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Enflasyon ve déviz kuru arasindaki iliskiyi belirlemeye yonelik literatiirde bircok calisma yer
almaktadir. S6z konusu bu iliskinin yonti ve degiskenlerin anlamliligi cesitli ekonometrik
yontemler araciligi ile incelenmistir. Ancak literatiirde sektorel enflasyon ve doviz kuru arasindaki
iliskiyi inceleyen calismalarin az sayida oldugu goriilmektedir. Bu g¢alismada, déviz kurunun
sektorel enflasyon tizerindeki etkisi Tiirkiye 6rnegi icin arastirilmaktadir. Bu kapsamda ¢alismanin
temel amaci, Tirkiye’de doviz kurunun sektorel enflasyon iizerindeki etkisini teorik yaklasimlar
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= cercevesinde ampirik bulgulara dayali olarak ortaya koymaktir. Bu dogrultuda 2017-2020 yillar o
= arasinda yer alan nominal doviz kuru, enflasyon, yurt ici tiretim endeksi, tarimsal girdi fiyat Makale Ttrt
‘N endeksi ve hizmet {iretici fiyat endeksi aylik verileri Granger nedensellik yontemi kullanilarak = Arastirma Makalesi
‘O analiz edilmistir. Yapilan analiz sonucuna gore, doviz kurundan enflasyona dogru bir nedensellik
iligkisinin oldugu bulgusuna ulagilmistir. Diger taraftan analiz sonuglarina sektorel diizeyde Sorumlu Yazar
bakildiginda, doviz kurundaki degisimlerin sanayi sektorii, tarim sektorii ve hizmet sektorii  vyeuf (insal
tizerinde bir etkisinin oldugu sonucuna da ulasimistir.
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There are many studies in the literature to determine the relationship between inflation and ARTICLE INFOS
exchange rate. The direction of this relationship and the significance of the variables were
examined through various econometric methods. However, it is seen that studies examining the Artidle Hist
relationship between sectoral inflation and exchange rate are insufficient in the literature. In this cle Hstory
~ study, the effect of exchange rate on sectoral inflation is investigated for the case of Turkey. The = Receivede: December 19, 2021
&) main purpose of the study in this context is to reveal the effect of exchange rate on sectoral Accepted: November 9, 2021
< inflation in Turkey based on empirical findings within the framework of theoretical approaches. In )
e~ this direction, monthly data of nominal exchange rate, inflation, domestic production index, Article Type
= agricultural input price index and service producer price index between the years 2017-2020 were  Research Article
g analyzed using the Granger causality method. According to the results of the analysis, it was found .
< that there is a causality relationship from exchange rate to inflation. On the other hand, when the Responsible Author
results of the analysis are examined at the sectoral level, it is concluded that the changes in the  yysuf tinsal
exchange rate have an effect on the industrial sector, the agricultural sector and the service sector.
Keywords: Exchange Rate, Inflation, Sectoral Inflation, Granger Causality
Giri sorunlardan biri olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Bu dogrultuda
1. GIris

Doviz kurlarmin birgok makroekonomik degisken tiizerinde
belirleyici etkileri olmakla birlikte, kurlarda ortaya ¢ikan
dalgalanmalar disa agik ekonomilerde fiyatlar genel seviyesine etki
etmektedir. Doviz kuru ve fiyatlar genel seviyesi arasindaki
etkilesim doviz kuru gegiskenligi kavrami ile aciklanmaktadir.
Doviz kuru geciskenligi, kur degisimlerinin yurt igi fiyat seviyesini
etkileme siirecini ifade eden bir olgudur. Bu olgu ozellikle
gelismekte olan {lkelerin karsilastifi en 6nemli makroekonomik

iilkeler ekonomi politikalarini olustururken enflasyon ve déviz kuru
arasindaki iligkiyi géz 6niinde bulundurmakta ve kur geciskenligi
siirecinin olast olumsuz etkilerini minimize etmeye ¢alismaktadir.
Bundan dolay1 doviz kurunda yasanan dalgalanmalarin fiyat
istikrar1 {izerinde olugturacagi olasi etkiler, {ilkelerin para yapici
otoriteleri tarafindan para politikalar1 belirlenirken dikkate
aldiklar1 6nemli kriterlerden birisi olarak yer almaktadir.

Finansal kiiresellesme siireciyle birlikte yabanci para cinsinden
yapilan iglemlerdeki artis egilimi doviz kuru {iizerinde olusan
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dalgalanmalarm da artmasma neden olmustur. ithal mal ve ithal
girdi miktar1 fazla olan dolayisiyla disa bagimlhilig: yiiksek olan
tilkelerde doviz kuru tarafinda olusan enflasyonun etkisi belirgin
bir sekilde gozlemlenmektedir. Benzer sekilde tiretim yapilar: ithal
mallara yiiksek oranda bagh tilkelerde déviz kurunun enflasyon
tzerinde etkisi fiyat ve maliyet enflasyonu olarak karsimiza
cikmaktadir. Doviz kurunun enflasyonu maliyetler {izerinden
etkilemesi ile olugan maliyet enflasyonu, ithal girdi miktar: yiiksek
olan ekonomilerde biiyiik oranda etkili olmaktadir.

Sektorel tiretimde kullanmlan girdi kaynagimin iiretilen mal ve
hizmetlerdeki etkisinin yani sira maliyetler {izerindeki etkisi de son
derece onemlidir. Ulke ekonomilerinde tarim, sanayi ve hizmet
sektorlerinin tiretimde kullandig: girdilerin ithal girdi olmasi doviz
kuru aracihigiyla maliyet enflasyonuna etki etmektedir. ithal girdi
kullanimmin sektorler iizerinde olusturdugu bu etki d6éviz kuru
kaynakli olusan enflasyonist etkiyi gostermektedir.

Calismamuzda ilk olarak enflasyon ve doviz kuru arasmdaki
kavramsal ve teorik iligki actklanmustir. Daha sonra ikinci boliimde
enflasyon ve doviz kuru iliskisine yonelik yapilan literatiir
taramasina yer verilmistir. Uciincii bélimde enflasyon ve déviz
kuru arasindaki iligkiyi sektorel diizeyde analiz etmek icin
ekonometrik model olusturulmus ve olusturulan ekonometrik
model Granger Nedensellik testi ile analiz edilmistir. Son olarak
ampirik analiz sonucu ortaya ¢ikan bulgular elde edilen c¢iktilar
yorumlanmustir.

2. Enflasyon ve Déviz Kuru iliskisi: Teorik ve Ampirik
Literatiir

Déviz kuru ve enflasyon iligkisi her zaman iktisatgilar icin ilgi
cekici konulardan biri olmustur. Déviz kuru ve enflasyon iligkisi
ozellikle gelismekte olan ekonomilerde hayati Oneme sahiptir.
Gelismekte olan ekonomilerde yasanan déviz kuru dalgalanmalari,
fiyatlarin genel seviyesini biiylik oranda etkileme giiciine sahiptir.
Doviz kuru iki ulusal para birimi arasindaki degisim orani olarak
tanimlandiginda, genel fiyat seviyesinde bir artis olacaktir.
Ardindan doviz kuru diistiigtinde, fiyatlarin genel seviyeye diismesi
beklenmektedir. Doviz kurlarinda meydana gelen bir degisiklik,
ithal edilen mal fiyatlarini ve iiretim maliyetlerini etkileyecektir.
Dolayisiyla doviz kuru ile enflasyon arasinda giigli bir iligki
oldugunu soylemek miimkiindiir. Bu nedenle, gelismekte olan
tilkelerde i¢ enflasyonu dikkate almak amaciyla reel doviz kuru
politikalarinin uygulanmasi gerekmektedir (Monfared ve Akin,
2017:329).

Literatiirde gecis etkisi ya da doviz kuru geciskenligi olarak
adlandirilan enflasyon ve doviz kuru arasindaki iligkinin varlig: ilk
kez Dornbusch tarafindan agiklanmistir. Gegis etkisi kavrami
kisaca, doviz kurunda meydana gelen bir degisimin enflasyon
tizerinde olugturdugu etkiyi ifade etmektedir. Ayrica Dornbusch’a
gore ticretler, doviz kuruna endekslendigi zaman nominal ticretler
artacak ve bunun sonucu olarak {iretim maliyetleri {izerinden
enflasyon da artacaktir (Dornbusch, 1985:1).

Doviz kurlarinin fiyatlar izerindeki etkisi genellikle dogrudan ve
dolayli etki olarak iki farkli sekilde olusmaktadir. Dogrudan etki, bir
fiyat yasasi ve satin alma giicii paritesi kavrami ile yakidan
iligkilidir. Bu etkiye gore, ithal edilen mal fiyatlar1 i¢in doviz
kurunda meydana gelen degisiklikler dogrudan i¢ fiyatlara
yansitilmaktadir. Diger taraftan dolayl etki ise, toplam talep kanali
ile iligkilidir. Doviz kurundaki artis, yabana tiiketicilerin nispeten
daha ucuz olan yerli mal talebini arttirarak ihracatin, toplam
talebin ve fiyatlarin artmasina neden olacaktir. Doviz fiyatlarindaki
artis ise enflasyon oranmni artiracaktir. Doviz kurunda meydana

gelen artis tiketim mali veya ara mali olarak kullanilan ithal
mallarin fiyatlarini arttiracagi igin tiretim maliyeti ve enflasyonun
da artmasmna neden olacaktir. Bu baglamda, genel fiyat
seviyesindeki artiglar para hacmindeki artisin bir sonucu ise, déviz
kuru orantili bir gekilde artacaktir. Bu durumda nominal kurdaki
artis genel fiyat seviyesini yiikseltecektir (Monfared ve Akin,
2017:351).

Déviz kurlarinda yasanan dalgalanmalar Tiirkiye gibi gelismekte
olan {ilkelerin ekonomik gostergeleri tizerinde Onemli etkiler
olusturabilmektedir. Tiirkiye'nin sanayi tretimi genel itibariyle
ithal girdilere bagl olarak gerceklesmektedir. Bu nedenle de doviz
kurlarinda yasanan degisimler Tiirkiye'nin sanayi tiretimi {izerinde
etkiler olusturmaktadir. Doviz kuru artist dolayisiyla sanayi
sektoriinde olusan fiyatlar ve maliyetler de artma egilimi icerisine
girmektedir. Diger bir deyisle, yasanan finansal serbestlesmenin bir
sonucu olarak doviz kuru dalgalanmalarinin kiiresel etkisi diinya
ekonomileri tizerinde 6nemli bir degisken haline gelmistir. Sonug
itibariyle kur dalgalanmalar: gelismekte olan {ilkeler i¢in énem arz
eden sanayi sektorii tiretimini biiylik olclide etkileyebilmektedir
(Aytekin ve Doyar, 2019:914).

Ulkeler kiiresel ekonomiye entegrasyon ¢abalarimn bir sonucu
olarak kiiresel ekonomik krizlerden etkilenebilmektedir. Birinci,
ikinci ve tgtincli nesil kriz modellerine bakildig1 zaman ekonomik
krizlerin etkileri temelde doviz kuru ve 6demeler dengesi iizerinden
yansimaktadir. Birinci nesil kriz modelleri ayn1 zamanda kanonik
kriz modelleri olarak da adlandiriimaktadir. ilk olarak Krugman
(1979) tarafindan doviz krizlerini agiklamaya yonelik olusturulan
model daha sonra Flood ve Garber (1984) tarafindan gelistirilerek
bugiin bilinen haline getirilmistir. Birinci nesil kriz modellerinde
sabit doviz kuruyla tutarsiz olan ekonomi politikalar1 sonucunda
ulusal paraya spekiilatif saldirmin nasil ortaya c¢iktigi ve bu
durumda {iilkenin sahip oldugu uluslararasi rezerv diizeyinin kritik
bir esik diizeyi tarafindan nasil belirlendigi agiklanmakladir (Celikel
Danisoglu, 2007:3). ikinci nesil kriz modelleri Obsfeld (1986, 1994,
1996)'in  gelistirdigi coklu denge modelleridir. Buna gore
modellerde, bir ekonomide sabit kur rejimini devam ettirecek kadar
rezerv olsa dahi herhangi bir spekiilatif atagin olmasi durumunda
gosterilmigtir. Bu  dogrultuda
hiikiimetlerin amaci kuru korumak yerine biiylimeyi arttirmak ve

kur rejiminin degisebilecegi

igsizligi azaltmak ise dalgal kur rejimine gecilmesi gerekmektedir
(Celikel Danisoglu, 2007:4). Ugiincii nesil modellerde ise hiikiimet
ile sermayesi biiyiik isletmeler arasindaki iligkilerin krizlere yol
acabilecegi izerinde durulmustur. Bu modellere gore, finansal
piyasalarin biribirine entegre oldugu giiniimiiz diinyasinda
herhangi bir iilkenin finansal piyasasinda yasanan bir kriz, diger
iilkelerde makroekonomik temellerle agiklanamayan bir krize
neden olabilmektedir (Celikel Danisoglu, 2007:5). Bu anlamda
kiiresel capta yasanan finansal krizlerin etkiledigi
sektorlerden birisi de hizmet sektoriidiir. Olusan finansal krizlerin
bir fonksiyonu olarak déviz kuru, hizmet sektorii tizerinde 6nemli
etkiler olusturmaktadir. Tirkiye’'de 1980 yilindan sonra
liberallesme istegi ile kiiresel ekonomik krizlerin etkilerini daha
belirgin olarak yagsamaya baglamistir. Tiirkiye ekonomisinde turizm
ve ulagim gibi 6nemeli bir yere sahip olan hizmet sektorleri doviz

onemli

kurunda yasanan dalgalanmalardan etkilenebilmektedir (Pekmezci
ve Bozkurt, 2016:98).

Hizla biiyliyen bir kiiresel ekonomi ve siirekli degisen
uluslararasi ticaret yasalar1 ve teknolojisi ile gliniimiiz diinyasinda,
doviz kuru, ciftlik tiretim ve ekipmanlarinin degerlenmesinde rol
oynamaktadir. Doviz kurlarinin uzun yilar boyunca tarim
ekonomisinin ayrilmaz bir pargast oldugu goz ardi edilmistir. Asir

degerlenen dolar, fiyatlarin dismesine ve iftlik karlarinin

16



Unsal vd. / Journal of Academic Opinion 2021 1(1) 15-23

diismesine yol agarak, ciftlik kaynaklarmin diisiik degerlenmesine
ve Uretimin asir1 arzina neden oldu. Edward Schuh, doviz kuru ve
tarim tarim Uriind ile faktor piyasalar1 arasinda bir iliski olduguna
dikkat ¢ekmistir. Bu iligkiye gore bircok degisken tarimi etkilerken,
déviz kurunun tarmmm biitiin alanlarinda 6nemli rolleri
bulunmaktadir (Kristinek ve Anderson, 2002:1). Geleneksel bir
yapidaki tarim sektordi, tiretim faktorii olarak toprak ve isgiiciini
oncti girdiler olarak kullanmaktadir. Tarim sektorii diger sektorlere
gore daha fazla emegin yogun olarak kullanildig1 bir sektordiir.
Ancak gilinlimiizin modernlesen tarim sektoriinde ekonomik
ilerlemeler ve teknolojik gelismeler 6nemli bir rol oynamaktadir
(Dogan vd., 2015:37). Doviz kurundaki degisimlerin tarim sektorii
tzerine etkisi, tilkenin tarimsal yapisina gore degisebilmektedir.
Eger tarimda ithal girdi kullanimi yaygin ve belirgin ise doviz
kurunda meydana gelen degisimler tarimsal fiyatlar tizerinde bir
etki olusturabilir. Tiirkiye’de ciftciler, verimlilik artis1 ve daha fazla
Urtin Uretme istegi nedeniyle tarimsal alanlarda ilag, daha fazla
verimli tohum ve teknolojik girdi gibi ithal girdi kullanimlarinda
bulunabilmektedir. Bu girdiler doviz kurundaki degismeler
dogrultusunda ciftcilerin maliyetleri tizerinde bir etki olusturmakta
ve sonug olarak maliyetlerde artiglar ve azaliglar goriilebilmektedir.

Enflasyon-doviz kuru iligkisi ile doviz kurunun sektorler
tzerindeki etkisine yonelik teorik ve farkh yaklagimlarla
olusturulan ampirik ¢alismalar bulunmaktadir. Calismada yer alan
literatiirde, enflasyon-déviz kuru iligkisi ve doviz kurunun sektorler
tizerinde enflasyonist etkisine yonelik yapilmis o©ne c¢kan
caligmalara yer verilmistir. Literatiirde mevcut olan bir¢ok ampirik
calisma, teoride yer alan doviz kuru oynakliklarinin enflasyon
tizerinde bir etkisi oldugu bulgusunu dogrulamaktadir. Buna karsin
diger bazi ampirik ¢alismalarda, déviz kuru oynakliginin enflasyon
tizerinde herhangi bir etkisi olmadig1 yoniinde bulgulara rastlamak
miimkiindir.

Edwards (2006), calismasinda enflasyon ve doviz kuru
arasindaki iligkiyi yedi iilke cercevesinde 1985-2005 donemini
kapsayacak sekilde incelemigtir. Analiz igin ARCH-GARCH
yontemlerini  kullanmustir.  Calismadan  elde  edilenanaliz
sonucunda, enflasyon ve doviz kuru arasinda bir iligkinin varligina
ulasilmistir.

Ayvaz (2006), calismasinda doviz kuru, sanayi sektor endeksi ve
hizmet endeksleri arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testini
kullanarak analiz etmistir. Analizde kullanilan veriler, hizmet
sektor endeksi icin 1997-2004 dénemi ve diger degiskenler igin
1991-2004 donemi aylik veriler olarak kullanilmistir. Yapilan analiz
sonucunda, doviz kuru ile sanayi sektér endeksi arasinda uzun
donemli istikrarl bir iligski oldugu bulgusuna ulasilirken, déviz kuru
ile hizmet sektor endeksi arasinda herhangi bir iligki olmadig ifade
edilmistir.

Giil ve Ekinci (2006), Tiirkiye icin 1984-2003 ddnemleri
arasinda yer alan nominal déviz kurlar ile enflasyon arasindaki
iliskiyi Granger nedensellik testi kullanarak analiz etmistir. Yapilan
analiz sonucunda, nominal déviz kurlari ile enflasyon arasinda,
doviz kurundan enflasyona dogru tek yonlii ve uzun dénemli bir
nedensellik iligkisinin oldugu bulgusuna ulasilmistir.

Achsani vd. (2010), ¢aligmalarinda enflasyon ve déviz kuru
arasindaki iliskiyi Asya, Avrupa ve Kuzey Amerika {ilkeleri arasinda
karsilastirmali olarak incelemislerdir. Analiz icin 1991-2005
donemini kapsayan panel veri ve Granger nedensellik testi
kullanilmistir. Elde edilen analiz sonuglarina gore, Asya iilkeleri igin
doviz kurundan enflasyona dogru tek yonli bir nedensellige
ulagilmistir. Diger taraftan Avrupa ve Kuzey Amerika iilkelerinde,
enflasyondan doviz kuruna dogru tek yonli bir nedensellik
iligkisinin varligi kanitlanmstir.

Kataranova (2010), calismasinda Rusya’ya ait 2000-2008
donemini kapsayan verileri kullanarak enflasyon ve doviz kuru
arasindaki iligkiyi incelemistir. VAR modeli kullanilarak yapilan
analiz sonucuna gore, doviz kurundaki degisimlerin enflasyon
izerinde bir etkisinin oldugu bulgusuna ulagilmistir.

Acar Balaylar (2011), Tiirkiye’de reel déviz kurunda ortaya ¢ikan
dalgalanmalarin istihdam iizerinden imalat sanayine yapacagl
enflasyonist etkiyi incelemistir. Calismada 2010 yili itibariyle
yapilan ihracatin %093’i ve ithalatin %73’iiniin imalat sanayi
tarafindan gerceklestigi belirtilmistir. Tirkiye’de imalat sanayi,
iretim ve ihracat tizerinde ¢ok onemli katkilar yapmasina ragmen
ithalata olan bagimliligi da arttirmaktadir. Bu bagimhlik durumu,
doviz kuru ile imalat sanayi arasinda bir iligskiye neden olmaktadir.

Sever (2012), calismasinda reel doviz kuru degiskenliginin
Tirkiye’'nin tarimsal dis ticaret tizerindeki etkisini arastirmigtir.
Analiz icin ¢ahsmada Tiirkiye’ye ait 1989-2011 dénemi {icer ayhk
veriler kullanilarak AR-EGARCH yo6ntemi, Johansen Es Biitiinlesme
testi ve hata diizeltme teknigi uygulanmistir. Analiz sonucunda,
Tiirkiye'nin tarimsal ihracati ve ithalati {izerinde reel doéviz kuru
degiskenliginin etkisi olduguna ulasilmis ve bu etkinin de negatif
bir etki oldugu ifade edilmistir.

Ebringa ve Anyaogu (2014), Nijerya icin 1971-2010 dénemini
kapsayan verileri kullanarak enflasyon, faiz oran1 ve doviz kuru
arasindaki iliskiyi incelemistir. Calismada ARDL yontemi
kullanilarak analiz yapimistir. Yapilan ¢alisma sonucunda,
enflasyon ve doviz kuru arasinda bir iligkinin oldugu bulgusu elde
edilmistir.

Arslaner vd. (2014), Tirkiye'nin 1986-2013 arasi donemde
enflasyon ve doviz kuru arasindaki iligkiyi VAR modeli araciligi ile
incelemislerdir. Calismalarinda ulastiklar: sonug ise déviz kurunda
yaganan dalgalanmanin enflasyon {izerinde bir etkisi oldugu
yoniindedir.

Yildiz (2014), calisgmasinda dolar kuru ile BIST 100 endeksi,
mali, sanayi ve hizmet sektor endeksleri arasindaki iliskiyi Granger
nedensellik testi, etki-tepki analizi ve varyans ayristirmasi analiz
yontemi ile incelemistir. Yildiz, analizinde 2010-2013 donemine ait
glinlik verileri kullanmistir. Elde edilen analiz sonucu
dogrultusunda, dolar kuru ile hizmet ve sanayi sektorii arasinda
negatif bir iligki oldugu ifade edilmistir.

Fetai ve vd. (2016), Bat1 Balkan iilkelerinde 1996-2014 tarihleri
arasinda enflasyon ve doviz kuru arasinda bir iligki olup olmadigini
aragtirmislardir. Panel verilerin kullanildig1 ¢alismada ekonometrik
analiz yontemi olarak sabit etkiler modeli, rastgele etkiler modeli ve
Hausman-Taylor enstriimantal degiskenleri modeli ile s6z konusu
iligki analiz edilmistir. Bu baglamda Bati1 Balkan iilkelerinde doviz
kurunun enflasyon iizerinde bir etkisi oldugu ¢alismada vurgulanan
sonu¢ olmaktadir.

Abdurehman ve Hacilar (2016), calismalarinda Tirkiye ve
Ingiltere’ye ait verileri kullanarak 2005-2014 déneminde enflasyon
ve doviz kuru arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir. Analizde En
Kugiik Kareler yontemi kullanilmigtir. Analiz sonucunda ise
enflasyon ve doviz kuru arasinda herhangi bir iligkiye
ulagilamamustir.

Tirk (2016), calismasinda Tirkiye icin 1987-2013 yillar:
arasinda yer alan déviz kuru ve enflasyon iligkisini VAR modeli
kullanarak analiz etmistir. Yapilan anliz sonucunda, doviz
kurundan enflasyona dogru tek yonlii bir nedensellik iligki oldugu
bulgusu elde edilmistir.

Bozdaglioglu ve Yilmaz (2017), Tirkiye igin 1994-2014 yillar
arasinda yer alan verileri kullanarak enflasyon ve doéviz kuru
arasindaki iliskiyi incelemistir. Yapilan c¢aiismada Granger
nedensellik analiz yontemi kullanilmigtir. Calismadan elde edilen
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analiz bulgulari, déviz kurunda meydana gelen bir degisikligin
enflasyon  iizerinde bir nedensellife neden oldugunu
gostermektedir.

Karakas ve FErdal (2017), calismalarinda reel efektif doviz
kurunun Tirkiye'nin tarimsal dis ticareti tzerindeki -etkisini
incelemiglerdir. Calismada analiz i¢in Tirkiye'nin tarimsal dig
ticaretindeki 25 o6nemli {ilkenin 1990-2012 donemine ait veriler
kullanilarak panel veri analizi ile FMOLS modeli uygulanmistir.
Yapilan analiz sonucunda, Tiirkiye’de var olan sektorel sorunlar ve
doviz kuru oynakliginin Tiirkiye'nin tarimsal dis ticareti tizerinde
olumsuz etkiler olusturduguna ulasimistir. Ayrica tarimsal
ureticilerin ve sanayicilerin doviz kuru dalgalanmalarinin
olusturdugu olumsuzluklardan da genellikle kot bir sekilde
etkilendigi belirtilmistir.

Oner (2018), Tiirkiye'ye ait 2007- 2017 dénemini kapsayan
nominal déviz kuru ile TUFE ve UFE enflasyon oranlar arasindaki
iliskiyi Granger nedensellik testi ile analiz etmistir.  Analiz
sonucunda, TUFE ve UFE enflasyon oranlarindaki degisimlerin
nominal doviz kuru {zerinde herhangi bir etkisinin olmadig:
sonucuna ulagilmistir.

Aytekin ve Doyar (2019), ¢alismalarinda Tiirkiye'nin reel doviz
kuru, toplam sanayi iiretimi ile tiiketici giiven endeksi degiskenleri
arasinda bir iligkinin olup olmadigini incelemistir. Tirkiye igin
yapilan caligmada 2008-2019 yillar1 arasinda yer alan veriler
Granger nedensellik analiz yontemi kullanilmig ve degiskenler arasi
nedensellik iligkisi arastirilmistir. Yapilan analiz dogrultusunda,
doviz kuru ile sanayi {iretimi arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik
iliskisinin oldugu sonucuna ulagilmistir.

Duman ve Sagdi¢ (2019), Tirkiye icin 2003-2017 dénemini
kapsayan verileri kullanarak enflasyon ve doviz kuru arasindaki
iligkiyi incelemistir. Calismada Granger nedensellik analiz
yonteminden yararlanilmistir. Yapilan analiz sonucunda, doviz
kurundaki artislarin enflasyonu etkiledigi bulgusuna ulasiimistir.

3. Ampirik Yontem
Nominal doviz kurunda olusan degisimlerin  temel
makroekonomik degiskenlerle iligkisini Tirkiye ekonomisi

acgisindan inceleyen bu calismada yer alan veri seti sirasiyla;
nominal doviz kuru, enflasyon, yurt igi tiretim endeksi, tarimsal
girdi fiyat endeksi ve hizmet tretici fiyat endeksi verilerinden
olusmaktadir. Veriler, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) elektronik veri dagitim sistemi ile Tiirkiye Istatistik
Kurumu (TUIK)'ndan aylik olarak elde edilmistir. Tiirkiye igin
yapilan analizde 2017-2020 donemi arasi tercih edilmigtir. Analiz
icin degiskenlerin aylik degisim oranlar1 alinmistir. Analizde
Eviews 11.0 ekonometrik paket programi kullanilmigtir. Calismada:
NDK: Nominal Déviz Kuru, ENF: Enflasyon Orami, YIUE: Yurt ici
Uretim Endeksi, TGFE: Tarimsal Girdi Endeksi, HUFE: Hizmet
Uretici Fiyat Endeksini ifade etmektedir.

Calismada ilk olarak degiskenlerin duraganlik durumlarinin test
edildigi birim kok testi analiz sonuglar1 yer almaktadir. Daha sonra
tahmin edilecek VAR modelleri icin uygun gecikme uzunluklar:
belirlenmistir. Son olarak ise veriler arasinda herhangi bir
nedensellik iliskisinin olup olmadigini kanitlamak amaciyla yapilan
Granger nedensellik test analiz sonuglarina yer verilmistir.
Galismamizda yer alan degiskenlerin diizeyde duragan [I(0)]
olmas! nedeniyle Granger nedensellik analizi tercih edilmistir. Ote
yandan egbiitiinlesme testleri genel itibariyle degiskenlerin birinci
farkinda duragan olmalarini gerektirken, Toda-Yamamoto Granger
nedensellik testi ise duraganlik dereceleri farkli olan degiskenler
arasi nedensellik iliigkisini incelemek i¢cin kullanilmaktadir.

Degiskenlere uygulanan ADF birim kok testi analizi sirasiyla;
sabitli model ile trend ve sabitli regresyonlarmn kurulmasiyla
yapilmaktadir:

Sabitli Model: AYt = 8Y¢-1 + ue

Trend ve Sabitli Model: AY¢ = By + Put + 8Y -1 + ciX™i=iAY i + &

Yukaridaki regresyonlarda yer alan Yt belli bir t donemindeki Y
zaman serisini gostermektedir. u: ise varyansi degismeyen,
ortalamasi sifir ve otokorelasyon sorunu olmayan hata terimini
ifade ederken, p, f ve & degerleri gecikmeli Y zaman serisinin
katsayillarin1 ifade etmektedir. Regresyonlarda, Yi.'in Oniinde
bulunan p-1 ve § katsayillariin 1’e esit olmasi durumunda Y
degiskeni duragan durumda degildir. Duragan olmayan bir zaman
serisi rassal olarak bilinen birim kok iceren bir zaman serisidir.
Duragan olmayan bir zaman serisinin birinci farki alinip duragan
hale geliyorsa o seri birinci dereceden biitiinlesik olarak ifade edilir
(Gujarati, 2004, 815-817).

Y: zaman serisinin duragan olup olmadiginin smanmak igin
asagida yer alan sifir hipotez (Ho) ve alternatif hipotez (H.)
kurulmaktadir.

Ho: 6 = o ise, Yt duragan degildir.

H:: § < oise, Yeduragandir.

Tesadiifi model, sabitli model ile trend ve sabitli modellerin
birim kok testi analizi sonuglari, MacKinnon %1, %5 ve %10 kritik
degerleri ve olasilik degerlerine bakilarak sifir hipotezi ve alternatif
hipotez durumlar1 test edilir. Bu galismada veriler, t istatistigi
olasilik degerine bakilarak % 5 anlamlilik diizeyinde birim kok
hakkinda karar verilmistir. Eger serilerin olasiik degeri 0.05’den
biiyiik ise Ho hipotezi kabul edilip, H: hipotezi red edilir. Yani bu
durumda serilerde birim kok oldugu sonucuna ulagilacaktir. Boyle
bir durumda serilerin birinci fark: alinir ve serilere tekrar ADF testi
ile birim kok sinmasi yapilir. Birinci fark alinmasi sonucu ADF testi
sonucu ¢tkan olasilik degeri 0.05’den kiigiik ise seriler duragan hale
gelmis demektir. Yani H; hipotezi kabul edilecektir. Bu durum
analize devam edilebilmesi icin istenilen bir kosuldur. Ancak seriler
hala duragan hale gelmemis ise duragan hale gelinceye kadar
farklar: (ikinci, {iclincii.) alinmaya devam edilir.

Birim kok sorunu giderilen degiskenler arasinda herhangi bir
iliskinin olup olmadigini belirlemek amaciyla Granger nedensellik
testi uygulamasi yapilir. Literatiirde Granger nedensellik testi,
kolayligi nedeniyle en fazla kullanilan nedensellik testlerinden
biridir. Granger nedensellik analizi VAR modelleri ile
iliskilendirilen ve bu modellerin en iyi 6zelliklerinden birinin de
nedensellik yontinii test etmemize izin veriyor olmasidir.
Ekonometride nedensellik, giinliik kullanimdaki kavramdan biraz
farkli olarak, daha ¢ok bir degiskenin digerini tahmin etme (ve
dolayisiyla neden olma) yetenegine atifta bulunmaktadir. iki
degiskenin, 6rnegin y; ve x;'nin, dagitilmig gecikmelerle birbirini
etkiledigi varsayimi altinda bu degiskenler arasindaki iliski bir VAR
modeli tarafindan tahmin edilebilmektedir. Bu durumda (a) y;'nin
x;'ye neden oldugunu; (b) x;’nin, y,'ye neden oldugunu; (c) iki
yonli bir geri bildirim oldugu (degiskenler arasinda nedensellik);
ve (d) iki degisken bagimsiz oldugu seklinde dort farkli sonug elde
edilebilmektedir. Burada sorun, degiskenler arasindaki neden
sonug iligkisini test etmemize ve istatistiksel olarak tespit etmemize
izin veren uygun bir prosediir bulmaktir. Sonug itibariyle tercih
edilen Granger nedensellik testi, degiskenler arasinda bir iligki olup
olmadigini saptamak ve bu iligkinin yoninii belirlemek amaciyla
kullanillan bir analiz yontemidir. Granger nedensellik testi icin
oncelikle duragan hale gelen serilerin gecikme uzunlugunun analiz
edilmesi  gerekmektedir  (Asteriou ve Hall, 2011;322;
Oner,2018:350).
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Granger Nedensellik testi modelinin gosterim sekli asagidaki
sekildedir:

Yt =(X10+Bu Y1t—1+612 Yat-1+Ynu Yit-1+Yiz Y2t—2+811 Y1t—3+812 Yat-3 +Uat

Yat =0(20+le YZt—1+[322 Yat-1+y21 Yit-1tyaz2 Ythz+521 Y1t—3+822 Yat-3 +Uat

Yukaridaki modellerde yer alan yut ve y belli bir t donemindeki
y zaman serisini; a, f, y ve § degerleri gecikmeli y degerlerinin
katsayillarin1 gostermektedir. ¢ ve U.¢ degerleri ise varyansi
degismeyen, ortalamast sifir ve ardistk bagimli olmayan olasilikli
hata terimlerini ifade etmektedir ve yuit ve yar degerleri gecikmeli y
degerleri ile modele dahil edilmektedir.

Gecikmeli y degerlerinin modele girmesi ile y:r'deki degisiklikler
yot'de degisikliklere neden oluyorsa, y.'in gecikmeleri y.t'ye ait
esitlikte anlamli olmalidir. Bu anlamlilik sonucunda, y:¢’den y.c'ye
dogru bir Granger nedensellik vardir sonucuna c¢ikmaktadir.

Sekil 1
Modelde Yer Alan Degiskenlere Ait Grafikler

Degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi tek yonli ve cift yonli
olarak cikabilmektedir (Oner,2018:351).

Granger nedensellik testi icin olusturulmasi gereken hipotezler
su sekildedir:

Ho: Granger nedensellik yoktur.

H:: Granger nedensellik vardir.

Granger'e gore olasilik degeri 0.05’ten kiiclik bir deger aldiysa
Ho hipotezi reddedilir ve degiskenler arasinda bir nedensellik
iligkisi oldugu distintilmektedir. Eger olasiik degeri o0.05’den
biiylik bir deger aldiysa Ho hipotezi kabul edilir, H: hipotezi
reddedilir ve degiskenler arasinda bir nedensellik iligkisinin
olmadig: diistintilmektedir.

4. Ampirik Analiz ve Bulgular
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Sekil 1’de calismada yer alan degiskenlerin grafikleri yer
almaktadir. Grafikler, degiskenler i¢in yapilmas: gereken birim kok
testlerinin karar verme stirecinde gerekli olan trendli ya da trendsiz
durumlarinin anlasilmasina yardimci olacaktir. Bu dogrultuda
grafikler incelendiginde degiskenlerin bir trend icerdigi
goriilmektedir.

Tablo 1
ADF Birim Kok Testi Sonuglar1

Calismada yer alan nominal doviz kuru, enflasyon orani, yurt ici
iretici endeksi, tarimsal girdi fiyat endeksi ve hizmet iiretici fiyat
endeksi serilerinin Granger Nedensellik testi oncesi duraganlik
analizi yapilmalidir. Calismada, birim kok analiz yontemi olarak
Augmented Dickey Fuller (ADF) birim kok testi ile serilerin sabitli,
trend ve sabitli siireclerine bakilmistir. ADF birim kok testi
uygulanan serilerin test sonuglar1 Tablo 1’de yer almaktadir.

Diizey(Sabit) Diizey (Sabit ve Trendli)
Degisken _
ADF t Istatistik %5 Olasilik ADF t %5 Olasilik Birim Kok- Duragan
Degeri Diizeyinde Deger Istatistik Diizeyinde Deger
Kritik Deger Degeri Kritik Deger

NDK -5.664225 -2.926622 0.0000 -5.577966 -3.510740 0.0002 Duragan(I(0))
ENF -5.730097 -2.926622 0.0000 -5.663913 -3.510740 0.0001 Duragan(I(0))
YIUE -4.724207 -2.926622 0.0004 -4.668548 -3.510740 0.0026 Duragan(I(0))
TGFE -3.858526 -2.925169 0.0046 -3.833577 -3.508508 0.0233 Duragan(I(0))
HUFE -4.402478 -2.925169 0.0010 -4.351364 -3.508508 0.0061 Duragan(I(0))

Ho= Birim kok yoktur.

H,= Birim kok vardir.

Degiskenler arasinda saglkli bir analizin yapilabilmesi igin
serilerin ayni diizeyde duragan olmasi gerekmektedir. Bu nedenle
tablo 1’de serilerin hem sabit hem de sabit ve trendli birim kok testi
analizi yapilmistir. Birim kok analizi i¢in Augmented Dickey-Fuller
(ADF) testi kullanilmistir. Verilerin olasilik degerleri %5 anlamlilik
diizeyinden kiictik oldugu icin Ho hipotezi kabul edilmektedir. Yani

Tablo 2
Uygun Gecikme Uzunluklari

degiskenler sabit, sabit ve trendli diizey degerde [I(0)] birim kok
icermemektedir. Biitiin degiskenlerin sabit, sabit ve trendli diizeyde
ADF kritik degerleri %5 kritik diizey degerinden de biiyiik oldugu
goriilmektedir. Sonug olarak seriler; sabit, sabit ve trendli diizey
degerde [1(0)] duragan olduklar1 goriilmektedir.

VAR modelleri igin uygun gecikme uzunluklari cesitli bilgi
kriterleri kullanilarak tespit edilecektir. Uygun gecikme uzunluguna
ait sonuglar Tablo 2’de yer almaktadur.

Enflasyon- Nominal Déviz Kuru iliskisi icin Gecikme Uzunlugu

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
o -193.3051 NA 24.57595 8.877507 8.958606 8.907582
1 -167.6027 47.90005* 9.167830* 7.891031* 8.134330* 7.981258*
2 -165.6706 3.425053 10.08698 7.985027 8.390525 8.135405
3 -160.5617 8.592268 9.624575 7.934622 8.502319 8.145151
4 -159.9203 1.020462 11.28231 8.087284 8.817180 8.357965
Yurtici Uretici Fiyat Endeksi- Nominal Doviz Kuru iliskisi icin Gecikme Uzunlugu
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
o -211.6809 NA 56.65780 9.712768 9.793868 0.742844
1 -184.1078 51.38622* 19.41282 8.641264 8.884562* 8.731491*
2 -179.6983 7.816762 19.08438 8.622652 9.028150 8.773030
3 -174.6011 8.572580 18.21921* 8.572779* 0.140476 8.783308
4 -171.3619 5.153412 18.97854 8.607357 9.337253 8.878037
Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi- Nominal Déviz Kuru iligkisi i¢cin Gecikme Uzunlugu
Lag LogL LR FPE AIC sc HQ
o -192.8070 NA 24.02576 8.854865 8.935964 8.884941
1 -179.7731 24.29050% 15.94111 8.444232 8.687530* 8.534459*
2 -175.0869 8.307392 15.47549 8.413040 8.818538 8.563418
3 -170.2851 8.075694 14.97368 8.376596 8.944293 8.587125
4 -165.3258 7.889847 14.42470* 8.332990* 9.062886 8.603671
Hizmet Uretici Fiyat Endeksi- Nominal Déviz Kuru iliskisi icin Gecikme Uzunlugu
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
o -209.5215 NA 51.36084 9.614614 9.695714* 9.644690

1 -203.1217 11.92700 46.07175 9.505530 9.748829 9.595757
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2 -196.2106 12.25151 40.42405 9.373207 9.778705 9.523585
3 -190.5595 9.504078* 37.63205* 9.298158* 9.865855 9.508688*
4 -188.9240 2.601951 42.16485 9.405635 10.13553 9.676316

Tablo 2’de yer alan sonuglara gére analizlerde; enf-ndk, tgfe-
ndk iligkileri i¢in karar verme kriterleri 1.satir1 gosterdigi i¢in 1
gecikme uzunlugunun ve hiife-ndk, yiue-ndk iligkisi icin ise karar
verme kriterleri 3. satir1 gosterdigi i¢in 3 gecikme uzunlugunun en
uygun gecikme olduguna karar verilmistir.

Calismada kullanilan VAR modellerinde; diagnostik sorunlar
olarak ifade edilenotokorelasyon, degisen varynas ve birim kok

sorunlar1 test edilmistir. Yapilan testler sonucu s6z konusu
sorunlar ile karsilasilmamistir. Bu durumda gecikme uzunluklar:
belirlendikten sonra ve ilgili diagnostiklere bakildiktan sonra
Granger Nedensellik testi yapimistir. Granger nedensellik test
analizi sonuglar1 Tablo 3’de yer almaktadir.

Tablo 3
Granger Nedensellik Testi Sonuglar1
Bagiml Bag
ag:m ! a§1‘ms1z Chi-Sq Olasilik Degeri Nedensellik Nedensellik Yonii
Degisken  Degisken
NDK ENF 6.438 . Vi
L4371 0-000 ar Cift Yonlii nedensellik
ENF NDK 45.46518 0.0000 Var
NDK YIUE 1.661204 0.6456 Yok
NDK’dan YIUE'ne dogru
tek yonli nedensellik
YIUE NDK 33.74905 0.0000 Var
Yok (% 5
NDK TGFE 3.199734 0.0737 anlamlilik
diizeyinde yok) NDK’dan TGFE'ne dogru
tek yonli nedensellik
TGFE NDK 5.051529 0.0246 Var
HUFE NDK 7.841297 0.0494 Var
NDK’dan HUFEne dogru
tek yonlt nedensellik
NDK HUFE 2.793658 0.4245 Yok

Granger Nedensellik testi sonuglarina gore, enflasyon ve
nominal d6viz kuru arasinda cift yonli bir nedensellik iliski oldugu
gorilmektedir. Bir bagka ifadeyle, %5 anlamlilik diizeyinde
nominal doviz kuru (NDK) bagimli degisken olarak enflasyon
(ENF) bagimsiz degisken i¢in bos hipotez olan Ho reddedilmektedir.
Benzer sekilde, enflasyon (ENF) bagiml degisken iken nominal
doviz kuru icin bos hipotez olanHo, reddedilmektedir. Buna gore,
enflasyon nominal doviz kurunun nedeni iken nominal doviz
kurunun da enflasyonun bir nedeni oldugu bulgusuna ulasiimistir.

Diger taraftan, Granger nedensellik test sonuglarina gore,
yurtici iiretici fiyat endeksi (YIUE) ve nominal déviz kuru (NDK)
arasinda tek yonli bir nedensellik iligki oldugu sonucuna
ulasilmigtir. Bunun anlami, %35 anlamlilik diizeyinde nominal doviz
kuru (NDK) bagimh degisken iken yurtici tretici fiyat endeksi
(YIUE) bagimsiz degisken igin bos hipotez olan Ho kabul
edilmektedir. Ayni zamanda, yurtici tretici fiyat endeksi (YIUE)
bagimh degisken iken nominal déviz kuru (NDK) bagimsiz
degisken icin bos hipotez olan Ho reddedilmektedir. Buna gore,
yurti¢i tretici fiyat endeksi nominal doviz kurunun nedeni
degilken, nominal doviz kuru ise yurtici tiretici fiyat endeksinin bir
nedeni olarak agiklanmaktadir.

Diger bir degisken igin yapilan Granger nedensellik test
sonucuna gore, hizmet {iretici fiyat endeksi (HUFE) ve nominal
doviz kuru (NDK) arasinda %p5 anlamhlik diizeyinde tek yonlii bir
nedensellik iligki vardir. Yani %5 anlamhlik diizeyinde nominal
doviz kuru (NDK) bagimh degisken olarak hizmet iiretici fiyat
endeksi (HUFE) bagimsiz degisken icin bos hipotez Ho kabul
edilmektedir. Ayn1 zamanda, hizmet iretici fiyat endeksi (HUFE)

bagimli degisken iken nominal doviz kuru (NDK) bagimsiz
degisken icin bos hipotez Ho red edilmektedir. Buna gore hizmet
iiretici fiyat endeksi nominal d6viz kurunun bir nedeni degilken,
nominal d6viz kurunda yasanan bir degisiklik hizmet {iretici fiyat
endeksinin(HUFE) nedenidir.

Son olarak Granger Nedensellik test sonucuna gore, tarimsal
girdi fiyat endeksi (TGFE) ve nominal déviz kuru (NDK) arasinda
tek yonlii bir nedensellik iliski oldugu sonucu elde edilmistir. Bu
kapsamda %p5 anlamlilik diizeyinde nominal doviz kuru (NDK)
bagiml degisken iken tarimsal girdi fiyat endeksi (TGFE) bagimsiz
degisken icin bos hipotez Ho kabul edilmektedir. Ayn1 zamanda,
tarimsal girdi fiyat endeksi (TGFE) bagiml degisken iken nominal
doviz kuru (NDK) bagimsiz degisken igin bos hipotez Ho
reddedilmektedir. Sonug¢ olarak, tarimsal girdi fiyat endeksi
nominal doviz kurunun nedeni degil iken, nominal doviz kurunun
tarimsal girdi fiyat endeksinin nedeni oldugu bulgusu elde
edilmistir.

Sonug¢

Doviz kuru ve enflasyon iligkisi literatiirde sik¢a tartisilan
onemli makroekonomik konular arasinda yer almaktadir. S6z
konusu bu iligkinin varhg: teorik ve ampirik diizeyde ele alinan
calismalarla ortaya konulmaktadir. Enflasyon ve doéviz kuru
arasindaki iligkiyi inceleyen calismalardan elde edilen sonuglar
farkhilik gosterebilmektedir. Literatiirde yer alan birgok ampirik
calismada déviz kuru ile enflasyon arasinda bir iligki olduguna
yonelik bulgular elde edilirken, diger bazi calismalarda doviz kuru
ile enflasyon arasinda herhangi biriliskinin olmadigi yoniinde
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bulgulara ulagilmistir. Calismalarda elde edilen sonuglarin farklilik
gostermesinin nedenleri arasinda dénem farkliliklari, dénemsel
olarak yasanan doviz kuru dalgalanmalari, iilkelerin ekonomik
yapilarinin farkhiligy, {lkelerin sektorel olarak doviz kuruna
duyarhiliklarinin diisik ya da yliksek olmasi, calismalarda
kullanilan farkh veriler ve ekonometrik model gibi ayrismalarin yer
aldig1 soylenebilir. Ancak genel olarak ekonomik literatiirde kabul
edilen doviz kuru ve enflasyon iligkisi, déviz kurunda meydana
gelen dalgalanmalarin enflasyon {izerinde de dalgalanmalar
olugturdugu yoniindedir. Ozellikle ithal bagimhh yiiksek olan
ekonomilerde doviz kuru, fiyatlar ve maliyetler {izerinden
enflasyonu etkileme giictine sahiptir.

Tiirkiye icin 2017-2020 yillar1 arasinda yer alan aylik verilerin
kullanildigi nominal déviz kuru - enflasyon, nominal déviz kuru-
yurtigi iiretici fiyat endeksi, nominal doviz kuru- tarim tretici fiyat
endeksi ve nominal déviz kuru-hizmet iretici fiyat endeksi
arasindaki iliski Granger nedensellik testi cercevesinde analiz
edilmistir. Bu dogrultuda, oncelikle serilerin duraganhigim
saptamak amaciyla Augmented Dickey-Fuller birim kok testi
yapilmigtir. Yapilan test sonucuna gore serilerin diizeyde duragan
olduklar1 tespit edilmistir. Ardindan Granger nedensellik analizi
yapilmis ve degiskenler arasinda nedensellik iliskisi oldugu
sonucuna ulasilmistir. Elde edilen analiz sonuglarina gore, nominal
doviz kuru ve enflasyon arasinda cift yonli nedensellik iligkisi
tespit edilmistir. Diger taraftan nominal doviz kurundan yurtigi
iiretici fiyat endeksine, nominal d6viz kurundan tarim {iiretici fiyat
endeksine ve doviz kurundan hizmet iiretici fiyat endeksine dogru
tek yonlii nedensellik iligkileri oldugu tespit edilmistir.

Elde edilen ekonometrik analiz sonuglarina gére, nominal doviz
kurunda yaganan degisimlerin enflasyon ve sektorel diizeydeki
enflasyon {izerinde bir etkisi oldugu gorilmektedir. Ayrica
Tirkiye’de tarim, sanayi ve hizmet sektorlerinde olusan
enflasyonist etki tlizerinde doviz kuru etkisinin de oldugu
gorilmistiir. Tirkiye’de tretimin 6nemli Olglide ithalata bagh
olmasi nedeniyle déviz kurlarinda yasanan artistan, ithal sermaye
ve ara mal fiyatlar1 etkilenmekte ve bu durum maliyet enflasyonu
tzerinde bir etki olusturmaktadir. Bu sonuc¢ Tiirkiye’de
enflasyonun nedenleri arasinda doviz kurunun etkisini sektorel
olarak da gostermektedir. Ozellikle son yillarda déviz kurunda
yasanan artis nedeniyle sektorel diizeyde tiretici maliyetleri ithalata
dayal tiretim nedeniyle artmaktadir. Maliyetlerdeki bu artis sonug
itibariyle enflasyonda da artig meydana getirmektedir.

Gerek uluslararasi literatiirde gerekse ulusal literatiirde, doviz
kurunun enflasyon tizerindeki etkisi birgok farkli ¢alismayla ortaya
konmustur. Achsani vd. (2010) Asya, Avrupa ve Kuzey Amerika
ilkeleri i¢in yaptig1 analizde Granger Nedensellik testi kullanarak
Asya {iilkelerinde doviz kurundan enflasyona dogru tek yonli bir
nedensellik iliskisi oldugu sonucuna ulasmistir. Bu calismadan elde
edilen sonug dogrultusunda, kullanilan ekonometrik analiz yontemi
ve degiskenler arasindaki tek yonli iliski calismamizla benzer
niteliktedir. Ancak bu benzer nitelik Avrupa ve Kuzey Amerika
iilkeleri i¢in elde edilen bulgular dogrultusunda oldukc¢a farklidir.
Diger taraftan, Ebringa ve Anyaogu (2014)nun Nijerya i¢in yaptig1
analiz, Edwards(2006)’1n yedi iilke icin yaptig1 analiz ve Fetai ve
vd. (2016) Bat1 Balkan iilkeleri igin yaptig1 analizlerde kullanilan
ekonometrik analiz yontemleri ve veri donemleri farkli da olsa elde
edilen sonuglar caligmamizda incelenen enflasyon ve déviz kuru
iliskisine benzer niteliktedir. Ote yandan ulusal literatiirde Tiirkiye
6zelinde yapilan caligmalara bakildiginda ise, Ayvaz (2006), Giil ve
Ekinci (2006), Bozdaglioglu ve Yilmaz (2017), Oner (2018), Aytekin
ve Doyar (2019), Duman ve Sagdi¢ (2019) calismalarinda Tirkiye
icin doviz kuru ve enflasyon arasindaki iligkiyi gesitli donemler ve

Granger Nedensellik testi ile analiz etmistir. Calismalarda
kullanilan analiz yontemi ve elde edilen bulgular ¢alismamizdan
ulagilan sonuglarla paralellik gostermektedir. Ayni zamanda
literatirde Tirkiye’de doviz kurunda yasanan degisimlerin,
sektorel olarak etkisini gosteren calismalarin sonuglari da elde
ettigimiz ampirikbulgular1 destekler niteliktedir. Ornegin, Acar
Balaylar (2011), calismalarinda 2010 yih itibariyle yapilan ihracatin
%0931 ve ithalatin %73’tintin imalat sanayi tarafindan gerceklestigi
belirterek Tiirkiye’de imalat sanayisinin iiretim ve ihracat {izerinde
cok Onemli katkilar yapmasina ragmen ithalata olan bagimlihig:
ifade edilmektedir. Aytekin ve Doyar (2019), calismalarinda doviz
kuru ile sanayi tiretimi arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisinin
oldugu sonucuna ulasmistir. Benzer sekilde Ayvaz (2006) ve Yildiz
(2014) 'in yapmis olduklar1 calismalarda ulasilan sanayi ve hizmet
sektoriiniin doviz kuruna olan olumsuz etkisi de sonuglarimizi
destekler niteliktedir. Ote yandan Karakag ve Erdal (2017) ile Sever
(2012) calismamizdan elde ettigimiz tarim sektori ile doviz kuru
arasindaki iliskiyi destekler sonuglar1 ifade eden diger bazi
¢alismalar arasinda yer almaktadir.

Calismamizdan elde edilen bulgular dogrultusunda, Ttirkiye’de
ara mallara ve sermaye mallarina olan ithalat bagimlilig1 enflasyon
tizerinde olumsuz bir etki olusturmaya devam edecektir. TCMB’nin
fiyat istikrarini saglamaya yo6nelik uygulayacag para politikalarinda
doviz kuru kaynakli sorunlar dikkate alinmali ve bu dogrultuda
alternatif politikalar uygulanabilir. Enflasyon {izerinde meydana
gelen doviz kuru baskisinin azaltilabilmesi igin sektorel diizeyde
kullanilan ithal girdi miktar1 azaltilabilir ya da ithal girdi ile
iiretilen mallarin yiiksek katma degerle ihrag edilmesi yoluyla doviz
kuru baskisinin azaltilmasinin mimkiin olabilecegi
dusiinilmektedir. Buna ek olarak enflasyonda yasanan biitiin
sektorel etkiyi maliyet enflasyonuna atfetmek soz konusu degildir.
Ciinki enflasyonun diger bir nedeni de talep enflasyonudur. Yurt
disindaki mallara yonelik talebin artmasi durumunda doviz
kurunda yasanan degisimler talep kanali {izerinden enflasyon
izerinde etkilerde bulunabilmektedir.
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