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Abstract 

In this study, we focused on the relationship 
between structural breaks and causality in order 
to reveal the exchange rate pass-through effect 
over the period January 2003 to December 2013 
in Turkey. The traditional univariate unit root 
tests such as Dickey-Fuller (1979) test, Phillips-
Perron (1988) test, and Zivot-Andrews (1992) 
test with one endonegous break were employed. 
Finally, the linear Granger causality test derived 
from the vector autoregressive model and the 
causality test developed by Breitung and 
Candelon (2006) were used. The results indicated 
that there is a structural break corresponds to 
the December 2007. According to the results of 
empirical analysis, the implementation of 
floating exchange rate policy along with the 
inflation targeting strategy has led the stability 
of exchange rates. Therefore, it was concluded 
that there is no pass-through effect in the 
economy of Turkey. 
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Türkiye'de Döviz Kuru Geçiş Etkisinin Asimetrik 
Nedensellik Testleri ile Analizi 

Özet 

B u çalışmada O c a k 2003-Kasım 2 0 1 3 
döneminde, Türkiye e k o n o m i s i n d e döviz k u r u 
geçiş e t k i s i n i o r t a y a k o y m a k amacıyla yapısal 
kırılma v e n e d e n s e l l i k ilişkisi üzerine 
odaklanılmıştır. B u k a p s a m d a D i c k e y - F u l l e r 
( 1 9 7 9 ) , P h i l l i p s - P e r r o n ( 1 9 8 8 ) g e l e n e k s e l b i r i m 
kök t e s t i , Z i v o t - A n d r e w s ( 1 9 9 2 ) tek-içsel yapısal 
kırılmalı b i r i m kök t e s t l e r i s o n o l a r a k vektör 
o t o r e g r e s y o n m o d e l l e r i n d e n e l d e e d i l e n 
doğrusal G r a n g e r t i p i v e B r e i t u n g v e C a n d e l o n 
( 2 0 0 6 ) tarafından geliştirilen n e d e n s e l l i k t e s t l e r i 
uygulanmıştır. B u l g u l a r , Aralık 2 0 0 7 yılında 
yapısal kırılma olduğunu göstermiştir. A m p i r i k 
a n a l i z sonuçlarına göre e n f l a s y o n h e d e f l e m e s i 
s t r a t e j i s i i l e b i r l i k t e dalgalı k u r politikasının 
uygulanması döviz kurlarına i s t i k r a r 
kazandırmıştır. B u n e d e n l e Türkiye 
e k o n o m i s i n d e döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n olmadığı 
s o n u c u n a ulaşılmıştır. 

Anahtar Kelimeler: Döviz K u r u Geçiş e t k i s i , 
B i r i m Kök T e s t l e r i , F r e k a n s Alanında N e d e n s e l l i k , 
A s i m e t r i k N e d e n s e l l i k 
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1. Giriş 
Ülkeler arasındaki döviz kurları u l u s a l e k o n o m i l e r i b i r b i r i n e bağlayan önemli 
faktörlerden b i r i d i r . Özellikle hızlı küreselleşme i l e u l u s a l e k o n o m i l e r i n karşılıklı 
bağımlılıkları artmış v e b u d a döviz kurlarını d a h a d a önemli h a l e getirmiştir. Döviz 
kurlarının e n önemli e t k i l e r i n d e n b i r i e n f l a s y o n üzerinde görülmektedir. B u e t k i 
i k t i s a t literatüründe döviz k u r u geçiş e t k i s i ( e x c h a n g e r a t e p a s s t h r o u g h e f f e c t ) 
o l a r a k tanımlanmaktadır. Tanım o l a r a k döviz k u r u geçiş e t k i s i ; N o m i n a l k u r d a 
gerçekleşen b i r b i r i m l i k değişimin, y u r t içinde i t h a l e d i l e n malların u l u s a l p a r a 
b i r i m i c i n s i n d e n fiyatlarında v e y u r t dışına ihraç e d i l e n malların döviz c i n s i n d e n 
fiyatlarında m e y d a n a getirdiği değişimdir. A n c a k g e n e l o l a r a k döviz k u r u geçiş 
e t k i s i denildiğinde; k u r d a o r t a y a çıkan değişimin, u l u s a l p a r a b i r i m i c i n s i n d e n 
i t h a l a t fiyatlarını n e d e r e c e d e etkilediği anlaşılmaktadır (Arı, 2 0 1 0 : 2 8 3 4 ) . Döviz 
k u r u geçiş e t k i s i birçok iktisatçı tarafından araştırılmış v e i k i önemli rolü t e s p i t 
edilmiştir. B u n l a r d a n b i r i geçiş e t k i s i n i n e n f l a s y o n u t a h m i n e t m e k a p a s i t e s i v e 
diğeri d e b u n a bağlı o l a r a k p a r a politikası üzerindeki p o l i t i k e t k i s i d i r . B u çalışmanın 
amacı; Türkiye'de döviz k u r u geçiş e t k i s i n i , yapısal kırılma v e n e d e n s e l l i k ilişkisi 
çerçevesinde O c a k 2003-Kasım 2 0 1 3 dönemi için, tüketici f i y a t e n d e k s i bazlı r e e l 
e f e k t i f döviz k u r u v e tüketici f i y a t e n d e k s i değişkenlerini k u l l a n a r a k b e l i r l e m e k t i r . 
Çalışmanın b i r i n c i bölümünde; döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n t e o r i k t e m e l l e r i , i k i n c i 
bölümünde; döviz k u r u geçiş e t k i s i a n a l i z i n d e y e r a l a n t e s t l e r i n e k o n o m e t r i k 
m e t o d o l o j i s i , üçüncü bölümünde i s e ; döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n t e s t e d i l m e s i n e 
yönelik a m p i r i k sonuçlar y e r almaktadır. 

2. Teorik Çerçeve ve Ampirik Literatür 
2.1 Teorik Çerçeve 

Literatürde döviz k u r u geçiş e t k i s i i l e i l g i l i çeşitli tanımlamalar bulunmaktadır. 
Seyidoğlu ( 2 0 0 3 : 4 3 3 ) geçiş e t k i s i n i , döviz k u r u n d a m e y d a n a g e l e n b i r değişimin 
i t h a l v e ihraç mallarının fiyatlarını değiştirmesi o l a r a k tanımlamış, G o l d b e r g v e 
K n e t t e r ( 1 9 9 6 : 9 ) i s e geçiş e t k i s i n i , g e n e l o l a r a k ithalatçı v e ihracatçı firmaların 
aralarındaki döviz k u r u n d a k i yüzde b i r değişimin i t h a l a t fiyatlarında ( u l u s a l p a r a 
b i r i m i c i n s i n d e n ) m e y d a n a getirdiği yüzde değişim o l a r a k adlandırmıştır. 

Döviz k u r u geçiş e t k i s i m a k r o e k o n o m i d e önemli r o l l e r e s a h i p t i r . G e r e k geçiş 
e t k i s i n i n d e r e c e s i n i n b i l i n m e s i , g e r e k s e geçiş e t k i s i n i n yüksek y a d a düşük olması 
e k o n o m i d e ayrı ayrı e t k i l e r e s a h i p t i r . Döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n hızının v e 
d e r e c e s i n i n b i l i n m e s i , e n f l a s y o n t a h m i n i n yapılmasında v e e n f l a s y o n a yönelik 
şoklara karşı u y g u l a n a c a k o p t i m a l p a r a politikasının b e l i r l e n m e s i n d e öneme 
s a h i p t i r . E n f l a s y o n h e d e f l e m e s i n i n t e m e l amaç olduğu ülkelerde i s e b u önem d a h a 
d a artmaktadır (Arı, 2 0 1 0 : 2 8 3 4 ) . Geçiş e t k i s i d e r e c e s i n i n i y i b i r değerlendirmeyle 
b e l i r l e n m e s i s o n u c u n d a m e r k e z bankaları h e r h a n g i b i r döviz k u r u şokunun 
e n f l a s y o n u değiştirmedeki e t k i s i n i , d e r e c e s i n i v e süresini algılayabilmekte v e 
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böylelikle özellikle e n f l a s y o n h e d e f l e m e s i r e j i m i u y g u l a y a n m e r k e z bankaları, 
e n f l a s y o n u h e d e f l e n e n düzeyde t u t m a k için zamanında v e u y g u n p o l i t i k a 
h a m l e s i y l e karşılık v e r e b i l m e gücüne s a h i p o l a b i l m e k t e d i r l e r ( M i n h , 2 0 0 9 : 4 ) . 

Döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n d e r e c e s i ; t a m , kısmi v e sıfır o l m a k üzere üçe 
ayrılmaktadır. K a p s a l y a m o v a v e S e k ( 2 0 0 8 : 2 ) ' e göre; yurtiçi f i y a t l a r i l e döviz k u r u 
değişimlerinde b i r e b i r t e p k i b u l u n u y o r s a e k o n o m i d e t a m geçiş e t k i s i , fiyatların 
döviz k u r u değişimlerine t e p k i s i b i r e b i r d e n a z i s e kısmi geçiş e t k i s i m e v c u t t u r . 
E k o n o m i d e k i f i r m a l a r k u r d a k i değişmelere rağmen fiyatlarını değiştirmezler i s e 
geçiş e t k i s i sıfırdır. Döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n d e r e c e s i n i ( 1 ) n o l u d e n k l e m i 
k u l l a n a r a k b u l m a k mümkündür. 

CPI = 0 + f^ alıCPIa PltREERa +slt 

,=ı ,=ı ( 1 ) 

D e n k l e m d e C P I : tüketici f i y a t e n d e k s i n i , R E E R : r e e l döviz k u r u n u , D: k u k l a 
p 

değişkeni, s1t: i s e h a t a t e r i m i n i i f a d e e t m e k t e d i r . ^ J / 1 İ i s e döviz k u r u n u n geçiş 
i = 1 

e t k i s i düzeyini b e l i r t m e k t e d i r . Döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n d e r e c e s i n i b e l i r l e m e k 
p p 

^ J / 1 i 'nın aşırı uçlardaki değerlerine b a k m a k l a aynı şeydir. Eğer ^Jfi1i = l i s e 
i = 1 i = 1 

geçiş e t k i s i tamdır. Y a n i yurtiçi f i y a t l a r döviz k u r u n d a k i değişikliklerden b i r e b i r 
p 

e t k i l e n i r . Eğer = 0 i s e geçiş e t k i s i sıfırdır. Y a n i yurtiçi f i y a t l a r döviz k u r u 
i = 1 

değişikliklerinden hiç e t k i l e n m e m e k t e v e p i y a s a d a k i dış t i c a r e t e k o n u o l a n 
malların üreticileri h e m m a l i y e t l e r i h e m d e döviz k u r u e t k i s i n i a b s o r b e e t m e k 

p 

z o r u n d a kalmaktadırlar ( T u l k , 2 0 0 4 : 2 ) . Eğer 0 < < 1 i s e , kısmi geçiş e t k i s i 
i=1 

vardır. B u e t k i y e tamamlanmamış geçiş e t k i s i d e d e n i l m e k t e d i r . B u n u n anlamı dış 
t i c a r e t e k o n u o l a n malların yurtiçi fiyatlarının döviz k u r u değişikliğinin b i r kısmını 
yansıttığıdır. 

Döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n d e r e c e s i n i b e l i r l e y e n çeşitli d u r u m l a r söz k o n u s u d u r : E l e 
alınan e k o n o m i l e r i n büyük y a d a küçük olması, e k o n o m i d e k i firmaların içinde 
bulundukları sektörlerin özellikleri, firmaların yapısal özellikleri, e k o n o m i d e 
i z l e n e n p a r a politikaları, döviz k u r u r e j i m i v b . n e d e n l e r geçiş e t k i s i n i n d e r e c e s i n i 
b e l i r l e m e k t e d i r . Örneğin, geçiş e t k i s i n i n araştırıldığı ülke küçük b i r e k o n o m i i s e , b u 
e k o n o m i d e k i f i r m a l a r f i y a t l a m a s t r a t e j i s i n e d a h a a z önem v e r d i k l e r i n d e n düşük 
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p i y a s a fiyatlaması y a p a c a k b u d u r u m i s e yüksek geçiş e t k i s i n e n e d e n olacaktır 
( M c C a r t h y , 2 0 0 6 : 5 ) . Ayrıca y e r l i v e yabancı firmaların p i y a s a d a k i payları i l e 
r e k a b e t koşulları d a geçiş e t k i s i n i n d e r e c e s i n e yön v e r m e k t e d i r . Örneğin, 
D o r n b u s c h ( 1 9 8 5 ) çalışmasında firmaların arasındaki r e k a b e t i n artmasıyla b i r l i k t e 
geçiş e t k i s i n i n d e arttığını saptamıştır. Döviz k u r u n d a k i h a r e k e t l e r i n büyüklüğü d e 
geçiş e t k i s i n i n d e r e c e s i n d e r o l e s a h i p t i r . Döviz kurlarındaki h a r e k e t l e r küçük 
olduğunda f i r m a l a r g e n e l o l a r a k fiyatları değiştirmeyi m a l i y e t l i bulduklarından b u 
değişimi f i y a t l a r a yansıtmamaktadırlar. Ayrıca f i r m a l a r i t i b a r k a y b e t m e m e k için d e 
döviz k u r u n d a m e y d a n a g e l e n küçük çaplı h a r e k e t l e r i f i y a t l a r a 
yansıtmamaktadırlar ( G h o s h v d . , 2 0 0 6 : 4 ) . 

E k o n o m i d e i z l e n e n döviz k u r u r e j i m i , geçiş e t k i s i n i n d e r e c e s i n i b e l i r l e y e n b i r başka 
faktördür. Özellikle e n f l a s y o n h e d e f l e m e s i altındaki dalgalı k u r r e j i m i n d e döviz 
k u r u i l e f i y a t l a r arasındaki ilişki zayıflamaktadır. S a b i t k u r r e j i m i n d e önceden 
d u y u r u l a n devalüasyon b e k l e n t i l e r açısından n o m i n a l çıpa v a z i f e s i görür. B u 
d u r u m d a döviz k u r u v e f i y a t l a r arasında sıkı b i r ilişki o r t a y a çıkmakta v e döviz k u r u 
dalgalanmaları f i y a t değişikliklerine y o l açmaktadır. Döviz kurlarının e n f l a s y o n 
b e k l e n t i s i açısından b u şekilde n o m i n a l çıpa v a z i f e s i görmesi, k u r d a k i h e r h a n g i b i r 
değişiklik karşısında b e k l e n t i l e r i hızla değiştirmekte v e malların fiyatlarını 
e t k i l e m e m e k t e d i r . K u r u n n o m i n a l çıpa o l a r a k kullanılmadığı d u r u m d a i s e , döviz 
k u r u i l e b e k l e n t i l e r arasındaki ilişki zayıflamakta v e b u d a düşük geçiş e t k i s i n e 
n e d e n olmaktadır ( C o r i c e l l i v d . , 2 0 0 6 : 1 9 - 2 0 ) . Döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n 
d e r e c e s i n d e önemli b i r y e r e s a h i p b i r diğer faktör p a r a politikasının istikrarıdır. 
K o n u i l e i l g i l i o l a r a k D e v e r u x , E n g e l v e S t o r g a a r d (2003)'ın çalışmalarına göre; p a r a 
politikası d a h a istikrarlı o l a n ülkelerde düşük k u r oynaklığı m e v c u t olacaktır. 
İhracatçılar p a r a politikasında i s t i k r a r a s a h i p b u ülkelerin p a r a b i r i m i c i n s i n d e n 
f i y a t l a m a yaptıklarında; y e r e l p a r a b i r i m i c i n s i n d e n i t h a l a t fiyatlarına geçiş e t k i s i 
düşük olacaktır. Y a n i istikrarlı p a r a politikasına s a h i p ülkelerde geçiş e t k i s i d a h a 
düşük olacaktır. Döviz k u r u geçiş e t k i s i n i e t k i l e y e n b i r başka faktörde e n f l a s y o n 
oranıdır. T a y l o r ( 2 0 0 0 ) ' a göre; e n f l a s y o n oranı i l e geçiş e t k i s i n i n d e r e c e s i arasında 
ilişki vardır. Düşük e n f l a s y o n u n olduğu b i r o r t a m düşük geçiş e t k i s i n e n e d e n 
olmaktadır. Çünkü e n f l a s y o n uyuşuk b i r k a r a k t e r e s a h i p t i r . Y a n i şimdiki düşük 
e n f l a s y o n g e l e c e k t e d e düşük e n f l a s y o n a y o l açacak y a d a t a m t e r s i şu a n k i yüksek 
e n f l a s y o n g e l e c e k t e k i e n f l a s y o n u n yüksek olacağı yönünde t a h m i n l e r 
oluşturacaktır. T a y l o r ( 2 0 0 0 ) ' a göre, düşük e n f l a s y o n ortamında m a l i y e t l e r d e 
döviz k u r u şokundan k a y n a k l a n a n b i r artış olduğunda f i r m a l a r p i y a s a d a k i r e k a b e t 
güçlerini k a y b e t m e m e k için f i y a t l a r d a artışa g i t m e y e c e k t i r . Eğer f i r m a k u r d a k i b u 
şokun geçici olduğunu t a h m i n e d e r s e , m a l i y e t l e r d e k i b u artışı düşük düzeyde 
f i y a t l a m a y a p a r a k a b s o r b e e d e c e k böylelikle firmanın k a r marjı fiyatların s a b i t 
düzeyde kalmasını sağlayacaktır. Yüksek e n f l a s y o n ortamında i s e f i r m a l a r yüksek 
düzeyde f i y a t l a m a y a p m a k i s t e y e c e k t i r . Böyle b i r o r t a m d a h e r h a n g i b i r döviz şoku 
d u r u m u n d a m a l i y e t l e r d e k i artışlara karşılık o l a r a k f i r m a l a r fiyatlarını yükseltme 
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y o l u n a g i d e c e k l e r d i r . P i y a s a d a k i e n f l a s y o n i s t baskının süreceğini düşünen f i r m a l a r 
h e r döviz k u r u şokunda sürekli f i y a t ayarlamasına g i d e c e k t i r . Sonuç o l a r a k 
e n f l a s y o n i s t o r t a m d a döviz k u r u şoklarından k a y n a k l a n a n f i y a t ayarlamaları döviz 
k u r u geçiş e t k i s i n i n d e r e c e s i n d e artışa n e d e n olacaktır. 

2.2 Literatür 

Döviz k u r u geçiş e t k i s i n e yönelik literatürü diğer ülke uygulamaları v e Türkiye 
uygulamaları o l a r a k i k i y e ayırmak mümkündür. İlk o l a r a k diğer ülke uygulamalarını 
e l e a l a c a k o l u r s a k ; Çin, Güney K o r e , S i n g a p u r , T a y v a n , H o n g K o n g , Çek 
C u m h u r i y e t i , M a c a r i s t a n , P o l o n y a , Türkiye, A r j a n t i n , Şili v e M e k s i k a ' d a n oluşan 
gelişmekte o l a n p i y a s a l a r d a , 1 9 7 5 - 2 0 0 4 dönemi için V A R m o d e l i k u l l a n a r a k 
i n c e l e y e n C a ' Z o r z i , H a h n v e S a n c h e z ( 2 0 0 7 ) ' i n çalışmalarının s o n u c u n a göre; 
gelişmekte o l a n ülkelerdeki i t h a l a t v e tüketici fiyatlarındaki döviz k u r u geçiş e t k i s i 
h e r z a m a n gelişmiş ülkelere kıyasla d a h a büyüktür. T e k h a n e l i e n f l a s y o n a s a h i p 
gelişmekte o l a n ülkelerde (özellikle A s y a ülkelerinde) i t h a l a t v e tüketici fiyatları 
geçiş e t k i s i , düşük v e gelişmiş ülkelerde k i düzeyden p e k farklı değildir. Çalışma, 
Taylor'ın h i p o t e z i doğrultusunda Türkiye v e A r j a n t i n ayrı tutulduğunda diğer 
ülkelerde döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n d e r e c e s i i l e e n f l a s y o n arasında p o z i t i f b i r ilişki 
olduğuna d a i r sağlam kanıtlar e l d e etmiştir. S o n o l a r a k t e o r i k açıdan m a k u l b i r 
süre içerisinde i t h a l a t a açık v e döviz k u r u geçiş e t k i s i arasında k i p o z i t i f ilişki için 
s a d e c e zayıf b i r a m p i r i k kanıt bulunmuştur. S e k i n e ( 2 0 0 6 ) , çalışmasında 1 9 9 7 - 2 0 0 4 
dönemi için altı büyük s a n a y i ülkesindeki ( A B D , İngiltere, J a p o n y a , A l m a n y a , 
F r a n s a , İtalya) döviz k u r u n d a n f i y a t l a r a geçiş e t k i s i n i sorgulamıştır. S e k i n e ' y e göre 
döviz k u r u geçiş e t k i s i i k i aşamaya ayrılmaktadır. İlki döviz k u r u dalgalanmalarının 
i t h a l a t fiyatlarına geçiş e t k i s i ( i l k aşama geçiş e t k i s i ) diğeri i s e b u i t h a l a t f i y a t 
h a r e k e t l e r i n i n tüketici fiyatlarına geçiş e t k i s i d i r ( i k i n c i aşama geçiş e t k i s i ) . 
Çalışmanın sonuçlarına göre h e r i k i aşama geçiş e t k i s i d e e l e alınan ülkelerde 
z a m a n l a azalmaktadır. İkinci aşama geçiş e t k i s i n d e k i a z a l m a düşük v e istikrarlı 
e n f l a s y o n ortamı i l e bağlantılı i k e n , b i r i n c i aşama geçiş e t k i s i için b u ortamın e t k i s i 
düşüktür. S h i m n t a n i , Y a b u v e H o g i w a r a ( 2 0 1 3 ) , çalışmalarında 1 9 7 5 - 2 0 0 7 
döneminde A B D ' d e döviz k u r u geçiş e t k i s i v e e n f l a s y o n arasındaki ilişkiyi 
araştırmışlardır. Çalışmada yöntem o l a r a k doğrusal o l m a y a n z a m a n s e r i l e r i 
a n a l i z i n i kullanmışlar v e döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n düşük olduğunu saptamışlardır. 
B u s o n u c u n n e d e n i n i n , 1 9 8 0 - 1 9 9 0 yılları arasındaki düşük e n f l a s y o n ortamı 
olduğunu belirtmişlerdir. 

Türkiye i l e i l g i l i yapılan çalışmalar arasında L e i g h v e R o s s i ( 2 0 0 2 ) , K a r a v e Öğünç 
( 2 0 0 5 , 2 0 1 1 ) , V o l k a n v d . ( 2 0 0 7 ) , D a m a r ( 2 0 1 0 ) , Gündoğdu ( 2 0 1 3 ) sıralanabilir. 
L e i g h v e R o s s i ( 2 0 0 2 ) , Türkiye'deki döviz k u r u h a r e k e t l e r i n i n tüketici f i y a t e n d e k s i 
v e t o p t a n eşya f i y a t e n d e k s i üzerindeki e t k i s i n i 1 9 9 4 - 2 0 0 2 dönemi için V A R a n a l i z i 
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yardımıyla incelemişlerdir. Sonuçlara göre; Türkiye'de döviz k u r u n u n f i y a t l a r a 
geçiş e t k i s i b i r yıl s o n r a s o n a e r m e k t e f a k a t özellikle i l k dört a y geçiş e t k i s i d a h a 
f a z l a h i s s e d i l m e k t e d i r . T o p t a n eşya fiyatlarındaki geçiş e t k i s i , tüketici fiyatlarındaki 
geçiş e t k i s i n d e n d a h a fazladır v e Türkiye'deki döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n büyüklüğü 
v e hızı diğer gelişmekte o l a n ülkelere göre d a h a büyüktür. K a r a v e Öğünç ( 2 0 0 5 ) 
i s e , çalışmalarında V A R m o d e l i k u l l a n a r a k Türkiye'de döviz k u r u n u n v e i t h a l a t 
fiyatlarının, yurtiçi f i y a t l a r a geçiş e t k i s i n i 1 9 9 4 - 2 0 0 1 v e 2 0 0 1 - 2 0 0 4 o l m a k üzere i k i 
ayrı dönem h a l i n d e (dalgalı döviz k u r u öncesi v e sonrası) incelemişlerdir. B u l g u l a r , 
döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n dalgalı döviz k u r u r e j i m i n e geçildikten s o n r a zayıflamakta 
v e yavaşlamaktadır. Geçiş e t k i s i n i düşük o l a n b u s e v i y e s i i s e döviz k u r u şoklarının 
kalıcı olmamasına bağlanmıştır. 

V o l k a n , Saatçioğlu v e K o r a p ( 2 0 0 7 ) , V A R yöntemini k u l l a n a r a k Türkiye'deki döviz 
k u r u değişikliklerinin yurtiçi e n f l a s y o n üzerine e t k i l e r i n i incelemişlerdir. Çalışmanın 
dönem aralığı 1 9 9 4 - 2 0 0 6 o l u p dalgalı döviz k u r u öncesi v e sonrası dönem o l a r a k 
i k i y e ayrılmıştır. Çalışmanın sonuçlarına göre; döviz k u r u şokları yurtiçi e n f l a s y o n u 
b e s l e m e k t e d i r . Şoklar önce i m a l a t s a n a y i fiyatlarına yansımakta v e b u şoklar 
üretim z i n c i r i n i n çeşitli aşamalarındaki f i y a t değişkenlerini faklı şekillerde 
e t k i l e m e k t e d i r . B u n u n l a b i r l i k t e 2 0 0 3 sonrasında döviz k u r u n u n tüketici fiyatlarına 
geçiş e t k i s i 2 0 0 3 öncesi i l e karşılaştırıldığında % 2 5 azalmıştır. 

D a m a r ( 2 0 1 0 ) tarafından yapılan b i r diğer çalışmada, Türkiye' d e döviz k u r u n d a n 
tüketici fiyatlarına v e çekirdek e n f l a s y o n a geçiş e t k i s i n i V E C M (vektör h a t a 
düzeltme m o d e l i ) çerçevesinde 1 9 9 5 - 2 0 0 0 v e 2 0 0 2 - 2 0 0 9 (dalgalı k u r r e j i m i öncesi 
v e sonrası) o l m a k üzere i k i ayrı a l t dönemde incelemiştir. Geçiş e t k i s i n i n üretim 
z i n c i r i b o y u n c a v e dalgalı k u r r e j i m i sonrasında düştüğünü, g e r e k dalgalı k u r r e j i m i 
öncesi g e r e k s e dalgalı k u r r e j i m i sonrasında çekirdek e n f l a s y o n d a TÜFE'ye kıyasla 
d a h a yüksek geçiş e t k i s i görüldüğünü saptamıştır. 

K a r a v e Öğünç ( 2 0 1 1 ) , çalışmalarında Türkiye'de döviz k u r u v e i t h a l a t fiyatlarının 
çekirdek tüketici fiyatları üzerindeki geçiş e t k i s i n i 2 0 0 2 - 2 0 1 1 dönemi için V A R 
m o d e l i k u l l a n a r a k incelemişlerdir. E l e alınan dönem için yapılan t a h m i n l e r , 
geçişkenliğin b i r yıllık z a m a n d i l i m i n d e h e r i k i değişken (döviz k u r u v e i t h a l a t 
fiyatları) içinde o r t a l a m a % 1 5 civarında olduğuna işaret etmiştir. Ayrıca b u l g u l a r 
döviz k u r u i l e tüketici fiyatları arasındaki ilişkinin z a m a n içinde azaldığını 
göstermiştir. Geçiş e t k i s i n d e k i b u azalmanın n e d e n i i s e a r t a n r e k a b e t ortamı, 
dalgalı döviz k u r u r e j i m i v e düşük e n f l a s y o n sürecine bağlanmıştır. 

S o n o l a r a k , Gündoğdu ( 2 0 1 3 ) , Türkiye'de döviz k u r u n u n f i y a t l a r a geçiş e t k i s i n i ÜFE 
(üretici f i y a t e n d e k s i ) , TÜFE, i m a l a t s a n a y i ÜFE v e çekirdek TÜFE bazında 2 0 0 3 ¬
2 0 1 2 dönemi için V E C M yöntemini k u l l a n a r a k incelemiştir. Çalışmanın sonuçlarına 
göre; döviz k u r u n d a k i d a l g a l a n m a l a r TÜFE'nin s e y r i n d e e t k i l i d i r a n c a k söz k o n u s u 
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e t k i i n c e l e n dönemde azalmaktadır. Çekirdek e n f l a s y o n d a TÜFE'ye kıyasla d a h a 
yüksek geçiş e t k i s i b u l u n m a k t a v e döviz k u r u şoklarının s a n a y i sektörü üretim 
m a l i y e t l e r i üzerindeki e t k i l e r i n i n , TÜFE'ye e t k i s i n e kıyasla d a h a güçlü v e söz 
k o n u s u e t k i n i n yayılmasının d a d a h a hızlı olduğu gözlemlenmektedir. 

3. Metodoloji 

3.1 Döviz Kuru Geçiş Etkisinin Kısa, Orta ve Uzun Dönemde Belirlenmesi: 
Frekans Dağılımı Nedensellik Testi 

G e l e n e k s e l n e d e n s e l l i k t e s t l e r i a n a l i z e dâhil e d i l e n değişkenler arasındaki 
etkileşimi s a d e c e b i r t e s t istatistiği için i n c e l e r k e n , f r e k a n s alanı m e t o d u z a m a n 
içerisindeki farklı f r e k a n s l a r için söz k o n u s u t e s t l e r i gerçekleştirmektedir. B u 
açıdan g e l e n e k s e l doğrusal n e d e n s e l l i k t e s t l e r i tüm p e r i y o t için, doğrusal o l m a y a n 
a s i m e t r i k n e d e n s e l l i k t e s t l e r i i s e genişleme v e d a r a l m a dönemlerinde k i 
n e d e n s e l l i k l e r i i n c e l e m e k t e d i r l e r . B u d u r u m g e l e n e k s e l n e d e n s e l l i k a n a l i z l e r i n i n 
t e k b i r t e s t istatistiği değişkenler arasındaki ilişkiyi özetler şeklindeki zımnî 
varsayımının t e r s i n e d i r . ( C i n e r , 2 0 1 1 : 5 ) . F r e k a n s alanı n e d e n s e l l i k t e s t i i s e tüm 
p e r i y o t b a z alınarak kısa, o r t a v e u z u n dönem şeklinde n e d e n s e l l i k ilişkisini 
i n c e l e m e k t e d i r . 

G e w e k e ( 1 9 8 2 ) v e H o s o y a ( 1 9 9 1 ) , f r e k a n s alanı yaklaşımına göre nedenselliği t e s t 
e d e b i l m e k için i k i b o y u t l u z a m a n s e r i s i vektörü oluşturmuştur: zt = [xt,yt] v e zt 

s o n l u sıralı V A R m o d e l i şeklindedir. 

0 ( L ) zt ( 2 ) 

B u r a d a 0(L) = I — 01L —... — 0pLp, 2 x 2 g e c i k m e b o y u t u i l e L^zt = zt—1 d i r . Farklı 

f r e k a n s l a r d a G r a n g e r n e d e n s e l l i k i s e ; 

My^x (o) = l o g 2 ^ f ^ \ 
\ ^ n ( ^ ) \ 2 

( 3 ) 

Şeklinde tanımlanmıştır. Eğer \ ı//12(e io) \2 = 0 i s e k i b u d u r u m y f r e k a n s o ' d e x ' i n 
n e d e n i değildir d e m e k t i r . Eğer z ' n i n bileşenleri i s e v e eşbütünleşik i s e 
o t o r e g r e s i f p o l i n o m i a l 0(L) b i r i m köke s a h i p t i r . G e r i y e k a l a n kökler çemberin 

dışındadır. ( 2 ) N o l u d e n k l e m i n h e r i k i tarafından d a zt-1'\ çıkarırsak: 
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**t = (©! - T)zt_x + &2zt_2 + ... + &pzt_p+st = 0 ( Z ) + et ( 4 ) 

B u d u r u m d a ®(L) = &l—I + Q2L +... + ® LP şeklindedir ( B r e i t u n g v e C a n d e l o n , 

2 0 0 6 ) . G e w e k e ( 1 9 8 2 ) v e H o s o y a ( 1 9 9 1 ) s p e k t r a l yoğunluğun ayrışmasına göre 
b e l i r l e n e n özel f r e k a n s a göre nedenselliğin ölçülmesini önermiştir. İki değişkenli 
vektör o t o r e g r e s i f m o d e l k u l l a n a n B r e i t u n g v e C a n d e l o n ( 2 0 0 6 ) i s e o t o r e g r e s i f 
p a r a m e t r e l e r üzerinde doğrusal b i r h i p o t e z e d a y a n a n t e k b i r t e s t prosedürü 
önermiştir. Böylece t e s t prosedürü çok b o y u t l u s i s t e m l e r i v e eşbütünleşme 
ilişkilerini i n c e l e y e b i l e c e k şekilde genelleştirilebilecektir. 

B r e i t u n g v e C a n d e l o n ( 2 0 0 6 ) st'yi b e y a z gürültü o l a r a k varsaymaktadır v e 

E(st) = 0 v e E(st,s't) = E şeklindedir. B u r a d a E p o z i t i f tanımlıdır. G ' y i C h o l e s k y 

ayrıştırmasının aşağı üçgen m a t r i s o l a r a k tanımlarsak G'G = E - 1 k i E(rj trj' t) = I v e 

r]t= Get şeklindedir. Eğer s i s t e m durağan i s e , b u d u r u m d a <p(L) = 0(L)-1 v e 

if/(L) = (p(L)G 1 şeklindedir. M A gösterimi i s e ; 

4 ı ( L ) 4\2(L) V . 

\S2tJ 
( 5 ) 

B u n u x ' n i n s p e k t r a l yoğunluğunun gösterimi için k u l l a n a b i l i r i z ; 

fx (o) = —{\ V^(e-— ) \2 + \ V2(e—a ) \2} 2n 
( 6 ) 

B r e i t u n g v e C a n d e l o n ( 2 0 0 6 ) My^x (o) = 0 'nın n e d e n s e l l i k e t k i s i n i 

\if/12(e~"°)\2 = 0 için keşfetmektedir. Sıfır h i p o t e z i V A R katsayılarındaki doğrusal 

kısıtlamalara eşittir. y/(L) = 0(L) 1 G 1 v e y/12(L) gZZ0i2(L) , G

— 1 ' n i n düşük 
\0( L)\ 

d i a g o n a l elemanı o l a r a k g 2 2 v e 0 ( L ) ' n i n b e l i r l e y i c i s i o l a r a k \ 0 ( L ) \ y o 
frekansında x ' i n n e d e n s e l i değildir. 

\012(e-°)\= ( 7 ) 

012k i l e 0 k ' n i n (1,2)-elemanını göstermektedir. B u n u n için \ &12(e ıo) \= 0 için, 
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2X, c o s ( k c ) = 0 ( 8 ) 
k=ı 

s i n ( k c ) = 0 ( 9 ) 
k=1 

B r e i t u n g v e C o n d e l o n ( 2 0 0 6 ) doğrusal kısıtlamalar aj = 0ıı v e /3j=6ı2 ' y i 

d e n k l e m ( 8 ) v e ( 9 ) ' e uygulamıştır. Sonrasında x t için V A R d e n k l e m i aşağıdaki g i b i 

gösterilebilir. 

x t = a ı x t - ı + ••• + a p x t - p + [ ı y t - ı + ••• + Ppyt - p + sıt ( 1 0 ) 

v e sıfır h i p o t e z i My^x(c) = 0 [ = [fiı,...,[p]' i l e doğrusal kısıtlamaya eşit 

olacaktır. 

H0: R (co)/3 = 0 ( 1 1 ) 

v e 

c o s ( c ) c o s ( 2 c ) ••• c o s ( p c ) 

sin(a)) s i n ( 2 o ) ••• s i n ( p c ) 
R(c) (12) 

coe (0,7T) için n e d e n s e l l i k ölçüsü g e l e n e k s e l F t e s t i i l e t e s t e d i l e b i l i r . T e s t 
prosedürü ( 2 , T - 2 p ) s e r b e s t l i k d e r e c e s i i l e F- dağılımına s a h i p t i r . 

3.2 Balcılar vd. (2010) Bootstrap Kayan Pencere Nedensellik Testi 
(Bootstrap Rolling Window Causality Test) 

Balcılar v d . ( 2 0 1 0 ) çalışmasında h a t a t e r i m i n e dayalı b o o t s t r a p yöntemi i l e 
o l a b i l i r l i k oranı ( LR , l i k e l i h o o d r a t i o ) n e d e n s e l l i k t e s t i uygulamışlardır. B o o s t r a p 
sürecine dayalı LR G r a n g e r n e d e n s e l l i k t e s t süreci i k i değişkenli V A R ( p ) m o d e l i n i 
t = 1 , 2 , . . . , T o l m a k üzere; 

y t + < V M + - + # pyt-p +et ( 1 3 ) 

i f a d e s i n d e s t ~(e\^eı)^ Hd(0,<j ) t e k i l o l m a y a n k o v a r y a n s m a t r i s i £ şeklindedir. 
O p t i m a l g e c i k m e uzunluğu a k a i k e b i l g i k r i t e r i ( A I C ) tarafından b e l i r l e n m e k t e d i r . 

yt =1 yıt, y2t ] 2 x ı m a t r i s o l m a k üzere V A R ( p ) 
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m o d e l i ; 

( 1 4 ) 
. 3 V (20 J 

<f>u(L) (l2(L) 
+ + 

L y 2 t _ _S2t _ 

şeklinde gösterilebilir. <f>,j(L) = YJ(ÜkL o l m a k ü z e r e ' ' J = 1 ' 2 k g e c i k m e operatörü 
k=1 

Lkxt = x t k şeklindedir. T e s t i n sıfır h i p o t e z i (f>12i = 0 o l m a k üzere y2t y1t ' n i n 

G r a n g e r n e d e n i değildir v e y a t a m t e r s i b i r i f a d e y l e (f)21i = 0 o l m a k üzere y1t, 

y2t ' n i n G r a n g e r n e d e n i değildir şeklindedir. Balcılar v d . ( 2 0 1 0 ) değişkenlerde olası 
m u h t e m e l yapısal değişimlerin v e örneklem b o y u t u n d a n k a y n a k l a n a n sorunların 
üstesinden g e l m e k için K o u t r i s v d . ( 2 0 0 8 ) v e S h u k u r v e M a n t a l o s ( 2 0 0 0 ) tarafından 
geliştirilen m o d i f i y e edilmiş b o o t s t r a p t e s t sürecine bağlı k a y a n p e n c e r e G r a n g e r 
n e d e n s e l l i k kullanmışlardır. B u n a göre; 

Y := ( y ı , y 2 , . . ^ Y T ) 2 x T ' l i k 

B := (®o,®ı,...,OT) ( 2 x ( 2 p + 1 ) ) ' l i k 

Z T : = ( 1 , y t , y

t - ı , . . . , y t - p + ı ) ( ( 2 p + 1 ) x 1 ) ' l i k 

Z := (Zo,Zı,...,ZT-I) ( ( 2 p + 1 ) x T ) ' l i k 

ÎJ:= (Sx,S2,...,ST ) ( 2 x T ) ' l i k 

m a t r i s l e r o l m a k üzere O 0 s a b i t t e r i m , t = 1 , 2 , . . . , T ' y e k a d a r V A R ( p ) m o d e l i 

Y = BZ + rj m o d e l i n d e k i B ' n i n e n küçük k a r e l e r t a h m i n i B = YZ'(ZZ) ı şeklinde 

i f a d e e d i l m e k t e d i r . B u t a h m i n d e n e l d e e d i l e n kısıtsız m o d e l i n h a t a t e r i m l e r i TU v e 

kısıtlı m o d e l i n h a t a t e r i m l e r i rR kullanılarak S V = T'U1U v e SR =T]'RT]R 'dır. T e s t 
istatistiği ( 1 5 ) N o l u d e n k l e m d e k i g i b i i f a d e e d i l e b i l i r : 

LR = (T - k )ln(det^) 
det Sv 

( 1 5 ) 

T gözlem sayısı, k = 2 x ( 2 p + 1 ) + p küçük örneklemlerde düzeltme t e r i m i , p V A R 
m o d e l l i n i n g e c i k m e uzunluğu o l a r a k % dağılımı göstermektedir. T e s t 
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istatistiğinin hesaplanmasından s o n r a i = 1 , 2 , . , T o l m a k üzere düzeltilmiş e n küçük 
k a r e l e r h a t a t e r i m l e r i ( O L S ) h a t a t e r i m l e r i (rR — TR ) kullanılarak 

Y = BZ +r regresyonları e l d e e d i l m e k t e d i r . Boş h i p o t e z altında Nb sayıda LR* 
olasılık değerleri hesaplanır ( L R * > L R ) . S o n aşamada i s e k a y a n p e n c e r e n i n b o y u t u 
o l m a k üzere t = T — l + 1,T — l,..., l, T = l, l + ı,...,T tüm örnekleme 
uygulamasına e k o l a r a k k a y a n a l t örneklem için yukarıdaki adımlar t e k r a r e d i l i r . 

4. Ampirik Sonuçlar 

B u çalışmada Türkiye C u m h u r i y e t i M e r k e z Bankası E l e k t r o n i k V e r i Dağıtım 
S i s t e m i n d e n e l d e e d i l e n Türkiye'nin açık e n f l a s y o n h e d e f l e m e s i s t r a t e j i s i n i 
u y g u l a m a y a başladığı O c a k 2003-Kasım 2 0 1 3 dönemi için Tüketici F i y a t E n d e k s i 
bazlı r e e l e f e k t i f döviz k u r u ( R E E R , 2 0 0 3 = 1 0 0 ) v e Tüketici F i y a t E n d e k s i ( C P I ) 
değişkenleri kullanılmıştır. Değişkenlerin doğal logaritması alınmış v e T r a m o - S e a t s 
yöntemine göre m e v s i m s e l e t k i l e r d e n arındırılmışlardır. Doğal logaritması alınmış 
v e m e v s i m s e l l i k t e n arındırılmış tüketici f i y a t e n d e k s i v e r e e l döviz k u r u s e r i l e r i n i n 
tanımlayıcı i s t a t i s t i k l e r i T a b l o 1 ' d e y e r almaktadır. 

Tablo 1: Tüketici Fiyat Endeksi ve Reel Döviz Kuru Değişkenlerine ait Tanımlayıcı 
İstatistikler 

S t a n d a r t 

Gözlem O r t a l a m a M a k s i m u m M i n i m u m S a p m a Çarpıklık Basıklık 

C P I 1 3 1 5 . 0 1 1 5 . 4 2 9 4 . 5 5 1 0 . 2 5 4 - 0 . 0 8 9 1 . 7 8 9 

R E E R 1 3 1 4 . 7 3 9 7 . 8 8 1 4 . 4 9 1 0 . 0 8 - 0 . 5 9 8 3 . 4 1 7 

Tanımlayıcı i s t a t i s t i k l e r e göre oynaklığın göstergesi o l a n s t a n d a r t s a p m a değeri 
tüketici f i y a t e n d e k s i s e r i s i n d e d a h a yüksektir. Ayrıca h e r i k i s e r i n i n olasılık 
dağılımdaki a s i m e t r i y i gösteren çarpıklık katsayısı 2 d i k k a t e alındığında h e r i k i s e r i 
s o l a çarpık bulunmuştur. Dağılım eğrisinin k u y r u k dağılımını gösteren basıklık 

< 0 için sola çarpık 
2 O r t a l a m a y a göre üçüncü d e r e c e m o m e n t çarpıklık için S = a 3 = = 0 s i m e t r i k 

> 0 için sağa çarpık 
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katsayısına3 göre tüketici f i y a t e n d e k s i değişkeni basık, r e e l döviz k u r u değişkeni 
i s e d i k bulunmuştur. 

4.1 Augmented (Genişletilmiş) Dickey-Fuller (1979, ADF) ve 
Phillips ve Perron (1988, PP) Birim Kök Testi 

Vektör o t o r e g r e s y o n a n a l i z i n d e y e r a l a c a k değişkenler arasında anlamlı ilişkilerin 
b e l i r l e n e b i l m e s i için s e r i l e r i n durağan olması g e r e k m e k t e v e b u amaçla durağanlık 
t e s t i yapılmaktadır. B u n e d e n l e u y g u l a m a y a geçilmeden önce m o d e l d e y e r a l a n 
değişkenlerin durağan o l u p olmadıkları A D F v e P P b i r i m kök t e s t i i l e incelenmiş v e 
sonuçlar T a b l o 2 ' d e belirtilmiştir. 

Tablo 2:ADF ve PP Birim Kök Testi Sonuçları 

A D F P P 
Düzey Değerleri Değişkenler 

S a b i t l i M o d e l C P I - 0 . 8 6 ( 4 ) - 2 . 5 5 ( 5 0 ) 
R E E R - 3 . 5 2 ( 3 ) * - 3 . 4 0 ( 4 ) * * 

S a b i t v e T r e n d l i M o d e l C P I - 4 . 0 7 ( 1 ) * - 3 . 1 3 ( 1 5 ) 
R E E R - 3 . 3 7 ( 3 ) * * * - 3 . 1 1 ( 4 ) 

Birinci Farklar 

S a b i t l i M o d e l C P I - 8 . 7 8 ( 3 ) * - 1 1 . 7 0 ( 8 5 ) * 
R E E R - 6 . 6 2 ( 3 ) * - 8 . 3 4 ( 1 0 ) * 

S a b i t v e T r e n d l i M o d e l C P I - 8 . 5 0 ( 3 ) * - 1 7 . 1 0 ( 7 7 ) * 
R E E R - 3 . 1 4 ( 3 ) * - 8 . 4 1 ( 1 1 ) * 

Notlar: *.** v e *** değerleri sırasıyla % 1 . % 5 v e % 1 0 a n l a m s e v i y e l e r i n d e s e r i l e r i n durağanlıklarını 
göstermektedir. A D F T e s t i için: * değeri S I C k r i t e r i n e göre seçilen g e c i k m e uzunluklarını v e g e c i k m e uzunluklarının 
sıfır olması d u r u m u n d a D i c k e y - F u l l e r t e s t sonuçlarını göstermektedir. A D F t e s t i için % 1 , % 5 , v e % 1 0 güven 
aralığında M a c K i n n o n ( 1 9 9 6 ) k r i t i k değerleri, s a b i t t e r i m l i m o d e l için - 3 . 4 8 5 . - 2 . 8 8 5 . - 2 . 5 7 9 , s a b i t t e r i m v e t r e n d l i 
m o d e l için i s e - 4 . 0 3 5 . - 3 . 4 4 7 . - 3 . 1 4 8 ' d i r . P P t e s t i için: p a r a n t e z içindeki değerler B a r t l e t t K e r n e l k r i t e r i kullanılarak 
N e w e y - W e s t ' e göre seçilen b a n t genişliklerini göstermektedir. P P t e s t i için % 1 , % 5 v e % 1 0 güven aralığında M a c 
K i n n o n k r i t i k değerleri, s a b i t t e r i m l i m o d e l için - 3 . 4 8 3 . - 2 . 8 8 4 . - 2 . 5 7 9 , s a b i t t e r i m v e t r e n d l i m o d e l için i s e - 4 . 0 3 3 . -
3 . 4 4 6 v e 3 . 1 4 8 ' d i r . 

S e r i l e r i n durağanlığı için s e r i s i n i n t a h m i n e d i l e n T ( t a u ) i s t a t i s t i k değerinin 

M a c K i n n o n ( 1 9 9 6 ) t a b l o değerinden m u t l a k değer içinde büyük olması ( | r A | > T T ) 

g e r e k m e k t e d i r . R e e l döviz k u r u değişkeni, düzey değerlerinde A D F ( 1 9 8 1 ) t e s t 
sonuçlarına göre s a b i t t e r i m v e t r e n d l i m o d e l d e , P P ( 1 9 8 8 ) t e s t sonuçlarına göre 

<3 için basık 
! O r t a l a m a y a göre dördüncü m o m e n t basıklık için K = a4 = =^ i ç i n ıjoımd 

>3 için dik 
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i s e s a b i t t e r i m l i m o d e l d e durağan olduğu görülmektedir. B u n u n l a b i r l i k t e b i r i n c i 
farkında tüm m o d e l l e r d e durağan olduğu görülmektedir. Tüketici f i y a t 
e n d e k s i değişkeninin düzey değerinde Genişletilmiş D i c k e y - F u l l e r ( 1 9 8 1 ) t e s t 
sonuçlarına göre s a b i t v e t r e n d l i m o d e l d e durağan olduğu v e değişkenin b i r i n c i 
farkı alındığında durağan olduğu s o n u c u n a ulaşılmıştır. Değişkenleri u z u n hafıza 
( l o n g m e m o r y ) gösterdikleri düşünüldüğünde b u n d a n s o n r a k u r u l a c a k V A R m o d e l i 
için r e e l döviz k u r u s e r i s i n i n düzey değeri, tüketici f i y a t e n d e k s i s e r i s i n i n i s e b i r i n c i 
farkı alınarak a n a l i z e d e v a m e d i l e c e k t i r . 

4.2 Zivot-Andrews (1992) Tek-İçsel Yapısal Kırılmaları Dikkate Alan Birim 
Kök Testi Sonuçları 

A n a l i z kapsamında e l e alınan dönemde Türkiye e k o n o m i s i n d e h e m içsel h e m d e 
dışsal o l a r a k şoklar yaşanmış v e i k t i s a t politikası değişikliklerine gidilmiştir. O c a k 
2 0 0 2 ' t e örtük e n f l a s y o n h e d e f l e m e s i r e j i m i tüketici f i y a t e n d e k s i değişkeninin d e 
v e Ağustos 2 0 0 6 ' d a o r t a y a çıkan küresel k r i z i s e r e e l döviz k u r u değişkenin d e 
önemli e t k i l e r bıraktığı düşünülmektedir. B u n u n l a b i r l i k t e e k o n o m e t r i k o l a r a k 
D i c k e y - F u l l e r ( 1 9 7 9 ) v e P h i l l i p s - P e r r o n ( 1 9 8 8 ) g e l e n e k s e l b i r i m kök t e s t l e r i n i n 
güçlerinin ( p o w e r ) düşük olması a n a l i z d e yapısal kırılmaları d i k k a t e a l a n b i r i m kök 
t e s t l e r i n i n uygulanmasını z o r u n l u kılmıştır. B u g i b i n e d e n l e r l e s e r i l e r d e yapısal 
kırılmanın m e v c u t o l u p olmadığı Z i v o t v e A n d r e w s ( 1 9 9 2 ) tarafından geliştirilen 
b i r i m kök t e s t i i l e incelenmiş v e sonuçlar T a b l o 3 ' d e gösterilmiştir. 

Tablo 3: Zivot-Andrews Birim Kök Testi Sonuçları 

Model A Model C 
Değişkenler Min t-stat Kırılma Min t-stat Kırılma 

CPI - 4 . 5 4 6 Ağustos 2 0 0 6 - 5 . 9 1 8 Aralık 2 0 0 7 ( 6 ) * 
[3.5(61)6*] ** [ - 4 . 6 5 6 ] * * 

REER - 4 . 6 2 4 Kasım 2 0 1 0 ( 3 ) * - 4 . 8 0 5 Ağustos 2 0 0 8 
[ - 3 . 1 0 2 ] * * [ - 2 . 9 9 ] * * 

N o t : * P a r a n t e z içindeki değerler A k a i k e B i l g i K r i t e r i tarafından seçilen g e c i k m e sayısını 
göstermektedir.**Modeller için Z i v o t v e A n d r e w s ( 1 9 9 2 ) ' d e n alınan k r i t i k değerler M o d e l A ' d a % 1 v e % 5 a n l a m 
s e v i y e l e r i için sırasıyla - 5 . 3 4 v e - 4 . 8 0 . M o d e l C ' d e % 1 v e % 5 a n l a m s e v i y e l e r i için sırasıyla - 5 . 5 7 v e - 5 . 0 8 ' d i r . 

H e s a p l a n a n t i s t a t i s t i k değerinin, m u t l a k değer o l a r a k Z i v o t - A n d r e w s ( 1 9 9 2 ) 
çalışmasında y e r a l a n k r i t i k değerlerden büyük olması d u r u m u n d a yapısal kırılma 
o l m a d a n b i r i m kökün varlığını gösteren t e m e l h i p o t e z r e d d e d i l m e k t e d i r . T 
istatistiğinin Z i v o t - A n d r e w s ( 1 9 9 2 ) k r i t i k değerlerinden m u t l a k değer o l a r a k küçük 
olması d u r u m u n d a i s e , t r e n d f o n k s i y o n u n d a o r t a y a çıkan t e k yapısal kırılmayla 
değişkenin t r e n d durağan olduğunu gösteren a l t e r n a t i f h i p o t e z r e d d e d i l m e k t e d i r . 
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E l d e e d i l e n sonuçlara göre; tüketici f i y a t e n d e k s i n d e M o d e l A ' d a yapısal kırılma 
anlamsız çıkmış, M o d e l C ' d e i s e Aralık 2 0 0 7 ' d e yapısal kırılma yaşandığı 
görülmüştür.. R e e l döviz k u r u değişkeninde i s e , h e m M o d e l A h e m d e M o d e l C ' d e 
yapısal kırılmalar anlamsız çıkmış y a n i yapısal kırılmanın olmadığı b u l g u s u n a 
ulaşılmıştır. 

Aralık 2 0 0 7 ' d e tüketici f i y a t e n d e k s i n d e m e y d a n a g e l e n yapısal kırılma, 2 0 0 7 
yılının s o n çeyreğinde gerçekleşen e n f l a s y o n u n , h e d e f l e n e n e n f l a s y o n u 
aşmasından kaynaklanmaktadır. 2 0 0 7 Aralık ayında e n f l a s y o n % 8 , 3 9 o l a r a k 
gerçekleşerek, b e l i r s i z l i k aralığının üst sınırı o l a n % 6 s e v i y e s i n i aşmıştır. 
H e d e f l e n e n e n f l a s y o n d a o r t a y a çıkan b u sapmanın n e d e n l e r i i s e , 2 0 0 7 yılında 
yaşanan kuraklık sonrası tarım ürünleri r e k o l t e s i n i n azalması s o n u c u n d a a r z yönlü 
şokların m e y d a n a g e l m e s i , bazı gıda ürünlerinin a l t e r n a t i f yakıt üretiminde 
kullanılması, dünyada a r t a n gıda t a l e b i v e tarımsal e m t i a fiyatlarındaki yükselişl e r 
g i b i uluslararası gelişmelerin yurtiçi gıda fiyatlarını o l u m s u z e t k i l e m e s i , e n e r j i v e 
yönetilen/yönlendirilen k a l e m l e r i n fiyatlarında m e y d a n a g e l e n değişimler v e 
b e l e d i y e l e r i n kuraklık n e d e n i y l e s u fiyatlarını arttırması o l a r a k açıklanmıştır 
(Türkiye C u m h u r i y e t M e r k e z Bankası, 2 0 0 8 : 1 - 2 ) . 

4.3 Döviz Kuru Geçiş Etkisinin Vektör Otoregresyon Yöntemi (VAR) ile 
Öngörülmesi 

V A R m o d e l l e r i tüketici f i y a t e n d e k s i değişkeni i l e r e e l döviz k u r u değişkeni 
arasındaki kısa dönemli ilişkileri görmek amacıyla kurulmuştur. B u bağlamda 
vektör o t o r e g r e s y o n m o d e l i n d e n e l d e e d i l e n katsayılar t e o r i k o l a r a k 
yorumlanmayacaktır. B u n u n y e r i n e b u m o d e l l e r d e n e l d e e d i l e n o p t i m a l g e c i k m e 
uzunluğu v e G r a n g e r t i p i n e d e n s e l l i k t e s t sonuçlarına y e r v e r i l e c e k t i r . V A R 
m o d e l i n e Z i v o t - A n d r e w s ( 1 9 9 2 ) tek-içsel kırılmaları d i k k a t e a l a n b i r i m kök t e s t i n d e 
b u l u n a n kırılma t a r i h l e r i d i k k a t e alınarak dönem için k u k l a değişken ( D u m m y , D ) 
e g z o j e n o l a r a k m o d e l e d a h i l edilmiştir. 

p p p 

CPI = aw + £ axxf?It _ + £ amREERt _ + £ ax,pt _ + sXt U 6 ) 
i=X i=X i=X 

p p p 

R E E R = a2Q +X^2X,,REER

t_i +XOC22,l

CPI

t_i +Xa23,,D

t_i +£2t 

i=x i=x i=x ( 1 7 ) 
V A R m o d e l i n d e , içsel değişkenlerin tümü k e n d i g e c i k m e l i değerleri v e diğer 
değişkenlerin g e c i k m e l i değerleri i l e açıklandıkları için g e c i k m e uzunluklarının 
b e l i r l e n m e s i g e r e k m e k t e d i r . B u m o d e l ışığında g e c i k m e uzunluğu 4 o l a r a k 
seçilmiştir. 
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4.4 VAR Modelinden Elde Edilen Granger Nedensellik Test Sonuçları 

D a h a önce ( 1 6 ) N o l u vektör o t o r e g r e s y o n m o d e l l e r i n d e tüketici f i y a t e n d e k s i n i n 
bağımlı değişken o l a r a k y e r aldığı o t o r e g r e s i f m o d e l d e boş h i p o t e z 

p 

Xau, ,REERti = 0 şekl i n d e o l u p r e e l döviz k u r u n d a n tüketici f i y a t e n d e k s i n e 
i=X 

G r a n g e r nedenselliğin olmadığını göstermektedir. A l t e r n a t i f h i p o t e z i s e 
p 

XXA

X2 iREER ^ ̂  0 şeklinde o l u p r e e l döviz k u r u n d a n tüketici f i y a t e n d e k s i n e 
i=X 

G r a n g e r nedenselliğin olduğunu v e ayrıca döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n v a r olduğunu 
i f a d e e t m e k t e d i r . R e e l döviz k u r u değişkenin bağımlı değişken o l a r a k y e r aldığı 

p 

o t o r e g r e s i f m o d e l d e i s e boş h i p o t e z £ Q : 2 2 CPI = 0 şeklinde o l u p tüketici f i y a t ti 

i=X 

e n d e k s i n d e r e e l döviz k u r u n a nedenselliğin olmadığını göstermektedir. A l t e r n a t i f 
p 

h i p o t e z i s e £ Q : 2 2 tCPI. ^ 0 şeklinde o l u p tüketici f i y a t e n d e k s i n d e r e e l döviz 
i=X 

k u r u n a G r a n g e r t i p i nedenselliğin olduğunu göstermektedir. K a r a r aşamasında 
W a l d t e s t i s t a t i s t i k l e r i n e dayalı o l a r a k e l d e e d i l e n olasılık ( p r o b ) değerleri eğer b a z 
alınan % 1 için 0 . 0 1 , % 5 için 0 . 0 5 v e % 1 0 için 0 . 1 değerlerinde küçük olması 
d u r u m u n d a nedenselliğin olmadığı sıfır h i p o t e z i r e d d e d i l i r v e nedenselliğin olduğu 
a l t e r n a t i f h i p o t e z k a b u l e d i l i r . 

Tablo 4: Granger Nedensellik Testi Sonuçları 

Nedenselliğin 
W a l d Olasılık 

Yönü 

R E E R * > C P I 2 . 8 5 0 4 0 . 5 8 3 2 

C P I * > R E E R 3 . 9 6 3 7 0 . 4 0 8 2 

T a b l o 4 ' d a y e r a l a n a sonuçlara göre tüketici f i y a t e n d e k s i i l e r e e l döviz k u r u 
arasında h e r h a n g i b i r G r a n g e r t i p i n e d e n s e l l i k bulunmamaktadır. Özçiçek'e ( 2 0 1 0 ) 
göre tüketici f i y a t e n d e k s i n d e döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n çok zayıf olduğu v e 
karşılaştırma yapıldığında t i c a r e t e k o n u o l m a y a n sektörlerde b u e t k i n i n d a h a zayıf 
olduğu s o n u c u e l d e edilmiştir. 

21 
AĞUSTOS 2015 



B u n u n l a b i r l i k t e A r a t ' a ( 2 0 0 3 ) göre tüketici f i y a t e n d e k s i n i n a l t kümesi o l a n v e b i r 
bakıma i k i n c i l geçiş e t k i s i n i n b o y u t u n u gösteren t i c a r e t e k o n u o l m a y a n m a l l a r 
f i y a t e n d e k s i n e geçiş e t k i s i düşük bulunmuştur. B u bağlamda, döviz k u r u 
şoklarının d a h a çok t i c a r e t e k o n u o l a n m a l l a r üzerinden göreceli fiyatları 
etkilediği, i k i n c i l e t k i l e r i l e f i y a t l a r g e n e l s e v i y e s i n i çok f a z l a etkilemediği 
görülmektedir. Türkiye e k o n o m i s i n d e Ağustos 2 0 0 6 küresel k r i z i n e t k i l e r i n i n 
yaşandığı dönemler h a r i c i n d e döviz kurlarında i s t i k r a r bulunmaktadır. D e v e r u x , 
E n g e l v e S t o r g a a r d ' a ( 2 0 0 3 ) göre istikrarlı p a r a politikası o l a n ülkelerde döviz 
k u r u n d a s t a b i l i t e olacaktır. K u r l a r d a k i b u s t a b i l i t e ihracatçıları y e r e l p a r a b i r i m i 
c i n s i n d e n f i y a t l a m a y a p m a y a yöneltecek v e y e r e l p a r a b i r i m i c i n s i n d e n i t h a l a t 
fiyatlarına geçiş e t k i s i düşük olacaktır. 

4.5 Breitung ve Candelon (2006) Frekans Alanında Nedensellik Test 
Sonuçları 

D a h a önce yapılan n e d e n s e l l i k t e s t l e r i a n a l i z e d i l e n tüm p e r i y o t için k o n u y u e l e 
a l m a k t a v e h e r e k o n o m i d e görülmesi mümkün o l a n konjonktürel dalgalanmaları 
d i k k a t e almamaktadır. B u n u n l a b i r l i k t e i k t i s a d i e k o l l e r i n t e m e l ayrışma k o n u s u 
o l a n kısa v e u z u n dönemde m a k r o e k o n o m i k değişkenler arasındaki ilişkiler 
B r e i t u n g v e C a n d e l o n ( 2 0 0 6 ) tarafından geliştirilen f r e k a n s alanı n e d e n s e l l i k t e s t i 
i l e o r t a y a çıkmaktadır. S o n o l a r a k , çalışmada n e d e n s e l l i k t e s t i s t a t i s t i k l e r i n i n , farklı 
f r e k a n s l a r a ayrıştırılmasına i m k a n v e r e n B r e i t u n g v e C a n d e l o n ( 2 0 0 6 ) n e d e n s e l l i k 
a n a l i z i kullanılmaktadır. Kısa dönem nedenselliği i n c e l e m e k için, t e s t i s t a t i s t i k l e r i n i 
<Dİ = 2.5 v e C0İ = 2.0 o l m a k üzere yüksek b i r f r e k a n s d a hesaplanmıştır. O r t a 
dönem v e u z u n dönem nedenselliği i n c e l e m e k için i s e , b u frekansları sırasıyla 
(Oi = X . 0 , (oi = X . 5 v e coi = 0 . 0 X , coi = 0 . 0 5 o l a r a k hesaplanmıştır. 

Tablo 5: Frekans Alanı Nedensellik Test Sonuçları 

REER*>CPI CPI*>REER 
Uzun Orta Kısa Uzun Orta Kısa Dönem 

w. 0 . 0 ö 0 . 0 5 1 . 0 0 1 . 5 0 2 . 0 2 . 5 0 0 . 0 ö 0 . 0 5 1 . 0 0 1.5 0 2 . 0 0 2 . 5 0 
' 1 . 5 5 1 . 5 5 1 . 1 6 0 . 9 0 0 . 6 7 1 . 6 0 0 . 3 ö 0 . 3 7 0 . 5 6 1.5 1 3 . 0 0 6 . 4 4 0 *  

Not: # > n o t a s y o n u n e d e n s e l i olmadığı anlamına g e l m e k t e d i r . V A R m o d e l i için u y g u n g e c i k m e uzunluğu A k a i k e 
b i l g i k r i t e r i n e göre 3 o l a r a k seçilmişt i r . ( 2 . T - 2 p ) s e r b e s t l i k d e r e c e s i i l e F t a b l o değ e r i yaklaşık 5 . 9 9 ' d u r . 0 v e n . o o 6 

( 0 , n ) arasında y e r a l a n h e r f r e k a n s alanı ( < i ) için. 

O c a k 2 0 0 3 i l e Kasım 2 0 1 3 arası o l a r a k e l e alınan dönemde 1 3 1 gözlem 
b u l u n m a k t a v e vektör o t o r e g r e s y o n m o d e l i n d e kullanılan g e c i k m e uzunluğuna 
bağlı o l a r a k F t a b l o değeri yaklaşık o l a r a k 5 . 9 9 ' d i r . Eğer F t a b l o değeri, h e s a p l a n a n 
F istatistiğinden büyükse değişkenler arasında nedenselliğin olmadığı s o n u c u 
o r t a y a çıkmaktadır. T a b l o 5 ' d e y e r a l a n F i s t a t i s t i k değerlerine göre s a d e c e f r e k a n s 
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alanının 2 . 5 0 olduğu kısa dönemde tüketici f i y a t e n d e k s i n d e r e e l döviz k u r u n a 
doğru b i r n e d e n s e l l i k bulunmaktadır. 

D a m a r ( 2 0 1 0 ) , K a r a v e Öğünç ( 2 0 1 1 ) v e Gündoğdu ( 2 0 1 3 ) ' y a göre döviz k u r u geçiş 
e t k i s i n i n üretim z i n c i r i b o y u n c a v e dalgalı k u r r e j i m i sonrasında düştüğü 
görülmekte, g e r e k dalgalı k u r r e j i m i öncesinde g e r e k s e sonrasında çekirdek 
e n f l a s y o n d a tüketici f i y a t e n d e k s i n e kıyasla d a h a yüksek geçiş e t k i s i 
görülmektedir. Döviz k u r u geçiş e t k i s i n d e k i a z a l m a h a l a d e v a m e t m e k t e d i r . İthal 
g i r d i bağımlılığının döviz k u r u n d a n f i y a t l a r a geçiş e t k i s i n i yapısal b i r b o y u t a 
taşıması n e d e n i y l e geçiş e t k i s i n i n b e l i r l i b i r ölçüde h e r z a m a n v a r olacağı 
düşünülmektedir. Söz k o n u s u b u b e l i r l i ölçü k e n d i s i n i h e m kısa dönemde h e m d e 
v a r y a n s ayrıştırması sonuçlarında göstermiştir. E n f l a s y o n h e d e f l e m e s i r e j i m i y l e 
b i r l i k t e p a r a politikasının t e k h e d e f i n i n f i y a t istikrarı olması döviz k u r u geçiş 
e t k i s i n i önemli ölçüde etkilemiştir. J a z b e c , M a s t e n v e C o r i c e l l i ( 2 0 0 4 ) b u d u r u m u 
uyarlayıcı döviz k u r u politikaları i z l e y e n ülkelerde döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n hızının 
v e büyüklüğünün yüksek olduğu, k u r a dayalı i s t i k r a r politikasının t e m e l p o l i t i k a 
o l a r a k alınmadığı ülkelerde i s e geçiş e t k i s i n i n hızının v e büyüklüğünün düşük 
olduğunu i f a d e e t m e k t e d i r . 

Ayrıca M c C a r t h y ( 2 0 0 6 ) büyük i t h a l a t payına v e istikrarlı döviz k u r u i l e i t h a l a t 
fiyatlarına s a h i p ülkelerin e n f l a s y o n sürecinde, d a h a geniş v e baskın b i r r o l e s a h i p 
olduğunu belirtmiştir. Türkiye'de söz k o n u s u dönemde aşırı değerli k u r 
politikasının i z l e n m e s i n e d e n i y l e i t h a l a t a bağlı b i r üretim yapısı m e y d a n a gelmiştir. 
B u n e d e n l e y u r t dışından Türkiye'ye düşük e n f l a s y o n i t h a l i yaşanmıştır. Türkiye 
e k o n o m i s i n d e O c a k 2 0 0 2 ' d e n i t i b a r e n örtük, Şubat 2 0 0 6 ' d a n i t i b a r e n i s e açık 
e n f l a s y o n h e d e f l e m e s i s t r a t e j i s i uygulamıştır. B u politikanın başarı i l e uygulanması 
s o n u c u n d a e n f l a s y o n çok kısa sürede t e k h a n e l i r a k a m l a r a düşmüştür. C a ' Z o r z i , 
H a h n v e S a n c h e z ( 2 0 0 7 ) ' i n çalışmalarının s o n u c u n a göre; t e k h a n e l i e n f l a s y o n a 
s a h i p gelişmekte o l a n ülkelerde (özellikle A s y a ülkelerinde) i t h a l a t v e tüketici 
fiyatları geçiş e t k i s i n i n düşük v e gelişmiş ülkelerde k i düzeyden p e k farklı değildir. 

4.6 Balcılar vd. (2010) Bootstrap Kayan Pencere Nedensellik Testi 
Sonuçları 

F r e k a n s alanı n e d e n s e l l i k t e s t i n d e , değişkenler arasındaki n e d e n s e l l i k ilişkisi 
s a d e c e kısa dönem, o r t a dönem v e u z u n dönem o l a r a k e l e alındığından, d a h a 
ayrıntılı i n c e l e m e y a p m a k amacıyla nedenselliği aylık p e r i y o d l a r h a l i n d e e l e a l a n 
Balcılar v d . ( 2 0 1 0 ) B o o t s t r a p k a y a n p e n c e r e n e d e n s e l l i k t e s t i n d e n yararlanılmıştır. 
T e s t e göre; % 1 0 anlamlılık s e v i y e s i n d e n d a h a küçük olasılık değerlerinin y e r aldığı 
dönemlerde r e e l döviz k u r u n d a n tüketici f i y a t e n d e k s i n e doğru n e d e n s e l l i k 
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olduğunu gösteren a l t e r n a t i f h i p o t e z k a b u l e d i l m e k t e d i r . T e s t i n sonuçları G r a f i k 1 
v e G r a f i k 2 ' d e gösterilmiştir. 

G r a f i k 1 ' e göre; 2 0 0 4 N i s a n ayında, 2 0 0 5 H a z i r a n , T e m m u z , Ağustos, Eylül, E k i m , 
Kasım v e Aralık aylarında, 2006'nın M a r t v e N i s a n ayında, 2 0 0 7 ' d e Ağustos ayında, 
2 0 1 0 yılında E k i m v e Aralık ayı hariç tüm a y l a r d a , 2 0 1 1 ' d e H a z i r a n ' d a n yıl s o n u n a 
k a d a r v e s o n o l a r a k 2 0 1 2 d e i s e Ağustos, Eylül v e E k i m aylarında r e e l döviz 
k u r u n d a n tüketici f i y a t e n d e k s i n e n e d e n s e l l i k ilişkisi bulunmaktadır. 

G r a f i k 2 ' y e göre; 2 0 0 5 Eylül v e Aralık aylarında, 2 0 0 9 Şubat v e N i s a n ayında, 2 0 1 1 
E k i m , Kasım v e Aralık aylarında v e s o n o l a r a k 2 0 1 2 yılının O c a k , Şubat, M a r t , 
T e m m u z v e Ağustos aylarında tüketici f i y a t e n d e k s i n d e n r e e l döviz k u r u n a 
n e d e n s e l l i k ilişkisi bulunmaktadır. 

R e e l döviz k u r u n d a n tüketici f i y a t e n d e k s i n e v e tüketici f i y a t e n d e k s i n d e n r e e l 
döviz k u r u n a n e d e n s e l l i k ilişkisinin bulunduğu yıllarda Türkiye e k o n o m i s i n e 
bakıldığında; 2 0 0 4 yılında, F E D ' i n f a i z artırımına gidebileceği i l e b e k l e n t i l e r i n 
k u v v e t kazanması, Kıbrıs r e f e r a n d u m u v e Türkiye'nin A B üyeliği i l e i l g i l i 
b e l i r s i z l i k l e r i n m e v c u t olması döviz k u r u n u etkilemiş v e k u r l a r d a hızlı b i r yükseliş 
gözlemlenmiştir. Yüksek oranlı k u r artışı, yıllık e n f l a s y o n oranındaki düşüşün yılın 
i l k yarısına göre yavaşlamasına n e d e n olmuştur ( T C M B 2 0 0 4 : 7 7 ) . 

2 0 0 5 yılında küresel l i k i d i t e koşullarının o l u m l u yönde olması v e d e v a m e d e n t e r s 
p a r a i k a m e s i döviz k u r u arzında artışa n e d e n olmuş, b u artış i l e yılın altıncı ayından 
i t i b a r e n döviz k u r u n d a düşüş m e y d a n gelmiş v e b u d a tüketici f i y a t e n d e k s i n i n 
g e r i l e m e s i n e n e d e n olmuştur. 2 0 0 6 yılının i l k i k i ayında döviz k u r u g e r i l e m e s i n i 
sürdürmüş, M a r t ayından i t i b a r e n i s e uluslararası l i k i d i t e koşullarında o r t a y a çıkan 
b o z u l m a i l e b i r l i k t e k u r yükselmiştir. K u r u n yükselmesi i l e b i r l i k t e p e t r o l 
fiyatlarında o r t a y a çıkan artış tüketici f i y a t e n d e k s i n i n artışında önemli b i r e t k i y e 
s a h i p olmuştur ( M a l i y e Bakanlığı, 2 0 0 6 : 9 1 , 1 1 4 ) . 

2 0 0 7 yılı içerisinde döviz k u r u h a f i f yükselişlerin dışında Ağustos ayının ortalarına 
k a d a r g e r i l e m e eğilimini sürdürmüştür. A n c a k T e m m u z ayında A m e r i k a Birleşik 
D e v l e t l e r i ' n d e k i yüksek r i s k l i t u t - s a t piyasasında sorunların yaşanmaya başlaması 
endişeye y o l açmış v e y u r t dışı p i y a s a l a r d a d a l g a l a n m a y a s e b e p olmuştur. B u 
d u r u m d a n Türkiye'de o l u m s u z etkilenmiş d o l a r k u r u Ağustos ayı ortalarından 
i t i b a r e n yükselişe geçmiş v e k u r d a k i yükselişten tüketici f i y a t e n d e k s i etkilenmiştir. 
Ağustos ayının s o n a e r m e s i i l e b i r l i k t e k u r t e k r a r g e r i l e m e y e başlamıştır ( M a l i y e 
Bakanlığı 2 0 0 7 : 9 3 ) . G l o b a l f i n a n s a l k r i z i n r e e l e k o n o m i üzerindeki e t k i s i n i n 
derinleştiği 2 0 0 9 yılının s o n çeyreğinden i t i b a r e n döviz kurlarında m e y d a n a g e l e n 
yükseliş p e t r o l v e diğer e m t i a fiyatlarında artışa n e d e n olmuş v e b u artış 2 0 1 0 
yılının i l k çeyreğinde d e d e v a m e d e r e k tüketici f i y a t e n d e k s i n i n yükselmesine 
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n e d e n olmuştur. Yılın i k i n c i çeyreğinde e n d e k s t e g e r i l e m e m e y d a n a gelmiş a n c a k 
üçüncü çeyrekte t e k r a r yükselme gözlemlenmiştir. Aralık ayında i s e e n d e k s t e 
t e k r a r düşüş yaşanmıştır ( T O B B , 2 0 1 0 : 7 0 ) . 

Grafik 1: Balcılar vd. (2010) Bootstrap Kayan Pencere Nedensellik Test Sonuçları 

Grafik 2: Balcılar vd. (2010) Bootstrap Kayan Pencere Nedensellik Test Sonuçları 

5. Sonuç 

P o l i t i k a yapıcıların t e m e l p o l i t i k a amaçlarından b i r i o l a n s o s y a l refahın artışının 
t e m e l i n d e f i y a t istikrarı bulunmaktadır. B u bağlamda, a m p i r i k çalışmalarda döviz 
k u r u geçişkenliği üzerinde d u r u l m a y a başlanmış, e k o n o m i l e r i n küresel p i y a s a l a r a 
e n t e g r a s y o n u y l a b i r l i k t e tüketici f i y a t e n d e k s i n i n r e e l döviz k u r u i l e etkileşimi ön 
p l a n a çıkmıştır. B u araştırmanın t e m e l i n d e i s e r e e l döviz kurları i l e tüketici f i y a t 
e n d e k s i arasında b i r ilişkinin o l u p olmayacağı yatmaktadır. Araştırmanın u y g u l a m a 
bölümünde O c a k 2003-Kasım 2 0 1 3 dönemine a i t Türkiye e k o n o m i s i n d e tüketici 
f i y a t a e n d e k s i i l e r e e l döviz k u r u değişkenlerine doğrusal z a m a n s e r i l e r i yöntemleri 
uygulanmıştır. A D F ( 1 9 8 1 ) , P P ( 1 9 8 8 ) g e l e n e k s e l b i r i m kök t e s t l e r i uygulanmış v e 
değişkenlerin düzey değerlerinde durağan olmadığı s o n u c u n a varılmıştır. Yapısal 
kırılmaların varlığını o r t a y a k o y m a k amacıyla t e k içsel kırılma için Z i v o t - A n d r e w s 
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( 1 9 9 2 ) tarafından geliştirilen yapısal kırılma t e s t i yapılmıştır. Z i v o t - A n d r e w s ( 1 9 9 2 ) 
yapısal kırılmaları d i k k a t e a l a n b i r i m kök t e s t i n d e tüketici f i y a t e n d e k s i n d e Aralık 
2 0 0 7 t a r i h i ön p l a n a çıkmaktadır. Değişkenler arasında ilişkinin yönünü t e s p i t 
e t m e k amacıyla vektör o t o r e g r e s y o n yöntemi yardımıyla G r a n g e r ( 1 9 8 8 ) 
tarafından geliştirilen doğrusal n e d e n s e l l i k a n a l i z l e r i yapılmış v e değişkenler 
arasında doğrusal n e d e n s e l l i k bulunmamıştır. Farklı f r e k a n s alanlarında 
n e d e n s e l l i k l e r i b e l i r l e m e k amacıyla B r e i t u n g v e C a n d e l o n ( 2 0 0 6 ) tarafından 
geliştirilen n e d e n s e l l i k t e s t i yapılmış v e s a d e c e tüketici f i y a t e n d e k s i n d e n r e e l 
döviz k u r u n a kısa dönemde b i r n e d e n s e l l i k bulunmuştur. R e e l döviz k u r u n d a n 
tüketici f i y a t e n d e k s i n e doğru n e d e n s e l l i k olmaması döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n 
olmadığı s o n u c u n a ulaştırmaktadır. B u n u n e n büyük n e d e n i e n f l a s y o n 
h e d e f l e m e s i s t r a t e j i s i i l e b i r l i k t e dalgalı k u r politikasının uygulanmasıdır. 

Araştırmada e l d e e d i l e n b u l g u l a r yöntem v e v e r i s e t i açısından kısmen farklılık 
gösterse d e A r a t ( 2 0 0 3 ) , D a m a r ( 2 0 1 0 ) , K a r a v e Öğünç ( 2 0 1 1 ) v e Gündoğdu'nun 
( 2 0 1 3 ) bulguları i l e örtüşmektedir. K o n u y a k u r t e r c i h i açısından bakıldığında F r o o t 
v e K l e m p e r e r ( 1 9 8 8 ) , D e v e r e u x v d . ( 2 0 0 4 ) , B u s s i e r e v e P e l t o n e n ( 2 0 0 8 ) , dalgalı k u r 
u y g u l a y a n ülkelerde döviz k u r u geçiş e t k i s i oldukça düşüktür. O c a k 2 0 0 2 
t a r i h i n d e n i t i b a r e n u y g u l a n a n dalgalı k u r u r e j i m i i l e b i r l i k t e e n f l a s y o n h e d e f l e m e s i 
s t r a t e j i s i n o m i n a l döviz kurlarında v e e n f l a s y o n oranında i s t i k r a r sağlamış v e döviz 
k u r u geçiş e t k i s i n i zayıflatmıştır. Aralık 2 0 1 3 ' t e n o m i n a l döviz kurlarında o r t a y a 
çıkan d a l g a l a n m a olası m u h t e m e l b i r şekilde döviz k u r u geçiş e t k i s i n i 
hızlandırmıştır. B u n u n e n açık örneğini M e r k e z Bankası'nın e n f l a s y o n h e d e f i n i 
yakalayamaması şeklinde görmekteyiz. Çünkü S h a m b o u g h ( 2 0 0 8 ) , tüketici 
fiyatları döviz k u r u geçiş e t k i s i n i n h e r h a n g i b i r dışsal şok karşısında h e m e n h e m e n 
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