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OZET

Enflasyonun nedenlerini enflasyonu 6nleyebilmek i¢in teorik ve ekonometrik olarak iyi
ortaya koyabilmek gerekir. Enflasyonu talep ve maliyet olarak inceleyebiliriz. Bununla
birlikte gelismekte olan tilkelerde enflasyon yapisal bir sorun olarak da siiregelmektedir.
Bu nedenle literatiirde enflasyonun nedenlerine yonelik calismalar gilincelligini
korumaktadir. Caligmanin amaci Tirkiye’de 2003:1-2021:4 dénemi ¢eyrek yillik veriler
kullanilarak enflasyon orani ve c¢ikti agigi arasindaki iligkileri analiz etmektedir.
Uygulama boéliimiinde bagimli degisken enflasyon, bagimsiz degiskenler reel efektif
doviz kuru, kapasite kullanim oran, isSizlik orani, brent petrol fiyatlar1 ve ¢ikt1 agigidir.
Degiskenler arasindaki iliskiler Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif Model (ARDL) ve
Hata Diizeltme Modeli (ECM) ile analiz edilmistir. ARDL analizi sonuglarina gore
brent petrol fiyatlari, ¢ikti agig1 ve reel efektif kuru degiskenleri arasinda uzun dénemde
istatistiki olarak anlamli iligki oldugu belirlenmistir. Kapasite kullanim orani ve issizlik
orani degiskenleri uzun donemde anlamsiz oldugu belirlenmistir. ECM analizi
sonuglaria gore kisa donemde enflasyon tlizerinde etkili olan degiskenlere bakildiginda
enflasyonun ii¢ donem gecikmeli degerinin ¢ikt1 agiginin ii¢ donem gecikmeli degerinin
reel efektif doviz kurunun diizey ve iki donem gecikmeli degerinin isgsizlik oraninin bir
donem gecikmeli degerinin istatiksel olarak enflasyona etkisinin kisa donemde anlamli
oldugu sonucuna ulasilmistir. Petrol fiyatlar1 ve kapasite kullanim orani kisa dénemde
enflasyon iizerinde etkili olmayan degiskenler olarak gézlenmistir. ECM analizi ARDL
modelinde yasanan kisa donemli dengesizligin her bir ¢eyrek donemde 0.02’sinin
ortadan kalkacagini ve uzun dénemde modelin dengeye gelecegini ortaya koymustur.
Calismada elde edilen genel bulgular, ¢ikt1 a¢iginin bir gdsterge olarak kullanilmaya
devam edilmesi enflasyon ve enflasyona yonelik uygulamaya konulacak para

politikalar1 agisindan yakindan takip edilmesi gerektigini ortaya koymustur.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon Orani, Cikt1 A¢igi, ARDL, ECM
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ABSTRACT

In order to prevent inflation, it is necessary to look good theoretically and
econometrically. For this reason, studies on the causes of inflation in the literature
remain up-to-date. The aim of the study is to analyze the relationships between the
inflation rate and the output gap in Turkey using quarterly data for the 2003:1-2021:4
period. In the application part, the dependent variable is inflation, the independent
variables are real effective exchange rate, capacity utilization rate, unemployment rate,
brent oil prices and output gap. Relationships between variables were analyzed with
Delayed Distribution Autoregressive Model (ARDL) and Error Correction Model
(ECM). According to the ARDL analysis results, it was determined that there is a
statistically significant relationship between brent oil prices, output gap and real
effective exchange rate variables in the long run. Capacity utilization rate and
unemployment rate variables were found to be insignificant in the long run. According
to the results of the ECM analysis, when the variables that affect inflation in the short
run are examined, it is concluded that the three-term lagged value of inflation, the three-
term lagged value of the output gap, the level of the real effective exchange rate, and the
two-term lagged value of the unemployment rate, the effect of the one-term lagged
value on inflation is statistically significant in the short run. Oil prices and capacity
utilization rate were observed as variables that did not affect inflation in the short term.
ECM analysis revealed that 0.02 of the short-term imbalance experienced in the ARDL
model will disappear in each quarter and the model will stabilize in the long-term. The
general findings obtained in the study revealed that the continued use of the output gap
as an indicator should be followed closely in terms of inflation and monetary policies to

be implemented for inflation.

Keywords: Inflation Rate, Output Gap, ARDL, ECM
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GIRIS

Enflasyon, ge¢miste ve giiniimiizde en 6nemli makroekonomik sorunlardan
biridir. Her {ilkede birgok nedenden dolayr meydana gelen enflasyon, o iilke
ekonomisinin gelisimini ve biiylimesini etkiler. Enflasyonun 6nlenmesi igin enflasyonun
nedenlerinin teorik ve ekonometrik olarak iyi ortaya koymak gerekmektedir. Enflasyon,
fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artistir. Bu artisin nedeni, mal ve hizmetlere yonelik
toplam talebin, belirli bir siire i¢in toplam arzdan fazla olmasidir. Bu istikrarsizliklar,
reel ve parasal faktorler arasindaki istikrarsizliktan kaynaklanmaktadir. Ekonomik
piyasalarda enflasyonun siirekli artmasi, dolagimdaki paranin degerini kaybetmesi
anlamma gelir. Enflasyon oranindaki asir1 artis da piyasanin ekonomik biiyiimesini
etkiler. Ekonomideki enflasyon sorunlarinin tiim nedenleri ayn1 degildir. Enflasyon,
insanlarin gelir diizeylerini, toplumdaki gelir dagilimindaki esitsizligi ve daha birgok
faktorii etkiler. Enflasyonist olmayan bir ekonomik ortamda, iilkeler oncelikle bu
sorunun nedenini belirlemeli ve bulgulara dayali olarak enflasyon sorununa ¢oziim

aramalidir.

Calismada Tiirkiye’de 2003-2021 donemi ¢eyrek veriler kullanilarak enflasyon

ve ¢iktt acig1 arasindaki iliski incelenmistir. Calisma ii¢ boliimden olusmaktadir.

Calisgmanin birinci boliimiinde enflasyon ve ¢ikti acigir kavramlar teorik olarak
ele alinmistir. Bu ¢ercevede Oncelikle enflasyonun tanimina, tiirlerine, nedenlerine,
diinyadaki enflasyon olgusuna ve iktisadi okullarin enflasyon ile ilgili goriislerine yer
verilmistir. Tktisadi okullar bashg altinda Klasik ve Neo Klasik Yaklasim, Keynesyen
Yaklasim, Monetarist Yaklasim, Parasalc1 Yaklasim, Arz Yanh Yaklasim, Yeni Klasik
Yaklagim ve Yeni Keynesyen Yaklasimin enflasyon hakkindaki goriislerine dair bilgiler
sunulmustur. Daha sonra ¢ikt1 a¢i1 kavramina, tiirlerine, hesaplama yontemlerine yer

verilmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde Tiirkiye’de 1930’°1lu yillardan giiniimiize enflasyon
ve ciktt acig1 gostergeleri ile ilgili bilgiler verilmistir. Tiirkiye’de enflasyonist siireg
1980 y1l1 6ncesi ve 1980 yili sonrasi enflasyon ve enflasyon nedenleri basliklar1 altinda
ele alinmistir. 1980 yil1 6ncesi enflasyonist siire¢ 1930-1945, 1946-1960 ve 1961-1979
donemleri i¢in incelenmistir. 1980 yil1 sonrasi enflasyonist siire¢ ise 1980-1993, 1994-

2000, 2001-2008 ve 2009-2021 donemleri kapsaminda ele alinmistir. Boliimiin son



kisminda Tiirkiye’de cikt1 acig1 gostergeleri tablolar diizenlenerek ayri ayr1 incelenmis

ve ¢alisma ile ilgili literatiir taramasi sunulmustur.

Calismanin tigiincti boliimiinde uygulama asamasi yer almaktadir. Bu béliimde
caligmanin amaci ve dnemi anlatilmaktadir. Boliimiin devaminda uygulanacak yontem
ve analizde kullanilacak verilerin tanimi yapilmaktadir. Bolimiin sonunda uygulama
sonuglar1 verilmistir. Uygulama agamasinda degiskenlerin duraganlik diizeyleri farkli
oldugu i¢in ARDL ve ECM Analizinden yararlanilmistir. Calismada Tiirkiye’de 2003-
2021 donemi ¢eyrek veriler kullanilarak enflasyon ve c¢ikti acigi arasindaki iliski
incelenmistir. Bu amagla kullanilan bagimli degisken enflasyon orani, bagimsiz
degiskenler reel efektif doviz kuru, kapasite kullanim orani, igsizlik orani, brent petrol

fiyat1 ve ¢ikt1 acigidir. Calisma sonug ve Oneriler ile tamamlanmistir.



1. BOLUM:

ENFLASYON VE CIKTI ACIGININ KAVRAMSAL OLARAK
INCELENMESI

Ulkeler ekonomik istikrar1 saglamak amacindadir. Ekonomik istikrar
gostergelerinden birisi fiyat istikraridir. Fiyat istikrar1 fiyatlar genel diizeyinde siirekli
artis azalma yasanmasidir. Bu anlamda enflasyon fiyat istikrarsizhigidir. Fiyat
istikrarsizliginin nedenlerini incelemek ve ¢ikt1 agig1 ile iliskisini ortaya koymak 6nem
arz etmektedir. Cikt1 agig1 bir iilkede gergeklesen reel gayrisafi yurti¢i hasila (GSYH)
ile potansiyel gayrisafi yurtici hasila arasindaki pozitif yada negatif fark olarak
tanimlanmaktadir. Bu boliimde ilk olarak enflasyon ve ¢ikti agigi kavramlari teorik
olarak sunulmustur. Daha sonra iktisadi okullarin enflasyon ile ilgili goriisleri

sunulmustur. Boliim ¢ikt1 acig1 hesaplama yontemleri ile tamamlanmistir.
1.1. Enflasyon Kavram

Enflasyon fiyatlar genel seviyesinde siirekli olarak artis yasanmasidir. Bu
durum ulusal paranin satin ama giiciiniin azalmasi anlamina gelmektedir. Tarihsel
acidan bakildiginda enflasyon paranin sismesi olarak tamimlanmis ve ilk defa 1838
yilinda Amerika’da bu tanimlama kullanilmistir (Parasiz, 1998, s. 365). Bronfenbrenner
ve Holzman (1963) tarafindan enflasyon tanimi dort grupta toplanmistir
(Bronfenbrenner ve Holzman (1963)’den aktaran Rossi, 2003, s. 4). Bunlardan ilkine
gore enflasyon ¢ok paranin az mal pesinde kosmasidir. Ikincisi enflasyon, kisi basina
para stokunda ve parasal gelirde artistir. Uglinciisii enflasyon fiyatlar genel seviyesinde
beklenmedik durumlar sebebiyle artislar yasanmasidir. Dordiinciisii enflasyon, doviz

kuru ya da altin fiyat1 ile dlgiilen paranin dissal degerinde diisiis yasanmasidir.

Enflasyonu oOlgmek ic¢in fiyat endekslerinden yararlanilmaktadir. Fiyat
endeksleri, fiyatlarin istikrarli oldugu bir yi1l baz alinarak secilmis sepetin baz yildaki
degerinin belirlenmesi ve endeks degeri olarak 100 kabul edilmesi seklinde
olusturulmaktadir. Sonraki yillar i¢in ise, baz alman yilla gore sepet degerleri
hesaplanmaktadir (Siirek¢i Yamagli, 2017, s. 12). Fiyat endeksleri, fiyatlarin izlendigi
mal ve hizmet sepetine gore; Deflatdr, Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), Uretici Fiyat

Endeksi (UFE) olarak isimlendirilmektedir. Deflatdr, 6lgiime konu olan sepet, her



seyden Once iilkede {iiretilen tiim nihai mallardan ve hizmetlerden olusan bir sepet
biciminde tanimlanmaktadir. Bu yaklasim iizerinden hesaplanan fiyat endeksine deflator
(zimni) ad1 verilmektedir. Baz yildan 6l¢limii yapilan yila kadar gecen siiredeki fiyat
degisiminin Olclislidiir ve bir yilin nominal gayri safi yurt i¢i hasilasinin o yilin reel
gayri safi yurt i¢i hasilasmna oranmin 100 ile ¢arpimina esittir. TUFE, tiiketiciler
tarafindan satin alman mal ve hizmet sepetinin fiyatlarinin zaman igerisindeki
degisimini 6lgen bir endekstir (TCMB, 2013, ss. 2-10). TUFE, TUIK tarafindan 2003
temel yilli ve aylik olarak yayimmlanmaktadir. TUFE hesaplanmasinin temel amaci;
piyasada tliketime konu olan mal ve hizmet sepetinin fiyatlarindaki degisimi
dlgmektedir (TUIK, 2022). TUFE ile zzmni gayri safi milli hasila deflatérii arasinda
temel farkliliklar vardir. Deflator TUFE’den ¢ok daha genis bir mal grubunun fiyatini
olgerken TUFE, zaman icerisinde degismeyen, yildan yila ayni kalan belli bir mal
grubunun fiyatin1 6lgmektedir. TUFE ithal mal ve hizmetlerin fiyatlarmi da kapsarken
deflator sadece iilke icinde {iretilen mallarin fiyatlarin1 kapsamaktadir. Cekirdek
enflasyon ise fiyatlarda gozlenen tiim gecici etkilerin arindirilmasi sonucunda fiyatlar
genel diizeyindeki artis anlamia gelmektedir. Bu gegici etkilerin arindirilmasi i¢in
Ornegin tarimsal fiyatlarin veya petrol fiyatlarinin yer almadigi 6zel kapsamli fiyat
endeksleri ile hesaplanmaktadir (Bocutoglu, 2016, s. 108). Uretici fiyat endeksi belirli
bir donemde iilke ekonomisinde iiretimden satisa konu olan secilmis ve yurt icinde
satilan {iriinlerin iiretici fiyatlarmdaki degisimin gostergesidir.UFE endeksi, yurt iginde
tiretimi yapilan irlinlerin, glimriikk vergisi, iletisim vergisi, katma deger vergisi vb.
dolayli vergiler harig, pesin satis fiyatlarna gore hesaplanmaktadir (Oztiirk, 2011, ss.
334-335).

1.2. Diinyada Enflasyon Olgusu

Tarihi boyunca enflasyon ekonomiler iizerinde c¢esitli zararlara neden olmustur
(Diildiil, 2021, s. 16). Dolayisiyla enflasyonun nedenleri ve Onlenmesine yonelik
caligmalar her zaman 6nem arz etmistir. Diinyada enflasyon olgusuna bakis1 incelemek
icin Oncelikle altin standardi donemine bakilabilir. Altin Standardi, her iilkenin ulusal
parasini belirli bir miktar altin ile tanimladig1 ve bunlarin birbirine oraninin iilkelerin
paralarinin birbirine karsi degerini (doviz kurunu) belirledigi bir uluslararas1 para
sistemidir. Sistemde tilkelerin para birimlerinin belli bir miktar altin ile ifade edilmesi,
bu sistemin sabit doviz kuru sistemi olarak adlandirilmasina neden olmustur (Knafo,

2003, s. 7). Ikinci Diinya Savasi sonrasinda Bretton Woods Sistemi ile merkez



bankalarina yiiklenen temel gorevlerden biri doviz piyasasina miidahale, bir diger
gorevi ise 6demeler bilangosu problemlerini etkilemesiydi (Polillo & Guillen, 2005, s.
1767). Doviz piyasasina miidahale yoluyla doviz kurunun belirli bir seviyede kalmasini
saglamak amag¢lanmistir. Bununla birlikte yurti¢inde tam istihdam saglamak da diger bir
amactir. 1960'l yillarda Phillips Egrisi Hipotezi'ne gore, ekonomide enflasyon ve
issizlik arasinda negatif yonlii iliski oldugu ortaya konulmustur (Ertek, 2014, s. 179).
Bu dogrultuda merkez bankalarindan bazilari istihdami artirabilmek i¢in beklenmedik
enflasyonist politika kararlar1 almaya baslamislardir. Fakat bu politika uygulamalarina
ragmen 1970'li yillarin sonlarinda agirlasan ekonomik kosullar enflasyon rakamlarini
yiikseltmistir (Aydogan, 2004, s. 93). Bununla birlikte issizlik diizeyi azaltilamamis ve
Ote yandan stagflasyon denilen olgu ile karsilagilmistir. Stagflasyon bir ekonomide
enflasyon ve issizligin bir arada yagsanmasi durumunu ifade etmektedir. 1970°1i yillarda
alman politika kararlarinin, issizlik diizeyini diistirme konusunda beklentiyi
kargilayamamasi ve enflasyonun daha da yiikselmesine sebep olmasi, donemin politika
kararlarin1 yansitan yeni teorilerin gelismesinin zeminini olusturmustur (TCMB, 2013,
s. 10). Dogal Issizlik Oram Hipotezi ve Zaman Tutarsizlig1 Hipotezi bu teorilerdendir.
Dogal Issizlik Oran1 Hipotezine gére friksiyonel ve yapisal issizligin varlig1 nedeniyle
bir ekonomide tam istihdam oraninda mevcut igsizlik oran1 higbir zaman sifir olmaz. Bu
Teoride ekonomi tam istihdamdayken yani potansiyel ve fiili GSYH esit iken Olgiilen
issizlik dogal issizlik olarak kabul edilir (Y1ldirim, Karaman & Tagdemir, 2010, s. 365).
Negatif egimli Philips egrisinin uzun dénemde reddedildigi anlamina gelen bu teoriye
gore issizlik sorununun emek piyasasinda ¢oziime kavusacagi ileri siiriilmektedir.
Bundan dolay1r merkez bankalarinin sorumlulugundaki temel gérevin fiyat istikrarini
saglamak oldugu ve piyasaya miidahale edilmemesi gerektigi belirtilmektedir. Zaman
Tutarsizlign Hipotezi, politika yapicinin Onceden ilan ettigi politikayr gelecekte
degistirmesi ya da uygulamamasi durumunda ortaya ¢ikmaktadir. Zaman Tutarsizlig
Teorisine gore iktisadi karar alicilar politikalarin1 gelecege yonelik enflasyon
beklentilerine gore belirleme giidiisiine sahiptirler (Tinbergen, 1952). Siirpriz politika
kararlar1 vardir. Rasyonel beklentilerin oldugu bir ekonomide zaman tutarsizligi s6z
konusu olmaktadir. Dolayisiyla merkez bankalarinin politikalari etkili degildir. Zaman
tutarsizliinin ortadan kalkabilmesi i¢in siirpriz politikalar degil, kurala dayal
politikalara ihtiyag vardir. Ulkeler tarafindan 1970'li yillarda kurala dayali para
politikas stratejisi takip edilmeye baslanmigtir. Parasal biiyiiklik hedeflemesi paranin

miktar teorisine dayanmaktadir ve fiyat istikrarin1 kontrol altina almak suretiyle



ekonomideki parasal biiytikliikler iizerinde kontroliin saglanmaya calisildig1 bir para
politikas: stratejisidir. Bu donemde meydana gelen finansal degisiklikler, para talebinin
tahmin edilmesini zorlastirmistir. Bununla birlikte para arzinin igsellik kazanmasina da
sebep olmustur (Cicek, 2009, s. 12). 1990’11 yillar sonunda bir¢ok iilkede enflasyon
hedeflemesi rejimi uygulanmaya baslanmistir. Enflasyon hedeflemesi merkez bankasi
tarafindan hiikiimet ile birlikte yillik ya da daha fazla zaman i¢inde ulasilacak enflasyon
orani i¢in resmi rakamsal hedefin ya da hedef araliginin kamuoyuna ilan edildigi ve
fiyat istikrarinin para politikasinin 6ncelikli amaci oldugu para politikas1 stratejisidir

(Bernanke vd., 1999). Acik enflasyon rejimi ve ortiik enflasyon rejimi yasanmistir.
1.3. Enflasyonun Tiirleri

Enflasyon fiyatlarin artis hizina gore farkl tiirlere ayrilmaktadir. Bunlar ilimli
(stirlinen) enflasyon, asiri(dortnala) enflasyon ve hiper enflasyon olmak iizere ii¢ grupta

incelenebilmektedir.
1.3.1. Ilnmh (Siiriinen) Enflasyon

Literatiirde siiriinen, rahvan ve sinsi enflasyon olarak da adlandirilan bu
enflasyon tiirti fiyatlardaki yillik artis oraninin %9’a kadar yani tek haneli olmasi
durumunda yasanan enflasyon olarak tanimlanabilmektedir (Dinler, 2015, ss. 476-477).
Bu enflasyon tiirii, halkin paraya olan giivenini sarsmadigi ileri siiriilmektedir. Hane
halki tasarruflarimi  likit olarak bankada vadesiz tasarruf hesab1 seklinde

degerlendirmesinde sakinca gérmez (Dinler, 2015, s. 476).
1.3.2. Asir1 (Dortnala) Enflasyon

Asirt enflasyon iktisadi bireylerin gelecekle ilgili 6ngorii olusturmalarina engel
olan, paranin deger ve tasarruf araci olma Ozelligini zayiflatan enflasyon tiridiir
(Y1ldirim, Karaman & Tasdemir, 2010, s. 373). Bu tiir enflasyonda, fiyat artislar1 yillik
diizeyde iki ya da ti¢ rakamli olup ekonomilerde para, likit olarak tutulmak istenmez.
Gelecek ile ilgili beklentilerin 6ngoriilebilirligi azaldigi i¢in faiz getirisi garanti olan
degerli kagitlar ya da gayrimenkul ve dayanikli tiiketim mallar tercih edilir (Bocutoglu,

2016, s. 94).



1.3.3. Hiperenflasyon

Paranin biitiin fonksiyonlarin1 yitirdigi ileri siiriilen hiperenflasyon tiiriinde fiyat
artislar1 ¢ok yiiksek ve stiratlidir (Yildirim, Karaman & Tasdemir, 2010, s. 373). Fiyat
artiglar1 aylik ve hatta gilinliikk bazda asiridir. Literatiirde aylik %20 ve iizerinde olan
fiyat artislar1 hiper enflasyon olarak tanimlanmakta olup iktisadi bireyler satin aldiklari/
tirettikleri bir mali tekrar ayni fiyattan alma/satma imkani bulamazlar (Dinler, 2015, s.
477).

1.4. Enflasyonun Nedenleri

Enflasyon meydana gelme nedenlerine gore talep, maliyet ve yapisal enflasyon

olarak siniflandirilabilmektedir.
1.4.1. Talep Enflasyonu

Talep enflasyonu bir ekonomide toplam talebin toplam arzdan fazla olmasindan
kaynaklanir. Talep enflasyonuna talep cekisli enflasyon da denir (Unsal, 2017, s. 94).
Toplam talep tiiketim, yatirrm ve kamu harcamalarimi i¢ermektedir. Ekonomi eksik
istihdamdayken hiikiimet veya merkez bankasi genisletici makro iktisadi politikalar
uyguladiginda mal ve hizmetlere olan talep artmaktadir. Bu durum ekonomik biiyltimeyi
ve istihdami olumlu etkilemekle birlikte fiyat artis hizin1 da yiikseltebilmektedir. Tam
istthdam durumunda olan bir ekonomide toplam talepteki artis bircok mal ve hizmete
kars1 piyasada asir1 talep yaratacak ve fiyatlar yiikselecektir. Bu durumda ekonomi tam
istihdamdayken hem mal hem de iretim faktorleri piyasasinda toplam talep artist
enflasyona neden olmaktadir (Parasiz, 2013, s. 229). Merkez bankalarinin genisletici
para politikalar1 uygulamasi veya hiikiimetin kamu harcamalarin1 artirilmasi toplam
talebi genisletecek ekonomik biiyiimeyle genisletici politikalar ekonomik biiyiime
saglarken artan talep ekonominin iiretim kapasitesini astig1 i¢in kaynaklar iizerinde
baski olusturarak talep enflasyonuna neden olacaktir. Boyle bir durumda politika
yapicilar ekonomik biiyiime ve enflasyon arasinda degis tokus iliskisini géz Oniinde

bulundurmak zorunda kalmaktadirlar (TCMB, 2013, s. 3).
1.4.2. Maliyet enflasyonu

Maliyet enflasyonu girdi fiyatlarindaki artis sonucu iiretim maliyetlerinin

artmasindan kaynaklanmaktadir. Bu enflasyon tiiriine maliyet itisli enflasyon da



denilmektedir (Kaykusuz, 2001, s. 12). Uretim siirecinde kullanilan girdilerin ya da
tiretim faktorlerine 6denen bedellerin artmasi, ¢iktinin satig fiyatini arttirir. Ciktinin
iiretim maliyetlerinde meydana gelen artiglar enflasyona neden olur. Firmalarin {iretim
sirecinde kullandiklar1 girdilerin fiyatlarinda meydana gelen artiglar, maliyet
enflasyonun baslica nedenidir. Girdilerin fiyatlarinin artmasi halinde, elde edilen
ciktinin firmaya olan maliyeti de artmaktadir. Firmalar tirettikleri ¢iktiy1 fiyatlandirirken
maliyetlerin s6z konusu artislarin1 da fiyatlara yansitmaktadirlar. Sonugta iiretilen mal
ve hizmetin fiyati da artmis olmaktadir. Elektrik enerjisi ya da dogalgaz gibi tabii
kaynaklarin girdi oldugu bir iiretim siirecinde, bu kaynaklarin fiyatinda artis meydana
geldiginde girisimci bu fiyat artigini satig fiyatlarina yansitmak zorunda kalmaktadir.
Firmalarin iscilere ve diger calisanlara 6dedikleri licretlerde meydana gelen artislar da
maliyet enflasyonuna yol agar. Devletin uyguladigi asgari licret politikasi nedeniyle
asgari licret tutarinin artirilmasi, firmalara ek bir maliyet yiikii getirecegi i¢in, lretilen
mal ve hizmetin satis fiyat1 da artmaktadir. Maliyet enflasyonuna yol agan bir diger
etken ise, firmalarin kar oranlarini artirma istekleridir. Firmalar, Giretimde kullandiklari
hammadde, emek ve diger girdilerin maliyetleri sabit iken kar oranlarini artirmak
istedikleri takdirde, bu tutum maliyet enflasyonunun olusmasina neden olmaktadir.
Maliyetlerde meydana gelen artis nedeniyle fiyatlar genel diizeyinin artmasi ve bu
artisin enflasyona yol agmasi halinde, alim giicii diisen iicretlerin artirilmasi yoniinde de
bir baski olusmaktadir. Ucretlerde meydana gelecek bir artis ise firmalar agisindan bir
maliyet unsuru olacagindan, yeniden ¢ikt1 fiyatinin artirilmasi yoniinde bir sonug ortaya
cikacak ve maliyet enflasyonu koriikklenmis olacaktir. Iste, {icretlerin ve fiyatlarmn
karsilikli tepkilerle maliyet enflasyonuna neden olmasi, bu enflasyon tiiriine ticret-fiyat

sarmal1 denilmesine sebebiyet vermektedir (Ardig, 2003, ss. 199-200).
1.4.3. Yapisal Enflasyon

Yapisal enflasyon az gelismis iilkelerde nitelikli is giici kithg, 6demeler
dengesi aciklari, yetersiz sermaye gibi ekonominin yapisindaki bozukluklar sonucu
ortaya cikan enflasyon tiiriidiir. Fiyat enflasyonu olarak da tanimlanmaktadir. Kisa
donemde meydana gelen yapisal enflasyon ekonomik sektorlerdeki iiretim yapisiyla
talep yapisinin uyum saglayamamasi nedeniyle ortaya c¢ikmaktadir. Kisa donemde
meydana gelmesinin nedeni, uzun dénemde iiretim unsuru ile talep unsuru karsilikli

dengeyi saglayabilmesidir (Y1ilmaz, 2016, ss. 34-35). Az gelismis iilkelerin ekonomileri



tarima dayalidir. Tarimsal {riinler arzi yeterince esnek degildir. Tiiketicilerin ve
ireticilerin, gelecekte fiyatlarin artisini siirdiirecegi seklinde beklentileri, enflasyon
olusturucu bir diger sebeptir. Niifus artis1 hizlidir. Koylerden sehirlere goc¢ oldukca
fazladir. Dis ticaret dengesi siirekli agik vermektedir. Piyasalarda tekelci egilimler
yiiksektir. Tasarruf ve dolayisiyla yatirimlar azdir. Sermaye piyasalar1 gelismemistir.
Ekonomik yapidaki bu aksakliklardan dolayr az gelismis ve gelismekte olan iilkelerde
yapisal enflasyon c¢ok sik goriilen enflasyon tiiriidiir (Atag, 2000, s. 128). Doviz
yetersizligi yani yeterli diizeyde ihracat geliri elde edemeyen iilkelerde yapisal
enflasyonun bir nedeni olarak goriilmektedir. Kaynak yetersizligi ve gida maddelerinin
yetersiz olmasi da yapisal enflasyonun nedeni olarak goriilmektedir (Pandit, 1978, s.
96).

1.5. Enflasyonun Maliyeti

Literatiirde enflasyonun maliyeti enflasyonun tahmin edilip edilemedigine gore

iki sekilde agiklanmaktadir.

Tahmin edilebilen (6ngoriilebilen) enflasyona beklenen enflasyon da
denmektedir. Beklenen enflasyon bireylerin gergeklesen enflasyonu tahmin etmesidir
(Stirekei Yamagli, 2017, s. 26). Beklenen enflasyonun ekonomiye ¢esitli etkileri vardir.
Ornegin likit kalmak isteyenler enflasyon vergisine maruz kalirlar. Bireylerin satin alma
glicli azalir. Bunun sebebi enflasyonun para satin alma giiclinii azaltmasidir. Bununla
birlikte nispi fiyat yapist bozulacaktir. Nispi fiyatlarin bozulmasi ekonomide kaynak
dagilimin da olumsuz etkileyecektir. Reel gelirleri azalan Dbireylerin fiyat
yiikselmesinden kaynakli daha yiliksek marjinal vergi oranlart {izerinden
vergilendirilmesi gergeklesecektir. Devletin vergi gelirlerinin satin alma giicii de yiiksek
enflasyon nedeniyle azalacaktir (Tanzi-Olivera etkisinin goriilmesi). Ayakkabi eskitme
maliyetleri olusmaktadir. Ayakkabi eskitme maliyeti nakit varliklarini en aza indirmeye
calisan bireyler ve firmalarin karsi karsiya kaldiklar1 zaman ve g¢aba
maliyetine ayakkab: eskitme maliyeti (Shoe leather cost) denir (Unsal, 2014, ss. 184-
185).

Enflasyon donemlerinde yurtigi fiyatlarin yiikselmesine bagl olarak ithalat artar
thracat azalir dis ticaret agig1 artar net ihracat azalir. Dis ticaret acigi ortaya ciktigi

zaman ithalat1 azaltmak veya ulusal paranin dis satin alma giiciinii diisiirmek gerekir.



Ulusal paranin dig satin alma giiciiniin diisiiriilmesine devaliiasyon denir (Bocutoglu,

2016, s. 97).

Enflasyonun etkisiyle kamu harcamalar1 daha da yiikselmektedir. Enflasyonist
donemde vergi gelirleri nominal olarak artis gosterirken vergi gelirlerinin reel degeri
azalmaktadir. Vergi gelirlerinin satin alma giicliniin azalmas1 ve kamu harcamalarinin
yiikselmesi biit¢e aciklarinin yiikselmesine yol agmaktadir. Biit¢e agiklarinin finansmani
i¢in kamu i¢ ve dis bor¢lanma ile kaynak arayacaktir. i¢ ve dis bor¢lanmadaki artis fiyat

artislarina yol agmaktadir (Siirekgi Yamacl, 2017a, ss. 26-28).

Tahmin edilemeyen enflasyon beklenmeyen, siirpriz enflasyon olarak da
adlandirilmaktadir. Ekonomik anlamdaki yetersizliklerden kaynaklanan enflasyondur
(Y1lmaz, 2016, s. 8). Reel etkileri bakimindan yani iiretim ve issizligi etkilemesi
yoniinden beklenmeyen enflasyonun daha yikici etkileri olabilmektedir. Ornegin sabit
gelirlilerin alim giicti azalir, dolayistyla refah diizeyleri geriler. Gelir dagilimi adaleti

bozulur (Unsal, 2009, ss. 104-106).

Enflasyonun vyiiksek ya da disiik gelirli kesim istiindeki etkisine
yogunlasilmakta fakat nominal bor¢lu kesimin 6nemli ¢ogunlugunu meydana getiren
sabit gelir grubu g6z ardi edildigi, enflasyonist donemde yiiksek ve diisiikk gelirli
bireyler arasinda catismaya neden oldugu hirsizlik, riigvet gibi suclarin arttigi ileri

stirilmektedir (Siirek¢i Yamagli, 2017a, s. 29).
1.6. Iktisadi Okullarin Enflasyon Ile Ilgili Goriisleri

Enflasyonun nedenleri, sonuglari ve enflasyonu Onlemeye yonelik politikalar
iktisadi literatiirde 6nemli tartisma konularindandir. iktisadi okullarin enflasyon ile ilgili
gortigleri farklilik arz etmektedir. Klasik, Neo-Klasik ve Monetarist yaklasimda,
enflasyonun nedenini reel hasilaya gore daha yiiksek artan parasal geniglemeden
kaynaklandigini ileri stirmektedirler (Siirek¢i Yamagli, 2017a, s. 33). Arz Yanl
yaklagima gore enflasyon kamu agiklarindan ve yiiksek vergilerden kaynaklanir. Yeni
Klasik iktisatcilara gore beklenmeyen iktisadi politikalar kisa donemde reel hasila
tizerinde etkili iken beklenen iktisadi politikalar reel hasilayr etkilemez fakat
enflasyonist etki yaratir. Bunun yam sira Yeni Keynesyen Iktisatcilara gore gerek
beklenen gerekse beklenmeyen iktisadi politikalar reel hasilayr ekiler ve istihdam

yaratir. Bu politikalarin sonucunda enflasyon yasanacagina 6n goren yeni Keynesyen
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Iktisatcilara gore enflasyon ikincil 6neme sahiptir (Siirek¢i Yamagli, 2017a s. 33).
Calismanin bu kisminda iktisadi okullarin enflasyon ile ilgili yaklagimlar1 ayrintili

olarak sunulmustur.
1.6.1. Klasik ve Neo-Klasik Yaklasim

Literatiirde Klasik iktisadi yaklasimin kurucular1 Adam Smith, David Ricardo,
J.B. Say, John Stuart Mill ve T.Malthus oldugu kabul edilir. Neo- Klasik Iktisadi
Yaklasimin kurucularmin L. Walras, A. Marshall ve A.C. Pigou olarak kabul
edilmektedir (Oztiirk, 2010, s. 61).

Klasik yaklasima gore para reel degiskenler {istiinde etkili degildir. Bu
yaklasima gore para sadece bir miibadele aracidir. Para arzindaki artiglar enflasyonun
ana kaynagidir. Bu yaklasimlar enflasyonu miibadele denklemi cergevesinde Miktar
Teorisi ve Cambridge denklemi ile agiklanmaktadir. Bu teori Cambridge yaklagimi ile
A. Marshall ve A. Pigou tarafindan gelistirilmistir (Dikilitas, 2019, ss. 15-17). Fisher’in

Miktar Teorisi denklem asagida sunulmustur:
MxV=PxT (1.1)

1.1 nolu denklemde M, ekonomideki para miktar1; V, dolasimdaki paranin hizi;
P, fiyatlar genel diizeyi; T, islem hacmi (degisime konu olan iirlin miktari)’dir. Bu
denklemde V ve T terimleri Fisher’e gore sabittir. T ve M terimleri arasinda ise iliski
yoktur. Paranin dolasim hiz1 nadir degisiklik gosteren tiiketici aliskanliklarina baglhdir.
Islem hacmi (degisime konu olan iiriin miktar1) ise, kaynaklarn miktarina baglhdir
(Erdas, 2004, s. 10). islem hacmi ve paranin dolasim hizinda degisiklik olmayacaktir.
Para miktarindaki degisiklikler ayn1 yonde ve miktarda, fiyatlar genel diizeyine
yanstyacaktir. Yani para arzi eger diizenli olarak artiyorsa, enflasyon yasanacaktir

(Siirek¢i Yamagli, 2017a, s. 35).

Fisher Miktar Teorisinde para arzina onem verilmigse de para talebi ihmal
edilmistir. Bu nedenle A. Marshall tarafindan Cambridge yaklasimi gelistirilmistir.
Cambridge denklemi bu anlamda Modern Miktar Teorisi olarak kabul edilmektedir.
Cambridge yaklasimina gore para bir degisim araci olmaktan ¢ok bir servet 6gesidir. Bu

yaklasimda bireyin nakit ankes tutma talebini belirleyen etkenlerin analizi 6nemlidir. Bu
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yaklasimi savunanlar bireyin para tutma gilidiilerinin kisa donemde sabit kalacagini

varsayarlar (Parasiz, 2013, s. 152). Cambridge denklemi asagida sunulmustur:
Mg =kxPxT (1.2)

1.2 nolu denklemde My ile para talebi; k ile elde nakit para tutma istegi; T ile
satis hacminin miktari; P ile fiyatlar genel diizeyi ifade edilmektedir. k terimi, Fisher
denklemindeki paranin dolasim hizinin (V) tam tersini ifade eder. M arttik¢a harcama

seviyesi de artar. Dolayisiyla fiyatlar genel diizeyi de artacaktir (Erdas, 2004, s. 11).
1.6.2. Keynesyen Yaklasim

1929 yilinda yasanan arz soklar1 ve yiiksek igsizlik neticesinde “Biiyiik Buhran”
olarak ifade edilen Diinya Kiiresel Kriz yasandi. 1929 Diinya Ekonomik Buhrani’nin
ortaya ¢ikardigi kitlesel issizlige bagli olarak arz yanh politikalarin yetersiz kaldig
goriilmistiir. Bu nedenle talep yanli politikalarin 6nemi artmaya basladi. Bu anlamda
Keynesyen Iktisadi Teoride destek buldu (Ulusoy, 2018, s. 53). Keynesyen yaklasimin
kurucusu John Maynard Keynes’dir. Diger temsilcileri James Tobin, Lawrence Klein,
Franco Modigliani, James Meade, Alvin Hansen, John Hicks ve Paul Samuelson olarak
kabul edilmektedir (Bocutoglu, 2016, s. 9).

Keynesyen yaklasima gore efektif talep yetersizligi nedeniyle issizlik
artmaktadir. Bu nedenle issizligi onleyecek politikalar diger politikalara gére 6n plana
cikar. Keynesyen kurama gore piyasalar eksik rekabet kosullarinda calisir. Fiyatlar
elastik ve yapigkandir. Bu nedenle piyasalar kendiliginden dengeye gelmez. Fiyatlarin
elastik durumda olmamasinin nedeni devletin piyasaya miidahalesi taban tavan fiyat
koymasi, ticret anlagsmalariyla uzun, kisa ve orta vadede emek piyasasinda dengenin
olmamasidir (Sarag, 2009, s. 14). Efektif talep miktar1, kamu ve yatirim harcamalari ile
0zel nihai tiiketim harcamalarmin toplamini ifade etmektedir. Efektif talep miktar1 artar
ve istihdam seviyesi yiikselirse enflasyonist agik da ekonomik durgunluk azalacaktir.
Talep artis1 meydana gelecektir. Fakat ortaya ¢ikacak bu durumu engelleyebilmek igin
maliye politikast araglar1 kullanilirsa toplam arz artirilarak, toplam talebini
karsilayacaktir. Boylelikle istenilen denge durumuna ulasilabilecektir (Ceylan, 2013, ss.
4-5). Bu yaklasim kisa donemde reel gelirde goriilen degisikliklerin harcamalara bagh
talep soklarindan kaynaklandigini 6ne siiren ve devletin maliye politikasi ile ekonomiye

miidahale etmesini savunmaktadir (Yalta & Yalta, 2019, s. 502).
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Keynesyen yaklasima gore enflasyon sadece para arzindaki yiikselisler dikkate
alinarak degerlendirilmemelidir. Istihdam artis ile enflasyonu dengeleyebilmek igin para
ve maliye politikasi araglar1 etkin bir sekilde kullanilmalidir (Bocutoglu, 2016, ss. 7-9).
Bu yaklasima gore ekonomideki dengesizlik dogasindan kaynaklidir. Ciinkii iktisadi
soklara karsi acik olan ekonomi dengeye gelememektedir. Toplam talebe bagli olan
tiretim ve istihdam talep tizerinde etkili olan faktorlere karsida hassastir (Snowdon &
Vane, 2005, s. 90).

Keynesyen yaklasima gore fiyatlar genel diizeyi (P) ve toplam harcamalar
arasinda negatif yonlii iliski vardir(negatif egimli talep egrisi). Bu nedenle toplam
harcamanin bilesenlerinden bazilarinda artis meydana gelirse, gelirde de artis olacagi
ileri siirliliir. Kamu harcamalar1 ile net ihracatin artmasi ve vergi oranlarinin
diisiiriilmesi yoluyla toplam harcamalar meydana gelir. Boyle bir durumda fiyatlar ve

tiretim artmaktadir (Siklar, 2011, s. 214).

Keynes yaklasima gore efektif talep potansiyel hasilanin gerisinde kalirsa negatif
ciktt agigr meydana gelecektir. Bu durumda ekonomide atil kapasite olusur. Atil
kapasite iradi issizligi dogurur. Ozellikle 2. Diinya Savasi’nda artan finansman ihtiyaci
nominal talep fazlasi sebebiyle pozitif c¢ikti ve enflasyonist acik kavrami ortaya
cikmistir. Keynes, ekonominin dengesinin toplam arz ve toplam talep ya da yatirim-
tasarruf esitliginin gerceklestigi noktada saglandigini sdylemektedir. Toplam talebin
toplam arzi astigi ya da yatirnmlarin tasarruflart astigi durumda enflasyonist agik

olusmaktadir (Koyuncu, 2009, ss. 59-64).
1.6.3. Monetarist Yaklasim

Monetarizm ilk olarak Karl Brunner (1968) tarafindan “Federal Reserv Bank
Saint Louis Review” de tamimlanmistir (Orhan, 1995, s. 163). Brunner, monetarist
yaklasim amacmin iktisadi gelismelerin  sistematik sekilde kavranmasi ve
yorumlanmasini saglamak oldugunu ifade etmistir (Paya, 2013, s. 347). Bu yaklasimin
kurucusu olarak Milton Friedman kabul edilir. Diger temsilcileri Anna Schwartz, Phillip
Cagan, Richard Selden’e 6rnek verilebilir (Orhan, 1995, s. 163). Monetarist yaklasima
gore, konjonktiirel hareketlerin temel nedeni, para stokunda ortaya ¢ikan degisimlerdir.
Para stokunda ortaya ¢ikan daralma, ekonominin daralmasina neden olurken, para

arzindaki artiglar ekonomik faaliyetlerde hareketlilik yasanmasina neden olmaktadir.
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Merkez bankalar1 kontroliinde olan para arzinda yapilacak bir artigla ekonomi daralma
stirecinden ¢ikabilecektir. Uyumcu beklentileri kabul eden Monetarist yaklasima gore,
parasal degisimlerin neden oldugu degisimin tiim ekonomiye yansimasinin beklenen ve
gergeklesen fiyatlar tizerinden gergeklestigini kabul ederler (Yildirim vd., 2010, s. 330).
Parasal daralma ve parasal genisleme beklentilerde olusan hatalar sebebiyle kisa
donemde negatif ya da pozitif ¢ikti acigini ortaya c¢ikarmaktadir. Ciinkii Monetarist
yaklasima gore toplam harcamalarin en 6nemli belirleyicisi para arzi degisimleridir. Bu
dogrultuda para arzinda ortaya ¢ikacak bir degisim, toplam talebi ve dolayisiyla da ¢ikt1
diizeyini belirleyecektir.

Monetarist yaklasima gore, kisa donemde reel gelirde meydana gelen
degismelerin para arzina bagh talep soklarindan dolay1 oldugunu ileri siiren ve devletin
kurala dayali para politikalar1 ile ekonomiye miidahalede bulunmasi gerektigini savunan
iktisadi gortstiir. Monetarist yaklasimin 6nem kazanmasinin temelindeki etken sabit kur
rejiminden vazgecilmesidir. Parasalci yaklasimin iki varsayimi asagida sunulmustur

(Bocutoglu, 2018, ss. 175-176):

Birincisi parasalcilara gore para politikasi maliye politikasindan daha etkindir.
Ikincisi parasalci yaklasima gore bireyler uyumcu beklentilere sahiptir. Bu yaklasimda
Uyumcu Beklentili Phillips Analizi benimsenir. Paraci yaklasim enflasyonu dogal
igsizlik oranindan hareketle agiklamaktadir. Paraci yaklagima gore enflasyonun sematik

anlatimi1 su sekildedir:

WT |y [P | | 7 | ey | NT [ [ MT

Kaynak: Paya, 2013, s. 467
Sekil 1. Parac1 Yaklagima Gore Enflasyon

Sekil 1’de W ficret, P fiyat, M/P reel para arzi, N dogal issizlik, M reel para
miktar1 olarak tanimlanmaktadir. Bu kapsamda artan para arzi, elde tutulmaya c¢alisilan

reel ankes (M/P) ile fiili ankes diizeyi arasindaki fark kapatilarak kisilerin harcamalarini
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artirirlar. Dolayisiyla harcamalar dogal issizlik oraninda bulunan piyasalar iizerinde

talep baskisina neden olarak fiyat ve {icretler artacaktir (Paya, 2013, s. 468).
1.6.4. Arz Yanh Yaklasim

1970’1i yillarda Keynesyen iktisat teorisinin “durgunluk iginde enflasyon”
sorununa ¢Oziim getirememesi, iktisat teorisinde arz yanli iktisat anlayisinin gii¢
kazanmasimni saglamistir (Erim, 2011, s. 224). Keynesyen iktisat¢ilar ekonomide
meydana gelen enflasyon, issizlik, deflasyon gibi dengesizliklerin, toplam talepteki
diizenlemeler ile giderilebilecegini savunurlar. Arz yanli iktisat¢ilara gore ise

ekonomideki bu dengesizliklerin nedeni iiretim ve arz yetersizligidir.

Arz yanli yaklasimin kurucular1 Robert Mundell, Arthur Laffer, Jude Wanniski,
Paul Craig Roberts, Alan Reynolds ve Robert Bartley ‘dir (Jett, 2005). Arz yanl
yaklasgimin Keynesyen yaklasima benzer sekilde devletin ekonomiye miidahalede
bulunmas1 gerektigini savunmaktadir. Ancak devlet kamu harcamalarini 6l¢iilii
yapmalidir. Ciinkii enflasyonun nedeni yiiksek biitce agiklar1 finansmanindan
kaynaklanmaktadir (Siirek¢i Yamagli, 2017a, s. 42). Bir ekonomide reel iiretim artigina
nispeten daha hizli olusan parasal genisleme enflasyona yol agmaktadir. Bu yaklasima
gore Ozel sektor desteklenmelidir. Devlet vergi oranlarini istihdami destekleyecek

Olclide diisiiriirse arz artacak ve fiyatlar genel diizeyindeki artis gerileyecektir.

Ayrica bu yaklasima gore maas ve lcretlerden alinan vergiler disiiriilmeli,
sermaye birikimini artirmak i¢in is alemine yonelik vergi tesvikleri ve yatirim
gelirlerinden alian vergilerin disiiriilerek 6zel tasarruf artis1 saglanmalidir (Akdis,
2011, s. 31). Arz yanh yaklagim kamuda denk biitge ilkesine 6nem vermektedir. Clinkii
biitce agiklar tasarruflar1 azaltmakta buna bagl olarak faiz oranlarmi yiikseltmektedir.

Boylece tiretim artisini olumsuz etkilemektedir (Siirek¢i Yamagli, 2017a, s. 43).
1.6.5. Yeni Klasik Yaklasim

Yeni klasik yaklasimda Klasik yaklasiminin temel varsayimlart benimsenmistir
(Ulusoy, 2018, s. 77). Bununla birlikte Yeni Klasik yaklasim Rasyonel Beklentiler
Hipotezini benimsemistir. Bu kapsamda Rasyonel Beklentiler Hipotezine gore
bireylerin rasyonel beklentilere sahip olduklar1 ve sistematik hata yapmayacaklart kabul

edilir. Bireyler ekonomik karar alirken ge¢mis ve mevcut makroekonomik politikalari
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dikkate almaktadirlar. Bireylerin fiyat beklentileri ile ilgili hatali Ongorileri
rastlantisaldir ve beklenmedik politikalarda olusabilir. Bu yaklasima gore beklenen para
politikalar1 kisa dénemde bile reel gelir ve istihdam iizerinde etkili degildir. Buna
literatiirde “Politika Etkinsizligi Hipotezi” denir (Ozcan, 2014, s. 37). Bu yaklasimla
yakindan ilgili olan zaman tutarsizligr kavraminda ise, politika yapicilarin enflasyon
egilimine neden sahip olduklar1 ifade edilmektedir. bu yaklasima gore stabilizasyon
politikalarina teorik bakilmalidir. Aymi sekilde enflasyonla miicadele hususunda kurala
dayali ve merkez bankasinin bagimsizlifina dair enstriimanlara da destek
saglanmaktadir (Kose, 2021, s. 29). 1980’li donemde enflasyonla miicadele hususunda
gerceklestirilen uygulamalar ve alman politika kararlart  bu  dogrultuda

degerlendirilebilir.
1.6.6. Yeni Keynesyen Yaklasim

Yeni Keynesyen yaklasim, Klasik Keynesyen yaklasimin eksik yorumlanmasina
karst c¢ikmaktadir. Klasik Keynesyen yaklagimi rasyonel beklentiler gergevesinde
gelistirmigler modele asimetri kavramini eklemislerdir. Yeni Keynesyen yaklagimin
diistintirleri Gregory Mankiw, Joseph Stiglitz, George Ackerloff, Ben Bernanke,
Edmund Phelps’dir (Bocutoglu, 2016, s. 14). Yeni Keynesyen yaklagimin goriisleri
temelindeki diislince para politikast otoritelerinin enflasyondaki gelismeleri dikkate

alarak faiz oranlarimi diizenlemeleri gerektigidir.

Yeni Keynesyen iktisadin temel ilkeleri su sekildedir (Bocutoglu, 2013, ss. 329-
330; Ulusoy, 2018, ss. 83-84):

Piyasalarin siirekli olarak dengelenemedigini varsaymaktadirlar. Tiim issizlerin
goniilstiz igsiz oldugu ve piyasalarin uzun siireli resesyon yasayabilecegi kabul edilir.
Mal ve hizmet piyasasi temizlenmemektedir. Temiz olmayan piyasa modeli kabul edilir.
Ucret ve fiyatlarin neden kat1 oldugu ve fiyatlarin neden yavas yavas uyum sagladigin

aciklamaktadirlar. Eksik rekabet piyasalarini 6n plana ¢ikarmiglardir.

Yeni Keynesyen lktisat teorisinin varsayimlarma gore, eksik rekabet piyasasinda
mevcut olan fiyat ve iicretlerin yapigskanligi, beklenti hatalarina sebep olmakla birlikte
ekonominin dogal dengesinden ¢ikmasina yol agmaktadir. Dolayisiyla da pozitif ve
negatif ¢ikti a¢ignin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir (Parasiz & Bildirici, 2014,
Bildirici, 1999, s. 43).
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1.7. Cikt1 Acig1 Kavrami

Cikt1 agig1 bir ililkede gergeklesen reel gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) ile
potansiyel GSYH arasindaki fark olarak tanimlanmaktadir. Bu fark negatif potansiyel
c¢ikt1, sahip olunan kaynaklar ile iiretilebilecek biitiin ¢ikt1 diizeyidir. Bir diger ifade ile
bir iilke de enflasyona neden olmayan enflasyonu hizlandirmayan kaynak kullanim
diizeyini ifade eder (Tootell, 1998, s. 24).

Pozitif ¢ikt1 agiginda iilke ekonomisinde asir1 kapasite kullanilirken, negatif
cikt1 agiginda eksik kapasite kullanilmaktadir (Dornbusch & Fisher, 1998, ss. 15-16).
Yani, ¢ikt1 agig1 gergeklesen iiretim ile potansiyel iiretim diizeyi arasindaki farktir
(Siirek¢i Yamagli, 2017b, s. 2). Gergeklesen tiretim Olgiilebilen bir degiskendir ama
potansiyel iiretim gozlenemedigi i¢in tahmini zordur. Merkez bankalar1 enflasyon
analizi ve tahmini yaparken birgok gosterge takip ederler. Bu gostergeler i¢cinde ¢ikti
acig1 en onemli gostergelerden biridir. Ayrica ¢ikti agig1r gostergesi, issizligin neden
oldugu makroekonomik maliyeti 6lgmek i¢in de kullanilmaktadir (Yalta & Yalta, 2019,
s. 112). Ancak ¢ikti agigmin hesaplanabilmesi igin bu iki géstergenin diizeylerinin
biliniyor olmasi gereklidir. Bu nedenle potansiyel ¢iktinin tanimlanmasi onemlidir.
Burada gecen potansiyel c¢ikti kavrami, teknoloji sabitken emek ve sermaye verimli
kullanilarak diger bir deyisle enflasyona neden olmadan iiretim faktorleri elde
edilebilecek en yiiksek iiretim seviyesine ulagilmasini ifade etmektedir (Yiinciiler, 2021,
S. 1). Merkez bankalar1 enflasyon analizi ve tahmini yaparken bir¢ok gosterge takip

ederler. Cikt1 agig1 (hasila a¢1g1, GSYH a¢1g1) denklemi su sekildedir:
Ciktiacigt =Y— Yp (1.3)

1.3 nolu denklemde Y gerceklesen reel (fiili) gayrisafi yurti¢i hasila, Yp ise
potansiyel gayrisafi yurti¢i hasila (dogal hasila, tam istthdam hasila)’y1 ifade etmektedir
(Aslan, 2015, s. 37). Cikt1 a¢1g1, asagidaki denklemde oldugu gibi potansiyel gayrisafi
yurti¢i hasila’nin yiizdesi olarak da ifade edilebilir:

Y- Yp
P

Cikt1 ag1g1 = ( 7 ) x 100 (1.4)

Ulke ekonomilerinde gergeklesen reel GSYH siirekli olarak potansiyel GSYH
etrafinda dalgalanir. Dolayisiyla ¢iktt acig1 is cevrimlerine bagh sekilde degisiklik

gosterir. Bu durum su sekilde aciklanabilir:
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Cikt1 acig1 = 0 oldugu durum: Y = Yp > Tam istihdam
Pozitif ¢ikt1 agig1 durumu: Y > Yp > U < Uy

Negatif ¢ikt1 acig1 durumu: Y <Yp > U > Uy

Cikt1 agigmin sifira esit oldugu durumda; ekonomi tam istthdamdadir. Zaman
igerisinde ekonomide genisleme olursa ger¢eklesen GSYH (Y), potansiyel GSYH (Yp)
seviyesini asar. Bu durum pozitif ¢iktt agigi olarak adlandirilir. Pozitif ¢ikti agigi
durumunda issizlik (U) seviyesinde diisiis olur ve dogal issizlik (Uy) seviyesinin altina
geriler. Bu durumun sebebi, genisleme doneminde firmalarin normalin iistiinde isgiicii
talebinde bulunmasi ve calisanlardan bazilarinin fazladan mesai yapmak zorunda
kalmalaridir. Dolayisiyla talep baskisi nedeniyle enflasyon meydana gelecektir. Zaman
icerisinde ekonomide resesyon yasanmasiyla beraber bu defa gerceklesen GSYH (Y),
potansiyel GSYH (Yp) seviyesinin altinda bir seviyeye diiser. Bu durum negatif ¢ikti
ac1@1 olarak ifade edilir. Negatif ¢ikt1 agig1 goriildiigii bir donemde ekonomide iflas
eden ya da satislar1 diisen firmalar artacak ve bu firmalardan is¢i ¢ikarilmast durumunda
da artiglar yasanacaktir. Dolayisiyla firmalar is¢i ¢ikarttikca igsizlik (U) orani artarak
dogal issizlik (Uy) oranmin istline ¢ikacaktir. Cikti agigimin negatif oldugu bu
durumda talep yonlii bir enflasyon baskis1 olugsmayacak ancak bu sefer de ekonomideki
kaynaklarin tam olarak kullanilmadigina dair isaretler elde edilmis olacaktir. Bu acidan
politika yapicilar tarafindan ¢ikti acigi belli bir donemde ekonomide talep yonlii
enflasyonist bir baskinin olusumunda 6nemli bir gosterge olarak kullanilmaktadir.
Ozetle ¢ikt1 ag131 ya da fazlas1 oldugunda bir ekonomide tam istihdam diizeyinde iiretim

yapilamamaktadir.

ABD’li ekonomist Arthur Melvin Okun (1962), issizlik verilerine bakilarak
yakin gelecekteki GSYH’nin nasil degisecegi hakkinda tahmin yapilabilecegini ileri
sirmistiir. Okun, c¢ikti acigindan kaynaklanan gelir kaybini incelemistir ve Okun
Yasast’n1 ortaya koymustur (Dinler, 2015, s. 501). Bu yasaya gore, issizlik oraninda
meydana gelen her %1’ lik bir artis karsisinda reel GSYH nin da %2’lik bir diisiis
yasayacaktir. Bununla birlikte Okun (1962), potansiyel iiretimi tam istihdam
seviyesindeki liretim (uzun dénemde iiretim) olarak tanimlamistir (Tiirker, 2017, s. 73).
Iktisat literatiiriinde kabul goren bir diger tamima gore ise potansiyel iiretim, bir
ekonomide enflasyon artigini neden olmayan maksimum iiretim diizeyidir (De Massi,

1997). Tam istihdam seviyesindeki iiretim ile sozii edilen mevcut isgiicli, sermaye ve
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tiretim teknolojisi ile enflasyona sebep olmadan yapilabilecek maksimum {iretim

seviyesidir (Horn, Logeay & Tober, 2007, s. 11) .

Yapilan tanimlamalara bakildiginda potansiyel liretim uzun donem iiretimi ifade
eden bir kavramdir. Bununla birlikte ¢ikt1 agig1 ise fiili {iretimin gegici bir kismini
karsilayan bir kavramdir. Ekonomide goriilen soklar, arz ve talep soklar1 seklinde iki
sebepten kaynaklandigi kabul edilirse ekonomide uzun donemde etkili olan soklar
potansiyel iiretim iizerinde etkili olacaktir. Gegici, kisa donemde etkili soklar ise ¢ikti
acig1 tizerinde etkili olacaktir. Diger bir ifadeyle talep kaynakli soklar fiili iiretimi
etkileyerek ¢ikt1 agigini; arz kaynakli soklar ise potansiyel {iretimi etkilerler. Esas hedefi
fiyat istikrarin1 saglamak olan merkez bankalar1 bakimindan, ¢ikt1 acig1 (negatif/pozitif)
boyutunun en az yanilma ile tahmin edilebilmesi para politikasinin etkili ve tutarh
bicimde yiiriitiilebilmesi i¢in 6nemlidir (Gaspar ve Smets, 2002). Dolaysiyla ¢ikti
acigmin dogru tahmin edilebilmesi, optimal bir para politikas1 uygulanmasi i¢in 6nemli
bir husustur (Taylor, 1983). Taylor (1983), enflasyon hedeflemesi uygulanan
ekonomilerde, temel politika araci olarak kisa vadeli faizlerin kullanilmasin1 ve pozitif
cikt1 ag1g1 olusursa bunun enflasyon iizerinde talep kaynakli baski olusturdugunu ifade
eder (Cigek, 2009, s. 74). Bu durumda faizler artirilarak enflasyonist baskilar

azaltilabilir, ekonominin sogumasi saglanabilir.

Potansiyel iiretim ve ¢ikt1 agi1g1 gdstergeleri, hem iktisatci ve yatirimeilarin hem
de politika yapicilarin dikkatle takip ettikleri bir gostergedir. Bu gostergeye gore iilke
ekonomileri {izerine degerlendirme yapilmasina olanak tanimaktadir. Patansiyel
dretimin yani uzun donem flretim trendinin etrafinda fiili {iretim nedeniyle iktisadi
dalgalanmalar gergeklesir. Bu dalgalanmalar potansiyel iiretim ile fiili {iretimin
farklilasmasina ve dolayisiyla da ¢ikti aciginin meydana gelmesine neden olmaktadir.
Bu nedenle, ¢ikt1 agi1g1 kavramu fiili hasilanin potansiyel hasila seviyesinden sapmasi

seklinde de tanimlanmaktadir (Saracoglu, Yigit & Kocak, 2014, s. 2).

Ekonomi alaninin bir bilim olarak kabul edilmesinden giliniimiize kadar tilkelerin
ekonomik biiyiime oranlarinda stirekli bir degisim olmustur. Bu durum kiiresel ve
sektorel diizenliklere neden olmustur (Tirker, 2017, s. 74). Bu diizensizlikler,
ekonomide gorillen duraklama ve bunalim durumlarinin iizerinde durulmast ve
incelenmesi gerektigini gostermektedir (Unay, 2001, s. 5). Cikt1 agig1 kavramimnin daha

iyl anlagilmasi i¢in ekonomide goriilen konjonktiirel dalgalanmalar1 dikkate almak
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gereklidir. Burns & Mitchlell (1946)’e gore konjonktiirel dalgalanmalar, ekonomide
ticari isletmelerin ¢ogunlukta oldugu devletlerin ekonomisinde olusan bir dalgalanma
tiiridiir. Bu tiir dalgalanmalar, ekonomilerde sirasiyla daralma, durgunluk, genisleme ve

canlanma evrelerinden olusmaktadir (Akt. Tiirker, 2017, s. 74). Bu evreler Grafik 1 ile

gosterilmistir.
Reel GSYH
Fiili GSYH Potansiyel
Hasila
(Trend)
Zaman

Kaynak: Tirker, 2017, s. 76

Grafik 1. Cikt1 Agig1 ve Konjonktiirel Dalgalanmalar

Grafik 1°de yer alan konjonktiirel dalgalanmalarin, ekonomide uzun dénemdeki
bliyiime trendi etrafinda olusan daralma ve genislemelerden meydan geldigi
goriilmektedir. Trend egrisi, reel GSYH’nin iiretim faktorlerinin tiimiinii kullanmasi
durumunda takip etmesi beklenen gelisimi géstermektedir. Bununla birlikte trend egrisi,
tam istthdamda veya potansiyel GSYH ya da dogal reel GSYH’y1 temsilen
kullanilmaktadir. Iktisadi dalgalanmalarin dért asamasi vardir (Yalta & Yalta, 2019, s.

36). Bunlar; daralma, dip, genisleme ve zirve asamalaridir.

Trend egrisi ile temsil edilen potansiyel hasila gostergesi, fiyat katiliklar: ile
gecici soklarin goriilmedigi varsayilarak uzun dénemli arz ve GSYH ile alakali sekilde
ekonominin ¢ikt1 diizeyini belirlenmesini saglamaktadir (Vukotic, Jankulov & Smirnoy,
2013, ss. 20-21). Grafik 1’de yer alan trendin degisimi 20-30 yillik bir donemi kapsar.
Trend hareketleri, artan sermaye birikimi, niifusun nitelik ve nicelik bakimindan
gelisimi, ekonomik kalkinmaya yardimci i¢sel ve digsal etkenlerin gelisimi gibi

sebeplerle olusmaktadir (Unay, 2001, s. 51).
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Genisleme donemi, refah donemleri ile canlanma donemlerini kapsamaktadir.
Canlanma donemi, dip veya daralma donemindeyken pozitif yonlii talep soku ya da
genigletici politikalar cercevesinde iktisadi faaliyetlerin artis gosterdigi siireci ifade
etmektedir. Bu donemde hem yatirimlarda artis hem de istihdam da artis gortliir. Bir
ekonomide genel iiretimin artis gosterdigi donem, genisleme donemidir (Yalta & Yalta,
2019, s. 37). Bu donemde gelecege yonelik pozitif beklentiler oldugu i¢in riskli oldugu
diisiiniilen yatirirmlarda gergeklestirilmeye baslanmaktadir. Bununla birlikte talep artisi
devam etmektedir. Boylece istihdam ve milli gelir artmaya devam eder. Genisleme
doneminde, refah asamasina kadarki donemde negatif ¢ikti agig1 varken, refah
asamasina gecilmesiyle tiim sektorler igin liretimde biiyiik artiglar olmaya baslamistir.
Artan talebe paralel olarak fiyatlarda da artis olmustur. Kar ve iicretlerdeki artislarla
beraber talebin de artmasiyla fiyatlardaki yiikselis, iireticileri daha fazla {iretime tesvik
etmekte ve bu dalgalanmanin etkisi tiim ekonomiye yansimistir. Ekonominin refah
asamasinda bulundugu donemde pozitif c¢ikti acigr vardir. Ciinkii bu donemde
potansiyel hasila diizeyi, fiili hasila diizeyinin altinda kalmaktadir. Refah asamasindan
zirve noktasina gecis siirecinde, varolan iiretim kapasitesi en st diizeyde
kullanilmaktadir. Zirve, genigleme siireci sonunda ekonomik faaliyetlerin en st
seviyeye ulastigi nokta olarak tanimlanmaktadir (Yalta & Yalta, 2019, s. 37). Bu
donemde isgiicii ve girdi arzi, lretim talebini karsilayamamaktadir. Ve dolayisiyla
tiretim kapasitesi zorlanmaya baslamaktadir. Bu nedenle de girdi fiyatlarinda artislar
olmakta ve kar diizeyleri diismektedir. Gelinen bu asamada {iretim kapasitesi ve milli
gelirin artirillmas: olanaksiz olmaktadir. Zirve asamasindan sonra ekonomi daralma

slirecine girmektedir (Sahin, 1997, ss. 483-487; Roiser, 1991, s. 21).

Daralma donemi, ekonominin durgunluk (resesyon), depresyon ve dip
asamalarin1 kapsayan donemdir. Daralma, ekonomilerin toplam iiretiminin genel diisiis
gosterdigi donemdir (Yalta & Yalta, 2019, s. 37). Refah asamasindaki maliyet artiglart
ve kar diisiisleri, zirve asamasina kadar siirmektedir. Zirve agsamasindan sonra yapilan
yatirimlar  karsizlagmaktadir. Resesyon siireci goriildiigi bu asamada kredi
O0demelerinde ve is¢i Ucretlerini karsilamakta zorlanan firmalarin, gelecege yonelik
beklentileri de negatiflesmektedir. Bu donemde durgunlukla birlikte biliylime diisiik
oranda devam eder ve azalan talebe bagl olarak firma gelirlerinde diisiis meydana
gelmektedir. Bu diisiislerle birlikte firmalarin katlanmak zorunda oldugu maliyetler

artmakta ve firmalar zor duruma girmektedirler. Ayrica ayni donem igerisinde
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ekonomideki artan belirsizlikler karsisinda yatirnmeilara verilen kredi faizleri
arttirllmistir. Ekonomi bu asamadan sonra dip diizeye kadar inis siirecine girer. Dip,
resesyon siireci sonunda ekonomik faaliyetlerin en diisiik seviyeye ulastigi noktadir
(Yalta & Yalta, 2019, s. 37). Ekonominin resesyonda oldugu bu dénemde pozitif ¢ikt
acig1 vardir. Bu asamada fiili hasila diizeyinin potansiyel hasila diizeyine yaklastig
goriilmektedir. Depresyon (buhran) donemi, ekonominin siddetli ve uzun siireli
daralmaya bagladigi ve biiylime oranlarinin negatif yonli oldugu donem olarak
tanimlanir (Yalta & Yalta, 2019, s. 521). Bu donemde iflaslarda artis olmakta, kapasite
kullanim diizeyi diismekte, issizlik seviyesi artmaktadir. Daralma donemi, olusabilecek
ekonomik krizin hissedilebilirligini artirmaktadir. Depresyon ve dip seviyede olusan

dalgalanma durumunda negatif ¢ikt1 ag1g1 s6z konusudur (Sahin, 1997, s. 486).

Makroekonomik yaklagimda cikt1 acig1 gostergesinin hangi faktorlerden ve nasil
meydana geldiginin ortaya konulmast 6nemlidir. Sonraki agamada ¢ikt1 agig: tiirleri,

bazi hesaplama yontemleri ve iktisadi okullarin goriisleri yer almaktadir.
1.8. Kiiresel ve Ulusal Cikt1 Acig1 Tiirleri

Cikt1 acigr kavraminin ne oldugu ve konjonktiirel dalgalanma siireclerinde
ekonomi igerisindeki durumu hakkinda bilgi verilmistir. Bu bdliimde c¢ikti acig
kavramina, kiiresel ¢ikt1 acig1 ve ulusal ¢ikt1 agig1 seklinde ayrimi yapilarak ¢ikti agigi

ve enflasyon iligkisine deginilecektir.

Kiiresel ¢ikt1 acigi, bir {ilkenin ticaret ortaklarimin ulusal ¢ikti agiklarinin,
tilkenin dis ticaretindeki agirliklart dlgiisiinde birlestirilmesiyle elde edilen bir veridir.

Kiiresel ¢ikt1 agiginin denklemi su sekilde ifade edilmektedir:
yi =X Wy (1.5)

1.5 nolu denklemde kiiresel ¢ikt1 agig1 yf iilkenin ticaret ortaklar j iilkenin ticari
ortaklariin bireysel ¢ikt1 agiklar y]-cl tilkenin ticaret ortaklarinin dis ticaretteki yiizdelik

paylar1 wj ile gosterilmektedir.

Ulusal c¢ikt1 agigi, bir iilkenin ekonomisinde gerceklesen ¢ikti seviyesi ile o

iilkenin tam kapasite ve verimlilik ile meydana getirecegi potansiyel ¢ikti seviyesi
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arasindaki farki gosteren veridir. Ulusal ¢ikti acigr denklemi ise su sekilde ifade

edilmektedir:

d _ p

Yt =Yt = ¥t (1.6)
1.6 nolu denklemde bir iilkenin ulusal ¢iktt agig1, y& ; reel (fiili) GSYH, y;, :

potansiyel ¢ikt1 seviyesi, yf ile gosterilmektedir (Cigek, 2009, ss. 106-110).

1.9. Cikt1 Acig1 Hesaplama Yontemleri

C1ikt1 ag181 merkez bankalarinin talep yonlii baskilari izlemesini saglayan énemli
bir gostergedir. Cikt1 acig1 gostergesi ile enflasyon, GSYH diizeyi siki sekilde
baglantilidir. Cikt1 agig1 tahminine ve uygulanmasi planlanan para politikasi kararlarinin
basarist etkilenmektedir. Ancak, Ol¢clim zorluklar1 g6z Oniine alindiginda, para
politikasini uygularken farkli yontem ve gostergeleri bir biitiin olarak ele almak da ayni
derecede onemlidir. Cikt1 agigin1 6lgmek icin cesitli istatistiksel yontemler ve modeller
vardir. Bunlar: Dogrusal Trend Yontemi, Kuadratik Trend Ayristirma Analizi, Hodrick
Prescott Filtresi, Beveridge Nelson Trend Ayristirma Yontemi, Uretim Fonksiyonu
Yontemi, Yapisal Vektor Regresyon Yontemi, Genisletilmis Hodrick Prescott Filtresi,
Tek ve Cok Degiskenli Kalman Filtresi’dir Bu yontem ve modeller igerisinde en yaygin

kullanilanlardan bazilar1 hakkindaki bilgiler su sekilde 6zetlenebilir:

Hodrick- Prescott (HP) Filtresi, ¢ikt1 agig1 hesaplamak igin en yaygin basvurulan
yontemdir. Hodrick ve Prescott (1980)’un ABD ekonomisine yonelik is ¢evrimlerini
ortaya koymaya yonelik calismalar1 neticesinde gelistirilmis bir trend ayristirma
yontemidir. Bu yontem, ele alman serinin kalici uzun donem trend ya da biiyiime
bileseni 1ile gecici konjonktiirel bilesenlerden meydana geldigi varsayimina
dayanmaktadir. Bu yontemde yt serisinin, kalic1 bilesen (gt) ve gegici bilesen (ct)’den

olustugu varsayimi altinda seri su sekilde gosterilebilir:
Ye =9ttt t=123,.. 1.7)

Hodrick ve Prescott (1980)’e gore kalic1 bilesen tahmini (g;), gegici bilesen
(¢t = g¢ — y¢)’in kareleri toplami1 ve kalici bilesenin ikinci farktaki degisimi ile olusan

kayip fonksiyonun minimize edilmesi yoluyla yapilir.
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min{lZLl ct + L X119 = Ge-1) — (Ge-1 — 9e-2)1%} (1.8)

1.8 nolu denklemdeki ilk toplam, goézlenen serilerin trend biiyiime serilerindeki
sapma nedeniyle verilen cezayi; ikincisi toplam, trend biiyiime bileseninde olusan keskin
degisimler nedeniyle verilen cezayr gostermektedir (Hodrick & Prescott, 1997).
Denklemdeki A sembolii, katsayisi filtreleme sonucu elde edilen kalici bilesenin
diizgiinliiglinli yani trend degerlerin gerceklesen seriye olan tepkisini yansitan ceza

parametresini ifade etmektedir (Baxter & King, 2000).

Iktisat alaninda Phillips egrisi, ¢ikt1 ag131 ve potansiyel ¢ikti hesaplamalarinda
stk sik tercih edilen bir yontemdir. Hodrick Prescott Filtresi yontemi, temel olarak
gerceklesen cikti verisini trend ve c¢evrimsel iki bilesen halinde ayirmaktadir. Bu iki
bilesenin birbiri ile iliskisi olmadig1 varsayilir (Akkog, 2018, s. 360). Hodrick Prescott
Filtresi yonteminin literatiirde tercih edilmesinin nedeni, birden fazla degiskene ihtiyag
duymamasidir. Bununla birlikte uygulama kolaylig1 da vardir. Bu yontem de, orijinal
serinin birinci dereceden ya da daha yiiksek yapida duragan olmasi farketmeksizin elde
edilen ¢ikt1 agig1 sonucunun duragan yapida bir seri olma o6zelligi vardir (Cogley &

Nason, 1995, ss. 253-278).

Dogrusal trend yonteminde, GSYH gostergesinin dogrusal trend ve devresel
bilesenden olustugu varsayilir. Bu yonteme gore, trendin dogrusal olmasi
varsayimindan yola ¢ikilarak olusturulan denklem tahmini sonucundaki trend degerler,
potansiyel hasilayr vermektedir. Denklemde ¢ikti acigi ise, hata terimi ile
gosterilmektedir. Bu yontem elestirilmektedir. Ciinkii uygulamada tek veriye ihtiyacinin
olmas1 ve uygulamasinin kolay olmasinin yaninda iktisadi bir teoriye dayanmamaktadir.
Bunun yani sira ele alinan donem i¢in sabit bir biiyiime hiz1 ortaya koymaktadir (Biger,
2017, 146). Potansiyel hasila gostergeleri de ele aliman donem i¢in degismez olarak
kabul edilmektedir. Bu yontemin elestirilmesinin bir diger nedeni ise trendin dogrusal
olmasi varsayimi altinda ¢ikt1 agigina ait serinin duragan olmasi beklenir. Ama tiretim
serilerinin birinci seviyede biitiinlesik olmas1 ¢ikti agigina ait serinin duragan yapida

olmamasina neden olmaktadir (Yasar, 2008, s. 27).

Beveridge Nelson (BN) filtresi, gozlemlenemeyen bilesenler modelinde
kullanilan bir arindirma metodudur (Akkog, 2018, s. 364). Arindirmanin temeli ARMA

(p,q) siirecine dayanmaktadir. Serilerin, kalic1 ve gegici bilesenleri vardir. Serilerdeki
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trend degiskenler rassal yiiriiyiis siireci gecirirken; gegici bilesenler ise duragan bir yapi
sergilerler. Ayrica seriler otoregresif yapidadirlar. Bu yontemde trend degiskenden
determisnistik trend ¢ikarilmaktadir. Boylelikle stokastik trend elde edilmektedir.
Incelenen seriden de stokastik trend ¢ikarilarak gecici yani konjonktiirel trend
bulunmaktadir. Seriye ait kalic1 ve gegici bilesenlerin ayrilmasi bu sekilde olmaktadir

(Biger, 2017, s. 150).

Beveridge Nelson (1981) ayristirma yontemi duragan bir ARIMA siireci ile
ifade edilmektedir. Buna gore y, serisi, kalict (z;) ve gegici (c;) bilesen olarak su

sekilde ayrilir.
Ye =2zt T ¢t (1.9)

Kalic1 ve gegici bilesenler sirasiyla (1.10) ve (1.11) nolu denklemlerdeki gibidir
(Tanridver, 2013, s. 68-69):

Zi = U+ 24+ [Z;"zo aj]ej (1.10)
—c; = [Z?’;l aj]et + [Z;‘;Z aj]st_l + [Z;?';3 aj]et_z +.. + [Z;‘;q aj]st_q_l (1.11)

Yapisal VAR (SVAR) modellerinin kullanildig1 tahminlerde talep yonli gegici
soklarin toplam etkisi ¢ikt1 agigim1 vermektedir. Bu yonteme gore ¢ikti agigini dl¢tiigl
diisiiniilen sorular anket yontemi yardimiyla belirlenir. Daha sonra ¢ikti acig1 serisi
olusturulur. Sims (1980), VAR modelleri ilk gelistiren kisidir (Jia, 2011, s. 35). Sims’in
gelistirdigi bu model, igsel degiskenlerin birlikte ele alindigi, esanli bir denklem
modelidir (Akkog, 2018, s. 365). Var modelinin, iktisadi teoriye iki onemli katkis1
vardir.  Bunlar, etki tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirmasidir. Etki tepkKi
fonksiyonlari, sistem iginde bulunan igsel degiskenlerde gerceklesen soklarin sistem
icinde yer alan 6teki degiskenlere olasi etkilerini vermektedir. Varyans ayristirmasinda,
i¢csel degiskenlerde gerceklesecek soklarin diger degiskenlere etkisi her degisken igin
ayr1 ayr1 bigimde ayrigtirllmakta ve modelin dinamigi hakkinda bilgi edinilmesini

saglanmaktadir.

Potansiyel ¢ikt1 ve ¢ikt1 agigin1 tahmin etmek amaciyla kullanilan ¢ok degiskenli
olan Yapisal VAR yonteminde, ¢ikti agigt GSYH ile iligkili diger degiskenlerden
faydalanilarak hesaplanmaktadir. Blanchard ve Quah (1989), GSYH diizeyinde arz ve
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talep dinamiklerinin etkilerini incelerken, ¢ikt1 diizeyinde arz ve talep soklarinda
gerceklesen dalgalanmalart ayristirmiglardir. GSYH’y1 iki bilesene ayristirmislardir.
Buna gore GSYH, arz ve talep soklarindan olusmaktadir (Akkog, 2018, s. 368). Bu
yontemdeki 6nemli varsayim, arz soklarinin kalici etkileri olmasia karsin, talep
soklarinin kisa donemli etkili olmasidir. GSYH’da kisa donemli dalgalanmaya neden
olan taleptir. Talep soklarinin GSYH iizerinde neden oldugu kisa donemli etkilerinin

kiimiilatif toplami ¢ikt1 ag1g1 diizeyini tahmin etmeyi saglamaktadir.

Blanchard ve Quah (1989), GSYH nin iki degiskenini tahmin ederken issizlikten
faydalanmistir. Ciinkii onlara gore issizlik ile GSYH serileri arasinda giiglii iliski vardir.

Calismanin temel modeli su sekilde kurulmustur:
et = C()gt (113)

1.12 nolu denklemde yer alan “z”, GSYH ile issizlik gostergelerinde meydana
gelen vektorii gdstermektedir. “e” terimi, birbiri ile alakasiz yapidaki hata terimlerini
ifade etmektedir. Modelin varsayimlarina bagli olarak olusturulan teorik kisitlardan
birincisi, uzun donemde talep talep soklarinin GSYH’y1 etkilememesidir. Bir diger kisit
ise, issizligin ne arz ne de talep sokundan etkilenmemesini saglamak amaciyla
olusturulan kisittir. Bu modele getirilen elestirilerin sebebi, modeldeki s6z konusu

kisitlar ile ekonominin arz ve talep dinamiklerinin sadece issizlik ve GSYH ile

aciklanmaya calisilmis olmasidir.
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2. BOLUM:

TURKIYE’DE ENFLASYON SURECI VE CIKTI ACIGINDA
YASANAN GELiSMELER

Bu bolimde Tiirkiye’de enflasyon ve ¢ikti agigi gostergeleri incelenmis ve
literatiir taramas1 sunulmustur. Bu kapsamda Tiirkiye’de enflasyon siireci 1980 yili
oncesi ve 1980 yili sonrast bagliklart sunulmustur. Bunun nedeni 1980 yili oncesi
kiiresellesmenin sinirli olmasi, 1980 yil1 sonrasi kiiresellesmenin artmasidir. Tiirkiye’de
1980 yil1 6ncesi enflasyon siireci i¢ ve dis konjonktiirel etkiler 1930-1945, 1946-1960
ve 1961-1979 donemleri dikkate alinarak (savas, ekonomik kriz vs.) incelenmistir. 1980
y1l1 sonrasi enflasyon siireci yine benzer etkiler dikkate alinarak 1980-1993, 1994-2000,
2001-2008 ve 2009-2021 donemleri kapsaminda ele alinmistir.

2.1. Tirkiye'de Enflasyon Siireci

Bu baglik altinda Tiirkiye enflasyon siireci 1980 yili 6ncesi ve sonrast donem

kapsaminda Tiirkiye’de enflasyon siireci sunulmustur.
2.1.1. 1980 Yili Oncesi Enflasyon ve Enflasyonun Nedenleri

Bu bagslik altinda 1980 y1l1 6ncesi enflasyonist siire¢ 1930-1945, 1946-1959 ve

1960-1979 donemi olmak tizere ii¢ alt baslikta incelenecektir.
2.1.1.1. 1930-1945 Doneminde Enflasyon Siireci

Tiirkiye Cumhuriyetinin kuruldugu ilk yillarda M. Kemal Atatiirk Tiirk Lirasinin
degerinin korumasina ve ekonomik istikrarin insaa edilmesine 6nem vermistir. Bu
kapsamda 1930’1u yillara kadar siki para ve maliye politikalari izlenmis, karsiliksiz para
basimi yapilmamistir (Sabir, 2003, s. 4). Bunun yami sira denk biit¢e politikasi
yiriitiilmesine bagl olarak biitce acigr olusmamustir. Atatiirk 1930 yilina kadarki
stirecte ekonomiyi bati ekonomisine yakinlasgtirmak ve sanayilesmeyi artirmayir da
hedefliyordu. Bu amagla gerek sanayi sektoriiniin gelismesi igin gereken hammadde,
sermaye, isglicli, finans kaynagi ve doviz ihtiyacimi karsilamak gerekse beslenme
ihtiyac1 kapsaminda tarim sektorii gelistirilmek istendi. 1923-1929 doéneminde Izmir
Iktisat Kongresinde alinan kararlar ile ekonomide bir restorasyon politikas: izlenmistir
(Kala, 2010, ss. 221-224).



1923-1929 doneminde belirtilen ekonomik restorasyon politikasi tam olarak
basariyla yiiriitiilemezken ve 1929 yilinda yasanan Diinya Biiylik Ekonomik
Buhrani’nin da etkisiyle Tiirkiye ekonomisinde yeni kalkinma arayisina girilmistir.
1929 Buhrani sonrasinda tiim diinyada yeni yatirimlarin durmus ve iiretim kapasiteleri
azalmustir (Parasiz, 2004, ss. 25-26). Ote yandan bu donemde tiim diinyada tarim ve
hammadde stoklarinda artis yasanmis bu durum bu mallarin fiyatlarinda diisiise neden
olmustur. Diinya pazarlarindaki tahil ve hammadde fiyatlarinin diismesi Tiirkiye
ekonomisi lizerinde olumsuz etki yaratmustir. Tiirkiye’de tarimsal ihracat gelirleri hizla
azalmis ve biiyiime hiz1 gerilemistir. Tiirk tarim tirlinlerinin fiyatlar1 da azalmaya devam
etmistir. Bu siirecte dis bor¢ Odemeleri ertelenerek ithalat hacminde kisitlama
yasanmistir. Bununla birlikte ithalatin finansmani i¢in bor¢ bulmakta zorluklar
yasannustir. Ithalat ve ihracat gerilemis ve dis ticaret acig1 artmistir (Koctiirk &
Golalan, 2010, ss. 55-56). Yasanan ekonomik sorunlar ve durgunluga paralel olarak
Tiirkiye’de enflasyon sorunu yasanmaya baslamistir (Akyildiz & Eroglu, 2004, s. 48).
Buhranin Tiirkiye’ye ilk yansimalari, Tiirk parasinin hizhi sekilde deger kaybetmesi
seklinde kendisini gostermistir. Bu donemde de Tiirkiye’de dengeli bir biitge politikasi
izlenmistir (Olgen, 1982, s. 134). Hiikiimet tarafindan olusturulan ekonomik politikalar
dogrultusunda Merkez Bankasi’nin kurulmasinin énemli bir adim oldugu goriilmiistiir.
Bu kapsamda 1930 yilinda ekonomik programlardan en 6nemlisi Merkez Bankasi’nin
kurulmas1 olarak goriilmektedir. 30 Haziran 1930 yilinda yabanci uzmanlarin da
raporlart dogrultusunda 1715 sayili kanun ile Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
kurulmus, 1932 yilinda doviz islemleri baglamistir (Celebican, 1982, s. 26). 1930-1933
yillar1 arasinda dis alim ve dis satim i¢in bircok kanun ¢ikarilmistir. Sanayilesmeyi
hizlandirmaya yonelik olarak uygulanan politikalar dogrultusunda 1934’te Birinci Bes
Yillik Sanayi Programi hazirlanmigtir. Fakat Birinci Bes Yillik Sanayi Program: tim
sektorleri kapsamadigi i¢in iilke kaynaklari arasinda yeterli baglanti kurulamamaistir. Bu
nedenle Ikinci Bes Yillik Sanayi Programi hazirlanmigtir. Tablo 1°de 1923-1938

donemi i¢in, 1469 ve 1923 baz y1li olmak iizere TUFE degerlerine yer verilmistir.
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Tablo 1.1923-1938 Dénemi Arast TUFE Degerleri

Yil 1469=1 1923=1
1923 3582 1.0000
1924 4170 1.1642
1925 4500 1.2563
1926 4575 1.2767
1927 4016 1.1212
1928 4001 1.1170
1929 4253 1.1873
1930 3918 1.0938
1931 3705 1.0343
1932 3610 1.0078
1933 3225 0.9003
1934 3175 0.8864
1935 2948 0,823

1936 2957 0.8255
1937 3003 0.8384
1938 2991 0.835

Kaynak: Pamuk, S.(2000). Istanbul ve Diger Kentlerde 500 Yillik Fiyatlar ve Ucretler, 1946-1998,
Ankara: T.C. Basbakanlik Devlet Istatistik Enstitiisii.

Tablo 1’e gére TUFE bazli enflasyon oranminda en yiiksek artis 1926 yilinda
gerceklesmistir.  Bu artisin - nedenlerinden  biri  tarimsal {iretimde yasanan
dalgalanmalardir. (Siirek¢i Yamagli, 2017, s. 74). Buna ek olarak ilgili donemde ortaya
cikan kithik, kagakeilik, yolsuzluk ve riisvet olaylarinin artmasi da enflasyonun
hizlanmasinin diger nedenleri olarak sayilabilir (Dogruel, 2000, s. 76). 1930-1939
donemine bakildiginda TUFE bazli enflasyondaki artislarin bir énceki déneme benzer
olacak sekilde 1limli bir seyir izledigi goriilmektedir. Ilgili yillarda TUFE bazh
enflasyonda yukari yonlii hareketin temelinde tarimsal iiretimdeki azalma ve genisletici
para politikast yer almaktadir. Bu donemde enflasyon artisinin smurli kalmasinin
nedenleri; bor¢lanmaya gidilmemesi, yeni para basiimamasi ve denk biitge ilkesine

sadik kalinmasidir (Yamagli, 2017, s. 77).

Tablo 2°de 1938-1945 dénemine ait TUFE ve TEFE’de yasanan gelismeler

sunulmustur.
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Tablo 2. 1938-1945 Dénemi TUFE ve TEFE Degerleri

TUFE Degisim TEFE Degisim
Yillar TUFE Oram % TEFE Oram %
1938 100 - 100 -
1939 102 1,3 101 2,1
1940 111 8,5 127 25,0
1941 132 19,6 175 38,5
1942 221 66,7 340 93,7
1943 322 45,8 590 73,8
1944 330 2,5 459 22,2
1945 333 0,9 445 -3,2

Kaynak: TUIK, 2013, Istatistiki Gostergeler 1923-2013, s.555.

Tablo 2’ye gore, 1938 senesi baz yil1 olarak kabul edilmistir. 1939 yilinda TUFE
degeri 102°dir. Bu deger 1945 yilina kadar artis gostermistir. TUFE bazli enflasyon
oran1 1939 yilinda %1,3 iken 1940 yilinda %8,5’e yiikselmistir. 1941 yilinda TUFE
bazl1 enflasyon oram1 iki haneye ulasarak 9%19,6’ya, 1942 wyilinda %66,7ye
yikselmistir. 1943 yilinda enflasyon artis hizinda diisiis baslamis 1945 yilinda
enflasyon oran %0.9’a diismistiir. 1939 yilinda TEFE degeri 101 seviyesindedir. Bu
deger 1939 yilindan 1943 yilina kadar yilikselmis, 1944-1945 doneminde gerilemistir.
1939 yilinda %2,1 olan TEFE bazli enflasyon orant 1940 yilinda %25’e ytikselmistir.
Enflasyon artis hizinin en yiiksek oldugu yil %93,7 ile 1942 yilidir. 1943 yilinda diisiik
seyir izlemeye baslamis, 1944 ve 1945 yillarinda negatif deger almistir. Yasanan bu
artis ve azalislarin temelinde savas harcamalari ve bu neden ile artmis olan kamu

harcamalari yer almaktadir (Yamagli, 2017, s. 80).

Ilgili dénemde TEFE bazli enflasyon orani artis1 TUFE bazli enflasyon orani
artiginin lizerinde olmustur. Ekonomide yasanan olumsuzluklar TEFE bazli enflasyon

oraninin daha hizli ylikselmesine neden olmustur.
2.1.1.2. 1946-1959 Déneminde Enflasyon Siireci

1945 yili sonrasinda Ikinci Diinya Savasi nedeniyle Tiirkiye’de goriilen yiiksek
enflasyona bagl olarak 1946 yilinda ilk devaliiasyon yapilmistir. Boylece fiyatlar genel
diizeyinde artis hizi azaltilmak istenmistir. Ancak 1947 yilinda ithal mallarin
pahalilasmas1 ve Hazinenin TCMB kaynaklarindan daha fazla yararlanma egilimi

gostermesi sebebiyle enflasyon tekrar hizla yiikselmeye devam etmistir. EKonomideki
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olumsuz gidisatin Oniine gecebilmek igin gerek kiiresel gerekse ulusal politikalar
gelistirilmeye calisilmistir. Tiirkiye savas sebebi ile degisen sartlara uyum
saglayabilmek icin sanayilesme ve dis ticareti gelistirme, iilke parasinin degerini tekrar
tespit edebilmek i¢in devaliiasyon gibi bir takim adimlar atmistir (Dogruel & Dogruel,

2005, s. 140).

Tirkiye’de 1946 yilindaki devaliiasyonunun sebepleri olarak ihracatin ve
tiretimin arttirilmasi ile Uluslararasi: Para Fonu’na (International Monetary Found-1IMF)
iye olmadan 6nce fonun yasaklamis oldugu devaliiasyonu yaparak tiyelik oncesi gerekli
diizenlemeleri yapabilmekte oldugu ileri siirlilmektedir. Tiirkiye’de devaliiasyon ile
birlikte bir dolar 131 kurus seviyesinden 280 kurus seviyesine yiikselmistir. Fakat
devaliiasyonun dis ticaret {lizerindeki beklenen olumlu etkisi gerceklesmemistir.
Bununla birlikte, ekonomik biiyiime hizinda ve biit¢e dengesinde beklenen olumlu siireg
yaganamamistir (Celebi, 2001, s. 59). Kamu agiklar1 merkez bankasi tarafindan para
basilarak karsiliksiz olacak sekilde finanse edilmistir. Bu nedenle 1950’1 yillarin
baslarinda iilke ekonomisinin en biiylik iki sorunu enflasyon ve dis ticaret agigi
olmustur. Bu donemde uygulanan maliye ve para politikalar1 ile 1959 yilina kadar
enflasyonda da istikrar saglanamamistir (Cetintag, 2003, s. 146). Tablo 3’te 1946-1959

doneminde TUFE ve TEFE de yasanan gelismeler sunulmustur.

Tablo 3. 1946-1959 Dénemi TUFE ve TEFE Degerleri

- TUFE Degisim TEFE Degisim

Yillar TUFE Oram % TEFE Oram %
1946 320 -3,8 428 -3,8
1947 325 1,5 433 1,3
1948 330 1,4 467 7,7
1949 354 7,5 504 7,9
1950 339 -4,3 452 -10,2
1951 335 -11 482 6,7
1952 353 5,1 486 0,8
1953 370 4,8 498 2,3
1954 403 9,0 552 11,0
1955 451 11,9 492 7,2
1956 503 11,5 691 16,8
1957 565 12,5 821 18,7
1958 654 15,7 945 151
1959 802 22,6 1.129 19,5

Kaynak: TUIK, 2013, istatistiki Gostergeler 1923-2013, s.555.

Tablo 3’e gore TUFE 1946 yilinda 320 iken 1959 yilina kadar yiikselmistir. En
yiiksek TUFE degeri 1959 yilinda en diisiik TEFE degeri 1946 yilindadir. 1946 yilinda
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TUFE bazli enflasyon oran1 %-3,8°dir. 1947 yilinda TUFE bazli enflasyon oram %1,5’e
yiikselmistir. 1946-1953 doneminde tiiketici fiyatlarinda yiiksek artiglar gézlenmezken;,
1954-1958 déneminde hizli bir artis trendi yasanmis ve TUFE bazli enflasyon orani
hizli yiikselmistir.1959 yilinda TUFE bazli enflasyon oran1 da %22,6’ya yiikselmistir.
TEFE 1946 yilinda 428 iken ilgili donemde artis yasanmis en yiiksek degeri 1.129 ile
1959 yilidir. TEFE bazli enflasyon oranit 1946 yilinda %-3,8’dir. 1947 yilinda TEFE
bazli enflasyon oran1 %1,3’e yiikselmistir. TEFE bazli enflasyon oranlarinda 1948-1949
doneminde yiiksek artislar gézlenmemistir. 1950 yilinda hizli bir yagsanmis TEFE bazl
enflasyon orani %-10,2’ye diigmiistiir. 1954 yilinda iki haneye yiikselen enflasyon orant

1959 yilina gelindiginde hizli bir artisla %19,5’e yiikselmistir.

1950’11 yillarin baglarinda yasanan enflasyon donemin ikinci yarisinda yasanan
enflasyona gore diisiik diizeyde seyretmistir. 1946-1953 doneminde meydana gelen
enflasyon artisinin diisiik olmasinin temelinde tarimsal tiretimin artmasi ve dolayisi ile
tarimsal hasilanin yiiksek olmasi etkili ve bu donemde TEFE’de meydana gelen artisin
temelinde ise, doviz fiyatlarindaki yiikselme oldugu belirtilmistir (Siirek¢i Yamagly,
2017, s. 83). Enflasyonda talep ve maliyet enflasyonu bir arada yasandigi izlenimi
dogmaktadir. Sektorler arasindaki denge bozulmus, ithalat ve iiretim ile ayakta tutulan
hizmet ve mal arz1 toplam talebi karsilamaya yeterli olmamigtir. Tiim bunlar TEFE bazli

enflasyon oraninin artmasina neden oldugu goriilmistiir.

TEFE bazli enflasyon artiglar1 6zellikle 1956 yilindan sonra dikkat gekmektedir.
Bu artisin temelinde ihracatta azalma karsiliginda ithalatin artmasi, yeterli diizeyde
sermaye birikiminin bulunmamasit da etkili oldugu sdylenmektedir. Enflasyonda
meydana gelen artisi giderebilmek igin tarim yogun politikalar terk edilmis ve ithal
ikameci sanayilesme politikalar1 uygulanmaya baglanmistir. Bu donem ekonomide
liberal politikalar i¢ dengenin bozulmasima neden olarak goriilmiistiir (Ozer, 1979, s.
28).

Ithal ikameci sanayilesme politikas1 ¢abalar1 basarili olmadig1 gerekcesiyle ve
enflasyonun ylikselmesine bagli olarak dis bor¢larin artmasi, biitge agiginin yiikselmesi,
1958 Kararlar1 alinmasina yol agmis ve bu kararlarla Tiirkiye’de tekrar bir devaliiasyona
gidilmistir. 1958 yili devaliiasyonu sonrasinda TEFE bazli enflasyon artmaya devam

etmistir.
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2.1.1.3. 1960-1979 Donemi Enflasyon Siireci

Tirkiye’de 1960 yilinda planli ekonomi donemi baslamigtir. Devlet Planlama
Teskilatt (DPT) 27 Mayis 1960’ta kurulmustur. DPT’nin kurulmasi ile Birinci Bes
Yillik Kalkinma Plani hazirlanmistir (Kalemoglu, 2020, s. 40). Birinci Bes Yillik
Kalkinma Plant 1963-1968 doneminde uygulamaya konmustur. Planda biiylimenin
saglanabilmesi ve diga bagimlilif1 azaltabilmek amaciyla ithal ikameci sanayilesme
politikalar1 6n goriilmiistiir (Boratav, 2012, s. 12). Izlenen bu Plan ile iilke ekonomisine
istikrar getirmek amaglanmis ve bu kapsamda ilgili donemde otonom nitelikli, i¢ talebe
yonelik ve korumaci bir yonetim anlayisi benimsenmistir (Siirek¢i Yamagh, 2017, s.
85). Bunun yaninda sanayi, enerji, madencilik, ulasim gibi sektorlerde ihracatin dnemi
vurgulanmigtir (Kalemoglu, 2020, s. 40). Planli dénemde diisiik enflasyonu saglayip
koruyabilecek politikalar uygulanmis ve 1970’li yillara kadar enflasyonun tek haneli
rakamlarda kalabilecegi ongoriilmiistiir (Ermisoglu, 2011, s. 4). Tablo 4’te 1960-1979

donemi TEFE ve TUFE de yasanan gelismeler sunulmustur.

Tablo 4. 1960-1979 Dénemi TEFE ve TUFE Degerleri

TUFE TEFE TUFE TEFE

Degisim Degisim Degisim Degisim

Oram Oram Oram Oram
Yillar | TUFE % TEFE % Yillar | TUFE % TEFE %
1960 861 7,4 1.189 5,3 1971 1.743 21,8 2.274 15,9
1961 873 1,3 1.223 2,9 1972 2.010 15,3 2.683 18,0
1962 906 3,8 1.293 5,7 1973 2.327 15,8 3.233 20,5
1963 965 6,5 1.347 4,2 1974 2.686 15,4 4.200 29,9
1964 972 0,8 1.363 1,2 1975 3.196 19,0 4.624 10,1
1965 1.037 6,7 1.474 8,1 1976 3.720 16,4 5.345 15,6
1966 1.094 55 1.545 4,8 1977 4.558 22,5 6.633 24,1
1967 1.163 6,3 1.662 7,6 1978 6.987 53,3 6.633 24,1
1968 1.211 4,1 1.715 3,2 1979 11.318 62,0 16.591 63,9
1969 1.280 5,7 1.839 7,2
1970 1.431 11,8 1.962 6,7

Kaynak: TUIK, 2013, Istatistiki Gostergeler 1923-2013, ss. 555-556.

Tablo 4’e gére TUFE 1960 yilnda 861 degerinde iken 1970 yilina kadar artis
gostererek 1979 yilinda 11.318e yiikselmistir. TUFE bazli enflasyon oran1 1960 yilinda
%7,4°tiir. 1960-1970 doneminde TUFE bazli enflasyon artis hizinin yiikseldigi yillar
1962, 1963, 1965, 1967, 1969, 1970 yillaridir. Bu donemde TUFE bazli enflasyon artis
hizinin en yiiksek oldugu yil 1970 yili, en diisiik oldugu yil 1964 yilidir. 1971-1979
doneminde TUFE bazli enflasyon artis hizinin yiikseldigi yillar 1971, 1973, 1975, 1977,
1978, 1979°dur. Bu dénemde en yiiksek enflasyon artis hizi 1979 yilindadir. TUFE
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bazli enflasyon artis hizinin diistiigii yillar 1972, 1974, 1976,’dir. Bu dénemde en diisiik
TUFE bazli enflasyon artis hiz1 1972 yilindadir. TEFE 1960 yilinda 1.189 degerinde
iken siirekli artis gostererek 1979 yilinda 16.591°¢ yiikselmistir. TEFE bazl1 enflasyon
orant 1960 yilinda 5,3’tiir. 1960-1970 doneminde enflasyon artis hizinin en yiiksek
oldugu yil 1965 yilidir. TEFE bazli enflasyon artis hizinin en disiik oldugu yil 1964
yilidir. 1971-1979 déneminde TEFE bazli enflasyon artis hizinin yiikseldigi yillar 1972,
1973, 1974, 1976, 1977, 1979 dur. Ilgili donemde en yiiksek enflasyon artis hiz1 1979
yilindadir. TEFE bazli enflasyon artis hizinin en diisiik oldugu yil 1975 yilidir.

1964 yilindan itibaren kamu harcamalar1 ve hazineye verilen avans miktari
artmistir. Meydana gelen parasal genisleme enflasyonun artmasina neden olmustur. Bu
donemde meydana gelen enflasyon artisinin oniine gegebilmek i¢cin TCMB bir takim
para arzimi kisacak tedbirler almaya calismistir. Ancak kamu kuruluslarinin
harcamalarinin merkez bankasi tarafindan karsilanmasi ve para arzinda meydana gelen
daralma merkez bankasinin uygulamak istedigi politikalarin islerligini kaybetmesine
neden olmustur (Yamagli, 2017, s. 85). Bu uygulamalar sonrasinda 1965 yilinda TEFE
ve TUFE bazli enflasyon oranlarinda sigrama meydana gelmis ve TUFE bazl1 enflasyon
%6,7, TEFE bazli enflasyon %8,1 seviyelerine yiikselmistir. 1970 yilinda doviz
sorununu gidermesi i¢in devaliiasyona gidilmistir. Yapilmis olan devaliiasyon beklenen
sonucu dogurmamustir. Bu uygulama sonrasinda 1970’e kadar tek haneli rakamlarda
olan enflasyon ¢ift hanelere yiikselmistir. Donemin sonlarinda yaganan petrol soklarinin
da etkisi ile de enflasyon kontrol edilememis ve TUFE bazli enflasyon %62, TEFE bazli
enflasyon %63,9 seviyelerine yiikselmistir (Turhan, 2007, s. 61).

Farkli bir anlatim ile 1970 yilinda mevcut olan enflasyon, dis ticaret agig1 ve
biitce ag1g1 sorunlarin temelinde yer almaktadir. Bu sorunlar1 giderebilmek igin daraltic
politikalara ek olarak dis ticaret agigin1 kapatabilmek i¢in ithalati kisitlayici politikalar
hayata gecirilmistir. 1973 yilindan itibaren petrol fiyatlarinda meydana gelen artislar
girdi maliyetlerinin yiikselmesine, ithalatin artmasina neden olmustur. Bu
olumsuzluklar yurt i¢i fiyatlarimin artmasina, kamu aciklarinin derinlesmesine ve
enflasyonist baskinin devam etmesine neden olmustur (Yamagl Siirek¢i, 2017, s. 88).
1977-1978 yillarinda TUFE bazl1 enflasyon oraninda artis gdzlemlenirken TEFE bazli

enflasyon orani sabit kalmistir. 1979 yilinda ise iki degerde de yiikselis goriilmiistiir.
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2.1.2. 1980 Yili Sonrasi Enflasyon ve Enflasyonun Nedenleri

Bu baglik altinda 1980 yili sonrasi enflasyonist siire¢ 1980-1993, 1994-2000,
2001-2008 ve 2009-2021 donemi olmak tizere dort alt baslikta incelenecektir.

2.1.2.1. 1980-1993 Donemi Enflasyon Siireci

1970’li yillarda yasanan askeri ve ekonomik gelismeler iilkenin yiiksek seyirli
kronik enflasyon yasanmasma neden olmustur. ilgili donemde enflasyon dis ticaret
acigindaki artiglar ve sabit kur rejimi uygulamalar1 etkisiyle de kontrol edilemez duruma
gelmesine yol agmustir. 1980°1i yillar bor¢ sorunu, enflasyon ve iiretimdeki sorunlari
beraberinde getirmistir. Ekonomik ve siyasi sarsintilar 24 Ocak Kararlarinin alinmasina
neden olmustur. Tirkiye’de gegmiste uygulanmis olan sabit kur ve ithal ikameci anlay1s
Tiirkiye’yi kiiresel piyasalarda rekabet edemez bir pozisyona getirmistir. Karaborsa
yayginlagsmig ve iktisadi sorunlar artmis ve 24 Ocak Kararlari mevcut olan siyasi, sosyal

ve ekonomik sorunlarin giderilmesi i¢in uygulamaya gegirilmistir (Sahin, 2006, s. 192).

24 Ocak Kararlarinin temel amaci iilkeyi dis destege gereksinim duymadan
kendi olanaklar1 ile ekonomik biiyiimeyi siirdiiriilebilir ve tekrar ekonomik kriz
yasanmamasi igin gereken yapisal degisimleri yapabilmektir (Kose, 2000, s. 28). Bu
kararlar ile biitge ag181, kamu maliyesinde biitge agigini azaltmak, para arzini azaltmak,
dig ticarette serbestlesme ve kaynak verimliligi kavramlarmi giindeme getirmistir
(Aykiri, 2008, s. 73). Bu kararlara gore para piyasalarinda faiz oranlart ve doviz kurlari
serbest piyasada belirlenecektir. Ihracat ve ithalat yani dis ticaretin ve sermaye
hareketlerinin Onilindeki engeller kaldirilirken, mal piyasalarinda arz ve talep
saglanacak, girisimler desteklenecek, kamu biitce agiklart minimize edilecek, 6demeler
dengesinde mevcutta bulunan agiklar giderilecektir. Dolayisiyla 24 Ocak kararlariyla
serbest piyasaya islerlik kazandirilmig olunacaktir (Kol & Karagor, 2012, s. 384).
Thracata dayali sanayilesme stratejisi izlenmis, dzellestirme faaliyetleri hizlandirilms,
kamunun tekrar yapilandirilmasi giindeme alinmis ve finansal piyasalarin gelistirilerek
etkin bir yapiya ulagmasi i¢in 6nemli adimlar da atilmistir (Parasiz, 1998, s. 47). Tablo
5°te 1980-1993 dénemi TUFE ve TEFE’ de yasanan gelismeler sunulmustur.
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Tablo 5. 1980-1993 Dénemi TEFE ve TUFE Degerleri

- TUFE Degisim Oram TEFE Degisim Oram

Yillar TUFE % TEFE %

1980 22.795 101,4 34.377 107,2
1981 30.546 34,0 47.027 36,8
1982 39.221 28,4 59.725 27,0
1983 51.536 31,4 77.941 30,5
1984 76.479 48,4 117.145 50,3
1985 110.895 45,0 167.751 43,2
1986 149.265 34,6 217.406 29,6
1987 207.329 38,9 287.193 32,1
1988 360.130 73,7 483.346 68,3
1989 588.092 63,3 792.204 63,9
1990 942.715 60,3 1.206.526 52,3
1991 1.563.958 65,9 1.874.942 55,4
1992 2.660.293 70,1 3.039.281 62,1
1993 4.418.747 66,1 4.814.220 58,4

Kaynak: TUIK, 2013, Istatistiki Gostergeler 1923-2013, ss. 447- 469.

Tablo 5°e gore TUFE 1980 yilinda 22.795tir. ilgili donemde artig gdsteren
TUFE 1985 yilinda 110.895 degeri ile ii¢ haneli rakamlara yiikselmistir. 1991 yilinda
daha da artarak dort haneye yiikselen TUFE degeri en yiiksek degerini 1993 yilinda
almis bu deger 4.418.747°dir. TUFE bazli enflasyon oraninin 1980 yilinda ii¢ haneli
rakamlara yiikselmistir. 1981 yilinda TUFE bazli enflasyon oram %34’e diismiistiir.
1981-1982 doneminde diisen enflasyon orani 1983-1984 doneminde ylikselmistir. 1985-
1986 déneminde tekrar diisen TUFE bazli enflasyon oram 1988 yilinda %73,7’ye
yiikselmistir. TUFE bazli enflasyon hizinin en yiiksek oldugu yil 1980, en diisiik oldugu
yil 1982°dir. TEFE 1980 yilinda 34.377°dir. ilgili dénemde artis gosteren TEFE 1984
yilinda 117.145 degeri ile li¢ haneli rakamlara yiikselmistir. 1990 yilinda daha yiiksek
artis gostererek dort haneli rakamlara ylikselmis en yiiksek artis1 1993 yilinda almis bu
deger 4.814.220°dir. TEFE bazli enflasyon oram1 1980 yilinda %107,2 ile ii¢ haneli
rakamlara yiikselmistir. 1981 yilinda hizli bir diisiis yasanmis enflasyon orani %36,8’¢e
diismiistiir. Ilgili donemlere benzer seyreden TEFE bazli enflasyon oram 193 yilinda %
58,4’tiir. TEFE bazli enflasyon hizinin en yiiksek oldugu yil 1980, en diisiik oldugu y1l
1982°dir. Bu donemde hedeflenen enflasyon orani %25°tir. Gergeklesen enflasyon
hedeflenen enflasyonun {izerinde seyretmistir. 1988 yilina gelindiginde enflasyonda
ciddi artiglar meydana gelmistir. Bu artisin temelinde, uygulanmis yanlis ekonomi
politikalartyla para arzini ylikseltmek ve kamu agiklar ile borg¢ faizlerinde ki artigtir

(Kalemoglu, 2020, s. 55).
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2.1.2.2.1994-2000 Donemi Enflasyon Siireci

Tiirkiye’de 1990’11 yillarda enflasyon orani hizla yiikselmis Tiirk Liras1 deger
kaybetmistir. Bu siliregte bilitce agiklar1 nedeniyle Merkez Bankasi kaynaklar
kullanildig1 i¢in mali baskinlikta artmistir. Tiirkiye ekonomisinin yapisal sorunlar1 1994
Krizinin yasanmasina neden olmustur. Bu siirecte fiyatlar genel diizeyinde de istikrarsiz

bir yap1 gozlenmistir (Usta, 2003, s. 45).

Ekonomide sorunlarin artmasi yeni adimlar atilmasini zorunlu hale getirmistir. 5
Nisan 1994 yilinda ekonomik sorunlarin giderilmesi amaciyla yeni iktisadi kararlar
almmistir (Parasiz, 2001, s. 377). 5 Nisan Kararlar1 ile Tirk Lirasi devaiile edildi.
Yapilan devaliiasyonla bir dolar 15 bin TL’den 32 bin TL seviyesine yiikselmistir
(Zengin, 20186, s. 22).

Katma deger bakimindan diisiik nitelikli olan iiretimin bir neticesi olarak yapilan
devaliiasyonlar ekonomide beklenen etkiyi yaratmadigi i¢in kamu finansman ihtiyact
stireklilik kazanmistir. Bu nedenle para basimi devam ettik¢e enflasyon rekor seviyelere
yiikselmistir. Tablo 6°da 1994-2000 dénemi TUFE ve TEFE’de yasanan gelismeler

sunulmustur.
Tablo 6. 1994-2000 Dénemi TUFE ve TEFE Degerleri
. TUFE Degisim TEFE Degisim
Yillar TUFE TEFE
Oram % Oram %

1994 9.115.875 106,3 10.624.985 120,7
1995 17.137.846 88,0 19.762.471 86,0
1996 30.911.933 80,4 34.775.575 76,0
1997 57.411.783 85,7 63.218.658 81,8
1998 106.017.630 84,7 108.629.843 71,8
1999 174.787.793 64,9 166.270.384 53,1
2000 270.777.960 54,9 251.801.511 51,4

Kaynak: TUIK, 2013, Istatistiki Gostergeler 1923-2013, s. 556.

Tablo 6’ya gore TUFE 1994-2000 donemlerinde siirekli yiikselmistir. En diisiik
oldugu yil 1994, en yiiksek oldugu yil 2000°dir.Ilgili dénemde TEFE degerlerinde de
stirekli olarak artis yasanmistir. TEFE’nin en diisiik oldugu yil 1994, en yiiksek oldugu
yil 2000 yilidir. TUFE bazli enflasyon oram1 1994 yilinda %106,3, TEFE bazl
enflasyon orani ise %120,7’ye yiikselerek Cumhuriyet tarihinde en yiiksek seviyeye
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ulasmistir. 5 Nisan Kararlar: etkisi ile 1995 yilinda TUFE bazli enflasyon oran1 %88’e
TEFE bazli enflasyon orant %86’ya diigsmiistiir. Fakat enflasyon oranindaki bu diisiis
uzun siirmemis 1997 yilinda enflayon artis hizi yiikselmistir. Bu artis sonrasinda
International Monatery Fund (IMF) ile tekrar goriismelere baslanmistir. 1999 yilinda
TUFE bazl enflasyon oram1 %64,9’a, TEFE bazli enflasyon orani ise %53,1°¢e
diismiistiir. Tim yasanan bu olumsuzluklar 2000’1 yillarda yasanan Krizlere sebep
olmustur (Zengin, 2016, s. 22).

2.1.2.3. 2001-2008 Donemi Enflasyon Siireci

Tiirkiye’de 2000 ve 2001 yillarinda yasanan krizlerin sonrasinda Giigli
Ekonomiye Gegis Programi uygulanmig ve doviz kuru hedeflemesi politikasindan
vazgecilerek once oOrtiik enflasyon hedeflemesine (2002) daha sonra ise, acik enflasyon
hedeflemesi (2006) uygulamasma gegilmistir. Giiglii Ekonomiye Gegis Programi
istikrarli ve diisiik enflasyon ile iilke ekonomisinin biiyiimesi hedeflenmis,15 Nisan

2001°de yiirtirliige girmistir (Kalemoglu, 2020, s. 58).

Merkez Bankasi bu program ile enflasyon ve para arzinin istikrarli olmasi igin
enflasyon hedeflemesi yapacagmi bildirmistir. 2002 yilinda para politikas: hedefinin
enflasyon hedeflemesi oldugu ve On sartlarin olusmamasi durumunda agik enflasyon
hedeflemesi yapilmayacagi belirtilmistir. 2002-2005 yillar1 arasinda ortiik enflasyon
uygulanmig ve gerekli ortamin saglanabilmesi igin diizenlemeler yapilmistir. 2006
yilinda agik enflasyon hedeflemesine gegis yapilmistir (Olgun, 2012, ss. 78-79). Tablo
7°de 2001-2008 donemi TUFE ve TEFE’de yasanan gelismeler sunulmustur.

Tablo 7. 2001-2008 Dénemi TUFE ve TEFE’de Yasanan Gelismeler

TUFE Degisim TEFE Degisim
Yillar TUFE Oram % TEFE Oram %
2001 418.081.170 54,4 406.911.241 61,6
2002 606.217.697 45,0 610.773.773 50,1
2003 759.590.774 25,3 767.131.859 25,6
2004 824.902.377 8,6 878.856.359 14,6
2005 892.372.465 8,2 878.856.359 14,6
2006 978.040.222 9,6 1.017.193.114 9,3
2007 1.064.107.761 8,8 1.081.276.280 6,3
2008 1.174.774.968 10,4 1.218.783.589 12,7

Kaynak: TUIK, 2013, Istatistiki Gostergeler 1923-2013, s. 556.
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Tablo 7’ye gore TUFE 2001 yilinda 418.081.170°dir. TUFE 2001-2008
donemlerinde hizli artis gdstermis 2008 yilinda 1.174.774.968 ile en yiiksek degerini
almistir. 2001 yilinda TUFE bazli enflasyon oram %54,4°tiir. 2005 yilia kadar TUFE
bazli enflasyon orani diismiistiir. Bu donemde enflasyon artis hizinin en diisiik oldugu
yil 2005°tir. TUFE bazli enflasyon oran1 2008 yilinda %10,4’tiir. TEFE 2001 yilinda
406.911.241°dir. TEFE 2001-2008 donemlerinde hizli bir artig gostermis 2008 yilinda
1.218.783.589 degerine yiikselmistir. Enflasyon artis hizinin en yiiksek oldugu yil
%61,6 ile 2001 yilidir. TEFE bazli enflasyon oranit 2002 yilindan itibaren diismeye
baslamis 2007 yilina kadar devam etmistir. 2007 yilinda %6,3 ile tek haneye diistiigii
goriilmektedir. 2008 yilinda TEFE bazli enflasyon oran1 %12,7’ ye yiikselmistir.

2008 yilinda kiiresel piyasalarda yasanan kriz iilke ekonomisini de etkilemis ve
enflasyon yiikselmistir. Gligli Ekonomiye Gegis Programi uygulanmasi ile enflasyon

oranlarinda ciddi disiisler yasanmistir (Kurnaz, 2009, s. 77).
2.1.2.4. 2009-2021 Donemi Enflasyon Siireci

Tiirkiye’de 2008 yilinda yasanan kiiresel krize karsi alinmis olan tedbirler
sonuglarint vermis ve krizin tiilke ekonomisi iizerindeki etkileri hafifletiimeye
calistimistir. TUFE 2008’de %10,4 iken tedbirler sonrasinda yani 2009’da %6,53
seviyelerine gerilemistir (TCMB, 2010, s. 28). Tablo 8’de 2009-2021 dénemi TUFE ve

TEFE’de yasanan gelismeler sunulmustur.

Tablo 8. 2009-2021 Dénemi TUFE ve TEFE’de Yasanan Gelismeler

TUFE Degisim UFE Degisim
Yillar TUFE Oram % TEFE Oram %
2009 170,91 6,53 163,98 5,93
2010 181,85 6,40 178,54 8,87
2011 200,85 10,45 202,33 13,67
2012 213,23 6,16 207,29 2,45
2013 229,01 7,40 221,74 6,97
2014 247,72 8,17 235,84 6,36
2015 269,54 8,81 249,31 571
2016 292,54 8,53 274,09 9,94
2017 327,41 11,92 316,48 15,47
2018 393,88 20,30 422,94 33,64
2019 440,50 11,84 454,08 7,36
2020 504,81 14,60 568,27 25,15
2021 686,95 36,08 1022,25 79,89

Kaynak: Tirkiye Cumhuriyeti Kalkinma Bakanligi, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, Kalkinma
Bakanligi, Ankara 2015, s.187-200. https://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022
281701-91516a32-b476
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Tablo 8¢ gére TUFE 2009 yilinda 170,91 degerindedir. 2010 yilinda TUFE
181,85 e ylikselmistir. Bu artig ilgili donemde devam etmis 2021 yilinda 686,95 ¢
yiikselmistir. TUFE bazli enflasyon orani 2009 yilinda %6,53tiir. 2011 yilinda iki
haneli rakama ¢ikmis TUFE bazli enflasyon oran1 %10,45’¢ yiikselmistir. 2012 yilinda
enflasyon artis hiz1 en diisiik degerini almis %6,16’ya diismiistiir. TUFE bazl1 enflasyon
orani 2017 yilinda hizli bir artigla yeniden iki haneye ¢ikmis %11,92’ye yiikselmistir.
2021 yilinda enflasyon daha hizli bir artisla %36,08’e yiikselmistir. UFE 2009 yilinda
163,98°dir. Ilgili dénemlerde hizli bir artis yasanmus 2022 yilinda UFE 1022,25° e
yiikselmistir. UFE bazli enflasyon oran1 2009 yilinda %35,93’tiir. 2011 yilinda UFE bazli
enflasyon orani iki haneli rakamlara ¢ikmig 13,67 ye yiikselmistir. 2012 yilinda hizli bir
diisiisle enflasyon artis hiz1 en diisiik degerini almis %2,45° e diismiistiir. UFE bazlh
enflasyon orani1 2017 yilinda hizli bir artisla yeniden iki haneye ¢ikmis %15,47 ye
yiikselmistir. 2019 yilinda UFE bazli enflasyon oram %7,36’ya diismiistiir. 2021 yilinda
enflasyon artis hiz1 %79,89’a yiikselmistir.

TCMB 2017°de disiik faiz yiiksek kur politikas ile hareket etmis ilgili donemde
enflasyon oranmin yiikseldigi goriilmektedir (Telgeken, 2018, s. 50). TCMB faiz
oranlar1 %17,75’ten %24’e yiikselterek miidahale etmis ve enflasyon orani 2019’da
dismistiir. Covid 19 pandemisinin neden oldugu eckonomik sorunlar nedeni ile

enflasyon artis hizinin en yiiksek oldugu yi1l 2021 yilidir.
2.2. Tiirkiye'de Cikt1 Acig1 Gostergeleri ve Cikt1 A¢ig1 Gelisimi

Enflasyon modellerinde gerceklesen hasila, potansiyel hasila ve c¢ikt1 acigi
onemli gostergelerdendir. Potansiyel hasila tam istthdam diizeyinde ger¢eklesebilecek
hasila diizeyi olup, uzun dénemde bir ekonominin mevcut iretim faktorleriyle
ulasabilecegi en yiiksek iiretim seviyesini ifade etmektedir (De Masi, 1997, s. 5).
Potansiyel hasilaya ulagmak igin tlkeler aktif para ve maliye politikalari

uygulamaktadir (Yasar, 2008, s. 6).

Ciktt acigmin hesaplanmasinda kullanilacak olan gostergelerin  ekonomik
faaliyetleri temsil gliciiniin yliksek olmas1 gerekmektedir. Bu nedenle farkli gdstergeler
kullanilabilmektedir. Cikti ac¢igmnin hesaplanmasinda yapisal modeller, {iiretim

fonksiyonu ve filtreleme yontemleri gibi tahmine dayali metodlar kullanilmaktadir
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(Cosar, 2018, s. 1). Bu filtreleme yontemleri birinci boliimde belirtilmistir. Tiirkiye’de
kullanilan ¢ikt1 acig1 gostergeleri Grafik 2°de gosterilmistir.
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Kaynak: Merkez bankasi verilerinden tarafimizca olusturulmustur.
Grafik 2. Ciktig1 A¢ig1 Gostergeleri (2003-2021)

Grafik 2’ye gore ¢ikt1 agig1 kisa siireli araliklar disinda pozitif bolgede benzer
seyretmistir. 2020 yil1 ikinci ¢eyreginde sert diisiisle negatif bolgeye gecen ¢ikt1 agigi,
takip eden donemde toparlanmig, 2021 yili ikinci geyreginde yeniden pozitif bolgeye
gectigi gorilmektedir. Enflasyon orani, reel gdp ve potansiyel gdp pozitif egilim
gostermislerdir. Enflasyon oram1i 2003 yilinda 4,63 degerini almis takip eden
donemlerde artis gostermistir. Reel GSYH 2003 yilinda 22,96 degerini almis 2021
yilinin dordiincii ¢ceyreginde 27,68 seviyelerine kadar ¢ikmistir. Potansiyel GSYH reel

hasilaya yakin degerler almis ayni seyirde ilerlemistir.

Iktisadi teoride ¢ikt1 acig1 gostergeleri olarak sanayi iiretim endeksi, kapasite
kullanim oran1 ve GSYIH agirlikli olarak kullanilmaktadir. Bu nedenle calismada bu

gostergelere ait bilgiler asagida sunulmaktadir.
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2.2.1. Kapasite Kullanim Orani

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan sanayi sektoriinde faaliyet
gdsteren is yerlerine uygulanan Iktisadi Yonelim Anketi ile belirlenen kapasite kullanim
orani, sektérde bulunan firmalarin fiziki kapasitelerine gore filen gergeklestirdikleri

kapasite kullanimlaridir.

Kapasite kullanim orani pratik kapasite, planlanan kapasite ve teorik kapasite
olmak tizere ii¢ farkli sekilde tanimlanmaktadir. Teorik kapasite ile kapasite kullanim
orani, kullanilan kapasiteyi ifade etmektedir. Kapasite kullanim oram fiili kapasitenin

teorik kapasiteye oranidir (Kog vd., 2017, ss. 5-6).

Kapasite kullanim orani pratik kapasite ile pratik kapasitenin kullanilmig olan
bolumidiir. Fiili kapasitenin pratik kapasiteye oranidir. Pratik kapasite ile kapasite
kullanim oraninin bire esit olmasi atil kapasite olmadigimi gostermektedir (Yiiksel,

2010, s. 12).

Planlanan kapasiteye gore planlanan kapasitenin kullanilmig olan boliimiini

aciklamaktadir. Fiili kapasitenin planlanan kapasiteye oranidir (Yiiksel, 2010, s. 12).

Kapasite kullanim orani, biiyiimeye iliskin bilgi vermesi nedeniyle ¢ikt1 agigi
gostergesi olarak kullanilmaktadir (Cosar, 2018, s. 5). Kapasite kullanim orani hem
sektor geneli hem de alt sektorler i¢cin hesaplanmaktadir. TCMB’nin hazirlamis oldugu
ankete katilim gosteren imalat sanayinde faaliyet gosteren yaklagik 2000 firmanin
bildirmis olduklar1 {iretim, siparisler, stoklar, yatirimlar, fiyatlar ve istihdam gibi
hususlarin ~ yanitlart ile firmalarin lretim degerleriyle agirliklandirilmas: ile
bulunmaktadir (Albayrak, 2018, ss. 19-20). Kapasite kullanim oranmin denklemi

asagida sunulmustur.

Fiili Kapasite

KKO=

100 (2.1)

Normal Kapasite

(2.1.) nolu denkleme gore kapasite kullanim orani fiili kapasitenin normal
kapasiteye oraninin 100 ile ¢arpimiyla elde edilmektedir. Bu oranin hesaplanmasinda

temel amag¢ imalat sanayinde faaliyette olan isletmelerin kapasite kullanim oranlarinin

izlenebilmesidir (TCMB, 2022 ).
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Kaynak: TCMB, 2022

Grafik 3. 2002-2022 Kapasite Kullanim Orani ve Enflasyon

Grafik 3’de 2002-2022 yillar1 arasi kapasite kullanim oranlari ve enflasyon
oranlar1 birlikte sunulmustur. 2002-2006 yillar1 arasinda kapasite kullanim orani %75-
%82 araliginda iken 2007 yilindan 2009 yilma kadar diisiis yasanmistir. ilgili yillar
icinde kapasite kullanim orani en diisiik oldugu yil 2009 yilidir. 2010-2011 yilinda
yiikselen kapasite kullanim oraninin 2012-2019 yillar1 arasinda yakin seyir izlemistir.
2020 yilinda 71,88 e diisen bu oran 2021 yilindan itibaren yiikselmistir. Enflasyon
degeri 2002 yilinda 45 iken 2003 yilinda 25,3 ve 2004 yilinda 8,6 seviyesine diigmiistiir.
2005-2017 willar1 arasinda benzer seyretmis, 2018 yilinda 20,3 e yikseldigi
gozlenmistir. 2019 ve 2020 yillarinda tekrardan diisen enflasyon degeri 2021 yili
itibariyle 36,8 oranina yiikseldigi goriillmektedir.

Imalat sanayinde yasanan verimlilik artislar1  enflasyonun diismesini
saglamaktadir. Bu olumsuzluklar 2009 yilinda istihdamin %7 oraninda daralmasina
neden olmustur. 2009 yil1 sonrasinda imalat sanayi kapasite kullanim oraninda ciddi
dalgalanmalar yasanmamistir. 2009 yili sonu 2010 yili basindaki artisin nedeni
istthdamin arttirilmasi, saatlik is giicli maliyetlerinde meydana gelen azalma ve kisi basi

verimlilik artisidir (Pamir, 2020, s. 77).
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2.2.2. Sanayi Uretim Endeksi

Sanayi iliretim endeksi, sanayi sektoriiniin durumunu, iiretim faaliyetlerindeki
artis ya da azalisin yillar itibariyle karsilagtirmali olarak izlenmesini saglayan bir
gosterge olup, Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan aylik olarak
yayimlanmaktadir. Bu endeks, 4850 isyerinde yapilan sanayi iiretim anketinden
yararlanilarak hesaplanmaktadir (Tiiik, 2022). Endeks kapsaminda imalat sanayi,
madencilik, enerji, su ve tas ocak¢iligr bulunmakta olup ticaret, ulasim, finans, tarim
gibi  sektorler dahil edilmemektedir. Tiirkiye’de sanayi iiretim endeksinin
hesaplanmasinda Laspeyres endeksi yontemi kullanilmaktadir. Sanayi iiretim endeksi

denklemi asagida sunulmustur.

Y Pnqo0
> P0qO

Lp=[ 1x100 (2.2)
(2.2.) nolu denkleme gore Lp sanayi iiretim endeksini, Pn cari donemdeki fiyat
diizeyini, q0 karsilastirmanin yapilmis oldugu dénemin miktarini, Pe ise karsilastirma
yapilmis oldugu donemin fiyatin1 gostermektedir (Kizilca, 2007, s. 38). Bu endeks
hesaplandiginda gerceklesen reel iliretim miktarin1 gostermektedir (Pamir, 2020, s. 78).
Sanayi faaliyetleri diizeyinde meydana gelen degisikliklerinin ekonominin diger
unsurlarini etkilemesi nedeni ile temel bir iktisadi gosterge olan sanayi iiretim endeksi,
ekonomik dongiisel davranisla sanayi imalat diizeyi arasindaki iligkiyi vermektedir

(Ocal, 2013, s. 248).

Endeksin hesaplanmasinda ki temel amag, fiyat degisimleri ile diizeltilmis olan
sanayi uretim diizeyinin tespit edilmesidir. Tirkiye’de sanayi iiretim endeksi 1977
yilindan itibaren hesaplanmaktadir (Wagar, 2016, s. 14). 1986 yilina kadar ii¢ aylik
hesaplanan sanayi tiretim endeksi, 1986 yili sonrasinda hem aylik hem de ¢ aylik
olarak hesaplanmistir. 2005 yilindan itibaren yalnizca aylik olarak hesaplanmaktadir
(Kizilca, 2007, s. 34). Kisa donem igerisinde ekonomide meydana gelen degisimlerin,
iktisadi politikalarin etkilerini 6l¢ebilmek icin hesaplanan bu endeks Madencilik (B) ve
Tas Ocakciligi, Imalat (C) ve Elektrik, Buhar, Gaz ve iklimlendirme Dagitim ve Uretim
(D) sektorlerini kapsamaktadir.
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Kaynak: TCMB, 2022

Grafik 4. Sanayi Uretim Endeksi ve Enflasyon Degerleri

Grafik 4’de 2002-2022 yillar1 arasi genel sanayi tiretim endeksi ve enflasyon
degerleri birlikte sunulmustur. Ilgili yillar arasinda sanayi iiretim endeksi en diisiik
degerini 2005-2009 yillarinda almistir. Daha sonra sanayi tiretim endeksi yiikselmeye
baslamis bu yiikselis 2021 yilina kadar devam etmistir. 2022 yilinda ise sanayi liretim
endeksi diismiistiir. Enflasyon degeri 2002 yilindan 2004 yilina kadar diismiis, 2004 -
2018 yillar1 arasinda enflasyon degerleri benzer seyretmistir. 2018 yilinda enflasyon
degeri 20,3 degerine yiikselmig, 2019 11,84’e yilinda dismiistiir, 2021 yilinda ise
36,08’dir. Sanayi iiretim endeksinde meydana gelen dalgalanmalarda finansal riskler yer
almaktadir. Kriz donemlerinde sanayi liretimi dolayisi ile toplam {iretim kii¢lilmiis buna

bagli olarak da sanayi liretim endeksinde diislis meydana gelmistir.
2.2.3. Gayri Safi Yurt I¢i Hasila

Gayri Safi Yurt Ici Hasila bir ekonomide belirli bir zamanda iiretilmis olan
biitiin hizmet ve mallarin piyasadaki fiyatlar1 iizerinden hesaplanan toplam degerdir.
Ulkelerin sinirlar1 igerisinde yapilan yerli iiretimin gdstergesi olan GSYIH bireylere

cikti agigr ile ilgili de bilgiler sunmaktadir. GSYIH hesaplanmasinda iilke smirlart
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igerisinde {iretilmis olan nihai hizmet ve mal dikkate alinmaktadir (Yavan, 2020, s. 4).
Nominal GSYH iilke sinirlar1 igerisinde iretilmis olan tiim nihai hizmet ve malin
degerini gosteren, {iretilmis olduklar1 donemin piyasa fiyati {izerinden Olgen
makroekonomik bir gostergedir. Farkli bir anlatim ile, Nominal GSYIH fiyat ¢ikt1
iliskisinde donemler arasi degisimi gostermemektedir. Gergek fiyat degisimleri reel
GSYIH ile belirlenmektedir. Reel GSYIH hesaplamasinda baz yil kullanilmakta olup
cari donem ¢ikt1 miktari ile baz yili fiyatinin ¢arpilmasiyla elde edilmektedir. Bundan
dolay1 Reel GSYIH ekonominin yurt i¢i performansinin da baz alman dénem itibari ile

meydana gelen gergek degisimini yansitmaktadir (Ar1, 2010, s. 30).

GSYIH hesaplanmasinda ii¢ temel yontem kullanilmaktadir. Bunlardan birincisi
iriin yontemidir. Bu yontemde, mili hasila hizmet ve mal akis1 {izerinden
hesaplanmaktadir. Bir yil i¢inde bir ekonomide {iretilmis olan biitliin nihai hizmet ve
mallarin para degeri hesaplanmaktadir. Bu yontem ile GSYIH hesabinda dért adim
takip edilmektedir. Bunlardan ilki {riiniin sektorlere boliinmesidir. Tarim, sanayi,
hizmet ve ticaret sektorlerinde gruplanan ¢iktilarin katma degerleri hesaplanmaktadir.
Katma deger ¢iktinin girdiden ¢ikarilmas: ile bulunmaktadir. Ugiincii adimda ise, biitiin
sektorlere ve iiretime gore katma degerler hazirlanmaktadir. Son adimda ise, net girdi

eklenmektedir (Bin Zaed, 2019, s. 66).

Ikinci yontem ise gelir yontemidir. Nihai hizmet ve iiriinler iiretilirken iiretim
faktorleri tarafindan elde edilen gelirleri dlgen yontemdir. Farkli bir anlatim ile bu

yontem (2.3.) nolu denklemde sunulmustur.

GSYIH: Ucret + Kar + Faiz + Rant + Amortisman + Dolayli Vergi — Siibvansiyon

(2.3)

Ugiincii ydntem ise harcama yontemidir. Belirli bir dénemde biitiin nihai hizmet
ve mallara yapilan tiiketim harcamalari lgiilmektedir. Bu ydntem ile GSYIH hesabi

asagidaki denklemde sunulmustur (Akyildiz, 2022, s. 4):
GSYIH: C+I+G+(X-M) (2.4)

(2.4.) nolu denkelemde yer alan C Ozel Tiiketim Harcamalar1, | Gayri Safi Yatirim

Harcamalari, G Kamu Harcamalari, X-M Net Thracat’tir.
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GSYIH oranmin azalmasi durumunda bireysel tiiketim oranmin azalmasina ve
igsizliginin artmasi ile birlikte ger¢eklesmekte olan yatirim harcamalarinin da azalmasi,
ekonominin daha da daralmasina yol agacaktir (Bin Zaed, 2019, s. 66). 2002-2021
Donemi GSYH Yillik Biiyiime Hiz1 ve Enflasyon Oraninda yasanan degisimler Grafik

5’te sunulmustur.
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Kaynak: TCMB verilerinden olusturulmustur.
Grafik 5. 2002-2021 Dénemi GSYIH Yillik Biiyiime Hiz1 ve Enflasyon Orani

Grafik 5’e gore, 2002 yilinda enflasyon orani1 ve bir 6nceki yila gére GSYH
biiyiime hiz1 degerleri birbirine yakindir. Enflasyon orani 45 iken bir 6nceki yila gore
GSYH biiylime hiz1 degeri 46,4’tiir. 2002 yilindan 2004 yilina kadar iki degerde
diismiistiir. 2004-2009 yillar1 arasinda iki degerde de artig ve azalis meydana gelmis ve
2009 yilinda ise GSYH’nin bir 6nceki yila gore biiylime orani ve enflasyon oranin da
diisiis yasanmistir. 2011 yilinda her iki degerde yiikselmistir. Yillar igerisinde ki
degisimle beraber 2021 yilinda enflasyon orani 36,08 bir onceki yila gore GSYH
bliylime hizi ise 42,8 dir.

Bir dnceki yila gore GSYIH biiyiime hizi dalgali bir seyir izlemistir. Ciddi
diisiislerin yasandig1 donemler finansal kriz donemleridir. Kriz donemlerinde meydana

gelen iiretim azalmalar1 GSYH nin artigin1 engellemistir.

47



2.3. Literatiir incelemesi

Literatiirde enflasyonun nedenini inceleyen ¢aligmalar mevcuttur. Bu ¢aligmalar
farkl1 ekonomik politikalara sahip farkli {iilkeler (Pakistan, Hindistan, Malezya,
Kolombiya, Japonya, Brezilya, Ingiltere, ABD, Rusya vb.) farkli donem (20. ve 21.
yiizyilda farkli tarih araliklarinda) farkli yontem (Johansen Egbiitiinlesme, VECM.
Panel Analizi, VAR modeli, Markov Switching yontemi, Bayes modeli, ARDL modeli,
GMM vyontemi, GARCH modeli, Kalman Filtresi, ARIMA modeli) ve degiskenlerle
(TUFE bazli enflasyon, yurt ici ¢ikt1 agig1, kiiresel cikt1 agigi, petrol varil fiyatlari,
cekirdek enflasyon, issizlik agigi, enflasyon beklentisi vs.) yiiriitiilmistiir. Tablo 9°da
enflasyonun nedenlerini inceleyen ve ¢iktt acigimi da gosterge olarak kullanan

calismalardan ornekler sunulmaktadir.

48



6v

Tablo 9. Literatiir Incelemesi

Yazar / Tarih Ulke / Dénem Yontem Degiskenler Bulgular
Higo & Kuroda Japonya, ABD, VAR Model TUFE bazli enflasyon orani, yurtici | Caligmada (1978-1986) doénemi Japonya hari¢ tiim iilkelerde NAIRU tipi
Nakada Almanya, ingiltere cikt1 acig1 iliskiler, (1987-1997) déneminde ABD, Ingiltere ve Kanada'da NAIRU tipi
(1999) ve Kanada/ 1978- iligkiler gdzlenmistir. S6z konusu ilkelerde issizlik ve ¢ikti agig1 enflasyonu
1986; ilk yar1 ve negatif yonli etkilemistir. Japonya ve Almanya'da Phillips Egrisi tipi iliskiler ve
1987-1997; ikinci ¢ikt1 agigiyla igsizlik oraninin enflasyonu pozitif yonlii etkiledigi gézlenmistir.
yart
Ewing &Seyfried | ABD/ 1954-1998 GARCH Modeli | TUFE bazli enflasyon orami ve | Calismada enflasyon oraninin bagimli degiskenlerle (cikti ag1g1) pozitif yonlii ve
(2003) yurtici ¢ikt1 agig1 istatiksel olarak anlamli oldugu belirlenmistir.
Céspedes vd., Sili/ 1990-2004 GMM yoéntemi TUFE bazli enflasyon oram, cikt1 | 1990-2004 déneminde Sili’de, Yeni Keynesyen Phillips Egrisinin gecerli oldugu
(2005) ac1g1, enflasyon hedefi, isgiicii | ve ¢ikti agigmin enflasyon iizerinde pozitif yonlii istatiksel olarak anlaml
orani, ¢ikti-sermaye orani ve ithalat | etkisinin oldugu goriilmiistiir.
fiyatlari
Ozbek & Ozlale Tiirkiye/ Kalman Filtresi TUFE bazli enflasyon oram, | Caligma sonucuna gére enflasyon ve ¢ikt agig1 arasindaki iliskinin negatif yonlii
(2005) 1988-2003 Yurtici ¢ikt1 agigi, Ve istatistiki olarak anlamli oldugu belirlenmistir.
Sanchez (2006) Japonya/ 1973- Genellestirilmis Ucretler, saatlik iicretler, reel ¢ikti | Calismanin sonucunda Yeni Keynesyen Philips egrisinin desteklendigi goriiliir.
2005 Momentler ac1g1, gayri safi yurtigi hasila | Yine ¢aligmanin sonucunda reel ¢ikti agigmin enflasyon iizerinde pozitif yonlii
(GMM) yontemi | (GSYIH) deflatorii ve Tiiketici | istatiksel olarak anlamli etkisinin oldugu goriilmiistiir.
fiyat endeksi (TUFE)
Fanelli (2008) Avrupa Bolgesi/ VAR Modeli Enflasyon orani, igsizlik orani, reel | Aragtirmanin sonucuna gore, enflasyon beklentileri Avrupa Bolgesi enflasyon
1981-2006 marjinal maliyet (Ciktt agig1 yerine | oranlarini, igsizlik oranlart ve marjinal maliyet ile pozitif yonlii etkilenmistir.
vekil olarak kullanilmistir.)
Calza (2009) Euro Bolgesi / VAR Model Yurti¢i enflasyon orani, kiiresel | Calismada; kiiresel ¢ikti agigmin Euro bolgesindeki enflasyon igin agiklayici
1979:1-2003:4 ¢ikt1 agigi giice sahip pozitif yonlii oldugu belirlenmistir.
Eren & Cicek Tirkiye/ VAR Model TUFE bazli enflasyon oram, | Caliyma sonucuna gore Tiirkiye’de Phillips egrisinin egiminin azaldig
(2009) 1987-2007 Enflasyon beklentisi, yurt i¢i ¢iktt | goriilmektedir. Tahmin sonuglari kiiresellesmenin ve yurt i¢i ¢ikti agiginin

acigl

Tiirkiye’deki enflasyon orani iizerinde —ozellikle ticarete konu olan mallarin

enflasyon orani iizerinde— negatif yonli etkili oldugunu gostermektedir.
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Tablo 9. (Devam) Literatiir incelemesi

Yazar / Tarih Ulke / Dénem Yontem Degiskenler Bulgular
Sahinoglu vd., Tiirkiye/ ARDL Model Yurt dis1 fiyat diizeyi, TUFE bazli | Kisa dénemde yurtdisi fiyat diizeyi, iicretler ve ¢ikt1 agigmm TUFE iizerindeki
(2010) 1987:01-2008:04 enflasyon orani, tcretler ve ¢ikt1 | etkisinin pozitif ve istatiksel olarak anlamli oldugu belirlenmistir.
ac1g1
Ogiing & Tiirkiye/ Bayes Ag TUFE bazh enflasyon oram, yurt | Caligmanm sonucuna gére, iiretimin iki y1l boyunca potansiyel diizeyin altinda
Sarikaya (2011) 2002:1-2010:3 Modelleri ici ¢ikt1 agi81 seyretmesi, enflasyon {izerinde negatif yonlii baski olusturdugu belirlenmistir.
Zhng & Cin/ GMM Y 6ntemi TUFE bazli enflasyon orami, reel | Calisma sonucuna gore enflasyon ve ¢ikt1 acig1 arasindaki iliskinin pozitif ve
Murasawa 1979-2010 GSYH, yurt i¢i ¢ikt1 ag1g1 istatistiki olarak anlamli oldugu belirlenmistir.
(2011)
Cigek Tiirkiye/ Kalman Filtresi TUFE bazli enflasyon oran, yurti¢i | Calisma sonucuna gore yurtici ve kiiresel ¢ikt1 acig1 enflasyonu pozitif yonlii
(2012) 1985-2007 ve kiiresel ¢ikt1 agig1 etkilemistir. Sonuglar, kiiresel ¢ikti agigmin yurt i¢i enflasyonu belirlemedeki
roliiniin yurt i¢i ¢ikt1 agigindan daha biiyiik oldugunu gostermektedir.
Ozmen & Tiirkiye/ VAR Model TUFE bazh enflasyon orani, kredi | Caligmanm sonucunda kisa dénemde; ¢ikt: agigindaki artilarin cari enflasyonu
Sarikaya (2014) 2004-2014 ilk hacmi ve yurtigi ¢ikt1 agig1 artirict etkisinin oldugu ve azaliglarin cari enflasyon orami {izerine etkisinin
geyrek istatistiki olarak anlamsiz oldugu belirlenmistir.

Uysal Sahin Tiirkiye/ Otoregresif TUFE bazli enflasyon orani, Kamu | Calisma sonucuna gére ¢ikti agigi ve kamu cari harcamalariyla enflasyonun
(2014) 1998-2013 Biitiinlesik cari harcamalari, ¢ikt agig1 arttig1 belirlenmistir.

Hareketli

Ortalama Model

(ARIMA) Modeli
Asjed, Asghar, & Pakistan/ 1982- ARDL Model TUFE bazli enflasyon orani, | Calismada; kiiresel ¢ikti aciginmn yurtici enflasyonu pozitif yonlii ve istatistiki
Ali Jaffri, (2014) | 2012 kiiresel ¢ikt1 agig1 olarak anlamlidr.
Fisher , Lavan Birlesik Krallik VAR Model TUFE bazli enflasyon orani, yurti¢i | Calisma sonucunda ¢ikti agigindaki degisimin enflasyon iizerinde pozitif yonlii

Mahadeva , ve
Whitley (2014)

¢ikt1 agig1

etkiye sahip oldugu sonucuna ulagilmustir. Birlesik Krallik ekonomisindeki
enflasyon iizerinde, olduk¢a degisken olan potansiyel ¢ikt1 serisindeki, ¢ikt1 agig1
seviyesinin etkisinin pozitif yonli oldugu aragtirmacilar tarafindan tespit

edilmistir.



https://www.semanticscholar.org/author/P.-Fisher/152650188
https://www.semanticscholar.org/author/Lavan-Mahadeva/77093512
https://www.semanticscholar.org/author/Lavan-Mahadeva/77093512
https://www.semanticscholar.org/author/J.-Whitley/50220385
https://www.semanticscholar.org/author/J.-Whitley/50220385
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Tablo 9. (Devam) Literatiir incelemesi

Yazar / Tarih Ulke / Dénem Yontem Degiskenler Bulgular

Zhang, Ji & Dai | Cin/2012:4 - VAR Modeli TUFE bazli enflasyon orami, | Calismada kiiresel ¢ikt1 aciginin, Cin'in en biiyiik on sekiz ticaret ortaginin

(2015) 1995:1 kiiresel ¢ikt1 ag1g1 agirlikli ¢ikti agigr ile 6l¢iildiigiinii belirtmistir. Model tahminleri sonucunda,
kiiresel ¢ikt1 agig1 gostergesinin Cin'deki yerel tiiketici enflasyonunu negatif
yonlii etkiledigi belirlenmistir.

Jarocinski ve Euro bolgesi/ Bayes Ag TUFE bazli enflasyon orani, | Calismada ¢ikan sonuglara gore ikinci diisiisten sonra ¢ikti acigi son

Lenza 2002Q3 -2015Q4 | Modelleri Euro bolgesindeki ¢ikti agigi, durgunlugu, ilk dististe oldugundan daha biyiiktiir ve bu durumun da

(2016) 2012'den bu yana diisen enflasyonu dogru tahmin etmeye izin verdigi
belirlenmistir. Euro bdlgesindeki ¢ikti acig1 ve enflasyon arasinda negatif
yonlii bir iligki vardir.

Siirek¢i Yamagli | Tiirkiye/ 2002:1- | VAR Model TUFE bazh enflasyon orami, | Calisma sonucunda imalat sanayi kapasite kullanim oranmin enflasyon

(2017) 2016:4 iiretici  enflasyonu, enflasyon | iizerinde ¢ikti agigi gostergesi olarak pozitif yonlii ve istatiksel olarak

beklentisi, kapasite kullanim orani, | anlamli bir gosterge oldugu belirlenmistir.
yurt i¢i ¢1kt1 agig1

Lai ABD/ GMM Y 6ntemi Cari enflasyon orani, yurti¢i ¢ikt1 | Caligma sonucuna gore enflasyon ve ¢ikti agig1 arasindaki iligkinin pozitif ve

(2017) 1969-2010 OLS Yontemi ac181 istatistiki olarak anlamli oldugu belirlenmistir.

Chowdhur & Brezilya, Markov Tiife enflasyon orani, yurti¢i ¢ikt1 | Arastirma sonucuna gore, Rusya i¢in ¢ikt1 agigiyla enflasyon arasinda pozitif

Sarkar (2017) Hindistan, Rusya | Switching ac181, M3 para arzi ve reel efektif | fakat istatistiksel olarak anlamsizdir. Hindistan’la ilgili olarak ¢ikt1 agigiyla

ve Gliney Afrika/ | yontemi doviz kuru enflasyon arasinda negatif yonlii bir iligski oldugu belirlenmistir. Bu sonug,
1994-2011 Hindistan i¢in Philips Egrisi modeliyle c¢elismektedir. Bununla birlikte

arastirma sonuglarmma gore, Gliney Afrika icin ¢ikti agifiyla enflasyon
arasinda istatiksel olarak anlamli ve pozitif yonlii iliski oldugu belirlenmistir.

Lanau, Robles & | Kolombiya/ VAR modeli TUFE bazli enflasyon (headline), | Calismada, ¢ikt1 agig1 ile TUFE bazh ve gekirdek enflasyon arasinda pozitif

Toscani, (2018)

2002:1-2017:3

¢ekirdek enflasyon, yurtigi ¢ikti
ac181, issizlik agig1, enflasyon
beklentisi

yonlii iligki oldugu belirlenmistir.
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Tablo 9. (Devam) Literatiir incelemesi

Yazar / Tarih Ulke / Dénem Yontem Degiskenler Bulgular
Sharif & Pakistan/ Johansen Petrol varil fiyatlart ve nominal | Caligmada uluslararasi petrol varil fiyatlari ile enflasyon arasinda uzun
Qayyum (2018) 1971-2016 Esbiitlinlesme, doviz kuru TUFE bazli enflasyon | dénemde pozitif yonlii anlamli bir iliski oldugu belirlenmistir. Bunun yani
VECM. orani ve yurtigi ¢ikt1 agigi sira enflasyon ile ¢ikti agig1 arasinda uzun donemde anlamli bir iligki
bulunmazken, kisa donemde pozitif yonlii anlamli bir iliski oldugunu
belirlenmistir.
Jasova, 26 gelismis tilke Panel Analizi TUFE bazli enflasyon orani, | Calismada, hem kiiresel hem de yurtici ¢ikt1 agigmin (1994-2008)-(2008—
Moessner & ve 22 yiikselen yurtici ve kiiresel ¢ikt1 agig1 2017) donemlerinde enflasyonun o6nemli itici giigleri oldugunu tespit
Takats (2020) ekonomi / etmiglerdir. Bununla birlikte kriz sonrasi donemde gelismis ekonomilerde
1994:1-2017:4 yurtici ¢ikti agiginin etkisi azalirken, gelismekte olan ekonomilerde kiiresel
¢ikt1 agiginin etkisinin azaldig1 belirlenmistir.
Tombak Tiirkiye/ 2003Q1- | ARDL Model TUFE bazli enflasyon orani, | Calismanin sonucunda kisa donemde; ¢ikti acigindaki artiglarm cari
(2020) 2019Q3 enflasyon beklentisi, yurti¢i ¢ikt1 | enflasyonu artirici etkisinin oldugu ve azaliglarin cari enflasyon orani {izerine
ag1gy, reel efektif doviz kuru ve M2 | etkisinin istatistiki olarak anlamsiz oldugu belirlenmistir.
para arzi
Asjed & Alam Pakistan/ Johansen TUFE bazli enflasyon orani, | Calismada Pakistan'da hem yerel hem de kiiresel ¢ikt1 aciginin enflasyonu
(2021) 1976/2019 Esbiitiinlesme, yurtigi ve kiiresel ¢ikt1 ag1g1 olumlu ve 6nemli 6l¢giide etkiledigi gézlemlenmistir. Pakistan'da hem yerel
VECM hem de kiiresel ¢ikt1 agiklar1 enflasyonu negatif yonlii olarak etkilemistir.
Yontemleri 1976-2019 dénemi icin Gida TUFE enflasyonu, Yillik Gida Disi TUFE

enflasyonu ayr1 ayri tahmin edildiginde, kiiresel ¢ikt1 a¢ig1 varliginda yurt igi

hasila agiginin Pakistan'da gida dis1 enflasyonu etkilemedigi belirtilmistir.




Tablo 9’da belirtilen enflasyon ve ¢ikt1 agig1 iliskisine yonelik ¢alismalarda Reel
Gayri Safi Yurt I¢i Hasilanin cesitli filtrelere bagl olarak elde edilen trend degerinden
veya yapisal modeller kullanilarak elde edilen yurtigi ¢ikti agig1 gostergelerinin
enflasyona etkilerinin incelendigi goriilmistiir (Tombak, 2020; Siirek¢i Yamagh, 2017;
Ozmen & Sarikaya, 2014; Uysal Sahin, 2014) Baz1 ¢alismalar ¢ikt1 agigini hesaplarken
kapasite kullanim oranini da kullanmistir (Stirekgi Yamacl, 2017; Eren & Cigek, 2009).
Bununla birlikte enflasyon tahmininde TUFE bazli enflasyon oraninin bagimli degisken
olarak kullanildig1 goriilmiistiir. Enflasyonu modellemede kullanilan bagimsiz
degiskenler ise reel efektif doviz kuru, kapasite kullanim orani, issizlik orani, brent
petrol fiyatlar1 ve ¢ikti agigidir. Incelenen ¢alismalar sonucunda enflasyon orami ile
yurtici ¢ikt1 a¢i1g1 arasinda biiyiik dl¢iide pozitif ve istatistiki olarak anlamli iliski oldugu

belirlenmistir.

Bu c¢aligmada literatiirde yer alan bu ¢aligmalar 1s181nda ve iktisadi teoriye uygun
olarak bagiml1 degisken TUFE bazli enflasyon orani bagimsiz degiskenler yurtigi ¢ikt:
ac1g1, kiresel ¢iktt acigi, issizlik oranmidir. Cikti agigi hesaplanmasinda HP filtresi

kullanilmustir.
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3. BOLUM:

TURKIYE’DE ENFLASYON VE CIKTI ACIGI ARASINDAKI
ILISKININ EKONOMETRIK ANALIZi

Ucgiincii Boliimde calismanin amaci, dnemi, uygulama ydntemleri sunulmus,
calismada kullanilan degiskenler tanimlanmis ve uygulama sonuglart sunulmus ve buna

bagli olarak politika onerileri olusturulmustur.
3.1. Calismanin Amaci ve Onemi

Calismanin amaci, 2003- 2021 doneminde Tiirkiye’de enflasyon orani ve ¢ikti
acig1 arasindaki iliskileri analiz etmektedir. Bu kapsamda uygulama asamasinda ARDL

ve ECM analizleri kullanilmistir.
3.2. Analizde Kullanilan Yontemin Tanimlanmasi

Degiskenler arasindaki iligkilerin belirlenmesinde Gecikmesi Dagitilmis
Otoregresif Model (ARDL Auto-Regressive Distributed Lag) yontemi ve Hata
Diizeltme Modeli (ECM Error Correction Model) kullanilmigtir. Bu kapsamda belirtilen

analizlere yonelik teorik aciklamalae asagida kapsamli olarak sunulmustur.
3.2.1. Gecikmesi Dagitilmis Analiz (ARDL)

Pesaran ve Shin (1999) tarafindan gelistirilmis bir analizdir. ARDL analizi
degiskenler arasindaki uzun ve kisa donemli iliskilerin belirlenebilmesini saglamaktadir.
Bu analiz temel olarak En Kiigiik Kareler yontemine dayanmaktadir. ARDL analizinde
degiskenler farkli diizeyde duraganlik yapisina, 1(1), 1(0) sahip olabilir fakat 1(2) yani
ikinci farkta duragan yapida olmamalidir (Yavuz, 2010). Bu analizin ilk asamasinda
degiskenler arasindaki uzun donemli iliskiler tahmin edilir (Seviiktekin & Cinar, 2014,

S. 575). ARDL uzun dénem denklemi (3.1.) de sunulmustur:
AY =agt Rty ey AY it By a2 AX it A2 g @i A X o Yot Xt Y+ (3.1)

Ho=01=02=0 ( Es biitlinlesme yoktur)

Hi#as#os# 0 ( Es biitiinlesme vardir)



Denklem 3.1 ‘de A degiskenlerin farkint modelde es biitiinlesme iliskisinin varligini
siamak i¢in gecikme degeri dogru belirlenmelidir. Bu amagla Akaika(AlIC) ve Schwarz
(SIC) gibi bilgi kriterlerinden yararlanilir (Seviiktekin & Cinar, 2014, s. 576).

ARDL analizinde degiskenler arasindaki kisa donem iliskilerin Hata Diizeltme
Modeli (ECM) kullanilmaktadir. ECM denklemi (3.2.)’de sunulmustur:

i“-'f:_ﬂu—E[i 1 aiiﬂYt-l"_Eft:n ‘IZI&X 1T -_EE=U akiﬂ-}{kw._.'-'-ec My +i (3 2 )

Denklem (3.2.)’de ecmt-1 bir donem gecikmeli hata diizeltme terimidir. Bu

teriminin katsayis1 0 ile 1 arasinda olmasi ve isaretinin negatif olmasi modelde yasanan

kisa donemli dengesizligin uzun donemde ortadan kalkacagini gostermektedir

(Seviiktekin & Cnar, 2014, s. 576).
3.3. Analizde Kullanilan Degiskenlerin Tanimlanmasi

Calismada, Tiirkiye’de 2003:01-2021:04 donemlerini kapsayan ticer aylik veriler
kullanilmistir. Veriler, T.C. Merkez Bankas1 Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)
ve Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerinden elde edilmistir. Kullanilan
degiskenler, tiiketici bazli enflasyon orani (INF), reel efektif doviz kuru (REXC),
kapasite kullanim orani (CAP), issizlik orani (UNEMP), brent petrol fiyati (OIL) ve
ciktr agig1 (OUTPUTGAP) seklindedir. Calismada kullanilan degiskenlerin agiklamalari
ve kaynaklar1 Tablo 10°da sunulmustur.

Tablo 10. Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degiskenler Aciklamalar Kaynak

Mevsimsellikten arindiril
et T.C. Merkez Bankasi Elektronik

LINF logaritmasi alinmig Tiiketici Fiyat L ) )
Veri Dagitim Sistemi (EVDS)

Endeksi(2003=100).

Mevsimsellikten arindirilmis ve )
T.C. Merkez Bankas1 Elektronik

LOIL logaritmas1 alinmis brent petrol L ] ]
. Veri Dagitim Sistemi (EVDS)
fiyatlari.
Mevsimsellikten arindirilmig ve i
. . T.C. Merkez Bankas1 Elektronik
LCAP logaritmasi alinmis kapasite

Veri Dagitim Sistemi (EVDS)
kullanim orant.

Mevsimsellikten arindirilmis ve
LREXC logaritmasi alinmig reel efektif doviz
kuru endeksi.

T.C. Merkez Bankas1 Elektronik
Veri Dagitim Sistemi (EVDS)
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Tablo 10. (Devam) Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degiskenler

Aciklamalar

Kaynak

OUTPUTGAP

GSYH serisi TUFE bazl1(2003=100)
fiyat endeksi ile reel hale getirilmis
mevsimsellikten arindirilmis ve
logaritmasi alinmigtir. Bu seriye HP
Filtresi uygulanarak potansiyel GDP
elde edilmis, reel GDP arasindaki
farkina bagli olarak ¢ikt1 agig1 serisi
olusturulmustur.

GSYH serisi TCMB, EVDS’den

alindi

LUNEMP

Mevsimsellikten arindirilmis ve
logaritmasi alinmis igsizlik orani.

TUIK

Tablo 10’da belirtilen degiskenler ARDL ve ECM analizlerinde kullanilmak

tizere iktisadi teori ve literatiire uygun olan gostergelerdir.

3.4. Uygulama ve Bulgular

Zaman serileri analizinde degiskenlerin duragan yapida olmalar1 gerekmektedir.

Bu nedenle ilk asamada degiskenlere ait Perron (1977) Yapisal Kirilmali Birim Kok

Testi uygulanmis ve bu testin sonuglart Tablo 11°de sunulmustur.

Tablo 11. Peron (1977) Yapisal Kirilmali Birim K6k Testi Sonuglari

Diizey 1. Fark
Kirilma Kirilma Sabit& Kirilma Kirilma Sabit&
Degiskenler Yili Sabit Yih trend Yili Sabit Yih trend
-10.255 -10.540
LINF 2017:01 -0.469 2018:02 -2.129 2015:04 * 2008:03 *
(-4.949) (-5.347)
-4.773
LOIL 2004:03 -3.425 2014:04 . - - - -
(-4.607)
-4.987 -5.396
LCAP 2008:04 * 2008:04 * - - - -
(-4.949) (-5.347)
-9.311 -9.153
LREXC 2017:04 -2.998 2017:04 -3.654 2018:04 * 2006:03 *
(-4.949) (-5.347)
-5.229 -5.544
OUTPUTGAP | 2004:03 * 2005:04 * - - - -
(-4.949) (-5.347)
-8.624 -8.574
LUNEMP 2018:02 -3.114 2012:02 -4.453 2004:02 * 2004:02 *
(-4.949) (-5.347)

*, *** sirastyla %1 ve %10 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlamli oldugunu ifade etmektedir.
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Tablo 11’de sunulan Peron (1977) birim kok testi sonuglarina gore petrol
fiyatlar1 %10 anlamlilik seviyesinde, kapasite kullanim oram1 ve c¢ikti acigt %5
anlamlilik seviyesinde diizey seviyede duragandir. Enflasyon orani issizlik orani ve reel
doviz kuru %1 anlamlilik seviyelerine gore birinci fark duragandir. Degiskenlerin
duraganlik seviyelerinin farkli yapida olmasi nedeniyle degiskenler arasinda uzun ve
kisa donem iligkilerin belirlenebilmesinde Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Model-
ARDL (Auto-Regressive Distributed Lag) Analizi ve Hata Diizeltme Modeli (ECM)
kullanilmistir. ARDL analizi 6ncelikle uzun donemli iliski (esbiitiinlesme iliskisi)
arastirilmaktadir. Es biitiinlesme iliskisinin varligi durumunda Hata Diizeltme
Mekanizmast (ECM) kullanilarak degiskenler arasindaki kisa donemli iliskileri
incelenebilmektedir. ARDL analizi tahmin siirecinde Oncelikle gecikme uzunlugu
belirlenmistir. ARDL modelin gecikme uzunlugu tahmininde Akaike Bilgi Kriteri Testi
kullanilmigtir. Modelin Akaike Bilgi Kriteri Tablosu Grafik 6’da sunulmustur.

Akaike Information Criteria (top 20 models)
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Grafik 6. Akaike Bilgi Kriteri Tablosu

Tablo 6’da ARDL modeli i¢in uygun gecikme uzunlugu dort olarak
belirlenmistir. Dort gecikmeli modelde otokolerasyon degisen varyans ve normallik
dagilimi varsayimlar1 incelenmis ve varsayimlarin saglandigi belirlenmistir. Sonuglar

Tablo 13°de gosterilmektedir.
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Tablo 12. Otokol

erasyon Analizi

Breusch-Godfrey Serisi Correlation Lm Test:

F-statistic 0.854539

Prob. F(4,47)

0.4981

Obs*R-squared 4.881321

Prob. Vhi- Square(4)

0.2997

Tablo 12’de gorillen LM testi sonucuna gore dort donem gecikmeli ARDL

modelinde otokolerasyon sorunu bulunmamaktadir.

Tablo 13. Breusch — Pagan — Godfrey Degisen Varyans Testi

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 0.951149 Prob. F(20,51) 0.5311
Obs*R-squared 19.56008 Prob. Chi-Square(20) 0.4857
Scaled explained SS 13.42125 Prob. Chi-Square(20) 0.8586

Tablo 13’e gore Breusch — Pagan Testi sonucu dort donem gecikme i¢in degisen

varyans sorunu olmadigini géstermistir.
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()}
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-0.02 -0.01

0.00

0.01

0.02 0.03

Series: Residuals
Sample 2004Q1 2021Q4
Observations 72

Mean -1.26e-15
Median 1.28e-05
Maximum 0.035507
Minimum -0.023236
Std. Dev. 0.011446
Skewness 0.416565
Kurtosis 3.735123

Jarque-Bera 3.703531
Probability  0.156960@

Sekil 2. Normal Dagilim Analizi

Sekil 2°de Jarque — Bera Normallik Testi sonucuna gore

gecikmeli hata terimleri normal dagilima sahiptir.

model dort dénem

ARDL modelin istikrarli olup olmadigt CUSUM ve CUSUM Q testleri

kullanilarak incelenmis, bu dogrultuda elde edilen sonuclar Grafik 7°de sunulmustur.
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Grafik 7. CUSUM ve CUSUM Q Testi

Model’in CUSUM ve CUSUM Q Testleri sonucunda dort donem gecikmeli
modelde istatistiki olarak %35 anlamlilik diizeyinde sapma olmadigi sonucu elde

edilmistir. Tablo 14’de ARDL Sinir Testi sonuglar1 sunulmustur.

Tablo 14. ARDL Simir Testi

Test Istatistigi Deger k

F- Istatistik 9.257452 5
Sinir Testi Kritik Degerleri

Anlamhlik Diizeyi I(0) Simir I(1) Simr
10 % 2.08 3
5% 2.39 3.38
2.5% 2.7 3.73
1% 3.06 4.15

Not: k terimi, bagimsiz degisken sayisini ifade etmektedir. Bagimsiz degisken sayisi bestir. Es
biitiinlesme i¢in Ho hipotezi, degiskenler arsinda uzun dénemli iliski yoktur olarak tanimlanmaktadir.

Tablo 14’e gore F-istatistik degeri %1 anlamlilik diizeyinde simir testi degeri
kritik degerlerinin tizerindedir. Bu nedenle Ho hipotezi reddedilmis ve degiskenler

arasinda uzun dénemli iliski oldugu sonucuna ulagilmstir.

Bu kapsamda ARDL analizinin uzun donem (es biitiinlesme) denklemi asagida

sunulmustur:

LINF= 9.63 +1.09LOIL+5.26LCAP-11.650UTUPUTGAP-6.25LREXC-0.35LUNEMP (3.4)
T 0.63 2.66 1.44 -1.78 -3.04 -0.25
st.hata  (15.27)  (0.41) (3.63) (6.51) (2.06) (1.37)
Tablo 15’de ARDL analizine gore degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskiler

sunulmustur.
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Tablo 15. Uzun Donem Katsayilari

Degisken Katsay Standart Hata t-istatistik Olasilik
LOIL 1.091638 0.410435 2.659711 0.0104
LCAP 5.256385 3.635212 1.445964 0.1543
OUTPUTGAP | -11.65154 6.511713 -1.789320 0.0795
DLREXC -6.287214 2.063394 -3.047026 0.0037
DLUNEMP -0.350420 1.372959 -0.255230 0.7996
C 9.631169 15.26898 0.630767 0.5310

Tablo 15’e¢ gore petrol fiyatlarindaki % 1°lik deger artisi %5 anlamlilik
diizeyinde enflasyon oranimi % 1.09 artirmaktadir. Negatif ¢ikt1 agig1 ve enflasyon
arasinda %10 anlamlilik diizeyinde iliski oldugu belirlenmistir. Negatif ¢ikt1 agigindaki
%1°lik artis enflasyon oraninda %11.65 azaltmaya yol agmaktadir. Cikt1 agig1 iiretim
kaybinm1 gostermektedir. Bu anlamda cikti agig1 (liretim kaybi) arttikca enflasyonun
azaldig1 sonucu iktisadi teoriyle uyumludur. Ote yandan Tiirk liras1 degerindeki her
%1°lik artis uzun donemde enflasyon oranini % 6.29 azaltmaktadir. Merkez bankasi
tarafindan reel efektif doviz kuru arttik¢a ulusal paranin deger kazandig1 yoniinde reel
efektif doviz kuru hesaplanmaktadir. Bu sebeple iki degisken arasindaki negatif iligki
iktisadi teoriyle uyumludur. Degiskenler arasindaki iligskiyi uzun dénem kapsaminda
Ozetleyecek olursak cikti agig1 ile enflasyon arasindaki iliskinin giliglii oldugu
belirtilebilir. Doviz kuru ve petrol fiyatlart da enflasyonu etkileyen diger onemli
gostergeler olarak belirlenmistir. Uzun donemde issizlik oram1 ve kapasite kullanim
orant ile enflasyon orani arasinda istatistiki olarak anlamli bir iligski belirlenememistir.

Tablo 16’da Hata Diizeltme Modeli (ECM) sonuglari yer almaktadir.

Tablo 16. Hata Diizeltme Modeli (ECM)

Degisken Standart T
Katsay1 Hata t- istatistik Olasiik

D(LINF(-1)) -0.282757 0.113678 -2.487342 0.0162
D(LINF(-2)) -0.193817 0.097033 -1.997443 0.0511
D(LINF(-3)) -0.249851 0.096363 -2.592812 0.0124
D(LOIL) -0.000464 0.007670 -0.060505 0.9520
D(LCAP) -0.044791 0.059239 -0.756111 0.4531
D(OUTPUTGAP) 0.033221 0.031797 1.044788 0.3010
D(OUTPUTGAP(-1)) 0.286369 0.044665 6.411551 0.0000
D(OUTPUTGAP(-2)) 0.185463 0.039557 4.688445 0.0000
D(OUTPUTGAP(-3)) 0.188446 0.028501 6.611806 0.0000
D(LREXC) -0.069161 0.031240 -2.213875 0.0313
D(LREXC(-1)) -0.062046 0.035522 -1.746712 0.0867
D(LREXC(-2)) 0.063119 0.032861 1.920769 0.0604
D(LUNEMP) 0.050581 0.035821 1.412047 0.1640
D(LUNEMP(-1)) 0.065637 0.034887 1.881394 0.0656
ECM (-1)* -0.020332 0.002389 -8.510343 0.0000
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Tablo 16°da ECM(-1) degiskeni ARDL analizinden elde edilen hata terimlerinin
bir donem gecikmeli degerlerini ifade etmektedir. Hata diizeltme modeline gore hata
teriminin bir donem gecikmeli degerin sifir ile bir arasinda olup isareti negatiftir. Bu
nedenle kisa donemde tahmin edilen ARDL analizinde yasanan dengesizlik her bir
ceyrek donemde 90.02 diizeyinde ortadan kalkacaktir. Kisa donemde enflasyon
tizerinde etkili olan degiskenlere bakildiginda enflasyonun {ic donem gecikmeli
degerlerinin negatif ¢ikti aciginin ii¢ donem gecikmeli degerinin reel efektif doviz
kurunun diizey ve iki donem gecikmeli degerinin issizlik oraninin bir donem gecikmeli
degerinin istatiksel olarak enflasyona etkisinin kisa donemde anlamli oldugu
belirtilebilir. Petrol fiyatlar1 ve kapasite kullanim oram1 kisa donemde enflasyon

izerinde etkili olmayan degiskenler olarak gozlenmistir.
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SONUC

Calismada Tiirkiye i¢in 2003-2021 donemi enflasyon ve ¢ikt1 agig iliskisi analiz
edilmistir. Calisma ti¢ béliimden olugsmaktadir. Calismanin birinci boliimiinde enflasyon
ve ¢ikt1 acig1 kavramlart hakkinda temel bilgilere ve aciklamalara yer verilmistir. Bu
kapsamda Boliimde enflasyonun tanimu, tiirleri, nedenleri, diinyada enflasyon olgusu ve
iktisadi okullarin enflasyon ile ilgili goriisleri sunulmustur. Iktisadi okullar bashg
altinda Klasik ve Neo Klasik Yaklasim, Keynesyen Yaklasim, Monetarist Yaklasim,
Parasalc1 Yaklasim, Arz Yanl Yaklasim, Yeni Klasik Yaklasim ve Yeni Keynesyen
Yaklagimlarin goriisleri yer almaktadir. Cikt1 a¢ig1 kavrami ve tiirlerine de yer verilen
bu boélimde ¢ikt1 ac¢ig1 hesaplama yontemleri olarak Hodrick- Prescott (HP) Yo6ntemi,
Dogrusal Trend Yontemi, Beveridge Nelson (BN) Yontemi ve Yapisal VAR (SVAR)

Y Ontemlerinden bilgiler sunulmustur.

Calismanin ikinci boliimiinde Tiirkiye’de enflasyon siireci ve ¢ikt1 agiginda
yasanan gelismeler grafik ve tablolarla incelenmistir. Bu kapsamda 1930-2021 doénemi
kapsamli olarak degerlendirilmistir. Yillar bazinda gruplama 1930-1945, 1946-1960,
1961-1979, 1980-1993, 1994-2000, 2001-2008 ve 2009-2021 seklinde planlanmistir. Bu
boliimde ¢ikt1 acigr ile enflasyon orani verilerinden grafikler hazirlanmistir. Bolimiin
devaminda Tiirkiye’de c¢ikt1 acig1 gostergeleri grafikle anlatilmistir. Cikti acigi
gostergelerinden kapasite kullanim orani, sanayi iiretim endeksi ve gayri safi yurt igi
hasilaya yer verilmistir. Bu gostergelerin enflasyon ile iliskisi grafikle sunulmustur.

Ikinci Boliim literatiir incelemesi ile tamamlanmistir.

Caligmanin ti¢iincii boliimiinde uygulama asamasi yer almaktadir. Boliimde ilk
olarak c¢aligmanin konusu ve amacma yer verilmistir. Uygulama asamasinda
degiskenlerin duraganlik diizeyleri farkli oldugu i¢in ARDL ve ECM analizlerinden
yararlanilmigtir. Uygulamada Tiirkiye’de 2003:1-2021:4 dénemi c¢eyreklik veriler
kullanilmigtir. Veriler T.C. Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)
ve TUIK veri tabanindan alinmustir. Degiskenler Ustel Yontemi kullanarak
mevsimsellikten arindirmis 2003 yili TUFE bazl fiyat endeksi kullanilarak reel hale
dontistiiriilmiis ve logaritmas1 alinmigtir. Zaman serisi analizi i¢in degiskenlerin
duraganlik diizeyleri yapisal birim kok testi ile sinanmistir. Modelde bagimli degisken,
enflasyon orani bagimsiz degiskenler reel efektif doviz kuru, kapasite kullanim orani,

igsizlik orani, brent petrol fiyati ve ¢ikt1 acigidir. Petrol fiyatlari, kapasite kullanim orani



ve ¢ikti acig1 degiskenlerinin diizeyde duragan, enflasyon, issizlik ve doviz kurunun
birinci farklarmin duragan yapida oldugu icin model ARDL analizi ile tahmin
edilmistir. Modelde yapilan ARDL analizi uzun donem sonuglarina gore; petrol fiyati
enflasyon orani arasinda istatistiki olarak anlamli ve pozitif yonlii iligski vardir. Negatif
cikti agig1 ve reel efektif doviz kurunun enflasyon orani arasinda istatistiki olarak
anlamli negatif yonlii iliski vardir. Issizlik oran1 ve kapasite kullanim oraninin enflasyon
oraniyla arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski olmadigi goériilmiistiir. Modelin
ECM analizi sonuglarina gore kisa donemde enflasyon iizerinde etkili olan degiskenlere
bakildiginda enflasyonun {i¢ donem gecikmeli degerleri, negatif ¢ikt1 agiginin ti¢ donem
gecikmeli degeri, reel efektif doviz kurunun diizey ve iki donem gecikmeli degeri,
igsizlik oraninin bir donem gecikmeli degerinin anlamli oldugu belirlenmistir. Petrol
fiyatlar1 ve kapasite kullanim orani kisa déonemde enflasyon tizerinde etkili olmayan
degiskenler olarak gozlenmistir. Calismada elde edilen genel bulgular, ¢ikt1 agiginin bir
gosterge olarak kullanilmaya devam edilmesi enflasyon ve enflasyona yonelik
uygulamaya konulacak para politikalar1 agisindan yakindan takip edilmesi gerektigini
ortaya koymustur. Enflasyon ile miicadelede, ¢ikt1 agigindaki artiglarin yavaslamasi i¢in
maliye politikalar1 ile para politikalar1 es gliidiimlii olmahidir. Enflasyon beklentileri iyi
yonetilmeli, 6zellikle enflasyonist beklentilerin artmasina neden olan merkez bankasi

hedeflenen ve gerceklesen enflasyon oranlari arasinda ¢ok fazla fark olmamalidir.
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