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Ticari engellerin ortadan kalktigi, yeni gelismis teknolojiler ile birlikte iilkelerin birbirlerine daha
da yaklagtig1 kiiresellesen ekonomik diinyada déviz kurlart ok onemli bir yer tutmaktadir. Ulke-
ler birbirleri ile yapmis olduklar: ticareti doévizle yaptiklart i¢in doviz kurunun ulusal para cinsin-
den degerinin yiiksek oldugu iilkelerde ihracatgilar bundan olumlu sekilde etkilenirken, ithalatcilar
bu durumdan olumsuz bir sekilde etkilenmektedir. Dig ticaret haricinde doviz kurunun etkilemis
oldugu diger bir 6nemli olgu da enflasyondur. Bu ¢alismada doviz kurundan fiyatlara gegis etkisi
incelenmistir. Caliymada model olarak Granger Nedensellik (Granger Causality) Testi uygulanmus-
tir. Calismada, TCMB’den alinan 1987 ve 2013 donemini kapsayan enflasyon ve doviz kuru verileri
kullanilmugtir. Calismadaki sonuglar, nedenselligin tek yonlii yani déviz kurundan enflasyona dogru
oldugunu gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Ticaret, Granger Nedensellik Testi, Déviz Kuru, Enflasyon.

The Analyses of Pass-Through Affect From Exchange Rates to
Prices By Granger Causality Test: “The Case of Turkey”

Abstract

In the globalized economic world, which trade barriers were lifted and all countries integrated due
to new advanced technologies, exchange rates are of high importance. As countries used foreign
currencies in trade, exporters are positively affected due to undervalued exchange rate which could
have negative impact on importers. In addition, the exchange rates are correlated with inflation.
In this study, we examine the relationship between exchange rates and inflation, using the Granger
Causality (Granger Causality) Method. We use a data for inflation and the exchange rates between
1987 and 2013, which come from CBRT. The findings imply a causal effect of the exchange rates
on inflation.
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Giris
iniimiizde cok sayida gelismekte olan iilkenin en biiyiikk sorunu enf-
lasyon ve doviz kuru hareketleridir. Bu da iktisat¢ilarin bu alana do-
niik calismalar yapmalarini uygun hale getirmektedir. Hedef olarak
kendilerine iilkedeki fiyat istikrarini saglamak gorevini yiiklemis olan
merkez bankalar1 doviz kuru hareketlerinin kisa ve uzun vadede fiyatlar1 nasil etkile-
yecegi (pass-through effects) uygulayacagi para politikasi agisindan 6nemlidir.

Diinyada gerceklesen, 1995 Meksika krizi, 1997 Asya krizi ve 2000 Arjantin
krizleri nominal doviz kurundan kaynaklanan krizlerdir. Tiirkiye’de 1994 krizi, 2000
Kasim ve 2001 Subat krizleri de doviz kuru krizinden etkilenmistir. Doviz kurundan
fiyatlara gecis etkisini belirleyen belki de en 6nemli kanallardan bir tanesi ithal mal
girisleridir. Nominal doviz kurlart ithal mal fiyatlariyla harcamalarin yontinii dogru-
dan etkileyebilmektedir (Landry, 2005). Ulkede déviz kurunun asir1 yiikselmesi ihrac
mallarinin fiyatlarini diisiirecek ihracat artacaktir. Ancak buna karsin ithal mallarinin
ulusal para cinsinden degeri artacak boylelikle girdi maliyetleri artacak bu da doviz
kurundan fiyatlar gecis etkisinin hizlanmasina neden olacaktir.

McCallum ve Nelson (1998), déviz kurunun fiyatlara gegis etkisini incelerken,
ithalati biitliniiyle ara ve emtia mali olarak kabul etmekte ve doviz kurundan fiyatlara
gecis etkisinin bu sekilde tamamlandigini varsaymaktadir. Buna gore, doviz kurunda-
ki artig 6ncelikle tiretilen mallarin fiyatini etkiler. Daha sonra, nominal déviz kurun-
daki bu artig ulusal paranin deger kaybetmesine o da ihracat talebinin artisina neden
olmakta ancak girdi maliyetlerindeki artis nedeniyle potansiyel ¢ikti azalmaktadir.
Bu mekanizma sonucunda ortaya cikan enflasyonist baski biiyiik dlciide artarak yurt
ici harcamalarla hiz kazanmaktadir.

Ozellikle kriz donemlerinde déviz kurunun fiyatlara gegis etkisinde azalma bek-
lenebilir. Bu donemlerde krizden dolayr meydana gelen ithalattaki azalma dévizin di-
sartya ¢ikmasini engellemektedir. Enflasyonda meydana gelen yiikselmenin ise daha
¢ok doviz kurunun digindaki nedenlerden dolayr meydana gelmesi beklenebilir.

Darvas (2001) AB iilkelerinden Cek Cumbhuriyeti, Macaristan, Polonya, Slo-
venya lilkelerinin reel doviz kurunun gegisini (pass-through) incelemis model olarak
Granger Nedensellik ve Vektér Hata Giderme (VECM) modellerini kullanmuistir.
Bu secilen iilkeler belirlemis olduklari dalgali kur rejimi ile enflasyonu diisiirmede
cok etkili olmuglar ve doviz kurunun enflasyona 6nemli etkisinin oldugunu ortaya
koymuslardir.

Billmeier ve Bonato (2002) calismasinda, Hirvatistan’in déviz kurundan fiyatla-
ra gecis etkisini incelemiglerdir. Model olarak Vektor Otoregresyon (VAR) kullanil-
mugtir. Ucretler ve fiyatlar doviz kuruna endekslendigi zaman dolarize olmus iilkeler-
de doviz kuru hedeflemesi en iyi politikadir. Ancak bu ¢alismada yapilan déviz kuru
geciskenliginin stabilizasyon sonrasi diisiik oldugu sonucuna ulagmiglardir.
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Berument (2002) ¢alismasinda, nominal doviz kuru yerine reel doviz kurunu
kullanmugtir. 1983:3-2001:11 aras1 donemdeki aylik veriler VAR modeli kullanilarak
tahmin edilmistir. Sonug olarak, TEFE enflasyon orani, TUFE enflasyon oranina
gore doviz kurundan daha ¢ok etkilenmistir. Reel kur en fazla imalat sanayiini etkile-
mis, en az ise tarim sanayiini etkilemistir.

Bayraktutan ve Arslan (2003) calismasinda, Tiirkiye’de 1980-2000 dénem veri-
lerini kullanarak doviz kuru, ithalat ve enflasyon iligkisini incelemislerdir. Model ola-
rak Granger Nedensellik Testi uygulanmistir. Sonug olarak, toptan esya fiyat indeksi
ile doviz kuru ve ithalat hacmi arasinda dolayli ve dogrudan olmak iizere karsilikli
etkilesim dogrulanmustir.

Coricelli vd. (2004), doviz kurundan fiyatlara gecis etkisi caliymasinda dort
Avrupa tlkesini incelemislerdir. Bunlar Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Polonya ve
Slovenya’dir. Model olarak VAR kullanmislardir. Doviz kurundan fiyatlara gecis et-
kisinin kuvvetli ve dnemli oldugunu ayrica enflasyon baskisinin azaltilmasi i¢in doviz
kuru politikasinin da 6nemli oldugu sonucuna varmislardir.

Ca’Zorzi vd. (2007), calismasinda Asya, Latin Amerika, Orta ve Dogu Avru-
pa’daki gelismekte olan 12 iilkenin doviz kurundan fiyatlara gecis etkisini incelemis-
lerdir. Sonug olarak doviz kurundan fiyatlara gegis arasinda pozitif bir iliskinin varl-
&1 bulmuslardir.

Doviz kurundan fiyatlarina gecis etkisi ithalata konu mallar ile yurt icinde ire-
tilen mallarin goreli fiyatlarini degistirerek harcama kaliplarini etkilemektedir. Bu
kapsamda sz konusu gecis (pass-through) para politikasi agisindan enflasyon tah-
minlerini ve para politikasindaki degisikliklerin enflasyon iizerindeki yansimalarini
etkilemektedir.

Doviz Kurundan Fiyatlara Gegig Etkisinin Tahmini

Doviz kurundan fiyatlara gecis etkisi, déviz kurunda meydana gelen dalgalan-
malarin fiyatlari nasil etkiledigidir. Déviz kurunda meydana gelen bir yiikselis veya
dusiis fiyatlari hangi yonde ve ne oranda etkiler. Doviz kurundan fiyatlara gegis etkisi
yazininda ¢ok sayida arastirma vardir. S0z konusu etkilerin baglcalari, ticarete konu
olan mallar 6zellikle de emtia ve ara mallari fiyatlari, dis girdilerin maliyetleri, doviz
kuru hareketlerinin yonii ve beklentiler olarak siralanabilir.

Tirkiye’de doviz kurundan yurt ici fiyatlara gecis etkisinin incelendigi bu calis-
mada 1987-2013 dénemlerine ait veriler kullamlmustir. Orneklem dénemleri segilir-
ken hem TCMB data setinden alinan verilerin hepsinde ortak yillar olmasina dikkat

edilmis hem de kur rejiminin degistigi tarihin belirli bir siire 6ncesi ve sonrasi dikkate
alinmustir.
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Ddoviz kurundan fiyatlara gecis etkisine iligkin yapilan calismalarda genel olarak
kullanilan degiskenler dissal arz soklarinin 6l¢iisii olarak ara mallar1 ve emtia fiyatlar
bunun igerisindeki en biiyiik pay petrol fiyatlaridir, ¢ikt1 acig1, nominal kurdaki degi-
sim, ithalat fiyatlari, iiretici ve tiiketici fiyatlaridir. Bunun yaninda Tiirkiye’de petrol
fiyatlar yiiksek 6zel tiiketim vergileri nedeniyle dis sartlardan bagimsiz olarak hare-
ket ettiginden, petrol fiyatlari bu caligmada belirleyici olarak kullanilmamistir. Ancak
petrol fiyatlarini da iceren ithalat fiyat endeksinin uluslararasi emtia fiyatlaria gelen
soklar1 yansitacag sdylenebilir. Diger taraftan sonuclarin saglamliginin sinanmasi i¢in
TUFEnin yaninda TEFE’de modele dahil edilmistir. Bu bakimdan temel modelde
hem TUFE hem de TEFE bagimli ve bagimsiz degiskenler olarak kullamlmustir.

Model

Nominal déviz kurundaki degisikliklerin fiyatlara gegis etkisinin nasil oldugu-
nun incelendigi bu ¢calismada Granger Nedensellik Testi uygulanmistir. Granger Ne-
densellik Testi nedenselligin yoniini istatistiksel acidan belirleme de kullanilir. Bu
calismada gecis etkisi incelenmektedir. Boyle bir yap:1 kullanilarak digsal bir sokun
(kur soku) Tiirkiye’deki tiretim zincirinin bir asamasindan digerine ne kadar yansitil-
dig1, doviz kurunun fiyatlar tizerindeki etkisi sonucunda yurt ici enflasyonu ne kadar
etkiledigi gibi bulgulara ulasilabilecektir.

Modelde toplam iki degisken bulunmaktadir. Modelin degiskenlere uygulanis
bicimi su sekildedir. Nominal Déviz Kuru - Enflasyon, buradaki siralamada degisken-
lerin kendisinden sonra geleni etkiledigi ancak kendisinden dnce geleni etkilemedigi
bilinmelidir. Siralama sunu ifade etmektedir. Nominal doviz kuru enflasyonu etkiler-
ken, enflasyon nominal déviz kuru iizerinde herhangi bir etkide bulunmamaktadir.
Ayrica calismanin amact doviz kurunun enflasyon iizerindeki etkisini incelemek ol-
dugu igin, sadece bir tane enflasyon tanimi kullanmak yerine degisik iki mal sepetleri
enflasyon oranlart modelde kullanilmustir. Boylelikle, nominal doviz kuruyla TUFE ve
TEFE fiyatlar1 ve bunlarin alt kalemleri arasindaki iliskinin bulunmasi amaglanmustir.

Veri Seti

Kullanilan degiskenler, calismanin konusu ve amaciyla ilgili daha 6nce yapilan
calismalar g6z 6niinde bulundurularak belirlenmis, {iretici ve tiiketici fiyatlari dikkate
alinarak iiretim zinciri boyunca tiim asamalar modele dahil edilmistir. S6z konusu
fiyatlar endeks olarak modelde yer almustir.

Tablo 1.

Degiskenler
Nominal Déviz Kuru NDKur
Tiiketici Fiyat Endeksi TUFE
Toptan Egya Fiyat Endeksi TEFE
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Doviz kuru olarak aylik TL dontisiimii yapilmis nominal Dolar (Alis)/TL kuru
kullanilmigtir. Dolar kurunun kullanilmasinin nedeni ¢ogu ticarete konu olan mal
ve iiriinlerin dolar iizerinden yapiliyor olmasidir. TUFE’nin kullanilmasinin nedeni
Tiirkiye’de enflasyonun TUFE’ye gore hesaplanmasindan dolayidir. TEFE nin kulla-
nilmasinin nedeni ise buldugumuz sonucu bir de TEFE {izerinde 6lgiip benzer sonug-
larin elde edilebiliyor olmasini gostermektir.

Verinin Ozellikleri

Calismada kullanilan verilerin temel kaynagini TCMB elektronik veri dagitim
sistemi olusturmaktadir. Zaman serisi modellerini gelistirebilmek igin, belirli bir sto-
kastik siirecin zamana bagli olarak degisip degismediginin bilinmesi gerekmektedir.
Sayet stokastik siirecin 0zellikleri zaman boyunca degisiyorsa, zaman serisinin gegmis
ve gelecek boyunca zaman araliklarini basit bir cebirsel modelde gostermek genel-
likle zordur. Eger stokastik siire¢ zaman igerisinde duragan ise bu durumda ge¢mis
degerlerden tahmini yapilabilecek sabit kat sayili bir denklem ile siire¢ modeli elde
edilebilir (Seviiktekin ve Nargelecekenler, 2010). Yapisal iligki zamanla degisiyorsa
regresyon modeli kullanilarak yapilacak olan analizler gecerli olmayacaktir (Pindyck
vd., 1991).

Wooldridge (2013)’e gbre duragan stokastik siireg, (x; t= 1,2,3...... ) stokastik
siireci, her 1 < t1 < t2 < t3...... <tn zaman dizini igin, (xt;, Xt,, Xts,...., xtn)’lerin
ortak dagilimlart tim h = 1 tamsayilan igin (xt;+h, xt,+h, xt3+h,...., xtn+h)’larin
ortak dagilimlariyla ayniysa, duragandir. Bu tanimi biraz acalim, Bir uygulanist
(m = 1ve t;=1 olacak sekilde) xt'nin t = 2,34,...... icin ayn1 dagilima sahip olmasi-
dir. Yani, (x4, X;) nin (dizideki ilk iki terim) ortak dagilimi her t = 1 i¢in (xt, xt + 1)’in
ortak dagilimiyla ayni olmalidir. Duraganlik, ardisik terimler arasindaki herhangi bir
korelasyonun dogasinin zaman iginde degismemesini gerektirir.

Zaman serilerinin 6nemli bir kismi1 duragan degildir. Zaman serilerinin sabit bir
ortalama civarinda dagilmamis olmasi ya da stokastik siirecin ozelliklerinin zamana
bagli olarak degismesi sonucu duragan olmayan seriler ortaya ¢ikar. Bu tiir serilerin
dondistiirilmesi icin trend veya mevsim etkilerinden arindirilmasi gerekir (Seviikte-
kin ve Nargelecekenler 2010).

Grafik: 1’de nominal doviz kurunun 1987-2013 yillar1 arasindaki durumunu in-
celedigimizde duragan dist bir seri ile karsilastifimiz goriilmektedir. Grafigin belli
bir seri seklinde devam etmedigi konjonktiirel dalgalanmalarin oldugu gériilmek-
tedir.
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Grafik 1: Nominal Déviz Kurunun Duraganlik Oncesi Durumu

Duraganligin olup olmadiginin tespit edilmesi i¢gin izlenen standart yontem bi-
rim kok testleridir. Birim kok testleri literatiirde ilk olarak Dickey ve Fuller’in (1981)
calismalarinda yer almistir. Dickey-Fuller (1981), Dickey-Fuller ile Augmented Dic-
key-Fuller birim kok testi zaman serisi degiskenlerinin 6z gecikmeli olarak gosterilip
gosterilemeyecegini ortaya koymaktadir. Peki bir duragan disi seri nasil duragan hale
getirilebilir. Bunun en bilindik ve kolay yolu fark alma yontemidir. Genellikle ilk fark
almada seriler duragan hale gelir, aksi durumda ise seriyi duragan yapana kadar fark
alinir.

Genellikle, ortalamasi ile varyansi zaman iginde ayni kalan ve iki donem ara-
sindaki ortak varyansi, bu ortak varyansin hesaplandigi doneme degil de, yalnizca iki
donem arasindaki uzakliga baglh olan stokastik bir siire¢ i¢in duragandir denir. Bu
orneklemi ifade etmek icin Yt biitiin t degerleri i¢in su 6zellikleri tastyan olasilikli bir
zaman serisi olsun:

AY=po+ 1Yo + XK Y AY,  +Q, (1)

Burada €, hata terimidir. Birim kok testi icin Hy: u; = 0 hipotezi Hy : uy < 0
hipotezine kars test edilir. H, reddedildigi takdirde Yt serisi duragan, sifir hipotezi
reddedilemezse seri duragan degildir. Eger elde edilen Dickey Fuller mutlak deger
olarak kritik degerlerden daha kiiciikse, serinin duragan olmadig1 ve birim kok ihtiva
ettigi kabul edilmektedir. Buna karsilik, elde edilen test istatistigi mutlak deger ola-
rak elde edilen kritik degerlerden daha biiyiikse, istatistiksel olarak serinin duragan
oldugu kabul edilmektedir.

Grafik 2°de nominal doviz kuru fark alma yontemi ile duragan hale getirilmistir.
Fark alma yonteminde serilerin ilk farki alindiginda Grafik 2’de de goriildiigii tizere
ikinci fark almaya gerek kalmadan seri duragan hale gelmistir.
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Grafik 2: Nominal Doviz Kurunun Duraganlik Sonrast Durumu

Birim Kok Testi Sonuclart

Genellikle, ortalamasi ile varyansi zaman iginde ayni kalan ve iki donem ara-
sindaki ortak varyansi, bu ortak varyansin hesaplandigi doneme degil de, yalnizca iki
donem arasindaki uzakliga bagl olan stokastik bir siire¢ i¢in duragandir denir. Bu
orneklemi ifade etmek igin Yt biitiin t degerleri icin su Ozellikleri tasiyan olasilikli bir
zaman serisi olsun:

Ortalama: E(Yt) = u (1) 2)
Varyans: Var(Yt) = E(Yt-w)2 =X2 (2) 3)
Ortak Varyans: yk = [ (Yt—uw) (Yt+k - w)] (3) 4

Burada yk, k gecikme mesafesine bagl olarak Yt, Yt+k arasindaki ortak var-
yanstir. Bagka bir ifade ile, eger bir zaman serisi duragan ise, ortalamasi, varyansi ve
degisik gecikmelerde ortak varyansi zamandan, yani t’den bagimsiz olarak aynidir.
Duraganlik testi, daha dncede belirtildigi gibi zaman serilerindeki dalgalanmalarda
sapmalar1 6nlemek i¢in yapilan bir test tiiriidiir.
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Tablo 2
Birim Kok Testleri Dickey-Fuller 1987-2013

DUZEY Birinci Fark
.. Sabit Sabit Sabit Sabit
DEGISKEN Var Mac.Kin. ve Mac.Kin. Var Mac.Kin. ve Mac.Kin.

Trend %S5 Kritik  Trend — %5 Kritik  Trend — %5 Kritik  Trend — %35 Kritik
Yok Deger Var Deger Yok Deger Var Deger

TUFE 4,161 -2,877 1,848 3,427 6,742 -2,877 9,003 -3,427
TEFE 3224 2,877 1,619 -3,427 6,021 -2,877 7338 3,427
DOVIZ

KURU -0,071  -2,877 -2,215  -3,427 -8,491  -2,877 -8,530 -3,427

Bu calismada degiskenlerin duragan olup olmadig1 Dickey-Fuller birim kok tes-
tiyle arastirilmig ve sonuclar1 Tablo 2’de sunulmustur. Tiim degiskenler icin, sadece
sabitin oldugu ve hem sabit hem trendin oldugu varsayimlari altinda birim kok testi
yapilmistir. Test sonuglari, MacKinnon %S5 kritik degerlerine gore degerlendirilmis-
tir. Test sonucunda, sabit ve trendin oldugu durumda degiskenlerin diizeylerde dura-
gan olmadigy, ancak birinci farklar alindiginda duragan hale geldikleri gériilmiistiir.

Granger Nedensellik Testi

Iki zaman serisi arasindaki nedensellik iliskisi Granger Nedensellik Testi/Yonte-
mi ile anlagilmaktadir. Bu test degiskenler arasinda nedensellik iligkisinin olup-olma-
digini, eger varsa iligkinin hangi ydonde oldugunu hangisinin neden hangisinin sonug
oldugunu belirlemek amaciyla kullanilan ydntemdir. Bu testin yapilabilmesi 6ncelik-
le serilerin duragan olmasi gerekmektedir.

Granger (1969)’a gore tiim bilgiler kullanilarak Y, bagimsiz degiskeni icin ya-
pilan 6ngoril degerleri, X; bagimli degiskeni haricindeki bilgiler kullanilarak yapilan
Ongori degerlerinden daha basariliysa; Y, degiskeni X, degiskeninin nedenidir. De-
giskenler arasindaki bu nedensellik Y, — X, seklinde gosterilir.

Granger Nedensellik Testi asagidaki iki regresyon denkleminin tahminini gerek-
tirmektedir.

AY, =it a; AY g + Sie1Bi AXi+ )
AX( =it 1bi AXe g+ Sisici AY i+, (6)

Burada a;, B;, b;, c; gecikme kat sayilarini, m degiskenler icin gecikme donemle-
rini, u;, n; hata terimlerini, A degisimi gostermektedir.

Granger Nedensellik Analizi yukarida verdigimiz esitliklerin dncelikle bagimsiz
degiskenleri B, ¢ gecikmeli degerlerinin katsayilarinin sifira esit olup olmadig test
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edilir. Hipotez cift tarafli kurularak nedenselligin tek tarafli m1 yoksa cift tarafli mi
oldugu tespit edilir.

Ho=B1=p =B =vieeeeenenns = Bx = 0 Bu hipotez kabul edilirse X’den Y’e
nedensellik yoktur. Bu hipotez reddedilirse X’den Y’e bir nedensellik vardir.

Ho=c =c=c=..... = ¢, = 0 Bu hipotez kabul edilirse Y’den X’e
nedensellik yoktur. Hipotez reddedilirse Y’den X’e bir nedensellik vardir. Her iki
hipotez reddedilirse cift yonlii nedensellik vardir. Iki hipotezden biri kabul digeri
reddedilirse tek yonlii nedensellik vardir. Her iki hipotez reddedilmezse X ve Y de-
giskenleri arasinda bir nedensellik yoktur.

Tablo 3
PairwiseGranger Nedensellik Testi Sonuclar

Stfir Hipotezi (H0) Chi2 Istatistigi Karar Sonug
NDKur'u TUFE’nin 8.705 NDKur’u
Granger nedeni de- s RED TUFEnin Gran-

Lo (0.033) -
gildir ger nedenidir

TUFE NDKur’un rE

. 2.086 NDKur’un
Granger nedeni KABUL .
desildir (0.555)* Granger nedeni
& degildir
Tablo 4
PairwiseGranger Nedensellik Testi Sonuclarn
Sifir Hipotezi (H0) Chi2 Istatistigi Karar Sonug
NDKur’u TEFE’nin 24.876 RED NDKur’u TEFE’nin Granger
Granger nedeni degildir (0.000)* nedenidir
TEFE NDKur’un 1.142 KABUL TEFE NDKur’un
Granger nedeni (0.767)* Granger nedeni degildir

degildir

* %5 diizeyinde dnemlidir. Parantez icerisindeki degerler p degerlerini gostermektedir. Gecik-
me uzunlugu minimum AIC (lag3) degerine gore belirlenmistir.

Granger Nedensellik Testi sonuglarina gére, NDKur’dan TUFE ve TEFE’ye
dogru, %5 anlamlilik diizeyinde tek yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Gran-
ger Nedensellik Testleri sonuclarindan anlasilacag gibi, her farkli dort modelde de
NDKur’dan TUFE ve TEFE’ye dogru nedensellik iliskisinin olmadigini ifade eden si-
fir hipotezi reddedilmektedir. Kisaca TUFE ve TEFE, nominal déviz kurunun Gran-
ger nedeni degilken, Nominal déviz kuru TUFE ve TEFEnin Granger nedenidir.
Yani nedensellik tek yonlii olup NDKur’dan TUFE ve TEFE’ye dogrudur.
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Sonug¢

1987-2013 yillar1 arasinda kalan donemde Tiirkiye ekonomisine iliskin olarak in-
celenen bu arastirma, doviz kurunun enflasyonu etkiledigini gdstermektedir. Ekono-
metrik analizde, 6nce birim kok testi ile degiskenlere ait serilerin duragan olup olma-
diklar1 aragtirilmistir. Modelde kullanilan nominal doviz kuru, tiiketici fiyat endeksi,
toptan esya fiyat indeksi, degiskenleri duragan cikmamaktadir. Ilk olarak serilerin
ilk farklar1 alinip seriler duragan hale getirilmistir. Granger Nedensellik Testi ¢erce-
vesinde degiskenlerin gecis yoni belirlenmistir. Doviz kuru enflasyon etkilesiminin
hem tiiketici fiyat endeksi hem de toptan esya fiyat endeksi enflasyonu i¢in ayr1 ayri
hesaplanmasi, etkilesimin hangi ydonde oldugunu daha da pekistirmistir.

Elde edilen bulgular incelendiginde, Tirkiye icin yapilan diger calismalarda
oldugu gibi nedenselligin tek yonlii yani doviz kurundan enflasyona dogru oldu-
gu goriilmektedir. Tiirkiye ara mallar1 ve emtia mallar1 agisindan disa bagimli iilke
olmasindan dolay1 déviz kurunda meydana gelen bir yiikselis mallarin iilkeye giris
maliyetlerini artirmakta bu da treticiler tarafindan fiyatlara yansitilmaktadir. Fiyat
yansimalari ise enflasyonu direkt olarak etkilemektedir.

Elde edilen bulgulara gore ara ve emtia mallarina olan ithalat bagimliligin-
dan dolay: gecis etkisinin belirli bir 6l¢iide her zaman var olacag: diisiintilmektedir.
TCMB'nin fiyat istikrarin1 saglamakta kararh olmasi gecis etkisinin azalmasinin ne-
denlerindendir diyebiliriz. Doviz kurundan fiyatlara gecis etkisinde son donemde dii-
stis olmasina ragmen enflasyon halen doviz kurundan etkilenmektedir. Ekonomik dig
ticaretin disinda MB’nin para politikasi baglaminda alacagi kararlar ve fiyat istikrari-
n1 saglamak icin uygulamaya koyacagi kararlarda gecis etkisinin artmasina ya da daha
da azalmasina neden olabilecektir.
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