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ONSOZ

Giliniimiiz kiiresel diinyasinda ekonomik faktorlerdeki degismeler ve siyasi
calkantilarla piyasa dengesinde inis ¢ikiglar yasanmaktadir. Nitekim gelismis tilkeler
bu degisimlere karsi gelismekte olan iilkelere gore daha avantajli oldugu giintimiizde
piyasalarini daha etkin bir bicimde koruyabilmektedir.

Tirkiye gibi gelismekte olan iilkeler; cari agik, issizlik, enflasyon ve doviz kithig
gibi faktorlerin olumsuz etkilerinden dolayr ekonomik dalgalanmalara kars1 fazla
direng gosterememektedir. Geligsmis iilkeler bu tiir senaryolara kars1 hazir olmakta ve
ekonomik biitiinliikleri giiclii bir yap1 i¢ermektedir. Bu kapsamda ¢alismanin amaci,
enflasyonu hangi faktorlerin daha fazla etkilediginin analiz edilmesidir.

Tez ¢alismam siireci boyunca yardimlarini esirgemeyen Dog. Dr. Hiiseyin Selimler’e
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2010-2017 DONEMI TURKIYE’DE ENFLASYONUN GELISIMI
ve ENFLASYONU ETKILEYEN FAKTORLERIN INCELENMESI

OZET

Bu calismanin amaci; Tirkiye’de enflasyon orani, para arzi, petrol fiyatlari, doviz
kuru, biitge acgiklar1 ve bireysel kredilerin birbirleri {izerindeki etkisini ortaya
koymaktir. Tiirkiye ekonomisinde enflasyonun uzun yillardir devam eden kronik bir
problem olmasi1 nedeniyle enflasyonu etkileyen belli basli faktorler bir dizi
incelemeye alinmistir. Ele alinan veriler birkag farkli testten gectikten sonra sonuglar
incelenmis ve enflasyonu etkileyen veya enflasyonun etkilemis oldugu faktorler
arasindaki bag aciklanmigtir. Ayn1 zamanda faktorlerin birbiri ile iliskisi s6z konusu
ise bunlar da ayrica belirtilmistir. Bu siiregle aralarindaki bagin tek yonlii veya
karsilikli  oldugu sonuglart enflasyonun agiklanmasina yardimci olmustur.
Arastirmada 2010:01-2017:12 yillarina ait aylik veriler kullanilarak enflasyon orani,
para arzi, petrol fiyatlari, doviz Kuru, biit¢e agiklar1 ve bireysel krediler aralarindaki
nedenselligin tespiti i¢in ilk olarak Gelismis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron
(PP) birim kok testi, Johansen esbiitinleme testi ve Granger nedensellik testi
yapilmistir. Birim kok testine gore ele alinan degiskenler duragan ¢ikmistir. Johansen
esbiitiinlesme testine gore, degiskenler uzun donemde birbirlerini etkilemektedir.
Granger nedensellik testine gore enflasyon orani ile petrol fiyatlari arasinda ¢ift
yonlii bir iligki, bireysel krediler ile tek yonlii bir iligski oldugu goriilmiistiir. Doviz
kuru ile enflasyon arasinda da tek yonlii bir iligski oldugu tespit edilmistir. Faktorlerin
kendi aralarindaki iliskilerde ise, doviz kuru ile para arz1 ¢ift yonlii bir iliski diizeyine
sahiptir. Bireysel krediler ile doviz kuru arasinda da tek yonlii bir iligki
goriilmektedir. Para arzinin ise, enflasyon orani ile petrol fiyatlar1 arasindaki iligkisi
de tek yonlidir. Biitce aciginin tek yonlii olarak sadece para arzi ile iliskisi s6z
konusudur. Caligmanin sonucunda ele alinan dénemlerde degiskenler arasinda en
giiclii iliskinin para arz1 ile enflasyon oran1 arasinda oldugu goriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon Orani, Para Arzi, Granger nedensellik testi
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DEVELOPMENT OF INFLATION AND INVESTIGATION OF
FACTORS AFFECTING INFLATION IN TURKEY (2010-2017)

ABSTRACT

This study intended to reveal the effect of inflation rate, supply of money, oil prices,
par of exchange, budget deficits and consumer loans on each other in Turkey.
Because of the fact that inflation is chronic problem that has been persisting for
many years at the economy of Turkey, the basic factors that effects the inflation have
been analysed. After the data which is mentioned above had assayed a range of tests,
the correlation between outcomes evaluated and the parameters had affected on/by
inflation explicated. At the same time if there are a relation on factors each other, this
correlation also has been enucleated. With the process, the outcomes about the
correlation of parameters whether one way or not give an opportunity explain the
inflation. In the research to test causality between inflation rate, supply of money, oil
prices, par of exchange, budget deficits and consumer loans have been made
Augmented Dickey-Fuller (ADF) and Philips-Perron (PP) Unit Root Test, Johansen
Cointegration Test, Vector Error Correction Model, and Granger Causality Analysis
by using monthly data for the period 2010:01-2017:12. According to Unit Root Test
the parameters are stable. According to Johansen Cointegration Test, parameters
affect each other in the long term. According to the Granger Causality Analysis it has
been occurred that there is dual correlation between inflation rate and oil prices, one-
way correlation between inflation rate and consumer loan. It has been also
determined that there is a one-way connection between consumer loan and par of
exchange. Moreover, at the involvement between factors there are dual a connection
between par of exchange and money supply. In addition, it has been seen one-way
connection between consumer loan and par of exchange. Furthermore, the
connection of money supply between inflation rate and oil prices is one-way.
Besides, there is connection of budget deficits one-way just only money supply. At
the end of the study it has been seen that the strongest connection between
parameters is money supply and inflation rate at the period.

Keywords: Inflation rate, Money supply, Granger causality analysis
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1. GIRIS

Ekonomi literatiiriinde enflasyon ile ilgili ¢cok ¢esitli tanimlar bulunmaktadir.
Genel olarak yapilmis tanimlara gore enflasyon, fiyatlar genel diizeyindeki uzun
siireli ve devamli gerceklesen artislar olarak kabul edilir (Sloman, 2004, 61).
Burada, enflasyon sepetindeki iiriinlerin bir kisminin artis1 veya bir defalik artis
enflasyon olarak kabul edilmemektedir. Bunlarin enflasyon olarak tanimlanmasi
icin irlin sepetlerindeki iriinlerin uzun siireli ve hepsinde bir artis olmasi

gerekmektedir.

Enflasyon; ekonomide kaynak dagilimini bozmakta, tasarruf ile yatirimlar: ciddi
Olciide sinirlamaktadir. Bu durum gelir dagiliminin dengesiz olmasina neden

olmaktadir (Karagor, 1999: 6).

Enflasyon, para arzi, petrol fiyatlari, doviz kuru, bireysel krediler ve biitge
aciklarindaki dengesizlikler gelismis, gelismekte olan ve az gelismis lilkelerin
tamamina yakini i¢in Onemli ekonomik sorunlar ortaya ¢ikarmaktadir.
Degiskenler arasinda ters yonlii iliskilerin bulunmasi ve dolayli yoldan
enflasyonu etkileme giiciine sahip olmalari, bahsi gegen ekonomik sorunlara yol
agmaktadir. Diger husus ise, degiskenlerde dis alemden kaynakli
hareketlenmelerin olmasidir. Yani ayni anda enflasyonu, déviz kurunu veya

biit¢ce agiklarini diisiirmek miimkiin olmamaktadir.

Enflasyon orani ve doviz kuru arasindaki iliskide, déviz kurundaki artis veya
azalis durumu yerli para birimini etkilemekte ve bu siiregle fiyatlar genel
diizeyinde artis veya azalisa neden olabilmektedir. Ayn1 zamanda enflasyon
oranindaki artig yerli paranin yabanci para birimleri karsisinda deger

kaybetmesine neden olabilir

Biitce agiklari ile enflasyon orani arasinda dogrudan bir iligki goriilmemektedir.
Ancak biitce agiklar1 karsisinda merkez bankasinin para politikast araglarini
kullanmas1 enflasyonu etkileyebilir. Piyasada yerli para stokunun artmasi,

yabanci para karsisinda yerli paranin deger kaybetmesine neden olacaktir. Diger



husus ise, enflasyon oranindaki artis Olivera-Tanzi etkisiyle devlet gelirlerinde

azalmaya neden olabilir.

Enflasyon orani ve bireysel krediler arasindaki iliski durumunda, enflasyon
orani bireysel kredileri dogrudan etkilemektedir. Enflasyon oranindaki ciddi
artig yerli paranin deger kaybetmesine neden olmakta insanlarin ihtiyaglari i¢in
daha fazla para kullanmasina neden olarak kredi kullanimlarini arttirabilir. Ayni
zamanda kredi kullaniminin artmasi talep artisiyla baglantili olarak enflasyon

artisina da neden olacaktir.

Enflasyon orami1 ile petrol fiyatlar1 arasinda dogru bir orantinin oldugu
sdylenebilir. Ciinkii petrol bir¢ok {irliniin hammaddesi veya mamulii konumunda
bulundugundan petrol fiyatlarindaki artis veya azalis durumu enflasyonu da
etkileyebilir. Petrol tiirevi, iiriinlerindeki fiyat artislar1 ve enerji maliyeti
artiglart ayn1 zamanda isgiicli maliyetlerini etkileyebilir. Ayn1 zamanda maliyet
artiglar1 ekonomide stagflasyona neden olabilmektedir. Bundan dolay1 dncelikle
petrol ithal eden iilkelerin petrol fiyatlarindaki dalgalanmalara karsi iyi bir

ekonomi politikalar1 ile yonetilmesi gerekmektedir.

Bu calismada; Tiirkiye’de para arzi, doviz kuru, petrol fiyati, biitge agigi ve
bireysel kredilerin enflasyon iizerindeki etkileri incelenmistir. Ele alinan
faktorler arasinda bir iliski var ise, bu iligkilerin yonleri ile siddeti hakkinda

bilgi edinilmeye ¢alisilmistir.

Calismada zaman serisi analiz modeli ile 2010-2017 donemleri igin
enflasyonun, para arzi, doviz kuru, petrol fiyat, biitce acig1 ve bireysel
kredilerin birbirleri arasindaki iliski durumlar1 birim kok, esbiitiinleme ve

nedensellik testleri ile analiz edilerek sonuglar degerlendirilmistir.

Bu c¢alisma dokuz bdlimden olusmaktadir. Birinci béliimde enflasyonun
tanimlar1 ve tiirler1 ele alinmakta olup fiyat artis nedenlerine, gelisme
siireclerine, fiyat artis hizlarina ve diger nedenlere gore, enflasyon artisi

agiklanmaktadir.

Ikinci boliimde, enflasyonun olumlu ve olumsuz etkileri ile sonuglari
incelenmistir. Ayni zamanda literatiir c¢aligsmasinda enflasyona yol agan

nedenler, yapisal nedenler ve enflasyonun hesaplanma yontemleri ele alinmistir.



Ucgiincii béliimde, bu ¢alismanmn konusu olan para arzi, doviz kuru, petrol
fiyatlari, bireysel krediler ve biit¢e agig1 faktorleri agiklanmistir. Bu siireg ile

enflasyon orani ile iliskilerine deginilmistir.

Dordiincii boliimde, Tiirkiye’de enflasyonun gelisimi ele alinmis olup 2010 -

2017 donemi arasinda enflasyonu etkileyen faktorler agiklanmistir.

Besinci boliimde, enflasyon orani ve ele alinan degiskenler hakkindaki literatiir

¢alismalar1 ve sonuglar1 incelenmistir.

Altinct boliimde ise, degiskenlerin baz yillari, kisaltma isimleri ve nereden elde

edildigi ve modellemeler ele alinmistir.

Yedinci bolimde, degiskenleri hesaplamak i¢in ekonometrik modeller

olusturulmus modellerin denklemleri aciklanmaistir.

Sekizinci boliimde ise, olusturulan modellerin sonuclar1 incelenmis ve gerekli

aciklamalar1 yapilmistir.

Sonu¢ olarak dokuzuncu bdlimde enflasyon ile ele alinan degiskenler

arasindaki iliski durumlar1 agiklanmis ve dneriler yapilmistir.

1.1 Enflasyonun Tanim

Enflasyon kelime kokeni olarak Latince “flare” fiilinden gelmekte olup
kelimeye “in” ekinin eklenmesi ile “inflare” olarak tiiremistir. Fransizca’ da
inflation “l1. sisme, sisirme 2. para arzini sigsirme” sozciiglinden dilimize

geemistir (Iscan, 2018, 20).

Enflasyon genel olarak fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artis olarak kabul
edilmektedir (Ertek, 2011, 301). Buradaki fiyatlar genel diizeyindeki artis tek
bir fiyatin yiikselisinden degil sepete dahil olan mal ve hizmetler toplulugunun
biitiiniinii  kargilamaktadir. Fiyatlar genel diizeyi, genel olarak arz-talep
dengesinin bozulmasi ile artis gdosterir. Diger bir ifadeyle, cari fiyat
diizeylerinde toplam talebin, toplam arzdan veya parasal gelirin reel gelirden
fazla olmasidir. Ulasilmasi miimkiin olmayan bir gelir diizeyini veya bir
harcamadaki biiyiikliiglin devam ettirmesi de enflasyona dahildir. (Eng, 1993:
1).



Enflasyonun tersi yani fiyatlar genel diizeyinin diismesi deflasyon olarak
tanimlanir. Ancak fiyatlar genel dilizeyinin diismesi ile bireylerin satinalim
gliciinlin artmasi, gelir artis1 anlamina gelmez. Enflasyonun diismesi ile fiyat
artisinin  gerilemesi ve bu sayede bireylerin satinalim giliclerinin daha az

azalmasiyla istikrarin ve refahin tesis edilmesini ifade eder (Yildirim, 2014: 15).

Bazi iktisat¢ilara gore, enflasyon sorununun ortaya ¢ikmasinda biitiin mal ve
hizmet fiyatlarinin artmasi sart degildir. Ciinkii yiiksek enflasyon dénemlerinde,
bazi fiyatlarin sabit kalmasi hatta bazilarinin da diismesi s6z konusudur.

Tanimlama yaparken sunlara dikkat etmek gerekir.

Genel olarak kabul goren mal ve hizmet sepetlerindeki mallarin bir defalik artisi
enflasyon olarak kabul edilmez. Ciinkii enflasyon, fiyatlarin genel diizeylerinde

devam eden hizl1 bir artis olarak kabul edilir. (Sloman, 2004: 61).

Bazi mal veya hizmetlerdeki birimsel fiyat artislar1 enflasyon olarak kabul
edilmez. Ornegin, bir donemde elma, ile muzun fiyatinin artmas: enflasyon
olarak kabul edilemez. Ciinkii diger tiriinlerdeki azalis ile fiyatlar genel diizeyi
ortalanmis ise burada da enflasyondan s6z edemeyiz. S6z edebilmek i¢in mal ve
hizmet sepetlerindeki artiglarin genelinin hesaba katilmast ve toplam

ortalamasinin alinmasi ile artis olup olmadigi goriilmelidir.

Bir baz donem igerisinde, alinmis mal ve hizmet miktar1 ile bir sonraki
donemlerde alinmis mal ve hizmet miktarlar1 arasinda fiyattan kaynakli azalis
var ise yani miktar olarak daha az iriin alintyor ise burada paranin deger
kaybetmesinden kaynakli bir enflasyondan s6z edilebilir. Enflasyon
hesaplamalarinda kullanilan endeksler iiretilen {riinlerin veya verilen
hizmetlerin kalitesi ve teknolojisi ile ilgilenmez. Kapsama alinacak iiriinleri

belirlenmesi ise zordur (Orhan, 2008: 330).

Klasik yaklasima goére, ekonomi her zaman istihdamda ve para ise bir aractir.
Saticilar elde ettikleri gelirlerinin tamamin tiikettikleri i¢in ekonomide bir talep
yetersizligi Ongormemektedir. Saticilar gelirlerinin  tamaminm1 tlikettikleri
durumda tasarruf faiz mekanizmasit yoluyla yatirirm harcamasi seklinde
ekonomiye donmektedir. Enflasyonu reddeden diger bir neden ise fiyat ve iicret

esnekliginin ¢ift yonlii olmas1 durumudur.



D1s acigin, ddemeler dengesinin fazla verdigi lilkelerden 6ddemeler dengesinin
acik verdigi tllkelere dogru gergeklesen sermaye transferi olacagi igin

enflasyona neden olmayacaktir (Alacahan, 2011: 1).

Keynesyen iktisat¢ilar, maliyet ve fiyat artisinin nedenini istthdam artisindan

kaynaklandigini belirtirler. Neden olarak sunlar ifade edilir (Orhan, 2014: 31).
e Iscilerin pazarlik giiciiniin artmasi
e Kisa donemde ortaya ¢ikan verim diistikliigi
e Uretimde karsilasilan darbogazlardir.

Monetaristler ise, talepten kaynakli enflasyonu agiklamada, para arzi artis
hizindaki yiikselmenin Onemli bir faktér oldugunu belirtir. Sonug¢ olarak
Keynesyen ve Monetaristler, para arzinin artis hizindaki degismelerin ilk 6nce
reel degerleri etkileyecegini kabul etmislerdir. Ancak Monetaristler, bu etkinin
gecici bir donem i¢in gegerli olacagini savunmakta uzun déonemde fiyatlar genel
diizeyini etkileyecek tek faktdriin para arzinin hizindaki degisme oldugunu

kabul etmektedirler.

Fiyatlar belirli donemlerde periyodik olarak artiyorsa, iilkede enflasyonun
varligindan s6z edilebilir. Ancak, s6z konusu enflasyon orani1 tahmin edilebilir
oldugundan enflasyonun sakincalarinin ortadan kaldirilmasi kolay olacaktir

(Dinler, 2014: 476).

Bir ekonomide isgiicii, mal, hizmet, para, dis ticaret piyasasindaki talep artiglar
da enflasyonu arttirabilir. Tanimlamada yapildigi gibi enflasyon igin
fiyatlardaki artisin siirekli olmas1 gerekmektedir. Bu artis trendi giinliik, haftalik
ve aylik olarak siirekli fiyat artis1 olabilir. Enflasyon olgusunun farkli iktisadi

aciklamalarini soyle ifade etmek gerekir (Ulusoy, 2003: 172):

e Cari fiyatlar diizeyinde ger¢eklesen toplam talebin, toplam arzdan fazla

olmas1 durumudur.

e Fiyatlarda genel bir artisa neden olan ya da arzin gerektigi diizeylerde
artty  gostermedigi durumda satin alim giiciinde gerceklesen

degisimlerdir.

e  Monetaristler; enflasyonun parasal bir olgu oldugunu ve para arzinin

uretimden daha fazla olmasi durumunu ifade eder.



e Toplam talep ile toplam arz arasindaki dengesizlikten dolay1 fiyatlar

genel diizeyinin stirekli artmas1 durumudur.

Fiyatlar genel seviyesindeki artis nedenleri, aslinda iilkelerin sosyo-ekonomik
yapilarinin farklilik gostermesinden kaynaklanmaktadir. Ancak genel itibariyle

asagidaki gibi 6zetlenebilir.
o Tiiketicilerin gelir diizeylerindeki artiglarin talebi arttirmasi,
e Cari fiyatlarda toplam talebin, toplam arzdan fazla olmasi,
e Doga olaylarindan kaynakli tarim {iriinlerindeki arzin azalmasi,
e Ithal iiriin ve girdilerin fiyatlarindaki yiikselmeler,

e Devlet kuruluslarinin verimli calisamamasi nedeniyle maliyetlerdeki

artis,

e Piyasadaki paranin hizla artmasi, devlet giderlerinin devletin
gelirlerinden daha fazla olmasi, kredilerin ¢ok ayni zamanda uygun

verilmesi vb.

Enflasyon, bir ekonomide; kaynak dagiliminm1 bozarak, tasarruf ve yatirimlar
onemli Ol¢lide sinirlamakta, gelir dagilimi adaletsizligini de artirir. Bu durum
ayn1 zamanda ekonomik biiylimeyi yavaslatan bir olguya sebep olur. Neticede
olgunun Oniine gecilemedigi, enflasyonun durdurulamadigi, ya da en azindan
katlanilabilir diizeye getirilemedigi durumda enflasyon, ekonomik ¢okiintiiler ile
birlikte, toplumsal sorunlara ve siyasal catigmalara neden olabilmektedir.

(Karagor, 1999, 6).

Enflasyonu kontrol altina almak veya miicadelede etkin basar1 saglamak i¢in

enflasyon tiirlerinden hangisinin enflasyona neden oldugunu belirlemek gerekir
(Ulgen, 2002: 231).

1.2 Enflasyonun Tiirleri

e Fiyat artis nedenlerine gore enflasyon,
e Gelisme siireclerine gore enflasyon,

e Fiyat artis hizlarina gore enflasyon,



e Diger nedenlere gore enflasyon, tiirleri ele alinacaktir

(Ergin, 2015: 84).

1.2.1 Fiyat artis nedenlerine gore enflasyon

Fiyat artis nedenlerine gore enflasyon dorde ayrilmaktadir. Bunlar; talep

enflasyonu, arz enflasyonu, fiyat enflasyonu ile ithal enflasyondur.
1.2.1.1 Talep enflasyonu

Bir iilkede toplam talebin liretim kapasitesini asmasit nedeniyle gerceklesen
enflasyon tiirtidiir. Talep enflasyonu, talepte gergeklesen artisi karsilayabilmek
tizere arzin gerekli diizeyde arttirilamamasi sonucu, fiyatlarin yiikselmesi

durumudur.

Bir diger ifadeyle; talep enflasyonu, hiikiimet harcamalar1 veya para arzinin ya
da her ikisinin artmasi sonucunda talep diizeyinde meydana gelen artislardir
(Sahin, 2008, 5). Talep enflasyonu iktisadi kaynaklarin tam kapasite kullanildig:
ya da c¢esitli nedenler ile tam kapasitedeymis goriilerek ekonomide iiretim
artisinin gergeklesmedigi durumlarda ortaya ¢ikar. Ekonomide, mal ve hizmet
fiyatlarinda gergeklesen artiglar, girdi fiyatlarin1 yiikselterek mal ve hizmet

fiyatlarini arttirir (Ertel, 1990: 335).
Bu durum iki temel sekilde ortaya ¢ikmaktadir.
e Toplam talepte bir artis olmas1 durumu,

e Toplam talebin toplam arzdan daha hizli biiyiimesidir. Satin alma
isteginin arz kapasitesini agmasi ve dolayisiyla fiyat artiglar1 sonucu,

talep enflasyonunu ortaya ¢ikarmaktadir.
Diger 6nemli konu ise, toplam harcamalardaki artislardan kaynaklanan artiglar.
e Kamunun satin aliminin artmasi (harcamalarinin),
e Merkez Bankasi politika aracisi olan para arzinin artmas,
e Thracatin, ithalattan fazla olmas: durumudur.

Bunlar1 aciklamak gerekirse, kamunun harcamalarinin artmasi aslinda kamu

tlizel kisiliginin harcamalarini karsilamak ic¢in yaptiklar1 6demelerdir. Devlet



hizmetlerinin veya yaptiracag islemler karsiliginda gergeklestirilen harcamalari

ifade eder. Kamu hizmetlerindeki artis talep arttirici bir iglemdir.

Merkez Bankasi, piyasadaki durgunluk, politik kaygilar1 veya hedeflerinden
kaynakli olarak piyasaya siirecegi para, insanlarda harcamayi tetikleyip talep

artiglarina neden olacaktir.

Ihracatin, ithalattan fazla oldugu ve bu siirecin devam ettigi ortamda yerli para
asir1 deger kazanir. Bu silirecin devaminda talep kaynakli artis bas gosterir. Yerli
paranin degerlenmesi ile insanlar daha fazla harcama yapmayi1 arzu ederler.
Harcamalardaki artis mal ve hizmet yetersizligine neden olur. Bu durum ise

fiyat artisina neden olacaktir.

Sekil 1.1°de talepte goriilen artis ile yani AD* noktasindan AD"e ilerleme ile;
tiretilen mal ve hizmet miktarinda bir miktar degisim Q* noktasindan Y’
noktasina ilerleme saglanacaktir. Buna karsin fiyatlar P* noktasindan P’
noktasina dogru yiikselecektir. Bu durumda; ekonomideki toplam iiretimi yani
GSYH’yi artiracak yatirirm ile teknolojik hareketler, verimliligi artiracak
gelismeler oldugu halde, arz egrisi saga kayacaktir. Bu sekilde fiyat artis1 sinirh
kalacak, tersi durumda ise fiyatlardaki artis devam edecektir.

P* =lk fiyat Q* =Ilk Miktar AD*=llk toplamtalep ~ AS* =Ilk toplam arz
P> =Ikinci fiyat Q' =Ikinci Miktar ~ AD” =Ikinci toplam talep

Fiyat Genel Diizeyi (P)
4
AS*
P
P*
AD’
Q¢ Q Miktar (Q)

Sekil 1.1: Talep Egrisinde Fiyat Artist

Kaynak: Ertek, 2011: 436



Karsiliks1z para basma ile artirilan para arzi, hane halkinin tiiketim taleplerini
artiracaktir. Ancak {iretimi ayn1 hizda artirmaz ve etkisiz kalir. Béylece bireyler
az sayida tretilen mal ve hizmetler i¢in daha fazla para 6demeyi kabul ederler.

Bu durum ise fiyatlarda artisa neden olacaktir.

Talep (D): Piyasada belli bir bedel karsiligi sunulmus olan mal veya hizmet
grubunu satin almak amaciyla istekte bulunulmasina talep denilmektedir
(Egilmez, 2010: 59). Bu tanimdan da anlasilacagi iizere talep ile istek farkl
durumlardir. Bir istegin talep olarak nitelendirilmesi i¢in istegin satin alma giicli

ile desteklenmesi gerekir (Unsal, 2005: 41).

Talep edilen miktar ise, bir ekonomide tiiketicilerin belli bir donem igerisinde
satin almay1 amagladiklar1 mal veya hizmet miktarin1 ifade eder. Tiiketicilerin
“satin almay1 planladiklar1 mal veya hizmet miktar1” dendiginde, tiiketicilerin o
miktar1 satin almay1 arzu ettikleri, satin alacak giigte olduklar1 ve satin almak

i¢in bir plan yaptiklari anlasilmalidir.

Tiiketicilerin belli bir zaman i¢inde satin almay:1 planladiklar1 mal ve hizmet

miktarint asagidaki etkenler dnemli dl¢iide etkilemektedir;
e Malin Fiyati,
e Diger iligkili mallarin fiyatlari,
e Ortalama gelir diizeyi,
e Gelir dagilima,
e Niifus oranlari,
e Uriin tercihleri,
e Reel faiz oranlari,
e (Gelecege doniik fiyat ve gelir beklentileri.

Talep kanununa gore, talep edilen miktarla, fiyat arasinda ters yonlii bir iligki
s0z konusudur. Bir malin fiyatinda artis olursa talep edilen miktar1 azalir,

fiyatinda azalis goriiliirse talep edilen miktar ise yiikselir.

Tam rekabetin oldugu piyasalarda mal ve hizmetlerin, denge fiyat diizeyleri arz
ve talebe gore belirlenir. Bu siirecle arz ve talepte veya her ikisindeki bir

degisme denge fiyatlarini degistirecektir.



Sekil 1.2°de goriilecegi lizere D*’deki bir artis yani talepteki bir artig, fiyat1 P*
noktasindan P’‘e ve miktar1 ise Q*’den Q’‘e yiikseltmistir (Ertek, 2011: 435).
Fiyat (P): Uluslararas:1 fiyat diizeyi simgesi Ingilizcedeki “Price” kelimesinin
bas harfi P’den gelmektedir. Tiirkiye’de fiyatlar P veya “Fiyat” kelimesinin bas
harfi F ile gosterilmektedir.

Q Harfi: Q harfi Ingilizcedeki “Quantity” yani miktar kelimesinden gelmektedir.

LRAS: Uzun donem arz.

GSYIH(Y): Ekonomide belli bir donem igerisinde yeni iiretilen yerli veya
yabanci iiretim faktorleri tarafindan yurtiginde iiretilen nihai mal ve hizmetlerin

parasal degerini ifade eder (Giivel, 2017: 24).

P* =ilk fiyat D* =ilk talep AD* =ilk toplam talep AS*=Ilk toplam arz
P’ =ikinci fiyat D’ =ikinci talep AD’ =ikinci toplam talep ~ AS’ =ikinci toplam
P »=Ugiincii fiyat D =Ugiincii talep arz

Y*=Ilk GSYIH

Y’= ikinci GSYIH

Fiyat Genel Diizeyi (P)
LRAS
N AS’
AS*

P’&

P’ _______

A

1
Y* Y’ “GSYIiH

[
—»i

Sekil 1.2: Talep Enflasyonu
Kaynak: Dinler, 2000: 406

Bankas1 tarafindan karsiliksiz olarak basilan/piyasaya siiriilen para arzi, hane
halkinin tiiketim taleplerini artirmakta ancak ayni oranda {retime katki
saglayamamaktadir. Boylece hane halki sinirli sayida iiretilecek olan mal ve

hizmetler i¢in daha fazla para 6demeyi kabul edeceklerdir.
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1.2.1.2 Arz (Maliyet) enflasyonu

Piyasaya belli bir bedel karsiliginda satilmak iizere sunulan mal veya hizmet
grubuna arz denilmektedir. Mal veya hizmet i¢in 6denen bedel o malin veya
hizmetin fiyatin1 olusturmaktadir (Egilmez, 2010: 58). Uretimde girdi nitelikte
kullanilacak bu mal ve hizmetlerin maliyetlerinde goriilecek artiglar neticesinde
fiyatlarin artig siirecine girmesi maliyet enflasyonunu olusturur. Maliyet
enflasyonunun ortaya ¢ikmasindaki baslica sebepler arasinda; iireticilerin artan
maliyetler karsisinda karliliklarin1 koruma ¢abalari, ticret artislarinin paralelinde

verimlilik artis1 ger¢ceklesmemesi durumu da sayilabilmektedir (Yigit, 2005: 6).

Arz enflasyonu, iiretim ve istihdam iizerinde talep enflasyonunun tersi etkilere
sahiptir. Talep enflasyonunda iiretim ve istihdam artma egilimindeyken arz
enflasyonunda azalma egilimindedir (Sloman, 2004: 66). Arz edilen miktar

onemli 6l¢lide etkileyen faktorler sunlardir;
e  Mal fiyatlar,
e  Girdi fiyatlan,
e  Teknoloji diizeyleri,
e Diger iiretilen mal fiyatlar1
e Firma diizeyleri,
e  Gelecekteki beklentiler.

Arz kanununa gore, arz miktar1 ile fiyat arasinda pozitif bir iliski vardir. Bir
malin fiyatinin artmasi arz edilen miktar1 da arttirir, fiyatinda gergeklesecek
azalis ise arz edilen miktar da azaltacaktir (Ertek, 2011: 41). Diger bir acidan
sirketlerin maliyetleri arttiginda, kar marjlarin1 korumak i¢in fiyatlarda
artirtlmaktadir. Artan maliyetler ise ithalat, iicret, vergi veya diger
ongoriilemeyen maliyetleri igermektedir. Artan talebi karsilamak isteyen
ireticiler, iiretim kapasitesini artirmak i¢in yeni yatirimlar yaparlar. Yapilan bu
yatirimlardan kaynaklanan yeni maliyetler ile fiyatlar artirilmak istenir. Bu
sekilde talepte meydana gelen artis, maliyet enflasyonunu beraberinde getirmis

olur (Giirkule, 2000: 27).
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Sekil 1.3’te goriilecegi iizere arzin diistiigli yani S* noktasinin S’ noktasina
geriledigi durumda fiyatlar P*’den P’ ‘e artis egilimine, miktar ise Q’ ‘den Q*

azalisa neden olmaktadir.

P* =1lk fiyat D*=Talep  AD* =ilk toplam talep AS* =]lk toplam arz
P> =ikinci fiyat D’ =Talep  AD’ =ikinci toplam talep  AS’ =ikinci toplam arz
P =Ugiincii fiyat ~D” =Talep

Y*=1lk GSYIH

Y= ikinci GSYIH

Fiyat Genel Diizeyi (P)
N LRAS AS’

[}
I ____lr\ AS*
D*
\ AD,
AD*

e

Y* Y GSYH

Sekil 1.3: Arz (Maliyet) Enflasyonu
Kaynak: Dinler, 2000: 408
1.2.1.3 Fiyat (Kar) enflasyonu

Fiyat enflasyonu, ekonomide gergeklesen fiyat artislarinin siireklilik olusturmasi
seklinde tanimlanabilir. Burada piyasaya siiriilen mallarin satis fiyatlarindaki
ylikselmenin kaynaklarindan biri firmalar arasindaki rekabet ortaminin ortadan
kalkmasidir (Kiing, 2011: 12). Ancak bu rekabet ortaminin kalkmasi gizliden
veya kartel, trost vb. gibi olusumlar ile acik¢a anlasma ile kar marjlarini artiran

firmalarin neden oldugu enflasyon tiiriidiir* (Dinler, 2014: 482).

Firmalarin fiyatlarin siirekli artis durumuna gelmesinin sebebi temelde iktisadi

birimlerin kendi aralarindaki gelir rekabeti olarak kabul edilir.
1.2.1.4 ithal enflasyon

Bir iilkenin ithal etmekte oldugu mal veya hizmetlerin fiyatlarindaki artislar,

fiyatlar genel diizeyinin yiikselmesine sebep olmaktadir (Parasiz, 2014: 438).

! Bkz. Anlagmali piyasalar,
http://www.ekodialog.com/isletme_ekonomisi/isletmeler_konsorsiyum_karteller_trostler.html
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Enflasyonun bir kismi dig alemden mal veya hizmet olarak ithal edildigi icin

enflasyon soklar1 dogrudan dis faktorlerden kaynaklanmaktadir.

Ithalat ile dis ekonomilerden alinan mal ve hizmetlerin i¢ piyasadaki mal ve
hizmetler grubunun fiyatin1 artirmasidir. 1973-1974’te Petrol Ihra¢ Eden
Ulkeler Orgiiti’'ne (OPEC) iiye iilkelerin petrol fiyatlarini dort katina
artirmalarindan dolayi, petrol ithal eden iilkelerde sebep oldugu fiyat artiglari

ithal enflasyonuna 6rnek gosterilebilir (Sloman, 2004: 66).

1.2.2 Gelisme siireclerine gore enflasyon

Fiyatlar genel seviyesindeki siirekli artisin gelisme siirecine gore incelenmesi
iki tiir enflasyon tiirlinii daha ortaya ¢ikarmaktadir. Bunlar acik enflasyon, gizli

enflasyondur.
1.2.2.1 Acik enflasyon

Ekonomideki bir ¢esit yetersizliklerden kaynakli, herhangi bir otoritenin kontrol
mekanizmasi kurmamasi ile fiyatlar genel diizeyinde artislarin ortaya ¢ikmasini

ifade eden enflasyon tiiriidiir.
1.2.2.2 Gizli enflasyon

Gizli enflasyona, hiikiimet tarafindan baski altina alinan enflasyon da
denilebilir. Ozellikle Ikinci Diinya Savasi’ndan sonraki dénemlerde goriilmeye
baslanmistir. Bu enflasyon tiiriinde fiyatlarda siddetli artiglar veya piyasada
dengesizlik durumu mevcut degildir. Sadece talep fazlasi vardir. Bu talep fazlasi
likit varlik veya alacak halinde birikmekte ve hiikiimet ise fazlayi fiyatlarin
dondurulmasi, karne olusturma, kambiyo kontrolleri vb. baski altina almistir.
Olusan bu durum geciktirmis ancak coziilememistir. Gizleme sona erdiginde

enflasyonist siire¢ hemen baglamaktadir (Ceylan, 2012: 446).

1.2.3 Fiyat artis hizlarina gore enflasyon

Hizlarina gore enflasyon ii¢ tiire ayrilmaktadir. Bunlar siiriinen enflasyon,

dortnala enflasyon, hiperenflasyon olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
1.2.3.1 Siiriinen enflasyon

Iliml1 enflasyon veya siirlinen enflasyon, fiyat artiglarinin diisiik oldugu

durumlarda gecerlidir. Farkli {ilkelerde farkli enflasyon yapilar1 bulunmaktadir.
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Genel olarak gelismekte olan iilkelerde yillik %6°nin, gelismis iilkelerde ise
yillik %4’ {in altindaki fiyat artiglar: siirinen enflasyon olarak ifade edilir. Bir
iilkede fiyatlar yavas ylikseliyorsa orada siiriinen enflasyondan soz edilebilir

(Parasiz, 2014: 434).

Fiyatlarin yavasca yiikseldigi ekonomilerde, halkin paraya olan giiveni tamdir.
Bu enflasyon tiirtinde paranin degeri hizla diismedigi i¢in bireyler, sahip oldugu
yerli paray1 nakit olarak bulundurmay1 arzu edebilir. Bu diizeydeki enflasyon,
ekonomi iizerinde reel dengeleri bozucu bir etki ortaya ¢ikarmaz. Boylece

girigimciler ve yatirimcilar i¢in iyi bir ortam olusturulmus olur.

Siirlinen enflasyon ortaminda para ii¢ fonksiyonunu (miibadele, hesap birimi ve
deger oOlciisii) saglikli bir sekilde yerine getirmektedir. Bir ekonomide siiriinen
enflasyon ortaminda reel faiz oranlar1 ¢ok diisilk olmadigindan hane halki
tasarruflarim1 yerli para olarak degerlendirmekte ve bankada mevduat olarak

tutmak da sorun gormezler (Ulgen, 2002: 236).
1.2.3.2 Dortnala (Yiiksek) enflasyon

Yillik enflasyon oranlarinin 2-3 haneli oldugu bir durum olmakla beraber
enflasyon oranlart %100’leri bularak astronomik artiglar1 ifade eder (Bulut,
2001: 121). Bu ortamda, ulusal paraya giiven kalmaz ve insanlar sadece giinliik
aligverigleri icin ellerinde para tutarlar. Sozlesmeler ise yabanci bir paraya
endekslenir. Bu iilkelerde ulusal para cinsinden bor¢ para vermek istenilmez
ancak bor¢ para almak kisiler acisindan oldukga karli olacaktir (Celik, 2015:
169). P.Samuelson ise fiyatlar genel seviyesinde meydana gelen yillik %29°{in
tizerinde, %100 ya da %200 gibi artislar1 yiiksek enflasyon olarak

isimlendirmislerdir (Samuelson, 1992: 592).
1.2.3.3 Hiperenflasyon

Yillik %100 veya aylik %50 seviyesini asan, paranin deger kaybetmesine neden
olan ¢ok vyiiksek oranli enflasyondur. Hiperenflasyon, diger enflasyon
tiirlerinden farki piyasada islemlerin yerli para yerine doviz cinsinden yapilmasi
ve yerli para sisteminin ¢dkmesidir (Unsal, 2005: 101). Bu enflasyonun en
yikict oOzelliklerinden birisi de gelir dagilimindaki adaletsizligi ¢ok hizli bir
bicimde arttirmasi ve orta gelir diizeyindeki halkin hizla fakirlesmesine neden

olmasidir (Egilmez, 2004: 268). Hiperenflasyonun oldugu donemlerde halkta
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paradan kagis olayr baslar. Halk parasini yiiksek faiz getirecek kaynaklara veya
gayrimenkule yatirir. Bu hiperenflasyon ortaminda yerli para miibadele
fonksiyonunu yitirmektedir. insanlar artik yerli para yerine altin, déviz gibi

kiymeti hemen degismeyen 6deme araclarina yonelecektir.

Diinya’da hiperenflasyon I Diinya Savasi’ndan sonra Avrupa Devletlerinde
goriilen yiiksek fiyat artiglari gosterilebilir. Almanya bu donemde emisyon
hacmini alt1 kat, Fransa ise bes kat arttirdi. 1914-1916 yillarinda toplam borg
miktarlar1 on iki kat artmistir. Savas sonrasi Ingiltere dahil Avrupa iilkelerinde

%100 tlizerinde fiyat artiglar1 goriilmiistiir.

1913-1923 yillarinda uygulanan yanlis politikalar ile fiyatlardaki artiglardan
kaynakli insanlar maaglarin1 valizlerle tasimak durumunda kalmistir. 1923
yilinin subat ayinda Almanya’da kilogrami1 3.400 Mark olan et, kasim ayinda
280 milyar Mark’a yiikselmistir. 1921°de 1 dolar 70 Mark iken 1923’te 1 dolar
840 milyar Mark’a hizla yiikselmistir. Sovyet Rusya’da da benzer ekonomik
durumlar goriilmiistiir. 1917 devrimden Once fiyatlar, I Diinya Savas1 dncesine
gore 13 kat; 1921 yilina gore 16.800 katina, 1923 yilina gore ise 21.242.0000
katina yiikselmistir (Kiigiikkalay, 2016: 605). Yunanistan iste 1946 ve izleyen
yillarda %13.800’lere kadar enflasyon artis goOstermistir. Tiirkiye tarihinde
hiperenflasyon yasanmamistir (Parasiz, 2005: 198).Fiyat artis hizina gore

enflasyonu Cizelge 1.1°de icerisinde ele alinacaktir;
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Cizelge 1.1: Hizlarina Goére Enflasyon

Enflasyonun Enflasyon Etkileri
Tiri Oram
Iliml1 Yillik tek Toplumda  iilke  parasindan  kacis
Enflasyon haneli olmak baslamamistir.
uzere %1-

Para tasarruf amaciyla elde veya bankada

0
/010 arast tutulabilir.

Bazi iktisatcilara gore stirlinen

enflasyonun yatirimlart tesvik ettigi de

sdylenebilir.
Doértnala Yillik Iki-ii¢ Giinliik alisverislerde kullanmak iizere
Enflasyon rakamli nakit bulundurulur.

olmak tzere

%10-%200

Tasarruflar yatirm fonlart vb. likit

varliklara yatirilir.

arasi
Paranin bir kismi dovize ¢evrilerek

tutulur.

Hiperenflasyon Aylik %50 Parayr tahrip eder ve yabanci paralarin
usti veya veya yabanci mevduat hesaplarinin yerli
yillik %1000 para yerine tercih edilmesine neden olur.

agmasi Sozlesmeler bir fiyat endekslerine veya

yabanci cinsten paralara

endekslenmektedir.

Kaynak: Ekodialog

1.2.4 Diger nedenlere gore enflasyon

Diger nedenlerine gore enflasyon, literatiir taramasinda farkli agiklamalar
bulunmaktadir. Bu c¢alismada ise c¢ekirdek enflasyon ve beklenen (siire

durumsal) enflasyon olarak ele alinacaktir.
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1.2.4.1 Cekirdek enflasyon

Enflasyonun gelecekteki durumuna iligkin tahmin edilebilmesi Ongoriilebilir
olan, enflasyonun egilimini belirleyen ve para politikasinin olusturulmasinda
yardimci bir gostergedir. Fiyatlarda goriilen tiim gegici etkilerin arindirilmasi
neticesinde fiyatlar genel diizeyindeki artis anlamina gelmektedir. Gegici etkiler

ise O0zel kapsamli fiyat endeksleri ile hesaplanmaktadir.

TUIK tarafindan 2005 yilindan itibaren hesaplanip yayimlanan “Ozel Kapsamli
TUFE Géstergeleri” cekirdek enflasyon gostergeleridir. Bunlar su sekilde
siralanabilir (TUIK, 2008: 11);

Kapsamai:
e Mevsimsel iiriinler harig.

e Islenmemis gida iiriinleri (et, sakatat, balik, siit, yumurta, taze meyve ve

sebze) harig.

e Enerji (su, elektrik, tiip, kalorifer yakiti, komiir, odun, benzin, LPG,

mazot, motor yagi) harig.
e islenmemis gida iiriinleri ve enerji harig.
e Enerji, alkollii igkiler ve tiitiin iiriinleri harig.

e Enerji, alkolli ickiler, tiitiin {riinleri, fiyatlar1 yonetilen/yonlendirilen

diger iirlinler ve dolayl vergiler harig.

e Enerji, alkollii ickiler ve tiitiin {iriinleri, fiyatlar1 yonetilen/yonlendirilen

diger triinler, dolayli vergiler ve islenmemis gida iiriinleri harig.

e Islenmemis gida iiriinleri, enerji, alkollii ickiler, tiitiin iiriinleri ve altin

harig.
1.2.4.2 Beklenen enflasyon

Ulke ekonomisinde uzun siiredir devam eden ve beklentiler icerisinde hala
devam edecek olan atalet (siiredurum) durumudur. Fiyatlar belli bir siire
icerisinde belli oranlarda devamli artis gosteriyorsa ilerideki donemlerde de
insanlarda bu beklenti yoniinde kanaat olusturacaktir. Bu durum ani ve yiiksek
enflasyon artisi olana kadar devam edebilir. Insanlar gelecekle ilgili

beklentilerini bu degismez denen artisa gore ayarlamaktadir. Enflasyon zamanla
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kurumsallagir faiz, vergi oranlari, 6zel sektdr ve kamu sektoriindeki maaslar vb.
enflasyona bagli olanlar bu beklenen yani 6ngoriilen enflasyona gore yapilir

(Kiritoglu, 2006: 6).

Beklentisel enflasyonu Sekil 1.4’te ele almmistir. Ornegin enflasyondaki
beklentinin %5 oraninda olacagi varsayiminda, maliyetlerde ortalama %35
oraninda artis olacaktir. Bu durumda kisa donem arz egrisi %5 oraninda
SAS*’den SAS’e yiikselecektir. Ayn1 zamanda para ve maliye politikasinin
iretim diizeyini potansiyel bir diizeyde tutacagi beklendiginde. AD egrisi ayni
diizeyde AD*’den AD’‘e dogru yiikselecektir. Yani SAS ve AD ayn1 oranda
ylikselecektir. Boylece her donem SAS ve AD egrisi her donem %5 daha artis
olacaktir. Bu ortamda ekonomi (E) ilk donem E* ikinci donem E’ ve Ugiincii
donem E” noktasini izler. AD ve AS egrileri ayn1 oranda artig1 zaman beklenen
(sire durumsal) enflasyon gerceklesmis olur. GSYIH potansiyel diizeyde
kalmasi i¢in fiyatlar P’, P” seklinde artacaktir.

P* =ilk fiyat AD* =ilk toplam talep SAS* =ilk kisa dénem toplam arz

P> =ikinci fiyat AD’ =ikinci toplam talep SAS’ =ikinci kisa donem toplam arz

P> =Ugiincii fiyat ~ AD” =Ugiincii toplam talep  SAS” =Ugiincii kisa dsnem toplam arz

E* =1k ekonomi Y* =Ilk GSYIH

E’ =ikinci ekonomi Y’ =ikinci GSYIH

E” =Uciincii ekonomi

Potansiyel Cikti= Ekonominin maksimum kapasitesi

Fiyat Genel Diizeyi (P)
Potansiyel Cikt
/\ SAS”
SAS’
SAS*
P?’ --------- L)
P’ ———————
P¥l === e e = = E*
AD”
AD’
AD* -
Y* ~ GSYIH

Sekil 1.4: Talep Enflasyonu

Kaynak: Parasiz, 2007: 2002
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2. ENFLASYONUN ETKIiLERI

Enflasyon, biiyilk ekonomik ve sosyal sorunlara sebep olan ve hala
¢oziilemeyen bir olgudur. Enflasyon, sinyallerini 6nceden gonderir. Ancak bu
sinyalleri ge¢ fark etmek veya ¢6zliim yolu bulamamak enflasyonu daha da
derinlestirmektedir. Bu silire¢ fiyatlardaki ufak artiglar ile baslar ve ¢6ziim
bulunmazsa siirekli kendisini besleyecektir. Enflasyon beklentileri de 6nem arz
etmekte ve tahmin edilen oranlar da gergeklesiyorsa beklentilere onlem almak
kolaydir. Ancak enflasyon tahmin edilenden yiiksek c¢ikiyor ise insanlarla

beraber iilke ekonomisi de agir tahribatlar goriir.

2.1 Olumlu Etkileri

Enflasyon ortaminda en kazanc¢li kesim, yerli para cinsinden borcu olanlardir.
Ellerinde mal1 olanlar zarar etmezler ¢iinkii enflasyon ortaminda mallarin
fiyatlar1 da artig gosterir. Gelirleri doviz cinsinden olanlar karlidir. Ciinkii esnek

kur sisteminde doviz fiyatlar1 yiikselmektedir.

2.1.1 Senyoraj (Emisyon) geliri

Paranin iiretim maliyeti ile lizerindeki yazili deger arasindaki farka senyoraj
denir. Ancak aradaki fark devletin kasasina gelir olarak kayit edilmektedir.
Boylece devlet vergi toplamadan veya bor¢glanmadan harcamalarinin bir kismini
karsilama firsatina sahip olacaktir. Diger bir tanima gdre, senyoraj hiikiimetin
elindeki tekel giicii ile para basmasi sonucu elde ettigi reel gelirdir (Kurumlu,
2016: 254). Senyoraj, kaynagini devletin elinde para basma tekelinden
almaktadir. Devlet tarafindan basilacak kagit paranin maliyeti ile lizerindeki
yazili nominal degeri arasindaki fark yiiksek olacaktir. Ciinkii kagit paranin
liretim maliyeti nominal degerini gegcemez. Bdylece devlet paranin iizerindeki

deger ile mal veya hizmet alabilmektedir.

Senyoraj gelirleri 6zellikle de giiniimiizde devletler icin gelir kaynagi olmustur.

Oncelikli olarak azgelismis iilkeler icin dnemli ve zorunlu bir gelir kaynagidir
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(Giivel, 2017: 265). Adaletsiz gelir dagilimimin oldugu, etkin olmayan vergi
toplama yontemleri ve politik istikrarsizlik gibi olumsuz etkilerin oldugu
azgelismis iilkelerde emisyon artirnmi diger bir ifade ile karsiliksiz para

basilmas1 enflasyonu ¢ok hizli bir sekilde artmasina neden olacaktir.

Senyoraj geliri, belirli bir baz déneminde dolagima konu olan paranin satinalma

giicii ile dl¢iilmektedir. Bu dl¢iim asagidaki gibidir (Iyibozkurt, 1999: 271).

SE =

- 56 ®

Yukaridaki denklemlerde; M :ilk miktar,, M :ikinci (cari) miktarmi, P~ :ilk

toplam talebi ve SE: senyoraj gelirlerini ifade etmektedir.

2.1.2 Ihmh (Diisiik) oranh enflasyonun yararlar:

Iliml1 enflasyon, halkin giivenini sarsmayacak nitelikteki artiglari ile talep

tizerinde olumlu etki birakmakta ve hitkiimet tarafindan da tercih edilmektedir.

Iliml1 enflasyon, talep artisina neden olmasiyla beraber, tasarruf ve yatirimlari
da arttirir. Artan tasarruf ve yatirimlar isttihdam diizeyini arttirirken ekonomide
gelisme siirecine girmesi beklenir. Ancak para arzindaki bu artis kisa siirede
iiretimde artisa neden olamaz ise bu siire¢ zamanla kendini yiiksek enflasyona
da birakabilir. Olumlu etkisi enflasyonist ortamda insanlar ellerinde nakit
bulundurmak ve harcama yapmak istemezler. Bu durum gelir arttirici tasarruf

bilinci ve ulusal ekonomide cari a¢ig1 azaltici etki olusturabilir.

Keynesyen Kuram’a dayanan bazi ekonomistler pozitif ve ilimli enflasyonun
ekonomiyi olumlu etkileme potansiyeline sahip oldugunu belirtmislerdir (Giivel,
2011: 242). Bu goriisii savunanlara gore enflasyonun sosyal maliyetinin,
faydasindan daha az olacagin1 Ongdrmektedir. Bunun ic¢in ekonomi
politikalarinin enflasyon oranini minimize etme ya da sifirlama yoluna
gitmemeli ve optimal bir enflasyon oramina razi olmalarimi ister. Ciinki
enflasyonun hi¢ olmadigi veya ¢ok az oldugu ortamda issizlik artar, cari

bliylime hiz1 azalir ve refah1 diisecektir.

2.2 Olumsuz Etkileri

Bir ekonomide enflasyon tam ongoriilemiyor veya beklentilerden ¢ok sapiyor

ise enflasyonun maliyeti Uretici, tiiketici ve hatta ekonomide de olumsuz etkiye
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neden olacaktir. Bu nitelikte siirpriz olan 6ngoriilemeyen enflasyon etkileri

asagida ele alinmistir.

2.2.1 Gelir dagilimini bozucu etkisi

Toplumda, iiretici kesimin gelir seviyesi yiiksek ve tliriin fiyatlar1 ise enflasyona
gore belirlenmektedir. Uretici kesimin enflasyon oraninin iizerinde zam yaptig1
da goriilmektedir. Bu zamlardan kaynakli olusan fiyat artislarina memur ve
ticretli isciler gelirlerini ayarlayamazlar. Bu silire¢ neticesinde zengin kesim
daha da zenginlesecek, fakir kesim ise daha da fakirlesecektir. Boylece gelir

dagilim1 arasindaki fark a¢ilmis olur.
Enflasyon gelir dagilimin1 iki yonden etkilemektedir.
e Sabit gelirliler ve enflasyon,
e Alacaklilar (Bor¢ Verenler) ve enflasyon,

Sabit gelirliler icin enflasyon: Sabit gelirliler, gecimlerini saglayabilmek i¢in
tamamiyla maasa veya licrete bagli kimselerdir. Yasamsal (yeme, igme, giyim,
barinma vb.) ve sosyal ihtiyaglarini karsilayabilecegi tek kaynagi maasi veya
ticretleridir (Bilgin, 1996: 269). Bir iilkede enflasyonist bir ortamda liretim
faktorleri arasinda yasanan “gelir ¢ekismesi” karsisinda maas veya iicretlerini
kisa siirede telafi edemezlerse satinalma gilicleri diisecektir. Buna karsilik
gelirini enflasyon oranina gére hemen artirma imkani olanlarin reel geliri ise

azalmayacaktir (Glivel, 2017: 263).

Alacaklilar i¢in enflasyon: Ekonomide yapilan islemler karsiliginda varliklarin
bedeli genel itibariyle nominal olarak belirlendiginden enflasyonda
Ongoriillemeyen bir artis, satin alma giiclinii diislirerek alacaklilar1 zarara
ugratacaktir. Ancak reel olarak borcu azalan borg¢lular kazangli olacaktir.
Yiiksek enflasyon veya beklenen enflasyondan ¢ok sapma oldugu donemlerde
bu zararlar artacaktir. Ozellikle bireyler ve firmalar bu nedenle uzun dénemli

yatirim projelerine sicak bakmayacaklardir.

2.2.2 Yatirim ve tasarruflara etkisi

Varlikli kesim yatirimlarini spekiilatif tarafa cekerek, enflasyon ortamindaki

riskleri bertaraf etmeye calismaktadir. Ayrica bu donemde yatirimlar azalirken,
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igsizlikte de artiglar ortaya cikabilir. Diisiik gelirlilerin, yatirim yapabilme
imkaninin olmadig1 ve tasarruf yapabilme egilimlerinin de zamanla azalmasiyla,

ellerindeki birikimlerini tiiketime ayirarak, tasarruflarini daha da disiiriirler.

Yatirim etkisi agisindan ele alindiginda, doviz fiyatlarinin artmasi ve lretim
girdi ithal fiyatlarinin da artmasiyla yatirimlarin azalmasina neden olacaktir.
Boylece enflasyon ortaminda, faiz oranlarinin yilikselmesi ve yatirimlarin
maliyetlerindeki artis nedeniyle yatirimcilar tasarruflarini risksiz olarak kabul
ettigi faize yatirarak, ekonomideki istikrasizlik ortaminin ve enflasyonun

diisecegi donemlere kadar beklemeye erteleyecektir (Tastekin, 2018: 15).

Tasarruf agisindan ise, tasarruf sahipleri enflasyondan kaynakli fiyatlar genel
diizeyinin art1g1 ve reel varliklarinin deger kaybettigi donemlerde, gelirlerini TL
olarak degil de ddviz, menkul veya gayrimenkul vb. gibi alanlarda tutmay1
tercih ederler. Son donemlerde Tiirkiye’de enflasyondaki hizli yiikselis ile
beraber paranin yiiksek miktarda deger kaybetmesinden kaynakli olarak. Sabit
gelirlilerin maaslarindan tasarruf edebilecekleri gelirlerini veya hemen
harcanmayacak gelirlerini kisa donemde olsa enflasyondan korunmak icin

dovize cevirerek kar elde etmeye ¢aligtiklar1 goriilmektedir.

2.2.3 Banka ve finans sektoriine etkisi

Bankalar veya finans sektorleri iistlendikleri aracilik faaliyetleri dolayisiyla,
fiyatlar genel diizeylerindeki degisimlere karsi son derece hassastirlar. Bununla
beraber bankalar satinalim giiciinde azalma gosterebilecek finansal aracglar ile
faaliyet gostermektedirler. Fiyatlardaki Ongoriilemeyen degismeler sonucu
getirilerde belirsizlikler meydana gelir. Bu belirsizlik durumu, bankacilik
sektoriiniin faaliyetlerini devam ettirirken bir¢ok riskle karsi karsiya kalmasina
neden olacaktir (Arslan, 2008: 90). Bu cer¢evede bankalar, 6z kaynaklarindaki
artis ile orantili kar1 kabul ettigi i¢in, enflasyonun ¢ok gerisinden takip edecek
0z kaynak karliliklari, banka 6z kaynaklarinin kendisini tastyamamasina neden
olacaktir. Enflasyon neticesinde, bankalar siddetli bir 6z kaynak azalis1 ile kars1
karsiya kalabilirler (Dogan ve Sarsel, 1994: 16). Tirkiye gibi gelismekte olan
iilkelerde ekonomik dalgalanmalarin oldugu donemlerde enflasyon artig

gostermekte ve bununla beraber kredi miktar1 ise azalmaktadir (TCMB, 2004: 7).
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Yiiksek enflasyonun oldugu bir ekonomide kredi riskleri artacagindan zarar
edilmese bile karlilik diisecektir. Yiiksek enflasyonla birlikte ekonomiyi
olumsuz etkileyecek bir diger durum sorunlu kredilerdeki artiglardir®. Kredi ise
genel itibariyle banka aktifinde yer alan alacaklar olarak ifade edilir (Giizveli,
2010: 57).

Arslan (2008), Tirkiye’de enflasyon artisinin banka kredilerini olumsuz
etkiledigini ayn1 zamanda enflasyonun artmasi ile kredi miktarinin azaldigini
belirtmistir. Bununla birlikte banka kredilerinin miktarindaki azalma ile daha az
banka kredisi kullaniminin i¢ talep artisini ve dolayisiyla fiyat artiglarini da

disiiriicii etkisinin oldugunu ifade etmistir (Bilgin, 2009: 67).

Enflasyon oranindaki artis beklentileri faiz oranlarini yiikselterek belirsizligi
daha da tetikler hale gelmektedir. Faiz oranlarinda meydana gelen artislar,
aslinda piyasalarin yiliksek oranli enflasyon beklentilerinden kaynaklanir.
Bankalarin alacaklarinin vadesi, borg¢larinin vadesinden daha uzun olmasi,
bankalarin yeniden fiyatlamaya gitmelerine ve net faiz gelirlerinde azalmaya

neden olacaktir.

Bankalarin mevduatlar i¢in verdigi faiz oranlari, enflasyon oraninin altinda veya
enflasyona esit ise, mudiler bankaya mevduat olarak para yatirmak istemezler.
Bu durumda bankalar mevduat kayb1 yasamamak i¢in mudilerin razi olacagi faiz
oran1 kadar oranlarinda artisga neden olacak ve beraberinde karliligim1 da
olumsuz yonde etkileyecektir. Mevduat faiz oranlarindaki artis ile diger kredi
faizlerinde de artis meydana gelecektir. Kredi faizlerindeki artis kredi

kullanimlarin1 ve neticede buna bagl yatirimlar1 da etkileyecektir.

2.2.4 Sirketlere etkisi

Enflasyon durumunda, sirketlerin iiriin fiyatlar1 ve hane halkinin gelir esnekligi;
talep, maliyet ve ithal enflasyonundan siirekli etkilenmektedir. Hanehalkinin
gelir dagiliminin bozulmasi orta gelir diizeydeki biiyiik bir kismimi diisiik gelir

diizeyine indirmektedir. Boylece diisiik gelir diizeyinin sadece asgari ihtiyaclari

2 Bkz. Selimler, H.&Kale, S. (2018). Banka ve Finansal Kurumlarin Krediler ve Sorunlu Krediler
Acisindan Karsilastirilmas1, Marmara Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi Cilt 40 Say1 2
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gidermesi dolayisiyla bazi iirlinlerin talebi azalmakta ya da tamamen ortadan

kalmaktadir.

Gelir diizeylerindeki diger bir degisim ise orta gelir diizeyindeki bazi kisimlarin
yiksek gelir diizeyine yiikselmesini ifade eder. Gelir diizeyindeki yiikselme ile
ithal mallarina olan talep artig1 orta gelir grubundaki mal talebini diisiirecektir.

Bu talepteki azalma sirketlerin en biiylik sorunlarindan birini olusturacaktir.

Satiglara etkisi: Enflasyonist ortamda fiyatlardaki artislardan kaynakl1 talepteki
azalma iiriin satiglarin1 olumsuz etkilemekte ve firmalarin girdi maliyetlerinde

artisa neden olmaktadir.

Stoklara etkisi: Talep miktarindaki diisme ile {iretim ve buna bagli stoklarda

azalma goriilecektir.

Vadeli mal alis1 ve satisi: Vadeli mal alisi, alici1 agisindan olumlu kabul
edilirken, vadeli mal satis1 ise satict tarafindan olumsuz olarak
nitelendirilmektedir. Ciinkii enflasyon ortaminda paranin satinalma giicii
diismektedir. Bu durum vadeli satilmis malin 6demesindeki vade uzunlugundan
kaynakli paradaki deger kaybim1i ifade ederek satici agisindan zarari

vurgulamaktadir.

Yatirima etkisi: Enflasyon sirketlerin yatirim tutarlarini kiigiiltmelerine neden
olmaktadir. Ekonomideki belirsizlik ve risk artiglar1 sonucunda sirketler yatirim
kararlarin1 alirken, yatirimin saglayacagi geliri ve gideri dogru saptamalari
gerekmektedir. Ancak yiiksek enflasyonun oldugu veya Ongoriilemeyen
enflasyon ortami yatirimlarin saglayacagi getirinin tahmin edilmesini
zorlagtirmaktadir. Bunun durum sirketleri kisa donemli ve daha risksiz yatirim

alanlarina yoneltecektir.

2.2.5 Kaynak dagilimini bozucu etkisi

Enflasyonist donemlerde, doviz fiyatlar1 ylikselir bu siire¢le makine ve techizat
vb. mallar1 ithalati azalma egilimi gdsterecektir. Ayn1 zamanda yatirimlarin
getirdigi liriin verimi (prodiiktivite) ve maliyet hesaplar1 yapilamayacaktir. Bu
durum tahminlerin yetersiz olmasina ve dolayisiyla girisimcilerin yatirim

cesaretini kiracaktir (Olgun, 2012: 18).
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2.2.6 Dis ticaret etkisi

Enflasyondan kaynakli, iilke i¢cindeki mallarin fiyatlar1 siirek artis gosterirken
bireyler ihtiya¢larini daha ucuz iilkelerden karsilamak isterler. Bunun
sonucunda ithalat artarak, ihracatta azalmaya neden olarak dis ticaret agigini
artiracaktir. Boylece fiyat artiglar1 ihra¢ mallarinin maliyetlerini de artiracaktir.

Bu maliyetlerin fiyatlara yansimasi durumunda ise ihracatcilarin kar1 diisecektir.

2.2.7 Beklenen enflasyonun etkileri

Enflasyon beklentisi de enflasyona neden olmaktadir. Isciler veya memurlar
enflasyon beklentisi icerisinde maaslarinda artis talep ederler. Artislar,
calisanlarin nominal gelirini arttirarak talep artisina neden olacaktir. Talep
artislart dolayisiyla enflasyon artisina neden olur ve kisir dongii etrafinda
devam eder. Cilnkii memurlar veya is¢iler iicretlerinde zam isterken
maliyetlerden ve beklentilerden kaynakli bankalarda da faiz artis1 olacaktir.
Dolayisiyla faiz ve licret oranlarindaki artiglar firmalarin {iretim maliyetlerini
artirarak kisa donem arz egrisinin sola kaymasina neden olur. Talep egrisinin
saga kaymasi1 (artig), diger taraftan kisa donem arz egrisinin sola kaymasi
(azalis), ve bu durumun devam etmesi fiyatlar1 siirekli artiracaktir. Bu durum

Sekil 2.1°de ele alinmistir.

Ucret » Toplam » AS Sola » Para —
Baskisi f Arz ‘ Kayar Arzi f
AD Fiyatlar
Toplam f > Saga > Toplam f Genel
Arz Hasila ..
Kayar Duzeyi
P* =lk fiyat AD* =ilk toplam talep SAS* =ilk kisa dénem toplam arz

P’ =ikinci fiyat AD’ =ikinci toplam talep SAS’ =Ikinci kisa dénem toplam arz
P~ =[:'J(;ﬁncﬁ fiyat ~ AD” =Ugiincii toplam talep SAS” =Ugﬁnc_1’i kisa donem toplam arz
E* =Ilk ekonomi Y*=Ilk GSYIH

E’ =ikinci ekonomi Y’ =ikinci GSYIH

E” =Ugiincii ekonomi

Potansiyel Cikti= Ekonominin maksimum kapasitesi
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Fiyat Genel Diizeyi (P)
Potansiyel Cikt1

,\ SAS”
SAS’
SAS*

PH
P’ ———————
P* ......... E*
AD”
AD’
AD* -
Yk ~ GSYIH

Sekil 2.1: Yiiksek Istihdam Hedefi ve Enflasyon
Kaynak: Yalta, 2011: 155

Ekonomi de uzunca bir siire enflasyonun %10 oldugu varsayimiyla insanlar
ileride de bu oranlarda fiyat artislarinin beklentisinde olacaklar ve biitiin

sozlesmelerini %10’luk enflasyona gore yapma egilimine yoneleceklerdir.

2.2.8 Enflasyonun diger etkileri

Enflasyonun diger etkileri enflasyon vergisi, menii maliyetleri ve nakit

bulundurmak istememenin maliyetinden olusmaktadir.

Enflasyon vergisi: Devletin biit¢e agiklarinin finansmani igin, enflasyon vergisi
veya senyoraj gibi faktorler devlete gelir saglarken reel vergi gelirlerinin
degerinin diigmesine neden alacaktir. Enflasyon nedeniyle devletin reel vergi
gelirlerinde meydana gelen azalisa Olivera-Tanzi etkisi de denilmektedir
(Kurumlu, 2016: 255). Enflasyon vergisi ile devlet gelirlerinin satin alma

giiciindeki kayb1 ifade eder. Su sekilde formiile edilir (Iyibozkurt, 1999: 271).

- [y

Yukaridaki denklemde; P~ :ilk fiyati, P :ikinci (cari) fiyati, IT: enflasyon vergisi
M
ve M: para miktarini ry ise reel para miktarin1 ifade etmektedir.Menii (Liste)

maliyetleri: Yiksek enflasyon ortaminda fiyatlardaki degismelerden kaynakli
olusan irilin etiket maliyetlerini ifade eder. Yiizlerce farkli iiriin satilan

magazalarda, mallarin fiyatlar1 farkli oranlarda ve siirekli artarken, firmalarin
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tim etiketlerinin, tanitim brosiirlerinin, belirli donemlerde degismesi gerekir.
Bundan kaynakli olarak saticilarin fiyat artiglarini hesaba katarak maliyet
hesaplarim1 stk stk gozden gegirmesi ve fiyat etiketlerini degistirmesi

gerekmektedir.

1990 doneminde Brezilya’da yasanmis olan yiliksek oranlt enflasyon buna
ornektir. Brezilya’da yiiksek enflasyondan kaynakli siipermarketlerde
calisanlarin bir kismi1 sadece etiket degistirmek icin gorevlendirilmistir. Bazi
iilkelerde bunun gibi durumlardan kurtulmak ig¢in fiyatlari doviz cinsinden

belirlenmesi uygulamasi gorilmiistiir (Dinler, 2014: 489).

Nakit bulundurmak istememenin maliyeti: Yiiksek enflasyonun oldugu ortamda
isletmeler nakit bulundurmayi tercih etmezler. Bu durumda bankaya sik
gidilerek finansal islemler gergeklestirilir. Bu siiregle sik sik bankaya gidilmesi

hem islem maliyetlerinin artmasina hem de zaman kaybina neden olacaktir.

Cizelge 2.1: 2010-2017 Dénemi TUFE Aylik Enflasyon Oranlar1 (2003=100)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Ocak 174,07 182,60 201,98 216,74 233,54 250,45 274,44 299,74
Subat 176,59 183,93 203,12 217,39 234,54 252,24 274,38 302,17
Mart 177,62 184,70 203,96 218,83 237,18 255,23 274,27 305,24
Nisan 178,68 186,30 207,05 219,75 240,37 259,39 276,42 309,23
Mayis 178,04 190,81 206,61 220,07 241,32 260,85 278,02 310,61

Haziran 177,04 188,08 204,76 221,75 242,07 259,51 279,33 309,78
Temmuz 176,19 187,31 204,29 222,44 243,17 259,74 282,58 310,24
Agustos 176,90 188,67 205,43 222,21 243,40 260,78 281,76 311,85

Eyliil 179,07 190,09 207,55 22391 243,74 263,11 282,27 313,88
Ekim 182,35 196,31 211,62 227,94 248,37 267,20 286,33 320,40
Kasim 182,40 199,70 212,42 227,96 248,82 268,98 287,81 325,18
Aralhk 181,85 200,85 213,23 229,01 247,72 269,54 292,54 327,41

Kaynak: TCMB
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Cizelge 2.2: 2010-2017 Dénemi TUFE Aylik Yiizde Degisim Oranlari
(2010=100)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Ocak 100,00 104,90 116,03 124,51 134,16 143,88 157,66 172,20
Subat 101,45 105,66 116,69 124,89 134,74 14491 157,63 173,59
Mart 102,04 106,11 117,17 125,71 136,26 146,62 157,56 175,35
Nisan 102,65 107,03 118,95 126,24 138,09 149,01 158,80 177,65
Mayis 102,28 109,62 118,69 126,43 138,63 149,85 159,72 178,44

Haziran 101,71 108,05 117,63 127,39 139,06 149,08 160,47 177,96

Temmuz 101,22 107,61 117,36 127,79 139,70 149,22 162,34 178,23

Agustos 101,63 108,39 118,02 127,66 139,83 149,81 161,87 179,15
Eyliil 102,87 109,20 119,23 128,63 140,02 151,15 162,16 180,32
Ekim 104,76 112,78 121,57 130,95 142,68 153,50 164,49 184,06
Kasim 104,79 114,72 122,03 130,96 142,94 154,52 165,34 186,81
Aralhk 104,47 115,38 12250 131,56 142,31 154,85 168,06 188,09

Kaynak: TCMB

En yiiksek artis ylizde degisim 188,09 ile 2017 aralik ayr ayidir. En diisiik %
azalis degisim donemi ise 2010 ocak ay1 ¢ikmistir. Bu durum ocak ayinin baz

y1l kabul edilmesinden kaynaklanmaktadir.

2.3 Enflasyonun Sonuclari

Enflasyon, genel itibariyle merkez bankasinin piyasaya fazla para arz
etmesinden dolay1 yerli paranin deger kaybetmesini ifade etmektedir. Boylece
eldeki para ile daha az miktarda mal veya hizmet alis1 olacaktir. Ayn1 zamanda
iilke refah diizeyini de azaltacaktir. Ulke refahinin diizeyini arttirilmasi igin de
ticretlerde artisa gidilmeyecektir. Bu nedenle toplumun gelir dagilimi1 bozulacak

ayn1 zamanda adaletsizlik ortam1 olusacaktir.
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Yiiksek enflasyonun oldugu piyasalarda girisimciler yatirim yapmak istemezler.
Bunun riskli bir durum oldugunu diisiinerek, ellerindeki nakti doviz, altin ve
gayrimenkule yatirarak daha az risk almayr ve daha fazla getiri kazanmayi
amaclarlar. Bu netice ile iiretim yapmak Onceki kadar tercih edilmeyen bir
durum haline gelecektir. Bu iilke ekonomisini dalgalanmalara ac¢ik hale
gelecektir. Uretime yonelik girisimlerin azalmasi da istihdami azaltacak. Ve

ayni zamanda azalan istihdam {ilke ekonomisini daraltacaktir.

2.4 Literatiirde Enflasyona Yol Acan Nedenler

Literatiir taramasinda enflasyona yol agan nedenler iic ana baslikta ele
alinmistir. Bunlar parasal faktorler, reel faktorler ve yapisal faktorlerden

olusmaktadir.

2.4.1 Parasal faktorler

Parasal (moneter) faktorler, uzun siiredir incelemeye konu olmustur. Literatiirde
enflasyona yol agan faktorler soyle ifade edilmistir. Parasal biiyiikliikler,

paranin dolasim hizi, 6demeler dengesi ve devaliiasyon ’dur.
2.4.1.1 Parasal biiyiikliikler

Para arzindaki artisin mal miktarindaki artistan fazla olmasi durumunda ortaya
cikan dengesizligin enflasyon iizerindeki etkisini ifade eder. Paranin dolasim
hizindaki artis likiditeye olan talep artisin1 gostermektedir. Likiditeye olan talep

artis1 ise, enflasyon artisina neden olmaktadir.
2.4.1.2 Paranin dolasim hiza

Paranin dolagim hizi, bir ekonomide belirli bir donem igerisinde ekonomik ve
ticari islemleri gergeklestirirken dolasimdaki para biriminin ortalama kag kere el
degistirdigini ifade eder (Egilmez, 2018). Fisher (1911) ve Cambridge ekonomi
okulu tarafindan gelistirilen Klasik Miktar Teorisi’ne gore ise; para talebi,
gelirin bir unsurudur. Ancak Fisher teknoloji unsurlarini baz alip faiz
oranlarinin etkisini yok saymistir. Cambridge Okulu ise, bireysel tercihleri ele
almis olup faiz oranlarinin etkisinin de oldugunu ifade etmistir. Klasik Miktar
Teorisi’ne gore paranin dolasim hizi formiilii séyledir: V :paranin dolasim hizi,

Y :ulusal geliri, M: para arz1 ve P :fiyatlar1 ifade etmektedir.
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(Y+P)
==V 3)

Paranin dolasim hizi ile ulusal gelir, kisa donemde sabit olmaktadir. Para

arzindaki degisim ise fiyat1 ayn1 miktar ve yonde degistirecektir.

Keynes (1936), Klasiklerin paranin dolagim hizinin sabit oldugu varsayimina
karst ¢ikmigtir. Paranin dolasim hizinin sabit olmasi i¢in faiz faktoriinii yok
saymak gerekmektedir. Keynes Miktar Teorisine kars1 Likidite Tercih Teorisini
savunmustur. Keynes paranin dolasim hizini bireylerin gelirlerinin ne kadarini
nakit tutmak istemelerine gore OSlgmektedir. Ayn1 zamanda paranin dolasim
hizinin artmasi likidite tercihinin azalmasinin nedeni olarak kabul etmektedir.
Faiz oranlarinin yiikselmesi para talebinde diiseye neden olacak tersi durumunda
ise faiz oranlarinin diigmesi para talebinin artmasina neden olacaktir. Bu siireg
ile para talebi artis1 dolasim hizini diisiirecek para talebindeki azalis ise dolasim

hizin1 diisiirecektir.

Likidite Tercihi Teorisi formiilii ise soyledir:

Md
5 =F(,Y) 4)

Mﬂ

Yukaridaki denklemde; P  :reel para talebi, i :faiz oranini, Y :reel gelirini
ifade etmektedir. Reel para talebi, faiz orani ile negatif ancak reel gelir ile
pozitif bir iliski igerisindedir. Bu formiil ile paranin dolagim hizi sdyle ifade
edilir;

V= Y _P*Y c

T f(i,y) T Md )

Keynes’in bu denklemi paranin dolasim hizinin sabit olmadigini ve faiz oranina

bagli olarak hareket ettigini gdstermektedir (Halag, 2003: 86).

Milton Friedman’nin (1959) Modern Miktar Teorisine gore ise, para aktif bir
deger olarak, servet edinme yontemlerinden biri olarak ifade edilir. Friedman’a
gore paranin dolasim hizinin sabit olmadigini, beklenen enflasyon ve faiz orani

ile iligkisinin bulundugunu belirtmektedir.

Para talebinin, toplam servete ve servet tiirlerinin getiri oranlarina baglh

oldugunu belirtmistir. Para talebini belirleyen gelir diizeyini siirekli gelir olarak
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kabul etmistir. Stirekli gelir ise bireylerin yasam1 boyunca elde etmeyi bekledigi

ortalama geliri ifade eder. Friedman’in para talebi formiilii ise soyledir:

Md = f[(is, ip, (% * g) ,Wh)] *(P*Y) (6)

Yukaridaki denklemlerden; M :para talebi, is :hisse senedi faiz orani, iy :tahvil

1 dP
:*l' _—

faiz orani, P dz :enflasyon hizin1 ve Wh :beseri serveti ifade etmektedir.

Modern Miktar Teorisi’nin Likidite Tercih Teorisi’nden ayrildigi noktalar

soyledir:

o Keynesgi goriis paranin diger finansal varliklar1 ikame etmesine Onem
verirken, monetarist goriis ise paranin gelir ve servet etkisine Onem

vermektedir.

e Keynes, paranin sadece finansal varliklarin ikamesi oldugunu ve paranin

talebinin faiz esnekliginin yiiksek oldugunu ifade etmektedir.

e Monetarist goriis ise, paranin tiim finansal ve reel varliklarin ikamesi
oldugunu ve para talebinin faiz esnekliginin diisiik oldugunu ifade

etmektedir.
2.4.1.3 Odemeler dengesi ve devaliiasyon

Bir ekonomide yerlesik kisilerin, yurtdisindaki yerlesik kisiler ile belli bir
donem icgerisinde yapmis olduklar1 ekonomik faaliyetlerinden kaynakli kayitlar
elde etmek i¢in hazirlanmis istatistiki bir rapordur (TCMB). Odemeler dengesi
raporlar aylik, li¢ aylik veya yillik olarak belli bir donem araliklariyla dl¢iiliip
yayinlanmaktadir (Egilmez).

Cari islemler hesab1: Ulkenin diger bir iilkeler ile yapmis oldugu mal ve hizmet
thracatindan elde ettigi gelirler ile ithalatindan kaynakli 6dedigi dovizler gelir

dengesi hesabina kaydedilmektedir.

Sermaye ve Finans Hesabi: Uluslararast sermaye transferleri (gd¢men
transferleri), finansal olmayan varliklardaki degisimler bu hesapta
tutulmaktadir. Ozel ve kamu kuruluslar tarafindan gerceklestirilen kisa veya

uzun vadeli uluslararasi sermaye transferlerinin tutuldugu hesaptir.
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Net Hata ve Noksan Hesabi: Odemeler dengesindeki alacak ve bor¢ kaydi bir
muhasebe islemi olmasi nedeniyle, her islemin kayit usulii vardir. Bu alacak ve
bor¢ kaydi denk olmasi gerckmektedir. Ancak uygulamada bu sonu¢ pek
miimkiin olmamaktadir. Netice itibariyle olusan farklar Net Hata ve Noksan

Hesab1 olarak kayit edilmektedir.

Bir {iilkenin 6demeler dengesi bilangcosundaki kalemleri etkileyen unsurlar
sadece mal, hizmet ihracat ve ithalati veya transfer harcamalari
olusturmamaktadir. Enflasyon ile devaliiasyon unsurlarint da incelemek
gerekmektedir. Yiiksek enflasyon ortaminda iilke icerisindeki mallardaki fiyat
artiglarindan kaynakli hanehalklar1 daha ucuz olan iilkenin mallarina olan talebi

artiracaktir.

Devaliiasyon, sabit doviz kuru veya yari sabit kuru rejiminin uygulandigi
tilkelerde kullanilan bir para politikasidir. Yerli paranin diger iilke paralari
karsisinda degerinin disiirilmesini ifade etmektedir. Bu uygulamalarin
nedenlerinden birisi iilkenin ticaret agigini dengelemek i¢in paranin degerinin

diistiriilmesidir.

Devaliiasyon, sonucunda para biriminin degerinin diisiiriilmesindeki amaglardan
biri ihracatin daha ucuz hale gelerek, kiiresel rekabetinde daha avantajli hale
gelmesi amacidir. Bu siirecle ithal mali daha pahali hale getirerek, hanehalkinin
ithal iriinlere olan talebinde azalma beklenilir. Dolayisiyla yurtici iireticilerin

uriinlerine olan talepte ise artis saglanmasi beklenecektir.

Devaliiasyon olumlu bir para politikast araci olarak kabul edilmekle beraber
olumsuz etkileri de bulunmaktadir. Ithal mallarinin pahalilasmasi, yurticindeki
tretimi daha az efektif hale getirebilmekte veya ihracatin daha ucuz hale

gelmesi talebi artirarak enflasyondaki artisi daha da tetikleyebilir.

2.4.2 Reel etkenler

Ulke ekonomisinde mal ve hizmet iiretim miktarin1 etkileyen faktérleri ihracat
politikalari, iiretim birimlerindeki gelismeler, teknolojik diizey ve mal ve hizmet

arzinin elastikligi olarak siniflandirabiliriz.
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2.4.2.1 Thracat politikalar

Hiikiimetlerin ihracat politikalari, gergekte stokun i¢ talebi karsiladiktan sonra
kalan kismin dis talebe yonlendirilmesini ifade eder. Ancak az gelismis veya
gelismekte olan iilkelerde bu durum boyle islemeyebilir. Ciinkii iiretim i¢ talebi
kargilamadan veya karsilayamadan ihracata yonlendirilir. Bu durum ise

tilkelerde arz yetersizligi etkileyerek enflasyonu tetikleyecektir.
2.4.2.2 Uretim birimlerindeki gelismeler

Insanlarin ihtiyaglarini karsilayacak birgok faktdr dogada veya ¢evrede hazir bir
sekilde bulunmaktadir. ihtiyaclarinin giderilmesi ancak mal ve hizmetlerin
timiiniin, insan emegi ve sermaye gibi faktorler ile dogal kaynaklara,

uygulanmasi sonucu elde edilmektedir.

Dogal kaynaklara sermaye ve insan emegin uygulanmasi iglemine" iiretim"
denir. Ornegin, petrol dogal bir kaynaktir ancak tek basina veya islenmeden
insan ihtiyaglarin1 karsilamayabilir. Ancak insan emegiyle yapilacak bazi
makina veya yardimci maddeler ile islenerek insan ihtiyaglarini karsilayan veya

diger tiriinlere yardimci yart mamul haline dontstiirilebilir.

Ulke ekonomisinde hammadde veya yar1i mamul fiyatlarindaki degismeler
tiretimi de etkilemektedir. Ayn1 zamanda ekonomide devaliiasyon s6z konusu
ise, ithal {iriin maliyeti artacagindan isletmeler kalitesiz iriin girdilerine
yoneleceklerdir. Buna engel olmanin en Onemli yollarindan birisi zengin

hammadde yataklarina sahip olmaktir.

Emek, insanlarin bir iste ortaya koyduklar1 bedensel ve zihinsel ¢abalar olarak
ifade edilmektedir. iktisatct Adam Smith’e gére ise emek,” biitiin her seye
Odenen ilk fiyat, gercek satin alma parasidir.” Yani diinyada bulunan servetlerin
altin veya giimiis yoluyla degil harcanan emek miktar1 ile alinmasi gerektigini
soylemektedir (Yiiksel, 2014: 260). Adam Smith’in “Milletlerin Zenginligi” adl1
kitabinda ise emegin biitiin mallarin degisim degerinin gergek Ol¢iisii oldugu

ifade edilmektedir (Smith, 2013: 31).

Gegmiste ve glinimiizde iiretim faktorleri arasinda en Onemli faktorii emek
olusturmaktadir. Cilinkii insan unsuru olmadan, diger iiretim faktorlerinin kendi

basina tamamen iretimde bulunmasi diisiiniilememektedir. Bundan kaynakli
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tiretim faktorleri igerisinde emegin yeterliligi ve kalitesi nitelikli tiretim ve satis

icin 6nem arz etmektedir.

Kaliteli ve verimli bir {iretim artis1 insanlarin is giicline katkisinin artirilmasi ile
olusturulabilir. Ornegin enflasyon oranindan bagimsiz iicret artislari, isci
motivasyonu ve iscilere calisma alanlar ile ilgili egitimlerin verilmesi gibi
unsurlar dnemlidir. Isletme yoneticilerinin edinmis oldugu vizyon enflasyon

ortaminda yOneticilerin yapacagi yontemi belirlemektedir.

Sonug¢ olarak iiretim birimlerindeki emek, sermaye ve dogal kaynaklar ele
alindiginda enflasyonu etkileyebilmektedir. Emek maliyetlerinin yiiksek olmasi

veya nitelikli iggiiciinlin bulunamamasi1 énemli bir etkendir.

Diger unsurlar ise, sermaye ve dogal kaynaklar olarak ele alindiginda sermaye
para veya paraya cevrilebilecek tahvil, bono ve hisse senedi gibi finanslar
tirtinler olarak ifade edilmektedir. Sermaye yetersizligi alinmasi gereken makine
ve techizatlar1 alinamamasi nedeniyle iiretim artisinin saglanamamasi veya
kalitesi bir liretim siirecinin girmesi talebi azalacaktir. Dogal kaynak yetersizligi
ile birlikte ithal mallara olan talep fazlasi iiriin fiyatlarindaki dengeyi

etkileyecektir.
2.4.2.3 Teknolojik diizey

Uluslararas1 ekonomilerde hizli gelisen veya diger tabirle globallesen iilkelerde
teknolojik  seviyelerin  yiiksekligi  ekonomilerinin  gelismesine  etki
saglamaktadir. Bu globallesmeye veya teknolojik diizeylere uyum saglayacak
iilkelerde sermaye ve bilgi birikimi iilkeyi 6n plana c¢ikmaktadir. Cesitli

nedenler ile teknolojik diizeyleri yakalayamayan iilkeler ise geri kalacaktir.

Ulkelerin sermaye birikimlerinin yeterli olup olmadigi ancak yapilacak
teknolojik yatirirmin emek yogun veya sermaye yogun iiretim tekniklerinden
hangisinin daha yogun olarak kullanilmas1 bu diizeyi belirleyici ana unsur
olarak kabul edilir. Literatiir ¢aligmasinda teknolojik gelismelerin etkileri

sunlardir:

e Yiiksek maliyetler ile kurulan bilisim ve iletisim teknolojilerinin faktor
verimliliginin artirilmast tiretim maliyetlerini diisiirmektedir. Bu netice

ile toplam iiretim artis1 ile enflasyonun azalmasi beklenir.
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e Demiryollar1 veya elektrik gibi alanlardaki yeni buluslar yani teknolojik

yenilikler ekonomik biliyiimede olumlu etkilere neden olacaktir.

e Iletisim kanallarinin genislemesi ile ucuz hammaddeye veya tedarikgilere
kolay wulasim, firmalar arasindaki tedarik zincirinin daha saglikli
islemesine ve bu sayede sirket maliyetlerini 6nemli Ol¢iide azalmasina

neden olacaktir.

e Internet iizerinden yapilmakta olan ticari faaliyetlerin artmasi, geleneksel
perakendeci sirketlerin fiyatlar1 tlizerinde ciddi baskilar olusturmalarina
neden olacaktir. Ciinkii internet ortaminda fiyatlar daha seffaf ortaya

¢ikmaktadir.

e internet iizerinden banka hesaplarina ulasim gerek zaman kaybi
acisindan ve gerckse maliyetler acisindan azaliglara neden olacaktir.
Yani internet lzerinden yapilacak bir¢ok islem banka subelerinde
yapilacak islemlerden daha uygun hale gelecektir. Ornegin; bazi
bankalarda internet lizerinden goOnderilen para transferlerinde 6deme
alinmamakta veya ciizi miktarda alinmaktadir. Ancak banka subelerinde
yapilmakta olan islemler internet lizerinden yapilmakta olan islemlerden

daha maliyetli olabilmektedir (Karabulut, 2017: 133).

Bu olumlu etkiler ekonomide islemi hacmini artirmaktadir. Islem hacmindeki

talepten kaynakli artiglar enflasyona neden olabilmektedir.
2.4.2.4 Mal ve hizmet arzimin elastikligi

Arz elastikiyeti (esnekligi), bir maldan arz edilen miktarin o malin
fiyatlarindaki degismelere olan duyarlilifini ifade etmektedir. Inelastik (esnek
olmayan) arz ise bir malin arzinin o malin fiyatlarindaki degismelere karsi
nispeten duyarsiz olmasini ifade eder. Arzin inelastik olmasi arz ve talep

dengesizligini ortaya ¢ikaracaktir.

Mal ve hizmet arzinin inelastigi, mal stoklarinin azligi, iiretimde verimsizlik,
teknik kapasite kullaniminin arttirilamamasi, dogal olaylar gibi eksojen (dissal)
faktorlerin olumsuz etkileri, doviz yetersizligi nedeniyle hammadde veya yari

mamul ithalatinin azaltilmas1 gibi nedenlerle ortaya ¢ikmaktadir.
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2.4.3 Yapisal etkenler

Enflasyon genel itibariyle toplumun sosyal, ekonomik ve kiiltiirel yapisini
etkilemektedir. Bunlar niifus artisi, toplumun tiiketim, tasarruf, yatiriom egilimi

ve toplumun ekonomik bilgisi olarak ifade edilebilir.
2.4.3.1 Niifus artis hizi

Farkl1 gelismislik diizeyindeki iilkelerin her birinde hizli niifus artiglart 6nemli
bir sorun olusturmaktadir. Azgelismis veya gelismekte olan {ilkelerde
kroniklesmis ekonomik krizler ve kaynak yetersizligi, arz yetersizligi ile talep

dengesizligini meydana getirerek enflasyona neden olur.

Gelismis iilkelerde ise niifus soklar1 ile meydana gelen sosyal ve ekonomik
sorunlar buna ornek gosterilebilir. Bu durum gelismekte veya az gelismis
iilkelerde ekonomideki yapisal problemlerden kaynakli olabilmektedir. Ancak
gelismis iilkelerin komsusu bulundugu iilke veya tilkelerdeki savaslar, ekonomik
ve sosyal nedenlerden kaynakli gd¢ etmis insanlardan da olusabilir. Nitekim
hizl1 niifus artisin1 karsilayacak yiyecek, egitim, barinma ve saglik hizmetleri
ani hizla artirillamayacagi i¢in sorun olusturmaktadir. Bu durum neticesinde
gelismislik diizeylerine bakilmaksizin ani niifus artislar1 her ekonomiyi
etkileyerek enflasyonda artisa neden olabilmektedir. Ayn1 zamanda niifus artis
hizlari, iilkelerin gelisme seviyeleri ile ters oranli olarak hareket etmektedir

(Birinci, 153: 1998).

Genel niifus oranlarinin azalmasi kisi basina tasarruf oranlarinin diismesine
neden olacaktir. Niifus yas grubunda orta ve istii yash niifus grubu tasarruf

orani ylksektir (TBB, 2007).
2.4.3.2 Toplumun tiiketim, tasarruf, yatirnm egilimi

Bir ekonomide yeni sermaye mallarina yatirirmda bulunmak ve yasam
standartlarinin siirekli 1iyilesmesini i¢in saglanmasi gereken faktér ulusal
tasarruflardir. Ulusal tasarruflar bir ekonomide yeni sermaye olusumunda

makroekonomik agidan 6nemli bir konu olarak kabul edilmektedir.

Diger agidan bakildiginda, bir ekonomide ne kadar ¢ok belirsizlik varsa, o

iilkedeki hanehalklarinin tiiketim egilimleri o kadar azalmaktadir. Bu durum
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neticesinde tasarruf oranlarinin da yiikseldigi goriilmektedir (Sancak, 164:

2012).

Keynescilere gore, bir iilkedeki 6zel tiikketim oranlarinin yilikselmesi tasarruf
olanlarinin azalacagini gostermektedir. Ulusal tasarruf miktarinin artisindaki en
biiyiik faktdrden biri kamu sektériidiir. Uretime katkis1 olmayan kamu giderleri
ve uygulanan yanlis kamu politikalar1 tasarruflarin azalmasi veya az

olmasindaki en biiyiik nedenlerden biridir.

Tasarruflar hanehalki ve isletmelerin tasarrufu olarak toplamda iki tir ile
olusur. Hanehalklar1 ile isletmelerin tasarruflarin1 belirleyen faktorler
birbirinden farklilik olusturmaktadir. Hanehalkinin tasarruf egilimi bir iilke
ekonomisinin biiylimesi, yatirim yapmasi acisindan son derece Onemlidir.
Tasarruf artiglari hem ailenin finansal giivencesini saglamast hem de yeni
sermaye mallarinin iiretilmesi ve ayni zamanda ekonominin isleyisi i¢in tesvik

edilmesi gereken bir unsurdur (Sancak, 164: 2012).
2.4.3.3 Toplumun ekonomi bilgisi

Oncelikle hanehalklarinin, 6zel tasarruflarinin artirilmasi, tasarruflarin ise
finansal piyasalarda degerlendirebilmesi ve ayni1 zamanda ekonomik biiyiimeye
katki saglamas1 amaglanmalidir. Ancak bu durum toplumun ekonomi bilgisi ile
miimkiin olmaktadir. Bu nedenle hanehalkinin hem varliklarin1 yonetmeyi hem
de yiikiimliiliklerinin neler oldugunu bilmesi i¢in bilinglendirilmeleri
gerekmektedir. Ayni1 zamanda ekonomideki karar alicilarinin vermis oldugu
kararlarin ise, toplum tarafindan dogruluk ve yanlislig1 6l¢iisiinde sorgulamasina
da neden olacaktir. Bu durum ise enflasyon ortaminda hanehalkinin gerek
siyasilerden ve gerekse medya lizerinden olusacak sdylemlerin etkilerini daha

saglikli bir sekilde gorebilmesine neden olacaktir (Giirkule, 2000: 19).
2.4.3.4 Toplumun vergi bilinci

Toplumda vergi bilinci ile, insanlarin vergilerini diizenli 6demeleri, usul
hatalarindan kaginmalari, diizene karsi gelmemeleri ve firsat¢iliga engel
olunmasi saglanmalidir. Bu biling verilemezse enflasyonla miicadelede basari

zorlasacaktir.

Vergi 6deme bilincinin artirilmasit ve tesvik edilmesi icin insanlara ddiiller

verilmelidir. Vergisini diizenli ddeyen miikelleflerin, verginin aslina zarar
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vermeden miikelleflerinde razi olacagi matrah ile vergi ddemelerinde taksit

imkan1 veya vergi indirimleri saglanabilir.

2.5 Enflasyonun Olgiilmesi

Enflasyon, fiyatlar genel diizeyindeki belirli bir donemdeki yiizde artis oraninin
hesaplanmas1 seklinde Olciiliir. Enflasyon hesaplamalarinda belli bagli fiyat
endeksleri kullanilmaktadir. Bunlar; Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), Uretici
Fiyat Endeksi (UFE), ve GSMH Deflatérii enflasyon hesaplamalarinda
kullanilan yaygin, fiyat endeksleridir (Orhan, 2013: 219).

Fiyat endeksi, belli sayida mal ve hizmet grubunun degisik ddonemlerdeki
agirlikli ortalama fiyatini temel/baz donemi ortalama fiyatina orani olarak ifade
edilir (Uygur, 2001: 359). Endeks olusma siireci incelenecek piyasaya gore soz
konusu piyasay1 temsil edecek mal ve hizmet grubu olusturulur ve se¢ilmis

maddelerin fiyatlar1 donemsel olarak incelemeye alinir.

Fiyat endekslerinden TUFE ve UFE Laspeyres Endeksiyle GSYH Deflatorii ise
Paasche Endeksiyle dlclilmektedir. Laspeyres Endeksinde hesaplamada bir baz
yil segilir ve o yilin mal sepeti hesaplamalarda kullanilir. Paasche Endeksinde

ise cari yil mal sepeti baz alinir (Cepni, 2012: 69).

Hesaplama olarak hangi fiyat endeksinin kullanilacagi konusunda kesin bir
yargl yoktur. Ancak TUFE’deki degisimin dogrudan tiiketiciyi etkilemesi ve

hizmet sektorlerini de igermesi nedeniyle daha yaygin olarak kullanilmaktadir.

Tirkiye’de fiyat endekslerini iki kurum hazirlamaktadir. Bunlar, Tiirkiye
Istatistik Kurumu (TUIK) ve Istanbul Ticaret Odast (ITO)’dir. TUIK
Tiirkiye’nin tiimii icin fiyat endeksleri hazirlarken ITO sadece Istanbul icin

hazirlamaktadir (Ertek, 2011: 307).

2.5.1 Tiiketici fiyat endeksi

Tiiketici fiyat endeksi, hanehalklarinin tiikketimine yonelik mal ve hizmetlerin
fiyatlarinin zaman icindeki degisimini 6l¢mektedir. Enflasyon iiriin sepetinde

2017 donemi itibariyle 408 iiriin vardir 3

3 2019 donemi giincel verisi i¢cin,; www.tuik.gov.tr/PrelstatistikTablo.do?istab_id=1345
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Tiiketici fiyat endeksi; piyasada tiiketilecek mal veya hizmetlerin fiyatlarindaki
degisimleri 6l¢gmek suretiyle enflasyon oranini hesaplanmasini ifade etmektedir.
Bu durum hanehalklarinin, yabanci ziyaret¢ilerin ve kurumsal niifusun
yurticinde yaptig1 tiim nihai parasal tiiketim giderlerini konu almaktadir. Ayni
zamanda, tiiketim giderlerinin hanehalklarinin kendi tiikketimlerine yonelik

tiretimleri ve hanehalklar1 i¢in gecerli izafi kiralar1 kapsam disinda birakmistir.

Bir¢ok iilkede kullanilmakta olup, bireyler tarafindan en c¢ok kullanilan
driinlerin fiyatlarindaki artisa gore hesaplanir. Bu iiriinlerin endeks ig¢indeki

oranlari, ilgili kurum tarafindan agirliklarina gore belirlenmektedir.

Cizelge 2.3 te bu icerikler gorilmektedir. Ana gruplari ve agirliklart sdyledir;

Cizelge 2.3: 2019=Baz Yill1 TUFE’de Yer Alan Mal ve Hizmet Ana Gruplar1 ve
Agirliklari

Ana Harcama Gruplar Agirhiklar (%)
1 Gida ve alkolsiiz icecekler 23,29
2 Alkollii igecekler ve tiitiin 4,23
3 Giyim ve ayakkabi 7,24
4 Konut 15,16
5 Ev esyasi 8,33
6 Saglik 2,58
7 Ulastirma 16,78
8 Haberlesme 3,69
9 Eglence ve kiiltiir 3,29
10 Egitim 2,40
11  Lokanta ve oteller 7,86
12 Cesitli mal ve hizmetler 5,15
TOPLAM 100,00

Kaynak: TUIK

Agirliklarinin kaynagi: Sosyo-ekonomik gruplardan yaklasik bir dénem igin
15.000 (3 y1l toplami1 45.000) hanehalkiyla yapilan biit¢e anketi, kurumsal niifus
bireysel tiikketim harcamalar1 anketleri, baska iilke vatandaslarinin Tiirkiye’de
yapmis olduklar1 harcamalar i¢in ¢ikis yapan yabanci uyruklu ziyaretgiler anketi

ve idari kayitlardan elde edilen harcama ve ciro bilgilerinden olusmaktadir.
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Mevsimsel iiriinler i¢in sabit agirlik uygulamasi yapilmaktadir.

Cari agirliklarin ait oldugu donem: Ocak (t-4) - Aralik (t-2) [1/3 oraninda (t-4)
yilindan, 1/3 oraninda (t-3) yilindan ve 1/3 oraninda (t-2) yilindan].

2003=100 baz dénemi TUFE’ de, yurticinde mal ve hizmet tiiketmek amaciyla

yapilan, tiim nihai parasal tilketim harcamalarini esas almaktadir.

Niifus kapsami: Endeksin niifus kapsami; niifusun gelir gruplarina veya cografi
bolgelere gore herhangi bir ayirim goézetmeksizin, Tiirkiye ic¢inde yasayan

toplam hanehalki niifusu olarak belirlenmistir.

Cografi kapsam: Hanehalklarinin, yabanci iilke vatandaslarinin ve kurumsal
niifusun yurti¢inde yapmis oldugu tiim nihai parasal tiikketim harcamalar1 dikkate

alinmaktadir.

Fiyat kapsami: Endeksin fiyat kapsami, mal ve hizmetin satinalim fiyatlarinin
tespit edilmesini ifade etmektedir. Bu fiyat ile, vergiler dahil pesin 6deme
tutarlar1 belirlenecek, taksitli satiglar izerinden fiyatlandirmalar veya anlagmali

fiyatlar ise dikkate alinmayacaktir.

TUFE’deki madde sepetlerinin ve agirliklarinin yenilenmesi, her dénemin
sonunda yapilmakta ve zincirleme Laspeyres formiilii ile bu durum devam
ettirilmektedir. Ele alinan zincirleme endeksin yapisi geregince her donem
aralik ay1 itibariyle, yeni maddeler endekse dahil edilir veya Oonemini yitiren
maddeler endeksten ¢ikarilmakta ve yeni agirliklar endeks hesabinda
kullanilacaktir. Cari donem fiyatlarinin, “yeni fiyat referans déonemi (Po)” olan
bir dnceki aralik ayinin fiyatlarina bolinmesi sonucu endeks hesaplanmakta ve

zincirlenmis aralik ay1 endeksi ile de garpilarak zincirleme islemi yapilmaktadir.

Tirkiye’de genel olarak fiyat endeks hesaplamalari, Laspeyres Endeks

yontemiyle yapilmaktadir bu nedenle,=w X (P- / P») formiili kullanilir.
| : Endeks

P- : Mal ve hizmetlerin cari ay fiyati

w : Mal ve hizmetlerin endeksteki agirligi

P«: Mal ve hizmetlerin temel y1l fiyati,

=W X (Pt / Paraiik@-1)) X |Aralik-1)
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w- : yeni agirhik
t . zaman
Madde ¢esidinin fiyatlar1 geometrik ortalama ile hesaplanmaktadir.

Veri kaynaklari: TUFE’nin agirliklar1 veya sepeti olusturulurken kullanilan
kaynaklar hanehalk: biit¢e anketi, kurumsal niifus tiikketim harcamalari, tilkeden
¢ikis yapan yabanc iilke vatandaslar1 ve idari kayitlardan elde edilen harcama
ve ciro bilgileri ele alinmaktadir (TUIK, 2019).
Tiiketici Sepetinin Cari Yildaki Degeri

TUFE =
Tiiketici Sepetinin Taban Yildaki Degeri X

7

fkinci Yildaki GSMH Deflatorii — Birinci Yildaki

GSMH Deflatéri
Birinci Yildaki GSMH Deflatorii x100  (8)

Enflasyon Orani =

TUFE c¢esitli amaglar i¢in kullanilmaktadir. Bunlardan &nemlileri olanlar ise

sunlardir:

e Ekonomik anlamda enflasyonun 6l¢iilmesi ve diger iilkelerin enflasyon

oranlar1 ile karsilastirmak yapmak,
e Hiikiimetlerin ekonomik politikalarinin belirlenmesinde gosterge olmast,
e Ucretler ve fiyatlarin ayarlanmasinda gosterge olmas,
e Herhangi bir deger verisinin enflasyondan arindirilmasini saglamak,
e Ticari faaliyetlerin yonlendirilmesini saglamak,
e Mubhasebe hesaplarina gosterge olmasi,

e Fiyat analizlerine gdsterge olarak kullanilmasi vb.

2.5.2 Uretici fiyat endeksi

Bir iilkede belli bir baz donemi igerisinde iiretilen mal ve hizmet gruplarinin,
fiyatlarim1 karsilagtirilip zaman i¢inde olusan fiyat degisikliklerini 6lgen bir
endekstir. UFE, TUFE’ye benzemekte ancak tiiketici fiyatlar1 yerine iiretici
fiyatlar1 ele alinir (Mill, 2019: 186).

41



Yurti¢inde iiretimi yapilan iriinlerin, KDV vb. vergiler hari¢ pesin satis fiyati
hesaba katilmaktadir. Uretici Fiyat Endeksi kapsam alani ise Cizelge 2.4’te

gorilmektedir;

Cizelge 2.4: Uretici Fiyat Endeksi’nde Yer Alan ve Agirliklar

Ana Sektorler Agirhiklan (%)
1 Tarim, avcilik, ormancilik 16,01
2 Balik¢ilik 0,33
3 Madencilik ve tag ocakg¢iligi 3,06
4 Imalat sanayi 72,14
5 Elektrik, gaz ve su 8,46
TOPLAM 100

Kaynak: TUIK

Tirkiye’de toptan esya fiyat endeksi (TEFE) hesaplamasi 1994 doneminde
baslamis, olup 2005 déneminden itibaren de iiretici fiyat endeksi (UFE) olarak
devam etmektedir.* Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)’e gére UFE yurti¢i ve

yurtdisi olarak ikiye ayrilmaktadir. Bunlar;

e Yurtigi Uretici Fiyat Endeksi (YI UFE), belirli bir baz donemi igerisinde
iilke ekonomisinde liretilen ve yurtigine satig1 konu olan iiriinlerin {iretici
fiyatlarim1 donemler igerisinde karsilagtirarak fiyat degisimlerini 6l¢gmek

i¢in kullanilan bir fiyat endeksidir.

e Yurtdis1 Uretici Fiyat Endeksi (YD-UFE), belirli bir baz dénemi icerisinde
tilke ekonomisinde iiretilen ve yurtdigina satis1 konu olan iriinlerin tiretici
fiyatlarin1 donemler icerisinde karsilastirarak fiyat degisimlerini 6lgmek

i¢in kullanilan bir fiyat endeksidir.

* Bkz. Toptan Esya Fiyat Endeksi (TEFE), Orhan, O.& Erdogan, S. Genel Ekonomi (Bask1 7.) 2013,
Syf. 221).
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UFE, hesaplamalarinda en alt diizeyde “madde c¢esidi endeksi” cesidi
hesaplanmaktadir. Bu madde endeksi, maddenin cari fiyatinin baz donem

fiyatina oranlanmasi ile bulunur (TUIK, 2008, 49).

Cari Dénemdeki Fiyatlar

Madde Cesidi Endeksi = 9

Temel Donem Fiyatlari

Uretici Fiyat Endeksi yedi basamakla hesaplanmaktadir. Bunlar sdyledir;
e Madde ¢esidi endeksi
e Madde endeksi
e Madde alt grubu endeksi
e Faaliyet endeksi
e Alt sektdr endeksi
e Ana sektor endeksi

e Genel endeks

2.5.3 GSMH deflatéri

Bu endeks; belirli bir baz donemine gére, GSMH’1 olusturan biitiin mal ve
hizmetlerin fiyatlarindaki degisimi gdsteren bir endeks olup; iilkemizde Tiirkiye

Istatistik Kurumu tarafindan hesaplanmaktadir.

Son donemlerde fiyatlar genel diizeyinin Olg¢iimlerinde reel ve nominal milli
geliri de igeren GSMH Zimni Deflatorii adli endeks kullanilmaktadir (Parasiz,
2007, 133). GSMH Deflatérii  hesaplamasi1  Paasche Endeksi ile
hesaplanmaktadir.

Cari Y1l Fiyatlar (Naminal) ile GSMH

GSMH Deflatérii = 100 10
etatort Sabit Fiyatlar (Reel) ile GSMH (10

Enflasyon orani asagidaki formiil ile hesaplanabilir:
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{kinci Yildaki GSMH Deflatorii — Birinci Yildaki

GSMH Deflatorii
Birinci Yildaki GSMH Deflatora x100 (A1)

Enflasyon Orani =

Ornek: Ocak 2016°da tiiketici fiyat endeksi 274, Ocak 2017°de ise 300 olan

tiiketici fiyat endeksinin 2017 donemindeki enflasyon oranit %9,49 olacaktir.

Enfl _ 300274 100 = %9,49
nflasyon = 274 =X = %9,

Fisher (Ideal Fiyat) Endeksi: Laspeyres Endeksi ve Paasche Endeksinin

geometrik ortalamasi ile bulunur.

Fisher Endeksi = ,/(Fisher Endeksi)x,/Paasche Endeksi) (12)
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3. ENFLASYONU ETKILEYEN FAKTORLER

Tirkiye'deki enflasyon ve enflasyonu etkileyen parametreler regresyon
modelinde incelendigi ve yapilan bu arastirmadaki bagimsiz degiskenler,

enflasyona etki eden faktorler 6nemleri ve etkileri bakimindan agiklanmistir.

Enflasyonu etkileyen faktorler, veri incelemesinde ve degisimlerde daha
spesifik olmas1 icin 2010 yili baslangic yili baz yil alinmigtir. 2010-2017
donemi aylik birim degisimler ile ylizde degisimler tablo ve grafikte

gosterilmistir.

3.1 Para Arzx

Para arzina gegmeden Once paranin taniminit yapmak gerekmektedir. Para, mal
veya hizmet karsiligi bir 6deme araci olarak kullanilabilen herhangi bir seydir.
Para daha c¢ok giinlimiizde kagit para, madeni para ve bankaya yatirilan

mevduatlardan olugsmaktadir.

Paranin ii¢ temel fonksiyonu vardir. Bunlar paranin, degisim araci, deger ol¢iisii
ve deger muhafaza islevleridir. Bunlar arasinda degisim araci ise en Onemli

islevleri arasindadir (Acil, 2010: 1).

Paranin degisim islevi: Para, mal ve hizmet aligverislerinde bir de§isim araci
olarak kullanilmaktadir. Mal veya hizmetler para karsiliginda alinir ve satilir.
Paranin bir degisim araci olabilmesi i¢in tasinabilir, dayanikli, boliinebilir ve
genel kabul gérme gibi kriterlerinin olmas1 gerekir. Bu kriterler paranin degisim

olanaklarint arttirir ve ticareti kolaylastiracaktir.

Paranin deger oOlgiisii olma islevi: Mal ve hizmetlerin degerleri fiyatlariyla
Olciiliir. Fiyatlar ise para cinsinden belirlenir. Yani para, mal ve hizmetlerin
degerini dolayisiyla birbirlerinin goéreceli degerlerini belirler. Ornegin 1
kilogram muzun fiyat1 10 TL iken 1 kilogram elmanin fiyati 5 TL oldugu
ortamda 2 kilogram elma fiyati 1 kilogram muza esittir. Tiiketici 1 kilogram

muz yerine 2 kilogram elma alabilir.
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Paranin deger saklama islevi: Insanlar fiyatlarin de§ismeyecegi varsayimi
altinda gelirlerinin bir kismini1 harcayip bir kismini tasarruf ederler. Mal veya
hizmetleri simdi almaktansa ileriki bir tarihte almay1 tercih ederler. Ancak reel
diinyada fiyatlar degismektedir. Fiyatlardaki herhangi bir artis paranin deger
muhafaza islevini yerine getiremedigini gosterir. Dolayisiyla insanlar
ellerindeki paray1 atil birakmayip kar veya faiz getirecek enstriimanlara yatirir.
Ancak buradan aldigi getiri enflasyon oranina esit ise tasarruflar degerini
muhafaza etmis olur. Eger getiri, enflasyon oranindan fazlaysa tasarruflarin
degerlendigini az olmasi durumunda ise, tasarruflarin deger kaybettigini

gosterir.

Paranin ig¢ islevinin disinda bir islevi daha vardir, buda paranin bir ekonomi
politikas1 araci olarak kullanilmasidir. Para politikast kisaca, ekonomide
durgunluk durumunda piyasadaki para miktarini arttirmak (genisletici para
politikast), enflasyonun yiikselisi durumunda da para miktarin1 kismak (daraltict
para politikas1) suretiyle ekonomide fiyat istikrar1 ve tam istihdam diizeyini

saglamay1 hedeflemektedir.

Para politikas1 aract olmasi: Para politikasi araci, bir ekonomide merkez bankasi
tarafindan artirilan veya azaltilan para arzi ve faiz oranlarinda gergeklestirilen
ayarlamalar1 ifade etmek icin kullanilir. Para politikast uygulamasinda,
ekonomik sartlara gére para arzint veya faiz hadlerinin blinyesini
degistirmekteki amag¢ ekonominin likiditesini artirarak ya da azaltarak ekonomi

politikasinin hedeflenen duruma ulagsmasini saglamaktir.

Para politikas1 araglarindaki mali aktifler iki boliime ayrilmaktadir. Bir kismi
banka sistemine yatirilan para ve disponibl para benzerlerinden olugmakta iken
diger bir kismi ise, 6zel finans kuruluslarindan kaynaklanan para benzerlerini

ifade etmektedir (Ogal ve Colak, 1999: 353).
Para politikas1 araglar1 sunlardir:

e Agcik Piyasa islemleri,

e Reeskont Politikasi,

e Zorunlu Karsiliklar,

e Disponibilite,
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e Kredi Tavanlar1 (Bozkurt, M. 2010: 30).

Genigletici para politikasinin enflasyona etkisi: Genisletici para politikasi
ekonomi kisa ve uzun donem i¢in dengede, AD* ve AS* egrilerinin uzun donem
arz egrisi LRAS ile kesisim noktasinda merkez bankasinin para arzini artirdigi
varsaydigimizda. Toplam talep egrisi para arzindaki artistan dolay1 AD*’yi saga
dogru kaydirir. Boylece genisleme emek piyasasini ve dolayisiyla issizligi
azaltip, iicretleri artirir. Ucret artislarin iiretim maliyetlerini artirmasi ile toplam
arz AS azalip sola kayar. Toplam talep egrisi AD’’ ve toplam arz egrisi AS’’nin
yeni olusan kesisim noktasindaki fiyatlar genel diizeyi AD ve AS’den daha
yuksektir. Para arzindaki artig siireklilik kazandik¢a toplam talep egrisi saga
dogru, toplam arz egrisinde sola dogru kaymaya devam ederek fiyatlar genel

dlizeyini artirmaya devam eder.

AD
Para Arzi f » nglleal;n ? » Saga # Ucretler f #
Kayar
AS Fiyatlar
Toplam * —  Solag = 1;(1)5513? Genel f
Arz Kayar Diizeyi
P* =[lk fiyat AS* =Ilk toplam arz AD* =1k toplam talep
P’ =Ikinci fiyat AS’ =lkinci toplam arz AD’ =Ikinci toplam talep

P>’ =Ugiincii fiyat ~ AS’’ =Ugiincii toplam arz AD’’ =Ugiincii toplam talep

Y* =Toplam hasila LRAS =Uzun donem arz
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Fiyat Genel Diizeyi (P) AS”
N LRAS . AS’

/]

Yk Toplam Hasila (Y)

Sekil 3.1: Genisletici Para Politikasinin Enflasyona EtKisi
Kaynak: Yalta, 2011: 152

Daraltict para politikasinin enflasyona etkisi: Merkez bankasinin siirekli olarak
her donem para arzint %20 artirdigi enflasyonist bir ekonomide. Siirekli
enflasyon yasanmasindan dolay1 toplam talep egrisi her dénem saga dogru
kayarak fiyatlar genel diizeyini minimum %20 oraninda arttirir. Bu fiyat
artiglar1 iicretlere tamamen yansimayacaktir. Bundan dolayr toplam arzdaki
azalis toplam talepteki artistan daha az oranda gerceklesir. Sekil 3.2:°de
gosterildigi gibi A noktasinin B noktasina gelmesi ayni zamanda yliksek

enflasyon sorununu da ifade eder.

Ekonomide daraltict para politikas1 uygulanmasit durumunda merkez bankasi
politika araclarin1 kullanarak enflasyonla miicadele i¢in para arzini kisiyor.
Daraltict para politikas1 ile toplam talep azaltilir ve fiyatlar genel diizeyi de
distiriiliir. Eger Merkez bankasi para arzint kisacagini Onceden bildirirse
firmalar fiyat ve iicretlerini bu yeni fiyat diizeylerine gore ayarlama yoluna
giderler. Keynes¢i modelde iicretler yapiskan oldugu i¢in toplam arz egrisi ile
toplam talep egrisi ayn1 oranlarda saga dogru kaymazlar. Sekil 3.2°de gosterilen
AS* noktast AS’ ‘ye dogru sola, ekonomi ise B noktasindan C noktasina dogru
kayar. Beklenen daraltici politikasinda yeni denge noktasinda fiyatlar genel
diizeyi P” ‘ten P* ’e diiser ve toplam hasila (Y) ayni diizeyde kalir.
Beklenmeyen siirpriz bir daraltict para politikasinda ise firmalar toplam
taleplerinde azalma beklemediklerinden fiyat ve iicretlerde bir ayarlamaya

gitmeden eski fiyatlar genel diizeylerine gore ayarlama yaparlar. Sekil 3.2:’de
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gosterilen AS’ noktast AS* ‘ye dogru saga, ekonomi ise B noktasindan D
noktasina dogru kayar. Beklenmeyen daraltict politikasinda yeni denge
noktasinda fiyatlar genel diizeyi P” ’ten P’ ‘e diiser ve toplam hasila Y*’den Y’

dogru sola kayar.

AD Fiyatlar

Para Toplam Sol Genel

> > ola > ene >

Arzi ‘ Talep ‘ ' ‘
Kayar Diizeyi
Fiyatlar

Ueretl Toplam 1 Genel

cretler > » Gene
‘ Arz '

Diizeyi

A = {lk denge noktast AS* =llk toplam arz AD* =Birinci toplam talep

B =lkinci denge noktasi AS’ =Ikinci toplam arz AD’ =lkinci toplam talep

C = Ugiincii denge noktas1  AS” =Ugiincii toplam arz  AD”=Ugiincii toplam talep

D = Dérdiincii denge LRAS =Uzun donem arz ~ P* =llk fiyat
noktast
Y* =llk toplam hasila Y’ =Ikinci toplam hasila P’ =kinci fiyat
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Fi

(=

yat Genel Diizeyi (P) AS”
. . LRAS < AS

Y’' Y= Toplam Hasila (Y)

Sekil 3.2: Daraltic1 Para Politikasinin Enflasyona Etkisi
Kaynak: Yalta, 2011: 182

Maliye Politikasi: Maliye politikasi, devlet biit¢esi araciligiyla gerceklesmekte
ve kamu gelirleri (vergi gelirleri, bor¢lanma, emisyon) ile kamu

harcamalarindan(cari harcamalar ile yatirim harcamalar1) olusmaktadir. Maliye
politikasinin amaglarina ulasmada kullanacagi en 6nemli araglarini biitce agi1g1

ve biit¢e fazlasi olusturmaktadir (Bozkurt, M. 2010: 29).

Merkez bankasi ekonomik hedeflere ulasmada faizleri ve para stokunu politika
araci olarak kullanabilir. Para otoritesi olarak Maliye Bakanligi ise, vergi
oranlarin1 veya vergi gelirlerini politika aract olarak kullanabilmektedir.
Genisleyici bir maliye politikas1 toplam talebi artiracak ve bu nedenle de

enflasyon oranini yiikseltecektir (Hanif ve Arby, 2003:1).

Maliye Politikasinda, kamu harcamalar1 ve kamu gelirlerini miktar, tiir ve
sekillerinde  degisiklikler yapilarak bazi iktisadi hedeflere ulagmak
amaclanmaktadir. Nitekim kamu gelirleri artis1 ile enflasyonist baski
giderilirken, kamu harcamalar1 arttirilarak deflasyonist baski giderilebilir.
(Atag, 2002: 30)

Maliye politikas1 temel olarak devlet biitcesi aracilig ile gerceklesmekte ve bir

ayag1 kamu gelirlerinde iken, diger ayagi kamu harcamalarinda olmaktadir.
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Biitge acig1 ve biitce fazlasi maliye politikasinin amaglarina ulasmada

kullanabilecegi en 6nemli araglar olmaktadir.

Genigletici maliye politikasinin enflasyona etkisi: Genisletici maliye
politikasinda, kamu harcamalar1 artirtlir ya da vergilerin azaltilmasi, toplam
talebi artirir ve AD’ yi egrisini saga dogru kaymasina neden olur. AD’ nin saga
kaymasi sonucu olarak toplam hasila artar. Bu genisleme ile emek piyasasi
dolayisiyla issizlik azaltir ve iicret artisina neden olur. Ucret artislari ise, {iretim
maliyetini diisiiriip toplam arzi azaltir ve AS egrisini sola kaydirir. Yeni olusan
toplam talep egrisi AD’ yeni toplam arz egrisinin AS’’yi kestigi yerde fiyatlar

genel diizeyi yiiksektir. Bu durum Sekil 3.3 te gosterilmektedir.

Enflasyon fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artis olarak tanimlanir. Bu
cercevede enflasyondan s6z edebilmek i¢in fiyatlar genel diizeyinin siirekli artis
gOstermesi i¢in uygulanacak genisletici maliye politikasinin siirekli olmasi

gerekir.

Kamu harcamalarinda stirekli artis veya vergilerde siirekli diisiis fiyatlar genel
diizeyini artirip enflasyonu devamli kilar. Ancak genisletici maliye politikasi bu
siireci devam ettiremez. Ciinkii kamu harcamalarindaki siirekli artis bor¢lanmay1
gerektirip ekonomiye zarar vermekte veya vergilerdeki siirekli diisiis vergi

kayb1 ile devlet gelirlerinde azalmaya neden olacaktir. Maliye politikas1 araglar

sunlardir:
Toplam AD
Kamu f 3 f =P Saga == Ucretler f —
Harcamalari Talep Kayar
AS Fiyatlar
Toplam Toplam
szrz ‘ —> Sola =% Hasila ‘ Genel f

Kayar

P* =1k fiyat AS* =Ilk toplam arz

P’ =Ikinci fiyat AS’ =lkinci toplam arz
P”=Ugiincii fiyat AS”= Ugiincii toplam arz

Y* =Ilk toplam Y’ =ikinci toplam hasila

hasila
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AD* =Birinci toplam talep
AD’ =ikinci toplam talep
AD”=Uciincii toplam talep

LRAS =Uzun donem arz



Fiyat Genel Diizeyi (P) AS”
A “.. LRAS .~ AS’

AS*

. “AD”
-AD’
AD*
Y* Y’ Toplam Hasila (Y)

Sekil 3.3: Kamu Harcamalarinin Enflasyona Etkisi

Kaynak: Yalta, 2011: 153

Daraltict maliye politikasinin enflasyona etkisi: Daraltict maliye politikasi ile
olusturulan negatif bir sok nedeniyle toplam talep AD*’den AD’ ‘e kaymasina
neden olacaktir. Uretim ve istihdamin azalmasi ekonomiyi K noktasina
getirecektir. Uzun donemde ise iicretler ve sozlesmeler bu duruma gore
yenilenerek fiyatlar ve iicretler diisiiriilecektir. Bundan dolayr kisa donem arz
egrisi LRAS sola dogru kayacaktir. Ekonomi yeniden tam istthdam seviyesine

donecek ve fiyat P’ ve ekonomi E’ noktasinda dengeye gelecektir.

AD
Kamu Toplam Sol Ueretl
— —p SOla = Ucretler —_—
Harcamalari ‘ Talep ‘ ‘
Kayar
AS Fiyatlar
Toplam Arz § Sol Toplam Genel
oplam Arz —p Sola —_— ene
P Hasila ‘ 1
Kayar Diizeyi
P* =]lk fiyat AS* =Ilk toplam arz AD* =Birinci toplam talep
P’ =ikinci fiyat AS’ =ikinci toplam arz ~ AD’ =Ikinci toplam talep
Y* =Ilk toplam hasila E* =Ilk ekonomi LRAS =Uzun dénem arz

Y’ =Ikinci toplam hasila ~ E’ =lkinci ekonomi
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Fiyat Genel Diizeyi (P)

A LRAS
AS’
RN E
P* L S
P’ l S L BN
>
Y' Y* Toplam Hasila (Y)

Sekil 3.4: Daraltici Maliye Politikas1
Kaynak: Yildirim, 2013: 345

Para politikalarinin Yeni Klasik ve Yeni Keynes modellerinde beklenen
(6ngoriilen) olmasi, enflasyonla miicadelede daha basarili olunacagini
belirtmektedir. Enflasyonla miicadelede basarili olunmasi i¢in belli bash

kosullar vardir. Bunlar:

e Merkez Bankasi enflasyonu diisiirme planini beklentiler olugsmadan 6nce

piyasaya ilan etmesi gerekir.

e Enflasyonla miicadele programi gerceklestirilebilir ve giivenilir
olmalidir. Nitekim Merkez Bankasinin ilan ettigi verilerin beklentilerden

¢ok sapmadig d6l¢iide sayginligi muhafaza edilebilir.

Gelismis ekonomilerde aligverisler malin malla veya malin hizmetle
degistirilmesi seklinde olmayip, dnce malin paraya doniistiiriilmesi daha sonra
para aracilifiyla arzulanan malin satin alinmasi seklinde olmaktadir (Parasiz,

2014: 367).

Para arzi, g¢esitli parasal biiyiikliik ile tanimlanir. Bunlar, M1, M2, M3 gibi
unsurlar ile olusturulmustur. M1, para arzi dogrudan dogruya ve istendiginde
hi¢ kisitlama olmadan O6demelerde kullanilabilen finansal varliklardir. Bunlar

TL veya yabanci para cinsinden vadesiz mevduatlardir.
M1= Dolasimdaki Para + Vadesiz Mevduat (resmi mevduatlar harig)

M2, para arz1 M1’e ilave olarak vadeli mevduatlar gibi likit olmayan varliklari

da icermektedir.
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M2= M1+Vadeli Mevduat (resmi mevduatlar harig)
M2Y= M2+Doviz Tevdiat Hesab1

M3, ise genis para arzi olarak ifade edilir. M2’ye repo ve B tipi fonlarin

eklenmesi ile olusur (Y1ildirim, 2013, 610).

M3= M2+Resmi Kuruluslar Mevduat1 + TCMB’deki Diger Mevduat
M3Y= M3+Doviz Tevdiat Hesab1

Bu tanimlar asagida agiklanacaktir.

Dolagimdaki para: Dolasimdaki (emisyondaki) kagit ve madeni paralardir

(bankalardaki paralar harig).

Vadesiz mevduat: Resmi kuruluslarin disindaki vadesiz mevduatlardir. Dar
kapsamli para arzi olup dolasimdaki para ve vadesiz mevduattan (M1) olusur.
Vadesiz mevduatlar 6zelligi geregi faiz vermezler ancak giinimiizde kismi

olarak da veren bankalarda bulunmaktadir.

Vadeli mevduat: Resmi kuruluslar disindaki vadeli mevduatlar1 kapsar. Vadeli
mevduatlar 6zelligi geregi, vadesinden Once para ¢ekimi veya para yatirma
islemi yapilmamaktadir. Ancak giiniimiizde bazi1 bankalarda belirli bir miktar

para ¢ekme 6zelligi bulunmaktadir.

Doviz Tevdiat Hesaplari: Doviz olarak bankalarda bulunan vadeli veya vadesiz
mevduatlardir. Tasarruf sahipleri yerli paranin deger koruma kriterini yerine
getiremedigi  beklentisi icerisindeyse doviz olarak bankalarda para

bulundurmay1 uygun goriir (Ertek, 2011: 404).
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e TFE e PA

Sekil 3.5: 2010-2017 Dénemi TUFE ve Para Arz1 Yiizde Degisimi
Kaynak: TCMB

Enflasyon orani ile para arzi iliskisi: 2010-2017 dénemi itibariyle TUFE ve para
arzi hemen hemen her donem dogru orantili olarak artis géstermistir. Artiglar
zaman igerisinde devam ederken aralarindaki fark ise zamanla agilmaktadir.
Ayni zamanda para arzindaki artis enflasyon oranindaki artistan daha fazla
olmustur. Sekil 3.5°te goriildiigli lizere para arzindaki artis ile enflasyon orani

arasinda dogru yonlii bir iliski goriilebilmektedir.

3.2 Doviz Kuru

Do6viz kuru, bir iilkenin para biriminin baska {ilke para birimi karsisindaki
degeri olarak tanimlanir (Cergibozan, 2011: 3). Diger bir ifadeyle d6viz arz ve
talebine gore olusan ve bir birim yabanci paranin satin alabilecegi ulusal para

miktaridir (Akytiz, 1990: 78).

Ulke sinirlan igerisinde gegerli kabul edilen yabanci paralara veya para yerine
gecen her tiirlii 6deme araglar1 doviz olarak ifade edilir (Akdis, 2006: 19). Nakit
seklinde olan paraya “efektif”, nakde doniistiiriilebilir bir ara¢ seklinde olanlara
da “doviz” adi verilmektedir. Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Kanunu (TPKK)
32 sayili kararinda dovizi, “efektif dahil yabanci parayla 6demeyi saglayan her

nev’i hesap, belge ve vasitalar” olarak tanimlamistir (HMB).

Yerli paranin bagka bir iilke para birimine ¢evrildigi piyasaya doviz piyasasi, bu

piyasada yerli paranin diger bir iilke parasi cinsinden degerine de doviz kuru
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denilmektedir (Ertiirk, 1999: 137). Doéviz kurlarint iki sekilde ifade etmek

gerekmektedir:

Dolayli Kur: Amerika modeli olarak bilinen bu yéntem bir birim yerli paranin

yabanci para cinsinden fiyati olarak tanimlanair.
Ornek: 1 birim b karsilig1 0,17 birim $.

Dolaysiz Kur: Avrupa modeli olarak bilinen yontem ise bir birim yabanci

paranin yerli para cinsinden degeri olarak tanimlanir.
Ornek: 1 birim $ karsil1 5,80 birim .

Literatiirde 2 tiir doviz kuru sistemi vardir. Bunlar sabit doviz kuru ile esnek

(dalgal1) doviz kuru olarak gegmektedir.

Sabit doviz kurunda, Merkez Bankalarinin daha onceden belirlemis oldugu bir

kur lizerinden, doviz alim satimi yapma islemidir (Yildirim, 2013: 230).

Sabit doviz kuru sisteminin uygulandigi ekonomilerde kurdaki istikrar iktisadi
birimlerin enflasyon beklentilerini olumlu ydnde etkileyecektir. Sabit doviz
kuru sisteminin uygulanmasindan kaynakli giiclii yapt ile para otoritelerinin
ihtiyar1 politikalar1 engellenebilir. Bu siire¢ ile iktisadi birimler iizerinde giiven

ortami olusturularak fiyat istikrar1 saglanmis olur. (Siisli, 2005: 72).

Esnek doviz kurunda ise, Doviz kurunun, piyasadaki arz ve talebe gore
belirlendigi sistemdir. Tirkiye 2001 yilindan sonra esnek doviz kuruna
gecmistir. Ancak dalgali doviz kuru tamamen serbest birakilmamaktadir. Bu
doviz kurunda sadece belli bir trend araligina kadar serbest birakilmasi s6z
konusu olabilmektedir. Ornegin TL’nin, dolar kuruna kars1 bir deger kayb1 soz
konusu ise bu gidisat ithalat artisin1 tesvik etmekte ve ihracati diisiirmesiyle
suretiyle cari ac¢ig1 arttirma egilimine girmisse Merkez Bankasi para politikasi

araglarini kullanarak kura miidahale edecektir Egilmez, 2014: 137).

Yerli paranin deger kaybetmesi fiyatlara dolayli ve dolaysiz olmak {izere iki
sekilde etki etmektedir. Birincisi iilke milli parasinin deger kaybetmesi
neticesinde ithal girdi kullanan firmalarin girdi maliyetlerini artacaktir. Bu
firmalarin girdi maliyetlerinde meydana gelen bu artiglar ile iiretilen iiriinlerin
fiyat araliklar1 yiikselecektir. Diger bir netice ise, tiikketim {lizerinde etkili

olmaktadir. Yurtdisindan ithal edilmekte olan mallardaki fiyat artiglar: tiiketici
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fiyatlarina yansitilacaktir. D6viz kurlarindaki degisimin yansimasi fiyatlara
endirekt sekilde olacaktir. DOviz kurlarindaki degisimden kaynakli ithal
mallardaki fiyat artiglar1 ithal ikameci mal iretimi iizerinde talep artislarini

tetikleyecektir.

Diger 6nemli husus ise, yerli paranin deger kaybindan kaynakli ulusal mallarin
dis alemdeki fiyatlardan nispi olarak diismiis olmas1 ihrag¢ edilecek {iriinlerin dis
rekabetini arttiracaktir. Bu rekabetle ticareti yapilacak iiriinlerin ileri siirecgte
fiyatlarinda yukar1 yonde artis gozlenebilir. Clinkii mallara olan talebin
geniglemesi daha fazla ¢alismay1 gerektirecektir. Bu durum iicret artiglarina
neden olacak ve dogal olarak fiyat artiglar1 meydana gelecektir (Sever, 2004:

180).
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Sekil 3.6: 2010-2017 Dénemi TUFE ve Déviz Kuru Yiizde Degisimi
Kaynak: TCMB

Enflasyon ile doviz kuru iliskisi: 1980 dncesi donemlerde Tiirkiye’de sabit kur
rejimi uygulanmaktaydi. Kur ayarlamalarindaki gecikmeler neticesinde, TL
enflasyon oraninin altinda kalarak asir1 deger kazanmistir. Bretton Woods
Sisteminin uygulamasinin bitmesi ile 6zellikle 1980 sonrasi yillarda esnek kur
sistemleri uygulanmistir (Erséz, 2006: 30). 2001 yilinda yasanan ekonomik kriz
ile doviz kuruna dayali istikrar programina son verilmis, TCMB ve Hiikiimetin
ortak karari ile sabit kur rejimi yerini dalgali kura birakmistir (TCMB, 2013:
16).
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Giinlimiizde serbest piyasada belirlenmekte, doviz kurlarindaki ani inis ¢ikislar,
aynt zamanda ekonomik faktorleri de etkilemektedir. Sekil 3.6°da doviz
kurlarindaki artis sonucunda enflasyon oraninda belli bir artis oldugu

goriilmektedir.

3.3 Ham Petrol Fiyatlar:

Petrol Latince petro ve oleum kelimelerinden olusarak tasyagi anlamina
gelmektedir. Petrol, hidrojen, karbon veya az miktarda nitrojen, oksijen ile
kiikiirt bulunan bir bilesimdir. Rafine edilmemis s1vi haldeki petrole ham petrol,

gaz halindeki petrole dogalgaz denir.

Tirkiye’de 2017 yilinda giinliik ortalama ham petrol {iretimi 49 bin wvaril
gerceklesmistir. Buna karsilik 550 bin varil tiiketilmistir; ortalama 517 bin varil
ham petrol ithalati, 339 bin varil ise islenmis iiriin ithalati i¢in gerceklesmistir.
2017 donemi ig¢in yerli ham petrol iretimi, toplam tiketimin %5,4 ‘lni

kargilamaktadir.

Kuveyt Yunanistan  Bulgaristan israil
4% 3% % 3%
S. Arabistan

5%

Hindistan
8%

Hiran H Rusya m Irak H Diger M Hindistan

1 S. Arabistan B Kuveyt H Yunanistan M Bulgaristan M israil

Sekil 3.7: 2017 Dénemi Ulkelere Gére Ham Petrol Alim Dagilimi
Kaynak: TPAO

Tirkiye’de 2017 yili dretilebilir petrol rezervi 324 milyon varil olarak
kaydedilmistir. Mevcut iiretim miktar1 dikkate alindiginda, geriye iiretilebilir
ham petrol rezervi yaklasik olarak 18 yillik kalmistir. Ancak bu yeni kesifler ile
arttirillabilir.  Sekil 3.7°de iilkelere gore ham petrol alim dagilim

gosterilmektedir.
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Tirkiye’deki petrol sahalarinin %7’°si, 25 milyon varil rezervden biiyiik, kalan
%93’liikk rezerv ise 25 milyon varilden diisiiktiir. Biiylik saha sinif olan 500
milyon varil rezerv sahamiz bulunmamaktadir. Tiirkiye’de acilan kuyular
Cizelge 3.1°de gosterilmektedir. Sahalarin biiyiik ¢ogunlugunun da yasli sahalar
olmas1 nedeniyle kuyu verimliligi de diisiiktiir (TPAO).

Cizelge 3.1: T.C 1934-2017 Yillar1 Acilan Kuyularin Ozellikleri

Agilan Kuyu :4.815

Kuyularin Dagilimi :1.929 Uretim Kuyusu
:901 Tespit Kuyusu

Kuyularin Metraji :8.976 milyon metre

Ortalama Metraj1 :1.864 metre

Kaynak: PETFORM

Tirkiye ekonomisi, gelismekte olan iilkeler siniflamasinda ve diinyanin onde
gelen enerji tliketicileri arasindadir. 2016 yilinda 136,2 milyon ton esdegeri olan
birincil enerji talebindeki petrol, %31 ile birinci sirada yer almaktadir. Petroli

%28 ile dogalgaz ve komiir takip etmektedir.

Enerji talebinin sektorlere dagilimi ele alindiginda; tiiketimin %?25°1 sanayi,
%24’ konutlar ve hizmet sektorii, %231 ise elektrik iiretiminde ve %20’lik
pay ise ulastirma sektoriinde kullanilmistir. Enerji talebinin yerli iiretimle

karsilanma orani, 2016 yilinda %25,9 olarak gerceklesmistir.

Petrol, giliniimiizde hammadde fiyatlarindan kaynaklanan artislar arasinda
maliyet enflasyonunu etkileyen en Onemli nedenlerdendir. Diinya veya
tilkemizde petrol krizleri, iiretim maliyetlerini arttirarak fiyatlar lizerinde artisa
neden olmaktadir. Petrol, gelismekte olan iilkeler icin degil tiim evrelerdeki
iilkeler i¢in 6nemlidir. Ancak ara mal veya sermaye mali agisindan yetersiz ve
bagimli olan {ilkelerde, ithal girdi fiyatlarindaki artis enflasyonu tetikleyen

onemli nedenlerdendir.

Tirkiye, petrol kaynaklari acisindan yetersiz ve disa bagimli bir iilkedir.

Geligsmekte olan iilkeler sinifinda olarak ara mallar1 ve sermaye mali agisindan
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disar1 bagimlidir. Petrol, pek ¢ok alanda kullanilmakta genel olarak gerek enerji
olarak gerekse ithal girdi olarak 6nemli bir konudadir. Bundan kaynakli

fiyatlarindaki artiglara karsi enflasyonu etkileyen 6nemli bir niteliktedir.

Diger bir husus ise, petrol fiyatlarindaki artis petrol ihra¢ eden iilkeler igin
olumlu netice olmasina karsin uzun dénemde olumsuz bir etkiye sahiptir. Ciinkii
petrol fiyatlarindaki artistan kaynakli {ilkelerde enflasyon yasanacak ve yliksek
fiyat artislar1 diinyada alternatif enerji kaynaklarina sahip olan iilkelerin petrol
ithalatin1 azaltma yoluna gitmesine neden olur. Bu siiregle petrol ihra¢ eden
ilkelerin gelirleri diisecek ve ulusal para birimleri asir1 degerlenecek bu netice

ile ihracat azalacagindan iilke dis acik ile kars1 karsiya kalabilecektir.

Ele alman 2010-2017 dénemi igerisinde her yil petrol artis1 ile TUFE artist

arasinda dogrusal bir iliski goriilmektedir.
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Sekil 3.8: 2010-2017 Dénemi TUFE ve Ham Petrol Yiizde Degisimi
Kaynak: TCMB

Enflasyon ile ham petrol fiyatlar iliskisi: Sekil 3.8’de goriildiigii tizere 2010-
2017 donemleri ele alindiginda ham petrol fiyatlarinda ciddi oynakliklar
goriilmektedir. En son enflasyon orani ile petrol fiyatlarinin birbiri ile yakin
temas1 2010-2011 yillarina kadar siirmiistiir. Diger bir husus ise, 2014 yilinin
son ceyregine kadar artis gostermekte olan petrol bu déonemden sonra ani bir
diislis gostermistir. Buna karsilik enflasyon ayni seyrinde devam etmistir. Petrol
fiyat artislar1 ayn1 zamanda dolar kurundaki artistan kaynakli olarak dolayli bir

sekilde de enflasyonu tetikledigini ifade etmek gerekir.
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3.4 Bireysel Krediler

Yapilan c¢alismalarda ve merkez bankalarinin yayinlarinda bireysel krediler,
banka ve tiliketici finansman sirketlerince hanehalkina kullandirilan tiiketici
kredisi ve kredi karti ile yapilan toplam harcamalar olarak kabul edilir. Bu
siirecle tiiketici kredisi ile kredi kart1 faktorleri ayr1 ayri1 ele alinacaktir

(Tekirdag, 2009: 3).

Milyar TL BIREYSEL KREDILER
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Sekil 3.9: 2010-2017 Donemi Bireysel Kredi Tiirlerinin Kullanim Tutar1
Kaynak: BDDK
Sekil 3.9’a gore Aralik 2017 doneminde bireysel kredi kartlarinin toplamlar: bir
onceki c¢eyrege gore artis gostermek suretiyle 91 milyar TL olmustur. Konut

kredileri tutar1 192 milyar TL, ihtiya¢ ve diger tiiketici kredileri tutar1 ise, 199
milyar TL gerceklesmistir.

Kredilerin igerisinde ticari ve kurumsal kredilerin payr %52, Kobi kredilerinin

pay1 %23 ve Tiiketici kredilerinin pay1 ise, %25°dir (BDDK).

Bireysel krediler igerisinde ihtiyag ve diger tiiketici kredilerinin payr %41,
konut kredisinin payr %39 ve kredi kartlarinin payr ise %19 oldugu Sekil
3.10°da goriilmektedir.
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BIREYSEL KREDILERIN DAGILIMI

m Bireysel Kredi Kartlar1  m [htiyag ve Diger = Konut ® Tasit

1%

Sekil 3.10: 2010-2017 Donemi Bireysel Kredi Tiirlerinin Dagilimi

Kaynak: BDDK
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Sekil 3.11: 2010-2017 Dénemi TUFE ve Bireysel Krediler Yiizde Degisimi
Kaynak: BDDK

Enflasyon orani ile banka kredileri iligkisi: 2010-2017 donemleri incelendiginde
enflasyon ile bireysel krediler arasinda dogru yonlii bir iliski oldugu
goriilmektedir. Buna karsin ilerleyen donemlerde aralarindaki iligki diizeyleri
uzaklastirmaktadir. Bu durum Sekil 3.11°de gosterilmektedir. Enflasyon
oranindaki artis ayni zamanda bireysel kredi kullanimin da artirmaktadir.
Burada paranin satin alim degerinin diismesinin kredi kullanimi1 artirdigini ifade

etmek gereKir.
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3.5 Biitce Acig1

Biit¢e aci1g1, biitge giderleri ile biitge gelirleri arasindaki farki ifade etmektedir.
Biitge aciklar1 iilkemizde uzun donemden beri bir problem olarak karsimiza
cikmaktadir. Biit¢e sorunlarinin kisa donemde ¢oziimii kolay goriilmemektedir.
Biit¢ce aciklarindaki sorunlarin iktisadi veya mali yapidaki diislincelerde zaman
iceresinde ortaya ¢ikan degismelerin de etkisi biiyiiktiir. Klasik teoride, biitgenin
denklik ilkesi ele alinarak biitce giderleri ile bilitge gelirlerinin denk olmasi
gerektigi savunulmustur. Bu uygulama batida uzun siire uygulama alam
bulmustur. Ancak 1929 Diinya Ekonomik Krizi ile birlikte, bu diisiincelerde
degisiklikler meydana gelmistir. Biitge denkligi yerine ise, “ekonomik
dengenin” saglanmasina 6nem ve oncelik verilmistir. Bu durum biitce dengesini
ithmal anlamina gelmemekte ekonomik denge i¢in kullanilacak bir ara¢ anlami
tasimaktadir. Bu goriisler iilkemiz ekonomisinde de uygulama alani bulmustur
(Tugen, 1991: 7). Genel itibariyle biitce agigini, siirekli ve hizli artisina neden

olacak faktorler baslica sunlardir;

e Kamu sektoriinde olusacak asir1 istihdam ve verimlilik diizeyi ile uyumlu

olmayan maas ve artiglari,

e Etkinlige sahip olmayan veya yiiksek maliyetle ve verimsiz ¢alisan KiT

sisteminin varlig,
e Kamu bankalarinin etkinsizligi ve savurganligi,
e Sosyal giivenlik kurumunun aktiiaryal dengesinin bozulmasi,

e Kamu yatirimlarinin proje stoklarindaki artis ve bunu karsilama

maliyetlerinin yiiksekligi ile verimsizlik,
e Biit¢e dis1 fonlardaki artis ile harcamadaki artis,
e I¢ ve dis borg faiz harcamalarindaki artis,
e Dogal afetler, sayilabilir.

Tiirkiye ekonomisinde goriilmekte olan yapisal sorunlarin uzun yillar devam
etmesi ve biitce giderlerinde yasanan artiglar nedeniyle ekonominin istenilen

diizeye ulasmasini engellemektedir (Dag, 2018: 221-222). Diger bir 6nemli
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husus ise, biitge agiklarinin azalmasi mali disiplinle miimkiindiir. (Girginer,

2005: 106).
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Sekil 3.12: 2010-2017 Dénemi TUFE ve Biitce Aci81 Yiizde Degisim
Kaynak: T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1

Enflasyon orani ile biitge acig1 iliskisi: Yukarida ele alinan Sekil 17°de
enflasyon ile biitce ac1g1 arasinda dogrusal bir iliskinin olmadig1 gériilmektedir.
Enflasyon orani belli bir trend etkisiyle artis gosterirken, biitce agiginda hizl
inig ¢ikiglar goriilmektedir. Bu hizli inis ¢ikislar neticesinde birbiri ile dogrusal

olarak iliski diizeyleri yorumlanamamaktadir.

Enflasyon oraninda artis olmasi durumunda, devlet gelirlerinde Olivera-Tanzi’
etkisi ile gelir kayb1 meydana gelecektir. Bu etki ise, enflasyon ile biitce agiklar

arasinda dolayli bir iligkinin oldugunu gostermektedir.

Diger bir husus ise, biitge acigindaki ciddi bir artisin merkez bankasinin, kamu
kesimine kredi agmasina veya kendi harcamalar1 i¢in para basmasina neden
olacaktir. Bu para arzi artis1 veya kredi tahsisi enflasyon orani artisina neden

olacaktir.

> Olivera-Tanzi etkisi; enflasyonun vergi gelirlerinin reel degerini diisiirmek suretiyle biitge agiklarina
neden olmasini ifade etmektedir.
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4. TURKIYEDE ENFLASYONUN GELISIMI ve ENFLASYON
HEDEFLEMESI

4.1 Enflasyonun Gelisimi

Tiirkiye Cumhuriyeti kurulusundan giiniimiize kadar enflasyon ve enflasyonun
neden oldugu sorunlarla hemen hemen her donem karsilagsmistir. Bu calismada
enflasyon gelisimi siireci 2010-2017 donemlerinin son ¢eyrekleri ve en ¢ok etki

eden unsurlarin bir kismi ele alinmistir.

2010 donemi aralik ay1 sonuglarina gére enflasyon orani, 2003=100 baz yilina
gore ylizde 182 olmus olup yillik yiizde degisimi 6,4 aylik degisim ise, -0,3
gerceklesmistir. Bu gergeve ile 2010 yil1 i¢in belirlenmis yillik orta vadeli hedef

olan ylizde 6,5 gerceklesme ile uyumlu oldugu goériilmiistiir.

Referandum sonraki siyasi belirsizligin ortadan kalkmasi ile tiiketici talebinde
ve yatirimlarda artiglari goriilmiistiir. Thracattaki toparlanmaya ragmen ithal mal
talebindeki artis dis ticaret agigini artirmakta ve net dis talebin biiylimeye
olumsuz etkisi goriilmiistiir. Kredilerdeki artisin gerek talep yonlii gerekse arz
yonlii olarak artis goriilmektedir. Bu durumun ortaya c¢imasindaki sebepler
arasinda rekabet ortaminin yogunlagsmasi ve risk algisinin iyilesmesi ile

bankalarin riski goze almalarindan kaynaklanmaktadir.

Enerji fiyatlarinda son ¢eyrekte uluslararasi petrol fiyatlart ve doviz kurundaki

gelismeler ile artis gdstermistir.

Bu donemde biitce performansindaki iyilesme durumunun temel dayanagi
aslinda ekonomideki hizli biliyiimeden kaynakli olarak artan vergi gelirleri

olusturmaktadir (TCMB, 2011).

2011 donemi aralik ay1 sonuglarina gore enflasyon orant 2003=100 baz yilina
gore ylizde 201 olmus olup yillik ylizde degisimi 10,45 aylik degisim ise, 0,58
gerceklesmigtir. Tiirk lirasinda yasanan ciddi deger kayiplart temel mal
fiyatlarina yansimasiyla tiiketici enflasyonundaki artisin ana belirleyicisi

olmustur. Enerji fiyatlarindaki ayarlamalar ile OTV oranlarinin da yiikseltilmesi

65



enflasyona olumsuz katki yapmistir. Bu ¢ergeve ile 2011 yili i¢in belirlenmis
yillik orta vadeli hedef olan 5,5 gerceklesme ile uyumsuz oldugu goriilmektedir.

Hedefin yaklasik olarak 4 puan tistiine ¢ikmuistir.

Tiiketim ve sermaye mallarinda iiretim artarken ithalatinin azalmasi 6nemli bir
gelisme olarak goriilmektedir. Burada yerli kaynak kullaniminin artmasini ifade
ederek Tiirk lirasindaki deger kaybinin etkisiyle ithal mal ve hizmetlerden
ziyade vyurticinde iretilenlere dogru talep oldugunu gostermektedir. Bu

donemde ithalat talebi azalirken ihracat talebinde artis goriilmiistiir.

Euro Bolgesi’ndeki kamu borglarinin siirdiiriilebilirligine dair endiselerin devam
etmesi asagi yonlii risklerin artmasina neden olmustur. Bu bolgedeki bazi
iilkelerin ve bankalarin kredi notlarinin distiriilmesi sorunu daha da
bliylitmiistiir. Boylece son ¢eyrekte gelismis lilkelerdeki yasanan bu sorunlar
gelismekte olan iilkelere olumsuz olarak yansimis ve biiyiime beklentilerini
asag1r yonli degistirmislerdir. Bu donemde gelismekte olan {ilkelerdeki
bliylimeye dair endiselerin silirmesi hisse senedi piyasasinda daha da

belirginlesmis ve sermaye ¢ikislari artis gdstermistir.

Yurti¢i bankalarca agilan kredilerde azalma goriilmektedir. Bu durumun en
onemli belirleyicileri TCMB ile BDDK tarafindan alinan politika tedbirleri
olmaktadir. Euro Bolgesinde goriilen belirsizlik kredi arzini olumsuz olarak

etkilemistir (TCMB, 2012).

2012 donemi aralik ay1 sonuglarina gore enflasyon orani 2003=100 baz yilina
gore yilizde 213 olmus olup yillik yiizde degisimi 6,16 aylik degisim ise, 0,38
gerceklestigi goriilmiistiir. Tiiketici enflasyonu oOnceki yila kiyasla 4,3
gerileyerek yiizde 6,16 gercekleserek 44 yillik en diisiik y1l sonu TUFE degerine
ulagilmistir. Ancak 06zellikle enerjideki kamu fiyat ve vergi artirimlari
enflasyonu olumsuz etkilemistir. Bu ¢ercevede 2012 yil1 i¢in belirlenmis yiizde

5 enflasyon hedefi 1,16 puan iizerinde ger¢eklesmis ve hedefe yaklagiimistir.

Bu donemde ekmek fiyatlarinda yiizde 15,43 oraninda ciddi bir artig
goriilmiistiir. Bu artis Tirk Gida Kodeksi Ekmek ve Ekmek Cesitleri
Tebligi’ndeki gramaja yapilan diizenlemelerden olugmaktadir. Ayni1 zamanda
yurti¢i bugday fiyatlarinda da artis goriilmiistiir. Enerji grubunda yillik olarak

13,79 gibi enflasyon artig1 goriilmiistiir.
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Merkez Bankasinin uyguladigi destekleyici likidite politikasinin ve risk
beklentilerindeki azalisin etkisiyle kredi biiylimesinde kayda deger bir artig
gorilmektedir. Merkezi yOnetim bor¢ verme kaleminde yiizde 58,2 oraninda
yiiksek bir sekilde goriilen artis KiT’lere verilen borglardan kaynaklanmistir

(TCMB, 2013).

2013 donemi aralik ay1 sonuglarina gore enflasyon orani 2003=100 baz yilina
gore ylizde 229 olmus olup yillik ylizde degisimi 7,4 aylik degisim 0,46
gergeklesmistir. Tiketici enflasyonu Onceki yila gore 1,2 puan yiikselerek

enflasyon hedefi etrafindaki belirsizlik araliginin lizerinde ger¢eklesmistir.

Doviz kurundaki gelismelerin etkisiyle temel mal gruplarinda yillik 0,5 puan,
hizmet ve tiitiin-altin gruplarinin katkist ise 0,3 ve 0,4 puan yiikselerek
enflasyonu etkilemistir. Bu donemde otomobillere yonelik vergi artisi da

enflasyonu yiikseltmistir.

Tirk lirasindaki deger kaybinin faizlerdeki artis ile tiiketici ve yatirimci
glivenindeki diisiis i¢ talebin toparlanmasinda risk olusturmustur. Bu dénemde
Tirkiye’nin risk priminin diger gelismekte olan iilkelere gére daha fazla artis
gostermistir. Bu durum Tiirkiye’nin dis finansman ihtiyacinin olmast ve ig
belirsizlik artislarindan kaynaklandig: diisiiniilmektedir. I¢ belirsizlikten
kaynakl1 olarak tilke yerli para birimi ABD dolar1 karsisinda deger kaybetmistir.
Ayni zamanda gida fiyatlar1 da artig gostermistir (TCMB, 2014).

2014 donemi aralik ay1 sonuclarina gore enflasyon oran1 2003=100 baz yilina
gore yiizde 248 olmus olup yillik ylizde degisimi 8,17 aylik degisim -0,44
gerceklesmigtir. 2014 y1l1 sonunda tiiketici fiyat enflasyonu bir dnceki yila gore
0,8 puan artarak enflasyon hedefi etrafindaki belirsizlik araliginin {izerinde
gerceklesmistir. Bu ylikseliste Tiirk lirasindaki deger kaybinin etkisiyle temel

mal gruplarindaki fiyat artiglar1 neden olmustur.

Bu donemde kuraklik gibi olumsuz hava kosullarina bagli olarak tarim
tirlinlerinin katma degerinde yillik bazda daralma gergeklesmistir. Diger yandan
i¢ talep ile ihracat artiglarindaki yavaslama iktisadi faaliyetlerin diisiik
biiylimesine neden olmustur. Avrupa ekonomisinde goriilen yavaglamanin ve
cevre Tllkelerdeki jeopolitik gelismelerin ihracati sinirlamasina ragmen

ithalattaki gerileme ile yillik biiyiimeye en etkin katkiyr net ihracat kalemleri
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yapmistir. Diger husus ise, petrol fiyatlarindaki gerileme neticesinde petrol
ihrac¢ eden iilkelerin ekonomilerinde olumsuz karsilanmis olmasina karsin enerji
ithal eden Tirkiye’nin cari acik ve enflasyon goriiniimiinde olumlu

karsilanmistir (TCMB, 2015).

2015 donemi aralik ay1 sonuglarina gore enflasyon orani 2003=100 baz yilina
gore ylizde 270 olmus olup yillik yiizde degisimi 8,81 aylik degisim 0,21
ger¢eklesmistir. Donem sonu itibariyle tiiketici fiyat enflasyonu bir Onceki
doneme gore 0,86 puan artarak enflasyon hedefi etrafindaki belirsizlik araliginin
tizerinde gerceklesmistir. Buradaki yiikselise enerji fiyatlar1 ile temel mal
grubundaki hizli fiyat artislart etkili olmustur. Doviz kuruna dayali iiriinler ve
hizmet sektoriindeki fiyat artislar1 da enflasyonu etkilemistir. Hizmet
sektoriindeki artiglar aslinda iicretlerde yasanan enflasyonun {izerindeki

artiglardan kaynaklanmaktadir.

Milli gelirdeki yillik artislarin beklentilerin iizerinde ger¢ceklesmesinde tarim ve
net vergi sektorlerindeki yiiksek oranli artiglar ile sanayi liretimi artiglar1 etkili

olmustur. Nitekim sanayi sektoriiniin katkis1 daha fazla goriilmektedir.

Cin’deki ekonomik yavaslama Irak ve Suriye’deki jeopolitik gelismeler petrol
fiyatlarin1 en diisiik seviyelere kadar inmesine neden olmustur. Bu durum ile
petrol ihracatcist komsu iilkelerin gelirlerindeki azalma dis talep iizerinde

olumsuz bir etki olusturmustur (TCMB, 2016).

2016 donemi aralik ay1 sonuclarina gore enflasyon oran1 2003=100 baz yilina
gore yiizde 293 olmus olup yillik yilizde degisimi 8,53 aylik degisim 1,64
gerceklesmigtir. 2016 donem sonu itibariyle tiiketici fiyat enflasyonu bir 6nceki
doneme gore 1,25 puan artig gostermistir. Bu onemli artis enflasyon hedefi
etrafindaki belirsizlik araliginin {izerinde gerceklesmesine neden olmustur. Tiirk
lirasindaki deger kaybi, vergi ayarlamalar1 ve gida fiyatlarindaki kismi artis
enflasyonu arttirmistir. Aynt zamanda ham petrol fiyatlarindaki sert artis
enflasyonu daha da tetiklemistir. Bu donemde talep kosullarindaki azalis ile
birlikte karsilik Tiirk lirasindaki deger kaybi ve emtia fiyatlarindaki artiglar

iiretici fiyatlarinda artisa neden olmustur.

Enerji fiyatlarinda (akaryakit, tiipgaz ve kat1 yakit) ciddi artislar goriilmiistiir.

Ayni zamanda bir Onceki doneme gore Brent tipi ham petrolde de artis
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goriilmiistiir. Bu artiglar ile birlikte Tirk lirasindaki deger kaybi enflasyonu
tirmandirmistir. Fiyat gelismeleri ana sanayi irlinlerinde incelendiginde ara
mali, enerji ve sermaye mali fiyatlarinda artiglar goriilmektedir. Bu ara mali
artiglart metaller, demir-gelik ve ferro gibi iirlinlerin fiyatlarinin da artisa neden

olmustur.

2016 doneminde turizm gelirlerinde diisiis goriilmiis olup dogrudan dolayh
etkileri ile hizmet ve sanayi sektorlerini de etkilemistir. Bununla birlikte
temmuz ayindaki gelismeler ve uzatilan bayram tatillerinin is giinii kayb1 ve

sektorlerin genelinin olumsuz etkileri de 6nemli bir etken olmustur.

ABD seg¢imleri gibi kiiresel ekonomiye iliskin belirsizlikler ve jeopolitik
gelismeler, yurtici belirsizlikler ve artan enerji fiyatlar1 nedeniyle doviz kuru ve
piyasa faizlerinde diger gelismekte olan iilkelere gore olumsuz ayrismistir. Ayni
zamanda lilkede hisse senedi piyasasina yabanci yatirimlarin artmaya baslamasi

bliytime performansina duyulan giiveni gostermektedir (TCMB, 2017).

2017 donemi aralik ay1 sonuglarina gére enflasyon oran1 2003=100 baz yilina
gore yizde 327 olmus olup yillik ylizde degisimi 11,92 aylik degisim 0,69
gerceklesmistir.

2017 donem sonu itibariyle tiiketici fiyat enflasyonu bir 6nceki doneme gore
0,72 puan artis gostermistir. Bu donemdeki artislar Tiirk lirasinin doviz kuru
sepeti karsisinda deger kaybetmesi ve petrol ile ithal fiyatlarindaki artiglar temel
mallarin fiyatlarin1 artirmistir. Ayn1 zamanda talep kosullarindaki artista
enflasyonu tetiklemistir. Tirk lirast bu donemde yiizde 10 civarinda deger
kaybetmistir. Diger husus ise, otomobil ve beyaz esya fiyatlarinda yiiksek
oranda artis goriilmiistiir. Otomobil fiyatlarindaki artis doviz kuru ve ithalat
fiyatlarindaki artisin diginda vergi sistemindeki degisiklik onemli olmustur.
Daha o6nceki ddnemlerde motor hacmine gore belirlenen OTV oranimnin
degisiklik sonrasinda motor hacminin disinda OTV matrahina gore de
farklilagsmas1 efektif vergi oranini artirarak otomobil fiyatlarini yiikseltmistir.
Diger yandan beyaz esya ve mobilya sektdrlerinde yapilan gecici vergi

indirimleri bu donemde geri alinmas1 bu grupta fiyat artisina neden olmustur.
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Enerji fiyatlar1 bu donemde bir 6nceki doneme gore yiizde 16,40 gibi yliksek bir
artig gorlilmiistiir. Daha 6nceki donemde 55 ABD dolar1 olan Brent petrol bu

donemde 67 ABD dolarina kadar yiikselmistir (TCMB, 2018).

Sonug olarak 2010-2017 donemlerinde birgok faktorlere dayanarak enflasyon
oraninda artig seyri goriilmektedir. Petrol fiyatlar1 ve enerji fiyatlarindaki
artiglar her donem enflasyonu tetiklemektedir. Diger yandan g¢evre iilkelerdeki
jeopolitik olaylar ve Avrupa iilkelerindeki belli donemlerdeki ekonomik
problemler ihracat kalemlerinde azalisa neden olmuslardir. Ayni zamanda biit¢e
acigindaki ciddi biiyiime ve buna bor¢lanma ile Tiirk lirasinda ciddi deger

kayiplarina neden olmaktadir.

Tarim {riinlerinde belli donemlerde kuraklik veya dogal olaylardan kaynakli
enflasyonu tetikleyecek unsurlar olugsmustur. Son olarak ihracatimiz hemen
hemen her donem artis gostermekte ancak ithalatimizdaki artis daha fazla

goriilmektedir.

4.2 Enflasyon Hedeflemesi

Enflasyon hedefleme uygulamasi; merkez bankalarinin nihai amaci olan fiyat
istikrarinin korunmasi ve siirdiiriilebilirligine yonelik olarak para politikasinin
belli bir donem i¢in belirli bir hedef veya hedef araligina dayandirilmas: ve

bunun kamuoyu ile agiklanmasini ifade etmektedir (TBB, 2020).

Diinyada enflasyon hedeflemesi uygulamasi ilk 1990 yilinda Yeni Zelanda
Merkez Bankasi tarafindan yapilmistir. Uygulama enflasyon oranini diisirme
noktasinda basarili olunca diger gelismis veya gelismekte olan iilkelerin merkez

bankalar: tarafindan uygulama alani bulmustur (Cinel, 85: 2018).

Tiirkiye’de enflasyon hedeflemesi uygulamasi ise, 2000 yilindan itibaren T.C.
Merkez Bankasi tarafindan ¢alismalara baslanilmistir. Bu uygulama 2002 ile
2005 donemleri arasinda ortiik enflasyon hedeflemesi olarak 2006’dan sonra ise,
acik enflasyon hedeflemesi olarak gerceklesmistir. Enflasyon hedefi tiiketici
fiyat endeksinin donem sonundaki yillik degisim oranlar1 kullanilarak belirlenir

(TCMB, 2020).
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4.2.1 Enflasyon hedefleme siireci

Enflasyon hedefi Merkez Bankasi ile hiikiimet arasinda {i¢ yillik donemleri
icerecek sekilde belirlenmektedir. Ancak bu hedeflere ulagsmak i¢in uygulanacak
para politikasi ve araglarini kendisi belirleyecektir. Hedefler her donem sonunda
yayinlanmakta olan temel politika agiklamalarint ti¢ yillik donemleri ifade

edecek sekilde agiklanir.

Cizelge 4.1: Merkez Bankasi ile Hiikiimet Tarafindan Belirlenen ile
Gergeklesen Hedef

Donemler Belirlenen Hedef Gergeklesen
2010 6,50 6,40

2011 5,50 10,40

2012 5 6,20

2013 5 7,40

2014 5 8,20

2015 5 8,80

2016 5 8,50

2017 5 11,92

Kaynak: TCMB, 2020

Yukaridaki Cizelge 4.1°’de gorildiigii tizere 2012°den beri belirlenen hedef 5
olarak goriilmektedir. Ancak belirlenen ile ger¢eklesen arasinda makas
araliginin agildig goriilmektedir.

4.2.2 Enflasyon hedeflemesinin énkosullar:

Enflasyon hedeflemesinin uygulanmasi i¢in belli temel kosullar1 vardir. Bunlar

ise soyledir;
e Para politikas1 ana hedefi fiyat istikrar olmali,

e Merkez bankasinin karar almada bagimsiz olmasi,
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e QGelismis bir mali piyasanin olmasi.

Merkez Bankasinin para politikas1 araci olarak almasi gereken ana hedefinin
fiyat istikrar1 olmasi gerekmektedir. Ciinkii piyasa giivenirliliginin saglanmasi
fiyat istikrar1 i¢in onemlidir. Fiyat istikrarinin saglandig: iilkelerde gerek fiyat

istikrarinin ve gerekse piyasa giiveninin tam oldugu goriilmektedir.

Merkez Bankalarinin karar almada bagimsiz olmasi, aslinda fiyat istikrarimi
tesis etmek icin kullanabilecegi para politikas1 araclarini kendi kararlari ile

secip uygulamaya koymasidir.

Gelismis bir mali piyasanin olmasi, enflasyon hedeflerinin gerceklesmesi ve
hedeflenen diizeylerde kalmas1 i¢in uygulanacak parasal araclarin etkin olmasi
gerekmektedir. Bu etkinligin saglanmasi gelismis para sermaye ayni zamanda
doviz piyasasinin olmasi ile miimkiindiir. Bu g¢erceve ile mali piyasada
kullanilacak araglarin yeterli diizeyde veya hizli bir bicinde tepki verememesi

belirlenen hedeflerin ger¢eklesmemesine neden olacaktir.

4.2.3 Enflasyon hedeflemesinin avantajlar

Enflasyon hedeflemesinin orta vadeli bir para politikast olarak igerisinde

barindirmis oldugu avantajlar1 sdyledir;
e Alternatif politikalara kiyasla daha net bir politikadir.

e Merkez bankalarinin belirledikleri enflasyon hedeflerine ulagsmalar1 igin

giivenilirlik ve hesap verilebilirligini artiracaktir.
e Para politikast uygulamasinda seffafligin artirilmasini saglar.

e Merkez bankalarinin politika araglarini kullanmalarinda veya kontrol

etmelerinde bagimsiz hareket etmelerine olanak saglamaktadir.

Enflasyon hedeflemesinin dogrudan uygulandigi  ekonomilerde para
politikalarinin seffaf olmasi ve kamuoyuna diizenli bir bilgi aktariminin
yapilmas1 gerekmektedir. Bu netice ile enflasyonun dogrudan belirlendigi
ekonomilerde merkez bankasi ile hiikiimet para politikasinin gegcmis ve gelecek
performansini acik bir bicimde olusturmak i¢in “Enflasyon Raporu”

yayinlamaktadir.
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4.2.4 Enflasyon hedeflemesinin dezavantajlar

Enflasyon hedeflemesinde avantajlarin disinda dezavantajlarin da oldugunu

iktisatcilar ifade etmektedir. Bunlar ise soyledir;

e Enflasyon hedefleme uygulamasi kat1 ve tavizsiz bir sekilde uygulanmasi

gerekli bir politikadir.
e Kisa donemlerde ekonomideki bliyiimeyi sinirlayabilmektedir.

e Diger para politikast uygulamalar1 ile karsilastirildiginda verimsiz bir
iretim diizeyine neden olmaktadir. Bu netice ile Ozellikle ani fiyat

soklar1 ortaya ¢ikacaktir.

e Buuygulamasin ger¢eklesmesi icin gerekli esnek doviz kuru sistemi mali

istikrarsizliga neden olabilir.
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5. LITERATUR TARAMASI

Asagidaki Cizelge 5.1°de enflasyonun, para arzi, doviz kuru, ham petrol,

bireysel krediler ve kamu biit¢ce agiklari, ile ilgili yapilmis, ampirik ¢alismalar

gosterilmistir.

Cizelge 5.1: Enflasyon, Para Arzi, Doviz Kuru, Ham Petrol, Bireysel Krediler

ve Kamu Biit¢e Agiklari ile ilgili Calismalar

Yazar Dénem Degiskenler Analiz Teknigi Sonug,
Mishkin 1964- Enflasyon ve EKK ve ABD’de uzun dénemde enflasyonun siirdiiriilebilir
(1991) 1986 faiz orani esbiitiinleme (Fisher etkisinin) oldugunu ancak kisa dénemde
testi gecerli olmadigi ifade etmistir.
Ozmen 1992- Para arz1 ve Capraz Para arz1 ve enflasyon orani zaman serileri
(2000) 1999 enflasyon korelasyon kullanilarak yapilmis olan ¢oziimlemede %99
¢Oziimlemesi oraninda giiven diizeyinde enflasyondan para
arzina dogru tek yonlii bir iliski oldugu
belirlenmistir.
Gillman 1961- Enflasyon ve Panel veri OECD ve APEC iilkelerinde yaptig1 analizde,
(2002) 1997 ekonomik analizi normal ve yiiksek enflasyon oranlarinin, ekonomik
biliyiime biiylime tizerinde pozitif etkilerin oldugu ifade
etmistir
Ozmen, 1994- Enflasyon, biitce =~ ARDL yaklasimi  Yapilan tahmin analizi sonucunda uzun dénemli
Kogak 2011 ac1g1 ve para ile tahmin bir iliskinin oldugu gérilmustiir. Para arz1 ile
(2012) arzi enflasyon arasinda anlamli bir iliski goriilmiis
ancak biitge ag181 ile enflasyon arasinda anlamli
bir iliski goriilmemektedir.
Ergin 2005- Doviz kuru ve VAR analizi Doviz kurundaki hareketliligin tiiketici fiyatlar
(2015) 2014 enflasyon orani iizerindeki gegiskenligin baslarda gii¢lii oldugunu
ancak zamanla ifade etmistir.
Bozdaglio  1994- Déviz kuru ve VAR analizi Nominal d6viz kurundaki artiglarin enflasyon
glu ve 2014 enflasyon orani oranini etkiledigi belirlenmistir. Enflasyonda
Yilmaz meydana gelen soklarin nominal kura olan etkisi
(2017) tespit edilememistir.
Kogak, 2003- Petrol fiyatlari Var analizi Yapilmis olan ¢alisma sonucunda ele alinan
Balan ve 2017 ve enflasyon dénemde petrol fiyatlarindaki bir artisin ilgili
Albayrak donemde enflasyon oraninda artisa neden oldugu
(2017) tespit edilmistir.
Islatince 1988- Enflasyon ve Nedensellik Ele alinan nedensellik iligskisinde geri etkilegim
(2017) 2016 para arzi analizi iliskisinin s6z konusu olmadig: bu siiregle
monetarist yaklasimi dogrulamakta, iliskinin ¢ift
yonlii olmasi ile yapisalcr yaklagimi
dogrulamaktadir.
Kilig 2004- Enflasyon ve Duraganlik testi,  Analize gore biitiin degiskenler duragan ¢iktig1
(2018) 2015 bireysel krediler ~ Johansen icin Johansen esbiitiinlesme testine gerek
esbiitiinlesme kalmamistir. Granger nedensellik testine gore ise
testi ve Granger bireysel krediler ile enflasyon arasinda ¢ift yonlii
nedensellik testi bir iligski s6z konusudur.
Boliikbas 2006- Enflasyon, cari VAR analizi ve Analizden elde edilen bulgulara gore
(2019) 2018 acik ve Granger degiskenlerin. Birbiri ile iligskisi bulunmus ancak
bankacilik nedensellik bankacilik kredilerinin, enflasyon tizerindeki cari
sektori kredileri  analizi acik etkisinden daha fazla oldugu belirlenmistir.
Bayraktut ~ 1993- Petrol Fiyatlar Panel veri Caligmada petrol fiyatinin en ¢ok petrol ithal eden
an (2019) 2017 ve enflasyon analizi 20 iilkedeki enflasyonist etkileri panel veri analizi

ile incelenmis olup. Petrol fiyatlarinin enflasyonu
uyarict bir etkisinin oldugu savunulmustur.
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6. VERILER

Bu ekonometrik ¢alismada, para arzi, doviz kuru, ham petrol fiyatlari, bireysel
krediler ve biitce acgiklarinin, enflasyon iizerindeki etkileri veya degiskenler
arasindaki iliski durumlar analiz edilmeye ¢alisilmistir. Bu ¢er¢evede bagiml
degisken olan enflasyonu temsilen Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi verileri
(2003=100) TCMB’nin Elektronik Veri Dagitim Sisteminden (EVDS) elde
edilmistir. Bagimsiz degiskenler, Para arzi ve doviz kuru (ABD Dolar1 déviz
alis kuru) TCMB’nin Elektronik Veri Dagitim Sisteminden (EVDS) alinmistir.
Ham petrol fiyatlar1 i¢gin Avrupa Brent Petrol Spot FOB fiyatlar1 ele alinmis
olup, dolar olan fiyatlar ABD Dolar1 (USD) ddviz alis kurundan Tiirk Lirasina
doniistiiriilerek hesaplanmistir. Bireysel krediler, Bankacilik Denetleme ve
Diizenleme Kurumundan (BDDK), biit¢e aciklar1 ise Hazine ve Maliye
Bakanligindan (HMB) elde edilmistir.

Bagimli ve bagimsiz degiskenlerin aylik yiizde (%) degisimleri 2010=100 baz
donem olarak endekslenmistir. Ele alinan analiz 2010:1-2017:12 dénemlerini
icermektedir. Bu ¢ercevede analizde kullanilacak degiskenler ve kisaltmalar

Cizelge 6.1°de gosterilmektedir.

Cizelge 6.1: 2010-2017 Donemi Bagimli Degiskenler

Kisaltma Degiskenler Baz Donemleri
TUFE Tiiketici Fiyatlar1 2010=100
Endeksi
PA Para Arz1 2010=100
DK Doviz Kuru 2010=100
HP Ham Petrol 2010=100
BK Bireysel Krediler 2010=100
BA Biitge Agiklari 2010=100
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Bu calismada, para arzi, doviz kuru, ham petrol fiyatlari, bireysel krediler ve
biitge agiklarindan olusan degiskenlerin enflasyon orani lizerindeki etkileri veya

birbiri tizerindeki etkilerini incelemek iizere bir model olusturulmustur.

TUFEt = B0 + B1 PAt + B2 DKt + B3 HPt + B4BKt + BBAt + put (13)
Yukaridaki modelde kullanilan degiskenlerin denklem acgiklamalar1 soyledir;

TUFE: Enflasyon Orani, PA: Para Arzi, DK: Doviz Kuru, HP: Ham Petrol

Fiyatlar1, BK: Bireysel Krediler, BA: Biit¢e Aciklari, t: 1,2, ..., n zamam, M hata
terimini ifade etmektedir.
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7. EKONOMETRIK YONTEMLER

Bu boéliimde enflasyon orani ile para arzi, doviz kuru, ham petrol fiyatlari,
bireysel krediler ve biitce agiginin aralarindaki iliskilerin arastirilmasi igin
zaman serileri analiz modeli kullanilmistir. Ekonometrik olarak zaman serileri
kavraminin bir yontem olarak ortaya ¢ikmasi ve gelisme siireci 1970 yilindaki
Box ve Jenkins’in “Time Series Analysis: Forecasting and Control (Zaman
Serileri: Tahmin ve Kontrol)” adl1 kitabinin ortaya ¢ikmasi ile baslamistir (Kilig

ve Torun, 2018:24).

Zaman serileri, belli bir donemden baska bir doneme degiskenlerin degerlerinin
ardistk olarak gozlenmekte oldugu sayisal biyiikliikler olarak ifade
edilmektedir. Gozlenmekte olan degerlerin zaman igerisinde ardisik olarak
gerceklesmesi sart degildir. Ancak diizenli araliklarla dizinin gelisiminin

goriilmesi agisindan 6nemlidir (Seviiktekin ve Cinar 2017:47).

Ekonometrik zaman serileri analiz modelinin temel amaci, gozlenen serilerde
igerilen bilgilerden yararlanmak suretiyle, skolastik siirecin Ozellikleri veya
temel O6geleri hakkinda ¢ikarimlarda bulunmaktir. Bu analiz ¢ergevesinde ilk
adim olarak belirli istatistikleri formiile etmek suretiyle, verilerden bir model

kurulup serilerin yapisini agiklamaktir.

Bu analiz modelinde ilk asama olarak, degiskenlerin duragan olup olmadiginin
belirlenmesi i¢in duraganlik testi veya diger bir ifade ile birim kok testi analizi
yapilmistir. Ikinci asamada ise, degiskenlerin aralarinda zamanlar itibariyle
uzun siireli bir iliskinin s6z konusu olup olmadiginin tespiti icin esbiitiinleme
testi uygulanmistir. Diger bir asamada ise, degiskenlerin birbirleri arasindaki

iligkilerinin yonlerinin tespiti i¢in nedensellik testi uygulamaya alinmistir.
Birim kok testi i¢in kurulan hipotezler soyledir (Bilgili vd., 2007: 135);
HO: 6=0 (Birim kok i¢ermektedir, yani zaman serisi duragan degildir)

H1: 6<0 (Birim kok icermemektedir, yani zaman serisi duragandir)
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7.1 Birim Kok Testi

Zaman serileri analiz modellerinde genellikle ilk uygulama alani1 olarak
degiskenlerin duragan olup olmadiginin tespit edilmesidir. Bu g¢ergevede
modelde ele alinan degiskenlerin duragan olup olmadigi birim kok testi ile
incelenmesi gerekmektedir. Eger serilerden bir veya birkag¢ tanesi digerleri ile
ayni seviyede duragan hale gelmiyorsa o seri analize dahil edilmeyecektir

(Kocabiyik, 2016: 43).

Duraganlik siireci; serilerin dénem igerisinde herhangi bir trend etKisi
icermemesi ve varyansinin veya ortalamasinin sabit olmasini ifade etmektedir.
Serilerin kovaryansi ise, bulundugu donem icin degil donemler arasindaki farka
bagli olarak gelisen bir siirectir. Zaman serilerinin donemler itibariyle duragan

olmasi1 ya da birim kok icermemesi sartlari sunlardir.

Ortalama = E(Yp) = p (14
Varyans = E(Y; — p)? = 82 (15)
Kovaryans = yx = E[(Yy — 1) (Yeex — )] (16)

Yukarida deginilen (14), (15) ve (16) denklemlerinin agiklamalar1 soyledir; Y
degiskeni,  donemi, x gecikme uzunlugunu ve yx ise k gecikme i¢in serinin
kovaryansini ifade etmektedir. \’nin 0 oldugu durumda 7y, bulunacaktir. Bu
deger Y’ nin varyansina yani 82’ye esit olmaktadir. Veya i 1 oldugu durumda ¥,

Y nin iki degeri arasindaki kovaryansi ifade edecektir.

Kisaca zaman serisinin duragan oldugu durumda ortalamasi, varyansi ve
kovaryansi hangi donemde olursa olsun t’den bagimsiz olarak ayni ¢ikmaktadir.
Serilerin duragan olmadigi durumda ortalama, varyans ve kovaryansta zamanla
sapma goriilecektir. Bu durum seride sahte regresyonun ortaya ¢ikmasina neden
olacaktir. Diger bir ifade ile skolastik trendin, iki donem serisi arasinda iliski
s0z konusu degilken aralarinda iligki varmis gibi gériinmesine neden olacaktir
(Stock ve Watson, 2011, 564). Bundan kaynakli olarak seriden dogru sonug
alinabilmesi i¢in serinin duraganliginin veya birim kok igerip, icermedigi analiz

edilmesi gerekmektedir.
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TUFE, ham petrol fiyatlari, para arzi, déviz kuru, biitge aciklar1 ve bireysel
kredilerden olusan degiskenlerinin duraganliklar1 Gelistirilmis Dickey-Fuller
(ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testi ile analiz edilmektedir.

Augmented Dickey Fuller (ADF) birim kok testi, 1979 yilinda Dickey ve Fuller
tarafindan olusturulan Dickey-Fuller (DF) testine bagimli degiskenin gecikmeli
degerlerinin eklenmesi ile olusturulmustur. ADF, birim kdk testi genel olarak

asagidaki denklemlerden olusmustur.

p
Ay = 8yp—q + Z 8i Ayrj + & T istatistigi 17)
=1
P
Ayy = u+ Syp—q + Z 8i Ayt + & T, istatistigi (18)
=1
p
Ayy = u+ Bt + Sy—q + z 8 Ay + & T istatistigi (19)

=1

Birim kok testinde olusturulan hipotezler soyledir;
HO: 6= 0 birim kok icermektedir.
H1: 6< 0 ise, birim kok icermemektedir.

Yukarida yer alan denklemlerden (17), (18) ve (19) birim kok testinin
uygulanacagi model tiirii tespit edilmektedir. Model kesmesiz ve trendsiz ise
(17), kesmeli ve trendsiz ise (18) ve kesmeli ve trendli ise (19) numarali

denklem uygulanacaktir. Denklem isaretlerinin agiklamalar1 soyledir;

A birinci fark islemini, Y t donem i¢in kullanilan zaman serisini, Bt zaman
trendini, p sabit terimi, & hata terimini ve P ise gecikme uzunlugunu ifade

etmektedir (Vurur ve Ozen, 2013: 124).

Ele alinacak teste gore, en kii¢iik kareler yontemi tahminleri sonucu ts degeri
negatif ¢ikmas1 veya t; degerlerden daha kii¢iik olmas1 durumunda sifir hipotezi
kabul edilmez. Bu durum ile serinin duragan hale geldigi sonucu ortaya

¢ikmaktadir. (Seviiktekin ve Nargelegekenler 2010: 313-331).

Birim kok testlerinde, Augmented Dickey-Fuller birim kok testinden sonra en
cok uygulamada kullanilan duraganlik testi, Phillip-Perron (PP) birim kok

testidir. PP, ADF birim kok testi ile benzer 6zellikler gostermekte olup analiz
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sonuglarinin incelenmesi sonucun da aralarinda pek bir degisikligin olmadig: da
goriilmektedir. Ancak ADF birim kok testi rassal hatalarin dagilimin
istatistiksel olarak bagimsiz ve sabit varyansli olarak ifade eder. Diger bir
agiklama ile rassal hatalar arasinda otokorelasyonun olmadigini varsaymaktadir.
PP birim kok testi ise, oto korelasyonun bilinmeyen varligina dayali olarak, hata
terimlerindeki kosullu degisen varyansin durumunu dikkate almaktadir (Akytiz,

2019: 6).

Phillip-Perron (PP) birim kok testi, asagidaki formiil ile hesaplanmaktadir.

(20)

1
SN (R DO

ra 1
f0 ZfO/ZS

Yukaridaki PP denkleminde (20); & tahmin edilen katsayiy1, s denklemin standart
hatasini, Y, denklemin hata varyansini ve f, ise, sifir (o) frekansindaki spektral hata

tahminini ifade etmektedir.
7.2 Johansen Esbiitiinleme Testi

Esbiitiinleme kavrami, teorisi ve testi ilk olarak Engle-Granger tarafindan
gelistirilmistir. Engle-Granger esbiitiinleme testi tek denkleme dayali olarak En
kiiciik kareler (EKK) yonteminin de kullanilan bir testtir. Ancak bu yontemdeki
bazi1 eksikliklerden kaynakli baz1 eklemelere gidilmistir. Ornegin, iki degiskenin
oldugu bir modelde degiskenlerden birinin esbiitiinleme iligkisi bulunurken,
diger degiskende bu esitlik goriillmemektedir. Yontemdeki bu eksiklikten dolay1
Johansen egbiitiinlemesini (kointegrasyon) saglayan tahmininde En Cok

Benzerlik (ECB) yontemi ile bu test gelistirilmistir (Tar1, 2014: 426).

Johansen esbiitiinleme testi VAR analizine dayali1 bir modeldir. VAR modeline
dayali olan bu yontem birinci dereceden bir Vektor Otoregresif siireci

alinmaktadir. Denklemi ise soyledir (Goger, 2013: 229);
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p

Ve = 2 Ai Y1 + BXcue (21)
=1

Yukaridaki denklem (21)’de X; ve Y; serilerinin diizeyleri duragan olmayip
birinci farklarinin alinmasi ile duragan hale gelmektedir. Yani serilerin I(1)
olmas1 gerekmektedir. Bu denklemin birinci dereceden farklari alinip tekrar

diizenlendiginde ise asagidaki;

p-1
Ay = Ty + Z Ti Aye—1 + BXe + Ve (22)
i=1
denklemi olusmaktadir. Bu denklemde (22), m=XI_ A;_, ve T; = —Efziﬂ ;

‘dir. Matris m’nin indirgenmis bir ranki olarak kabul edilen esbiitiinleme
denklemi, m = af’ seklinde aciklanmaktadir. a ve 8’ (kxr) boyutlu ve ranki r
olan iki matrisi ifade etmektedir. r esbiitiinleme iliski diizeyini, 8’ uzun dénem
katsayilar1 matrisini, a ise hata diizeltme terimini diger bir ifade ile uyarlanma

hizin1 temsil etmektedir (Goger, 2013: 229).

Rankin 1’e esit olmasi degiskenler arasinda 1 esbiitiinleme iliskisinin oldugunu
ifade eder. Rankin 1’den biiyiilk olmas1 ise rankin degeri kadar esbiitiinleme
iligkisi oldugu sonucunu ortaya c¢ikarir. Bu c¢erceve ile seriler arasinda
esbiitiinlesik bir iliskinin olup olmadigin1 anlamak icin, iz (Trace) ve
Maksimum Ozdeger Istatistikleri incelemeye alinir (Akpolat ve Altintas, 2013:
124).

7.3 Granger Nedensellik Testi

Granger Nedensellik Testinin kurami 1969 yilinda Granger tarafindan
gelistirilmistir. Bu nedensellik kuramina gore; iki degiskenin birbirleri
arasindaki nedensellik iliskisi agiklanirken, degiskenlerden birinin cari
donemdeki degeri agiklamada diger degiskenlerin gecikmeli degerlerinin bir

katkisinin olup olmadigina bakilmasi ile anlasilmaktadir. (Ugurlu, 2006: 202).
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Diger bir acgiklama ise, X degiskeninin t donemdeki degerini agiklamak i¢in
olusturulan bir modelin agiklama giicliniin diger bir degisken olan Y’nin
gecikmeli degeri igerisinde artis gostermesine Y, X’in Granger nedeni olarak

ifade edilmektedir (Engeloglu vd., 2015: 142).

Serilerde uygun gecikme uzunlugunun bulunmasi icin ilk olarak Vektor
Otoregresif Modeli (VAR) uygulanmasi gerekir. Uygun gecikme uzunlugunun
tespiti i¢in Akaike Son Tahmin Hatasi, Akaike Bilgi Kriteri, Schwarz Bilgi

Kriteri ve Hannan-Quinn Bilgi Kriteri 6l¢ii modelleri kullanilabilir.

Bu modellerin denklemleri asagidaki Cizelge 7.1° de gosterilmistir.

Cizelge 7.1: 10 VAR Modeli Denklemleri

Kriterler Denklemler
_2 — —_
()+7
—2(3) 4+ Kos®
T T

Hannan-Quinn (HQ)

" (3) . Zklug(;DG[T]]

Kaynak: Akin, 2007:3

Yukaridaki denklemlerde T gozlem sayisini, k parametre sayis1 ve I Logaritmik
olabilirlik fonksiyonunu ifade etmektedir. Seride uygun gecikme uzunlugunun
VAR modeli ile belirlenmesinden sonra, Granger nedensellik testi (1969)

asagidaki denklemler yardimi ile yapilmaktadir.

m m

Xt = Z aj Xt—j + z b]Yt_] + €t (23)
j=1

j=1 )

m m

Yt = Z C]' Xt—j + Z d]Yt_] + U (24)
j j=1

=1 =
Yukaridaki (25) ve (26) denklemlerde, ®t, Pt hata terimlerini (beyaz giiriiltii), aj,
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bj, ¢, ve d;j gecikme katsayilarin1 ve m ise, biitiin degiskenler i¢in olusturulmus

ortak gecikme uzunlugunu ifade etmektedir (Granger, 1969: 431).

Bu ele analizde, (25) ve (26)‘da hata terimlerinden once bagimsiz degiskenlerin
gecikmeli degerlerinin katsayilarinin sifira esit olup olmadigr belirlenmesi i¢in
yapilan bir nedensellik analizidir. Bu analizde hipotezler ¢ift tarafli kurularak

nedenselligin karsilikli veya tek yonlii olup olmadig1 tespit edilmektedir.

Denklemde yer alan b; degerlerinin belirli bir anlamlilik diizeyleri ile sifirdan
farkli olmasi durumunda “Y{nin X;’ye neden oldugunu” ifade edecek ve bu
durum “Y; X¢’nin Granger nedenin oldugu ortaya g¢ikacaktir. Boylece “Y(den
Xi¢’ye dogru tek yonlii bir nedensellik” iliskisinin oldugu anlasilacaktir. Ancak
her iki kosulunda gegerli olmasi durumunda b; ve d; katsayilarinin belirli bir
anlamlilik diizeyi ile sifirdan farkli olmalar1 karsisinda hem “Y, X{’nin hemde
Yide Xi{’nin Granger nedeni” oldugu kabul edilecektir. Buda ¢ift yonli bir
iliskinin oldugunu ifade edecektir. Bu iki kosulun saglanmadigi durumda hem b;
hemde d; katsayilarinin belirli bir anlamlilik diizeyleri ile sifirdan farkli olmalari
iki degiskenin birbirlerinin nedenleri olmadig1 sonucunu ortaya ¢ikaracaktir. Bu
durum ise “Y; ve X;'nin birbirinden bagimsizdir” seklinde ifade edilmektedir

(Uzundéz ve Akgay, 2012: 8).
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8. ANALIZIN SONUCLARI

Bu ekonometrik analizde enflasyon orani, ham petrol fiyatlari, para arzi, doviz
kuru, biit¢e ve bireysel kredilerin incelenmesi i¢in bir model kullanilmistir. Ele
alinan analizde kullanilan modelin igerisinde degiskenlere ait istatistik veriler,
korelasyon, kovaryans, birim kok testi, Johansen Esbiitiinleme Testi ve Granger
Nedensellik Testi bu analiz i¢in yapilmis olup sonuglar yorumlanmistir. Analiz

sonuclar1 Cizelge 8.1°de gdsterilmektedir.

Cizelge 8.1: Degiskenlere Ait Istatistik Veriler

Istatistikler TUFE HP PA DK BA BK
Ortalama 135.9792 167.8021 190.3542 156.7083 75.46875 235.6146
Medyan 133.0000 176.5000 184.5000 141.0000 48.00000 252.0000
Maksimum 188.0000 246.0000 325.0000 264.0000 869.0000 372.0000
Minimum 100.0000 95.00000 100.0000 97.00000 -366.0000  100.0000
Standart 25.10650 38.84371 63.94767 48.86930 230.6030 74.72890
Sapma

Carpikhk 0.324082 -0.196567 0.447948 0.686344 1.002916 -0.154318
Basikhik 1.990930 1.952192 2.066916 2.198847 4.088872 1.977164
Jarque-Bera 5.753354 5.009829 6.693098 10.10447 20.83603 4.565799
Olasihk 0.056322 0.09829 0.035206 0.006395 0.00030 0.101988
Gozlem Sayisi 96 96 96 96 96 96

Cizelge 8.1’ de ele aliman veriler incelendiginde degiskenler arasinda
ortalamanin en yiiksek oldugu degisken 235.6146 ile bireysel krediler
olusturmaktadir. En az ortalama degisken ise 75.46875 ile biitge agig1
olusturmaktadir. Ayn1 zamanda en az degisim goOsteren degisken ise yine -
366.0000 ile biitce olmustur. En yiiksek ¢ikan deger 869.0000 ile biit¢e acig1

olusturmaktadir.
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Analiz incelendiginde en c¢ok sapma gosteren diger bir ifade ile hareketlilik
gosteren 230.6030 ile biitce oldugu goriilmektedir. En az sapma gdsteren
degisken ise enflasyon orani goriilmektedir. Enflasyon orani, ham petrol
fiyatlari, para arzi, doviz kuru, biitce acig1 ve bireysel kredilerden olusan
degiskenlerin diizey arali§i korelasyon matrisi ile asagidaki Cizelge 8.2°de

incelenmistir.

Cizelge 8.2: Degiskenlerin Korelasyon Matrisi Sonuglari

TUFE HP PA DK BA BK
TUFE 1.000000  0.091040 0.995548  0.976393 0.075520 0.979976
HP 1.000000 0.076795  0.025788 0.027662 0.182900
PA 1.000000  0.984137 0.089826 0.973089
DK 1.000000 0.099636 0.931734
BA 1.000000 0.067244
BK 1.000000

Cizelge 8.2° deki korelasyon matrisinde degiskenlerin birbirleri ile iligkilerini
gormek miimkiindiir. Ayn1 zamanda korelasyon matrisi simetrik oldugu i¢in

taral1 alanlar bos birakilmistir.

Tabloda en gii¢lii iligskinin enflasyon ile para arzi arasinda oldugu goriilmiistiir.
Daha sonra ise, enflasyon ile petrol fiyatlar1 arasinda goriilmektedir. En zayif

iliski ise, enflasyon ile biit¢e arasinda ger¢eklesmistir.

Cizelge 8.3: Degiskenlerin Kovaryans Matrisi Sonuglari

TUFE HP PA DK BA BK
TUFE 623.7704 87.86046 1581.705 1185.494 432.6764 1819.461
HP 1493.117 188.7680  48.44227 2451969  525.3821
PA 4046.708  3043.468 1310.824  4601.699
DK 2363.332 1111.147  3367.200
BA 52623.79 1142.733
BK 5526.237
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Cizelge 8.3’ de ele alinan kovaryans (ortak varyans) matrisinde en giiclii iliski
bireysel krediler ile para arzi arasinda gerceklesmistir. En diisiik kovaryans
iligkisi ise, doviz kuru ile ham petrol fiyatlar1 iligkisinde goriilmustiir.

Kovaryans matrisi simetrik oldugu i¢in tarali alanlar bos birakilmistir.

Analize konu olan degiskenlerin zaman igerisinde gostermis oldugu normal
degisim modeli ile duraganlastirilma sonraki modeli arasindaki farki Sekil 8.2,
Sekil 8.3, Sekil 8.4, Sekil 8.5, Sekil 8.6 ve Sekil 8.9°da goriilmektedir. Sekil
8.1°de ise degiskenlerin tiimiiniin duraganlastirilmis hali goriilmektedir.
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Sekil 8.1: Degiskenlerin Coklu Zaman Grafigi

Kaynak: TCMB,HMD, BDDK
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Sekil 8.2: TUFE ve DTUFE Zaman Grafigi

Kaynak: TCMB
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Sekil 8.3: HP ve DHP Zaman Grafigi

Kaynak: TCMB
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Sekil 8.4: PA ve DPA Zaman Grafigi
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Sekil 8.5: DK ve DDK Zaman Grafigi

Kaynak: TCMB
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Sekil 8.6: BA ve DBA Zaman Grafigi

Kaynak: HMD
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Sekil 8.7: BK ve DBK Zaman Grafigi
Kaynak: BDDK

Degiskenler arasinda en fazla dalgalanma biitgede goriilmektedir. Ulkemiz biitge
acig1 veren bir lilke olmasi nedeniyle biitge dengesinde ciddi sapmalar

goriilmekte ve belirlenen hedeflere ulasilmasinda zorluk yagamaktadir.

En istikrarli artig enflasyon oraninda gergeklesmistir. Degiskenlerden enflasyon
orani, doviz kuru, para arzi ve bireysel krediler dogru orantili olarak yillar
itibariyle artis gostermektedir. Biitce acig1 ve ham petrol fiyatlar1 diger

degiskenlere gore inisli ¢ikisl hareket etmektedir.

8.1 Birim Kok Testi Sonuclar:

Degiskenlerin duraganligi veya birim kok icerip igermedigi ADF ve PP birim
kok testleri ile ele alinmistir. Degiskenlerin sonucu Cizelge 8.4 ve Cizelge

8.5’de goriilmektedir. Model se¢imi sabit- trendli ve sabitli olarak ele alinmistir.
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Cizelge 8.4: ADF ve PP Birim Kok Testi-Sabitli ve Trendli Model

Degiskenler ADF Testi  Kritik Degerler
%1 %5 %10
TUFE -1.082006  -4.057528 -3.457808 -3.154859
TUFE A -9.196191  -4.058619 -3.458326 -3.155161
HP -1.531804  -4.057528 -3.457808 -3.154859
HP A -7.480663  -4.058619 -3.458326 -3.155161
PA -0.077549  -4.057528 -3.457808 -3.154859
PA A -9.582333  -4.058619 -3.458326 -3.155161
DK -1.430312  -4.057528 -3.457808 -3.154859
DK A -7.138570  -4.058619 -3.48326 -3.155161
BA -15.74561  -4.0574561 -3.457808 -3.154859
BA A -18.82308  -4.058619 -3.458326 -3.155161
BK -1.244033  -4.057528 -3.457808 -3.154859
BK A -7.522520  -4.058619 -3.458326 -3.155161
Degiskenler PP Testi Kritik Degerler
%1 %5 %10

TUFE -1.082006  -4.057528 -3.457808 -3.154859
TUFE A -9.196191  -4.058619 -3.458326 -3.155161
HP -1.531804  -4.057528 -3.457808 -3.154850
HP A -7.480663  -4058619 -3.458326 -3.155161
PA -0.077549  -4.057528 -3.457808 -3.154859
PA A -9.582333  -4.058619 -3.458326 -3.155161
DK -1.430312  -4.057528 -3.457808 -3.154859
DK A -7.138570  -4.058619 -3.458326 -3.155161
BA -15.74561  -4.057528 -3.457808 -3.154859
BA A -18.82308  -4.058619 -3.458326 -3.155161
BK -1.244033  -4.057528 -3.457808 -3.154859
BK A -7.522520  -4.058619 -3.458326 -3.155161

Not: Gecikme verileri Schwarz Bilgi Kriterleri’ne gore belirlenmistir. TUFE,
HP, PA, DK, BA ve BK verilerinin gecikme uzunlugu (0) olarak belirlenmistir.

“A” 1sareti degiskenlerin birinci fark degerlerinin alindigini ifade etmektedir.
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Cizelge 8.4’ te degiskenler ADF ve PP birim kok testi sabitli ve trendli model

olarak incelenmistir. Serilerin %1, %5, %10 anlamlilik diizeyleri goriilmektedir.

TUFE, HP, PA, DK, BA ve BK kritik degerlerden biiyiik oldugu igin sifir

hipotezi red edilmemektedir. Yani degiskenlerin degerlerinin duragan dis1 veya

birim kok icerdigi sonucuna varilmistir. Degiskenlerin seviyelerinin I(1)

duragan kritik degerden kiiciik oldugundan sifir hipotezi red edilmistir.

Cizelge 8.5: ADF ve PP Birim Kok Testi-Sabitli Model

Degiskenler ADF Testi Kritik Degerler
%1 %05 %10
TUFE 2.247175 -3.500669 -2.892200 -2.583192
TUFE A -8.711550 -3.501445 -2.892536 -2.583371
HP -1.516236 -3.500669 -2.892200 -2.583192
HP A -7.518205 -3.501445 -2.892536 -2.583371
PA 3.329524 -3.500669 -2.892200 -2.583192
PA A -8.593822 -3.501445 -2.892536 -2.583371
DK 1.309415 -3.500669 -2.892200 -2.583192
DK A -6.970896 -3.501445 -2.892536 -2.583371
BA -15.74238 -3.500669 -2.892200 -2.583192
BA A -18.92655 -3.501445 -2.892536 -2.583371
BK -0.084961 -3.500669 -2.892200 -2.583192
BK A -7.563269 -3.501445 -2.892536 -2.583371
Degiskenler PP Testi Kritik Degerler
%1 %5 %10

TUFE 2.247175 -3.500669 -2.892200 -2.583192
TUFE A -8.711550 -3.501445 -2.892536 -2.583371
HP -1.516236 -3.500669 -2.892200 -2.583192
HP A -7.518205 -3.501445 -2.892536 -2.583371
PA 3.329524 -3.500669 -2.892200 -2.583192
PA A -8.593822 -3.501445 -2.892536 -2.583371
DK 1.309415 -3.500669 -2.892200 -2.583192
DK A -6.970896 -3.501445 -2.892536 -2.583371
BA -15.74238 -3.500669 -2.892200 -2.583192
BA A -18.92655 -3.501445 -2.892536 -2.583371
BK -0.084961 -3.500669 -2.892200 -2.583192
BK A -7.563269 -3.501445 -2.892536 -2.583371

Cizelge 8.5° te degiskenler ADF ve PP birim kok testine gore sabitli model

olarak degerlendirilmistir. Seriler %1, %5, %10 diizeyinde anlamlilik seviyeleri

goriilmiistiir. Sabitli ve trendli modelde goriildiigii gibi . TUFE, HP, PA, DK,
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BA ve BK kritik degerden biiyiik ¢iktig1 icin sifir hipotezi red edilmemistir. “A”
isaretli degiskenler duragan kritik degerden kii¢iik oldugu i¢in sifir hipotezinin
red edildigi gorilmiistiir. Cizelge 8.4 ve 8.5’te ele alinan degiskenlerin birim
kok testleri incelenmis olup biitiin degerlendirmelerde degiskenlerin duragan
ciktig1 goriilmektedir. ADF ve PP birim kok testlerinde degerler ayni ¢iktigi

goriilmektedir.

8.2 Johansen Esbiitiinleme Testi Sonuclari

Johansen Egbiitiinleme Testi, ele alinan serilerin diizeylerinin duragan olmamasi
ve birinci farklarinin alinmasi ile biitiin serilerin duragan hale gelmesi
aralarinda uzun dénemli bir iliskinin olup olmadigini test etmek maksadi ile
uygulanmaktadir. Bu test modeli, Iz Istatistik Testi ile Maksimum Ozdeger
Testinden olusmaktadir. Iz istatistik Testi en fazla r esbiitiinleme vektdr
varligint en az r+1 egbiitiinleme vektoriiniin varligint savunmakta olan diger
hipotezlere karsi test edilmektedir. Diger unsur olarak Maksimum Ozdeger
Testinde, en fazla r sayida esbiitiinleme vektoriiniin varliginda ise r+1

esbiitlinleme vektoriiniin varligin1 savunan diger hipotezlere karst test

edilmektedir (Sinan 2018:688).

Cizelge 8.6: iz Test Istatistigi Sonug Tablosu

Hipotezler Ozdegerler Iz Istatistik %5 Kritik Olasihk
Deger
Yok* 0.620358 258.0282 117.7082 0.0000
En Az1* 0.507030 168.9237 88.80380 0.0000
En Az 2* 0.319791 103.8515 63.87610 0.0000
En Az 3* 0.291185 68.39877 42.91525 0.0000
En Az 4* 0.240423 36.73597 25.87211 0.0015
En Az5 0.116894 11.43652 12.51798 0.0753

2 gecilme uzunlugu
Iz testi, 0.05 diizeyinde 1 esbiitiinlesik gdsterir.

*hipotezin 0.05 diizeyinde reddedildigini gosterir.
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Cizelge 8.7: Maksimum Ozdeger Test Istatistigi Sonug¢ Tablosu

Hipotezler Ozdegerler Maksimum %5 Kritik Olasihk
Ozdeger istatistigi Deger
Yok* 0.620358 89.10456 44.49729 0.0000
EnAz1* 0.507030 65.07219 38.33101 0.0000
EnAz2* 0.319791 35.45270 32.11832 0.0188
En Az3* 0.291185 31.66280 25.82321 0.0075
En Az 4*  0.240423 25.29945 19.38704 0.0061
EnAz5 0.116894 11.43652 12.51798 0.0753

Maksimum Ozdeger Testi, 0.05 diizeyinde 1 esbiitiinlesik esdegeri gdsterir.

*hipotezin 0.05 diizeyinde reddedildigini gosterir.

Cizelge 8.6 ve Cizelge 8.7°de ele alinan iz Istatistigi ve Maksimum Ozdeger
Test istatistik degerleri kritik degerden biiylik oldugundan %5 anlamlilik
diizeyinde modelde 1 esbiitiinleme esitliginin bulundugunu ifade etmektedir. Bu
durum ile testte ele alinan degiskenlerden enflasyon orani, petrol fiyatlari, para
arzi, doviz kuru, biit¢e agiklar1 ve bireysel kredilerin uzun dénemde birbirlerini

etkilediklerini ifade etmek mumkiindir.

8.3 Granger Nedensellik Testi Sonug¢lar:

Granger Nedensellik Testi, degiskenler arasinda iliskinin diizeylerini iligski s6z
konusu ise bu iliskinin diizeyi ve yonii hakkinda bilgi vermek amaciyla
uygulanmaktadir. Test uygulanmadan Once gecikme uzunlugunun belirli
kriterlere gore belirlenmesi gerekmektedir. Bu ¢ercevede ele alinan uygulamada
gecikme uzunlugu Otoregresif Modeli (VAR) ile belirlenmistir. Bu
uygulamanin gecikme uzunluk Slciileri asagidaki Cizelge 18’ te gosterilmistir.
Cizelge 8.8 de yer alan gecikme uzunluklar1 incelendiginde gecikme

uzunlugunun 3’cii sirada oldugu goriilmektedir.
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Cizelge 8.8: VAR da Gecikme Uzunlugu Olgiitleri

Gecikme LR FPE AlC SIC HQ

0 NA 1.72+10 40.59678 40.93690*  40.73373
1 115.8870 9.12e+09 39.95744 41.31794 40.50527
2 115.8651*  4.32e+09* 39.19783*  41.57871 40.15654*
3 35.31335 6.04e+09 39.49835 42.89960 40.86793
4 37.80170 7.91e+09 39.70624 4412787 41.48793
5 34.30366 1.08e+10 39.91012 45.35213 42.10145
6 43.83183 1.18e+10 39.84318 46.30556 42.44538
7 40.00344 1.35e+10 39.74045 47.22321 42.75353
8 38.48540 1.54e+10 39.52789 48.03103 42.95184

* kriterler tarafindan se¢ilen en iyi gecikmeli deger sayisin1 gosterir.

LR: LR test istatistigi

FPE: Son tahmin hatasi kriteri
AIC: Akaike bilgi kriteri

SIC: Schwarz bilgi kriteri

HQ: Hannan-Quinn bilgi Kkriteri

VAR gecikme uzunluklar1 uygulamasinin sonuglarinin uygunlugu ele alinan
analizde kullanilmakta olan serilerin duragan olmasi ile miimkiindiir. Bu
cergevede uygulamanin duragan olup olmadiginin tespiti i¢in uygulamadan elde
edilen karakteristik  Ozellikli  polinomunun test koklerine bakilarak
anlagilmaktadir. Eger uygulamada ele alinan biitiin kdkler cember igerisinde ise,
VAR uygulamasi duragan olarak kabul edilmektedir. Polinomun c¢emberi

asagidaki Sekil 8.1°de gosterilmektedir.
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Sekil 8.1: VAR Tahmininin AR Polinomunun Ters Koklerinin Birim Cember
Icerisindeki Konumlari

Sekil 8.1’te VAR tahminine ait AR Polinomunun ters koklerinin ¢ember
igerisinde yer aldigi goriilmektedir. Bu durum neticesinde kurulan modelin
duraganlik agisindan bir problem teskil etmedigi ve VAR modelinin istikrarh

oldugu goriilmiistiir.

Cizelge 8.9: Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Gecikme Sayisi:2

Bos Hipotez F-Istatistigi P-Degeri
HP, TUFE’ nin Granger nedeni degildir 2.81420 0.0654
TUFE, HP’nin Granger nedeni degildir 2.87845 0.0615
PA, TUFE’nin Granger nedeni degildir 5.15364 0.0076
DK, TUFE’nin Granger nedeni degildir 493141 0.0093
TUFE, BK’nin Granger nedeni degildir 3.95035 0.0228
PA, HP’nin Granger nedeni degildir 3.51361 0.0340
BK, HP’nin Granger nedeni degildir 4.29993 0.0165
DK, PA’nin Granger nedeni degildir 2.44999 0.0922
PA, DK’nin Granger nedeni degildir 3.66042 0.0297
BA, PA’nin Granger nedeni degildir 3.00347 0.0547
BA, DK’nin Granger nedeni degildir 3.43443 0.0366
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Cizelge 8.9°daki nedensellik testine gore enflasyon oranin, petrol fiyatlari
arasindaki iliski ¢ift yonlii, bireysel krediler ile tek yonli oldugu gorilmistiir.
Doviz kuru ile enflasyon orani arasinda tek yonlii ancak para arzi arasinda ise
cift yonli bir iliski s6z konusudur. Para arzi, enflasyon orani ve petrol fiyatlari
arasinda tek yonlii bir iligski vardir. Biit¢ce a¢iginin sadece para arzi ile tek yonlii
bir iliskisi s6z konusudur. iliski diizeyleri arasinda en etkin olan1 para arzindan

enflasyon oranina dogru giden iliski durumudur.

Biitge Aci181

o

Ham Petrol

Para Arzi Fiyatlari

Enflasyon

Bireysel
Krediler

Doviz Kuru

Sekil 8.2: Degiskenler Arasinda Nedensellik liskisi
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9. SONUCLAR

Yapilan ¢alisma sonucunda ele alinan donemler itibariyle enflasyon orani ile
ham petrol fiyatlar1 arsasinda karsilikl1 bir iliski goriilmiistiir. Diger bir ifade ile
enflasyon oranindaki artis ham petrol fiyatlarini artirmakta veya ham petrol
fiyatlarindaki artisin enflasyon oranint artirdigr goriilmektedir. Bu iligki
durumunun dogrudan gergeklestigi ancak ¢ok giiclii bir iliski durumunun

olmadig1 goriilmektedir.

Enflasyon orani ile bireysel krediler arasindaki iliskiye bakildiginda; enflasyon
oranindan bireysel kredilere dogru tek yonlii bir iliski s6z konusudur. Buradan
da anlagilacag1r tizere enflasyon oranindaki degisiklik bireysel kredileri

dogrudan etkilemektedir

Doviz kuru ile enflasyon orani arasinda tek yonli iliski goriilmektedir. Bu
durum aslinda doviz kurunun enflasyonu dogrudan etkiledigini ve enflasyonun
doviz kuruna dogrudan etkisinin olmadigin1 agiklamaktadir. Ayni zamanda
doviz kurundaki degisimin enflasyon orani iizerinde giiclii bir etkisi soz
konusudur. Diger yandan, doviz kuru ile para arzi arasindaki iliski durumlar1 ele
alindiginda karsilikli bir iliski s6z konusudur. Bu durum, déviz kurunun para
arzini veya para arzinin doviz kurunu dogrudan etkisi altina aldigim
gostermektedir. Bu iki degisken arasindaki iliskinin siddetinin de gii¢lii oldugu

goriilmektedir.

Para arzinin, enflasyon orani ilizerinde tek yonli iliskisi s6z konusudur. Bu
iliskiye goére Merkez Bankasinin para politikast aract olarak para arzini
artirmast ayni zamanda enflasyon oranini da artirmaktadir. Diger yandan,
enflasyon oraninin, para arzini dogrudan etkilemedigi goriilmektedir. Diger
husus ise, para arzindaki degisikligin petrol fiyatlarin1 etkiledigini
gostermektedir. Ancak petrol fiyatlarindaki degisimin para arzini dogrudan

etkilemedigini ifade etmek gerekmektedir.
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Degiskenlerden biitce agiginin doviz kuru ve para arzi ile tek yonlii bir iliskisi
bulunmaktadir. Biit¢ce a¢iginin enflasyona etkisi dogrudan goriilmemekte ancak
dolayl1 etkisini gostermektedir. Biitce agiginin artmasi, ithalatin ihracattan daha
glclii oldugu ekonomilerde {ilke para biriminin degerini disiirmektedir.
Ornegin, 1 birim Dolar karsiliginda 2 birim TL alinirken, deger kaybindan
dolayr 2 birimden daha fazla TL vermek gerekmektedir. Bu siire¢ dogrudan

olmasa da dolayl1 ve giiclii bir iliskiyi ifade etmektedir.

Granger nedensellik analizine gore, degiskenler arasinda en giiclii iliskinin para
arzindan enflasyon oranina dogru oldugu goriilmektedir. Diger durum ise, doviz
kurundan enflasyon oranina dogru ikinci giiclii iliski gostermektedir. Ugiincii
olarak bireysel kredilerden, ham petrol fiyatlarina dogru giiclii bir iliski

goriilmektedir.

Korelasyon matrisinde de ele alinan degiskenler enflasyon orani ile
iligkilendirildiginde en gii¢lii iliskinin enflasyon oranmi ile para arzi arasinda
oldugu goriilmiistiir. En diisiik iliski ise, enflasyon orani ile biit¢ce ac1g1 arasinda

oldugu tespit edilmistir.

Tiurkiye’de 2010-2017 donemlerinde enflasyon oran1 farkli faktorlerden
kaynakli siirekli artis egilimi gostermistir. Ayni zamanda para arzi, bireysel
krediler ve doviz kuru yillar itibariyle hep artis gostermistir. Literatiirde ve
Merkez Bankasinin enflasyon raporlarinda petrol ithalat¢is1 konumunda
olmamiz sebebiyle petrol fiyatlarinin enflasyonu gerek enerji fiyatlarindan
gerekse mamul fiyatlarindaki artisa neden olmasindan kaynakli artiglarini ifade

etmektedir.

Tiirkiye’de enflasyon orani oynakligi ve diger faktorlerdeki degisimler lilke
igerisindeki ve disindaki siyasi olaylar ile ¢evre iilkelerdeki jeopolitik olaylar
etkili olmaktadir. Ayn1 zamanda ihracat yaptigimiz Avrupa tlkelerindeki belli
donemlerdeki ekonomik daralmalar ve problemler ihracat kalemlerinin de
azalmasina neden olmaktadir. Diger yandan ithalattaki artis dnlenmediginden

ihracat payindaki artistan daha fazla gerceklesmektedir.

Tiirkiye’de enflasyonu etkileyen ve gelisiminde 6nemli yer edinmekte olan para
arz1, doviz kuru, biitge aci181, bireysel krediler ve ham petrol fiyatlar1 bir biitiin

olarak dolayli veya dogrudan iilke ekonomisinde hemen hemen her donemde
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enflasyon artisina neden olmuslardir. Bu artiglar iilke para biriminin degerini
yitirmesine neden olmakta ve risk statiisinde bir {lke konumuna
siiriiklemektedir. Diger yandan lilke ekonomisinde onemli bir etkiye sahip olan
ham petrol fiyatlarindaki artis domino etkisi olusturarak diger sektorlere de
sigramaktadir. Gerek liretim maliyetleri agisindan gerekse ham mamul agisindan
petrol iiriinleri 6nem arz etmektedir. Bu alan iizerinde daha fazla {ilke igerisinde
arastirma yapilmalidir. En azindan enerji maliyetlerini azaltmak i¢in alternatif
enerji alanlarina yatirim yapilabilir. Diger 6nemli konu ise, iilke biitcesindeki
artis1 kargilamak i¢in para arzindaki artis yapilmasi veya tahvil, bono satisindan
elde edilen gelirin geri doniisiiniin etkin sektorlerde kullanilmamis ise bu {iilke
parasinin degerini daha da diislirerek enflasyonda ciddi artisa neden

olabilmektedir.

Ithalatin, ihracat karsisinda biiyiimesi engellenmeli, devlet gelirlerinin etkin
kullanilmas1 ve iiretim odakli yatirimlarin yapilmasi gerekmektedir. Temel gida
fiyatlarindaki artis nedenlerinden biri de tarim sektoriindeki tiretim kayiplaridir.
Bunu telafi edici politikalarin gelistirilmesi bu sektdre tesvikler ile yatirimlarin
artirtlmas1 gerekmektedir. Ayni1 zamanda {riinlerini tiiccara satmakta olan
giftcilerin devlet tarafindan bolge bazli kooperatifler ile desteklenmesi
saglanmali fiyat kontrolleri siki yapilmalidir. Burada suiistimaller c¢ok
olmaktadir. Devletin {irlin alis fiyatin1 agiklamasi ile cift¢ilerin {iriinlerini
tliccara satmas1 arasinda fark olmaktadir. Diger yandan ciftcilerin iiriinlerini
satma konusunda korkularinin giderilmesi saglanmalidir. Son donemlerde dogal
olaylardan kaynakli ciftciler zarar etmektedir. Cift¢ilere doga olaylarina karsi
egitim verilmeli ve karst onlemler alinmalidir. Miras yoluyla kalan arsalarin
veya tarlalarin atil konumda birakilmasi veya kiiclik parseller halinde
paylasilmasinin iiretime katkis1 bulunmamaktadir. Bu ¢erceve ile bos duran arsa
ve tarlalarin iiretime kazandirilmasi igin tesvikler yapilmali ancak tesviklerin
uygulanmamas1 durumunda arsa veya tarlalarin islenmeyen yerleri i¢in vergi

alinmalidir.

Hayvancilik sektoriinde de enflasyon raporlari geregince her yil fiyat artislan
gorilmiistiir. Bu artislar goriildiigii halde iiretimde artis yapilamamis ve
yurtdisindan hayvan getirilmistir. Bu sektore {iilke insanlarmin ragbet

gostermemesi ve yeterli tesviklerin saglanmamasi hayvanciligin gelismemesine
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neden olmustur. Bu ¢erceve ile devlet tarafindan yurtdisinda hayvancilik
sektoriiniin gelismis oldugu iilkelerde yatirim yapilmali ve oradaki iirlinlerin
daha uygun sartlarda iilke icerisine getirilmesi saglanmalidir. Diger bir yontem
ise hayvancilik sektoriindeki bilgi birikimine sahip cobanlarin yurtdisindan

getirilip belli bir kooperatif tarafindan desteklenmesidir.

Ulke insaninin finans sektdriine giiveninin saglanmali ve yastik altindaki atil
para ve kiymetli degerlerin piyasaya girmesine yardim edilmelidir. Dini
nedenlerden kaynakli faiz veren bankalara para yatirmak istemeyen insanlarin
katilim bankalarina ulagsmasi desteklenmelidir. Devletin ¢ikarmis oldugu tahvil
ve bonolarin lilke igerisindeki insanlar tarafindan daha fazla alimi tesvik
edilmelidir. Dini gerekgelerle almak istemeyen insanlarin ise altin sertifikasi
veya kira sozlesmesi gibi uygulamada olan araglarin cgesitleri artirilmali ve
reklamlar vasitasiyla halk bilin¢lendirilmelidir. Buradaki amag¢ atil bulunan
paranin piyasaya girisi saglanmali ve devlet bor¢lanmasinin bu atil paralar ile

yapilmasidir.

Bireysel krediler; konut, tasit, ihtiya¢ ve kredi kartlarindan olugsmaktadir. Konut
piyasast llkemizde uzun donemdir devam eden bir yatirim aracina
doniismektedir. Konut, alimi ile yatirim diisiincesinin kirilmasi gerekmektedir.
Konut aliminin yatirim amaci ile aliminin zorlagsmasi bu sektérdeki fiyatlarin
daha kontrollii olmasina neden olacaktir. Evi olmayanlara ise tesvik verilmesi
suretiyle bu piyasanin kira getirisi disiiriilmesi gerekmektedir. Kira getirisi

diisen bir konutun yatirim amaciyla alis1 da azalacaktir.

Son olarak, enflasyon ele alinan faktorlerden etkilenmekte ancak enflasyonu
azaltmak i¢in iiriin sepetindeki lrlinlerden baslamak gerekmektedir. Bu cergeve
ile iirlin sepetindeki temel gida triinleri, konut gibi sektorlere de el atilmalidir.
Ayni zamanda insanlarin ekonomiye katiliminin saglanmasi iilke icerisinde
borcun finansmanini1 saglayacaktir. Tiirkiye’de dis borgtan kaynakli faiz
O0demeleri ve doviz kurlarindaki artistan kaynakli biit¢e aciklari ciddi oranda
artis gostermektedir. Dis etkenlere karsi bir sey yapilamamaktadir. Bu nedenle
i¢ dinamizm ile dis etkenlerin sebep olacagi etkilerin azaltilmasi saglanmalidir.
Yakin zamanda goriildiigii iizere jeopolitik olaylar karsisinda iilkede doviz kuru

artmig ve belirsizlik ile faizlerde de artis goriilmiistiir. Boylece ithal iiriinlerin
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fiyatlari ile doviz cinsinden kullanilan kredilerin TL karsisinda deger kazanmasi

krizi tirmandirmistir.

Yukarida Onerilen tedbirlerin sabirli ve kararli bir sekilde iyi olusturulmus bir
politika ve programla gercgeklestirilmesinin iilke ekonomisi i¢in faydali olacagi

goriilmektedir.
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Ek a: Bagimli Bagimsiz Degiskenler

. Doviz Bireysel Kamu Biitce
TUFE | Para Arzi Ham Petrol )
Yillar | Aylar Kuru Krediler Agi81
Y X2 X4
X3 X5 X6
Ocak 174 518.304.652 | 1,47 |63.658.350 |43.305.000 26.458.333
Subat 177 527.424.251 |1,51 |65.390.550 |43.305.000 26.458.333
Mart 178 534.197.625 |1,53 |66.256.650 |43.305.000 26.458.333
Nisan 179 532.706.408 |1,49 |73.518.586 |49.341.333 26.458.333
Mayis |178 541.863.069 |1,53 |75.492.239 |49.341.333 26.458.333
Haziran |177 557.691.061 |1,57 |77.465.893 |49.341.333 26.458.333
2010
Temmuz | 176 558.998.096 |1,54 |81.292.493 |52.787.333 26.458.333
Agustos | 177 562.595.497 |1,50 |79.181.000 |52.787.333 26.458.333
Eyliil 179 571.710.811 |1,49 |78.653.126 |52.787.333 26.458.333
Ekim 182 578.725.066 |1,42 |81.708.220 |57.541.000 26.458.333
Kasim |182 586.342.318 |1,43 |82.283.630 |57.541.000 26.458.333
Aralik |182 615.442.858 |1,51 |86.886.910 |57.541.000 26.458.333
Ocak 183 615.214.374 |1,55 |95.650.500 |61.710.000 24.133.333
Subat 184 630.657.648 |1,58 |97.501.800 |61.710.000 24.133.333
Mart 185 643.048.072 |1,57 |96.884.700 |61.710.000 24.133.333
Nisan 186 648.847.529 | 1,52 |104.126.080 |68.504.000 24.133.333
2011
Mayis |191 663.763.970 |1,56 |106.866.240 |68.504.000 24.133.333
Haziran |188 673.338.127 |1,59 |108.921.360 |68.504.000 24.133.333
Temmuz | 187 682.778.934 |1,65 |118.505.199 |71.821.333 24.133.333
Agustos | 189 696.129.872 | 1,74 |124.969.119 |71.821.333 24.133.333
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Eylil 190 698.058.594 |1,79 |128.560.186|71.821.333 24.133.333
Ekim 196 691.402.356 |1,83 |136.574.730 |74.631.000 24.133.333
Kasim | 200 695.623.258 |1,80 |134.335.800 |74.631.000 24.133.333
Aralik |201 708.766.692 |1,86 |138.813.660 |74.631.000 24.133.333
2012 | Ocak 202 695.782.907 |1,84 |141.031.705|76.647.666 20.041.666
Subat 203 699.951.676 |1,75 |134.133.416 |76.647.666 20.041.666
Mart 204 709.526.935 |1,78 |136.432.845|76.647.666 20.041.666
Nisan 207 714.190.335 |1,78 |143.984.793|80.890.333 20.041.666
Mayis 207 723.723.954 11,80 |145.602.599|80.890.333 20.041.666
Haziran | 205 735.844.406 |1,82 |147.220.406|80.890.333 20.041.666
Temmuz | 204 737.187.322 1,80 |151.766.399 |84.314.666 20.041.666
Agustos | 205 746.358.779 1,79 |150.923.252|84.314.666 20.041.666
Eyliil 208 759.424.016 |1,80 |151.766.399|84.314.666 20.041.666
Ekim 212 766.222.215 |1,79 |158.660.230 |88.637.000 20.041.666
Kasim |[212 764.900.088 |1,79 |158.660.230 |88.637.000 20.041.666
Aralik |213 783.455.098 |1,78 |157.773.860 |88.637.000 20.041.666
Ocak 217 786.187.555 |1,76 |164.356.426 |93.384.333 16.433.333
Subat 217 794.848.847 | 1,77 |165.290.269 | 93.384.333 16.433.333
Mart 219 806.044.680 [1,81 |169.025.643|93.384.333 16.433.333
2013 | Nisan 220 814.543.618 |1,80 |181.534.801|100.852.667 |16.433.333
Mayis 220 835.251.133 |1,82 |183.551.854|100.852.667 |16.433.333
Haziran |222 849.485.395 (1,89 |190.611.541|100.852.667 |16.433.333
Temmuz | 222 870.486.902 |1,93 |205.959.307 |106.714.667 |16.433.333
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Agustos | 222 889.693.999 |1,95 |208.093.601|106.714.667 |16.433.333
Eyliil 224 903.569.359 |[2,02 |215.563.627 |106.714.667 |16.433.333
Ekim 228 909.563.924 1,99 |220.226.665|110.666.666 |16.433.333
Kasim | 228 918.368.397 |2,02 |223.546.665|110.666.666 |16.433.333
Aralik |229 948.671.068 |2,06 |227.973.332|110.666.666 |16.433.333
Ocak 234 965.489.801 |2,22 |244.939.999|110.333.333 |15.566.666
Subat 235 964.425.697 |2,21 |243.836.666 |110.333.333 |15.566.666
Mart 237 965.259.783 |2,22 |244.939.999|110.333.333 |15.566.666
Nisan 240 970.067.643 |2,13 |239.979.999|112.666.666 |15.566.666
Mayis |241 966.347.474 2,09 |235.473.332|112.666.666 |15.566.666
Haziran | 242 985.390.294 |2,12 |238.853.332|112.666.666 |15.566.666
2014
Temmuz | 243 1.009.202.630 | 2,12 |245.213.332|115.666.666 |15.566.666
Agustos |243 1.014.271.085 (2,16 |249.839.999|115.666.666 |15.566.666
Eyliil 244 1.038.568.067 | 2,20 |254.466.665|115.666.666 |15.566.666
Ekim 248 1.028.803.449 | 2,26 |268.186.665|118.666.666 |15.566.666
Kasim |249 1.032.145.519 | 2,23 |264.626.665|118.666.666 |15.566.666
Aralik | 248 1.060.143.197 | 2,29 |271.746.665 |118.666.666 |15.566.666
Ocak 250 1.069.330.600 | 2,33 |283.483.332 |121.666.666 |13.416.667
Subat 252 1.095.352.853 | 2,46 |299.299.998 | 121.666.666 |13.416.667
Mart 255 1.117.362.141 |2,58 |313.899.998 | 121.666.666 |13.416.667
2015
Nisan 259 1.144.509.854 | 2,65 |330.366.665 |124.666.666 |13.416.667
Mayis | 261 1.155.362.582 | 2,65 |330.366.665 |124.666.666 |13.416.667
Haziran |260 1.165.739.394 | 2,70 |336.599.998 | 124.666.666 |13.416.667
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Temmuz | 260 1.196.003.496 | 2,69 |340.733.332|126.666.666 |13.416.667
Agustos |261 1.219.438.926 | 2,85 |360.999.998 | 126.666.666 |13.416.667
Eyliil 263 1.250.246.348 | 3,00 |379.999.998 | 126.666.666 |13.416.667
Ekim 267 1.233.928.589 (2,93 |376.016.666 | 128.333.333 | 13.416.667
Kasim |269 1.223.676.404 | 2,87 |368.316.666 | 128.333.333 |13.416.667
Aralik | 270 1.232.282.897 (2,92 |374.733.332|128.333.333 | 13.416.667
Ocak 274 1.242.985.804 | 3,01 |389.293.332|129.333.333 |18.266.666
Subat 274 1.251.374.777 | 2,94 |380.239.999 | 129.333.333 | 18.266.666
Mart 274 1.264.541.227 2,89 |373.773.332|129.333.333 |18.266.666
Nisan 276 1.268.602.776 | 2,83 |375.446.665 | 132.666.666 |18.266.666
Mayis |278 1.294.224.228 | 2,93 |388.713.331 | 132.666.666 |18.266.666
Haziran | 279 1.305.637.030 (2,92 |387.386.665 |132.666.666 |18.266.666
2016
Temmuz | 283 1.328.209.768 | 2,96 |397.626.666 | 134.333.333 |18.266.666
Agustos |282 1.327.789.008 | 2,96 |397.626.666 | 134.333.333 |18.266.666
Eyliil 282 1.346.520.530 | 2,96 |397.626.666 | 134.333.333 |18.266.666
Ekim 286 1.366.054.794 | 2,96 |414.400.000 | 140.000.000 |18.266.666
Kasim |288 1.411.435.452 | 3,07 |429.800.000 | 140.000.000 |18.266.666
Aralik | 293 1.452.354.898 | 3,27 |457.800.000 | 140.000.000 |18.266.666
Ocak 300 1.471.954.220 | 3,49 |504.886.664 | 144.666.666 |21.850.000
Subat 302 1.452.653.572 | 3,67 |530.926.664 | 144.666.666 |21.850.000
2017 |Mart 305 1.494.422.590 | 3,64 |526.586.664 | 144.666.666 |21.850.000
Nisan 309 1.521.509.545|3,65 |549.933.331|150.666.666 |21.850.000
Mayis |311 1.536.276.599 | 3,56 |536.373.331|150.666.666 |21.850.000
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Haziran | 310 1.562.242.061 | 3,52 |530.346.664 | 150.666.666 |21.850.000
Temmuz | 310 1.569.129.285 | 3,56 |562.480.000 | 158.000.000 |21.850.000
Agustos |312 1.594.667.848 | 3,51 |554.580.000 | 158.000.000 |21.850.000
Eylil 314 1.612.957.727 | 3,47 |548.260.000 | 158.000.000 |21.850.000
Ekim 320 1.665.554.038 | 3,66 |600.240.000 | 164.000.000 |21.850.000
Kasim | 325 1.684.308.419 | 3,88 |636.320.000 | 164.000.000 |21.850.000
Aralik |327 1.686.380.035 | 3,85 |631.400.000|164.000.000 |21.850.000
2010-2017 Donemi Bagimli Bagimsiz Degiskenler (2010=100)
Tarih Tiife |Petrol |Para arzi|Dd&viz kuru |Biitge |Krediler
2010-01 100 100 100 100 100 100
2010-02 101 110 102 103 73 101
2010-03 102 118 103 104 191 104
2010-04 103 123 103 101 143 107
2010-05 102 107 105 104 -186 110
2010-06 102 113 108 107 174 113
2010-07 101 114 108 105 66 115
2010-08 102 109 109 102 -99 118
2010-09 103 115 110 101 221 121
2010-10 105 112 112 97 59 124
2010-11 105 118 113 97 12 127
2010-12 104 135 119 103 516 132
2011-01 105 147 119 105 -32 134
2011-02 106 170 122 107 -32 137
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2011-03 106 176 124 107 196 141
2011-04 107 184 125 103 -34 146
2011-05 110 176 128 106 -91 151
2011-06 108 171 130 108 -99 157
2011-07 108 183 132 112 113 167
2011-08 108 195 134 118 -88 168
2011-09 109 180 135 122 60 171
2011-10 113 190 133 124 62 172
2011-11 115 192 134 122 -69 175
2011-12 115 192 137 127 573 178
2012-01 116 194 134 125 -56 181
2012-02 117 205 135 119 85 185
2012-03 117 210 137 121 177 175
2012-04 119 202 138 121 -45 178
2012-05 119 179 140 122 -147 181
2012-06 118 164 142 124 201 185
2012-07 117 183 142 122 8 187
2012-08 118 195 144 122 50 189
2012-09 119 192 147 122 187 193
2012-10 122 189 148 122 141 195
2012-11 122 190 148 122 -174 198
2012-12 122 189 151 121 495 203
2013-01 125 195 152 120 -190 205
2013-02 125 190 153 120 46 208
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2013-03 126 188 156 123 173 213
2013-04 126 175 157 122 -19 218
2013-05 126 175 161 124 -146 225
2013-06 127 186 164 129 38 230
2013-07 128 199 168 131 -10 235
2013-08 128 217 172 133 101 239
2013-09 129 208 174 137 151 244
2013-10 131 205 175 135 102 246
2013-11 131 215 177 137 -206 249
2013-12 132 217 183 140 551 253
2014-01 134 230 186 151 -61 254
2014-02 135 231 186 150 -53 252
2014-03 136 225 186 151 163 252
2014-04 138 221 187 145 87 252
2014-05 139 219 186 142 -47 255
2014-06 139 225 190 144 20 257
2014-07 140 213 195 144 170 257
2014-08 140 209 196 147 -191 260
2014-09 140 200 200 150 295 264
2014-10 143 182 198 154 96 265
2014-11 143 154 199 152 -115 267
2014-12 142 121 205 156 363 271
2015-01 144 106 206 159 -121 273
2015-02 145 146 211 167 76 274
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2015-03 147 133 216 176 219 278
2015-04 149 162 221 180 -44 281
2015-05 150 160 223 180 -53 283
2015-06 149 156 225 184 -103 286
2015-07 149 138 231 183 173 287
2015-08 150 131 235 194 -168 290
2015-09 151 136 241 204 452 290
2015-10 154 135 238 199 -232 290
2015-11 155 120 236 195 -26 289
2015-12 155 102 238 199 550 293
2016-01 158 95 240 205 -135 293
2016-02 158 101 241 200 =77 293
2016-03 158 102 244 197 210 296
2016-04 159 124 245 193 -172 298
2016-05 160 138 250 199 -117 301
2016-06 160 134 252 199 254 302
2016-07 162 115 256 201 -4 303
2016-08 162 136 256 201 -115 304
2016-09 162 137 260 201 542 307
2016-10 164 136 264 209 3 311
2016-11 165 150 272 222 -321 316
2016-12 168 184 280 237 869 320
2017-01 172 198 284 254 -366 323
2017-02 174 188 280 250 219 325
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2017-03 175 183 288 250 625 331
2017-04 178 173 294 248 95 336
2017-05 178 169 296 242 -205 341
2017-06 178 159 301 239 440 344
2017-07 178 177 303 242 -30 350
2017-08 179 177 308 239 28 356
2017-09 180 189 311 236 206 361
2017-10 184 215 321 249 107 364
2017-11 187 236 325 264 -272 368
2017-12 188 246 325 262 669 372

Kaynak: TCMB, BDDK, TUIK, HMB
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