relationship from the nominal exchange rate to the inflation rate in
Turkey has been identified. In addition, a causal relationship has been determined from the inflation
rate to the nominal exchange rate.

Keywords: Exchange Rate, Inflation Rate, Unit Root Test, Granger Causality.
Jel Codes: F31, E31.
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1.GIiRIS

Tiirkiye 1980’11 yillarda disa agilma politikas1 uygulamaya bagladi ve bu politika 1990’larda hizland1 ve 2000°1i
yillarda bu politikalar ekonominin biiylimesini yonlendirdi. Tiirkiye’nin diga agik politikalar uygulamaya
baslamasi, iilke ekonomisinin diinyadaki olaylardan daha c¢abuk etkilenir hale gelmesine sebep oldu. Disa agik
politikalar uygulanmasi, déviz kurlarindaki degisimler ile makroekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi
gliglendirdi. D6viz kurundaki degisimler hem ekonomik faaliyetleri hem de ekonomik istikrar1 etkilemeye
basladi (Ay, vd., 2009:51).

Gelismekte olan iilkelerde doviz kuru ve enflasyon orani arasindaki iliski ekonominin istikrar1 agisindan son
derece 6nem tagimaktadir. Kurdaki dalgalanmalar bu iilkelerde hem fiyatlar genel diizeyi lizerinde hem de
iretimin 6nemli kisminin ithal girdiyle saglandig1 disiiniildiigiinde iiretim maliyetleri lizerinde 6nemli etkileri

olabilmektedir (Giil ve Ekinci, 2006:92).

Ekonomiler iizerinde olduk¢a etkili olan doviz kuru ve enflasyon iliskisi ashinda, i¢ ve dis piyasalarda
gergeklesen olumsuzluklarin makroekonomik degiskenler {izerindeki etkisini agiklamaktadir. Yani doviz kuru

dis ekonomik durumu gosterirken enflasyon i¢ ekonomik durumu gostermektedir (Ergin, 2015:14).

Doéviz kurunda meydana gelen degisiklikler enflasyon oranint etkilemektedir. Doéviz kuru yiikseldiginde
enflasyon orani yani fiyatlar genel seviyesi de yiikselmektedir. Doviz kuru diistiigiinde ise enflasyon orani yani
fiyatlar genel seviyesi diismektedir. Gelismekte olan iilkeler liretimlerini devam ettirebilmek i¢in ithalata ihtiyag
duymaktadirlar. Bu sebeple kurlardaki oynaklik ithal fiirtinlerin fiyatlarim1 ve iretim maliyetlerini de
degistirmektedir (Giil ve Ekinci, 2006:92). Bu agiklamadan anlasilacagi tizere, kur ile enflasyon orani arasinda

siki bir baglanti bulunmaktadir.

Doviz kuru ve enflasyon orami iligkisi, doviz kurundan fiyatlar genel diizeyine aktarim mekanizmalariyla
aciklanmaktadir. Bu aktarim, kurdaki artisin ya da devaliiasyonun {iretim maliyetlerine ve fiyatlar genel diizeyine

yansimastyla olugsmaktadir (Terzi ve Kurt, 2007:2).

Sekil 1°de doviz kuru artislarinin enflasyona etkileri yer almaktadir. Sekil 1’den anlasilacag: iizere, doviz
kurlarmin yiikselmesi ya da yerli paranin deger kaybetmesi halinde iiretimde kullanilan ithal girdi fiyatlari
artmaktadir. Ayrica doviz kurlarmin yiikselmesi, ithal mallarin fiyatlarinin artmasia yol acgarak enflasyon
oranini yiikseltmektedir. Doviz kurunun yiikselmesi, enflasyon bekleyislerini arttirip yerli paranin deger saklama
islevini yitirmesine sebep olmaktadir. Boylece iilkede para ikamesi yayginlagsmakta ve yerli para deger kaybetme
egilimine girmektedir. Para ikamesi, yerli paraya duyulan giivenin sarsilmasini ve dovize yonelik talebin
artmasin1 gostermektedir (Giil ve Ekinci, 2006:93). Kisaca, yerli paranin deger kaybetmesi enflasyon oranini
arttirirken enflasyon oraninin yiikselmesi de yerli paranin deger kaybetmesine neden olmaktadir. Bu durum,

doviz kuru ve enflasyon orani arasinda ¢ift yonlii iliski oldugunu agiklamaktadir.
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Sekil 1: Déviz Kuru Artiglarinin Enflasyona Etkileri

Para Ikamesi ve Mali Yerli Paranin Deger Kaybetmesi

Dolarizasyon > (Déviz Kurlarmmin Yiikselmesi)

Yerli Paramn Deger Enflasyon ithal Mallarm Ithal Girdi

Saklama Islevini = Bekleyislerinin Fiyvatlarimin Fiyatlarimin

Yitirmesi ve Geriye Artmasi Artmas: Artmasi

Doniik Endekseleme

Mekanizmalar

D Uretim
ENFLASYON > Y Maliyetlerinin

Artmasi

Kaynak: (Giil ve Ekinci, 2006:93)

Bu calismanin amaci Tiirkiye’de 2000-2018 yillar1 arasinda doviz kuru ile enflasyon orani arasindaki iliskiyi
aciklamaktir. Calismanin ikinci boliimiinde Tiirkiye’deki doviz kuru ve enflasyon orani hakkinda bilgi
verilmektedir. Ugiincii bdliimde déviz kuru ile enflasyon oram iliskisi iizerine yapilan ¢alismalarin oldugu
literatiir taramasi yer almaktadir. Dordiincli bolimde ise calismanin veri seti ve c¢aligmada kullanilan
ekonometrik yontemler agiklanmaktadir. Besinci boliimde ise ¢aligmaya ait analiz sonuglar1 bulunmaktadir.

Sonug boliimiinde ise ¢alismaya ait bulgularin degerlendirilmesi ile ¢aligma tamamlanmstir.
2.TURKIYE’DE DOViZ KURU VE ENFLASYON

2000 yilinda Tirkiye ekonomisini iyilestirmek amaciyla 2000, 2001 ve 2002 yillarmi kapsayan “Enflasyonu
Diisiirme Programi” uygulanmaya baslandi. Programin orta vadeli hedefleri enflasyonu tek haneli rakamlara
indirmek, reel faiz oranlarini uygun diizeye indirmek, ekonomik biiyliimeyi yiikseltmek ve ekonomik kaynaklarin
daha adil ve etkin dagilmasin1 saglamakti. Enflasyonu Diisiirme Programi ii¢ ana unsur {izerine insa edilmisti

(Ergel, 1999:1-4):

e Siki maliye politikasi sayesinde faiz dis1 fazlalarin yiikseltilmesi, yapisal reformlarin yapilmasi ve
Ozellestirmenin hizlandirilmasi.

o Enflasyon hedefi ile uyumlu gelirler politikast.

o Bu iki unsurun enflasyon orani ve reel faiz oranlarinin diigiiriilmesine yapacagi katkiyr desteklemek ve
ekonomik birimlere uzun vadeli bakis agisi kazandirmak i¢in enflasyon oraninin diigiiriillmesine

odaklanmis kur ve para politikast uygulanmasi.

Enflasyonu Diigiirme Programu siiresince iki farkli kur rejimi uygulanacagi duyuruldu. Programa goére déviz kuru
politikas1 ilk 18 ay siiresince “enflasyon hedefine yonelik kur sepeti”, takip eden 18 ay siiresince ise “kademeli
olarak genigleyen bant sistemi” olarak belirlendi (Karayazi, 2004:75). Bu programla 1 USD + 0.77 EURO’dan

olugan bir sepet olusturuldu ve bu sepetin giinliik aginmasi sene sonuna kadar %20 olarak belirlendi. Bu sepetin
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olusturulmasindaki amag¢ enflasyon oraninin artmasina yol agan doviz kurlarindaki belirsizligi ortadan
kaldirmaktir. Déviz kurunun sabitlenmesi belirsizlikleri yok etmekte ancak bu sabitleme birtakim dezavantajlari

da icermektedir (Helhel, 2009:36-37).

Yapilan galigsmalar neticesinde Enflasyonu Diisiirme Programi’na olan inang yiikselerek piyasalarda olumlu hava
olustu. Faiz oranlariin diisiiriilmesi iilkeye sermaye giriglerini sagladi. Bu durumda TL deger kazand: ve ithal
mallarina yonelik talebi diigiirdii. Tim bu olumlu gelismeler karsisinda TL’ye yonelik spekiilatif ataklarin
olusmas1 ekonomideki canlanmay1 engelledi. Kasim 2000 tarihinde doviz talebindeki ytikselis ve tilkede yasanan
siyasi istikrarsizliklar ekonomik kriz yaganmasina sebep oldu. Yil sonunda doviz kurunun sabitlenmesiyle

enflasyon oraninda diisiis yasandi fakat hedeflenen enflasyon orani tutturulamadi (Saykal, 2018:50-51).

Subat 2001 tarihinde ekonomik olumsuzluklara siyasi gerginlik de eklenince ekonomik kriz patlak verdi ve agirt
doviz talebi gergeklesti. Merkez Bankasi’nin 22 Subat 2001 tarihinde sabit doviz kuru rejiminden dalgali doviz
kuru rejimine geg¢mesi doviz kurunu ciddi oranda arttirdi. Merkez Bankasi doviz kurunda olusan bu
dengesizlikleri dogru miidahaleler ile zamaninda diizeltti. Ekonomide istikrar ortamini saglamak amaciyla
“Gliglit Ekonomiye Gegis Programi” yiiriirliige konuldu. Merkez Bankasi bu dénemde acik enflasyon
hedeflemesi yerine 6rtiik enflasyon hedeflemesini segti. Ortiik enflasyon hedeflemesinin yapilmasinin sebepleri
enflasyon oranlarinin yiliksek olmasi, ekonomik altyap: yetersizligi, finansal derinligin saglanamamasi, cari
ac1gin fazlalig1 ve bankacilik sektoriindeki kirilganlikti (Saykal, 2018:54). Giiglii Ekonomiye Gegis Programiyla
piyasalara duyulan giiven artarak doviz talebinin diismesi saglandi ve doviz kuru asagi dogru hareket etti. Ayni

donemde enflasyon orani da diistii (Karayazi, 2004:75).

Merkez Bankasi’mn 2002-2005 yillar1 arasinda ortiik enflasyon hedeflemesi ve ekonomideki olumlu
gelismelerin etkisiyle hizli bir toparlanma yakalandi. Déviz kurlarinda istikrar saglanirken enflasyon oranlar: da
azaldi ve hedeflenen enflasyon oranlar1 tutturuldu (Saykal, 2018:55-56). 2006 yilinda gerekli sartlarin
olusturulmastyla acik enflasyon hedeflemesine gecis yapildi. Hedeflenen enflasyon rakamlar1 2006 yili igin %5,
2007 yili i¢in %4 ve 2008 yili igin %4 olarak agiklandi. Ancak bu enflasyon orani hedefleri, diinyada gida ve
ham petrol fiyatlarinin artmasi, geligmekte olan ekonomilerin faiz oranlari yiikseltmeleri ve kiiresel krizin
olumsuz sonuglart nedeniyle gerceklestirilemedi (Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankast Yillik Rapor 2007,
2008:28). Merkez Bankasi krizin etkisiyle enflasyon hedeflerinde yiikseltmeye giderek 2009 yili igin %7,5, 2010
yili i¢in %6,5 ve 2011 yili igin %5,5 enflasyon oranlari agikladi. 2009 ve 2010 yilinda enflasyon oranlari
hedeflenen oranimin altinda seyretti, bunun nedeni kriz sonrasinda sermaye hareketlerinin gelismekte olan
ekonomilere yonelmesidir (TCMB Yillik Rapor 2011, 2012:37). 2011 yilinda hedeflenen enflasyon oraninin
yakalanmamasinin sebebi ise sermaye hareketliliginden kaynakli TL nin deger yitirmesiydi (TCMB Yillik Rapor
2012, 2013:29).

Merkez Bankasi 2012, 2013 ve 2014 yillar1 igin hedefledigi enflasyon oranini %5 olarak agikladi ancak bu
oranlar gergeklestirilemedi. 2012 yilinda enflasyon orami en diisiik seviyeye ulassa da hedeflenen diizey
saglanamadi. Hedeflerin yakalanamama sebebi gida ve petrol fiyatlarindaki artis ve enerji fiyatlarindaki

yiikselme olarak gosterildi (TCMB Yillik Rapor 2014, 2015:33).
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Merkez Bankasi tarafindan 2015, 2016, 2017 ve 2018 yillarinda hedeflenen enflasyon orani degistirilmeyerek
%35 olarak belirlendi. Hedeflenen oranlarin yakalanamama sebepleri sinir komsularimizda yasanan siyasi
belirsizlikler, savaglar ve iilkemizde yasanan siyasi olaylardi. Ayrica 2017 ve 2018 yilinda enflasyon orani tekrar

¢ift haneli rakamlara yiikseldi (TCMB Yillik Rapor 2017, 2018:37).

Grafik 1: Yillara Gore (2001-2018) Nominal Dolar Kuru, TUFE ve UFE
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Kaynak: TUIK verileri kullanilarak yazar tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 1°de nominal dolar kuru, TUFE ve UFE verileri yer almaktadir. 2001 yilindaki krizle nominal dolar kuru
yiikseldi. 2001 yilinda krizin etkisiyle enflasyon oran1 %54,4 olarak gerceklesti. 2002-2005 yillari arasinda kurda
istikrar saglanirken enflasyon orami da yildan yila diistii. 2005-2008 yillar1 arasinda dolar kurunda yeniden
dalgalanma meydana geldi. Bu dénemde enflasyon orani %10’un altinda seyretti. 2008 yilinda tiim diinyada
etkili olan kiiresel kriz dolar kurunu 2009 yilinda yiikseltti. 2008 yilinda krizin etkisiyle enflasyon oran1 %10
olarak gergeklesti. 2010 yilinda gerceklesen giiglii sermaye girisleri dolar kurunun asir1 yiikselmesini engelledi.
2011 yilinda d6viz kurunda artis yasanirken enflasyon oraninda da diisiis saglandi. 2013-2015 yillar1 arasinda
doviz kurundaki hizli yiikselis meydana geldi. Bu donemde enflasyon oran1 %10’un altinda kaldi. 2016 yilindan
sonra dolar kurundaki yiikselme iilkenin jeopolitik ve siyasi sorunlari sebebiyle hizlandi (Saykal, 2018:66-67).
2017 yilinda hem kurdaki hem de enflasyon oranindaki artis siddetlendi. 2018 yilinda yasanan finansal saldiri
neticesinde dolar kuru ve enflasyon orani son 10 yilin en yiiksek seviyesinde gerceklesti. Merkez Bankasi ve
hiikiimet tarafindan alinan Onlemler sonucunda kurdaki artis engellense de enflasyon orami %16,3 olarak
seyretmektedir.

3.LITERATUR TARAMASI

Literatiirde doviz kuru ile enflasyon iligkisi {izerine bir¢ok ¢aligma bulunmaktadir. Yapilan ¢alismalarin biiyiik
bir kisminda ise nedensellik iligkisine dayali ekonometrik ¢aligmalar seklinde kendini géstermektedir.

Doviz kuru ile enflasyon orami arasindaki iliskiyi inceleyen caligmalar1 su sekilde 6zetlememiz miimkiindiir:
Mihaljek ve Klau (2001), Darvas (2001) ve Kesavarajah (2010) calismalarinda d6viz kurundan enflasyon
oranina dogru bir nedensellik iliskisi tespit etmiglerdir. Leigh ve Rossi (2002), Billmeir ve Bonato (2002),
Coricelli vd. (2004), Albuquerque ve Portugal (2005), Edwards (2006), Ca’Zorzi vd. (2007), Vicente (2007),
Zaferio vd. (2008), Imimole ve Enoma (2011), Fetai vd. (2016) ve Osabuohien vd. (2018) yaptiklari
caligmalarda VAR modeli aracihigiyla doviz kurundan enflasyon oranina dogru iligki bulundugu sonucuna

ulagmusglardir.
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Tiirkiye’de 2000 yilindan itibaren déviz kuru ve enflasyon orani arasindaki iligkiyi konu alan bazi ¢aligmalar ise
sunlardir: Dilbaz Alacahan (2011) ve Altintas (2014) ¢alismalarinda d6viz kurundan enflasyon oranina dogru es
biitiinlesme iliskisi saptamislardir. Giil ve Ekinci (2006), Terzi ve Kurt (2007), Selim ve Ayvaz Giiven (2014),
Tiirk (2014), Ergin (2015), Kiligarslan (2016), Bozdaglioglu ve Yilmaz (2017), Okur (2017) ile Saykal (2018)
yaptiklari ¢aligmalarda doviz kurundan enflasyona dogru nedensellik iligkisi tespit etmislerdir. Yetim (2018)
yaptigi calismada doviz kuru ile enflasyon orani arasinda nedensellik iligkisine rastlamamuistir.

Yapilan literatiir taramasindan ¢ikarilan bazi ¢alismalarin sonucuna gore, doviz kuru ile enflasyon arasinda
pozitif iliski bulunmakta, tespit edilen bu iligki ise doviz kurundan enflasyona dogru bir nedensellik iligkisi
seklinde olmaktadir. Ancak yapilan bazi ¢alismalarda ise doviz kurunun enflasyonu etkilemedigi sonucuna
ulagilmaktadir.

4.VERI SETIi VE EKONOMETRIK YONTEM

Bu calismada Tiirkiye’de 2003:01-2018:12 donemi arasinda nominal doviz kuru ve enflasyon orani iligkisi
mevsimsellikten arindirilan aylik veriler {izerinden incelenmektedir. Serilerin mevsim etkisinden armdirilmast
i¢in Amerikan Istatistik Ofisi (Us Census Bureau) tarafindan gelistirilen X-13 ydntemlerinden yararlanilmistir.
Nominal d6viz kuru degiskeni ve enflasyon orani degiskeni Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Elektronik
Veri Dagitim Sistemi’nden alinmistir. Calismada enflasyon orani degiskeni tiiketici fiyat endeksi iizerinden
degerlendirilmistir.

Ekonometrik ¢alismalarda zaman serilerinin duraganlik analizi birim kok testleri ile yapilmaktadir (Saykal,
2018:74). Bu calismada hata terimleri arasindaki otokorelasyonu gidermek i¢in gelistirilen Genisletilmis Dickey-
Fuller (ADF) birim kok testi kullanilmigtir. ADF testinde, modelde bulunan bagimli degiskenin gecikmeli
degerleri modele bagimsiz degisken olarak alinmaktadir (Seddighi, vd., 2000:267).

Bu ¢aligmada, birim kok testi ile duragan hale getirilen zaman serileri arasinda nedensellik iliskisinin bulunup
bulunmadigini arastirmak ve eger nedensellik iligkisi varsa bu iliskinin hangi yonde oldugunu belirlemek
amaciyla Granger nedensellik testi kullanilmistir.

5. EKONOMETRIK ANALiZ BULGULARI

Mevsimsellikten arindirilan nominal doviz kuru ve tiiketici fiyat endeksinin duraganlik analizi Genigletilmis
Dickey-Fuller birim kok testiyle yapilmistir. ADF birim kok testi sonucu, ADF test degeri ve olasilik degeri
tizerinden degerlendirilmektedir. Birim kok testi sonucuna gore, ADF degerinin mutlak degeri alinmis hali kritik
degerden kiigiikse alternatif hipotez reddedilip seride birim kok bulundugu ve serinin duragan olmadig1 sonucuna
vartlmaktadir. Birim kok testi sonucunda ADF degerinin mutlak degeri alinmis hali kritik degerden biiylikse
alternatif hipotez kabul edilip seride birim kok bulunmadigi ve serinin duragan oldugu tespit edilmektedir.
Ayrica test sonucuna gore, serinin olasilik degerinin 0.05’ten bilyiik olmasi serinin birim kok icerdigini ve
duragan olmadigini gostermektedir. Olasilik degerinin 0.05°ten kiiciik olmast serinin birim kok icermedigini ve
duragan oldugunu temsil etmektedir (Aral, 2015:71).

Tablo 1:Nominal D6viz Kuru ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Seri ADF Tgst Kritik Degerler Prob.

(Sabitli) %1 %5 %10
Diizey Degeri KUR 4.506062 -3.466994 -2.875544 -2.575381 1.0000
Birinci Fark D(KUR) -9.745345 -3.465014 -2.876677 -2.574917 0.0000

Tablo 1’de nominal déviz kuru serisinin ADF birim kok sonuglar1 yer almaktadir. Tablo 1°de “KUR” nominal
doviz kuru serisinin diizey degerini ve “D(KUR)” nominal déviz kurunun birinci farki alinmis halini temsil
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etmektedir. Test sonucuna gore, serinin diizey degerinde olasilik degeri 0.05’ten biiyiik oldugu i¢in birim kdk
bulundurur ve seri duragan olmaz. Serinin birinci farki alindiginda ise olasilik degeri 0.05’ten kiigiik ¢ikmakta ve
ADF test degerinin mutlak degeri %1 diizeyindeki kritik degerden biiylik ¢iktig1 igin seride birim kok
bulunmamakta ve dolayisiyla duragan hale geldigi goriilmektedir.

Tablo 2: TUFE ADF Birim K&k Testi Sonuglari

Seri ADF Test Kritik Degerler Prob.

(Sabitli) %1 %5 %10
Diizey Degeri TUFE 4.916031 -3.464827 -2.876595 -2.574874 1.0000
Birinci Fark D(TUFE) -15.78123 -3.464827 -2.876595 -2.574874 0.0000

Tablo 2’de tiiketici fiyat endeksinin ADF birim kdk sonuglari yer almaktadir. Tablo 2°de “TUFE” tiiketici fiyat
endeksinin diizey degerini ve “D(TUFE)” tiiketici fiyat endeksinin birinci farki alinmis halini gostermektedir.
Birim kok testi sonucuna gore, tiiketici fiyat endeksi diizey degerinde olasilik degeri 0.05’ten biiylik oldugundan
seride birim kok bulunur ve seri duragan degildir. Ayrica test sonuglarinin mutlak degeri alindiginda ADF test
degeri tabloda yer alan kritik degerlerden kii¢lik oldugu icin seride birim kdk bulunmakta ve duragan olmadigi
goriilmektedir. Serinin birinci farki alindiginda ise olasilik degeri 0.05’ten kiiclik ¢ikmakta ve ADF test
degerinin mutlak degeri %1 diizeyindeki kritik degerden biiyiik ¢iktig1 i¢in seride birim kok bulunmamakta ve
dolayisiyla duragan hale geldigi goriilmektedir.

Birim kok testi ile serilerin duragan oldugu goriildiikten sonra iliskilerin yoniinii tayin edebilmek amaciyla
gerceklestirilecek Granger nedensellik testi icin kurulacak VAR modeline uygun optimal gecikme uzunlugunun
belirlenmesi gerekir. Bu amagla gerceklestirilen test sonuglari Tablo 3’te gosterilmistir.

Tablo 3: Optimal Gecikme Uzunlugu

Gecikme LogL LR FPE AIC sC HQ
Sayis1
0 71136.250 NA 809.5871 12.37228 12.40722 12.38644
1 23454601 1555.792 0.156370 | 3.820219 3025054 | 3.862710
2 2293.3756 1013384 | 0092720 | 3.297561 3.472286 3.368379
3 2772831 | 30.96063* | 0081304 | 3.166120 | 3.410735* | 3.265266*
4 2272.8469 8.438327 0.080926 | 3.161380 3475884 | 3.288852
5 -268.7299 7741721 | 0080834* | 3.160108* | 3.544503 3.315908
6 2665254 | 4.097509 0.082442 3.179624 3.633909 3.363751
7 -265.2081 2.419817 0.084903 | 3.208784 3.732958 3.421238
8 2260.0677 9.330990 0.083885 | 3.196388 3.790452 3.437170

Test sonucunda optimal gecikme uzunlugu ii¢ olarak belirlenmistir. Optimal gecikme uzunlugu belirlendikten
sonra Granger nedensellik testi gergeklestirilerek elde edilen sonuglar Tablo 4°te gosterilmistir.

Tablo 4: Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Nedensellik Yonii xt Prob.
KUR=TUFE 136.8454 0.0000
TUFE=KUR 8.221204 0.0417
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Tablo 4’te yer alan analiz sonuglarma gore, nominal déviz kurundan tiiketici fiyat endeksine dogru bir
nedensellik iliskisi tespit edilirken tiiketici fiyat endeksinden nominal d6éviz kuruna dogru bir nedensellik iliskisi
de tespit edilmistir.

6.SONUC

Ekonomilerin diga agik politikalar uygulamasi ve esnek doviz kuru sisteminin kullanilmasi d6éviz kurunun
6nemini yiikseltti. Doviz kuru makroekonomik degiskenleri etkilemekte ve ekonomiye yon vermektedir. Tiirkiye
ekonomisinin disa agik ekonomi modeline gegmesi, makroekonomik gostergeler i¢inde doviz kurunun 6nemini
arttirdi. Tiirkiye’de 2000 ve 2001 yillarinda gerceklesen krizlerin neticesinde doviz kuru ve enflasyon orani
yiikseldi. 2002-2008 yillar1 arasinda ekonomik istikrar saglandi ancak 2009 yilinda kiiresel krizin etkisiyle doviz
kuru tekrar yiikseldi. 2010 yilindan sonra hem déviz kuru hem de enflasyon orani dalgali bir seyir izledi. 2017
yilindan itibaren d6viz kuru ve enflasyon oraninda ciddi artis yasandi.

Tiirkiye’de nominal doviz kuru ile enflasyon orani arasindaki iliskinin incelendigi bu calismada 2003:01-
2018:12 donemi arasinda mevsimsellikten arindirilan aylik veriler kullanilarak analiz yapilmigtir. Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi ile nominal déviz kuru ve enflasyon orami birinci farklari alindiginda
duragan hale getirilmistir. Duragan haldeki zaman serileri arasindaki iliski, Granger nedensellik testiyle analiz
edilmigtir. Analiz sonucunda nominal doviz kurundan enflasyon oranina dogru bir nedensellik iliskisi tespit
edilirken enflasyon oranindan nominal doviz kuruna dogru bir nedensellik iliskisi de tespit edilmistir.

Bu sonuglara gore, Tiirkiye’de enflasyon oranindaki yiikselmelerin en 6nemli nedenlerinden biri déviz kurundaki
yiikselmelerdir. Tiirkiye’de son yillarda déviz kurlarindaki siddetli yiikselmeler enflasyon oraninin artmasindaki
en 6nemli unsur olmustur. Doviz kurlarindaki yiikselmeler, birgok makroekonomik gostergede bozulmalara
sebep oldugundan déviz kurlarinin istikrarli dalgalanmasi saglayan ekonomi politikalar1 uygulanmalidir.
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