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oz

Turkiye, 1970'lerin sonlarindan giinimiize kadar yasanan krizlere ve olumsuz gelismelere bagli olarak
yuksek ve kronik bir enflasyon ve issizlik stireci yasayan ve bununla miicadele etmeye calisan bir tilkedir.
Ekonomide istikrarin saglanabilmesi ve sirdurilebilmesi icin dnemli olan olgulardan birisi, duistik
oranli enflasyonun ve daha az issizligin gecerli olabilecegi bir ekonomi politikasinin benimsenmesidir.
Doviz piyasalarindaki istikrarsizlik sonucu, ulusal ya da uluslararasi yasanan krizler tlkelerin refah
diizeylerini olumsuz etkilemistir. Ayrica, déviz kurlarindaki artis ithalata dayali sektorlerdeki maliyetlere
yansiyarak, yurtici fiyatlan etkiledigi gibi issizligi de ortaya ¢ikarabilmektedir. Bu calismada; Turkiye'de
enflasyon, doviz kuru veissizlik arasindakiiliskinin ortaya konulmasiamaclanmaktadir. 1990-2012 yillar
reel efektif déviz kuru, TUFE (tlketici fiyatlari endeksi) ve issizlik verileri kullanilarak bu degiskenler
arasindaki kisa ve uzun dénemli iliskileri incelemek amaciyla gerekli ekonometrik analizler yapilmis ve
sonuglar yorumlanmistir. Bu calismadan elde edilen bulgulara gére; reel efektif déviz kurunun TUFE'yi
etkiledigi sonucu ortaya ¢ikmistir.

Anahtar Sézciikler: Enflasyon, Déviz kuru, issizlik, Estimlesme Analizi, Granger Nedensellik, VAR
Analizi

ABSTRACT

Turkey is a country, which process high and chronic inflation and unemployment depending on crises and
negative developments from the late 1970s to the present and is a country trying to fight it. One of the
most important facts of economics is to follow a low level inflation and less unemployment policy in order
to provide and sustain economic stability. As a result of instability in foreign exchange markets, national
or international fluctuations have affected welfare levels of countries negatively. Moreover, increase in
real effective exchange rates affect domestic prices by increasing the costs of import sectors and also may
cause unemployment. This study aims to reveal the correlation among inflation, the exchange rate and
unemployment in Turkey. The real effective exchange rates, CPI (consumer price index) and unemployment
is used to examine short-and long-term relationships between these variables. The econometric analysis
is performed for 1990-2012 years and then the results have been interpreted. Results of the analysis
demonstrate that, real effective exchange rate affects CPI.

Keywords: Inflation, Exchange rate, Unemployment, Cointegration Analysis, Granger Causality, VAR
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1. Girig

Fiyatlar genel diizeyindeki sirekli artislar olarak ifade edilen enflasyon, Turkiye'de 1970’li
yillardan itibaren yliksek ve kronik olarak yasanmaya baslamistir. Gegmisten glinimiize kadar
enflasyonla mucadelede cesitli politikalar uygulanmasina karsin, enflasyon ekonomide var
olan ve olmaya devam edecek olan énemli bir problemdir. Yiiksek ve siirekli enflasyon toplum
ve ekonomi lizerinde olumsuz etkiler yaratmaktadir. Bu durum Ulkenin, uzun dénemli kararlar
almasini engellemekte ve ayrica sosyal yaplyl ve rekabet giiclinii de olumsuz etkilemektedir.
1980’lerin basinda yliksek enflasyonu dnlemek ve yasanan déviz krizini asabilmek icin 24
Ocak 1980 kararlariyla Turkiye'de disa agilma sirecine girilmistir. Ayrica enflasyonun dis
rekabet lzerindeki olumsuz etkisini azaltmak ve toplumun beklentilerine uyum saglamak icin
nominal doviz kurlarinda glinliik ayarlamalar yapilmistir. 1981 yilinda giinlik kur ilani yoluyla
yonlendirilmis esnek kur sistemi benimsenmistir (Merkez Bankasi, Para ve Kur Politikas1,2000).
1994 Krizi'nden sonra, 5 Nisan 1994te ekonomik istikrar programi aciklanmistir. Uygulamaya
konulan istikrar programiyla, 5 Nisan 1994 tarihinden itibaren kurlar, Merkez Bankasi tarafindan
her ay belirlenecek bir band icerisinde serbest olarak dalgalanmaya birakilmistir (Karakayali,
2003:193-197). Kasim 2000 ve Subat 2001 krizinden sonra Mayis 2001'de “Glicli Ekonomiye
Gegis” programi ile enflasyon tek haneli rakamlara indirilebilmis, ancak hedeflenen diizeye
gelmesi saglanamamistir. 2006 yilinda baslanan “Enflasyon Hedeflemesi” programi dahailk yilda
beklenen hedefe ulasamamistir. 2008 yilinda yasanan Kiiresel Finansal Kriz'de enflasyonu arttiran
bir baska olay olmustur.

iki ulusal para birimi arasindaki degisim orani olarak ifade edilen déviz kuru, ekonomide
yer tutan onemli bir diger kavramdir. Gelismekte olan ekonomilerin isleyisinde doviz kuru ile
enflasyon arasindaki iliski buytk bir 6neme sahiptir. Bu ekonomilerde déviz kurunda meydana
gelen degismeler fiyatlari 6nemli 6lctide etkilemektedir. Dovizin fiyati yerli para birimi cinsinden
arttiginda fiyatlar genel diizeyi de artacaktir. Buna karsilik dovizin fiyati distiigiinde, baska bir
ifadeyle yerli para biriminin degeri arttiginda fiyatlar genel diizeyi diisme seyrine girecektir.
Ayrica, gelismekte olan lkeler gerekli Gretimi yapabilmek icin ithalat yapmak zorundadirlar.
Bu yiizden, doviz kurlarinda meydana gelecek bir degisme ithal edilen Uriinlerin de fiyatini
degistirecedi icin Uretim maliyetlerini etkileyecektir (Gl ve Ekinci, 2006:91). Bu nedenle, doviz
kuru ile enflasyon arasinda cok siki bir iliskinin oldugunu séylemek mimkindur. Ekonomide
cdéziimlenmesi gereken diger bir problem de issizliktir. Issizlik beraberinde kisisel ve toplumsal
bircok sorunu ortaya ¢ikaracagindan, issizligin nedeni ¢ok iyi arastirilmalidir. Boylece issizlik
onlenmeye ya da azaltilmaya ¢alisiimalidir. Bu dogrultuda hazirlanan bu ¢calismada temel amag,
literatUrdeki diger ¢alismalardan farkli olarak 1990-2012 doneminde enflasyon, issizlik ve doviz
kuru degiskenleri arasindaki iliskinin gecerliligini bir arada sinamak ve boylelikle konu ile olusan
literatuire katkida bulunmaktir.

Bucalismaninizleyen béltimleri su sekilde diizenlenmistir.ikinci bélimde konuylailgililiteratir
taramasi yer almaktadir. Uclincii béliimde kullanilan metodoloji ele alinmaktadir. Uygulamanin
yer aldig1 dordiincii boliimde ¢alismanin kapsami, kullanilan veri ve degiskenler ile analizlerden
elde edilen bulgular sunulmustur. Besinci bolim ise sonug béliminden olusmaktadir.
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2, Literatiir Arastirmasi

Enflasyon, issizlik ve déviz kuru konusunda literattirde bircok uygulamali ¢alisma yapilmistir.
Bunlardan bazilari asagida sunulmustur:

Monternsen (1970), isguclnin is ararken razi olacagi Ucretin; isglcinin egitim seviyesi,
becerisiveisaramasiiresiile busiirede kendiniidame ettirdigigelirebagholdugunubelirtmektedir.
Monsternsen modelinde Phillips egrisini uygulayarak, issizlikle enflasyon arasindaki degis-
tokusun varligini desteklemektedir. Kisa dénemde, talebin arzi astigi enflasyonist donemlerde
isverenler isglict taleplerini artirirken, bekledikleri isglicti vasfi ve kriterlerini asgari seviyeye
indireceklerdir. isgiiciine daha cabuk ulasmak icin belirledikleri {icret seviyesini artiracaklardir.
isglicli ise artan maaslarla is arama siiresini kisaltacaktir. Bu sekilde is giicii icret enflasyonunun
yol actigi fiyat artislari ile issizlik arasinda negatif bir iliski bulunmaktadir.

Kalkan (1999), 1982-98 dénemi Uger aylik verilerle enflasyon, bliylime, 6zel yatirnmlar, déviz
kuru ve para arzi degiskenlerini kullanarak yaptigi calismada Turkiye'de enflasyonun yatirimlar ve
kurlar kanaliyla bliyimeyi olumsuz etkiledigini ifade etmistir. McCarty (1999), déviz kurlarinin
ve ithalat fiyatlarinin yurt ici TEFE (Toptan Esya Fiyatlari Endeksi) ve TUFE (Tiiketici Fiyat Endeksi)
Uzerindeki etkilerini secilmis endustri Ulkeleri icin incelemistir. Calismada 1976:01, 1998:04
arasi Uger aylik veriler kullaniimistir. Etki tepki fonksiyonlari ve varyans ayristirmasi, déviz kuru
ve ithalat fiyat soklarinin 6rnek ulkelerin cogunda, 6zellikle de daha genis ekonomilerde, yurt
ici enflasyon Uzerinde zayif bir etkiye sahip oldugunu gostermistir. Model alti degiskenli VAR
modelini icermektedir. Bu degiskenler, petrol fiyatlar enflasyonu, ¢ikti acigi, déviz kuru degisimi,
ithalat fiyat enflasyonu, toptan esya fiyat enflasyonu, tuketici fiyat enflasyonudur. Mihaljek
ve Klau (2001); Turkiye'yi de kapsayan 13 Ulkenin piyasa ekonomisinde, doviz kurlarindaki
degisimlerin ve ithalat fiyatlarindaki degismelerin yurt ici enflasyona yansimasini incelemistir.
Galismada 1995:2-2000:4 arasindaki Uger aylk veriler kullanilmis ve Granger Nedensellik Testi
yapilmistir. Katsayilarin beklenen isaretleri pozitif bulunmustur. Bagimh degisken olarak TUFE
alinmis, bagimsiz degiskenler olarak ise TUFE'nin bir dénem geciktirilmis degeri, ithalat fiyatlari,
nominal doviz kuru ve ¢ikti acigi alinmistir. Bu ¢alisma sonucunda nominal doviz kurundaki
degisimin enflasyonla olan iliskisinin ithalat fiyatlarindaki degdisim ile enflasyon arasindaki
iliskiden daha glicli bir iliski icinde oldugu bulunmustur. Berumentin (2002) amaci, krizlerin
dolayisi ile reel doviz kuru hareketlerinin enflasyona etkisini incelemektir. Tek bir enflasyon
orani kullanmak yerine, degisik mal sepetlerindeki enflasyon oranlari modellerde kullaniimistir.
Boylece, reel déviz kurlariyla genel mal sepetleri TEFE ve TUFE fiyatlari ve bunlarin alt kalemleri
arasindaki dinamik iliskinin bulunmasi amaclanmistir. Etki tepki analizini de kullanarak reel
doviz kurundaki artisin bu degisik mal sepetleri kullanilarak hesaplanan enflasyon oranlarini
nasil etkiledigine bakilmistir. Bu calisma TEFE oraninin, TUFE oranina gére reel déviz kurundan
daha fazla etkilenmis oldugunu géstermistir. Bununla beraber reel doviz kuru en fazla imalat
sanayisini etkilerken en az da tarim kesimini etkilemektedir. Leigh ve Rossi (2002), VAR modelini
kullanarak, Turkiye>de doviz kurlarindaki degisimin fiyatlar Gzerindeki etkisini arastirmistir.
Galismada Ocak 1994-Nisan 2002 arasindaki aylik veriler kullanilmistir. Modelde déviz kurlarinin
yurt ici fiyatlara yansimasi bes degiskenli yenilenen VAR yaklasimi kullanilarak degerlendirilmistir.
Sirastyla izlenen ig¢sel degiskenler; Turk Lirasi ile petrol fiyatlar, reel ¢ikti, US dolarina bagli
nominal doviz kuru, toptan esya fiyat endeksi ve tiketici fiyat endeksidir. Bu calismanin
sonucunda doéviz kurlarinin fiyatlar Gizerindeki etkisinin bir yildan fazla stirede hissedildigi fakat
en cok ilk dért ayda etkilendigi bulunmustur. TEFE'ye olan yansima, TUFE'ye olan yansima ile
karsilastinldiginda TEFE'nin yansimasinin daha cok oldugu sdylenmektedir. Merkez Bankasi
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tarafindan yapilan bir baska calismada (Para Politikasi Raporu, 2003) kur- enflasyon iliskisindeki
degisim, geciskenligin yavaslamasi ve azalmasi cercevesinde incelenmistir. Kur-fiyat geciskenlik
iliskisindeki yavaslamayi incelemek icin doéviz kuru ve fiyatlardaki degisimlerin dinamik
korelasyon katsayilari hesaplanmistir. 1987-1995 déneminde kur degisimi ile enflasyon arasinda
es zamanlilik, 1995-2001 doneminde ise enflasyonun doviz kuru degisimlerini bir ay gecikme
ile takip ettigi gorilmustir. Buna karsihk 2001 Mayis ayindan itibaren kur-enflasyon iliskisinde
bir yavaslama gozlenmis ve enflasyonun doviz kuru degisimlerini ¢ ay gecikme ile takip ettigi
sonucuna ulasilmistir.

Valadkhani (2003), iran icin yaptigi calismada 1968-2000 yillari arasinda issizligin nedenlerini
esanl denklemlerle incelemistir. issizlik oraninin hasila boslugu ile ekonomik belirsizlik arttikca
arttigini yani aralarinda pozitif iliskinin bulundugunu ancak issizlik orani ile yiiksek buyime
oranlari, reel yatinmlar ve enflasyon arasinda negatif iliski oldugunu saptamistir. Valadkhani’'nin
calismasi Phillps egrisi teorisini desteklemektedir. Isik ve digerleri (2004), 1982:01 ve 2003:4
donemi aylik enflasyon ve doviz kuru verilerini kullanarak Tirkiye'de enflasyon ve doviz kuru
degiskenleri arasinda uzun donemli bir iliski olup olmadigini arastirmistir. Birim kok testi
sonucunda her iki degiskene ait serinin de birinci farkinin duragan olmasi sebebiyle iki seri
arasinda esbitinlesik yapinin olup olmadigi incelenmistir. Johansen’in ¢oklu esbitlinlesme
yontemi ile parametreler tahmin edilmis ve iki seri arasinda uzun dénemli bir iliski oldugu tespit
edilmistir. Kustepeli (2005), enflasyon ile issizlik orani arasindaki iliskiyi kisa donem analizi olarak
ele almis, farkl donemlere ait veri setleri kullanilarak enflasyon ve issizlik oranlari arasinda anlaml
bir nedensellik iliskisi bulamamistir. Gl ve Ekincinin (2006) déviz kuru ve enflasyon arasindaki
iliskiyi incelemek amaciyla yaptiklari arastirmada, 1984:01 ve 2003:12 dénemine ait déviz kuru
ve enflasyon serileri kullaniimistir. Elde edilen sonug, doviz kurundan enflasyona dogru tek yonlu
bir iliskinin belirlendigi literatlirin 6ngdrdigu bir sonuctur. Yanar (2008), dalgali déviz kurunun
enflasyonu korikledigini, yiksek enflasyon oraninin déviz kuru rejimlerinin esnekliklerinin
artmasi ile birlikte arttig, déviz kuru rejimlerinin enflasyon Uzerindeki etkisine iliskin kesin bir
genelleme yapmanin mimkiin olmasa bile genel olarak déviz kurundaki esneklik derecesi
arttikca enflasyon oranlarinin arttigi ifade edilmistir. Peker ve Gormus (2008), Tirkiye'de doviz
kuru degiskenliginin fiyatlar genel diizeyine gecis etkisini VAR analizi yardimiyla test etmistir.
1987:1-2006:11l donemini kapsayan calismada toplam bes degisken kullanilmistir. Bunlar, ham
petrol ithal fiyatlari, sanayi Giretim endeksi, para arzi, nominal déviz kuru, Uretici fiyat endeksidir.
Bu calismanin bulgularina gore, doviz kuru degiskeni enflasyonun belirleyicileri arasinda yer
almaktadir. Bal (2012), 1994-2008 déneminde doviz kuru belirleyicilerini tespit etmeye calismis
ve piyasa glclerinin aktorligiinde gerceklesen doviz kuru hareketlerinin etkilendigi temel
degiskenlerin secimi konusunda diger calismalardan farkli olarak DIBS(Devlet i¢ Borclanma
Senetleri), TEFE ve mevduat faiz orani gibi bagimsiz degiskenler bir arada ele alinmistir.
Belirlenen donem icerisinde serilerin duraganligi Genisletilmis Dickey-Fuller ve Phillips-Perron ile
sinanmistir. Degiskenler arasindaki uzun dénem denge iliskisi Engle Granger iki asamali yontemi
ve Johansen Esbitiinlesme sinamasi ile analiz edilmistir. Ayrica déviz kuru ile makroekonomik
degiskenler arasindaki iliskinin yoni Granger Nedensellik ile sinanmistir. Esbitiinlesme analizi
sonucunda déviz kuru-mevduat faiz oranlar, déviz kuru- TEFE ve déviz kuru-DIBS arasinda
uzun dénem denge iliskisinin varligi tespit edilmistir. Dogan (2012), 2000-2010 yillari arasinda
ekonomik buyime, ihracattaki buytme, issizlik, para arzi ve faiz orani gibi makroekonomik
degiskenleri ele alarak VAR analizi uygulamistir. Calismadan elde edilen bulgulara gore enflasyon
ve issizlik arasinda pozitif bir iliski bulunmustur. Ayrica ihracattaki blytime ve enflasyonun issizligi
azaltirken para arzi ve faiz oraninin issizligi arttirmasi ¢calismanin diger bulgulari arasindadir.
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3. Metodoloji
3.1. Estiimlesme Analizi

Genellikle ekonomik zaman serilerinin cogu belli bir biiylime oranina sahiptir. Ornegin
gayrisafi yurtici hasila, fiyatlar veya para arzi gibi degiskenler diizenli olarak yillik belli bir dliizeyde
artis egilimi gosterir. Boyle seriler ortalamalari strekli arttigi icin duragan degildir. Zaman
serilerinin duragan olmadigi durumda regresyondan elde edilecek sonuclar tamamen sahte
olur ve bu regresyonlar sahte regresyon olarak adlandirilir. Sahte regresyon problemi, zaman
serilerinin gUgll bir trende sahip oldugunu ve bu yilizden gézlenen yiiksek R¥nin s6z konusu iki
degisken arasindaki dogrusal bir iliskiden degil, bu gii¢li trend iliskisinden kaynaklandigini ifade
eder. Sahte regresyon genellikle ¢cok ylksek R? ve tistatistiklerine sahiptir. Bunun nedeni, EKK (En
Kuicuk Kareler) tahminlerinin tutarsiz ve istatistiksel testlerin gegersiz olmasidir (Asteriou, Hall,
2007:292; Seviktekin, Nargelecekenler, 2007: 45; Demir, 2010).

Estimlesme, duragan olmayan iki zaman serisi arasindaki korelasyonu incelemek icin
gelistirilmis bir tekniktir. Estimlesme kavrami Engle ve Granger (1987) tarafindan ortaya
atilmistir. Estimlesme analizi, seriler arasindaki uzun doénemli iliskileri incelemek amaci ile
uygulanmaktadir. Baska bir ifadeyle, estimlesme kavrami uzun dénem denge iliskisinin
saptanmasinda ve test edilmesinde kullaniimaktadir (Goktas, 2005:113). Denge kelimesinin
ekonometrik kullanimi, duragan olmayan degiskenler arasindaki uzun donemli iliskiyi ifade eder.
Engle ve Granger'in estiimlesme ifadesini kullaniminda denge iliskisi, nedensel, davranigsal veya
benzer sekilde hareket eden (trending) degiskenler arasinda indirgenmis formda bir iliski olabilir.
Engle ve Granger (1987) estimlesmeyi syle tanimlamistir:

T = (l"lt’x?t’xf%, 737"5?) vektorinun bilesenleri, d ve b. dereceden tumlestirilmis
olarak ifade edilir ve Z:~ ClI(d,b) olarak gdsterilir. Sartlar;

1. Z: 'nin bitin bilesenleri d. dereceden timlestirilir.

2. B=(B,B: 7Bn)vektéru vardir.
3.3@ = leu + Bzxzt + + annt , (d-b). dereceden timlestirilir. (b>0)

,8 vektord, “estiimlesme vektorld” olarak adlandinlir (Engle, Granger, 1987:253; Charemza,
Deadman, 1992:144).

Estimlesme kavraminda serilerinin butlinlesme derecelerinin dnemi buyuktur. Serilerin
timlesik (integrated) olup olmadiginin 6grenilebilmesi icin timlesme derecelerinin bilinmesi
gerekmektedir. Serilerin timlesme dereceleri birim kok testleri yolu ile 6grenilmektedir. Eer bir
seri birinci farki alinmadan duragan ise bu durumda bu seri diizeyde duragan ve bu nedenle 1(0)
olmaktadir. Baska bir ifade ile serinin entegre derecesi sifirdir. Eger bir serinin duragan olabilmesi
icin d kez farki alinmasi gerekiyorsa bu seri d'inci dereceden tiimlesik denir ve | (d ) seklinde
gosterilir. Bu tanima goére X ve Y, 1(1) olan iki seri olsun. Bu durumda bu iki serinin dogrusal
bilesimi de dogal olarak I1(1) olacaktir. Ancak bazi kosullar altinda iki I(1) degiskenin dogrusal
bilesimi 1(0) olan bir degisken meydana gelebilir. ifade edilen sekilde bu serilere timlesik seriler
denir (Kadilar,2000:119). iki zaman serisi de duragan veya sifirinci dereceden estiimlesik ise
estimlesme testini yapmaya gerek yoktur. Standart zaman serisi analizi kullanilabilir. Her iki
seride farkli derecelerden tiimlesik iseler estlimlesme olmadigi sonucuna varilir. Engle ve Granger,
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¢oklu dinamik modeli tahmin etmeden dnce degiskenler setinin estimlesik olup olmadiginin
test edilmesi gerektigini ifade etmislerdir. Granger (1986), estimlesme testini, sahte regresyon
probleminden sakinmak icin bir 6n-test olarak diistinulebilecegini ileri sirmistir. Estimlesmeyi
test etmek icin, iki degisken arasindaki uzun dénemli iliski tahmin edilir ve regresyondaki
hatalarin duraganhgi test edilir (Dritsakis,2004:11; Khan ve digerleri, 2005:173; Lim ve Mcaleer,
2001:1610, Demir, 2010).

3.2. Nedensellik Analizi

Uygulamali ekonometrik calismalarda, zaman serileri arasindaki nedensellik iliskilerinin
belirlenmesi icin en sik kullanilan yontem Granger (1969) tarafindan gelistirilen ve “Granger
Nedensellik Testi” olarak ifade edilen nedensellik ¢c6zimlemesidir. VAR modeli cercevesinde iki
degiskenli bu analiz asagidaki denklemler yoluyla incelenmektedir.

P »
Yi=a;+ Z bh‘yt—i + Z bazi i+ uy (1
i=1 i=1

» »
r=ct z duyH + z Aot Uz 2
i=1 i=1

Denklem (1) ve (2)deki p gecikme uzunlugunu ve u, ile u,, hata terimlerini géstermektedir.
Granger nedensellik analizi, (1)-(2) no’lu modellerde bagimsiz degdiskenin gecikmeli degerlerinin
katsayilarinin grup halinde sifira esit olup olmadidi test edilerek yapilir. (1) no’lu denklemdeki
b, katsayilari belirli bir anlamlilik dizeyinde sifirdan farkli bulunursa, X'in Y'nin nedeni oldugu
sonucuna varilir. Ayni sekilde (2) no’lu denklemde d, katsayilarinin belirli bir anlamlilik dlizeyinde
sifirdan farkli olmasi da Y'nin X'in nedeni oldugunun goéstergesidir. Bu durumda Y ile X arasinda
karsilikli bir nedensellik iliskisi s6z konusu demektir. Sadece (1) no’lu denklemdeki b, katsayilari
sifirdan farkli ise X'den Y'ye dogru tek yonli, sadece (2) no'lu denklemdeki d, katsayilari sifirdan
farkli ise Y'den X'e dogru tek yonli nedensellik s6z konusudur. Hem b, hem de d, katsayilarinin
sifirdan farkl olmamasi ise bu iki degisken arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi olmadiginin
gostergesidir (Isigicok,1994: 93).

Bu testler, iki degisken s6z konusu oldugunda kullaniimaktadir. Eger ikiden fazla degisken
varsa blok Granger nedensellik testi -blok dissallik testi- kullaniimalidir. Blok Granger nedensellik
testi, gecikmeli bir degiskenin sistemdeki diger degiskenlerin Granger nedeni olup olmadigini
inceler. Gecikmeli degiskenlerin katsayilarina sinirlama konularak LR testi gerceklestirilir.

VAR modelinde yer alan degiskenlere yonelik ekonomik analiz yapabilmek icin gerekli ilk
adim, nedensellik iliskisinin ortaya konulmasidir. Nedensel iliskiler yapisal soklarin anlamli
oldugunu ortaya koymaktadir. Boylece degiskenler dissaldan i¢sele dogru siralanmaktadir. Bu
siralama VAR modeli neticesinde bir politika analizi icin kullanilacak Etki-Tepki Analizi ve Varyans
Ayristirmasi icin cok dnemlidir (Enders, 1995, Ozcan ve Ari, 2011). Bu nedenle nedensellik iliskileri
belirlendikten sonra VAR analizi ile dinamik iliskiler ortaya konulabilmektedir.

3.3. VAR Modeli

Tek degiskenli otoregressif modellerin genellestiriimesiyle elde edilen VAR modelleri
Sims (1980) tarafindan ortaya atilmistir. VAR modelleri, yapisal modele herhangi bir kisitlama
getirmeksizin dinamik iliskileri verilebildigi icin zaman serileri agisindan siklikla tercih
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edilmektedir. Model, herhangi bir iktisat teorisinden yola c¢ikarak, degiskenlerin i¢sel-dissal
ayrimini gerektirmediginden bu yoniyle esanli denklem sistemlerinden ayrilmaktadir. Ayrica
VAR modellerinde bagimli degiskenlerin gecikmeli degerlerinin yer almasi, gelecege yonelik
glicli tahminlerin yapilmasini da mimkin kilmaktadir (Kumar ve digerleri, 1995:365, Ozcan ve
Ari, 2011).y ve x gibi iki degisken icin VAR modeli asagida verilmistir.

P P
Y= A+ Z a5Yi-i T Z A2%-i T Un

i=1 i=1

P P
Ti=Ant Z A2iYi-i T Z AT T Uz

i=1 i=1

Denklem (3) ve (4)deki a,, sabit terim, Oy i. denklemdeki j. degiskenin k gecikmesine ait
parametre, u,, hata terimi ve p gecikme sayisidir (Tari, 2010: 452).

VAR modelinde hatalarin kendi gecikmeli degerleriyle iliskisiz olmasi varsayimi, modele
herhangi bir kisit getirmemektedir. Clinkli degiskenlerin gecikme uzunlugunun artiriimasiyla
otokorelasyon sorunu ortadan kaldirilabilmektedir. Hatalarin, zamanin belli bir noktasinda
birbiriyle iligkili olmasi durumunda hatalardan birindeki degisim, zamanin belli bir noktasinda
digerini etkilemektedir. Ayrica hata terimleri, modelin sagindaki tim degiskenlerle iliskisizdir.
Modelin sag tarafinda, sadece icsel degiskenlerin gecikmeli degerleri yer aldigi icin, es anlilik
sorunuyla karsilasilmamaktadir. Bu durumda modeldeki her bir denklem, klasik en kii¢lik kareler
yéntemiyle éngoriilebilmektedir (Greene, 1993; Ozgen ve Giiloglu, 2004:96; Mucuk ve Alptekin,
2008).

VAR modelinde degiskenlerin diizey dederlerinden c¢ok farki alinmis degiskenlerin
kullanilmasinin sebebi, farki alinmis degiskenlerin sahte regresyon problemini azaltmasidir. Ancak
VAR modelinde farki alinmis degiskenlerin kullanimi ile bilgi kaybi s6z konusu olmaktadir (Sims,
1980; Song ve Witt, 2000). VAR analizleri klasik yapisal modellemeden daha iyi sonug vermektedir.
VAR modelinin yapisal bir analizde kullanilabilmesi icin Etki-Tepki Analizi ve Varyans Ayristirmasi
tekniklerine ihtiyag vardir. Modelde yer alan degiskenlere bir standart sapmalik sok verildiginde,
diger degiskenlerin tepkisi Etki-Tepki Fonksiyonlari ile ol¢lilmektedir. Enders (1995)In ifade
ettigi gibi, modelin tahmini ile belirlenen ve 6ngoéri hata varyansini dlgen Varyans Ayristirmasi,
artiklarin analizinde kullanilan bir diger tekniktir. S6zl edilen teknik yardimi ile istatistiki soklarin
degiskenler Uzerindeki etkileri gorilmektedir (Ozcan ve Ari, 2011).

4. Ekonometrik Analiz
4.1. Veri Seti ve Degiskenler

Bu calismada 1990-2012 yillari arasinda yillik veriler kullanilarak Turkiye'de, reel efektif déviz
kuru, TUFE ve issizlik arasindaki iliski ortaya konulmaktadir. Reel efektif déviz kuru verileri Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi’'nin internet sitesindeki veri dagrtim sisteminden, TUFE ve issizlik
verileri ise Tiirkiye istatistik Kurumu sitesindeki yayinlardan elde edilmistir. TUFE verileri icin,
1995 yili 6ncesi 1987=100, 1995 ve sonra icin 1994=100 baz alinmistir. Analizlerde kullanilan
LNDK, LNIO ve LNTUFE kisaltma ifadeleri sirasiyla reel efektif déviz kuru, issizlik orani ve tiiketici
fiyat indeksinin dogal logaritmalari alinmis hallerini géstermektedir. Bu verilerin zaman icindeki
degisimleri Sekil 1'de gorulmektedir.
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Tafe |

Sekil 1. TUFE, Déviz Kuru ve issizlik Orani Serileri (1990-2012)

1990-2012 yillar arasi TUFE, issizlik orani ve reel efektif déviz kuru verilerini gésteren seriler
incelendiginde, TUFE verilerinin 1990 yilindan 2004 yilina kadar yiiksek sekilde bir seyir izledigi
ve en yuksek oranina 1997 yilinda ulastigi gortlmektedir. Ayrica, 2004 yilindan itibaren hizla
diistiigii ve 2007 yilindan itibaren de asagi-yukari ayni seyirlerde izledigi gérilmektedir. issizlik
verileri incelendiginde, en dustik seviyesine 2000 yilinda ulastigi ve o tarihten sonra bir yiikselme
egilimine girdigi gorilir. En yiksek seviyeye ise 2010 yilinda ulasmis ve daha sonra azalmaya
baslamistir. Son olarak reel efektif déviz kuru verilerinin ise; TUFE'nin tersine bir seyir izledigi
gorulmektedir. Sadece 1991 ve 1997 yillarinda diisiis gOstermekte ve sonrasinda yikselmektedir.
2011 yihinda en yliksek seviyeye ciktigi daha sonra da azalmaya basladigi gorulur.

Bu calismada oncelikle, serilerin duragan olup olmadigini belirlemek icin birim kok testleri
yapilmistir. Bunun icin, reel efektif déviz kuru, TUFE ve issizlik verilerine Gelistirilmis Dickey
Fuller ve Phillips Peron Testi ile yapisal kirilmalari dikkate alan Zivot-Andrews birim kok testi
uygulanmistir.

4.2. Birim Kok Testleri

Tablo 1, reel efektif déviz kuru, TUFE ve issizlik orani degiskenlerine ait ADF ve PP birim
kok test sonuglarini gostermektedir. Serinin birim koke sahip olmasi, duragan olmadigini
gostermektedir. Reel efektif déviz kuru, TUFE ve issizlik orani degiskenlerinin diizeyde duragan
bir yapiya sahip olmadigi, belli bir ortalama etrafinda dagilim géstermedigi ADF ve PP ile test
edilmistir. Uygulanan testler sonucunda ii¢ degiskenin de diizeyde duragan olmayip I(1) oldugu
gorulmektedir. 1. dereceden farklari alinmis duragan serilerin grafikleri ise Sekil 2'de verilmistir.

Tablo 1. ADF ve PP Birim Kok Testleri

Degiskenler ADF (Sabit) | ADF (Trend ve Sabit) | PP (Sabit) PP (Trend ve Sabit)
-0.128 -2.004 0.074 -1.945

(0) (0) (1 (1)
-1.490 -2.217 -1.490 -1.675

(0) Q)] (0) (0)

LNTUFE

LNiO
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Tablo 1 devami

-1.065 -2.686 -1.065 -2.660
(0) 0) (0) M
A | -5.553%** -5.751%** -5.484%** -5.733%**
LNTUFE (0) ©) ) (1)
A . -3.757** -3.674%* -3.729%* -3.647%*
LNIO (0) (0) 2) 2
A 6.126%** -5.940%** -6.126%** -5.940%**
LNDK (0) ) (0) 0)
Kritik Deger %1 -3.770 -4.441 -3.770 -4.441
Kritik Deger %5 -3.005 -3.633 -3.005 -3.633
Kritik Deger %10 -2.642 -3.255 -2.642 -3.255

LNDK

Not: A ifadesi birinci farklar: gosterir. Gecikme uzunlugu minimum SBC kriterine gdre secilmistir. ADF ve PP igin
kritik degerler MacKinnon (1996) tarafindan elde edilmistir. Parantez icindeki degerler gecikme uzunluklarini
verir. ***p<.01, **p<.05, *p<.10

| — D(LNIO) —— D(LNDK) —— D(LNTUFE) |

Sekil 2. Farklari Alinmis Duragan TUFE, Déviz Kuru ve issizlik Orani Serileri (1990-2012)

Galismada belirlenen yillar arasinda gerek Tirkiye'de gerekse Turkiye disinda yasanan
ekonomik krizlerin degiskenler lizerinde olasi etkileri olabilecedi dustincesiyle ilgili serilerin
duraganlik durumlarinin arastiriimasinda, yapisal kirilmanin dikkate alindigr birim kok testi de
uygulanmistir. Bu amagla uygulanabilecek testlerden biri Perron(1990)'a aittir. Perron, bir serinin
birim koke sahip oldugunu godsteren hipotezi test etmek icin, belirli bir zamanda meydana
gelen dissal yapisal kirllmanin dikkate alindigi bir ydntem gelistirmistir. Zivot ve Andrews(1992)
Perron’un digsal kirllma noktasi varsayimini elestirmisler ve Perron’un kullandigi verileri kullanarak
trend fonksiyonunda tahmini bir kirlmaya izin veren alternatif hipotezi altinda, yeni bir birim
kok test yontemi gelistirmislerdir. Zivot ve Andrews testindeki gibi yapisal kirllmanin i¢sel kabul
edilmesi daha uygun goériilmekte, boylece Zivot-Andrews testi Perron testine gore Gstlnlik arz
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etmektedir (Yavuz, 2006). Bu Ustlnliginden dolayi bu calismada da Zivot-Andrews testi tercih
edilmistir. Buna gore, reel efektif déviz kuru, TUFE ve issizlik orani degiskenlerine ait serilerin
yapisal kirllmalar dikkate alinarak duraganlik durumlari incelendiginde, Tablo 2'den de goriilecegi
Uzere ilgili serilerin yapisal kinlmalar dikkate alindiginda diizeyde duragan olmadiklari ve tim
serilerin birinci farklarinda 1(1) duragan olduklari gorilmustr.

Tablo 2. Zivot -Andrews Birim Kok Testi

Model A Model B Model C
Degiskenler Model A Kirilma Model B Kirilma Model € Kirllma

(t-ist) Zamani (t-ist) Zamani (t-ist) Zamani
LNTUFE -2.236 1996 -3.348 2001 -3.289 2001
LNiO -3.367 1997 -3.567 2002 -1.546 2002
LNDK -1.931 1998 -4.127 2001 -3.675 2001
A LNTUFE -6.346%** 1996 -7.287%** 2004 -4.745%** 2008
A LNiO -4.990%* 1997 -6.345%** 2001 -5.128%** 2008
A LNDK -7.407%** 1997 -6.310%** 2001 -4.389%** 2001
Kritik Deger %1 | -5.195 -5.109 -4.378
Kritik Deger %5 | -4.985 -5.091 -4.124
Kritik Deger
%10

Not: A ifadesi birinci farklari gésterir. ilgili kritik degerler icin bkz: Zivot ve Andrews, 1992:256-257. Gecikme
uzunlugu minimum SBC kriterine gére secilmistir. ~ ***p<.01, **p<.05, *p<.10

-4.887 -4.964 -4.001

4.3. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Degiskenlere ait serilerin 1(1) olmalari nedeniyle, sahte nedensellik iliskisinin ©6niline
gecebilmek icin Johansen estiimlesme testi yapilmistir. Bu test vasitasiyla nedensellik sinamalari
icin olusturulan denklemlerde yer alan degiskenler arasinda uzun donemli iliski olup olmadigi
tespit edilmistir. Johansen ydnteminde ilk asama gecikme uzunlugunun belirlenmesidir. Buna
gore Tablo 3'de belirlenen kriterlere gére en uygun gecikme uzunlugunun 1 oldugu gorilmdstir.

Tablo 3. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Lag LogL LR FPE AIC SC
0 6.109 NA 0.0001 -0.327 -0.178
1 32489 41.652* 2.37e-05* -2.157*% -1.560*
2 39.092 8.341 3.33e-05 -1.904 -0.861

* Kriter tarafindan secilen gecikme uzunlugunu gésterir.
FPE: Final prediction error, AIC: Akaike information criterion, SBC: Schwarz information criterion
HQ: Hannan-Quinn information criterion

4.4, Estiimlesme Testi

Degiskenler arasindaki uzun doénemli iliskiyi istatistiksel olarak gdsteren estiimlesme
analizinin yapilabilmesi icin serilerin ayni dereceden tiimlesik seriler olmalar gerekmektedir.
Ele alinan degiskenlerin tiiminiin birinci farklarinda birim kék icermemesi yani ayni dereceden
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timlesik olmalar estimlesme iliskinin incelenmesine olanak tanimaktadir. Uzun donemde s6z
konusu degiskenler arasinda anlamli bir iliskinin olup olmadigini tespit etmek icin bu ¢calismada
Johansen Estiimlesme testi kullaniimistir. Bu teste ait sonuglar Tablo 4'te sunulmustur.

Estiimlesme analizi sonuclari incelendiginde reel efektif déviz kuru, TUFE ve issizlik serileri
arasinda anlamli bir estiimlesme tespit edilememistir. Max-Ozdeger ve iz istatistikleri bu
degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliskinin bulunmadigini gosterir.

Tablo 4. Johansen Estiimlesme Testi

Ho Ozdeger iz %5 Olasilik* Max-Ozdeger %5
Hipotezi | istatistigi | istatistigi | Kritik Deger istatistigi | Kritik Deger
r=0 0.4232 25.163 35.011 0.374 11.556 24.252 0.801
r<i 0.3321 13.607 18.398 0.206 8.4760 17.148 0.551

Not: Maksimum dzdeger testi a=0,05te esbiitiinlesme esitliginin bulunmadigini géstermektedir.
* isareti MacKinnon- Haug-Michelis (1999) p degerleridir.

Olasihik*

4.5. Blok Granger Nedensellik Testi

Bu test ile degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi agciklanmaya calisiimaktadir. Elde edilen
sonugclar Tablo 5'de sunulmustur.

Blok Granger Nedensellik Testi bulgularina gére, reel efektif déviz kurundan TUFEye dogru bir
iliskinin bulundugu gorilmektedir. Elde edilen nedensellik iliskilerine ait bulgular ¢ercevesinde
VAR modelinde dinamik iliskiler ele alinacaktir.

Tablo 5. Blok Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Bagimli Degisken: Reel Efektif Doviz Kuru

Ki-kare olasilik
issizlik orani 1.802 0.180
TUFE 0.686 1 0.408
Genel 2.821 0.244
Bagimh Degisken: issizlik Orani
Reel efektif doviz kuru 0.211 0.646
TUFE 0.036 0.849
Genel 0.715 0.700
Bagimli Degisken: TUFE
Reel efektif doviz kuru 4.984 0.026**
issizlik orani 0.035 0.852
Genel 5.224 0.073*

***p<.01, ¥*p<.05, *p<.10.
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4.6.VAR Analizi

VAR modeli, Sims (1980)'in 6ncii ¢calismasindan sonra uygulamali ekonometri ve 6zellikle
makroekonomi ve finans konularinda yapilan arastirmalarda yogun bir sekilde kullaniimaktadir.
VARmodeli,modelekatilan biitiin degiskenlerin gecikmelidegerleri lizerine tanimlandigi basit cok
boyutlu bir zaman serisi 5ngori modelidir. Ayrica bitlin degiskenler i¢sel olarak tanimlanmistir.
Esas olarak bir 6ngorii modeli olmakla birlikte yapisal analizlere de firsat tanimaktadir (Tari,
2010). Bu ¢alismada VAR modelinden elde edilen sonuclar Tablo 6'da sunulmustur. VAR modeli
parametrelerinin dogrudan yorumlanmasi pek anlamli olmayacagindan Etki-Tepki ve Varyans
ayristirmasi analizleri yapilarak bu degiskenlerle ilgili yorumlar yapilacaktir. Ancak yapisal agidan
VAR modelinin bir sorun icerip icermedigini tespit etmek icin otokorelasyon LM, normal dagilim
ve White farkli varyans testlerinin gerceklestirilmesi gereklidir.

Tablo 6. VAR Modeli

Degiskenler D(LNDK) D(LNIO) D(LNTUFE)
D(LNDK(-1)) -0.504 0.191 2.368
[-1.674] [0.459] [2.232]
D(LNIO(-1)) 0.236 0.138 -0.115
[1.342] [0.571] [-0.186]
D(LNTUFE(-1)) -0.066 -0.021 0.218
[-0.828] [-0.190] [0.771]
0.037 -0.005 -0.1667
[1.658] [-0.168] [-2.099]
R? 0.243 0.056 0.272
F istatistigi 1.818 0.339 2.120

Not: Parantez icindeki degerler t istatistiklerini vermektedir.

Tahmin edilen VAR modelindeki hata terimlerinin birbirleri ile iliskili olup olmadiklarini
belirlemek amaciyla yapilan LM testi, sadece 4. gecikmede otokorelasyonun bulundugunu, diger
gecikme diizeylerinde otokorelasyonun olmadigini gostermistir. Hata terimlerinin varyansinin
bitilin 6rneklem igin sabit olup olmadigini saptamak i¢in uygulanan White testi sonucu ise farkl
varyans sorunu olmadigini gosterir. Ayrica J-B normallik testi, hatalarin normal dagihml oldugu
sonucunu ortaya ¢ikarmistir (bkz. Tablo 7, Tablo 8 ve Tablo 9).

Tablo 7. Otokorelasyon- LM Testi Sonuglari

Gecikme uzunlugu LM- istatistigi Olasilik
1 2.900 0.968
4.017 0.910
4.065 0.907
19.982 0.018
12.518 0.186
3.823 0.923
5.792 0.761
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Tablo 7 devami

8 13.562 0.139
9 11.586 0.238
10 3.721 0.929
1 6.026 0.737
12 7.156 0.621

Tahmin edilen modele ait AR karakteristik polinomun ters kdklerinin birim cember icerisindeki

konumu da, modelin duraganlik agisindan herhangi bir sorun tasimadigini ortaya koymustur
(bkz. Sekil 3).

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
1.5

.0 . . . . .5

Sekil 3. AR Karakteristik Polinomun Ters Kéklerinin Birim Cember icerisindeki Konumu

Tablo 8. Normal Dagilim Testi Sonuclari

Bilesen Jarque-Bera sd Olasilik
1 0.463 0.793
2 7.483 0.024
3 1.129 0.569

9.075 0.169

Tablo 9. White Farkli Varyans Testi Sonuglari

Ki-kare sd Olasilik
51.528 54 0.570




Sibel SELIM ve Emine Tiirkan AYVAZ GUVEN

4.7. Etki-Tepki Fonksiyonlari ve Varyans Ayristirmasi

Sistemdeki her bir degiskenin kendi ve diger degiskenlerin hatalarina karsi reaksiyonu etki-
tepki olarak adlandirilir. Etki-tepki fonksiyonlar soklarin degiskenler Gizerindeki etkilerini ve
hangi zamanda etkisinin ne oldugunu gostermektedir (bkz. Sekil 4). Soklarin nasil olusacagini
belirlemek amaciyla ilk olarak degiskenlerin 10 donem icindeki hareketleri incelenir. Etki-Tepki
Fonksiyonu grafiklerinde yatay eksen tepkinin ¢eyrek dénem olarak siiresini, dikey eksen ise
tepkinin boyutunu gostermektedir. Grafiklerdeki stirekli ¢izgiler modelin hata terimlerindeki bir
standart hatalik soka karsi, bagimli degiskenin tepkisini, kesikli ¢izgiler ise +2 standart hata icin
gliven araliklarini belirtmektedir.

Response to Cholesky One S.D. Innovations+2 S E.
Response of D(LNDK) to D(LNDK) Response of D(LNDK) to D(LNIO) Response of D(LNDK) to D(LNTUFE)

Response of D(LNIO) to D(LNDK) Response of D(LNIO) to D(LNIO) Response of D(LNIO) to D(LNTUFE)

Response of D(LNTUFE) to D(LNTUFE)

Sekil 4. Etki-Tepki Grafikleri

Sekil 4'teki Etki-Tepki grafikleri incelendiginde issizlik orani kendi soklarina pozitif ydonde tepki
vermektedir. Bu pozitif tepkiler ikinci doneme kadar hizla diislis gostermis daha sonra bu diists
yavaslamistir. D6viz kurundaki ve TUFE'deki bir birimlik soklara karsilik issizlik oraninin verdigi
tepkiler izleyen dénemlerde gittikce azalmistir. issizlik orani ve déviz kurundaki soklara karsilik
TUFE'nin verdigi tepkiler benzerdir. Ancak issizlik oranindaki bir birimlik degisim 3. dédnemde en
yuksek tepkiyi verdigi daha sonraki donemlerde gittikce azaldigi goriliir. Doviz kurundaki bir
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birimlik degisimin TUFE tizerindeki tepkisi ise negatiften pozitife dogru giderek 2. dénemde en
yuksek seviyesine ulasmistir. Daha sonra 3. donemde tekrar negatif tepki vererek bu dénemden
sonra pozitif bir seyir izlemistir.

Tablo 10. Varyans Ayristirmasi Analiz Sonuglari

S.E. D(LNDK) D(LNIO) D(LNTUFE)
Doviz kuru degiskeni icin Varyans Ayristirmasi Sonuglari
0.098 100.000 0.000 0.000
0.112 87.469 9.784 2.747
0.113 86.616 10.574 2.810
0.113 86.561 10.623 2.817
0.113 86.549 10.633 2.818
0.113 86.548 10.634 2.818
0.113 86.548 10.634 2.818
0.113 86.548 10.634 2.818
0.113 86.548 10.634 2.818
0.113 86.548 10.634 2.818
issizlik orani degiskeni igin Varyans Ayristirmasi Sonuclan

0.135 0.003 99.997 0.000
0.138 2.695 97.127 0.179
0.139 2.980 96.680 0.340
0.139 3.000 96.658 0.342
0.139 3.004 96.654 0.342
0.139 3.005 96.653 0.342
0.139 3.005 96.653 0.342
0.139 3.005 96.653 0.342
0.139 3.005 96.653 0.342
0.139 3.005 96.653 0.342
JFE degiskeni icin Varyans Ayristirmasi Sonuglari

0.345 32.668 1.891 65.441
0.398 46.892 1.835 51.273
0.409 45.797 5.076 49.127
0.410 45.850 5.141 49.009
0.410 45.856 5.154 48.990
0.410 45.856 5.156 48.988
0.410 45.856 5.156 48.987
0.410 45.856 5.156 48.987
0.410 45.856 5.156 48.987
0.410 45.856 5.156 48.987
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Serilerdeki degisimin nedenlerini belirlemek (zere kullanilan tekniklerden bir digeri de
VAR ayristirmasidir. Tablo 10'daki varyans ayristirmasinda kullanilan degiskenler dissaldan
icsele dogru siralanmigstir. issizlik orani varyans ayristirmasi sonuclarina gére 10. dénemin
sonunda issizlik oranina ait &ngérii hata varyansinin %3'iiniin déviz kuru ve %0,3'iiniin ise TUFE
tarafindan belirlendigi ifade edilebilir. Yaklasik %97’lik kismi ise issizlik oraninin kendisi tarafindan
aciklanmaktadir. Doviz kuru icin varyans ayristirmasi sonucuna gore 10.dénemin sonunda doviz
kuru 6ngérii hata varyansinin %10,6'si issizlik orani ve %2,8'i TUFE tarafindan aciklanmaktadir.
TUFE icin bulunan varyans ayristirmasi sonucu ise TUFE'nin 6ngéri hatasi varyansinin %45,8'inin
déviz kuru ve sadece %5'inin issizlik orani tarafindan aciklandigini gdstermektedir. Elde edilen bu
sonuclar Granger Nedensellik Testinin sonuglarini destekler niteliktedir.

5.Sonug

Turkiye'de, 1970'li yillardan itibaren ylksek enflasyon problemi yasanmakta ve yiiksek
enflasyon Ulkenin her kesimini olumsuz etkilemektedir. Yasanan yiksek enflasyon sorununu
ortadan kaldirmak amaciyla yillar icerisinde Tirkiye'de bircok istikrar programlari uygulanmistir.
Diger taraftan Tirkiye'de enflasyonla birlikte ¢c6ziimlenmesi gereken bir baska sorun ise igsizliktir.
Turkiye'de issizligi 6nlemeye ydnelik tedbirler siirekli alinmaktadir. Ote yandan, déviz kurundaki
degismeler de bir Ulke icin 6nemli oldugundan ve enflasyon, issizlik gibi ekonomideki toplam
biyuklikleri de etkileyebileceginden dikkate alinmasi gereken diger bir faktordr. Tirkiye'de
doénem dénem uygulanan déviz kuru politikalarinin, Tirkiye ekonomisi Gizerinde 6nemli etkiler
yarattigi ve 6zellikle de son yillarda yasanan ekonomik krizlerin de &nemli bir nedeni durumunda
oldugu anlasilmaktadir. Bu baglamda, Tirkiye ekonomisinin 1990’li yillardan itibaren giderek
siklasan araliklarla krizlerle karsi karsiya kalmasini, bu dénemde uygulanan doéviz kuru
politikalarindan bagimsiz diistinmek olasi degildir. Bu acidan bakildiginda, uygulanan déviz kuru
politikalarinin, issizlik Gzerinde de ciddi etkiler yarattigini séylemek mimkundir. Ayrica, 1999
yilindan beri uygulanan siki para ve maliye politikalarinin da, issizlik dlizeyindeki artisin 5nemli bir
nedeni oldugu sdylenebilir. Doviz kuru, 6zellikle ihracat ve ithalat yoluyla issizligi etkilemektedir.
Bu cercevede, Tirkiye'de 6zellikle 2000 yilindan sonra giderek artan issizlikle, 2001 yili disinda
strekli ylkselen reel doviz kuru arasinda yakin bir iliski oldugu sdylenebilir (Bilgin, 2004).
Enflasyon, issizlik ve doviz kuru kavramlarinin birbirleriyle yakindan iliskili kavramlar oldugu
acik¢a gorulmektedir. Literatiir incelendiginde, doviz kuru ile enflasyon ve enflasyon ile issizlik
arasindaki iliskiyi inceleyen pek cok teorik ve ampirik calisma bulunmaktadir. Enflasyon, doviz
kuru ve issizlik degiskenlerinin bir arada incelendigi bu calisma ile literatlre katki saglanmaya
calisilmistir.

Bu calismada, 1990-2012 yillari arasi TUFE, reel efektif déviz kuru ve issizlik verileri kullanilarak,
degiskenler arasindaki iliskiyi saptamak amaciyla gerekli ekonometrik analizler yapilmistir.
Yapilan analizlerde TUFE, reel efektif déviz kuru ve issizlik degiskenleri arasinda uzun dénemli
bir iliski saptanamamistir. Bu sonug, Kustepeli (2005)'nin bulgularini destekler bicimdedir. Ayrica
degiskenler arasindaki iliskiyi belirlemek ve degiskenin birinin digerine neden olup olmadigini
belirlemek amaciyla nedensellik analizi uygulanmistir. Bunun sonucunda, reel efektif doviz
kurundan, issizlik ve TUFE'ye dogru bir nedensellik elde edilmistir. VAR analizinden elde edilen
sonuclar da Granger nedensellik testinin sonuclarini destekler niteliktedir.

Bu calismaile ele alinan reel efektif déviz kuru, enflasyon ve issizlik orani degiskenleri arasinda
glcll bir iliskinin varligi ortaya konulmustur. Reel efektif déviz kuru istihdam seviyesini bircok
kanaldan etkilemektedir. Reel doviz kurlarinin diismesi yerli firmalara dis pazarlarda rekabet
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glici kazandirirken i¢ pazarda da ithal Uriinlere karsi rekabet giicli kazandirmaktadir. Rekabet
glclnin artmasiyla talep artisi, Gretim ve istihdam artisina yol agmaktadir. 2001 yilinda esnek
kur sistemine gecildikten sonra kiresel krizin sekteye ugrattig kesintisiz bir bliylime ihracata
ivme kazandirirken ithalatta daha yuksek oranl artislara yol a¢cmistir. Blylyen ekonomiye
issizlik oranlarindaki duisils eslik etmemis issizlik oranlari %10’larda kalmistir (Balaylar, 2011).
Ayrica istikrar programlarinin ana unsurlari arasinda yer alan enflasyon ve ddviz kuru arasindaki
etkilesim mekanizmasinin anlasilmasi ve uygulanacak makro politikalarda hesaba katilmasi
politika yapimcilarinin ihmal etmemeleri gereken bir husustur. Bu degiskenler arasindaki aktarim
mekanizmasinin iyi bilinmesi daha saglikli bir istikrar programi ve makro ekonomik politikalarin
Uretilmesine imkan verecektir (Isik ve degerleri, 2004).
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