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OZET

Bu calismada, Tiirkiye’deki doviz kuru, enflasyon ve biiylime iliskisi zaman serileri
analiziyle 2003:Q1-2017:Q3 donemi iiger aylik veriler kullanilarak aragtirilmistir. Tiirkiye’de
2003:Q1-2017:Q3 donemleri arasinda 2008 kiiresel kriz donemini igerdigi i¢in bu dénem
kukla degisken kullanilarak analize dahil edilmistir. Modelde kullanilan Tiiketici Fiyat
Endeksi(TUFE) ve Reel Efektif Doviz Kuru(REDK) orijinal verileri Tiirkiye Cumbhuriyeti
Merkez Bankasi1 Elektronik Veri Dagitim Sisteminden, GSYH Zincirlenmis Hacim Endeks
degerleri ise Tiirkiye Istatistik Kurumu(TUIK) sitesinden elde edilmistir. Calismada VAR
analizi yapilarak etki-tepki fonksiyonlari, varyans ayristirmas: ve Granger nedensellik testi
analizi yapilmistir. Granger nedensellik analizinden elde edilen bulgulara gore, reel efektif
doviz kurundan enflasyona dogru tek yonlii nedensellik iligkisinin oldugu, reel efektif doviz
kuru ile biiylime arasinda ise herhangi bir nedensellik iliskisinin olmadig: tespit edilmistir.
Ayrica enflasyondan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin oldugu
belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Doviz Kuru, Ekonomik biiyiime, Enflasyon
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SUMMARY
THE RELATION AMONG THE EXCHANGE RATE, INFLATION AND

ECONOMICAL GROWTH iN TURKEY: ECONOMETRIC ANALYSIS(2003:1-
2017:3)

In this study, the relationship among the exchange rates, inflation and economic
growth in Turkey is examined with time series analysis by using quarterly period data of
2003:Q1-2017:Q3. This period is included to analysis using dummy variable because it
contains 2008 global economic crisis period between 2003:Q1-2017:Q3 periods in Turkey.
The original data of Consumer Price Index and Real Effective Exchange Rate used in the
model is obtained from Central Bank of The Republic of Turkey Electronic Data Distribution
system on the other hand Gross Domestic Product Chained Volume Index data is derived
from the website of Turkish Statistical Institute. In this study, it is obtained Action and
Reaction Functions, Variance Decomposition and analysis of Granger Casuality test by using
VAR analysis. Acording to the results that is derived from Granger Casuality analysis, while
it 1s found one way causality relation from real effective exchange rate to inflation, it is
confirmed that there isn’t any relation between real effective exchange rate and growth.
Additionaly, it is defined one way casuality relation from inflation to growth.

Keywords: Exchange Rate, Economic Growth, Inflation
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GIRIS

Enflasyon, ekonomik biiyiime ve doviz kuru kavramlari makro ekonominin en énemli
gostergeleridir. Giiniimiize kadar enflasyon hakkinda bir¢ok tanim yapilmistir. Ancak iktisat
yazininda genel olarak enflasyon, fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artis ve paranin siirekli
deger kaybetmesi seklinde ifade edilmektedir. Ulkeler icin 6nemli bir kavram olan ekonomik
biiyiime, belli bir donemde iiretim kapasitesindeki artisa bagl olarak milli gelirde meydana
gelen artis olarak tanimlanmaktadir. Doviz kuru ise, ulusal paranin yabanci para karsisindaki
degeri olarak ifade edilmektedir. Déviz kuru tiirleri arasinda yer alan reel efektif doviz kuru
ise, nominal efektif doviz kurundaki nispi fiyatlarin arindirilmasini ifade etmektedir. Reel
efektif doviz kuru, bir iilkenin dis ilkeler karsisinda ticaret performansini belirleyen ve
rekabet giiciinii 6lcen makro ekonomik gostergelerden biridir.

Ulusal paranin yabanci para karsisinda deger kazanmasi ya da deger kaybetmesi doviz
kurlarin1 degistirmektedir. Déviz kurunda meydana gelecek degisimler iilkeler arasinda mal,
hizmet ve sermaye akimlar1 yaninda, ekonomik biiyiime ve enflasyon gibi degiskenleri de
etkilemektedir. Bu degiskenlere iliskin ekonomi politikas1 amaclarinin gergeklestirilebilmesi
icin doviz kuru sisteminin se¢imi gereklidir. Doviz kurunda meydana gelen degisimlerin
enflasyon tlizerindeki etkisi doviz kurunun fiyatlara ge¢is etkisi yoluyla anlatilmaktadir. Doviz
kurunun biiylime iizerindeki etkisi ise, esnek kur sisteminde doviz talebinde meydana gelen
artis ile birlikte ulusal paranin degerini yitirmesi ihracati artirirken ithalati azaltacak ve
boylece ekonomik biiyiime olumlu etkileyecektir. Ulkedeki enflasyonu diisiirmek igin
hiikiimetin sabit kur sistemini uygulamasi sonucunda enflasyonun diisiiriilememesi ulusal
paranin deger kazanmasina neden olacak ve bu da ithalati artirirken ihracati azaltacak.
Boylece ekonomik biiyiime olumsuz etkilenecektir.

Bu calismada, Tiirkiye ekonomisinin 2003:Q1-2017:Q3 donemini kapsayan
enflasyon, bliylime ve doviz kuru iliskisi ampirik bir uygulamayla incelenmistir. Tiirkiye’de
2003:Q1-2017:Q3 donemleri arasinda 2008 kiiresel kriz donemini igerdigi i¢in bu dénem
kukla degisken kullanilarak analize dahil edilmistir. Bu ¢alismanin amaci, enflasyon, biiyiime
ve doviz kuru arasinda bir iligkinin olup olmadigi, bdyle bir iliski varsa yoniiniin ne oldugu,
yoniiniin  kullanilan yonteme gore gosterdigi degiskenligi ekonometrik bir analizle
saptamaktir. Ayrica Tiirkiye’de 2003:Q1-2017:Q3 donemine ait iicer aylik verilerle
ekonometrik analiz yapilarak enflasyon, biiylime ve doviz kuru iligkisine dair iktisat yazinina

katkida bulunmaktir.



Bu calisma ii¢ bolimden olugmaktadir. Calismanin birinci bdliimiinde; enflasyon
tanimi ve enflasyonun Ol¢iilmesinden, fiyat endeks tiirlerinden, enflasyon teorilerinden,
kaynagina gore, gelisme siirecine ve hizina gore enflasyon tiirlerinden, gergeklesen, beklenen,
beklenmeyen ve siirpriz enflasyon tanimlarindan, enflasyon maliyetinden, enflasyon
nedenlerinden, enflasyonun olumsuz etkilerinden, enflasyonla miicadele yollarindan ve
Tiirkiye’de enflasyondan bahsedilmistir. Yine bu bolimde ekonomik biiyiimenin tanimi,
ekonomik biiyiimede kullanilan baz1 degiskenler, ekonomik biiylimenin kaynaklari,
Olclilmesi, ozellikleri ve ekonomik biiyiime teorileri ele alinmistir. Doviz ve doviz kuru
tanimi, doviz kurunun belirlenmesi, doviz kuru ¢esitleri, sistemleri, déviz kuru sisteminin
Tiirkiye uygulamasi ve doviz kurunu etkileyen faktorler ele alinmustir.

Ikinci boliimde; doviz kuru ile enflasyon iliskisi, doviz kurunun fiyatlara etkisi,
Tiirkiye’de doviz kurunun enflasyona etkisi ve doviz kurunun biiylime iizerindeki etkilerinden
bahsedilmistir.

Uciincii boliimde; enflasyon ile ekonomik biiyiime, doviz kuru ile biiyiime ve doviz
kuru ile enflasyon iligkisini ortaya koymak icin yapilan ampirik calismalara deginildikten
sonra, Tiirkiye’de 2003:Q1-2017:Q3 donemine ait tiger aylik verilerle enflasyon, biiyiime ve

doviz kuru arasindaki iliski ekonometrik olarak incelenmistir.



BIiRINCIi BOLUM
ENFLASYON, BUYUME VE DOViZ KURU

1.1.Enflasyon Nedir?

Iktisat yazininda enflasyon, fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artis veya paranin
stirekli deger kaybetmesi olarak ifade edilmektedir (Meral, 2005: 310). Bu tanimlamadan
hareketle enflasyonun ne oldugunu belirtmekten ¢ok nasil sonuglar ortaya cikaracagi ele
almmistir. Bagka bir deyisle enflasyon, cari fiyatlarla toplam talebin toplam arzdan fazla
olmasi seklinde ifade edilmektedir (Kurnaz, 2009: 2).

Diger bir tamimlama ile enflasyon, fiyatlar genel seviyesinin siirekli bir bicimde ve
hissedilebilir artisin1 ifade eden iktisadi durumdur. Bagka bir tanimlama ile enflasyon,
bireylerin siirekli olarak tiikettigi mal ve hizmet sepetinin ortalama fiyatinin yiikselmesi
olarak ifade edilebilir. Makro iktisadin en Onemli gostergelerinden biri olan enflasyonun
varligindan s6z edebilmek i¢in i1ki hususun bir arada bulunmasi gerekmektedir. Bu
hususlardan ilki, fiyatlar genel seviyesinin siirekli artiyor olmasidir. Bu nedenle makro
iktisadi analizlerde bir kereye mahsus fiyatlar genel seviyesinde meydana gelen artis,
enflasyon olarak adlandirilmamaktadir. Dolayisiyla enflasyon siireklilik arz eden fiyat
artiglarin1 ifade etmektedir. Ikinci husus ise, fiyatlar genel seviyesinin birikimli ve
hissedilebilir derecede artiyor olmasidir. Bu nedenle birikimli olmayan ve siireklilik
gostermeyen fiyat artiglart makro iktisadi analizlerde enflasyon olarak adlandirilmamaktadir
(Ozdurak, 2015: 155).

Bir iilke ekonomisinde herhangi bir nedenle ortaya c¢ikan enflasyon, ekonomide var
olan dengesizligin veya baska dengesizliklerin ortaya ¢ikmasinda etkilidir. Buna bagl olarak
enflasyon ekonomide; tasarruf ve yatirinmlari onemli 6l¢iide sinirlar, gelir dagilimini ve
kaynak dagilimini bozar, ekonomik gelismeyi de yavaglatir. Enflasyonun oniine geg¢ilmedigi
ve durdurulamadigi durumlarda ekonomik daralmalar ve siyasal patlamalar olusacaktir

(Karagor, 1999: 5-6).

1.1.1.Enflasyonun Olciilmesi: Fiyat Endeksi

Bir ekonomide mallarin ve hizmetlerin sayisinin oldukg¢a fazla olmasi nedeniyle fiyat
hareketlerinin tamaminin izlenmesi imkansizdir. Bu nedenle iktisat¢ilar, fiyat endekslerini
kullanarak enflasyon oranini hesaplamaktadirlar. Iktisat¢ilarin enflasyon oranini hesaplarken

belirli fiyat endeksleri olusturarak kullanmalarinin temel nedeni, ekonomideki tiim mal ve



hizmetlerin fiyatlarin1 tek tek tespit etmenin olanaksiz olmasidir. Bu nedenle iktisatcilar,
enflasyon oranini hesaplarken, belirli bir mal ve hizmet sepeti olusturarak, bu sepetlerden
endeksler ¢ikartmaktadir(Ozdurak, 2015: 157). Enflasyon hesaplanmasinda kullanilan
endeksler ise, Uretici Fiyat Endeksi(UFE), Tiiketici Fiyat Endeksi(TUFE) ve GSYH
Deflatoriidiir.

Herhangi bir mal sepetinin cari yildaki fiyatiyla ayni sepetin temel yildaki fiyati
arasindaki oranin 100 ile c¢arpimi sonucu elde edilen fiyat endeksi asagidaki gibi

gosterilmektedir (Unsal, 2011: 80).

Bir Sepetin Cari Yildaki Fiyati

Fiyat Endeksi = 100 (1.1)

Ayni Sepetin Temel yildaki Fiyati

1.1.2.Enflasyon Teorileri
1.1.2.1.Klasik Iktisat Bakis A¢isina Gore Yaklasim

Klasik iktisat¢ilar, klasik iktisat teorisinde yer alan ekonominin her zaman tam
istthdam seviyesinde dengeye geldigi, her arzin kendi talebini yarattigi, licret ve fiyatlarin
esnek oldugu, paranin tek fonksiyonu miibadele araci olma fonksiyonu gibi varsayimlardan
hareketle para arzindaki bir artis1 enflasyon olarak nitelendirmektedir. Fiyatlar genel diizeyi
ayni oranda olmak iizere para miktarina bagh olarak degismektedir. Buradan hareketle, para
miktar1 arttig1 zaman enflasyon ortaya ¢ikmakta, para miktarindaki bu artis durunca enflasyon
kendiliginden durmaktadir. Bu teori asagida belirtilen iki yaklasimla ele alinmaktadir (Erdas,
2004: 9):

1.1.2.1.1.Fisher Denklemi

Miktar teorisine cagdas seklini veren Irving Fisher miktar teorisini agiklamak i¢in
miibadele denklemi olarak bilinen bir denklemden hareket etmistir. Bu denklemi 1867 yilinda
ortaya koyan Fisher, 1911 yilinda yayinladig1” Paranin Satin Alma Giicii” isimli eseriyle son
seklini ortaya koymustur. Fisher’in ortaya koydugu miibadele denklemi asagidaki gibi ifade
edilmektedir(Erdas, 2004: 10)

M*V=P*T (1.2)

Denklemde yer alan, M; Ekonomideki para miktarini, V; dolasimdaki paranin hizini,
P; nihai mal ve hizmetlerin ortalama fiyatini, T; miibadele edilen mallarin miktarin1 ya da
islem hacmini ifade etmektedir. Fisher’e gore V ve T parametreleri sabittir. T ve M ile
arasinda bir iligki yoktur. Ciinkii dolagim hizi ¢ok agir degisen bireylerin aliskanliklarina, is

hacmi ise dogal kaynaklara ve teknik kosullara baglidir (Erdas, 2004: 10). Miktar teorisine



gore para miktarinda meydana gelen degisime, paranin dolasim hizini ve islem hacmini
etkilemeyecek, sadece fiyatlar genel diizeyini degistirecektir. Dolayisiyla para arzindaki bir

artis fiyatlar genel diizeyini ayni oranda artiracaktir (Karagor, 1999: 7).

1.1.2.1.2.Cambridge Denklemi

Cambridge {iniversitesinin {iinliilerinden A. Marshall, Robertson ve J.M.Keynes
tarafindan agiklanan miktar teorisi Cambridge Teorisi ve formiiliinde Camridge Denklemi
olarak adlandirilmigtir. Cambridge denkleminde para talebi esas alinmis ve psikolojik 6gelere
daha fazla 6nem verilmistir. Bu teoride tahmin ve psikolojik tepkilerden para talebinin
etkilenecegi Ongoriilmiistlir. Fisher’in miibadele denkleminde ise, para arzi yoniine agirlik
verilirken para talebini etkileyen faktorler goz ardi edilmistir. Cambridge denklemi asagidaki
gibi ifade edilmektedir (Erdasg, 2004: 11):

Ma=k*P*T (1.3)

Denklemde yer alan, My; Ekonominin para talebini, k; halkin nominal gelirlerinin para
olarak elde tutulan oranini, T; nihai tiiketicilere satis hacmini, P; nihai satislarda ortalama
fiyat seviyesini ifade eder. Formiildeki k, Fisher Denklemindeki paranin dolasim hizinin (V)
tersinden ibarettir. Denklemde 6geler arasindaki iliskinin yonii de belirtilerek M’deki artigin
halkin elindeki parayr dolayisiyla harcamalar: arttiracagi ongoriilmiistiir. Bu gelismenin de
fiyatlar genel diizeyini arttiracagi sonucuna ulasilmistir. Ekonomideki para miktarindaki
azalis ise, halkin elindeki paray:r dolayisiyla da harcamalar1 azaltacak ve bu da fiyatlar

diisiirecektir (Erdas, 2004: 11).

1.1.2.2.Keynesyen Iktisat Bakis Acisina Gore Yaklasim

Keynesyen teoride, toplam talep ve toplam arz arasindaki fark enflasyona yol
agmaktadir. Ozel nihai tiiketim harcamalari, yatirrm harcamalar1 ve kamu harcamalarinin
toplamu olarak ifade edilen efektif talep miktari, tam istihdam diizeyinin iizerindeyse, olugan
enflasyonist acik nedeniyle fiyatlar yiikselecektir(Yigit, 2006: 18). Baska bir ifadeyle toplam
talepte meydana gelen artiglar tam istihdam seviyesine kadar {liretimi artiracak ve bu diizeyden
sonra fiyatlar genel diizeyini ylikselterek enflasyon yaratacaktir(Taban ve Sengiir, 2016: 49).
Bu fiyat artislarin1 durdurulabilmek i¢in maliye politikast araglar1 yardimiyla toplam talebin
toplam arz seviyesine indirilmesi gerekmektedir. Burada daraltict maliye politikasi
uygulanarak(vergi oranlarinda yapilan artis) toplam talep toplam arz seviyesine indirilebilir

ve bu durumda istenilen denge durumuna ulasilabilir (Ceylan, 2013: 4-5).



Keynes, talep yonlii ylikseliglerin yaninda arz yonlii yiikselislerin de yani iicret, faiz,
rant artiglarinin da enflasyona sebep olabilecegini, iiretim faktorlerinin iiretime katilma
paylarin artirmak istemesinin maliyet enflasyonunu yaratabilecegini soylemektedir. Keynes’e
gore enflasyonu olusturan unsurlar arasinda sadece para arzindaki artislar degil, talep artisi,
maliyet artist ve dis iilkelerden kaynakli fiyat yilikselmeleri de yer almaktadir. Keynes
enflasyonu engelleyebilmek igin sadece para politikalarini yeterli gérmemis ve maliye
politikalariin yaninda uyumlu para politikalarinin da uygulanmasiyla enflasyonu onlemeye

yonelik girisimlerin bagarili olacagini belirtmistir (Ceylan, 2013: 5).

1.1.2.3. Monetarist iktisat Bakis Ac¢isina Gore Yaklasim

Uyarlayict (adaptif) beklentilere dayali Phillips egrisi ve paranin yeni miktar teorisi
kapsaminda enflasyon teorisini gelistiren Monetarist yaklasima gore, enflasyon parasal bir
olgu olarak ifade edilmektedir. Enflasyonun parasal bir gelisme ile desteklenmemesi
durumunda devam etmesi olanaksizdir. Bununla birlikte piyasadaki gereksiz miidahaleler
sonucu ortaya ¢ikan para arzindaki artiglar talep baskisina, fiyat ve iicret artiglarina neden
olacaktir. Gergeklesen ve beklenen enflasyon oranlarinin birbirinden farkli olmasinin nedeni
beklentilerin uyarlayic1 olmasina dayanmaktadir. Monetarist yaklasimda, sadece kisa
donemde s6z konusu olan enflasyon ile issizlik arasindaki negatif iliski, negatif egilimli
Phillips Egrisi gosterilmektedir. Iscilerin para hayali i¢inde olmalari, issizlik oranmi dogal
igsizlik oraninin altina indirmekte ve para arzindaki artiglar reel ekonomi iizerinde etki
yaratmaktadir. Issizligin dogal issizlik haddine ulastig1 uzun donemde ise, Phillips Egrisi dik
bir dogru seklindedir. Dogal issizligin issizlik oranina esit oldugu bu noktada artik
enflasyonla miicadelenin maliyeti yoktur. Dolayisiyla para politikalar1 uzun dénemde reel
tiretim ve istthdami etkilememekte, sadece fiyatlar genel diizeyi {lizerinde etki yaratmaktadir

(Ozcan, 2014: 36).

1.1.2.4.Yapisal iktisat Bakis Acisina Gore Yaklasim

Yapisalct Yaklagima gore, biitiin ekonomilerde enflasyon, ekonomideki yapisal
bozukluklardan kaynaklanmaktadir. Buradan hareketle, enflasyon ile miicadele ekonomideki
yapisal bozukluklarin ortadan kaldirilmasiyla miimkiin olacaktir (Sarag, 2009: 16).

Yapisalcr iktisatgilara gore tiim ekonomilerde ozellikle de az gelismis {ilkelerin
ekonomilerinde enflasyonun sebebi; ekonominin tarima dayali olmasi, teknolojik
yetersizlikler, hizli niifus artis1, hizli sehirlesme, carpik vergi sistemi, disa bagimli sanayi,

yaygin tiiketim anlayisi, ihracatin ithalati karsilayamamasi ve dengesiz gelir dagilimi gibi



ekonominin yapisindaki sorunlardir. Bu nedenle Yapisalcilar, enflasyonla miicadelede yapisal
zayifliklarin giderilmesinin zorunlu oldugunu savunmuslardir. Yapisalcilara gore yapisal
aksakliklarin giderilmesinde para ve maliye politikalar1 gelismis sanayilesmis iilkelerde
basarili olmaktadir. Enflasyon olgusu gelisme sorunuyla iliskili oldugundan az gelismis
tilkelerde bu politikalar yetersizdir. Yapisal degisme ekonominin kendiliginden gelismesini
saglayacak bi¢cimde ve diizeyde olmadik¢a enflasyon olusacak ve fiyat istikrari
saglanamayacaktir. Kendi kendine gelisen bir ekonomi gelismis bir ekonomi oldugundan ve
az gelismis iilkeler kategorisine dahil edilmediginden Yapisalci Yaklasim kendi iginde
tutarsiz olacaktir. Bununla birlikte gelismis tlilkelerde dahi ekonomi gelismis olmasina ragmen
enflasyon sorunu yasanmakta ve bu sorun sadece az gelismis {iilke ekonomilerinde

goriilmemektedir (Ciftci, 2015: 55).

1.1.2.5.Yeni Klasik Iktisat Bakis Acisina Gore Yaklasim

1970’11 yilarda Monetarizm igerisinde gelisen Yeni Klasik Okul, klasik kuramin temel
ilkelerine dayanarak enflasyon konusunu farkli bir acidan ele almistir. Rasyonel Beklentiler
hipotezini savunan Yeni Klasik iktisatcilar iktisat literatiiriine Rasyonel Beklentiler Kurami
olarak girmislerdir. Bu kuraminin iktisat bilimine kazandirdig1 en biiylik yenilik beklentilerdir
(Karagor, 1999: 12).

Rasyonel beklentilerden hareket eden yeni klasik iktisatgilar, bireylerin sistematik
olarak hata yapmayacagini ve piyasalarin uyum kabiliyetinin yiliksek oldugunu yani dengede
oldugunu belirtmektedirler. Bireyler makroekonomik beklentilerini sahip olunan Onemli
bilgilere dayali olarak rasyonel bir sekilde belirlemektedirler. Burada fiyat beklentileri ile
ilgili hatalar tiimiiyle tesadiifi olup aralarinda herhangi bir baglanti s6z konusu degildir.
Bununla birlikte beklenen ve gerceklesen enflasyon oranlar1 daima birbirine esit olacak, para
politikasinin kisa donemde dahi reel gelir ve istihdam iizerinde etkisi olmayacak ve bu
durumda issizlik ortaya ¢ikmayacaktir. Diger bir ifadeyle, hem kisa hem de uzun dénemde dik
Phillips egrileri mevcuttur. Merkez bankasinin para arzindaki artislart 6nceden haber vermesi
durumunda bireylerde, fiyatlarin yiikselecegi beklentisi olusmaktadir. Merkez bankasi ancak
beklenmeyen ani fiyat siirprizi olusturma firsati buldugunda reel iiretim ve istihdami

etkileyecektir (Ozcan, 2014: 37).



1.1.3.Enflasyonun Maliyeti

1.1.3.1. Enflasyonun Beklenen Maliyeti

Enflasyonun beklenen maliyeti, bir ekonomide beklenen ve gerceklesen enflasyon
birbirine esit oldugunda (m=me) ortaya c¢ikan enflasyon maliyeti olarak tanimlanmaktadir.
Makro iktisatta enflasyonun ii¢ tane beklenen maliyeti vardir (Ozdurak, 2016: 167).

Ayakkabi maliyeti: Enflasyon yasayan ekonomilerde kisilerin sik sik bankaya gidip
gelmek zorunda kalmalar1 nedeniyle ortaya ¢ikan zaman kaybi ve dolayisiyla ekonominin net
bir iiretim kaybina ugramasi ‘“ayakkabi maliyeti” olarak ifade edilmektedir. Ayakkabi
maliyeti, enflasyon yasanan ekonomilerde gelirlerinde meydana gelen asinma nedeniyle
kisilerin bankaya gidip hesaplarindan para c¢ekerek gelirlerindeki asinmayir telafi etme
¢abasinin dogal bir sonucudur. Bu durumda ayakkabi maliyeti, ortaya ¢ikan zaman kaybina
bagli olarak meydana gelen {iiretim diismesini aciklamaktadir. Bagka bir deyisle, ayakkabi
maliyeti, kisilerin bankaya gidip gelmek zorunda kalmalarindan ortaya ¢ikan iiretim kaybini
ifade etmektedir. Ayakkabi maliyeti kavramimi Yeni Klasik Iktisat¢ilar gelistirerek
kullanmislardir (Ozdurak, 2016: 167).

Menii Maliyetleri: Firmalarin fiyat kataloglarini sik¢ca degistirmek zorunda kalmasi
beklenen enflasyonun maliyetini olusturmaktadir(Y1ldirim vd., 2007:364). Firmalarin fiyatlar
degistirdiklerinde ve iiriin kataloglarin1 yenilemek i¢in kullandiklar her tiirlii girdiler ve emek
enflasyonun “menii maliyetleri” olarak ifade edilir (Unsal, 2011: 93).

Vergi bozulmalari: Bir iilke ekonomisinde nominal gelir iizerinden alinan vergi orani
arttikca, enflasyon bireylerin reel vergi yiiklerinin artmasma neden olacaktir (Unsal, 2011:
93). Vergi kanunlar1 enflasyonun etkilerini géz oniine alinarak uygulamaya konulmamissa,
bireylerin vergi yiikiimliiliikleri kanun koyucunun kaliplart disina ¢ikacaktir (Yildirim vd.,

2007: 364).

1.1.3.2.Enflasyonun Beklenmeyen Maliyeti

Enflasyonun beklenmeyen maliyeti, bir ekonomide beklenen ve ger¢eklesen enflasyon
birbirinden farkli oldugunda(n#m.), diger bir ifade ile siirpriz enflasyon ortaya ¢iktiginda
meydana gelen enflasyon maliyeti olarak tanimlanmaktadir (Ozdurak, 2016: 168).
Beklenmeyen enflasyonun en 6nemli sakincasi gelir - servetin bir gruptan digerine adil
olmayan bir bi¢imde dagilimmna neden olmaktadir. Bu anlamda beklenmeyen enflasyon,
gelirin galisanlardan firmalara veya firmalardan calisanlara transferine yol agar(Unsal, 2011:
90). Baska bir ifadeyle enflasyonun beklenmeyen maliyeti kisiler ve kurumlar arasinda adil

olmayan bir satin alma transferinin ortaya ¢ikmasi olarak adlandirilir (Ozdurak, 2016: 168).



1.1.4.Enflasyonun Etkileri

Enflasyonun ekonomi tizerindeki etkileri oldukc¢a fazladir.

Enflasyonun gelir dagilimi {lizerinde olumsuz etkisi bulunmaktadir. Enflasyon gelir
dagilimi adaletsizligi yaratmaktadir. Enflasyon donemlerinde sabit gelirli bireyler degisen
fiyatlara ayak uyduramadigindan zarar gérmektedir. Tiiccar, esnaf gibi serbest meslek sahibi
bireyler piyasada olusan fiyatlara gére mal ve hizmet fiyatlarini ayarlayabildiklerinden
enflasyon donemlerinde karli ¢ikmaktadirlar. Yani enflasyon fakir kesimi daha da
fakirlestirirken, zengin kesimi daha da zengin yapmaktadir. Bununla birlikte enflasyonun gelir
dagilimi tizerindeki etkisi diisiik gelir sahibi kisilere zarar vermekte ve yoksullagsmay1
arttirmaktadir. Enflasyon yiiksek gelir sahibi kisileri ise zenginlestirerek gelir dagilimi
adaletini bozmaktadir (Kurnaz, 2009: 13).

Enflasyonun tasarruflar iizerinde olumsuz etkileri bulunmaktadir. Enflasyon nedeniyle
deger kaybeden ulusal paraya olan giiven azaldigindan bireyler mevcut parayla mal veya
hizmet aliglarina yonelmektedir. Buna bagli olarak talebi artan mal ve hizmetlerin fiyatlari
yiikselmektedir. Bununla birlikte gelirleri azalan kisiler tiiketimlerini daha da arttirarak gelirin
tasarrufa ayrilan kismini azaltmaktadir (Turhan, 2007: 13).

Enflasyonunun yatirimlar {izerinde de olumsuz etkileri bulunmaktadir. Bir iilkede
enflasyon sebebiyle artan yatirim maliyetleri tilkedeki yatirim biiyiikliigiinde herhangi bir etki
meydana getirmeyecektir. Bununla birlikte, ekonomide paranin siirekli deger kaybetmesi
ilke ekonomisinde yasanan belirsizlikleri artirarak yatirim plani yapan kararlarini olumsuz
etkileyecektir (Kurnaz, 2009: 13).

Enflasyonun 6demeler dengesi ilizerinde de olumsuz etkileri bulunmaktadir. Enflasyon
donemlerinde bir mali yurtiginden satin almak yurtdisindan satin almaya gore daha pahal
hale gelir. Bu durumda ithalatta artig, ihracatta azalis yasanir ve bdylece dis ticaret agigi
olusur. Ithalat ve ihracatin birbirine esit oldugu durum “dis ticaret dengesi” olarak ifade
edilir. Eger ithalat yiikselir ihracat azalirsa denge bozulur ve dis ticaret acig1 ortaya ¢ikar. Bu
durumda, bu agig1 kapatmak icin ya ithalati kismak ya da devaliiasyon yapmak gerekir.
Devaliiasyon nedeniyle ithalat pahalilasirken ihracat ucuzlamaktadir. Ithalat kisitlamasi
yurtdisindan satin alinan hammaddelerin teminini zorlagtirirken, devaliiasyon ithalati
pahalilastiracagindan dolay1 {iretimde ithal ara mal ve girdi kullanan endiistrileri olumsuz
etkileyecektir. Buna bagli olarak artan girdi fiyatlar1 toplam arzi diisiirmekte ve fiyatlarin
hizla artmasina neden olmaktadir (Abdou Baoua, 2016: 10).

Enflasyonun kaynak dagilimi iizerinde de olumsuz etkileri bulunmaktadir. Enflasyon

sebebiyle nominal satig gelirleri artan firmalar {iretim siirecinde olusan maliyet artiglarini,
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satig fiyatlarina yansittiklarinda karlarinda bir artis meydana gelmeyecektir. Enflasyonun kar1
yiiksek gostermesinden dolayi, firmanin reel sermayesi azalacaktir. Enflasyonun olustugu
donemlerde maliyet hesab1 yapmak giliclesmekte ve bu durum girisimcilerin gelecege yonelik
beklentilerini imkéansiz hale getirmektedir. Enflasyon sebebiyle iiretim faktorlerinin ne kadar
gelir elde edecegi konusunda yasanan belirsizlikler, endiistrilerin gelecege yonelik tiretim
planlarin1 olumsuz yonde etkilemektedir. Enflasyonist donemlerde i¢ kaynak yetersizligi
yasayacak firmalar da birleserek tekellesme yoluna gideceklerdir (Kilig, 2015: 28-29).
Enflasyonun vergi iizerinde olumsuz etkileri bulunmaktadir. Enflasyon yiikseldiginde
artan oranli vergi sitemine gore, toplam gelir enflasyonla beraber yiikselecektir. Boylece
enflasyon toplam gelirden tiiketime ayrilacak kismi azaltacaktir. Ote yandan transfer
harcamalarinin da nominal olarak belirlenmesi, vergilerin yarattigi bu etkiye katki
saglayacaktir. Enflasyonun olustugu donemlerde reel gelirleri artmayan miikellefler de vergi
O0demek zorundadir. Enflasyon sebebiyle yiiksek oranli vergi dilimlerine dahil olan
miikelleflerin satin alma giicli azalacagindan elde ettikleri gelirlerin bir kismini1 vergi
idaresinden saklamaktadir. Bunun sonucu olarak azalan vergi hasilati nedeniyle Hazine kamu
harcamalarini finanse etmek i¢in dis bor¢lanma yoluna gitmektedir (Olgun, 2012: 19).
Enflasyonun olumsuz etkileri bunlarla da sinirli olmayip milli gelir, istihdam, rekabet

ortami tizerinde de etkileri bulunmaktadir.

1.1.5.Enflasyonla Miicadele Politikalar:

Enflasyonla miicadele politikalarinin bir kism1 toplam arz1 arttirarak, bir diger kismi
ise toplam talebi azaltarak enflasyonu kontrol altina alma seklinde uygulama alani
olusturmaktadir (Ozdurak, 2015: 169).

Arz cephesini tesvik ederek enflasyonu kontrol altina almaya calisan makro iktisat
politikalar1 asagidaki gibi siralanabilir (Ozdurak, 2015: 170):

v Ureticiler i¢in vergi indiriminin yapilmast,

v Yatirim tegviklerinin yapilmasi,

v Yatirimcilara girdi bulmada kolaylik saglanmasi,

v Ayni ve nakdi 6demelerle iiretimin ¢ekiciliginin artirilmast,

v’ Ithal girdilerden kaynakli maliyet enflasyonu yasanmasi durumunda, ithal girdi
fiyatlarin1 azaltmaya yonelik doviz kuru politikalarinin uygulamaya konulmast,

v" Ucretlerin is¢i verimliliklerinin iizerinde arttirilmamasina yonelik politikalarin

uygulanmasi,
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v' Piyasada rekabeti arttirict 6nlemlerin alinmasi, rekabeti bozucu uygulamalarin
kaldirilmasidir.
Toplam talebi azaltarak enflasyonu kontrol altina almaya yonelik olarak izlenen makro
iktisat politikalar1 asagidaki gibi siralanabilir (Ozdurak, 2015: 170):
v Hiikiimet harcamalarinin azaltilmasi,

v Transfer harcamalarinin azaltilmasi,

Tiiketicilere yonelik olarak otonom vergilerin ve vergi oranlarinin arttirilmasi,
Para arzinda azalis yapilmasi,

Kredi artislarinin oniine gegilmesi,

S X X

Merkez bankasi tarafindan mevduat karsilik oranlar arttirilarak para arzinin

azaltilmasi,

<

Reeskont oranlari artirilarak para arzinin azaltilmast,
v" Merkez bankasi tarafindan agik piyasa islemleri ile devlet i¢ borglanma

senetlerinin piyasaya satilarak para arzinin artirilmasi.

1.1.6.Tiirkiye‘de Enflasyonun Kisa Tarihgesi

Tirkiye’de 1939°dan beri enflasyon goriilmektedir. Bu gore Tirkiye’de belli
donemlerde her ne kadar siiriinen enflasyon goriililyor gibi olsa da basamakli enflasyonun
goriildiigiine dair bir ge¢cmisinin oldugu vurgulanmaktadir. Bu donemlerde, enflasyon iki
haneli yiiksek bir seyir izledigi halde hiperenflasyona ge¢ilmemistir (Mecik ve Karabacak,
2011: 180).

Tiirkiye’de 1960’11 yillarin sonlarindan itibaren yiikselen enflasyon, 1995°te yillik
enflasyonun yiizde 80-85 diizeyinde devinimsizlik kazandigi bir siirece dek, artis
gostermistir. Buradan hareketle enflasyonda meydana gelen diisiis, 2001 krizinden sonra
gerceklesmistir (Mecik ve Karabacak, 2011: 180).

Tiirkiye 2005-2016 arasinda, c¢ok yiiksek enflasyonlu iilkeler, yiiksek enflasyonlu
tilkeler ve 1limli enflasyonlu {ilkeler kategorileri arasinda gecisler yasayarak bugiinkii
gorliniimiiyle yiiksek enflasyonlu ilkeler kategorisinde yer
almaktadir(http://www.mahfiegilmez.com/2017/10/enflasyon-hizlar-ve-ulke-
kategorileri.html, (erisim tarihi:05.09.2017)). Tirkiye’de enflasyonun yiiksek olmasinin
nedeni ise, ulusal paranin yabanci paralara karsi asir1 deger kaybina ugramasi ve gida
fiyatlarinin hizli artis gostermesidir. Ulusal paranin yabanci paralara karst ne kadar deger

kaybmma ugradigt ise reel efektif kur endeksindeki degisimler yardimiyla


http://www.mahfiegilmez.com/2017/10/enflasyon-hızlar-ve-ulke-kategorileri.html
http://www.mahfiegilmez.com/2017/10/enflasyon-hızlar-ve-ulke-kategorileri.html
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Olctilmektedir(http://www.mahfiegilmez.com/2017/05/turkiyedeki-enflasyonun-analizi.html,
(erisim tarihi:05.09.2017)).

1.2. iktisadi Biiyiime ve Tanim

Ekonomik biiylime, kisi basima diisen reel gelirdeki artis olarak ifade edilmektedir.
Genellikle uzun vade sorunu olarak karsimiza ¢ikan ekonomik biiyiimenin kaynagini, bir
tilkenin iiretim olanaklar1 egrisinin paralel olarak saga dogru kaymasina yol acan sebepler,
olusturmaktadir. Ulkenin iiretim olanaklar1 egrisinde saga dogru kayma seklinde ifade edilen

iktisadi biiylime asagidaki sekil yardimiyla gosterilebilir (Giivercin, 2007: 25).

A Mah

B Mali

Sekil 1.1 iktisadi Biiyiime
Kaynak: Giivercin, 2007: 25

Uretim olanaklar1 egrisindeki kayma ii¢c nedenle ortaya ¢cikmaktadir:
1. Uretim teknolojisindeki gelismeler,
2. Emek verimliligindeki artis,
3. Sanayi dallarinin kapasite kullanimindaki artiglar.
Uretim kapasitesindeki artis olarak tanimlanan ekonomik biiyiime ayn1 zamanda Gayri
Safi Milli Hasila (GSMH), GSYH (Gayri Safi Yurti¢i Hasila ) ya da kisi basina GSMH veya
GSYH’da meydana gelen artis olarak ifade edilmektedir(Yal¢in, 2005: 4).Kisi basina diisen
gelirin artmasit sonucu bireyin refah seviyesinde artis goriilmektedir. Bu durumun
gerceklesmesi ise iiretim miktarinin arttirilmast ile olur. Bundan dolayi, bir iilke
ekonomisinde herhangi bir donemde mal ve hizmet iiretiminde ortaya ¢ikan artiglar ekonomik
biiyiime seklinde ifade edilmektedir (Ozer, 2014: 37).
Ekonomik biiylimenin kaynaklari olusturan sermaye, dogal kaynaklar, isgiicii gibi
ekonomik degerlerdeki kisi basina yiiksek gelir saglayacak artislar olarak da tanimlanabilir

(Ciftei, 2015: 3). Bir ekonominin biiyiiyiip biiyiimedigine veya kii¢iiliip kiiclilmedigine reel


http://www.mahfiegilmez.com/2017/05/turkiyedeki-enflasyonun-analizi.html
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gayri safi yurtici hasilan artiglar1 izlenerek ulagilabilir. Herhangi bir donem icinde reel

GSYH’da meydana gelen artis sonucu ekonomik biiylime gerceklesmistir (Ok, 2008: 3).

1.2.1.iktisadi Biiyiime Teorileri
1.2.1.1.Klasik iktisada Gore Biiyiime

Robert Malthus, Adam Smith, Karl Marx ve David Ricardo tarafindan gelistirilen teori
klasik biiytime teorisidir (Cetin, 2010: 54). Bu teoriye en biiyiik katkiyr D.Ricardo yapmuistir.
David Ricardo’yla anilan klasik biliylime teorileri asagida basliklar halinde verilmistir

(Muratoglu, 2011: 3).

1.2.1.1.1.Adam Smith Teorisi

Adam Smith’in goriislerini yazdigi “Milletlerin Zenginligi” adli eserde milletlerin
zenginlesmesine en biiyiik katkiyr uzmanlasma ve igboliimii yapmaktadir(Muratoglu, 2011:
3). Firmalar aras1 ve firma i¢ini kapsayan isboliimii ile piyasanin biiyiikliigii arasinda dogru
yonlii bir iligki bulunmaktadir. Smith, emek verimliliginin en 6nemli belirleyicisinin isbolimi
oldugunu soyleyerek isboliimiindeki artisin kisi basina iiretim miktarinda artisa ve emek
verimliligi neden olacagini belirtmektedir. Adam Smith’in biiyiime modeli Tablo 1.4’deki
gibi aciklanabilir (Kader, 2013: 14-15):
Tablo 1.1 Adam Smith'in iktisadi Biiyiime Modeli

a
—— Is Boliumi ————— Sermaye Birikimi

cJ«»LJ« - I

Verimlilik Artig

: l A
d

Hasila Artisi———— Ucret Haddi Artisi

e

Pazarnn Baylmesi

Kaynak: Kader, 2013: 15
Adam Smith biiyiime modeline gore isbdliimiiniin teknolojik gelismeyi beraberinde
getirmesi emek verimliligini arttiracaktir. Buna bagl olarak da emek verimliligindeki artig
tilkenin zenginlesmesine neden olmaktadir. Hasila artig1 talep artis1 yaratarak pazarin
biiyiimesine yol acar. Bu biiyiime de tekrar isb6liimii olusumuna neden olur (Kader, 2013: 5).
Adam Smith’in biiyime modelinde sermaye hareketlerinin yanmi sira teknoloji ve

sosyal faktorlerde biiylimede etkilidir. Smith, iilke ekonomisinin siirekli biiyliyemeyecegi
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belirterek duraklama siirecinin de yasanacagini sdylemekte ve biiyiime modelini asagidaki

sekil yardimiyla aciklamaktadir (Kader, 2013: 5):

Duragan Durum
Y1

Y3

Y4 i
Buyume

Sekil 1.2 Adam Smith Biiyiime Modeli

Kaynak: Kader, 2013: 16

Is boliimii ile biiyiime siirecini gdsteren Sekil 1.4’te dik eksende hasila (Y), yatay
eksende zaman (t) verilmektedir. t; doneminde hasila Y4 iken t» doneminde hasila Y3
olmustur. Buradaki hasila artisi ekonomik biiyiimeyi gostermektedir. t3 doneminde Yi’de
hasiladaki artis sona ermistir. t4 doneminde bile hasila Y; oldugundan ekonomi Y hasila

diizeyinde duraganlagmistir (Kader, 2013: 16).

1.2.1.1.2.David Ricardo Teorisi

Klasik iktisadi biiyiime teorilerine en biiyiik katkiyr yapan David Ricardo oldugundan
klasik biiylime denildiginde ilk akla gelen David Ricardo’nun biiyiime teorisidir. Makro
ekonomik gelir dagilimi modeli olarak da adlandirilan bu model, 19.ylizyilin basinda
Ingiltere’nin ekonomik durumu goz oniinde bulundurularak olusturulmustur (Cogiircii, 2011:
61).

Klasik iktisat¢1 David Ricardo, toprak iiriinlerinin ii¢ sinif arasinda iicret, rant ve kar
olarak paylagiminin yasalarmi belirlemeye yonelik ¢aligmalar diizenlemistir (Muratoglu,
2011: 4).

Ricardo’ya gore kar elde etme amaci olan kapitalistler, {iretimi arttirmaya yonelik
gayret gostermektedirler. Uretimi arttirma amaciyla isgiicii talep edilecek ve bu da iicreti
arttiracaktir. Ucretlerdeki artis niifus artis1 yaratarak tarimsal iiriinlere olan talebi arttiracaktir.

Boylece ekonomide biiylime saglanacaktir (Muratoglu, 2011: 4).
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Ricardo’nun iktisadi biiyiime modeli asagidaki sekilde gosterilmektedir:

s

_;«;d—“7/7 oplam Gikh
7‘/
! - Toplam Cikth
( i Eksi Rant
// "

K] L2 L3 Isaiict

Gikhi, Rant, Kar, Ucret

Sekil 1.3 David Ricardo'nun Biiyiime Modeli
Kaynak: Kader, 2013: 18

Sekil 1.5’te goriildiigi gibi dik eksen hasilayi, yatay eksende isgiiclinli gostermektedir.
Sekilde toplam iirlin egrisinde de goriildiigii gibi Ricardo’nun iktisadi biiyiime modeli azalan
verimler yasasina dayanmaktadir. Ucret ddemlerini gdsteren OS egrisinin orijinle yaptigi agi
reel iicreti vermektedir. Isgiiciiniin L; oldugu durumda; R kadar rant, W kadar iicret, P kadar
kar vardir. Ortaya c¢ikan kar sebebiyle igverenler daha fazla is¢i galistiracak, isgiicli artacak ve
L: diizeyinden L, diizeyine ¢ikacaktir. L diizeyinde; rant ve iicret artacak, kar ise azalacaktir.
L, diizeyinde kar oldugundan is¢i alimi devam edecek ve isgiicii L3 diizeyine c¢ikacaktir.
Isgiicii L3 diizeyine yiikseldiginde rant ve iicret artacak ancak kar elde edilmeyecektir. Buna
bagli olarak ekonomi biiylime siirecinden ¢ikarak duragan duruma girecektir (Kader, 2013:

18).

1.2.1.1.3.Malthus Biiyiime Teorisi

1738 yilinda “Niifus Ilkesi Uzerine Bir Deneme(An Essay on the Principle of
Population)” adli eserini yayinlayan klasik iktisat¢ilardan Thomas R. Malthus (1766- 1834),
eserinde niifusun siirekli artmasinin gelecekte gida arzinin yetersizligine neden olacagini
sOylemektedir. Malthus’a gore niifus geometrik, gida maddeleri ise aritmetik bir hizla
artmaktadir. Malthus’un gida maddelerinin niifusa gore daha yavag artmasi tarim sektoriinde
azalan verimler kanunun gecerli oldugunu ortaya koymaktadir (Apaydin, 2013: 23).Bu
modelde iiretim fonksiyonunda yer alan reel hasila (Y), isglicii ve toprak faktorlerinin
kullanimiyla sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Uretim faktorii olan toprak sabit oldugundan reel
hasila niifusa gore degismektedir (Taban vd., 2013: 59).

Y=f(N) (1.4)

Malthus’a gore, toplam iiretim fonksiyonunda emek girdisine bagli olarak iiretimde

azalan verimler yasasi gegerli oldugundan, topragin miktar1 ve teknoloji veri iken niifusun
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artmas1 ¢iktiyr ayni oranda arttirmayip daha az oranda arttirmaktadir. Bunun sonucu olarak
kisi basina c¢iktida azalmaktadir. Bu durum Sekil 1.6’da goriilmektedir. Sekil 1.6’da yatay
eksen niifusu, dikey eksen ise cikti(hasila) diizeyini gostermektedir. Teknoloji ve toprak veri
iken belli bir miktardaki niifusla tretilebilecek maksimum ¢ikti miktarin1 belirleyen toplam
tiretim fonksiyonu gosteren Y=F(N) egrisi ise, niifus arttikca kisi basina ¢ikti azaldig1 icin
stirekli yatiklagsmaktadir. Sekilde Ni, N2 ve N3 niifus diizeyinde kisi basina hasila diizeyi
sirastyla y1, y2 ve ys kadardir ve bunlar OA, OB, OC egrilerinin egimlerine esittir. OC
egrisinin egimi OB egrisinin egiminden kiicliktiir. Bunun nedeni, niifus iki kat artti§i zaman
kisi basina ¢iktinin azalmasi olarak ifade edilen azalan verimler yasasidir (Taban vd., 2013:

59-60).

Y=H(N)

Sekil 1.4 Toplam Uretim Fonksiyonu
Kaynak: Taban vd., 2013: 60

Malthus’un biiylime modelinde niifus biiyiime hizini, dogum oranmi ile 6liim orani
arasindaki fark belirlemektedir. Kisi basina ¢ikt1 diizeyi, dogum oranindaki degisimlerden
etkilemezken, 6lim oranindaki degisimlerden negatif bir sekilde etkilenmektedir. Kisi basina
cikti miktarindaki artis insanlarin refah seviyesinin artmasina bagli olarak 6liim oranini
diisiirtir. Kisi basina ¢iktt miktarinda azalis ise, insanlarin refah seviyesini azalttigindan 6lim

oranini arttirir (Apaydin, 2013: 24).

bd
k E
. b
h '
' '
' '

o

Sekil 1.5 Dogum, Oliim ve Kisi Basina Cikt1

Kaynak: Taban vd., 2013: 61
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Dogum, 6liim ve kisi bagina ¢ikt1 diizeyini gosteren Sekil 1.7°de dikey eksen dogum
ile 6lumii (b, d), yatay eksen ise kisi basina ¢ikt1 (y) diizeyini gostermektedir. Dogum oranini
gosteren b egrisi, kisi basma ¢iktidan bagimsizdir. Oliim oranini gdsteren d egrisi ise, negatif
egimli oldugu i¢in 6liim orani ile kisi basina cikt1 diizeyi ararsinda ters yonli bir iligki
bulunmaktadir. Buna gore b egrisi ile d egrisinin kesistigi ys kisi basina hasila diizeyini
gosteren E noktasinda denge saglanmistir. Buna gore, E noktasinin altindaki noktay1 gosteren
y1 kisi basma ¢ikti diizeyinde niifus artis hizi negatiftir. Dengenin iizerindeki noktay1

gosteren y2 kisi basina ¢ikt1 diizeyinde ise, niifus artis hiz1 pozitiftir ( Taban vd., 2013: 60).

1.2.1.2. Marksist Model

Marksist biiylime modelinin olusturulmasinda en biiyiik katkiyr Karl Marx yapmuistir.
Marksist biiyiime modeli, kapitalist sistemde var olan celiskilerin siirekli bir biiylime
saglayacagini, ancak biiylime siireci icerisinde sistem i¢i ¢eligkilerin artisinin sistemi
cokertecegini ortaya koymaktadir (Eker Celebcioglu, 2011: 62).

Kapitalist biiyiime teorisini inceleyen Marksist Biiyiime Modeli, var olmas diisiiniilen
bir sosyalist diizende biiyiimenin nasil gerceklesecegini incelememistir. Klasik okulun
diisiincelerine tepki olarak dogan bu model, kapitalist iliskiler ag1 i¢inde kapitalizmin biiylime
stirecinin detayli olarak incelenmesidir (Es, 2014: 8).

Marksist teoride, kapitalistin karimi is¢ilere calisma saatlerine gore diisiik ticret
O0denmesi ve iscilerin fazla ¢alismalar1 sonucu ortaya ¢ikan deger olusturmaktadir (Taban vd.,
2013: 67).

Marx’1in ekonomik kanunlar igerisinde en onemlisi emek deger teorisidir. Buradan
hareketle iiretilen bir malin degeri, liretiminde kullanilan emek zamana gore belirlenir.

P: Y1l icinde is¢i basina yaratilan degeri,

C:Ayn1 y1l i¢inde lretilen sabit sermayeyi

V: Y1l iginde iiretilen degisken sermayeyi

S: Is¢i basina art1 degeri ifade etmek iizere

P=C+V+S seklinde ifade edilir (Eker Celebcioglu, 2011: 63)

Marx teorisinde, sermayeyi sabit ve degisken olarak iki farkli sekilde ele almistir.
Sabit sermaye, makineler, aletler, araclar, gerecler, binalar ve ¢esitli mallardan, degisken
sermaye ise emek istihdam etmek i¢in kullanilan sermayeyi ya da kullanilan emege yapilan
ticret 6demelerinden olusmaktadir. Sabit sermaye deger yaratan bir unsur degilken, degisken
sermaye deger yaratan bir unsurdur. Art1 deger teorisi ise, toplam deger ile toplam degeri

yaratmak i¢in yapilan harcamalar arasindaki farki ifade eder (Eker Celebcioglu, 2011: 63).
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Marx’1n modelinde biiyiime hizini {i¢ oran belirlemektedir:
1. Kar orani: S/C+V
2. Arti deger orani: S/V
3. Sermayenin organik bilesimi: C/V
Yukarida yer alan ifadelerden S, isciye O0denmeyen iicreti(artt degeri), C sabit
sermayeyi, V is¢iye ddenen iicreti( degisken sermayeyi) gosterir. Biiylimeyi iiretim sonucunda
elde edilen kar ile sabit sermaye ve degisken sermaye( isciye 0denen iicretler) arasindaki
iliskiyi ifade eden kar orami belirler. Kapitalist ekonomi bir biitiin olarak incelendiginde
toplam kar ile toplam art1 deger esit olur(P=S). Bu esitlikten yola ¢ikilarak kar oram1 S/(C+V)
olarak bulunur. Buradan elde dilecek sonuglara bakacak olursak; arti deger orani sabit
oldugunda teknolojik yenilikler nedeniyle sermayenin organik bilesimi artacak ve buna bagl
olarak kar orani diisecektir. Kar sifir oldugunda yeni yatirnmlar yapilmayacak, talep
azalisindan dolay1r ekonomideki durgunluk siireklilik kazanacaktir (Eker Celebcioglu, 2011:
63).

1.2.1.3.Schumpeter Modeli

Schumpeter, toplumlarin gelismesini ve ekonomik dalgalanmalar1 aciklarken
girisimcinin roliinii ve yenilikleri ele almistir (Olgun, 2012: 33).

Schumpeter’e gore, ekonomi baslangicta durgun bir yapidadir. Girisimei, faiz veya kar
distiigiinde yeni bir iiriin ve Uretim teknigi bularak ekonomide hareketlilik yaratir.
Schumpeter, yenilikler ve yatirnmlar iizerinde yogunlasarak ekonomik dalgalanmalar
aciklamaya c¢alismaktadir(Demir, 2015: 92). Bu biiyiime modelinde ekonomik degisim
mekanizmasini saglayan temel faktor ise yeniliktir (Basilgan, 2011: 40).

Modelde biiyiime, girisimcilerin yarattiklar1 yenilikler sonucunda ortaya c¢ikan
“yaratict yikim” sayesinde gergeklesmektedir (Es, 2014: 14) Yaratic1 yikim kavrami, eskisini
stirekli yitkmak ve yenisini yaratmak suretiyle ekonomik yapiyi icten degistirmek olarak ifade
edilmektedir (Basilgan, 2011: 41). Biiylimede teknolojinin 6nemi anlagilmaya ¢alisilsa da bu
modelde teknolojik gelisme yeterince agiklanamamis ve teknolojinin biiylimeye katkis1 i¢sel

biiytime modelleriyle birlikte agiklik kazanmistir (Es, 2011: 14).

1.2.1.4.D1ssal Ekonomik Biiyiime Teorisi
1.2.1.4.1.Harrod -Domar Modeli
Harrod-Domar Modeli, yatirimlarin kapasite yaratma ve talep yonlerinin bir arada ele

alinmasi sonucu ortaya ¢ikmistir (Siriner ve Dogru, 2005:164). Bu biiyiime modeli, toplam
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tiretim fonksiyonu kullanarak ekonomik biliylime ve sermaye stogu arasindaki iligkinin
yOniinii inceler. Bu nedenle, Harrod-Domar biiyiimenin motoru olarak sermaye birikimini
ekonomik biiylimenin merkezine koyar (Aydin, 2008: 14-15).

Harrod-Domar biiyiime modeli iki 6nemli varsayimdan olusmaktadir(Aydin, 2008:

15):

1. Toplam iiretim, sermaye birikiminin fonksiyonudur. Buna gore, toplam
tiretimdeki artiglar (AY), sermaye stokundaki artis ile (AK) marjinal sermaye
hasila oraninin (v) ¢arpimi seklinde ifade edilir:

AY = (1/v) AK (1.5)
v =AK/AY

2. Sermaye birikimi, toplam gelir ve tasarruf oranina bagl olarak degisir:

S=sY (1.6)
Bu denklemde yer alan tasarruf oranini, Y toplam geliri, S toplam tasarruflar ifade
eder.

Ik varsayima gore, bir ekonomideki sermaye artisi, sermaye-hasila orani dlgiimiine
konu olan sermayenin etkinligine gore toplam {iiretimi arttirir. Bu oranmin diisiik oldugu
ekonomilerde, diisiik bir sermaye artis1 ile yiiksek hasila elde edilebilir. ikinci varsayima gére
ise, sermaye birikimi i¢ tasarruflara bagli olarak ger¢eklesmektedir. Disa kapali bir
ekonomide toplam yurtici tasarruflar (S), toplam yurti¢i yatirimlara (I) ve bu da toplam
sermaye artisina (AK) esittir. Buna bagli olarak ilk denklem yeniden yazilirsa asagidaki
denkleme ulasilir (Aydin, 2008: 15):

AY = (1/v)s.Y (1.7)

AY/Y =s/v

Yukarida yer alan denkleme gore, bir ekonominin biiyiime orani (AY/Y), tasarruf
orani (s), ile sermaye-hasila katsayisina (v) bagli olarak degismektedir.

Roy Harrod, 1939 yilinda yayimlanan makalesinde ekonomik biiyiimenin
kaynaklarindan bahseder. Harrod’a gore, gerekli biiytime h1z1(Gw) dogal niifus artis hizina (n),
niifus artis hiz1 ise, marjinal tasarruf egiliminin (s), sermaye hasila katsayisina(v) esit
olmalidir (Aydin, 2008: 16):

Gw =n=s/v (1.8)

Harrod biiyiime modelinde, gerekli ekonomik biiyiimenin saglanmasi i¢in bu esitligin
saglanmasi gereklidir. Fakat modeldeki niifus artig1 ile sermaye hasila katsayis1 degiskenleri

birbirinden bagimsiz oldugu i¢in, gerekli biiyiime oranina ulasmak zordur. Diger bir ifadeyle,
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Harrod modeli dengesiz bir biiyiime Ongormektedir. Ekonomik biiyiime tam istihdamin
tizerine ciktiginda veya yiliksek igsizlik smnirina ulastiginda, dengeyi saglayacak piyasa
mekanizmasi bulunmamaktadir. Bu biiyiime modelinin 6ngordiigli duragan durum seviyesi
dengeye ulagsmak yerine bigak sirtinda olmak gibi tehlikeli bir durumu igcermektedir. Ekonomi
kararlt durum dengesinden bir kez saptiginda tekrar kendiliginden dengeye gelmeyecek, bu
sapma daha biiyiik sapmalara neden olarak ekonomiyi i¢inden ¢ikilmaz hallere siiriikleyecek
ve bu durumu ¢ozebilecek piyasa mekanizmasi olusturulamayacaktir. Bu model, ekonomik
biiylime ile sermaye birikimi arasindaki iliskiyi irdelemek amaciyla gelismis ve gelismekte

olan iilkelerde sik sik kullanilmistir (Aydin, 2008: 16).

1.2.1.4.2. Solow Modeli

Solow(1956) ve Swan(1956) makaleleri ile tanitilan neoklasik biiyiime modeli, klasik
tiretim fonksiyonundan hareketle matematiksel ve ekonomik varsayimlarla toplamsal {iretim
faktorlerinin yardimiyla biliylime siirecinin anlasilmasi kolaylastirilmistir (Giivercin, 2007:
27). Robert M. Solow’un 1956 yilinda yayinladigi “A Contribution of The Theory of
Economics Growth” (Ekonomik Biiylime Teorisine bir Katki) adl1 makalede anlatilan biiyiime
modeli Solow Modeli olarak bilinmektedir(Giircan, 2010: 11). Solow modelinde tasarruf
oranlarindaki artiglarin. niifus artisinin ve teknolojik gelismelerin ekonomik biiylime
tizerindeki etkisini incelemistir (Hepkarsi, 2013:9).

Neoklasik biiylime modelinin temel ¢ikis noktasi, Harrod-Domar’da oldugu gibi,
Keynes’in eksik isttihdamin olmadig1 dengeli biiyiimenin saglanip saglanmadigi konusundaki
klasik iktisat goriislerine yaptig1 elestirilerdir. Neoklasik biiylime taraftarlari, Harrod-Domar
Biiylime Modelini iki farkli sekilde elestirmektedirler. Birincisi Harrod-Domar Modelinde,
tiretim faktorlerinin ikame edebilirliginin olmamasi ve tiretim faktorleri arasinda sabit bilesim
oraninin  diisiiniilmesidir. lkincisi ise, Harrod-Domar Modelinde kisa donem analiz
araglari(¢ogaltan, hizlandiran ve sermaye-hasila orani) kullanilmig ve uzun dénem biiyiime
analizi yapilmamistir. Bununla birlikte Harrod ve Domar Modeli talep analizlerine onem
verirken, lretim fonksiyonunun ozellikleri arka planda birakilmistir. Neoklasik biiyiime
modeli ise, Cobb-Douglas iiretim fonksiyonuna onem verirken, talep analizi arka planda
brrakilmistir (Ince, 2006: 27).

Neoklasik biiylime modeli iiretim fonksiyonu ve sermaye birikimi olmak iizere iki
denklemden olusmaktadir. Olgege gdre sabit getirinin s6z konusu oldugu Cobb-Douglas
iiretim fonksiyonunda(Y=F(K,L)=K“L""® ) yer alan esitligin her iki tarafinin isgiiciine(L)
boliinmesi sonucu y=k* esitligi elde edilir (Koksal, 2016: 36):
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y=Y/L%

y k= K/L
Sekil 1.6 Neoklasik Uretim Fonksiyonu
Kaynak: Hepkarst, 2013: 11

Sekil 1.8’de gosterilen neoklasik tiretim fonksiyonunda isgiicli basina sermayedeki bir
birimlik artis isglicii bagina gelirdeki artis1 azaltmasindan dolayr azalan verimler yasasi
gecerlidir. Uretime katilan sermaye artikca sermayenin katkis1 giderek azalmakta ve uzun
donemde isgiicii basina sermaye artis1 durmaktadir. Bunun nedeni isgilici basina sermaye
miktariin sabit kalmasidir (Hepkarsi, 2013: 11-12).

Neoklasik modelde yer alan ikinci denklem olan sermaye birikimi denklemi asagidaki
gibi gosterilmektedir (Akbulut, 2013: 15).

Ak= sy-(d+n)k (1.9)

Bu denklemde yer alan is¢i basina yatirimin (sy) is¢i basina sermayeyi arttirdigi
mevcut sermaye stokundaki yipranma ve isgilicii artisinin is¢i basina sermayeyi azalttigi
goriilmektedir. Bu duruma gore bir iilkede tasarruf ne kadar yiliksekse duragan durum gelir
diizeyi o kadar yiiksek olacaktir (Akbulut, 2013: 15).

Solow biiytime modeli farkli ekonomilerin gelir diizeylerinin birbirine yakinsama
egiliminin olup olmadigina da yer vermistir. Bu biiylime modeli, fakir iilke ya da bolgelerin
daha hizli biiyliyerek zamanla kisi basina diisen gelirlerinin birbirine yakinlasacagini
ongormektedir. Buradan hareketle sermaye birikimi az olan iilkelerin sermaye birikimi fazla
olan iilkelere gore daha hizli bir biiyiime gosterecektir. Bu durum gelismis iilkelerden az
gelismis ya da gelismekte olan iilkelere dogru sermaye akisina neden olacaktir. Sonug olarak
bu biiyiime modeli zamanla iilkelerin gelirlerinin birbirine yakinlasacagini vurgulamaktadir

(Giircan, 2010: 30-31).

1.2.1.4.2.1.Duragan Durum Dengesi

Isci bagma diisen hasilanin(y) ve isci basmna diisen sermayenin(k) degismedigi durum
duragan durumu ifade eder(Ak= Ay= 0). Bu durumun saglanmasi i¢in sermayenin niifus artis
hiz1 ve yipranmayla beraber artmasi gereklidir. Duragan durum kosulu olarak ifade edilen
Ak=0 oldugunda asagidaki denkleme ulasilacaktir (Akbulut, 2013: 15):

sy = (d+n)k (1.10)
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y= 1(k)

¥ /4}3 (d+n)k

svo : . D sy

v

0 ko Kc* K k
Sekil 1.7 Duragan Durum Dengesi
Kaynak: Akbulut, 2013: 16

Sekil 1.9°da goriildiighi gibi baslangigta sermaye ko seviyesinde oldugunda ekonomide
is¢i basina yapilan yatirim miktar1 (sy) is¢i basina sermayeyi sabit tutmak icin gerekli is
basina yatirnm miktarin1 gosteren(d+n)k dogrusunu asmaktadir. Bu durumda sermayedeki
degisim(k) degisim pozitif olacagindan is¢i basina sermaye miktar1 artarken is¢i basina
biiylime gercekleserek sermaye derinlesmesi olusacak, sermaye degeri sy =(n+d)k olana kadar
artacaktir. sy=(d+n)k kosulunun saglandigr C noktasinda sermayedeki (k) degisim sifira esit
olacak ve duragan durum denge kosulu saglanacaktir. Sermaye hasila oram1 k™’1n iizerindeyse
i1s¢1 basia yapilan yatirim(sy) is¢i basmma sermayeyi sabit tutmak i¢in gerekli is¢i basina
yatirim miktarim1 gosteren (d+n)k dogrusunun altinda kalacaktir. Bu durumda sermayedeki(k)
degisim negatif olacagindan duragan durum denge diizeyini gosteren k*’a kadar is¢i basina
sermaye miktar1 azalacaktir. Duragan durum kosulu sagladiginda is¢i basina hasila(y) ve isci
basina diisen sermaye(k) degismemektedir. Is¢i basina sermayenin(k) degismemesinin nedeni
sermayenin(K) ve isgliclinlin(L) biiylime oraninin niifus artis hizina (n) esit olmasi
durumudur. Aynm sekilde is¢i basina hasilada(y), niifus artis hiz1 kadar artmaktadir. Yani
ekonomik biiylime niifus artis hiz1 oraninda gergeklemektedir (Akbulut, 2013: 16).

1.2.1.5.i¢sel Biiyiime Teorileri

Neoklasik biiylime modelinde digsal olarak kabul edilen teknolojik gelisme
biiyiimenin nasil meydana geldigini yeterince a¢iklayamamasi icsel biiyiime teorisinin ortaya
¢ikmasina neden olmustur (Unsal, 2011:648). Bu biiyiime teorisi ilk defa 1986 yilinda Paul
Romer’in “Increasing Returns and Long Run Growth” adli makalesinde ele alinmistir. Daha

sonra teori Romer (1986) ve Lucas(1988) tarafindan gergeklestirilmistir (Yanpar, 2007: 14).



23

Neoklasik biiylime kuramindan hareketle gelistirilen igsel biiyiime modellerinde
teknoloji icsel hale getirilmistir. Neoklasik biiyiime modelinin varsayimlar1 degistirilerek
iktisat literatiiriine katkida bulunulmustur (Yilmaz, 2008: 62).

Ozetleyecek olursak, icsel bilyiime modellerinin ekonomik biiyiimeyi sistem icerisinde
aradigindan  sistemi  disaridan  etkileyen  bir  unsurun  olmadigt = varsayimina
dayanmaktadir(Kutlu, 2013: 31). Igsel biiyiime modelleri, AK Modeli, Paul Romer Modeli,
Ar-Ge Modeli, Lucas Modeli ve Kamu Politikas1t Modeli’dir (Ciftci, 2015: 25).

1.2.1.5.1.AK Biiyiime Modeli

Igsel biiyiime modellerinde yer alan AK modelinde, sermaye stoku artarken
sermayenin marjinal getirisi azalmamaktadir. Bu model teknoloji sabit ve digsal oldugunda
bile uzun donemde kisi basina bilylimenin siirdiiriilebilecegini ileri siirmektedir(Abdou
Baoua, 2016: 27). Rebelo’nun(1991) gelistirdigi bu modelde tek sektorden ve tek iiretim
faktoriinden olusan bir ekonomi varsayimi gecerlidir (Tasar, 2015: 6)

Y=AK (1.11)

Yukarida yer alan denklemde sermaye faktorii ile ¢ikti arasinda dogru yonli bir
iliskinin oldugu varsayilmaktadir. Bu modelde K ile gosterilen sermaye faktorii icinde beseri
sermaye faktoriine de yer verilmistir (Yardimci, 2006: 50). Olgege gore sabit getiri
varsayimina gore Cobb-Douglas iiretim fonksiyonundan elde edilen bu denklemde yer alan A
parametresi, teknolojik gelisme seviyesini ifade eden pozitif bir sayidir. Uretim fonksiyonun
bu sekilde yazilmasi AK tipi model olarak adlandirilmaktadir. Modelde yer alan sermaye
birikimi asagidaki denklemle gosterilmektedir. Denklemde yer alan ifadeler kisi basina diisen

degerler1 gostermektedir (Cogiircii, 2011: 107).

K=sY - dK (1.12)
sY
-
/ o
,/'// —
e
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- o <

Sekil 1.8 AK Tipi I¢sel Biiyiime Modeli

Kaynak: Cogiircii, 2011: 108
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Sekil 1.13°te yer alan dK dogrusu, gerekli yatirim miktarini, sY dogrusu ise, toplam
yatirnmi gostermektedir. Ko noktasindan harekete baslayan bir ekonomi ele aldiginda toplam
yatirimlar toplam amortismandan biiyilk olacak ve buna bagli olarak sermaye stoku
biiyliyecektir. Bu biiylime siirekli devam edeceginden Ko’in saginda yer alan noktalarda
yatinmlar toplam amortismandan fazla olacaktir. Boylelikle, sermaye siirekli artis

gosterecektir (Coglireii, 2011: 107).

1.2.1.5.2.Paul Romer (Bilgi Birikimi) Biiyiime Modeli

I¢sel biiyiime modellerinin iginde yer alan Romer modelinin temelinde Arrow’un ileri
stirdiigli “yaparak 6grenme” fikri yer almaktadir (Muratoglu, 2011: 15). Romer’in bu fikirle
iretim ve yatirim siireci sonucunda trettigi teknik bilginin tagsmalar nedeniyle diger firmalar
tarafindan da kullanildigim1 6ngormektedir (Ucler, 2011: 85). Diger bir ifadeyle, ekonomide
teknik bilgi birikimi arttikca firmalar bu artan bilgiden faydalanacak, dissalliklarin piyasadaki
diger firmalar tarafindan kullanilmasi sonucu icsellesmesine neden olacak ve bu durumdan
tiim ekonomiler fayda saglayacaktir. Burada ortaya ¢ikan bilginin gostergesi olarak sermaye
stoku kabul edildiginden yapilan yatirnmlardaki artis kadar teknolojik bilginin de artacagi
ortaya atilmistir. Bu durum sermayenin artan verimliligini ortaya cikaracaktir(Kar ve Taban,
2006: 162).Baska bir deyisle, yapilan yatirnm miktar1 arttik¢a ortaya c¢ikan yatirimin verimi
daha onceki yatirnminkine gore daha fazla olacaktir (Yiilek, 1997: 8).

1.2.1.5.3.Lucas Modeli

Beseri sermayenin Onciilerinden R.E.Lucas 1988 yilinda yayimlanan “On the
Mechanics of Economic Development” ( Ekonomik Kalkinmanin Mekanigi) isimli
makalesinde biiyiime modelini, beseri sermaye iizerine kurmustur (inci, 2009: 56). Kisaca
beseri sermaye, kisaca iiretime katilan isgiiciiniin sahip oldugu bilgi ve becerilerin toplami
olarak ifade edilmektedir (Eser ve Ekiz Gokmen, 2009: 43). Bir iilkenin beseri sermaye
birikiminin fazla olmasi kisilerin, daha ¢abuk 6grenmesine ve daha verimli olmasina yol acar.
Bununla birlikte beseri sermaye birikiminin fazla olmasi fiziki sermayeyi de artirmaktadir
(Yediparmak, 2014: 75). Bu biiyiime modelinde beseri sermayenin, fiziksel sermaye
faktoriinden ayr1 tutulmus ve beseri sermaye birikiminin iktisadi bilytimeyi etkiledigi ortaya
konulmustur. Bununla birlikte Lucas’a gore, bireyin beseri sermayesinde meydana gelen artis
diger iiretim faktorlerinin verimliligini de artiracaktir. Modele gore beseri sermaye egitim
yoluyla elde edilebilir. Burada devlet bireylerin beseri sermayesini artiracak politikalar

izleyerek ekonomik biiylimenin hizini arttirabilir (Cetin, 2010: 68—69).
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1.2.1.5.4.Ar-Ge Modeli(Romer Modeli)

Romer(1990) tarafindan ortaya atilan AR-GE’ye dayali ekonomik biiyiime modeli
Grosman&Helpman(1991), Aghion&Howitt (1992) ve Rivera-Betiz & P.M.Romer (1991)
tarafindan gelistirilmistir (Kaya ve Altin, 2009:252). Bu model, bulus yaparak kar elde etmeyi
amaglayan arastirmacilar yeni fikir arayislarini modelleyerek teknolojik gelisme degiskenini
icsellestirmislerdir (Alan, 2008: 27).

Romer modelinde, firmalarin fiyat belirleyici oldugu tekelci rekabet piyasalari esas
alimmistir. Tekelci rekabet ortaminda firmalar tarafindan belirlenen fiyatlar Ar-Ge
maliyetlerini veya harcamalarini da kapsayacak sekilde belirlenir. Yeni fikirler, teknik bilgi ve
tiriin gelistiren dolayisiyla kar maksimizasyonu amaglayan firmalar Ar-Ge yatirimi yaparak,
diger kurumlarla tekellesmeye gitmektedirler. Buna bagli olarak karin1 maksimize firmalar
tretimlerini artirarak ekonomik biliylimeyi tesvik etmektedirler. Romer’e gore Ar-Ge
faaliyetlerindeki gelismeler yeni iiriinler ya da siirecler ortaya ¢ikararak, bunlarin sektdrdeki
diger firmalar tarafindan kullanilmasi sonucu “yayilma etkisi” yaratacaktir. Bu durum

ekonomik biiylimeyi tesvik edecektir (Taban ve Sengiir, 2014: 357).

1.2.1.5.5.Kamu Politikas1 Modeli

Barro(1990)  tarafindan gelistirilen modelde vergilerle finanse edilen kamu
harcamalar iiretim faktoril olarak iiretim fonksiyona dahil edilmistir (Konya, 2012: 22). Bu
modelde, faktorler Olcege gore artan getiri ve artan marjinal getiri varsayimina
dayanmaktadir. Bundan dolayr kamu kesiminin iirettigi mal ve hizmetler iiretim faktorii
olarak ele alinmistir. Modele gore yapilan yatirimlar hem sermaye stokunun hem de devletin
vergi hasilatinin artmasina yol acgacaktir. Modelde iiretim artisina bagl olarak artan vergi
hasilati, liretim sebebiyle ortaya cikan bir digsallik olarak degerlendirilmis olup vergi
hasilatina bagli olarak artan kamu harcamalarimin modele bagimli degisken olarak
katilmasiyla digsallik i¢sel hale getirilmistir. Bu modelin amaci devletin ekonomik biiylimeyi
etkileyip etkilemedigini ortaya koymaktir. Devletin ekonomik biiylimeyi hizlandirmada
uygulayabilecegi politikalar bulunmaktadir. Ayrica devletin vergi gelirlerinin arttig1 kamu
politikalarimin hizlanmadigi durumda ekonomideki iiretim diizeyi etkin iiretim diizeyinin
altinda gergeklesecektir ve bu durum ekonomik biiyimeyi olumsuz yonde etkileyecektir. Bu
nedenle, ekonomide etkinligin saglanmasi icin devlet ekonomiye miidahale etmesi sarttir

(Yildirim Bayraktar, 2009: 48).
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1.3.Doviz Kuru
1.3.1.Ddviz ve Doviz Kuru Tanimi

Genis anlamda yabanci iilke paralarina veya para yerine gegen her tiirlii 6deme araglari
doviz olarak adlandirilmaktadir (Kardaslar, 2013: 5). Efektif veya kaydi olarak iki farkli
sekilde ele alinan dovizin, kaydi olarak taginmasi daha az maliyetli ve daha az riskli oldugu
icin uluslararasi islemlerde yaygin olarak kullanilmaktadir (Ayhan, 2016: 4).

Uluslararas1 6demelerde genel kabul goriilen bir para birimi doviz olarak ifade edilir.
Uluslararasi islemlerde en ¢ok islem goren para birimi ABD Dolar1 ve Euro olup, zaman
zaman kendi para birimleri olmasina ragmen yurt i¢i islemlerde de bu para birimlerini
kullanan tilkeler vardir (Ayhan, 2016: 4).

Doviz kuru ise, bir birim yerli para karsiliginda satin alinabilecek yabanci para
miktarin ifade etmektedir. Yabanci paranin ulusal para karsisindaki degerini ifade eden doviz
kuru, dolayli ve dolaysiz kotasyon olarak iki farkli sekilde belirlenmektedir. Dolaysiz
kotasyon(Avrupa Yontemi), yabanci para birimi bagina diisen ulusal para miktar1 olarak ifade
edilirken, dolayli kotasyon(Amerikan Yontemi) bir birim ulusal paraya karsilik gelen yabanci
para miktar1 seklinde doviz kuru belirlenmektedir (Seyidoglu, 2003: 298- 299).

Ulusal para birimlerinin birbirleri karsisinda deger kazanmasi ya da deger kaybetmesi
sonucu doviz kurlart degisecektir. Ornegin; doviz kuru bir birim yabanci paraya karsilik gelen
ulusal para olarak belirleniyorsa, kurun yiikselmesi halinde yabaci para birimi basina daha ¢ok
ulusal para 6deneceginden ulusal para deger kaybedecek, kur diistiiglinde ise, ulusal para daha

cok yabanci paraya karsilik gelerek deger kazanacaktir (Ayhan, 2016: 5).

1.3.2.Doviz Kurunun Belirlenmesi
1.3.2.1.Déviz Arz1 ve Doviz talebi

Herhangi bir iilke tarafindan elde edilen doviz gelirleri doviz arzi olarak
tanimlanmaktadir. D6viz kuru ile pozitif yonlii bir iligki igerisinde olan doviz arz egrisi pozitif
egilimli bir egridir. Bu duruma gore doviz kurundaki diisiis doviz arz miktarin1 azaltacak,
doviz kurundaki yiikselis de doviz arz miktar1 arttiracaktir. Ulkenin ihra¢ mallarina olan
talebine bagli olarak doviz arzi degismektedir. Buna gore, ihracati artik¢a, doviz arz miktari
artacaktir (Aral, 2015: 4).

Doviz kurunun diistiigiinde tilkenin ihra¢ mallarinin doviz cinsinden fiyatlarinda artis
meydana gelecek ve buna bagli olarak ihracat azalacaktir. Boylelikle iilkeye girecek olan
doviz miktarinda azalis meydana gelecek ve doviz arz1 diisecektir. Doviz kuru yiikseldiginde

ise, iilkenin ihra¢ mallarinin doviz cinsinden fiyatlarinda azalis meydana gelecek ve buna
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bagli olarak iilkenin ihracati artacaktir. Bu durumda iilkeye girecek olan doviz miktarinda
artis meydana gelecek ve doviz arzi artacaktir. Buradan da anlasildigi gibi, doviz arzini
belirleyen faktor ihracattir (Aral, 2015: 4- 5).

Bir {ilkenin ticaret yaptig1 yabanci iilkelere yapacagi 6demeler nedeniyle yabanci tilke
parasina olan talebi doviz talebi olarak ifade edilmektedir. Bir iilke ekonomisinin déviz talebi
ithal ettigi mal ve hizmet talebine bagli olarak ortaya ¢ikmaktadir. Déviz kuru ile doviz talebi
ters orantili oldugundan doviz talep egrisi negatif egimli bir dogrudur. Déviz kuru arttiginda
yabanci para deger kazanacagindan yurtdisi mal ve hizmetler pahalilasacaktir. Bu durum
yurtdist mallara olan talep azaltarak dovize duyulan gereksinimin azalmasi sebebiyle doviz
talebi diisecektir. Doviz kurunda meydana gelen diislis ile birlikte yabanci para deger
kaybederek ithalati ucuzlatacaktir. Bu durumda ithalat artacagindan doviz talebi de artacaktir.

Buradan anlasildig1 gibi doviz talebinin belirleyici faktor ithalattir (Aral, 2015: 5).

1.3.2.2.Denge Doviz Kuru
Denge doviz kuru, hiikiimet miidahalesinin olmadig1 serbest piyasa kosullari altinda
doviz arzi ve doviz talebinin esitlendigi noktadaki doviz kuru diizeyi “denge doviz kuru”

olarak adlandirilmaktadir (Aral, 2015: 5).

1.3.3.Doviz Kuru Cesitleri

Ulusal paranin yabanci para karsisindaki degeri nominal doviz kuru olarak
tanimlanmaktadir. Yani iki lilke parasinin nispi fiyati nominal déviz kurunu vermektedir.
Doviz kurundaki azaliglara bagli olarak yerli paranin degerinin yabanci paranin degerine
oranla artig1 ulusal paranin deger kazanmasi olarak ifade edilirken, doviz kurundaki artislara
bagli olarak ulusal paranin degerinin yabanci paranin degerine oranla azalis1 ulusal paranin
deger kazanmasi seklinde ifade edilmektedir (Kizilkaya, 2012: 5).

Reel doviz kuru ise nominal kurlarin belli zaman araliginda yurtici ve yurtdist
enflasyon orandan arindirilmasi sonucu ulasilan kur olarak tanimlanmaktadir (Gedik, 2014:6).
Diger bir ifadeyle, ticari iligki i¢inde bulunan bir iilkenin veya birden ¢ok iilkenin ortalama
degerleri reel doviz kuru olarak adlandirilmaktadir (Alper, 2010: 12). Uluslar arasi rekabeti
Ol¢mede kullanilan reel doviz kuru (RDK), iilkeler arasindaki enflasyon farkliliklar1 goz
Oniine alinarak hesaplanir. Reel doviz kuru asagidaki gibi ifade edilir (Kaplan, 2009: 3):

RDK=eP"/ P (1.13)

P": Yurtdis: fiyat:

P: Yurtici fiyat:
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e: Nominal doviz kuru

Nominal doéviz kuru iki iilke parasinin nispi fiyatini, reel doviz kuru ise, bir iilkenin
malinin diger bir iilke maliyla ticaretinin yapildig1 oran olarak ifade edilmektedir (Kaplan,
2009: 3).

Uluslararasi rekabette rekabet giiciinii 6lgmede kullanilan reel doviz kurunun diismesi
ve yiikselmesi olduk¢a onemlidir. Reel doviz kurunun yiikselmesi reel deger kaybi olarak
ifade edilirken, reel doviz kurunun diismesi ise reel deger kazanci olarak ifade edilir. Reel
doviz kurunun ylikselmesi sonucu yurtici mallar ucuzlarken yurtdist mallar pahalilasacaktir.
Boylelikle yabancr tiiketicilerin yerli mallara olan talebi artacagindan ihracat: artacaktir. Ulke
vatandaslar1 ise daha az yabanci mal talep edeceginden ithalat azalacaktir. Bunun sonucu
olarak reel doviz kurunun yiikselmesi net ihracati (NX=X-N) artiracaktir. Reel doviz kuru
diismesi sonucu ise, yabanci mallara gore yerli mallar daha pahalilasacaktir. Boylelikle iilke
vatandaslar1 daha fazla ithal mal satin almak isteyeceginden ithalat artacaktir. Yabancilar ise
daha az yerli mal satin almak isteyeceginden ihracat azalacaktir. Bunun sonucu olarak reel

doviz kurunun diismesi net ihracat1 (NX) azaltacaktir (Kilicarslan, 2016: 4).

1.3.4.Doviz Kuru Sistemleri
1.3.4.1.Sabit Kur

Sabit kur sistemi, Merkez Bankasi tarafindan herhangi bir iilke parasinin bagka bir
ilke parasina baglandigi kur sistemi olarak tanimlanir. Bu kur siteminde déviz kuru doviz arz
ve talep kosullar1 dikkate alinmadan hiikiimetlerce belirlenir ve buna bagl olarak doviz
kurunun belirlenen sinirlarin disina ¢ikmasina izin verilmemektedir. Ancak uzun dénemde
denge diizeyinin siirdiiriilebilmesi amaciyla zorunlu durumlarda kurlarda degisiklik
yapilmasina izin verilebilir. Ulusal paranin gercek denge degerinden uzaklastigi durumlarda
resmi otoriteler tarafindan yapilan miidahalelerle resmi kurda ayarlama yapilabilmektedir.
Sabit kur sisteminde devaliiasyon ulusal paranin degerinin diisiiriilmesi olarak tanimlanirken,
revaliiasyon ulusal paranin degerinin artirilmasi olarak tanimlanmaktadir (Kardaslar, 2013: 9).

Sabit kur sisteminde merkez bankasi istikrar1 saglamak icin piyasada alic1 ve satici
konumunda bulunarak piyasaya miidahale eder. Bunu yapabilmek i¢in merkez bankasinin
elinde kambiyo istikrar fonu olarak adlandirilan altin ve doviz stokunun olmasi
gerekmektedir. Bununla birlikte merkez bankasinin kurlar1 sabit tutabilmesi i¢in 6demeler
bilangosunun agik vermemesi sarttir. A¢ik vermesi durumunda merkez bankasinin elindeki

rezervlerin tiikenmesi s6z konusudur (Gedik, 2014: 19). Boylelikle merkez bankas1 piyasada
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gecerli olan kurlar1 oldugu gibi tutmak isterse piyasadaki serbestligi kaldirarak déviz kontrol

sistemine gecebilir (Ordu, 2013: 19- 20).

1.3.4.2.Esnek Kur

Merkez bankasmin piyasaya miidahale etmedigi, doviz kurlarmin piyasa tarafindan
belirlendigi kur sistemi esnek kur sistemi olarak ifade edilmektedir. Denge arz ve talep
kosullarina gore piyasada serbestge olusan bu sistemin isleyisi oldukea basittir. Bu sistemde
doviz piyasalarina miidahale olmadigindan dis denge kendiliginden saglanir (Gok, 2006:
133).

Esnek doviz kuru sisteminde bir iilkenin ddemeler bilancosunda olusan dengesizlikler
ilke parasinin deger kayb1 ya da deger kazanciyla hiikiimet miidahalesi olmadan otomatik
olarak diizeltilmektedir. Diger yandan doviz kurunun belli bir diizeyde tutulmasi yabanci para
icin arz ya da talep fazlas1 olusturacaktir. Bu kur sistemi serbest piyasa mekanizmasinin

ddvize uygulanmig bicimi olarak da ifade edilmektedir (Ulas, 2010: 33).

1.3.5.Doviz Kuru Sisteminin Tiirkiye’de Uygulamasi

Tiirkiye’de 1980’11 yilara kadar uygulanan sabit doviz kuru sisteminin amaci Merkez
Bankas: tarafindan belirlenen ulusal paranin degerinin sabit tutulmasidir. Ulusal paranin
degerinde c¢ogunlukla deger kaybi bi¢ciminde ortaya ¢ikan degisiklikler devaliiasyon
bicimindeki miidahalelerle diizeltilmesi sonucu olusan yeni parite sabit kur olarak
belirlenmistir. 1980’11 yillara gelindiginde Tirkiye doviz kurlarinin piyasadaki doviz arz ve
talep kosullarina gore belirlendigi ancak Merkez Bankasi’nin siirekli miidahaleleriyle yon
verdigi miidahaleli dalgali kur sistemine gec¢mistir. Ancak bu sistem 2000’lere kadar
stirmiistiir. Tlrkiye 2000’lerde ya da 2001 krizi 6ncesinde ise bant i¢inde dalgalanma sitemini
uygulamistir. 2001 kriziyle birlikte ¢oken bu sitem sonrasinda Tiirkiye dalgali kur sistemine
gecmistir(http://www.mahfiegilmez.com/2012/10/kur-rejimleri-ve-turkiye-uygulamasi.html,

(erisim tarihi:26.11.2017)).

Giiniimiizde devam eden enek doviz kuru sisteminde merkez bankasinin reel ya da
nominal bir kur hedefi bulunmamaktadir. Ayrica merkez bankasi piyasada olasi bir durum
meydana geldiginde ulusal paranin asir1 degerlenmesi veya asirt deger kaybetmesi sonucu

piyasaya miidahale etmektedir (TCMB, 2017: 2).


http://www.mahfiegilmez.com/2012/10/kur-rejimleri-ve-turkiye-uygulaması.html
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1.3.6.Doviz Kurunu Etkileyen Faktorler
1.3.6.1.0demeler Dengesi

Odemeler bilangosunda meydana gelen dengesizlikler déviz arz ve talebi iizerinde etki
yaratacaktir. Herhangi bir iilkede belli bir donemde olusan ithalatin ihracattan fazla olmasi
O0demeler dengesi aciginin olusmasina neden olacaktir. S6z konusu iilkenin, ithalatinin
karsiligin1 doviz cinsinden 6demesi gerektiginden iilkenin ihracat ettigi mal ve hizmetlerden
elde ettigi dovizler ithalat ettigi mal ve hizmetlerin 6demelerini karsilayamayacaktir. Bu
durumda iilkede doviz yetersizligi olusacaktir. Diger faktorlerin sabit oldugu varsayimi
altinda, bu durum iilkenin parasinin degerinin diismesine neden olacaktir. Eger ihracattan elde
ettigi gelirler ithalat sebebiyle 6dedigi giderlerden fazla ise iilke de doviz bollugu olusacaktir
ve bu da iilke parasinin degerini artacaktir (Tunaboylu, 2008: 24).

Odemeler dengesi ile doviz kurlari arasindaki iliski asagidaki denklem ile
gosterilmektedir(Miihsiirler Ozdemir, 2005: 9).

Odemeler Dengesi= (X-M)+(CI*CO)+AXR (1.14)

X: mal ve hizmet ihracatini,

M: mal ve hizmet ithalatini,

CI: sermaye girisini,

CO: sermaye cikisini,

AXR: resmi rezervlerdeki degismeyi gosterir.

Doviz kurlarindaki degisme sayesinde denge saglandigi icin esnek kur sistemini esas
alan iilkelerde 6demeler dengesi devamli sifira esit olacaktir. Eger iilke dis ticaret acig
veriyorsa bu acig1 kapatilana kadar o iilkenin ulusal paras1 deger kaybedecektir. S6z konusu
olan iilke sabit kur sistemini uyguluyorsa, bu aciklar1 ortadan kaldirilabilmesi i¢in rezervlerini
kullanir. Bu durumda kullanilan rezervler de bu agiklar1 kapatamazsa agiklar kapatilana kadar

ulusal paranin degeri diisiiriilecektir (Miihsiirler Ozdemir, 2005: 9-10).

1.3.6.2.Satin Alma Giicii Paritesi

1920°li yillarda Isvecli Gustov Cassel tarafindan ileri siiriilen bu kuram doviz
kurlarmin fiyatlar lizerindeki etkisini ve fiyatlarin doviz kurlarini nasil ayarlayabilecegini
gostermektedir. Bu kuram farkli para birimleri arasindaki iliskiyi agiklamaya yarayan baslica
teorilerden biridir (Tunaboylu, 2008: 27).

Farkl1 para birimlerine sahip olan {ilkeler arasinda mal ve hizmetlerin fiyat diizeyleri
de farkli olmaktadir. Bu fiyat farkliliklarin1 ortadan kaldirmay1 amaglayan teori satin alma

giicli paritesidir. Satin alma giicli paritesi teorisi, belirli mal ve hizmet sepetinin satin
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alinabilmesi icin gereken ulusal para birimlerinin oranlanmasi seklinde hesaplanmaktadir
(Gedik, 2014: 33). Bu parite mutlak ve goreceli(nisbi) olmak iizere iki ayr1 sekilde
incelenmektedir. Mutlak satin alma giicii paritesi, ulusal para biriminin hem yurticinde hem
de yurtdisinda ayni satin alma giiciine sahip olmasi olarak ifade edilirken, goreceli (nisbi)
satin alma giicli paritesi, doviz kurunun yurtdisi ve yurti¢i enflasyon oranlarmin farkini

yansitacak bicimde degismesi seklinde ifade edilmektedir (Miihsiirler Ozdemir, 2005: 10).

1.3.6.3.Faiz Oranlan

Doviz kurunu etkileyen faktorler arasinda yer alan faiz oranlari, para piyasalarinda
belirlenmektedir. Bir¢ok iilkede faiz oranlar1 para piyasalarindaki para arzi ve para talebine
gore belirlenir. Buna gore, herhangi iki iilkenin faiz oranlar1 s6z konusu iki iilkenin para

birimleri arasindaki oran déviz kurunu belirlemektedir (Tunaboylu, 2008: 27).

1.3.6.4.Para ve Maliye Politikalar:

Doviz kurlarmi etkileyen faktorler arasinda para ve maliye politikalar1 da yer
almaktadir. Para arzinda meydana gelen artiglarin doviz kuru tizerinde olumsuz etkileri vardir.
Bir iilkede ortaya ¢ikan mali diizenlemeler, o iilkede yasayan vatandaglarin satin alma
giiciiniin azalmasina ya da artmasina neden olur. Bir iilkede yasanan uzun siireli deflasyon
vergi oranlarinda diisiis meydana getirerek ulusal paranin degerini olumlu yonde
etkilemektedir. Enflasyon oranlarinin yiiksek oldugu iilkelerde ise, vergi oranlarinin artmasi

ulusal paranin degerini olumsuz etkileyecektir ( Arslan, 2005: 62).
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IKINCi BOLUM
DOViZ KURUNUN ENFLASYON VE BUYUME UZERINE ETKIiLERI

2.1.Déviz Kuru ve Enflasyon iliskisi
Doviz kurunda meydana gelen bir degisimin farkli kanallar yoluyla yurtici fiyat
diizeyini etkilemesi iktisat yazininda gecis etkisi olarak ifade edilmektedir. Doviz kuru-

enflasyon iligkisi Sekil 2.1°de gosterilmektedir (Ergin, 2015: 14).

v

Toplam Talep Artar Cikti Boslugu Artar

Doviz Kuru Artisi Enflasyon Yikselir

ithal Edilen Mal ve
Hizmet Fiyatlarinda T
Artis

Sekil 2.1 Doviz Kuru-Enflasyon Aktarim Mekanizmasi
Kaynak: Ergin, 2015: 15
Sekil 2.1’de goriildiigii gibi doviz kurundaki artiglar veya azaliglar yurtigi piyasa
fiyatlarina da yansiyacaktir. Bilhassa gelismekte olan {ilkelerin iiretimlerinin ithalata bagiml
olmasi sebebiyle doviz kurlarinda meydana gelen degisiklik hem tiiketici fiyatlarint hem de
tretim maliyetlerini etkilemektedir (Ergin, 2015: 15). Ddviz kuru yurti¢i fiyatlar diizeyini dort
farkli bigcimde etkilemektedir (Kiligarslan, 2016: 35):
v’ Ithal edilen tiiketim mallarinin fiyatlari,
v" Yurti¢i iiretim maliyetlerini etkileyen ithal girdi fiyatlari,
v Ithal edilen iiriin fiyatlar1 artiginin yurtiginde {iretilen ithal ikame iiriin
fiyatlarini arttirmasi,
v’ Ticarete konu olan iiriin fiyatlarini artirmasi.
Doéviz kuru degisikliklerinin yurtici fiyat diizeylerinde meydana getirdigi degisiklik
olarak bilinen gecis etkisi, iktisat literatiiriinde ithalat fiyatlarina ge¢is, ihracat fiyatlarina

gecis ve yurtici fiyatlara gecis olarak ii¢ farkli boyutta ele alinmaktadir. (Ergin, 2015: 15).
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2.1.1.Doviz Kurunun Fiyatlara Etkisi

Doviz kurunun fiyatlara etkisi, nominal doviz kurunda meydana gelen degisimin
ithalat ve ihracat fiyatlarinda yarattig1 etki olarak ifade edilmektedir. Diger bir ifadeyle, dis
ticaret yapan iilkeler arasindaki doviz kurundaki %1°lik degisikligin ithal mal ve hizmet
fiyatlarinin ulusal para cinsinden degerinde yarattig1 degisim olarak tanimlanmaktadir. Kisaca
gecis etkisi, doviz kurundaki artislarin veya azaliglarin yarattigi ulusal para birimdeki
degisimin enflasyonu nasil etkiledigini gosteren makro ekonomik parametre olarak

adlandirilmaktadir (Alptekin vd., 2016: 2).

2.1.1.1.Yansimann isleyis Siireci

Nominal doviz kurundaki degisimlerin ithalat ve ihracat fiyatlarinda meydana getirdigi
etki “yansima veya gecis etkisi” olarak ifade edilmektedir. Do&viz kurlarindaki
dalgalanmalarin yurti¢i fiyatlar diizeyine etkisi ithal tiikketim mallari, ithal ara mallar ve
yurticinde iretilen mallarin yabanci para cinsinden fiyati olmak iizere {ic ana kanaldan
olusmaktadir (Bal vd., 2017: 246).

Yansima etkisi, dogrudan ve dolayl etki olmak tizere iki sekilde ortaya ¢ikmaktadir.
Dogrudan etki; ulusal paranin degerinde meydana gelen diisiis ithal edilen nihai mallar ve ara
mallarin fiyatlarini artirarak yurtici fiyatlar diizeyini yiikseltmektedir. Ithal edilen girdi
mallariin fiyatlart arttig icin, ithal edilen mallardaki fiyat degisimi tiiketici fiyatlarina da
yansimaktadir. Toplam talep kanalin1 olusturan dolayl etki ise, doviz kurunda ortaya ¢ikan
bir artis sonucu yurtigindeki mallarin yabanci tiiketiciler agisindan ucuzlamasina neden
olacaktir. Bu durumda artan ihracat toplam talebi arttirarak fiyatlar genel seviyesini
yiikseltecektir. Doviz kurlarinda meydana gelen degisim ithalat, ihracat ve yurtici fiyatlari tam
olarak etkileyebilecegi gibi kismi bir sekilde de etkileyebilir. Do&viz  kurundaki
dalgalanmalarin ithal mallar araciligiyla yurtigi fiyatlara yansimasi ihracat¢i firmalarin
fiyatlama davranislarina baghdir. S6z konusu olan firmalar doviz kurundaki degisimleri satis
fiyatlarina tamamen yansitarak tam yansima etkisine veya bir kismi yansitarak kismi yansima
etkisine yonelebilir. Firmalar, doviz kurunda meydana gelen degisimler sonucunda satig
fiyatlarin1 degistirmezlerse gecis etkisinden bahsetmek miimkiin degildir. Ulkelerin rekabet
yapisi, enflasyon kosullari, doviz kuru dinamikleri, beklentileri ve dis ticarete konu olan
mallarin piyasa paylar1 yansima etkisinin derecesini degistirebilmektedir (Bal vd., 2017: 246—
247).

Doviz kurlarindaki dalgalanmalarin biiytikliigli ve hizi, doviz kuru sistemleri, iilkelerin

disa agiklik derecesi doviz kurlarimin fiyatlara yansima etkisini etkilemektedir. Eger
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kurlardaki dalgalanmalar kiiciik olursa firmalar genellikle bu degisimi fiyatlara
yansitmayabilir. Esnek kur sistemi ile sabit doviz kur sistemi kiyaslandiginda esnek kur
sisteminde doviz kuru ile fiyatlar arasindaki iliski 6nemini yitirmektedir. Disa aciklik derecesi
yiiksek olan iilkelerin doviz kuru hareketleri ara ve nihai mal fiyatlarinda daha biiyiik

dalgalanmaya yol acacaktir (Bal vd., 2017: 247).

2.1.2.Tiirkiye’de Déviz Kurunun Enflasyon Uzerine Etkisi

Doéviz kurlarinin yiiksek olmasi ihracati artirirken ithalati azaltacaktir. Bunun yani sira
turizm gelirlerini de artiracaktir. Bunun sonucunda édemeler bilangosu ag¢ig1 azalma egilimine
girecektir. Hammadde ve ara mal ithal eden Tiirkiye bu olumlu degismeden kisa siireli yarar
saglayacaktir. Doviz kurunda meydana gelen yiikselisler daha sonra cari iglemler agiginin
olugmasina yol acacaktir (Dilbaz Alacahan, 2011: 54).

Ulusal paranin degerinin diisiiriilmesi ithal ikame ve ihracat mallarinin iiretimini tegvik
ederek yurti¢i fiyatlarin artmasma neden olmaktadir. Sekil 2.1°de Sm!' Ingiltere’nin YTL
cinsinden ithalat arz egrisini, Dm' Tiirkiye’nin ithal talep egrisini gostermektedir. Baslangicta
B! denge noktasinda doviz kuru R=2 YTL /1£ iken ithal mal fiyat: Py =2 YTL ve ithal mali
miktart Qm=12 birimdir. Ulusal paranin %20 oraninda deger kaybetmesi sonucu doviz
kurunun R=2.40 YTL /1£ yiikselmesi ile birlikte Ingiltere’nin dolar cinsinden ithalat arz egrisi
sola dogru kayarak Sm" konumuna gelmistir. Ingiltere ihracatgilarinin Tiirkiye’de kazandig
ulusal paranin(YTL) kendi para birimlerinden(Pound) %20 daha az degerli olmasi nedeniyle
kazanclar1 azalmaktadir. ithal edilen 12 birimlik mal igin artik 2 YTL degil, 2.40 YTL
odenmesi gerekmektedir. ithal edilen malin YTL cinsinden degerinin artarak Py=2.25 YTL
olmast ile birlikte yeni denge noktasi ithal edilen 11 birimlik mal ile E' noktasinda olacaktir.
Ithal edilen malin yurtigi fiyatinin devaliiasyon ile birlikte artmasi sonucu tam yansima etkisi
olusacaktir. Yansima etkisinin 1 olmasi i¢in ithal mali arz egrisinin tam esnek olmasi veya

ithal mal1 talep egrisinin esnek olmamasi gerekmektedir (Dilbaz Alacahan, 2011: 54-55).



35

Py (YTL Cinsinden Ithal Mah Yurtici Fiyati)

i
Su

0 11 12

Sekil 2.2 Tiirkiye'de Doviz Kurunun Yurtici Fiyatlara Yansimasi(Tiirkiye'nin ithalat Piyasasi)

Kaynak: Dilbaz Alacahan, 2011: 55

Py (YTL Cinsinden Thra¢ Mali Yurti¢i Fiyati)

Qus

Sekil 2.3 Tiirkiye'de Doviz Kurunun Yurtici Fiyatlara Yansimasi(Tiirkiye'nin Thracat Piyasas)
Kaynak: Dilbaz Alacahan, 2011: 55

Sekil 2.3°de goriildiigii gibi Dx' Ingiltere’nin Tiirkiye nin ihra¢ mallarina olan talep
egrisini(R=2 YTL /1£), Sx' ise Tiirkiye’nin ihrag mal arz egrisini gostermektedir. Baslangigta
A' denge noktasinda ihra¢ mali fiyat1 Px =4.00 YTL iken, ihra¢ mali miktar1 Qx=4 birimdir.
Ulusal paranin %20 oraninda deger kaybetmesi sonucunda doviz kurunun R=2.40 YTL /£1
yiikselmesi ile birlikte Dx' talep egrisi saga dogru kayarak Dx" konuma gelecektir. Bu
durumda olusan E' yeni denge noktas1 noktasinda ihrag malmin YTL cinsinden yurtigi fiyati
Px=4.50, ihra¢ mali miktar1 Qx=5.5 olacaktir. Tiirkiye’de mal arzinin artmasi yurtici fiyat
diizeyini yiikseltirken ihra¢c malinin yurtdisi fiyat1 ulusal paranin deger kaybetmesi ile birlikte

ucuzlayacaktir (Dilbaz Alacahan, 2011: 55).
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2.2.Doviz Kurunun Biiyiimeye Etkisi

Doviz kurunda meydana gelen degisimler iktisadi biiylimeyi etkilemektedir. Esnek kur
sistemi 6demeler bilangcosunda ortaya ¢ikan dengesizliklerin doviz arz ve talep kosullarina
bagli olarak herhangi bir hiikiimet miidahalesi olmadan kendiliginden saglanmasidir. Esnek
kur sisteminde doviz arzi sabitken, doviz talebinde bir artis meydana geldiginde doviz kuru
yiikselerek ulusal paranin deger kaybetmesine neden olacaktir. Buna bagli olarak iilke mal ve
hizmet ihra¢ ederek kisa siireli sermaye girislerinin iilkeye girmesini tesvik edecektir. Eger
iilke mal ve hizmet ithal ederse kisa siireli sermaye ¢ikislarina engel olacaktir. Boylelikle
esnek kur sisteminde doviz talebinin artmasi sonucu yerli para deger kaybina ugrayarak
ihracatin artmasina ithalatin azalmasina neden olacaktir. Bu da ekonomik biiyiimeyi olumlu
etkileyecektir (Kocak, 2006: 62).

Sabit kur sisteminde ise doviz kuru, doviz arz ve talep kosullarindaki degismelerden
etkilenmeksizin belirli diizeyde sabitlenmektedir. Ulkede enflasyonla miicadele icin hiikiimet
tarafindan sabit kur sisteminin uygulandiginda, enflasyonda belli bir diisiis olusturulamamasi
ulusal paranin deger kazanmasina yol agacaktir. Bu durum ithalatin artmasina ihracatin

azalmasina neden olacaktir. Bu da ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkileyecektir (Kocak, 2006:

62).
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UCUNCU BOLUM
LITERATUR TARAMASI VE EKONOMETRIK UYGULAMA

3.1.Enflasyon, Ekonomik Biiyiime ve Déviz Kuru Arasindaki iliski ve Ampirik
Cahismalar
3.1.1.Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime iliskisine Dair Literatiir Taramasi

Enflasyon ile biiylime arasindaki iligkiyi belirleyen ampirik uygulama sonuglar
enflasyonun iktisadi biiyiimeyi negatif yonde, esik deger g¢ercevesinde ve pozitif yonde
etkiledigini gostermektedir. Bunu takiben Tiirkiye’de enflasyon ve biiylime iliskisine dair
yapilan ampirik ¢calismalara da yer verilmektedir.

Enflasyon ile iktisadi biiyiime iliskisinin pozitif yonli olduguna dair ulasilan ampirik
calismalar veya sonuclar asagidaki gibidir:

Mallik ve Chowdhury (2001), dort Gilineydogu Asya iilkesini ele alarak enflasyon ile
ekonomik biiyiime iligkisi i¢in yaptig1 ekonometrik analiz sonucu pozitif yonlii bir iliski
oldugu belirlenmistir.

Lucas (1973), 1951-1967 donemine ait 18 iilkenin yillik verilerini kullanarak yaptigi
ekonometrik analiz sonucu fiyatlarin istikrarli oldugu ilkelerde ekonomik biiyiime ile
enflasyon iligkisinin pozitif yonlii oldugu saptanmustir.

Romer (1996), 1942—-1951 yillar1 hari¢ ABD’de 1884—1994 donemi yillik verilerinin
kullanildig1 en kiigiik kereler yontemine gore enflasyonla ekonomik biiyiime arasindaki
iliskinin pozitif oldugu sonucuna ulasiimistir. Enflasyondaki %0.10 oranindaki bir atisin
ekonomik biiylimeyi %1 oraninda arttirdig: tespit edilmistir.

Raza ve arkadaslar1 (2013), Pakistan icin 1972-2011 donemi arasindaki yilik zaman
serisi verilerini kullanarak yaptiklari ekonometrik analiz sonucunda uzun déonemde enflasyon
ile biliylime arasinda pozitif bir iligkinin var oldugu sonucu elde edilmistir.

Enflasyon ile iktisadi biiyiime iliskisinin negatif yonlii olduguna dair ulagilan
caligmalar veya sonuclar asagidaki gibidir:

De Gregorio (1996), Latin Amerika iilkeleri i¢in 1950-1985 yillar1 arasindaki verilerle
calisarak, yaptiklar1 panel veri analizine gore iktisadi biiylime ile enflasyon iliskisinin negatif
yonlii oldugu saptanmustir.

Anders ve Hernando (1997), OECD iilkeleri i¢in 1960-1992 donemi kapsayan yillik

verilerle enflasyon ile ekonomik biliylime arasindaki iligkisini belirlemek i¢in ekonometrik
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analiz yapmiglardir. Yapilan analize gore enflasyon ile iktisadi biiyiime iligkisinin negatif
yonlii iligki oldugu saptanmustir.

Burdekin ve arkadaslar1 (2000), 21 gelismis ve 51 gelismekte olan iilke i¢in 1961—
1992 willarina ait verileri kullanarak enflasyon ve ekonomik biiylime arasindaki iliskileri
zaman serisi analizine gore incelemislerdir. Bunun sonucu olarak enflasyonun yiikselmeye
basladig1 donemlerde iktisadi biiyiimeyi ters yonde etkiledigi saptanmastir.

Faria ve Cneiero (2001), Brezilya icin 1980-1995 yillarin1 kapsayan verileri
kullanarak ekonometrik analiz yapmislardir. Bunun sonucu olarak kisa donemde enflasyon ile
iktisadi biiytime iligkisinin ters yonlii oldugu saptanmistir.

Arai ve arkadaslar1 (2002), 115 iilkenin 1960-1995 arasindaki yillik verileri
kullanarak yaptiklar1 panel veri analizi sonucunda enflasyon ile ekonomik biiyiime iliskisinin
negatif yonlii oldugu saptanmistir.

Enflasyon ile iktisadi biliylime arasindaki iligskinin belli bir esik deger cergevesinde
etkiledigine dair yapilan ampirik ¢alismalar asagidaki gibidir:

Haslag (1997), 82 iilke i¢in 1965-1990 donemini kapsayan verilerle yaptigi analize
gore enflasyonun ekonomik biiyiime iizerinde etkili olan esik deger noktasinin %10 oldugu
calisma sonucunda belirlenmistir.

Christoffersen ve Doyle (1998), gecis ekonomisi olarak tanimlanan 22 iilke i¢in
1990-1997 donemini kapsayan yillik verilerle yaptigi panel veri analiz sonucuna gore
enflasyonun esik degeri %13 olarak tespit edilmistir. Enflasyonun %13 seviyesinin iizerine
ciktiginda ekonomik biiylimeyi negatif yonde etkiledigi saptanmistir.

Gokal ve Hanif (2004), Fiji ekonomisi icin 1970-2003 doénemindeki veriler
kullanilarak yaptiklar1 analiz sonucuna gore, enflasyon ile ekonomik biiylime iligkisine dair
belirlenen esik deger noktasinin %5 oldugu tespit edilmistir. Bu esik degerin iizerindeki her
noktada enflasyonun ekonomik biiylimeyi negatif etkiledigi sonucuna ulagilmistir.

Sweidan (2004), Urdiin’de 1970-2000 yillar1 arasindaki verileri kullanarak yaptig:
analize gore, enflasyon ile ekonomik biiylime arasindaki iligki i¢in esik deger noktasi %2
olarak tespit etmislerdir. Analiz sonucuna gore belirlenen iliskinin istatiksel olarak anlamli
oldugu saptanmustir.

Mubarik (2005), Pakistan i¢in 1973-2000 yillar1 arasindaki verileri kullanilarak
Granger nedensellik yontemine gore analiz yapilmistir. Analiz sonucuna gore enflasyon ile
ekonomik biiyiime iliskisi i¢in esik deger noktasi %9 olarak tespit edilmistir. Enflasyonun

%9 un tizerine ¢ikmasi halinde ekonomik biiytimenin %8 oraninda azaldig1 saptanmustir.
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Ahmad ve Mortaza (2005), Banglades icin 1980-2005 donemini kapsayan yillik
verilerle yaptig1 ekonometrik analiz sonucuna gore enflasyon ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliskinin negatif oldugu belirlenmistir. Yapilan kirilma testi ile tespit edilen
enflasyonun esik degeri %6° y1 ge¢mesi halinde enflasyon ile iktisadi biiylime iliskisinin
negatif yonlii oldugu saptanmustir.

Pollin ve Zhu (2005), 80 iilke icin 1961-2000 yillar1 arasindaki verileri kullanarak
yaptiklar1 ¢aligma sonucunda yiiksek enflasyonun ekonomik biiylimedeki ilimli kazanglarla
%15-%18 enflasyon esigine kadar birlestigi tespit edilmistir.

Hodge (2006), Giiney Afrika ekonomisi i¢in 1950-2002 ile 1970-2003 donemini
kapsayan verilerle yaptigi c¢alisma sonucunda enflasyon ile ekonomik biiylime arasindaki
iligkiyi belirlemek icin esik deger noktasinin %3-%6 arasinda oldugu tespit edilmistir.

Hussain ve Mallik (2011), Pakistan i¢in 1960- 2006 yillar1 arasindaki verilerle iktisadi
biiylime ve enflasyon iligkisini belirlemek igin es biitiinlesme ve hata diizetme modeli
analizleri yapilarak esik deger noktasi %9 olarak tespit edilmistir. Enflasyonun %9
seviyesinin iizerine ¢iktiginda ekonomik biiyiimeyi negatif yonde etkiledigi saptanmustir.

Tung ve Thanh (2015), calismasinda Vietnam i¢in 1986-2013 doénemine ait yillik
verileri kullanarak yaptig1 regresyon analizi sonucuna gore enflasyonun esik degeri %7 olarak
belirlenmistir. Bu esik degerin {izerindeki her noktada enflasyonun ekonomik biiyiimeyi
negatif etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Bu nedenle, Vietnam’daki politika yapicilar
ekonomik biiylimeyi istikrara kavusturmak i¢in bu seviyeden daha diisiik bir hedef enflasyon
orani belirlemelidir.

Aydin ve arkadaglar1 (2016), bes Tiirk cumhuriyetinde (Azerbaycan, Kazakistan,
Kirgizistan, Ozbekistan ve Tiirkmenistan) enflasyon ile ekonomik biiyiime iliskisini
belirlemek icin panel veri analizi teknikleri uygulamislardir. Analiz sonucu enflasyonun
biiyiimeyi etkilemesi icin %7,97 olarak belirlenen esik degerin iizerindeki enflasyon

oranlarinin ekonomik biiylimeyi negatif etkiledigi goriilmektedir.

3.1.1.1.Tiirkiye’de Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime iliskine Dair Literatiir Taramasi
Karaca (2003), Tiirkiye ekonomisi i¢in 1987-2002 donemini kapsayan lger aylik
verilerle enflasyon ile ekonomik biiyiime iligkisi i¢in yaptig1 zaman serisi analizi sonucuna
gore enflasyon ile iktisadi biiylime iliskisinin negatif yonlii bir nedensellik iligkisine
dayandig1 belirlenmistir. Buna bagl olarak enflasyonda meydana gelen artisin ekonomik

biiyiimeyi %0,37 oraninda azaltacag tespit edilmistir.
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Berber ve Artan (2004), Tiirkiye i¢in 1987:1-2003:2 donemini kapsayan ait ticer aylik
verileri kullanarak yaptig1 ekonometrik analiz sonucuna gore enflasyon ile biiylime iliskisinin
negatif yonlii oldugu saptanmistir. Buna bagli olarak enflasyonda meydana gelen %10’luk
artisin biiylimeyi %1,9 azalttig1 sonucuna ulagilmistir.

Terzi (2004), Tiirkiye i¢in 1924-2002 donemi yillik verilerini kullanarak enflasyon ile
ekonomik biiyiime iligkisi i¢in yaptig1 zaman serisi analizi sonucuna gore enflasyonla biiyiime
arasindaki iligkinin negatif oldugu tespit edilmistir.

Yaprakli (2007), Tirkiye ekonomisi icin 1987:1-2007:1 donemine ait liger aylik
verilerle enflasyon ve iktisadi biiyiime iligkisini belirlemek i¢in Granger nedensellik analizi
uygulamistir. Analiz sonucunda enflasyondan iktisadi biiylimeye dogru tek yonlii nedensellige
rastlanilmagtir.

Tiirkekul (2007), calismasinda Tiirkiye i¢in 1988:1-2005:4 dénemine ait liger aylik
verilerle enflasyon ile iktisadi biiyiime iliskisini VAR modeli ve Granger nedensellik analizi
yapmistir. Analize gore enflasyondan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii nedenselligin
varligina ulasilmigtir.

Kurnaz (2009), Tiirkiye ekonomisi i¢in yaptig1 ¢alismasinda 2000-2008 donemi ait
ticer aylik verileri kullanarak enflasyon ile ekonomik biiylime iliskisini zaman serisi analizini
uygulayarak test etmistir. Granger nedensellik analizinde biiylimeden enflasyona dogru tek
yonlii nedensellige rastlanilmistir. Ayrica calismadaki regresyon analizi sonucuna gore
enflasyonun biiyiime {izerinde negatif etkisinin oldugu tespit edilmistir.

Sara¢ (2009), calismasinda Tiirkiye i¢in 1988:1-2004:4 donemini kapsayan verilerle
enflasyon ile ekonomik biiytime iligkisini belirlemek i¢in ARDL Es Biitiinlesme yaklagimi
yontemine gore analiz yapmistir. Analiz sonucuna gore hem uzun hem kisa donemde
enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda negatif bir iliski oldugu goriilmektedir.

Turhan (2009), Tiirkiye ekonomisi i¢in yaptig1 ¢caligmasinda 1988:1-2005:4 dénemine
ait ticer aylik verilerle enflasyon ve iktisadi biiyiime iliskisini Granger nedensellik analizi
yontemiyle incelemistir. Analiz sonucunda enflasyondan biiyiimeye dogru tek yonli
nedensellige rastlanilmistir.

Karacor ve arkadaslar1 (2009), Tiirkiye ekonomisi i¢in 1990:1-2005:4 donemini
kapsayan ticer aylik verilerle enflasyon ile iktisadi biiylime iliskisini belirlemek i¢in yaptiklar
es biitiinlesme analizi sonucuna gore enflasyon ile iktisadi biiylime iliskisi negatif yondedir.

Karacor ve arkadaglar1 (2011), Tiirkiye ekonomisi i¢in 1988:1-2007:4 donemine ait
verilerle enflasyon ile biiyiime iliskisini ARDL Modeli Es Biitiinlesme Yaklagimi1 yontemiyle
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incelemiglerdir. Yapilan analiz sonucunda enflasyon ile iktisadi biiylime iliskisi negatif
yondedir.

Emsen ve arkadaslar1 (2012), Tiirkiye ekonomisi icin 1968-2008 donemi yillik
verilerle enflasyon ile ekonomik biiylime iligskisini ARDL Modeli Es Biitiinlesme
Yaklasimi(Sinir Testi)’na gore analiz yapmislardir. Analiz sonucunda enflasyonla biiyiime
iligkisinin negatif yonlii oldugu gézlemlenmistir.

Korkulu ve Yilmaz (2017), c¢aligmasinda Tirkiye ekonomisi i¢in 1939-2013
arasindaki yillik verilerle enflasyon ile ekonomik biiyiime iliskisini Granger nedensellik
analizine gore incelemistir. Analiz sonucunda enflasyon ile biiyiime iliskisinin negatif yonlii

oldugu gozlemlenmistir.

3.1.2.Déviz Kuru ve Biiyiime Iligkisine Dair Literatiir Taramasi

Cheung ve Lai (1998), 5 Asya iilkesi i¢in yaptig1 analiz sonucunda doviz kuru ile
ekonomik biiylime iliskisinin pozitif yonde oldugu saptanmistir.

Javed ve Farooq (2009), Pakistan i¢cin 1982:1-2007:4 yillar1 arasindaki verileri
kullanarak yaptigt ARDL modeli analizine gore uzun donemde doviz kuru oynakligi ile
iktisadi biiylime iligkisinin pozitif yonlii oldugu tespit edilmistir.

Tarawalie (2010), calismasinda Sierra Leone i¢in 19962006 yillar1 arasindaki iicer
aylik verileri kullanarak ekonomik biiylime iizerinde reel doviz kurunun etkisini Granger
nedensellik testi yontemiyle analizi yapmistir. Yapilan analize gore ekonomik biiyiime ile reel
doviz kuru iliskisinin pozitif yonlii oldugu goriilmektedir.

Musyoki ve arkadaslar1 (2012), calismasinda Kenya i¢in 1993:1-2009:4 yillar
arasindaki verilerle reel doviz kuru oynaklig: ile ekonomik biiylime iliskisini incelemistir.
Calisma sonucunda reel doviz kurundaki dalgalanmalarin iktisadi biiylime iizerinde ters yonlii
etkisi oldugu belirlenmistir.

Yolcu Karadam (2015), calismasinda reel doviz kurlarimin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisini genis bir panel veri seti kullanarak incelemektedir. Elde edilen bulgulara
gore, reel doviz kurundaki degisimler gelismis iilkelerde uzun donemde anlamli degilken,
geligsmekte olan iilkeler i¢in reel kur deger kayiplarinin tutarli oldugu tespit edilmistir.

Habib ve arkadaglar1 (2016), 150°den fazla iilkenin yer aldigi 1970-2010 yillar
arasindaki bes yillik donemden olusan calismalarinda, bir 6rnek veri seti iizerinden reel doviz
kurundaki hareketlerin ekonomik biiyiime {izerindeki etkilerini incelemislerdir. Caligsma
sonucuna gore sadece gelismekte olan iilkelerde reel doviz kuru ile ekonomik biiyiime

iliskisinin negatif yonlii oldugu saptanmustir.
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Celik ve arkadaslar1 (2017), calismasinda Dogu Avrupa ve Orta Asya iilkelerindeki 12
gecis ekonomisi i¢in 2006-2014 donemine ait capraz kesit verilerle yaptigi panel veri
analizine gore reel doviz kurundaki azalmanin ekonomik biiylimeyi olumlu etkiledigi tespit
edilmistir. Bunun yam sira biiylimenin ana kaynagmin 6zel tiiketim harcamalar1 oldugunu

belirtmistir.

3.1.2.1.Tiirkiye’de Doviz Kuru ve Biiyiime Iligkisine Dair Literatiir Taramasi

Ugurlu (2006), calismasinda Tiirkiye i¢in 1989:1-2005:2 dénemini kapsayan iicer
aylik verileri kullanarak reel doviz kuru ve biiylime iligkisini belirlemek icin yaptig1 analiz
sonucunda reel doviz kurundaki artisin GSYH {izerinde kisa donemde pozitif etki yarattigi
fakat uzun donemde negatif etki yarattigi tespit edilmistir.

Kizilkaya (2012), calismasinda Tiirkiye ekonomisi i¢in 1989:1-2011:1 donemine ait
ticer aylik verileri kullanarak reel doviz kuru, ekonomik biiyiime ve dogrudan yabanci
yatirnmlar iligkisi icin ARDL yontemine goére analiz yapilmistir. Yapilan analiz sonucunda
reel doviz kuru ile ekonomik biiyiime iliskisinin negatif yonlii oldugu gézlemlenmistir.

Unlii (2015), ¢alismasinda Tiirkiye icin 1998-2014:3 yillar1 arasindaki iicer aylik
verileri kullanarak déviz kuru oynaklig: ile ekonomik biiyiime iliskisini ARDL yaklagimina
gore incelemistir. Analiz sonucunda reel doviz kurunda meydana gelen dalgalanmalarin
ekonomik biiylime iizerinde olumsuz etkileri oldugu saptanmustir.

Pekmezci ve Bozkurt (2016), ¢alismasinda Tiirkiye icin Ocak 2005- Haziran 2015
donemine ait verileri kullanarak Tiirk turizm sektori i¢in doviz kurlart ve turizm gelirleri
arasindaki iliskiyi zaman serisi analizine gore test etmistir. Analiz sonucunda ABD Dolart ile
turizm geliri arasinda herhangi bir nedenselligin ve es biitlinlesmenin olmadigi, Euro(€) ile
turizm gelirleri 1ligkisinin uzun donemli oldugu saptanmistir. Bununla birlikte, turizm
gelirlerinden Euro kuruna dogru tek yonlii bir nedenselligin bulundugu tespit edilmistir.

Han ve Sever (2016), ¢alismasinda Tiirkiye ekonomisi i¢in 1987:1-2015:1 donemini
kapsayan tiger aylik veriler kullanarak déviz kuru dalgalanmalarinin ve petrol fiyat soklarinin
biiylime iizerine etkisini analiz yapmistir. Yapilan analiz sonucuna gore petrol fiyatlar1 ve reel
doviz kuru dalgalanmalarinin artmasi1 milli gelir seviyesini olumsuz yonde etkiledigi tespit
edilmistir. Ayrica doviz kurundaki bir birimlik degisme gayri safi yurtici hasila seviyesini %5
oraninda negatif yonde etkiledigi, petrol fiyatlarindaki bir birimlik degisme de gayri safi

yurti¢i hasila diizeyini %3 oraninda negatif yonde etkiledigi sonucuna ulasilmistir.
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3.1.3.Déviz Kuru ve Enflasyon iliskisi Uzerine Yapilan Calismalar

Ito ve Sato (2006), ¢alismasinda Endonezya, Giiney Kore, Tayland, Malezya ve
Singapur® dan olusan 5 Giineydogu Asya iilkesi i¢in 1993-2005 yillar1 arasinda doviz kurunun
geciskenliginin VAR analizi ile incelemislerdir. 1998 Ekonomik krizinin yasandig iilkelerde
doviz kurunun ithalat fiyatlar1 iizerindeki geciskenligin yiiksek oldugu, Endonezya iilke
ekonomilerinde doviz kurunun tiiketici fiyat endeksine ge¢isliligi ise diisiik oldugu tespit
edilmistir.

Beirne ve Bijsterbosch (2009), Cek Cumhuriyeti, Bulgaristan, Macaristan, Estonya,
Litvenya, Polonya, Letonya, Slovakya ve Romanya’dan olusan 9 Dogu ve Orta Avrupa
ekonomisi i¢in doviz kuru gegiskenligini 1995-2008 yillar1 arasinda VAR analizi yontemiyle
incelemistir. Analiz sonucunda doviz kurunun tiiketici fiyatlarina gegislilik derecesi uzun
donemde ortalama olarak 0,6 olarak hesaplanmis ve sabit doviz kuru rejiminin ¢esitli
formlarin1 kullanan Bulgaristan, Estonya, Litvanya ve Letonya’da gegisilik derecesinin daha
yiiksek oldugu tespit edilmistir.

Sheefeni ve Ocran (2014), ¢alismasinda Namibya ekonomisi i¢in 1993- 2011 yillari
arasindaki doviz kurunun yurtici fiyatlara geciskenligini VAR analizi yontemiyle incelemistir.
Analiz sonucuna gore, doviz kurundaki degisimlerin yurtici fiyatlar izerinde 6nemli bir etkisi
oldugu tespit edilmistir. Bununla birlikte, etkinin uzun donemde artis gosterdigi sonucuna
ulasilmistir.

Kumar (2014), Hindistan ekonomisi i¢in doviz kuru gegiskenligini 1995-2013
donemini kapsayan verileri kullanarak VAR analizi ile incelemistir. Bunun sonucuna gore,
doviz kuru geciskenliginin oldukga diisiik oldugu fakat kiiresel enerji ve emtia fiyatlarindaki
dalgalanmanin yurtici fiyatlara etkisinin oldukga etkili oldugu saptanmistir.

Helali ve arkadaslar1 (2014), Tunus ekonomisi i¢in 1993-2011 yillar1 arasinda Var
analizini kullanarak déviz kurunun uzun ve kisa donemdeki geciskenligini incelemislerdir.
Analiz sonucuna gore doviz kurunun ithalat fiyatlar1 ve fiyatlar genel diizeyi tlizerinde giiclii
bir etkisinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica doviz kuru rejimlerindeki degisim
stirecinde Onemli finansal riskler ortaya ¢iktigt saptanmistir. Bu donemlerde, Merkez
Bankasmin fiyatlar genel diizeyindeki kontrol giiciiniin azaldigi ifade edilerek, bu

donemlerdeki gecislilik diizeyinin artti§1 sonucuna ulagilmistir.

3.1.3.1.Tiirkiye’de Déviz Kuru ve Enflasyon iliskisine Dair Literatiir Taramasi
Isik, Acar ve Isik (2004), calismasinda Tiirkiye ekonomisi i¢in 1982:1-2003:4

donemini kapsayan aylik verilerle enflasyon ile doviz kuru iliskisini belirlemek icin
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Johansen’in ¢oklu esbiitiinlesme analizi yontemini uygulamiglardir. Analiz sonucuna gore
enflasyon ile doviz kuru iligkisinin uzun donemli oldugu tespit edilmistir. Buna gore doviz
kuru ile enflasyon iligkisinin pozitif yonli oldugu belirlenmistir.

Giil ve Ekinci (2006), Tiirkiye icin 1984-2003 donemine ait aylik verileri kullanarak
enflasyon ile doviz kuru iliskisini belirlemek i¢in yapilan analiz sonucuna goére doviz
kurundan enflasyona dogru tek yonlii nedensellige rastlanilmistir.

Mizrak ve Sever (2007), calismasinda Tiirkiye ekonomisi igin 1987-2006 yillar
arasindaki verileri kullanarak doéviz kuru geciskenligini VAR analizi yontemine gore test
etmislerdir. Analiz sonucunda doviz kuru degismelerinin enflasyon iizerinde etkili oldugu
saptanmistir.

Peker ve Gormiis (2008), calismasinda Tirkiye i¢in 1987:1-2006:3 donemine ait
verileri kullanarak doviz kurunun enflasyona geg¢is etkisi i¢in yaptigi VAR modeli analizine
gore fiyatlar genel diizeyindeki degismelerin doviz kuru hareketlerine %72 oraninda
duyarlilig1 goriilmektedir.

Dilbaz Alacahan (2011), Tiirkiye icin enflasyon ile doviz kuru iliskisini belirlemek
icin yaptig1 calisma sonucunda doviz kurundaki degisikliklerin yurti¢i fiyatlar1 etkiledigi
tespit edilmistir.

Ayvaz Giiven ve Uysal (2013), calismasinda Tirkiye i¢in 1983-2012 dénemini
kapsayan yillik verilerle reel efektif doviz kuru ile enflasyon iliskisini Granger Nedensellik ve
Es biitiinlesme analizine gore incelemistir. Analize gore reel efektif doviz kuru ile enflasyon
iligkisinin ¢ift yonlii oldugu gozlemlenmistir.

Ayvaz Giiven ve Selim (2014), calismasinda Tiirkiye icin 1990-2012 dénemine ait
yiullik verileri kullanilarak enflasyon, reel efektif doviz kuru ve igsizlik iligkisini belirlemek
icin ekonometrik analiz yapmistir. Analiz sonucuna goére Uygulanan Granger nedensellik
analizi sonucuna gore reel doviz kurundan, issizlik ve enflasyona dogru bir nedenselligin
oldugu saptanmistir.

Cetinkaya ve Tirk (2015), ¢alismasinda Tiirkiye i¢in doviz kurundan fiyatlara gecis
etkisini 1987-2013 donemine ait verileri kullanarak Granger Nedensellik analizi ile
incelemislerdir. Analiz sonucunda doviz kurundan enflasyona dogru tek yonlii nedensellige
rastlanilmastir.

Korkmaz ve Bayir (2015), ¢alismasinda Tirkiye i¢in 2008:1-2014:11 donemine ait
aylik verileri kullanilarak nominal doviz kurunda meydana gelen oynakligin yurt i¢indeki

fiyatlara yansimasini analiz yaparak incelemistir. Analiz sonucunda tiiketici fiyat endeksinden
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doviz kuruna dogru ve doviz kurundan iiretici fiyat endeksine dogru tek yonlii nedensellige
rastlanilmistir.

Yilmaz (2016), calismasinda Tiirkiye icin 1994:1-2014:2 donemini kapsayan aylik
verilerle doviz kuru ile enflasyon iligkisini belirlemek i¢in yapilan ¢alisma sonucunda nominal
doviz kurundan enflasyona dogru tek yonlii nedenselligin oldugu goriilmektedir.

Sentiirk ve Diican (2017) Tiirkiye i¢in 2003 Ocak—2016 Aralik ayina ait aylik verileri
kullanarak doviz kuru, ithalat ve enflasyon arasindaki etkilesimi VAR modeli ile Granger
nedensellik testi analizine gore incelemistir. Her ii¢ analiz sonucunda doviz kurunda meydana
gelen artisin ithalat; doviz kuru ile beraber ithalatin enflasyonu olumlu yonde etkiledigi
bulgusu elde edilmistir.

Timtiirk (2017), calismasinda Tiirkiye ekonomisi i¢in 1994:1-2016:9 donemine ait
aylik verileri kullanarak doviz kurlarinda meydana gelen soklarin, yurtici fiyatlar genel diizeyi
tizerindeki etkisinin, enflasyon hedeflemesi Oncesi ve sonrasinda nasil degistigini
aragtirmistir. Caligma sonucunda doviz kuru degisimlerinin yurtici fiyatlara gecis etkisinin
enflasyon hedeflemesi ile birlikte azalma egiliminde oldugu tespit edilmistir. Enflasyon
hedeflemesi Oncesinde 0,64 olarak tespit edilen doviz kuru gecis katsayisi, enflasyon

hedeflemesi sonras1 0,28’e diistiigii sonucuna ulasilmistir.

3.2.Tiirkiye’de Déviz Kuru, Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime liskisi Uzerine Ampirik
Bir Uygulama
3.2.1.Ekonometrik Analiz

Calismanin bu boliimiinde Tiirkiye ekonomisindeki reel efektif doviz kuru, biiyiime ve
enflasyon arasindaki iligki zaman serileri yardimiyla ekonometrik analiz yontemleriyle

incelenmistir.

3.2.2.Kapsam ve Veri Seti

Calismada kullanilan orijinal veriler 2003:Q1-2017:Q3 donemine ait iiger aylik TUFE
bazli (2003=100) Reel Efektif Déviz Kuru ve TUFE (2003=100) serileri Tiirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi(EVDS)’den elde edilmistir. Uger aylik
2009 bazli GSYH zincirlenmis hacim endeks degerleri Tiirkiye Istatistik Kurumu sitesinden
alimmstir. Elde edilen GSYH Zincirlenmis Hacim Endeks degerleri 2003=100 olacak sekilde
dontstiiriilmiistiir. Calismada esas ilgilendigimiz kur, biiylime ve enflasyon serilerini temsilen

mevsimsellik etkisi goriilmediginden mevsimsel olarak diizeltilmemis REDK, mevsimsel
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olarak diizeltilmis TUFE ve GSYH verilerinin logaritmalar1 alinarak analiz yapilmistir.

Yapilan ekonometrik analizlerde Ewievs 7.0 paket programi kullanilmistir.

3.2.3.Ekonometrik Yontem ve Ampirik Sonuclar

Calismanin bu kisminda teorik olarak anlatimina yer verilen ve degiskeler arasindaki
iliskiyi belirlemek amaciyla uygulanan ekonometrik analizlere ve ampirik sonuglara yer
verilmigtir. Yapilan analizde Reel Efektif Doviz Kuru serisini temsilen LNREDK, enflasyonu
temsilen Tiiketici Fiyat Endeksi(TUFE) serisi LNTUFE ve biiyiimeyi temsilen GSYH serisi
LNGSYH seklinde kullanilmistir. Degiskenler arasindaki iliskiyi belirlemek amaciyla ADF
Birim Kok Testi, VAR analizi ve Granger Nedensellik Testi Analizi uygulanmistir.

3.2.3.1.Duraganhk Testi
3.2.3.1.1.ADF Birim Kok Testi

Duragan olmayan degiskenlerle yapilan ekonometrik analiz sonuglari sahte regresyona
neden olmaktadir. Bu nedenle analizde kullanilacak degiskenlerin duragan olmasi
gerekmektedir. Kullanilan degiskenlerin duraganliginin belirlenmesi icin birim kok analizleri
uygulanmaktadir (Ozcelik ve Uslu, 2017: 37). Bir zaman serisinin duragan olup olmadig1
genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron birim kok testi uygulamas: ile tespit
edilmektedir (Coglircii, 2011: 188).

Bu ¢alismada degiskenlerin duraganliginin belirlenmesinde Augmented Dickey Fuller

(ADF) birim kok testi kullanilarak ulagilan sonuglar Tablo 3.1°de gosterilmektedir.
Tablo 3.1 ADF Birim Kok Test Sonuclari(Prob* Degerleri)

DEGISKEN SABITLI SABITLI -TRENDLI
LNREDK 0.0985%* 0.0399%

LNTUFE 0.8933 0.0988**
D(LNTUFE) 0.0000%* 0.0000%

LNGSYH 0.9494 0.1636

D(LNGSYH) 0.1341 0.3929

D2(LNGSYH) 0.0000% 0.0000%*

D; serilerin farklarini, **, %10 diizeyinde anlamliligi, *,%1,%5 ve%10 diizeyinde anlamlilig1

belirtmektedir.

Degiskenlerin diizey degerlerinin duraganligi tespit edildikten sonra farklari alinmis

degerlerine ADF Birim Kok Testi uygulanmistir. Tablo 3.1°de belirtilen ADF Birim Kok Test
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sonuclarindan elde edilen bulgulara gore reel efektif doviz kuru serisinin diizey degerlerinde

duragan oldugu, enflasyon(LNTUFE) serisinin birinci dereceden ve ekonomik
biiytimenin(LNGSYH) ise ikinci dereceden duragan oldugu tespit edilmistir. Buna baglh
olarak reel efektif doviz kurunun diizey degerinde, enflasyon(LNTUFE) serisinin birinci fark1

ve ekonomik biiyiime(LNGSYH) serisinin ikinci fark: alinarak analizler siirdiirilmiistiir.

3.2.3.2.VAR Analizi

VAR modeli zaman serisi degiskenlerinin ig¢sel ve digsalligin belirlenmesinde
kullanilmaktadir. Bu modelde kullanilan tiim degiskenler i¢sel kabul edilmektedir (Yilmaz,
2016: 44).

Duragan olmayan ve esbiitiinlesme iliskisi tespit edilemeyen degiskenlerin birbirleri
arasinda bir nedenselliligin olup olmadigmni incelemek i¢in VAR analizi yapilmaktadir
(Y1lmaz, 2016: 44). Zaman serileri i¢in oldukca sik kullanilan VAR modelindeki bagiml
degiskenlerin gecikmeli degerlerine yer verilmesi bu modelden elde edilen sonuglarla
gelecege yonelik yapilan tahminleri giiglendirmektedir (Ozcelik ve Uslu, 2017: 41).

VAR modeli i¢in ilk yapilmasi gereken gecikme uzunluklarinin belirlenmesidir.
Calismada gecikme uzunlugunun belirlenmesi i¢in maksimum gecikme uzunlugu 4 olacak
sekilde secilmistir. Asagidaki tabloda yansitilan sonuglara gére en uygun gecikme uzunlugu 3

olarak belirlenmistir.

Tablo 2.2 Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 317.4595 NA 1.58e-09 -11.75319 | -11.53014 | -11.66741
1 344.5255 49.02512 8.00e-10 -12.43492 | -11.87729 | -12.22049
2 364.2315 33.46304 5.37e-10 -12.83892 | -11.94672 | -12.49582
3 401.4139 58.93066* | 1.87e-10* | -13.90241* | -12.67563* | -13.43065*
4 405.9951 6.742068 2.26e-10 -13.73566 | -12.17430 | -13.13524

* Olciit tarafindan secilen gecikme uzunlugunu gostermekte

LR: Ardisik modifiye Olabilirlik Oram Testi istatistigini gostermekte,

FPE: Nihai tahmin hatasim1 gostermekte,

AIC: Akaike bilgi kriterini gostermekte,

SC: Schwarz bilgi kriterini gostermekte,

HQ: Hannan-Quinn bilgi kriterini gostermektedir.
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VAR modelinde kullanilan degigkenlerin duragan halleriyle olusturulan VAR
modelinin istikrarlt olup olmadigi AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri yardimriyla
incelenmis ve bu durum Sekil 3.1°de gosterilmistir.

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
1.5

1.0 .

0.5

0.0 4 - . . .

-0.5 1

1.0 .

-1.5 T T T T T
-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Sekil 3.1 AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri

VAR modeline ait AR Karakteristik Polinomunun Ters Koklerini gosteren Sekil
3.1°de higbir AR kokiiniin birim ¢emberin disinda bulunmamasi kurulan var modelinin
duragan oldugunu destekler niteliktedir. Bu durum 3 gecikmeli VAR modelinin istikrarl

oldugunu gostermektedir.

3.2.3.2.1.Etki Tepki Analizi

Etki-tepki fonksiyonunda VAR modelinde kullanilan degiskenlerin hata terime verilen
bir birimlik rassal sok karsisindaki tepkisi Olgiilmektedir. Burada kullanilan degiskenlerin
duraganlik kosulunu saglamasi gerekmektedir(Seviiktekin ve Cinar, 2014: 510).

Bu calismada, duragan halleri ile kurulan VAR modelinde kullanilan degiskenlerin
hata terimlerindeki bir birimlik rassal soklara karsi diger degiskenlerin nasil tepki
gosterdiklerini incelemek icin Etki Tepki Analizi uygulanmistir. Analize iligkin sonuclar Sekil

3.2°de gosterilmistir.
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Response to Cholesky One S.D. Innovations+2 S.E.
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Sekil 3.2 Degiskenler Arasi Etki-Tepki Sonug¢lari

Sekil 3.4’te reel efektif doviz kuru, enflasyon ve biliylime degiskenlerine bir birimlik
sok uygulandiginda ilgili degiskenlerin hem kendi hem de diger degiskenin soklarma kars
gosterdikleri tepkiler 6l¢iilmeye calisilmistir. Buna gore; seklin basinda yer alan reel efektif
doviz kuru serisinde ortaya ¢ikan bir birimlik sokun reel efektif doviz kuru iizerindeki etkisi
temelde reel efektif doviz kurunun modelde yer almayan degiskenler tarafindan etkilendigi
kismi gostermektedir. Modelde yer almayan bu degiskenlerden reel efektif doviz kurunda
meydana getirdigi etkilerin istatistiksel olarak anlamli ve reel efektif doviz kurunu azaltici
diizeyde oldugu ifade edilebilir. Sekil 3.4’e gore reel efektif doviz kurunun enflasyon iizerine
etkisi 12 ayda ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica bu etkinin 12 aya kadar istikrarli bir seyir izledigi
soylenebilir. Etki yaklasik olarak 12 ay siirerek siirekli artis yonlii olmaktadir. 12 aydan sonra
enflasyonun artis trendi azalig gostermektedir. Sekil 3.4’°te reel efektif doviz kurunun biiyiime
izerine etkisinin belirsiz oldugu goriilmektedir. Bu etkinin istatistiksel olarak anlamli
olmadigr goriilmektedir. Bu agidan degerlendirildiginde reel efektif doviz kurundaki
degismelerle biiylimeyi aciklayabilmek olduk¢a giic olmaktadir.

Enflasyon serisinde ortaya ¢ikan bir birimlik sokun reel efektif doviz kuru iizerine

etkisi ilk 6 ayda azalis yonlii, 6 aydan sonra artis yonliidiir. Daha sonra bu etki inisli ¢ikish bir
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seyir izlemektedir. Etki 9 aydan sonra zayiflamaktadir. Enflasyonda ortaya ¢ikan bir birimlik
sokun kendi iizerindeki etkisi ilk 6 ayda azalis yonliidiir. Daha sonraki donemlerde artis ve
azalis gostererek dalgali ve etkisi giderek zayiflayan bir seyir izlemektedir. Diger taraftan
enflasyonun biiylime iizerine etkisi 5’inci ve 9’uncu dénemler harig, diger donemlerde cok az
olmakla birlikte pozitif yonli oldugu goriilmektedir. Enflasyonda meydana gelen bir artis
biliylimeyi etkilemektedir. Bu etki teorik ve istatistiksel olarak anlamlidir.

Biiyiimede ortaya ¢ikan bir birimlik sokun reel efektif doviz kuru iizerindeki etkisi ilk
6 ayda artis yonliidiir. Bu etki 6 aydan sonra donem boyunca dalgali ve inisli ¢ikisl bir seyir
izlemektedir. Diger taraftan biiyliimenin enflasyon iizerine etkisi donem boyunca artis ve
azalis yoniinde dalgali bir seyir izleyerek devam etmektedir. Biiyiimede ortaya ¢ikan bir
birimlik sokun biiylime {izerine etkisi ilk 6 ay azalig yonlii, sonraki 6 ayda artis yonliidiir. Bu

etki donem boyunca artis ve azalis yoniinde dalgal1 bir seyir izleyerek devam etmektedir.

3.2.3.2.2.Varyans Ayristirmasi

Modelde yer alan degiskenin kendi soklarindan ve diger degiskenlerin soklarindan
kaynaklanan degisimlerin birbirine oranini gostermek i¢in Varyans Ayristirma Analizi
yapilmustir. Varyans ayristirma sonuglart reel efektif doviz kuru, enflasyon ve biiyiime
siralamasini temel alan Coleski Ayristirmasi ile olusturulmustur. Bu analiz sonucu ulasilan

degerler Tablo 3.3’de gosterilmistir.
Tablo 3.3 Varyans Ayristirma Sonuclari(Reel Efektif Déviz Kuru'nun Varyans Ayristirmasi)

LNREDK "UN VARYANS AYRISTIRMASI

DONEM S.E. LNREDK LNTUFE LNGSYH
1 0.057279 100.0000 0.000000 0.000000
2 0.072872 99.88643 0.038339 0.075230
3 0.081134 99.84525 0.075207 0.079541
4 0.086490 98.97491 0.926787 0.098304
5 0.088927 98.71915 1.185497 0.095354
6 0.090331 98.64187 1.238928 0.119204
7 0.091063 98.66005 1.220258 0.119693
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8 0.091663 98.64839 1.217076 0.134532
9 0.092027 98.63934 1.226154 0.134503
10 0.092210 98.1244 1.233644 0.153916

Cholesky siralama: LNREDK LNTUFE LNGSYH

Tablo 3.3’de reel efektif doviz kurunun varyans ayristirma sonuglar1 verilmektedir.
Dikkat edilirse birinci donemde reel efektif doviz kurunda meydana gelen degisimin %100
kendisinden kaynaklanmaktadir. Ikinci ve daha sonraki dénemlerde bu oran degismektedir.
Baska bir ifadeyle ikinci donem ve sonrasit donemlerde reel efektif doviz kurunda meydana
gelen degisimin ¢ok az kismi enflasyon ve biiyiimeden kaynaklanmaktadir. 10’uncu dénem
sonunda reel efektif doviz kurunda meydana gelen degisimin %98’i kendisinden, %1.23’i

enflasyondan, %0.15’1 ise biiylimeden kaynaklanmaktadir.

Tablo 3.4 Varyans Ayristirma Sonuclari(Enflasyonun Varyans Ayristirmasi)

LNTUFE’ NIN VARYANS AYRISTIRMASI

DONEM S.E. LNREDK LNTUFE LNGSYH
1 0.007718 0.199497 99.80050 0.000000
2 0.008715 20.94478 79.02338 0.031839
3 0.008765 19.84201 79.12646 0.031534
4 0.009075 20.66053 80.25483 0.084638
5 0.009120 20.22071 79.45290 0.326383
6 0.009157 20.28734 79.36827 0.344393
7 0.009179 20.23998 79.41417 0.345848
8 0.009188 20.32757 79.26409 0.408340
9 0.009206 20.25617 79.22167 0.522166
10 0.009207 20.25335 79.22297 0.523686

Cholesky siralama: LNREDK LNTUFE LNGSYH

Enflasyonun(LNTUFE) varyans ayristirma sonuglar1 Tablo 3.4> de gosterilmektedir.
Bu sonuglara gore birinci donemde enflasyonda meydana gelen degisimin %99°u kendisinden
kaynaklanmaktadir. Bu durum sonraki donemlerde degismektedir. 10°’ncu donem sonunda

enflasyonda(LNTUFE) meydana gelen degisimin %79,22’si kendisinden, %20.25’i reel
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efektif doviz kurundan, %0.52’si biiyiimeden(LNGSYH) kaynaklanmaktadir. Tablo 3.4’te
goriildiigli lizere enflasyonda meydana gelen artisin biiyiik bir kismi reel efektif doviz

kurundaki artislardan kaynaklanmaktadir.

Tablo 3.5 Varyans Ayristirma Sonugclari(Biiyiimenin Varyans Ayristirmasi)

LNGSYH’ nin VARYANS AYRISTIRMASI

DONEM S.E. LNREDK LNTUFE LNGSYH
1 0.024661 0.241576 0.582236 99.17619
2 0.034331 4.181315 5.830016 89.98867
3 0.035935 10.30268 5.875193 83.82213
4 0.036330 10.08017 6.104453 83.81538
5 0.041584 9.470006 9.976998 80.55300
6 0.045043 8.071175 11.23850 80.69033
7 0.045821 9.241024 10.87043 79.88855
8 0.046456 9.009983 10.77625 80.21376
9 0.048728 9.802731 11.57045 78.62682
10 0.050394 9.177851 11.53418 79.28797

Cholesky siralama: LNREDK LNTUFE LNGSYH

Tablo 3.5’te biiylimenin(LNGSYH) varyans ayristirmas: sonuglarina gore birinci
donemde biiyiimede meydana gelen degisimin %99°u kendisinden kaynaklanmaktadir. Ikinci
ve sonraki donemlerde bu oran azalmaktadir. Diger bir ifadeyle biiylimede meydana gelen
degisimin  bir kismu reel efektif doviz kurundan ve enflasyondan(LNTUFE)
kaynaklanmaktadir. 10’ncu dénem sonunda biiylimede meydana gelen degisimin %79.28’1
kendisinden, %9.17°si  reel efektif doviz  kurundan, yaklasitk  %11.53’10
enflasyondan(LNTUFE) kaynaklanmaktadir. Tablo 3.5te gorildigi lizere
biiyiimede(LNGSYH) meydana gelen artislarin biiyiikk bir kismu enflasyondaki artiglardan

kaynaklanmaktadir.

3.2.3.3.Granger Nedensellik Analizi

Ampirik calismalarda zaman serileri arasindaki nedenselligin tespit edilebilmesi i¢in
yaygin bir sekilde kullanilan yontem Granger(1969) tarafindan gelistirilen nedensellik analizi
uygulamasidir(Karaca, 2003: 250). Bu ¢alismada déviz kuru, enflasyon ve ekonomik biiyiime

degiskenleri arasindaki nedenselligin arastirilmasinda ve degiskenler arasindaki iliski
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yOniiniin belirlenmesinde “Granger Nedensellik Analizi” kullanilmigtir. Bu analizden elde

edilen sonuclar agagidaki Tablo 3.6’da yer almistir.
Tablo 3.6 Granger Nedensellik Testi Sonuclari

VAR Granger Nedensellik Testleri

Bagimh Degisken: LNREDK

Excluded Chi-sq Gecikme Uzunlugu | Prob. Degeri
LNTUFE 0.732537 3 0.8655
LNGSYH 0.695790 3 0.8742
All 1.338985 6 0.9695

VAR Granger Nedensellik Testleri

Bagimh Degisken: LNTUFE

Excluded Chi-sq Gecikme Uzunlugu | Prob. Degeri
LNREDK 11.62700 3 0.0088
LNGSYH 0.305441 3 0.9590
All 12.24712 6 0.0567

VAR Granger Nedensellik Testleri

Bagimh Degisken: LNGSYH

Excluded Chi-sq Gecikme Uzunlugu | Prob. Degeri
LNREDK 7.333445 3 0.0620
LNTUFE 7.573697 3 0.0055
All 12.24712 6 0.0394
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Granger Nedensellik Testi'nde elde edilen olasilik degerleri 0,05 anlamlilik
diizeyinden biiylikse “Ho: Granger anlaminda nedeni degildir” seklinde olusturulan sifir
hipotezi kabul edilmekte, kiiciikse olusturulan sifir hipotezi reddedilmektedir. Tablo 3.6’daki
degerlendirmelere gore %5 anlamlilik diizeyinde reel efektif doviz kurundan(LNREDK)
enflasyona(LNTUFE) dogru tek yonlii nedensellik iliskisine rastlanilirken reel efektif doviz
kuru(LNREDK) ile biiyiime (LNGSYH) arasinda herhangi bir nedensellige rastlanilmamustir.
Reel efektif doviz kurudan enflasyona dogru tek yonlii nedensellik iliskisi oldugunu
destekleyen caligmalar bulunmaktadir(Ayvaz Giliven ve Selim, 2014:137). Ayrica elde edilen
bulgulara gore enflasyondan(LNTUFE) biiyiimeye(LNGSYH) dogru tek yonlii nedensellige

rastlanilmagtir.
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SONUC

Doviz kurunda meydana gelen degisimler(yiikselis veya diisiisler) iilkeler agisindan
bliyiik 6nem tagimaktadir. Doviz kurundaki degisimler ithalat, ihracat, dis ticaret agigi, cari
acik, enflasyon ve ekonomik biiylime gibi bircok makro ekonomik gostergeyi etkilemektedir.
Tiirkiye ekonomisi disa acik yapida oldugundan doviz kurundaki yiikselisler veya diisiisler
ekonomi {izerinde ciddi etkiler yaratmaktadir.

Doéviz kurlar ithal ve ihrag¢ edilen girdi, ara mal ve hizmet fiyatlarini etkilemektedir.
Doéviz kurunda meydana gelen degisimler ithal girdi kullanimina bagli olarak dogrudan yurtici
tilkketici fiyatlarina yansimaktadir. Buna bagli olarak iiretim ve dagitim siireci zaman
aldigindan bu yansima mekanizmasinin etkisi hemen goriilmemektedir. Ayrica doviz kurlari
tilkelerin dig rekabet giiciiniin 6nemli bir gostergesi oldugundan ihracat kanaliyla ekonomik
biiylimeyi de etkilemektedir.

Diinyanin ¢esitli iilkelerinde yasanan ekonomik istikrarsizlik Klasik iktisat¢ilardan bu
yana iktisat literatiiriinde tartisma konu olmustur. Her iilkeyi krize gétiiren nedenler farkli olsa
da krizlerle birlikte somutlasan ekonomik istikrarsizlik kiiresel bir sorun haline gelmistir.
Ozellikle 2008 kiiresel ekonomik kriz basta ABD ve AB iilkeleri olmak iizere diger iilkelere
de yayilarak bircok ekonomiyi durgunluga siiriiklemistir. Tiim diinyay: etkisi altina alan bu
kriz Tiirkiye ekonomisini de olumsuz etkilemistir. Yasanan kriz Tiirkiye’yi en ¢ok dis ticaret
kanali Ttzerinden etkileyerek iilkenin bolge iilkelerine olan ihracatinda azalmalarin
yasanmasina neden olmustur. Bu durum Tirkiye’nin iiretim ve milli gelirinde azalmalar
ortaya ¢ikarak ekonomik biiylimesini olumsuz etkilemistir. Ayrica krizlerle birlikte doviz
kurlarinda yasanan artiglar sonucu ulusal paranin deger kaybetmesi, kriz sonrasinda ytiksek
enflasyon oranlarinin ve durgunluklarin yasanmasina ortam hazirlamistir. Ekonomik krizlerin
yasandig1 globallesen diinyada krizlerden daha az etkilenilmesi i¢in makro ekonomik
politikalarin saglam temellere dayandirilmasi gerekmektedir.

Bu calismada, reel efektif doviz kuru, enflasyon ve ekonomik biiyiime iliskisi
ekonometrik analiz yapilarak incelenmistir. Tiirkiye’de reel efektif doviz kuru, enflasyon ve
ekonomik biiylime arasindaki iligkinin tahmin edilebilmesi amaciyla 2003:Q1-2017:Q3
donemine ait tiger aylik veriler kullanarak zaman serisi analizi yapilmistir. Analizde oncelikli
olarak, olusturulan ekonometrik modeldeki degiskenlere iligkin serilerin duragan olup
olmadig1r ADF birim kok testleriyle incelenmistir. Birim kok testi sonuglarina gore reel efektif

doviz kuru serisinin diizey degerlerinde duragan oldugu, ekonomik biiyiime ve enflasyon
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serilerinin diizey degerlerinin duragan olmadig1 fakat enflasyon serisinin birinci dereceden,
ekonomik biiyiime serisinin ise ikinci dereceden duragan oldugu tespit edilmistir. Farkli
diizeylerde duragan olan serilerin duragan halleri ile VAR analizi kullanilarak Etki-Tepki ve
Varyans Ayristirmasi Analizi yapilmistir. Tiirkiye’de 2003:Q1-2017:Q3 donemleri arasinda
2008 kiiresel kriz donemini icerdigi i¢in bu donem kukla degisken olarak analize dahil
edilmistir. Bu analizin sonuglari, enflasyon ve reel efektif doviz kuru arasinda giiclii bir
iliskiye isaret ederken, reel efektif doviz kuru ile biiylime iliskisinin zayif oldugunu
gostermektedir. Buna bagli olarak uygulanan Granger Nedensellik Testi sonuglar1 Etki-Tepki
Analizi ile Varyans Ayristirmasi Analiz sonuglarini desteklemektedir. Granger Nedensellik
Testinden elde edilen sonuglara gore reel efektif doviz kurundan enflasyona dogru tek yonli
nedenselligin oldugu, reel efektif doviz kuru ile ekonomik biiylime arasinda herhangi bir
nedenselligin olmadig1 goriilmektedir. Ayrica enflasyondan biiylimeye dogru tek yonlii
nedenselligin oldugu tespit edilmistir.

Genel olarak degerlendirildiginde reel efektif doviz kurundaki artiglardan enflasyonun
etkilendigi ve ekonomik biiyiimenin yavasladigi calisma sonuglarina gore belirlenmistir.
Buradan hareketle caligmaya kukla degisken olarak eklenen 2008 kiiresel krizin etkilerinin
giiniimiizde hala etkilerinin devam ettigi gozlemlenmektedir. Tiirkiye’de teknoloji ve bilgi
yogun yiiksek katma degerli Uriinler liretilmesi, ithalata bagli olmayan ve dis piyasaya yonelik
iiretim yapilmasi gibi déviz arttirict politikalarla enflasyon kontrol altinda tutulabilir. Kisa
donemli sermaye girislerinin O6zendirilmesi, uzun donemde dogrudan yabaci sermaye
yatirimlarini ve ihracati arttiricr tesviklerin yapilmasi enflasyonu kontrol altina almada 6nemli

tedbirler arasinda sayilabilir.
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EK 1- CALISMADA KULLANILAN VERILER
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Tarih REDK TUFE GSYH Zincirlenmis
Hacim Endeks
Degerleri

2003Q1 92 96 75,9
2003Q2 103 100 76,1
2003Q3 110 100 78,3
2003Q4 101 103 79,9
2004Q1 111 106 83,1
2004Q2 99 107 84,9
2004Q3 99 109 85,2
2004Q4 102 113 86,1
2005Q1 110 115 90,9
2005Q2 113 116 91,3
2005Q3 114 117 92,2
2005Q4 120 122 95,3
2006Q1 120 124 97,3
2006Q2 99 128 100
2006Q3 108 130 98,2
2006Q4 110 134 101,2
2007Q1 113 137 104,7
2007Q2 120 140 103,2
2007Q3 121 139 101,7
2007Q4 128 145 106,9
2008Q1 118 149 111,2
2008Q2 119 154 105,6
2008Q3 125 155 102,3
2008Q4 111 160 1014
2009Q1 105 161 97,3
2009Q2 110 163 99,2
2009Q3 112 164 100,7
2009Q4 113 170 102,9
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2010Q1 119 176 104,6
2010Q2 121 178 107,3
2010Q3 123 177 109,8
2010Q4 120 182 113,7
2011Q1 111 184 116,7
2011Q2 109 188 119,2
2011Q3 100 189 122,4
2011Q4 104 199 123,7
2012Q1 108 203 123,2
2012Q2 110 206 125,3
2012Q3 110 206 127,3
2012Q4 111 212 129

2013Q1 113 218 133,6
2013Q2 108 221 137,1
2013Q3 103 223 139

2013Q4 101 228 140

2014Q1 97 235 143,7
2014Q2 104 241 141,5
2014Q3 103 243 144,8
2014Q4 105 248 147

2015Q1 104 253 149,8
2015Q2 98 260 152

2015Q3 91 261 154

2015Q4 98 269 1554
2016Q1 101 274 156,4
2016Q2 101 278 158,4
2016Q3 100 282 154,4
2016Q4 92 289 161,7
2017Q1 90 302 164,6
2017Q2 92 310 168.,5
2017Q3 90 312 170,6




EK 2- CALISMADA KULLANILAN DEGISKENLER
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REDK TUFE bazli Reel Efektif Doviz Kuru(2003=100)(EVDS) U¢ Aylik,
Diizey, Orijinal gézlem

TUFE Fiyat Endeksi(Tiiketici)(2003=100)(TUIK)U¢ Aylik, Diizey, Orijinal
Gozlem

GSYH GSYH-Harcama Y&ntemiyle-Zincirlenmis Hacim Endeksi(TUIK)(Bin

TL)Ug aylik, Diizey, Orijinal Gézlem
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EK 3- GRANGER NEDENSELLIK TESTI iCiN GECIKME DEGERININ
BELIRLENMESI

Var Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: LNREDK LNTUFE LNGSYH
Exogenous variables: C DUMMY

Date:04/28/18 Time:11:33

Sample:2003Q1 2017Q3

Included observations: 53

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 317.4595 | NA 1.58e-09 -11.75319 | -11.53014 |-11.66741
1 344.5255 | 49.02512 | 8.00e-10 -12.43492- | -11.87729 | -12.22049
2 364.2315 | 33.46304 | 5.37e-10 -12.83892 | -11.94672 | -12.49582
3 401.4139 | 58.93066* | 1.87e-10* | -13.90241* | -12.67563* | -13.43065*
4 405.9951 6.742068 | 2.26e-10 -13.73566 | -12.17430 | -13.13524

* indicates lag oreder selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic(each test at %5 level)

FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion




EK 4- GRANGER NEDENSELLIiK TESTI SONUCLARI
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Var Granger Casuality /Blok Exogeneity Walt Test
Date:04/28/18 Time:11:35
Sample: 2003Q1 2017Q3

Included observations:53

Dependent variables: LNREDK

Excluded Chi-sq df Prob*
LNTUFE 0.732537 3 0.8655
LNGSYH 0.695790 3 0.8742
All 1.338985 6 0.9695
Dependent variables: LNTUFE

Excluded Chi-sq df Prob*
LNREDK 11.62700 3 0.0088
LNGSYH 0.305441 3 0.9590
All 12.24712 6 0.0567
Dependent variables: LNGSYH

Excluded Chi-sq df Prob*
LNREDK 7.333445 3 0.0620
LNTUFE 7.573697 3 0.0055
All 13.24061 6 0.0394




EK 5- VAR MODELI
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Vector Autoregression Estimates

Date: 04/28/18 Time:11:35
Sample(adjustud): 2004Q2 2017Q3
Included observations: 54 after adjustments

Standart errors in( ) & t-statistic in [ ]

LNREDK LNTUFE LNGSYH
LNREDK(-1) 0.785809 -0.068905 0.144169
(0.15295) (0.02061) (0.06585)
[5.13774] [-3.34355] [2.18931]
LNREDK(-2) 0.029620 0.052667 -0.203363
(0.19687) (0.02653) (0.08476)
[0.15046] [1.98549] [-2.39928]
LNREDK(-3) -0.020305 -0.010016 0.038865
(0.16441) (0.02215) (0.07079)
[-0.12350] [-0.45212] [0.54904]
LNTUFE(-1) 0.204927 -0.099558 -0.834504
(1.05378) (0.14199) (0.45370)
[0.19447] [-0.70118] [-1.83933]
LNTUFE(-2) 0.023951 -0.104187 -0.446023
(1.00485) (0.13539) (0.43263)
[0.02384] [-0.76951] [-1.03096]
LNTUFE(-3) 0.850401 -0.319125 -0.895626
(1.01781) (0.13714) (0.43821)
[0.83552] [-2.32700] [-2.04382]
LNGSYH(-1) -0.081384 0.006332 -0.870864
(0.17981) (0.02423) (0.07742)
[-0.45260] [0.26134] [-11.2488]
LNGSYH(-2) -0.053577 0.000802 -0.931553
(0.15337) (0.02067) (0.06603)
[-0.34933] [0.03881] [-14.1071]
LNGSYH(-3) 0.034697 0.012432 -0.785131
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(0.18039) (0.02431) (0.07767)
[0.19384] [0.51149] [-10.1090]
C 0.944640 0.157454 0.133482
(0.57683) (0.07772) (0.24835)
[1.63764] [2.02584] [0.53547]
SERO1 -0.016576 -0.006056 0.008323
(0.01895) (0.00255) (0.00816)
[-0.87453] [2.37134] [1.01992]
R-squared 0.662911 0.312343 0.856711
Adj.R- squared 0.584518 0.152422 0.823388
Sum sq. Resids 0.141080 0.002561 0.026152
S.E.equation 0.057279 0.007718 0.024661
F-statistic 8.456266 1.953115 25.70922
Log likelihood 83.95746 192.1952 129.4635
Akaike AIC -2.702128 -6.710933 -4.387538
Schwarz SC -2.296965 -6.305770 -3.982374
Mean Dependent 4.677246 0.020255 -0.001977
S.D. Dependent 0.088863 0.008383 0.058682
Determinant resid covariance (dof. adj.) 1.18E-10
Determinant resid covariance 5.94E-11
Log likelihood 405.8934
Akaike information criterion -13.81087

Schwarz criterion

-12.59538




EK 6- AR KARAKTERISTIiK POLINOMUNUN TERS KOKLERI

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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EK 7- ETKIi-TEPKIi FONKSIYONLARI

Response of LNREDK to LNREDK

Response to Cholesky One S.D. Innovations+2 S.E.

Response of LNREDK to LNTUFE

.08 .08
.06 | .06 |
-04 .04 -
021 021 =
00 00 —
-02 T T T T T T T T T -02
2 3 4 5 6 7 8 9 10
Response of LNTUFE to LNREDK
012 012
.008 | .008 |
.004 .004
\ /'\'\--"”‘\‘
.000 St .000
N ST - T
-.004 N -.004 -
\\\ S
-008 T T T T T T T T T -.008 T T T T T T T T
2 3 4 5 6 7 8 9 10 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Response of LNGSYH to LNREDK Response of LNGSYH to LNTUFE
.03 .03
.02 .02 A
,:‘\\ - '/ \\\ -
4 N PEAERRNY AN B ST N -~ TN
N e ~7 et N
.00 = .00 = =
- PN RN g \\ AN
\ , ~ e \ a "
N N N
-02 e -02+
-03 T T T T T T T T T -03 T T T T T T T T
2 K 4 5 A 7 R 9 10

Response of LNREDK to LNGSYH

76

.08

.06

.04

.02

.00

-.02

Response of LNTUFE to LNGSYH

012

.008

.004

.000

-.004

-.008

.03

.02

.01

.00

-014

-.024

-.03




EK 8- VARYANS AYRISTIRMA SONUCLARI

Variance Decomposition of LNREDK:

Period S.E LNREDK LNTUFE LNGSYH
1 0.057279 100.0000 0.000000 0.000000
2 0.072872 99.88643 0.038339 0.075230
3 0.081134 99.84525 0.075207 0.079541
4 0.086490 98.97491 0.926787 0.098304
5 0.088927 98.71915 1.185497 0.095354
6 0.090331 98.64187 1.238928 0.119204
7 0.091063 98.66005 1.220258 0.119693
8 0.091663 98.64839 1.217076 0.134532
9 0.092027 98.63934 1.226154 0.134503
10 0.092210 98.61244 1.233644 0.153916
Variance Decomposition of LNTUFE:

Period S.E. LNREDK LNTUFE LNGSYH
1 0.007718 0.199497 99.80050 0.000000
2 0.008715 20.94478 79.02338 0.031839
3 0.008765 20.84201 79.12646 0.031534
4 0.009075 19.66053 80.25483 0.084638
5 0.009120 20.22071 79.45290 0.326383
6 0.009157 20.28734 79.36827 0.344393
7 0.009179 20.23998 79.41417 0.345848
8 0.009188 20.32757 79.26409 0.408340
9 0.009206 20.25617 79.22167 0.522166
10 0.009207 20.25335 79.22297 0.523686
Variance Decomposition of LNGSYH:

Period S.E. LNREDK LNTUFE LNGSYH
1 0.024661 0.241576 0.582236 99.17619
2 0.034331 4.181315 5.830016 89.98867
3 0.035935 10.30268 5.875193 83.82213
4 0.036330 10.08017 6.104453 83.81538
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5 0.041584 9.470006 9.976998 80.55300
6 0.045043 8.071175 11.23850 80.69033
7 0.045821 9.241024 10.87043 79.88855
8 0.046456 9.009983 10.77625 80.21376
9 0.048728 9.802731 11.57045 78.62682
10 0.050394 9.177851 11.53418 79.28797

Cholesky siralama: LNREDK LNTUFE LNGSYH
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