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BRICS-T ULKELERINDE DOVizZ KURU GECIiS ETKiSi: PANEL ESBUTUNLESME
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0z: Enflasyon orani ve doviz kuru degiskenleri en énemli makro ekonomik unsurlar arasindadir. Bu iki degiskenin birbiri
Uzerindeki etkisi literatiirde siklikla incelenmektedir. Bu ¢alismada BRICS-T (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Gliney Afrika ve
Turkiye) tlkelerindeki enflasyon ve déviz kuru iliskisini sinamak amaciyla 2000-2020 dénemine ait enflasyon ve doviz kuru
degiskenlerinin verileri yillik olarak ele alinmistir. Birinci nesil birim kok testleri igerisinde yer alan ve literatiirde siklikla
kullanilan panel LLC birim kok testi panel IPS birim kok testleri uygulanmistir. Enflasyon orani ve doviz kuru degiskenlerinin
uzun donemliiliskisi Pedroni ve Kao esbitiinlesme analizleri ile ortaya koyularak degiskenler arasinda esbitiinlesme iliskisinin
oldugu yoninde bulguya ulasiimistir. Bu asamadan sonra panel veri analizlerinde kullanilan uzun dénem katsayi
tahmincilerinden DOLS ve FMOLS yontemleri ile katsayr tahmini yapilmigtir. FMOLS sonucuna gore; BRICS-T lilkelerinde doviz
kurundaki %1’lik artis enflasyon oranini yaklasik olarak %0.28 artirmaktadir. DOLS sonucuna gore; BRICS-T (ilkelerinde déviz
kurundaki %1’lik artis enflasyon oranini yaklasik olarak %0.23 artirmaktadir. S6z konusu donemde BRICS-T tilkelerinde doviz
kurundaki gegis etkisinin sirasiyla %0.28 ve %0.23 oraninda gergeklestigi sonucuna ulasiimaktadir.
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ABSTRACT: Inflation rate and exchange rate variables are among the most important macroeconomic factors. The effect of
these two variables on each other is frequently examined in the literature. In this study, in order to test the relationship
between inflation and exchange rate in BRICS-T (Brazil, Russia, India, China, South Africa and Turkey) countries, the data of
inflation and exchange rate variables for the period of 2000-2020 are discussed annually. Panel LLC unit root test, which is
among the first generation unit root tests and frequently used in the literature, panel IPS unit root tests were applied. The
long-term relationship between inflation rate and exchange rate variables was revealed by Pedroni and Kao cointegration
analyses, and it was found that there was a cointegration relationship between the variables. After this stage, coefficient
estimation was realised with DOLS and FMOLS methods, which are long-term coefficient estimators used in panel data
analysis. According to the FMOLS result; in BRICS-T countries, a 1% increase in the exchange rate increases the inflation rate
by approximately 0.28%. According to the DOLS result; in BRICS-T countries, a 1% increase in the exchange rate increases the
inflation rate by approximately 0.23%. In the relevant period, it is concluded that the pass-through effect in the exchange
rate in BRICS-T countries was realized as 0.28% and 0.23%, respectively.
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1. GiRiS

Doéviz kuru degisimleri dis ekonomik gostergelerden biridir. Bu dis ekonomik unsur ig
ekonomik gdstergelerden olan fiyat degisimlerini etkilemektedir. Ozellikle disa bagimli olan
baska bir deyisle ithal girdi bagimlisi olan (lkelerde doéviz kuru degisimleri fiyat
istikrarsizliklarini ortaya cikarabilmektedir. Doviz kuru ve enflasyon iliskisi biyilik bir 6neme
sahiptir. Doviz fiyatinin yerli para birimi cinsinden artmasi durumunda fiyatlar genel
seviyesinde de artislar meydana gelmektedir. Doviz fiyati dustiginde yerli para birimi
degerlenmekte ve fiyatlar genel seviyesinde azalislar olusmaktadir. Ulke ekonomilerinde
para arzi artislari da fiyatlar genel seviyesini yikselterek doviz kurunu artirmaktadir
(Bozdaglhoglu ve Yilmaz, 2017: 2; Gl ve Ekinci, 2006: 92).

Woo ve Hooper (1984), doéviz kuru ve fiyatlar arasindaki iliskiyi dort farkh yolla ele
almaktadir. ithal edilip tiiketici fiyat endeksini dogrudan etkileyen tiiketim mallari, yurt igi
drin maliyetlerini dogrudan etkileyen ithal girdi fiyatlari, déviz kuru degisikliklerinin cari
islemler hesabi kanali ile toplam talebi etkilemesi ile bunun yurt ici fiyatlara gegisi ve yurt
icinde ithalata rakip olarak liretimi yapilan trun fiyatlarinin, yabanci tlkelerdeki mal fiyatlari
artisindan etkilenmesidir (Woo ve Hooper, 1984: 514). Gegis etkisi ise doéviz kuru
degisikliklerinin mal ve hizmetlerin fiyatinda ortaya cikardigi degisiklik olup bu etki farkh
sekillerde ele alinmaktadir (Ergin, 2015: 15).

Bu calismada en 6nemli makro ekonomik unsurlardan olan enflasyon orani ve doviz
kuru degiskenleri arasindaki geciskenlik iliskisi incelenmektedir. BRICS-T (lkelerindeki
enflasyon ve doviz kuru iliskisini sinamak amaciyla 2000-2020 dénemine ait enflasyon ve
doviz kuru degiskenlerinin verileri yillik olarak ele alinmistir. BRICS-T Ulke grubu icerisinde;
Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Glney Afrika ve Turkiye Ulkeleri bulunmaktadir. Calismanin ilk
boliminde enflasyon orani ve doéviz kuru ile ilgili yapilan bazi ¢alismalar ele alinmistir.
Calismanin ekonometrik kisminda ise yapilan ampirik analizler sunulmus ve modele dahil
edilen degiskenlerin birim koék seviyesi bazi testlerle sinanmistir. Sonrasinda degiskenler
arasindaki uzun donemli egbitinlesme iliskisi arastirilmistir. Ampirik kismin en son
asamasinda uzun dénem katsayl tahmincilerinden yararlanilarak katsayr tahmini yapiimis
calisma sonug ve oneriler bolimu ile tamamlanmistir.

1. Literatiir incelemesi

iktisat literatiiriinde enflasyon ve déviz kuru degiskenleri ile ilgili pek ¢cok calisma
mevcuttur. Tablo 1'de s6z konusu degiskenlerle ilgili yapilmis olan bazi calismalar ele
alinacaktir.

Tablo 1: Secilmis literatiir

Yazar-(lar) Dénem-(ler) Ulke-(ler) Yéntem

Mihaljek ve 1995:2-2000:4 13 Granger Do6viz kurundan enflasyona

Klau (2001) Gelismekte Nedensellik gegis etkisi, ithal fiyatlarindan
Olan Ulke enflasyona gecis etkisinden

daha gigluddr.
Korhonen ve 1999-2004 Secilmis VAR Doviz kuru ile fiyatlar arasinda
Wachtel Bagimsiz etki tepki iliskisi oldukga
(2005) Devletler kuvvetlidir.
Toplulugu
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Edwards
(2006)

Ito ve Sato
(2006)

Ca'Zorzi vd.
(2007)

Dolores (2009)

Beirne ve
Bijsterbosch
(2011)

Ergin (2015)

Kamaci (2015)

Bozdaglioglu
ve Yilmaz
(2017)

1985-2005

1997:07-2005:08

1998-2003

2000-2006

1995-2008

2005:01-2014:12

1993Q1-2013Q3

1994-2014

7 Ulke

Secilmis
Dogu Asya
ve Latin
Amerika

Tayvan,
Singapur,
Guney Kore,
Cin, Hong
Kong,
Polonya,
Macaristan,
Cek
Cumhuriyeti,
Arjantin, Sili,
Meksika ve
Tirkiye
Bulgaristan,
Estonya,
Glney Kibris,
Macaristan,
Cek
Cumhuriyeti,
Litvanya,
Polonya,
Slovakya,
Letonya,
Romanya,
Slovenya ile
Turkiye
Secilmis Orta
ve Dogu
Avrupa
Ulkeleri

Turkiye

25 Avrupa
Birligi Ulkesi

Tirkiye

GARCH

VAR

VAR

VAR

VAR

VAR

Pedroni Panel

Granger
Nedensellik

VAR

Doviz kuru degisimleri
enflasyonu etkilemektedir.

Doviz kurunun fiyatlara gegis
etkisi krizden etkilenen
ekonomilerde daha yiiksekken
tiiketici fiyatlarina gegis etkisi
Endonezya harig dusliktir.
Gelismekte olan Ulkelerde
déviz kuru gegiskenligi
dasktdr.

Doviz kuru geciskenligiyle
enflasyon arasinda pozitif
yonli bir iliski vardir.

Sabit doviz kuru rejimini
uygulayan ulkeler yliksek
geciskenlik etkisine sahipken
esnek doviz kuru rejimine
sahip olan dlkeler disik
geciskenlik etkisine sahiptir.
Do6viz kuru hareketlerinin
fiyatlar Gzerindeki geciskenligi
baslarda gli¢liiyken sonrasinda
zayiflamistir.
Degiskenler arasinda
esltlinlesme iliskisi mevcut
olup doviz kurundan
enflasyona dogru tek yonli
nedensellik vardir.
Nominal doviz kuru artiglari
enflasyonu etkilemektedir.
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Yien vd. (2017) 1960-2014 Malezya Granger Uzun vadede doviz kuru
Nedensellik enflasyonu 6nemli dlglide
etkilemektedir.
Akgil ve 2003-2016 Tarkiye Diks-Panchenko 2008 sonrasi igin ddviz
Ozdemir Dogrusal kurundan enflasyona dogru
(2018) Olmayan nedensellik iliskisi vardir.
Nedensellik
Dereli (2018) 2005-2017 Tirkiye VAR Degiskenler arasinda ¢ift yonli
nedensellik ilisisi olup doviz
Granger kuru enflasyonu belirleyen
Nedensellik temel unsurlandandir.
Johansen
Esbutinlesme
Polat (2020) 2006:01-2020:06 Tirkiye Maki Yapisal Do6viz kurundan enflasyona
Kirilmal dogru kisa donemde glicld,

Esbutinlesme

uzun dénemde zayf

nedensellik vardir.
DOLS

Tablo 1’deki sonuglarin farklilik gésterdigi gériilmektedir. Ulke, zaman, degiskenler
ve ilgili analizlerin farkli olmasi bu sonuglarin farkhlik gdstermesine sebep olabilmektedir.
Enflasyon ve doviz kuru degiskenlerinin birbiri Gzerindeki etkisi ile ilgili ortak bir gorus birligi
saglanamamistir.

2. Veri Seti, Ekonometrik Yontem ve Bulgularin Degerlendirilmesi

Panel veriler, yatay kesit verilerle zaman serisi verilerinin birlikte ele alinmasiyla
meydana getiriimekte ve sadece vyatay kesit ya da vyalnizca zaman serilerinde
gozlemlenemeyen etkileri beraber tespit edebilme 6zelligi gostermektedir. Panel veriler
sayesinde hem daha fazla veriyle hem yiliksek serbestlik derecesiyle ¢alisma imkani
saglanabilmektedir. Ayrica birimler arasindaki heterojenlik dikkate alinmis olunmaktadir.
Panel veri analizlerinde hem genel panel sonuglari elde edilirken hem de zaman serisine
donustlrilerek Ulke 6zelinde sonuglara ulasilabilmektedir (Tatoglu, 2013: 2; Baltagi, 2012:
6).

Panel veri analizinin kullanildigi bu calismada ampirik analiz kismina yer verilmistir.
Ampirik analizin ekonometrik kisminda oOncelikle degiskenlere ait birim koék sinamasi
yapilmistir. Degiskenler arasindaki esbitlinlesme iliskisi incelenerek uzun dénem katsayi
tahmincileri ile elde edilen sonuglar yorumlanmustir.

2.1. Veri Seti ve Ekonometrik Model

Bu calismada BRICS-T (lkelerindeki enflasyon ve doéviz kuru iliskisini sinamak
amaciyla 2000-2020 donemine ait enflasyon ve doviz kuru degiskenlerinin verileri yillik
olarak ele alinmistir. BRICS-T (lke grubu icerisinde; Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Gliney
Afrika ve Tirkiye Ulkeleri bulunmaktadir. Ampirik analiz i¢cin elde edilen verilere Diinya
Bankasi (WDI) veri tabanindan ulasiimistir. Enflasyon orani verisi tiketici fiyat endeksini
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icerirken doviz kuru verisi ise nominal déviz kuru degiskenini igermektedir. Analiz igin
oncelikle bir model tahmini yapilarak denklem (1) olusturulmustur.

InCPlyy = ay + P1InER; + pye (1)
Denklemde (1) her iki degiskenin de dogal logartitmasi alinmistir. InCPI; enflasyon
oranini ve InER; doviz kurunu ifade etmektedir. Degiskenlerin tanimlayici istatistiklere ait

olan bilgiler Tablo 2’de verilmigtir.

Tablo 2: Tanimlayici istatistikler

Ortalama 4.582230 2.230844
Medyan 4.605170 2.026319
Maksimum 5.573004 4.305410
Minimum 3.025040 -0.469654
Std. Sapma 0.433487 1.281379
Carpiklik -0.553028 0.073627
Basiklik 3.675750 1.820052
Jargue-Bera 8.820001 7.423292
Gozlem 126 126

Tanimlayici istatistiklerdeki ortalama ve medyan degerlerinin birbirine yakin
degerler almasi beklenen bir durum olup degiskenlerin de degerleri birbirine yakin olacak
sekilde Tablo 2’de sonuglanmistir. Sekil 1’de modelde degiskenlerin grafikleri gdsterilmistir.

Sekil 1. Degiskenlerin grafikleri

InCPI INnER
6.0 5
5.5 4
5.0 3]
45 | 2]
4.0 1]
35 0|
3'0\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\ 1\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

2.2. Birim Kok Testleri

Birinci nesil birim kok testleri icerisinde yer alan ve literatirde siklikla kullanilan
Levin, Lin ve Chu (2002) tarafindan gelistirilen panel LLC birim kok testi ve Im, Pesaran ve
Shin (2003) tarafindan gelistirilen panel IPS birim kok testleri uygulanmaktadir. LLC ve IPS
birim kok testleri heterojen ve homojen testlerin bir arada kullaniimasindan dolayi tercih
edilebilmektedir. Daha saglikli sonuclarin ortaya ¢cikmasi boylelikle saglanabilmektedir. Tablo
3’te LLC ve IPS birim kok testlerinin sonuglari verilmistir.
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Tablo 3: Birim kok testi sonuglari

LLC IPS
Diizey
c c/T c c/T
IncPI -1.32934" -0.26795 1.83782 -1.8959™
(0.0919) (0.3944) (0.9670) (0.0290)
InER 3.69246 1.97365 3.25655 2.81103
(0.9999) (0.9758) (0.9994) (0.9975)
Birinci Fark
c c/T c c/T
DIncPI -5.43460™" -4.78798"" -5.49861""" -4.56188"""
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
DInER -2.09512™" -3.19472™" -3.78689"" -5.25231""
(0.0081) (0.0007) (0.0001) (0.0000)

Not C; Sabit ve C/T; Sabit ve Trendli diizeyi, parantez ici degerler olasilik degeri, D; Fark ve “*™*” %1,
“ %5 ve “*” %10 dizeyinde anlamlilig ifade etmektedir. LLC testi i¢in Barlett Kernel metodu kullaniimis,
Bandwith genisligi Newey-West yontemiyle ortaya koyulmustur.

Tablo 3 sonuglari incelendiginde serilerin birinci farki alindiginda duragan hale
geldigi gorilmektedir. Teknik bir ifade ile serilerin 1(1) dizeyinde duragan oldugu
soylenebilmektedir.

2.3. Panel Esbiitiinlesme Testleri

Birim kok testleri yapildiktan sonra seriler arasinda uzun doénemli iliskinin olup
olmadiginin tespiti amaciyla esbitiinlesme analizlerinden yararlanilmaktadir. Enflasyon orani
ve doviz kuru degiskenlerinin uzun donemli iliskisi Pedroni ve Kao esbiitiinlesme analizleri ile
uzun donemli iliskinin incelenmesi icin Pedroni ve Kao esbitilinlesme testleriyle ortaya
koyulmaktadir. Pedroni esbiitlinlesme testleri 7 farkli esbiitiinlesme testinden meydana
gelmektedir. Bu testler iki gruba ayrilmaktadir. ilk kategori "within" boyutunda havuzlanmis
dort farkh testi icerirken bu kategorideki ilk Uc¢li parametrik olmayan testlerden
olusmaktadir. ikinci kategori “between” boyutunda (¢ test icermektedir (Giivenek ve
Alptekin, 2010: 181; Asteriou ve Hall, 2007: 374; Baltagi vd., 2000: 13).

Enflasyon orani ve doviz kuru degiskenleri birinci farkinda duragan olduklarindan
dolayr esitinlesme testlerininin uygulanabilmesi baska bir deyisle degiskenlerin 1(1)'de
duragan olmasi panel esbiitlinlesme testlerinin yapilmasina firsat sunmaktadir. Bu iliski ise
Pedroni ve Kao esbiitlinlesme testleriyle sinanmaktadir. S6z konusu seriler arasinda uzun
donemli esbiitiinlesme iliskisi Pedroni ve Kao esbiitlinlesme testleriyle sinanmis ve sonuglari
Tablo 4’te sunulmustur.
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Tablo 4: Pedroni ve Kao eshiitiinlesme testi sonuglari

Pedroni Esbiitiinlesme Testi

Istatistik Anlamhilik

Panel v-istatistigi 10.415™" 0.0000
Panel rho-istatistigi -0.304 0.3803
Panel PP- istatistigi -3.238™" 0.0006
Panel ADF- istatistigi -1.640" 0.0505
Grup rho- istatistigi 1.102 0.8650
Grup PP- istatistigi -0.757 0.2244
Grup ADF- istatistigi -2.707"" 0.0034
Kao Esbiitiinlesme Testi

ADF -3.183148™" 0.0007

Not “***” ve “*” sirasiyla %1 ve %5 diizeyinde anlamlihg temsil etmektedir. Pedroni ve Kao
esbiitinlesme testi icin Barlett Kernel metodu kullaniimis, Bandwith genisligi Newey-West yontemiyle ortaya
koyulmustur.

Tablo 4’te verilen esbitlinlesme analizine gbére enflasyon orani ve doéviz kuru
degiskenleri arasinda Pedroni esbitlinlesme testi icin s6z konusu yedi istatistik i¢cin dort
tanesi esbltinlesmenin oldugunu ifade ederken kalan {g¢ tanesi ise esbitliinlesmenin
olmadigini ifade etmektedir. Panel ADF ve Grup ADF istatistiklerinin her ikisi de
esbutinlesme iliskisinin oldugunu gostermektedir. Tabo 4’te verilen bir diger test Kao
esbiutinlesme testidir. Kao esbitiinlesme testi sonucunda enflasyon orani ve doviz kuru
degiskenleri arasinda esbiitiinlesme iliskisinin oldugu gozlemlenmektedir. Ozetle hem
Pedroni hem Kao esbiitiinlesme testine gore enflasyon orani ve doviz kuru degiskenlerinin
uzun dénemde esbutiinlesik oldugu belirtilebilmektedir.

Uzun dénemde enflasyon orani ve doéviz kuru degiskenleri arasinda anlamh bir
iliskinin oldugu sonucu elde edilmektedir. Bu sonuca gore uzun donemde BRICS-T (lkelerinde
enflasyon orani ve doviz kuru arasinda birlikte hareket s6z konusu olup esbitlinlesme
analizleri degiskenler arasinda uzun dénemli iliski oldugunu ifade etmektedir.

2.4. FMOLS ve DOLS Esbhiitiinlesme Katsayilari Bulgulari ve Degerlendirilmesi

Pedroni ve Kao panel esbitilinlesme testleri sonucunda enflasyon orani ve doviz kuru
degiskenleri arasinda esbitinlesme iliskisinin tespiti elde edilmistir. Bu asamadan sonraki
slirec esbitinlesme iliskisinin uzun dénem katsayi tahmincileri ile test edilmesidir. Panel veri
analizlerinde uzun doénem katsayi tahmincileri Pedroni (2000, 2001) tarafindan gelistirilen
DOLS (Dynamic Ordinary Least Square) ve FMOLS (Fully Modified Ordinary Least Square)
yontemleridir. FMOLS yonteminde, standart sabit etkili tahmincilerdeki degisen varyans,
otokorelasyon gibi problemlerden kaynakli olan sapmalar diizeltilmis olmaktadir. Ayrica
DOLS yonteminde modele dinamik unsurlari dahil edip statik regresyondaki 6zellikle i¢sellik
sorunlarindan kaynakl sapmalari giderebilecek 6zellik vardir (Gilmez ve Yardimcioglu, 2012:
346-347). Bu iki yontem ile analiz edilerek degiskenler arasindaki katsayi tahmini saglikh bir
sekilde elde edilecektir. Tablo 5’te FMOLS ve DOLS yontemlerine ait sonuglar gosterilmistir.
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Tablo 5: Panel FMOLS ve DOLS sonuglari

FMOLS
Katsayi Standart Hata t istatistigi Olasilik Degeri
Panel Geneli | 0.282713"" 0.057174 4.944765 0.0000
DOLS
Katsayi Standart Hata t istatistigi Olasilik Degeri
Panel Geneli 0.236953""" 0.058038 4.082740 0.0000

Not “"""” %1 diizeyinde anlamliligi géstermektedir.

Tablo 5’'te panel FMOLS ve DOLS sonuglari verilmistir. FMOLS sonucuna goére olasilik
degeri istatistiki olarak anlamlidir. FMOLS sonucuna gore BRICS-T ulkelerinde déviz kurunda
meydana gelen %1’lik artis enflasyon oranini yaklasik olarak %0.28 artirmaktadir. DOLS
sonucuna gore olasilik degeri istatistiki olarak anlamlidir. DOLS sonucuna gore BRICS-T
Ulkelerinde doviz kurunda meydana gelen %1’lik artis enflasyon oranini yaklasik olarak %0.23
artirmaktadir. Hem FMOLS hem DOLS sonuglarina gére doviz kurunun enflasyon Uzerindeki
etkisi istatistiksel olarak anlamlidir. Ayrica her iki yonteme gore de doviz kurunun enflasyon
Uzerindeki etkisi pozitiftir. Her iki yontem sonucunda elde edilen sonuglar birbirine yakin
degerler olarak elde edilmistir.

3. Sonug ve Oneriler

Enflasyon orani ve doviz kuru degiskenleri en 6nemli makro ekonomik unsurlar
arasindadir. Bu calismada BRICS-T (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Gliney Afrika ve Tirkiye)
Ulkelerindeki enflasyon ve doviz kuru iliskisi 2000-2020 donemine ait enflasyon ve doviz kuru
degiskenleri ile ele alinmistir. Birinci nesil birim kok testleri icerisinde yer alan ve literatiirde
siklikla kullanilan panel LLC birim kok testi panel IPS birim kok testleri uygulanmistir.
Enflasyon orani ve doéviz kuru degiskenlerinin uzun dénemli iliskisi Pedroni ve Kao
esbltlinlesme analizleri ile ortaya koyularak degiskenler arasinda esbitlinlesme iliskisinin
oldugu yéniinde bulguya ulasiimistir. Bu asamadan sonra panel veri analizlerinde kullanilan
uzun donem katsaylr tahmincilerinden DOLS ve FMOLS yoéntemleri ile katsayr tahmini
yapilmstir. FMOLS sonucuna goére; BRICS-T ulkelerinde doviz kurundaki %1’lik artis enflasyon
oranini yaklasik olarak %0.28 artirmaktadir. DOLS sonucuna gore; BRICS-T ulkelerinde doviz
kurundaki %1’lik artis enflasyon oranini yaklasik olarak %0.23 artirmaktadir. S6z konusu
donemde BRICS-T Ulkelerinde doviz kurundaki gegis etkisinin sirasiyla %0.28 ve %0.23
oraninda gerceklestigi sonucuna ulasiimistir. Literatlirde yer alan Edwards (2006), Dolores
(2009), Bozdaglioglu ve Yilmaz (2017) ve Yien vd. (2017) calismalari ile elde edilen sonuglar
benzer nitelik tasimaktadir.

BRICS-T (ilkelerinde finansal serbestlesme hareketliliginin basladigi 1990’ yillardan
itibaren sermaye hareketliliginin arttigi gérilmektedir. S6z konusu sermaye, kisa vadeli olup
faiz kur makasindan yararlanmak Gzere daha ¢ok gelismekte olan Ulkelere girmektedir. Bu
durum bazi finansal krizlere sebep olabilmektedir. Gelismekte olan Ulkeler 6zelde BRICS-T
Ulkelerinde doviz ihtiyacinin ve risk primlerinin yiksek oldugu bilinen bir durumdur. Bu
durum ilgili Ulkelerde makro ekonomik performans Uzerinde olumsuz etkilere sebep
olabilmektedir. Ozellikle belirsizlik ortaminin varligi enflasyon, faiz ve déviz kuru gibi makro
ekonomik degiskenler Uzerinde olumsuz etkilere yol agmaktadir. Doviz kuru soklarinin
enflasyon Uzerindeki etkisini ifade eden gecis etkisi BRICS-T ulkeleri icin 6nem arz
etmektedir. Bu etkinin hangi seviyede gergeklestigi basta fiyat ve finansal istikrar olmak
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izere ekonomik konjonktiir (izerinde &nemli bilgiler barindirmaktadir. Ozellikle para
otoriteleri icin gecis etkisinin dogru bicimde tespit edilmesi politika uygulamalarinda 6nemli
avantajlar saglamaktir. Diger yandan Ullke ekonomilerinde kullanilan doviz kuru sisteminin
gecis etkisi ile iliskisini ele alan ampirik calismalar ¢ercevesinde s6z konusu llkelerde doéviz
kuru sisteminin ne olmasi gerektigi agisindan da politika yapicilara yol gdstermektedir.
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