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Türkiye’de Beklenen Enflasyon ile 
Enflasyon Beklentilerini Etkileyen 
Makro Ekonomik Değişkenler 
Arasındaki Nedensellik İlişkisinin 
Testi

Özet

Ekonomik birimler enflasyon beklentilerini oluştururken, gerçekleşen geçmiş dö-
nem enflasyon oranı, hedeflenen enflasyon oranı, ekonomik faaliyet, döviz kuru 
ve petrol fiyatlarındaki değişimler ve ülkenin risk primi gibi makro ekonomik de-
ğişkenlerden yararlanırlar. Bu çalışmanın amacı, Ocak 2003-Aralık 2009 dönemi 
için Türkiye’de bu makro ekonomik değişkenler ile beklenen enflasyon arasında-
ki nedensellik ilişkisini araştırmaktır. Beklenen enflasyon ile onu etkileyen makro 
ekonomik değişkenler arasındaki nedensellik ilişkisi için Toda-Yamamoto (1995) 
tarafından geliştirilen nedensellik testi kullanılmaktadır. Toda-Yamamoto neden-
sellik analizi sonuçlarına göre; beklenen enflasyon ile gerçekleşen enflasyon, he-
deflenen enflasyon ve risk primi (EMBI+Türkiye) arasında tek yönlü, döviz sepeti 
ve petrol fiyatları ile çift yönlü nedensellik ilişkisi vardır. Ancak, sanayi üretim açı-
ğı ile beklenen enflasyon arasında nedensellik ilişkisi bulunamamıştır.
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A Causality Test between Anticipated Inflation 

and Its Affected Macro Economic Variables in 

Turkey
Abstract

Economic individuals benefit from macroeconomic variables such as past reali-
zations of inflation rates, inflation targets, economic activity, fluctuations in the fo-
reign exchange rates, fluctuations in the oil prices and the country’s  risk premi-
um when forming their inflation expectations. The aim of this paper is to examine 
the causal relationship between this macroeconomic variables and anticipated 
inflation in Turkey for the period January 2003-December 2009. The study uses 
causality test developed by Toda-Yamamoto (1995) for causal relationship bet-
ween anticipated inflation and its affected macroeconomic variables. According 
to the test results of Toda-Yamamoto causality analysis, there is a unidirectional 
causality relationship between anticipated inflation and past realizations of infla-
tion rates, inflation targets and EMBI+Turkey. We also find a bi-directional causa-
lity relationship between anticipated inflation and currency basket and oil prices. 
On the other hand, our results suggest no causality relationship between antici-
pated inflation and industrial production gap. 
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