ODTU Gelisme Dergisi, 25 (2) 1998, 297 - 309

Diisiik oranli ve siirekli kur
ayarlamalarinin
enflasyon tlizerinde etkisi

H.Mahir Fisunoglu

Iktisat Béliimii, Cukurova Universitesi, 01330 Adana

H.Altan Cabuk

Ekonometri Boliimii, Cukurova Universitesi, 01330 Adana

Ozet

Bu ¢alismada stirekli ve duisiik oranlr (SDOD) develtiasyonun enflasyon tizerindeki
etkisi Tirkiye i¢in incelenmistir. 1981 yilindan itibaren uygulanan bu politikanin
enflasyon tizerinde arttirici etkisi oldugu gorusii yaygindir. Kurulan model, enflasyonu
yurtigi fiyatlarin degisme orany, fiyat beklentilerindeki degisme orani, para arzinin (M2)
degisme orani, reel GSYIH nin degisme orani, ithalatin yabanci paralar cinsinden
degisme orani ve tartili efektif reel kurdaki degisme oraninin bir fonksiyonu olarak
almistir. Ocak 1987-Mart 1997 donemini kapsayan 122 aylik gozlemin kullanildig:
calismada yer alan degiskenlerin gecikmeli degerlerini igeren genel dinamik model
tahmin edilmistir. Daha sonra parametrelere uygulanan kisitlar test edilerek anlamsiz
parametreler elimine edilmis ve iktisadi olarak yorumlanabilir 6zel ekonometrik modele
ulagiimistir. Arastirma donemini kapsayan bulgular ger¢evesinde SDOD’nin enflasyonu
arttirici bir rol oynamadig1 sonucuna ulasimistir.

1. Giris

Bu c¢alismanin amaci, 1981 Mayis ayindan itibaren iilkemizde uygulanan,
stirekli ve kiigiik oranli devaltiasyonlarin enflasyon iizerindeki etkilerini
arastirmaktir. Siirekli ve kiiglik oranli devaliiasyonlar (SDOD), uluslararasi para
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sisteminin getirdigi bir yenilik ve 1970’li yillardan itibaren degisik tlkelerde
bagvurulan bir politika aracidir. Zaman zaman uygulanan biiytik oranh
devaliiasyonlarin neden oldugu politik tepkileri ve ekonomide yaratacagi
durgunlugun etkilerini hafifletebilmektedir. Kalkinmakta olan iilkeler, paralarini,
genellikle, ABD dolari gibi yaygin kullanimi olan bir paraya “peg” etmektedirler.
Yaygin kullanimh parasi olan tlilkeler ile kalkinmakta olan tilkeler arasinda
enflasyon farki oldugu i¢in, kalkinmakta olan iilkeler, reel déviz kuru sorunlari ve
zorunlu devalliasyonlarla karsilasmaktadirlar. Son yillarda sermaye piyasalarinin
kazandig1 volatilite, belki, sermaye hareketlerine konulacak kisitlamalarla kontrol
edilebilse bile, devaliiasyonlarin dogru zamani ve oranti bir soru olarak durmaktadir.
Ozellikle, zaman zaman yapilan biiyiik oranli devaliiasyonlarin yarattigi politik
maliyetleri azaltmasi nedeni ile, SDOD, kalkinmakta olan ve istikrar politikasi
uygulayan tilkelerde sikca bagvurulmaktadir. Ozellikle Giineydogu Asya ve Latin
Amerika’da uygulanmis bir politika araci olup Tiirkiye’de de Mayis 1981 tarihinden
itibaren uygulanmaktadir. Gergekten de Tirkiye, 1980 yilina kadar déviz kurlarini
ve faiz oranlarini sabit tutmaya yonelik politikalar izlemis, 1980 sonras! ise,
Ozellikle ihracatt tesvik amact ile, doviz kurlarini serbest birakmistir. Bu
devalliasyon politikasi ihracati arttirmakla birlikte, verimlilik artisi gereklerini geri
planlara iterek, ihracatin sanki hep devaliiasyonlarla arttirilmasi gerektigi seklinde
bir “yanlig” g6riisin olusmasina da yol agmustir.

Calismanin ikinci boliimiinde d6viz kurlarindaki degismeler ve enflasyon iliskisi
teorik olarak incelenecek, bu arada SDOD ile ortaya ¢ikabilecek olumsuzluklara da
deginilecektir. Ancak, SDOD ile zaman zaman uygulanan biiylik oranli
devaliiasyonlar arasindaki tartismanin agik olarak ¢ozlimlenemedigi de burada
belirtilmelidir. Ugtincii boliimde ekonometrik model sunulmakta, veri kaynaklari ve
¢Oziim verilmektedir. Dordiincli bolim ise ulasilan sonuglarin tartismasina
ayrilmistir.

2. Doviz kuru degismeleri ve enflasyon iligkisi

Doviz kurlarindaki degisimin yurti¢i fiyatlara yansimasi, uygulanan déviz kuru
sisteminden bagimsiz olsa bile; yurti¢i enflasyonun doviz kurlart degisimi
lizerindeki etkilerini agiklayan bir ka¢ faktérden bahis edilebilir. Bunlar; a)
Ureticiler fiyatlamaile ilgili kararlarini alirken, déviz kurundaki kiigiik oranli deger
kazanma ya da kaybetme seklindeki degismelere daha az 6nem verirler. Fiyatlarini
stk sik degistirmenin getirecegi maliyeti gbz Oniline almak durumundadirlar.
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Sekil Ek-5
Para Arzindaki Yiizde Degisme
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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.



