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ÖNSÖZ 

Bu çalıĢmada döviz kurunun enflasyon üzerindeki etkisi teorik ve ampirik 

olarak incelenmiĢtir. Literatür kısmında Karabük Üniversitesi veri tabanından 

faydalanılmıĢtır. Veri kısmında Türkiye Cumhuriyeti Merkez Bankası Elektronik Veri 

Dağıtım Sisteminden derlenen veri seti kullanılmıĢtır. Analiz Eviews 11 paket 

programı kullanılarak yapılmıĢtır.  

ÇalıĢmamızın ilk bölümünde belirlenen amaç çerçevesinde döviz kuru ve 

enflasyonun teorik çerçevesinin incelenmesi amacıyla döviz kuru ve enflasyon ile ilgili 

genel tanımlar ve teorik yaklaĢımlar ayrıntılı olarak ele alınmıĢtır. ÇalıĢmamızın ikinci 

bölümünde kriz dönemleri referans alınarak Türkiye‟de döviz kuru ve enflasyon 

süreçlerinin tarihsel geliĢimi detaylı olarak incelenmiĢtir. ÇalıĢmamızın üçüncü 

kısmında 2003:06-2020:06 dönemleri arasındaki iliĢki ARDL Sınır Testi Analiz 

metodu kullanılarak açıklanmıĢtır. 

Son olarak, tez çalıĢmam boyunca engin bilgi ve tecrübeleri ile tezime ıĢık 
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teĢekkürü bir borç bilirim. Ayrıca tez yazma sürecim boyunca destekleri ve sabrından 

dolayı sevgili eĢim Yusuf KALEMOĞLU‟na teĢekkür ederim. 

 

 

 

 

 

 

file:///C:/Users/silve/Downloads/şablon.docx%23_Toc494110202


7 

 

ÖZ 

KüreselleĢen dünya ekonomilerinin en önemli değiĢkenlerinden olan döviz 

kuru, ülke ekonomileri arasında alıĢveriĢ bağını kuran önemli bir araçtır. DıĢ ticarete 

konu olan malların ulusal para cinsinden ülke içindeki fiyatlara etkisi döviz kuruna 

dikkatleri artırmaktadır. Türkiye gibi geliĢmekte olan ülke ekonomileri açısından döviz 

kuru ve enflasyon arasındaki iliĢki son derece önemli bir faktördür. Literatürde döviz 

kuru ve enflasyon arasındaki iliĢkiyi ortaya koymuĢ olan birçok çalıĢma mevcuttur. Bu 

çalıĢmada, ilk olarak döviz kuru ve enflasyon teorik olarak açıklanmaktadır. Türkiye 

ekonomisinde döviz kuru artıĢ oranı ve enflasyon arasındaki iliĢki 2003:06-2020:06 

dönemleri arasındaki aylık veriler kullanılarak ampirik analiz yapılmıĢtır. Bu 

çalıĢmada ekonometrik yöntem olarak zaman serisi analiz yöntemi kullanılmıĢtır. 

Analiz metodu olarak ARDL sınır testinden yararlanılmıĢ ve bu doğrultuda 

Augmendet Dickey-Fuller ve Zivot-Andrews birim kök testi uygulanarak durağanlık 

analizi yapılmıĢtır. ARDL sınır testi uygulanarak döviz kuru artıĢ oranı ve enflasyon 

arasındaki uzun dönemli iliĢki analiz edilmiĢtir. Analiz sonucunda uzun dönemde 

döviz kuru artıĢ oranından enflasyona doğru tek yönlü eĢbütünleĢik iliĢki tespit 

edilmiĢtir. 

Anahtar Kelimeler: Döviz Kuru, Enflasyon, ARDL  
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ABSTRACT 

Exchange rate, one of the most important variables of globalizing world 

economies, is an important tool that establishes the trade link between economies. The 

effect of internal tradable goods prices on domestic prices in national currency 

increases the attentions to the exchange rate.  In emerging economies such as Turkey 

the exchange rate is an extremely important factor in the existence of inflation. There 

are many studies in the literature that have revealed the relationship between exchange 

rate and inflation. In this study, firstly, exchange rate and inflation are explained 

theoretically. In this thesis The relationship between exchange rate growth and 

inflation in Turkey's economy is studied by using data span from 2003:06 to 2020:06 

period. In this study, time series analysis method is utilized as the econometric method. 

ARDL bound test was used as the analysis method and accordingly, the stationarity 

analysis was performed by applying Augmendet Dickey-Fuller and Zivot-Andrews 

unit root tests. The long-run relationship between the exchange rate growth rate and 

inflation is analyzed by applying the ARDL bound test. As a result of the analysis, a 

unilateral cointegration relationship of exchange rate increase rate and inflation in the 

long run has been determined. 

Keywords: Exchange Rate, The inflation, ARDL (Autoregressive Distributed 

Lag Bound Test) 
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ARAġTIRMANIN KONUSU 

Türkiye ekonomisinde döviz kuru ve enflasyon arasındaki iliĢkiyi inceleyerek 

döviz kurunu enflasyon üzerindeki etkisini tespit etmek. 

ARAġTIRMANIN AMACI 

AraĢtırmanın amacı döviz kuru ve enflasyonun nedenselliklerinin tespit 

edilerek literatüre güncel bir analiz kazandırmaktır. 

ARAġTIRMANIN YÖNTEMĠ 

Türkiye‟de 2003:06-2020:06 dönemleri arasındaki veri seti kullanılarak döviz 

kuru ve enflasyon arasındaki iliĢki ADF ve Zivot-Andrews birim kök testi,  ARDL 

Sınır Testi ve Hata Düzeltme (ECM) analiz metotları kullanılarak analiz edilmiĢtir. 

ARAġTIRMA HĠPOTEZLERĠ/PROBLEMLERĠ 

Bu çalıĢmada Türkiye‟nin uzun dönemde döviz kuru ve enflasyon arasındaki 

iliĢkiye yer verilmiĢtir. 

KAPSAM VE SINIRLILIKLAR/KARġILAġILAN GÜÇLÜKLER 

Bu çalıĢmanın ilk bölümünde döviz kuru ve enflasyon teorik olarak 

açıklanmıĢtır. Ġkinci bölümde 1980 öncesi, 1980-1994 arası, 1995-2000 arası, 2001-

2008 arası ve 2009-2019 arası dönemlerde döviz kuru ve enflasyonun tarihsel geliĢimi 

ele alınmıĢtır. Üçüncü bölümde, döviz kuru değiĢkeni döviz kuru artıĢ oranı ve 

enflasyon oranı kullanılarak 2003:06 ve 2020:06 dönemleri arasındaki aylık veriler ile 

ekonometrik analiz yapılmıĢtır. Literatürde döviz kuru ve enflasyon arasındaki iliĢkiye 

ait yakın geçmiĢimizi ilgilendiren makale, tez vb. çalıĢma bulmakta güçlük çekilmiĢtir. 
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BĠRĠNCĠ BÖLÜM 

1.  DÖVĠZ KURU POLĠTĠKALARI VE FĠYAT ETKĠSĠ 

1.1. Döviz Kuru 

Döviz geniĢ anlamda ülkeler arasında uluslararası ticarette kullanılan ödeme 

aracıdır. Her ülkenin kendine ait ulusal parası yurtiçi ticarette kullanılırken uluslararası 

ticarette paraların dönüĢümü gereklidir. Döviz ülkelerin ulusal paralarının 

dönüĢümünü sağlayan ödeme aracıdır. Böylelikle uluslararası ticarette mal ve 

hizmetlerin takasında değer problemi ortadan kalmıĢtır. 

Yabancı ülkelere ait ulusal paralar nakit ve banka havaleleri, ödeme emirleri, 

döviz poliçeleri mevduat sertifikaları, seyahat çekleri vb. likit varlıklar Ģeklinde de 

olması mümkündür. Yabancı paraya endeksli olan bu likit varlıkların kolaylıkla 

yabancı paralara dönüĢebilir. Bunun sonucunda döviz baĢta nakit olmak üzere tüm 

ödeme araçlarını geniĢ bir yelpazede toplamıĢtır. (SEYĠDOĞLU, 2015) 

Döviz kuru tanımalarını iki baĢlık altında detaylı açıklamak mümkündür. 

AĢağıda nominal döviz kuru ve reel döviz kuru detaylı olarak incelenmiĢtir. 

1.1.1. Nominal Döviz Kuru 

Uluslararası para piyasasında nominal döviz kuru denildiğinde döviz kurunun 

enflasyon etkileri içerdiği anlaĢılmaktadır. Milli para ve yabancı paranın kıyaslandığı 

döviz piyasasında döviz kuru nominal değerler içermektedir. 

GerçekleĢen uluslararası ticarette yurtiçinde üretilen yurtdıĢına pazarlanan mal 

veya hizmetler bir önceki dönem ticaret ile kıyaslandığında daha az yabancı para 

ediyorsa, mal ve hizmetlerin ucuzlaması aynı zamanda ülke parasının değer 

kaybetmesi anlamına gelmektedir. Nominal döviz kuru yükselerek nominal değer 

kaybına yol açmıĢtır. Tam tersi durumda gerçekleĢen uluslararası ticarette yurtiçinde 

üretilen yurtdıĢına pazarlanan mal veya hizmetler bir önceki dönem ticaret ile 

kıyaslandığında daha çok yabancı para ediyorsa, mal ve hizmetlerin pahalılaĢması aynı 

zamanda ülke parasının değer kazanmıĢ olması anlamına gelmektedir. Bu durumda 

nominal döviz kuru düĢerek nominal değer artıĢı ortaya çıkmıĢ demektir. (Kılıç, 2019) 
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Uluslararası ticaret sonrasında gerçekleĢen para değiĢimi milli para birimi ve 

yabancı para birimi arasında değer kıyaslaması durumunu belirtmek için nominal 

efektif döviz kuru kullanılmaktadır. 

Nominal döviz kuru uluslararası ticarette ülkeler arasındaki para değerini tek 

baĢına belirlememekle birlikte ödemeler dengesi bilançosunu etkileyen en önemli 

uluslararası iktisat konusudur. (Kılıç, 2019)  

1.1.2. Reel Döviz Kuru 

 Uluslararası ticarette ülkelerin alacağı ticaret kararlarında nominal döviz 

kurundan ziyade enflasyondan arındırılmıĢ reel döviz kuru veri olarak 

kullanılmaktadır. Reel döviz kuru uluslararası ticarette mal ve hizmetlerin değerlerinin 

fiyatlandırılmasında asıl etkili olandır. 

 Yurtiçi fiyatların (P) yurtdıĢı fiyatlara (P*)  bölümünün nominal döviz kuru (e) 

ile çarpımı sonucunda reel döviz kuru elde edilir. AĢağıdaki Ģekilde 

formülleĢtirilmiĢtir.(Ünsal,2004) 

Reel Döviz Kuru = e ( P / P* )  

Reel değer kaybı reel döviz kurunun düĢmesiyle ortaya çıkar. Reel döviz 

kurunun düĢtüğü ülkede mal ve hizmetler bir önceki dönem yapılan uluslararası 

ticarete göre ucuzlaĢır. Milli paranın değer kaybetmesi anlamına gelmektedir. Mal ve 

hizmetlerin fiyatlarının nisbi olarak düĢmesi ihracatı artırır, yurtdıĢındaki malların 

fiyatlarının nisbi olarak artması ithalatı azaltır. Reel değer kazancı döviz kurunun 

artmasıyla ortaya çıkar. Reel döviz kurunun arttığı ülkede mal ve hizmetler bir önceki 

dönem yapılan uluslararası ticarete göre pahalılaĢır. Milli paranın yabancı paraya göre 

değer kazanması anlamına gelmektedir. Mal ve hizmetlerin fiyatlarının nisbi olarak 

artması ihracatı düĢürür,  yurtdıĢındaki malların fiyatlarının nisbi olarak azalması 

ithalatı artırır. ( Demircioğlu,2009) 

1.2. Döviz Kuru Sistemleri ve Sınıflandırılması 

Ülkelerin aldığı ekonomik kararlarda iç denge amaçlarını gerçekleĢtirebilmek 

için döviz kuruna iliĢkin her türlü düzenlemeler döviz kuru politikalarının konusudur. 

(Karluk,2013) 
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Ulusal para otoriteleri ekonomik amaçlar doğrultusunda döviz piyasasına 

müdahale ederek döviz kurlarını ve ekonomik amaçlarını yönlendirebilmektedirler. 

Döviz kuru üzerinde alınacak her türlü kararlar direkt ülke ekonomisini 

etkileyeceğinden ekonomik kalkınma  planlarıyla paralel hedefler olmalıdır. 

Döviz kuru sistemleri sınıflandırılırken sıklıkla iki baĢlık altında 

incelenmektedir. Sabit döviz kuru sistemleri ve esnek döviz kuru sistemleridir. Her iki 

sistemin özelliklerinide taĢıyan karma döviz kuru sistemide sistemin bir parçasıdır. Bu 

çalıĢmada üç ana baĢlık altında incelenecektir. 

1.2.1. Sabit Kur Sistemi 

Sabit döviz kuru sisteminde ulusal paranın uluslararası alıĢveriĢte değiĢim  

değiĢim oranı resmi otoritelerce karar verilmektedir. Döviz arz veya talebinde değiĢim  

ne olursa olsun döviz kuruna etki etmesi izin verilmez. Sabit döviz kuru sisteminde 

para otoriteleri sadece gerekli gördüklerinde döviz kuruna müdahalede bulunurlar. 

Yeterli altın ve döviz rezervine sahip olan merkez bankası ; döviz kuru artıĢın 

olduğunda piyasaya döviz takviye eder ya da döviz kuru azalmaya baĢladığında tanzim 

satıĢları ile döviz kurunu sabit tutmaya çalıĢır.( Demircioğlu,2009) 

Sabit döviz kuru sisteminin en uygun olduğu sistem altın standardı sistemidir. 

Altın ihracatı ve ithalatının serbest olduğu ülkelerde para arzı altından veya paraya 

dönüĢtürülebilen altındandır. Para otoritelerinin belirlediği üst destekleme noktası ve 

alt destekleme noktaları altın ihraç ve ithal noktaları olarak olarak isimlendirilir. Döviz 

kurunun üst destekleme noktalarına çıkması durumunda sabit kuru devam ettirmek 

büyük ölçekli altın akımlarına neden olmaktadır. (Tuncay,2010) 

1.2.2. Esnek Döviz Kur Sistemi 

Esnek döviz kurunun ortaya çıkıĢı Bretton Woods sisteminin çöküĢünden sonra 

ortaya çıkarak günümüze kadar gelmiĢtir. Esnek döviz kuru sisteminde döviz piyasası 

üzerinde hiçbir müdahale yoktur. Döviz kurunu piyasa arz veya talebine göre 

Ģekillenmektedir. DıĢ ödemeler dengesi açık veriyorsa döviz yüksecek, yükselen döviz 

kuru ithalatın azalmasına, ihracatın artmasına neden olacaktır. Böylece döviz kuru 

tekrar dengeyi bulacaktır. (Demircioğlu, 2009) 
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1.3. Döviz Kuru Politikaları 

Döviz kuru politikaları, uluslararası ödemeleri belli bir çizgide tutmak için ve 

dıĢ ödemeler dengesini etkilemek amacıyla döviz kuru ile ilgili tüm önlem ve tedbirler 

olarak açıklanmaktadır. Ülkeler bu tedbirleri bireysel karar vermek yerine uluslararası 

para sistemlerinin yönlendirmesi ile uygulamaktadır. (Çiçek, 2006) 

Döviz kuru politikalarının  ülkelerin geliĢmiĢlik seviyelerine, refahına ve 

ekonomik amaçlarına göre Ģekillenmektedir. Ülke ekonomilerinin içinde bulunduğu 

durum döviz kuru politikalarını etkilemektedir. 

Döviz kuru politikalarının asıl amacı yerli üretimi arttırıp maliyetleri en aza 

indirip ihracat artıĢını maksimize ederken ithalattan daha hızlı artmasını sağlamaktır. 

Ġthalatı azaltarak ithal ürünlerin ülke içinde üretimi sağlamaktır. Ġhracat artıĢının ithalat 

artıĢından daha hızlı olması ülke içi ekonomik refahın artmasında ve ekonomik 

sıkıntıların giderilmesinde büyük rolü vardır. 

1.3.1. Araç Olarak Uygulanan Döviz Kuru 

 Döviz kuru bir ülkenin ekonomik Ģartlarına göre seçilmiĢ olması gereklidir. 

Araç olarak uygulanan kur sisteminde yurtiçinde ekonominin dengede olmasını 

gözetmek ve uluslararası ticaret ile ilgili tüm konuların kısa ve uzun dönemdeki 

müdahaleleri için kullanılmaktadır. Uluslararası ticarette para politikaları 

uygulayıcıları tarafından milli paranın dıĢ değerinin düĢürülmesi veya milli paranın dıĢ 

değerinin arttırılması gibi müdahalelerle para araç olarak kullanılmaktadır. Örneğin 

paranın milli paranın değerinin düĢürülmesi veya eksik değerlendirilmesi bir araç ise 

ana amaç uluslararası ticarette yerli üretimin dıĢ ticarete daha kolay dahil olup ihracatı 

artırmasıdır. Döviz kuru politikaları araç olarak; devalüasyon ve revalüasyon olarak iki 

Ģekilde sınıflandırılır. 

Devalüasyon para otoriteleri tarafından milli paranın yabancı para birimleri 

karĢısında değerinin düĢürülmesidir. Devalüasyon ve depresiasyon aynı anlama 

gelmemektedir. Devalüasyon otoriteler tarafından milli paranın değerinin dıĢ paraya 

göre değerinin düĢürülmesi iken depresiasyon döviz kurunun değeri arz ve talebin 

etkileriyle kendiliğinden düĢmesi anlamına gelmektedir. (Çiçek,2006) Devalüasyon 

sabit kur sistemi uygulayan ülkelerde kullanılan döviz kuru politikasıdır. Depresiasyon 
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piyasaya müdahale etmeksizin piyasa hareketleri ile ortaya çıkan esnek kur sistemini 

benimseyen ülkeler tarafından kullanılmakatadır.  

Devalüasyon genel olarak iç pazarda üretilen malların ithal mallara oranla 

fiyatlarının düĢürülerek daha ucuz hale gelmesi ile dıĢ ticarette milli ve yerli üretimin 

rekabet gücünün artmasını sağlamaktır. Böylelikle milli üretilen mal ve hizmetlerin 

ithal girdilere oranla daha ucuz olmasını sağlamaktadır. Ġthal girdilerin oranı azalırken 

ihraç çıktıların hacmi artmaktadır. Böylece devalüasyonu araç olarak kullanan 

ülkelerde daha çok döviz girdisi sağlanarak ödemeler bilançosundaki açıklarını 

dengeleme imkanı buldukları varsayılır. Devalüasyonun iyileĢtirici amaçlardan biride 

yerli ürün fiyatları ile ithal ürün fiyatları arasındaki dengesizliği ortadan kaldırmaktır.  

Devalüasyonun olumlu etkileri yanında ithal girdi fiyatlarını yükselterek ülke 

ekonomisinde maliyet enflasyonu sorunu ortaya çıkma ihtimali ile karĢı karĢıya 

kalmasıdır. Devalüasyonun baĢarılı olabilmesi için  iç fiyatların yükselmemesi ve dıĢ 

ticaret yapan ülkelerin ithalat kısıtlamalarına baĢvurmaması gereklidir. (Demircioğlu, 

2009) 

Genellikle geliĢmekte olan ülkeler tarafından nadiran de olsa tercih edilen 

devalüasyon döviz kuru politikası makro ekonomik koĢullar analiz edilerek 

uygulanmaktadır. 

Revalüasyon, para otoriteleri tarafından milli paranın dıĢ ticarette değer 

artıĢıdır. Sabit kur sisteminde uygulanan döviz kuru politikasıdır. Esnek kur 

sisteminde, para otoriteleri tarafından müdahale olmaksızın, döviz arz ve talebine bağlı 

olarak kendiliğinden döviz kurunun değerinin yükselmesine apresiasyon denir. 

Revalüasyon, milli paranın pahallılaĢması, dıĢ ticarette rekabet gücünün 

düĢmesinden dolayı ekonomik geliĢimini tamamlamamıĢ ülkeler tarafından tercih 

edilen döviz kuru politikası değildir. Piyasada üretilen mal ve hizmetin fiyat artıĢına 

gösterdiği kadar fiyat düĢüĢüne tepki göstermemesinden kaynaklı sorunlar 

yaĢanmaktadır. Revalüasyon döviz kuru politikasının talep elastikiyeti beklenenden 

düĢüktür.( Ustaoğlu, 2013) 
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GeliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkeler tarafından tarihte nadiren tercih edilmiĢtir. 

II. Dünya savaĢı sonrası sanayi geliĢimlerini tamamlamıĢ ülkeleri; Batı Almanya‟nın 

1961 ve 1969‟da, Hollanda‟nın 1961‟ de, Avusturya‟nın ise 1971 yılında uygulamıĢtır. 

1.3.2. J Eğrisi 

Devalüasyonun bir sonucu olan yurtiçinde yabancı mal ve hizmetlerin 

pahalılaĢmasının ve dıĢ ticarette yerli mal ve hizmetlerin fiyatının ucuzlaĢmasının dıĢ 

ticarette olumsuz etkisinin kısa süreli olacağını savunan yaklaĢıma J eğrisi denir. Bir 

baĢka ifade ile devalüasyon ile dıĢ ticaret dengesinin zaman aralığını gösteren iliĢkidir. 

Yurtiçinde milli parada değersizleĢme yaĢanan bir ülkede ithal mallarda 

azalma, ihracatta artıĢ ve dıĢ ticarette dengelenme beklenir. Devalüasyon döviz 

politikası uygulayan bir ülkede ödemeler bilançosu açığı kötüye giderken bir süre 

sonra iyileĢme görülür. Milli para değersizleĢmeye baĢladığında kur artıĢı baĢlangıçta 

ticaret bilançosunu kötü etkilerken daha sonra olumlu etkiler görülür.  DıĢ ticarette 

ortaya çıkan bu hareket j harfini anımsattığından j eğrisi olarak adlandırılmıĢtır. 

Devalüasyona baĢvuran ülkelerde ilk olarak ithalat daha da yüksek bir maliyet 

oluĢtururken, ihraç edilen yerli mal ve hizmetlerin reel geliri düĢer. Milli paranın 

değersizleĢmesi ile ticaret bilançosunun olumlu etkilenmesi arasında zaman aralığı 

vardır. DıĢ ticarette ucuzlayan ihraç mallarının rekabet gücünün artmasıyla ihraç edilen 

mal ve hizmetlerin dıĢ talebi artarken, ithal mal ve hizmetlerin iç piyasada 

pahalılaĢması ile iç talep azalır. Ülke içinde yerli mal ve hizmetlere olan talebin arttığı 

görülür. (USTAOĞLU, 2013) 
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ġekil 1 : J Eğrisi 

 

  Kaynak: (KORUN, 2019) 

 

ġekil 1‟de devalüasyon sonrası ilk oluĢan dönem        dönemidir. Bu dönemde 

ihracatın ucuzlamasıyla ithalatın pahalılaĢması ile olumsuz etkiler görülmektedir. 

Devalüasyon baĢladığında kısa dönem (6 ay- 1 yıl) olumsuz etkiler görülmesinin 

sebebi dıĢ ticarette alıĢıla gelmiĢ fiyatların değiĢimine hemen uyum sağlanamamasıdır. 

Uzun vadede ihraç ve ithal mallarının talep esneklikleri yeni fiyatla karĢılaĢmasıyla 

olumlu etkile ortaya çıkmaya baĢlar. (KORUN, 2019) 

Devalüasyon döviz politikası sonucunda kısa dönemde fiyatlar üzerinde etki 

gözükürken uzun dönemde miktarlar üzerinde etki göstermektedir.(AKBULUT, 2014) 

1.3.3. Marshall-Lerner KoĢulu 

Para otoriteleri ülke ekonomileri dıĢ ticareti dengeye getirmek ve ödemeler 

bilançosundaki açığı kapatmak için döviz kuru politikaları arayıĢlarındadır. Alfread 

Marshall ve Abba Lerner iki iktisatçı ödemeler bilançosundaki açığı gidermek için 

yaptığı çalıĢmalarla açıklamaya çalıĢmıĢtır. Marshall-Lerner koĢulu döviz kurunda 

yaĢanan artıĢların ihracatı ne kadar artıracağı ve ithalatı ne kadar azaltacağı ile ilgilidir.  

Devalüasyonun yeterli sermaye hareketi gerçekleĢtiremeyen ülkelerde olumsuz 

etkileri daha fazla hissedilir. Devalüasyonda asıl hedeflenen yurtiçinde üretilen mal ve 

hizmetlerin dıĢ ticarette daha rekabetçi olması beklenir. Yurtiçinde üretilen mal ve 
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hizmetler ucuzlarken ihracatın artmasıyla, yurtdıĢında ithal malların fiyatının iç 

pazarda pahalılaĢması uluslararası ticarette yurtiçinde üretilen mal ve hizmetlerin daha 

rekabetçi hale getirdiği varsayılır. Yeterli sermaye hareketi gerçekleĢtiremeyen 

ülkelerin devalüasyon dan beklentilerin boĢa çıkması düĢük verimlilikte yapılan 

üretimin uzun dönemde dıĢ pazarda rekabetçi olamamasından kaynaklıdır. Üretimin 

ara mal ve hammadde ithalatına bağlı olması üretilen mal ve hizmetin maliyetini 

yükseltir. Artan üretim maliyetleri ihracatı artıran olumlu etkileri ortadan kaldırır. 

Devalüasyonun uluslararası ticarette olumlu etkilerinin gerçekleĢmemesi Marshall-

Lerner koĢulu ile ele alınmaktadır. (USTAOĞLU, 2013) 

Marshall-Lerner koĢulu; yurtiçinde ve dıĢında arz esnekliği sonsuz olması 

koĢulu, bir baĢka değiĢle bir ülke üretimini aynı fiyattan istediği kadar üretebilme 

koĢulu, varsayımı ile ihraç malların yurtdıĢı talep esnekliği (ex) ve ithal malların talep 

esnekliği (em) toplamının 1‟e eĢit ya da 1 „den büyük olması (em+ex ≥1) Ģeklinde 

ifade edilir. Esneklikler toplamı 1‟den ne kadar büyükse devalüasyonun olumlu etkileri 

o kadar daha fazla ortaya çıkar. Esneklikler toplamı 1‟den ne kadar küçükse 

devalüasyonun yıkıcı etkileri ortaya çıkar. Esneklikler toplamı 1‟e eĢit olduğu 

durumda uluslararası ticaret dengesi üzerinde etkisi olmayacaktır.(AKBULUT, 2014) 

Kritik elastikiyetler yaklaĢımı ile, dıĢ ticarette mal ve hizmetlerin arz esnekliği 

sonsuzken, ithalata yönelik yurtiçi ve yabancı talebin fiyat esneklikleri toplamı 1‟den 

büyükse, devalüasyon uluslararası ticarette olumlu etkileri görülür. 

Marshall-Lerner koĢuluna göre, devalüasyon döviz politikası uygulandığında 

ticarette kullanılan mal ve hizmetin arz ve talebinin değiĢmesine neden olacaktır. Milli 

paranın ucuzlaması, döviz kurunun artmasına, ithal edilen malların fiyatının artmasına 

ve bunun sonucu olarak ithal mallarına talebin azalmasına, iç talebin yurtiçinde 

üretilen mallara kaymasına neden olacaktır. Döviz kurunun artması aynı zamanda ihraç 

edilen malların fiyatının azalmasıyla, ihraç mallara olan dıĢ talebin artmasına 

sağlamaktadır. Döviz kurundaki artıĢ dıĢ ticareti dengelemede önemlidir. Döviz 

kurunda yaĢanan artıĢların, ithalat ve ihracatı ne kadar artırıp azaltacağı, ithal ve ihraç 

mallarının, talep ve arz esnekliğine göre Ģekillenir (AKBULUT, 2014). 

Arz esnekliği sonsuz olma koĢulu ile esnekliklerin çeĢitli durumları Ģöyledir. 
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 Ex=0 esneklikler toplamı 1‟den büyükse Em‟nin birden büyük 

olduğu sonucuna varılır. Döviz kuru arttığında ithalat talebindeki azalma döviz 

kurundaki artıĢtan daha fazla olur. 

 Em=0 esneklikler toplamı 1‟den büyükse Ex‟in birden büyük 

olduğu sonucuna varılır. Döviz kuru arttığında ithalat talebindeki artıĢ döviz 

kurundaki artıĢtan daha büyüktür. 

 Em<1 ve Ex<1 fakat Em+Ex>1 ise ulusal para birimi cinsinden 

ödemeler dengesini düzeltecektir. Ulusal para cinsinden ihracat dönemindeki 

artıĢ ithalatı aĢmıĢ duruma gelir.(AKBULUT, 2014) 

Marshall-Lerner koĢuluna göre devalüasyon uygulayan bir ekonominin döviz 

gelirinin artması, yabancı ülkelerin yurtiçinde üretilen mal ve hizmete talebinin 

artmasına neden olur. Ġhraç mallarının fiyatının ucuzlamasının sonucu olarak ihracatın 

gerçekleĢmesi ile ülkeye dövizin girmesi devalüasyonun döviz kazandırıcı etkisi olarak 

adlandırılır. Marshall-Lerner koĢulu uzun vadede olumlu etkilerini göstermektedir. 

Devalüasyonun beraberinde ortaya çıkan kısa dönemdeki fiyat değiĢiklikleri uzun 

dönemde belirsizlikleri ortadan kaldırarak olumlu etki yapacağı varsayılır. J 

eğrisindeki uzun dönemdeki beklenen iyileĢtirici yaklaĢım Marshall-Lerner koĢulunun 

uzun dönemdeki olumlu etkisidir. 

1.3.4. Döviz Kuru GeçiĢ Etkisi 

Döviz kuruna geçiĢ etkisi, yurtiçi para cinsinden döviz kurundaki bir birimlik 

değiĢimin ithalat ve ihracat fiyatlarında ortaya çıkan değiĢim olarak tanımlanmaktadır. 

Döviz kurundaki bir birim değiĢimin ithalat fiyatlarındaki değiĢmeye neden olmasıdır. 

Literatür de  “Pass-Through” olarak geçmiĢtir. “Pass-Through” dilimize „yansıma-

geçiĢ‟ etkisi olarak girmiĢtir (YETĠZ, 2013). 

Döviz kurundaki artıĢ ve azalıĢların, dıĢ ticarete konu olan mal ve hizmetlerin 

üretim maliyetlerinin yarattığı talep koĢulları göz önünde bulundurularak, yurtiçi 

fiyatlarına ve ihracat fiyatlarına etki etme süreci döviz kurunun fiyatlara yansıma 

etkisidir. Uluslararası fiyat karĢılaĢtırmaları üç baĢlık altında açıklanmaya çalıĢılmıĢtır. 
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 Döviz Kuru GeçiĢ Etkisi (Pass-Through) Uluslararası ticarette 

kullanılan malların döviz kurundaki artıĢa ve ya azalıĢa göre üretilen 

mal ve ya hizmetlerin fiyatlarının değiĢimidir. 

 Tek Fiyat Kanunu aynı para birimine dönüĢtürülmüĢ benzer malların 

fiyatlarının eĢitliğini ifade eder. Tam rekabet piyasası varsayımı kabul 

edilir. Tek fiyat kanununa geçiĢ etkisinin kabul edilmemesi farklı 

maliyetlerdir. 

 Piyasaya Göre Fiyatlama dıĢ ticarette fiyat farklılaĢtırma politikası 

olarak bilinen piyasaya göre fiyatlama aslında ihracat yapılırken ihraç 

edilecek olan mal ve hizmetlerin fiyatlarının yabancı piyasalardaki 

rekabete göre ayarlanmasıdır. Bir baĢka ifade ile döviz kurundan 

kaynaklanan fiyat farklılaĢmasıdır. (TÜZÜN, 2007) 

ġekil 2 : Uluslararası Fiyat karĢılaĢtırmasında ÇeĢitli YaklaĢımlar 

       

Kaynak: (TÜZÜN, 2007) 

ġekil 2 de A ülkesi, B ve C ülkelerine yapmıĢ olduğu ihracatta her iki ülkeye de 

farklı fiyatlarda ihraç etmiĢtir. Farklı fiyat uygulamaları ile piyasa durumuna göre 

fiyatlama yapmıĢtır. A ülkesinin farklı fiyatlarla ihraç etmesinin sebebi ihraç 
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piyasasındaki talep koĢullarının farklı olmasıdır. A ülkesinin ihraç ettiği malın 

fiyatının ülkelere göre farklılaĢması, döviz kuru değiĢiminden kaynaklanan söz konusu 

mal fiyatlarının değiĢimi ise döviz kuru geçiĢ etkisinde açıklanmaktadır. B ve C 

ülkelerinde A ülkesine ithal ettikleri mal ve hizmeti kendi milli para birimleri 

cinsinden döviz kurundaki değiĢim oranına göre aynı oranda değiĢtirdikleri durumda 

tam geçiĢ söz konusu olacaktır. 

1.3.5. Ġmkansız Üçleme 

Ġktisatçı Robert Mundell 1960‟lı yıllarda yaptığı çalıĢmada istikrarlı döviz kuru 

politikaları, sermaye hareketlerinin serbestleĢmesi ve bağımsız para politikası 

uygulaması arasındaki iliĢkiyi açıklamıĢtır. DıĢa açık bir ekonomide istikrarlı kur 

rejimi, sermaye hareketlerinin serbestleĢmesi ve bağımsız para politikası 

uygulamalarının aynı anda uygulanamayacağı sadece ikisinin aynı anda 

uygulanmasının mümkün olacağını savunmuĢtur. Bu hipotez literatürde “imkânsız 

üçleme”, “üçlü açmaz” ya da “trilemma” olarak geçmektedir. DıĢa açık ekonomilerde 

bağımsız para politikası, istikrarlı döviz kuru politikası ve sermaye hareketliliğinin 

serbest olması istenen bir durumdur. Para politikası maliye politikasına göre 

uygulanması daha kolay bir politika olduğundan tercih sebebidir. Para politikası ile 

faiz oranlarına müdahale edilerek durgunluğun önlenmesi ya da faiz oranlarının 

artırılmasıyla enflasyonu kontrol edebilmek mümkündür. Ġstikrarlı döviz kuru sistemi 

ile dıĢa açık ekonomilerin uluslararası ticarette daha az belirsizlik ile ülke içinde daha 

az riskin olması yabancı yatırımcılara güven ortamı sağlanmasını desteklemektedir. 

Son olarak sermaye hareketlerinin serbest olması ülke ekonomisinde sermayenin 

yetersiz olduğu alanlar ile yabancı yatırımcıların arasındaki engelleri kaldırmaktadır. 

Ġmkânsız üçleme hipotezine göre aynı anda en fazla ikisi etkin kullanılabilir.(Aydın, 

2014) 

Döviz kuru istikrarı ile sermaye hareketliliğini tercih eden bir ekonomi 

bağımsız para politikasından vazgeçer. Bu durumdaki ekonomiler para politikasını 

etkin kullanamadığı için ekonomisinde belirlediği hedeflerini gerçekleĢtiremez. Faiz 

oranlarını düĢürerek enflasyonist etkileri azaltmak isteyen ekonomide sermaye giriĢleri 

artacaktır. Sermaye giriĢlerinin artması ülke para biriminin değerlenmesine neden 

olacak sonucunda sabit döviz kuru sistemine uygun olmayan sonuçlar ortaya 

çıkacaktır. Döviz kuru istikrarı ve bağımsız para politikası tercih eden ekonomi 
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sermaye hareketlerine sınırlamalar getirir. Sabit döviz kuru sisteminin 

sürdürülebilmesi için ülke para biriminin değerlenmesi önlenir sonucunda sermaye 

hareketleri kısıtlanır. Bağımsız para politikası ve sermaye hareketlerini serbest bırakan 

bir ekonomi döviz kuru dalgalanmalarına izin verir. Sermaye giriĢleri sonucunda ülke 

para birimi değerlenerek sabit döviz kuru politikasından vazgeçilir.(Aydın, 2014) 

ġekil 3 : Ġmkânsız Üçleme 

 

Kaynak (Aydın, 2014) 

ġekil 3‟de imkânsız üçleme üçgen yardımıyla açıklanmıĢtır. Üçgenin 

köĢelerinden ikisi seçilir ve diğer bir kenarındaki ekonomik politikadan vazgeçilir. 

Kurdaki istikrarı ve bağımsız para politikasını uygulayan politika tercih eden ekonomi 

sermaye serbestliğinden vazgeçer. Sermaye kontrolüne razı olur. Bağımsız para 

politikası ve sermaye hareketliliği uygulayan politika tercih eden ekonomi kur 

sistemindeki kontrolünden vazgeçer. Dalgalı kur rejimine razı olur. Sabit kur rejimi ve 

sermaye hareketleri serbestliği politikası uygulayan ekonomi bağımsız para politikası 

uygulamalarından vazgeçer.(Aydın, 2014) 

Ülkelerin hangi iki politikayı seçecekleri bulundukları ekonomik koĢullara ve 

politik durumlarına göre Ģekil almaktadır. Ülke ekonomisi için döviz kuru istikrarını 
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sağlamak öncelikli ise para politikası bağımsızlığı ve sermaye hareketleri serbestliği 

arasında seçim yapar. Ülke çoğunlukla reel Ģoklar yaĢıyorsa bu durumda dalgalı döviz 

kuru veya para politikası bağımsızlığı Ģokları absorbe edilmesi için tercih 

sebebidir.(Yanar, 2008) 

1.4.  Enflasyon Kavramı 

Enflasyon genel olarak toplam arz ve toplam talebin arasındaki 

tutarsızlıklardan kaynaklı fiyatlar genel seviyesinin sürekli artması olarak 

tanımlanmaktadır. Birçok farklı tanımı vardır. Bundan bir diğeri de cari fiyatlar 

seciyesinde toplam talebin toplam arzdan fazla olma halidir. Enflasyon fiyatlarda genel 

bir artıĢa neden olurken üretim olması gerektiği düzeyde artmaması satın alma 

gücünün düĢmesine neden olur. Enflasyon ekonomik dengesizliklerin bir sonucudur. 

Fiyatlar genel seviyesinin artıĢı ile ekonomik dengeler bozularak baĢka bir ekonomik 

dengenin bozulmasına neden olur. (RÜZGAR, 2017) 

1.4.1.   Enflasyonun Ekonomik Etkileri 

Enflasyon ekonomik büyümeyi yavaĢlatan bir süreçtir. Ekonomik kaynak 

dağılımını bozarak tasarruf ve yatırımları büyük ölçüde sınırlar. Enflasyon 

engellenemediği durumda ekonomik çöküntülere ve gelir dağılımı adaletsizliğine 

neden olacaktır. 

Fischer‟e göre enflasyonun ilk aĢaması, hızla artan nüfusun gelecekteki olumlu 

beklentilerinin fiyat artıĢı ile bozulmasıyla baĢlamaktadır. Meydana gelen istikrarsız 

ortamda kuraklık, savaĢ veya doğal afetlerin oluĢması daha da artırarak enflasyonu 

ikinci aĢamayı sonlandırmaktadır. Üçüncü alama devletin ve toplumun enflasyonu fark 

ederek önem almaya çalıĢma aĢamasıdır. Dördüncü aĢamada ise enflasyon 

kronikleĢerek fiyat seviyelerini daha da artırır ücretler enflasyonun çok daha gerisinde 

kalır. Böylelikle gelir adaletsizliği sınıflar arasında dengesizlikler ortaya çıkar. (Ergin, 

2015) 

1.4.2.   Enflasyonun Ġktisadi Ekollere Göre Nedenleri 

Ekonomistler enflasyonun nedenlerini açıklarken farklı iktisadi ekollere 

dayandırmıĢlardır. Ana iki görüĢe ayırmıĢlardır. Bunlar paracı yaklaĢım ve sosyolojik 

yaklaĢımdır. 
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Paracı yaklaĢım uzun vadede enflasyon ve iĢsizlik arasında iliĢki olmadığını 

savunmuĢtur. ĠĢsizliğin doğal iĢsizlik olduğunu kabul etmiĢlerdir. Para arzının artması 

kısa vadede ekonomide büyüme oranını ve iĢsizlik oranını düĢürürken uzun vadede 

enflasyonu artırmaktadır. Paracı yaklaĢıma göre para arzı ve para talebi birbirinden 

bağımsızdır. Para arzının mal arzından bağımsız artması enflasyon neden olmaktadır. 

Fiyatlar seviyesi mal ve hizmetlerin miktarındaki artıĢtan daha fazla olması enflasyonu 

tetikleyen en önemli nedendir.(Ergin, 2015) 

Sosyolojik yaklaĢım temelinde enflasyonun ortaya çıkmasının temel sebebinin 

ücret artıĢlarının olduğunu savunmaktadır. Ücretlerin arz ve talepten bağımsız olarak 

yükselmesi fiyatlardaki artıĢa neden olmaktadır. Hükümet ortaya çıkan ekonomik 

sorunu para miktarını artırarak gidermektedir. Para otoritelerinin çözümü uzun 

dönemde enflasyona neden olmaktadır.(Ergin, 2015) 

Ġktisat okullarının enflasyona yaklaĢımları Ģu Ģekilde açıklamaktadır. 

 Klasik iktisat okulu;   bu iktisat okuluna göre devlet ekonomiye 

müdahale etmemelidir. Piyasada oluĢan aksaklıklar uzun vadede dengeyi 

bulacaktır. Piyasada oluĢan kamu açıkları maliye politikaları ile değil para 

politikaları ile giderilmelidir. Klasiklere göre para sadece değiĢim aracıdır. 

Enflasyonun asıl sebebinin üretimdeki artıĢlardan bağımsız olarak para arzının 

artıĢının olduğunu savunmuĢlardır. Klasiklere göre kendi kendine iĢleyen 

piyasa mekanizması ekonomiyi dengede tutacaktır. 

 

 Keynesyen iktisat okulu;    tam istihdam piyasalarının geçerli 

olduğu keynesyen yaklaĢımda para nötr değil piyasa belirleyicisidir. Kamu 

açıkları maliye politikaları ile finanse edilir. Keynesyen yaklaĢımda her talep 

kendi arzını oluĢturur. Bu yaklaĢıma göre eksik istihdam nedeniyle piyasalarda 

enflasyon açıklanamazken, geliĢtirilmiĢ keynesyen yaklaĢımda enflasyon 

toplam talepteki artıĢ olarak açıklanmıĢtır. 

 

 Monetarist iktisat okulu;  keynesyen akımın 1970‟te yaĢanan 

durgunluğu ve beraberinde getirdiği enflasyonu açıklamakta yetersiz kalması 

monetarist akımın ortaya çıkmasına neden olmuĢtur. Milton Friedman 

ekonomik problemlerin nedeninin yanlıĢ para politikaları olduğunu ileri 
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sürmüĢtür. Friedman‟a göre enflasyonun asıl sebebi para arzının artması, 

dalgalanmaların asıl sebebi ise para arzının azalmasından kaynaklıdır. 

1.4.3. Enflasyon Türleri 

Enflasyon türleri üç baĢlık altında fiyatlar genel seviyesindeki artıĢ hızına ve 

geliĢim sürecine göre kategorize edilmiĢtir. 

1.4.3.1.    Fiyat ArtıĢ Hızına Göre Enflasyon Türleri 

ArtıĢ hızına göre enflasyon türleri sürünen enflasyon, dörtnala enflasyon ve 

hiperenflasyon olarak üç baĢlık altında incelenmiĢtir. Sürünen enflasyon %3-%8 

aralığında ılımlı enflasyon durumudur. Dörtnala enflasyon %25-%80 aralığındadır. 

Dörtnala enflasyonun yaĢandığı durumda para aĢırı değer kaybeder. Değer kaybeden 

milli para saklama iĢlevini de kaybederek milli paradan kaçıĢ gerçekleĢir. Milli paranın 

yerine dolar ikame edilmesi “dolarizasyon” olarak adlandırılır. Enflasyonun en nadir 

türü olan hiperenflasyon enflasyon yüzdelerinin aylık %50 yi aĢtığı türdür. Milli 

paranın tamamen çökmesi anlamına gelmektedir. Tarihte I. Dünya savaĢı sonrasında 

1920‟li yıllarda yaĢanmıĢ örnekleri aĢağıdaki Ģekildedir. 

Tablo 1 :1920‟li Yıllarda YaĢanmıĢ Bazı Hiperenflasyon Örnekleri 

 

KAYNAK (Ergin, 2015) 

Keynesyenler 1920‟li yıllarda yaĢanan enflasyonun nedeninin yüklü ödenen 

savaĢ tazminatları olduğunu savunmuĢtur. 
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1.4.3.2.  Fiyat ArtıĢ Nedenine Göre Enflasyon Türleri 

Talep Enflasyonu 

Talep enflasyonu genel fiyatlar düzeyinde üretilen mal ve hizmetlerin talebinin 

karĢılanamaması ile ortaya çıkan fiyatların yükselmesidir (Dinler,2005). Tam istihdam 

varsayımı altında mal ve hizmet fiyatlarındaki artıĢlar girdi fiyatlarını da etkileyerek 

artırır dolayısıyla mal ve hizmet fiyatları artar. Toplam talebin toplam arzdan daha 

hızlı artması ile talep enflasyonu ortaya çıkar.(AKYÜZ, 2020) 

Talep enflasyonu toplam harcamaların artmasına sebep olmaktadır. Talep 

enflasyonun nedenleri Ģu Ģekilde açıklanmıĢtır.(ERGĠN, 2015) 

 Kamu harcamalarında artıĢ yapılması 

 Devletin karĢılıksız para basmadı 

 Banka kredilerindeki artıĢlarla aynı doğrultuda bu paralarla 

yatırım yapılması 

 Ödemeler bilançosunun fazla vermesiyle gelirlerin artması 

 Kredi kartı kullanımlarının artması 

Merkez bankasının açık finansman politikası izleyerek karĢılıksız para 

basması, hane halkının tüketim taleplerinde artıĢa sebep olacaktır. Aynı oranda 

üretimin artmasına katkı sağlamamaktadır. Hane halkı kısıtlı üretilen mal ve 

hizmet için daha fazla para ödemeye razı olacaktır.(AKYÜZ, 2020) 

Maliyet Enflasyonu 

Ekonomide yaĢanan milli paranın diğer kaybetmesi sonucunda ithal edilen 

hammaddenin daha pahalıya alınması ya da birim çıktı baĢına ücret maliyetlerindeki 

artıĢın fiyatlar genel düzeyinin yükselmesine sebep olması durumuna maliyet 

enflasyonu ya da arz enflasyonu denmektedir. (Parasız,2002) 

Maliyet enflasyonun artıĢındaki baĢlıca nedenler Ģu Ģekilde 

açıklanmıĢtır.(ERGĠN, 2015) 

 Firmaların vergi yükünün artması 

 Faiz haddinin artması 

 Devalüasyonun artması 

 Gümrük vergilerinin yüksekliği 
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 Mali tekeller ve eksik rekabet ortamı 

Maliyet enflasyonunda üretim ve istihdam azalma eğilimindedir. Üretim 

sürecindeki girdi maliyetinde görülecek artıĢlar fiyat artıĢına neden olacaktır. 

Fiyatlarda yaĢanan artıĢ tüketiciye yüksek bir maliyet olarak yansır.(ERGĠN, 2015) 

Fiyat Enflasyonu 

Eksik rekabet piyasasında firmalara kurlarını artırmak için fiyatları artırabilir. 

Bu durum kar enflasyonu ya da fiyat enflasyonu olarak bilinir. Piyasada rekabetin 

ortadan kalmasından kaynaklı olan enflasyondur. (ERGĠN, 2015) 

Ġthal Enflasyonu 

Bir ülke ekonomisinde yaĢanan enflasyon ülke içi ekonomik durumlardan 

olabileceği gibi ülke dıĢında yaĢanan ekonomik Ģoklardan da kaynaklanabilir. DıĢa 

bağlı ekonomiler ithal girdilerin fiyatlarının yükselmesi maliyetlerin artmasına ya da 

milli paranın çok fazla değer kaybederek ithal girdilerin pahalılaĢmasına neden olur. 

DıĢa bağımlı ekonomilerin yaĢadığı enflasyon türüdür. 

1.4.3.3.   GeliĢme Sürecine Göre Enflasyon 

Açık Enflasyon 

ÇeĢitli ekonomik dengesizlikler sonucu fiyat artıĢları üzerinde herhangi bir 

kontrolcü politika uygulanmaması sonucu ortaya çıkan enflasyon türüdür. Fiyatlar, 

arz-talep sonucu oluĢan etkilerden değerlenmektedir.  Açık enflasyon talep fazlasından 

ya da maliyet yükselmesinden ortaya çıkmaktadır. Açık enflasyon uygulayan bir 

ekonomide paranın değerinin kontrolsüzce düĢmesi beklenir. Paradaki değer kaybı 

etkisini artan fiyatlar olarak gösterir. (ÇĠFÇĠ, 2015) 

Açık enflasyon sonucu oluĢan fiyat artıĢı sürekli artıĢ bekleyen üreticiler 

malları stoklama ve bekletme eğilimi içine girerler. Arz azlığı ve dolaĢım hızındaki 

değiĢim enflasyonu hızlandırır.(ERGĠN, 2015) 

Örtülü Enflasyon 

Örtülü enflasyon baskı altında tutulan enflasyon olarak adlandırılır. 2. Dünya 

savaĢında uygulanmıĢ bir enflasyon türüdür. Dengesizliklerin ve Ģiddetli fiyat 

artıĢlarının yaĢanmadığı enflasyondur. Gizli enflasyon fiyatların bir takım uygulamalar 
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ile enflasyonun kontrol altında tutulmaya çalıĢıldığı enflasyondur. Bu enflasyon türü 

aĢırı boyutlara ulaĢmaması için kontrol edilir.(ÇĠFÇĠ, 2015) 

1.5.  Döviz Kuru ve Enflasyon Arasındaki ĠliĢki 

Uluslararası ticarette yaĢanan kararsızlık durumu iç ekonomik göstergeler 

aracıyla yurtiçinde dengesizliklere neden olmaktadır. Ülke içinde veya dıĢından 

kaynaklanan öngörülemeyen geliĢme sonucu döviz kurundaki değiĢim yurtiçi 

fiyatlarında değiĢime neden olmaktadır. Döviz kurundaki artıĢ dıĢa bağımlı olan 

ülkede ithal girdisinin fiyatlarını artırmaktadır. Ġthal girdinin fiyatlarının artması 

üretimde maliyetleri artıracaktır dolayısıyla üretilen ürün fiyatının artmasına neden 

olacaktır.(ALACAHAN, 2011) 

Döviz kurunda yaĢanan artıĢın sürekli enflasyon yaĢayan ülkelerde milli paraya 

olan güveni giderek azaltması ve enflasyon beklentisini artırması bilinmektedir. 

Böylelikle dövize olan talebin artması beklenir. Döviz talebindeki artıĢ döviz kurunun 

yükselmesine neden olur. Sürekli yüksek enflasyon yaĢayan ülkelerde hane halkı 

tarafından yapılan tasarrufların çoğunun döviz tutarak yapılmasına neden olmuĢtur. 

Döviz kuru fiyatlara olan etkisini artırdığı gibi, piyasa döviz kurundaki değiĢikliklere 

reaksiyon verir hale gelmektedir (Gül & Ekinci, 2006). 

ġekil 4 : Döviz Kurundaki ArtıĢın Enflasyona Etkileri 

 

Kaynak  (Gül & Ekinci, 2006) 
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GeliĢmekte olan ülkelerde üretim büyük ölçüde ithalata bağlıdır. Bu gibi 

ülkelerde artan döviz kuru ithal edilen mal fiyatlarında artıĢa neden olduğu gibi 

maliyetlerinde artıĢa neden olmaktadır. GeliĢmekte olan ülkelerde uluslararası ticarette 

sıkıntıya düĢmemek için milli üretimde sürekliliği sağlamak ve dıĢ ticarette rekabeti 

devam ettirebilmek için yurtiçindeki enflasyon oranlarını dikkate alan döviz kuru 

politikaları uygulanmalıdır.(Gül & Ekinci, 2006) 

Döviz kurlarının yüksek olmasının bir takım olumlu etkileri vardır; ihracatı 

artar, ithalat azalır ve turizm gelir artar. Bu durum ödemeler dengesinde açığı azda olsa 

azalma eğilimi gösterir. Türkiye üretimde ithal hammadde ve ara mal kullandığı için 

kısa vadede olumlu etkilerden yararlanmaktadır. Döviz kurundaki artıĢ uzun dönemde 

cari iĢlemler açığına neden olmaktadır (ALACAHAN, 2011). 

Döviz kurundaki değiĢimlerin fiyatlara etkisinin altında parasala otoriteye 

güven ve enflasyonun düĢük ve istikrarlı olması durumu önemlidir. Pek çok ülke 

enflasyon hedeflemesi uygulayarak enflasyonu istikrarlı hale getirmek ister. Enflasyon 

hedefleme rejimine geçen ülkelerde yapılan ampirik çalıĢmalar sonucunda enflasyon 

hedeflemesi öncesi dönemine göre döviz kuru ve enflasyon arasındaki iliĢkinin 

zayıfladığı tespit edilmiĢtir. Türkiye‟de enflasyon hedeflemesine 2002‟de geçilmiĢtir. 

Ancak bu durum Türkiye‟de enflasyon hedeflemesi öncesinde ve sonrasında döviz ve 

enflasyon arasındaki iliĢki kuvvetli olarak devam etmiĢtir. Bunun asıl sebebi ithal 

mallarının genel olarak hammadde ve ara mallardan oluĢmasıdır. Ġhracat artsa bile 

hammadde ve ara malların ithal ediliyor olması ihracat artıĢının sınırlı kalmasına 

neden olmuĢtur. Böylelikle dıĢ ticaret açığı artıĢ göstermiĢtir.(ALACAHAN, 2011) 

Döviz kurundaki artıĢ ve azalıĢlar yurtiçi fiyatlarını doğrudan ve ya dolaylı 

olarak etkileyebilir. DıĢ ticarette oluĢabilecek dalgalanmalar ve ekonomik krizler 

ithalat aracılığı ile fiyat düzeyini etkilemektedir. Ulusal para biriminin değer kaybı ya 

da kazancı yurtiçi fiyatlara yansımaktadır. Ulusal paranın değer kaybetmesi, ihraç 

edilen malların yabancı para cinsinden değer kaybı ve ya ulusal paranın değer 

kazanarak ihraç mallarının yabancı para cinsinden pahalılaĢması fiyatlar genel 

düzeyinde artıĢ ve azalıĢlara neden olmaktadır. 

Döviz kurundaki değiĢimin fiyatlara yansıması literatürde doğrudan ve dolaylı 

olarak iki farklı etkisi vardır. Ulusal paranın değer kaybederek, ithal girdi fiyatlarının 
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ulusal para cinsinden fiyatlarının atmasına tüketici fiyatlarını artırıcı yönde etkisi 

vardır. Ġthal girdi fiyatlarındaki artıĢ, üretim maliyetlerini artırarak tüketici fiyatlarını 

yükseltecektir. Ġthal malların pahalılaĢması tüketici fiyatlarını yükseltecektir. Ġthal 

malların pahalılaĢması tüketici fiyatlarının da artmasına neden olacaktır. Döviz 

kurunun tüketici fiyatlarına bu yönlü etkisine literatürde doğrudan etki adı 

verilmektedir. Milli paranın ucuzlaması ithal ikamesi üretilen malın yurtiçinde talebi 

ve ucuzlayan ihraç malın yurtdıĢında talebini artıracaktır. Toplam talebin artmasıyla 

daha fazla emek talebine neden olacak ve ücretlerde artıĢa ortaya çıkacaktır. Bu artıĢ 

fiyatların artmasına neden olacaktır. Döviz kurunda yaĢanan artıĢın fiyatlara bu yönlü 

etkisi dolaylı etki olarak bilinmektedir (TÜZÜN, 2007). 

Döviz kurlarının fiyatlara olan etkisi piyasanın talep esnekliği ile iliĢkilidir. 

Ġthal malların ülkede ülke de üretilen mallarla ikamesinin sınırlı olması döviz kurunun 

fiyatlar üzerindeki etkisini belirleyen etmenlerden biridir. Enflasyon sepetindeki 

malların çoğunun ithal olması o ülkenin enflasyonunun döviz kuru hareketlerinden 

daha fazla etkileneceği anlamına gelir. GeliĢmekte olan ülkelerin yaĢadığı kronik 

enflasyon süreci üreticinin ürettiği mal ve fiyatını döviz piyasasındaki değiĢimlere göre 

belirlemesine yol açar.(YETĠZ, 2013) 

Döviz kurunun fiyatlara etkisini kolaylaĢtıran durumlar Ģu Ģekilde açıklanabilir. 

 Ġthal malların fiyatları direkt etkileyen mallardan oluĢması 

 Üretime direk dâhil olan ithal girdi fiyatları 

 Yurtiçinde üretilen ithal ikame malların ithal mallara ikame olarak üretilen 

malların fiyatlarının, yurtdıĢındaki mal fiyatlarındaki artıĢtan etkilenmesi 

(Ergin, 2015) 

1.5.1.   Tek Fiyat Kanunu YaklaĢımı 

Tek fiyat kanunu yaklaĢımı serbest rekabet piyasasının olduğu ortamda çok 

fazla alıcı ve satıcının karĢılaĢtığı etkin piyasalarda tek bir fiyatın oluĢması durumudur. 

Tek fiyat kanuna göre uluslararası ticarete konu olan her türlü mal ve hizmetin dıĢ 

ticarette fiyatlarının eĢit olması gerekmektedir. Tek fiyat kanunda tam yansıma 

olmalıdır. Tek fiyat kanunu eksik yansıma durumunda kısmi yansıma etkisini 

açıklamada eksik kalmaktadır. Hem mal piyasalarında hem para piyasalarında tek fiyat 

kanunu çalıĢmaktadır.(YETĠZ, 2013) 
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Tek fiyat kanunun çalıĢtığı piyasada fiyat farlılığı mevcutsa bu fark taĢıma 

maliyeti olarak bilinir. Bir mal bir piyasadan baĢka bir piyasaya ulaĢtırılması için 

gerekli olan maliyetten büyük değere sahip olmalıdır. Tek fiyat kanunu söz konusu 

olan bir piyasada Almanya arabayı 15.000 EUR satılıyorken aynı araba ABD de 

30.000 USD satılıyor olsun. Ġki para arasındaki döviz kuru farkı 0,50 EUR/USD 

olmalıdır. Eğer döviz kuru 0,6 EUR=1 USD olursa, aynı arabanın maliyeti 

Almanya‟da 25.000 USD karĢılık gelecektir. ABD vatandaĢı arabayı Almanya‟dan 

aldığında 5.000 USD kazanç sağlayacaktır. ABD vatandaĢının bu arbitrajdan 

yararlanmak istemeleri ile USD talep azalırken EUR a talep artacaktır. EUR 

değerlenerek 0,5 EUR=1 USD haline gelecektir. Ve bu durum arbitrajı ortadan 

kaldırana kadar devam edecektir. Arbitrajın oluĢması için piyasadaki alıcıların fiyat 

farklılığı ve iĢlem maliyetlerinden haberdar olmaları gerekir. Piyasa kendini bir yerde 

dengeleyeceği için arbitraj durumu uzun sürmez.(Kılıç, 2019) 

Tek fiyat kanuna göre benzer malların nerede satıldığı önemli olmaksızın, nisbi 

fiyatlar üzerinden ticaretin gerçekleĢmesi gerekir. Böylelikle malların yurtiçi fiyatları 

ve döviz kuru arasında iliĢki kurmaktadır. (ALACAHAN, 2011) 

1.5.2.   Satın Alma Gücü Paritesi 

Satın Alma Gücü Paritesi sabit döviz kuru rejiminde denge döviz kurunun 

ülkelerin iç fiyat seviyelerine yani yurtiçi satın alama güçlerine bağlıdır. Tek fiyat 

kanunu kiĢisel mallar ile iliĢkilidir, satın alma gücü paritesi tüm fiyatları içeren fiyatlar 

genel düzeyi ile iliĢkilidir. Satın Alma Gücü Paritesi Teorisi,  belirli bir miktar paranın 

karĢılaĢtırılması yapılan iki ülkede satın alınabildiği mal ve hizmet miktarının eĢit 

olduğunu varsayar. Bu bakıĢ açısı ile ülkeler arasında fiyat farklılığını ortadan 

kaldıracak döviz kurunun oluĢması gerekir.(YETĠZ, 2013) 

Tek fiyat kanununda olduğu gibi Satın Alma Gücü paritesi de taĢıma 

giderlerinin olmadığı dıĢ ticarette mal fiyatlarının ortak para cinsinden eĢit olabilmesi 

için döviz kuru ayarlamasının gerekliliği Ģarttır. Tek fiyat mekanizmasını sağlayan 

arbitraj mekanizmasıdır.(Kılıç, 2019) 

Ġki ülke arasındaki parite ile iki fiyat endekslerinin birbiri oranına eĢitse mutlak 

satın alma gücü paritesi eĢittir. Mutlak satın alma gücü paritesine göre, yurtiçi fiyat 

endeksi yurtdıĢı fiyat endeksinden ne kadar az ise döviz kuruda o kadar düĢüktür. 
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Gerçek hayatta fiyat endekslerinin içeriği, malların kalitesi ve ağırlıkları açısından 

birbirinin tıpkısı olması zordur. Mutlak satın alma paritesi sermaye akımını hesaba 

katmayarak sadece mal ve hizmetin eĢitlenmesiyle ortaya çıkmaktadır. Bu yüzden 

satın alma gücü paritesi yerine göreceli satın alma gücü paritesi tercih sebebidir. 

Göreceli satın alma gücü paritesi iki para birimleri arasında döviz kurundaki değiĢim 

bu ülkelerin fiyatlarındaki artıĢ oranı arasında gerçekleĢen farka bağlıdır. Yurtiçinde 

gerçekleĢen enflasyon ile yurtdıĢında gerçekleĢen enflasyon arasındaki fark ne kadar 

büyürse ülkelerin para birimleri o kadar değer kaybedecektir. (Kılıç, 2019) 

Satın alma gücü paritesi literatürde yapılan çalıĢmalarda kısa dönemde geçersiz 

olduğu sonucu tespit edilmiĢtir. Ġki önemli nedeni vardır ; (YETĠZ, 2013) 

 Fiyatlar ile döviz kuru arasındaki tepkinin zaman farkı 

 Para otoritelerinin döviz kuru piyasalarına müdahale ediyor olmasıdır. 

1.5.3.   Nisbi Fiyatlar YaklaĢımı 

Esneklikler yaklaĢımı ithal ve ihraç malları kapsayan arz ve talep esnekliklerini 

kullanarak döviz kuru değiĢikliklerinin fiyatlara yansımasıdır. Döviz kurunda meydana 

gelen değiĢiklikte diğer para birimlerine karĢı değeri değiĢmektedir. Yurtiçindeki ve 

yurtdıĢındaki malların fiyatlarını etkileyerek ihracatta ve ithalatta değiĢikliğe neden 

olmaktadır. Döviz kurunun değer kaybetmesi durumunda, ihraç edilen mallar ucuzlar 

yerli mallara talep artar ve ihracat artar. Ġthal ürünlere olan talep azalır. Cari iĢlemler 

olumlu etkilenir. Ülkede yaĢanan devalüasyon ile uluslararası ticaretin nasıl 

etkileneceği ihracatın ve ithalatın talep esnekliklerine bağlıdır. Ġhracat ile döviz 

gelirlerinin artması dıĢ ticarette ihraç edilen malların talep esnekliği ile iliĢkilidir. 

Uluslararası ticarette ihraç mallarına olan talep ne kadarsa, devalüasyon ile beraber 

yabancı tüketicilerin talep miktarında o kadar artıĢ gözlemlenir. Yabancı tüketicilerin 

talep esnekliği ne kadar düĢükse devalüasyon ile ihraç mal miktarındaki artıĢta az 

olur.(Kılıç, 2019) 

Esneklikler yaklaĢımında fiyatların döviz kuru değiĢimine verdiği tepkinin 

zamanının ölçülememesi, ithal malı üreticilerinin tepkilerinin ihmali bu yaklaĢımın 

eksiğidir. Bu yaklaĢımda bir diğer eksiklik tam rekabet koĢulları altında geçerlidir. 

Uygulamada tam rekabet piyasası mümkün olan bir piyasa türü değildir.(TÜZÜN, 

2007) 
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Esneklikler yaklaĢımında devalüasyon sonucu iç ve dıĢ fiyatlar değiĢmekte 

ülkede üretilen ihracata hazır mallar ucuzlayarak ihracatı ve dıĢ ticareti artırarak arzı 

geniĢleteceği kabul edilir. Bu geliĢmekte olan ülkeler için tüm olumlu sonuçlarını 

göstermeyebilir. Bazı ülkelerin ithalat-ihracat talep esnekliklerinin yeterince yüksek 

olmaması ile birlikte devalüasyonun iyileĢtirici etkilerini göstermez. Bu duruma 

esneklik kötümserliği denir.(Kılıç, 2019) 

1.5.4.   Toplam Harcama YaklaĢımı 

Esneklikler yaklaĢımının arz, talep ve fiyat dıĢındaki tüm değiĢkenleri sabit 

varsayması yetersiz bulunmuĢ ve toplam harcamalar diğer adıyla massetme yaklaĢımı 

ortaya çıkmıĢtır. 1952 yılında Sidney S. Alexander tarafından Massetme adı verilen 

yaklaĢım, devalüasyonun etkilerini toplam gelir ve toplam harcamalar üzerinden 

açıklamıĢtır. Bu yaklaĢım ile ortaya çıkan toplam harcama ile yurtiçi toplam üretiminin 

toplamının birbirine eĢit olduğunda dıĢ denge söz konusudur.  DıĢ ticarette açığın 

sebebi üretimin üstünde harcama yapılması olarak açıklanmıĢtır. (Kılıç, 2019) 

Y=C+I+(X-M) 

Y= Milli Gelir 

C=Tüketim Harcamaları 

I=Yatırım Harcamaları 

X=Ġhracat 

M=ithalat 

Toplam harcamalar diğer bir adıyla toplam talep C+I= “A” ile gösterilirse ve 

dıĢ ticaret dengesi ihracat ve ithalat farkı X-M= ”B”  ile gösterilirse 

A=C+I 

B=X-M 

Y=A+B 

B=Y-A Ģeklinde ifade edilir. Yurtiçi çıktı yurtiçi harcamayı aĢıyorsa ticaret 

fazlası, harcamalar yurtiçi çıktıyı aĢıyorsa ticaret açığı oluĢmaktadır. Toplam harcama 



36 

 

yaklaĢımında gelir üzerindeki etkilerinin dikkate alınarak fiyatlar üzerindeki etkisinin 

dikkate alınmaması dıĢ ticaret dengesinde devalüasyonun uzun vadede etkisi 

olmayacağı eleĢtirisi yapılmıĢtır. 

1.5.5.   Mark-up (Kar Payı) Fiyatlandırması 

Mark-up fiyatlama ürünün maliyetine sabit bir kar payı eklemesi sonucunda 

malın satıĢ fiyatının belirlenmesidir. Modelin teorik temelleri Michol Kalecki 

tarafından 1929-2945 döneminde yapmıĢ olduğu çalıĢma ile atılmıĢtır. Mark-up 

fiyatlama yaklaĢımı, Eckstein ve Fromm (1968), Dixit ve Stiglitz (1977)‟in yapmıĢ 

olduğu çalıĢmalarla geniĢletilmiĢtir. Mark-up yaklaĢımının ticaret fiyatlarının 

belirleyicisi olarak kullanımı ise; Clark (1974), Helkie ve Hooper (1988) ile Hooper ve 

Mon (1989) çalıĢmalarında yer almıĢtır.(YETĠZ, 2013) 

Ġthal edilen mallar ve yurtiçinde üretilen malların ikame edilebilirliği kadar az 

olursa, talep esnekliği o kadar düĢüktür. Döviz kuru değiĢiklikleri fiyata istenildiği gibi 

yansıtılmaktadır. Piyasa entegrasyonu düĢük olduğunda, üretici satıĢ fiyatları 

belirlemede daha özgür olur. Firmalar döviz kurunda gerçekleĢen değiĢkenlerine göre 

aynı ürünleri farklı ülkelerde piyasa entegrasyon oranına göre farklı kar marjları ile 

fiyatlandırabilir.(Kılıç, 2019) 
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ĠKĠNCĠ BÖLÜM 

2. TÜRKĠYE’DE DÖVĠZ KURU VE ENFLASYON DÖNEMSEL 

GELĠġĠMĠ 

ÇalıĢmamızın bu bölümünde Türkiye‟de uygulanan ekonomik politikaların 

döviz kurunu ve enflasyonu nasıl etkilediği kronolojik olarak açıklanmıĢtır.  

2.1. Türkiye Ekonomisinde Döviz Kurunun Dönemsel GeliĢimi (1923-2019) 

2.1.1.   1980 Öncesinde Dönemde Döviz Kuru 

 Cumhuriyetin kuruluĢ yıllarında ekonomi uzun süren savaĢ sonrası ağır hasar 

almıĢtı. Ekonomide bu yıkımın yol açtığı tahribatın giderilmesi için devletçi bir 

politika izlenmiĢtir. Devlet sabit döviz kuru sistemi ile adaletsiz gelir dağılımının 

iyileĢtirilmesi ve büyümeyi hedeflemiĢtir. Cumhuriyetin ilanı ile beraber Atatürk „ün 

liderliğinde ekonomi politikalarını belirlemek amacıyla iktisat kongresi düzenlenmiĢ 

olup, kongrede liberal ve milliyetçi politikalar paralelinle karma politikalar izlenmiĢtir. 

(YETĠZ, 2013) 

1923 yılı sonrasında büyüme ve kalkınma amacıyla “ milli iktisat” okulunun 

ekonomik politikaları uygulanırken, okulun yerli sanayiyi korumacı ve sanayileĢmeye 

yönelik politikaları Lozan AnlaĢması ile gümrük politikaları üzerine konulan 

kısıtlamalar 5 yıl daha gecikmiĢ 1929‟a kadar uygulamaya konulamamıĢtır.(ÇĠÇEK, 

2006) 

1923-29 yıllarında hükümet ekonominin geliĢimi için özel sektörü desteklemek 

adına çaba göstermiĢtir. Bu amaç doğrultusunda devlet tekelleri kurarak sonrasında bu 

iĢletmeleri özel sektöre devretmeyi amaçlamıĢtır. Bu dönemde yerli sanayiyi 

canlandırmak için TeĢvik-i Sanayi Kanunu ile çeĢitli hammaddelerin ülkeye giriĢini 

kolay hale getiren gümrük tedbirleri almıĢtır. ĠĢ Bankası ve Sanayi ve Maadin Bankası 

kurulmuĢ Ġstanbul Ticaret borsası açılmıĢtır. Devlet maden ve sigara üretimini 

devletleĢtirerek milli üretime baĢlamıĢtır. Ayrıca aynı dönemde Ģeker bankaları için 

teĢvik kanunu çıkarılmıĢtır. (ÇĠÇEK, 2006) 

1923-1950 döneminde referans para Ġngiliz Sterlini olarak kabul edilmiĢtir. 

1923-1929 yılları arasında altın, döviz ve menkul kıymetler borsası varlık göstermiĢ. 

Aynı dönemde döviz, senet ve çekler borsada iĢlem görmeye baĢlamıĢtır. Serbest döviz 

kuru özellikleri bu dönemde görülmeye baĢlamıĢtır. 1929 yılında dünyada yaĢanan 
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Büyük Buhranda Türk Lirası Sterlin karĢısında hızla değer kaybetmeye baĢlamıĢ Mart 

1929‟da 1 Sterlin= 0,888 kuruĢ iken Aralık 1929‟da 1 Sterlin= 1,125 kuruĢa 

yükselmiĢtir. (ARAT, 2003)  

Tablo 2: 1924-1929 TL‟nin Yabancı Paralar KarĢısındaki Kuru (1924–1929) 

ÜLKELER Kur (1924) Kur (1929) 

Ġsviçre Frangı 34 krĢ. 37 krĢ. 

Fransız Frangı 9.9 krĢ. 7.7 krĢ. 

Dolar 187 krĢ.  196 krĢ. 

Sterlin 835 krĢ. 956 krĢ. 

Mark 44 krĢ. 46 krĢ. 

Kaynak, (Demircioğlu, 2009) 

Döviz piyasalarının denetlenmesi amacıyla 25.02.1930 tarihinde 1567 sayılı 

Türk Parasının Kıymetini Koruma Kanunu (TPKK) yürürlüğe girmiĢtir. Kanun ile sıkı 

bir kambiyo rejimi uygulanarak dıĢ ticarete kısıtlamalar getirilmiĢ ve gümrük vergileri 

artırılmıĢtır. TPKK ile kambiyo, nakit tahvil alım ve satımı, kıymetli maden ve ticari 

senet ihracı ve ithalatı Bankalar Kurulu‟nun iznine tabi tutulmuĢtur. Türk lirasının 

korunması ve ülke para politikalarının yürütülmesi amacı ile 3 Ekim 1931‟de Türkiye 

Cumhuriyeti Merkez Bankası (TCMB) yasayla faaliyete geçmiĢtir.(YETĠZ, 2013) 

1933 yılında Ödünç Para Verme ĠĢlemleri yürürlüğe konularak serbest faiz 

uygulamalarına son verilmiĢtir. Bu konunla birlikte uzun süre sabit kur rejimi 

uygulanmıĢtır. Bununla beraber devalüasyon kaçınılmaz hale gelmiĢ ve 7 Eylül 

1946‟da ilk devalüasyon gerçekleĢmiĢtir. Bu devalüasyonla ABD dolarının değeri 1,30 

Türk Lirası‟ndan 2,80 Türk Lirası‟na yükseltilerek Türk Lirası ABD Doları karĢısında 

%117 oranında değer kaybetmiĢtir. Bu devalüasyonun amacı ithalatı sınırlı tutmak ve 

sınırlı olan ihraç mallarını Dolar cinsinden fiyat düĢürmektir. Devlet bu sayede 

ödemeler dengesindeki açıları azaltacak ve hükümetin kasasındaki altın ve dövizin 

değerimi yükselterek iç borçların gerçek değerini düĢürme eğilimde olması 

devalüasyon kararında etkili olmuĢtur. (Arat, 2003) 

1938 yılına kadar sabit döviz kuru ile dıĢ ticaretimiz ihracat fazlası vermiĢtir. 

Ġkinci Dünya SavaĢı sonunda savaĢ yıllarında uygulanan kambiyo kontrolleri son 

bulmuĢ ve savaĢ sonrası yeniden yapılanan kuruluĢlar liberalleĢmeyi teĢvik etmeye 
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baĢlamıĢtır. Türkiye ilk kez 1946‟da döviz kuru ayarlaması yapmıĢtır. Türkiye, Bretton 

Woods sistemini kabul ederek ayarlanabilir kur sabit kur sistemini uygulamaya 

baĢlamıĢtır.19 Haziran 1947‟de Türk Lirası IMF ile ortaklaĢa olarak 0,312782 gram 

saf altın = 1 ABD Doları = 2,80 Türk Lirası olarak ayarlanmıĢtır.(Atılgan, 2011) 

1950 yılında liberal programlar uygulanmaya baĢlanmıĢtır. Uygulanan 

ekonomik politikalar ithalatı artırarak ihracat artıĢ hızının üstüne çıkmıĢ dıĢ ticaret açık 

vermiĢtir. Ödemeler bilançosunda yaĢanan sorunlar 1953‟ de dıĢ ticaret liberasyonun 

durdurulması ile önlenmeye çalıĢılmıĢtır. (Atılgan, 2011) 1950‟lerden itibaren devlet 

enflasyonun sorunlarını çözmeyi hedeflemiĢtir. Özel sektörü yatırıma teĢvik etmek 

amacıyla para ve kredi politikaları uygulanmıĢ ama üretim istenilen düzeyde 

artmamıĢtır. Ġthalat hacmi daralmıĢ ve üretim istenilen düzeyde artmamıĢtır. Ġthalat 

hacmi daralmıĢ ve üretim sürecinde kullanılan hammadde ve yarı mamul ürünler 

kıtlaĢmıĢ ekonomide enflasyonist baskı oluĢmuĢtur. (YETĠZ, 2013) 

DıĢ ödemeler ile ilgili 1953 yılında para otoriteleri bazı önlemler almıĢtır. 1956 

yılında turist ve benzeri döviz kuru için 2,80 Türk Lirası olan ABD Doları paritesi 5,25 

Türk Lirası olarak düzenlenmiĢtir. Kambiyo denetiminin artması, dıĢ ticaret 

dengesinde olumlu geliĢmeler gösterememiĢ ve sabit tutulan resmi döviz kurları ve 

karaborsa döviz kurları arasındaki farkın açılmasına neden olmuĢtur. Karaborsa döviz 

kuru 20 Türk Lirasına kadar çıkmıĢtır. Bunun sonucunda kayıt dıĢı para akıĢı 

hızlanmıĢ ve kaçakçılığı önlenemez hale getirmiĢtir. Hükümetin para üzerindeki 

otoritesi azalmıĢtır. Enflasyonla baĢa çıkmak için devlet fiyat denetimine baĢvurması 

ve KĠT‟lerin mallarını zarar etseler dahi fiyatları sabit tutması ya da piyasadaki gerçek 

fiyatları uygulamaması ile ortaya çıkan açıklar, kredi hacminin büyümesine sebep 

olmuĢtur. Yani KĠT‟lerden umduğunu bulamayan para otoriteleri daha çok borçlanma 

yoluna girmiĢtir. (Atılgan, 2011) 

1953-1958 yılları arasında aĢırı değerlenmiĢ döviz kuru politikaları uluslararası 

ticarette ekonomik sıkıntılara sebep olmuĢtur. Bu dönem ile faiz oranları yükselmiĢ 

ticari banka kredileri sınırlandırılmıĢtır. Hükümet dıĢ ticarette kısıtlamalar getirerek dıĢ 

dengede ortaya çıkan sorunları çözmeye çalıĢmıĢtır. Yatırımların dıĢ kaynaklar ile 

finanse edilememesi ve dıĢ borçların giderek artması ile alınan kısıtlamaların sonuç 

vermemesi ile birlikte 1958 yılında IMF ile yeni bir anlaĢmaya gidilmiĢtir. 4 Ağustos 

1958 kararları ile Türk Lirasının hızlı değer kaybı, ithalatın serbest kalması, para arzı 
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ve bütçe giderlerinin kısılması, dıĢ borçların birleĢmesi ile farklı bir dıĢ ticaret anlayıĢı 

kabul edilmiĢtir (Demircioğlu, 2009). IMF‟in teklifi ile uygulanan devalüasyon sonrası 

1 ABD Doları = 2,80 Türk Lirası iken 1 ABD Doları = 9 Türk Lirasına çıkarılarak 

%221 oranında devalüasyon gerçekleĢmiĢtir. Yapılan devalüasyondan ithalatın 

kısılması, ihraç mallarının uluslararası ticarete dâhil olması belenmekteydi. 1958 

devalüasyonundan beklenen etkiler yeni bir sistemin kurulma sürecinin adaptasyonu 

sebebiyle gecikmiĢtir. Ödemeler dengesinde kapanmayan açıklar ve 1960 yılının siyasi 

etkileri ile ekonomide beklenenin çok daha altında etki göstermiĢtir. (ÇĠÇEK, 2006) 

27 Mayıs 1960 itibari ile Türkiye yeni bir ekonomik döneme girmiĢtir. Devlet 

Planlama TeĢkilatı kurulmuĢ ve beĢ yıllık kalkınma planı hazırlanmıĢtır. 1963 yılında 

uygulanmaya baĢlanan Kalkınma Planı ekonomik büyümenin sağlanması için ülke 

içinde ithal edilen ürünleri üretmeyi amaçlayan ithal ikameci sanayileĢme politikası 

uygulamıĢtır. Kalkınma Planı‟nda planlanan yatırımlarla sanayi, enerji, ulaĢtırma, 

madencilik gibi sektörlere ve ihracata önem verilmiĢtir.(Kılıç, 2019) 

1960-1977 yılları arasında uygulanan politikalara rağmen dıĢ ticaret bilançosu 

hep açık vermiĢtir. Bu durumun sebeplerinden biri ihracatta geliĢme 

sağlayamamasıydı. Bu durumun nedenleri ithal girdilere bağımlı sanayiyi destekleme 

amacı taĢıması ve ihracatın genel olarak geleneksel tarım üründen oluĢmasıdır. 

Ġhracatın dıĢ ticarette önemli oynayabilmesi için sanayi ürünlerinin ihracatta payının 

artması, sanayi yatırımlarının ileri teknolojilerle üretim yapan, düĢük maliyetli üretim 

ölçeklerine ulaĢmıĢ olması gerekliydi. Bazı sanayi kuruluĢlarında bu durum kısmen 

gerçekleĢmeye baĢlamıĢtı 1960 yılında toplam ihracat payı %13-18 arasında iken 

1970‟lerde %20-39‟lara yükselmiĢtir.(ÇĠÇEK, 2006) 

1970 yılında para otoriteleri bütçe açıklarını finanse etmek için MB‟ nın kredi 

talebini artırmaktaydı. 10 Ağustos 1970 tarihinde 1 ABD Dolar = 9 Türk Lirası iken 1 

ABD Dolar = 15 Türk Lirasına çıkartılarak %66,6 oranında devalüasyon yapıldı. 

Devalüasyonun akabinde bir dizi ekonomik istikrar tedbiri yürürlüğe konulmuĢtur. 

Ġstikrar kararlarının nedeni dıĢ ticaret açığının günden güne büyümesiydi. Bununla 

birlikte IMF ile müzakereye oturulmuĢ ve istikrar kararları alınmıĢtır. Ġhracatta 

sürdürülen kur politikalarına devam edilmiĢ, ithalat teminat oranları azalmıĢ, faizler ve 

vergiler artırılmıĢ, ücretler dondurulmuĢ ve KĠT ürünlerine zam yapılmıĢtır. (Atılgan, 

2011) 
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1968-1972 yılları arasında Ġkinci BeĢ Yıllık Kalkınma Planı uygulanmıĢtır. 

Planın birinci plandan farkı plan ulusal kısmı ve uluslararası kısmı olarak iki yönlüdür. 

Bu planın amacı ülke ekonomisini biran önce iyileĢtirmek ve geliĢmeyi sürekli 

kılmaktır. Ġkinci BeĢ Yıllık Kalkın Planı„nda öncü sektör sanayi idi. Bu süre boyunca 

ithal ürünlerin yerine yerli üretim desteklenmiĢ ve ara malların üretimine önem 

verilmiĢtir. Ġhracat sektöründe vergilerin iadesi ve döviz tahsislerinde öncelik gibi 

teĢvikler verilmiĢtir.(ÇĠÇEK, 2006) 

1973-1977 yıllarında Üçüncü BeĢ Yıllık Kalkınma Planı uygulanmıĢtır. 15 

yıllık planlanan uzun dönemli planın üçüncü kısmını oluĢturmaktadır. Kalkınma 

planlarının geçen 10 yıllık dönemde ulaĢılan sonuçlar ve karĢılaĢılan sorunlar yapısal 

değiĢimi zorunlu kılmıĢtır. Yeniden hazırlanan plan 22 yılı kapsayan stratejinin ilk 

dilimi olarak hazırlanmıĢtır. 1973-1995 yıllarını kapsayan kalkınma planı Ģu Ģekilde; 

 GSMH‟nin yılda ortalama %9 artması 

 Sanayinin milli gelir içindeki payının %23‟ten %40‟a çıkması 

 ĠĢ gücünün sanayi kesimindeki payının %11‟den %22‟ye yükseltilmesi, 

tarım sektöründe ise %60‟tan %20‟ye düĢmesi planlanmıĢtır.(ÇĠÇEK, 

2006) 

16 ġubat 1973 tarihinde IMF kararı ile 1ABD Doları = 14 TL olacak Ģekilde 

kur tespit etmiĢ ve Smithsanion AntlaĢmasında kabul edilen %2,25‟lik marjda kurun 

dalgalanmasına karar verilmiĢtir. IMF‟nin hazırladığı karara göre ülkeler kendi paraları 

ile döviz alıĢ satıĢı arasındaki kurda en çok %2‟lik fark olması gerektiği 

belirtilmiĢtir.(YETĠZ, 2013) 

1974 yılının sonunda Bretton Woods sisteminin çökmesiyle talip eden birkaç 

yıl doların değer kaybetmesiyle Türk Lirası karĢılığı biraz olsun düĢmüĢtür. 1973 

yılında yaĢanan petrol krizinden sonra Türk Lirası‟nın dolar karĢısındaki değer kaybı 

hızlanmıĢ 1975 yılında ABD Dolar 15,30 Türk Lirası iken 1976 yılında 1 ABD Doları 

= 16,83 TL 1977 yılında 1 ABD Doları = 19,64 TL 1978 yılında 1 ABD Doları = 

25,50 TL ve 1979 yılında 1 ABD Doları = 37,70 TL seviyesine kadar çıkmıĢtır. 1979 

yılının Nisan ayında %30 oranında ve aynı yılın Temmuz ayında %88,4 oranında 

devalüasyon yapılarak 1 ABD Doları = 47,80 seviyelerinde görülmüĢtür.(KORUN, 

2019) 
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2.1.2.   1980-1994 Dönemleri Arasında Türkiye’de Döviz Kuru 

1980 öncesinde uygulanan ithal ikameci ekonomi politikası ve sabit kur 

politikası ülkeyi ekonomide dünya ile rekabet edemeyen koĢullara itmiĢtir. Ülke artan 

ekonomik sıkıntılar ve karaborsanın yaygınlaĢması ile ekonomik çıkmaza 

sürüklenmiĢtir. 1980-1994 yılları arasında uygulanan farklı döviz kuru politikalarını 

dört farklı dönem olarak inceleyebiliriz. 

 Mini Devalüasyon Dönemi 1980-1981 

 Günlük Kur Uygulaması Dönemi 1981-1984 

 Kontrollü Esnek Kur Uygulaması Dönemi 1984-1989 

 Konvertibilite Dönemi 1989-1994  (Ergin, 2015) 

24 Ocak 1980 tarihinde alınan kararlar ile dıĢ ticaretteki kısıtlayıcı önemler 

kaldırılmıĢ, ihracata yönelik sanayileĢme ve ekonominin dıĢa açılması gerekliliği ile 

ilgili tüm önlemlerin alınması amaçlanmıĢtır. 24 Ocak 1980 tarihinde 1 ABD 

Doları=26,50 Türk Lirası iken 25 Ocak 1980 tarihinde 1 ABD Doları=70 Türk Lirası 

olarak belirlenmiĢ %48 oranında Türk Lirası devalüe edilmiĢtir. Para otoriteleri yüksek 

döviz kuru ile ihracatı teĢvik etmeyi amaçlamıĢtır.(YETĠZ, 2013) 

Mayıs 1981 yılına kadar geçen 16 ayda 11 mini devalüasyon gerçekleĢmiĢ ve 1 

Mayıs 1981 tarihi itibari ile Türkiye‟nin rekabet gücü korunması için TCMB günlük 

kur uygulamasına geçiĢ yapmıĢtır.(KORUN, 2019) 1 Mayıs 1981 tarihinden itibaren 

TCMB hafta sonları hariç her gün döviz kurunu yayınlamaya baĢlamıĢtır. Günlük kur 

uygulaması ile bu dönemde günlük Türk Lirasının gerçek değerinde belirlenmesi ile 

esnek kur politikası uygulanmaya çalıĢılmıĢtır. Bu dönemde nominal döviz kurları 

enflasyon oranından daha çok artıĢ göstermiĢ ve Türk Lirası reel olarak değer kaybı 

yaĢamıĢtır.  

29 Aralık 1983 tarihli Resmi Gazete ‟de yayımlanarak yürürlüğe giren 28 sayılı 

karar ile kambiyo rejimine önem verilmiĢtir. Karar ile birlikte Merkez Bankasının 

günlük belirlediği esas kurun döviz kuru için %6, efektif kurun %8 altına veya üstüne 

geçmemesi koĢulu ile döviz ve efektif alıĢ-satıĢ kurlarını serbestçe belirleyebilecektir. 

Ekonomide döviz kuruna esnek kazandırılması amaçlanmıĢtır. 2 Temmuz 1984 30 

sayılı karar haline getirilen 28 sayılı karar ile serbestleĢme doğrultusunda önemli 

adımlar atılmıĢtır. Karar ile bankalar döviz tahsisi ve transfer iĢlemleri yapabilecek, 
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döviz mevcutlarını bankacılık iĢlemlerinde kullanabileceklerdi. KiĢilerin döviz 

bulundurmaları suç olmaktan çıkacak ve bankalarda döviz tevdiat hesapları açtırma 

hakkına sahip olabileceklerdi. (ÇĠÇEK, 2006) 

1984-1987 yıllarında büyüme hızı %7 gibi yüksek düzeye ulaĢması, ihracatın 

artıĢı ile atıl kapasitelerin kullanılmaya baĢlanması ile imalat sanayinin geliĢimi ile cari 

iĢlemler açığı Gayri Safi Milli Hasılaya oranın %4‟ten %1,7‟ye düĢmesi ve GSMH dıĢ 

borçlar haricinde artı bakiye vermesi ile Türkiye bu dönemde piyasaların güvenini 

kazanarak rahatça borçlanma imkânı bulmuĢtur. (Atılgan, 2011)  

1984 yılından 1989 yılına kadar kontrollü esnek kur dönemi olmuĢtur. Ağustos 

1988 yılında MB bünyesinde döviz ve efektif piyasaların açılması ile döviz kurunun 

arz ve talep Ģartlarının serbestçe belirlenmesi adına önemli bir karardır. 1980-1989 

dönemi aktif kur politikası ile ihracat fiyatlarını enflasyonun üzerinde belirlenerek 

ihracatı karlı getirmiĢ ve ihracat kapasitesini geniĢletmiĢtir. 11 Ağustos 1989 tarihinde 

1567 sayılı TPKK iliĢkin 32 sayılı kararın yürürlüğe girmesiyle sermaye hareketleri ve 

mali piyasalar serbestleĢmiĢtir. Türk Lirası serbestçe dövize çevrilebilir hale gelmiĢtir. 

Türk Lirasının serbestçe dövize çevrilmesinde ekonomide yaĢanan stagflasyon ile 

yaĢanan ekonomik sıkıntıların ortadan kaldırılması ve enflasyon artıĢı ile Türk 

Lirasından kaçıĢ önlenmek istenmiĢtir.(Demircioğlu, 2009) 

1990 yılı sonunda Türk Lirası dövize karĢı değer kaybetmeye baĢlamıĢ. Türk 

Lirasının konvertibilitesi amacı dıĢında etkile göstermesiyle ekonomide oynak döviz 

kuruna ve dönemli sermaye hareketlerine dayalı olmasına sebep olmuĢtur.1992‟de 

TCMB‟nin yeni para programı uygulaması ile kurdaki dalgalanmayı büyük ölçüde 

dengelemiĢtir. (RÜZGAR, 2017) Hükümet 1993 yılının ikinci yarısında faiz oranlarını 

düĢürmek isteyince yatırımlar borsa ve döviz arasında gidip gelmeye baĢlamıĢtır. Para 

otoriteleri devalüasyon ile enflasyon arasındaki farkı kapatmak için devalüasyonun 

hızlanması ve uluslararası kredi derecelendirme kuruluĢlarını Türkiye‟nin kredi notunu 

düĢüreceği yönündeki açıklamalarıyla, Türk Lirasından kaçıĢ hızlanmıĢtır. 

14 Ocak 1994‟te Amerika kredi derecelendirme kuruluĢu Moody‟s Türkiye‟nin 

döviz notunu cari açığın aĢırı yükselmesi ve kamu finansmanındaki kötüleĢme 

sebebiyle düĢürdüğünü açıkladı. Sıcak para ülkeden uzaklaĢması ile döviz kuru ve 

Türk Lirası yükselmeye baĢladı. 26 Ocak 1994‟te Türk Lirası%13,6 devalüe edildi. 
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Devalüasyonun sonucunda sermaye kaçıĢı peĢinden gerçekleĢti ve enflasyon 

kaçınılmaz oldu. (Atılgan, 2011) Bunun üzerine para otoriteleri ekonomide istikrarı 

sağlamak amacıyla 5 Nisan 1994 Önlemler Planını yürürlüğe koydu. Önlemlerle MB 

bu tarihten sonra döviz ve efektif alım satımlarda uygulanacak döviz kurlarının PTT, 

Bankalar ve özel finansman kurumları ve yetkili müesseseler tarafından piyasa 

kuralları çerçevesinde serbestleĢmiĢtir. MB serbest döviz kuru piyasasında meydana 

gelen kurları “gösterge niteliğinde” olan kurlar olarak yayınlamaya baĢlamıĢtır. 

(Arat,2003) 

2.1.3.   1995-2000 Dönemleri Arasında Türkiye’de Döviz Kuru 

1994 yılında yaĢanan ekonomik kriz sonrası enflasyonu kontrol altına almak ve 

fiyat istikrarı sağlamak için sıkı para politikası uygulanmaya baĢlamıĢtır. 1995 yılının 

ilk yarısında döviz kuru için aylık hedefler belirlenmiĢ ve kurdaki artıĢ oranı enflasyon 

oranının çok daha altında tutulmuĢtur. Bu dönemde uygulanan ekonomik politikalar 

karĢısında dolar ve mark reel olarak değer kaybetmiĢtir. Kurun düĢük olması ve 

faizlerin yüksek olması kısa vadeli döviz giriĢini teĢvik etmiĢtir. Döviz rezervindeki 

artıĢ ekonomik dengelerdeki olumsuz etkilerini göstermiĢ ve enflasyon yükseliĢe 

geçmiĢtir. Para otoriteleri Eylül 1995‟te kısa vadeli döviz giriĢini önlemek ve talebi 

kısmak için bazı önlemler almıĢtır. MB kısa vadeli döviz alımlarını durdurmuĢ ve 

bankalar yurtdıĢından temin ettikleri döviz kredilerinin maliyeti arttırarak döviz 

kredilerine %6 oranında fon getirmiĢtir. Bunun sonucunda döviz kurundaki artıĢ yılın 

son üç ayında enflasyon oranının üstünde gerçekleĢmiĢtir. 1995 yılına kadar dolar kuru 

%54,1 oranında, alman markı ise %72,9 oranında yükselmiĢtir. 1995 yılında Eylül 

ayına kadar izlenen para politikası etkisiyle Türk Lirası değer kazanmıĢtır. (Atılgan, 

2011) 

1996 yılında Merkez Bankası finansal istikrarı elde etmek ve finansal istikrarı 

sürdürebilmek için döviz kurunun uygulamakta olduğu para politikasına göre 

biçimlendirmiĢtir. Bu amaçla uyguladığı kur politikası reel kurda yaĢanan 

dalgalanmayı en düĢük seviyeye indirmeye çalıĢmıĢ ve bu uygulama sonucu baĢarılı 

olmuĢtur.(KORUN, 2019)  1996 yılında aylık kur sepetindeki artıĢların aylık enflasyon 

oranına yakın olduğu gözlemlenmektedir. 1996 yılında kümülatif kur sepeti artıĢı 

%77,3, TEFE artıĢı %84,9 olarak gerçekleĢmiĢtir. Merkez Bankası‟nın finansal 

istikrarı sağlarken döviz kuru politikası kullanarak bir yönden bankaların döviz 
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sorumlulukları artamaya baĢladığı dönemde risklerini azaltmalarını 

sağlamıĢtır.(Atılgan, 2011) 1997 yılının sonlarına doğru IMF ile görüĢme sağlanmıĢ 

fakat para otoriteleri istenen değiĢik ve reformları kabul etmemiĢtir. 1997 yılında 

enflasyon %91 olmuĢ, büyüme hızı %8, dıĢ borç ise 91 milyar dolara çıkmıĢtır. 

(RÜZGAR, 2017) 

1997 yılında Güney Asya ülkelerinde yaĢanan kriz, Tayland‟ın para birimini 

%40 devalüe etmesiyle baĢlamıĢtır. Tayland ekonomisi 1990‟larda büyümüĢ, özel 

sektöre açılan kredileri artmıĢtır. Bu krediler ABD, Avrupa ve Japonya‟dan gelen kısa 

vadeli fonlarla finanse edilmiĢtir. Bu kriz Tayland‟ın dıĢa bağımlılığı ile bilge ülkeleri 

olmakla birlikte hızla yayılmıĢtır. Kontrolsüz yatırımlar ve dengesiz fiyat artıĢları derin 

bir ekonomik krize ortam hazırlamıĢtır. Türkiye bu krizden çok geç etkilenmiĢtir. Bu 

ülkelerin Türkiye ihracatında yer almamaları ile bu krizin etkileri sınırlı olmuĢtur. 

Güneydoğu Asya ülkeleri para birimlerini ABD Dolarına karĢı devalüe etmeleri, bu 

ülkelerin ihracatta Türkiye‟ye karĢı üstünlüklerine neden olmuĢtur.(YETĠZ, 2013) 

1999 yılında yüksek enflasyon, yüksek reel faizler ve ekonomik büyümedeki 

istikrarsızlıklar gibi problemler nedeniyle hükümet IMF‟e Ġyi Niyet Mektubu 

sunmuĢtur. Ġyi Niyet Mektubundaki detaylar Ģu Ģekildedir. 

 Enflasyonun 2000 yılı içerisinde TEFE‟de %25 düĢürülmesi 

 Para ve döviz kurundaki belirsizliklerin giderilmesi 

 Döviz kuru rejimlerinin önceden belirlenmesi ve bu rejimlere 

uyulması 

 DıĢ ticaret engellerinin kaldırılması 

1999 IMF Ġyi Niyet Mektubundaki en önemli kısım döviz kurunda belirlenecek 

rejimin önceden belirlenerek gerekli önlemlerin alınmasını sağlamaktır.(Atılgan, 2011) 

1999 yılında IMF ile Stand-by anlaĢması imzalanarak döviz kuru politikaları 

açısından yeni bir döneme girilmiĢtir. 9 Aralık 1999 tarihinde uygulanan “Döviz Kuru 

Temelli Dezenflasyon Programı” nın en önemli temelleri; kamu kesiminde mali 

disiplini sağlamak, önceden belirlenmiĢ döviz kurları ve yapısal ekonomik reformun 

gerçekleĢmesidir. Böylelikle enflasyonun düĢmesi ve sürdürülebilir büyümenin 

sağlanması amaçlanmıĢtır.(Demircioğlu, 2009) 2000 yılında tam anlamıyla yürürlüğe 

giren bu program ile kur rejiminin enflasyon hedefine yönelik uygulanması 
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kararlaĢtırılmıĢtır. 1 Ocak itibari ile 1 ABD Doları + 0,77 Euro olarak belirlenen kur 

sepeti bir yıl boyunca günlük olarak hesaplanmıĢtır. TCMB 2000 yılında kur sepeti 

artıĢ oranını %20 olarak öngörmüĢ yılsonu TEFE artıĢ hedefi ile uyumlu bir Ģekilde 

ilerlemiĢtir. 2000 yılında kur artıĢı enflasyona göre tespit edilmiĢ ve uygulanmıĢtır. 

Tablo 3 : Döviz Kurunda 1999-2000 Yılları Arasında Aylık ArtıĢ Oranları 

Kaynak (AKSU, 2007) 

Yukarıdaki tablo incelendiğinde, Türk Lirasının kur sepeti karĢısındaki değer 

kaybının 2000 yılının ilk çeyreğinde %13, yılın ikinci çeyreğinde %2,1, üçüncü 

çeyreğinde %1,7 ve dördüncü çeyreğinde %1 olduğu görülmektedir. Merkez Bankası 

her üç aylık dönem sonunda, ilk 9 aylık dönem için ilan edilen sepet kur artıĢ değerleri 

belirlenmiĢtir. 2000 yılında döviz kuru politikası çerçevesinde Türk Lirasının döviz 

sepeti karĢısındaki değer kaybı kademeli olarak azalmıĢtır. Ancak enflasyondaki rijitlik 

nedeniyle, 2000 yılında fiyat artıĢının kur artıĢının üzerinde olmasıyla Türk Lirası reel 
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olarak değerlenmiĢtir. Bu dönemde Türk Lirası Euro karĢısında değer kazanırken, 

ithalat hızla artmıĢ ihracattaki artıĢ sınırlı kalmıĢtır.(AKSU, 2007) 

2000 yılında uygulanan üç aylık kur programı iki dönem Ģeklinde uygulanması 

öngörülmüĢtür. ArtıĢ oranı önceden öngörülmüĢ kur rejimi ilk 18 aylık dönemde 

uygulanması planlanırken, ikinci 18 aylık dönemde ise programda bant uygulamasına 

geçiĢ yapılması öngörülmüĢtür. (Arat, 2003) 

2.1.4.   2001-2008 Dönemleri Arasında Türkiye’de Döviz Kuru 

Ocak 2000-Haziran 2001 tarihini kapsayan “enflasyon hedefine yönelik kur 

sepeti” politika uygulaması Temmuz 2001-Aralık 2002 tarihlerini kapsayan 18 aylık 

dönemlerde “kademeli olarak geniĢleyen band” politikasına bırakmıĢtır. 1 Temmuz 

2001 tarihinde uygulanmaya baĢlanan bandın toplam geniĢliği 31 Aralık 2001‟de 

%7,5‟e, 30 Haziran 2002‟de %15‟e ve 31 Aralık 2002‟de %22,5‟e yükselmiĢtir. 

Kasım 2000 krizi yaĢanırken hem faiz oranları hem de enflasyon oranları 

yükselmiĢ sonucunda Türk Lirası değerlenmeye devam etmiĢtir. 19 ġubat 2001 

tarihinde CumhurbaĢkanı ve mevcut hükümet arasında çıkan bir anlaĢmazlık ekonomik 

piyasalarda güvensiz bir ortam oluĢturmuĢ ve ülkeden sermaye kaçıĢına sebep 

olmuĢtur. Ayrıca bu dönemde yaĢanan likidite ihtiyacı ödemeler dengesinde sıkıĢıklığa 

sebep olmuĢtur. Bu ekonomik ortamda döviz kuru rejimini devam ettirmek zorlaĢmıĢ, 

22 ġubat 2001 tarihinde kur sepeti döviz kuru rejimi terk edilerek Türk Lirası 

dalgalanmaya bırakılmıĢtır. Türk Lirasının esnek bırakıldığı gün %30 oranında Türk 

Lirası değer kaybetmiĢtir. (Kılıç, 2019) 

Kasım 2000 ve ġubat 2001‟de yaĢanan ekonomik krizlerden sonra “Güçlü 

Ekonomiye GeçiĢ Programı” baĢlığı altında IMF destekli yeni bir ekonomik rejim 

hazırlanmıĢ 14 Nisan 2001‟de duyurulmuĢtur. GeniĢletilmiĢ Ekonomiye GeçiĢ 

Programı temel amaçları Ģu Ģekildedir. 

 Türkiye ekonomisinde baĢ edilemez hale gelen kamu borçlarına 

yol açan borç dinamiğini ortadan kaldırmak 

 Ekonomide dıĢa açık piyasalarda rekabet gücünü geliĢtirmek 

 Ġstihdamı artırmak 

 Ekonomide sürdürülebilir büyümeyi sağlayarak kaynak 

kullanımının verimliliğini artırmak 
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 Ekonomide güven ortamı ve istihdamı sağlamak(Demircioğlu, 

2009) 

GeniĢletilmiĢ Ekonomiye GeçiĢ Programı çerçevesinde 15 yasal düzenleme 

yapılmıĢtır. Bütçe kanunu, görev zararları, borçlanma yasası, kamulaĢtırma yasası, 

bütçe ve bütçe dıĢı fonlara iliĢkin yasası, kamu ihale yasası, Merkez Bankası yasası, iĢ 

güvencesi yasası, ekonomik ve sosyal konsey yasası, sivil havacılık yasası, Türk 

Telekom yasası, Ģeker kanunu ve doğalgaz kanunlarından oluĢmaktadır. Bu yasa 

düzenlemelerinin temelinde dört ana alanda iyileĢtirme mevcuttur. Mali sektörün 

yeniden yapılanması, devletin güven ortamı oluĢturması için Ģeffaf olması, kamu 

sektörünün ekonomik anlamda güçlenmesi, ekonomik rekabetin ve etkinliğinin artması 

sosyal dayanıĢma güvencesidir. (ÇĠÇEK, 2006) 

ġubat 2001‟den ġubat 2002‟ye kadar geçen 1 yıllık süreçte 65 civarında yapısal 

düzenleme yapılmıĢtır. Para otoritelerinin en önemsedikleri hedefi enflasyon %35 

seviyesine düĢürmekti. TCMB parasal tabana yönelik hedefler belirleyerek 2002 

yılında %3 büyüme %40 parasal tabanın büyümesini ve enflasyonun %35 olmasını 

hedeflemiĢtir.(RÜZGAR, 2017) 

GeniĢletilmiĢ Ekonomiye GeçiĢ Programı 2002 yılında yeniden düzenlenmiĢ ve 

enflasyon oranına odaklanan örtük enflasyon hedeflemesi olarak nitelendirilen bir para 

politikası izlenmeye baĢlamıĢtır. Söz konusu para politikası dalgalı kur rejimi adı 

altında vadeli faiz oranlarını enflasyonla mücadele temel politika aracı olarak 

kullanmasıdır. BaĢka bir amacı ise amacı ise IMF ile yürüttükleri programda Para 

Tabanına iliĢkin hedeflerin gerçekleĢmesine yönelik bir politika izlemektedir. (ÖNER, 

2010) 

2002-2006 yılları arasında dalgalı kur rejimi uygulaması ardından döviz 

kurunda sekiz kez yukarı hareketli aĢırı dalgalanma tespit edilmiĢtir. 2004 yılına kadar 

olan dalgalanmalar ülkenin iç siyasi ve ekonomik politikaları etkili iken, 2004‟ten 

sonra olan dalgalanmalar uluslararası finansal piyasalardaki dıĢsal geliĢmeler etkili 

olmuĢtur.(YÜKSELLER, 2006) 

2005 e kadar geçen dönemde uygulanan politikalar sayesinde finansal 

istikrarda önemli geliĢmeler kaydedilmiĢtir. Enflasyon hedeflemesinin gerekli güven 

ortamını sağlamasıyla 20 Aralık 2004 tarihinde enflasyon hedeflemesi stratejisi 
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uygulanacağı duyurulmuĢtur. 2006 yılında açık enflasyon hedeflemesine geçilmiĢtir. 

Üç yıllık belirlenen enflasyon hedefleri 2006 sonu için %5, 2007 ve 2008 yılları için 

%4 olarak belirlenmiĢtir. 2006 yılı için belirlenen hedefe ulaĢılamamıĢ ve 2006 yılının 

ikinci çeyreğinde küresel piyasalarda oluĢan dalgalanmalar ve riskten kaçınma 

eğiliminin artması üzerine Türk Lirası değer kaybetmiĢtir. 2006 yılının sonunda 

enflasyon oranının %9,65 ile belirsiz aralığının üst limitinin üzerinde dalgalanması 

engellenememiĢtir. (ÖNER, 2010) 

2007 yılının Ağustos ayında ABD emlak piyasalarında yaĢanan kriz ve 2008 

yılında büyük finansal kuruluĢların iflas kararı ile yaĢanan küresel krizin etkileri 2008 

yılının ikinci yarısında reel ekonomide hissedilmiĢtir. Krizin sonuçlarından enflasyon 

oranı %10,06 ile belirsiz alt üst limitinin çok üzerinde kalmasını 

engelleyememiĢtir.(ÖNER, 2010) 

2.1.5.   2009-2019 Dönemleri Arasında Türkiye’de Döviz Kuru 

Merkez Bankası 2009 yılında döviz satım ihaleleri düzenlemiĢ ve Türk 

bankacılık sisteminin etkinliğini artıracak ve bankaların döviz likiditesini güçlü kılacak 

bir dizi tedbir almıĢtır. Bu tedbirler; bankalarda döviz ihalesini sağlamak ve Döviz 

Efektif Piyasaları – Döviz Depo Piyasasında aracılık faaliyetlerine yeniden 

baĢlamaktır. TCMB bankaların iĢlem yapma sinirini 10,8 milyon ABD Dolarına 

yükselmiĢ, döviz depolarının vadesi uzatıp borç verme faiz oranları 

düĢmüĢtür.(ERGĠN, 2015) 

2012-2018 yıllarını kapsayan Onuncu Kalkınma Planında, dalgalı döviz kuru 

politikasına devam edileceğini belirtmiĢtir. Piyasa derinliğinin kaybolmasına bağlı 

olarak; kurda sağlıksız fiyat oluĢumları gözlemlendiğinde ve ya aĢırı oynak durumda 

müdahale edilecektir. ( Bakanlığı, K. (2013). Onuncu kalkınma planı 2014-2018. ) 

2.2. Türkiye Ekonomisinde Enflasyonun Dönemsel GeliĢimi(1980-2016) 

2.2.1. 1980 Öncesi Dönemleri Arasında Türkiye’de Enflasyon 

1923-1945 yılları arasında uygulanan ekonomik politikalar çok çeĢitli 

ekonomik sistemleri bir arada barındırmaktadır. Cumhuriyetin yeni kurulması ile 

oturmayan ekonomik sistem gereği devletçi politika benimsenmiĢ aynı zamanda liberal 

ekonomik uygulamalara zemin hazırlamıĢtır.(Olgun, 2012) 
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Cumhuriyetin kurulduğu dönemde döviz fiyatları da arz ve talep fiyatlarına 

göre Ģekillenmekteydi. 1925-1929 yılları arasında enflasyon oranı yıllık %3,3 oranında 

artmaktaydı. Para arzında %1,2 artmasıyla dıĢ ticaret açık vermekteydi. 1929 yılında 

yaĢanan Büyük Buhran ile dünyada çıkan kriz Türk Lirasına da hızla değer 

kaybettirmiĢtir. 1 Aralık 1929 yılında 1 Sterlin = 0,888 Türk Lirası iken 1 Sterlin = 

1,125 Türk Lirası olarak devalüe edilmiĢtir. Bu devalüasyonun asıl nedeni kürek 

ticaretteki daralmadır. 26 ġubat 1930 tarihinde 32 Sayılı Türk Parasının Kıymetini 

Koruma Kanunu (TPKK) çıkarılarak sıkı kambiyo denetimi gerçekleĢmiĢtir. KiĢi ve 

kuruluĢların döviz tutmalarını sınırlayan ve döviz iĢlemlerindeki sıkı kontrollere 

dayanan uygulamalar yeniden düzenlenmiĢtir. 1929 yılından itibaren ithalata yönelik 

gümrük vergisi ve Büyük Buhran sonucu yaĢanan ekonomik yetersizlikler ile 1931 

yılında 1 ABD Doları = 2,11 Türk Lirası olarak ayarlanmıĢtır. Devalüasyona bağlı 

olarak 1931‟de ihracat ve ithalat dengesi 0,3 milyon dolar iken 1932 yılında denge 7,3 

milyon dolar olarak gerçekleĢmiĢtir.(AKSU, 2007) 

1940-1943 yıllarında yaĢanan Ġkinci Dünya SavaĢı sebebiyle Türkiye‟de TÜFE 

önemli derecede artıĢ göstermiĢtir. Bu dönem Türkiye‟de devletçi politikalar 

uygulanmıĢtır. Türkiye Ġkinci Dünya SavaĢında yer almamasına rağmen savaĢ 

ekonomisinden etkilenmiĢtir. SavaĢ döneminde ilan edilen seferberlik ile dıĢ ticaret 

yapısı ekonomiyi etkilenmiĢtir. 1942 yılında enflasyon %66,2 seviyesine 

ulaĢmıĢtır.(ERGĠN, 2015) SavaĢ sonrası dönemde döviz kuru sabit tutulan Türk Lirası, 

1945 yılında 1938 yılına göre %450 oranında değer kaybetmiĢtir. 1946 yılında 

piyasadaki mal kıtlığı, fiyat artıĢları ve ekonomik kalkınma çabalarının etkisiyle ithal 

malları talebinin artması nedeniyle ekonomideki iç ve dıĢ dengeyi sağlamak için 

devalüasyon kararı alınmıĢtır. “7 Eylül Kararları” olarak bilinen devalüasyon ile 

1ABD Doları = 130 kuruĢ iken 1 ABD Doları =280 kuruĢ olarak devalüe edilmiĢtir. 

Böylelikle Türk Lirası dolar karĢısında %54,6 devalüe edilmiĢtir. Bu dönemde yapılan 

devalüasyon istenilen sonuçları sağladığı söylenemez. 1946 yılında 216 milyon dolar 

olarak gerçekleĢen ihracat 1948 yılında 197 milyon olarak gerçekleĢmiĢtir.(AKSU, 

2007) 

1950 seçimlerinde iktidar partisi olan CHP iktidardan düĢmüĢtür. 1946 yılında 

baĢarısız olan 1946 devalüasyonun olumsuz etkilerine rağmen Türk Lirası iç ve dıĢ 

değeri 1950 yılından sonra daha istikrarlı bir döneme geçiĢ yapmıĢtır. 1958 yılında 
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dövizde yaĢanan darboğaz nedeniyle, ithalat ve yatırım gerçekleĢmediği gibi girdi 

kıtlığından hali hazırda kurulmuĢ fabrikalar üretim gerçekleĢtiremez hale geldi. Bu 

durum iç piyasada mal kıtlığı, iĢsizlik ve enflasyona neden olmuĢtur. 1958 yılında 

alınan istikrara önlemleri gereğince 4 Ağustos 1958 yılında Türk Lirası alıĢ değeri 1 

ABD Doları = 280 kuruĢ iken 1 ABD Doları = 900 kuruĢa düĢürülmüĢtür. Böylelikle 

gerçekleĢen devalüasyon ile dıĢ ticaretteki tıkanıklar giderilmeye çalıĢılmıĢtır. 

Enflasyon oranını düĢürmek için para otoriteleri sanayide fiyatları yükseltti ve 

bankalara kredi kısıtlaması getirdi. Bu tedbirler sonucunda enflasyon duruldu fakat 

1959 yılında ekonomide durgunluk gözlemlendi.(Olgun, 2012) 

Tablo 4 : 1946-1960 Yılları Arası GSMH Büyüklüğü 

YIL GSMH 

 DEĞER 

TL 

BÜYÜME 

HIZI % 

1946 7 864 31,9 

1947 8 192 4,2 

1948 37 065 15,9 

1949 35213 -5 

1950 38 506 9,4 

1951 43 446 12,8 

1952 48 621 11,9 

1953 54 091 11,2 

1954 52 480 -3 

1955 56 642 7,9 

1956 58 428 3,2 

1957 62 995 7,8 

1958 65 844 4,5 

1959 68 521 4,1 

1960 70 869 3,4 

Kaynak (Türkiye Ġstatistik Kurumu, Ġstatistik göstergeler) 

1946-1960 döneminde gerçekleĢen GSMH değerlerinde sürekli dalgalanmalar 

gözlemlenmektedir. Tablo incelendiğinde en yüksek dalgalanma 1946 yılında %31,9 
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olarak gerçekleĢmiĢ en düĢük büyüme hızı 1950 yılında eksi %5 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. 1946 ile 1950 yılları arasında GSMH büyüme hızı negatif değer 

alırken diğer yıllarda pozitif değer almıĢtır. 1946-1960 yılları arasında sürekli 

dalgalanmalar sebebiyle ülkede büyüme istikrarı sağlanamadığı 

gözlemlenmektedir.(TURHAN, 2007) 

1959 yılına kadar sabit kalan 1960-1965 yıllarında yaĢanan yıllık %15‟i aĢan 

enflasyon oranı ile geçerliliğini yitirmiĢ ve dıĢ ticarette önlenemez açılara neden 

olmuĢtur. Ekonomide yaĢanan olumsuzlukların giderilmesi amacıyla 1958 yılında 

Ġstikrar Tedbirleri alınmıĢtır. Böylelikle sıkı para politikaları izlenmesi ve döviz 

kurunun ihracatı artırmak için kur uygulamalarına geçilmesine karar 

verilmiĢtir.(AKSU, 2007) 

1958 devalüasyonundan sonra %22,6 (TÜFE) enflasyon oranı görülmüĢtür. 

1960‟lı yıllar Türkiye‟de yeni bir ekonomik dönemin baĢlangıcı olarak görülmüĢ ve 

enflasyonu düĢürücü politikalar uygulanmıĢ ve 1970 yılına kadar ülkede yüksek 

büyüme oranına rağmen çift haneli enflasyon görülmemiĢtir.(ERGĠN, 2015) 

ġekil 5 : 1970-1980 USD/TL Döviz Kuru 

 

 Kaynak (Türkiye Ġstatistik Kurumu, Ġstatistik göstergeler) 

10 Ağustos 1970‟de %66,6 oranında devalüasyon yapılmıĢ döviz kuru 1ABD 

Doları = 9 Türk Lirası iken 1ABD Doları = 14,85 Türk Lirasına yükselmiĢtir. 1970 
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yılında 588 milyon dolar olan ihracat gelirleri 1973‟de 1.317 milyon dolara ve 1974‟te 

1.532 milyon dolara yükselmiĢtir. Devalüasyonu izleyen yıllarda dövizde sürekli 

meydana gelen artıĢla ve Bretton Woods sistemlerinin çöküĢü ile doların uluslararası 

piyasalarda değer kaybetmesi sonucu doların Türk Lirası karĢılığı 1974‟te bir miktar 

düĢmüĢ ve sonrasında tekrar yükselmeye devam etmiĢtir.(AKSU, 2007) 

1973-1977 yılları arasında GSMH Deflatörü durağan bir çizgi izlerken, 

enflasyonun araçlarını gösteren TEFE, TÜFE VE GSMH Deflatöründe dalgalanmalar 

yaĢanmıĢtır. 1977 yılında enflasyon son 30 yıldaki en yüksek seviyesine 

ulaĢmıĢtır.(TURHAN, 2007) 

2.2.2. 1980-1994 Dönemleri Arasında Türkiye’de Enflasyon 

Türkiye‟de 24 ocak 1980 öncesinde, 1946, 1958 ve 1970 yıllarında alınan 

devalüasyon kararlarının temel nedeni ihracatı artırmaktı. Ġhracatın bir ekonomideki 

rolü büyüktür. Türkiye‟de ihracatın devam etmesi demek döviz sıkıntısı nedeniyle 

gerçekleĢecek krizin önlenmesi ve milli gelirin artıyor olması demektir. 1980 yılında 

alınan 24 Ocak kararlarının temelinde; ekonominin dıĢa açılması, ihracatın teĢvik 

edilmesi, gümrük vergilerinin indirilmesi, yabancı sermayenin geri çekilmesi ve döviz 

kurundaki kısıtlamaların kaldırılmasına yöneliktir. 
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Tablo 5 : Türkiye‟de 1980-1993 Dönemleri Arasında TÜFE-TEFE-Fiyat Deflatörü 

DeğiĢim Oranı 

YIL TÜFE DeğiĢim 

(%) 

TEFE DeğiĢim 

(%) 

Fiyat 

Deflatörü 

DeğiĢim 

(%) 

1980 22795.3 101,4 34376.7 107,2 10,42 89,6 

1981 30545.7 34 47027.3 36,8 15,05 44,3 

1982 39220.6 28,4 59724.6 27 19,31 28,3 

1983 51535.9 31,4 77940.6 30.5 24,32 26 

1984 76479.3 48,4 117144.8 50,3 36,13 48,5 

1985 110895.0 45 167751.3 43,2 55,24 52,9 

1986 149264.7 34,6 217405.7 29,6 74,92 35,6 

1987 207328.6 38,9 287193.0 32,1 100 33,5 

1988 360129.8 73,7 483345.8 68,3 169,73 69.7 

1989 588092.0 63,3 792203.7 63,9 297,84 75,5 

1990 942711.5 60,3 1206526.2 52,3 469,52 57,6 

1991 1563958.4 65,9 1874941.8 55,4 747,34 59,2 

1992 2660293.3 70,1 3039280.6 62,1 1221,83 63,5 

1993 4418747.1 66,1 4814220.5 58,4 2044,83 67,4 

1994 9115875.3 106,3 10624984,6 120,7 4238,28 107,3 

Kaynak (TURHAN, 2007) 

Tablo 6 da anlaĢıldığı üzere 24 Ocak 1980 kararları ile enflasyon oranları 

yüksek düzeyde kalmaya devam etmiĢ etkilerini 1981 yılında yansıtmıĢtır. 1981 ve 

1982 yılında enflasyon değerleri düĢmüĢ 1983 yılında TÜFE değeri %101,4 ve TEFE 

değeri %107,2 oranıyla en yüksek seviyeye ulaĢmıĢtır. 1993 yılına gelindiğinde TÜFE 

değeri %54,40 TEFE değeri ise %51,22 olarak gerçekleĢmiĢtir. 1980‟li yıllarda 

hedeflenen enflasyon oranı %25 olarak belirlenmiĢtir (TURHAN, 2007). 

1980‟li yıllarda enflasyondaki artıĢ nedenleri, uygulanan yanlıĢ ekonomi 

politikaları ile para arzını artırmak, kamu açıklarındaki artıĢ ve iç-dıĢ borç faizlerinin 

sürekli artmasıdır. Hükümetin artan dıĢ borç açığı 1981‟de 14,6 milyar dolar iken iç 

borç açığı 93,643 milyar Türk Lirasıdır. Bu durumdan kurtuluĢun ithal ikameci 
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sanayileĢme politikası yerine ihracatı teĢvik eden politikalar ile mümkün olacağı kararı 

alınmıĢtır (ERGĠN, 2015). 

1993yılından itibaren döviz kurlarında yaĢanan dalgalanmalar, finansal 

piyasalarda artan dengesizlikler, yüksek düzeyde seyreden enflasyon oranları sonraki 

dönemlere ait beklentilerin kötümser hale gelmesine neden olmuĢtur. 1994 yılının 

baĢlarında kamu kesimi açıklarının Merkez Bankası kaynakları ile giderilmesi bununla 

birlikte iç borçlanma ihalelerinin durdurulması likidite artıĢına neden olmuĢtur. Artan 

likiditenin fiyatları etkilememesi için döviz artıĢı yapılmıĢ döviz kurları üzerindeki 

baskı oldukça bu durumun sonucunda Merkez Bankası rezervlerini eritmiĢtir. 5 Nisan 

1994‟te yeni bir istikrar politikası uygulaması kararı alındı. Alınan kararların asıl 

amacı; mali piyasalarda istikrarı sağlamak, fiyat artıĢlarını engellemek, kamu 

kesiminde mali dengeyi kurmak, ödemeler bilançosunda açıkların daralmasını 

sağlamak, KĠT2lerin özelleĢtirilmesi ve sürdürülebilir ekonomik kalkınmayı 

sağlayarak uzun dönemde ekonomide istenilen hedefe ulaĢmaktır. Alınan kararla döviz 

piyasası serbest bırakıldı. Türk Lirası dolar karĢısında değer kaybetmeye baĢladı. 

Fiyatların yükselmesinin önüne geçebilmek için KĠT ürünlerine aĢırı zam konulmuĢ, 

maaĢ ve ücretlerde herhangi bir değiĢiklik yapılmayarak hane halkı alım gücü 

zayıflatılmıĢtır. 5 Nisan kararları ile 1993 yılında TÜFE 66,1 ve TEFE 58,4 olan 

enflasyon 1994 yılında TÜFE 106,3 ve TEFE 120,7 olarak hesaplanmıĢtır (TURHAN, 

2007). 

2.2.3. 1995-2000 Dönemleri Arasında Türkiye’de Enflasyon 

1994 yılında alınan 5 Nisan istikrara programı etkilerini 1995 yılında 

göstermiĢtir. 1994 yılındaki enflasyon TÜFE %106,3 ve TEFE %120,7 iken 1995 

yılında TÜFE %88 ve TEFE %86  ciddi bir düĢüĢ göstermiĢtir. 1995-1996 yıllarında 

düĢüĢ gösteren enflasyon 1997 yılında tekrar artıĢ göstermiĢtir. 1997 yılına 

gelindiğinde para otoriteleri ve IMF tekrar anlaĢma masasına oturmuĢtur. Bu 

anlaĢmada iki temel konu vardı; bütçe büyüklüklerinde ve kamu sektöründeki açılarda 

konulan hedeflere ulaĢabilmektir. 1998 yılından itibaren enflasyon düĢüĢe geçmiĢ 

büyüme %3,9‟e çıkmıĢtır (RÜZGAR, 2017). 

2000 yılı Enflasyonla Mücadele Programı ile birlikte kur politiklarında 

değiĢikliğe gidilmiĢ ve 2 Ocak 2000‟den itibaren 12 aylık dönemler için 1 ABD Doları 
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+ 0,77 Euro olarak açıklanan döviz kuru seperinin alacağı dğerler önceden 

belirlenmiĢtir.(Berument, 2002) Enflasyonla Mücadele Programı‟nın temel amacı; 

 Enflasyon oranı 2000 yılının sonunda %25, 2001 yılı sonunda %12 ve 2002 yılı 

sonunda %7‟ye indirmek 

 Reel faiz olanlarını kabul edilebilir seviyede tutmak 

 Ekonomik istikrarı sağlayarak büyüme potansiyelini artırmak 

 Ekonomik kaynakların etkin ve adil dağılımını sağlamak 

 Kamu mali sektöründe dengeyi bulmak olarak hedefler açıklanmıĢtır (Olgun, 

2012). 

Enflasyon oranını tek haneli ve kalıcı olarak tek haneli rakamlara düĢürmek 

için bazı hedefler belirlenmiĢti. Bankacılık ve sosyal güvenlik ile ilgili reformlar 

düzenlenmiĢ ve yürürlüğe sokulmuĢtur. Tarım, bütçe ve özelleĢtirme reformları 

yapılması öngörülmüĢtür. Tarımda fiyat desteklemesi ile gelir desteklenecek, bütçe 

reformu yapılarak bütçe Ģeffaf bir Ģekilde uygulaması hedeflenmiĢtir. Bir finansman 

kaynağı olarak görülen özelleĢtirme ;2000 yılında uygulanan istikrar programının en 

önemli parçasıdır. 2000 yılında uygulanan programda 7,6 milyar dolar tutarında 

özelleĢtirme geliri hedeflenmiĢtir. ÖzelleĢtirme kapsamına alınann kuruluĢlar arasında 

Türk Telekom, Pektim, Petrol Ofisi ve Türk Hava Yolları bulunmaktaydı (KURNAZ, 

2009). 

Enflasyonla Mücadele Programı kamuoyuna duyurulmasıyla faiz oranları hızla 

düĢtü böylelikle tüketim yeniden uyarıldı. Bankaların düĢük faizlere verdiği krediler 

ile tasarruflar hızla tüketime yönlendirildi. Döviz kurunun düĢürülmesi sıcak para 

giriĢine dayanan ithalat artıĢlarıda enflasyonun 2000 yılında hedeflenen seviyeye 

düĢmesini engelledi. 2000 yılında enflasyon TÜFE 54,9 ve TEFE 51,4 olarak 

gerçekleĢti. Kur çapası nedeniyle enflasyon oranının altında artıĢ gösteren döviz kuru 

Türk Lirasının değerlenmesine yol açarak cari iĢlemler dengesindeki açığı artırdı. Kriz 

önce ülkeye giren sıcak paranın ülkeden kaçmasına sebep oldu. Ekonomide likidite 

sıkıntısı ortaya çıktı Kasım 2000‟de faizlerin hızlı bir Ģekilde yükselmesine yol açtı. 

Merkez Bankası likidite sıkıntısına zamanında müdahale edememesi sonuvu Kasım 

2000‟de kriz meydana geldi (Olgun, 2012). 

 



57 

 

Tablo 6 : 1995-2000 Yılları Arası Enflasyon % DeğiĢimi 

 

YIL 

 

TÜFE 

 

DeğiĢim 

(%) 

 

TEFE 

 

DeğiĢim 

(%) 

GSMH 

Fiyat 

Deflatör

ü 

 

DeğiĢim 

(%) 

1994 9115875.3 106,3 10624984.6 120,7 4238,28 107,3 

1995 17137845.6 88 19762471.4 86 7931,97 87,2 

1996 30911933.2 80,4 34775574.7 76 14119,6 78 

1997 57411782.7 85,7 63218658.5 81,8 25587,3 81,2 

1998 106017629.8 84,7 108629842.8 71,8 44859,1 75,3 

1999 174787793.1 64,9 166270384.3 53,1 69868,2 55,8 

2000 270777960.1 54,9 251801510.5 51,4 105415 50,9 

2001 418081170.4 54,4 406911241.0 61,6 163740 55,3 

Kaynak (Türkiye Ġstatistik Kurumu, Ġstatistik göstergeler) 

Tablo 7 incelendiğinde 1994 tarihinde enflasyon oranları TÜFE %106,3 ve 

TEFE %120,7 oranıyla Cumhuriyet tarihinin en yüksek rakamlarını görmüĢtür. Alınan 

5 Nisan 1994 kararlarının etkisi ile 1995 yılında enflasyon oranları iki haneli rakamları 

görmüĢtür. 1999 yılında kriz havası olmasına rağmen enflasyonda artıĢ 

gözlemlenmemiĢtir. 

22.02.2001 tarihli MB Basın Duyurusu ile 2000 yılı Enflasyonu DüĢürme 

Programına son verildiği Ģu Ģekilde duyurulmuĢtur: “…..TL. Likiditesinin kısalması 

kısa dönem faiz oranlarını çok yüksek seviyelere çıkartmıĢ, buna rağmen dövize olan 

talep devam etmiĢtir…..21 ġubat 2001 günü para programının mevcut Ģekliyle 

sürdürülmesi için gerekli olan güvenin tesis edilmediği ve dolayısıyla TL. Ġle döviz 

piyasalarında oluĢan dengelerin sürdürülmesinin mümkün olmadığı görülmüĢ ve döviz 

kurlarının dalgalanmaya bırakılması kararlaĢtırılmıĢtır.”(AKSU, 2007). 

2001 yılı Ocak ayında Merkez Bankası rezervlerinde artıĢ gözlenmiĢ. Kasımda 

yaĢanan kriz nedeniyle artan risk beklentisi faizlerin düĢmesine engel olmuĢtur. 

Piyasalara duyulan güvensizlik nedeniyle fonların vadesi kısalmıĢ, faiz oranlarındaki 

artıĢ döviz kurundaki artıĢın üstünde kalmıĢtır. ġubat ayında yaĢanan siyasi olaylar 

piyasalarda paniğe neden olmuĢ Türk Lirasından kaçıĢ baĢlamıĢtır. Bu geliĢmeler 
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sonucunda mevcut döviz kuru rejiminde değiĢikliğe gidilerek döviz kuru dalgalanmaya 

baĢlamıĢtır (YETĠZ, 2013). 

2.2.4. 2001-2008 Dönemleri Arasında Türkiye’de Enflasyon 

2001 ġubat krizi döviz kuru hedeflemesi ekonomik politikası çökmesiyle 2002 

yılı baĢında örtük enflasyon ve 2006 yılı baĢında açık enflasyon hedeflemesi 

uygulamasına geçilmiĢtir. Yeni ekonomik rejimin temel amacı düĢük ve istikrarlı 

enflasyon politikası sağlayarak büyümenin artmasını sağlamaktır. Para otoriteleri bu 

yaklaĢımı ile enflasyon ve büyüme arasında negatif bir iliĢki olduğunu kabul etmiĢtir. 

15 Nisan 2001 tarihinde Güçlü Ekonomiye GeçiĢ Programı yürürlüğe 

girmiĢtir.(KURNAZ, 2009) 

Merkez Bankası Güçlü Ekonomiye GeçiĢ Programı‟nda para politikası 

oluĢtururken enflasyon hedeflemesi yapacağını açıklamıĢtır. Böylelikle gerçekleĢen 

para arzı ile enflasyonun tutarlı olması için uğraĢacaktır. Böylelikle gerçekleĢen para 

arzı ile enflasyonun tutarlı olması sağlanacaktır. 2002 yılında para politikası hedefi 

enflasyon hedeflemesi olduğu, ön koĢullar gerçekleĢmeden açık enflasyon 

hedeflemesine geçilemeyeceğini duyurmuĢtur. 2002-2005 döneminde örtük enflasyon 

uygulanmıĢtır. Bu süreçte dalgalı kur rejimine uyum sağlamıĢ ve enflasyon 

hedeflemesi rejimine geçiĢ için uygun ortam sağlamak amacıyla adımlar atılmıĢtır. 

Merkez Bankası 2006 yılı baĢından itibaren açık enflasyon hedeflemesi rejimine 

geçmiĢtir.(Olgun, 2012) 

ġekil 6  : Enflasyon Hedeflemesi Rejimi Hedefler ve GerçekleĢmeler 

 

KAYNAK (Türkiye Cumhuriyeti Merkez Bankası Elektronik Veri Dağıtım Sistemi) 
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2002-2005 yılları arasında örtük enflasyon uygulandığı yıllarda enflasyon, 

hedeflenen oranların altında gerçekleĢmiĢtir. 2006-2008 yıllarında hedeflenen oranın 

üzerinde gerçekleĢmiĢtir. 

Açık enflasyon dönemine gelindiğinde para politikasının kontrolü dıĢındaki 

faktörlere, gıda ve enerji fiyatlarının artıĢı, küresel ekonomideki belirsizlikler ve 

2008‟de belirginleĢen küresel kriz sebebiyle Merkez Bankası enflasyon hedeflerinin 

tutturulamamasıyla ve belirlenene enflasyon hedefinin revize edilmesi gerektiği 

tartıĢmaları baĢlamıĢtır. Merkez Bankası Nisan 2008 Enflasyon Raporunda 

enflasyonun çapa özelliğini yitirdiğini %4 olarak belirlenen enflasyon hedefinin revize 

edilmesi gerektiğini öngörmüĢtür. Merkez Bankası para otoritelerine gıda ve petrol 

fiyatları ile küresel ekonomiye iliĢkin belirsizliklerin devam etmesine bağlı olarak 

değiĢtirilmesi teklifi sunulmuĢtur.  2009 yılı 7,5 ve 2010 yılı %6,5 olarak değiĢtirilmesi 

teklif edilmiĢ para otoritelerinin kabulü ile enflasyon hedefleme oranları revize 

edilmiĢtir (Olgun, 2012). 

Tablo 7 : 2002-2008 Yılları Arası Enflasyon % DeğiĢim Oranı 

YIL TÜFE DeğiĢim 

Oranı (%) 

TEFE DeğiĢim 

Oranı (%) 

Büyüme 

Hızı (%) 

2002 45 50,1 7,9 

2003 25,3 25,6 5,9 

2004 8,6 14,6 9,9 

2005 8,2 5,9 7,6 

2006 9,6 9,3 6 

2007 8,8 6,3 4,7 

2008 10,4 12,7 1,1 

KAYNAK (Türkiye Cumhuriyeti Merkez Bankası Elektronik Veri Dağıtım Sistemi) 

Tablo 9 da 2001-2008 yılları arasında TÜFE ve TEFE oranları verilmiĢtir. 2000 

yılında Enflasyon DüĢme Programı beklentileri karĢılayamamıĢ Kasım 2000 ve ġubat 

2001 krizinin etkisiyle büyüme negatif yönde gerçekleĢmiĢtir. 2002 yılında enflasyon 

TÜFE %45 ve TEFE %50,1 iken örtük enflasyon uygulamasına geçiĢ ile 2003 yılında 

TÜFE %25,3 ve TEFE %25,6 „ya kadar düĢmüĢtür. 2004 yılında tek haneli rakamları 



60 

 

görmüĢtür. 2008 yılında açık enflasyon uygulandığı dönemde dalgalanmalar oluĢmuĢ 

enflasyon Tüfe %10,4 ve TEFE %12,4 olarak bir parça artmıĢtır.  

2008 yılı yurtiçi enflasyonunda daha çok küresel ekonomideki geliĢmeler rol 

oynamıĢtır. Yılın ilk üçüncü çeyreğinde fiyatlar hızla artıĢ gösterirken, son çeyreğinde 

küresel krizin derinleĢmesi ve dünya ekonomisinde gözlenen durgunlaĢma ile fiyatlar 

düĢme eğilimine geçmiĢtir (KURNAZ, 2009). 

2.2.5. 2009-2019 Dönemleri Arasında Türkiye’de Enflasyon 

2007-2012 yıllarında dünya genelinde para politikası uygulamaları ikili bir yapı 

olarak gözlemlenmektedir. Küresel kriz öncesinde 2000‟li yıllardan itibaren 

enflasyonu kontrol altına almaya yönelik olan enflasyon hedeflemesi politikası birçok 

ülkede amacına hizmet etmiĢtir. TCMB‟de kriz öncesi enflasyon odaklı politikaları 

tercih etmiĢtir. 2007-2012 yıllarını kapsayan Dokuzuncu Kalkınma Planı döneminin 

ilk iki yılında hedefinin üzerinde gerçekleĢen TÜFE yıllık artıĢ hızı, sonraki yıllarda 

uygulanan sıkı para politikası  ile 2012 yılında hedefine ulaĢmıĢtır. 2007-2012 

döneminin ilk yıllarında yüksek nominal faizler, küresel krizle beraber kademeli olarak 

düĢmüĢ ve 2013 yılının ilk yarısında politika faizi %5 „in altına kadar gerilemiĢtir. Bu 

dönemde enflasyona yönelik beklentilerde sağlanan görece istikrar sayesinde faizler 

2012 yılı sonunda sıfıra yaklaĢmıĢ 2013‟de negatif değer almaya baĢlamıĢtır. Merkez 

Bankası ekonominin daha istikrarlı büyümesi için 2010 yılından sonra kredi 

büyümesini yavaĢlatma amacıyla politikalar uygulamıĢ ve Türk Lirasının  aĢırı 

dalgalanmalardan korunmasına iliĢkin uygulamalarını sürdürmüĢtür ( Bakanlığı, K. 

(2013). Onuncu kalkınma planı 2014-2018. ). 

2013-2018 yıllarını kapsayan Onuncu Kalkınma Planında açıklanan amaç ve 

hedefler fiyat istikrarını sağlamak ve korumak bu amaca yönelik enflasyon 

hedeflemesi rejiminde finanasal istikrar gözetilmeye devam edilecektir. TÜFE ilk 

yıllarda yıllık artıĢ hızının %5 civarında korunması, sonrasında ise %4,5 indirilmesi 

hedeflenmiĢtir. On Birinci Kalkınma Planında TCMB enflasyon hedefini belirleyip 

para politikasını maliye ve gelirler poitikası ile destekleyeceğini açıklamıĢtır. 2019-

2023yıllarını kapsayan On Birinci Kalkınma Planında dalgalı kur rejimine devam 

edilecektir. 2018 yılında TÜFE %20,3 olarak açıklanmıĢtır ve planda 2023 yılında %5 

tahmini bilgisi verilmiĢtir ( Strateji, C., & BaĢkanlığı, B. (2019). On Birinci Kalkınma 

Planı (2019-2023) ). 
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ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

3.  EKONOMETRĠK ANALĠZ 

ÇalıĢmamızda ekonometrik analiz bölümü dört baĢlık altında incelenmiĢtir. 

Literatür taraması Türkiye ve diğer ülkeler üzerinde döviz kuru ve enflasyon üzerine 

yapılmıĢ çalıĢmalar incelenmiĢtir. Diğer kısımlarda veri seti, kullanılan ekonometrik 

yöntemler ve analiz sonuçlarına yer verilmiĢtir. 

3.1.  Literatür Taraması 

3.1.1. Döviz Kuru ve Enflasyon Üzerine Türkiye’de YapılmıĢ ÇalıĢmalar 

Literatürü 

ÖniĢ ve Özmucur  (1990), çalıĢmasında Türkiye ekonomisinde 1980 sonrası 

döviz kuru, fiyatlar genel düzeyi ve para arzı arasındaki iliĢki incelenmiĢtir. En küçük 

kareler yöntemi (EKKY) ile yapılan analizde 1981:01-1987:12 dönemleri arasındaki 

aylık veri seti kullanılmıĢtır. Dört değiĢkenli Vektör Otoregresif Modeli (Vector 

Autoregression Model-VAR) analiz edilmiĢtir. ÇalıĢmanın sonucunda Türkiye 

ekonomisinde 1980 sonrasında enflasyon açıklamasında döviz kurlarından, fiyatlar 

genel düzeyine ve para arzına doğru kısır döngü hipotezi desteklenmektedir. Döviz 

kuru devalüasyonunun güçlü etkisi ve parasal tabanın içsel olarak belirlenmesinin 

doğru olacağı sonucuna varılmıĢtır. 

AĢırım (1995), çalıĢmasında Türkiye‟de enflasyon değiĢkenliğindeki artıĢın 

nedenini, 1968-1994 yılları arasında analiz etmiĢtir. ÇalıĢma sonucunda enflasyondaki 

artıĢın, ekonomik büyüme üzerinde negatif etkiye sahip olduğunu tespit etmiĢtir. 

Kalkan (1999), çalıĢmasında Türkiye ekonomisinde 1982-1998 dönemleri 

arasındaki üçer aylık veri setini kullanarak yürüttüğü araĢtırmada enflasyon, döviz 

kuru, özel yatırımlar ve para arzı değiĢkenlerini analiz etmiĢtir. ÇalıĢma sonucunda 

enflasyonun, özel yatırımlar ve kurlar yolu ile büyümeyi olumsuz etkilediği sonucuna 

ulaĢılmıĢtır.  

TÜSĠAD (2002), yapılan çalıĢmada Türkiye ekonomisi için ekonometrik 

kesimlerde para ve zaman serisi verileri ile enflasyon ve büyüme iliĢkisi incelenmiĢtir. 

ÇalıĢma sonucunda Türkiye‟de enflasyonun yarıya düĢmesi, uzun dönemde yıllık 

büyüme oranını ortalama %1,8-%2,8 oranında arttıracağı kanısına ulaĢılmıĢtır. 
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Berument (2002),  çalıĢmasında Türkiye ekonomisinde reel döviz kuru 

hareketlerinin enflasyona olan etkisi 1983:03-2001:11 dönemleri arasındaki aylık 

veriler kullanılarak incelenmiĢtir. Reel döviz kurları ile TEFE ve TÜFE fiyatları ve 

enflasyon oranı modelleri değiĢken olarak kullanılmıĢtır. Etki-tepki analizi kullanılarak 

reel döviz kurundaki artıĢın belirlenen mal sepetleri kullanılarak elde edilen enflasyona 

oranını hangi yönde etkilediği analiz edilmiĢtir. ÇalıĢma sonucunda TEFE enflasyon 

oranının, TÜFE enflasyon oranına göre reel döviz kurundan daha fazla etkilendiği 

tespit edilmiĢtir. Bununla birlikte reel döviz kuru en fazla imalat sanayisini etkilerken, 

en az tarım kesimini etkilemektedir. 

Karaca (2003), çalıĢmada Türkiye ekonomisinde enflasyon-büyüme iliĢkisi, 

1987:02-2002:04 dönemi üçer aylık veri seti kullanılarak araĢtırılmıĢtır. AraĢtırmada 

zaman serisi analiz metodu kullanılmıĢtır. Yapılan ADF birim kök testi sonucu her iki 

değiĢkenin de durağan olduğu tespit edilip düzey veriler ile çalıĢılmıĢtır. Granger 

nedensellik analizi sonucunda enflasyondan büyümeye doğru tek yönlü nedensellik 

iliĢkisi tespit edilmiĢtir. Regresyon analizi sonucunda enflasyon-büyüme iliĢkisinin 

negatif iĢaretli olduğu tespit edilmiĢtir. Enflasyondaki yükseliĢ büyüme oranının 

gerilemesine sebep olmaktadır. 1987-2002 yılları arasındaki enflasyonda yaĢanan her 

bir puanlık artıĢ büyüme oranını 0,37 puan düĢürmüĢtür. ÇalıĢmada yıllık ortalama 

büyüme oranının yükseltilebilmesi için öncelikle enflasyon oranının düĢürülmesi 

sonucuna varılmıĢtır. 

ÇetintaĢ (2003), çalıĢmada 1970-1996 yılları arasında Türkiye ekonomisinde 

enflasyon ve büyüme arasındaki iliĢki incelenmiĢtir. ÇalıĢmanın sonucunda enflasyon 

ve büyüme arasında uzun dönemde negatif bir iliĢki tespit edilmiĢtir. Tahmin edilen 

modelde enflasyon katsayısı negatif ve istatiksel açıdan önemlidir. Diğer değiĢkenler 

sabit iken enflasyon oranındaki %10‟luk artıĢ, kiĢi baĢına reel GSYĠH‟de %0,6‟lık 

azalıĢ ile sonuçlanmaktadır. Dönem boyunca enflasyonun Türkiye ekonomisinde 

büyümeyi yavaĢlatan faktör olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

Berber ve Artan (2004), çalıĢmada Türkiye ekonomisinde 1987:01-2003:02 

dönemleri arasındaki veri seti kullanılarak enflasyon ve ekonomik büyüme arasındaki 

iliĢki analiz edilmiĢtir. ÇalıĢmada Granger nedensellik analizi metodu kullanılmıĢtır. 

Enflasyon ve ekonomik büyüme arasında negatif yönlü iliĢki olduğu tespit edilmiĢtir. 

Enflasyondaki %10‟luk artıĢın ekonomik büyümeyi %1,9 oranında azaltacağı tespit 



63 

 

edilmiĢtir. Analiz sonucunda enflasyondan büyümeye doğru tek yönlü nedensellik 

iliĢkisi olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

ġimĢek (2004), çalıĢmasında Türkiye ekonomisindeki reel döviz kurunu 

belirleyen uzun dönemli faktörleri tespit etmeyi amaçlamıĢtır. Bu araĢtırmada reel 

döviz kuru; net sermaye giriĢi, Türkiye‟nin önemli dıĢ ticaret ortakları ile Türkiye‟nin 

PPP cinsinden kiĢi baĢına GSYH‟lerinin farkı, para arzı, dıĢ ticaret dengesi ve dıĢ 

ticaret haddinden oluĢan değiĢkenler ile analiz modeli oluĢturulmuĢtur. ÇalıĢma 

sonucunda reel döviz kuru ile analiz edilen uzun dönemli belirleyicileri olan 

değiĢkenlerle eĢ bütünleĢik olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtır. ARDL Sınır Testi analiz 

metodu ile değiĢkenler arasındaki iliĢki açıklanmaya çalıĢılmıĢtır. Yapılan analizler 

neticesinde uzun dönemde dıĢ ticaret dengesi dıĢında diğer değiĢkenlerin reel döviz 

kuru üzerindeki etkisinin anlamlı olduğu görülmüĢtür.  

Girginer ve Yenilmez (2005), çalıĢmada Türkiye ekonomisinin 1982-2002 

dönemi arasındaki veri setini Ridge regresyon yöntemi ile analiz edilmiĢtir. ÇalıĢmada 

enflasyon değiĢiminin; para arzı, nominal ücretler, döviz kuru, petrol fiyatı, kamu 

bütçe açığı gibi parametrelerle olan iliĢkisi incelenmiĢtir. Yapılan çalıĢmanın 

sonucunda; enflasyonu etkileyen en önemli değiĢkenin döviz kuru olduğu sonucuna 

ulaĢılmıĢtır. Döviz kuru Türkiye için iki bakıĢ açısından çok önemlidir. Ġlki 

Türkiye‟nin ithalatının %90‟ının yatırım malı ve hammaddelerden oluĢmasıdır. Döviz 

artıĢı ithalatı TL bazında pahalılaĢtırmaktadır. Ġkincisi ise ihracat, turizm gelirleri ve 

iĢçi dövizleri gibi döviz gelirlerinin yüksek kurdan TL‟ye dönüĢtürülmesi dolaylı 

olarak piyasadaki para miktarının ve fiyatların artıĢına sebep olacaktır.  

Yamak ve Korkmaz (2005), çalıĢmada 1995:01-2004:04 dönemleri arasındaki 

üçer aylık veriler kullanılarak Türkiye ekonomisinde reel döviz kuru değiĢimlerinin, 

dıĢ ticaret dengesi üzerine etkisi araĢtırılmıĢtır. AraĢtırmada zaman serisi metodu 

kullanılmıĢtır. GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuler, Philips-Perran ve Perran birim kök testleri 

yardımı ile serilerin bireysel zaman serisi özellikleri, Granger nedensellik testi ve etki-

tepki fonksiyonu ile seriler arasındaki nedensellik açıklanmaya çalıĢılmıĢtır. Granger 

nedensellik testi sonucunda reel döviz kuru ile dıĢ ticaret dengesi arasında geri 

beslemeye sahip bir nedensellik tespit edilmiĢtir. Etki-tepki analizi sonucunda, dıĢ 

ticaret dengesinde reel döviz kuruna cevaben meydana gelen uyarlamaların temel 

kaynağı sermaye mallarının dıĢ ticaretteki hareketleri olduğu tespit edilmiĢtir. TL‟nin 
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reel değer kaybına uğraması, sermaye mallarının dıĢ ticaret açığını azaltmak sureti ile 

dıĢ ticaret dengesini olumlu etkilemiĢtir. Kısaca dıĢ ticaret açığını küçültmenin en kısa 

yolunun ekonomik büyüme hedeflerinden kısa dönemde vazgeçmek olduğu 

savunulmuĢtur.  

Gül ve Ekinci (2006), çalıĢmada Türkiye ekonomisinde 1984:01 ve 2003:12 

dönemlerine ait veriler kullanılarak döviz kuru ve enflasyon serisi ile yapılan 

ekonometrik çalıĢmada Johansen ve Granger nedensellik testi kullanılmıĢtır. 

ÇalıĢmanın sonucunda döviz kurundan enflasyona doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi 

tespit edilmiĢtir. Türkiye‟de döviz kuru enflasyonun temel belirleyici faktörlerinden 

biri olarak karĢımıza çıkmaktadır.  EĢ bütünleĢme testi ile uzun dönemli iliĢki olduğu 

saptanmıĢ, Türkiye ekonomisinin önümüzdeki dönemde göstereceği performansın, 

enflasyonu kontrol altında tutacak kalıcı çözümler getirmesine bağlı olduğu sonucuna 

ulaĢmıĢtır. 

Sever ve Mızrak (2007), çalıĢmada döviz kuru enflasyon ve faiz oranı iliĢkileri 

1987:01-2006:06 dönemi veri seti kullanılarak araĢtırılmıĢtır. AraĢtırma VAR yöntemi 

ile analiz edilmiĢtir. Etki-tepki pratiklerine göre döviz kurunda meydana gelen 

Ģokların, enflasyon ve faiz seviyelerinde ortaya çıkacak Ģokların süresi ve Ģiddetinden 

daha yüksek olduğu görülmektedir. Döviz kurundaki artıĢın enflasyon ve faiz oranı 

üzerindeki etkisi bir yıl sürmektedir. Faiz oranında meydana gelen artıĢlara karĢı döviz 

kurları ve enflasyon oranları pozitif yönde etkilenmektedir. Bu yöndeki etki düĢük 

seviyelerdedir. Enflasyondaki artıĢlara, döviz kurlarının 4 dönem negatif tepki verdiği 

görülmektedir. Negatif tepkinin sebebi döviz kurunda dalgalı kur rejimi öncesi kura 

müdahale edici politikaların uygulanmasıdır.  

Türkekul (2007), çalıĢmasında Türkiye ekonomisi 1988:01-2005:04 dönemleri 

arasındaki veri setini kullanarak enflasyon ve büyüme oranı arasındaki iliĢkiyi 

incelemiĢtir. ÇalıĢmanın sonucunda enflasyon oranındaki artıĢların büyüme oranını 

negatif yönde etkilediği kanısına ulaĢılmıĢtır. Yapılan Granger nedensellik ve VAR 

analizi sonuçlarında enflasyondan ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik 

iliĢkisi olduğu görülmüĢtür.  

Yapraklı (2007), çalıĢmasında Türkiye ekonomisi 1987:01-2007:01 dönemleri 

arasındaki veriler eĢ bütünleĢme ve hata düzeltme metotları ile analiz edilmiĢtir. Analiz 
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sonucunda uzun dönemde ekonomik büyümenin enflasyondan negatif etkilendiği 

sonucuna ulaĢılmıĢtır. Granger nedensellik testine göre enflasyondan ekonomik 

büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi olduğu tespiti yapılmıĢtır. 

Artan (2008), çalıĢmada Türkiye ekonomisi 1987:01-2003:03 dönemleri 

arasındaki zaman serisi verilerinden yararlanarak analiz yapılmıĢtır. ÇalıĢmada 

GARCH analiz metodu kullanılmıĢtır. ÇalıĢmanın sonucunda enflasyon ve enflasyon 

belirsizliği bu dönemler arasındaki büyümeyi olumsuz yönde etkilemiĢtir. Enflasyon 

belirsizliğinin büyüme üzerindeki olumsuz etkisinin enflasyona kıyasla daha fazla 

olduğu kanısına varılmıĢtır. Enflasyon oranındaki %1‟lik artıĢın büyüme oranını 

%0,56 oranında azalttığı, buna karĢın enflasyon belirsizliğindeki %1‟lik artıĢın 

büyüme oranını %3,95 oranında azalttığı tespiti yapılmıĢtır. 

Erbaykal ve Okuyan (2008), çalıĢmalarında Türkiye ekonomisi 1987:01-

2006:02 dönemlerine ait üçer aylık veri setleri kullanılarak enflasyon ve ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢki analiz edilmiĢtir. ÇalıĢmada sınır testi, eĢ bütünleĢme yöntemi 

ve Toda- Yamamoto nedensellik testi kullanılmıĢtır. ÇalıĢma sonucunda enflasyon ve 

ekonomik büyüme arasında kısa dönemde anlamlı bir iliĢki olduğu sonucuna 

ulaĢılırken, uzun dönemde anlamlı bir iliĢki tespit edilememiĢtir. Nedensellik testine 

göre enflasyondan ekonomik büyümeye doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi olduğu 

sonucuna ulaĢılmıĢtır.  

Kurnaz (2009), çalıĢmasında Türkiye ekonomisinde 2000-2008 yılları 

arasındaki üçer aylık veri setlerini kullanarak zaman serilerini araĢtırmıĢ ve enflasyon 

oranı ile büyüme oranı arasındaki iliĢkiyi açıklamaya çalıĢmıĢtır. ÇalıĢmada Granger 

nedensellik analizi metodu kullanılmıĢ ve enflasyondan büyüme oranına doğru tek 

yönlü nedensellik olduğu tespit edilmiĢtir. Yapılan regresyon analizinde enflasyon 

artıĢının büyümeyi negatif etkilediği bulgularına ulaĢılmıĢtır. Enflasyon oranındaki 1 

puanlık artıĢın, büyüme oranını 0,0033 puan azaltacağı sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

Saraç (2009), çalıĢmada enflasyon ve büyüme arasındaki iliĢki 1988:01-

2007:04 dönemleri arasındaki aylık veri seti kullanılarak açıklanmıĢtır. ÇalıĢmada 

ekonometrik yöntem olarak ARDL Modeli EĢ BütünleĢme YaklaĢımı kullanılarak 

analiz edilmiĢtir. TÜFE‟ye göre hesaplanan enflasyon oranları ve ekonomik büyüme 

arasında kısa dönemde negatif yönlü iliĢki olduğu sonucuna varılmıĢtır.  
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ġahinoğlu vd (2010),  ÇalıĢmada Türkiye ekonomisindeki enflasyon 

belirleyicileri çalıĢılarak 1987:01-2008:04 dönemini kapsayan verilere “Üçgen 

Enflasyon Modeli” adında enflasyon modeli kurulmuĢtur.  ÇalıĢmada ARDL analiz 

metodu kullanılmıĢtır. ÇalıĢmanın sonucunda uzun dönemde yurtdıĢı fiyat düzeyi, 

ücretler ve çıktı açığı fiyatlar genel düzeyi üzerinde anlamlı ve pozitif yönlü etki 

vardır. Kısa dönemde yurtdıĢı fiyat düzeyi, ücretler ve çıktı açığı fiyatlar genel düzeyi 

üzerinde pozitif etkiye sahiptir. Model para ve maliye politikaları ile geniĢletildiğinde, 

fiyatlar genel düzeyi ile bütçe açığı arasında negatif yönlü bir iliĢki vardır. ÇalıĢmada 

para arzı fiyatlar genel düzeyini önce pozitif sonra negatif yönde etkilemektedir. 

Kara ve Öğünç (2011), makalesinde Türkiye ekonomisi 2002-2011 dönemi veri 

setini kullanarak döviz kuru ve ithalat fiyatlarının çekirdek tüketici fiyatları 

(iĢlenmemiĢ gıda ve alkollü içecekler-tütün hariç- TÜFE) üzerindeki etkisini 

açıklamaya çalıĢmıĢlardır. AraĢtırmada VAR analiz metodu kullanılmıĢtır. Edinilen 

bulgulara göre döviz kurunda %10 düzeyindeki kalıcı artıĢın çekirdek fiyat 

göstergesinin bir yılda %1.5 artmasına neden olacağı sonucuna ulaĢılmıĢtır. Döviz 

kuru ve fiyatlar arasındaki iliĢkinin zaman içinde azaldığını belirtmektedir. 

AraĢtırmada dalgalı döviz kuru rejimi, artan rekabet ortamı ve düĢük enflasyon süreci 

gibi unsurların geçiĢkenlik etkisini zaman içinde zayıflatmaya devam ettiği sonucuna 

varılmıĢtır. 

Uysal ve Ayaz (2013), çalıĢmada Türkiye ekonomisinde döviz kurundaki 

değiĢimin, enflasyon üzerindeki etkisi 1983-2012 dönemleri arası veri seti kullanılarak 

araĢtırılmıĢtır. Reel efektif döviz kuru ve TÜFE değiĢkenleri kullanılarak, zaman serisi 

ile analiz edilmiĢtir. ÇalıĢma sonucunda uzun dönemde veriler arasında eĢ bütünleĢik 

iliĢki saptanamamıĢtır. TÜFE ve reel efektif döviz kuru arasındaki birinin diğerine 

neden olup olmadığı arasındaki iliĢkinin belirlenmesi amacıyla nedensellik testi 

yapılmıĢtır. Analiz sonucunda TÜFE ile reel efektif döviz kuru arasında çift yönlü 

iliĢki tespit edilmiĢtir. 

Benlialper ve Cömert (2014),  çalıĢmada Türkiye ekonomisinde enflasyon 

hedeflemesi deneyiminde döviz kurunun rolü araĢtırılmıĢtır. 2002-2008 dönemi veri 

seti kullanılarak VAR metodu ile analiz yapılmıĢtır. ÇalıĢmanın sonucuna göre 

Türkiye‟de enflasyonun temel belirleyicileri talep yanlı unsurlar değil, döviz kuru gibi 

arz yanlı unsurlardır. TL‟nin değerlenmesi TCMB‟nin döviz kuruna yönelik asimetrik 
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politika duruĢu ile ilgilidir. Yapılan analiz sonucunda 2002-2008 döneminde TL‟nin 

değerlenmesi desteklenmiĢ ve değer kaybettiği durumda müdahale edilmiĢtir. 

Dedeoğlu ve Kaya (2015), çalıĢmada Türkiye ekonomisi 2003-2013 

dönemlerine ait veri setini kullanarak döviz kurunun enflasyona olan etkisini 

araĢtırmıĢlardır. ÇalıĢmada VAR yöntemi kullanılarak analizde model belirsizliği 

üzerine durulmuĢ ve 40 adet model elde edilmiĢtir. Bayesian ortalamalarına göre 

hesaplanan döviz kurunun TÜFE‟ye oranı 7.5, döviz kurunun ÜFE‟ye etkisi 26.7 

olarak hesaplanmıĢtır. ÇalıĢmaya göre döviz kurlarının TÜFE‟ye geçiĢ etkisinin zaman 

içinde azaldığı ortaya çıkmıĢtır. 

Türk (2016),  çalıĢmasında Türkiye ekonomisinde 1987-2013 dönemine ait veri 

seti kullanarak enflasyon ve döviz kuru arasındaki iliĢkiyi incelemiĢtir. Analiz VAR 

modeli çerçevesinde yapılmıĢtır. Bulgulara göre döviz kurunun enflasyona olan etkisi 

anlamlı, enflasyonun döviz kuruna olan etkisi anlamsızdır. Etki-tepki analizi 

sonucunda nominal döviz kurunda meydana gelen ilk bir aylık artıĢ TÜFE‟yi dört ay 

boyunca pozitif etkilemiĢ ve dört ayın sonunda etkisini yitirmiĢtir. Nominal döviz 

kurunda meydana gelen ilk bir aylık artıĢ TEFE‟yi ilk iki ay boyunca pozitif etkilemiĢ 

ve sonrasında etkisini yitirmiĢtir. 

Göçer ve Gerede (2016), çalıĢmasında Türkiye ekonomisinde 1989-2015 

dönemlerine ait veri setini kullanarak dıĢ ticaretin enflasyona etkisini açıklamaya 

çalıĢmıĢtır. ÇalıĢmada birim kök testi ve nedensellik analizi kullanılmıĢtır. Granger 

nedensellik testine göre enflasyon ile ithalat ve ihracat arasında çift yönlü iliĢki tespit 

edilmiĢtir. Toda- Yamamoto yöntemi sonuçlarına göre ihracat ile enflasyon arasında 

çift yönlü nedensellik iliĢkisi tespit edilirken, ithalattan enflasyona doğru tek yönlü 

nedensellik iliĢkisi tespit edilmiĢtir. AraĢtırma sonucunda Türkiye‟deki ihracat ve 

ithalattaki artıĢların enflasyonu arttırıcı yönde etki ettiği sonucuna varılmıĢtır. 

Rüzgar (2017),  çalıĢmasında 2005-2016 yılları arasında Türkiye‟deki 

enflasyon ve döviz kuru arasındaki iliĢki incelenmiĢtir. ÇalıĢmada zaman serisi analiz 

metodu kullanılarak iki ekonomik değiĢkenin doğrudan değil, dolaylı ve ters bir iliĢki 

içerisinde olduğu sonucuna varılmıĢtır. Dalgalı döviz kuru sistemi ile enflasyona göre 

Ģekillenmeyen döviz kuru, piyasada değer kazanıp değer kaybetmektedir. Döviz kuru, 

ülke piyasa beklentileri ve ekonomik değiĢkenlere göre değerli hale gelmektedir. 
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Kaya (2018), çalıĢmasında Türkiye ekonomisinde 2003:01-2016:12 dönemine 

ait veri setini kullanarak enflasyon ve döviz kuru arasındaki iliĢkiyi açıklamıĢtır. 

ÇalıĢmasını VAR metodunu kullanarak analiz etmiĢtir. VAR modeli etki-tepki, 

varyans ayrıĢtırma ve Granger nedensellik analiz sonuçlarına göre döviz kurunun kısa 

vadede enflasyon üzerinde  %15 etkisi olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır. 

Dereli (2018), çalıĢmada Türkiye ekonomisi 2005-2017 dönemleri veri seti 

alınarak döviz kuru ve enflasyon arasındaki iliĢki VAR metoduyla analiz edilmiĢtir. 

ÇalıĢmanın sonucunda enflasyon ve döviz kuru arasında çift yönü nedensellik tespit 

edilmiĢtir. DeğiĢkenler arasında uzun dönemli Johansen eĢ bütünleĢme analizi 

yapılmıĢtır. Bulgulara göre Türkiye‟de döviz kurunun enflasyon üzerine 

geçiĢkenliğinin yüksek olduğu, döviz kurunun enflasyonu belirleyen temel unsurlardan 

biri olduğu tespit edilmiĢtir. 

Akgül ve Özdemir (2018), çalıĢmada Türkiye ekonomisinde 2003-2016 

yıllarını, Güçlü Ekonomik GeçiĢ Dönemi‟ni kapsayan döviz kuru-enflasyon oranı ve 

faiz oranı-enflasyon oranı arasındaki iliĢki analiz edilmiĢtir. ÇalıĢma sonucunda 2003-

2011 döneminde enflasyon ile faiz oranı arasında çift yönlü nedensellik var iken 2011 

deki kırılma sonucunda bu nedensellik ortadan kalkmıĢtır. 2008 yılına kadar döviz 

kurundan çekirdek enflasyona var olan nedensellik iliĢkisi 2008 yılından sonra döviz 

kurundan enflasyonun tüm tanımlarında geçiĢkenliğinin arttığını ortaya koymaktadır.  

Alev (2019),  çalıĢmada Türkiye ekonomisinde 2006:01-2018:02 dönemlerine 

ait çeyreklik veriler kullanılarak enflasyon belirleyicileri üzerine araĢtırma yapılmıĢtır. 

AraĢtırmada ARDL Sınır Testi analiz metodu kullanılmıĢtır. ÇalıĢmada tüketici fiyat 

endeksi belirleyici değiĢken iken para arzı, döviz kuru, döviz kuru oynaklığı, kredi ve 

mevduatlara uygulanan faiz oranı, GSYĠH ve bütçe açığı değiĢkenleri açıklayıcı 

değiĢken olarak kullanılmıĢtır. ÇalıĢmanın sonucuna göre uzun dönemde para arzı, 

bütçe açığı ve ihtiyaç kredilerine uygulanan faiz oranlarının enflasyona pozitif etkisi 

olduğu tespit edilmiĢtir. Kısa dönemde ise para arzı ve bütçe açığı değiĢkenlerinin 

enflasyon ile pozitif iliĢkili olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtır. Döviz kuru oynaklığının 

enflasyon üzerindeki etkisinin anlamsız olduğu tespit edilmiĢtir. 
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3.1.2. Döviz Kuru ve Enflasyon Üzerine Diğer Ülkelerde YapılmıĢ ÇalıĢmalar 

Literatürü 

Edwards (1989), GeliĢmekte olan 12 ülke üzerine yaptığı araĢtırmada reel 

döviz kurunu etkileyen temel faktörleri açıklamaya çalıĢmıĢtır. ÇalıĢma sonucunda 

kısa vadede reel döviz kurunun reel ve nominal faktörleri etkilediğini tespit etmiĢtir. 

Uzun vadede ise denge reel döviz kurunu, sadece iç ve dıĢ faktörler olarak 

sınıflandırabilecek reel değiĢkenleri etkilediği sonucuna varılmıĢtır. Reel döviz 

kurunun denge düzeyini belirleyen en önemli faktörler; ticaret haddi, kamu 

harcamaları düzeyi, sermaye hareketleri, ticari kontroller ve döviz kurunun kontrolü 

sonucuna ulaĢmıĢtır. 

Bahmani-Oskoee ve Sahrabian (1992), ÇalıĢmalarında 1973-1988 dönemleri 

arasındaki yıllık veri seti kullanılarak S&P 500 Endeksi ile efektif döviz kuru arasında 

yaptığı çalıĢmada zaman serisi metodu kullanmıĢlardır. Hisse senedi fiyatları ile döviz 

kurları arasındaki eĢ bütünleĢme analizi sonuçlarına göre bu iki değiĢken arasında uzun 

dönemde herhangi bir iliĢki saptanamadığı, kısa dönemde çift yönlü Granger 

nedensellik iliĢkisinin geçerli olduğu yönünde sonuçlara ulaĢılmıĢtır. 

Christina (1996), ABD ekonomisini 1984-1994 yılları arasındaki verileri 

kullanarak enflasyondaki artıĢın büyümeye etkisi üzerine en küçük kareler yöntemini 

metodu ile analiz yapmıĢtır. ÇalıĢmanın sonucunda enflasyondaki %0,10 düzeyindeki 

artıĢın ekonomik büyümeyi %1 oranında artırdığı sonucuna varılmıĢtır. 

Büberkökü (1997), ÇalıĢmasında geliĢmiĢ ülkelerden Japonya, Kanada, 

Ġngiltere, Ġsviçre, Almanya ve Avusturya; geliĢmekte olan ülkelerden Singapur, Güney 

Kore ve Türkiye ekonomisi verileri kullanılmıĢtır.  Uzun dönemli analiz için Engle-

Granger (1987) ve Johansen (1988) eĢ bütünleĢme analizi, kısa dönemli analiz için 

Granger nedensellik testi, VAR etki tepki fonksiyonu ve varyans ayrıĢtırması metotları 

kullanılmıĢtır. Edinilen bulgulara göre, Kanada ve Ġsviçre hisse senedi fiyatlarından 

döviz kuru fiyatlarına doğru tek yönlü nedensellik iliĢkisi tespit edilmiĢtir. Japonya, 

Almanya, Ġngiltere ve Avusturya‟da herhangi bir nedensellik tespit edilememiĢtir. 

Singapur ve Güney Kore‟de döviz kurlarından hisse senedi fiyatlarına doğru tek yönlü 

nedensellik iliĢkisi tespit edilmiĢtir. Türkiye‟de hisse senedi fiyatlarından döviz kuru 

fiyatlarına doğru nedensellik iliĢkisi rastlanmamıĢtır. Ülkeler arasında Singapur hariç 

hiçbir ülkede uzun dönemli nedensellik iliĢkisi tespit edilememiĢtir. 
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Mc Carthy (2000),  ÇalıĢmasında ABD, Japonya, Almanya, Fransa, BirleĢik 

Krallık, Belçika, Hollanda, Ġsveç ve Ġsviçre ülkelerinin sanayi bakımından geliĢmiĢ 

ekonomilerinin 1976-1998 yılları arasındaki dönemi kapsayan veri setleri kullanılarak 

yaptığı çalıĢmada kendin sonraki dönemlerde yapılacak çalıĢmalara ıĢık tutmuĢtur. 

Döviz kurları ve ithalat fiyatlarının yurtiçi fiyatlar üzerine etkisini VAR modeli 

metodu ile incelemiĢtir. ÇalıĢmanın sonucunda döviz kuru dalgalanmalarının yurtiçi 

fiyatları orta derecede etkilediği, ithalatın dıĢ ticaretteki payının yüksek olduğu 

ülkelerde ise ithalat fiyatlarını önemli derecede etkilediği sonucuna varılmıĢtır. 

Singh (2002), Hindistan ekonomisinin 1960-1995 dönemine ait verilerin 

kullanıldığı çalıĢmada dıĢ ticaret dengesi ile yurtiçi gelir ve reel döviz kuru arasındaki 

iliĢkiyi incelemiĢtir. Analizde Hata Düzeltme modeli kullanılmıĢtır. ÇalıĢma 

sonucunda reel döviz kuru ile yurtiçi gelir ve dıĢ ticaret dengesi arasında istatistiki 

olarak anlamlı bir iliĢkinin var olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

Campa vd. (2002), ÇalıĢmada 25 OECD ülkelerinin ekonomisinde 1975-1999 

dönemleri arasındaki veri seti kullanılarak döviz kurlarının dıĢ ticaret fiyatlarına 

yansıması araĢtırılmıĢtır. ÇalıĢmanın sonucuna göre ülkelerde döviz kurunda kısa 

dönemde kısmi yansıma yaĢanmakta, uzun dönemde ise daha düĢük seviyelerde tespit 

edilmiĢtir. 

Muço vd. (2004), Arnavutluk ekonomisinde 1994-2000 dönemlerine ait üç 

aylık veriler kullanılarak enflasyon, döviz kuru ve para politikası arasındaki iliĢki ile 

ilgili araĢtırma yürütülmüĢtür. AraĢtırmada VAR modeli kullanılmıĢtır. ÇalıĢmaya 

göre döviz kurundaki durağanlığın enflasyonun düĢük olmasında etkisi olduğu, para 

politika araçlarının sürekli değiĢip farklılık göstermesinin istikrarlı ve öngörülebilir 

fiyat seviyelerinde değiĢime yol açtığı sonucuna varılmıĢtır. Arnavutluk ekonomisinde 

dolaylı para politika araçlarının kullanıma girmesiyle döviz kuru aktarım 

mekanizmasının reel ekonomiye katkı sağladığını tespit etmiĢlerdir. 

Ito ve ġato (2006), ÇalıĢmalarında Endonezya, Güney Kore, Tayland, Malezya, 

Arjantin, Brezilya, Meksika ve Türkiye ile birlikte 8 tane geliĢmekte olan ülkelerin 

ekonomilerinde 1993-2005 yılları arasındaki veriler kullanılarak döviz kuru ile yurtiçi 

fiyatlar arasındaki iliĢkiyi araĢtırmıĢlardır. AraĢtırmada VAR modeli kullanılmıĢtır. 

ÇalıĢmanın sonucunda döviz kuru ve yurtiçi fiyatlar arasında yansıma etkisinin 
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derecesi Latin Amerika ülkeleri ve Türkiye‟de Güney Doğu Asya ülkeleri ile 

kıyaslandığında daha yüksek olduğu sonucuna varılmıĢtır. 

Ganiyev (2008), Kırgızistan ekonomisinde 1998-2006 dönemleri veri seti 

kullanılarak enflasyon dinamiklerini araĢtırmıĢtır. ÇalıĢmada zaman serisi analiz 

yöntemi kullanılmıĢtır. ÇalıĢmanın sonucunda Kırgızistan ekonomisinde enflasyonun 

önemli derecede döviz kurundan etkilendiğini tespit etmiĢtir. Nedensellik test sonucu 

uzun dönemde mevduat faiz oranları ile fiyatlar arasında zayıf bir iliĢkinin olduğu 

sonucuna varmıĢtır. 

Shu ve Su (2009), Çin ekonomisinde 1997-2007 yıllarını kapsayan veri seti 

kullanılarak döviz kurunun fiyatlar üzerindeki etkisini araĢtırmıĢlardır. ÇalıĢmada var 

analiz metodu kullanılmıĢtır. ÇalıĢmanın sonucunda döviz kuru değiĢimlerinin kısa 

dönemde %7, uzun dönemde ise %20 yansıma etkisine sebep olduğu sonucuna 

varılmıĢtır. 

Jabara (2009), ÇalıĢmasında ABD ekonomisinde 1999-2008 dönemine ait veri 

seti kullanılarak döviz kuru değiĢimlerinin ithalat üzerinde etkisini araĢtırmıĢtır. 

ÇalıĢma regresyon yöntemi kullanılarak analiz edilmiĢtir. Bulgulara göre ABD 

ekonomisinde mal ithalatının döviz kuru değiĢimlerinden etkilendiği sonucuna 

varılmıĢtır. 

Sean vd. (2010), Kamboçya ekonomisinde Ocak 2009- Nisan 2018 

dönemlerine ait veriler kullanılarak para arzı, enflasyon ve döviz kuru arasındaki 

iliĢkiyi araĢtırmıĢlardır. AraĢtırmada VAR model kullanılmıĢtır. ÇalıĢma sonucunda 

para arzındaki artıĢların enflasyona neden olduğu, döviz kuru ile enflasyon arasında 

pozitif bir iliĢkinin olduğu, döviz kuru arttıkça enflasyonunda arttığı sonucuna 

varılmıĢtır. 

An ve Wang (2011), ÇalıĢmalarında Kanada, Finlandiya, Ġtalya, Japonya, 

Güney Kore, Ġspanya, Ġsveç, Ġngiltere ve ABD olmak üzere 9 OECD ülkeleri 

üzerinden 1980-2007 dönemleri arasındaki veri setini kullanılarak analiz etmiĢleridir. 

ÇalıĢmada petrol fiyatı, kısa vadeli faiz oranı, ihracat ve ithalat fiyat endeksi, tüketici 

fiyat endeksi ve üretici fiyat endeksi değiĢkenleri ile döviz kurunun yansıma etkisi 

incelenmiĢtir. ÇalıĢmanın sonucunda yansıma etkisinin her bir değiĢkenle olduğu 

ancak yansımanın yıllar içinde azalarak devam ettiğini tespit etmiĢlerdir.  



72 

 

Zhu (2012), Çin ekonomisinde 2005:1 - 2011:4 dönemleri arasındaki aylık veri 

setini kullanılarak yürüttüğü çalıĢmada döviz kuru ile fiyatlar genel düzeyi arasındaki 

nedensellik iliĢkisini incelemiĢtir. ÇalıĢmanın sonucunda Çin ekonomisinde döviz 

kurundan tüketici fiyat endeksine doğru tek yönlü nedensellik tespit edilmiĢtir. 

Lin (2012), Hindistan, Endonezya, Kore, Filipinler, Tayvan ve Taylan‟ın 

olduğu geliĢmekte olan Asya ülke ekonomilerinde 1986-2010 dönemi aylık veri setini 

kullanarak hisse senedi piyasa endeksleri ile döviz kurları arasındaki iliĢkiyi 

araĢtırmıĢtır. ÇalıĢma ARDL Sınır Testi kullanılarak analiz edilmiĢtir. ÇalıĢma 

sonucunda ülkelerin kriz dönemlerinde döviz kuru ve hisse senedi piyasası endeksleri 

arasındaki iliĢkinin daha güçlü olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

Madesha vd. (2013), Zimbabue ekonomisinde 1980-2007 dönemine ait veriler 

kullanılarak enflasyon ve döviz kuru arasındaki nedenselliği incelemiĢtir. ÇalıĢmanın 

sonucunda uzun vadede enflasyon ve döviz kuru arasında nedensellik iliĢkisi tespit 

edilmiĢtir. 

Ponomarev vd. (2014), Rusya ekonomisinde 2002-2012 dönemi arasındaki veri 

setini kullanarak döviz kurlarının yansıma etkisi üzerine yürüttüğü çalıĢmada VAR 

analizi metodu kullanmıĢtır. ÇalıĢma sonucunda elde ettiği bulgulara göre yansıma 

etkisinin %5-15 arasında gerçekleĢtiğini ve yıllar içinde bu oranın düĢüĢ gösterdiğini 

tespit etmiĢtir. 

Hoang (2014), ÇalıĢmada Vietnam ekonomisinde 1995-2012 dönemleri 

arasında aylık veri seti kullanılarak bütçe açığı para geniĢlemesi ve enflasyon 

arasındaki iliĢkiyi analiz etmiĢtir. ÇalıĢmanın sonucunda parasal geniĢlemenin 

enflasyon üzerinde pozitif bir etkiye sahip olduğunu tespit etmiĢtir. Bütçe açığındaki 

büyümenin parasal geniĢleme üzerinde etkisi olmadığı ve enflasyonu etkilemediği 

sonucuna varılmıĢtır. 

Sibanda vd. (2015), Güney Afrika Cumhuriyeti ekonomisinde Temmuz 2002-

Mart 2003 dönemlerine ait aylık veriler kullanılarak petrol fiyatları ve döviz kurunun 

enflasyon beklentileri üzerine etkileri araĢtırılmıĢtır. ÇalıĢmada VAR modeli 

kullanılmıĢtır. Ġran ekonomisinde enflasyona en büyük etkinin para arzı artıĢları 

olduğu kadar döviz kurundaki değiĢmelerinde enflasyonu etkilediği sonucuna 

varılmıĢtır. 
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Camunale ve Kunovac (2017), ÇalıĢmalarında Almanya, Fransa, Ġtalya ve 

Ġspanya ülkelerinin 1992-2016 yılları arasındaki veri seti kullanılarak yürüttükleri 

çalıĢmalarında Bayesian VAR modeli kullanılmıĢtır. Döviz kurunun geçiĢ etkisini 

araĢtırdıkları çalıĢmada, döviz kurundaki değiĢimin ithalat fiyatlarına yansıma 

etkisinin fazla olduğunu ancak bu etkinin geçici olduğu sonucuna varmıĢlardır. 

Monfared ve Akın (2017) Ġran ekonomisi üzerine yürüttükleri çalıĢmada döviz 

kuru ve enflasyon arasındaki iliĢkiyi1976-2012 dönemine ait verileri kullanarak 

açıklamıĢlardır. ÇalıĢmada VAR modeli kullanılmıĢtır. Ġran ekonomisinin enflasyona 

en büyük etkinin para arzındaki artıĢlar olduğu kadar döviz kurundaki değiĢmelerinde 

enflasyonu etkilediği sonucuna varılmıĢtır. 

Yien vd. (2017), Malezya ekonomisinde 1960-2014 dönemlerine ait veriler 

kullanılarak enflasyon, dıĢ borç, iç borç ve döviz arasındaki nedensellik iliĢkilerini 

araĢtırmıĢtır. ÇalıĢma sonucunda uzun vadede döviz kurunun enflasyonu önemli 

derecede etkilediği sonucuna varılmıĢtır. 

Viknesvaran ve Wai (2019), Malezya ekonomisinde ticaret dengesine eden 

faktörleri incelemek adına yürüttükleri çalıĢmada ARDL modeli kullanmıĢlardır. DıĢ 

ticaret dengesini etkileyen faktörler olarak döviz kuru, enflasyon oranı, gayri safi 

yurtiçi hâsıla ve para arzı değiĢkenleri belirlenmiĢ ve modelde 2000-2015 dönemleri 

arasındaki veri setini kullanmıĢlardır. Yapılan araĢtırmaların sonucunda milli gelir, 

enflasyon oranı ve döviz kurunun dıĢ ticaret dengesinde önemli rol oynadığı tespit 

edilirken, para arzının dıĢ ticaret dengesine etki etmediği sonucuna varılmıĢtır. 

Enflasyon oranı dıĢ ticaret dengesi arasında iliĢki pozitif yönlü, para arzı ve döviz kuru 

arasında negatif yönlü, milli gelir ile hem pozitif hem negatif yönlü iliĢki tespit 

edilmiĢtir. 

3.2.Veri 

Türkiye‟de siyasal yapının 2003 öncesinde birçok değiĢkenlik gösterdiği ve 

çeĢitli ekonomik ve siyasal krizlere sahne olması nedeniyle bu çalıĢmada 2003:06-

2020:06 dönem arasına kısıtlanmıĢtır. Bu çalıĢmada aylık veri kullanılmıĢtır. Döviz 

kuru artıĢ oranı ve enflasyon oranlarını içermektedir. Veriler Türkiye Cumhuriyeti 

Merkez Bankası (TCMB) Elektronik Veri Dağıtım Sistemi (EVDS) kullanılarak elde 

edilmiĢtir. Veriler EVĠEWS 11 paket programında analiz edilmiĢtir. 
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3.3. Gerekçe Ve Yöntem 

AraĢtırmanın temel amacı döviz kuru artıĢ oranı ile enflasyon arasındaki iliĢkiyi 

araĢtırmaktadır. Bu çalıĢmada döviz kuru artıĢ oranı ve enflasyon oranı veri alınarak 

analiz edilmiĢtir. Ekonometrik analizlerde zaman serileri sıklıkla kullanılan analiz 

metodudur. Zaman serileri analiz metodunda geçmiĢ değerler analiz edilerek gelecek 

hakkında öngörüde bulunmak maksadıyla kullanılmaktadır. Bu çalıĢmada birim kök 

testi olarak Augmendet Dickey Fullar (ADF) ve Zivot-Andrews kullanılmıĢtır. ARDL 

sınır testi analizi ve Vector Error Connection Model (VECM) analiz metodu 

kullanılmıĢtır.  

3.3.1. Birim Kök Testleri 

Belirli bir zaman serisi içindeki verilerin sürekli artma ya da azalmanın 

olmadığı, verilerin zaman aralığı boyunca bir yatay eksende dağılım gösterdiği, sabit 

ortalama etrafında dağıldığı ve bu dalgalanmaların zaman içinde sabit kaldığı durum 

durağan olarak adlandırılır. Zaman serilerinde durağanlık, ortalama durağanlık, 

varyans durağanlığı, fark durağanlığı ve trend durağanlık Ģeklinde ortaya 

çıkabilmektedir. (ġimĢek, 2004) 

Granger ve Newbold (1974)‟un çalıĢmasında, durağan olmayan serilerin 

regresyon problemi olduğunu tespit etmiĢtir. Durağan olmayan seriler aralarında 

yapılan analizler doğru iliĢkiyi göstermez. 

Zaman serilerinin durağan olup olmaması üç yönden önem taĢımaktadır. 

(Demircioğlu, 2009) 

 Zaman serisi analiz metodunda iki değiĢken arasında istatistiksel bakımdan 

anlamlı bir iliĢki ortaya çıkmıĢ olabilir. Bu seriler arasındaki iliĢki ortak bir 

trend sebebiyle oluĢmuĢ olabilir. Bu seriler arasındaki iliĢki ortak bir trend 

sebebiyle oluĢmuĢ olabilir. Trend içeren regresyon sonuçlarına bakıldığında    

yerine yüksek ve t istatistiği anlamlıdır ancak Durbin-Watson (DW) istatistik 

değeri küçüktür. Ancak sonuçların ekonomik bir anlamı bulunmamaktadır. 

 Zaman serisi verileri içeren regresyon modelleri genellikle öngörü amaçlıdır. 

Durağan olmayan serilerde yapılan öngörü tartıĢmalıdır. 

 Dinamik bir zaman serisinde En Küçük Kareler Yöntemi kullanılabilmesi için 

tüm değiĢkenlerin durağan olması gerekmektedir. 
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Zaman serisi metodunda en sık kullanılan birim kök testleri; Dickey Fuller 

(1979) tarafından geliĢtirilmiĢ Dickey-Fuller(ADF), Phillips-Perron (1998) 

tarafından araĢtırılan Phillips-Oerron (PP) VE Kwiatkowski, Phillips, Schmit ve 

Shin (1992) tarafından geliĢtirilen KPSS testidir. ÇalıĢmamızda GeniĢletilmiĢ 

Dickey-Fuller Testi kullanılmıĢtır. 

3.3.1.1.GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller (ADF) Testi 

Durağan serilerde herhangi bir Ģok yaĢanması durumunda sabit ortalaması ve 

varyansı sabit olduğu için Ģokun etkisi kalıcı değildir. Durağan olmayan serilerde, 

varyans sorunu görülmekte ve geçmiĢteki Ģokun etkisi kalıcı hale gelmektedir. 

Durağan hale gelmemiĢ seriler arasındaki iliĢki regresyon sorununa neden olacağından 

doğru sonuca götürmez. Serilerde durağanlığı yakalamak için fark iĢlemi uygulanır. 

Farkı alınan seri kaçıncı derece durağan hale geldiyse o dereceden 

durağandır.(RÜZGAR, 2017) 

Dickey-Fuller tarafından geliĢtirilen birim kök testi P‟inci dereceden 

otoregresif bir AR(p) süreci denklem gibidir. (Sevüktekin&Nargeleçekenler,2010) 

                                                                       (1) 

Dickey-Fuller birim kök testine göre birinci farkı alınır. 

                                                    (2) 

   terimi    teriminin genel fonksiyonlarıdır. ADF birim kök testleri yer alan 

üç farklı regresyon modeli ile ifade edilir. (Sevüktekin&Nargeleçekenler,2010) 

            ∑               
 
                                          (3) 

              ∑               
 
                                   (4) 

                 ∑               
 
                           (5)  

Yukarıdaki denklemde     durağanlık analizi yapılan değiĢkenlerin birinci 

farkıdır, p gecikme uzunluğudur,           gecikmeli fark terimleridir ve    terimi hata 

terimini ifade etmektedir. Denklemler (3) sabitsiz trendsiz model denklemi, (4) sabitli 

ve trendsiz model denklemi, (5) sabitli ve trendli model denklemi olarak modeli temsil 
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etmektedir.   katsayısının sıfır olup olmadığı sınanmaktadır. Test sonucunda eğer sıfır 

hipotezi reddedilmezse, serinin durağan olmadığı sonucuna varılır. (ġentürk, 2019) 

3.3.1.2.Yapısal Kırılma Birim Kök Testi(Zivot-Anderews) 

Birim kök testleri arasında Zivot-Anderews birim kök testi kırılmanın nerede 

olduğunu gösteren birim kök testidir.(Belen & Karamelikli, 2016) 

Üç model bulunmaktadır. 

Birinci Model 

                                   ∑   
 
                          (6) 

Ġkinci Model 

             
              ∑   

 
                                                 (7) 

Üçüncü Model 

                                        ∑   
 
               (8) 

  birinci fark, t zaman (t=1,2,….,t),    hata terimidir.       hata terimindeki 

otokorelasyonu ortadan kaldırmak için eklenmiĢtir. Sabit terime ait kukla değiĢken 

    düzeyde değiĢmeleri, eğime ait değiĢmeleri de    
  ve     kırılma zamanını 

göstermektedir.(ġAHĠN, 2018) 

    {
                  
                             

      

Kırılma tarihinin yaĢandığı her gözlemde hipotezin testi için t istatistiği 

minimumdur. Her üç denklemde boĢ hipotez birim kökü ve yapısal kırılmanın olduğu 

varsayımı ile kurulur.(ġAHĠN, 2018) 

3.3.2. ARDL Sınır Testi 

Bir ekonometrik modelde değiĢkenler arasındaki kısa ve uzun dönemli iliĢkiler 

birçok farklı ekonometrik analiz metodu ile test edilebilmektedir. Literatürde en 

geleneksel olan yöntemler Engle Granger Nedensellik metodu ve Johansen 

EĢbütünleĢik analiz metodudur. Bu yöntemlerle eĢbütünleĢik iliĢkinin sınanabilmesi 

için değiĢkenlerin aynı dereceden durağan olması gerekmektedir. Peseron vd.(1996) 
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yılında yaptığı çalıĢmasında eĢbütünleĢik iliĢki üzerine yeni bir analiz metodu 

geliĢtirmiĢtir. Otoregresif dağılmıĢ gecikme modeli ya da ARDL sınır testi olarak 

bilinen model serilerin aynı dereceden durağan olma Ģartı kuralını değiĢtirmiĢtir. 

ARDL modelinde değiĢkenlerin I(0) ve I(1) düzeylerinde durağan halde ise uzun 

dönemli iliĢki test edilebilmektedir. ARDL sınır testi modelinde hata düzeltme analizi 

uygulaması modele olan güveni artırarak modelin daha doğru sonuçlara ulaĢma imkanı 

vermektedir. 

ARDL sınır testi bağımlı ve bağımsız değiĢkenlerin geçmiĢ dönem değerlerinin 

analize eklenmesine dayanmaktadır. Zaman serileri analizlerinde değiĢkenler 

arasındaki iliĢki gecikmeli değerler ile analiz edilerek uzun dönem hakkında bilgi 

vermektedir. Bağımlı değiĢken ile bağımsız değiĢkenlerin farklı dönemlerdeki 

değerlerini inceleyen modellere “gecikmeli regresyon modeli” denilmektedir. 

Bağımsız değiĢkenlerin bağımlı değiĢken üzerindeki etkisi, bağımsız değiĢkenlerin 

geçmiĢ değerleri dağıtıldığı için “dağıtılmıĢ gecikme modeli” olarak da isimlendirilir. 

Bağımlı değiĢkenlerin bir dönemdeki değeri önceki dönemdeki değerine bağlı olabilir. 

Bu bilgiler ıĢığında modele bağımsız değiĢkenler ile bağımlı değiĢkenlerin gecikmeli 

değerleri de eklenerek otoregresif dağılmıĢ gecikme modeli ya da ARDL sınır testi 

modeli oluĢmaktadır.(Dede, 2020) 

ARDL sınır testi analizi literatürde kabul görmüĢ diğer eĢbütünleĢik analizlere 

göre bir takım avantajlara sahiptir. 

 ARDL sınır testi modeli uygulanabilmesi için serilerin aynı düzey 

değerlerinde durağan olması gerekmemektedir. Düzey değerlerinde ya 

da birinci farkları alındığında durağan hale gelme durumunda ARDL 

sınır testi analizi uygulanabilir. Fakat değiĢkenlerin 2. Dereceden 

durağan olduğu takdirde Pesaran vd. (2001) tarafından geliĢtirilen 

hipoteze göre kritik değerler geçerli olacağından eĢbütünleĢme 

yapılamamaktadır. 

 ARDL sınır testi diğer eĢbütünleĢme analizleri ile karĢılaĢtırıldığında 

hata düzeltme modeli(unrestricted error correction model) istatiksel ve 

ekonometrik olarak daha doğru sonuçlar vermektedir. 
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 Gözlem sayısının çok daha az olduğu modellerde diğer eĢbütünleĢme 

analizlerine göre ARDL sınır testi daha doğru ve güvenilir sonuçlar 

vermektedir.(Dede, 2020) 

ARDL sınır testi metodu kendinden önceki eĢbütünleĢik analiz metodlarına 

göre daha doğru sonuçlar veren modeldir. Hata düzeltme yaklaĢımı temelde üç 

aĢamadan oluĢmaktadır. Bu nedenle bu çalıĢmada değiĢkenler arasında kısa ve uzun 

dönem iliĢkileri inceleme amacıyla söz konusu yöntem kullanılmaktadır.  

ARDL sınır testi analiz metodumuzda döviz kurunun enflasyon üzerine etkisi 

uzun dönem modeli denklem (9) ve enflasyonun döviz kuru üzerin etkisi uzun dönem 

modeli denklem(10) gibi verilmiĢtir. 

ENF       DOV                                                                              (9) 

DOV       ENF                                                                             (10) 

Hata düzeltme modeli uzun dönem kalıntılarının bir gecikmeli değerleri 

kullanılarak istatistikî olarak anlamlı ve 0 ile 1 değeri arasında olması beklenir. 

EĢbütünleĢik iliĢkinin varlığı için hata düzeltme modelinin istatistikî olarak anlamlı 

olması önemlidir. Ġstatistikî olarak anlamlı olan hata düzeltme terimi uzun dönemde 

hataların telafi edilerek dengeye gelmesini sağlar. 

Denklem (9) ve (10) uzun dönem iliĢkiyi gösterir ve hata düzetme modelimiz 

(Error Correction Model) döviz kurunun enflasyon üzerine etkisi denklem (11) ve 

enflasyonun döviz kuru üzerine etkisi denklem (12) de verilmektedir. 

 ENF     ∑     ENF   
 
    ∑     DOV   

 
                       (11) 

 DOV     ∑     DOV   
 
    ∑     ENF   

 
                      (12) 

 

DeğiĢkenlerin birinci farkı     simgesi ve hata düzeltme terimini    simgesi 

göstermektedir. Hata düzeltme modeli uzun dönemli modelin artıklarıdır. Uzun dönem 

iliĢki tahmin sonucunda hata düzeltme modelinin bir gecikmeli değerleri kısa döneme 

eklenerek hata düzeltme modeli oluĢturulmaktadır (KARAMELĠKLĠ, 2016). 
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Böylelikle (9) ile (11) numaralı denklemler birleĢtirilerek aĢağıdaki denklem (13) ve 

(10) ile (12) numaralı denklemler birleĢtirilerek denklem (14) elde edilmektedir. 

 ENF      ENF      DOV    ∑     ENF   
 
    ∑     DOV   

 
    

                                                                                                                      (13) 

 DOV      DOV      ENF    ∑    DOV   

 

   

 ∑    ENF   

 

   

    

                                                                                                             (14) 

 

                          koĢulları denklem (13) ve          ,    =   

,         koĢulları denklem (14)‟de geçerlidir. ARDL modelimizin değiĢkenleri 

olan (13) nolu denklem için uzun dönemli katsayıları sırasıyla              
  

 
 ve 

kısa dönemli katsayıları sırasıyla        „dir ve (14) nolu denklem için uzun dönemli 

katsayıları sırasıyla      ,     
  

 
  ve kısa dönemli katsayıları sırasıyla      ‟dir. 

3.4.Ampirik Analiz Ve Bulgular 

ÇalıĢmamızda enflasyon ve döviz kuru artıĢ oranı arasındaki iliĢki aylık 

verilerle analiz edilmiĢtir. Döviz kuru artıĢ oranı ve enflasyon oranı veri olarak 

kullanılmıĢtır.  

ġekil (5)‟de 20003:06-2020:06 dönemleri arası enflasyon ve döviz kuru artıĢ 

oranı serilerinin zaman içinde dağılımı gösterilmektedir. Serinin düzey grafikleri 

Enflasyon oranı ve döviz kuru artıĢ oranı veriler ortalama etrafında artıĢ ve azalıĢ 

gösterdikleri durağan bir yapıya sahip oldukları gözlemlenmektedir. 
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ġekil 7 : 2003:06-2020:06 Dönemleri Arasında Enflasyon ve Döviz Kuru ArtıĢ Oranı 

Serileri  

           Enflasyon                                                    Döviz Kuru Artış Oranı 

 

  Kaynak (Türkiye Cumhuriyeti Merkez Bankası Elektronik Veri Dağıtım Sistemi)                                                                

ÇalıĢmamızda enflasyon ve döviz kuru verileri GeniĢletilmiĢ Dickey Fuller 

Birim Kök Testi ile yapısal kırılmaların dikkate alındığı Zivot-Andrews Birim Kök 

testi uygulanmıĢtır. 

Tablo 8 : GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller (ADF) Testi Sonuçları 

Düzey Değerlerinde Sabit  

 ADF Test 

Ġstatistiği 

%1 

Kritik 

Değerleri 

%5 

Kritik 

Değerleri 

%10 

Kritik 

Değerleri 

Prob. 

(Olasılık 

Değeri) 

ENFLASYON -12.96629 -3.461327 -2.875062 -2.574054 0.0000 

DOVĠZKURU -11.47989 -3.461327 -2.875062 -2.574054 0.0000 

Düzey Değerlerinde Sabit ve Trend 

 ADF Test 

Ġstatistiği 

%1 

Kritik 

Değerleri 

%5 

Kritik 

Değerleri 

%10 

Kritik 

Değerleri 

Prob. 

(Olasılık 

Değeri) 

ENFLASYON -13.04094 -4.002142 -3.431265 -3.139292 0.0000 

DOVĠZKURU -11.53846 -4.002142 -3.431265 -3.139292 0.0000 

 

 

Tablo (10)‟da ADF birim kök testi sonuçları verilmiĢtir. Sonuçlara göre düzey 

değerlerinde sabit ve trendsiz model ve sabitli ve trendli model analiz edilmiĢ ADF test 



81 

 

istatistiğinin mutlak değeri MacKinnon(1996) olasılığı mutlak değerinden büyük 

olduğunda    hipotezi reddedilir. Serinin durağan olduğu anlamına gelmektedir. 

Ayrıca düzey değerlerinde hem sabitli modelde hem de sabitli-trendli modelde olasılık 

değer katsayısı Prob < 0.005 anlamlılık düzeyinden küçük olması    hipotezi 

reddedilir anlamına gelmektedir. Serilerin durağan olduğu sonucuna varılır. 

Serinin durağanlığı Zivot-Andrews birim kök testi ile hem sabitli hem de 

trendli veriler kullanılmıĢ ve kırılma zamanları gösterilmiĢtir. 

Tablo 9 : Zivot-Andrews Birim Kök Testi Sonuçları 

DeğiĢken Sabit Trendli 

Kırılma t-ist Kırılma t-ist 

ENFLASYON 2016:03 -13.67922 2016:03 -13.66630 

DOVĠZKURU 2003:08 -13.17485 2003:08 -13.13765 

 

Tablo (11)‟de enflasyon ve döviz kuru serilerine ait yapısal kırılmaların 

varlığından söz edilebilir. Sabitli modelde enflasyon 2016 yılının Mart ayında, döviz 

kuru 2003 yılının Ağustos ayında kırılma yaĢamıĢtır. Trendli modelde enflasyon 2016 

yılının Nisan ayında, döviz kuru 2003 yılının Ağustos ayında kırılma yaĢamıĢtır. 

ARDL modeli için değiĢkenler düzey değerlerinde ya da birinci fark düzey 

değerlerinde durağan olma kısıtını karĢılamaktadır. Hem ADF birim kök testi hem 

Zivot-Andrews birim kök testi sonucunda değiĢkenler düzey değerlerinde durağandır. 

Tablo 10‟a göre uzun dönem katsayısı             
  

 
 olarak hesaplanan 

modelde katsayı 0,09 olarak hesaplanmıĢtır. Uzun dönemde döviz kurunun enflasyona 

etkisi pozitif yöndedir. ARDL sınır testi analiz metodu gerçekleĢtirdiğimiz 

çalıĢmamızda Türkiye‟de döviz kuru artıĢ oranı ve enflasyon arasında uzun dönemde 

eĢbütünleĢme vardır. Döviz kurunun enflasyonu etkilediği bu iliĢkide pozitif yönlü 

olduğu sonucuna varılmıĢtır. 
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Tablo 10 : ARDL Tahmin Sonuçları (Bağımlı DeğiĢken Enflasyon) 

DeğiĢkenler  Katsayı Std. Hata T Ġstatistiği Olasılık 

Değeri 

ENF(-1) -1.003253 0.111285 -9.015143 0.0000 

DOV(-1) 0.094503 0.016923 5.584255 0.0000 

D(ENF(-1)) 0.306599 0.097531 3.143613 0.0019 

D(ENF(-2)) 0.039641 0.076809 0.516104 0.6064 

D(ENF(-3)) 0.204717 0.064086 3.194407 0.0016 

D(DOV) 0.059209 0.014881 3.978801 0.0001 

C 0.684173 0.100390 6.815145 0.0000 

                         0.520230 

DüzeltilmiĢ     0.505692 

 

D(ENF) = -1.00325315141*ENF(-1) + 0.0945033541538*DOV(-1) + 

0.306599240606*D(ENF(-1)) + 0.039641363886*D(ENF(-2)) + 

0.204717230089*D(ENF(-3)) + 0.0592088169356*D(DOV) + 0.684173421758 

Tablo (10)‟da görüldüğü üzere döviz kuru artıĢ oranı uzun dönemde pozitif ve 

anlamlı bir iliĢkiye sahiptir. Kısa dönem tahmin sonuçlarını bakıldığında enflasyon bir 

ve üçüncü ay önceki değerlerinden pozitif ve anlamlı bir iliĢki tespit edilmiĢken döviz 

kuru artıĢ oranından sadece bir dönem öncesinden olumlu olarak etkilenmiĢtir. 

Tahmin edilen modellerin geçerliliği hakkında bilgi sahip olmamız için bazı 

testlere tabii tutulması gerekmektedir. Bu nedenle aĢağıda gerekli testler verilmiĢtir. 

Tablo 11: Breuch-Godfrey Correlation LM Test (Bağımlı DeğiĢken Enflasyon) 

 Değer 

F-statistic 0.996878 

F Prob 0.3193 

Obs*R-squared 1.032138 

Prob. Chi-Square 0.3097 
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Tablo (11) sonucuna göre kullanılan modelimizde içsel bağıntı sorunun 

olmadığı anlaĢılmıĢtır. 

Tablo (12)‟de hata düzeltme tahmin sonuçları incelendiğinde kısa dönemde 

döviz kurunun enflasyon üzerinde etkisi istatiksel olarak anlamlı değildir. Hata 

düzeltme katsayısı 0 ile -1 arasındadır fakat olasılık değeri 0.05‟den büyük olduğu için 

anlamlı değildir. Uzun dönemde hatalar telafi edilemez anlamına gelmektedir. Bu 

durum fiyatların yapıĢkanlığı teorisi ile örtüĢtüğü anlamına gelebilir. Döviz kurundaki 

artıĢ uzun dönem etki yaparken kısa dönemde düzeltilmemektedir. 

Tablo 12 : Hata Düzeltme (ECM) Tahmin Sonuçları (Bağımlı DeğiĢken 

Enflasyon) 

DeğiĢkenler Katsayı Std. Hata T Ġstatistiği Olasılık 

Değeri 

ENF(-1) -0.178368 0.210474 -0.847457 0.3978 

DOV(-1) 0.014584 0.022355 0.652366 0.5149 

D(ENF(-1)) -0.048206 0.108828 -0.442953 0.6583 

D(ENF(-2)) 0.029000 0.082118 0.353156 0.7243 

D(ENF(-3)) -0.022465 0.067922 -0.330751 0.7412 

D(DOV) -0.002188 0.015042 -0.145493 0.8845 

C 0.123998 0.159693 0.776474 0.4384 

RESĠD(-1) 0.245613 0.245997 0.998438 0.3193 

                            0.005035 

DüzeltilmiĢ       -0.0430319 

F Ġstatistik             0.142411 

Prob (F Ġstatistik) 0.994716 

 

Modelin istikrarlı olup olmadığı CUSUM ve CUSUMQ testleri ile araĢtırılmıĢtır. 

ġekil (8) ve Ģekil (9) gösterildiği gibi %5 anlamlılık seviyesinde kritik seviyeler 

içindedir. ARDL modelimizdeki katsayıların istikrarlı olduğunu ifade eden    hipotezi 

reddedilir. 
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ġekil 8 : Kısa Dönem CUSUM Test Sonuçları(Bağımlı DeğiĢken Döviz Kuru) 

 

ġekil 9 : Kısa Dönem CUSUMQ Test Sonuçları(Bağımlı DeğiĢken Döviz 

Kuru) 

 

 

Tablo 12‟de uzun dönem katsayısı     ,     
  

 
   ile formülleĢtirilmiĢtir. 

Ancak değiĢkenler uzun dönemde anlamlı değildir. 
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Tablo 13 : ARDL Tahmin Sonuçları (Bağımlı DeğiĢken Döviz Kuru) 

DeğiĢkenler  Katsayı Std. Hata T Ġstatistiği Olasılık 

Değeri 

DOV(-1) -0.795808 0.114409 -6.955842 0.0000 

ENF(-1) 0.666459 0.634902 1.049703 0.2952 

D(DOV(-1)) 0.259230 0.103028 2516118 0.0127 

D(DOV(-2)) -0.088154 0.083485 -1.055936 0.2923 

D(DOV(-3)) 0.122270 0.073425 1.665230 0.2923 

D(ENF) 1.227753 0.305489 4.018980 0.0001 

D(ENF(-1)) -0.399964 0.484061 -0.826268 0.4097 

D(ENF(-2)) 0.152121 0.373988 0.406754 0.6846 

D(ENF(-3)) -0.485175 0.307546 -1.577570 0.1163 

C 0.14218 0.0507602 0.280175 0.7796 

                         0.461197 

DüzeltilmiĢ     0.436329 

 

D(DOV)= -0.795808*DOV(-1)+ 0.666459*ENF(-1)+ 0.259230*D(DOV(-1)) -

0.088154*D(DOV(-2))+ 0.122270*D(DOV(-3))+ 1.227753*D(ENF)- 

0.399964*D(ENF(-1))+ 0.152121*D(ENF(-2)) -0.485175*D(ENF(-3))+ 0.14218 

Tablo (12) sonuçlarına bakıldığında uzun dönemde döviz kuru artıĢ oranı 

enflasyondan etkilenmemektedir. Yani belirli bir enflasyon düzeyi uzun dönemde 

döviz kurunun sürekli artıĢına neden olmamaktadır. Bu durum da beklenilen bir 

sonuçtur. Kısa dönem sonuçlarına bakıldığında ilginç bir durum ortaya çıkmaktadır. 

Döviz kuru artıĢ oranı sadece bir önceki döneme ait enflasyon ve döviz kurundan 

istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif yönde etkilenmektedir. Bu durum da döviz 

piyasasının para piyasası özelliği olan hızlı dengelenme kavramıyla örtüĢtüğünü 

göstermektedir. 
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Tablo 14 : Breuch-Godfrey Correlation LM Test (Bağımlı DeğiĢken Döviz 

Kuru) 

 Değer 

F-statistic 0.330168 

F Prob 0.5662 

Obs*R-squared 0.348296 

Prob. Chi-Square 0.5551 

 

Tablo (14)‟de hata düzeltme tahmin sonuçları incelendiğinde kısa dönemde 

enflasyonun döviz kuru üzerinde etkisi istatiksel olarak anlamlı değildir. Hata 

düzeltme katsayısı 0 ile -1 arasındadır fakat olasılık değeri 0.05‟den büyük olduğu için 

anlamlı değildir. Uzun dönemde hatalar telafi edilemez anlamına gelmektedir.  
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Tablo 15 : Hata Düzeltme (ECM) Tahmin Sonuçları (Bağımlı DeğiĢken Döviz 

Kuru) 

DeğiĢkenler Katsayı Std. Hata T Ġstatistiği Olasılık 

Değeri 

DOV(-1) 0.131397 0255789 0.513698 0.6080 

ENF(-1) 0.015261 0.636550 0.023974 0.9809 

D(DOV(-1)) 0.057861 0.144192 0.401278 0.6887 

D(DOV(-2)) -0.028727 0.097433 -0.294839 0.7684 

D(DOV(-3)) 0.031893 0.092144 0.346117 0.7296 

D(ENF) -0.004127 0.306099 -0.013484 0.9893 

D(ENF(-1)) -0.217274 0.614902 -0.353347 0.7242 

D(ENF(-2)) -0.048014 0.383838 -0.125090 0.900 

D(ENF(-3)) -0.117431 0.369699 -0.317639 0.7511 

C -0.114650 0.546224 0.209896 0.8340 

RESĠD(-1) -0.197579 0.343853 -0.574602 0.5662 

                            0.001699 

DüzeltilmiĢ       -0.049760 

F Ġstatistik             0.033017 

Prob (F Ġstatistik) 0.999999 

 

Modelin istikrarlı istikrarlı olup olmadığı CUSUM ve CUSUMQ testleri ile 

araĢtırılmıĢtır. ġekil 10 ve Ģekil 11 gösterildiği gibi %5 anlamlılık seviyesinde kritik 

seviyeler içindedir. ARDL modelimizdeki katsayıların istikrarlı olduğunu ifade eden 

   hipotezi reddedilir. 
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ġekil 10 : Kısa Dönem CUSUM Test Sonuçları(Bağımlı DeğiĢken Döviz Kuru) 

 

ġekil 11 : Kısa Dönem CUSUMQ Test Sonuçları(Bağımlı DeğiĢken Enflasyon 

Kuru) 
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SONUÇ 

GeliĢmekte olan ülkelerde döviz kuru ve enflasyon arasındaki iliĢki son derece 

önemlidir. Döviz kurundaki artıĢ ithal girdilerin fiyatlarını artırarak üretim 

maliyetlerinde artıĢa sebep olacaktır. ArtıĢ sonucunda üretilen ürünlerin fiyatlarının 

artması beklenir. DıĢa açık ekonomilerde döviz kurunun yurtiçi fiyatları ne derecede 

etkilediğinin bilinmesi uygulanacak ekonomik politikalar açısından yön gösterici 

olacaktır. Sürekli enflasyon yaĢayan ekonomilerde döviz kurundaki artıĢ ülke para 

birimine olan güveni azaltarak döviz talebini artırmaktadır. Döviz talebi döviz kurunda 

yükseliĢe neden olmaktadır. GeliĢmekte olan ülkelerin üretimleri çoğunlukla ithal 

girdiler ile yapılmaktadır. Bu gibi ekonomilerde artan döviz kurunun fiyatlara etkisi 

çok daha hızlı olmaktadır. DıĢ ticarette rekabeti devam ettirmek ve üretimde 

sürekliliğin sağlanması için enflasyonu dikkate alan döviz kuru politikaları 

uygulanmalıdır. 

Türkiye gibi üretimini ithal girdiler ile sürdüren geliĢmekte olan ülkelerde 

döviz kurundaki artıĢın fiyatlara yansıması kaçınılmazdır. Fiyatlardaki sürekli artıĢ 

beraberinde enflasyonist bir ortam oluĢturmaktadır. ÇalıĢmamızda Türkiye 

ekonomisinde 2003:06 ile 2020:06 dönemleri arasındaki aylık veri seti kullanılarak 

döviz kuru artıĢ oranı ve enflasyon arasındaki iliĢki araĢtırılmıĢtır. Öncelikle ADF 

birim kök sınaması test edilerek serilerin durağan olup olmadığına bakılmıĢ düzey 

değerlerinde durağan olduğu sonucuna varılmıĢtır. Sonrasında ARDL sınır testi analizi 

uygulanarak döviz kuru artıĢ oranı ve enflasyon arasındaki uzun dönemli iliĢki 

sınanmıĢtır. Analizde hem döviz kuru artıĢ oranının enflasyon üzerine etkisine hem de 

enflasyonun döviz kuru artıĢ oranındaki etkisine bakılmıĢtır. Uzun dönemde döviz 

kuru artıĢ oranının enflasyonu pozitif yönde etkilediği sonucuna varılmıĢtır. Ancak 

döviz kuru artıĢ oranı uzun dönemde enflasyonu etkilerken kısa dönemdeki iliĢkisi 

anlamlı değildir. Uzun dönemde enflasyondaki değiĢimler döviz kuru artıĢ oranını 

etkilememektedir. Ancak kısa dönemde döviz kuru artıĢ oranı sadece bir önceki 

döneme ait enflasyon ve döviz kurundan istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif yönde 

etkilenmiĢtir. Bu durum döviz piyasalarının hızlı dengeleme kavramıyla örtüĢtüğünü 

göstermektedir.  Uzun dönemde döviz kuru artıĢ oranından enflasyona doğru tek yönlü 

eĢbütünleĢik iliĢki olduğu sonucuna varılmıĢtır. 
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Literatüre bakıldığında Gül & Ekinci(2006), çalıĢmasında uzun dönemde döviz 

kuru ve enflasyon arasında eĢbütünleĢik iliĢki tespit etmiĢ ve bu iliĢkinin döviz 

kurundan enflasyona doğru tek yönlü iliĢki sonucuna ulaĢmıĢtır. Dereli(2018), 

çalıĢmasında uzun dönemde döviz kuru ve enflasyon arasında uzun dönemde 

eĢbütünleĢik iliĢki olduğu sonucuna varmıĢtır. ġentürk (2019), KarakıĢ(2019) ve 

Akyüz(2020) çalıĢmalarında döviz kuru ve enflasyon arasındaki iliĢkinin varlığını 

tespit ederek çalıĢmamızla aynı doğrultuda sonuçlara ulaĢmıĢlardır. 
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EKLER 

EK 1 : Bağımlı DeğiĢken Döviz Kuru Ġken Gecikme Uzunluğu Tablosu 

ARDL AIC Schwarz Hannan-

Quinn 

Log 

Likelihood 

1,0 2.322017 2.402517 2.354571 -235.3288* 

1,1 2.331678 2.428279 2.370743 -235.3287 

1,2 2.343158 2.456241 2.388893 -234.3453 

1,3 2.337572 2.467251 2.390024 -231.6012 

1,4 2.352253 2.498640 2.411469 -230.9298 

1,5 2.358945 2.522158 2.424975 -229.4330 

1,6 2.366497 2.546650 2.439388 -228.0162 

1,7 2.358023 2.555235 2.437824 -224.9813 

1,8 2.370690 2.585080 2.457450 -224.0690 

1,9 2.383657 2.615347 2.477428 -223.1739 

1,10 2.395811 2.644922 2.496643 -222.1853 

1,11 2.408567 2.675223 2.516512 -221.2439 

2,0 2.325042 2.421970 2.364243 -233.4793 

2,1 2.334599 2.447682 2.380333 -233.4637 

2,2 2.343728 2.472966 2.395997 -233.4040 

2,3 2.342638 2.488526 2.401646 -231.1204 

2,4 2.357465 2.520118 2.423261 -230.4615 

2,5 2.364390 2.543924 2.437022 -228.9856 

2,6 2.372469 2.569000 2.451986 -227.6194 

2,7 2.362827 2.576473 2.449278 -224.4641 

2,8 2.376359 2.607241 2.469793 -223.6359 

2,9 2.389464 2.637703 2.489933 -222.7517 

2,10 2.400973 2.666692 2.508527 -221.6964 

2,11 2.413980 2.697302 2.528670 -220.7770 

3,0 2.282086 2.395554* 2.327981* -226.9138 

3,1 2.291712 2.421390 2.344164 -226.9004 
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3,2 2.301382 2.447270 2.360390 -226.8917 

3,3 2.282228 2.444326 2.347792 -223.9283 

3,4 2.290776 2.469694 2.363151 -222.6591 

3,5 2.299317 2.495172 2.378552 -221.3807 

3,6 2.307039 2.519947 2.393182 -220.0109 

3,7 2.295806 2.525887 2.388906 -216.7285 

3,8 2.310960 2.558334 2.411069 -216.0960 

3,9 2.325909 2.590698 2.433076 -215.4280 

3,10 2.333750 2.616076 2.448026 -214.0413 

3,11 2.342323 2.642311 2.463760 -212.7188 

4,0 2.287395 2.417517 2.340031 -225.3142 

4,1 2.296926 2.443314 2.356143 -225.2865 

4,2 2.306627 2.469280 2.372423 -225.2759 

4,3 2.283111 2.462030 2.355487 -221.8774 

4,4 2.291053 2.486236 2.370008 -221.6874 

4,5 2.294461 2.506637 2.380299 -219.8878 

4,6 2.300778 2.530064 2.393548 -218.3786 

4,7 2.288139 2.534654 2.387890 -214.9580 

4,8 2.302787 2.566653 2.409569 -214.2787 

4,9 2.317964 2.599301 2.431828 -213.6374 

4,10 2.323025 2.621958 2.444023 -211.9794 

4,11 2.328800 2.645454 2.456984 -210.3868 

5,0 2.289560 2.436451 2.348986 -223.3904 

5,1 2.299310 2.462522 2.365339 -223.3800 

5,2 2.308849 2.488382 2.381481 -223.3481 

5,3 2.284591 2.480446 2.363826 -219.8860 

5,4 2.291103 2.503278 2.376940 -219.5469 

5,5 2.274975 2.503472 2.367416 -216.9100 

5,6 2.285143 2.530806 2.384539 -215.7994 

5,7 2.276593 2.539543 2.382994 -212.7976 

5,8 2.291253 2.571610 2.404709 -212.1253 

5,9 2.307015 2.604902 2.427577 -211.5480 
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5,10 2.313991 2.629531 2.441711 -210.0851 

5,11 2.320537 2.653857 2.455468 -208.5729 

6,0 2.290107 2.453883 2.356371 -221.3009 

6,1 2.299943 2.480097 2.372834 -221.2943 

6,2 2.309690 2.506221 2.389207 -221.2787 

6,3 2.286990 2.499898 2.373133 -217.9860 

6,4 2.293919 2.523204 2.386688 -217.6858 

6,5 2.270115 2.515778 2.369511 -214.2816 

6,6 2.271751 2.533792 2.377773 -213.4469 

6,7 2.267182 2.546566 2.380233 -210.8518 

6,8 2.282162 2.579011 2.402292 -210.2162 

6,9 2.298071 2.612507 2.425331 -209.6580 

6,10 2.305258 2.637407 2.439701 -208.2206 

6,11 2.311180 2.661166 2.452857 -206.6512 

7,0 2.286262 2.467040 2.359412 -218.7693 

7,1 2.296209 2.493421 2.376010 -218.7690 

7,2 2.305789 2.519435 2.392240 -218.7318 

7,3 2.275852 2.505933 2.368953 -214.7231 

7,4 2.283351 2.529866 2.383101 -214.4767 

7,5 2.258935 2.521885 2.365336 -211.0230 

7,6 2.261353 2.540737 2.374404 -210.2660 

7,7 2.269553 2.565371 2.389254 -210.0900 

7,8 2.285284 2.598625 2.412088 -209.5284 

7,9 2.301062 2.632047 2.435020 -208.9556 

7,10 2.307508 2.656263 2.448672 -207.4432 

7,11 2.311411 2.678063 2.459834 -205.6740 

8,0 2.299329 2.497228 2.379416 -217.9329 

8,1 2.309250 2.523641 2.396011 -217.9250 

8,2 2.319027 2.549909 2.412461 -217.9027 

8,3 2.288950 2.536323 2.389058 -213.8950 

8,4 2.296234 2.560099 2.403016 -213.6234 

8,5 2.271259 2.551616 2.384715 -210.1259 
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8,6 2.274156 2.571004 2.394286 -209.4156 

8,7 2.281751 2.595091 2.408555 -209.1751 

8,8 2.291602 2.621434 2.425080 -209.1602 

8,9 2.306942 2.654477 2.447598 -208.5407 

8,10 2.313599 2.678962 2.461485 -207.0463 

8,11 2.318145 2.701464 2.473315 -205.3373 

9,0 2.313031 2.528172 2.400104 -217.1466 

9,1 2.322809 2.554499 2.416580 -217.1195 

9,2 2.332559 2.580798 2.433028 -217.0896 

9,3 2.302194 2.566982 2.409361 -213.0683 

9,4 2.309201 2.590538 2.423065 -212.7655 

9,5 2.286703 2.584590 2.407266 -209.5270 

9,6 2.289714 2.604150 2.416975 -208.8266 

9,7 2.297332 2.628317 2.431290 -208.5845 

9,8 2.307196 2.654730 2.447852 -208.5660 

9,9 2.316829 2.680913 2.464183 -208.5245 

9,10 2.322716 2.704686 2.477325 -206.9488 

9,11 2.326525 2.726509 2.488442 -205.1627 

10,0 2.301198 2.533702 2.395308 -213.8186 

10,1 2.310334 2.559445 2.411166 -213.7231 

10,2 2.320289 2.586007 2.427843 -213.7086 

10,3 2.296622 2.578948 2.410898 -210.3656 

10,4 2.302627 2.601560 2.423625 -209.9601 

10,5 2.277252 2.592793 2.404972 -206.4479 

10,6 2.281793 2.613941 2.416236 -205.8975 

10,7 2.289836 2.638592 2.431001 -205.6938 

10,8 2.299529 2.664892 2.447416 -205.6534 

10,9 2.308001 2.689972 2.462610 -205.4921 

10,10 2.316011 2.714589 2.477343 -205.2851 

10,11 2.322011 2.738661 2.490674 -203.7181 

11,0 2.263071 2.513061 2.364269 -207.9125 

11,1 2.272376 2.539032 2.380321 -207.8291 
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11,2 2.282439 2.565761 2.397130 -207.8202 

11,3 2.265780 2.565768 2.387217 -205.1793 

11,4 2.274070 2.590724 2.402254 -204.9959 

11,5 2.254460* 2.587780 2.389390 -202.0643 

11,6 2.259269 2.609255 2.400946 -201.5380 

11,7 2.268437 2.635089 2.416861 -201.4411 

11,8 2.278023 2.661341 2.433193 -201.3852 

11,9 2.285850 2.685834 2.447766 -201.1562 

11,10 2.288406 2.705057 2.457070 -200.4080 

 

EK 2 : Bağımlı DeğiĢken Enflasyon  Ġken Gecikme Uzunluğu Tablosu 

 

ARDL AIC Schwarz Hannan-

Quinn 

Log 

Likelihood 

1,0  5.296026  5.376526*  5.328580 -543.1387* 

1,1 5.300339 5.396940 5.339404 -542.5851 

1,2 5.300227 5.413310 5.345962 -538.9234 

1,3 5.281185 5.410863 5.333637 -533.3215 

1,4 5.294245 5.440633 5.353461 -531.0130 

1,5 5.306979 5.470191 5.373008 -528.6583 

1,6 5.289334 5.469487 5.362224 -523.2227 

1,7 5.296170 5.493383 5.375971 -520.2651 

1,8 5.298369 5.512759 5.385129 -516.8369 

1,9 5.306363 5.538053 5.400134 -513.9831 

1,10 5.315361 5.564472 5.416193 -511.2207 

1,11 5.316120 5.582776 5.424064 -507.6378 

2,0 5.287349 5.384278 5.326550 -538.5970 

2,1 5.295044 5.408127 5.340779 -538.3896 

2,2 5.282918 5.412156 5.335186 -536.1406 

2,3 5.267486 5.413374 5.326494 -530.9173 

2,4 5.280941 5.443594 5.346737 -528.6560 
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2,5 5.293760 5.473293 5.366392 -526.3166 

2,6 5.278046 5.474576 5.357562 -521.0826 

2,7 5.286644 5.500290 5.373094 -518.3077 

2,8 5.289977 5.520859 5.383412 -514.9977 

2,9 5.300909 5.549148 5.401378 -512.4405 

2,10 5.309183 5.574902 5.416738 -509.6092 

2,11 5.310631 5.593954 5.425322 -506.0972 

3,0 5.264256 5.377725 5.310152* -532.5863 

3,1 5.269572 5.399251 5.322024 -532.1311 

3,2 5.266048 5.411936 5.325056 -530.7699 

3,3 5.263122* 5.425220 5.328687 -529.4700 

3,4 5.274739 5.453658 5.347115 -527.0234 

3,5 5.287263 5.483118 5.366498 -524.6572 

3,6 5.273496 5.486404 5.359639 -519.6230 

3,7 5.277882 5.507963 5.370983 -516.4272 

3,8 5.282934 5.530308 5.383042 -513.2934 

3,9 5.295128 5.559916 5.402294 -510.8652 

3,10 5.305423 5.587749 5.419699 -508.2369 

3,11 5.303887 5.603876 5.425325 -504.4329 

4,0 5.275052 5.405174 5.327688 -530.0553 

4,1 5.280583 5.426971 5.339800 -529.6195 

4,2 5.278329 5.440982 5.344125 -528.3896 

4,3 5.271699 5.450617 5.344075 -526.7133 

4,4 5.280824 5.476008 5.359780 -526.6441 

4,5 5.292511 5.504687 5.378349 -524.1898 

4,6 5.279313 5.508598 5.372082 -519.2106 

4,7 5.283924 5.530439 5.383674 -516.0343 

4,8 5.290595 5.554460 5.397377 -513.0595 

4,9 5.302680 5.584018 5.416545 -510.6167 

4,10 5.312252 5.611186 5.433251 -507.9130 

4,11 5.311048 5.627702 5.439232 -504.1382 

5,0 5.286204 5.433095 5.345630 -527.5497 
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5,1 5.291904 5.455116 5.357933 -527.1282 

5,2 5.289711 5.469244 5.362343 -525.9056 

5,3 5.281591 5.477446 5.360826 -524.0815 

5,4 5.290238 5.502414 5.376076 -523.9592 

5,5 5.298915 5.527412 5.391356 -523.8399 

5,6 5.281881 5.527545 5.381277 -518.4700 

5,7 5.286640 5.549590 5.393041 -515.3074 

5,8 5.293907 5.574264 5.407363 -512.3907 

5,9 5.306310 5.604197 5.426873 -509.9779 

5,10 5.316012 5.631553 5.443732 -507.2852 

5,11 5.315597 5.648917 5.450528 -503.5863 

6,0 5.301414 5.465190 5.367678 -525.4429 

6,1 5.307047 5.487200 5.379937 -525.0117 

6,2 5.305043 5.501574 5.384560 -523.8093 

6,3 5.296926 5.509834 5.383069 -521.9895 

6,4 5.305547 5.534833 5.398317 -521.8603 

6,5 5.314291 5.559954 5.413687 -521.7434 

6,6 5.287029 5.549070 5.393052 -517.9900 

6,7 5.289939 5.569323 5.402990 -514.6389 

6,8 5.296817 5.593666 5.416947 -511.6817 

6,9 5.309555 5.623991 5.436815 -509.3007 

6,10 5.317713 5.649861 5.452155 -506.4536 

6,11 5.315461 5.665447 5.457138 -502.5729 

7,0 5.307715 5.488493 5.380866 -522.4254 

7,1 5.313017 5.510230 5.392818 -521.9583 

7,2 5.310490 5.524136 5.396940 -520.7042 

7,3 5.300610 5.530691 5.393711 -518.7113 

7,4 5.308934 5.555449 5.408684 -518.5478 

7,5 5.318322 5.581272 5.424723 -518.4914 

7,6 5.289946 5.569330 5.402997 -514.6396 

7,7 5.299889 5.595707 5.419590 -514.6388 

7,8 5.306810 5.620150 5.433613 -511.6810 
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7,9 5.319605 5.650590 5.453563 -509.3007 

7,10 5.327812 5.676568 5.468977 -506.4534 

7,11 5.324986 5.691638 5.473410 -502.5111 

8,0 5.317063 5.514962 5.397150 -519.7063 

8,1 5.321899 5.536290 5.408660 -519.1899 

8,2 5.320098 5.550980 5.413532 -518.0098 

8,3 5.310581 5.557955 5.410690 -516.0581 

8,4 5.318300 5.582166 5.425082 -515.8300 

8,5 5.327863 5.608220 5.441319 -515.7863 

8,6 5.302232 5.599081 5.422362 -512.2232 

8,7 5.312153 5.625493 5.438957 -512.2153 

8,8 5.315726 5.645558 5.449204 -511.5726 

8,9 5.327804 5.675339 5.468460 -509.1165 

8,10 5.336267 5.701630 5.484154 -506.2904 

8,11 5.333387 5.716705 5.488557 -502.3386 

9,0 5.329788 5.544928 5.416861 -517.3139 

9,1 5.335159 5.566849 5.428930 -516.8484 

9,2 5.333943 5.582182 5.434412 -515.7274 

9,3 5.325568 5.590356 5.432735 -513.8940 

9,4 5.333532 5.614870 5.447397 -513.6864 

9,5 5.343196 5.641083 5.463759 -513.6480 

9,6 5.317310 5.631746 5.444570 -510.0723 

9,7 5.327277 5.658262 5.461235 -510.0641 

9,8 5.331509 5.679044 5.472165 -509.4851 

9,9 5.336533 5.700617 5.483887 -508.9850 

9,10 5.343396 5.725366 5.498005 -505.9962 

9,11 5.340629 5.740613 5.502545 -502.0519 

10,0 5.340446 5.572949 5.434556 -514.7041 

10,1 5.345562 5.594673 5.446394 -514.2107 

10,2 5.345786 5.611505 5.453340 -513.2328 

10,3 5.338714 5.621040 5.452991 -511.5327 

10,4 5.346663 5.645596 5.467661 -511.3196 
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10,5 5.356421 5.671962 5.484141 -511.2857 

10,6 5.328084 5.660232 5.462527 -507.4803 

10,7 5.338060 5.686815 5.479224 -507.4679 

10,8 5.343252 5.708615 5.491138 -506.9819 

10,9 5.346380 5.728351 5.500989 -506.2917 

10,10 5.353302 5.751879 5.514633 -505.9768 

10,11 5.349845 5.766495 5.518508 -501.9597 

11,0 5.331859 5.581850 5.433057 -510.1882 

11,1 5.336514 5.603170 5.444459 -509.6467 

11,2 5.335008 5.618330 5.449699 -508.4983 

11,3 5.326432 5.626420 5.447870 -506.6536 

11,4 5.334071 5.650726 5.462255 -506.4060 

11,5 5.343273 5.676593 5.478204 -506.3124 

11,6 5.310165 5.660151 5.451842 -502.0513 

11,7 5.320246 5.686899 5.468670 -502.0443 

11,8 5.325440 5.708758 5.480610 -501.5558 

11,9 5.325727 5.725712 5.487644 -500.5842 

11,10 5.335645 5.752295 5.504308 -500.5611 
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