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Yrd. Dog. Dr.S. Mustafa ERSUNGUR
Yrd. Do¢. Dr. Nuraydin TOPCU

Bu calsmada enflasyon ve ekonomik buyime Gzerirgkilgr aratirilmistir. S6z konusu
literatirde enflasyon ve ekonomik buylame skiierine baks acisi U¢ temel noktada
yogunlasmaktadir. Bunlardan ilki, enflasyon-ekonomik buylnagasindaki ikkinin pozitif;
ikincisi, iliskinin olmadg! ve Uclncusl de gkinin ters yonli oldgudur. Pozitif ilgkinin varhigini
savunan goriise belirli bir @ik degere ya da enflasyonda belirli bir sinira kadar ojapida
bUyume Uzerine etkilerin olumlu olggal ortaya koyarken; bwsik degerin gilmasi halinde yansiz
ve hatta negatif etkilerin ortaya cik@oaa temas eder. Bér taraftan bu etkilenmenin de ancak
kisa vadede gorulege uzun vadede ise yansigh temaslar s6z konusudur. Enflasyon-blyime
iliskilerini ele alan ¢apmalarda genelde regresyon, birim kok webétiinlgme analizi yapildii;
ancak ozellikle Turkiye Uzerine yapilan galalarda Cobb-Douglas tipi bir analize gidilmgdin
eksikligi dikkati cekmitir. Calismada Cobb-Douglas tipi bir biyumeite ginden hareketle Gayri
Safi Yurtici Hasila (Y) Enflasyon(TF), BiIAGIklIk(ACIK), Sabit Sermaye Birikimi(CAP) ve
Isglict verileri(POP) ile modellemeye gidiktit. Veriler yillik olarak alinmy ve 1968-2008
donemini kapsamaktadir. Analizlerde oncelikle birkibk sinamalar yapilngg POP dgiskeni
seviye; Y, ACIK ve CAP dgskeni birinci farklarda; TF déskeni ise ikinci farklarda dugan
cikmigtir.

Yapilan sinir testi tahmini sonucu, Turkiye ekonsimide biylime ve enflasyon orani
arasindaki ikkilerde kisa donemde cari enflasyonun blyime Ueegtkilerinin negatif oldgu ve
bir dénemli gecikmesinin ise pozitif olgu; net etkinin ise birbirini gotlrerek yansgdi sebebiyet
verdigi gozlenmigtir. Yapilan uzun doénemli tahminde de benzeri starvug ortaya cikg,
dolayisiyla enflasyonun buyime Gzerine etkilerioimadgl ve bu nedenle Turkiye ekonomisinde
uzun yillardir stiregelen yiksek enflasyon olgusuekmnomik biyimede belirsizlik ortamina yol
acarak olumsuz etkiler gardugu séylenebilir.

Anahtar Kelime: Turkiye'de Enflasyon-Buylime ikisi:1968-2008



ABSTRACT

MASTER THESIS
THE RELAT IONSHiPS BETWEEN INFLATION AND ECONOM iC GROWTH:
STUDIES FOR TURKEY

Suleyman Arif TURAN
Erzurum 2010 Page 108 +X

Supervisor: Prof. Dr. O. Selcuk EMSEN
Asist. Prof. Dr. Nuraydin TOPCU
Asist. Prof. DrS. Mustafa ERSUNGUR

In this study, the relationship between inflatiordaconomic growth is investigated.
Perspectives on the relationship between inflagioth economic growth focus on three points in
the literature on this issue. The first view argtiest there is a positive relationship between
inflation and economic growth, the second one dam relationship, and the third one asserts
that relationship is negative. The view claiming #xistence of a positive relationship contends
that the effects on growth structure up to a certalue threshold or a certain limit in the
inflation and that if the value threshold is excasgcheutral and even negative effects will be
engendered. On the other hand, this response tabh®observed in the short term, whereas in
the long run neutral effects are discussed. In shalies dealing with inflation-growth
relationship, regression, unit root and co-intdgratinalysis are conducted in general, but the
absence of Cobb-Douglas analysis attracts atteptaticularly in the studies related to Turkey.
In this study, beginning with a Cobb-Douglas typevgh equation, a model is formed using
Gross Domestic Product (Y), Inflation (TF), Opermed Economy (ACIK), Fixed-capital
Investment (CAP) and Labor data(POP). Data arearand include the period between 1968
and 2008. At first, in the analyses, unit rootdemte conducted. POP variable in level, ACIK
and CAP variables in first-differences, TF variailsecond-differences are stationancy.

As a result of the analyses using limit test priolis, it is observed that current
inflation rate has negative effects on growth ie #iort term in Turkish economy and that one
period later, the effects turn into positive andtthet effect causes neutrality. In the long run
predictions, it can be stated that similar resaesfound and therefore, inflation has no effect on
growth. Hence, it can be concluded that the ongydiigh inflation for many years in Turkey
led to negative effects by causing uncertainty @memic growth.

Key Word: Inflation-Growth relationship in Turkey:1968-2008
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GIRIS

Enflasyonun iktisadi buyime Uzerine olan etkisiuddgh uzun bir zamandir
iktisat literatiriinde tarfilan ve Uzerinde tam bir fikir biginin saglanamadil
konularin bainda gelmektedir. Enflasyon olgusu toplumun oldukigayik bir
bolumunu Gzerinde etkileri olmasi nedeniyle konbyadenli fazla ilgi gosterilngtir.

Enflasyon kavrami oldukca eskiye dayanmakla belikénflasyonun buyime
Uzerine olan etkilerinin irdelenmesi 6zellikle ikindiinya sava sonrasi déneme denk
gelmektedir Liberal iktisadi dgincenin temellerini atan A. Smith, D. Ricardo, M.
gibi Klasik iktisat digunurleri, ekonomide tam istihdamin bulugduve piyasalara
yapilacak herhangi bir midahalenin ekonomide panasaeel dengeleri bozaga!
esas alan yakf§amlan “Laissez-faire, Laissez-passe” 6zdeye O0zetlemslerdir. Yine
J.M.Keynes doneminde blyuk buhran nedeniyle uyguigrolitikalar da ikinci dinya
savaina kadar tercih edilen ekonomi politikasi oktur. ikinci Diinya Savgna kadar
fiyatlar genel seviyesinde hissedilir bir glgme yganmadgindan, konu iktisatcilar
tarafindan bir sorun olarak algilanmatm Sdrekli bir enflasyon olgusunun
yasanmadgl bu donemde enflasyon-bluylime skisi de devresel godzlemlere
dayanmgtir. Ancak,ikinci Diinya Sava ile birlikte, 6zellikle de savasonrasi yganan
yuksek enflasyon deneyimleri iktisatcilarin bu kgawskiye oranla daha buyuk bir ilgi
gostermelerine neden olgtur.

Konuyla ilgili literatiirde daha coku sorulara cevap aranmaktadir. Oncelikle,
uygulamali olarak enflasyon ile ekonomik biyumesarda herhangi bir gki var
midir? Eger boyle bir ilski varsa ilgkinin yonu nedir? Bunun yani siraskinin yonu
farkli donem ve farkh Ulkeler acisindan herhangi degisiklik arz etmekte midir?
Enflasyon ve ekonomik biylime arasindakgkilidogrusal midir, yoksa g@ midir?
Ekonomik buyime icin gk enflasyon orani var midir? Varsa bu oran ne fcda
Literatirde bu ve benzeri sorulara verilen yanitiarek teorik, gerekse uygulamaya
dayali bulgular acisindan oldukc¢a biyuk bir farkldrz etmektedir.

Enflasyon-buyime igkisinin Tirkiye ekonomisi agisindan énemi ise kesac
sekilde vurgulanabilir. 1950-1960 arasinda liberal ticaret ve sanayifgne stratejisi
uygulayan Turkiye, bu politikalardan beklenen olumsbnuca ukamamasi nedeniyle

1960-1980 arasinda ithal ikameci, kismegadkapali ve planlamaci bir ekonomi



politikasina gecmgtir. Bunun igin de DPT kurulmgiur. Bu donemde kismen §aaiya
ulasiimis olsa da 1973-1974 dénemindesgaan petrokoklari ve batida beliren ytksek
enflasyon, di ticaret hadlerinin bozulmasina ve caglemler dengesi aciklarinin
artmasina yol acrstir. Uygulanan kur politikalari ile TL'nin g1 degerlenmesinin
onune gecilemengiir. Boylece Turkiye’de 1980 yillarda yeni bir ekami politikasina
gecmitir.

1980 sonras! yanan dga acik ekonomi politikasi uygulamasina gecilmesinin
ardindan enflasyon 2001 yilina kadar hizlasasgilimine girmis ve dniine gecilemez
kronik bir sorun haline gelrgtir. 1987°de sermaye hareketinin serbest birakizg94
yilindan sonra yapilmaya @gayan stand-by angaalari da enflasyon sorununa kalici
bir c6zim bulamamngtir. Dolayisiyla enflasyon tlke ekonomisi agisind#@azilmesi en
blylk sorun haline gelstir. 1999 yilinda uygulanmaya cglan gicli ekonomiye
geck programinin 2001subat krizinde iflas etmesi ile enflasyon sorunu alata
derinlegmistir. 2001 krizinden sonra uygulamaya konulan sikalige politikasi,
enflasyon hedeflemesi politikasina gecilmesi, ddwirunda da 1999'da uygulanmaya
baslanan c¢ipa sisteminden dalgali kur sistemine geginsonucu enflasyon 2008
yilindan itibaren tek haneli rakamlarasditilmusttr.

Dolayisiyla cakmanin temel hipotezini ofturan ekonomik buyime ve
enflasyon ilgkisinin argtirlmasi bglaminda 1960-2008 yillari arasinda uygulanan
temel makro politikalarin etkilerini gérebilmek wélyiimede etkili olan der faktorleri
de modele dahil edebilmek icin, enflasyon ve ekoikobilyime verilerinin yaninda,
isgucu, dsa aciklik, sermaye birikimi geskenleri de analiz edilecektir. Dolaysiyla bu
degiskenleri ele alirken, Cobb-Douglas tipi buylime modekenflasyon déskenini de
ilave ederek analiz yoluna gidilecektir.

Calisma t¢ bolimden ofmaktadir.

Birinci bolimde enflasyon kavrami ele alinip enyl@s turleri, enflasyonun
nedenleri ve enflasyonun maliyeti ile ilgili acikialar yapilacaktir.

Ikinci bolimde Turkiye Ekonomisi Uzerine tarihset biaksla deserlendirme
yapilacaktir.

Uctincti bélumde enflasyon-biiylimeskiisi (izerine literatiir taramasi yapihp,
Turkiye'de enflasyon-buylme gkisi Uzerine; enflasyon, buyumesgiici, ds aciklik



ve sermaye birikimi verilerinden hareketle ekonaimkeanaliz ve uygulamalar ve bu
uygulamalardan elde edilen sonuclara goggeedendirmeler yapilacaktir.

Sonu¢ kisminda hem teorik anlamda ve hem de uygldadan hareketle
ulasilan sonuglar dgrultusunda, ekonomi politikalarinin, enflasyon,nsaye birikimi
ve dg acikhk acisindan buyumeye etkisi gddendirilerek, politika c¢ikarmalar
yapilacaktir.



BiRiNCi BOLUM

1. ENFLASYON KAVRAMI ILE ILGILI TEMEL ACIKLAMALAR

1.1.Enflasyonun Tanimi
Enflasyon, Latince kokenli bir kelime olup, sozléklami %isme”dir. Basit

tanimiyla enflasyon, bir ekonomide fiyatlar genavigesinin normalin Uzerinde
devamli olarak artmasi ve dolayisiyla tlke parasinideserinin dismesidir’ Diger
kisa tanimiyla enflasyon, fiyatlarin genel sevigdski surekli aryy olarak
tanimlanmaktadfr Enflasyonun bir bgka tanimu, fiyatlarin siirekli az ya da cok énemli
miktarda genel bir bicimde yiikselmestdiitker Parasiz, enflasyonu fiyatlardaki siirekli
yiikselme gilimi olarak tanimlarkefy Osman Z. Orhan’a gére enflasyon, fiyatlar genel
dizeyindeki devamli bir agtsirecinin yaninda paraningindeki sirekli bir dgmeyi
de ifade etmektedir. Orhan, herhangi bir maligedimdeki digmenin sadece o malin
dretimini ve satini yapanlari etkilegini, oysa paranin dgerindeki dgmenin buttn bir
toplumu (hatta kireselen dinyada d@er toplumlari da) olumsuz yonde etkilemekte
oldugunu ve bodylece enflasyonun cok o6nemli bir sosyoekdk sorun olarak
karsimiza ciktgini belirtmektedit. Klasik (6rngin D. Hume) ve Modern (6rgn M.
Friedman) Miktar Teorisyenlerine gore enflasyon ga fiyatlar genel dizeyindeki
artisin para arzindaki aste dgzrudan bir ilskisi vardir. Keynesgil ekonomistler ise
enflasyonu, tam istihdamin olgw bir ortamda toplam arza (aggregate supply) gore
toplam talepte (aggregate demand) bir fazlalik sindarumu olarak agiklamaktadirfar.

Bu tanimlamalara gore bir ekonomide enflasyondanrest&bilmek icin iki unsur
s6z konusudur;

a- Mutlaka genel fiyat seviyesinin artmasi gereRfoksa sadece bir malin

fiyatinin yikselmesi, o ekonomide enflasyon yaratmBkonomide nispi fiyatlar

!'s. Ridvan KarlukCumhuriyet'inilanindan Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisinde Yapisal fiinjBeta
10 baskidstanbul s:379

2P.A. Samuelson ve W.D. Nordha@;onomics, McGaw-Hill Int. Editiond992, s.587

3 Bilyiik Larousse Sézliik ve Ansiklopedisé, 7. cilt, s.3714

“ilker ParasizPara Banka ve Finansal PiyasaldEzgi Kitabevi, Ekim 1997, s.373

® Osman Z. OrharBaslica Enflasyon Teorileri véstikrar Politikalari, Filiz Kitabevi, 1995, s.1

® Murat KaygusuzMaliyet Enflasyonu ve Tiirkiye’de Maliyet Enflasynnn Nedenleri Ceterisparibus
internet sitesi, http://www.ceterisparibus.nethairai_kaykusuz2.doc, (Kim tarihi: 31/12/2003)



degisirken fiyatlar genel seviyesi ayni kalabilir. g@r bir deisle bir malin fiyati
artarken, dier bir malin fiyati dgebilir.

b- Enflasyondan s6z edebilmek icin, fiyatlar gesatiyesinin normalin Uzerinde
devamli artmasi gerekif.

Fiyatlar Genel Seviyesindeki gigimler fiyat endeksleri ile hesaplanir. Bu
amagcla Laspeyres ve Paasche olmak Uzegkchaki endeks kullanilir. Bunlardan
Laspeyre endeksi endekse temel doénemde alimmal ve hizmetlerin @rlikli
hesaplanngi ortalama fiyat seviyesini, indeksin hesapl@ndionemin fiyat seviyesine

gore mukayese eder.

>>(pe - qo)

Fu= Z(Pﬂ : fi’u)

x 100

Burada,

p: : t yilindaki fiyatlar

gt : t yiindaki miktarlar

pO : 0 yihindaki fiyatlar

Paasche endeksi ise referans olarak endeksin hedgg@pldonemdeki mal ve
hizmetlerin fiyatlarini alir ve dgsimi temel donemin fiyatlariyla mukayese eder.

> (pe - 1)
> (po - @)

Burada;

Pp = » 100

pt : t yilindaki fiyatlar

gt : t yilindaki miktarlar

pO : 0 yilindaki fiyatlar

bu nedenle ideal fiyat endeksi, Fisher'in ideahfigndeksi Bu endeks Amerikan
iktisatcisi Irving Fisher tarafindan oneriktii ve Laspeyeres fiyat endeksi ve Paasche

fiyat endeksinin geometrik ortalamasidir:

Pr=/Pp-Pp

" Karluk, a.g.e. s:379



ideal sifati I. Fisher'in ortaya aftiendeks sayilar kriterlerine gére Laspeyesres ve
Paasche endekslerinin aksakliklarinin, bu iki esglegeometrik ortalamalar alinarak
ortadan kaldirilabilegg 6nerisine konulmgtur. Ancak bu ideal adi verilen endeksin
sorunlari tamamen ortadan kaldirangadidia edilmektedir.

“Klasik literatir, enflasyonu 0zetle, tedavilde lkallan araclarin o memleket
piyasasinin ihtiyacindan fazla artmasi ve busiartidevam etmesi sonucu para
kiymetinin kaybolmasi ve bu suretle fiyatlarda yelkse gorilmesi veya blea deysle
cari fiyat diizeyi tzerinde toplam talebin toplanaden fazla olmasindan kaynaklanir,
seklinde tanimlamaktadit

Enflasyon sebebi ne olursa olsun, fiyatlar genaliyesinin yikselmesidir.
Piyasada devletin ya da 6zel kesimin kull@gnghara miktarl artarsa, bankalar sistemi
kredi hacmini genietirse, Ucretlerde karlardan 6denmek istenmeyermeven artgini
asan artglar olursa, ulkenin urlnlerine dtalep hizla artarsa fiyatlar genel seviyesi
artabilir’.

Iktisadi anlamda enflasyon, genel olarak mal ygaearzina nazaran talep
halindeki para miktarinin fazla olmasi dolayisifilgatlarin yikselmesidir. B&a bir
degisle, toplam talebin toplam arzdan fazla olmasi sanda genel fiyat dizeyinin
artmasina enflasyon denir. Bu tanimlar iginde diklgeken nokta, arz ve talep

dengesinde, satinalma arzusunun eksik kalm&Sidir

1.2.Enflasyon Turleri
Enflasyon, art hizlarina tce ayrilir:

1.2.1.Di3uk Enflasyon
Gunumuzde o6zellikle galnis Batili Glkelerde gorulen enflasyon taradar. Yillik

enflasyon orani %10’un altindadir. Bu tip enflasyerygandgi tlkelerde halkin ulusal
paraya guveni tam olgundan, halk paradan “kagmaz”, yani parasinigedai
yitirmeyeceini bildigi icin gayrimenkul yerine hisse senedi, hazine sonanevduat

gibi finansal yatirim araclarini tercih eder.

8 Maliye bakanlgl tet. Kur. Yay.:1979/199 sf.9)
° Kenan Bulut@lu. Kamu Ekonomisine Giri Sf.499,Maliye bakani tet. Kur. Yay.:1979/199 sf.10
19 Akif Erginay. Kamu Maliyesisf. 263, Maliye bakar tet. Kur. Yay.:1979/199 sf.10



1.2.2.Hizhi-Artan Enflasyon
Genellikle %10 ile %1000 arasindaki enflasyon tanicin kullanilan bir

terimdir . Bu tip enflasyonun yandgl ulkelerde, halk ulusal paradan kacar, kontratlar
cogunlukla bir yil ve daha kisa vadelidir ve bir fiyahdeksine (6rign TUFE) ya da
ABD dolar gibi yabanci bir para birimine endeksterGayrimenkule yatirim artar,

ulkedeki paranin (d6vizin) ve yatirimlarin yugteha ciktgi gorular.

1.2.3.Hiper Enflasyon
%21000'in Uzerindeki enflasyon oranlari igin kullm bir terimdir. 1922-1924

Weimar Cumhuriyeti doneminde Almanya’da gorulenlasyon orani (2 yil icin %10
Milyar) ve son 10-15 yilik donem icinde zaman zamBrezilya ve Arjantin’de
(%1000’'den fazla) enflasyon oranlari hiper Enflasyodrnek gosterilebilir. Hiper
Enflasyonun en yikici sonucu, gelirglamindaki adaletsizfii artirmasi ve halkin orta

kesiminin hizla fakirlgmesine neden olmasitfir

1.3.Enflasyonun Nedenleri
Kuramsal olarak enflasyonun, ekonomide toplam tagpsinin sa&a dagru

ve/veya toplam arzgeisinin sola d@ru kaydiran her dgsken fiyatlar genel diizeyini
etkiler.

Toplam talebin artmasi, tiketim, yatirnm, kamu kamealari, ihracat ve para
miktarindaki arglar ile vergi orani ve ithalattaki azalmalarla miimkur. Ancak, para
arzi dsinda dger desiskenlerin hi¢ birini surekli olarak arttirmak veyazadtmak
mumkun dgildir. Dolayisiyla, s6z konusu bu gigkenler fiyatlar genel seviyesinde ya
bir anlik bir sigramaya ya da kisa dénemli ve kismiésiik bir enflasyona neden ofdr

Toplam arz grisinin sola d@ru kaymasi fiyatlar genel seviyesinin yikselmesine
yol acar. Ancak bu durum ayni zamanda istihdam redirdin azalmasi ve netice
itibariyla ekonomide durgunluk ve/veya gerileme @&tir. En azindan hiktumetler para
miktarinda ve devlet harcamalarinda gatia ekonomiyi canlandirmaya caflar. Bu

itibarla toplam talepte sola gai kaymalar stirekli bir enflasyonun kagnalur'>.

1 Kemal Yildirnm-Dazan Karaman-Murat Taemir, MakroekonomEskisehir-2007 s.360
12 Niyazi ilter, Tiirkiye’de 1980 Sonrasi Para Arzi ve Enflasydayin No:DPT:2343-KGM:572, s.4
¥ N.ilter, a.g.e,s.5



Enflasyonist sirecle ilgili olarak uzun stire geigeldn gorige gore, enflasyonun
en onemli nedeni, mali dengesizlikler ve para bagwtuyla bitce aciklarinin finanse
edilmesidir. Ancak, merkez bankalari tarafindarcbiaciklari parasaljariimadiginda
da daha buyik bitce &cipolitikalari, daha yiksek enflasyona neden olal§byle ki,
merkez bankasi agiparasallgtirmadginda bile daha yiiksek acik politikalari icin 6zel
sektdrdeki ayarlamalar mantikli bjekilde enflasyona neden olabilir. Butge agiklari,
reel veya finansal sektérler veyaagida aciklanacak olanhts olmayan moneterist
aritmetik” yoluyla enflasyona neden olabilir. Reel sektor,viltgikarma yoluyla
finanse edilen daha yuksek acik politikalarinin mekve techizata yapilacak yatirimin
dislanmasi seklinde sonuclarindan zarar goérecektir. Makine gehizata yapilacak
yatirmin dglanmasi ise, Uretimin azalmasi ile sonuglanacakiara arzina
dokunulmamasi ve Uretimin azalmasi ile fiyatlameya balayacaktit®. Diger bir
ifadeyle parasalkurilamayan aciklar daha yuksek faiz oranlarinaenedlacaktir.
Belirli bir para arzi ile daha yiksek faiz oranjaizel yatirimlar diayacaktir. Ozel
yatirrmlarin dslanmasi halinde ise, ekonomideki reel buyime owazalacaktir ve
fiyatlar artacaktr.

Finansal sektorde ise, yiksek faiz oranlari yolygai finansal araglarin ortaya
ctkmasi tevik edilir. Baska bir degisle yuksek faiz oranlari, finansal sektdrde devlet
tahvillerini daha fazla para benzeri yeni finansakclarin gelimi icin tesvik
sglayacaktir. Boylelikle insanlar, hemen hemen paadak likit ve risksiz olan faize
etki eden varliklan ellerinde tutabilirler ve bége parasalima hikimet yerine 6zel
finansal sektor tarafindan etkili biekilde yapabilirlet®. Sonucta merkez bankasi
tarafindan parasaliariimayan devlet borcu, 6zel sektor tarafindanapaliatirilir;
dolayisiyla da yuksek bltce aci politikalarinin  enflasyonist etkileri  vagni

surdurat’.

12 0. Cevdet Akcay, “C Emre Alper and Siileyman OzmuBudget Deficit, Inflation and Dept
Sustainability:Evidence From Turkey(1970-2000)"02@aogazici Unviversitesi Institute of Social
Sciencess.2

®*fhsan Guinaydin, “Biitce Aciklari Enflasyonist midiiarkiye Uzerindeinceleme” Dokuz Eylill
Universitesi Sosyal Bilimler DergisGilt 6, Sayi:1, 2004, s.159

16 Akcay, Alper and Ozmucur, a.g.e., s.2

7 0. Cevdet Akcay, C Emre Alper and Siilleyman OzmuBudget Deficit, “Inflation and Dept
Sustainability:Evidence From Low and High FrequeBaya For Turkey’Bogazici Unviversitesi
Institute of Social Sciencek996,s.1



Yuksek enflasyona neden olangeli bir mekanizma ise, gelecekteki yiksek
enflasyon beklentilerine dayanmaktadir. Azaltgmisenyorajin ve artirilmi
borclanmanin etkisi ile birlikte borcun artmasi dd@nusu olacaktir. Bu da ya gm
artirllmasi gereke@mni veya acgin GSMH’ya oranini sabit tutmak icin hikiimetin para
basmak zorunda kalagal ifade etmektedir. Borcun GSMH’ya oraninin
surduarulebilirligini saglamak icin belirli bir dizeyde gelecekteki agiklandkaginilirsa,
monetizasyonun kullaniimasi gerekecek ve boyledea daiksek enflasyon beklentisi
olacaktir. Boylece butce aciklari ile enflasyonsamdaki ilski dogrusal olmayacaktir.

Bircok moneterist ekonomist enflasyonun tamameragsrolay oldgunu ve
enflasyonun, para arzi groraninin biyime oranindan daha biuyuk glohda meydana
geldigini ileri surmektedir. Bu ekonomistlerin iddiasl, erkez bankalarinin bitce
aciklari ile enflasyon arasindaki skiyi bitce aciklarini parasafarmayl kabul
etmeyerek, yani devletin cikargnioldugu tahvilleri satin almayarak, elimine
edebilecgidir®®.

Ozet olarak ekonomistler enflasyonun nedenlerimetjikle arz veya talep
faktorlerine bglamaktadir. Talep yonlu (veya parasalklarin temel kayna genellikle
surekli butce aciklari oldiw goéralir. Arz yonli (veya reeljoklardan kaynaklanan
enflasyonist etkileri incelemek ise teknoloji ekamsi, uzun dénem buyime teorisi ve
doviz kurunu belirleme teorisi ile yakindan ilgiid Cunkl bunlar, negatif verimlilik
soklari, ithal edilen hammaddelerle ilgili stagflasyst nispi fiyatsoklari veya milli
paranin yani sira fiyatlar, ekonomideki beklentilécret/fiyatlarin rijitligi ve olasi
indeksleme tecriibeleri tarafindan etkilenebilir |&wsiyla, bu atalet faktorleri (inertial
factors) enflasyonun aciklayici faktorlerinin bigtinci grubu olarak gunulmelidir.
Enflasyonun aciklayici faktorlerinin sonuncusu igelitik stire¢c veya kurumlarin roli
olarak dgunulmelidir. Kisaca, talegpoklari, arzsoklari, atalet faktorleri ve politik siirec
gibi dort grup faktorin kagik ve dinamik etkilgimi herhangi bir ekonomideki
enflasyonu agikla?.

Bunlardan bgka enflasyonun nedenleri tzerine giuulan dgisik teoriler s6z

konusudur. Bunlar: “kisa ve uzun dénem enflasyaorilexi’, “disa acik ve kapall

18 Akcay, Alper and Ozmucur, a.g.m., s.3
19 Aykut Kibritgioglu, “Causes of Inflation in Turkey: A Literature Sey with Special Reference to
Theories of inflation” Universty of llliniois at Urbana Champaig2001, s.21
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ekonomi modelleri”, “dguk, yuksek ve hiper enflasyon teorileri”, “tam roélktci
olmayan teoriler”, “mali ve parasal teoriler” ve K@omik okullara goére teoriler”

seklinde siralanabilif’.

1.3.1. Talep Enflasyonu (Demand Inflation)
Toplam talebin toplam arzismasi dolayisiyla fiyatlar genel diizeyinde ortaya

ctkan surekli ve onemli agtar. Bir ekonomide 0Ozel kilerin yaptiklar tiketim ve
yatirim harcamalari ile kamu harcamalarinin veaatathalat farkindan ofan net dy
alem harcamalarinin toplami mevcut mal ve hizmetargiyorsa, bu ekonomide bir
toplam talep fazlasi bulunuyor demektir. Bu talapldisi, birbirine bg iki farkl sonug
dogurabilir. Birincisi Uretim arglandir. Ikincisi ise fiyatlar genel seviyesinde
yukselmedir.

Ekonomide atil kapasite durumu bulunuyorsa, talepsiareel milli gelir
artislarina yol acacaktir. Bu sonu¢ Keynes’in ortayagatanlamda “eksik istihdam”
durumuduf’. Yani Keynesyenlere gére ekonomi tam istihdam e altinda ise,
eksik istihdam s6z konusudur. Dolayisiyla toplatepgte herhangi bigsekilde meydana
gelen arlar tretim artyl sonucu (eksik istihdamdan dolay) reel milli gelitacaktit
Eger ekonomi tam istihdam diizeyinde bulunuyorsak @ietimde kullanilabilecek yeni
kaynaklar bulunamagh igin reel gelir deil, gelirin parasal ifadesi olan fiyatlar genel
seviyesi yilkselecektir. Bu da enflasyonun ortayanasi demektfr. Talep arginin
nedenleri kamu harcamalarindaki gan, yani devlet harcamalarinin suratle
blylumesinin yaninda, 6zel kesim taleplerinin hartanasi, kredi hacminin geftemesi,
kredilerin tiketim sanayine yonelmesi vb. enflaggbhaskiyi artirir,

Ayrica toplam tasarruflarin, toplam yatirirmlara rgetmesi, yatirimlarin
gecikmesi ve Uretime acilamamasi, talep enflasyorelirgin hale getirif’ Talep
enflasyonuna ikin aciklamalarin tumi enflasyonun temel nedentopiam talepteki
artislar oldusunu kabul etmekte ancak, toplam talebi genellikendi faktorlerin
arttirdgl konusunda uziamamaktadirlar. Monetarist iktisat¢ilara (FriedmanGrubu)
gore toplam talep astnin temel nedeni para arzindaki gégmeler olurken, oteki

2 Gunaydin, a.g.m, s.161

L Halil Seyidglu, Ekonomik Terimler Ansiklopedik Soz/Bikbaskijstanbul-2002
22 Bkz: Necat Berbergu: Makro /ktisat Teorisj Beyhan Atagylaliye politikasi

3 Halil Seyidglu, Ekonomik Terimler Ansiklopedik Séz/Bikbaskijstanbul-2002
4 Maliye Bakanlg Tet. Kur. Yay.:1979/199 sf.11
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neoklasik iktisatcilara gore para arzi sabit katka tuketim, yatirm ve kamu
harcamalarinin agi talep enflasyonuna neden olabilmektédir.

Yukarida anlatilan durumu toplam argrisinin yapisina goére gerlendirmek
gerekir. Bilindii gibi toplam arz grisi Keynesyen, ara ve klasik olmak Uzeresékilde
ifade edilir. Buna gore ekonomi eksik istihdam l&dligolarak ifade edilen Keynesyen
arz erisi uzerinde ise, geglemeci para ve maliye politikalarla toplam talefiginin
sgga kaydirilmasinin ekonomi tzerine etkisi enflasgowiesil, milli gelir ve istihdam
Uzerinde pozitif yonli olacaktiBayet ekonomi arzgisi acisindan arasamada ise, bu
kez genglemeci politikalarin etkileri, hem enflasyon hem aglli gelir ve istihdam
Uzerinde olacaktir. Ancak, bu etkilerin enflasy@a milli gelir ve istihdam etkileri arz

egrisinin esnekigine bali olarak deisir.

Sekil 1.1. Talep Enflasyonu Sireci

Ekonomi tam istihdam boélgesinde ise, yani klasjanaada ise, bu kez
genglemeci politikalarla toplam talebin artiriimasi yimdeki politikalar, milli gelir ve
istihdam Uzerinde hicbir etkide bulunmayacak; sedigatlar genel dizeyinde, yani
enflasyonda arfa sebebiyet verecektir. Dolayisiyla talep artirigolitikalarin
enflasyonist etkileri, ekonomide argresinin ara ve/veya klasiksamada bulunmasina
gore kendini gosterecektir. Gel@meci politikalari besleyen olgu da reel para aezi
bitce aciklari ile kendini hissettirir.

%5 C.Nejat Berberglu, Makro Ekonomi Teorisi (Makro Ekonomik AnaliEskisehir, 5.217
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Tablo 1.1.1980-2008 Turkiye Ekonomisi Cari Fiyatlarla GSMH2MBUtce Rakamlari

Yilhk Bitce Yilhk Bitce
YILLAR GSMH M2 M2/GSMH Agigl Acigl %
1980 5.303.010 881.900 16,63 -159.057 -16,9
1981 8.022.745 1.637.20Q 20,41 -100.862 -7,0
1982 10.611.859 2.554.200 24,07 -148.398 -9,8
1983 13.933.008 3.288.400 23,60 -277.951 -11,1
1984 22.167.740 5.179.000 23,36 -480.502 -13,8
1985 35.350.318 8.145.500 23,04 54,707 0,9
1986 51.184.759 12.173.200 23,78 -1.214.37(0 -18,3
1987 75.019.388 17.648.00( 23,52 -2.381.696 -24,1
1988 129.175.104 27.194.20( 21,05 -3.725.526 -22,2
1989 230.369.93) 47.139.20( 20,46 -7.540.503 -25,0
1990 397.177.54) 71.569.60( 18,02 -11.753.069 -21,3
1991 634.392.841 117.118.30( 18,46 -32.863.227 -34,1
1992 1.103.604.909 190.736.20( 17,28 -47.064.835 -27,0
1993 1.997.322.597 282.441.90( 14,14 -133.255.857 -38,0
1994 3.887.902.917 630.348.00( 16,21 -147.926.069 -19,9
1995 7.854.887.16/ 1.256.631.500 16,00 -357.085.137 -26,5
1996 14.978.067.282 2.924.893.300 19,53 -1.231.285.750 -45,9
1997 29.393.262.147 5.658.800.400 19,25 -2.266.678.433 -39,6
1998 53.518.331.580 11.423.197.800 21,34 -3.830.767.031 -32,9
1999 78.282.966.809 22.401.817.000 28,62| -9.183.762.308 -49,2
2000 125.596.128.795 31.912.095.000 25,41 -13.343.387.759 -40,4
2001 176.483.953.021 47.241.075.000 26,77| -29.295.766.922 -57,6
2002 275.032.365.953 61.879.758.700 22,50, -40.359.319.995 -54,1
2003 356.680.888.222 82.712.966.400 23,19 -40.930.091.000 -41,5
2004 428.932.343.026 108.539.245.600 25,30, -19.135.491.000 -15,9
2005 486.401.032.274 238.801.377.500 49,10 -9.764.708.000 -6,6
2006 575.783.962.136 297.734.742.600 51,71 7.493.800.000 4,1
2007 856.387.000.000 344.376.752.000 40,21 3.020.632.00(]) 15
2008 950.098 .000.000 436.380.325.500 45,93 —17.589.195.001) -8,6

Kaynak: TUIK Istatistiki gbstergeler 1923-2007 s5.599,677 ve318108 s.635

Yukaridaki tabloda Tirkiye ekonomisinde 1980-200&sadonem icin fiyatlar
genel seviyesini etkileyecek temelde ikigd&ene (para arzi ve bitce aciklariykin
verilerdeki gelmeleri gostermektedir. Bu pemda kamu butge aciklar ve enflasyon

oranlari arasindaki ki asagidakisekilde verilmitir.
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Sekil 1.2. Turkiye'de Bitce Ag ve Enflasyoriliskileri

Yukaridaki grafge gore 1980'den 2008’e kadarki surecte butcgiag oransal
degisimi ile enflasyon oranlari arasindagiosal yonlu bir ilgki bulunmaktadir. Dier
bir ifadeyle biutce acik verdikce, enflasyon oramida arttgl gozlenmektedir. Bitce
acginin Ozellikle uygulanan istikrar tedbirlerine ghia olarak siki mali politikalar
seklinde yansimalarinin olgu 2001 krizi sonrasi donemde azglddikkate alinirsa,

buna paralel olarak hem aciksdiekte hem de enflasyon orani tek haneli rakamlara

inme baarisi gostermektedir.

Enflasyonun talep boyutunu besleyen bigedi unsur da emisyon hacmindeki

genslemelerdir.
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Sekil 1.3. Tirkiye’de Emisyon Hacminde (M2’de) §igmeler ve Enflasyoiiskileri

Ekonomide parasal disiplinin gostergesi olarak gomnshacmindeki désmeler

alinabilir. Emisyon hacmindeki @gmelerin belirli bir dizeyde reel ekonomideki
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degsismelerle paralellik godstermesi arzulanir. Zira restonomide pozitif yonde
gelismeler s6z konusu iken; bu geghelere ayak uyduracak nispette bir parasal
genslemenin olmamasi halinde, klasik miktar teoremi cegesinde, ekonomide
deflasyonist baskilarin ortaya cikmasi beklenirsiak, reel biylimenin ¢ok Uzerinde
bir parasal geglemenin de yine klasik miktar teoremi acisindarkbm de enflasyonist
etkilerinin olac& bilinmektedir. 1980-2008 arasi donem igin Turkigleonomisinde
yillara gbére emisyon hacminde nispigdgneler ile enflasyon orani arasindaksklier
incelendginde, genel olarak reel ekonominin gereksinimirok {zerinde bir emisyona
gidildigi dikkati ¢cekmektedir. Bu durumun bir yansimasi raka 1980-2008 arasi
surecte, genel olarak emisyon hacmindeki nispiisteelerin enflasyon orani ile
paralellik arz etfii gbrulmektedir.

Ozetle 1980-2008 arasi dénemde Tirkiye ekonomisingl® mali hem de
parasal acidan getemeci politikalarla toplam talebin artinimaya gdtlig ileri
sirulebilir. Bu donemler arasinda Turkiye ekonomsi talebi canlandirarak ekonomik
canlilik-biyimenin sdanmaya calldigi sodylenebilir. Ancak, bu tirden sia
genglemeci politika uygulamalarinin da en énemli mdiiyezun yillar stren yiksek
haneli enflasyonun deneyim edilmesidir. Parasamedi disiplinin kismen sdanmaya
calisildigi donemlerin-yillarin ise daha c¢ok IMF ile yapilatand-by sdzkgnelerinin
oldugu yillardir. Politika sapmalarinin da secim ekonemi uygulamalari sonucu
ortaya ciktgl; secim sonrasi slreclerde kismen de olsa malpamasal disipline
gidildigi goraltr.

1.3.2. Maliyet Enflasyonu (Cost-push inflation)

Herhangi bir malin veya hizmetin maliyetini gluran unsurlarin bazilarinda,
maliyet artglari goraltr. Bu maliyeti olgturan unsurlar arasinda, hammaddelgilik,
isletme ve idare giderleri, amortismanlar, reklam uwlastirma giderleri gelmektedir.
Bunlar arasinda hammadde fiyatlari yeilik Ucretleri en dnde gelir. Ancaksagi tcret
artis talepleri ile verimlilik artsi da s6z konusu olursa, maliyette yiikselme olffiaz.

Maliyet enflasyonu, enflasyonun Uretim maliyetindaktisa b&l olarak ortaya
ctkmasidir. Emek, hammadde ve ara mallarn gibiilgiid fiyatindaki artglar Gretim

maliyetini artirir, bu da talep faktoriinden ayramalk ekonomide genel bir fiyat guti

%6 Maliye bakanlg tet. Kur. Yay.:1979/199 sf.11
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baslatir. Bu tur enflasyona 6rnek olarak, petrol flgatnda gorilen hizh agar, doviz
kurlarindaki yukselme dolayisiyla yabanci girdirepahalilamasi ve sendikalarirgi

ticretlerine verimlilik arglarinin tizerinde yaptiklari zamlar vs. gostefifir.

-

Sekil 1.4. Maliyet Enflasyonu Sureci

Maliyet enflasyonu sureci, hem yerli hem de yabagaodi fiyatlarinin
yukselmesi ile kendini gosterir. Genel olarak malhizmet fiyatinin emek, sermaye,
dogal kaynak ve gigimciden olgtugu bir yapida, s6z konusu bu faktorlerin Uretime
katilmasi kagiligl, sirasiyla ucret, faiz, rant ve kar elde ederBrmlar ayni zamanda
mal ve hizmetin fiyatini da oftururlar. Burada sayilan maliyet unsurlarindan ijdeéz
ve rant sozlgneye dayall olarak kisa vadedegidmez. Dgisken tek unsur kardir.
Ancak, dssal birsokla, 6rngin ham petrol fiyatlarindaki aglar sonucu rantin bedeli
yukseldginde, girgimcinin kari digecektir. Kari azalan ggimci de bu kez uretimi
azaltma noktasinda gider ve bu durumda ekonomideeziisini sola-yukarisoka
ugramasina neden olur. Argresinin sola-yukari kaymasi da ekonomide hem rgliir
ve istihdam dizeyini hem de fiyatlar genel sevigesilumsuz yonde etkiler. Bu
mekanizma ile ifade edilen olgu ayni zamanda itbdilen enflasyon olarak da

tanimlanabilir.

%" Halil Seyidglu, Ekonomik Terimler Ansiklopedik Séz/Bikbaskijstanbul-2002
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Tablo 1.21980-2009 Yillik Ortalama Ham Petrol Fiyatlari

U.S. Average (in $/bbl.) U.S. Average (in $/bbl.)
Yillar Nominal Reel Yil Nominal Reel
1980 $37.42 $98.07| 1995 $16.75 $23.71]
1981 $35.75 $84.93 1996 $20.46 $28.12
1982 $31.83 $71.20 1997 $18.64 $25.05
1983 $29.08 $63.00 1998 $11.91 $15.77
1984 $28.7% $59.71] 1999 $16.56 $21.39
1985 $26.92 $53.98 2000 $27.39 $34.29
1986 $14.44 $28.41 2001 $23.00 $28.03
1987 $17.7% $33.69 2002 $22.81 $27.33
1988 $14.87 $27.16 2003 $27.69 $32.47
1989 $18.33 $31.88 2004 $37.66 $42.97,
1990 $23.19 $38.17 2005 $50.04 $55.21
1991 $20.20 $31.99 2006 $58.30 $62.36
1992 $19.2% $29.59 2007 $64.20 $66.66
1993 $16.75 $25.02 2008 $91.48 $91.35
1994 $15.66 $22.78 2009 $43.11 $43.56

Kaynak: Inflationdata.com., http://inflationdata.com/inflatitnflation_Rate/Historical_Oil_P
rices_Table.asp(Eiim Tarihi:23.12.2009)

Disaridan ithal edilen girdilere Bh olarak ortaya cikan fiyat yiksgleri bu kez
sermayenin fiyati faizler ile emgm fiyati tcretlerde yukari yonde baski giurur. Bu

iki maliyet unsurundaki aglar da yine gigimcinin Uretimini olumsuz yonde

etkileyerek, arzin kisilmasina fiyatlarin yikselmeseden olur.
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GUNLUK ve AYLIK ASGAR i UCRET(1979-2009)

16 YASINI DOLDURANLAR

16 YA SINI DOLDURMAYANLAR

Yurarlak Tarihleri Gunluk Aylik % Gunluk Aylik %

01.05.1979 - 30.04.1981 180,00 5.400 63,64 120 3.600 71,43
01.05.1981 - 31.12.1982 333.33 10.000 85,19 223 6.690 85,83
01.01.1983 - 31.03.1984 540,00 16.200 62,00 370 11.100 65,92
01.04.1984 - 30.09.1985 817.5 24.525 51,39 562.5 16.875 52,03
01.10.1985 - 30.06.1987 1.380,00 41.400 68,81 950 28.500 68,89
01.07.1987 - 30.06.1988 2.475,0Q 74.250 79,35 1.710 51.300 80,00
01.07.1988 - 31.07.1989 4.200,00 126.000 69,70 2.895 86.850 69,30
01.08.1989 - 31.07.1990 7.500,00Q 225.000 78,57 5.175 155.250 78,76
01.08.1990 - 31.07.1991 13.800,0q 414.000 84,00 10.125 303.750 95,65
01.08.1991 - 31.07.1992 26.700,00 801.000 93,48 19.590 587.700 93,48
01.08.1992 - 31.07.1993 48.300,00 1.449.00( 80,90 37.230 1.116.90(¢ 90,05
01.08.1993 - 31.07.1994 83.250,00 2.497.500 72,36 67.950 2.038.500 82,51
01.09.1994 - 31.08.1995 139.125,0( 4.173.750 67,12 116.250 3.487.500 71,08
01.09.1995 - 31.07.1996 282.000,0( 8.460.000 102,70, 236.250 7.087.500 103,23
01.08.1996 - 31.07.1997 567.000,00 17.010.00¢ 101,06/ 480.000 14.400.00¢ 103,17
01.08.1997 - 31.07.1998 1.181.250,0¢ 35.437.50¢ 108,33 997.500 29.925.000 107,81
01.08.1998 - 31.12.1998 1.594.650,0¢  47.839.50( 35,00] 1.655.479 40.664.25( 35,89
01.01.1999 - 30.06.1999 2.602.500,0¢  78.075.00( 63,20] 2.212.125 66.363.75( 63,20
01.07.1999 - 31.12.1999 3.120.000,0¢  93.600.00( 19,88| 2.652.000 79.560.00( 19,88
01.01.2000 - 31.06.2000 3.660.000,0( 109.800.00( 17,31] 3.120.000 93.600.00( 17,65
01.07.2000 - 31.12.2000 3.960.000,0( 118.800.00( 8,20/ 3.375.000 101.250.00( 8,17
01.01.2001 - 30.06.2001 4.665.000,0¢0 139.950.00(¢ 17,80 3.965.250 118.957.50( 17,49
01.07.2001 - 31.07.2001 4.898.250,00 146.947.50( 5,00/ 4.164.000 124.920.00( 5,01
01.08.2001 - 31.12.2001 5.598.000,0( 167.940.00( 14,29| 4.758.300 142.749.00( 14,27
01.01.2002 - 30.06.2002 7.400.025,0¢ 222.000.75( 32,19 6.290.025 188.700.75( 32,19
01.07.2002 - 31.12.2002 8.362.500,0( 250.875.00( 13,01] 7.107.000 213.210.00( 12,99
01.01.2003 - 31.12.2003 | 10.250.500,0( 306.000.00( 21,97] 8.550.000 256.500.00( 20,30
01.01.2004 - 30.06.2004 | 14.100.000,0(¢ 423.000.00( 38,20| 12.000.00¢ 360.000.00( 20,30
01.07.2004 - 31.07.2004 | 14.805.0000( 444.150.00( 5,00/ 12.600.00¢ 378.000.00( 5,00
01.01.2005 - 31.12.2005 16,29 488,70 10,03 13,86 415,80 10,00
01.01.2006 - 30.12.2006 17,70 531,00 8,65 15,00 450,00 8,22
01.01.2007 - 31.06.2007 18,75 562,50 5,93 15,89 476,70 5,90
01.07.2007 - 31.12.2007 19,50 585,00 4,00 16,38 491,40 3,08
01.01.2008 - 31.07.2008 20,28 608,40 4,00 17,18 515,40 4,88
01.07.2008 - 31.12.2008 21,29 638,70 4,98 18,02 540,60 4,88
01.01.2009 - 31.07.2009 23,10 666,00 4,27 18,90 567,00 4,88
01.07.2009 - 31.12.2009 25,35 693,00 4,05 19,65 589,50 3,97

Kaynak: Belgenet,http://www.belgenet.com/eko/asgari. htrtip;iwww.alomaliye.com/yillar_iti_asgari_
ucretler.htm(Egim Tarihi:23.12.2009)

Baz iktisatcilar ekonomide kolay kolay maliyet lasfyonu gorilemeyegami,

ekonomide surekli bir maliyet agtarinin gorilmesi durumunda, talepte herhangi bir

artis s0z konusu olamazsa, maliyet dain sadecessizlige yol acacgni, ancak bunun
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kolay kolay siirekli fiyat arjlarina neden olmayagmi savunurlaf® 1970 sonrasi
Turkiye'de enflasyon, 6nce talebin tahriki ileslzanis, daha sonra mal ve hizmetin

1.3.3. Fiyat Enflasyonu
Devletin piyasalara fazlaca muidahale gettekonomilerde fiyatlar devlet

tarafindan tespit edilir. Devletin buradaki esayegs tuketiciyi korumak, Uretimde
yeknesak bir girdi fiyat politikasi izlemek, tabhyatlari ile tarimciyr korumak, dengeli
ve uygun bir Gcret verebilmek vs.dir. Bu suretleylét, gelir dgilimi ve sosyal denge
sgilamak arzusundadir. Taban fiyat uygulamalarinddlikleezayif konumda bulunan
ureticiler ile girdi temin edicilerin istikrarsiktan kaynaklanacak refah kayiplarini
Onleme ve ekonomide gglni salamak amaciyla taban fiyat uygulamalarina
gidilebilmektedir.

0

Sekil 1.5. Fiyat Enflasyonu: Taban Fiyat Uygulamae®ii

Taban fiyat uygulamasinda uretim faktorlerindggucini korumak amaciyla
piyasa fiyatinin Gzerinde fiyat belirlemesine gilii gibi, Ureticiler acisindan da
toplumun temel gereksinimi konumundaki mal ve hideren (6rnegin bugday, findik
gibi) istikrarli bir sekilde Uretiminin sglanmasi amaclanir. Her iki uygulamada da

fiyatlar piyasa fiyatinin hgenilmemesinin yansimasi konumundadir ve bu fiygaga

8 Berberglu,a.g.e., s.219
29 Maliye bakanlg tet. Kur. Yay.:1979/199 sf.11
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fiyatinin Uzerindedir. Piyasa fiyati Uzerinde fiyiaelirlemesi olgusu ise ekonomide
fiyatlar genel dizeyini yukseltici etki yapaekilde de goruldgl gibi piyasa fiyati R
iken, devletin taban fiyati uygulamasi sonucu et Py'in Gizerinde, P seviyesinde
gerceklgir. Bu da s6z konusu faktor ya da mal ve hizmetenel fiyat dizeyi
icerisindeki pay! nispetinde enflasyonu artiri&i gapar.

Diger taraftan tavan fiyat uygulamasi da taban fiyggulamasinin tam aksi
yonde gerekcelere dayalidir. Daha cok tiketiciyrukoa amach bu uygulamanin
Turkiye'de Kamu iktisadi Teebbuslerinin (KT) bazen zararina mal sattiklari
durumlarda kendini gostermektedir. Bazi yillardaarfin destekleme alimlari”
subvansiyonlari icermektedir. Bu durumda fiyatlaamiriimasina da kamu otoriteleri
karar vermektedir. Dolayisiyla da devlet fiyat esflonuna neden olmaktadir.ger
taraftan piyasaya surilen mallarin sdtyatlarinin yokselmesinin bir ger kaynai,
piyasada rekabetin aksamasi sonucu firmalarin fik@usunda kendi aralarinda
anlgmasidir. Rekabetin ortadan kalkmasiyla kar manlaartiran firmalarin neden

oldugu enflasyona da fiyat enflasyonu déhir

Sekil 1.6. Fiyat Enflasyonu: Tavan Fiyat Uygulamaeii

Tavan fiyat uygulamasi yukarida da beliriidgibi, daha cok tiketiciler icin
Ozellikle gelir seviyesi ¢cok diik kesimlerin temel tiketim maddelerini daha ucuza

tuketmelerini sglamak ve dolayll birsekilde gelir d&hmini dizeltme amaci

%0 http://www.ekodialog.com/uluslararasi_ekonomi/asfion-cesitleri-nelerdir.html(Eiim
Tarihi25.06.2007)
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bulunmaktadirSekilde goruldigu gibi tavan fiyat uygulamasi ile piyasa fiyab iRen,
devletin bu fiyati yuksek bularak piyasa fiyatinattinda fiyat belirlemesi yoluna
gitmesi, yani P fiyatini uygulamasi ekonomide enflasyonu nispirataditrictu etki
yapmasi beklenir. Ancak, bu fiyat uygulamasinddlitde 6zel sektdriin kar marjlarinin
dismesi sonucu, marjinal firmalarin piyasadan cekiinlesbu kez e-e, nispetinde arz
kithginin ve talep fazlaginin olsmasi s6z konusu olur. Ortaya ¢ikan bu durumda

karaborsanin olmasini besleyerek, yine fiyat istikrarini bozudkilet dogurur.

1.3.4.Beklenti Enflasyonu
Enflasyona dair bekleylier de enflasyonu etkileyen o6nemli bir unsurdur.

Beklentiler enflasyonun artmayaga yoninde oldgu sirece, talep ve maliyet
enflasyonu aryt devam etmez. Bunun aksine bir beklentistlgu stirece davraglar
buna goresekillenir ve enflasyon artar. d&r enflasyonun artaga bekleniyorsa,
calisanlar alim gugclerinin azalmamasi icin Ucretlerimirimasini talep ederler, bu da
firmalarin maliyetlerinin artmasina yol acar. Buliyet artisi tiketicilere daha yuksek
fiyatlar olarak yansitilirsa, enflasyon artar. Bengekilde, ekonomideki s6zyeelerin
enflasyonun artaga beklentisine gére diizenlenmesi ve geateki yuksek enflasyonun
devam edeg# beklentisi de enflasyonun kendi kendini beslelkgrékselmesine sebep
olur3

Bir tlke ekonomisinde, enflasyon uzun sire devamisse ve fiyatlar genel
duzeyindeki yukselmeler tutulamiyorsa veya en amnbu ytkselme belli bir oranda
durdurulamiyorsa, toplumda enflasyonu ortadan kiéddgzina dair umut yok olur. Bu
toplumdaki bireyler enflasyonun daha uzun sire oeeaecgini beklerler. Sonucta

toplumda paradan kagortaya cikacaktit?

1.4. Dunyada Enflasyon Olgusu
Dunyada enflasyon olgusu ulkelerin galislik dizeyine gore d@siklik

gostermektedir. Bu da Uc¢ ¢k altinda incelenebilir.

31 http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/kitaplarfezsyon.pdf , s.5(Esim Tarihi:18.04.2007)
$Berberglu,a.g.e., s.223
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1.4.1. Az Gelsmis Ulkelerde Enflasyon
Kalkinmis sanayilemis ekonomilere gore az ggtis Ulkelerin enflasyona

yakalanma glimi daha fazladir. 1967-1976 dbénemi boyunca, ahsmis Ulke’lerde
agirhk ortalama enflasyon orani ggthis ekonomilerin yaklgik iki katiydi.1977°'den
itibaren, az ge$imis Ulkelerdeki oran gelmis Ulkelerin yaklaik ¢ katina ulgmis ve
1980’lerde ugurum daha da buyugtiir.

Onemli noktalardan bir geri de; az ge$imis ulkelerin enflasyon konusunda
farkli deneyimler ygamalaridir. Bati yarimkiredeki az getis Ulkeler, tipik olarak
diger az gelimis ulkelere gore daha yiiksek oranda enflasyararpaktalar. Ozellikle
Asya’daki az gelimis tlkeler enflasyonist baskiyi sinirlamada cokabeu olmulardir.

Az gelismis Ulkelerdeki enflasyonun bklea bir 6zellgi daha bulunmaktadir:
Enflasyon gilimi cevresindeki dalgalanmalar, geghis Ulkelere kiyasla az gefnis
Ulkelerde daha yuksek olmgikmindedir. Az gelsmis Ulkelerin ¢cok azinda istikrarli
enflasyon vardir. 1960-1981 doneminde fiyagigleenliginin az gelgmis Ulkelerde
sanayilgmis Ulkelere gore ¢ kat daha fazla gtdwdriulmektedir.

Ozetle, az sayida az ggtiis Ulke hiper enflasyon yamakla birlikte,1960’larin
ortalarindan beri glunda gekmis sanayilemis tlkelere kiyasla daha yuksek ve
degisken enflasyon oranlari saptargtm. Enflasyonun nedenleri, sonuglari ve nasil
denetim altina alinagabirgok az gelimis Ulke icin 6nemli sorunlar olarak

durmaktadir

1.4.2.Gelsmekte Olan Ulkelerde Enflasyon
Gelismekte olan Ulkelerin temel sorunu mevcut yapiladegistirerek ekonomik

kalkinmalarini sglamaktir. Bu bglamda, ekonomik kalkinma, surekli bir yapisal
desisimi ifade edet’. Bu ulkelerde iretim artarken ve ekonomi potanshyéyiirken,
talepte ary ve talep yapisinda gameler olmaktadir. Ancak, bu stre¢ icinde salo
darb@azlar, talebin artgn kesimlerde, arzin talebi kalayabilecek 6l¢iide artmasina
olanak vermemektedir. Talep miktar ve yapisind&gigineler, hizla blytyen nifustan,

kalkinma gercekigikce hizlanan kentkene slrecinden, artan gelirlere ghaolarak

% http://www.dunyagundemi.com/248/Az-Gelismis-UlketemlI(Erisim Tarihi18.12.2009)
% Ergiil Han Kalkinma PlanlamasiEskisehir-1995, 4. Baski, s.8
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artan kii basina tilketim ve zevklerdeki gamelerden kaynaklanmaktatfir Talepteki
artislari  kagilayacak bir arz amginin gerceklgmemesinin nedeni ise, uretim
faktorlerinin goéreceli sabitli, nitelikli isglct yetersizfii, az gelgsmis bir alt yapi,
yeterli dlcide yaygin olmayan teknik bilgi, gelggebali ekonomik dgince ve
tutumlar ile ithalat kapasitesinin sinirgidir.

Gunumuz kalkinngi ekonomilerin gegmngte uzun bir zaman suresi igcinde yava
yava gerceklstirdikleri kalkinmayi kisa bir sirecegslirmaya cakan gelsmekte olan
ya da az geyimis ekonomilerde, désen talep yapisina arzin hizla uyunglagamamasi
sonucu enflasyonist yapilar glunaktadir. Bu Ulkelerde baca neden yapisal olmakla
birlikte, bagka etkenler de enflasyonist sureci besleyip, bleairsurip gitmesine
neden olmaktadir. Bunlar, sdetkenler, birikimli etkenler ve arttirici etkenletarak
nitelenebilir.

i.) Iithal mal ve hizmetlerin fiyatlarindaki agtar, 6nlenmesi olari bulunmayan
dolayisiyla kacinilmaz bir bicimde yurt ici fiyatieetkileyen dgsal etkenlerdir. Benzer
nitelikte etkenler olarak, d@al afetler veya sagagibi nedenlerle yapilan kamu
harcamalari gosterilebilir.

ii.) Beklentiler, fiyat arglarinin kendisinin uyardi fiyat artirici baskilardir.
Goreli fiyat sisteminin bozulmasi ve Ozellikle gadé&le ilgili fiyat arts beklentilerinin
toplumda yerlgmis olmasidif®.

iii.) Artirici ve sdrduricu etkenler, g#i ekonomik kesimlerin ve gruplarin
goreceli reel gelirlerini veya harcamalarini fiyattislari kagisinda strekli olarak
yeniden ayarlamalari olarak tanimlanabilir. (gine tcretliler grubunun (Gcretlerini
yeniden ayarlamalari, 6zel gimcilerin fiyatlari yukseltmeleri, kamu kesiminin

nominal harcamalarini artirmalari bu tir etkentireek tgkil eder.

1.4.3.Gelsmis Ulkelerde Enflasyon
Tablo 1.8. deki rakamlardan da gorigdigibi gelsmis Ulkelerde enflasyon

daha cok maliyet adiarina bgl olarak meydana gelmektedir. Ozellikle petrolzkri
donemine bakilganda bu daha net aglamaktadir. 1974 yilinda zirve yapan enflasyon

1990’ yillara kadar dgiir egiliminde ancak 1990l yillarda meydana gelen karfe

% TUSIAD, Tiirkieye’'de Enflasyon ve Enflasyonla SgaaBasari Kosullari, Yayin No: TUSAD-
T/86.7.90, Temmuz 1986, ss3-5
% Ergiil Han Kalkinma EkonomisiEskisehir-1994.s.25
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Tablo:1.4. G/ Ulkelerinde Enflasyon(Inflation, GDP deflatonfaial %))

United United

Germany | Kingdom | States Japan Italy Canada Francq
1971 4,83 7,62 5,09 9,34 4,99 7,18 5,98
1972 5,90 4,53 5,60 8,10 4,23 5,63 6,87
1973 9,69 6,30 12,71 7,39 5,58 12,74 7,76
1974 15,20 7,28 20,81 14,77 9,03 20,25 11,36
1975 10,70 5,67 7,18 27,13 9,45 16,98 13,65
1976 9,50 3,31 8,01 15,24 5,75 17,45 10,81
1977 6,80 3,10 6,75 13,63 6,34 18,48 8,81
1978 6,60 3,55 4,60 11,66 7,03 13,95 9,16
1979 9,99 4,28 2,75 14,58 8,31 15,45 10,10
1980 10,07 5,45 5,44 19,38 9,08 20,82 11,26
1981 10,78 4,18 4,43 11,30 9,39 18,79 11,44
1982 8,48 4,58 2,14 7,47 6,09 17,54 11,99
1983 5,43 2,81 2,36 5,59 3,95 15,10 9,52
1984 3,28 1,99 3,19 4,49 3,76 10,76 7,28
1985 3,11 2,12 2,31 571 3,07 9,17 5,53
1986 3,03 3,00 1,67 3,41 2,23 7,49 5,28
1987 4,61 1,28 0,29 5,30 2,76 6,01 2,78
1988 4,49 1,69 0,76 6,35 3,43 6,65 3,07
1989 4,54 2,88 2,31 7,49 3,79 6,20 3,30
1990 3,18 3,40 2,41 7,64 3,87 8,39 2,64
1991 2,95 3,09 2,94 6,60 3,50 7,54 2,54
1992 1,32 4,96 1,63 4,02 2,30 4,40 2,14
1993 1,44 3,73 0,53 2,67 2,30 3,91 1,55
1994 1,15 2,38 0,09 1,59 2,11 3,55 1,35
1995 2,26 1,87 -0,50 2,68 2,04 4,97 1,31
1996 1,62 0,50 -0,57 3,46 1,90 4,81 1,61
1997 1,20 0,29 0,60 2,92 1,67 2,56 1,01
1998 -0,43 0,56 0,03 2,66 1,11 2,62 0,90
1999 1,75 0,35 -1,29 2,23 1,44 1,78 0,05
2000 4,13 -0,68 -1,73 1,30 2,18 1,91 1,40
2001 1,12 1,20 -1,23 2,20 2,41 2,96 1,98
2002 1,09 1,42 -1,55 3,12 1,75 3,26 2,38
2003 3,28 1,18 -1,60 3,06 2,13 3,12 1,88
2004 3,23 1,12 -1,08 2,56 2,87 2,63 1,59
2005 3,36 0,72 -1,23 2,31 3,23 2,08 2,03
2006 2,36 0,57 -0,94 2,67 3,15 1,74 2,49
2007 -3,83 1,84 -0,65 3,09 2,66 2,26 2,46
2008 4,17 1,56 -1,02 2,37 2,17 2,97 2,52

Kaynak:http://ddp-ext.worldbank.org/ext/DDPQQ/repdo?method=showReport,
(Erisim Tarihi:18.12.2009)
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Sekil 1.7. G7 Ulkelerinde Enflasyon Seyiri

1.5. Turkiye’de Enflasyon
Turkiye’de 1950-1970 arasinda ortalama fiyat skt yukselmg olmakla

birlikte, enflasyon oranlari gayri safi milli hasil(GSMH) biylime hizinin altinda
kalmistir. 1971 sonrasinda fayan fiyat arglari, donem sonunda hiperenflasyona
yaklasmig; 1980 ortalarinda bir miktar dénisse de, 1987'den sonra tekrar yikselmeye
baslamistir. Bu haliyle Turkiye, 1971 sonrasinda tipik lironik enflasyon ulkesidir.
1980 yilin biylk bir sicrama yaparak %80’lere cikanflasyon 1990l yillarda ise 3
haneli rakamlari zorlam 1994'te %125’e yukselrtir. Enflasyon 1994’ten 1999
yilina kadar yine 3 haneli rakamlara yakin seyreeler 1999 yilinda IMF ile imzalanan
3 yilhik stand-by anlgmasi ve hukimetin uygulgg enflasyonu dgilirme istikrar
politikasi ile birlikte, dgis trendine girmjtir. Bu donemde geleneksel parasal
hedefleme stratejisinden vazgecerek déviz kuru flEdesine gecngtir. FakatSubat
2001 kriziyle bu istikrar politikasi da iflas etghr. 2002 sonrasi 6rtuk Enflasyon
hedeflemesi sitemine gecilgtir.2006 yilindan itibaren de acik enflasyon heelegsi
politikasi uygulanmaktadif.

37 Haydar Akyazi,Aykut Ekinci, “Turkiye’de 2000 sonrag/gulanan Para Politikasi Stratejilerinin
Makroekonomik Performanslarinin Berlendiriimesi’jktisadi veldari Bilimler Dergisi, Cilt: 23 Ocak
2009 Sayi: 1S.346(http://194.27.49.253/iibf/2219)pd
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Turkiye’de enflasyonun nedenleri; ekonomik, siyage kdilttirel olarak
aciklanabilmekle birlikte, daima mekanik iktisadlrsclerden kaynaklanir. Bu
bakimdan, kronik enflasyonun temel nedenleri olapakasal gegieme, kamu aciklari,

doviz kuru, faiz oranlari ve beklentiler gosterileb

1.5.1.Para Arzi ve Enflasyon
Para arzi Klasik ve Neoklasik kuramda enflasyorel dinamgi olmaktadir.

Para arzindaki bir astitretim tzerinde hicbir etki ofturmadan dgrudan fiyatlari
artirmaktadir. Monetaristler de benzer bir yakia benimsemngierdir. Enflasyonun
baslica nedeni para arzindaki alardir. Enflasyon sadece ve sadece parasal bidalgu
Monetarist kuramin Klasik ve Neoklasik kuramdarkfakisa donemde para arzindaki
artislarin hem fiyatlar hem de Uretim Uzerinde etkilalmleceini kabul etmesidir.
Bununla birlikte, para arzi uzun dénemde sadecesagece fiyatlari artiracaktir.
Keynesyen kuramda para arzi qrtfaizler kanaliyla yatirim ve tiketim harcamabari
artirarak talep yonunden fiyatlar artirabilir. Rasel Bekleysler Kurami da para
arzindaki arglarin enflasyon Uzerinde etkili olabilegei kabul etmektedir. Ancak
bdyle bir sonu¢ ancak ve ancak, para arzindakilamn ekonomik birimler tarafindan
algilandgl bir durumda ortaya cikabilir. Aksine, para ardiséari sok niteliginde yani
beklenmedik nitelikte ise, etki sadece Uuretimirars bigciminde olacaktir. Yapisal
enflasyon kuramcilari da para arzi gamyla enflasyon ikkisini kabul etmekle birlikte,
asil aratiriimasi gerekenin para arzi gidrina hangi gelerin yol actginin belirlenmesi
oldugunu vurgulamaktadir.

Tarkiye’de 1980 sonrasi donemde, enflasyonuslide nedenlerinden birinin
parasal gegleme oldgu soylenebilir. Para miktarinin mal ve hizmet iretmniktar
artis hizindan daha yuksek bir hizla gitther ekonomide enflasyon vardir. Para arzinin
artis nedenleri olarak kamu agiklari, siibvansiyonlakeenu iktisadi Tgebbdsleri'nin
(KIT) finansman aciklari gosterilebilir. Ayrica parazia krediler dolayisiyla para
talebine bgl oldugundan dolayl da artabilir: Ozel sektériin kredi haideki arts,
bankalarin kredi arzini arttirir, bu dagébolarak para arzini arttrffr

% Hursit Gune, Turkiye'de Para Arzini Arttiran Nedenldstanbul Ticaret Odasi Yayini No:1990-8,
Istanbul, 1990, s.7.
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Kuramsal cercevede, Miktar teorisine goére, bir wopda para miktarinin
artmasina b#i olarak fiyatlar genel diizeyinin yukselmesi kagmazdir. Fisher’in
mibadele denklemine gore de para miktari ile faratenel duzeyi arasinda siki bir
ili ski bulunmaktadir. Ayrica Friedman da, para ariaatdklenmeyen, toplam talep ve
toplam arzda meydana gelengdenelerin surekli bir enflasyon kaygaolmayacgini
vurgulamstir®,

Tarkiye 1990l yillara airn enflasyon baskisi altinda girgtir. 1990°h yillarla
birlikte giderek artan kamu aciklari nedeniyle karkesimi borclanma gegain
(KKBG) yuksek oranlarda seyretmesi, 0zellikle Karfeavainin etkisi ile para arzinin
artms olmasi, doviz fiyatlarinin yikselmesi ve Uretim liyetlerinin artmasi gibi
nedenlerden dolayl 1994 yilinda enflasyon oramareR® haneli rakamlara yuksektir.
Fiyat istikrarina ©6nem verilmemesi ve gelir artir onlemlere sureklilik
kazandiriimamas! sonucu, 5 Nisan 198tikrar Programi ile hedeflenen amaglarin
bliyluk Olcide gerisinde kalingtr. Ancak, Aralik 1999'da uygulamaya konulan
‘Enflasyonla Mucadele Programi’ sonunda, enflasg600 yilinda 10 yil icersinde ilk
kez ylizde 40'larin altina gerilestir*°.

2001 yili Subat ayinda ygnan krizin ardindan yurigé konulan ve 2002 yili
basinda 2002-2004 donemini kapsayacggkilde revize edilen ekonomik program
dahilinde, gaamali olarak acik enflasyon hedeflemesi rejimingilge bir cerceve
olusturulmustur. Acik enflasyon hedeflemesine gecilmesi icinregé oOn sartlar
sgilanincaya kadar gelecek dénem enflasyonuna odaklarea “Ortik enflasyon
hedeflemesi” olarak nitelendirilen bir politika &imeye bganmstir. Bu ¢ercevede, bir
yandan, dalgah kur rejimi altinda, kisa vadelzfaranlari temel para politikasi araci
olarak kullanilirken, dier yandan da IMF ile ylratilmekte olan programingarcasi
da olan Para Tabani nominal capa olgtevini Ustlenmgtir.

2005 yilina kadar gecen donemde, 6nemli bir ikiisddnGim yganms,
basiretli para ve maliye politikalari, yapisal meftar, TCMB’'nin ba&imsizlgl yolunda
atilan adimlar ve dalgal doviz kuru sayesindetfigikrari konusunda énemli ilerleme
kaydedilmitir. 2005 yili bainda, paradan alti sifir atilarak Tark lirasinimigen itibar

kazanmasi, fiyat istikrari yolunda alinan mesafeagrk bir gostergesi olngtur. Mali

¥lter,a.g.e., s.5
“0Karluk, a.g.e., s5.392-393
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disiplinin surekliligine iliskin kaygilar buyik ol¢cide hafiflestir; kamu borg stokunun
cevrilebilirligi gundemin ilk siralarindaki yerini kaybetgtir. Finansal kesimin
kirilganhigr azalms, finansal piyasalarin derigii artmistir. Butlin olarak ekonomiye
olan guven artmgtir. Enflasyon hedeflemesi icin gerekli bu istikkee gliven ortaminin
sglanmasinin yaninda, TCMB yeni rejim igin gereklirkonsal ve teknik altyapi
konusunda hazirliklarini tamamlagtm. Bu ¢ercevede, organizasyon yapisi yenilgnmi
para politikasininsieyisine iliskin gorev tanimlari netigirilmis, bilgi seti gengletilmis,

enflasyon 6ngoril yontemleri geiiilmi s ve iletisim politikas etkinletirilmi stir.**

1.5.2. Kamu Aclklari- Enflasyon
Klasik ve Neoklasik kurama gore, kamu harcamalaridg kamu harcamalari

finansman yontemine Bh olarak enflasyona neden olabilir. Bu geamda, kamu
harcamalari ve aciklari para arzi ayla finanse edildiinde, etki kesinlikle
enflasyonist olacaktir. Buna kark kamu harcamalari vergiler veya borclanma ile
finanse ediliyorsa, toplam talepte herhangi birsasimayacd icin enflasyonist bir
sonugcla kaglasiimayacaktir.

Keynesyen kuramda, kamu harcamalarinin (kamu ankté vergilerle finanse
edilmesi, ekonomi tam kapasite ya da bunun biramda ise enflasyonist baski
olusturacaktir. Acik finansman yontemiyle (para arziamtirilmasi) finansman sz
konusu oldgunda, vergilerle finansman durumunda @dugibi, bir kisitlayici etki
olmayacgindan, enflasyonist etki daha gucli olacaktir. Nitepara arzindaki agar
faiz oranlarini dgirerek yatirimlari, ulusal geliri ve buna gha olarak tiketim
harcamalarini ve dolayisiyla toplam talebi artakafiyatlari yikseltecektir.

Monetarist kuramda, kamu harcamalarinin (kamu agrkin) borglanma yoluyla
finansmani enflasyonist etki glurmamakta; para basilarak finanse edilmesi
durumunda ise etki enflasyonist olmaktadir

Rasyonel Bekleyler kuraminda, para arzi yaninda kamu harcamalari d
enflasyonun dinamiklerinden bir glrini olusturmaktadir. Bu harcamalarin enflasyon
orani Uzerinde etkili olabilmesi i¢cin kamu harcaanaldaki argin beklenen ya da

algilanan nitelikte olmasi gerekmektedir.

“L hitp://www.tcmb.gov.tr/research/yillik/05turkcefloen_1112005. pdf(Ersim Tarihi:18.04.2007)
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Yapisal enflasyon kuramina gore, Ozellikle kamucaara ve aciklarinin
gelismekte olan ulkelerde acik finansmanla kapatiimasilasyonu sirdiren dinamik
bir mekanizmaya dosinektedir. Clnkl gelmekte olan ulkelerde kamu aciklari
yapisal bir sorundur. Harcamalarin suregijlikamu gelirlerinin yetersizéi sorunu
surekli gindemde tutmaktadir.

Klasik kuram, para arzi agtariyla kamu harcamalari ya da kamu aciklarinin
finanse edilmesinin enflasyonist olabilgoe ifade etmektedir. Yapisal enflasyon
kurami da gedimekte olan ekonomilerde yapisal bir sorun olan kagiklarinin bglica
enflasyon nedenlerinden biri olglunu vurgulamaktadir.

Turkiye'de, yuksek enflasyona yol acan en dnemblemerden birinin kamu
sektoril aciklari (Kamu Kesimi Borclanma GareKKBG) oldugu konusunda fikir
mutabakati s6z konusud@r Tirkiye'de vergi tabaninin gefgtilememesi, vergi
kacainin fazla olmasi ve kayit gi ekonominin blyuk boyutlara ul@asi gibi
nedenlerle vergi gelirleri yeterince artirlamanaakt. Dolayisiyla gelirler kamu
harcamalarini kaamakta yetersiz kalmaktadfir S6z konusu bu aciklar, i¢ borglanma,
dis borclanma ve Merkez Bankasl kaynaklaringvbeularak (parasal gegéme)
finanse edilmeye calimaktadif’.

Ic borclanma, ekonomideki satinalma giicliinii iflan@ada etkilemeyecektir.
Ancak i¢ borclarla ilgili faiz ve geri 6demelemlerinin enflasyonist etki yaratmasi
kacinilmazdir. Ayrica, i¢ borclanmaya gidilmek rstdigi zaman, ¢@u kez sermaye
piyasasi kaynaklarina pairulmakta, bu da piyasa faizlerinin yikselmesdatayisiyla
maliyet kaynakli enflasyona neden olmaktadir. K&msimi bor¢clanma gereksiniminin,
kisa vadeli bor¢clanma yoluyla finansmani, faiz tmanitzerinde yikselme yoninde
baski yaratmakta, bu da acik finansmani zorunhaadtadif>.

Dolayisiyla kamu kesimi finansman gicve bu agiin neden oldgu borclanma

gereksinimi, enflasyonu dolayli veya dolaysiz Bekilde etkilemektedir. Kamu

2 psaf Sava Akat, Kronik Enflasyonla Miicadele: Sorunlar, Coziimlerrélitler Frederic Ebert

Vakfi, istanbul, 1992, s.5

43 Selam Gurbiizer, “Enflasyonun Vergi Gelirlerinied® Dezeri Uzerindeki Etkisi”, Hazine Dergisi,
Say:7,1997,s.6

“ Ritu Anand and Sweder van Wijnbergen, “Inflatiordahe Financing of Government Expenditure: An
Introductory Analysis with an Application to TurKeyWorld Economic Review, 1989, vol. 3, issue 1,
pages 17-38

“5 Ercan Uygur, Enflasyon, “Para ve Mali Basktisat Politikasinda Geri Kalrglik”, iktisat/isletme ve
Finans Dergisi, Yil:16, say1:189,2001,ss.7-23
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kemsimi borclanma gegg genel olarak: Konsolide biitge,iRler, mahalli idareler,

bitce dgi fonlar, doner sermaye ve sosyal guvenlik kuglaunin finansman

aciklarindan olgmaktadir.

Tarkiye’de 1980 yilindan itibaren kamu kesimi aarkhin hizla artmasi, vergi

gelirlerinin i¢ bor¢ servisini karlayamamasi ve agn kapatiimasi amaciyla i¢

bor¢clanmanin ve bu arada i¢ faiz oranlarinin artm@grkiye ekonomisinin 1994

yilinda énemli bir i¢ borg baskisi altinda kalmasmeden olmgtur*®.
Tablo 1.5.Turkiye'de Gerceklgen Tahmini ve Fiili Butce Rakamlari, GSMH
Rakamlari(1980-2008)

GELIR HARCANAN
Butce
Y1l Sonu Acigl
YILLAR GSMH Tahmini Biitce Tahsilat Odenegi Fiilen Odenen | (%)

1980 5.303.010 756.687 942.641 1.326.097 1.101.698 -16,9
1981 8.022.74% 1.480.965 1.443.427 1.819.074 1.544.289 -7,0
1982 10.611.85p¢ 1.715.640 1.515.80Q 2.021.951 1.664.198 -9,8
1983 13.933.008 2.408.903 2.512.42(Q 3.241.575 2.790.371 -11,1
1984 22.167.740 3.462.482 5.821.434 4.627.532 3.973.317 31,7
1985 35.350.318 4.912.082 5.821.434 6.422.557 5.766.727 0,9
1986 51.184.759 6.600.000 6.629.710 8.505.819 7.844.080 -18,3
1987 75.019.388 9.955.000 9.894.322 12.882.591 12.276.018 -24,1
1988 129.175.104 18.254.481 16.813.27( 22.324.542 20.538.796 -22,2
1989 230.369.93)7 30.756.276 30.209.733 38.632.674 37.750.236 -25,0
1990 397.177.547 53.385.000 55.066.933 66.872.191 66.820.002 -21,3
1991 634.392.841  104.551.00( 96.372.525 130.641.414 129.235.752 -34,1
1992 1.103.604.909 174.880.00( 174.150.046 217.068.29¢ 221.214.881 -27,0
1993 1.997.322.597 364.400.00( 350.845.43( 499.548.114 484.101.287 -38,0
1994 3.887.902.91)7 724.000.00( 742.499.13" 946.661.366 890.425.204 -19,9
1995 7.854.887.16[7 1.403.000.000 1.347.759.990 1.784.949.787 1.704.845.122 -26,5
1996 14.978.067.282 2.640.000.000 2.684.968.310) 4.065.037.038 3.916.254.06( -45,9
1997 29.393.262.147 6.237.920.926 5.726.931.736 8.274.307.087 7.993.610.169 -39,6
1998 53.518.331.580 10.760.000.000 11.635.610.868 16.007.509.754 15.466.377.899 -32,9
1999 78.282.966.809 17.950.000.000 18.657.677.076 28.358.276.017 27.841.439.384 -49,2
2000 | 125.596.128.75532.460.000.000 33.040.902.858 49.089.420.368 46.384.290.612 -40,4
2001 | 176.483.953.02148.760.000.000 50.890.481.078 82.129.837.106 80.186.248.000 -57,6
2002 | 275.032.365.95370.918.000.000 74.603.699.065119.303.441.638114.963.019.060 -54,1
2003 | 356.680.888.22200.357.000.000 98.558.733.000145.557.858.000139.488.824.000 -41,5
2004 | 428.932.343.026.13.739.000.000120.089.244.000154.538.958.000139.224.735.000 -15,9
2005 | 486.401.032.274 136.845.00( 148.237.974 159.550.055 158.002.682 -6,6
2006 575.783.962.136  171.250.00( 182.577.91¢ 180.162.74§ 175.084.118 4,1
2007 | 856.387.000.000 200.131.51% 202.782.511 208.797.163 199.761.881 1,5
2008 | 950.098.000.000 200.393.419 203.916.434 232.717.714 221.505.630,00 -8,6

Kaynak: TUIK Istatistiki gbstergeler 1923-2008 s.635

8 Karluk,a.g.e., ss5.392-393




30

1.5.3. Ddviz Kuru-Enflasyon
Doviz kuru, bir yabanci para ile ulusal para ardakn deisim oranini ifade

edef’. Yapisal enflasyon kuramcilarina goére gmkkte olan (lkelerin gl ticaret
yapilari kur tzerinde surekli bir baski giurmaktadir. Bu baski da ulusal paranin sabit
kur sistemlerinde bir devaliiasyonla, esnek kuresi&rinde ise ulusal paraninge
yitirmesiyle (kur yukselmesi) sonucglanmaktadir. Belismeler ise, o6zellikle ithal
girdilerde ulusal para cinsinden fiyat amia yol acmasi nedeniyle enflasyonist
niteliktedir. Turkiye de dier gelsmekte olan Ulkeler gibi, benzer baskilar altindadir

1980 yilindan sonra uygulanan kur politikasl, ilatat tgviki ve ithalatin
caydiriimasi yoluyla di dengenin; pozitif reel faiz politikasi ise fiyastikrarinin
sglanmasinda etkin rol oynagtardir. Ancak, 1984 yilindan itibaren kambiyo reinmn
serbestlgtiriimesiyle Turkiye'de yerlgik kisilerin déviz tevdiat hesabi agma ve doviz
tutma olanaklarina sahip olmalari, faiz ve dovizrikupolitikalarinin etkinlgini
sinirlamaya bdamistir®®. Bu dénemdeki enflasyon nedeniyle déviz talebmatir.
Dolayisiyla bu stire¢ doéviz kuru ve enflasyon Uzggibaski olgturmustur

Doéviz kuru, ekonomideki girdi maliyetlerini ve bwl@n maliyet yapisini
etkileyen fiyattir. Dolayisiyla, doviz kuru ggiklikleri ve enflasyon dizeyi arasindaki
iliski boyuk o6nem kazanir. Turkiye'nin 6zellikle 1980haisi uygulady istikrar
programlarinin kapali ekonomi-sabit kur cercevesiydrutilmesi, beraberinde ciddi
O0demeler bilancosu sorunlarini getigtmi Bu kosullarda, biyuk oranl reel
devalliasyonlar, bir yandan reel efektif talebi kaka diger yandan da ticaret dengesini
diuzelterek istikrar paketinin karisinda onemli rol oynastir. Devallasyon, ilk
asamada enflasyonu yukseltmekte, daha sonra@imada ise, siki mali politikalar
suirduriilebildgi takdirde, enflasyon dinekte ve ticaret dengesi diizelmekt&tir

" Prof.dr. Halil seyidglu ekonomik terimler ansiklopedik sézlik3. baski
“8 TCMB Yillik Raporu, 1987, s.35.
“‘Akat, a.g.e., s.16.
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Doviz Kur Degisim TUFE TEFE
GSMH Kurlar Orani Degisim Degisim
YILLAR Deflatori (ABD $) (%) Orani (%) Orani (%)
1980 89,6 91,04 101,40 107,20
1981 443 134,95 48,23 34,00 36,80
1982 28,3 188,60 39,76 28,40 27,00
1983 26,0 285,60 51,43 31,40 30,50
1984 48,5 446,97 56,50 48,40 50,30
1985 52,9 579,71 29,70 45,00 43,20
1986 35,6 759,68 31,04 34,60 29,60
1987 33,5 1.023,44 34,72 38,90 32,10
1988 69,7 1.816,00 77,44 73,70 68,30
1989 75,9 2.316,00 27,53 63,30 63,90
1990 57,6 2.933,0Q 26,64 60,30 52,30
1991 59,2 5.085,00 73,37 65,90 55,40
1992 63,5 8.573,00 68,59 70,10 62,10
1993 67,4 14.487,0Q 68,98 66,10 58,40
1994 107,3 38.495,00 165,72 106,30, 120,70
1995 87,2 61.361,00 59,40 88,00 86,00
1996 78,1 108.045,0( 76,08 80,40 76,00
1997 81,242 205.740,00 90,42 85,70 81,80
1998 75,3 314.230,00 52,73 84,70 71,80
1999 55,4 542.703,00 72,71 64,90 53,10
2000 50,9 675.004,00 24,38 54,90 51,40
2001 55,3 1.446.510,0( 114,30 54,40 61,60
2002 44,4 1.642.384,0( 13,54 45,00 50,10
2003 22,5 1.402.567,0( -14,60 25,30 25,60
2004 9,5 1.348.600,0( -3,85 10,60 11,10
2005 7,7 1.350,00 0,10 10,10 8,20
2006 11,7 1.420,00 5,19 10,50 9,80
2007 7 1.170,00 -17,61 8,80 6,30
2008 5 1,529,10 30,69 10,06 8,11
2009 1,494,50 -2,26 6,53 5,93

Kaynak: TUIK Istatistiki gtstergeler 1923-2009 ss.603,585

Tablodan goruldgi gibi genel olarak, doéviz kuru ile enflasyon oeamhin
blyuk olgtide benzer trend izledikleri sdylenebiilindigi gibi déviz kurlarinin uzun
donem denge geri Satinalma Gucu Paritesi ¢cercevesinde gergelditedir. Bu denge
degserinden sapmalarda daha cok bankacilik ve 6denbdbamcosu krizlerinin ortaya

ciktigl durumlarda daha belirgin hiekilde goruldigu aciktir.
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Sekil 1.8. Doviz Kuru ile Enflasyoiiiskileri: Satinalma Giicu Paritesi

Yukaridaki sekilde enflasyon orani ile kurlarin paralel hareigd sapmanin
1994 ve 2001 yilinda yanan krizlerde kendini gostegii gozlenmektedir. Kriz
donemlerindeki kur sigramalarinda, 6ncesinde uygulaulusal parayl gerlendirici
politikalarin yansimalari oldiu ve bu kriz donemlerinde de kurun kendini dizeltme

yoninde yol izledii sylenebilir.

1.5.4. Faiz Orani-Enflasyon
Keynesyen analizde gaietici bir para politikasi sonucu faiz oranlarindak

disme, bir talep @gesi olan yatirimlari 6zendirmektedir. Artan yatiliam carpan
mekanizmasiyla geliri ve buna #ea olarak da bir dier talep @esi olan tiketim
harcamalarini artirmakta, dolayisiyla toplam talegr iki kanaldan gelen etkilerle
artmaktadir. Ekonomide bu durumda gala dizeyine k#i olarak enflasyonist
gelismeler olabilecektir. Kisaca ifade etmek gerekitigfik faiz oranlari, talebi artirici
etkisi b&laminda enflasyonisttir.

Keynesyen analizde faiz oranlarinda bir yikselneeyatirimlari ve dolayisiyla
Uretim ve geliri azaltici bir etki ofturacaktir. Bu durum, talebin azalmasi ve fiyat
disUsti anlamina gelmektedir. Bununla birlikte, faizldtdgikselmeye bgi olarak
yatirimlarin azalmasi, ekonominin tretim potansiyedzaltarak, arzin azalmasinagha
bir fiyat yikselme strecini de {atabilir.

Maliyetler acisindan bakmak gerekirse,siaki faiz oranlari dgiik enflasyon,
yuksek faiz oranlari yiksek enflasyon anlaminda8iimdigi gibi faiz is yapmanin bir
maliyeti old@undan, yuksek faiz oranlari, tipki yuksek Ucretigibi, fiyatlari
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artiracaktir. Yuksek faiz oranlari maliyetleri artive bu nedenle, arz kanalindan
fiyatlar yukselir. Ayrica, yuksek faiz bunu elde eatkerin gelirlerini artirdiindan,
harcamalarin artmasina ve fiyatlarin talep yonindesar ¢cekilmesine neden olacaktir.

Yuksek faiz oranlart maliyet ve gelirleri artigohdan, maliyet ve talep
enflasyonunu geslietecektir’.

Monetaristlere gbre gegieyen para arzi, Bkngigta faiz oranlarini gurar.
Ancak, faizlerin yatirrmlar Gzerindeki etkisi nedga, harcamalar agtigosterecektir.
Harcamalarin artmasi, gelirleri ve bunagloaolarak kredi taleplerini yukseltir.
Dolayisiyla, faiz oranlari ve fiyatlar, agttrendi icine girmg olacaktir. Boylece, ilk
asamada faiz oranlarinsagl ¢ceken baskinin yonu, tersine ¢evrgtiii Goruldigu gibi,
disik faiz oranlari, toplam talep Uzerindeki yukseltietkisi nedeniyle sonucta
enflasyonist bir etki olgturmaktadir.

Turkiye de, 1980 yilina gelinceye kadar enflasycantarinin giderek artmasina
karsilik, faiz oranlari en ¢ok ylizde 20 olgtur. Dolayisiyla, reel faizler giderek daha
blyuk miktarda negatif gerler almstir. Negatif reel faizlerin en olumsuz etkisi,
tasarruflarin artmasini  Onleyerek, Uretken vyatarml kanalize olacak fonlarin
olusumunu engelle@d goralmdstir. Bu nedenle, tasarruflarn artirarak tuketim
harcamalarinin kisiimasi yoluyla enflasyonist baskiazaltilmasi ve firmalarin sahip
olduklarn kaynaklari daha etkin bicimde kullanmayénlendiriimesi ve bdylece
ekonomide verimlilgin artirilmasi amaciyla Temmuz-1980 tarihindenaitén reel faiz
uygulamasina gegilrstir>*.

Faiz oranlarinin yukselgh, Gretimin ister mal, ister hizmet olsun, sermaye
maliyetini yukseltir. Yuksek faiz bu acidan bilingki sonu¢ dgurur. Bunlardan
birincisi, Uretimde sermayenin yerini teknolojik skdlar el verdgi 6lciide § glcine
birakilmasi.; ikincisi ger elde edilecek net kar yatirimlar g&émiyorsa, Uretken
yatinmlardan tumiyle vazgecilmesidir. Uretken yatlardan vazgecilmesinin ise,
toplam arzin azalmasi nedeniyle enflasyonist etkilgol acmasi beklenebilecek bir
sonuctur. Bu durum, Keynesyen kuranglaainda piyasa faiz orani (i)'nin sermayenin
marjinal etkinlgi (r) den yiksek olmasi anlamingtiaaktadir. Turkiye 1980 sonrasinda

bu iki sureci birlikte ygamstir ve ygamaya da devam etmektedir

*flker Parasiz,Makro Ekonomi Teori ve Politika, EK@iabevi, 7. Baski, Bursa.s.426
*1 Orhan Morgil, “Tiirk Ekonomisinde Parasal Geneéler”, Ticaret Borsalar Birdi, Ankara, 1987, s.21
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Tablo 1.71980-2009 Tiirkiye’'de Reel Faiz Orani, TEFE VE TU@Eamlari

TUFE Degisim TEFE Degisim
YILLAR Faiz Orani(Reel) Orani (%) Orani (%)
1980 -71,3 101,40 107,20
1981 -0,4 34,00 36,80
1982 22,3 28,40 27,00
1983 14,1 31,40 30,50
1984 -4,3 48,40 50,30
1985 10,9 45,00 43,20
1986 15,9 34,60 29,60
1987 22,5 38,90 32,10
1988 12,9 73,70 68,30
1989 -4,8 63,30 63,90
1990 3,1 60,30 52,30
1991 12,1 65,90 55,40
1992 8,1 70,10 62,10
1993 12,6 66,10 58,40
1994 -18,0 106,30 120,70
1995 5,3 88,00 86,00
1996 15,4 80,40 76,00
1997 12,9 85,70 81,80
1998 16,6 84,70 71,80
1999 -12,3 64,90 53,10
2000 -7.,6 54,90 51,40
2001 4,5 54,40 61,60
2002 0,7 45,00 50,10
2003 3,2 25,30 25,60
2004 11,2 10,60 11,10
2005 11,2 10,10 8,20
2006 13,4 10,50 9,80
2007 13,5 8,80 6,30
2008 16,6 10,06 8,11
2009 0,0 6,53 5,93

Kaynak: TUIK Istatistiki gtstergeler 1923-2009,s.624

Genel olarak, kamu aciklarinin kapatiimasi amacigldorclanmaya @rhk
verilmesi sonucu yukselen piyasa faiz oranlaridkrealiyetlerinin yikselmesine yol
acmstir. Bunun sonucunda, yatirimlarin maliyeti yiksglme bu durum maliyet
kaynakli enflasyonun vyikselmesine neden g@hnu Tabloda, 6zellikle 1980
sonrasinda, nominal faiz oranlarinin birlikte &ten ve Ozellikle 1994 krizinde en

yuksek dgerine ulgtiklari gorulmektedir.
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Sekil 1.9. Reel Faiz Oranlarindaki Bigmeler

1.5.5. Beklentiler-Enflasyon
Monetarist kuram, uyarlangibekleygler yaklgimini benimserken, Rasyonel

bekleysler kurami, bekleglerin rasyonel oldgunu ifade etmektedir. Uyarlangi
bekleyslere gore, bekleyler olwturulurken, gecmsi enflasyon oranlari dikkate
alinmakta; buna kalik Rasyonel bekleyler kuramina gore, gecmienflasyon
oranlarinin yaninda gelecekle ilgili tahminler deskleyislerin olusturulmasinda
kullaniimaktadir.

Keynesyen analizde de zaman zaman beklentilerevggimektedir. Ancak,
gecmiten cok farkli gelecek ongérilmemektedir.

Yapisal enflasyon kurami da enflasyon beldieyini, enflasyon olgusunun
birikimli bir 6gesi olarak gormektedir. Dolayiyla, glgk kuramlar, enflasyonist
bekleyslerin enflasyon olgusu tzerindeki etkisini kabuhektedirler

Gelecek donemlere gkin enflasyon beklentisi gercektensikerin buginki
davranglarini etkilemektedir. Nitekim gelecek donemde dabhidksek enflasyon
beklentisi icinde olan ekonomik birimler, mal veimet alimlarini gelecek donemlerde
daha yuksek bir fiyat 6dememek amaciyla 6ne almakta davrarg bicimi
yayginlagtiginda, fiyatlar tGzerinde artirici etki glurmaktadir. Daha 6z bir ifadeyle,
enflasyon beklentileri talebi kamcilayarak enflasy@raninin yikselmesine yol
acmaktadir.

Hemen her ekonomide olgu gibi Tirkiye ekonomisinde de gelgee ait

tahminlerin, enflasyon beklentisinin ve psikolojifaktorlerin enflasyonun okup
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gelismesinde ve yayillmasinda biyiik rolii vatdifirkiye'de enflasyon beklentisine
bagli olarak ortaya cikan psikolojik ortam, parasalreel nedenlerle yaratilan ortamin
daha da giclenmesine ve enflasyon-faiz-maliyet siarsarmalini  pektirerek
enflasyonun kroniklgnesine yol agcmaktadir.

Enflasyon beklentisine i3a olarak, arz talep dengesiglidaha da artmaktadir.
Eger bir toplumda enflasyon konusunda yaygin bir éeklvarsa, toplam talep-arz
dengesizlii olmasa bile, enflasyon kaciniimaz olur. Clnkiiasyon beklentisine I3
olarak talep artarken, arz azalacak ve sonuctaaifrgati kendilginden ytikselecektir.

Enflasyon beklentisi, ayni zamanda belirgzlberaberinde getirmektedir. Bu
belirsizlik ortami, yatirimlari olumsuz yonde e#ierek, toplam Uretimi azaltmaktadir.
Bilindigi gibi, piyasa mekanizmasini gucli ve etkin kilam @emli Eelerden biri,
ekonomik birimlerin, piyasalarda alan fiyatlarin taidigi bilgiyi kullanarak
yapacaklar Uretim ve vyatirnm miktarlarini belirlel@ridir. Dolayisiyla, olumsuz
beklentilerin yol actil belirsizlik ortami, toplam arzin azalmasina nedbenakta ve bu
durum arz y6nlii enflasyonu beslemekt&tir

Enflasyon beklentisi, gelege ait harcamalarin buglinden yapilmasi gisie
gudulenmesi suretiyle satin alma glcu olarak, @aralan talebi artirir. Bu asti
piyasada siki bir para politikasi uygulanmasa Ipbega darkkl gibi bir durumun ortaya
ctkmasina yol acar. Daha da 6nemlisi, Kamu KesionicBinma Ger@ ve benzeri gibi
nedenlerle, kisa vadeli avans mekanizmasingupama istginde olan hikumetlere,
piyasaya fazla para sirme konusunda cesaret yeyimi. Boylece para arzi aH
enflasyon sarmali devam eder. Enflasyon bekleflésparanin dolanim hizi da artar.
Boéylece ekonomide para miktarsohda talebi artiran birge devreye girmsiolur”.

Beklenti enflasyonu, géli cevrelerin gelir cekimelerinden bekledi enflasyon
olcusiinde pay alma yami vurgulayan bir kavramdir. Orpi@ sendikalar, toplusi
sozlamelerinde, bitce ile dngorilen fiyat aidrindan gagi bir Ucret argini kabul
etmemektedir. Bu durum, soOgieelerin enflasyon beklentilerine gosekillenmesine

yol agcmakta ve s6zyee siresinin bitimine kadar s6z konusu yiksek iinyd&sismesi

2 Ahmet Kilichay, “Tirk Ekonomisinde Enflasyonun Aomisi”, I.U. iktisat Fakiiltesi Yayin No:507,
Istanbul, 1984, S.179

3 Gazi Ercel, “Tirkiye'de Enflasyon ve Bilyliimeskisi”, IMKB Dergisi, Cilt:3, Say112,1999

* Aslan Eren, “Tiirkiye’nin Ekonomik Yapisi ve Giin&srunlari”, Mgla Universite Yayinlari, Mgla,
1998,ss.63-64
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mimkin olmamaktadir. “Endeksleme” denilen bu olgaflasyonun d§ilk oldusu
donemlerde 6nemli fonksiyonlar Ustlenmekle birljktgiksek kronik enflasyonun
yasandgl dénemlerde, enflasyonun yakla ayni dizeyde devamina neden olarak,

enflasyonu dgiirmeye yonelik politikalarin kari sansini azaltmaktadhit

1.6. Enflasyonun Maliyeti
Enflasyonun maliyeti kavrami alti {d& altinda ele alinabilir.

1.6.1. Karar Alma Sirecinde

Yuksek enflasyon nedeniyle bireylerin ve firmalarinyat algilamalari
bulaniklgir. Yiksek enflasyon ortaminda hgyin fiyati sirekli ve orantisiz agtiicin
neyin ucuz, neyin pahal oldunu anlamak zorkar. Nasil ki 6lci sistemleri sayesinde
belli bir mesafenin uzunfiu hakkinda fikir sahibi olunabiliyorsa, para da nva
hizmetlerin dgeri hakkinda bir fikir sahibi olmaya imkani @ar. Bir metrenin
uzunlygunun her yil yizde 10 kisafdi disinuld(giinde, mesafeler hakkinda karar
vermenin oldukga karme&k bir hale gelecg ve Olgim sistemine olan guvenin
sarsilacg aciktir. Yuksek enflasyon da ayni sonuclargwar. Yiksek enflasyon
nedeniyle nispi fiyat désimleri kolay ayirt edilemez, ghkh karar alabilmek icin
gerekli ve yeterli bilgi slanamaz. Fiyatlar, bireylerin ve firmalarin ne katiketip ne
kadar tasarruf ve yatinm yapacaklarina dair kavarmelerine yardimci olur.
Enflasyonist ortamin yaragi belirsizlik, bireylerin ve firmalarin gelege iliskin
endkelerini artirarak uzun vadeli kararlardan kaginmaka yol acar. Orngn, fabrika
kurmak, Uretim yapmak ve kara gecmek kisa stredgeigesemez. Ber gelecek be
on yillik ddnemde ekonominin seyri yakill olarak tahmin edilemiyorsa, bu tlr uzun
vadeli dgunceler ertelenir veya hi¢c gerceiidlmez. Bu da, istihdami, Ulke
kalkinmasini ve refahini olumsuz etkiler. Uzunaylsiren yiksek enflasyon sonucu
bireylerin karar alirken, gelecekten cok, ge@mbakma afkanligi edinmeleri ve
fiyatlarin yikselecgi yoninde beklentiye girmeleri, enflasyonun kendendini
beslemesine yol acarak ghiesine engel olur. Enflasyon, belirsgzlartirarak bireylerin
salikl yatirnm ve Uretim kararlari almalarini enggllive uzun vadeli plan yapmaktan

kacinmalarina sebep olur.

*% {zmir Ticaret Odasi, Tiirkiye'de Enflasyon un Kayraakl Sonugclari ve Céziim Onerileri, 1996,5.8
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1.6.2. Yatinm Sdrecinde
Enflasyonun 6nceden tahmin edilemeyergiglkliklere neden olarak yaragh

belirsizlik, yatirrmcinin kendini garantiye almak viskten korunmak icin fazladan bir
getiri talep etmesine ve dolayisiyla reel faizlegiikselmesine yol acar. Bu da,
borclanma maliyetlerini artirarak, Ureticinin krethleplerini kisitlayan ve yatirimi
engelleyen bir unsur olarak ortaya cikar; tipkiiryat yapmak isteyensadaminin
bankadan alaga bor¢ icin yiksek faiz istenmesi ylzinden yatirkararindan
vazgecmesi gibi. Yiksek enflasyon yatirimlarin niti gini de olumsuz etkiler.
Enflasyonist ortam bireylerin ve firmalarin birikienini enflasyondan korumak icin
uretken olmayan yabanci para, altin, gayrimenkhbl glanlara yoneltmelerine neden
olur. Enflasyon, sgadamlarini ve dreticileri yatirrm ve Uretim yapraaktalikoyar.
Ornezin, firmalar yeni fabrikalar agip, yeni istihdam kamlari yaratmak gibi uzun ve
emek isteyenler yerine, tasarruflarini enflasyondaima fazla getiri gdayabileceklerini
disindukleri yabanci para, bina, arsa gibi araclasalkarak tretim yapmadan kazang
elde etmeye yonelirler. Enflasyon, bir yandan yuké$aizler nedeniyle borclanma
maliyetini artirarak, dier yandan birikimlerin verimsiz alanlara yonelmesyol acarak

yatirimlari olumsuz etkiler.

1.6.3. Kredi Piyasasinda
Yuksek enflasyon, finans piyasalarinin gelecekdgi ibngort yapabilmelerini

zorlastirarak kredi piyasasinin verimiiini ve dolayisiyla kullanilabilecek kredi
miktarini dgurdr. Bu da, hem tuketicilerin hem de ureticiledirellikle uzun vadelerde
kredi alabilmelerini engeller. Orgim, Turkiye'de 25-30 yila yayilan uzun vadeli ev
kredisi alma imkani olmagh icin genc¢ yata ev sahibi olma olaga son derecede
kisithdir. Enflasyon, kredi vesguict piyasasinin verimldini disurir, tlkenin rekabet

glcunu zayiflatir

1.6.4. Isgiicii Piyasasinda
Yuksek enflasyonsgici piyasasinin verimli cainasini engeller. Dengesiz bir

ekonomik buytme, sglicu talebinin de dengesiz olmasina yol acar. Hkallfiyat
istikrarinin sglandgl bir ortam, gguci piyasasinin daha istikrarli olmasirgtem

ctkarmalarin azalmasini ve istihdamin artmasiglasa
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1.6.5. Ds Piyasalarda
Enflasyonist ortam, yaragh belirsizlikle Utlkenin dger (ulkelerle rekabet

edebilme gucuni zayiflatir,gticaret dengesini bozucu etki yapargéi yandan tlkeye
gelen yabanci sermayenipidikl olarak kisa vadeli olmasina yol acar ve e&mideki

kirilganhg! artirir. Sonucta, blyumeyi ve istihdami destektmk olan uzun vadeli
dogrudan yatirimlar ulkeye gelmez. Bunun yerine daluk ¢iot Money olarak
adlandirllan ve faiz-kur mekanizmasinin spimuna yol acan spekulatif verimsiz

fonlarin Glkeye gelmesine neden olur.

1.6.6. Toplumsal alanda
Yuksek enflasyonun neden ofglu belirsizlik, sosyal ve siyasi gkilerde kisa

vadeli, cikarci ve ahlaki olmayan davrdarn artirir. Aslinda enflasyon, sadece
bireylerin birbirine olan guvenini @d, yoneticilere duyulan giveni de sarsarak
yonetime olan inancin azalmasina, hatta kaybolmagoh acar. Enflasyon, toplumun
distuk gelirli kesimine daha fazla zarar verir ve ydkaumayi artirir. Enflasyonist
ortamda tasarruf edebilme imkani olan kesim yukssl faizlerden yararlanirken,
toplumun gelir dizeyi ddilk kesiminin bu imkani olmagindan gelir dailimi giderek
bozulur. Insanlar ginlik hayata giderek daha az oranda rkayksunluk artar.
Aldatilma duygusu, toplumsal uyumun bozulmasi, giwasurunun zarar goérmesi,
gelecekle ilgili kaygilarin artmasi, bireylerin ldni toplumdan soyutlamasi, gelir
dagilimindaki bozulmanin ve adaletsih artmasi, Ozellikle geng kesimin gelgee
dair umutlarinin tikenmesi, enflasyonun toplum haygka yaratg olumsuzluklardan
birkacidir. Enflasyon ve yarat istikrarsizlik o6zellikle gen¢ kesimin umutlarinin

tiikenmesine yol acat

6 TCMB, “Enflasyon”,2004, ss.8-10
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IKIiNCi BOLUM

2. TURKIYE EKONOM iSININ GELISIMI

Ekonomik yapinin geri kalgi Osmanl Devleti’'nin son dénemi ile Cumhuriyet
yonetimine gegie sekiz yil ve bu surenin son dort yilindaki Anlactbaki 6lim-kalim
savagl, Cumhuriyet dénemindeki iktisat politikasi ardgrini ve kurumsal yapiyi
derinden etkilengtir. Bununla birlikte elde edilen barilar veya bgarisizliklar timuyle
gecmige bali degildir. Cumhuriyetin  kurulgundan ginimize kadarki dénemi
kapsayan gegibir streci resmetmekle birlikte analiz agisindandurum saptamasi
niteligi tasimaktadir.

Bu saptamalar, gunimize kadarki gmé surecini belirli donemlere ayirarak

yapilmaktadir. Donemleme dnemli bir sorundur; ieceh ve 6ne ¢ikarilan konular agisindan

cok farklhisekillerde yapllabili5r7.

1920'lerden gunumiize kadar Turkiye ekonomisi tarimcelerken dort iktisat
kongresinin(1923,83,93,04) de ekonomi politikaldarmnemli dgisimlerin yaandgi
donemlerin bglarina rastlady g6zlenmektedir. Bu acidan iktisat kongrelerinin
ekonomik hayata yon vermsgevleri olmustur.

Birinci iktisat Kongresinin diizenlengi 17 Subat 1923 tarihinde, Kurtuu
Savaindan galip olarak cikan Tirkiye, iktisadi acidasn@nli imparatorlgundan
devraldg! "Duyunu Umumiye" ile kan karsiya kalan, halkin buytk @oinlugu fakir ve
egitimsiz, sanayi kurulglari yok denecek kadar az ve sermaye birikimindeksyn,
geri kalmg bir tlke konumundaydi. Bu Kongrenin ortaya konufdarler agisindan o
dénemin Tirkiye ekonomisini yenidemsinetmede biiyiik katkilar olrgtur. °®

Bizim yaklasimimiZ®, 1923'ten giiniimiize kadar gecen siireyi (ic genetrdén
(1923-1946, 1946-1980 ve 1980°'den gunimuize) veabudh genel dénemlemelerden 6z
itibariyle ayrlamayan ve analizi kolaytaan alt bdlimlere ayirmaktir. Boyle bir
donemlemenin yapilmasinda 6énemli gorilen iki husilisoynamaktadirilki, ulus-deviet

5" Nadir Ercglu,“Tiirkiyede iktisat Politikalarinin galimi(1923-2003)%, s.1

%8 http://www.dtm.gov.tr/dtmadmin/upload/EAD/KonjoktalemeDb/Trkekon.doc(20.04.2007)

%956z konusu yaklam icin Bilsay Kurug, “Cumhuriyet Dénemindiétisat Politikalari Uzerine Gézlemler”, Bilango
1923-1998: Cumhuriyet'in 75 Yilina Toplu BaKuluslararasi Kongresi, Cilt 2, 10-12 Aralik 1998)kara, ODTU,
s. 21-32'den faydalanilmtir.
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kurma cabasi ve ikincisi, dinya konjonktirindeHisgeeler. 1923-1980 arasindaki sirecin
Turkiye'deki iktisat politikalarini etkileyen vagekillendiren unsurlar ise dénem dénem
hizlanan karma ekonomi ve ithal ikamesi -1930 sanda Keynescilikle birken- ile sosyal
refah devleti uygulamalaridir.1980 sonrasi doneamegaisini vuran geine ise ulus-devletin
yeniden yapilanmasi ve yeni devlet modelini bulmayigarinin kiresellgmenin ikinci
dalgasi ile bicimlenmesidir’°

2.1. 1923-1946 DO6nemi

Bu donem Mustafa Kemal'in devletgilik ilkesinin ekami tzerinde hakim
oldugu dénemdir.

2.1.1. Dsa Acgik Ekonomi: 1923-1929

Geng Turkiye Cumhuriyeti, Osmanimparatorlgunun son doneminde, dinya
ekonomisi icinde hammadde ihracatgisi, sinai (ihadatcisi ve @iborclanmalar, Duyun-u
Umumiye idaresi ile stirekli imtiyazlarin verilgioldusu bir iktisadi yapiyr devralnsir®”.
1923-1929 arasindaki yillar devigetmeciligi ve midahalelerinin asgari diizeyde tutglau
ve piyasasartlarinda sanayienenin benimsengi yillardir. Bunda iki énemli husus rol
oynamstir. Birincisi ik yillardaki mevcut ekonomik tablakincisi de dénem igerisindeki
gelismelerdir.

flk yillarin ekonomik tablosunu yokluklar belirlemetlir. Bu yokluklarin en zanda
ise milli ellerde sermaye birikiminin olmamasi gektedir. ilk yillardaki iktisat
politikalarinin atmosferinde ve daha sonraki uyguakarda bu yokluklari ortadan kaldiracak,
sermaye kazanclarini milli olmayan unsurlardan i milhsurlara aktaracak, kalkinma
hamlesini devlet destg/le ve milli 6zel girsimci eliyle sglayacak milli iktisat anlayl
bulunmaktadf.Dénem icinde iktisat politikalarini etkileyen isemli gelime, izmir iktisat
Kongresi ve Lozan BarAntlasmasidif>.

Birinci Iktisat Kongresi'nin dizenlengi 17 Subat 1923 tarihinde, Kurtuu
Saval'ndan galip olarak cikan Tirkiye, iktisadi acid@smanl imparatorlgu'ndan
devraldg! "Duyunu Umumiye" ile kan karsiya kalan, halkin buytk @oinlugu fakir ve

egitimsiz, sanayi kurulglari yok denecek kadar az ve sermaye birikimindeksyn,

60 Eroglu, a.g.e., s.1

®1Korkut Boratav,Turkiye/ktisat Tarihi, 1908-1985Gercek Yayinevi, 2. Baskistanbul 1989, s. 11-13.
2Bilsay Kurug,Mustafa Kemal Déneminde Ekonomilgi Yayinevi, Ankara 1987, s.46.

63 Eroglu, a.g.e., s.2
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geri kalms bir tlke konumunday8f. Dolayisiyla iktisat Kongresinin iki amagla
toplandgi soylenebilir.

Birincisi, tlccar, ciftci, sanayici vesgi kesimlerinin kendilerine 6zgi sorun ve
isteklerini bir butunlik icinde belirlemek; bu ikterin siyasal yonetim tarafindan
bilinmesini s&lamak. ikincisi de, yabanci sermaye cevrelerine ekonomgelecekte
alacal bicimi ya da nitelsi aciklamak. Bir bgka acidan bakilginda, kongre ile
yonetici kadronun i¢ ve glisermaye kesimlerine givence vermek igiiedonucuna
varilabilir®®,

Birinci iktisat Kongresi'nde kabul edilen temel ilkeler garesinde, ¢cajma
Ozgurligi esasi benimsengni tekelcilige izin verilmemesi, “gar” vergisinin
kaldiriimasi, yabanci sermayeye faslunmaysi karar altina alinngive 1927 yilinda
cikarilan “Taviki Sanayi Kanunu” ile de 6zelgebbuise ggtli imkanlar s&lamistir.

izlenen liberal maliye politikasi gatie alinan tgvik onlemlerine rgmen,
beklenen kalkinmay! gwmyacak girsimci sinif oluturulamamgtir. Bundasu 6nemili
etkenlerin rol oynaga yadsinamaz: i) Osmanl borclarinin ilk taksit Gasinin
1929'da balamasi; ii) 1929 dinya Ekonomik Bunalimrnirgdk dnlemlerini etkisiz
hale getirmesi; iii) Endustriyel hizmetleri gerceftirecek yeni altyapi yatirimlarinin
yapilmamasidif®

Butin cabalara pgmen Ulke arzu edilen duzeyde hizli bir sanayile atihimi
gosteremengtir. Bunun nedeni 0Ozellikle altyapi, sermaye, sgimci ve teknik eleman
yetersizlgidir. Yabancilarin belirsizlik nedeniyle yeni yatntara gitmemesi ve gayri-muslim
azinhklarin tlkeyi terk etmesi, sinai Uretimi olsumz etkileyen nedenlerdir. Devletin sanayiye
yatinm yapmak @limi vardir, ancak yetersiz kamu sermayesinin dndoir boluma
demiryolu yapimi ve yabancilarin elindeki demirgolin satin alinmasinda kullanigm.
Milli iktisat anlayssi icerisinde sermayenin yerli ellerde toplanmdsnisiektedir.

Bu donemde Milli iktisat anlayinin da etkisiyle para politikasindagam ve
istikrarli para anlayl hakim olurken, maliye politikasinda denk bitceliegiin 6deme ilkesi
benimsenmnstir. Genilemeci bir maliye politikasindan titizlikle kagimken, acik finansmana

ve borclanmaya sicak bakiimamonce gelirin edinilmesi sonra harcanmasi s6z sonu

& http://www.dtm.gov.tr/dtmadmin/upload/EAD/KonjoktalemeDb/Trkekon.doc(20.04.2007)

5. Kepenek ve N. Yentiirk, 2000 Tirkiye Ekonaimistanbul, Remzi Kitabevi. Ss.33-34

% M. Palamut ve F. Giray. 2001, “Cumhuriyet Guiniimtfzganan Mali Krizler ve Uygulanan Politikalar.” Yien
Tirkiye Dergisi. s.23
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olmustur. Bu dénemde zaten merkez bankasinin bulugmiggiit para arzinin artinimasi
ihtimalini de ortadan kaldirgtir. Para ve kredi faaliyetlerini diizenleyecekrbilli bankanin
kurulmasina ikkin izmir iktisat Kongresinde ldatilan faaliyetler ancak 11 Haziran

1930'da 1715 Sayili yasayla T.C. Merkez Bankaskamimasiyla sonuclanitir®’.

Tablo 2.1.Turkiye'nin 1923-1929 MG, KBGSMH,Buyime ve EmisyBakamlari

GSMH

(Milyon Emisyon Hacmi
Yillar TL) KBGSMH($) | Reel Biyime| (MilyonTL) |Enflasyon
1923 953 47,5 0,0 159 4,77
1924 1.204 50,3 14,9 161 16,42
1925 1.526 63,2 12,8 165 7,91
1926 1.651 64,3 18,2 153 1,64
1927 1.471 55,2 -12,8 153 -12,19
1928 1.633 59,6 11,0 153 -0,01
1929 2.073 70,5 21,6 159 6,29

Kaynak: Mahfi Bilmez, Ercan Kumcu, Ekonomi Politikasi , Om Yayindgtanbul 2000, ss.102-107.,
M.A.Aysan, Atatiirk tin Ekonomi Politikasi , Toplunh&onisiim Yayinlari istanbul, 2000, s .174.

2.1.2. Devletcilik: 1930-1939
1930 ve 1931 yillari korumaci-devletci iktisat pkdlarinin hakim oldgu doneme

gecki temsil eden yillardir. Dinya ekonomisinin gffidbyik bunalim yillarinda Turkiye
ekonomisi dya kapanarak devlet eliyle bir sanayiee hamlesine girrgtir. Krizin
hammadde fiyatlarini sanayi fiyatlarindan dahadigkirmesi sonucu, bir 6nceki donemdeki
serbest ticaret-acik kapi politikalarinin sturdigimin dg ticarette yarataga olumsuz
gelismeler sezilmiti. 1929'da Lozan'in sinirlamalarinin da son buliylasithalati denetleyen
koruma onlemlerine Raurularak koruma duvarlari altinda eskiden ithaleedsinai tiketim
mallarinda ithal ikameci yatinmlara gidilghr. Boylece bunalim doneminde azgedis
Ulkelerin sanayisiz yapiy g@atirmeye yonelik ilk adimlarina Ttrkiye de katilsm.

Devletgi iktisat politikalar ikisekilde yurtttlduilki devlet sletmeciligi, ikincisi de
fiyat mekanizmasi, giticaret gibi konularda iktisadi yamin kontrol yoluyla diizenlenmesi.
Bu kapsamda bir dizi kanun ve diizenleme c¢ikarild.

1930-1939 yillar1 genel olarak gkrlendirildiginde, diinya ekonomisi krizin etkileri

ile ugrasirken ve geri kalngi Glkelerin birggunu da bu bunalima cekerken, Turkiye'nin bir

E.3.7Suat Oktar, “Cumhuriyet’in Banda Parasal Sorunlar ve Merkez Bankasinin Kurulm&garmara Universitesi
[IBF Dergisi, Cilt X1V, Sayi 2, 1998, s.244-251.
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Olcide krizin dyinda kalmay bgardgl ve sanayilgme adina 6nemli adimlar &t
soylemek mumkindur. Bunu da mumkin gladukadar dsa kapali bir iktisat politikasi
Isiginda  ve kamunun sanayi sébbuslerinin  yatirimlarini  planlama cabalarn ile

gerceklgtirmistir.®®

Tablo 2.2.Turkiye'nin 1930-1939 MG, KBGSMH,Blyime, Emisyon Eeflasyon

Rakamlari
Emisyon
Milli Gelir Reel Hacmi

Yillar (Milyon TL) |KBGSMH(TL) Blyume (Milyon TL) |Enflasyon

1930 1.581 109,0 2,2 163 -7,88
1931 1.392 94,0 8,7 159 -5,44
1932 1.171 78,8 -10,7 164 -2,56
1933 1.141 74,0 15,8 161 -10,66
1934 1.216 77,0 6,0 165 -1,55
1935 1.31( 82,0 -3,0 170 -7,15
1936 1.695 104,0 23,2 179 0,31
1937 1.807 109,0 15 169 1,56
1938 1.896 112,0 9,5 194 -0,39
1939 2.063 119,0 6,9 0 1,4

Kaynak:KemalYildirrm ve Dgan Karaman,Makroekonomi,Eskisehir: Egitim, Salik ve Bilimsel
Arastirma Vakfi, Yayin No: 145, 2001, s.15, M.A.Aysaitatirk in Ekonomi Politikas| Toplumsal
Donisum Yayinlari istanbul 2000, s .174.

2.1.3. SavaYillari: 1940-1945
1940-1945 yillan sagayillaridir. Bu dénemde, saua ¢ikmasi ile birlikte seferberlik

havasina giren Turkiye'de, faal nifusun dnemlikiaminin silah altina alinmasi ve devlet
butcesinin giderek artan oraninin savunma gidedesiyriimasi, kisaca 1940-1945 arasinda
Ulkenin bir sav@ekonomisine girmesi s6z konusudur.

Donemin timu dikkate alinginda temel ve ara mallarin gaminin devlet
eliyle yapildgl; resmen Ozel ticarete birakilan alanlarda ise liMKorunma

Kanunu'nure 6ngordigi polisiye tedbirlerinin ve fiyat kontrollerinin gulandgi

68 Eroglu,a.g.e., s.3

691940 yilinda kabul edilen kanun ile hiikiimet, san@yimaden kurullarinin neleri, ne miktarda iretggeve bu
hedeflere ulgmak icin gletmelerde yapilmasi zorunlu @giklik ve genkletmeleri saptamaya ve bunlari kontrol
etmeye yetkili kilindi. Hatta s6z konusu zorunluleBmere uymayan kurumlara devletin bizzat el koymes
isletmesi benimsendic ve ds ticarette siki sinirlamalar getirilerek fiyat kositeri ve tespiti icin bircok 6nlem alindi
ve ¢giu halde devletin bizzat ithalat yapabilgckabul edildi. S6z konusu 6nlemeleringiigen sartlara uygun hale
getirilmesi i¢in de getirilen yeni kanunlarla Mikorunma Kanunu’'nun izerinde ggklikler yapildi.
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soylenebilir. Varlk vergisinire de ayni dgrultuda uyguland belirtiimelidir’s. Sava

ekonomisinin gerektirgd kosullar icinde bu dnlemlerin kaginilmaz olmakla hité,
karaborsa, vurgun ve spekilasyon ortamini da beraeegetirdgi, bu ortam iginde
Tiarkiye'de kapitalizmin gefimesinde 6nem gayan sermaye birikimi rejimine de yol

actginl vurgulamadan gecemeygce2. Varlik Vergisi Kanunu 1942 yilinda gorgiii

yogun tepkiler nedeniyle yiirirlikten kaldirilghr.”

Tablo 2.3.Turkiye'nin 1940-1939 MG, KBGSMH,Blyime, Emisyon Ezeflasyon

Rakamlar
GSMH (Milyon | TEFE Degisim | TUFE Degisim
Yillar TL) Orani( %) Orani( %) Reel Blyime
1940 2.403 22,7 9,6 -4,9
1941 2.997 40,7 19,7 -10,3
1942 6.196 92,1 68,0 5,6
1943 9.237 74,0 44,1 -9,8
1944 6.685 -22,8 2,7 -5,1
1945 5.47( -54,1 3,6 -15,3

Kaynak: Kemal Yildirnm ve Dgian Karaman, Makroekonomi, Eskhir: Esitim, Saslik ve Bilimsel
Arastirma Vakfi, Yayin No: 145, 2001, s.15, M.A.Aysaktatirk tin Ekonomi Politikasi , Toplumsal
Donisum Yayinlari Istanbul, 2000, s .174.]B, istatistiki Gostergeler-1923-2007,s.674.

2.2. 1946-1980 Donemi

Bu yillar da ¢ donem halinde ele alinabilir

2.2.1. Yeni Diunya Dizeni (Serbest ®iTicaret): 1946-1960
Savain bitmesi ve tim dinyada liberal politikalariniatilmaya bglamasiyla

birlikte Turkiye'de de bazi d@esiklikler olmaya balamistir.
Turkiye'de tek partili rejimden cok partili parlamter rejime gegiyili olan 1946 yili,
Turkiye’nin savaa girmesini énlemesi ve Fransaiwgiltere ile ilskileri stirdiirmesi, bundan

sonra da ikkilerin bati ile devam ettiregai gosteriyordu. Bu olgum cok partili sisteme

01942'de kabul edilen Varlik Vergisi ile de servetkazang sahiplerinin servetleri ve fevkalade kaleaniizerinden
bir defaya mahsus vergi alinmasi s6z konusu gtimu

1944 yilinda Varlik Vergisi'nin yiirirliikten kaldimasindan bir yil sonra Toprak Mahsulleri Vergishklmustur.

Asara benzer bir yapiya hakim olan Toprak MahsuNégigisi, toprak Uriinleri Gizerinden hesaplanip ayxeya
parasal olarak tahsil edilgtir

"?Korkut Boratav,Turkiye'de DevletcilikSava Yayincilik, 2. Baski, Ankara 1982, s. 217-267.

3 http://www.dtm.gov.tr/dtmadmin/upload/EAD/KonjoktalemeDb/Trkekon.doc. s.3 (20.04.2007)
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gecmeyi zorunlu hale getiriyordu. Bunun ekonomikaandaki yansimasi ise devletcilikten
ayrihp liberal ekonomiye yonelmeydi.

bu kesimin i¢c ve dietmenlerin de katkisiyla toplumsal ve ekonomiksgetlerde 6n plana
ctkmasi, dongumin belirleyici 6zelii olmustur. Bu 6zellik, tarim kesiminde hizli
makinel@me, yeni alanlarin tarima acilmasi, fiyat desteklgalitikalar ile kirsal kesimin
pazara yonelmesi ile destek kazagtmrf".

Kirsal alanin pazara acllimasi ¥inci Dinya Sav@ sonrasinda dinyada esen
tuketim riizgarlar ve bundan Turkiye'nin de etkdezk yerli tiketim kaliplarini gigstirmeye
basglamasi, i¢ pazarin getemesine 6nemli 6lciide katkida buluryton. Cumbhuriyetin
kurulusundan 1929 yilina kadar gézlegnalan ekonomide serbestsaliacik politikalarin
1946 yilindan itibaren, fakat farkli bir ortamdanigken giindeme gelglisdylenebilir.

1946 yilinda yapilan devaliiasyon ile TL'ningde yuzde 53,6 oraninda
dusurilerek 1 Amerikan Dolar kaifigl 2,80 TL olarak kur sabitlenstir. Bu dénemde
yapilan devaliiasyonun nedeni, sawonrasi uluslararasi fiyat dizeylerine ve yeni
ekonomi politikalarina uyum gkayarak ihracati artirmaktir. Ancak, bu devaliasyon
istenilen sonuclari vermesgjiithalattaki air1 artglar, birikmis olan déviz rezervleri ve
daha sonra giyardimlarla finanse edilerek 1953 yilina kadangigttr.

Turk ekonomisini dar kaliplardan ve kisir kayna#tear kurtarmak igin 1947
yilinda liberal karakterde bir Kalkinma Plani (19¥852) hazirlanmtir. Bu planda
0zel kesime buyik 6nem verilgtir. Planin 1948-1952 donemi icin 6ngogdiitoplam
harcama miktarinda en blyuk payl ylzde 44 ilestutaa almsgtir. Bu dénemde
ulastirma sektorinde garlik verilen kesim demiryollarindan ziyade kardgol
olmustur.

Tarim ve tiuketim mallari sanayine 6énem veren, @aeakimin onculEund
savunan ve diticaret ile kambiyo rejimlerinde serbestieyi dngoren bu stratejiler,
1947 yilinda tye olunan IMF ve Dlinya Bankas! gibrkuslarin gorileriyle de
uyumluydu. Yine de, 1947 yilindan itibaren askexid®48 yilindan itibaren ekonomik
yardimlar alan Turkiye'nin 1945-1950 vyillarnn araknreel GSMH'sinde istenilen

blylme sglanamamytir.

"“Kepenek-Yentiirk, a.g.e, s. 80, 81.
K. Boratav, Turkiyeiktisat Tarihi, s. 74.
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1950-1953 doneminde gerek tarimda, gerekse sagragtke onemli geymeler
sglanmstir. Tarimin makinelgnesi, kredi imkanlari ve tarim icin belirlenen yéks
fiyat politikasi ile birlikte iklimin elversli olmasi, bu doénemde tarim Uretimini
artirmstir. Ayni zamanda, yabanci sermaye giii kolaylastirici uygulamalar, para
arzinin artirilmasi, ithalatin sinirlandiriimasi dig krediler ile yardimlar sayesinde de
hizli bir gelsme go6zlenmitir. Bu donemde, blUyuk kamu yatirimlaringirak
verilmistir.”®

Donem icinde, 6zellikle de 1950'de Demokrat Parti’iktidar olmasindan 1954
yilina kadar, da kapal ve korumaci, ice donuk iktisat politikelazla terk edilmy; serbest
dis ticaret rejimi benimsenerek sgpazarlara yonelik bir kalkinma anlgyizlenmitir. Ancak,
ithalat artsinin ds aciklari kronik hale getirmesiyle, ekonomik yapy gardim, kredi ve
yabanci sermaye yatirimlarina dayanarak ayaktéitemdir duruma gelngiir.

Kroniklesen ds agiklarin finanse ediime bigimi ise dovizgbalhg kosullarinin
yaratilma surecini hizlandirmada buyuk rol oyrgamiBu yillarda her yil diracik verilmeye
baglanmasina @&men, Ulkeye verilen gliyardimlar déviz kitfgl kosullarinin olymasini bir
sure engellergiir. Bu sireg ise ilerde doviz ganlihgini giderek belirgin hale getirgtir.

1954 yilindan itibaren gereksdicarette, gerek tarim sektdérinde meydana gelen
tikanmalar sonucunda, tarima ve ticarete dayall sanaysiee politikasi terk edilerek,
yerine sanayilgneye oncelik veren korumaci, ithal ikamesine ydnpblitikalar tercih
edilmistir. TUrkiye bu dénemden itibaren i¢ pazara yondiiketim mallari Gretimini 6n
plana ¢ikaran bir ithal ikameci sanayitee strecinde yol almayagiamistir.

ithal ikameci sanayigenenin uygulandgs dénemin ikinci yarisinda da enflasyon orani
disuriilememy, dis ticaret aciklar kapatilamaghr. 1958 yilina dgru Avrupa iktisadi
Isbirligi Teskilati, dis yardimlarin gereken diizeyde surdiriilebilmesi igin istikrar
programinin uygulanmasi gergiti ileri surmisttr. Tlrkiye dg yardimlarin kesilmesini
gbze alamagindan, 4 Austos 1958'de istikrar programini uygulamaya kogtomu

Programla devaltiasyon yapikndis ticaret rejimi yeniden duzenlengnipara
arzi kontrol altina alinngy KIT Uriinlerinin fiyatlar yiikseltilmitir. Ancak bu yillarda
devaluasyon ve K fiyatlarinin yikseltiimesi fiyatlar genel seviye® hizla

yukselmesine yol acmyi fiyat artglari 1959 yilinda da devam etgti.Sonu¢ olarak

78 http://www.dtm.gov.tr/dtmadmin/upload/EAD/KonjoktalemeDb/Trkekon.doc. ss.3-4(20.04.2007)
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1958 istikrar programi da enflasyonu ©Onlemede vender dengesi aciklarini
gidermede bgarii olamamy ve 1959 yilinda ekonomide bir durgunluk sba
gostermgtir.77

Tablo 2.4.Turkiye’'nin 1946-1960 MG, Blyiume, Emisyon ve Enflas

Rakamlari
TEFE
GSMH (Milyon Degisim | TUFE Degisim M2

Yillar TL) Reel Buyume| Orani( %) Orani( %) (MilyonTL)

1946 6.858 31,9 104,4 -1,0 0
1947 7.543 4,2 1,1 -1,5 0
1948 9.493 4,2 7,5 2,4 0
1949 9.054 -5,0 8,0 8,1 1.556
1950 9.694 9,4 -10,2 -4,4 1.774
1951 11.644 12,8 6,2 0,2 2.201
1952 13.389 11,9 1,0 51 2.576
1953 15.607 11,2 2,9 3,8 3.182
1954 15.91% -3,0 10,3 9,5 3.617
1955 19.117 7,9 7,6 12,2 4511
1956 22.047 3,2 16,5 9,9 5.697
1957 29.310 7,8 18,9 11,9 7.262
1958 35.000 4,5 14,8 15,8 7.873
1959 43.670 4,1 19,8 24,4 9.232
1960 46.664 3,4 54 5,2 10.044

Kaynak: TUIKIstatistikigostergeler1923-2007s.732, http://iwwwgleelet.com/eko/buyhiz.html(30.06.2008)

2.2.2. Planlama vdthal ikamesinde Birinci Asama:1960-1970
1950-1960 vyillarini kapsayan on yilhik donem boyumauhalefetin de etkisiyle

surekli, iktidarin plansiz uygulamalarinin yagatiolumsuz gefimelerden s6z edilgi bu
durum kamuoyunda bir planlama 6zlemgdonus ve Turkiye’'de tiim sorunlarin planlama
ile ¢ozilebilecgi kanisi uyanmstir. Ic ve ds cevrelerde ekonominin bir makro plana
baslanmasi fikri savunulmaya danmstir. Bu donemde planlamay savunan kesimlerin
basinda sivil ve askeri burokratlar gelmektedir. Agryine bu dénemde planlamaya taraftar
diger bir kesim de sanayicilerdir. Sanayiciler icinnigen sanayilgne hamlesinin
baglamasinin temel kolu ekonomik istikrarin gganmasi idi. Ekonomik istikrarin da
planlama ile gercekjeceasi dusuncesindeydiler. Qikredi cevreleri de ayryekilde Turkiye

ekonomisinin makro bir planla yarutilmesini istilgodi.

” Eroglu,a.g.e, ss.4-5
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Bu donem kapitalist sistemi benimsgniikelerde Keynesci politikalarin inan¢ ve
guvenle uygulangdi, kamu iktisadi faaliyetlerinin ve demokratik plamacilgin revagta bir
donemdir.iktisadi kalkinma ve biiyime konulari 6n plandadenivgelsen Ulkeler(YGU)
icin planl kalkinma modeli modadir. Frandayeg gibi gelimis tlkelerde de demokratik
planlar uygulamaya konulngiur.”®

27 Mayis 1960 tarihinde Silahli Kuvvetler llke ybmene el koydgunda ekonomi
1958 bunalimindan cikstir. Ancak, 1950’lerin sonunda ganan maliye ve giddemeler
dengesizliklerinin yarag piyasa kitliklar iktisadi plan konusunu iyice rgiéme
oturtmustur’®. Ekonomiyi planlara bgamak, yatinmlar planlarla yiriitilmesi Demokrat
Parti’'nin siyasi anlagina ters dgmesine rgmen, ABD ve di yardim kurulglarinin gevre
Ulkelerin ice dontk sanaygime modelinin gleyebilmesi icin planlamanin gerekli ofglu
yonundeki telkinleri, di yardimlarin tehlikeye dinesi olasigl kagisinda Turkiye'yi
donemin siyasi iktidan tarafindan bir Koordinasy@akanlg'nin kurulmasina kadar
goturmitir®®. Bu acidan bakilginda, planli bir ekonomiyi giborc veren cevreler de
istemektedir. Verilen borclarin geri alinmasi agan, d¢ borclanma ve yabanci sermaye
girisi, ekonominin belirli programlara gore duzenlgmdgtvenilir ve acik bir ortami
gerektirmektedir. Nitekim daha sonra BirincisBéallik Kalkinma Planr'nin hazirlanmasina
katkida bulunacak olan Tinbergen, incelemeler y&piineere Turkiye'ye gelmive bir
iktisadi dangma kurulu kurulmstur® S6z konusu gelineler 1960 sonrasi planlamanin
cekirdegini olusturmustur.

1961 yihinda hazirlanan bir kanunla Devlet Planlahegkilati(DPT) kurulmutur.
Kurulus, kalkinma Planlarint hazirlamak ve yiritmekle g@rmrdiriimistir. Boylece
1962'den itibaren planli kalkinma dénemilaanistir.22

Milli Birlik HUkUmeti’'nin destegini alan ve bir siper bakanlik hiviyetine
biriinen DPT’nin vasitasiyla bu dénem igerisind@’lérin Merkez Bankasi tarafindan
para basilarak finanse edilmesine son vegiliyine KiT’lerin birbirlerine olan borglari
temizlenerek kamu kuruglarinin Merkez Bankasr’na olan net borclari Hazpee’

devredilmistir®®.

8 HiiseyinSahin, Tiirkiye Ekonomisi(Tarihsel Ggiini-Bu Gunkii Durumu),Bursa-2007,ss.133-135
79Oktay Yenal Cumhuriyet'iniktisat Tarihj Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi Yayini, 2001, s1.12

8serdar TurgutDemokrat Parti D6neminde Tiirkiye Ekonomisikara 1991, s. 185.

8Tung TayancSanayileme Sirecinde 50 YMilliyet Yayinlari, 1973, s. 139.

8gahin,a.g.e.,s.135

8yenal, a.g.e., s. 126.
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1960’ yillarin sonuna dgu KiTlerin Merkez Bankasrndan bor¢ alma yolu
kapanmy olmasina rgmen, hikimetin para basarak gelirlerinin Gstlindeanaa yapmasi ve
populist amaclarla sibvansiyon gdema gelengni devam ettirmesi, ayrica diborclar
konusunda yanan olumsuzluklar, 1950’lerin sonundasayzan sirecin tekrar ortaya
cikmasina neden olrstur®®,

1960'lar planlama ¢ercevesinde ithal ikameci sdegme stratejisinin temel hedefleri
dogrultusunda bgarili sayilacak uygulamalarin ggmdgi yillar olmustur. ithal ikameci
sanayilgme politkasi her ne kadar an deviet mudahalesini zorunlu olarak icinde
barindirsa da bu noktada mudahaleler daha cokkésehin sermaye birikim kallarinin
sgzlanmasina yonelik olngtur.

Tablo 2.5.Turkiye'nin 1960-1970 MG, Biytme, Emisyon ve Enftais Rakamlari

TEFE
GSMH (Milyon Degisim | TUFE Degisim M2

Yillar TL) Reel Buyume| Orani( %) Orani( %) (MilyonTL)

1961 49.536 2,0 2,9 1,3 11.118
1962 57.593 6,2 5,7 3,8 12.125
1963 66.801 9,7 4,2 6,5 13.738
1964 71.313 4,1 1,2 0,8 15.797
1965 76.726 3,1 8,1 6,7 19.085
1966 91.419 12,0 4,8 5,5 23.442
1967 101.481 4,2 7,6 6,3 27.101
1968 163.893 6,7 3,2 4,1 31.398
1969 183.356 4,3 7,2 5,7 36.566
1970 207.815 4,4 6,7 11,8 44.300

Kaynak: TUIKIstatistikigostergeler1923-2007s.598,674,732

2.2.3. ithal ikamesinde ikinci Asama: 1970-1980
Turkiye ekonomisi 1960l yillarin sonuna kadanrar hizmetler, sanayi ve ghr

sektorlerde 6nemli gaghneler kaydetnstir. Fakat bu geyimelerin blydk bir bolimu gl
borclardan karlanmstir. Boyle bir gelsme stratejisinin ekonomiyi eninde sonunda buiyiik bir
darb@aza surukleyebilege kolayca tahmin edilebilir. 1970 yilinda s6z konuarbgaz!
asabilmek, i¢ kaynaklarin etkin kullaniminigamak ve yeni kaynaklar yaratmak amaciyla,
donemin hukumeti, bir yandan Finansman Kanunuel@ yergi diizenlemelerine giderken,

bir yandan da ihracatin surekli olarak plan ve podarda gosterilen hedeflerin altinda

84yenal, a.g.e., s. 129.
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kalmasi nedeniyle %66,6 oraninda devaliasyon yapdmk Liras’nin dgerini
disUrmstair.

Devalliasyondan sonra hizlanan ihracat ve yuntthki scilerin gonderdii paralarin
sonucu doviz rezervleri artgpifakat daha sonraki yillarda 6zellikle petrol flgandaki
yukselme sonucu artan doviz gereksinimleri ve giracgerilemesi nedeniyle rezervier kisa
surede eringi ithalati kagilamak igin airi bir sekilde borclanmaya gidilrtr.

Borclanmanin kolayca yuritiulebilmesi icirg dicaret ve kambiyo rejimlerinde yeni
ayarlamalara gidilngj dis kaynak bulabilmek icin daha 6nce kullangnmlan yontemler
tekrar giincellgiriimeye calsiimistir (Turkiye'de DCM?® gibi).

Cumhuriyetin kurulgundan itibaren, Turkiye uzun bir sire ithal ikaraeas/ilgme
politikasi izlemgtir. 1954 yili ve sonrasindaki ddviz bunalimi yittaa, ithal ikamesi
sermaye birikiminin en 6nemli kaygiaolmustur. 1960 sonrasinda ise, ithal ikamesi, planlar
ve dger yasal ve kurumsal dizenlemelerle resmilgir. Turkiye ekonomisi, ithal
ikamesinin birinci gamasi sayilan ve birinci plan dénemini kapsayar319% 7 doneminden
sonra, 1970'li yillardan itibaren ithal ikamesinkinci asamasi olan ara ve sermaye mallari
ikamesi aamasina gecntir. Donem boyunca petrol krizinin yargitiolumsuz gefimelere
ragmen stratejide herhangi bir @gklik olmamistir®®. Ancak, dénemin sonunda ithal
ikamesinin biyimeye olan katkisinin negatif gldwrtaya ciknstir. Ayrica, ekonominin
ithalata olan bamlilgl da artmytir.

Turkiye'de, ithal ikamesi kapsaminda yuritilen koagi ve populist politikalar,
Ulkeyi Uretmeden tiketir hale getigie bu tiketim yapisi israrla strdirdimeyesgatistir.

Bu sekildeki bir yapilanma nedeniyle, 6zel kesim daBdi kuld@u ic pazara yonelm
ithalata bgimlilik giderek artmy ve ithal ikamesinden beklenersahyla rekabet edebilecek
ve ihracata yonelebilecek bir sanayi yapisi kuralagtir. Donem icerisindesg¢i dovizleri,

DCM ve kolay bulunabilen kisa vadelisdborclar, s6z konusu yaplyr 1979'a kadar

8Dévize cevrilebilir Tirk Lirasi mevduat hesaplabGM), Turkiye ekonomisinin giindemine 9 Haziran 1%&fhli
ve 1267 numarali kararnameyle gistii Bu hesaplarin niteli, lUlke i¢inde ve dynda oturan gercek ve tizel
kisilerin Ulkeye getirmek zorunda olduklari yetkili fdalar nezdindeki konvertibl dévizler kdrginda actiklari
hesaplar olmalaridir. Devletin kur garantisi tagncou hesaplarda bulunan doévizler yetkili banka ftacan T.C.
Merkez Bankasi’na devredilir. Hesap sahibi igteutle kendisine Turk Lirasi kredisi verilir ya dagsse doviz olarak
cekebilir.

8ziya, Oni, Tirkiye'de Dy Ticaret Politikalari ve Dy Bor¢ Sorunu, 1980-1988TO Yayin No: 1989-33jstanbul
1989, s. 6.
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tasimistir®”. Ancak bu yillarda, yeni petrol zamlar, vadesiegeds borclar ve siyasal
istikrarsizliklar Glkeyi tam bir gikmaza soktwr.

Tablo 2.6.Turkiye'nin 1971-1980 MG, Biytime, Emisyon ve Enftais Rakamlari

TEFE
GSMH (Milyon Degisim | TUFE Degisim M2

Yillar TL) Reel Buyume| Orani( %) Orani( %) (MilyonTL)

1971 261.073 7,0 15,9 21,8 56.600
1972 314.140 9,2 18,0 15,3 70.900
1973 399.089 4,9 20,5 15,8 90.300
1974 537.678 3,3 29,9 15,4 113.300
1975 690.901 6,1 10,1 19,0 146.600
1976 868.066 9,0 15,6 16,4 181.200
1977 1.108.271 3,0 24,1 22,5 243.600
1978 1.645.969 1,2 52,6 53,3 328.100
1979 2.876.523 -0,5 63,9 62,0 527.700
1980 5.303.010 -2,8 107,2 101,4 881.900

Kaynak: TUIKIstatistikigostergeler1923-2007s.598,674,732

2.3. 1980’den Gunumize
1980 yili Turkiye ekonomisi acisindan hayli 6nemghpisal dongiimlerin

yasandgl bir yil olmustur. 1960 sonrasi uygulanan planh ekonomiden, 2ZkO
Ekonomik Kararlariyla artik piyasa ekonomisinin mgma gore sekillenen bir
ekonomik sisteme gegilgtir. Ote yandan Ozellikle 1990’dan sonra ekonomivkia
kesiminin gerek iceriden gereksesalidan blUyuk oranlarda borclanmasi ve bunun
sonucunda doviz rezervlerinin hizla erimesi yem é&konomik istikrar programini
gindeme getirngtir. Bu amacla 5 Nisan Kararlari olarak ekonomittanizde yer bulan
ekonomik istikrar kararlari alingtir. S6zU edilen 5 Nisan Kararlari kismen hedefkeri
ulasmis, fakat amaclarini tam olarak gerceftieememitir. Bu gelsmeler Turkiye

ekonomisinde piyasa ekonomisinin teorik uygulamalarbirer sonug yansimasidfr.

8Donem sonunda, krizin kapry! calmasinin nedenittia ikameci yapininsti dévizleri ve Dévize Cevirilebilir
Mevduat gibi d¢ kaynaklar bulundgu sirece sirdirilmesi, Uretken alanlara yonelinmsene aslinda ¢cok daha
once kaplyl calmngi olan krizin busekilde gegtiriimesidir (Sevket, Pamuk, “ithal ikamesi, Déviz
Darbgzazlari ve Turkiye, 1947-1979'Kriz , Gelir Dagilimi ve Turkiye’'nin Alternatif Sorunucinde, 2.
Baski, Kaynak Yayinlaristanbul 1987, s. 37-69).

8 salih Oztiirk, Deniz Ozyagr, “ Tirkiye ekonomisinde 1980 Sonrasis#aan Yapisal Doniimlerin
GSMH, Ds Ticaret ve Dy Borclar B&laminda Teorik Dgerlendirilmesi”, s.18
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2.3.1. 1980-1990 Donemi: 24 Ocak Kararlari
Turkiye'nin ithalatinda 6nemli bir kalem olan pétdoyatinin yukselmesi doviz

ihtiyacini 6nemli olgtide artirirken buna bir de dhor¢ bulmada karasilan sorunlar
eklenince, Turkiye Uretimde kullanilan girdilerithal edememeye Bamis, temel mallarda
ortaya ¢ikan Kitliklar ise karaborsa ve kuyruktmgurmustur.

Ekonomideki bu tikanmanirgigbilmesi icin yeni di kaynak arayina girkilmistir.
Diunya Bankasi, IMF gibi gikaynak sglayan kurulglar, bu yardimlar ekonomide yapisal
bir dongum yapilmasisartina bglamslardi. Bunun Uzerine 1980 yilinda bu yapisal
donigumleri de iceren “24 Ocak Kararlari”olarak anilain dizi 6nlem uygulamaya konuldu.
24 Ocak Kararlarn her ne kadar kararlihk onlem@ghi algilansa da yeni bir dogiimu
temel talarini koyarak kalici geler tgimaktadir.

So6z konusu 6nlemlerle “ithal ikameci” kalkinma pkésindan “ihracata yonelik”
kalkinma politikasina gecilmi 80'li yillar boyunca bu kararlara g#i eklemeler yapilmy,
desisikliklere gidilmis fakat ana tema @atiriimemistir®®. Yapilan diizenlemelerle,
ekonominin dya acimasi, piyasa mekanizmasinin sgelmesi, kamu kesiminin

sinirlanmasi, enflasyonun kontrol altina alinmgasganci sermayeninsigki hedeflenmtir.

Tablo 2.7.Turkiye'nin 1981-1990 MG, Buytume, Emisyon ve Enftais Rakamlar

TEFE
GSMH (Milyon Degisim | TUFE Degisim M2

Yillar TL) Reel Buyume| Orani( %) Orani( %) (MilyonTL)

1981 8.022.745 4,8 36,80 34,00 1.637.200
1982 10.611.85P 3,1 27,00 28,40 2.554.200
1983 13.933.008 4,2 30,50 31,40 3.288.40(0
1984 22.167.740D 7,1 50,30 48,40 5.179.00¢
1985 35.350.318 4,3 43,20 45,00 8.145.50(0
1986 51.184.759 6,8 29,60 34,60 12.173.20(
1987 75.019.388 9,8 32,10 38,90, 17.648.00(
1988 129.175.104 15 68,30 73,700  27.194.20(
1989 230.369.937 1,6 63,90 63,30, 47.139.20(
1990 397.177.5477 9,4 52,30 60,30, 71.569.60(

Kaynak: TUIKIstatistikigostergeler1923-2007s.598,677,732,599

8Bu duizenlemeler icerisindiéracat tevikleri, ihracatta vergi iadesi, giinliik kur ayar@asma gecilmesi, ithalatta
liberalizasyon, Yabanci Sermaye Cerceve Kararl Yedmnra 1989 yilinda yabanci sermayes gie cikglarinin
tamamen serbest birakgi32 sayili karar, Katma @er Vergisi, faizlerin serbest birakiimasi, bankalasi para
piyasasinin faaliyete gegcmesi ve Merkez Bankasegik piyasaglemlerine bglamasi sayilabilir.
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2.3.2. 1990-1995 Donemi: 5 Nisan Kararlari
1984-1989 yillar arasinda Tirkiye ekonomisindegeinsleme donemi y@anmstir.

Bu donemde Bati ekonomilerinde meydana gelen aaalaflrkiye'nin izledii ihracata
dayali biyume stratejisi ile de dgtiiek ihracatin artmasina neden ainue Turkiye
ekonomisi bir gegleme sirecine girrgtir. Fakat 1990’a gelindinde ds diinyada iki 6nemli
gelisme Turkiye ekonomisini dpudan etkilemitir. Bunlar, iran-Irak savgnin sona ermesi
ve 1990 Korfez Krizidir. Bu iki di gelsme Turkiye icin 6nemli iki pazarin kaybolmasina
neden olmgtur. Turkiye'yi cok yakindan ilgilendiren ve etkylen bu iki gekmeye ek olarak
dinya ekonomisinde de bir daralma slUregiagastir. Tabi ki, bunlarin hepsi birlikte
Turkiye'nin ihracati Uzerinde olumsuz etki yaraimi Ulke icinde kamu agciklarinin
enflasyon (izerinde yaraitibaski ve izlenen kur politikasi ileggir ekonomik kotii gigat®
1994 krizine goturen ortami hazirlgmre Nisan ayinda ekonomik tedbirlerin alinmasi
kaciniimaz olmgtur.

SOz konusu program siki maliye politikasi ile goara politkasi esasina dayali
ortodoks; ticret agiarinin biitce ddenekleri ile sinirl tutufgly KIT driinlerinin fiyatlarinin
once artirilip 6 ay sabit tutulgu heterodoks politikalar iceren karma bir yapiyripsa®.

Donemin koalisyon hikiimeti 5 Nisan kararlarinikair temel sorun olarak, kamu
finansmaninda yanan dengesigh gormi ve tedbirlerini o yonde alsti. Buna gore kisa
donemde, yatinm ve cari harcamalar kisilacak geeigeergiler kanaliyla kamu dengesi kisa
donemde tutturulacaktl. Bu amaca kismen de ols4 y@9cinde ve 1995 yilinin ortalarina
kadar ulaildi. Ancak erken secim dolayisiyla harcamalarknaeartiriimasi ve ek gelirlerin
sglanamamasi ile BEanilan noktaya geri dondldi. TCMB'nin ve Hazine'ndisiplini

bozuldu. IMF, erken secim kararinin alinmasi ilerekmideki kontroll birakti.

%4 Subat Kararlari sonrasi 1988-89 yilinda gézlenemudniusun dénlenmesi igin diinyada daha énce uygulanmi
uygulanan, gri degerli kur ve yuksek faiz politikasi ve sermaye hatédeinin serbestiiriimesi kanaliyla Turkiye
ekonomisi bir nevi “ithalata dayal blyiime” diylemigsimiz, yapay bir sinirli canlanma dénemine gitini Mevcut
mevzuat ve ekonomik kallar banka, biyukirket, holding ve hatta K’lerin yurtdisindan borglanmasina ve elde
ettikleri bu fonlarla yiksek faiz ve diik kur makasindan yararlanmalarina olanaitssais, bu durumda okan acik
pozisyonlar 1994 krizinin nedenlerinden birini glurmustur. Krizi hazirlayan etkenlerden birisi de 198%indan
itibaren kontrolden cikmaya Hayan ve 1990 yilindan itibaren de hizla yikselaflasyon oranidir. Tirkiye'de
yasanan kronik enflasyonist sire¢ bir yandan ekonokni@elirsizligi artirip gelir d&ilimi Gzerinde olumsuz etki
yaparken, dier taraftan asil ortaya ¢sksebebi olan kamu agiklarinin katlanarak artmasewen olmaktadir. Clnku
enflasyonist ortamlarda kamu gelirleri reel olartdhsil ve ddeme sureleri arasindaki gecikme dakgws
erimektedir. Dger yandan i¢ ve ¢iborcla finanse edilmeye calan kamu acgiklar, bor¢ anapara ve faiz
oddemelerinin sirekli katlanmasi dolayisiyla birlitdaralma sirecine girememekte ve son ¢are olamaisyon
hacmi arttirilarak kamu agiklari finanse edilmektgtarluk-2004)

%Sema Bahgeci, “Ortodoks ve Heteroddksikrar Programlari: SecilgiUlke Deneyimleri ve Tirkiye Orrgg,
1997, http://ekutup.dpt.gov.tr/ekonomi/politika/bahc@stikrar.hml.,Egim 16/07/2003s.22.
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Secim sonrasi, uzun siren pazarliklar sonucundgohhékimetinin kurulmasi ile
sorunlar ¢ozilemedi. Koalisyon hikimetinin verirgélsmasi miamkin olmadi. Siyasi
belirsizlik ekonomide slratle alinmasi gereken roiden gecikmesine neden olgtur. O
kadar ki, Turkiye ile yeni bir stand-by agiiaasi yapabileg@ni soyleyen IMF yetkilileri,
siyasi belirsizlik dolayisiyla bundan vazgecerekrkii@ ekonomisinin kotiye giftini
belirten bir rapor hazirlayarak Turkiye’den ayrgtm

Tablo 2.8.Turkiye'nin 1991-1995 MG, Biytime, Emisyon ve Enftais Rakamlari

TEFE
GSMH (Milyon Degisim | TUFE Degisim M2
Yillar TL) Reel Blyume| Orani( %) Orani( %) (MilyonTL)
1991 634.392.8411 0,3 55,40 65,90, 117.118.30(
1992 1.103.604.909 6,4 62,10 70,10 190.736.20(
1993 1.997.322.597 8,1 58,40 66,10 282.441.90(
1994 3.887.902.917 -6,1 120,70 106,30 630.348.00(
1995 7.854.887.167 8,0 86,00 88,00| 1.256.631.50

Kaynak: TUIKIstatistikigostergeler1923-2007s.598,677,732,599

2.3.3. 1996-2002 Donemi
1996-1998 yillar arasinda kisa sureli hukiimettarethinin yganmasi belirsizgi

artinrken, orta ve uzun vadeli istikrar progranmar uygulanmasi da mumkin olmami
uygulanan onlemler ise bir defalik kaynak bulmagiaeglik kisa vadeli aragtar olmustur.
Turkiye ekonomisinde 1995 yilindastayan hizli bayimegdimi, 1998 yilinin Nisan ayina
kadar devam etrgyiancak hem yurticindeki siyasi istikrarsizlik he Gineydgu Asya’'da
ve daha sonra Rusya Federasyonu’ndaki mali krizmgé sona erngiir
Bu gelsmelerin sonucunda 1999 yilinin sonungrdeekonomik gériniim son derece

karamsar bir yapiya buringitekonomik blyiime -%6.1 olpuenflasyon (TEFE) %70'e,
Hazine'nin yillik bileik faizi ortalama %106'ya uanis, butce aciklarl ise gaamaz bir
noktaya varnstir’>. Artik hiper enflasyon samasina gelingi kanisi hakim olmaya
baglamsstir. Bir de buna 1999 yilinin secim yili olmasi eegle ortaya cikan belirsigin
yarattgl etkiler eklenmgtir. 1999 yilinda yeni kurulan koalisyon hikimetoromideki bu
kotu gidsati onlemek ve dikaynak bulmak amaciyla IMF ile agitaaya oturmstur. Ancak,

92TCMB, Yillik Rapor 1999.
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yapilan anlgma yeni bir sirecin Riatiimasiseklinde dgil daha once b#ayan stand-by
arayslarinin devami ve sonucu nigghde olmutur.

1999 Nisan ayl genel seciminde galn Ucli koalisyon hikimeti Temmuz-Aralik
aylarini kapsayan, daha onceki sirecin devami kolarakin izleme Anlamast®
uygulamasini bgatmis ve 1999 Aralik ayinda da 2000-2002 yillarini kgpsaiic yillik orta
vadeli stand-by anjeasini imzalangtir. Bu ¢ergcevede Ocak 2000'de siki para ve davia k
Programi” balatiimistir®®. Program 2000 Kasim ve 20@lbat aylarinda yanan krizler
nedeniyle kesilngive "Gugcli Ekonomiye GegiProgrami” uygulamaya konulrgwe 2002
yili basinda t¢ yillik (2002-2004) yeni bir stand-by antasi imzalanngtir.

Aralik 1999 niyet mektubu ile Bayan sirecte programin hedefi enflasyon ve reel
faizlerin digurtlmesi ve blylimenin ganmasidir. Bu amacla istikrar 6nlemleri olarak
enflasyonun G¢ yilin sonunda tek haneli olmasi, feederin digurdlmesi ve kamu kesimi
borclanma gegg (KKBG)'nin azaltilmasi ve siki déviz kuru politisi (doviz kuru ¢ipasina
dayali anti-enflasyonist) araclar kullaniimayaléams, programda Kasim 2000 Bibat
2001 krizlerinden sonra yenilenen 2002-2004 standtiamasi ile bu kez dalgali kur
politikasina gecilmiir*.

Programin yapisal reformlar gyase, bankacilik yasasi (BDDK'nin gturulmasi),
SSK yasasinin dstiriimesi ve prim oranlarinin yukseltiimesi, tarahsdesteklemenin
kaldinimasi ve Tahkim Kanunu'nu kapsamaktadir. Bdausu reform taahhitlerinin hepsi
yerine getirilmgtir. Programin makro ekonomik istikrar @yase aksamgtir. Bunun nedeni
2000 ve 2001 krizlerine BEnabilir. Ancak, s6z konusu krizlerin, dzelliklaribcisinin

program tarafindan yaratifl) ikincisinin de ilkinin sonucu oldiunu séylemek mumkunddir.

%oyakin izleme Anlamasi”, 2000-2002 dénemini kapsayan, Stand-by dndesbelirli hedefler cercevesinde
ekonomiyi diizenleyici dnlemler iceren IMF destdiili programdir.

*Enflasyonu Disiirme Programi” kapsaminda para ve déviz kurusgedierini 6nceden tahmin edilebilir kilmak
icin ilk 18 aylik dénemde TCMB, kur politikasini eaglyona yonelik gunlik kur ayarlamasi esasina dagantir. 1
ABD Dolar1 + 0,77 Euro olarak izlenen kur sepetisadrani giinlik bazda bir yillik bir sireyi kapsayasgakilde
aciklanmg ve tim glemler 6nceden belirlensmideserler Gzerinden yapilgtir. Temmuz 2001- Aralik 2002 tarihleri
arasinda bu uygulamanin sona egewe kademeli olarak gegieyen bana sistemine gecilgeeaahhit edilmi, sepet
kuru artg hizinin belirlenen band icinde hareket etmegiaseca& aciklanmg, ancak yganan krizler nedeniyle
programdan, dolayisiyla séz konusu uygulamadagegimistir.

% Ekzen, 2000 Ocak ayindan itibarerslagan ¢ yillik stand-by anjmasini kesintisiz 5 yillik orta-uzun vadeli
IMF-Diinya Bankas! programi haline gegdiohi vurgulamakta ve 2000-2004 dénemini kapsayapiogrami “2. Bg
Yillik IMF-Dinya Bankasi Plani” olarak adlandirmakiir. Ekzen, “1. Bg Yillik IMF-Dinya Bankasi Plani” olarak
1980-1985 arasindaki donemi kastetmektedir vekietinemin programinda da iki 6nemli &ya istikrar ve yapisal
uyum(reform) oldgunu ©ne siurmektedir(Nazif Ekzen, “2. 8&illik IMF-Dinya Bankasi Plani (2000-2004)
Uzerine Dgerlendirmeler”www.ceterisparibus.netErisim tarihi: 28.08.2003.)
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Ornesin, 2000-2002 programinin sabitlegrkiur ve Merkez Bankasrnin net i¢ varlik kisitina
dayali uygulamasi (para kurulu benzeri para paktikMerkez BankasI'nin bor¢ veren son
mercii fonksiyonunu ortadan kaldirar@ketkinsizlatirmis, krizi balatan ve kontrol
edilmesini glclgtiren sebep olmgur. Merkez Bankasi Stand-by ile 2000 yilinirgibdan
itibaren net i¢ varliklar tavanini,sdrarliklardaki arglar dsinda amamayi taahh(t egiiicin,
piyasalara acik piyasglemleri yoluyla midahale edemettini Boylece bankacilik kesiminin
yeterli doviz fazlasina sahip olmamasi ve yusindi sermaye cinin biraz artmasi ile
piyasalardaki giivensigin bir anda yayginkmasi Kasim ayinda ortami bir likidite krizine
surtklemgtir. Faizlerdeki hizlh yikseli kamu ve 6zel bankalarin mali yapilarini daha da
bozmy, programa olan guven iyice sarsgmozellikle kamu bankalariningia likidite
ihtiyaclari édemelerin kilittenmesine neden olarsithat 2001'de tekrar, bu sefer bir déviz
krizine girilmistir. Bunun Uzerine “Enflasyonu Rirme Programi’na son verilerek Nisan
2001'de, oncelik olarak mali istikrara 6nem verédlgli Ekonomiye GegiProgrami”
uygulanmaya bdganmstir.

Guclu Ekonomiye GegiProgrami, kamu maliyesi, gelirler politikasi, degirme,
bankacilik, para politkasi ve acil yasal dizenlemesercevesinde bir dizi tedbiri
icermektedir. Kasim v&ubat krizlerinin mali piyasalarda, 0zellikle baniéckesiminde
yarattgl olumsuz gefimeler dikkate alinarak paket Ugaeall olarak belirlenngiir. Bunlar,
bankacilik sektdriine gkin alinacak tedbirlerle kriz ortamindan suratlesgifaiz ve doviz
kuruna istikrar slamak suretiyle ekonomik birimlere orta vadelifixrspektif hazirlamak ve
makroekonomik istikrari tesis ederek istikrarli biiyimeyi sglamaktir. Program uzun
dénemde enflasyon hedeflenésiistemine gecilmesini amaclamaktadir ve MerkezBsin
yillik enflasyon hedeflerini agiklayarak buna hislzyapmaktadir.

%TCMB’nin 2003 yili bainda devam eden para programingkili “2003 Yili Para ve Kur Politikasi Cergevesi”
adli basina aciklagh degerlendirmesinin 33. paragrafinda 2000-2002 Staridubypara politikasinin “para kurulu
benzeri bir para politikasi” oldtunu acik¢a sodylemektedir. Nitekim IMF ve Dinya Basiknin Tirkiye'de
enflasyonun 6niine gecilmek icin para kurulu uygaamin bglatiimasini telkin ettikleri bilinmektedir.

““Enflasyon Hedeflemesi” ile ayrintili bilgi icinbkz. Suat Oktar, “Kuramda ve Uygulamada Enflasyon
Hedeflemesiingiltere Orngi”, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Yil 36, Say, 1999.
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Tablo 2.9.Turkiye'nin 1996-2002 MG, Buytume, Emisyon ve Enftais Rakamlar

TEFE
GSMH (Milyon Degisim | TUFE Degisim M2

Yillar TL) Reel Blyime| Orani( %) Orani( %) (MilyonTL)

1996 14.978.067.282 7,1 76,00 80,40, 2.924.893.300
1997 29.393.262.147 8,3 81,80 85,70 5.658.800.400
1998 53.518.331.580 3,9 71,80 84,70 11.423.197.800
1999 78.282.966.809 -6,1 53,10 64,90 22.401.817.000
2000 | 125.596.128.755 6,3 51,40 54,90 31.912.095.000
2001 176.483.953.021 -9,5 61,60 54,40 47.241.075.000
2002 | 275.032.365.953 7,9 50,10 45,00 61.879.758.700

Kaynak: TUIKIstatistikigostergeler1923-2007s.598,677,732,599

2.3.4. 2002- sonrasi Donem
Son olarak “Gucli Ekonomiye GedProgrami” 2003 yilinda da uygulanmaktadir.

Bununla birlikte, Kasim 2002'de genel secimlerleltesina iktidar olan Adalet ve Kalkinma
Partisi (AKP) ise “Acil Eylem Plan” adi altinda,akau maliyesi, gelirler politikasi,
Ozellstirme, bankacilik, para politikasi, reel sektort, whpr yatinmlarr ve @tim gibi
alanlarda tger, ajar ve bir yillik bir dizi tedbiri uygulamaya koyagai ve IMF ile yapilmyg
olan anlama ve taahhutlere plakalacaini dile getirmstir.

Tablo 2.10.Turkiye’'nin 2002-2009 MG, Biyiume, Emisyon ve Enflais Rakamlar

TEFE
GSMH (Milyon Reel Degisim | TUFE Degisim M2

Yillar TL) Blyume | Orani( %) Orani( %) (MilyonTL)
2003 356.680.888.222 5,9 25,60 25,30 82.712.966.400
2004 428.932.343.026 9,9 11,10 10,60| 108.539.245.600
2005 486.401.032.2714 7,6 8,20 10,10] 238.801.377.50D
2006 575.783.962.136 6,89 9,80 10,50| 297.734.742.600
2007 856.387.000.000 4,67 6,30 8,80| 344.376.752.000
2008 0,9 8,11 10,06/ 436.380.325.500
2009 5,93 6,53

Kaynak: TUIiKIstatistikigostergeler1923-2007s.598,677,732,59
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ENFLASYON BUYUME iLiSKIisSI

3.1. Literatur Taramasi
Enflasyonla ekonomik buyime arasindakikili oldukca uzun bir siredir

tartsma konusu olmgtur. Bu iliskinin niteligi konusunda zaman icerisinde farkl

gorisler hakim olmytur. 1980’li yillara gelinceye kadar, enflasyonuiytmeyi olumlu

yonde etkiledii fikri hakimken, son yirmi yillik dénemde yapilamygulamal

calismalarin sonuclari dgultusunda bugin bircok iktisatgl enflasyonun blgyim

olumsuz etkiledii kanaatini taimaktadir. Bununla birlikte, iktisat literatirindsu

konuyla ilgili tam bir gérg birliginin oldusunu sdylemek oldukca zordfr

Literatirde enflasyon ve buyime arasindgkilidort farkli sekilde ele

alinmaktadir (Faria ve Carneiro, 2001: 90). Buslaasiylasu sekilde ifade edilir:

i)
i)
ii.)

iv.)

Yansiz
Pozitif
Negatif
Esik Deger

Tablo 3.1.Enflasyon-Buyimdliski Uzerine Teorik Beklentiler ve Uygulama Sonuglari

Donem/Yazar/ Model
Yayin Yili Ulke (Degiskenler) Yontem Bulgu
1960-1990 On Enflasyonun | GSYH, TUFE, | Panel veri Ortalama enflasyon oranindaki %210’l
Yilhk Ortalama/ | Yatirimlar ve | Yatirimlar Analizi bir arts ekonomik blyumeyi %0.2-0
Barro/1995 Blylmeye oraninda azaltmaktadir. Yillik enflasy
Etkisi orani %20'nin Ustinde olan Ulkeler|

enflasyon dgiskeni katsayisini negallif

ve istatistiksel acidan anlaml, vyill
enflasyon orani %10 ve altinda o
ulkelerde ise enflasyon gekeni
katsayisini negatif fakat istatistikg
acidan anlamsiz bulrgiwr. Enflasyon-
ekonomik blylume arasindaki skinin
lineer olup olmadiini da arsgtirmis ve

L1k
3
bn
ofS]

k
an

el

ili skinin lineer oldgunu tespit etngtir

% Orhan Karaca, Tirkiye'de Enflasyon-Bilyiiigkisi: Zaman Serisi Analizi. Dgus Universitesi
Dergisi,4(2), 2003, s.247
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1959-1992 aras! | Enflasyon, [Kisi Basina Panel veri Ilk olarak Enflasyon Belirsizii
142 ulkenin 34 | Belisizlik ve | GSYH Artisi, | Analizi biayimeyi gicli bir sekilde olumsu
yillik verileri Biliyuime TUFE, etkilemektedirikinci ise Enflasyon %1
/Judson ve un Uzerinde olursa blyumeyi olumquz
Orphanides/ 1996 etkilemektedir. Ucgiincii  olarak da
Enflasyon Belirsizigi ve biyimenir]
birbirine  bah  oldugu.  YilksekK
enflasyon blyumeye zara verir e
enflasyon belirsizfii yavsglatmaktadir
1960-1996 Yillik [ 145 Dunya | Kisi Basina Panel veri Enflasyon-bliyime ikinin dogrusal
/Ghosh ve Ulkesinde Reel Gelir Analizi olmadgini, enflasyon oraninin si
Philips/1998 enflasyon artist, TUFE degerinin %2.5 oldgunu ve bu dgerin
Blyime altinda bir enflasyonun blylumeyi
Tliskisi pozitif, ancak bu oranin {stiindgki
enflasyonun blylmeyi negalif
etkileyecgine ulamiglardir
1982-1998 Ucer | Turkiye'de |Reel Yatay Kesit Enflasyonun uzun doénemde giime
Aylik/Kalkan/ Enflasyon GSYH,Ozel Zaman Serisi | blylmeye olumlu katki gtayacaktir,
1999 Blyime Yatirimlar, Analizi Tlrkiye'de Baeri sermayenin blyine
Tliskisi Enflasyon, Uzerinde etkili oldgu; Yatirimlarin
Beseri fiziki ve beseri sermayeye goére bu iki
Sermaye(Orta farkl 6l¢citin buyimenin uzun dénemgde
Okulda onemli belirleyicileri olarak ortayp
Okullasma ctkmistir
Orani) ve
Mevsimsel
Kuklalar
1953-1992 vyillik | G-7 Ulkeleri | Kii Basina Regresyon Afrika ve Latin Amerikalicin yapilan
veriler/Ericson, GSYH,TUFE | Analizi uygulamada Enflasyon ve blyilme
Irons ve Tryon/ analizi pozitif ve anlamsizdir. Ancak G-/
2000 Ulkeleri icin yapilan kaglastirmadaki
bulgular uzun dénemde c¢ikti blylimesi
ve enflasyon arasinda bir ghi
olmadgini gostermektedir.
Yilhk Glney Asya | GSYH ve Esbutinlgme | a) enflasyon ekonomik biyimeyi pozitif
Veriler/Malik ve | Ulkeleri Enflasyon ve Hata yonde etkilemektedir ve hizli buyimek
Chowdhury/ 2001} (Banglads, Duzeltme icin  enflasyon kacinilmazdir.  b)
Hindistan, Modeli enflasyonun biyimeyi etkileme
Pakistan ve derecesi, blylimenin enflasyohu
Srilanka) etkileme derecesinden daha buyuktdr.
Dolayisiyla IMF gibi uluslararasi 6ng¢u
ekonomik kurulglarin hizli ekonomik
biylime icin enflasyonun diirtiimesi
hatta  sifir  enflasyon Onermgsi
gerceklerle cakmamaktadir. Hizli bif
biyime, ekonominin 1sinmasina |[ve
kacinlmaz olarak enflasyona ol
acmaktadir
1980-2002 Ucer | Tirkiye'de |GSYH(Sabit [Zaman Serisi | Ticaret soklari enflasyon (izerinde kisa
Ayhk/ Enflasyon Fiyatlarla),But¢| analizi, VAR | dénemde c¢ok etkilidir. Uzun dénemde,
Kibritgioglu ve blylime ve |e Acliklarl, Analizi ve parasallama, 6demeler dengesi, biice
Diboglu/ 2003 Istikrar Déviz Kuru, Birim kok Testi| aciklari enflasyonun gigitini belirler,
TUFE Talepsoklari buytumeyi sinirh etkiler.
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1987-2002 Uger | Tirkiye'de |GSYH-TUFE- |Granger Enflasyon oranindaki %10’luk bir ag
Aylik/Berber ve | Enflasyon TEFE Nedensellik ekonomik buyimeyi %1.9 oraningla
Artan/2004 Blyime Analizi azaltmaktadir. @er taraftan yapilah
Tli skisi nedensellik analizi sonucunda [ki
degiskenli modelde  enflasyondan
biyimeye dgru tek yonli bin
nedensellik ikkisi tespit edilmstir.
1970-2003 yillik | Fiji Adalart | GSYH ve Korelasyon Calsma Fiji adalarinda ekonomlk
veriler/ Cokal ve TUFE matrisi ve biyime ile enflasyon arasinda gicli|bir
Hafif/2004 Nedensellik iliski oldugunu gosternstir. Belli Bir
Analizi esik degerin Altin da olumlu,Uzerindg
ise olumsuz etkile@ini bulunmutur
1961-2004 Yillik {90 Enflasyon(GDH| panel veri ilk Panelde Cikti bgugu Enflasyond
veriler/Li /2005 | Gelismekte | Deflatérdeki Analizi artirmaktadir,
olan ve Degisim),Mariji
27Gelsmis nal
Ulke Maliyet(Emek
Gelir
Paylgimi),
Cikti Aralig
1980-2005 yillik | Banglade Reel GSYH ve | Esbiutinleme [ Uygulama bize Bangladede Enflasyor
veriler/Ahmet ve TUFE ve Hata ve bilylme arasinda uzun dénemde
Mortaza/2005 Duzeltme istatistiki olarak kayda dgr negatif bir
Modeli ili ski gostermitir.
1923-2003 Yillik/ | Turkiye'de | Enflasyon ve | Birim K6k ve | Nedensellik ilgkisi enflasyondan
Terzi ve Oltulular/] Enflasyon (Tarim,Sanayi, | Nedensellik sektorel  buyimeye ¢gou  olup,
2006 Blyime Hizmet analizi enflasyon orani tarim ve sanayi
fliskisi Sektori) sektorlerindeki  buyime  oranlarini
Blyume negatif etkilemektedir. Bulgular saddce
hizmet sektériinden enflasyona gdo
cift yonli bir nedenselfin oldugunu ve|
enflasyondan hizmet sektoriine gdo
negatif olan nedenselin aksine hizme}
sektorinden enflasyona gho olan
nedenselfiin yonunin pozitif oldgunu
gostermektedir. Sonugclar yuksek orgnl
enflasyonun  Tirkiye  ekonomisingle
biyimenin 6nidnde 6nemli bir engel
olusturdusu goriztini desteklemektedin.
1977-2001 23 Gelgmis [ Yilhk Ortalama | Yatay Kesit Her iki analizden elde edilen bulgulgra
Yilhk/Artan/ 2006| ve 40 Blyume, Yillik [ Analizi, Panel |gore, gekmis ve gelsmekte olan
Gelismekte | Ortalama Veri Analizi Ulkelerde enflasyon blyumeyi uzpin
Olan Ulkede | Enflasyon, dénemde negatif yonde etkilemektedlir.
Enflasyon ve [ Enflasyon Ancak enflasyonun buyume Gzerindgki
Blyime Belirsizligi olumsuz etkisi, gegimis Ulkelere kiyasla

gelismekte olan llkelerde daha fazladir.
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1976-2003 Yillik/ | Turkiye'de | GSMH, TEFE, | Korelasyon, Enflasyon-blyiime ve enflasyon-sgbit
Terzi ve Enflasyon Toplam Sabit | Zaman Serileri [ sermaye yatirim harcamalari arasindaki
Oltulular/ 2006 | Blyume ve |Sermaye Analizleri ve iliskilerin negatif ve anlaml oldiu
Enflasyon Yatirimlart, Esanli Denklem| goristini desteklemektedir.
Sabit Kamu Sabit Sistemiyle
Sermaye Sermaye analiz
Tli skisi Yatirimlart,
Ozel Sabit
Sermaye
Yatirimlari
1960-1999 Yillik | 167 Ulke GSYH,Niflis [zZaman Serisi veBu calsma enflasyon ve ekonomjk
veriler/ Vaona ve | Gelismis ve [ Artisi,Yatirimla | Regresyon biyime ile bunungik degeri arasindaki
Schiavo/ 2006 Gelismekte |rin GSYHya [Analizi, iliskileri belirlemeyi amaclar. Elde
olarak Ele orani,Kamu parametrik edilen sonuclar, gelinis Ulkelerde
alinmstir Harcamalari olmayan %212'nin  Uzerindeki bir enflasyonyn
yontemler. ekonomik buyiime Gzerine surdurdlebjlir
bir biyime etkisinin olmagdini ortayal
koyarken; gelimekte olan (Ulkelerdp
biylime oranlarindaki istikrarsizliklafin
enflasyon icin gik deger belirlemedg
sorun tgkil ettigi tespit edilmgtir. 8
yillik ortalama dgeri 3 ila 5 arasindp
olan (Ulkelerde enflasyonun biyilme
tzerine etkileri anlamli bulunurken; %b-
6 ve Uuzeri enflasyonun blyumayi
olumsuz etkiledii g6zlenmitir.
Dolayisyla ihmli  bir  enflasyonup
biyime UGzerindeki anlamli etkileripe
karsilik, yuksek enflasyonun biyimeyi
bozucu etkiler dgurdusu aciktir.
1983-2001 Yillik | Turkiye'nin | Bolgesel Zaman Serisi |Marmara ve Akdeniz Bdlgelerinde
Veri /Yilmaz ve |Yedi Casrafi [ Baylime ve Analizi ve enflasyon ve bilylime arasinda Kisa
Kaya/ 2007 Bolgesi Bolgesel Panel veri doénemli bir iliskinin, geriye kalan hg|
Enflasyon analizi bdlgede ise uzun doénemli bir skinin
rakamlari oldugu goridlmigtir. Bunun yani sirg
bitiin bolgelerde enflasyon ve biyime
arasindaki i§ki negatiftir. Ancak by
iliski Marmara Bolgesi icin istatistiKi
olarak anlamsiz, geriye kalan alti bd|ge
icinse anlamhdir.
1987-2002 Ucer |Tiirkiye'de |Enflasyonve [Zaman Serisi | Tirkiye'deki enflasyon-blyimp
Aylik/Karaca/ Enflasyon Blyume Analizi iliskisinin negatif garetli oldwunu
2007 Blyime Rakamlari(GSY gostermgtir. Buna gore enflasyondaki
fliskisi H ve TUFE) yiksels biyime oraninin gerilemesipe
neden olmaktadir
1988-2004 Ucer |Enflasyon ve| GSYH Granger GSYH deflatori cinsinden enflasypn
Aylik/Turhan/ Ekonomik Deflatord, Nedensellik oranlari ile biyume oranlari arasinda fek
2007 Blyime TEFE, TUFE | Analizi yonli negatif bir ilskiye rastlanirken|
ve Blylme TEFE ve TUFE endeksleri ile biyume
oranlari arasinda ise herhangi bir nedensgllik

ili skisine rastlanmangtir.




1950-2006 Yillik
Veriler/ Uysal,
Mucuk, Alptekin/
2007

Enflasyon ve
Ekonomik
Buyume
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Turkiye ekonomisinin  en
problemleri arasinda yer alan enflasy
degiskeni ile ekonomik hedeflerin g
onemli unsurlarindan biri olan byl
degiskeni arasindaki ifki, VAR Analizi

yardimiyla 1950 — 2006 doénemi icin té

edilmigtir. Uzun dénemde déskenlerin
birlikte hareket edip etmediklerir
yonelik koentegrasyon testi bulgulg
s6z konusu daskenlerin gbutunleik
olmadiklarini  gosterrgiir.  Grangef
nedensellik analizi ise enflasyon
biyime dgiskenleri arasind
enflasyondan buyiimeye gl tek yonli
bir bagintinin  bulundgunu ortayg
koymustur. Etki — tepki fonksiyonlari v
varyans aystirmasi da bu sonuclg
desteklemitir.
Tobin (1965) ve Sidrauski (196
tarafindan ©6ne surilen hipotezle
Turkiye ekonomisi acgisindan ele alin
dénem icin gecerli olmagini ve
ekonomik blylime hedeflerin
gerceklgtirilebilmesi  acisindan fiyg
istikrarinin  tesis  edilmesi getimi
gostermgtir

Elde edilen bulgular

onenfli

on

11

rl

/)
rin
an

n

—

1978-2007 Yilk
veriler / Xiao/
2007

Cin

Reel GSYH,
TUFE, Toplam
Sabit Sermaye
Birikim

Korelasyon
matrisi,
Nedensellik
Analizi,
Esbitinleme
ve Hata
Dilizeltme

Sermaye birikimindeki
enflasyon  birbirini
Enflasyon Sermaye birikimin ekonon
biylimeye etkisini gOsterir
Esbitinleme ve Hata Duzeltm)
modelleri bize enflasyon ile Ekonon
biyime arasinda sadece uzun doéne
olumlu bir iliskinin oldugunu
gostermgtir

blyime

etkilemektedif.

ik
.
3]
ik
mde

1988-2008 Ucer
aylik Veriler/li/
2008

Turkiye

GSYH,
TUFE,M2,
Yatirimlara
Orani

Zaman Serisi
Analizi Ve
Birim Kok
Testi

il dizeyinde yapilan camada biy
gecikmeyle enflasyonun  blylimg
pozitif olarak etkiledsi, ancak iki
gecikmede negatif etkilegli tespit
edilmigtir. Net etkinin ise yansizl
yoninde oldgu ifade edilmgtir.

1960-2005 yilhk
veriler/Mallick
/2008

Hindistan

Reel Buyume,
Sermaye
birikimi orani,
mali aciklarin
blylme orani,
GSYiH
deflatori,
TUFE, TEFE,
reel faiz orani
ve Ozel sektore
verilen banka
kredileri arts
orani

Es-butlinlesme,
Hata dizeltme
modeli (ECM)
ve sinir testi
(ARDL)
yaklagimi.

Es-bltinleme  sdreci  uygulanara
enflasyon oraninin ekonomik by
Uzerine ters etkilerinin oldiw ve bunur]
da istatistiki acidan anlamlihk gaig
tespit edilmgtir. Elde edilen bu bulgy
hedeflenen fiyat istikrari (enflasyd
hedeflemesi) politikasinin gethekte
olan piyasalarda daha vyiksek
ekonomik biyimeyi b@rma hususund
arzulanabilir bir olgu oldguna karet
eder.

bir
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Kte

[

1990-2005 Ucer | Tirkiye GSYH, ve Esbutinlgme | Artan(2006), Berber ve Artan(2004
Aylik/Karacor, Ekonomisi | TEFE Analizi Terzi ve Oltulular(2004), Cetin(2004
Saylan ve Karaca(2003) ve Arm(1995)
Ucler/2009 calismalarinin sonuglarini destekleme
ve enflasyon orani-blylme skisinin
negatif yonlu oldguna yonelik kanitla]
sunmaktadir
1987-2006, Uger | Tirkiye GSYH, ve Temelistatistik | Enflasyon ve  ekonomik  biyinfe
Aylik/Telatar ve |Ekonomisi |TUFE Ozellikleri ve [ arasinda ters yonli bir gki bulunmu
Abiyev Cok Desiskenli | ve bu iliskinin 2001 yilinda gugclendi
Genellatirilmis | sonucuna varilmgtir.
otoregresif
kosullu
Degisken
varyans

3.1.1. Yansizig Ortaya Koyan Calismalar
Bunlardan ilki enflasyon ve buylme arasinda herhbingli skinin olmamasidir.

Bu durum ilk kez Sidrauski (1967) tarafindan pamayansizigl (neutral of Money) ve

super yansiz (super neutral) ifadeleri ile literatlre kazamdrstir. Paranin yansiz

ifadesi ile para arzindaki bir agrtbitin fiyatlarda ayni seviyede bir aaiyol agcmakta

ve dolayisiyla higbir dgskenin bu durumdan etkilenmegdivurgulanmaktadir. Paranin

super yansiziiyla ise para arzindaki gemelerin ekonominin reel deskenleri

Uzerinde herhangi

bir etkisinin olm&chi

ifade etmek

icin kullaniimaktadir.

Dolayisiyla paranin yansiginda ekonominin reel geskenleri para arzindaki gsime

paralel bir seyir izlerken, paranin super yangatia reel dgiskenler para arzindaki

desismelerden hicbigsekilde etkilenmemektedi¥’

Literatiirde enflasyon ve ekonomik buylime arasindehdngi bir ilgkinin

olmadgl yoninde bulgulara wan calsmalardan bgicalari sunlardir: Bhatia (1960),

Johnson (1967),

Gillman,

Harris ve Matyas (2004)isgealarinda 1961-1997

doneminde gejimekte olan Ulkeler icin yag calsmasinda ikkiyi pozitif fakat

anlamsiz bulmgtur'®.

“Omer Yilmaz ve Vedat Kaya, “Bolgesel Enflasyon Rislgl Biytimdliskisi: Turkiyeicin Zaman Serisi

ve Panel Veri Analizleri”, s.3

19 Max Gillman, Mark Haris and Laszlo Matyas$nflation and Growth:Some Theory and
evidence”,2004
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Grier ve Tullock (1989) 1951-1980 donemi kapsayahsmalarinda OECD
ulkeleri icin yapilan yatay-kesit analizlerdeskilyi pozitif ve anlamsiz bulmglarken,
tum orngi kapsayan panel veri analizlerdekilyi negatif ve anlamh bulmgardir.

Tun Wai (1959),Bhatia (1961), Johnson(1967)enflatycekonomik buylime

arasinda herhangi birgki bulamamgtir'®*

3.1.2. Pozitifiliskinin Varli gini Ortaya Koyan Calismalar
Enflasyon ve buylume arasindaki ikinciski sekli, enflasyonun buyameyi

olumlu etkiledgi yonundedir. Bu gorgidaha ¢okikinci Diinya Sava@ sonrasi donemde
gerek gelmis gerekse gejmekte olan Ulkelerde uygulanan Keynesyen politikalair
sonucu olarak toplam talep ve bunaglbairetim artgsinin enflasyon arglari ile ayni
déneme denk gelmesi sonucu etkili okt

Enflasyonun buyidmeyi pozitif yonde etkilgdie yonelik yaklaimlarin bginda
Phillips Egrisi yaklasimi gelmektedir. Bu yakkam yiksek enflasyonun dliik issizlik
oraninin olgmasina katkida bulunarak ekonomik buyimeyi olumikilegligini
varsayar (Grimes, 1991) Daha sonra yapilan ampgalismalar, enflasyon ilessizlik
orani arasindaki ters yonluskinin kisa dénemde ve beklenmeyen bir enflasyoniart
durumunda gecerli oldwnu gdsterngiir. Diger bir yaklgima gére, enflasyondaki agt
bireylerin servetlerinde azgh neden olmaktadir. Bu nedenle, bireyler enflasyoresi
servet dengesine yhbilmek icin tasarruf @limlerini artirirlar ve dolayisiyla faiz
oranlari dger, yatinmlar artar (Mundell, 1963). gar yandan, yetersiz mali sisteme
sahip uUlkelerde hiukimet merkez bankasi kaynakldutianarak enflasyon vergisi
yoluyla gelir elde eder. Hikumetlerin bu gelirlgatirim harcamalarinin finansmaninda
kullanmalari sonucu, enflasyonist slrecin bUyumastiracg ileri strilmektedir.
Ayrica, nominal Ucretlerin enflasyondaki anigdgmlere yava uyarlanmasi, Ucret
pazarliklarinin zaman almasi veya hukumetlerin tmektleri geriletme isf@ sonucu
tasarruf gilimi dusik olan kesimlerin reel gelirleri azalirken tasaregilimi yiksek
olan kesimlerin reel gelirleri artar. Bu durum dikgek enflasyonun bliyimeye katkida
bulundwgu ileri surtlmektedir. Genel olarak, enflasyonurylniie tzerindeki etkisinin

191 Metin Berber ve Seyfettin Atan, “Enflasyon ve Ekamik Biyumeiliskisi:T trkiye Orngi”, Ekim-
2004 ss.1-5

192 Kaya ve Yilmaz, a.g.m, s.4
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pozitif olduguna dair gorgler enflasyonun zorunlu tasarruflari artjndsavina dayanir
(Bruno ve Easterly, 1995). Ancak, bu sonug¢ biyumetiiksek ve enflasyon oraninin
nispeten dgilk oldusu donemlerin verileri kullanilarak yapilan ampirénalizlere
dayanmaktadif.

Enflasyon doneminde bireylerin reel tasarruf diesml koruyabilmek igin
ellerinde daha fazla para tutmak zorunda olmalsgnyoraj geliri ya da enflasyon
vergisinin artmasina neden olmaktadir. Hane hallandevlete dgru yapilan bu gelir
transferi sonucunda hukimet, eldegtyeliri yatirimlarin finansmaninda kullanacak ve
enflasyonist sire¢ ekonomik buytmeyi arttiracaigwdhury, 2002).

Chowdhury (2002) enflasyon-ekonomik buytmekikini Endonezya ekonomisi
icin, 1950-1997 donemini kapsayan onar vyilllk @uaalar ve serpilme
diyagramlarindan hareketle sg# enflasyon oranlari icin test etgtir. Yapilan test
sonucuna gore; tum orneklemde enflasyonla ekondmiifime arasinda pozitif yonlu
bir iliski bulunmutur. Diger taraftan enflasyon orani %8-15 ataida iken,
enflasyonla ekonomik biylime arasinda herhangiligkiye rastlanmazken, %40’in
Uzerindeki enflasyon oranlarinda, enflasyon ekokorniyimeyi olumsuz yodnde
etkilemektedir. Elde edilen bu sonuclar, Bruno vastérly (1998)'nin bulgular ile
ortismektedit®.

Enflasyon donemlerinde nominal Ucretlerin enflamycayak uyduramamasi,
toplu pazarlklarin zaman almasi veya hukiumetlégstikrar politikalari ¢ercevesinde
reel Ucretleri dg§iirme istgi, tasarruf gilimi dusik olan kesimlerin reel gelirlerini
azaltirken, tasarrufgdimi yuksek olan kesimlerin reel gelirlerini arttnak suretiyle
ekonomik biiyiimeyi olumlu yénde etkileyecektir (Hrd@99)°>.

Black, Dowd ve Keith (2001) enflasyon-ekonomik bingi iliskisini thmli bir
enflasyona sahip olan Amerikan ekonomisi icin eyatédazinda test etgierdir. lhmli
enflasyona sahip olan Amerikan ekonomisi icin ydpti analizin sonucuna goére,
enflasyon oranlarindaki trendigagl dogru oldusu donemlerde enflasyon ile ekonomik

blylume arasinda pozitif yonlu birski tespit etmglerdir.

193 Berber ve Artan, a.g.m.(2004),s.3
1% Kaya ve Yilmaz, a.g.m., s.4

1% Gazi ErceR000 Kur ve Para Politikasi Uygulamagiralik-1999.ss.2-20
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Levine ve Renelt (1992), Levine ve Zervos (1993tay-kesit cagmalarin
olumsuz yonlerine dgnerek, bu ¢abmalar sonucunda elde edilen bulgularin gavenilir
olmadgini ileri sirmglerdir. Yaptiklari regresyon analizinin sonuclarg@re; yiuksek
enflasyon oranlarinda enflasyon ile ekonomik buylUamasinda herhangi bir gki
yokken, 1limh enflasyon orani ekonomik biyumeyumbkuz yonde etkilemektedir.
Sonug¢ olarak yazarlar, enflasyon ve ekonomik blUylanasindaki negatif yonlu
iliskinin bazi Ulkelerde yer alan bir-iki donemlik yidks enflasyon oranindan
kaynaklandgini ve ele alinan llke grubunun sonug tzerinde bipgya sahip oldiunu
ifade etmglerdir.

Genel olarak, enflasyonun buyime Uzerindeki ethisirpozitif oldusu
yonindeki gorgler enflasyonun zorunlu tasarruflari artfidiyontindeki dgtncelere
dayanir. Ancak, bu yondeki giinceyi destekleyen uygulamali gahalar daha cok
enflasyon oraninin nispeten siilk ya da belirli bir @k degerin altinda oldgu
donemlerin verileri kullanilarak yapilan gahalara dayanmaktadir (Kaya ve Yilmaz-
2007

3.1.3. Negatifiliskinin Varli gini Ortaya Koyan Calismalar
Enflasyonun ekonomik biyimeyi olumsuz yonde etkfed ileri stiren bircok

ampirik calsma yapilmgtir. Bu calgmalar mikro ve makro ekonomi temelleri olan
analizlerden olgmaktadir. Piyasa mekanizmasini gugcli ve etkin kigam 6nemli
unsurlardan biri ekonomik birimlerin piyasalardausain fiyatlarin taidigi bilgiyi
kullanarak yapacaklari dretim ve yatinm miktamaribelirlemeleridir. Fiyatlarin
olustugu piyasalarin s#ikh yapilanmamasi ve fiyatlarin glumunda piyasa gl
faktorlerin gindemde olmasi fiyatlarin ekonomik irniere verdgi sinyallerin
bozulmasina neden olmaktadir. Bu durum kaynaglidani olumsuz etkilemekte,
piyasanin etkinsiemesini engelleyerek goreli fiyatlardagigkliklere neden olmakta ve
ekonominin verimlilik gicuni diiirmektedir. Gelecekle ilgili alinacak kararlar fiya
bekleysiyle dogrudan ilgilidir. YUksek enflasyon ve bunun geretidi yuksek
volatilite ekonomik birimlerin gelecekte gerceftieecekleri harcama ve gelirlerin

tahmin edilmesinde belirsizlik yaratmaktadir

1% Kaya ve Yilmaz, a.g.m., s.4
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Enflasyon oraninin yiksek ve dalgali qtdubir ekonomide ortaya c¢ikan
belirsizlikler sonucunda reel getirisi sabitlenmgimer ttrlt yatirimin reel getirisinin de
belirsiz olacg muhakkaktir. Ortaya cikan bu belirsizlik bireytewe firmalarin uzun
vadeli soOzlemeler yapmasini zogarmakta ve bunun sonucunda da yatirim
harcamalarinin azalmasina yol agmaktadir. Yatinmldorclanma yolu ile finanse
edildigi bir ortamda enflasyondaki dalgalanmalarin yoli@actrisk primi yatirim
maliyetlerini de artiracaktir. “NeSimdiki Deger” analizi ile yatirrm karari alan
firmalarin enflasyondaki dalgalanmalaraghaolarak faiz dalgalanmalari ile kar
karsiya kalmalari ise yatirirm kararlarinin ertelenmesyola agcan bir unsur olacaktir
(Pyndick ve Solimano,1993Y.

Enflasyonun etkin kaynak gaimini ve dolayisiyla yatirimlari olumsuz yénde
etkiledigi bir baska kanal ise goreli fiyat ggsimleridir. Eksik bilgininin ve fiyat
katiliklarinin var oldgu bir ekonomide genel fiyat seviyesindeki @rtinominal veya
reel kaynakh faktorler oldtunu belirlemek gugtir (Fischer,1981). Bu durum
karsisinda, herhangi bir fiyat hareketinin kagnan belirlenememesi ve buna uygun
tepkinin ortaya cikamamasi goreli fiyatlarda oOnerdilgalanmalara yol acarak
ekonomide kaynak gaiminin bozulmasina neden olacaktir. Ayrica, Asdree
Hernando (1997) camasinin bulgularina gore yiksek enflasyon oranfryatlarin
bilgi olusturmasini engellemesi sonucunda ekonomik ajanl&ilgi toplama ve
kendilerini fiyat dalgalanmalarinin yarat@azararlardan koruma maliyetleri de
artacaktir.

Enflasyon oraninin yiksek ve dalgali qidu bir ortamda goreli fiyat
hareketlerinin bilgi aktarma 6zetlnin yok olmasi ekonomik etkirgi azaltmakta ve bu
durum sonucunda blUylime olumsuz etkilenmektedire@nian, 1977). Fiyat genel
diuzeyinin istikrarh oldgu bir ekonomide belli mal gruplarinda goérulen figatslari, o
mal gruplarinda ymnan kitlga isaret eden sinyaller olma Ozgllitasirlar. Fakat
enflasyon orani arttik¢a belli mal gruplarinda dénfiyat artglarinin icerdgi sinyaller
gitgide kaybolur. Boyle bir ortamda belli mal graphdaki fiyat arglari o mallarda

gorulen kitlgi gosteren fiyat aflari olmak yerine genel fiyat seviyesini yakalamaya

107Pyndick, R. and A. Solimano (1993) “Economic Indigb and Aggregate Investment”,
NBERMacroeconomics Annual, pp: 259—-303.
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yonelik artglar olabilir. Enflasyonun buylime Uzerindeki olumsetkisini gostermeye
yonelik bir diger olgu da yuksek enflasyon ortaminda finansal bimn getirilerinin
diger sektdrlerin getirisine gore daha yuksek olmamnkiaynaklanmaktadir. Finansal
hizmetlerin getirilerinin yiksek oldiu bir ekonomide Uretim ve Ar-Ge faaliyetlerinden
mali sektbre dnemli miktarda kaynak w@iicti kaymasi muhtemeldir. Bu durum ise
uzun doénemli biyime potansiyelini sinirlamaktaBretkel ve Mehrez, 1998).

Yuksek ve istikrarsiz yapidaki enflasyonun blyumelimsuz etkiledii savi
gerek zaman serileri ve gerekse kesit veriler kuldeiak yapilan ampirik ¢caimalarca
desteklenmektedir. (De Gregorio, Fischer, 1993;r®af995; Barro, 1996). Barro
(1996) beklenmeyen enflasyonun hanehalki ve firmalgerformanslarini azaltmak
yoluyla buylimeyi olumsuz yodnde etkilgdisonucuna varngtir. Calsmada ic¢sel
blyume yaklgami benimsenngj yiz Utlke ve 1960-1990 donemi kapsanarak ampirik
sinamalar yapilngtir. Bu ¢alsmada enflasyon orani yaninda, okgifea orani, dgumda
yasam beklentisi, yasal yapi, gom orani, okula devam orani ve kamu harcamalarinin
milli gelire orani gibi dgiskenler buyimeyi aciklamak icin kullanilgtr.

Nominal vergi sistemi ile etkigmli olarak, enflasyon oranindaki ayti
sermayenin maliyetini arttirmakta, bu durum vyatlam ve ekonomik biyumeyi
olumsuz yonde etkilemektedir (Feldstein 1982).

Kormendi ve Meguire (1985), enflasyon-ekonomik hiagliliskisini 1950-1977
donemini icin, yatay-kesit verilerden yararlanark Ulke Orn@i icin test etmtir.
Calsmanin  sonucuna go6re, enflasyon ekonomik blylmeyigatife olarak
etkilemektedir.Soyle ki, enflasyon oranindaki %1’lik bir agtiekonomik biylimeyi
%0.57 oraninda azaltmaktadir. Ancak, aciklayigigken olarak yatirirmlarin da modele
eklenmesi durumunda, enflasyon katsayisi neggreili olmakla beraber istatistiksel
acidan anlamsiz bulungtur. Bu sonugtan yola c¢ikan yazarlar, yatirimlagelire
oranini da modele eklegher ve sonucta enflasyonla yatirimlarin gelire orarasinda
da negatif yonlu bir ikki bulmulardir. Sonug¢ olarak agrmacilar, enflasyonun
yatirimlari kismak suretiyle ekonomik bilytimeyi @zgini éne stirmglerdir'®.

Fischer (1993) calmasinda enflasyon, butce aciklari, ticaret hadlesi
enflasyonun standart sapmasi gibi makroekonomikofbekin ekonomik buyume

198 Kaya ve Yilmaz, a.g.m., s.5



70

uzerindeki etkilerini argirmigtir. Fischer'e gore, yiksek enflasyon ve butce lagik
hikimetin etkin bir makroekonomik politika surdiehginin ve ekonomide etkink
kaybettginin bir gostergesidir. Dolayisiyla, enflasyon vetd¢e aciklari ile ekonomik
blylme arasinda negatif yonlu birskii vardir. Fischerin ¢ok ulkeli yatay-kesit ve
panel veriler ile bu goxlerini test ettgi calismasinin sonucuna gore; enflasyon
oranindaki %10’luk bir ar§i ekonomik buylmeyi %0.4 oraninda azaltmaktadigeDi
taraftan Fischer enflasyon orani ile ekonomik bugiamasinda non-lineer birgkinin
olup olmadgini da arstirmistir. Ulastigi sonug, yuksek enflasyona kiyaslasiiki ve
ihmli enflasyonun ekonomik blyume lzerindeki négetkisinin daha fazla oldiu
yonundedir.

Barro (1995) yuz ulkeyi ve 1960-1990 donemini kgpsaenflasyon-ekonomik
bliyume ilgkisini test eden calmasinda on yillik ortalamalardan hareketle panel ve
seti kullanmgtir. Calsmanin sonuglarina gore, ortalama enflasyon orakirtda0’luk
bir arts ekonomik biytmeyi %0.2-0.3 oraninda azaltmaktadyrica Barro vyillik
enflasyon orani %20’nin Ustinde olan Ulkelerdeamyibn dgiskeni katsayisini negatif
ve istatistiksel acidan anlamli, yillik enflasyoram %10 ve altinda olan ulkelerde ise
enflasyon dgiskeni katsayisini negatif fakat istatistiksel acidadamsiz bulmgtur.
Yazar, enflasyon-ekonomik blyume arasindakgkiiin lineer olup olmadyni da
arggtirmis ve iliskinin lineer oldgunu tespit etnstir.

Kormendi ve Meguire (1985), Fischer (1993) ve Baft895) enflasyon ile
ekonomik blyume arasinda uzun dénemde negatif ybBmliliskinin oldugunu ileri
surerken, Bruno ve Easterly (1998) enflasyon venekuk blyime arasinda guclu
negatif yonlu ilgkinin sadece yuksek enflasyonla sonuclanan krizedderinde s6z
konusu oldgunu ileri sirmektedir. Ayrica yazarlara gore, yakagit calsmalarda
negatif yonlu ilgki zayiflarken, panel camalarda bu ikki daha rahat
gozlemlenebilmektedir. Dahasi, yiksek enflasyordauglanan kriz donemlerine ait
veriler dsarida birakildiinda genel kabul géren enflasyon-blyime arasindegatif
yonlu iliski gbzlenemez hale gelmektedir.

Grimes (1991) enflasyon-bluyumesKisini, ekonomik buyimenin arz ve talep
yonlu belirleyicilerini modelleyerek 1961-1987 dome@de 21 gelimis Glke ekonomisi
icin test etmjtir. Calismanin sonuclarina gore, enflasyon orani ekonomdiimyi

kisa donemde olumlu, uzun dénemde ise olumsuz yétkidemektedir. Uzun donemde
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enflasyon oranindaki %10’luk bir ayti ekonomik buyimeyi %1.1 oraninda
azaltmaktadir.

Clark (1997) enflasyonun ekonomik buyime tzerindskilerini be ayri tlke
kategorisi icin test etngiir. Clark’in bulgulari genel olarak enflasyonunoakmik
blylumeyi olumsuz yonde etkileggiseklindedir. Ancak Clark, sonuclarin iki nedenden
dolay! etkin olmadiini ileri sirmektedir: a) enflasyon-bluylimeskisi ele alinan tlke
orneklerine oldukca duyarhidiSoyle ki Clark’in bulgularina gére, OECD Ulkelerinde
enflasyonun buyime Uzerindeki etkisi negatif vatistiksel agidan anlamli ¢ikmakta
iken, tim ulkelerin ele alingh ve 1950-1970 donemini kapsayan Ornekler icin fuegn
bir iliski s6z konusu d#ldir. b) enflasyon-buyime gkisi ele alinan déoneme gore
farkhilik arz etmektedir. OECD1 ulkeleri icin 196@85 donemi bulgulari ile 1968-
1985 donemi bulgulari 6rsinemektedir. Benzegekilde tim Ulkelerin yer aldi
Ornekte 1960-1985 donemi yerine 1950-1970 doneenakehdginda enflasyon-buyime
arasinda herhangi birgki bulunamamaktadir.

Motley (1998), 1960-1990 donemini kapsayan spafisinda, enflasyonun
ekonomik blyume tzerindeki etkilerini neoklasik Bihe yaklaimindan hareketle bazi
ulkeler icin test yapmtir. Neoklasik yaklgama goére; en basitekilde enflasyon
ekonomik buyimeyi teknolojik galine ve bgeri sermayeye yapilan yatirimlar yoluyla
etkilemektedir. Motley ¢cadmasinda bgeri sermayeye yapilan yatirimlarissal olarak
ele almakta ve enflasyon lzerinde bir etkisinin adi®ni varsaymaktadir. Bu
degerlendirmelerden sonra Motley enflasyonun ekonobiikiime Uzerindeki negatif
etkisinin birka¢ arzokundan kaynaklangh seklindeki gérigu test etmek icin ele algl
30 yilhik go6zlemin on yillik ortalamalarindan ydearmak suretiyle panel bir ¢gna
lewin

ortalamalardan hareketle yaptipanel analiz enflasyonun ekonomik buyime
Uzerindeki etkisinin negatif olguna karet etmektedir. Her iki analizin sonucuna goére;
enflasyon oranindaki %5’lik bir azalma ekonomik bineyi %0.1-0.5 oraninda
arttiracaktit®®.

Enflasyon-ekonomik buyime gkisini test eden ger calsmalardan Thirlwall

ve Barton (1971), 1958-1967 donemi icin gmiis Ulkelerde pozitif, gefimekte olan

199 Metin Berber ve Seyfettin Artan, “Enflasyon vedBlomik Bilytimdliskisi:Tiirkiye Ornei, Ekim-
2004” (http ://www.tek. org.tr)ss.4-5
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ulkelerde ise negatif yonlu bir gkinin oldugunu belirtmglerdir Barro (1995) ve Sarel
(1996), yuksek enflasyon oranlarinda enflasyoreKenomik bliylume arasinda kuvvetli
bir negatif ilskinin oldugunu ifade ederken, enflasyon orani %8’in altinatigiiinde
net bir negatif ilgkinin varligini tespit edemerglerdir. Diger taraftan, Paul, Kearney ve
Chowdhury (1997)'nin 1960-1989 donemi icin 70 Ulk¢48 tanesi gefimekte olan
ulkedir) kapsayan c¢amalarinin sonucuna gore; gahaya konu olan Ulkelerin
%40’Inda enflasyon ile ekonomik buyime arasindddragi bir nedensellik gkisine
rastlanmazken, ulkelerin %20’sinde tek yonli bidewrsellik ilskisi, geriye kalan
ulkelerde ise cift yonli nedensellikskisi tespit etmglerdir.

Selody (1990), ABD ve Kanada ekonomilerinde enftasgraninda yizde 1'lik
bir artsin isci verimliligini %0.1 ile %0.2 oraninda azafiini tahmin ederek enflasyon-
blayume (verimlilik) arasindaki negatifgkiye dikkati cekmgtir. Cozier-Selody (1992),
20 OECD ulkesi icin uretimde enflasyonun etkisinegatif old@gunu ve enflasyonda
%2’lik bir artisin verimliligi %0.14 oraninda azalgini ifade etmglerdir.

Braun-Tella (2004), ger calsmalardan farkli olarak enflasyon ve enflasyon
desiskenligi arasindaki ikkiyi 75 Ulke icin iki damali en kicuk kareler yontemi ile
incelemi ve enflasyon d&skenliginin yatirimlari azaltarak buyumeyi negatif
etkilemesinin yaninda sosyal yapida bozulmalaraetten oldgunu vurgulamgtir.

Berument-Giner (1997) uyguladiklart GARCH modeliglglasyonun buyime
Uzerindeki etkisinin negatif olgunu ileri sirmglerdir. Kalkan (1999), 1982-98
donemi Ucer aylik verilerle enflasyon, buylume, dgirimlar, déviz kuru ve para arzi
degiskenlerini kullanarak yapt ¢alsmada Turkiye'de enflasyonun yatirimlar ve kurlar
kanaliyla biyumeyi olumsuz etkilggini ifade etmstir.

Kalkan (1999), 1982-98 donemi ucer aylik verilegleflasyon, buyime, ozel
yatirmlar, doviz kuru ve para arzi g@skenlerini kullanarak yapti calsmada
Turkiye'de enflasyonun yatirimlar ve kurlar kan&iypuylimeyi olumsuz etkilegini
ifade etmitir'*°.

Terzi-Oltulular (2004), 1987:1-2003:5 donemi aylNeriler ile Tarkiye

ekonomisi icin enflasyon-biytme skisini inceledikleri cakmada gayri safi milli

19 Mahmut KalkanJzun Dénemde Enflasyonun Biiyiime Maljyéiiksek Lisans Tezi, Ankara-
1999,s.5,60-62
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hasila-enflasyon arasinda kisa ve uzun donemdetihégaili ski oldugu gorina
destekleyen sonuglar elde egtaidir''*.

Telatar ve Abiyev(2010) Enflasyon ve ekonomik buglarasinda ters yonli
degiskenlik iliskisinin olduzu ve 2001 yili sonrasinda buskinin glclendgi sonucuna

varmstir'*2

3.1.4. ik Deger Kriteri Ortaya Koyan Cali smalar
Ghosh-Phillips (1998), 1960-96 donemi IMF Uyesi 1létkeyi kapsayan

calismada enflasyon-biyume gkinin dogrusal olmadiini, enflasyon oranininsi
degerinin %2.5 oldgunu ve bu dgerin altinda bir enflasyonun buyimeyi pozitif, akca
bu oranin Ustiindeki enflasyonun bilyiimeyi negakilestecesini ileri siirmislerdir'*®
Christoffersen-Doyle (1998), 1990-97 dénemi 22 gegonomisinde enflasyonunile
degeri yluzde 13U gtiktan sonra biylimeyi negatif etkilgdi ileri sirmilerdir. Khan-
Senhadji (2001), 1960-98 donemi gelis ve gelsmekte olan 140 ulkenin 5 yillik
ortalamalarini kullanarak enflasyon-biylime arasindeskiyi ve esik degeri tahmin
etmislerdir. Esik degerin, gelsmekte olan ulkelerde %11 ile %12, gatis Ulkelerde
%1 ile %3 oldgunu ve eik degerin Uzerindeki enflasyon oraninin blylimeyi negatif
etkiledigini, enflasyon oraninin yizde 3’'ten %40’a yuksgidile blylme oraninin
gelisimekte olan Ulkelerde yluzde 1, gatis Ulkelerde %1.7 oraninda azaohi;
gelismekte olan Ulkelerde yillik enflasyon oraninin %460°'%15’e ditiglnde ise gayri
safi yurt ici hasila biyime oraninin ylzde 1.2 arda arttgini tahmin etmglerdir.

Yilmaz, Akcay ve Alper (2002), getnekte olan 29 ulke icin 1970-2000 dénemi
panel verilerde enflasyon-buyimeskisinin dgsrusal olmadiini ve @ik enflasyon
degerinin %13 oldgunu ifade etnglerdir. Ayrica, %13’Un altinda enflasyon oranlari
icin istatistiksel olarak anlaml bir enflasyon-liime iliskisinin olmadgini, ancak
enflasyon oraninin %10’un Ustine ¢ggvida enflasyonun blyume Uzerindeki etkisinin
negatif oldgunu belirtmilerdir (TUSIAD, 2002)

Mharun  Terzi ve Sabiha Oltulular, “Tarkiye’de Ekonomik Buyiumeflasyon Sdreci:
Sektorleritibariyle Ekonometrik bir Analiz”, Bankacilar desgiSayi 50,2004,ss.19-32

"2 Funda Telatar ve Vasif Abiyev, “Tirkiye EkonomidgsEnflasyon ve Uretim Qgskenligi Degis-
Tokus liskinin Dinamik analizi”, Tisk Akademi Cilt:5 Sayi:%gfal08

113 Atish Ghosh and Steven Philips, “Warniirgtation May Be Harmful to Your Growthiinternational
Monetary Fund 1998.

14 TUSIAD (2002),Enflasyon ve Bilyiime DinamiklefiUSIAD Yayinlari, istanbul, s.s.,7-43
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Kirmanoslu (2001), 1960-2002 donemi Turkiye ekonomisinde &5 yilda
yasanan Yyiksek enflasyonun 6zel yatirimlar ile bUytineggatif etkiledgini ileri
surmgtar. 1970-2000 donemi ve gglhiekte olan 29 ulkeyi kapsayan ayni galada
enflasyon-blyime arasindakiskinin dogrusal olmadii ifade edilmgtir. Enflasyon
oraninin gk degerinin %13 oldgunu ve bu gk degerin Ustlinde enflasyon oranindaki
artisin buyime oranini olumsuz etkileygo® ifade etmgtir. Panel verileri ile yapilan
calismanin sonucunda, enflasyonun %13 @ld@ahmin edilen gk degerin Gstiinde bir
enflasyonun oldgu Ulkelerde, enflasyon oraninin iki katina cikmatirumunda
(%30’dan %60’a) gayri safi yurtici hasilanin uzuénémde ortalama yillik biyime
hizinin %1.3 oraninda azalgc@ahmin edilmstir.

Dogruel (2002), enflasyonun standart sapmasiningartnemlerde biyime
oraninin azald@ni, enflasyon oraninin yuksegiii dénemlerde de ortalama buyime

oraninin azalgini ifade etmgtir

3.2. Model Araysi
Literatlr 6zetinden hareketle, enflasyon ve ekokobiiyime ilskilerini ele

alan calgmalarda, kullanilan ekonometrik yontemi de destgktek sekilde model
araysina gidilmitir. Bu cercevede literatirde yaygin kekilde ekonomik blyume
bagiml desisken olmak kaydiyla, buyimeye etki edgicdistintlen dgiskenler genel
olarak neoklasik bir dretim fonksiyonu ile tanimiish dikkat cekmektedir. Bu
cercevede Cobb-Douglas tipi bir buyimgtlesinde, c¢ikti-ekonomik buyime Banli
desisken olmak kaydiyla, bu gekeni Uretim faktorlerinden emek ve sermayenin
etkiledigi kabul edilir. Dolayisiyla orijinal Cobb-Douglagpi Uretim fonksiyonusu
sekilde tanimlanabilir:

Q=A. K*+L°
Yi =RX 2" Xz e 1)

Burada Q, cikti duzeyini; K, sermaye miktarini vedé emek miktarini ifade
eder. Burada a;lUretimin ege gbre esnekdinin, b; Uretimin sermaye esnekli
gosterir. Bu uretim fonksiyonu 6lge gore sabit getirilera( + b =1) varsayimindan

hareket edereku sekilde dongturalr:
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Qk = 0. A KL 1P = 0.Q/K >K.Qx= 0.Q
Q=b.A.K*% L =bQ/L>L.Q-bQ
KQK. LQL :(a+ b) Q

£nQ =tnA+afnK+btnL
n Y = enfy REnX5i.B3N X3 +u
=+ [RENX2: B3N X3i +u (2)
Burada B- ¢nl% dir.
Boyle yazilinca, model gousallatiriimis olur**®
Yukaridaki modele, ekonomide biyume strdlirken, bu kez biylimeye etki
edecgi diusunulen enflasyon orani da bir Uc¢lncigidken olarak modele eklengtir.
Yeni model desdyle olusur:
Q =A.K2 L°. 1.(X-M)
nY; = enl3y. BeNnLoifam Ksi + By Iy + B5(X-M)+u; (3)

Bu calsmada (3) nolu gtlik cercevesinde ekonometrik analizlere giditii

3.3.  Veri ve Metedoloji
Calismada kullanilan veriler Dinya Bankasi Elektronik riv&isteminden

alinmstir. Veriler yillik olup 1968-2008 vyillar arasirkapsamaktadir. Camada
kullanilacak dgiskenler yilhiktir ve mutlak rakamlarda iken, kulltaoak model
cercevesinde buyime orani cinsine cevitmi Bu desiskenler; Y (GSYH bilyume
orani), POP (nifusunu biyime orani), CAP (briimsge birikiminin GSYH
icerisindeki payi), ACIK(Dy Aciklik) ve TF (TUFE yada Tuketici fiyat indeksien

olusmaktadir.

3.4. Ekonometrik Yontem ve Ampirik Bulgular

3.4.1. Dgiskenlere Ait Temelistatistik Ozellikler
Degiskenlere ait tanimlayici istatistiklesagidaki tabloda verilngtir.

5 Damodar N. Gujaratifemel EkonometriCevirenler:UmitSenaen,Gillay Ginlilenaens.215
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Tablo 3.2.Degiskenlere AitTanimlayiciistatistikler

POP
CAP (15-65 Ya
Y (Milyar $)  (Milyar $) Arasi) ACIK TF

Ortalama 325,3989 3.84E+10 32.987.501 14.15000 20.50785
Medyan 314,3673 4.15E+10 32.174.2P9 14.00000 .051240
Maksimum 524,0462 8.34E+1( 49.479.545 27.00000 132.7401
Minimum 206,9087 9.11E+09 19.069.291 3.000000 0.000149
Standart Sapma 87,27121 2.09E+10 9.448.050 7.816977 39.28107
Gozlem 40 40 40 40 40

Calsmada modelleme ic¢in kullanilan gigkenlere ait tanimlayici istatistikler
incelendginde, ortalama biyume oraninin %4.44 @awe s6z konusu dénemde
ortalama GSYH'nin 325,3989 Milyar$ oldu gozlenmektedir. 1968-2008 arasi
donemde Turkiye ekonomisinde en yuksek buylime rakan#10.46 ile 1976 yilinda
gerceklgtigi ve ekonomide en yuksek oranli kigulmenin de -%®5l& 2001 krizinde
gerceklatigi dikkat cekmektedir.

Kisi bagsina ortalama ekonomik buyime oraninin %2.46 italama ekonomik
blyuime oraninin altinda gerceydastir. Incelenen dénemde Tirkiye ekonomisinde
Kisi basina en yiksek ekonomik biyime oraninin % 7,930@42y1linda gerceklgi gi
ve dolayisiyla i basina baina buyime oraninin en yiksek giduyil toplam buyime
oranindan farklilik arz etmektedir. Burada nufussamnn kisi basina ekonomik buyime
Uzerine etkisi 6n plana ¢cikmaktadir.sKibasina biyiime oraninda En fazla ki¢tlmenin
ise yine -%7,07 ile 2001 krizinde gercestigi gorulmektedir.

Turkiye ekonomisinde 1968-2008 yillari arsindakbisasermaye yatirimlarinin
ortalamasi % 19,12, brit 3,84 Milyar $, ofdugorilmektedir. Sabit sermaye yatirimlar
acisindan en vyuksek yatinmlarin gercgtkée yil % 26,42 ile 1997 yili, en guk
yatirimlarin gerceklgigi yil ise %11,93 ile 1969 yildir.

Nufusun biyime ortalamasi % 1,91 gibigi kbasina blyume oranini azaltici,
oldukga hizli bir nifus agh ortalamasina sahiptir. En yiksek nufussarto 2,64 ile
1972'de, en diilk nufus arginin da %1,24 ile 2008 yilinda gercekiastir. Burada nifus
artis hizinin azaki olumlu bir gelsme olarak dgerlendirilebilir.

TEFE bazh enflasyon ortalamasi ise % 43,91 gibukta yuksek bir enflasyon
ortalamasi s6z konusudur. En yiksek enflasyoniomatlygandgl yil % 110,17 ile 1980

yili, en diguk enflasyonun yaandg yil ise %6,93 ile 1970 yilidir.



77

Korelasyon analizi: iki degisken arasindaki gkinin yonunu ve derecesini
belirlemek amaciyla yapilan bir ekonometrik analiz&orelasyon katsayisi -1 ile +1
arasinda dgerler alir. Dgerler sifira yaklgtikca deiskenler arasinda gkinin
zayifladgini, desiskenler arasinda gousal ve zayif bir ikkinin oldugunu, +1’e yakin
degerler ise iki dgisken arasinda dousal ve guclu pozitif bir ifkinin oldugunu, -1'e
yakin deerler ise dgiskenler arasinda g@ousal ve guclu ters yonlu  bir gkinin
oldugunu gosterir. Bununla birlikte negatif (-) gkler iliskinin ters yonla oldgunu,
pozitif (+) deserler ise ilskinin ayni yonli oldgunu gosterir. Bununla birlikte
korelasyon katsayisi @gskenler arasindaki nedenselskilyi vermez. Yani, hangi
degiskenin neden, hangisinin sonu¢ nigaide old@gunu belirtmez. Sadece
desiskenlerin birlikte dgisiminin dlcimudur (Aykir 2008:1073°.

Degiskenlere ait korelasyon katsayilari da kullaniin@anlanan modellere gére
Tablo 3.3'de verilmgtir. Tablo 3.3'de buyume fonksiyonu brut ekonomikyime

Uzerine ele alinmtir.

Tablo 3.3.Degiskenlere Ait Korelasyon Katsayilari

Y CAP POP ACIK TF
Y 1,00000000 0,74955148 -0,12275460 0,09884403 -0,38939291
CAP 0,74955148 1,00000000 0,06967797 -0,10804851 -0,26619589
POP | -0,12275460 0,06967797 1,00000000 -0,70119676 0,25812435

ACIK | 0,09884403 -0,10804851 -0,70119676 1,00000000 0,20527139
TF -0,38939291 -0,26619589 0,2581243% 0,2052713% 1,00000000

Tablo 3.3 incelenginde, brut ekonomik buylime Uzerindgicu (nufus), sabit
sermaye birikimi, di aciklik ve enflasyon oraninin etkileri gorilmekteduna gore
ekonomik buylimede nifus artile enflasyon oraninin negatif etkilerinin ofgluve
buna kagilik sabit sermaye yatirimlarinin G8®Y icerisindeki payinin ise pozitif yonde
etkide bulundgu sdylenebilir.

Tablo 3.3'de hem nufusun hem de enflasyonun BYizerinde negatif
etkilerinin bulundgu goérilmektedir. Bu yoniyle Turkiye ekonomisindefusi arts

hizini massedecek bir sermaye ekgiktiikkati cekmektedir. Dolayisiyla nifusun hem

18 Murat Aykir, Ekonomik Bilytime-Enflasydgsizlik fliskisi: Tirkiye Uzerine Bir Uygulama(1980—
2005)Kars-2008,s.107
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uretim faktort olarak arz boyutunun hem de tuke@ntzulunmasi nedeniyle talep
boyutunun biylime Uzerinde beklenen etkilerinin yartgikmadgl aciktir. Dger bir
ifadeyle yuksek nufus agtnin ygandgl Turkiye’de daha kontrollii ve ik bir nifus
artisinin buyimeye beklenen olumlu etkiler ortaya cikagaaciktir. Bunun yani sira
%43.91 gibi oldukca yiiksek bir enflasyon ortalam@dai ekonomide belirsigle yol
acarak buyumeyi yagkattigl ve hatta olumsuz yonde etkilgdileri surtlebilir.
Tablo:3.3'deki veriler dgerlendirildiginde, enflasyon ile blyume arasindaki
korelasyon negatif (-0,39) olmakla birlikte, korgyan katsayisi yeterince yluksek
bulunamamgtir. Enflasyon ile buyime arasindakiskinin dogrusal olmayabilecg
hususu dikkate alinginda, s6z konusu katsayiningdiéd cikmasini normal kabul etmek
mimkin olmakla birlikte, bu bulgulardan hareketigflasyon ile biyime arasinda
glcla bir negatif ilgki oldugunu ileri sirmenin mumkin olmagidistinulmektedir.
Asagidaki grafikte, Turkiye'nin 1968-2008 yillari aradénemde enflasyon ve
blylume gostergesi arasinda negatif yonll bikiiin oldugu gorilmektedir. Bu durum
yukaridaki tablolarda yer alan korelasyon katsamla da 6rtgmektedir. Ancak, grafik
yontemi ile dgiskenler arasindaki gkinin yonu anlailmasina rg@men, bu ilgkinin

derecesini gostermemektedir.
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3.4.2. Ampirik Bulgular
Makro ekonomik zaman serileri genellikle dgaa deildir. Serilerin durganlik
analizi icin “Gengletilmis Dickey Fuller’(ADF) testi kullanilacaktir. GSYH(Y), ACIK,
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POP,CAP,TF etkilgminin analizinde ve tahmin camasinda “Regresyon Analizi
yontemi kullanilacaktir.

3.4.3. Durgganhk
Tanim olarak durganlik, stokastik sirecin ortalamasi ve varyansitsatve iki

zaman dilimi arasindaki kovaryans iki zaman dilemasindaki mesafeye @eysa ilgili
serinin durgan oldgu séylenir (Emsen,1998:117). Ekonometrik modellerde
kullanilan dgiskenler arasinda anlamligkiler elde edilebilmesi icin serilerin dugan
olmamasi gerekmektedir (Berber ve Artan 200&)isadi deiskenlerin durganlig,
maruz kaldiklarisoklarla ilgilidir. Bu soklarin deiskenler Gzerindeki etkileri birkag
donem icerisinde yok olan gecioklar olabilecgi gibi etkileri uzunca bir sire devam
eden kalicisoklar da olabilir. Kullanilan seriler bgoklarin karakterlerine gore trend
veya mevsimsel dalgalanma 06zellikleri gosterebiliedk. Trend ve mevsimsel
dalgalanma gdsteren seriler dgaa deildir. Serilerin durgan olup olmadiklarinin test
edilmesinde Dickey ve Fuller(1979) tarafindan geiimis Gengletilmis Fuller (ADF)
testi kullanilabilir (Bargik ve Cetintg, 2008:125-126)°

3.4.4. Birim Kok Testi
Elde edilen sonuclar dskenler arasindaki neden-sonug skisinin

degiskenlerin zaman serisi 6zellikleri de dikkate aladar detayl bir sekilde
incelenmesini gerektirmektedir. Bu amacla gakda 6ncelikle serilerin zaman serisi
Ozellikleri incelenmgtir. Bir serinin uzun donemde sahip ofau Ozellik, bir 6nceki
donemde dgskenin aldg deserinin, bu donemi ne sekilde etkiledginin
belirlenmesiyle ortaya cikartilabilir. Bu nedenkerinin nasil bir sirecten gejhi
anlamak icin, serinin her dénemde glddeserin daha 6nceki donemdeki gigleriyle
regresyonunun bulunmasi gerekmektedir. Bunun iggistk yontemler gektirilmis
olmakla birlikte, ekonometride birim kok analiziapbk bilinen yontemle, serilerin

durazan olup olmadiklar belirlenebilmektetfi?

17 Omer Selguk Emseméviz Kuru ekonomisi ve Tiirkiye'deki Uygulamalaiatiirk Universitesi-
1998,s.117

118 salih Barsik ve Hakan Cetinta “Para Politikasi araclarinin EtkigliPerspektifinden Turkiye'de
Zorunlu Kasiliklarin GSYIH ve Yatirimlar Uzerindeki Etkileri:1987-2004 Dénemiliskin
Ekonometrik Analiz”, Akdenid.i.B.F. Dergisi (16) 2008, 116-138, s.125-126

19 Recep TariEkonometri2. Basim, 2002 s.373
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Tablo 3.4. Modele ait gerlerden elde edilen ADF birim kok test sonuglarina
yer vermektedir.

Tablo 3.4.ADF Birim K6k Sinama Sonuclari

Y ACIK POP CAP TF
Seviye Seviye | 1. Fark| 2. Fark
Degiskenler Seviye | 1. Fark] Seviye 1. Fark Seviye | 1. Fark|
Ei:l:istgi 1,0068 | 6,2117 | 2,9731 | 6,6616 -6,2613 2,5679 | 7,9284| 0,7509 | 2,7489 | 5,0488
Kritik Degerler
§ § § § -4,2191 § § § y
4,2119 | 4,2191| 4,2119| 4,2191 4,2119 | 4,2191 | 4,2191 | 4,2268 | 4,2349
1% level
. . . . -3,5331 . . . .
3,5298 | 3,5331| 3,5298 | 3,5331 3,5298 | 3,56331| 3,5331| 3,5366 | 3,5403
5% level
§ § § § -3,1983 § § § y
3,1964 | 3,1983| 3,1964 | 3,1983 3,1964 | 3,1983| 3,1983| 3,2003 | 3,2024
10% level

Degiskenlere ait ADF birim kok sinamasi sonuglarina g&t®P dgiskeninin
seviye dgerlerinde durgan old@gu goriulmektedir. Zira test-istatigtidegerleri, kritik
deserlerden mutlak anlamda bilyuk ¢ikmasi, o seriniraghnligina saret eder. Buna
karsilik Y, ACIK ve CAP degiskenlerinin ise seviye d@erleri acisindan dugan
olmadiklari ve dolayisiyla bu @skenlerin birinci farklari alinarak duganlik
arggtirmasi yapilmasi yoluna gidilgtir. TF desiskeninin ise birinci seviye gerinde de
durggan olmadgl ve dolayisiyla ikinci seviye d@erinde durganhk aratirmasi
yapiimstir Bu durumda butin gekenlerin de durgan hale geldii gorilmektedir.
Modelde ele alinan g@eskenlerin ayni cinsten dugan olmamasi nedeniyle, bu modelde
uzun donemli ikkileri aragtirmak igin g-butlinleme testi yapma imkani ortadan
kalkmistir.
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3.4.5. Regresyon Tahmin Sonugclari
Tablo 3.5.Regresyon Analizi Sonuglari (Bamli Degisken: GSMHBO)

Degiskenler Katsayilar Standart Hata t-istafisti Olasilik

C -39.95999 41.52048 -0.962416 0.3428
D(CAP) 1.69E-08 1.79E-09 9.417188 0.0000
POP 2.83E-06 1.21E-06 2.344867 0.0252
D(ACIK) -3.318934 4.400845 -0.754158 0.4561
D(D(TF)) -8.167052 5.612301| -1.455206 0.1551
R 0.804316 | F-statistic 33.90986
Diz. R 0.780597 Durbin-Watsorist. 1.817220

Regresyon analizi sonuclarina gore brut ekonomiibie Uzerine korelasyon
katsayisindan farkli olarak Sermaye birikimi %1 rnellzeyinde oldukca yuksek
dizeyde istatistiki acidan anlamli hem dareti pozitiftir. Dolayisiyla sermaye
birikiminin ekonomik biylume Uzerine olduk¢a gucliduralu etkisinin oldgu
anlgilmaktadir. Nufus ar§i hizi(POP) pozitif ve istatistiki agidan anlamtkikerinin
bulundgu goérilmektedir. Buradan nufus antun isgict miktarindaki arga basli
olarak buyumeyi olumlu etkilegi disiincesi savunulabilir. [@er taraftan enflasyon
oraninin ise negatif ve %5 6nem seviyesinde anlatkllerinin varlg gorilmektedir.
Yine di acik da negatif ve % 5 6nem seviyesinde istatistg«dan anlamlidir. Bu
durum, Tirkiye ekonomisinde buiylimenin glsaabilirliginin temel kagullarindan
birisinin, sermaye birikiminin ve dolayisiyla tas#regiliminin artiriimasiyla paralellik
gosterdgi ve diger yandan da gliaggin 6nune gecilmesi olgu soylenebilir. Ayrica
enflasyondaki arglarin da ekonomik blyumeyi negatif yonde etkilemeEiirkiye
ekonomisinde ortalama enflasyonun %43.91 gibi ykikseviyelerde ve istikrarsiz bir
seyir takip etmesinin blyumeyi olumsuz yonde eydle unsurlardan biri oldiw
gorulur. Dolayisiyla Turkiye ekonomisinde enflasigrortami kontrol altina alici siki
para ve maliye politikasi uygulamalarinin buyimesrirmle olumlu ve kalici etkiler

yapmasi beklenebilir.

3.4.6. Sinir Testi ile Tahminler
Serilerin ayni cinsten dugan oldw@gu durumlar icin 6zellikle uzun dénemligki

argtirmasinda klasikkemis zaman serisi analizlerindes-butinlgme aratirmasina
basvurulur. Ancak, serilerin ayni cinsten dgeam olmadg durumlarda, uzun dénem
ili ski arsstirmasi yapilamamaktadir. Bunun yerine vektor gosif ya da literattrdeki

tanimlamasiyla VAR analizlerinin yapilmasi yolundilgnektedir. Bu uygulamalardan
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farkli olarak ekonometri literatiiriinde Pesaran,nSke Smith’'in (2001)ingiltere
Uzerine yaptiklar ¢calmada ilk kez sinir testi analizlerini [autoregressilistributed lag
(ARDL)] uygulamglardir (Pesaran, Shin ve Smith, 2001: 289-291).

Bu balamda 1990’lardan itibaren ekonometrik e¢adalarda dgiskenler
arasinda seviye derlerinde ilgkilerin varligini test etmeye yonelik ilgi oldukca
artmstir. Temelde bu analizsebttinlgeme testlerinin kullanimina dayali olup, genel
olarak iki yaklgim gelitirilmistir. Bunlardan birincisi, gbutiinlemenin olmadiina
dair Hy hipotezini test etme sirecini iceren ikaeall artiklara dayal sirec¢ (two-step
residual-based procedure for testing the null ofcoimtegration)'tir (Engle and
Granger, 1987; Phillips and Ouliaris, 199@Rincisi, sistem tabanl indirgengisira
regresyon yakkami (system-based reduced rank regression apprdaclijohansen,
1991, 1995). Bu iki yakkamin yani sira 2000’li yillara kadar Park (1994)dgzisken
ilavesi yaklgimi (variable addition approach), Shin (1994)in ligedigi es-
batinlgmenin olmadiina dair H hipotezini test etmede artiklara dayali sirec¢
(residual-based procedure for testing the null @htegration) ve Stock ve Watson
(1988)'un stokastik miferek trendler-sistem yalgiani (stochastic common trends-
system approach) da kullanignr. Yukarida sayilan sebittinleme testlerinin tima
I(0) veya I(1) vb.seklinde butinlgik oldugu durumlara ygunlasir. Ancak, Pesaran,
Shin ve Smith (2001) tarafindan yapilan galda temel tahmincilerin yalnizca 1(0),
I(1) veya kagilikl olarak e-butinlgik olup olmadgina dair uygunluk agfirmasi
yapilmaksizin ya dasébUtlinleik olmamasi halinde bile geskenler arasindaki gkinin
varhigini test etmede yeni bir yaklan gelstirmislerdir. Yazarlarin izledikleri stireglerin
temel istatistikleri, kgula ba&h kisittanmanmy denge hata modeli (ECM)’'ndeki fdda
degiskenlerin gecikmeli seviyelerini test etmede kullanigenellgtiriimi s Dicky-Fuller
tipi bir aciklayicilarda Wald veya F-istatistikldn. Her iki istatistgin asimptotik
dagihmlarinin dahil edilen d&skenler arasinda gkinin olmadgina dair H hipotezi
altinda standart gh oldugunu, yani tahminciklerin yalnizca 1(0), 1(1) veyarglikli
olarak g-butinlagik olup olmamasi sire¢ icin 6nem arz eder. Dolgdasyazarlarin
onerdgi test, tutarliklik arz etmesinin yani sira 1(0))ideziskenlerinin bir karmasi olan
aciklayicilarin bir seti icin uygun bicimde tanimtais lokal alternatifleri ile H
hipotezinde onun asimptotik giamini turetir (Pesaran, Shin and Smith, 2001:-289
290).
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Asimptotik kritik deserlerin iki tGrinin butin aciklayicilarin bir tateh
yalnizca I(1) ve der taraftan yalnizca I(0) olgunu varsayan iki kutuplu durum igin
sgilandgl bilinmektedir. Bu iki kritik deger tlrl yalnizca 1(1), 1(0) veya kahkl
olarak g-buttnleik olan aciklayicilarin timunt siniflandirmada ikrileger sinirlarini
verecek sekilde sinirlari test etme slreci hazirlagtmi Hesaplanan Wald ve F-
istatistikleri kritik sinir dgerlerinin  dgina digerse, kesin c¢ikarim, Dbelirlenen
aciklayicilarin - batunkgk/es-bitinlgik durumunu bilmeye gereksinim olmaksizin
turetilebilir. Ancak, Wald ve F-istatistikleri kit sinir dgerlerinin icerisine dgerse,
ctkarim kesin dgldir ve kesin cikarima gitmeden oOnce belirlenengigleenlerin
batinlgme dgerini bilmek gerekir. Sinir testi sireci Banerjee dig. (1986) ile
Kremers ve di. (1992)'in daha 6nce yapilan katkilara dayal ataBanerjee ve di
(1998) tarafindan ilgili gbutinlgme testinin de temelleri atilgtir. Bu testler,
kisittanmamy kosula dayali ECM’de gecikmeli [gamli degiskenin katsayisi ile igkili
t-istatistgine balidir. S6z konusu istatigin asimptotik dgilimi, aciklayicilarin 1(0)
veya c@unluklar g-butlinleik olmasi kadar, butin aciklayici gigkenlerin yalnizca
I(1) oldugu durumlar icin elde edilir. Bu t-istatigtiicin ilgili kritik de gerin sinirlari da
ayrintili birsekilde ele alinnstir. Dolayisiyla Pesaran vegdi(2001) tarafindan 6nerilen
sinir surecinin ampirik uygunguw, ingiltere hazinesinin makroekonometrik modeline
dahil edilen getiriler @tli ginin yeniden incelenmesinde ele aligtm Bu modelde
kullanilan dgiskenlerin butlinlgme derecesiyle ilgili okan siipheler nedeniyle yeni
arayslara gidilmitir. Diger taraftan Phillips (1958) ve Sargan (1964)3gict piyasasi
analizleri cercevesinde ucretler ve getirilerin méimetrik analizinddngiltere’de zaman
serisi ekonometrisinin gaglimi 6nemli rol oynamytir. Dolayisiyla bu ilk cagmalarda
reel Ucretler ile onun belirleyicileri arasinda igevdezerlerin varlgini test etme sorunu
dikkate alinmanstir. Oysa bir bgimli desisken olarak alinaingiliz hazinesi getirileri
esitligini  belirleyen seviyelerdeki #ki, 6zel sektorin reel dcretlerinin  emek
verimliligine, issizlik oranlarina, sendikajmaya, tcret déskenligine ve bg zamanin
Ucretle ikamesine [gadir. Bunlar, Layard ve @i (1991) tarafindan yapilan
incelemedeki tcret belirlemenin pazarlik teorisitalemin edilen déskenlerdir.iste bu
noktada Pesaran vegdiUcret belirlemenin pazarlik teorisine uygun modahimlamak
icin issizlik orani seviyesinin Ucret sidli gine dahil edilmesi gereldini ileri

surmglerdir. SuUphesiz bu yakkam issizlik esitligine girmekten kaynaklanan
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kazanclarin d@sim oranini engellemez veya kalangd&enler arasinda ger seviye
ili skilerini verir. Yazarlarin ele algi bu bg desiskende kgullu ECM’lerin sayisi
tahmin edilm§ ve yeterli olcide yuksek siranin dahil edilergigleenlerin gecikme
uzunlygunun secimi kguluyla, cari dgiskenlerin ayni dizeyde duyian olmamasi
halinde tahmin arayina gidilmgtir. Dolayisiyla bu dgiskenler arasinda seviyeskisi
varken, Pesaran ve Shin (1999) yakiani modellgtiren gecikmesi datiimis
otoregressif (ARDL) sure¢ tercih edilen ECM tahimde kullaniimstir (Pesaran, Shin
and Smith, 2001: 290-291).

Yazarlarin 2001 yilinda yayinladiklari gahalarinda 21 nolusélikle Wald’a
dayal tutarhlik ile asimptotik dalim argtirmasi (2001: 297) ve 24 nolyittikte de t-
istatistiginin tutarhhgl argtirmasina (2001. 299) gkin sirecler takip edilmgtir
(Pesaran, Shin and Smith, 2001: 305-306).s@elda reel Ucretleri belirleyen unsurlar
olarak emek verimlifii, ikame orani (bg zaman-sizligin reel Ucrete orani),sgi
sendikalarinin gucugsizlerin sendikalgma orani alinnstir. Gelistirilen ARDL modeli
ve onun birlikte kisitlanmamidenge hata dizeltme formuli gecikmeli etkilerikdite
alir. Analizlerde gitlikteki anahtar dgiskenlerin zaman serisi 6zelliklerinin sinirh
(intercept) ve trend gibi uygun deterministlikledark logaritmik-dgrusal VAR(p)
modeliyle yakinsatilabilen yaklandan hareketle ampirik analizlereslzamstir. Elde
edilen sonuglarin guveniligi icin ikame orani analizlere dahil edilmemesineske
iki gblge deisken (ortalama kazanclar tzerine gelir politikalarietkilerinin dikkate
almak icin birinci golge daésken 1974-1975 ve ikinci golge gigken de 1975-1979
arasini 1, kalanini geklinde) modele dahil edilrgtir. Gelistirilen asimptotik teorisi, bu
golge dgiskenlerin aldgl deserlerden, yani iceginden etkilenmez. Buradan gdlu
ECM'nin tiretiimesine gidilmgtir (Pesaran, Shin and Smith, 2001: 308).

Pesaran ve di tarafindan yapilan caiada gecikmeli reel Ucretlerin (v, X
icin bir alt VAR modeline girmeyen yaldanda, reel tcretsétli gi tanimlanir ve LS ile
tutarli bicimde tahmin edilebilir. Ancak, bu yaklain verimlilik ssitliklerinde veya
issizlikte reel [Ucretlerdeki gecikmeli giemeleri kapsamagdi dikkate alinmak
durumundadir. Bu giliklerden hareketle reel Ucret dizeyininsldnmasi, emek
verimlili ginin kismen reel tcret duzeyince belirlegidi varsayan etkin tcret teorisi gibi
diger alternatiflerden ayirt edici olan Ucretlerde grdk teorisinin tanimlayici bir

gerekliligi s6z konusudur. Dolayisiyla yazarlarin galdasinda pazarlik teorisi ile etkin
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ucret teorisi en azindan uzun donemde olmasa dadkisemde gecerl@e sahiptir. Bu
tanimlama bozucularin, yani hata teriminin) @amana b&i olarak iliskisiz oldusu
yaklasimina da dayalidir. Dolayisiyla temel VAR modeligecikme sayisi p’nin uygun
bir sekilde secilmesi 6nemlidir. Artiklarin seri koreyasiu sorununu azaltmada secilen
p'nin yeterli dlciide buyukligl ile ayni zamanda yeterli klicukiii arasinda hassas bir
denge bulunmaktadir. Boylecesktiu ECM, 6zellikle mimkidn olan sinirli zaman seris
verilerinin gérinimuinde gereksiz bicimdgra olarak parametredriimez. Sonucta
katsayinin kisitlanip kisittanmamasi hususunda marbgl olarak trend hususunda bir
karara varilmasi gereki@i sz konusudur ki, ele alinan belirli 6rnek doneenbu gik
tutar. Zira ele alinan donemin zaman serisi olnmsvsimsellik sorununu gindeme
tasir. p’'nin farkh secimleri icin sonuclarin katastirilabilirli gini saglamlastirmada
batin tahminler, gecikmeli dekenlerin irsa edilmesi icin tahsis edilen ilk sekiz
gozlemle ayni 6rnek donemini kullanir. Yazarlaralignasinda VAR modeline dahil
edilen b&mli desisken ile b&mli desiskeni etkileyecgi dustnulen aciklayici
degsiskenlere ilskin zaman serisi grafikleri cizdirilngiir (Pesaran, Shin and Smith,
2001: 308).

Grafiklerden ilkinde reel Ucretler ile verimiiin trende bah olarak arts
gosterdgi ve bu artglarin da daha ¢ok Ucretlerde yiuksek gdudolayisiyla verimlilik
artisindan daha yuksek bir tcret gidrinin oldgu ortaya konulmgtur. Bu durum, en
azindan bglangicta d@rusal bir trendin reel tcresidi gini temsil icin kurulan modele
dahil edilmesi gereklifiine isaret eder. Ayrica birim kok sireci ele alinargigleenler
icin takip edilir; dolayisiyla reel licret ve verilik serilerinde sadece birim kok hipotezi
lehinde gucli bulgularla karma sonuclarglsa Bu, reel (cretler Uzerine seviye
dizeyinde etkisi olan modeldekigér ¢ dgiskeni yeterli dlcide 6nlemekten uzak
kalir. Daha sonraki surecte @gkenlerin sadece 1(0) ve I(1) veya k&ikl olarak &-
batinlgik olup olmadgini bu bg desiskenin duzeylerini iceren reel Ucrefité ginin
varligini test etmek mumkindir. Deterministik gdasal bir trendin verimlilik
degsiskenine ilave edilmesinin gerekli olup olmg@dve uygun gecikme uzurgu p'yi
belirlemek icin p=1, 2, ...,7 icin dwousal bir zaman trendiyle ve trendsiz olarak LS ile
kosullu model tahmin edilir. Yazarlar daha 6ncedeniagénemi (1972q1-1997q4)
batin regresyonlar i¢in tahmin egmi. SO0z konusu bu c¢amada verimlilik

degiskeninin gecikmeli dgismelerinin @AProd.;, AProd.,,...,) bitin regresyonlarda
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Onemsiz oldgu bulunmytur. Bu nedenle gereksiz bicimdgra parametrelendirmeden
kacinmak ve kisintiya gitmek i¢in bu gecikmeligg&enler olmaksizin, ancak batin
diger desiskenlerin gecikmeli d@simlerini dahil edilerek regresyonlarin yeniden
tahminine karar verilngtir. (Pesaran, Shin and Smith, 2001: 309-310).

Calsmada sirasiyla %q1) and Xsq4) ile tanimlanan 1 ve 4 siraya kar
artiklarda seri korelasyon olmgthda dair hipotezi test etmek igin yine sirasiylC A
SBC ve Lagranj carpani (LM) istatistikleri ile ifadedilen Akakike ve Schwarz’in
Bayesian Bilgi Kriteri (Information Criteria) agrmalarina gidilmgtir. Deterministik
trend teriminin dahil edilip edilmemesine gore AICp,=6) ile secilen gecikme
uzunlyggu SBC ile secilenden daha uzundur. Bu daha sorkater, trend dabhil
edildiginde “pp=1"i ve dahil edilmediinde de ~g,=4'li tahmin eder. X istatistikleri
nispeten daha yuksek gecikme uzgoloun kullanilacgini ima eder: 4 veya daha
fazlasini. Sinir testlerinin gecergii icin seri olarak ilsikli olmayan hatalar
yaklasiminin 6nemi cercevesinde ya 5 ya da 6 olagalkilde p'yi segmek makul
gorundr. Buna karlik, izlenen sirecte batunlik acisindan p=6 olaraikcih edilen
secim kadar, p=4 ve 5 i¢in test sonuclari rapdire@iolayisiyla bu analiz ¢cercevesinde
dogrusal deterministik trendli veya trendsizlik gminda kgullu ECM arasinda
secimde bulunmak cok sliiktiir. Bu nedenle deterministik icin t¢ farkh sey@altinda
seviye dgerleri ile kazanclar gli ginin varligini test etmek amaciyla F ve t istatistik
deserlendiriimesine gidilir. Ornge 6zgii bu uygulamalar sonucu elde edilepeder,
yazarlarin hazirlami olduklari CI (bkz. pp: 300-301) ve CIlI (bkz. pp03304)
tablolarda elde edilen kritik gerlerle mukayese edilmelidirilk olarak, sinir F
istatistikleri dikkate alinir. Seviye cinsindensiinin olmadgina dair sifir hipotezi
[(15)'in Durum 1V] altinda trend katsayisini sifiidestirdigina saret eden istatistik §-
degeri, bu kisitlamayr g6z o6ninde bulundurmayan [{@®) Durum V'in] K
degerinden daha uygundur. Trend katsayjde kisittamanin konusu giése, ele alinan
model, ampirik olarak makul olmayam,,=0 veTxx =0" sifir hipotezi altinda reel lcret
diizeyinde ikinci dereceden bir denklergaret eder. |y ve R, istatistikleri igin kritik
sinir dgerleri, CI(iv) ve CI(v) tablolarinda (bkz. pp: 30&¢rilmistir. k=4 oldyundan,
0.05 kritik deger sinirlari ky ve K, icin sirasiyla 3.05 ila 3.97 ve 3.47 ila 4.57'diest
sonucu gecikmeli p sirasinin segiminelhr. p=4 icin seviye kazanclarsidi ginin
olmadginda dair hipotez, tahmincilerin sadece 1(0) ve) Ng&ya kagilikl olarak e-
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batinlgik olup olmadgini 0.05 diizeyinde reddetmemektedir. p=5 icin stastleri
yetersizdir. AIC ile segilen p=6 iginyAstatistgi de yetersizdir, ancakn=4.78 dgeri
0.05 kritik deger sinirlarinin danda bulunur ve tahmincilerin sadece 1(0) ve I(&ya
karsilikl olarak e-bitlnlgik olup olmadginin seviye kazanclar sidli ginde cari
olmadginda dair sifir hipotezini reddeder. g§asal bir trend olmaksizin kazanclar
esitli gine F sinir testleri uygulanginda, bu bulgular ¢cok daha yeterli kabul ediligili
test istatisg@i, Fy’dur 0.05 kritik dger sinirlart da 2.86 ila 4.01dir. p=4 icin
Fin=3.63'dlr ve bu test sonucu yetersizdir. Bununléikbé p=5 ve 6 icin Iy dezerleri
sirasiyla 5.23 ve 5.42 olup, seviye kazanclattli ginin olmadgi hipotezi kesinlikle
reddedilir. (Pesaran, Shin and Smith, 2001: 310:312

Kazanclar gitli gine yonelik t sinir testi uygulamalarindan eldeledisonuclar,
daha az kesinlik arz eder ve yukarida ¢detn trend kisitlamalarinin yokiml@iane
misaade etmez. k=4 olglinda, f; ve t, icin 0.05 kritik sinir dgeri de sirasiyla -2.86
ila -3.99 ve -3.41 ila -4.36'dir. Bu nedenlegdasal bir trend dahil edildinde, t-testi
sinirlari, p=5 veya 6 olsa bile, sifir hipotezieddetmez. Ancak, trend terimi dabhil
edildiginde, p=5 icin sifir hipotez reddedilir. Yeterligide yiksek gecikme sayisi
secildginde ve istatistiki olarak 6nemsiz deterministikertd terimi kgullu ECM’den
dislandginda, genel olarak bu test sonuglari, seviye edei kazanclar séli ginin
varligini destekler. Bu tlr bir tanimlama, alternatitldu ECM performansi tzerine
bulguyla uyumluluk gésterir. Seviye gherlerinin etkin olmadiina dair (w=0 ve Ty«
=0) modele ilskin sifir hipotezini test etmede, gecikmeli gdgne katsayilari
kisittanmadan kalmasi o6nemlidir; aksi takdirde buntest 6ncesi soruna konusu
olabilir. Ancak, reel tcret ayarlamalarinin kisanéinli dinamikleri ve seviye etkilerinin
sonraki tahmini icin daha zayif tanimlama makul igidr. Bu amacg dgrultusunda
seviye ilskilerinin tahminine yonelik olarak ARDL yakjani uyarlanir.ilk olarak
yazarlar modelde ele aldiklari g@igkenlerde (bgimli desiskenle birlikte be dezisken)
ARDL’nin p, p1, P2, P3, P4 (tahmin edilen) siralamalari, AIC kriteri kullaarbk p=0, 1,
...,6vep=0,1, .., 6,i=0,1, ..., 4 ile yaygirlariimis 7°=16, 807 ARDL modelleri
arasinda agdirilarak secilmgtir. Bu secim sonucu seviye ghrlerinden ARDL(6, 0, 5,
4, 5) tahmini yapilir. S6z konusu modelde denge latimi *v ile tanimlanir. Elde
edilen sonuglarda butin seviye tahminleri oldukgksgk cikmy ve ksaretleri de
beklenen yonde gercekhaistir. Seviye ilgkilerinin yaninda keullu ECM regresyon
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sureci de baml desiskendeki hareketler ile onun temel belirleyicilerasinda var olan
karmaik dinamikleri Gzerine daha ileri bulgulargéar. Bagimli degisken ile gecikmeli
bes desiskenin icin p=6 secimini daha ileri tanimlamasi tistéki acidan 6nemli
bulunmutur. Denge hata katsayisi da makul derecedes genbnemli olarak tahmin
edilmistir. Tahmin edilen kgullu ECM’nin otoregresif parcasinin yardimgitkgi, reel
kOklere sahiptir ve Baml desiskene yakinsamayagdret eder. Uygulanan modelin
regresyon tahminleri oldukca makuldir ve normalillsi hatalar ve varyansiga
(heteroscedasticity) kgr tanisal (diagnostic) testleri gegtn. Kosullu ECM
tahminlerinde regresyon Kkatsayilarinin genelliklenetx doneminde istikrarlgi
gozlenir. Ancak, bir butiin olarak ECMiti ginde istenir 6zelliklerin sayisina sahiptir
ve daha ileri bir agdirma icin sglam bir temel sg@ar (Pesaran, Shin and Smith, 2001:
312-314).

Ozetle Pesaran ve gllerinin yaptiklarl calgmada ki baks acisi, seviye
ili skilerinin ampirik analizini zaman serisi ekonomsimin bir parcasi konumunda
gormektedir ve birim kok ilesebUtliinleme Uzerine son literatirt ele almaktadirgdDdi
taraftan bundan onceki literatiriin vurgusu, mevcuoelst etmekten ziyade seviye
ili skilerinin tahminine yonelikti. Bilindgi gibi es-butinleme analizi, bu bgugu
doldurmaya tgebbus eder, ancak belirgin kekilde b&imh desiskeni (y) agiklamaya
calisan tahmincilerin (3 tumanidn 1 veya daha Ustgede butinlgk oldugu onsel
kisittamasina sahiptir. Dolayisiyla ARDL yakiaiyla, ele alinan dgskenlerin timu
I(0) olsa bile, y ve % arasindaki seviye #kilerinin varhgini test etme sorununun
standart du oldugu ortaya konulur. Zirayile x; arasindaki seviye derleri acisindan
iliskinin olmadgina dair sifir hipotezi varsayiminda, sdrecini tanimlayan sureg; X
tahmincilerinin sadece 1(0) ve I(1) veya &akh olarak e-butunlaik olup olmadgl
hususunu I(1) olarak kabul eder. Tahmincilerin sad€0) ve I(1) veya karikli olarak
es-butiinlgik olup olmadgina dair belirsiziin bilinmedigi durumda, yazarlarin
gelistirdigi asimptotik teori, yile x; arasindaki tekil seviye gkisinin varlgini test
etmede basit tek @airlikli bir cati sgslar. Ayrica belirlenmy tahmincilerin batinlgme
sirasinin yile x arasindaki seviye gkisinin varligini test etme 6nsel olarak tespit
edilmesi belirsiz konumdadir. Bu nedenles-béitinleme analizinin  bilinen
uygulamalarinin aksine, buradaki yontem, dncedsinetene sorununun bu 6zel tartindn

konusu dgildir. Yazarlarin caymalarinda kullandiklarisétli ge tasarladiklari sinir test
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sureci uygulamasi bu noktayaki tutar ki, dgiskenlerin 1(1) veya I(0) olmamasina goére
onsel bir pozisyonun alinmasina ihtiya¢ yoktur. &udiyla caymadaki analiz, tek bir
esitlik yaklasimina dayali tutulmgiur. Sonucta, gyi iceren bir seviye ikkisinden daha
fazla olabilen durumlarin uygun olmaygcaleri suralmgtar. (Pesaran, Shin and
Smith, 2001: 315).

Ekonometrik analize tabanstel edecek yukaridaki teorik bakacisinin yani
sira klasik biyume modelleri cercevesinde sgafida Cobb-Douglas tipi biylime
esitli ginde emek ve sermayeye ilaveten, yine biylime torde Gzerine ekonominin
disa aciklgini 6lcmek (izere diticaretin GSYH'ya orani dgeri ile ¢alsmanin temel
hipotezine uygun olarak enflasyonun ekonomik buylimerine etkilerini belirlemek
icin tiketici fiyat indeksi 2005 baz yilina gore debe dahil edilmitir. Mevcut bgimli
degsiskeni belirleyecgi dustinilen 4 baimsiz dgiskenin o6ncelikle logaritmalari
alinmstir. Daha sonra da buttn serilerin logaritmik farklalinarak yeni seriler daha
olusturulmustur. Son olarak trend unsurunun etkili olup olngaali belirlemek amaciyla
da modele trend Kamsiz dgiskeni eklenmgtir. Degisken olwturma sirecinin
devaminda modelde uygun gecikme uyggohun tespiti amaciyla ganli desiskenin
de modele gecikme deri ile tahmin edildii tahmin aitli gi kurulur ve buradan AIC ve
SC deerleri hesaplanir. Buradan seri korelasyorstaraasi ile LM dgerleri icin her
bir gecikmeye dayali Rve p dgerleri alinir.

Tablo 3.6.Es-bitiinlgme Testiigcin Uygun Gecikme Uzunfiu Arastirmasi

Trendsiz
AIC SC LM(1) LM(2) LM(3)
Eql -4,917 -4,271 0,35 (0,55) 1,31 (0,52) 4,99 (0,17)
Eqg2 -4,922 -4,051 6,32 (0,01)] 16,09 (0,00) 19,86 (0,00)
Eqg3 -4,923 -3,824| 20,81 (0,00)] 32,04 (0,00) 32,42 (0,00)
Trendli
AIC SC LM(1) LM(2) LM(3)
Eql -4,870 -4,181 0,51 (0,47) 1,64 (0,43) 0,81 (0,84)
Eqg2 -4,927 -4,012 6,84 (0,01)] 18,88 (0,00) 21,99 (0,00)
Eqg3 -4,948 -3,804| 19,38 (0,00) 30,23 (0,00) 31,82 (0,00)

Es-bUtinleme testi igcin uygun gecikme uzugilu argtirmasinda LM
degerlerinden 0,05 ve uUzeri gerlere sahip @tlikler secilir. Buna gore 1 nolu

esitliklerin hem trendli hem de trendsizlerinin LM gkxleri icin LM1, LM2 ve LM3
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Bilindgi

otokorelasyon olup olmagini test eder. Burada otokorelasyonun olrgaditliklerden

acisindan uygun gecikme icexdi gorulmektedir. gibi LM degerleri
AIC ve SC dgerlerine gore en iyi olanin secimi yapilir. Burada mutlak dger
itibariyla en yiksek AIC ve SC geri acisindan 1 nolw#i gin uygun oldgu goralir.
Uygun bulunan gtli ge dayali modelde uzun donengkinin olup olmadgl da
wald testine bg olarak belirlenmeye ¢alilir. Buna gére hem trendli hem de trendsiz
sekliyle 1 nolu eitlikler tahmini yapilir ve wald testinde panh degiskenin b&imsiz
degisken boyutu ile yer algh logaritmik deerinin modeldeki t dgerleri alinir. Dger
bir ifadeyle uygun modelde pamli degiskenin modelde Gamsizigtiriimis boyutu |,
yani logaritmik ulusal gelirin 1 gecikmeli geri [LY(-1)] icin t istatistigi alinir. Wald

testlerinde de trendli ve trendsiz Fgdderi alinir.

Tablo 3.7.Es-bitinlgme Testinde Segilen 3 Gecikme Uzuficin Hesaplanan t ve F
Istatistiklerinin Dgerleri

Trendli Trendsiz
t, =-2,84 t =-3,82
Fiv = 3,32 IT_" = 4,11
F, =3,59

Hesaplanan t ve F derleri icin Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafmda

yapilan caymadaki kritik dgerlerle kagilastirmasi yapilir.

Tablo 3.8.t ve F Deerleriicin Kritik Degerler

Trendli Trendsiz
Onem %10 %5 %1 Onem | %10 %5 %1
t, | -3,13/-404| -3,41/436 -396/-496t, | -257/361| -2,86-399 -343/-46
= 303/4,06 | 347/457| 4400577 F, 245352 | 2,86/401]  3,74/5,08
= 303/4,06 | 347/457| 4,40/5,72

Kaynak: Pesaran, M. Hashem, Yongcheol Shin and Richar@éniith (2001), “Bounds Testing
Approaches to the Analysis of Level Relationshipddurnal of Applied Econometrics pp 301-
302,304-305.

Kritik deger kasllastirmasinda hesaplanan trendsjz deserinin %5 6nem
dizeyinde kararsizlik boélgesinde ofdy ancak %10 6nem dizeyinde anlamli gldu
gorultr. Dolayisiyla trendsiz;t degeri bakimindan uzun doénemli gkinin oldugu
soylenebilir ve bunun f dezerinin ise %1 dnem dizeyinde kararsizlik bolgesinele
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%5 6nem duzeyinde de anlamli bélgede olmasiyld eglidigi sOylenebilir. Trendlit
degerinin ise anlamhfinin bulunmadii ve trend katsayisinin olgu F, ile trend
katsayisinin olmagi F, deserleri acisinda da %10 o6nem dizeyinde kararsizlik
bdlgesinde yer aldi gorulir. Dolayisiyla trendli dgerle model tahmininde uzun dénem
iliskinin t dezeri agisindan bulunmaglive F dgeri agisindan da %10 6nem dizeyinde
kararsiz bolgede bulungu dikkat cekmektedir.

Uzun doénem g@tliginin olusturulabilmesi icin uzun donem katsayilarinin
hesaplanmasina gerek vardir. Uzun doénem katsayrarhesaplanmasinda hem
gecikme siralamasi hem degd#&en siralamasi surecleri takip edilerek nihayetinde
uzun donem buyldmesidigi icin uygun gecikme uzunfiu AIC deserleri dikkate

alinarak tespit edilir ve buna glakatsayilarin olgturulmasi strecine gidilir.

Tablo 3.9.ARDL (1,1,1,2,0) Uzun Dénem Buyimagiffi gi icin

Hesaplanan Katsayilar

Degiskenler Katsay! Standart Hata psederi

C 0.115838 1.857003 0.9507

LY(-1) 0.587587 0.098992 0.0000

LCAP 0.17755% 0.023781 0.0000

LCAP(-1) -0.0395538 0.033032 0.2412

LTF -0.113257 0.022002 0.000d

LTF(-1) 0.121062 0.020972 0.0000

LOB -0.033446 0.017057 0.0599

LOB(-1) 0.038686 0.020194 0.0657

LOB(-2) -0.011244 0.016743 0.5074

LPOP -0.002729 0.128513 0.9832

R? 0.996159F-istatistgi 806.8952
Diizeltilmis R? 0.99492%F -istatistpi p deserleri 0.000000
D-W istatistgi 1.823195

Yukaridaki gitlikten hareketle uzun donem katsayilarinin hemaplasi ve
bdylece tahmin modeline yidmasi s6z konusu olur. Uzun dénem buyurgidi @i icin
hesaplanan katsayilarda, GisWdaki artisi etkileyen faktorler istatistiki 6nem diizeyine
bagl olarak sirasiylgu desiskenlerden olgur: GSYIH'nin bir énceki donem [LY(-1)]
degeri, sermaye birikimi [LCAP], tuketici fiyat indeksn cari [LTF] ve gecikmeli
[LTF(-1)] degerleri %1 dnem dizeyinde;sdi aciklgin cari [LOB] ve bir donem 6énceki
gecikmeli [LOB(-1)] dgeri de %10 onem duzeyinde anlamli etkiler yargimi
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Bagimli desiskeni etkileyen sb6z konusu @ansiz dgiskenler garetler agisindan
degerlendirildiginde, milli gelirin trende dayali bir etkgam icerisinde oldgu goruldr.
Diger bir ifadeyle GSYH'nin gelecek dgerinin cari dénem dgsmelerinden 6nemli
Olcide etkilendii ve bu durum da bekleyfere dayali bir canlanma veya daralma
sureclerinin; daha ¢ok da canlanma sureclerinireaggl olumlu yonde etkilediine
isaret eder. Oder taraftan Tirkiye ekonomisinin biylime performadal sermaye
birikiminin olduk¢ca 6énemli yere sahip olgu goériltrken, ggict stokunun artmasinin
ise ekonomik blyume Uzerinde istatistiki acidanaardiz fakat negatif etkilerinin
oldugu gorulmektedir. Bu durum, ekonomik blyumede seenay dnemine vurgu
yaparken, gguict stokundaki agliarin etkinligi distirdigtine dair sonuglar vermektedir.
Diger taraftan cagmanin temel hipotezini ofturan ekonomik blytime ve enflasyonu
temsilen tuketici fiyatlar genel dizeyi arasinda cari donemde negatif ve istatistiki
acidan anlamli etkilerin olgu gorulmektedir. Bu durum, ekonomik buylimede
enflasyonun olumsuz etkiler yargttidiger bir ifadeyle enflasyonist yapinin ekonomide
belirsizlik ortamini besleyerek buylmeyi sekteygaitigina saret eder. Ancak, bir
donem gecikme derlerinde enflasyonun blyime etkilerinin talep yarasirecle
ekonomik canlanmayl @ghlyarak pozitif etkide bulundw goralur. Enflasyon
degiskenini cari ve gecikmeli dgrler katsayilar toplaminin ise sifira yakin olmas
enflasyonun blyume uzerinde etkisinin olngadhipotezini destekler niteliktedir. Ber
taraftan ekonominin ga aciklik derecesinin yikselmesinin de bluyime deesiumsuz
etkiler yaptgina dair bulguya rastlangtir. Burada Feder (1982)'in atamasinda,
asgari kalkinnglik dizeyine ulamadan dya acilma sireclerinin ekonomik buyime
Uzerinde negatif etkiler yaratggaa dair hipotezi beslemektedir. Ancak, 1969-2008
donemi analizinde, Turkiye ekonomisinin adetk Onlemlerle dia acilma surecleri
yasadgl ve bunun da olumsuz yansimalar yaratafildgozlenirken; énem dizeyinin
%10 seviyesinde olmasi da s6z konuskitiin zayif oldiguna saret etmektedir.
Yukarida tahmin edilen ARDL (1,1,1,2,0%ith ginden hareketle hesaplanan
ekonomik biylume Uzerine, sermaye stoku, enflasgionominin dya aciklgl ve

toplam kgiict stokuna ait uzun dénem tahmin modeli sonugdagidaki gibidir.
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Tablo 3.10.ARDL (1,1,1,2,0) Uzun D6énem Blyumaith gi

Katsayilar t istatisgi
Sabit 0,280 -0,062
Icap 0,334 5,435
|tf 0,018 1,362
lob -0,014 -0,453
Ipop -0,060 -0,021

Yukaridaki tabloda regresyon tahmingdderini su sekliyle fonksiyonel bir

forma donigtirmek mimkuandur:

Y =0.280 + 0.334 Icap + 0.018 Itf - 0.0174 lob.6®Ipop

Tarkiye ekonomisinin uzun dénem buyime performatesisermaye stokunun
hem karet hem de istatistiki acidan en o6nemligigeen old@gu gorulmektedir.
Dolayisiyla Turkiye ekonomisinin uzun doénemli buygirslirecinde sermaye stokunu
artirici politika dnlemlerinin ki, bunun k@da tasarruf kabiliyetini gsliirici politika
tedbirlerinin buyimenin temel lokomotifi olgu soéylenebilir. Dger taraftan goéreceli
olarak hizli bir ntfus aginin oldgu Tlrkiye ekonomisinde nifus amha paralel
olarak ggucu stokunun da argti bilinmektedir. Ancak,sglcu stoku ya da arzi artarken,
bu artsi massedebilecek sermaye stoku ve dolayisiylaiyagairtsinin sglanamamasi,
ekonomide verimlilgin dismesine yol ac¢maktadir. Bu durumggiici stokunun
parametresiningaretinin negatif ve istatistiki agcindan %5 6nem aldiimde anlamlifg
ile delil bulmwtur. Enflasyonun biyiume Uzerine etkisi isaret acisindan ¢ok kicuk ve
pozitif dezerde olmasina kaiik, istatistiki acidan da anlamsiz ely uzun dénem
ekonomik buylmede enflasyonun herhangi bir etkissimadgini gostermektedir. Bu
durum da literatirde ekonomik blyume ve enflasylgkileri Uzerine yansiz§in
olduguna dair cakmalarla 6rtigmektedir.

Kisa donem ikkide hata diizeltme teriminin, yani ECM’nin modelahd
edilmesi ve buna dayali tahmin sireciniletiimesi s6z konusudur. Uzun doénengkli
aragtirmasinda dgskenlerin logaritmik dgerleri ve buna uygun gecikme uzugluile
tahmin yapilirken; kisa dénem tahmindesidkenlerin logaritmik dgerlerinin farklar

ile olusturulan serilerle tahmine gidilmektedir. Bu semdetave olarak, uzun doénem



95

biyume egitliginden elde edilen artiklarin (residual) bir gecikiméegerleri hata

diuizeltme terimi olarak modele ilave edilir.

Tablo 3.11.ARDL (1,1,1,2,0) Kisa D6nem Buyumaiffi i Icin Hesaplanan Katsayilar

Degiskenler Katsay! Standart Hata pedeeri

C -0,005768 0,025868 0,8253
DY(-1) 0,759643 0,19055% 0,0004
DCAP 0,178505 0,02102% 0,0000
DCAP(-1) -0,07717p 0,038007 0,0527
DTF -0,109773 0,033424 0,0029
DTF(-1) 0,125911 0,03433% 0,0011
DOB -0,031234 0,014827 0,045(
DOB(-1) 0,039680 0,014746 0,0123
DOB(-2) -0,002244 0,015062 0,8827
DPOP -0,02015Q2 1,038764 0,9847
ECM(-1) -1,099965 0,265699 0,0003
R? 0.85534%F-istatistpi 15.37377
Diizeltilmis R? 0.799708-istatisti p degeri 0.000000
D-W istatistgi 2.084267

Obs. ARCH R 0.113 0.737117

Obs. White R 24.594 0.217424

Jarque-Bera Norm. 0,890 0,640780

ECM Kkatsayisi incelenginde, beklendii gibi negatif saretli ve istatistiki

acidan anlamhdir. Bu katsayinin -1 ile -2 arasiola@asi, sistemin azalan gkxlerde ve

dalgal olarak dengeye yoneidie isaret eder. Burada katsayiggeinin yaklgik -1'e

esit olmasi, kisa donemde, uzun dénemden sapmalakiasik olarak 1 yil icerisinde
kendini telafi ettgini gosterir. Kisa donem blyumseité ginin uzun dénemdeki bluylime
esitli ginde hem garet hem de istatistik agidan anlamli olan aciklagesiskenlere
ilaveten DTF ve DTF(-1) ile DOB(-2) @eskenlerinin de garet acisindan anlamli hale
geldigi gorulmektedir. Ozellikle enflasyon gigkeni olarak modele dahil edilen DTF
degiskeninin kisa donemde ekonomik buyime Uzerine niegatbol 6nem dizeyinde
anlamhlga sahip etkileme gucd, literatlrde enflasyon venekak buyime ikkilerinin
negatif yonde olagana dair ¢camalarla ortigmektedir. Dger taraftan bu d@skenin
bir donem gecikmeli deeri [DTF(-1)] ise pozitif ve yine %1'de anlamli glu da
birlikte deserlendirildiginde, nominal dgisken olan parasal getemeler ve bunun
yansimalari olan enflasyonun ekonomik biyume Uderigansiz etkilerinin oldiunu

ifade eden klasik gosun Turkiye ekonomisinde teyit edifgisoylenebilir.
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Sekil 3.4.1stikrarlilik Testleri

Kisa donem icin olgturulan modelin diagnostik test sonuclarinda da efind
yeterliligi dikkati cekmektedir. Bu noktad&ekil 3.3'deki Cusum ve Cusum-LM
kareleri grafiklerinde regresyon katsayilari iletehderimleri varyansinin istikrarh bir
seyir izledgi gorilmektedir.

Bu kisa dénemli modelin iki golge gigken ilave ederek yapilan atamada
golge dgiskenler su sekilde tanimlanmtir. Goélge dgiskenlerden birisi, ihracata
yonelik strateji ile ithal ikameci strateji farkiortaya koyacakekilde 1980 6ncesi 0 ve
1980 sonrasi 1 olacakekilde tanimlanngtir. ikinci golge dgisken de Tirkiye
ekonomisinde krizlerin oldiu yillara 1 ve normal seyrinde giden yillara O aam
yapilarak olgturulmustur. Yapilan analizler sonucu birinci golgegdéenin anlamsiz
oldugu gozlenerek, kisa dénemli buyumgtlegine ikinci gblge dgisken ilavesi ile

yapilan tahmin sonuglarsasida verilmitir.
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Tablo 3.12.ARDL (1,1,1,2,0) Kisa Donem Buyumeitt gine Kriz Golge Dgisken

Ilavesiyle Hesaplanan Katsayilar

Degiskenler Katsay!i Standart Hata psederi

C 0.016677 0.023052 0.4761
DY(-1) 0.575403 0.171590 0.0025
DCAP 0.170842 0.018051 0.000(
DCAP(-1) -0.045649 0.033742 0.1882
DTF -0.05930% 0.032313 0.0784
DTF(-1) 0.086161 0.031621 0.0114
DOB -0.02183% 0.012941 0.104(
DOB(-1) 0.024266 0.013396 0.0821
DOB(-2) 0.0049638 0.013009 0.706(0
DPOP -0.806563 0.915986 0.387(
ECM(-1) -0.917921 0.232853 0.0004
D2 -0.030174 0.009152 0.0029
R? 0.89918(F-istatistpi 20.2696(
Diizeltilmis R? 0.85481%F-istatistpi p deseri 0.000000
D-W istatisti;i 2.080704

Bu son eitlikte 1980, 1987, 1994, 1999 ve 2001 krizlerinemsil i¢cin 1 ve
diger yillar icin O olarak tanimlangh D2 desiskeninin ekonomik buyime Uzerine etkisi
isaret acisindan negatif ve istatistiki acidan %Inddézeyinde anlamli bulunngiur.

Yapilan ekonometrik analizler sonucu, Tirkiye ekomsnde blylime ve
enflasyon orani ijkilerinde kisa donemde cari enflasyonun buylimeideegtkilerinin
negatif oldgu ve bir donemli gecikmesinin ise pozitif ofgly net etkinin ise birbirini
goturerek yansizia sebebiyet verdi gozlenmitir. Bu durumun uzun dénemli
modelde de benzerlik gostegddikkat cekmektedir. Dolayisiyla Turkiye ekononide
uzun vyillar siregelen yuksek enflasyon olgusunuonekik biyimede belirsizlik
ortamina yol acarak olumsuz etkilerinin ofdusdylenebilir. Ancak, bir tir paranin
yansizlgl ilkesinin de Turkiye 6zelinde caligl, yani enflasyona dayali blylimenin

geciciliginin varhgi dikkat cekmektedir.



98

SONUC VE ONERILER

Iktisat yazininda enflasyon ve bllyime arasindaiikonusunda gerek teorik
ve gerekse ampirik camalarda genel bir g@im ortaya c¢ikmamgtir. Bir kisim
iktisatcilar enflasyonun buyidmeyi olumlu yonde E#tigini savunmularidir ki\ bunlar
keynesyen iktisatcilardir. Keynesyen argaygore, ekonomi eksik istihdamda iken
parasal genlemeci politikalar eksik istihdamin giderilmesinbuy da ekonomik
biyimeye kaynaklik eder. Klasikktisatcilara goére ise ekonomi her zaman tam
istihdamda denge dlizeyinde ofduicin enflasyonist politikalar ekonomik buyime
Uzerine yansiz bir etkiye sahiptir. GUnumizde kafaten gorg, kisa donemde
enflasyon ve buydmenin ayni yonde hareket ettiklerta uzun donemde ise bu
ili skinin ters yonde ya da yansiz ofphdur.

Tarkiye orngi incelendginde, ele alinan veriler ile yapilan temel istakist
Ozellikler agcsindan enflasyonun buylmeyi olumsundg etkiledgi gézlenmektedir.
Ozellikle 1970'li yillardan itibaren enflasyonunzta artmasi ekonomik ve sosyal
yasamda belirsizliklerin ortaya gikmasinda etkili dlatektedir. incelenen verilere ait
temel istatistiki dgerlere bakildiinda, % 43,91 gibi yiksek ve istikrasiz bir
enflasyonun varfi ve bunun da biyimeyi olumsuz yonde etkgeddikkat
cekmektedir. Gerek 1968-2008 donemine ait enflasyenblyime seyri, gerekse

Blylme modeline kg olarak sermaye birikimi, si giict, dga aciklik ve
enflasyon oraninin ekonomik blyume Uzerine etkilercelendginde, ekonomik
blyumede nifus astiile enflasyon oraninin negatif etkilerinin ofgluve buna kaulik
sabit sermaye yatinmlarinin G8Y icerisindeki payinin ise pozitif yonde etkide
bulundgu anlgilmistir. Bu yonuyle Turkiye ekonomisinde nifus grthizini
massedecek bir sermaye ekgktlikkati cekmektedir. Dolayisiyla nifusun hem iiret
faktort olarak arz boyutunun hem de tiketimde bwlasy nedeniyle talep boyutunun
buyiime Uzerinde beklenen etkilerinin ortaya c¢ik@adgiktir. Dger bir ifadeyle
yuksek nifus aginin ygandgl Turkiye’de ya daha kontrolli ve glik bir nifus art
ya da yuksek sermaye birikiminigayacak politikalarin biyume tzerinde daha anlamli

etkileri dgzuraca beklenir.
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Yapilan tanimlayici istatistiklerde enflasyon —biingi korelasyon katsayisi
katsayisi negatif (-0,39) olmakla birlikte, yetenytksek olmamasi, enflasyon ile
blylme arasinda guclu bir negatigkii oldugunu ileri sirmenin mimkin olmagina
isaret etmektedir.

Sahte regresyon sorununa yol agmamak icigislenlere ait ADF birim kok
sinamasi yapilngtir. Modelde ele alinan @skenlerin ayni cinsten dugan olmamasi
nedeniyle, uzun dénemli gkileri arastirmak icin g-butinleme testinin  yapiimasi
imkani ortadan kalkntir.

Hem kisa donemde hem de uzun donemde enflasyontraiyligkilerinin
araggtinlabilirli gi, sinir testleriyle mimkuin olabilmektedir. Bu gevede yapilan ARDL
testinden elde edilen bulgulagiginda, GSYH'nin gelecek dgerinin cari donem
desismelerinden 6nemli Olcide etkilergiive bu durum da bekleyere dayall bir
canlanma veya daralma sureclerinin; daha ¢ok damamra sireclerinin gelegeolumliu
yonde etkilediine isaret eder. Ojer taraftan Turkiye ekonomisinin buylime
performansinda sermaye birikiminin oldukca 6nendrey sahip oldgu gorulirken,
isglcu stokunun artmasinin ise ekonomik biylume Uderistatistiki agcidan anlamsiz
fakat negatif etkilerinin oldgu go6zlenmgtir. Bu durum, Turkiye'nin ekonomik
blylmesinde sermayenin Onemine vurgu yaparkegiicii stokundaki asgarin
etkinligi dusurdigline dair sonuglar vermektedir. g@r taraftan cajmanin temel
hipotezini olgturan ekonomik buyime ve enflasyonu temsilen tékdtyatlar genel
dizeyi arasinda ise cari donemde negatif ve isitatescidan anlamli etkilerin oldiw
gorulmektedir. Hem teorik, hem de regresyon anmalzile de ifade edildi gibi,
ekonomik biyumede enflasyonun olumsuz etkiler yamat diger bir ifadeyle
enflasyonist yapinin ekonomide belirsizlik ortamimesleyerek buyimeyi olumsuz
yonde etkiledii goristinii desteklemektedir. Ancak, bir donem gecikmgederinde
enflasyonun ekonomik buylime Uzerine etkilerinirepalyaratici sirecle canlanmayi
sglayarak pozitif etkide bulundiw gordlmitiar. Enflasyon dgiskeninin cari ve
gecikmeli dgerler katsayilari toplaminin ise sifira yakin olma&nflasyonun biyime
Uzerinde etkisinin olmagi hipotezini destekler niteliktedir. Bér taraftan ekonominin
disa aciklik derecesinin yikselmesinin de biyume teedlumsuz etkiler yagiina
dair bulguya rastlanmgtir. Ancak, 1969-2008 dénemi analizinde, Turkiy®m&misinin

adetasok onlemlerle dia acilma surecleri yadgl ve bunun da olumsuz yansimalar
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yaratabildgi goOzlenirken; dnem duzeyinin %10 seviyesinde olm@& sz konusu
ili skinin zayif old@una garet etmektedir.

Yukarida tahmin edilen ARDL (1,1,1,2,0)sitli ginden hareketle, Turkiye
ekonomisinin uzun donemli blylume sirecinde sermatgkunu artirict politika
onlemlerinin ki, bunun banda tasarruf kabiliyetini getlirici politika tedbirlerinin
biylumenin temel lokomotifi oldiu sdylenebilir. Dger taraftan goéreceli olarak hizli bir
nifus arginin oldyu Turkiye ekonomisinde nifus amna paralel olarak sgicu
stokunun da artsi bilinmektedir. Ancak, sgiici stoku ya da arzi artarken, bu sart
massedebilecek sermaye stoku ve dolayisiyla yatarginin s&lanamamasi,
ekonomide verimlilgin dismesine yol agcmaktadir. Uzun donem ekonomik biylumede
enflasyonun herhangi bir etkisinin olmgohi sonucuna ukamistir. Bu durum da
literatirde ekonomik butylme ve enflasyonkilieri Uzerine yansiz@n olduzuna dair
calismalarla ortgmektedir.

ECM katsayisi analizinden elde edilen netice igellile enflasyon dg@skeni
olarak modele dahil edilen DTF glgkeninin kisa dénemde ekonomik blyume Uzerine
negatif ve %1 dnem dizeyinde anlanghlsahip etkileme gticd, literatirde enflasyon ve
ekonomik buyime ifkilerinin negatif yonde olagana dair cakmalarla 6rtgmektedir.
Diger taraftan bu dgskenin bir donem gecikmeli geri [DTF(-1)] ise pozitif ve yine
%21’de anlamli olgu da birlikte dgerlendirildiginde, nominal dgsken olan parasal
genglemeler ve bunun yansimalari olan enflasyonun ekkbiylime Uzerinde yansiz
etkilerinin oldiunu ifade eden klasik gdgiin Turkiye ekonomisinde de teyit edihi
gOsterir.

Kisa donemli modele golge gigken ilave ederek yapilan analizlerde 1980,
1987, 1994, 1999 ve 2001 krizlerinin temsil icinvé diger yillar icin O olarak
tanimlandgl D2 desiskeninin ekonomik buyime Uzerine etkisatiet acisindan negatif
ve istatistiki agidan %1 6nem diuzeyinde anlamluboutur.

Yapilan ekonometrik analizler sonucu, Tirkiye ekoignde buyime ve
enflasyon orani igkilerinde kisa dénemde cari enflasyonun biylimeideegtkilerinin
negatif oldgu ve bir donemli gecikmesinin ise pozitif ofgly net etkinin ise birbirini
goturerek yansizia sebebiyet verdi gozlenmgtir. Bu durumun uzun dénemli
modelde de benzerlik gostegddikkat cekmektedir. Dolayisiyla Turkiye ekononide

uzun yillar suregelen yiksek enflasyon olgusunuonekiik buyimede belirsizlik
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ortamina yol acarak olumsuz etkilerinin opdusdylenebilir. Ancak, bir tir paranin
yansizlgl ilkesinin de Turkiye Ozelinde caligl, yani enflasyona dayali buylimenin
geciciliginin varhgi dikkat cekmektedir.

Ekonominin ge§me potansiyelinin artiriimasi, ekonomik birimlekrsa donem
politikalari yani sira ggukli orta ve uzun dénem stratejileri ggirmelerine bghdir. Bu
cercevede, yta yuksek ve istikrarsiz enflasyonun neden gldibelirsizliklerin ortadan
kaldiriimasi, etkin gleyen bir kamu yonetiminin tesisi ve gér makro ekonomik
dengesizliklerin giderilmesi gerekmektedir.

Yukarida dginilen temel makroekonomik sorunlarin yillar boywevdm
etmesinin neden olgu sosyal sorunlar, gemis utlkeler ile Turkiye arasindaki refah
farkinin kapanmasinda engekkié etmektedir. Etkin gleyen bir kamu kesimi, makul
enflasyon orani ile makul nifus artve yiksek sermaye birikimi sayesinde istihdam
edilebilen gguct ile 6zel kesimde ojan olumsuz beklentileri ve belirsizlikleri
gidererek, toplumun tretim dinamiklerini ortaya andbilir.
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