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Tiirkiye’de Enflasyon ve Doviz Kuru Arasindaki Iliski: Granger
ve Yoon (2002) Sakh Esbiitiinlesme Yaklasin

The Relationship Between Inflation and Exchange Rate in Turkey: Granger and
Yoon (2002) Hidden Cointegration Approach

Dilek TANDOGAN®

OZ: Calismada Tiirkiye’de enflasyon ve doviz kuru arasindaki iliski 2006:01-
2019:02 donemi icin Engle ve Granger (1987) Esbiitiinlesme ve Granger ve Yoon
(2002) Sakli Esbiitinlesme yaklagimlari ile arastirilmistir. Engle ve Granger
Esbiitiinlesme (1987) test sonuglar1 enflasyon ve déviz kuru arasinda uzun dénemde
bir iliskisi olmadigini ortaya koymustur. Granger ve Yoon (2002) Sakl Esbiitiinlesme
test sonuglarina gore; enflasyon ve doviz kuru serilerinin pozitif bilesenleri arasinda
esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmistir. Doviz kurunda meydana gelen pozitif soklar
enflasyona pozitif olarak yansimaktadir. Elde edilen bu bulgunun 6nemi politika
yapicilara doviz kurunda meydana gelecek piyasa sartlarindan kaynaklanmayan
soklarin kontrol edilebilmesi durumunda enflasyon ile miicadele edilebilecegini
ortaya koymasidir.

Anahtar Kelimeler: Doviz Kuru, Enflasyon, Sakli Esbiitiinlesme, TUrkiye

Abstract: In the study, the relationship between inflation and Exchange rate has been
investigated by using Engle and Granger (1987) and Engle and Yoon (2002) hidden
cointegration tests for the period of 2006:01-2019:02 in Turkey. The results of Engle
and Granger (1987) cointegration tests indicate that there is not a relation between
inflation and exchange rate in the long run. On the other hand according to the results
of Granger and Yoon (2002) hidden cointegration test there is a cointegration relation
between positive components of inflation and exchange rate. An increase of positive
shocks in exchange rate increases inflation rate. The significance of this empirical
results is that policy makers can struggle with inflation if shocks that do not arise from
market conditions in exchange rates can be controlled.
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1. Giris

Enflasyon gelecege yonelik belirsizlikler olusturarak ekonomik istikrari olumsuz
yonde etkilemektedir. Gelecege yonelik belirsizlikler, bireylerin ve yatirimcilarin
ekonomik faaliyetlerine iliskin karar alma ve harekete ge¢cme mekanizmalarini
zorlastirmaktadir. Daha acik bir ifadeyle fiyatlar genel seviyesindeki artiglar tiikketim
harcamalarinin  bir kismimin ertelenmesine, artan faiz oranlar1 da yatirim
harcamalarinin azalmasina neden olmaktadir. Dolayistyla iilke ekonomileri, merkez
bankalar1 araciligiyla enflasyona neden olan faktérleri takip etmekte ve enflasyonun
ortaya ¢ikaracagi olumsuz etkileri kontrol altina alma yoniinde hareket etmektedirler.
Do6viz kurundaki artis enflasyonu dogrudan (ithal mal fiyatlarindaki artis) ve dolayl
(iretim siireglerinde kullanilan ithal ara mal, hammadde ve yar1 mamul, teknoloji ve
enerji fiyatlarindaki artis) olarak etkilemektedir. Tiirkiye’de doviz kurunun
yiikselmesi, ithalatin i¢inde yuksek paya sahip olan enerji, hammadde, yart mamul ve
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teknolojik Grtinler nedeniyle Gretim sureclerinde maliyet artigina neden olmaktadir.
Diger bir ifadeyle Turkiye’nin ithalat bilesiminde imalat sanayinin, 2019 yil1 ocak
ayinda 15.673.477 bin dolar ithalatin 11.396.466 bin dolarim1 olusturarak toplam
ithalatin %73’iinii kapsadig1 goriilmektedir. Dolayisiyla iiretim siireglerinin yiiksek
oranda disa bagimh olmasi1 nedeniyle déviz kuru artiglar iiretilen mal ve hizmet
fiyatlarinda artis ile enflasyona neden olabilmektedir. S6z konusu durum faiz artiglar
ile finansman maliyetlerindeki artisa da neden olarak ayrica tiretim maliyetlerini de
artirabilmektedir. Uretim siirecindeki maliyet artis1 da tiiketici mal ve hizmet
fiyatlarima yansiyabilmektedir. Boylece doviz kurlarindaki artis  enflasyonu
artirabilmektedir.

Diger yandan nominal doviz kurundaki artig yurt disindan gelen mallar1 daha pahali
yaptig1 gibi yurt i¢inde liretilen mallart ihracat i¢in daha cazip hale getirmektedir.
Boylece ithalat azalirken ihracat artmaktadir. S6z konusu durum goéreceli az malin
bulundugu bir ortamda fiyatlari artiracaktir (Berument, 2002: 1). Zira déviz kurunun
fiyat seviyesini etkileyebilecegi en az dort kanal vardir. Bunlardan ilki, tiiketici fiyat
endeksini dogrudan etkileyen ithal tiiketici mallar1 fiyatlaridir. Ikincisi, iiretim
maliyetlerini dogrudan etkileyen ithal girdi fiyatlaridir. Ugiinciist, ticari carpan
yoluyla yapilan toplam talep; doviz kuru hareketleri, cari hesap pozisyonunu
degistirmekte ve bu da toplam talebi etkilemektedir. Dordiinciisti ise yurt icinde
uretilen ithal mallara rakip mallarin fiyatlarimi etkileyen yabanci mallarin fiyatlardir
(Woo, 1984: 514-515).

Diger yandan literatiirde gecis etkisi (the pass-through theory)? olarak adlandirilan
teori, doviz kurundaki artigin ithal edilen mallarin fiyatlarii artiracagimi ve ithal
mallardaki fiyat artisinin da yurtigi fiyatlart belli oranlarda artiracagini ortaya
koymaktadir. Firmalarin doviz kurunda meydana gelen artiglart tam olarak satis
fiyatlarina yansitmalarina tam gegis etkisi, doviz kurunda meydana gelen degisimleri
daha az oranda mallarin satis fiyatlarina yansitmalarina da kismi yani tamamlanmamis
gecis etkisi denmektedir (Akdemir ve Ozgelik, 2018: 37).

Calismanin amac1 Tirkiye’de enflasyon ve doviz kuru arasindaki iliskiyi
aragtirmaktir. Bu ama¢ dogrultusunda caligmanin ikinci kisminda konu ile ilgili
literatiirde yer alan calismalara yer verilmistir. Ugiincii ve dordiincii kistmda sirastyla
veri seti ve ekonometrik yontem ile ekonometrik bulgulara yer verilmis son kisimda
ise sonuglar degerlendirilmistir.

2. Literattr

Literatirde yer alan calismalarin incelenmesi sonucu, doviz kuru ve enflasyon
arasindaki iligkiyi inceleyen caligmalar gecis etkisi olarak adlandirilan ve ddviz
kurundaki artigin yurtici fiyatlar genel seviyesinde meydana getirdigi artisin
derecesini Olgen caligmalar ile d6viz kuru ile enflasyon arasinda bir iliski olup
olmadigin1 arastiran c¢aligmalar olarak simiflandirilmigtir. Bu kisimda c¢alismanin
amacina uygun olarak déviz kuru ile enflasyon arasindaki iliskinin varligini inceleyen
caligmalar Tablo 1°de 6zet halinde sunulmustur.

! Ayrintih bilgi i¢in bkz. http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1046.
2 Ayrmtili bilgi igin bkz. Woo (1984), Taylor (2000), Seyidoglu (2007).
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Tablo 1: Doviz Kuru ile Enflasyon Arasindaki iliskiyi inceleyen Calismalarin Ozeti

Yazar(lar) Ulke Seriler Yéntem Bulgular
Dénem
Gl ve Ekinci | Turkiye DK, E Johansen DK ile E ¥
(2006) 1984:01- Esbitinlesme, | DK»E
2003:12 Granger
Nedensellik
Achsani, Asya, Asya RDK, DK, | Granger Tiim Ulke Sonuglari
Fauzi ve Dis1 Ulkeler | TUFE Nedensellik, RDK 4> E, DK 4P>E
Abdullah 1991-2005 Panel Asya Sonuglari
(2010) Regresyon RDKPE, DKP-E
Asya Dis1 Ulke Sonuglari
RDK <P E, DK 4> E
Panel Asya Sonuglari
RDK »*E
Lado (2015) | Giiney DK, TUFE | Granger DKM E
Sudan Nedensellik
2011:08-
2014:11
Giines (2013) | Turkiye DK, UFE Johansen ve | DK ile E V
2008:01- Juselius DKPE
2012:11 Esbiitiinlesme,
VECM
Kamin ve | Asya, Latin | RDK, DK, | Panel Granger | Sanayilesmis ve Tim
Klau (2003) | Amerika, TUFE Nedensellik Ulke Sonuglari
Sanayilesmis RDK<4P»E, DK 4PE
Ulkeler Latin Amerika ve Asya
1983-1999 Ulke Sonuglari
RDK »E, DK 4P»E
Thaddeus ve | Nijerya DK, TUFE | ARDL DK*« E
Nnneka 1971-2010
(2014)
Bozdaglioglu | Turkiye DK, TUFE | Granger DKPE
ve  Yilmaz | 1994:01- Nedensellik
(2017) 2014:12
Asad, Ahmad | Pakistan DK, E EKK DK »*E
ve  Hussain | 1973-2007
(2012)
Fetai, Koku, | Arnavutluk, | DK, TUFE | Panel DK »*E
Caushi ve | Sirbistan, Regresyon
Fetai (2016) Makedonya
1996:Q1—
2014:Q4
Syzdykova Brezilya, DK, TUFE | Johansen Brezilya Sonuglari
(2016) Rusya, Esbiitiinlesme, | DK ile E v,
Hindistan, Granger DK« E (K.D)
Cin Nedensellik Rusya Sonuglari
2000:01- DK ile E W,
2017:12 DK<4PE
Hindistan Sonuglari
DK ile E W,

DKM E (U.D)
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Berument ve | Turkiye RDK, Johansen RDK ile E V
Pasaogullari 1987:Q1- TEFE Esbiitiinlesme
(2003) 2001:Q3
Berument Turkiye RDK, Etki-Tepki RDK (%289 p TEFE *(*%1.87)
(2002) 1983:03- TEFE, Analizleri RDK (%289 p TUFE *(*0:37)

2001:11 TUFE
Ayvaz Glven | Turkiye RDK, Granger RDK «4»E
ve Uysal | 1983-2012 TUFE Nedensellik
(2013)
Isik, Acar ve | Tirkiye DK, E Johansen DK ile EV
Isik (2004) 1982:01- Esbiitiinlesme
2003:04
Terzi ve Kurt | Tirkiye RDK, EKK, VAR RDKM* E,
(2007) 1995:01- TEFE RDK » E
2006:04
Sever ve | Turkiye DK, TEFE | Granger DK g E
Mizrak 1987:01- Nedensellik
(2007) 2006:06
Okur (2017) | Tarkiye RDK, Granger RDK g E
2008:Q1- TUFE Nedensellik
2016:Q4
Bulut (2017) | Turkiye DK, UFE Johansen DK ile EV
2001:Q2- Esbiitiinlesme, | DK« E (K.D)
2017:Q3 Granger DKM E (U.D)
Nedensellik
Dereli (2018) | Tirkiye RDK, Johansen RDK ile E V
2005-2017 TUFE Esbiitiinlesme, | RDK 4»E
(Aylik) Granger
Nedensellik
Yildiz ve | Turkiye RDK, Toda- RDK g E
Basar (2018) | 1984-2017 TUFE Yamamoto
Nedensellik
Kofoglu, Turkiye DK, TUFE | VECM DK» Cekirdek E
Kiglikkale ve | 2003:Q1- Cekirdek (AC,D)
Yamak 2016:Q4 Enflasyon
(2018) (A,B,C,D)
Yaprakh  ve | Turkiye RDK, Johansen RDK ile E V
Kaplan 2006:05- TUFE Esbiitiinlesme, | RDK 4> E
(2012) 2011:04 Hata
Dizeltme
Modeli

Not: DK=D¢viz Kuru, RDK=Reel Déviz Kuru, E= Enflasyon, TUFE= Tiiketici Fiyat
Endeksi, TEFE= Toptan Esya Fiyat Endeksi, V= Esbiitiinlesme iliskisinin oldugunu, » €=
Cift yonlii nedensellik iligkisinin varligin1 ve »= Tek yonlii nedensellik iliskisinin varligini,
»* ok yoniinde pozitif regresyon iliskisini, »# ok yoniinde regresyon iliskisinin tespit
edilemedigini, @, nedensellik iligkisinin belirlenemedigini, K.D=Kisa dénem ve U.D= Uzun
donemi gostermektedir.

Tablo 1’de galigsmalar incelendiginde ¢aligmalarin panel veriden daha ziyade zaman
serisi oldugu goriilmektedir. Tiirkiye i¢in yapilan ¢aligmalar hem uzun dénem hem de
kisa donem iliski bakimindan literatiirde ele almmistir. Ancak esbiitiinlesme
iligkisinin olmadiginin bulunmasi ya da esbiitiinlesme iligkisi durumunda negatif ve
pozitif bilesenlerin esbiitiinlesme iliskisi arastirilmamistir. Ayni zamanda regresyon
tahminlerinden elde edilen katsayilar esneklik olarak degerlendirilmemistir. Bu
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caligmanin amaci enflasyon ve doviz kurunun negatif ve pozitif bilesenleri arasinda
esbiitiinlesme iligkisini tespit etmek ve elde edilen katsayilari yorumlamaktir.
Dolayisiyla ¢alismada Granger ve Yoon (2002) sakli esbiitiinlesme testi
kullanilmistir. Calismada kullanilan yontemin literatiirde Tiirkiye igin yapilan
¢alismalarda kullanilmadig tespit edilmistir. Bdylece ¢alisma bu alandaki eksiklige
de katki sunacaktir.

3.Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

Calismada enflasyon ile ddviz kuru arasindaki esbiitiinlesme iligkini belirlemek
amaciyla kullanilan serilere ait bilgiler Tablo 2’de sunulmustur. Veri seti 2006:01-
2019:02 donemi i¢in aylik frekansta olup mevsimsellikten arindirilmig ve logaritmik
dontigimii  yapilmistir. Hesaplamalar Eviews 10 paket programi yardimiyla
yapilmistir.

Tablo 2: Serilere Ait Bilgiler

Seriler Serilerin A¢iklamasi Kaynak
Intiife Tiiketici Fiyat Endeksi (2003=100) TUIK
Inylfe Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (2003=100)

Indk Nominal D6viz Kuru (ABD Dolar1 Alis Kuru) TCMB

Tablo 2’den goriildiigl {izere enflasyon hem tiiketici hemde {iretici fiyatlarindaki
degisimi gosteren Intiife ve Inyiife serileri ile temsil edilmistir. Enflasyon ve déviz
kuru arasindaki esbiitiinlesme iligkisi ©ncelikler Engle ve Granger (1987)
esbiitiinlesme testi yardimu ile arastirilmistir. Daha sonra seriler arasinda sakli bir
esbiitiinlesme iligki olup olmadigi Granger ve Yoon (2002) sakl esbiitiinlesme iligkisi
yardimiyla incelenmistir.

Y = BoX; + & . 1
Aép = Po +Véq + z 1,31'A5t—1 +u; (2)
i=

(1) numarali denklem fizerinden iki agamada gergeklestirilen Engle ve Granger
esbiitiinlesme testinin ilk asamasinda oncelikle birinci farkinda duragan olan iki
serinin EKK ile seviye degerlerinin yer aldigi regresyon tahmininden hata terimleri
elde edilir. ikinci asamada (2) nolu denklem yardimiyla hata terimlerinin seviyesinde
duragan olup olmadig: arastirilir. Engle ve Granger testinde 6nemli olan diger bir
husus ise, modellere dahil edilecek deterministik bilesenlerdir, Hansen (1982) yapmis
oldugu caligmada, (2) numarali modele trend eklenmesinin testin giiciinii azalttigini
(gercekte yanligken egbiitiinlesme olmadigini gosteren temel hipotezin daha az
reddedilmesi) gostermistir. Dolayisiyla Engle ve Granger testinin ikinci agamasinda
trendin olmadigi (2) numarali model kullanilir (Yilanci ve Aydin 2018:105). Sayet
hata terimleri seviyesinde duragan ise bu iki serinin uzun dénemde birlikte hareket
ettikleri bir bagka ifadeyle esbiitiinlesik olduklar1 belirlenir.

Granger ve Yoon (2002) ise ¢alismalarinda, iktisadi serinin soklara birlikte tepki
verdikleri i¢in esbiitiinlesik oldugunu, farkli tepki vermeleri aralarinda esbiitiinlesme
iliskisi olmayacagin ifade edip, sadece bir tip soka ayni tepkiyi vermeleri halinde;
Ornegin pozitif soklara birlikte tepki verirken, negatif soklara birlikte tepki
vermemeleri halinde ne olacagi durumunu sorgulayip, yeni bir esbiitiinlesme
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kavramin literatiire kazandirmislardir. Incelenen serilerin arasinda uzun dénemli bir
iliski bulunamasa bile, serilerin duragan olmayan pozitif ve/veya negatif bilesenleri
arasinda bir esbiitiinlesme iliskisi olma durumunu, sakli esbiitiinlesme seklinde
isimlendirmislerdir. Standart esbiitiinlesme, sakl1 esbiitiinlesmenin 6zel bir hali iken,
sakli egbiitiinlesme basit bir dogrusal olmayan esbiitiinlesme analizidir (Sener, Yilanci
ve Tiragoglu, 2013: 239). Sakli esbiitiinlesme testi, degiskenleri birikimli pozitif ve
negatif bilesenlerine ayirarak bunlar arasindaki uzun dénemli iliskiyi incelemektedir.

(3) ve (4) nolu denklemde tesadiifi yiiriiyiis siirecine sahip X:ve Y gibi iki seriyi
gostermektedir.

t
Xt :Xt—1+€t' :X0+Z€l (3)
1
t
Yt:Yt—1+19t=Y0‘|'zl9i (4)
1

(3) ve (4) nolu denklemlerde t = 1, 2, ..., T = iken X, ve Y, baslangic degerlerini ¢;
ve U;ise sifir ortalamali beyaz giiriiltii hata terimlerini gostermektedir. Bu agamada bu
iki serinin esbiitiinlesik olup olmadigina bakilmadan serilerin pozitif ve negatif soklari
(5) nolu denklemdeki gibi tanimlanir.

& = maks(g;, 0) ve &; = maks(g;, 0)
9;" = maks(9;,0) ve 9; = maks(9;, 0) (5)

Dolayisiyla pozitif ve negatif bilesenler g; = & + & ve 9; = 9 + 9; (3) ve (4)
nolu denklemde yerine koyularak denklem (6) ve (7) elde edilmektedir.
£ t

Xt=Xt_1+£t=XO+Z£i++Z£[ (6)
1 1

t t
Yt=Yt_1+19t=Y0+Zt9i++Zl9i— (7
1 1

Granger ve Yoon (2002) X, 1 sabit oldugu ve X, = X, + X; + X; oldugunu X;f =
Ytef, X7 = X4 e varsayim altinda ortaya koymuslardir. Dolayisiyla AX; = € ,
AX; = g seklinde ifade edilmektedir. Benzer sekilde yosabitveY, = Yy + Vit + ¥~
ve Yt = Y098, Y7 =YL iken AYF = 97, AY, = 97 oldugu ifade edilir. Sonug
olarak elde edilen pozitif ve negatif bilesenlere Engle ve Granger (1987) esbiitiinlesme
testi uygulanarak sakli egbiitiinlesme testi gerceklestirilmis olmaktadir.

4. Ekonometrik Bulgular
Serilerin duraganlik diizeyleri ADF birim kok testi yardimiyla arastirilmis ve sonuglar
Tablo 3’te sunulmustur.
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Tablo 3: ADF Birim Kok Test Sonuglari

Seriler 1 (0) 1(1)
Intiife -1.369363 (3) -10.69480? (3)
Intlife* -0.714376 (0) -12.559672 (0)
Intiife” -0.847957 (0) -12.49949? (0)
Inyiife 0.791530 (1) -7.2507392(0)
Inyife* 1.228081 (1) -6.951925% (0)
Inyiifer -0.082336 (0) -10.38483%(0)
Indk 0.878848 (2) -9.024264° (1)
Indk* 0.817489 (1) -8.7795802 (0)
Indk -1.521446 (1) -8.8763282(0)

Not: ADF test istatistigi sabitli model {izerinden tahmin edilmistir. a, %1 anlamlilik
seviyesini, parantez i¢indeki degerler SIC (Schwarz Info Criterion) bilgi kriterine
gore tespit edilmis olan optimal gecikme uzunluklarmi gostermektedir. Serilerin
Uzerinde yer alan + ve — isaretler sirasiyla serilerin pozitif ve negatif bilesenlerini
temsil etmektedir.

Tablo 3’te yer alan sonuclar Intiife, Inyife ve Indk serilerinin birinci farkinda duragan
I(1) oldugunu ortaya koymaktadir. Benzer sekilde serilerin pozitif ve negatif
bilesenleri de birinci farklarinda duragan tespit edilmislerdir. Birim kok test sonuglart
Intlife ile Inyufe ve Indk arasinda uzun dénemli iliskinin Engle ve Granger (1987)
esbiitiinlesme testi yardimiyla arastirilabilecegini ortaya koymaktadir. Tablo 4, Engle
ve Granger (1987) esbiitiinlesme testi denklemleri ve bu denklemlerden elde edilen
hata terimlerine uygulanan ve esbiitiinlesme iligkisini ortaya koyan birim kok test
sonuglarint géstermektedir.

Tablo 4: Engle ve Granger (1987) Esbiitiinlesme Test Sonuglari

TP Kritik Degerler
Denklem ADF Test Istatistigi %l %5 | %10
Intlife = 5.765385° Indk:
[0.235425] 0.296665 (1)
— a I
Indk:= 0.1374632 Intlife; 0.252115 (0)
[0.005613]
r 400 | 337 3.02
Inyufe = 5.7324072 Indk; 0.689393 (2)
[0.232829] '
Indk:= 0.1385607 Inytife;
[0.005628] 0.731852 (2)

Not: Kritik degerler Engle ve Yoo (1987:157)’den elde edilmistir. Koseli parantez
ve parantez i¢indeki degerler sirasiyla standart hata degerini ve SIC bilgi kriterine
gore belirlenmis gecikme uzunlugunu vermektedir.

Tablo 4’ten gorildigii tizere sabitli ADF test istatistigi tablo kritik degerlerinden
kiigiik oldugu icin degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi olmadigini belirten Hg
red edilememektedir. S6z konusu sonug serilerin uzun dénemde birlikte hareket
etmediklerini ortaya koymaktadir. Diger yandan serilerin pozitif ve negatif
bilesenlerinin uzun donemde birlikte hareket edip etmediklerini belirlemek igin
Granger ve Yoon (2002) sakli es biitiinlesme testi uygulanmig ve sonuglar Tablo 5°te
sunulmustur.
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Tablo 5: Granger ve Yoon (2002) Sakli Esbiitiinlesme Test sonucu

ADF Test ADF Test

Denklem istatis tigi Denklem istatistigi

Intiife*i= 2.0476682 Indk*t -1.252582 Inylife*= 0.5088642 Indk* -3.854109
[0.047408] (0) [0.001937] (6)

Intlifer= 2.648274% Indkt -1.264455 Inylifet= 0.1465712 Indkt -1.898885
[0.094299] (0) [0.001442] (3)

Intlife*t = -3.4325852 Indk ¢ -1.122217 Inyife*: = -0.8578372 Indkt 1.337529
[0.100731] (0) [0.013299] (12)

Intifer= -1.5862242 Indk*t -1.268619 Inyufe= -0.0850912 Indk™*t -1.941139
[0.046665] (0) [0.001046] (2)

Indk*i= 0.450453? Intlife*t -1.167386 Indk*i= 1.9607022 Iny(ife*t -3.851189
[0.010429] (0) [0.007462] (6)

Indk+= 0.3149172 Intiifet -1.415755 Indk= 6.7205512 Inyife -2.018610
[0.011213] (0) [0.141056] 3)

Indk*t = -0.5550132 Intiife ¢ -1.166439 Indk*t = -11.480072 Inytife -1.849463
[0.016328] (0) [1.424762] (2)

Indkt=-0.2566292 Intlife*: -1.258086 Indk=-1.1233342 Inyiife*; 0.998698
[0.007531] (0) [0.017415] (12)

Not: Koseli parantez ve parantez ig¢indeki degerler sirasiyla standart hata degerini ve t-
istatistik bilgi kriterine gére belirlenmis gecikme uzunlugunu vermektedir. Kritik degerler
3.02, 3.37 ve 4.00 sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik seviyesinde gdstermekte olup Engle
ve Yoo (1987:157)’den elde edilmistir.

Tablo 5’ten gorildigi tlizere Inyife ve Indk’nmin pozitif bilesenleri arasinda
istatistiksel olarak %35 anlamlilik diizeyinde sakli esbiitiinlesme iligkisi tespit edilirken
diger bilesenler arasinda sakli esbiitiinlesme iligkisi tespit edilememistir. Ayrica
esbiitiinlesme iligkisi regresyon sonuglarinin yorumlanabilmesine imkan vermektedir.
Buna gore istatistiksel olarak %1 anlamlilik diizeyinde Indk*’nin %1 artis1 Inyiife*’yi
%0,5 artirdigi belirlenmistir.

5. Sonug ve Degerlendirme

Tiirkiye gibi gelismekte olan tilkeler i¢in doviz kurlarindaki dalgalanmalar Onem arz
etmektedir. Doviz kurlarindaki artig iiretimin ithalata bagimli olmasi nedeniyle Uretim
maliyetleri yolu ile fiyatlar genel seviyesinde artisa neden olmaktadir. Fiyatlar genel
seviyesindeki stirekli artig olan enflasyon gelecege yonelik belirsizlige neden olarak
beklentileri olumsuz ydnde etkilemektedir. Bu dogrultuda déviz kuru ve enflasyon
arasindaki iliski inceleme konusu yapilmustir.

Caligsma Tirkiye i¢in doviz kuru ile enflasyon arasindaki iliskiyi 2006:01-2019:02
donemi Engle ve Granger (1987) esbiitiinlesme ve Engle ve Yoon (2002) sakl
esbiitiinlesme testleri yardimiyla arastirmistir. Elde edilen bulgulara gére Engle ve
Granger esbiitiinlesme testi sonuglarina gore; seriler arasinda uzun dénemli bir iligki
tespit edilememistir. Diger yandan seriler arasinda sakli bir esbiitiinlesme iligkisinin
olup olmadiginin arastirilmasi i¢in Engle ve Yoon sakli esbiitiinlesme testi
uygulanmigtir. Serilerin pozitif ve negatif bilesenleri arasinda bir egbiitiinlesme
iliskisinin varliginin arastirildigi Engle ve Yoon sakli esbiitiinlesme test sonuglar1 ise
yalnizca Inyife ve Indk serilerinin pozitif bilesenleri arasinda uzun dénemli bir
iliskinin varligini ortaya koymustur. Doviz kurundaki %1°lik artisin yurtigi iiretici
fiyat endeksini %0,5 artirdig1 belirlenmistir. Daha agik bir ifadeyle déviz kurunda
meydana gelen artiglar yurtiginde iretilen mal ve hizmetlerin iiretim siirecinde



Tiirkiye’de Enflasyon ve Doviz Kuru Arasindaki [ligki. .. 61

kullanilan ithal ara mallar1 fiyatlarindaki artig tizerinden iiretici fiyatlarinda dogrudan
bir artisa neden olabilmektedir.

6. Referanslar

Achsani, N. A., Fauzi, A. J. F A. ve Abdullah, P. (2010), The relationship between
mflation and real exchange rate: Comparative study between ASEAN+3, the
EU and North America, European Journal of Economics, Finance and
Administrative Sciences, 18: 69-76.

Akdemir, S. Ve Ozgelik, M. (2018), Doviz kurlarimin yurtici fiyatlara gecis etkisi:
Turkiye ekonomisi 2003-2017 doénemi uygulamasi, Ekonomik ve Sosyal
Arastrmalar Dergisi, 14(1): 35-50.

Asad, I., Ahmad, N. ve Hussain, (2012), Impact of real effective Exchange rate on
inflation in Pakistan, Asian Economic and Financial Review, 2(8):983-990.

Ayvaz Giiven, E. ve Uysal, D. (2013), Tirkiye’de doviz kurlarindaki degisme ile
enflasyon arasindaki iliski (1983-2012), Akademik Arastirmalar ve
Calismalar Dergisi, 5(9): 141-156.

Berument, H. (2002), Déviz kuru hareketleri ve enflasyon dinamigi: Tiirkiye drnegi,
Bilkent Universitesi Yayinlar, 1-15. Erisim Adresi
https://core.ac.uk/download/pdf/7142108.pdf

Berument, H. ve Pasaogullari, M. (2003), Effects of the real exchange rate on output
and inflation: Evidence from Turkey, Developing Economies, 41(4): 401-
435.

Bozdaglioglu, E. Y. ve Yilmaz, M. (2017), Tiirkiye’de enflasyon ve doviz kuru
iliskisi: 1994-2014 yillar1 arasi bir inceleme, BEU AKADEMIK [ZDUSUM
DERGISI, 2(3): 1-20. Erisim adresi http://dergipark.gov.tr/download/issue-
full-file/31277

Bulut, $. (2017), Fiyatlar genel diizeyi ile d6éviz kuru arasindaki esbiitiinlesme ve
nedensellik iliskisi: Tiirkiye 6rnegi, Aydin Iktisat Fakiiltesi Dergisi, 2(1): 1-
10.

Dereli, D. D. (2018), Tiirkiye’de doviz kuru ile enflasyon arasindaki iligkinin analizi
(2005-2017), Turkish Studies International Academic Journals, 13(30): 137-
150.

Engle, R. F. ve Yoo, B. S. (1987), Forecasting and testing in co-integrated systems,
Journal of Econometrics, 35(1): 143-159.

Engle, R.F. ve Clive W.J. Granger, (1987), Cointegrationand error correction:
representation, estimation, and testing, Econometrica, 55: 251-276.

Fetai, B., Koku, P.S., Caushi, A. ve Fetai, A. (2016), The relationship between
exchange rate and inflation: The case of Western Balkans countries, Journal
of Business, Economics and Finance (JBEF), 5(4): 360-364.

Granger, C.W. ve Yoon, G. (2002), Hidden cointegration, University of California,
Department of Economics Working Paper. San Diego: University of
California.

Giil, E. ve Ekinci, A. (2006), Tiirkiye’de enflasyon ve doviz kuru arasindaki
nedensellik iliskisi: 1984 — 2003, Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, 6(1): 91-105.

Giines, S. (2013), Tirkiye’de kur rejimi uygulamasi ve enflasyon iligkisi lizerine bir
analiz, Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, 9(2): 65-77.

Isik, N., Acar, M. ve Isik, H. B. (2004), Enflasyon ve doviz kuru iliskisi: Bir
esbiitiinlesme analizi, Siileyman Demirel Universitesi 1.1 B.F Dergisi, 9(2):
325-340.



62 Dilek TANDOGAN

Kamin S.B. ve Klau, M. (2003), A multi-country comparison of the linkages between
inflation and exchange rate competitiveness, International Journal of
Finance and Economics, 8(2): 167-184.

Kofoglu, I.H., Kiigiikkale, Y. ve Yamak, R. (2018), Faiz oranlar1, doviz kurlar1 ve
cekirdek fiyat endeksleri arasindaki dinamik iligkiler: Tirkiye ornegi,
Anemon Mus Alparslan Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 6(6): 1111-
1118.

Lado, E. P. Z. (2015), Test of relationship between exchange rate and nflation in
South Sudan: Granger-Causality approach, Economics, 4(2): 34-40.

Okur, A. (2017), Tiirkiye ekonomisinde faiz orani ve doviz kurunun enflasyon hedefi
tzerine etkisi, Yalova Sosyal Bilimler Dergisi, 8(13): 146-164.

Sever, E. ve Mizrak, Z. (2007), Déviz kuru, enflasyon ve faiz oram arasindaki
iliskiler: Tiirkiye uygulamasi, Sel¢uk Universitesi IIBF Sosyal ve Ekonomik
Aragtirmalar Dergisi, 13: 265-283.

Seyidoglu, H. (2007), Uluslararas: iktisat teori politika ve uygulama, Istanbul,
Giizem Can Yaynlar1.

Syzdykova, A. (2016), Doviz kuru ve enflasyon arasindaki iliski: BRIC iilkeleri
ornegi, Uluslararast Yonetim ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, 3(6): 1-14.

Sener, S., Yilanci, V. ve Tiragoglu, M. (2013), Petrol fiyatlar1 ile Borsa Istanbul’un
kapans fiyatlar1 arasindaki sakli iliskinin analizi, Selcuk Universitesi Iktisadi
ve Idari Bilimler Fakiiltesi Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi,
13(26): 231-248.

Taylor, J., (2000), Low inflation, pass-through, and the pricing power of firms,
European Economic Review, 44(7): 1389-1408.

Terzi, H. ve Kurt, S. (2007), Turkiye'de dolarizasyon surecinde ddviz kuru ve
enflasyon iliskisi, Ekonomik Yaklagim, 18(64): 1-22.

Thaddeus, O. E. ve Nnneka, A. B. (2014), Exchange Rate, Inflation and Interest Rates
Relationships: AnAutoregressive Distributed Lag Analysis, Journal of
Economics and Development Studies, 2(2): 263-279.

Woo, W. (1984), Exchange rates and the prices of nonfood, nonfuel products,
Brookings Papers on Economic Activity, (2): 511-530.

Yaprakli, S. ve Kaplan, F. (2012), Tiirkiye’de uygulanan agik enflasyon hedeflemesi
stratejisinin basarisi iizerine ekonometrik bir degerlendirme, H.U. Iktisadi ve
Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 30(2): 185-208.

Yilanci, V. ve Aydin, M. (2018), Tiirkiye’de kadin okullagmasinin ekonomik bilyiime
iizerindeki etkisi: Rals-eg esbiitiinlesme testi yaklasimi, Uluslararas: Iktisadi
ve Idari Incelemeler Dergisi, Prof. Dr. Harun Terzi Ozel Say1s1:101-112.

Yildiz, S. ve Basar, S. (2018), Tiirkiye’de enflasyon, faiz orami ve doviz kuru
arasindaki iligkinin nedensellik analizi, Turkish Studies International
Academic Journals, 13(7): 309-328.



