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Özet 
Bu çalışmada sürekli ve düşük oranlı-(SDOD) develüasyonun enflasyon üzerindeki 

etkisi Türkiye için incelenmiştir. 1981 yılından itibaren uygulanan bu politikanın 
enflasyon üzerinde arttırıcı etkisi olduğu görüşü yaygındır. Kurulan model, enflasyonu 
yurtiçi fiyatların değişme oranı, fiyat beklentilerindeki değişme oranı, para arzının (M2) 
değişme oranı, reel GSYIH'nın değişme oranı, ithalatın yabancı paralar cinsinden 
değişme oranı ve tartılı efektif reel kurdaki değişme oranının bir fonksiyonu olarak 
almıştır. Ocak 1987-Mart 1997 dönemini kapsayan 122 aylık gözlemin kullanıldığı 
çalışmada yer alan değişkenlerin gecikmeli değerlerini içeren genel dinamik model 
tahmin edilmiştir. Daha sonra parametrelere uygulanan kısıtlar test edilerek anlamsız 
parametreler elimine edilmiş ve iktisadi olarak yorumlanabilir özel ekonometrik modele 
ulaşılmıştır. Araştırma dönemini kapsayan bulgular çerçevesinde SDOD'nin enflasyonu 
arttırıcı bir rol oynamadığı sonucuna ulaşılmıştır. 

1. Giriş 

Bu çalışmanın amacı, 1981 Mayıs ayından itibaren ülkemizde uygulanan, 
sürekli ve küçük oranlı devalüasyonların enflasyon üzerindeki etkilerini 
araştırmaktır. Sürekli ve küçük oranlı devalüasyonlar (SDOD), uluslararası para 
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sisteminin getirdiği bir yenilik ve 1970'li yıllardan itibaren değişik ülkelerde 
başvurulan bir politika aracıdır. Zaman zaman uygulanan büyük oranlı 
devalüasyonların neden olduğu politik tepkileri ve ekonomide yaratacağı 
durgunluğun etkilerini hafifletebilmektedir. Kalkınmakta olan ülkeler, paralarını, 
genellikle, ABD doları gibi yaygın kullanımı olan bir paraya "peg" etmektedirler. 
Yaygın kullanımlı parası olan ülkeler ile kalkınmakta olan ülkeler arasında 
enflasyon farkı olduğu için, kalkınmakta olan ülkeler, reel döviz kuru sorunları ve 
zorunlu devalüasyonlarla karşılaşmaktadırlar. Son yıllarda sermaye piyasalarının 
kazandığı volatilité, belki, sermaye hareketlerine konulacak kısıtlamalarla kontrol 
edilebilse bile, devalüasyonların doğru zamanı ve oranı bir soru olarak durmaktadır. 
Özellikle, zaman zaman yapılan büyük oranlı devalüasyonların yarattığı politik 
maliyetleri azaltması nedeni ile, SDOD, kalkınmakta olan ve istikrar politikası 
uygulayan ülkelerde sıkça başvurulmaktadır. Özellikle Güneydoğu Asya ve Latin 
Amerika'da uygulanmış bir politika aracı olup Türkiye'de de Mayıs 1981 tarihinden 
itibaren uygulanmaktadır. Gerçekten de Türkiye, 1980 yılına kadar döviz kurlarını 
ve faiz oranlarını sabit tutmaya yönelik politikalar izlemiş, 1980 sonrası ise, 
özellikle ihracatı teşvik amacı ile, döviz kurlarını serbest bırakmıştır. Bu 
devalüasyon politikası ihracatı arttırmakla birlikte, verimlilik artışı gereklerini geri 
planlara iterek, ihracatın sanki hep devalüasyonlarla arttırılması gerektiği şeklinde 
bir "yanlış" görüşün oluşmasına da yol açmıştır. 

Çalışmanın ikinci bölümünde döviz kurlarındaki değişmeler ve enflasyon ilişkisi 
teorik olarak incelenecek, bu arada SDOD ile ortaya çıkabilecek olumsuzluklara da 
değinilecektir. Ancak, SDOD ile zaman zaman uygulanan büyük oranlı 
devalüasyonlar arasındaki tartışmanın açık olarak çözümlenemediği de burada 
belirtilmelidir. Üçüncü bölümde ekonometrik model sunulmakta, veri kaynakları ve 
çözüm verilmektedir. Dördüncü bölüm ise ulaşılan sonuçların tartışmasına 
ayrılmıştır. 

2. Döviz kuru değişmeleri ve enflasyon ilişkisi 

Döviz kurlarındaki değişimin yurtiçi fiyatlara yansıması, uygulanan döviz kuru 
sisteminden bağımsız olsa bile; yurtiçi enflasyonun döviz kurları değişimi 
üzerindeki etkilerini açıklayan bir kaç faktörden bahis edilebilir. Bunlar; a) 
Üreticiler fıyatlama ile ilgili kararlarını alırken, döviz kurundaki küçük oranlı değer 
kazanma ya da kaybetme şeklindeki değişmelere daha az önem verirler. Fiyatlarını 
sık sık değiştirmenin getireceği maliyeti göz önüne almak durumundadırlar. 
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Şekil Ek-5 
Para Arzındaki Yüzde Değişme 
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Abstract 

The Effect of Small and Continuous Devaluations on Inflation 

The aim of this study is to analyze whether small and continuous devaluations have 
significant and increasing effects on Turkish inflation. Many economists have claimed that this 
policy is causing an increase on inflation. Inflation is modelled as a function of the rates of change 
in domestic prices, price expectations, the money supply (M2), real gross domestic product, 
imports in terms of foreign exchange and the weighted real effective exchange rate. The study 
covers 122 monthly observations for the period from January 1987 to March 1997. An 
economically interpretable econometric model was reached from a fairly unrestricted dynamic 
model, which was subsequently transformed and reduced in size by performing a number of tests 
for restrictions. We also described the validity of the restrictions imposed. It is concluded that 
small-and continuous devaluations have no significant effect on the Turkish inflation in the 
period under investigation. 


