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OZET

ENFLASYON VE TEMEL MAKROEKONOMIK GOSTERGELER
ARASINDAKI ILISKi: G7 ULKELERI iLE TURKIYE ARASINDA BiR
KARSILASTIRMA

ERDEMLI, Muhyettin
Doktora Tezi
Iktisat Anabilim Dali
Iktisat Bilim Dal1
Tez Danismani: Prof. Dr. Tuba DIREKCI
Haziran-2021, 218 sayfa

Enflasyon kavrami toplumun geneli tarafindan kimi zaman dogru, kimi zaman yanlis
olarak fakat her zaman olumsuz anlamda kullanilan bir kavramdur. iktisat biliminde
fiyatlar genel seviyesinin siirekli artig1 olarak tanimlanan enflasyon, yiiksek oranlarda
seyrettigi durumlarda ekonomi i¢in zararli bir olgudur. Fiyatlar genel seviyesinde,
ekonomik aktorlerin kararlarini etkilemeyecek diizeyde yasanan yiikselisler ise 1liml1
enflasyon olarak tanimlanir ve bu durumda fiyat istikrarinin saglandig: kabul edilir.
Cift rakamli enflasyon oranlarimin yiiksek enflasyon olarak kabul edildigi
giiniimiizde, yiiksek enflasyonun pek ¢ok ekonomik gdstergeyi olumsuz yonde
etkiledigi goriilmektedir. Bu anlamda, bu g¢alismanin amaci enflasyonun temel
makroekonomik gostergeler ile olan iligkisinin ortaya konmasidir. Bu ¢alismada
gelismis iilkeler olarak kabul goren G7 ilkeleri ve gelismekte olan bir iilke olan
Tiirkiye i¢in 1991-2019 aras1 doneme ait yillik veriler alinarak enflasyonun ekonomik
biliylime, issizlik, disa agiklik ve dogrudan yabanci yatirimlar ile olan iliskisi
arastirtlmistir. Enflasyonun s6z konusu temel makroekonomik gdstergeler ile olan
iliskisinin ortaya konmast adina dort farkli model kurulmustur. Bu amagla G7
tilkelerine ait seriler ele alinarak bu iilke grubu i¢in panel veri analizi yapilmistir.
Tirkiye’ye ait seriler ele alinarak zaman serisi analizi yapilmistir. Panel veri
analizinde enflasyonun ekonomik biiyiime ve igsizlik ile anlamli bir iligkisinin
olmadigi, disa agikliktan negatif yonde etkilendigi ve dogrudan yabanci yatirimlari
negatif yonde etkiledigi sonuclari elde edilmistir. Tiirkiye i¢in yapilan zaman serisi
analizinde ise enflasyonun ekonomik biiyiime, issizlik ve dogrudan yabanci
yatirimlart negatif yonde etkiledigi, disa acikliktan ise pozitif yonde etkilendigi
sonucu elde edilmistir.

Anahtar sozciikler: Enflasyon, Makroekonomik Degiskenler, Panel Veri Analizi,
Zaman Serisi Analizi



ABSTRACT

THE RELATIONSHIP BETWEEN INFLATION AND MAIN
MACROECONOMIC INDICATORS: A COMPARISON BETWEEN G7
COUNTRIES AND TURKEY
ERDEMLI, Muhyettin
Doctorate Thesis
Economics Department
Economics Program
Supervisor: Prof. Dr. Tuba DIREKCI
June-2021, 218 pages

The concept of inflation is used by the general public, sometimes correctly and other
times wrongly, but always in a negative sense. Inflation, which is defined as the
continuous increase of the general level of prices in economics, is a harmful
phenomenon for the economy when it progresses at high rates. Increases at the
general level of prices that do not affect the decisions of economic actors are defined
as moderate inflation and in this case, price stability is assumed. Today, when double-
digit inflation rates are considered as high inflation, it is seen that high inflation
affects many economic indicators negatively. In this sense, the purpose of this study
is to reveal the correlation between inflation and basic macroeconomic indicators. In
this study, the correlation of inflation with economic growth, unemployment,
openness and foreign direct investments was investigated by taking annual data for
the period 1991-2019 for the G7 countries, which are accepted as developed
countries, and Turkey as a developing country. Four different models have been
established to reveal the relationship between inflation and these basic
macroeconomic indicators. For this purpose, the series of G7 countries were taken
into consideration and panel data analysis was made for this group of countries. Time
series analysis has been done by considering the series belonging to Turkey. In the
panel data analysis, it was concluded that inflation does not have a significant
correlation with economic growth and unemployment, as it is negatively affected by
openness and foreign direct investments are also negatively affected. In the time
series analysis conducted for Turkey, it was found that inflation negatively affected
economic growth, unemployment and foreign direct investments, while openness was
positively affected.

Keywords: Inflation, Macroeconomic Variables, Panel Data Analysis, Time Series
Analysis
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GIRIS
A. Arastirmanin Konusu ve Problemi
Iktisat biliminin baslangicindan giiniimiize gelene dek enflasyon kavramu, tiim
ekonomistlerin, ekonomi bilimine ilgi duyanlarin ve hatta toplumdaki her bir bireyin
dikkatini ¢ekmistir. Giinliik yasantimiz ile i¢ ige gegmis olan enflasyon, toplumun her
kesiminden insanlarin giinliik dilde kullandiklar1 bir kelime olagelmistir. Bu kadar sik
ve genis bir kesimde kullanilmasina karsin enflasyon, Henry Hazlitt’in dedigi gibi en

¢ok kullanilan fakat en az anlasilan bir terimdir.

Yarattig1 ekonomik etkilerin yaninda gerek siyasi gerekse toplumsal etkileri
bakimindan enflasyonun genis kitleleri etkileyen bir olgu oldugu sdylenebilir. Bu denli
genis bir kesimi etkilemesi nedeniyle enflasyon kavraminin ilgi odaginda olmasi
kacinilmaz bir durumdur. Gergek anlamda klasik iktisat yaklasimai ile bir bilim olarak
goriilmeye baglayan iktisat biliminde, giinlimiize gelene dek pek c¢ok iktisadi ekol

enflasyon kavramini aciklamaya caligmstir.

Klasik iktisadi anlayisa gore reel ekonomiyi etkilemeyen enflasyon, piyasadaki
para miktarinin artmasi sonucu ortaya ¢ikan bir olgudur. Bu nedenle enflasyon
tizerinde ¢ok fazla durmayan klasik iktisatcilar piyasadaki fiyat artiglarinin, gériinmez
el olarak ifade edilen “piyasa” tarafindan dengelenecegini One siirerek bu konu
tizerinde ¢ok fazla durmamislardir. Enflasyonun tersi bir durum olan deflasyon
olgusunun yasandigi Keynes doneminde, daha cok issizlik ve deflasyon iizerinde
duruldugu, enflasyona gereken 6nemin verilmedigi elestirisi yapilmaktadir. Ancak
Keynes’in ve Keynesyen goriisiin deflasyon i¢in one siirdiigli diisiincelerin tersi
enflasyon icin gecerlidir. Keynes’e gore deflasyon efektif talep eksikliginden
kaynaklanmaktadir. Bu durumda efektif talep fazlaliginin enflasyona yol acabilecegi
sOylenebilir. Keynes, klasik yaklasimin tersine ekonominin tam istihdamda olma
durumunun nadir goriilen bir durum oldugunu, gerekli miidahaleler olmadan
ekonominin dengeye gelemeyecegini, efektif talebin kontrol altina alinmasi ile

ekonomideki sorunlara ¢dziim bulunabilecegini ileri siirmektedir.



1960’1 yillara gelene dek gegerliligini siirdiiren Keynesyen yaklasim, bu
yillarda baglayan yiliksek enflasyon kaynakli krizleri agiklamakta yetersiz kalmistir.
1929 Biiyiik Buhrandan sonra 20. yy.in belki de en biiyiik ikinci ekonomik krizi olan
enflasyon krizi, bu olgunun daha ciddi ele alinmasi ve iizerinde daha fazla ¢alisilmasi
gerektigini ortaya koymustur. Bu anlamda yeni bir iktisadi yaklasim olarak kabul
edilen ve Onciiliiglinii Milton Friedman’in yaptig1 Monetarist yaklasimin konuyu ciddi
bir sekilde ele aldig1 ve ¢oziim liretmeye odaklandigi séylenebilir. Friedman klasik
yaklasima benzer sekilde enflasyonu parasal bir olgu olarak gérmiis ve “enflasyon her
zaman ve her yerde parasal bir olgu olmugstur” seklindeki unutulmaz sézii ile bunu
belirtmistir. Bu anlamda ekonomide biiylik sorunlara yol agan enflasyon sorunu ile

hiikiimetlerin etkin para politikalari izleyerek bas edebileceklerini vurgulamistir.

Monetarist yaklasimin dnerileri Latin Amerika tilkelerinde enflasyon sorununa
¢Oziim olamamistir. Nitekim bu iilkelerde sorunun altinda yatan nedenler ¢ok farkli
olmustur. Yapisalct yaklasim olarak literatiirde yer alan goriise gore Latin Amerika
ilkelerindeki yapisal sorunlar veya kisaca gida yetersizligi, kaynaklarin diizensiz
dagilimi, doviz sikintisi, altyapisal eksiklikler, sosyal ve siyasal engellemeler olarak
sayilabilecek olan dengesizlikler enflasyon olgusunun temel nedenleridir. Bu nedenle
enflasyon ile miicadele edebilmek adina, s6z konusu yapisal sorunlarin veya
dengesizliklerin giderilmesine yonelik politikalarin izlenmesi gerektigini One

siirmislerdir.

B. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Enflasyon olgusunun hemen hemen tiim iktisadi yaklasimlar tarafindan ele
alinmasi ve 6zellikle 20. yy.in son yarisinda ekonomik sistemlere daha biiyiik zararlar
vermesi nedeni ile bu donemde daha da tizerinde durulmasi, bu sorunun ne denli
onemli oldugunu gostermektedir. Nitekim 6zellikle ytliksek enflasyonun goriildiigii
ekonomilerde sistemsel pek ¢ok sorun yasanmakta ve bu ekonomilerde yer alan
birimler enflasyondan olumsuz yonde etkilenebilmektedir. Yiiksek ve hiperenflasyon
olarak nitelendirilen fiyatlar genel diizeyinin ¢ok hizli bir sekilde artmasinin, gelir
dagilimi, servet dagilimi, ¢ikt1 ve istihdam diizeyi ve ekonomik biiylime gibi pek ¢ok

olumsuz ekonomik etkileri ile birlikte sosyal diizeni de bozan etkileri olabilmektedir.

Enflasyonun sosyal ve ekonomik yasama etkisi géz Oniine alindiginda bu

olgunun ekonomik gostergeler ile olan iligskisinin ortaya konmasinin, gerek



enflasyonla etkin bir sekilde miicadele edebilmek gerekse de ¢dzliim bulabilmek adina
onemli oldugu disiiniilmektedir. Bu anlamda enflasyonun pek c¢ok ekonomik
gostergeyi etkiledigi veya pek ¢ogundan etkilendigi sdylenebilir ve bu yonde yapilan

caligmalarda iktisat literatliriinde yer almaktadir.

Bu tezde temel olarak, enflasyonun ekonomik gosterge olarak gerek ekonomik
aktorlerin gerekse diger kesimlerin en ¢ok iizerinde durdugu ekonomik biiyiime ve
igsizlik ile iliskisinin yaninda kiiresellesme ile birlikte siklikla giindeme gelen disa
aciklik ve dogrudan yabanci yatirimlar ile olan iligkisinin ortaya konulmasi

amaclanmaktadir.

Iktisat biliminin cevap aradig1 en temel sorulardan biri iilkeler arasindaki
gelismislik ve gelir farkidir. Gegmisten giiniimiize bu farki agiklamaya calisan pek ¢ok
teori ortaya atilmis ve bu durumu aciklayan kesin bir yargi ortaya konamamaistir. Fakat
ilkeler arasindaki gelismislik farkini, baska bir ifade ile iilkelerin gelismislik diizeyini
yansitan en onemli gostergelerden birinin ekonomik biiyiime oldugu sdylenebilir.
Ekonomik biiyiime iilkelerin gelir diizeyinin bir gostergesidir ve gelir diizeyi yiiksek
olan iilkelerin ekonomik anlamda biiyiidiikleri ve de gelistikleri kabul edilmektedir.
Bu nedenle bu calismada enflasyonla iliskisi ilk arastirilan gosterge ekonomik

biiylimedir.

Ozellikle gelismekte olan ve az gelismis iilkelerde toplumsal bir yara olan ve
gerek ekonomik gerekse sosyal sorunlarin temelinde yatan issizlik olgusu yine iktisat
biliminin temel aragtirma konularindan biri olagelmistir. Klasik iktisadi yaklagimdan
glinlimiize gelene dek farkli tanimlar ve farkli yorumlar ile aciklanmaya calisilan
igsizlik, toplumsal huzuru bozan temel sorunlardan biridir. Nitekim igsiz kalan bir
bireyin hem ekonomik hem de sosyal yonden pek c¢ok sikinti ile kars1 karsiya kaldigi
yadsinamaz bir gergektir. Bu durum iilke ekonomileri i¢in de gesitli sorunlara yol
acmaktadir. Bu nedenle, bu ¢alismada enflasyonla iliskisi arastirilan ikinci ekonomik

gosterge 1gsizliktir.

Klasik iktisadi yaklasimdan 6nce kendi kendine yetebilme ve disa kapali bir
bi¢imde ekonomik devamlilig1 saglamay1 savunan diisiinceler olmustur. Ancak Adam
Smith ile baslayan Klasik iktisadi yaklasim bu diislinceyi tamamen reddetmistir.
Karsilagtirmali iistiinliikler teorisi ile iilkeler arasi ticaretin taraflardan her biri igin ayri

bir kazan¢ saglayacagi dislincesinin iyice benimsenmesinin ardindan, iilkeler



birbirleri ile daha fazla ticaret yapar hale gelmislerdir. 21. yy.da kiiresellesmenin
artmasi ile bu ticaret haddi maksimum diizeye ulagmistir. Enflasyonu agiklamaya
calisan iktisat bilimi, bu durumda diger lilkeler ile yapilan ticaretin bagka bir deyisle
disa agikligin enflasyon ile iliskisini sorgular olmustur. Ulkeden iilkeye farklilik
gosteren bu iligki i¢in kesin yarginin ortaya kondugu sdylenemez. Bu nedenle, bu
calismada enflasyonla iligkisi arastirilan {i¢iincii ekonomik gosterge disa agiklik

olmustur.

Ozellikle gelismekte olan ve az gelismis iilkeler igin, gelismenin oniindeki en
biiylik engellerden biri yeterli kaynagin olmamasidir. Bu nedenle gerekli yatirimlarin
yapilamamasi bunun da zincirleme olarak yeterli istihdamin saglanamamasi, yeterli
liretimin yapilamamasi ve sonug olarak yeterli bilylimenin ger¢eklesememesine neden
oldugu distiniilmektedir. Bu gruptaki tlkelerin, bu anlamdaki eksikliklerinin
giderilmesindeki en biiyilk destek ise bu tllkelere yapilan dogrudan yabanci
yatirimlardir. Nitekim bir baska iilkeden gelen dogrudan yabanci yatirim ev sahibi iilke
icin kaynak, istihdam, iiretim ve ayn1 zamanda bilgi birikimi anlamina gelmektedir.
Ancak dogrudan yabanci yatirimin gelmesinin 6niindeki en biiyiik engellerden biri de
ekonomik istikrarsizliktir. Enflasyon olgusunun ekonomik istikrarsizligin temel
nedenlerinden biri oldugu goz Oniine alinarak, bu ¢alismada enflasyonla iligkisi

aragtirtlan dordiincli ekonomik gosterge dogrudan yabanci yatirimlar olmustur.

Enflasyonun temel ekonomik gostergeler ile olan iliskisi tilkeden iilkeye
degismektedir. Bunun nedeni iilkelerin i¢inde bulundugu ekonomik kosullarin
birbirinden farkli olmasidir. Gelismis iilke olarak ifade edilen ve gelir diizeyi yiiksek
iilkelerde bazi temel sorunlar giderilmis ve bu iilkelerde enflasyon oranlari, ekonomiye
ve ekonomik aktdrlere zarar vermeyecek diizeye indirilebilmistir. Ancak gelismekte
olan ve az gelismis iilkelerde ise baz1 gostergeler hala ekonomi i¢in birer sorundur. Bu
gostergelerden biri de enflasyon oranidir ki 6zellikle ¢ift haneli rakamlarin goriildiigi
iilkelerde enflasyon ekonomiyi olumsuz yonde etkilemektedir. Nitekim bu tilkelerde

temel ekonomik hedeflerden biri fiyat istikrarin saglanmasidar.

G7 iilkeleri olarak ifade edilen ve Kanada, Fransa, Almanya, Italya, Japonya,
Ingiltere ve Amerika Birlesik Devletleri’nden olusan iilke grubu gelismis iilkeler
olarak goriilmektedir. Nitekim bu iilkelerde ekonomik gostergelerin basinda gelen kisi

bas1 gelir 20.000 dolarmn iistiinde olmakla birlikte enflasyon oranlari ortalama olarak



%2-4 aralifinda seyretmektedir. Gelismekte olan Tiirkiye’de ise kisi basma gelir
10.000 dolar civarinda iken enflasyon oranlar1 6zellikle son yillarda ¢ift haneli
rakamlarda %15-16 araliginda seyretmektedir. Enflasyonun yukarida ifade edilen
temel makroekonomik gostergeler ile olan iligkisinin hem G7 iilkeleri i¢in hem de
Tiirkiye icin ortaya konmasinin geligsmis iilke olma yolunda olan Tiirkiye i¢in bu
konuda yol gosterici olacagi diistiniilmektedir. Bu anlamda 1991-2019 arasi yillik

veriler alinarak bu iligkilerin ortaya konmasi bu tezin temel amaci olmustur.

C. Arastirmanin Yontemi

G7 ftlkeleri i¢in panel veri analizi, Tirkiye i¢in zaman serisi analizi
yontemlerinin  kullanildigi ve elde edilen sonuglarin karsilastirmali  olarak
yorumlandigir bu g¢aligmanin literatliire 6nemli katki saglayacagi diisiiniilmektedir.
Fiyat istikrarinin saglanmasi, Tiirkiye i¢in belirlenen temel makroekonomik hedeflerin
basinda gelmektedir. Bu c¢alismada, fiyat istikrarnin veya istikrarsizliginin ne gibi
etkilerinin oldugu tartisilmakta ve ekonometrik analizler ile ortaya konulmaya
calisilmaktadir. Bu c¢alismayr onemli kilan, G7 iilkeleri ile Tiirkiye arasindaki
farkliliklarin analiz edilerek, bu anlamda ne gibi adimlarin atilmasi gerektigine yonelik

cikarimlarin yapilmasidir diye diistintilmektedir.

Yukarida kapsami, amact ve onemi kisaca ifade edilen bu ¢alisma giris,
kavramsal gerceve, yontem, ekonometrik analiz, sonu¢ ve Onerilerin yer aldigi
boliimlerden olusmaktadir. Kavramsal ¢ger¢evenin yer aldigi birinci boliimde oncelikle
enflasyon kavrami genis bir sekilde agiklanmaktadir. Daha sonra sirasi ile ekonomik
bliylime, issizlik, disa aciklik ve dogrudan yabanci yatirimlar kavramlari
basliklandirilarak bu bagliklar altinda bu kavramlara iligkin detayli bilgilendirmeler
yapilmis, bu kavramlarin enflasyon ile olan iliskisine yonelik goriislere yer verilmis

ve konu ile ilgili literatiirde yer alan ¢aligmalarin 6zeti sunulmustur.

Ikinci béliimde, calismada kullanilan veri seti, model ve ekonometrik analiz
yontemlerine deginilmistir. Ugiincii boliimde sirasiyla enflasyon ve ekonomik
biiyiime, enflasyon Vve issizlik, enflasyon ve disa agiklik ile enflasyon ve dogrudan
yabanci yatirimlar i¢in hem G7 iilkeleri hem de Tiirkiye i¢in yapilan analiz sonuglarina
yer verilerek elde edilen sonuglar karsilastirmali olarak yorumlanmistir. Sonug ve
Oneriler bolimiinde elde edilen sonuglar genel anlamda degerlendirilerek konuya

iliskin gerekli oneriler yapilmistir.



. BOLUM

ENFLASYON VE TEMEL MAKROEKONOMIiK GOSTERGELERE
ILISKIN KAVRAMSAL CERCEVE

Calismanin model ve degiskenlerinin anlasilmasi anlaminda kavramsal
gergevenin ve literatlir 6zetinin 6nemli oldugu diisliniilmektedir. Bu amagla bu
boliimde oOncelikle enflasyon basta olmak {izere calismaya konu olan temel
makroekonomik gostergelere iliskin kavramsal gergeve sunulacaktir. Daha sonra
enflasyon ile s6z konusu makroekonomik degiskenler arasindaki iligkiyi inceleyen

caligmalara yer verilerek ilgili literatiir gozden gecirilecektir.

1.1. Enflasyon

Iktisat biliminin baslangicindan giiniimiize gelene dek enflasyon kavramu, tiim
ekonomistlerin, ekonomi bilimine ilgi duyanlarin ve hatta toplumdaki her bir bireyin
dikkatini ¢ekmistir. Giinliik yagsantimiz ile i¢ ice gegmis olan enflasyon toplumun her
kesiminden insanlarin giinliik dilde kullandiklar1 bir kelime olagelmistir. Bu kadar sik
ve genis bir kesimde kullanilmasina karsin enflasyon, Henry Hazlitt’in dedigi gibi en

¢ok kullanilan fakat en az anlasilan bir terimdir (Hazlitt, 1965).

Enflasyon kavraminin etimolojik olarak izledigi yol kisaca su sekildedir.
Fransizcada yer alan ve ilk anlami1 sisme, sisirme, ikinci anlami piyasadaki para arzini
sisirme, olan “inflation” so6zciigiinden alintt yapilarak dilimize gegmistir.
Fransizcadaki sézciik Ingilizcede yer alan inflate "sismek, sisirmek" fiilinden -tion
soneki eklenerek tiiretilmistir. Ingilizcedeki fiil ise koken olarak Latince ayn1 anlama
gelen inflare fiilinden alintidir. Latincedeki fiil Latince flare, "tiflemek" fiilinden in-

oneki ile tiiretilmistir (www.etimolojiturkce.com).

Etimolojik olarak izledigi yol kisaca bu sekilde agiklanmakla birlikte
ekonomide enflasyonun genel kabul gdren tatminkar bir tanimi yoktur. Bununla
birlikte ekonomi yazininda en c¢ok kabul goéren pragmatik tanimlardan biri

enflasyonun; fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artis siireci veya paranin siirekli deger



kaybetme siireci oldugudur. Bu tanim ise enflasyonun belirtilerine isaret etmekte fakat
enflasyonun nedenleri veya etkileri hakkinda bir fikir vermemekte ve bu nedenle
enflasyon kavrami tam olarak anlasilamamaktadir (Frisch, 1989). Bu anlamda
asagidaki agiklamalar ile birlikte enflasyon kavraminin daha anlagilabilir olabilecegi

distiniilmektedir.

Yukarida yapilan tanima bakildiginda bu tanim, enflasyonun ne olmadigini
ifade etmektedir. Oncelikle “enflasyon fivatlar genel diizeyindeki bir defalik veya kisa
donemde meydana gelen bir artis degildir.” Benzer sekilde “enflasyon, iktisadi
dalgalanmalarin genisleme doneminde ortaya ¢ikan ve daralma doneminde diisen
fivat artislart da degildir.” Ancak “fiyatlarda meydana gelen artis tersine
dondiiriilemedigi takdirde enflasyon olarak kabul edilebilir ”(Frisch, 1989, s. 1).

Fiyatlar genel diizeyindeki artistan kasit, tek bir malin veya birden ¢ok malin
fiyatindaki artis degil, biitiin fiyatlarin agirlikli ortalamasindaki artigtir. Ayrica fiyatlar
genel diizeyinde yillik olarak meydana gelen %1°den az olan bir artis enflasyon olarak
tanimlanmamaktadir. Fiyatlar genel diizeyindeki artis1 enflasyon olarak adlandirmak
icin kullanilan siibjektif bir kriter ise, ekonomik birimlerin bu artiglara duyarliliginin
olup olmadigidir. Ote yandan iktisat yazininda nedenleri ve etkileri dikkate aliarak
yapilan 6zel tamimlamalar da yer almaktadir. Ornek olarak Bronfenbrenner ve
Holzman, tarafindan yapilan ve dort ayri durum igin dort farkli enflasyon tanimi

yapilan tanimlama verilebilir.

Bronfenbrenner ve Holzman (1963, s. 599) yaptigi ilk tanima gore “enflasyon,
cok para ile az mal alinabildigi toplam talebin fazla oldugu durumdur.” Ikinci tanima
gore “enflasyon, toplam ya da kisi basina diisen para stokunda ya da parasal gelirdeki
artistir.” Uglincii tammda “enflasyon, genel fivat diizeyindeki artisin yam sira baska
ozellikler ve belli durumlar: da icermektedir. Enflasyon énceden kestirilemez; artislar
stirekli olup maliyetlerdeki artislar yolu ile birbirini izlemektedir. Enflasyon, istihdami
ve reel hasilayr arttirmaz. Bu tiir enflasyon, onemsiz bir enflasyon oramindan daha
hizli artar.” Dordilincii ve son tanimda ise “enflasyon; paranin, doviz kuru veya altin
fivati ile olgiilen dis degerinin diigmesidir. Bu durum altin ve dovizde resmi kurlardan

talep fazlasi oldugunu gostermektedir.”

Bronfenbrenner ve Holzman tarafindan yapilan bu tanimlama incelendiginde

ilk iki tanimin, enflasyonun nedenleri dikkate alinarak yapildigi goriilmektedir.



Nitekim birinci tanim enflasyonu, mal piyasasindaki talep fazlasi ile aciklarken ikinci
tanim enflasyonu para piyasasinda meydana gelen para arzindaki degismeler ile
aciklamaktadir. Ugiincii tanim ise beklentilere dayandirilarak yapilmistir. Dordiincii
tanim ise enflasyon iizerindeki dissal gelismelere dayandirilarak, enflasyonun doviz
kurundaki dalgalanmalar yolu ile dlgiilebilecegine isaret etmektedir ki bu 6l¢lim agik

ekonomiler i¢in belli sartlar altinda uygu bir yontem olarak goriilebilir.

Enflasyon kavraminda yapilan tanimlamalara gore bir¢ok siniflandirilmaya

gidilebilir. Bunlara Tablo 2.1°deki siniflandirmalar 6rnek olarak verilebilir.

Tablo 1. Enflasyon tiirleri

Siniflandirma Smiflandirmaya esas olan kriterler
a Agik enflasyon Piyasa mekanizmasinin galismasi
" Bastirilmig enflasyon Y caly

Siiriinen enflasyon
Iliml1 enflasyon ;

b. Dért nala enflasyon Fiyatlarin artis orant
Hiperenflasyon

C. Tahm!n ed!len prniasyol Enflasyon beklentileri
Tahmin edilemeyen enflasyon

d. Maliycilgeli enflgggon Enflasyon nedenleri

Talep cekisli enflasyon
Kaynak: (Frisch, 1989, s. 2).

Tablo 1°de yer alan enflasyon tiirleri detayli olarak daha sonra agiklanacak olup
burada kisaca su sekilde aciklanabilir. Piyasa mekanizmasinin ¢alismasina bagl ya da
devletin ekonomiye miidahale edip etmemesine bagli olarak miidahalenin olmadig:
durumda acik enflasyon, devletin miidahale ettigi (taban veya tavan fiyat uygulamasi
vb.) durumlarda bastirilmis enflasyon s6z konusu olacaktir. Fiyatlar genel
diizeyindeki artisin %2-3 aralifinda kaldigi durumda siiriinen, %10’u gegmedigi
durumlarda ilimh, fiyatlarin daha da hizli artigt durumunda dértnala ve aylik olarak
fiyatlarda %50°nin stiinde artis olmast durumunda hiperenflasyon tanimi

yapilmaktadir.

Tablo 1’de goriinen bir diger siniflandirma kriteri ise enflasyon beklentisinin
olup olmadigi durumudur. Bu durumun enflasyonun etkilerinin belirlenmesi
noktasinda énemli oldugu diisiiniilmektedir. Ornegin fiyatlarda beklenen diizeyde bir
artis olmasi sonucu gergeklesen tahmin edilen enflasyonun iiretim ve istihdami
etkilemedigi diisiiniilmektedir. Aksine beklenmeyen diizeyde siirpriz bir bigimde

gerceklesen tahmin edilemeyen enflasyon ise tiretim ve istihdami etkiler. Nedenleri



acisindan ayri bir sinifa ayrilan ve toplam talep fazlasindan kaynaklanan talep ¢ekisli
enflasyon ile toplam arz fonksiyonundaki kaymadan kaynaklanan maliyet itisli

enflasyon tiirlerinde sikga kullanilan tanimlamalardir (Frisch, 1989, s. 3).

Enflasyon kavrami ile ilgili yapilan bu tanimlamalarin yaninda iktisadi
ekollerin bu kavrama bakis ac¢ilar1 da kendi aralarinda farkliliklar gostermektedir. Bu
farkliliklar bir anlamda kavramin ne denli karmagsik oldugunu gostermektedir. Bu
anlamda gerek farkliliklarin ortaya konmasi agisindan gerekse kavramin daha kolay
anlasilmasi agisindan iktisadi ekollerin konuya bakis agilarina deginilmesinde yarar

goriilmektedir.

1.1.1. iktisadi Ekollerde Enflasyon

Yarattig1 ekonomik etkilerin yaninda gerek siyasi gerekse toplumsal etkileri
bakimindan enflasyonun genis kitleleri etkileyen bir olgu oldugu sdylenebilir. Bu denli
genis bir kesimi etkilemesi nedeniyle enflasyon kavraminin ilgi odaginda olmasi
kacinilmaz bir durumdur. Gergek anlamda klasik iktisat yaklasimi ile bir bilim olarak
goriilmeye baglayan iktisat biliminde giiniimiize gelene dek pek cok iktisadi ekol

enflasyon kavramini agiklamaya ¢aligsmiglardir.

Temel olarak diisiiniildiigiinde iktisadi ekoller acisindan enflasyon kavrami
Klasik, Keynesyen, Monetarist ve Yapisalci yaklagimlar olmak tizere dort baslik

altinda agiklanabilir.

1.1.1.1. Klasik yaklasim

Klasik ekonomi yonteminin anahtari, kapitalist {iretim sistemindeki mallarin
dogal fiyat1 ile bu mallarin piyasa fiyat1 arasindaki 6nemli ayrimi ortaya koymaktir.
Bu ayrimin iktisat biliminin anahtarlarindan biri oldugu sdylenebilir. Her bilim,
aragtirma i¢in segilen konuyu veya siireci diizenleyen yasalar1 kesfetmeyi
amaglamaktadir. Bu ama¢ dogrultusunda uygulanan genel prosediir, teorik
onermelerin formiilasyonunu kurabilmek i¢in once sorunu gereksiz yonlerinden
soyutlamak ve daha sonra miimkiinse, teori ile tutarliliklarini test etmek ve onu
genisletmek amaciyla bu yonleri dikkate almaktir. Bu diger farklar1 ne olursa olsun
basit ve karmasik olaylarin agiklanmasinin ortak yoludur. Nitekim rastgele ve gecici
olaylardan izole olarak, kalici egilimleri teorilestirme taahhiidii olan klasik

iktisat¢ilarin da kabul ettigi prosediirde budur (Green, 1992, s. 9).
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Enflasyon kelimesinin ekonomide kendine 6nemli bir yer edinmesi belki de
iktisadin bilim olarak kabul edilmesiyle birlikte ya da klasik yaklagimin enflasyon
olgusunu agiklamasi ile basladigi soylenebilir. Her ne kadar klasik iktisadin
enflasyonu ¢ok fazla 6nemsemedigi ve olay1 tamamen piyasadaki para miktar1 veya
paranin dolanim hizina bagladigi kabul edilse de klasik yaklagimin enflasyon olgusuna
bakis acisini anlamak ve saglam temellere oturtmak adina bu diisiince akiminin en
basindan nasil gelistigi, piyasa ve fiyat gibi kavramlara nasil yaklastigini incelemekte

yarar goriilmektedir.

Klasik yontemin onciilerinden Ferdinando Galiani, fiyatlar ve karlar iizerine
yaptigi 6nemli ¢alismasinda ‘Della Moneta 1751 iki yol gosterici ilke ortaya
koymustur. Birinci ilke, “herhangi bir seydeki ilk varyasyonlarin dikkate alinmamast,
daha ziyade kalici ve istikrarli durumlarin hesaba katilmast ve bunda diizenin ve
esitligin her zaman bulunacagidir.” Ornek olarak bir su kabinda dalgalar yapildiginda,
suyun karisik ve diizensiz hareketten sonra orijinal seviyesine geri dondiigii olay1
verilebilir. Ikinci ilke, “dogadaki seyleri nihai bir simra getiren bir Kazamn
olamayacagi, ancak her seyde bulunan belirli bir ahlaki yercekiminin, onlarin siirekli
ama sonlu bir daire icinde biikiilmelerine ve asla diiz bir dogrusal ilerleme
stirdiirmelerine izin vermeyecegidir” (Cesarano, 1976, s. 382). Fizik biliminde yer alan

bu ilkeler, gergekten de klasik yaklagimin tanimi i¢in tam yerinde kullanilmiglardir.

Klasik okul, toplumsal is boliimiiniin biiylimesi ve 17-18. yy.da genellestirilmis
mal tretiminin ortaya ¢ikmasindan sonra fiyat olusumunun dolayisiyla bir biitiin
olarak ekonomik faaliyetlerin kesin yasalarla diizenlenmesi amaciyla ortaya ¢ikmistir.
Bu yasalarin ilk kapsamli analizi, Adam Smith tarafindan 1776 yilinda yazilan
Milletlerin  Zenginligi kitabinda yer almaktadir. Smith temel olarak piyasa
ekonomisindeki rekabet siirecinin ortalama veya dogal {icret, kar ve rant oranlarini
olugturma egiliminde oldugunu gostermistir. Bir malin fiyati, tiretiminde kullanilan
emek, toprak ve sermaye igin yetecek dogal oranlarda 6deme yapmak icin yeterli
oldugunda, bu mal dogal fiyatindan satilir (Smith, 1776, s. 43 aktaran Green, 1992, s.
10). Bu, tim mallarin fiyatlarmin siirekli olarak degistigi merkezi fiyatlandirma

mekanizmasiydi.

Adam Smith bdylece biiyiikliigiiniin sistematik giigler tarafindan belirlendigi

dogal fiyat kavramini, piyasa fiyatlariin keyfi dalgalanmalarindan izole etmis
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oluyordu. Piyasanin dogal fiyattan sapmasi ise belirli bir maldaki mevcut miktar ile
ilgili olarak asir1 veya eksik talebi isaret ediyordu. Bununla birlikte, bu sapma kendi
kendini diizeltirdi. Ciinkii arzin yanit1 dogal olarak etkin talebe uygundur. Bu durum
dogal fiyatlarin arz ve talep etkilesimi ile aciklandig1r anlamima gelmedigi gibi
dengelendikten sonra da sorunun ¢oziildiigiinii géstermezdi. Sadece daha seffaf bir

sekilde formiile edildigini gosterirdi.

Dogal fiyat oOriintiisliniin belirlenme mekanizmasi, Ricardo ve MarX tarafindan
daha da detaylandirilmistir. Onlar da dogal fiyatlarin olusumunun ya da iiretim
fiyatlarinin tim tiretim hatlarinda sermaye {izerinde esit bir kar orani ile iliskili
oldugunu gostermislerdir. Feodal kisitlamalarin bozulmasi ve kredi sisteminin
gelistirilmesi ile sermayenin en yiiksek yatirim getirisi arayisindaki hareketi,
ekonomideki kar oranini esitleme egilimine girmistir. Ricardo ’ya gore, tekdiizelige
yonelik bu siirekli egilim sadece pazar ve dogal fiyatlar arasindaki esitsizligi
dengelemek ve ortadan kaldirmak icin kullanilmigtir. Marx ise kar oraninin esit
olmasini, farkli organik bilesime sahip baskentler arasindaki arti degerin, iiretim
fiyatlarinin  sistematik olarak mallarin degerlerinden ayrilmasin1  sagladigini
belirtmistir. Buna gore iretim fiyatlari, yalnizca sermayenin organik bilesimi
ekonominin tiim sektdrlerinde esit oldugunda mallarin dogrudan parasal degeri

olabilirdi (Green, 1992, s. 10).

Klasik iktisadin yontem ve teorisine yonelik yukaridaki kisa agiklamalar
aslinda literatiirde iyi bilinen ve klasik iktisatgilarin fiyatlarin artisin1 agiklamakta
kullandiklar1 miibadele denkleminin yorumlarmin arka planit olarak goriilebilir.
Nitekim Schumpeter’a gore “herhangi bir zamanda herhangi bir bilimin durumu
gecmis tarihini ima eder ve bu ortiik tarih, a¢ikliga kavusturulmadan tatmin edici bir
sekilde aktarilamaz.” Ayrica ekonomi alaninda, belki de diger alanlarda oldugundan
daha da fazla, modern yaklasimlar hakkinda yeterli bilgi sahibi olmak, bu
yaklagimlarin tarihsel gelisimi hakkinda tatmin edici bir bilgi sahibi olmay1 gerektirir.
(Niebyl, 1946, ss. 2-3).

Klasik iktisat teorisine goére enflasyonu anlamak veya fiyatlar genel
seviyesindeki yiikselisin sebebini acgiklamak i¢in miibadele denklemi ya da diger bir
adiyla miktar teorisini iyi aciklamak gerekir. Bu anlamda paranin piyasadaki rolii de

aciklanmas1 gereken diger bir 6nemli konudur. Klasik teoriye gore para piyasasinda



12

yer alan degiskenlerde meydana gelen degisimler reel sektorii etkilemez. Bu
degismeler ekonomideki diger dengeleri degistirmez. Yukarida da ifade edildigi iizere
klasik goriise gore ekonomide toplam arz toplam talebe esittir. Arzda veya talepte bir
degisiklik oldugunda piyasadaki otomatik mekanizmalar devreye girerek dengeyi
saglarlar. Bu dengenin saglanmasinin altinda yatan en biiylik kolaylik fiyat ve
ticretlerin esnek olmasidir. Neticede klasik teoride para arzinda meydana gelen artislar
reel ekonomiyi etkilemez. Bu durum sadece fiyatlar genel seviyesinin yiikselmesine
neden olur. Bu durumda enflasyonun nedeni olarak para arzinda meydana gelen
artiglar gosterilmektedir. Para arzindaki artislarin sadece fiyatlar genel seviyesinde
meydana gelen artisa neden oldugunu gostermek igin miktar teorisini daha detayli bir
sekilde incelemek gerekir (Yavuz, 2018, ss. 24-25).

Klasik miktar teorisi olarak da ifade edilebilecek olan ve 18. yy.dan itibaren
farkli donemlerde farkli sekillerde ele alinan teori, enflasyonu agiklamada dogru bir
yontem olarak kabul edilmistir. Baglangicta basit bir denklem olarak ifade edilen
miktar teorisi 19. yy.da giderek daha detaylandirilmis ve 20. yy. baslarina gelene dek
genis bir kesim tarafindan kabul gérmiistiir. Miktar teorisinin paraya dair 6ne stirdiigi
tic temel varsayimin kabulii teorinin gecerliligi i¢in dnemlidir. Bu varsayimlar, paranin
sadece islem amagl talep edildigi, paranin ekonomideki nispi fiyatlar1 etkilemedigi
ayrica paranin miktarindaki degigmelerin {iretim ve istihdam diizeyini degistirmedigi

seklinde kisaca 6zetlenebilir.

Miktar teorisini ele alan iktisat¢ilar zamanla, paranin arz boyutunu dikkate alan
“Miibadele Denklemi Yaklasimi” ve paranin talep boyutunu dikkate alan “Cambridge
Nakit Balanslar: Yaklagimi” seklinde iki farkli yaklasim igerisine girmislerdir. Miktar
teorisinin en temel versiyonu Irving Fisher tarafindan ortaya konulan ve paranin fiyati
ile miktar1 arasindaki iligkiyi inceleyen, matematiksel olarak MxV=PxT seklinde ifade
edilen denklemdir. Bu denklemde paranin miktarini temsil eden M ile dolagim hizini
temsil eden V esitligin bir tarafinda ¢arpilirken bu ¢arpimin sonucunun, fiyatlar genel
seviyesini temsil eden P ile islem hacmini temsil eden T’ nin ¢arpimina esit oldugu
ifade edilmistir. Fisher denklemini dikkate alan ekonomi yorumcular1 para arzindaki

degisimlerin olasi sonuglarina odaklanmislardir.

Denklemde paranin dolanim hizin1 temsil eden V’nin, piyasanin temel

ozellikleri ve kisilerin genel harcama aligkanliklar1 dikkate alinarak degigsmedigi kabul
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edilebilir. Ayn1 zamanda islem hacmini veya iiretim hacmini temsil eden T de tiretim
faktorleri, teknoloji diizeyi ve dogal kaynaklarin belirli bir donem i¢in sabit oldugu
varsayimi altinda degismezdir. Bu durumda piyasadaki para miktar1 M’nin artmas1 V
ve T’yi etkilemeyecek, yalnizca fiyatlar genel seviyesini temsil eden P’nin artmasina
yol acacaktir. Diger iki degisken sabit oldugundan fiyatlar genel seviyesi para

arzindaki artis orani kadar artacaktir (Cubukgu, 1983, s. 12).

Cambridge Universitesi biinyesinde yer alan ekonomistler tarafindan
gelistirilen, Cambridge Denklemi olarak da adlandirilan ve fiyatlar genel
seviyesindeki degisimleri konu alan yaklasim nakit balansi iizerine yogunlagmistir.
Miktar teorisinin A.C. Pigou tarafindan formiile edilen bu versiyonu kisa zamanda
Avrupa Kitasinda oldukca genis ¢evreler tarafindan kabul gormiistiir. Fisher tarafindan
formiile edilen miktar teorisi Cambridge yaklasiminda M=kPT olarak yeni bir formda
yazilmistir. Bu esitlik ayn1 zamanda bir para talebi fonksiyonunu ifade etmektedir. PT
ile nominal islem hacmi veya nominal milli gelir temsil edilirken, k ile bu gelirin nakit
olarak tutulan orani temsil edilmektedir. Buradan kPT ile nominal para talebinin ifade
edildigi soylenebilir. Bu ise para piyasasi dengede ve esitlik saglandigina toplam arzi
temsil eden M’ye esittir. Cambridge yaklagiminda k=1/V veya V=1/k doniisiimii
yapilirsa Fisher denklemi ile benzer oldugu goriilebilir. Yukarida ifade edilen
nedenlerden dolay1 paranin dolanim hiz1 V dolayisiyla k ve T degismezdir. Bu nedenle
Cambridge yaklagiminda para piyasasinda denge saglandiginda, para arzinda
gerceklesen artiglar fiyatlar genel seviyesini ayni oranda arttirir (Cubukegu, 1983, s.

13).

Genel olarak bakildiginda Klasik teoride enflasyonla ilgili temel diisiince,
enflasyonun reel ekonomik aktiviteler lizerinde Oonemli bir etkisinin olmadigidir.
Klasik goriisiin devamu olarak gosterilen Neoklasik iktisadi diisiince yaklagimi da bu
temel diigiinceyi Phillips egrisi yardimi ile yeniden Kurgulamis ve tartigmistir.
Neoklasik anlayista para arzi ile reel ekonomi tamamen bagimsiz olmamakla birlikte
para arz1 arttiginda hane halkinin eline gegen para miktari artar. Hane halki eline gegen
fazla paray1r satin almada kullanir ve bdylelikle enflasyon siireci baslar. Klasik
iktisattan farkli olarak bu anlamda para arzindaki artig, hane halkinin elinde tuttugu
parayr dogrudan degil de reel sektorde olusan enflasyon nedeniyle satin almay1
miimkiin kilmak i¢in para arzini arttirma yoluna gidilmesi ile gergeklesmektedir

(Yavuz, 2018, s. 33).
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1.1.1.2. Keynesyen yaklasim

1929 yilinda baglayan Biiyiik Buhran ya da Diinya Ekonomik Bunalimi olarak
adlandirilan ekonomik krizle birlikte klasik yaklasim sorgulanir olmustur. Klasik
iktisadi goriisiin 6ne siirdiigii yaklasim olan ve kisaca ifade etmek gerekirse; serbest
piyasanin veya goriinmez elin biitiin sorunlar1 ¢dzecegi anlayist, sarsimustir.
Boylelikle klasik yaklagima ciddi elestirilerle ortaya ¢ikan ve John Maynard Keynes’in
onciiliigiinii yaptig1 yeni bir iktisadi akim hizla diinyaya yayilmaya baslamistir. Bu

yeni akim Keynesyen lktisat olarak adlandirilmstir.

Keynesyen iktisadi diisiincenin temel eseri sayilabilecek olan ve John Maynard
Keynes tarafindan kaleme alinan “Istihdam, Faiz ve Paranin Genel Teorisi” kitabi
1936 yilinda yaymlanmistir. Keynes eserinde iiretimde azalan verimler, emegin
etkinligi ve para talebi gibi bircok konunun dikkate alinmasi gerektigini ileri
stirmistiir. Bunlarin yaninda, o donemdeki kosullar da goz oniine alindiginda eksik
istihdam ve deflasyonist siire¢ lizerinde durulan 6nemli konulardi. Dénemin sorunlari
dikkate alindiginda Keynes’in enflasyon iizerine yogunlasmamis oldugu anlasilabilir
bir durumdur. Fakat bu demek degildir ki Keynesyen yaklasimda enflasyon 6nemli bir
konu degildir. Aksine deflasyon ciddi bir sorundu ve ayni diisiince ile Keynes’in
deflasyona kars1 6ne siirdigii goriislerin tersleri dikkate alinirsa enflasyonla miicadele
konusunda 6nemli ipuglar1 yakalanabilir. Keynes’in enflasyona dair ¢oziimlemeleri ise
daha ¢ok 1939 yilinda yayimladigi Savasin Finansmani1 “How to Pay for War” adli

eserinde yer almaktadir.

Keynes’e gore durgunluk yasanan bir ekonomide toplam talepteki degisimlere
fiyat tepkisi ¢ok kisith olacak ve enflasyonun temel nedeni efektif taleptir. Nitekim
deflasyon efektif talebin eksikliginden kaynaklandigi gibi enflasyon da efektif talebin
artmasindan  kaynaklanmaktadir.  Keynesyen iktisat¢ilara  gbre  donemin
ekonomisindeki temel sorun fiili talep, daha agik bir ifade ile iiretilen mallara yonelik
gelecekteki tiiketim ve yatirim harcamalarin toplamini ifade eden “efektif talep” tir.
Talep yetersizligi veya eksikligi krize ve beraberinde issizlik basta olmak iizere birgok
soruna neden olur. Tersine talebin fazla olmasi daha fazla istihdama, {iicretlerin
artmasina, tekrar talep artisina ve bu dongiliniin siirmesi ile enflasyona neden olur.
Enflasyonun olusma siireci daha acik ifadelerle su sebeplerden dolay1 gergeklesebilir.
Talebin artmasi1 durumunda ekonomide tam istthdam sinirina ulasilmigsa veya arzin

esnekligi tiretim artisin1 destekleyemeyecek derecede kati ise ya da iiretimde yer alan
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faktorlerin eksikliklerinden dolay1 iiretim arttirllamiyor ise piyasadaki mevcut

mallarin fiyati yiikselecektir (Cubukcu, 1983, s. 20).

Keynes, klasik diisiinceyi bir¢ok yonden elestirmis ve farkli goriisler
bildirmistir. Bu elestirilen basinda para piyasasi ile reel ekonomi arasindaki iliskiyi
One siiren diisiince gelmektedir. Keynes’e gore klasik iktisatcilarin belirttiklerinin
aksine para piyasasi ile reel ekonomi arasinda siki bir iligki vardir. Bir diger elestirisi
ise ekonominin tam istihdamda olmasi noktasindadir. Klasik anlayisa gore
ekonominin siirekli tam isttihdamda olmasi anlayisi, Keynes’e gore bir ekonomide ¢ok
ender rastlanabilecek bir durumdur. Ayrica Keynes Klasik Miktar Teorisi’nin
kullanim alaninin ¢ok dar bir bolge ile smirli olabilecegini ortaya koymustur.
Keynes’in dikkat ¢ektigi bir baska nokta, fiyatlarda artiglarin yasanmasi i¢in zorunlu
olarak ekonomide tam istihdam diizeyine ulasilmasini beklemenin gerekmedigidir.
Cesitli nedenlerden dolayr ekonomi tam istihdama ulasmadan fiyatlarda artiglar
gerceklesebilir. Tam istthdam diizeyinde ise issizlik diiser ve iicretlerde nominal
artiglar goriilir devaminda ise maliyetler arttifinda firmalar fiyatlari arttirma yoluna
giderler. Ucretler ile mal ve hizmet fiyatlar1 arasindaki bu etkilesim sonucunda

enflasyon olusmaktadir (Orhan, 2014, s. 30).

Para, klasik anlayista sadece degisim araci olarak goriilmektedir. Buna karsin
Keynes’e gore paranin elde tutulmasinda bu fonksiyonundan farkli iki ayr1 daha neden
vardir. Bu nedenlerin ti¢li birlikte Keynes’in “Likidite Tercihi Teorisi” olarak ifade
edilmektedir. Likidite tercihi teorisine gore, para degisim araci olmasmin yaninda
tedbir ya da ihtiyat amaci ile ve piyasalardaki dalgalanmalardan kazang elde etmek
amaci seklinde agiklanan spekiilasyon amaci ile elde tutulur. Islem ve ihtiyat amaci ile
elde tutulan para miktar1 gelir ile iliskili iken spekiilasyon amaci ile elde tutulan para

miktar1 gelirle birlikte faiz orani ile de iliskilidir.

Likidite tercihi teorisindeki paranin elde tutulmasina dair ii¢ nedeni biraz daha
acik ifade etmek gerekirse; islem giidiisii ile para talebi, bireylerin ve firmalarin
giinliik ihtiyaclarin1 karsilamak icin elde para tutmak istegidir. Bu istek gelirle
iliskilidir ve gelir miktar1 arttikca islem giidiisii ile elde para tutma orani artar. Thtiyat
giidiisii ile para talebi ise yine bireylerin ve firmalarin, gelecekte karsilasabilecekleri
veya planlamadiklar1 durumlar i¢in tedbir amaci ile elde para tutma istekleridir. Bu

istek ile talep edilen miktar da gelir ile orantili olup gelir arttikca ihtiyat giidiisii ile



16

talep edilen para miktar: artar. Ugiincii neden olan spekiilasyon giidiisii ile para
talebi piyasada meydana gelebilecek dalgalanmalar yolu ile (faiz oranlarinin
ylkselmesi, hisse senedi ve tahvil fiyatlarinin diismesi vb.) kazang elde etmek igin
hazirda para bulundurma veya elde para tutma istegidir. Spekiilasyon giidiisii ile talep
edilen, elde tutulan veya hazirda bulundurulan para bir anlamda ilk iki amaci
gerceklestirdikten sonra gelirden artan miktarla iliskilidir. Dolayisi ile gelirle dogru
orantilidir. Bunun yaninda faiz oranlar yiiksek iken para elde tutulmak yerine mevduat
hesaplarina yatirilir ve mutlak gelir elde edilir. Bu nedenle Keynes’e gore spekiilasyon

giidiisii ile para talebi faiz ile ters orantilidir.

Keynesyen goriis, 1929 Biiyiik Buhran ile ilgi odagi olmus ve bu donemde
igsizlik en Onemli iktisadi sorun olarak goriilmekteydi. Keynes’e gore gelir ve
istihdamin belirlenmesi noktasinda para énemli bir etkiye sahiptir. Ciinkii faiz orani
para arzi ve talebi ile belirlenmekte ve para arzi artarken faiz oran1 diismektedir. Diisen
faiz oranlari, yatirimlarin artmasina ve artan yatirimlar kanali ile daha fazla iiretimle
birlikte daha fazla istihdam olanagi sunmaktadir. Keynesyen iktisat, donemin en
onemli sorunu istihdama odaklanirken enflasyon gibi 6nemli konular1 ihmal ettigi
elestirilerini almig ve bu elestirilere issizlik ile enflasyon orani arasindaki iliskiyi

inceleyen Phillips Egrisi analizi ile yanit vermiglerdir.

Keynesyen iktisat¢ilar (P. Samuelson ve R. Solow) ilk kez A.W. Phillips
tarafindan gelistirilen ve “Orijinal Phillips Egrisi” olarak ifade edilen egriyi diisey
eksene licret artiglart yerine fiyat artiglarini koyarak degistirmislerdir. Yatay eksende
igsizlik orani yer almakta ve bu haliyle yeni Phillips egrisi licret artiglari ile fiyat
artislar1 arasindaki ters yonlii iliskiyi ifade etmektedir. Fiyat artislar1 enflasyon olarak
ele alindiginda Phillips egrisi enflasyon ile issizlik arasindaki ters yonlii iliskiyi ortaya

koyan egri olarak tanimlanmaistir.

Keynesyen iktisadi goriise gore ekonomik biiylime ile birlikte istihdam orani
artip igsizlik oran1 diismektedir. Phillips egrisinde ifade edilen issizlik ve enflasyon
arasindaki ters yonlii iligki nedeni ile ekonomik biiylime ayn1 zamanda enflasyonu
arttirmaktadir. Phillips egrisi ile gosterilen enflasyon ve issizlik iligkisinin bir kisa
donem iligskisi oldugu kabul edilmektedir. Bu durum kisaca su sekilde
aciklanmaktadir. Toplam talebi arttirmak adina para ve maliye politikasinin

kullanildig1 varsayilirsa, bu ekonomide kisa donem toplam arz egrisi lizerinde daha
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yiiksek diizeyde ¢ikt1 saglanir. Daha fazla ¢ikti daha fazla tiretim anlamina gelir ki
bunun i¢in firmalar daha fazla is¢i alir ve igsizlik azalir. Azalan issizlikle birlikte
tikketim harcamalar1 dolayisiyla fiyatlar genel diizeyi ve dolayisiyla ile enflasyon artar.
Bu asamalarin tam tersi talep diistiriicii politikalar uygulandiginda goriiliir. Sonug
olarak Phillips egrisinin kisa donem toplam talep egrisinin bir yansimasi oldugu kabul
edilebilir. Bununla birlikte kisa donemdeki bu ters yonlii iliskinin uzun dénemde
olmadig1 daha dogrusu uzun dénemde Phillips egrisinin dikey oldugu ve enflasyon ile
igsizlik arasinda bir iliskinin olmadig1 kabul edilmektedir (Altay, Tugcu ve Topcu,
2011).

1.1.1.3. Monetarist yaklasim

Keynesyen iktisat yaklasimi 1930-1965 arasi yaklasik 35 yil boyunca genel
kabul gérmiis ve basari ile uygulanmistir. 1960’11 yillarin sonuna dogru yeni bir
doneme girilmis bunalimin sebebi bu sefer enflasyon olmustur. Yaklasik on yil siireyle
devam eden yiiksek enflasyonist siire¢, dikkatlerin yoniinii Keynesyen iktisadin 6ne
stirdligii igsizlik sorunundan enflasyona dogru cevirmistir. Bu noktada yeni bir

iktisadi yaklasim olan monetarizm diisiincesi dogmustur.

Monetarist tartisma, makro iktisadin temellerine iliskin elestirisel bir analiz
getirmistir. 1970’li yillarin baginda Milton Friedman tarafindan yazilan “Parasal
Analiz I¢in Teorik Bir Cerceve” ve “Parasal Nominal Gelir Teorisi” baslikl iki makale
ile baglayan tartisma, devaminda bu makaleler etrafinda yapilan teorik caligmalarla
zirveye ulagmistir. Monetarizmin bir makro iktisat teorisi olarak formiile edilmesinde
ve giincellik kazanmasinda, sirasi ile K. Brunner 1970, H.G. Johnson 1972, D.E.W
Laidler’in 1975-1976 ile K. Brunner ve A.H. Meltzer’in 1976 yillarinda yaptiklari
caligmalarin biiyiik katkilar1 olmustur. Bu ¢alismalarda en 6nemli baslik enflasyonun
aciklanmasi idi. Farkli teorik yaklasimlar kullanilmasinin yaninda bu g¢aligmalarin
tamaminda ti¢ madde siirekli tekrarlanmistir. Bunlar kisaca; enflasyonun esasindan
parasal bir olgu oldugu, basit Phillips egrisi ile 6zdeslestirilen Keynesyen enflasyon
sorununu 6zellikle de enflasyonun hizlanmasini aciklamadigi ve enflasyon orani ile
birlikte enflasyonun hizlanmasinin para arzindaki artiglar ile bu artiglarin hizlar ile

aciklanabilecegi seklindeki hipotezlerdir (Frisch, 1989, s. 67).

Monetarist diisiincede 6ne siiriilen dort temel 6nerme oldugu sdylenebilir. Bu

onermelerden ilki klasik yaklagiminda iizerinde durdugu ekonominin uzun dénemde
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stirekli istikrarli olacagidir. Bu 6nermeye gore ekonomide bir diizensizlik olmasi
halinde ekonomik sistem otomatik olarak yeniden tam istihdam denge durumuna,
igsizlik de dogal oranina donecektir. Buradaki dogal issizlik sadece friksiyonel issizlik
yani isgiicii piyasasindaki hareketlilikten kaynaklanan issizlikten ibarettir. ikinci
Onerme, para arzindaki farkli artis oranlarinin tam istihdam dengesi ile bagdasabilecegi
fakat bunun farkli enflasyon oranlarmma yol agacagidir. Bu noktada monetaristler
aslinda uzun donem miktar teorisine isaret etmektedirler ve diizenli bir ortamda tiim
degiskenlerin Onceden kestirilebildigini, enflasyon oraninin ise tamamen para

arzindaki artig orani ile iligkili oldugunu 6ne siirmektedirler.

Para arzinin biiyiime oranini etkileyebilecegi hatta reel biiyiimeyi arttirarak
igsizligi azaltabilecegi yoniindeki {igiincii 6nerme ise, bu etkilerin kisa donemli
olacagini ve uzun donemde reel etkilerin ortadan kalktiktan sonra geriye sadece
enflasyon oraninda siirekli bir atisin kalacagini belirtmektedir. Bu durum ise kisa
doénemli miktar teorisi ile agiklanmaktadir. Dordiincii ve son onermeye gore ise “ister
maliye ister para politikast araciligi ile olsun aktif talep ydnetimi politikasi
benimsenmemektedir. Tercih soz konusu olunca uzun donem para politikasi kurallar

ya da onceden belirlenen hedefler tercih edilir” (Frisch, 1989, ss. 68-69).

Monetarist diisiincenin onciisii olarak kabul edilen Friedman, enflasyonun para
talebi tlizerinde 6nemli bir rolii oldugunu belirterek 6zellikle enflasyon ile para talebi
arasindaki negatif iligskiye dikkatleri ¢ekmek istemistir. Milton Friedman’a gore
“enflasyon her zaman ve her yerde parasal bir olgudur ve enflasyon ¢iktidan ziyade
para miktarindaki hizli artiglardan kaynaklanabilir. Ayricaiicret artislar: enflasyonun

sebebi degil, sonucudur. (Totonchi, 2011)”

Ozetlemek gerekirse monetarist yaklasim, ekonomideki temel degisikliklerin
(enflasyon, issizlik, biitce agiklar1 vb.) para arzindaki degismelerden kaynaklandigini
ileri stirmektedir. Basaril1 bir para politikasi ile toplam talep ve toplam arz, istihdam
ve fiyatlar genel seviyesi kontrol altina alinabilir. Nitekim Friedman, yukarida da ifade
edildigi iizere para stokunda meydana gelen degisimler sonucu iyilesmeler goériilen
reel degiskenlerin uzun donemde eski haline donecegini iddia etmektedir. Bagka bir
ifade ile reel degiskenlerde uzun donemde degisim olmamasina karsin nominal

degisken olan fiyatlar genel seviyesi degisir.
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1.1.1.4. Yapisalc1 yaklasim

Monetarist yaklasimin ortaya koydugu teoriler 1s18inda gelismekte olan
iilkelerde o6zellikle de Latin Amerika iilkelerinde kalici ¢ézlimler saglayamamis ve
enflasyon bu iilkeler i¢in adeta bir kabus haline gelmistir. Bu noktada Myrdal,
Streeten, Baumol ve birkag Latin Amerikali iktisat¢r tarafindan enflasyondan
kurtulmak adina yeni receteler sunulmustur. Boylece yeni bir enflasyon yaklasimi ya
da teorisi olarak adlandirilabilecek bir yaklasim olan yapisalct yaklasimin temelleri
atilmistir. Bir bagka agidan bakildiginda yapisalci yaklasim klasik iktisadin devami
niteliginde goriilen ve klasik iktisada benzer sekilde istikrarli ekonomi gibi bir ¢cok
Klasik goriisii savunan monetarist yaklasima bir karsit goriis olarak dogmustur

(Kennedy, 2011, s. 255).

Yapisalct iktisatgilar tarafindan kurgulanan modellerde ekonomik faaliyetler
sanayi ve hizmet sektorii olmak {izere iki ana sektor altinda toplanmistir. Bu goriise
gbre, sanayi ve hizmet sektorleri arasindaki verimlilik farkliliklar1 veri iken, tiim
ekonomide ayn1 oranda yapilan ticret artiglart hizmet sektoriinde zorunlu olarak siirekli
bir maliyet baskisi yaratir. Hizmet sektoriinde firmalar mark-up fiyatlama stratejisi
kullandiklarindan, maliyet baskist tiim ekonomide maliyet kaynakli (itisli) enflasyon
yaratir. Yukarida ifade edilen iktisat¢ilarla birlikte enflasyona iligkin uzun dénem
egilimleri yapisal faktorlere baglama fikri G. Maynad ve W.V. Reckeghem tarafindan
1976 yilinda formiile edilerek Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD)
iilkeleri i¢in ampirik olarak sinanmistir. Bu c¢alismada uzun dénemli enflasyonist
egilimler kismen teknolojik kismen de davranigsal olan dort faktoriin karsilikli
etkilesimi ile aciklanmistir. Piyasa mekanizmasinin ¢alismasini kisitladig iddia edilen
faktorler; sanayi ve hizmet sektorlerindeki verimlilik farki, her iki sektérdeki nominal
ticret artisinin ayn1 olmasi, yine her iki sektordeki hasilanin farkli fiyat ve gelir
esnekligine sahip olmasi ve son olarak fiyatlarla birlikte ticretlerin sinirl esnekligi
bagka bir ifade ile iicretlerin ve fiyatlarin asag1 yonde esnek olmadigi seklinde

siralanmustir (Frisch, 1989, s. 122).

Genel olarak enflasyon teorileri dikkate alindiginda, enflasyonu her zaman ve
her yerde para ile iligkilendiren monetarist yaklasima karsin Post Keynesyen, Marksist
ve Yapisalci yaklasim enflasyonu gelir dagilimi ve bu dagilimdaki dengesizliklerle
aciklama yoluna gitmislerdir. Buna gore ekonomik hayatta yer alan emek, sermaye ve

toprak sahipleri ile farkli sektorlerdeki treticilerle birlikte ¢iftciler gibi farkli sosyal
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cevreler gelirden daha fazla pay alma cabasi i¢indedirler. Bu c¢aba kimi zaman
catismaya donlismekte ve giiclii olan kazancini arttirirken zayif olan daha da
zayiflamaktadir. Bu diisiincelerle hareket eden Post Keynesyen iktisatgilar kurduklar
enflasyon modellerinde asir1 talebi modele dahil etmemekte ve para arzinin bu
modelde i¢sel degisken olarak alinmasi gerektigi goriisiindedirler. Post Keynesyen
goriise gore enflasyon firmalarin istedikleri fiyat artisi ile is¢i kesiminin adil olacagini
diistinerek talep ettikleri reel ticret hedeflerindeki uyumsuzlugu yansitir (\Vernengo,
2005).

Enflasyon siireci yarattig1 etki ve uzun siire devam etmesi bakimindan Latin
Amerika {ilkeleri i¢in ciddi bir sorun olmustur. Bu sorunun giiniimiize gelene dek
devam etmesi konu hakkinda yapilan tartigmalarin hakliligini gostermektedir. Yapisal
yaklagim taraftarlari bu tiir sorunlari, bu iilkelerdeki sosyal ve ekonomik agikliklarla
birlikte parasal olmayan dengesizliklere baglamaktadirlar. Bu nedenledir ki parasal
kisitlama yolu ile fiyat artiglarinin kontrol edilemeyecegini savunurlar. Enflasyonun
az gelismis veya gelismekte olan iilkelerdeki spesifik dengesizliklerden dolay1
kaginilmaz oldugu goriisii hakimdir. Bu dengesizliklere 6rnek olarak gida yetersizligi,
kaynaklarin diizensiz dagilimi, déviz sikintisi, altyapisal eksiklikler, sosyal ve siyasal

engellemeler gibi sorunlar gosterilmektedir (Yavuz, 2018, ss. 44-45).

Latin Amerika i¢in ¢alisilan bir bagka yapisalc1 yaklasim modellemesinde
enflasyonun temelde iki nedene dayandirildigi goriilmektedir. Genel olarak One
stiriilen nedenler arasindan ikisinin 6n plana ¢iktig1 bu yaklasimda enflasyon gida
arzindaki kitlik ve yetersizlikle birlikte, ihracattaki satin alma giiciindeki istikrarsizliga
dayandirilmistir. Bu nedenler kisaca soyle aciklanmistir. Bu iilkelerdeki tireticilerin
yani arzi gerceklestirenlerin tarimsal Uriinlerdeki fiyatlarin degisikliklerine uyum
saglayamamalar1 sonucu bu iriinlerde fiyat artislar1 enflasyona neden olmaktadir.
Thracat noktasinda ise dis ticaret hadlerinin azalmasi, bu yolla elde edilen gelirlerin
azalmasina yol agmakta ve ithalattan kisitlamaya gidilmesine neden olmaktadir. Bu
sorunlar i¢ piyasada arz talep dengesizligi yaratarak fiyatlarin ylikselmesine neden

olmakta ve enflasyonu arttirmaktadir (Fisher ve Mayer, 1981, s. 40).

Ozetlemek gerekirse yapisalci yaklasima gore enflasyon, parasal olaylardan
ziyade ekonomideki temel aksakliklar ve dengesizlerin sonucudur. Ekonomide

enflasyon ile miicadele etmek ve istikrar saglamak adina para ve maliye politikasinin
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rolii biiytliktiir. Ancak sorunlara koklii ¢oziimler iiretmek ve kalict bir refaha ulagsmak
icin bu politikalarla birlikte gereken ekonomik ve sosyal reformlarin

gerceklestirilmesi son derece 6nemlidir (Cubukgu, 1983, s. 59).

1.1.2. Enflasyon Tiirleri

Ekonomi biliminde enflasyon kavramina bakis agisi yillar igerisinde ortaya
cikan sorunlarla birlikte degisiklik gostermistir. Farkli iktisadi yaklagimlar farkli
nedenlerle enflasyon olgusunu agiklamaya calismislardir. Bu agiklamalar kimi zaman
enflasyonu fiyatlarin artis nedeni olarak gosterirken, kimi zaman fiyatlarin artigini
enflasyon olarak ifade etmislerdir. Fakat sonug¢ olarak kesin bir sebep sonug iliskisi
baglaminda kurulan net bir teori lizerinde durulamamistir. Bunun nedeni enflasyonun

ortaya ¢iktig1 zaman ve yerdeki kosullarin birbirinden farkli olmasidir.

Enflasyon kavramini agiklamaya yonelik yapilan teorik ¢alismalarda fiyatlar
genel seviyesindeki artislar, ortaya ¢ikis nedenleri, zaman igerisindeki oransal artiglari,
piyasanin isleyisi ve beklentilere uyup uymadigi gibi durumlar goéz Oniinde
bulundurularak farkli kategorilere ayrigtirilmistir. Bu anlamda farkli sekillerde
isimlendirilen enflasyon tiirlerinin agiklanmasinin kavramin anlagilmas1 yoniinde katki
saglayacagi diisiiniilmektedir. Burada en ¢ok agiklanan tiirler olan nedenlerine ve artig

hizlarina gore enflasyon tiirleri agiklanmigtir.

1.1.2.1. Nedenlerine gore enflasyon tiirleri

Enflasyon kavramini agiklamakta kullanilan en sik yontemlerden biri, bu
olguya neden olan sebepleri ortaya koymaktir. Bu agidan bakildiginda iki temel
nedene dayali olarak iki tiir enflasyonla karsilasilmaktadir. Talep ve maliyet
enflasyonu olarak iki ayr1 nedensel enflasyon tiirii belirlenmistir. Tarihsel olarak
bakildiginda en sik karsilasilan enflasyon (basta talep enflasyonu olmak {izere) tiirleri
bunlardir. Kisaca piyasadaki toplam talebin toplam arzi agmasi sonucu fiyatlarin
artmasi olarak ifade edilen talep enflasyonuna karsin, iiretimde kullanilan girdilerin
fiyatlarinin bazilarinda veya tamaminda meydana gelen artislar sonucu gerceklesen

maliyet enflasyonu daha az karsilasilan bir durum olmustur.

Nedenlerine gore enflasyon tiirlerine bakildiginda gelisen ve biiyiiyen
ekonomilerin karsilastiklar1  bir iiclincii tlir ise yapisal enflasyon olarak

tanimlanmaktadir. Bu ekonomilerin yapilarinda (niifus artisi, yasam standartlari,
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sehirlesme vb.) meydana gelen degisimler sonucu fiyatlar genel seviyesinde artis

gerceklesmesi, yapisal enflasyon olarak tanimlanmaistir.

Nedenlerine gore enflasyon tiirleri bu ii¢ basglik altinda daha detayli olarak

incelenebilir.

1.1.2.1.1. Talep enflasyonu

Basit bir ifade ile bir mal veya hizmetin ¢ok fazla kisi veya kurum tarafindan
alinmak istemesi o mal veya hizmetin degerini arttirir. Bu durum iktisadi olarak talep
kanunda ters bir iliski ile agiklanmistir. S6yle ki bir malin fiyat1 diistiigiinde bu maldan
talep edilen miktar artarken, fiyati arttiginda talep edilen miktar1 diigmektedir.
Buradaki talep, satin alma giicii ile desteklenen sahip olma istegidir. Talep enflasyonu
genel olarak piyasada bu iliskinin tersinden gerceklestigi durumda yani, mal veya
hizmetlere olan talep fazlasi sonucu fiyatlar genel diizeyinin artmasi olarak ifade

edilmektedir. Bu durum talep ¢ekisli enflasyon olarak da adlandirilmaktadr.

John Maynard Keynes ve takipgileri, talep ¢ekisli enflasyonunun kaynagi
olarak toplam talepteki artis1 vurgulamistir. Toplam talep tiiketim, yatirim ve kamu
harcamalarini igermektedir. Toplam talebin, tam istihdam seviyesinde toplam arzi
astig1 noktada, enflasyonist bosluk ortaya ¢ikar. Toplam talep ile toplam arz arasindaki
bosluk ne kadar biiyiik olursa enflasyon da o kadar hizli olur. Bu diisiincedeki
ekonomistler, tam istihdam diizeyine ulasmadan 6nce de fiyatlar genel seviyesinde

artis olabilecegini ifade etmektedir (Totonchi, 2011, s. 460).

Talep cekisli enflasyonun nedenlerine bakildigi zaman genel olarak bu

nedenlerin dort madde ile 6zetlenebilecegi soylenebilir (Riley, 2018).

1-Thracatin denizasiri pazarlarda daha rekabetgi olmasini saglayan doviz
kurunun deger kaybi, dairesel akisa taze talebin girmesine ve ulusal faktor
kaynaklarina yonelik talebin artmasina neden olabilir. Bu durum talep ve ¢ikt1 seviyesi
tizerinde pozitif bir ¢arpan etkisi yaratabilir. Boylece ihracattaki ilk artistan dolay1

talep kaynakli enflasyon olabilir.

2-Hiikiimet harcamalar1 veya mali tesvikler, dogrudan veya dolayli
vergilendirmenin azaltilmasi ya da daha yiiksek kamu harcamalar1 ve borglanmalari
yoluyla toplam talepte artis goriilebilir. Dogrudan vergiler azaltilirsa, tiiketiciler

talebin artmasina neden olacak sekilde daha fazla harcanabilir gelire sahip olacaktir.
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Daha yiiksek devlet harcamalar1 ve artan borglanma akisi, dairesel akista dogrudan

ekstra talebe yol agar ve bu talep artis1 fiyatlar genel seviyesinde artiga neden olur.

3-Ekonomiye parasal tesvik verilmesi; parasal tabanin arttirilmasi veya faiz
oranlarinin diisiiriilmesi asir1 talebi tesvik edebilir. Ornegin faiz oranlarinin diismesi
kredi talebini arttirabilir ve bu da dolayli olarak konut fiyatlarinin artigin tetikleyerek

enflasyonda artisa neden olabilmektedir.

4-Diger iilkelerdeki daha hizh ekonomik biiyiime, 6zellikle uluslararasi
ticaretin gittikce hiz kazandigi son dénemlerde, bu durum diger iilkelerin talebini
arttirir. D1 diinyada yasanan talep artis1 ihracati dolayisiyla i¢ talebi de arttirarak

fiyatlar genel seviyesinde artisa neden olur.

Talep enflasyonu genelde bir ekonomi gerilirken ve asir1 1sinma tehlikesi
olusturdugu zaman goriilmektedir. Bu durumda, iiretim ekonominin olagan tedarik
kapasitesinin 6tesine genisler, adeta bir talep patlamasi sonucunda daha yiiksek fiyatlar
ve daha biiyiik bir ticaret agig1 olur. Boyle bir ekonomide ithalat, asir1 talebin bir

kismini karsilamak icin bir tiir emniyet valfi gorevi gortir.

1.1.2.1.2. Maliyet enflasyonu

Uretimin maliyetini etkileyen faktorlerdeki fiyat artislarindan kaynaklanan
enflasyon tiirli maliyet enflasyonu, maliyet itigli enflasyon veya satici enflasyonu
olarak tanimlanmaktadir. Uretim faktorlerinin fiyatlarindaki artis bir anlamda isgiicii,
dogal kaynaklar, sermaye ve girisimcinin payinin artmasi olarak da ifade edilebilir. Bu
durumda maliyet enflasyonu baslica nedenleri girdi fiyatlari, vasitali(dolayl) vergiler,
yiiksek faiz oranlar1 ve flcret diizeyindeki dengesizliklerden kaynaklanmaktadir
denebilir. Vasitali vergilerin yansimasi kolay oldugundan fiyatlar1 direkt
etkilemektedirler. Faiz oranlarinin enflasyon iizerindeki etkisi ise ara ara tartisma
konusu olmaktadir. Fakat maliyet enflasyonu nedenleri arasinda en ¢ok tartisilan konu

ticret diizeyidir (Karakayali, 1991, s. 199).

Ucretlerin bu denli tartisma konusu olmasmin altinda yatan neden kisaca su
sekilde agiklanabilir. Ucretlerdeki reel ya da parasal artislara karsin verimlilikte ayni
oranda artis olmaz ise mal ve hizmetlerin maliyetlerinde artislar olmus olur. Uretici
artan maliyetleri fiyatlara yansitmak durumunda kalir ve bu da enflasyona neden olur.

Burada 6nemli bir varsayim oldugu kabul edilir. Bu varsayim fiyat artislar1 karsisinda
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kar paylarinin degismez oldugu seklindedir. Bu durumda iicretlerdeki artigin fiyatlar
nasil etkileyecegi konusu isgliciiniin fiziki verimliligi ve girisimcinin kar payina
baglhidir denebilir. Fiziki verimlikte artis olmaz ve daha fazla kar elde etmek istenirse

dolayli olarak fiyatlarda artis gézlenir.

Ucret diizeyleri ve kar1 arttirma istegi disinda maliyet enflasyonunu tetikleyen
baska faktorler de vardir. Bu faktorler de géz oniine alindiginda maliyet enflasyonun

nedenleri kisaca su dort maddede 6zetlenebilir (Riley, 2018).

1-Bilesen maliyetleri; hammadde ve bilesen fiyatlarinda meydana gelen
artislar maliyet enflasyonuna neden olur. Ornegin gida islemede kullanilan petrol ve
tarim Urtinleri gibi kiiresel emtia fiyatlarindaki artiglar maliyetleri arttirir ve fiyatlarda

yiikselmelere neden olur.

2-Artan isgiicii maliyetleri; verimlilik artislarin1 asan ticret artiglar1 maliyet
enflasyonuna neden olur. Ucret ve maas maliyetleri genellikle issizligin diisiik oldugu
donemlerde (isgiicii kitligi varken) ve enflasyon beklentisi varken artar. Ciinkii gergek
gelirlerini korumak igin, ¢alisanlar daha yiiksek iicret talep ederler bu da maliyetleri

arttirir.

3-Hiikiimet tarafindan uygulanan daha yiiksek oranli dolayh vergiler maliyet
enflasyonuna neden olur. Ornegin alkol, sigara ve benzin / dizel vergisinde bir artis
veya standart Katma Deger Vergisi oraninda bir artis oldugunda arz ve arzin fiyat
esnekligine bagl olarak, tedarik¢iler verginin yiikiinii tiiketicilere yiiklemek isterler.

Sonug olarak fiyatlar genel seviyesinde artiglar goriiliir ve enflasyon artar.

4-Doviz kurunda diisiis maliyet enflasyonuna neden olur. Bu durum ithal
tirtinlerin fiyatlarinda bir artisa yol agtig1 i¢in maliyet itisli enflasyona neden olabilir.
Ornegin, 2007-08 doéneminde sterlin Euro’ya karsi biiyiik olciide diistii ve Euro

Bolgesi iilkelerinden ithal edilen malzeme fiyatlarinda artisa yol act1.

Son olarak maliyet enflasyonu hakkinda su ifadelere yer verilebilir. Maliyet
enflasyonu yasanan bir ekonomide kisa donem toplam arz egrisinin i¢ce dogru kaydig:
goriilebilir. Kisa donemli arzdaki diisiis, fiyat seviyesindeki artigla birlikte GSYH
daralmasina neden olur. Boylece maliyet itisli enflasyonunun yasatabilecegi
risklerinden biri de stagflasyona yol agabilmesidir. Maliyet enflasyonunun birgok

nedeni dig ekonomik soklardan kaynaklanmaktadir. Ciinkii kiiresellesen diinya ile



25

birlikte uluslararas1 islem goren emtia fiyatlarinda beklenmedik oynaklik ve doviz
kuru gibi degiskenlerde biiyiikk capli hareketler fiyatlarin artmasina neden
olabilmektedir. Bu durumda bir iilkenin, kendi basina artan enflasyondan muzdarip

olan bagka bir lilkeden maliyet enflasyonunu ithal edebilecegi sdylenebilir.

1.1.2.1.3. Yapisal enflasyon

Ekonominin i¢ginde bulundugu 6zel kosullar ve piyasa yapisindan kaynaklanan
fiyat artiglar1 yapisal enflasyon olarak adlandirilmaktadir. Daha agik ifade etmek
gerekirse, kimi {ilkelerin sahip oldugu ekonomik sistemle birlikte iirettikleri mallarda
esneklik olmamasi, fiyatlarin asagiya dogru katiligi ve yukari dogru gergeklesen bir
hareketlilikte tiim fiyatlarin artmasi sonucu olusan enflasyon, yapisal enflasyon olarak
tanimlanmaktadir (Karakayali, 1991, s. 200). Bu durumun yasandigi bir ekonomiye
ornek vermek gerekirse; niifusun arttig1, yasam standartlarinin yiikseldigi ve bunlarla
birlikte sehirlesmenin arttigi bir ekonomide gida fiyatlarmin artmasi bir anlamda
yapisal enflasyondur. Ciinkii muhtemelen bu ekonomide farkli sebeplerden dolay1
tarim sektorii artan talebe yeterli yaniti veremez. Dolayisi ile asir1 talep nedeniyle

fiyatlarda artislar yasanir.

Yukarida verilen drnekteki sorunu ¢dzmek icin gesitli yontemler denebilir
ancak ne yazik ki sonuglar her zaman beklendigi gibi olmamaktadir. Boyle bir sorun
ile kars1 karsiya kalindiginda fiyatlarin artist dogal karsilanabilir ve herhangi bir
miidahale edilmez ise enflasyon hizlanir. Bu hizlanmay1r durdurmak adina gida
tirtinlerinin ihracatinda engellemeye gidilebilir ve ithalat yapilabilir ki bu da 6demeler
bilangosunda a¢ik verilmesine neden olabilir. C6ziim adina izlenebilecek bir bagka yol
ise kontrollii fiyat politikasi izlemektir ki bu durumda da karaborsa benzeri sorunlar

yasanabilir ve fiyatlar beklenenden daha fazla artabilir (Argy, 1970, s. 78).

Yapisal enflasyonun piyasa yapisindan kaynaklanma yoniine bakildiginda, pek
cok piyasada fiyatlar diisiiniildiigii gibi arz ve talebe gore degil de firmalar tarafindan
belirlenir. Bu durum o6zellikle de monopol ve oligopol olan firmalarin yer aldig
sektorlerde goriiliir. Boyle bir giicli elinde bulunduran firmalar karlarint maksimum
diizeyde tutmak isterler. Ciinkii monopoller tam rekabet kosullarinin sagladig: kar
yeterli gédrmezler. Bu nedenle tekel olarak adlandirilan monopollerin egemen oldugu

piyasalarda kar oranlart maksimumdur (Karakayali, 1991, s. 200).
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Genel olarak ele alindiginda yapisal enflasyonun altinda yatan nedenler dort

maddede 6zetlenebilir (Pandit, 1978, s. 96).

1-Kaynak yetersizligi; ozellikle gelismekte olan iilkelerde goriinen yapisal
enflasyonlarin bir nedeni olarak kabul edilmektedir. Nitekim bu ekonomilerde
gelismeyi hizlandirmak igin yapilan kamu harcamalari, yapilan yolsuzluklarla birlikte
yatirrm yapmak igin yeterli tasarrufun olmamasi gibi nedenlerden dolay1 parasal
aciklar olugmaktadir. Bu aciklar ise enflasyona neden olan banka kredilerinin

genislemesi ile giderilir ve enflasyon hizlanir.

2-Gida maddelerinin yetersiz olmasi; daha ¢ok gelismekte olan iilkelerde
yapisal enflasyonun bir nedeni olarak goriilmektedir. Tarimda yapilan yatirimlarin
yetersizligi, niifus artist ve sehirlesmenin artmasi ile birlikte talep diizeyi mevcut
iiretim diizeyini agar. Ayrica zaman zaman kotii hava sartlart (kuraklik ve sel gibi)
nedeniyle gida maddelerinde fiyat artiglar1 ve dolayli olarak diger sektorlerde de

fiyatlarin yilikselmesi enflasyonu arttirir.

3-Doviz yetersizligi; yeterli diizeyde ihracat geliri elde edemeyen iilkelerde
yapisal enflasyonun bir nedeni olarak goriilmektedir. Nitekim ihracattan yeterli doviz
girdisi saglayamayan iilkeler ayn1 zamanda gerekli ithalat1 da yapamazlar. Bu durumda
ozellikle ithal mallarin ve bu mallarin girdi olarak iiretildigi mallarin fiyatlarinin artist

ile fiyatlar genel diizeyinde artiglar goriiliir.

4-Ozel sektoriin yatirim ve iiretim diizeyini arttiracak olan fiziksel alt yapi
yetersizligi yine gelismekte olan iilkelerde goriilen yapisal enflasyonun bir nedeni

olarak goriilmektedir.

1.1.2.2. Hizlarina gore enflasyon tiirleri

Fiyatlar genel seviyesindeki artiglarin hizlar1 dikkate alinarak farkli enflasyon
tirleri tanimlanmaktadir. Fiyat artislarinin  hizi  dikkate alinarak yapilan
siniflandirmaya gore dort tiir enflasyondan bahsetmek miimkiindiir. Bu tiirler sirasi ile
stirtinen, 1limli, yiiksek ve hiperenflasyon olarak isimlendirilmislerdir. Fiyatlardaki

artis1 ifade eden bu enflasyon tiirlerinin ekonomiye etkileri ¢ok farkli olabilmektedir.

Stirtinen enflasyon olarak tanimlanan fiyat artiglar1 ¢ok diisiik diizeyde
kalmaktadir ve artiglar ylizde olarak 0-2 araliginda seyretmektedir. Siiriinen enflasyon

icin ekonomiyi olumsuz etkilemedigi yoniinde diisiincelerin yani sira ekonomiyi
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olumsuz etkiledigi yoniinde goriislerde yer almaktadir. Ekonomiyi olumsuz
etkilemedigini diigiinen iktisatgilar, bu araliktaki artislarin ekonomik biiyiime i¢in
gerekli oldugunu savunurlar. Siirlinen enflasyonun olumsuz etkilerinin olabilecegini
savunan iktisatgilara gore ise bu, bir tiir baglangi¢tir ve devaminda yiiksek enflasyona

isaret etmektedir.

Iktisat yazin1 genel olarak dikkate alindiginda ise temel olarak 1liml1, yiiksek
ve hiperenflasyon tiirlerinin daha c¢ok dikkat g¢ektigi, temel olarak bu tiirlerin

aciklandig1 goriilmektedir.

1.1.2.2.1. Imh enflasyon

Fiyatlar genel seviyesindeki artis oranlarinin tek hanelerde kaldig1 enflasyon
tiirii 1liml1 enflasyon olarak tanimlanmaktadir. Bunun yaninda tek hanelerde kalan bu
oranin 1liml enflasyon olarak ifade edilebilmesi iilkeden iilkeye degisebilmektedir.
Nitekim gelismekte olan tilkelerde %6-10 araligindaki artislar ilimli enflasyon olarak

goriiliirken bu oranin geligmis tilkelerde %2-5 araliginda olmasi istenmektedir.

Ilimli enflasyon i¢in ayirt edici baz1 Ozelliklerin oldugu soéylenebilir. Bu
Ozelliklerin en 6nemlisi tahmin edilebilir bir oran olmasidir. Ayrica boyle bir donemde
para sistemi gilivenilirdir ve para deger biriktirme araci olarak kabul edilebilir. Bagka
bir ifade ile para, degisim araci 6zelligini yerine getirir ve elde varlik olarak tutulur.
Iliml1 enflasyon donemleri, piyasa aktorlerinin fiyat degisiklerine uyum sagladigi
donemlerdir. Bu 0Ozelliklerinden dolayr 1limli enflasyonun ekonomiyi olumsuz
etkilemeyen bir artis orani oldugu kabul edilmekte hatta baz1 ekonomistler dengeli bir

biiyiime i¢in bunun gerekli oldugunu savunmaktadirlar (Dwivedi, 2010, s. 446).

Iliml1 enflasyon i¢in ekonomiyi olumsuz yonde etkileyecegine dair goriiglerin
de baz1 ekonomistler tarafindan vurgulandigimin belirtilmesi gerekmektedir. Zira bu
diisiinceye sahip ekonomistlere gore, 1limli enflasyon devaminda gelecek olan yiiksek
ve hiperenflasyonun nedeni veya habercisi olabilir. Bu ihtimalin g6z ardi edildigi
durumda 1liml1 enflasyon siirecinde fiyat artislar1, daha ytiksek cikti, daha fazla tiretim
ve daha fazla istthdamla birlikte daha yiiksek kar getirerek ekonomiyi olumlu yonde
etkileyebilir. Literatiirde bu durumun ampirik olarak ortaya konuldugu ve ilimh
enflasyonun ekonomik biiylimeyi olumlu yonde etkiledigini gosteren calismalar yer

almaktadir.
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1.1.2.2.2. Yiiksek enflasyon

Iliml1 enflasyon ile hiperenflasyon arasinda kalan ve gelismekte olan iilkelerin
cogunun giinlimiizde hala bliyiik bir sorun olarak ugrastiklari, ekonomi politikasi
olarak ilk siralarda yer alan, fiyatlar genel diizeyinde iki ya da ii¢ basamakli artis

oranlar1 olarak tanimlanan enflasyon tiirii yiiksek enflasyondur.

Yiiksek enflasyon yani fiyatlar genel diizeyindeki asir1 artiglar siiphesiz
ekonomiyi olumsuz yonde etkilemektedir. Bu anlamda ekonomide yer alan tiim
kesimler bu olumsuzluklardan etkilenmemek adina ¢esitli onlemler alirlar. Nitekim
yiiksek enflasyon ortaminda para likit olarak elde tutulmaktan ziyade enflasyon
oranindan az olmayan mevduat hesaplari, tahvil, doviz veya ev, arsa, araba gibi

dayanikl tiikketim mallarina yatirilmaktadir.

Yiiksek enflasyonun ne kadar siirecegi kestirilemeyen bir ortamda yatirimcilar
icin gelecek belirsizdir ve risk orani yiiksektir. Fiyat diizeyleri belirsiz oldugundan
yapilacak iiretim miktarina karar vermek son derece zordur. Boyle bir ortamda
yatirimet yatirimini devam ettirmek adina aldigi riski kargilamast i¢in tirettigi mallarin
fiyatin1 yiiksekten belirler ve bu da enflasyonun daha da artmasina neden olur. Ayrica
yiiksek enflasyon ulusal paranin disarida degerinin azalmasina neden olabilmektedir.
Bu durum gelismekte olan iilkelerin, yiiksek enflasyonla birlikte yiiksek mali agik ile
hareket etmeleri ve parasal uyarlamada basarisiz olduklar1 zaman goriilmektedir

(Montiel, 2011, s. 302).

Yeniden dagitim konusunda ¢ok dnemli etkileri olan yiiksek enflasyon, vergi
gelirleri ve borglarin reel degerini diislirebilir. Ayrica genis bir kesimin kazancin
asindirir ve yoksullagsmasina neden olur. 1970°li yillarda yasanan petrol krizi ile
birlikte gelismekte olan ve az gelismis tlkelerin birgogunda yiiksek enflasyon
goriilmiistiir. O zamanlara tanik olan bir¢ok kisinin hafizasinda yer aldig: lizere para
¢ok kisa zamanda degerini kaybetmistir. Sadece giinliik ihtiyaglar i¢in nakit tutulmus
ve mali piyasalar bozuldu. Mal stoklar1 yapilarak kimse kimseye bor¢ vermek
istememis ve parasal sistemler ¢cokmiistiir. Buna ragmen ekonomiler toparlanmis ve

yeniden biiylimeye devam etmislerdir (Seyidoglu, 2006, s. 677).

1.1.2.2.3. Hiperenflasyon

Monetarist agidan sistematik bir inceleme yapan Philip Cagan’in fiyatlardaki

artiglarin aylik %50 ve tizerinde oldugu durumlar igin tanimladigi hiperenflasyon
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Gregory Mankiw’e gore giinliik olarak %1’in iizerinde Sl¢iilen enflasyon tiirtidiir.
Matematiksel olarak bu oranlar baslangicta kiigiik goriinse de aylik %50 artis demek
yil sonunda fiyatlarda 100 kat artisin yasanacagi anlamia gelmektedir. Bu durumu
daha uzun siirmesi ise daha vahim olarak {ii¢ y1l sonra bu artisin 2 milyon kattan fazla
olmasi ile goriilebilir. Bu diizeydeki bir enflasyon ulusal paranin tamamen
degersizlesmesine, yabanci parayla birlikte yabanci mevduatlarin ulusal paranin yerini

almasina neden olabilmektedir (Parasiz, 2002, s. 6).

Hiperenflasyon siirecinde rantiye sahipleri, profesyoneller ile sivil servis
hizmeti yapanlar ve miitevazi girisimciler aleyhine olmak iizere emek ve sanayi
arasinda gizli bir koalisyon olusmaktadir. Kredi olanaklarindan yararlanabilen
sanayiciler biiylik karlar elde ederler. Boylelikle isten ¢ikarmalardan kacinirlar ve
cokiistin  sonuna kadar nispi {cretlerde istihdami devam ettirebilirler.
Hiperenflasyonun maliyeti reel gelir artiglarinda yasanan uzun gecikmeler, istikrarli
paraya gegiste yasanan yiiksek issizlik ve ortak politik etkilesimden fedakarlik olarak
tic madde de Ozetlenebilir (Parasiz, 2002, s. 7).

Tarihte en yiiksek hiperenflasyon siirecini yasayan iilkelerden biri
Almanya’dir. 1.Diinya Savagi sonrasinda Almanya’da 1922 ve1923 yillarinda yasanan
hiperenflasyon biiyiik sorunlara neden olmustur. Aralik 1922°de baslayan ve bir yilin
sonunda Kasim 1923’te zirveyi goren fiyat artislar1 sonucunda artig oranmi ylizde 126
milyonu agsmistir. Almanya savas sonrasinda maglup olmasi nedeni ile ¢ok fazla savas
tazminati1 ddemek durumunda kalmisti. Bu 6demeleri yapmak biiyiik biit¢e agiklarina
neden olmus ve hiikiimet bu agiklar1 kapatmak i¢in ¢ok fazla miktarda para basmustir.
Paranin degeri giinden giine hatta ayni giin i¢inde eriyip gitmistir. Benzer bir sorunu
1945-1946 yillar1 arasinda Macaristan yasamistir. Fiyat diizeyinde aylik yilizde 20 bini
bulan artiglar sonucu, bir yilin sonunda fiyatlardaki artig orani yiizde 42 trilyon olarak
Ol¢iilmiistiir (Parasiz, 2002, ss. 37-40).

Hiperenflasyonun en koti 6zelligi kendi kendini besleyebilmesi ve
hizlandirabilmesidir. Bu durumda, ekonomi fazla 1sindiginda yasanan talep g¢ekisli
enflasyon ve igsizligin azaldigi donemlerde yasanan maliyet itisli enflasyondan ¢ok
daha kotii sonuglar yasanir. Negatif biiylimelerin goriildiigii  hiperenflasyon
donemlerinde kaynaklar yanlis kullanilir ve yamniltici alanlara yatirimlar yapilir.

Sonugta yikicr etkiler goriiliir.
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1.1.3. Enflasyonun Ekonomik ve Sosyal Etkileri

PR

Tiim fiyatlarin digiik oranli olarak degistigi yani 1limli enflasyonun yasandigi
bir ekonomide, fiyat seviyesindeki degisiklikler nedeniyle kimse zarar gérmez veya
kimse bu artiglardan dolay1 asir1 ve haksiz kazang elde etmez. Ancak, gergekte yasanan
ekonomik ortama bakildiginda ¢ogu zaman fiyatlarin ifade edildigi gibi diisiik oranl
olarak degismedigi goriilmektedir. Boylelikle toplumun bazi iiyelerinin yiiksek
enflasyondan kazang sagladigi, biiyiik bir kesiminin ise kaybettigi goriilmektedir. Bu
nedenle enflasyonun yarattigi etkiler izerinde durulmasi gereken 6nemli bir konudur.
Enflasyonun etkileri ekonomik ve sosyal etkiler olmak tizere iki baglik altina

incelenebilir.

1.1.3.1. Enflasyonun ekonomik etkileri

Enflasyonun ekonomik etkilerine bakildiginda, genel olarak bu etkileri dort

madde de 6zetlemek miimkunddr.

1-Gelir Dagihm Etkisi: Fiyatlar genel seviyesindeki artigin ekonomik agidan
etkilerinden biri gelir dagilimmi yeniden diizenlemesidir. Nitekim enflasyonist
ortamda bazilar1 kazanirken biiyiik bir kesim kaybeder. Enflasyonun etkileri farkli
insan gruplari tarafindan diizensiz hissedilmektedir. Enflasyondan kazangh ¢ikanlar ii¢

grupta incelenebilir (Agarwal, 2010, ss. 274-275).

Enflasyondan kazangh ¢ikanlar igerisinde birinci grupta iireticiler, tiiccarlar
ve gelirlerini kardan elde eden biiyiik ciftgiler yer almaktadir. Ciinkii ireticiler
mallarmi yiiksek fiyatlarla satabilirler. Kuskusuz hammadde {icretlerinde, faiz
oranlarinda, rantta ve maliyette artis olacaktir. Ancak, genel fiyat seviyesindeki artisin,
tiretim maliyetindeki artistan ¢cok daha fazla oldugu yasanan tecriibelerle goriilmiistiir.
Boylece iireticinin kar marj1 yiikselir. Ayrica, fiyat artiglari ile ticret artiglar: arasinda
yine iireticilerin yararina olan bir gecikme yasanmaktadir. Biiytik ¢iftciler ve tiiccarlar
enflasyon donemlerinde kazangli ¢ikarlar. Enflasyonist ortamda tarimsal {iriin
fiyatlarindaki artisin endiistriyel mal fiyatlarindaki artistan ¢ok daha fazla oldugu
sOylenebilir. Ayrica, tarimsal iriinlere olan talep esnek degildir ve bu mallarin
tiiccarlar tarafindan istiflenmesi fiyatlarinin daha da artmasina neden olmaktadir.
Biiyiik ¢ift¢ilerin aksine, gegimine yeterli olacak kadar tireten kiigiik ¢iftciler enflasyon
nedeniyle kazang elde etmezler. Enflasyonist ortamda kazanan bir diger grup hisse

senetlerine yatirnm yapanlardir. Fiyatlardaki artis nedeniyle firmalar biiyiik karlar



31

elde ederler. Bu durumdan hissedarlar iki sekilde faydalanirlar: Kazandiklar
temettiiler ve hisse senetlerinin fiyatlarindaki artis nedeniyle sermaye kazanci
saglarlar. Ugiincii olarak, paranin degerinin azalmas1 nedeni ile bor¢lular borglu

olduklar1 faiz yiikiinii azaltir ve enflasyon zamanlarinda kazangh ¢ikarlar.

Enflasyon nedeniyle zarar edenler genel olarak daha biiyiik bir kesimdir ve
bunlar dort grupta incelenebilir. i1k grupta iicretliler ve maas kazananlar (6zellikle
de orgiitlenmemis ve {icret sozlesmesi olmayanlar) enflasyon nedeniyle ekonomik
olarak zarar ederler. Biiylik 6lcekli iiretim birimlerinde ¢alisan orgiitlii is¢iler, fiyat
diizeyinde bir artis oldugunda sendikalar1 araciligiyla baski yapabilir ve {icret
artiglarina ulagabilir. Bununla birlikte, iicret artislarin1 saglayamayan kiictik olgekli
tiretim birimlerinde calisan oOrgiitlenmemis iscilerdir (Karakayali, 1991, s. 2001).
Sonu¢ olarak, reel iicretler enflasyon zamanlarinda azalmaktadir. Sadece
orgiitlenmemis degil, ayn1 zamanda egitimsiz ve cahil olan tarim is¢ileri de
enflasyondan kotii etkilenmektedir. Ikinci grupta tahvillere yatirim yapanlar vardir.
Genel fiyat seviyesindeki artis nedeniyle sabit faizli tahvil sahibi yatirnmcilar zarar
gormektedir. Bu tahvil sahipleri tahvillerden elde edilen ger¢ek gelirin azalmasi ve
tahvilleri satmaya karar vermeleri halinde sermaye kayiplar1 nedeniyle iki sekilde zarar
ederler. Enflasyon doneminde, paranin degerindeki azalma ile birlikte borglularindan
aldiklar faizlerin ger¢ek degerinin azalmasi nedeniyle alacakhilar kaybeden bir diger
gruptur. Kiralamadan gelir elde edenler enflasyon sirasinda siklikla zarar géren
dordiincii gruptur. Ciinkii kiralar yillik sozlesmeler ile belirlenir ve aylar iginde

enflasyon nedeniyle eriyebilirler.

Genel olarak enflasyon, alacaklilardan bor¢lulara ve ev sahiplerinden kiracilara
gelirin yeniden dagitilmasimna yol agar. Dolayisiyla, enflasyonun zenginlerin
zenginlesmesi ve fakirlerin fakirlesmesiyle gelirlerin yeniden dagitilmasina yol agtigi

sOylenebilir.

2-Servetin Dagilim Etkisi: Hane halkinin serveti, varliklarinin degeri ile
borglar1 arasindaki farka baglidir. Enflasyonist ortamda bu fark degistiginden servetin
yeniden dagilimi s6z konusu olmaktadir. Varliklar iki kategoriye ayrilabileceginden

enflasyonun servetin dagilimi etkisi iki sekilde 6zetlenebilir.

Enflasyonun servetin dagilimi etkisi hane halkinin sahip oldugu varliklarin

sabit ya da degisken fiyatl varliklar olmasina bagli olarak iki farkli sekilde olmaktadir.
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Degisken fiyatl varliklar ev, arsa gibi miilkler altin ve giimiis takilar gibi her tiirlii
fiziksel varlig1 ve hisse gibi finansal varliklari igerir. Hane halkinin bu varliklardan ne
Olclide kazandigi, bu varliklarin enflasyon oranmi karsisindaki fiyat artisina baghdir.
Sabit fiyath varliklar ise tahvil, para, borglar ve banka mevduatlaridir. Bu varliklarin
para degeri, para cinsinden sabittir. Dolayisiyla enflasyonda gergek degerleri
diismektedir. Bor¢ s6z konusu oldugunda, bir hanenin borcu konut kredilerini ve

genellikle parasal olarak sabit olan diger borglar1 igerir.

Genel anlamda enflasyondan ne derece etkilenildigi servetin bu iki tiir varlik
arasinda hangi oranla dagitildigidir. Servetini, agirlikli olarak degisken fiyath
varliklarda tutan kesim kazangh olurken (Karakayali, 1991, s. 202), servetinin oransal
olarak fazla kismini sabit fiyatli varliklarda tutanlar enflasyondan zararl ¢ikan kesim

olmaktadir.

3-Cikt1 ve Istihdam Etkisi: Genel olarak ekonomistler kisa vadede tam
istihdam altinda faaliyet gésteren bir ekonomi i¢in, siirlinen veya 1limli enflasyonun
beklenmedik oldugu siirece olumlu olabilecegini diisiinmektedirler. Nitekim fiyatlar,
daha yiiksek karlara yol agan para ticretlerinden daha hizli bir oranda artar ve ayni
zamanda firmalara daha fazla is¢i caligtirarak tiretimi artirmalari igin bir tegvik saglar.
Boylece, en azindan kisa vadede enflasyon, beklenmedik bir sekilde oldugu siirece,

istihdamda ve dolayisiyla tiretimde artisa yol acacaktir (Agarwal, 2010, s. 275).

Bagka bir ifade ile enflasyon, yalnizca istihdamdaki bir artigla degil, emek dahil
olmak tizere bircok kaynagin yeniden tahsisi yoluyla ¢iktida bir artisa yol agmaktadir.
Ancak bazi iktisatcilar, enflasyonun kaynaklarin yanlis konumlandirilmasina yol actig
goriisiindedir (Karakayali, 1991, s. 202). Bu diislinceye sahip iktisat¢ilara gore sadece
fiyatlar1 en yiiksek seviyeye yiikselen endiistrilerin ¢iktilar1 artacaktir ancak diger
endiistrilerin ¢iktilarinda bir daralma ile karsilagilabilir. Bununla birlikte ¢ogu fiyatin
yukar1 ve asag1 yonde esnek olmadigi dikkate alinirsa bunun her zaman dogru olmadigi
sOylenebilir. Dolayisiyla enflasyonun kaynaklarin tahsisinde bir iyilesmeye ve
dolayisiyla istihdam ve iiretimde bir artisa yol agtig1 sdylenebilir. Ancak bu konuda

asagidaki iki durumunda belirtilmesinde yarar vardir.

Oncelikle enflasyonun faydalar1 gegici olabilir. Uzun vadede, parasal iicretler
yiikselen fiyatlar1 yakaladiginda ya da bagka bir deyisle, emek nihayet enflasyonu

ongortir ve reel ticretleri artirmay1 basardiginda, issizlik durumu tekrar geri gelebilir.
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Ikinci olarak kaynak tahsisinde enflasyonun yol agtifi bozulmalar aslinda

yavaglamaya veya hatta kii¢iik bir resesyona neden olabilir.

4-Uzun Donemde Ekonomik Biiyiimeye Etkisi: Cesitli tilkelerde yiiksek
olmayan enflasyon ile eckonomik biiylime arasinda pozitif bir iliski oldugu
gozlenmistir. Bu durum, enflasyon sirasinda ticretlerin fiyatlarin gerisinde kalmasi ve
bunun firmalara sadece sermaye mallarina yatirnm yapma konusunda tesvik
saglamakla kalmayip biiyiik kar marjlar1 saglamasi ile agiklanmaktadir. Ayrica boyle
bir ortamda yiiksek gelir grubunun diisiik gelir grubundan daha fazla tasarruf sagladigi
g6z Oniine aliirsa ekonomik biiylimenin agiklanmast daha kolay olacaktir. Olumlu
sayilabilecek bir diger etkide kaynaklarin talebi hizla artmayan mallardan uzaklasarak
sermaye mallarina yonelmesidir. Sonugta, iiretim kapasitesinde ve dolayisiyla
ekonomik biiyiimede artisa yol agan sermaye mallarinin iiretiminde bir artis olmustur.
Fakat reel ekonomide enflasyonun yani sira bilgi alanindaki gelismeler gibi diger

faktorler biiylime icin ¢ok daha énemlidir.

Cogu ekonomist 1limli enflasyonun ekonomik biiyiimeye pozitif etkisinin
oldugu konusunda hemfikir. Yiiksek hizda meydana gelen hiperenflasyon veya yiiksek
enflasyon ise tasarruftan vazgecirebilir ve bdylece ekonomik biiyiimeyi engelleyebilir.
James Tobin'e gore, ekonomi i¢in az miktarda enflasyon iyidir. George L. Perry,
George A. Akerlof ve William T. Dickens da yillik yaklasik yiizde 2 veya 3'liik kiigiik
bir enflasyonun ekonomi agisindan iyi oldugunu ileri siiriiyorlar. Bu oran bir dereceye
kadar daha diisiik bir igsizlik oranina ve dolayisiyla ekonomik verimlilige ulasiimasina
yardimer olacaktir. Boylece, bazi ekonomistlerin kii¢iik bir enflasyonun isgiicii
piyasasinin “tekerleklerini yagladigini” ve dolayisiyla ekonomiyi canli tuttugunu ifade

ettikleri sOylenebilir (Agarwal, 2010, s. 276).

1.1.3.2. Enflasyonun sosyal etkileri

Ekonomik etkilerin yani sira enflasyonun sosyal hayat lizerinde de etkileri
olmaktadir. Bu etkilerin sosyal hayat iizerinde ne tiir izler biraktigi, enflasyonun
beklenen enflasyon mu yoksa beklenmeyen bir enflasyon mu olduguna bagl olarak

iki sekilde incelenmektedir.

1-Beklenen Enflasyon Etkisi: Enflasyon orani istikrarli, miikemmel
ongoriilebilir ve beklenen bir durum oldugunda, 6rnegin her ay fiyat diizeyinde ylizde

2 oraninda bir artis s6z konusu ise bu beklenen enflasyondur. Bu enflasyon topluma
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belirli maliyetler getirir. Bu maliyetlerin basinda literatiirde sik¢a iizerinde durulan
menii maliyeti gelmektedir. Yiiksek bir enflasyon orani durumunda firmalar ilan
ettikleri fiyatlar1 uyarlamak isterler. Bu, kataloglarda ve yazarkasalarda degisiklik
yapilmasini gerektirir. Bu degisikliklere dahil olan maliyetlere menii maliyetleri denir.
Enflasyon orani ne kadar yliksek olursa, firmalar yeni meniileri o kadar sik basmak
zorunda kalirlar. Menii maliyetleri ile kars1 karsiya olan firmalarin fiyatlar1 sik sik
degistirmek istemediklerinden bu durum kaynaklarin tahsisinde verimsizliklere yol

acabilir.

Beklenen enflasyonun bir diger siklikla kullanilan maliyeti kosele maliyeti
olarak ifade edilen ayakkabi deri maliyetidir. Birey tarafindan para tutmanin maliyeti,
kendisine faiz kazandirabilecek bir varlig1 tutmamaya devam ettigi faizdir. Enflasyon
oraninda bir artis oldugunda, nominal faiz oraninda bir artis olur ve bdylece para
tutarak kaybedilen faiz artar. Dolayisiyla, para tutma maliyetinde bir artis sz
konusudur. Para talebi diiser. Bireylerin artik daha az miktarda para ¢ekmek ve geri
kalanin1 faizli kazang elde etmek igin bankaya daha sik seyahat etmeleri
gerekmektedir. Bankaya sik sik yapilan yolculuklar, daha fazla bankaya yiiriimek
anlamma gelir ve bu da ayakkabilarinin daha ¢abuk yipranmasini saglar. Bu da
ayakkabi deri maliyeti olarak agiklanmaktadir. Giiniimiizde bu ifadenin daha ¢ok
mecazi anlamda kullanilabilecegi sOylenebilir. Nitekim bu islemler igin siirekli
bankalara gidip gelmek gerekmez fakat bu islemler i¢cin harcanan zaman, enerji ve
teknolojik aletlerin yipranma paylart gibi maliyetler kosele maliyeti olarak

diistiniilebilir.

Genellikle vergi karsiliklar1 enflasyonun etkilerini dikkate almaz. Ornegin gelir
levhalar1 ve vergi oranlar1 genellikle enflasyona bagli degildir ve hiikiimetin yillik
biitce uygulamasinin bir pargasi olarak yalnizca periyodik incelemelere tabidir. Vergi
kodlar1, gercek gelirleri degil nominal geliri 6l¢tiigii icin enflasyon, bireylerin ger¢ek
vergi borcunu etkileyebilir. Boylece beklenen enflasyonun bir diger maliyeti vergileri
carpitmasidir. Bununla birlikte beklenen enflasyonun bir maliyeti de para iizerindeki
etkisidir. Bu durum parayr kistas olarak kullanmanmin rahatsizhg olarak ifade
edilmektedir. Ekonomik islemleri 6lgen kistas paradir. Bununla birlikte, bu kistasin
kendisi enflasyondan etkilenmektedir. Enflasyonist bir ortamda ulusal paranin degeri
degismeye devam ettiginde, ekonomik islemlerin Olgiilmesinde ulusal paranin

kullanilmas1 zorlasacaktadir.
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2-Beklenmeyen Enflasyon Etkisi: Beklenmeyen veya beklenenden farkli
oranda gerceklesen enflasyon da topluma belirli maliyetler getirir. Bu maliyetlerin
basinda enflasyonun ekonomik etkileri basliginda s6z edilen fakat sosyal hayat1 daha
fazla etkiledigi distiniilen servetin yeniden dagitilmas:1 etkisi gelmektedir. Bu
yeniden dagitim, beklenmedik enflasyon nedeniyle tahvil, para, tasarruf hesaplar1 ve
sigorta sOzlesmeleri gibi nominal bir vadede sabitlenen tiim varliklarin gergek
degerinde bir azalmaya yol agmasi, Sabit bir emekli maasi olan bireyleri incitmesi ve
boylece bir bireyin yasam boyu tasarruflarinin satin alma giiclinii agindirmasi ile
gerceklesir. Ayrica genellikle kredilerle ilgili anlagsmalar, o andaki enflasyon oranina
da dayanan nominal faiz oran1 agisindan yapilir ve eger enflasyon beklenenden daha
fazlaysa, bor¢lular kazanmaya devam ederken alacaklilar daha az satin alma giicii ile
kaybederler. Boylece enflasyon, alacaklilar ve borglular arasinda servetin yeniden

dagitilmasina yol acar.

Beklenmeyen enflasyonun bir diger maliyeti verilen olumsuz kararlardir.
Ciinkii enflasyon nedeniyle, bazilari kazanirken digerleri kaybeder. Nitekim
beklenmeyen enflasyon ek bir risk unsuru getirir. Boyle bir ek risk, tiiketiciler ve
isletmeler arasinda gergeklesen degisimlerin bir kismini olumsuz etkileyebilir. Bu ise

beklenmedik bir enflasyon nedeniyle olugan ek bir maliyettir.

1.2. Ekonomik Biiyiime

Tarihte oldugu gibi gilinlimiizde de iktisadi sorunlarin basinda ya da
ekonomistlerin en ¢ok ilgilendikleri konularin basinda ekonomik biiylime gelmektedir.
Ekonomik biiylime kavrami ekonomik bir kavram olmasinin yani sira hemen hemen
toplumun her kesimi tarafindan siklikla kullanilan bir kavramdir. Bununla birlikte
ekonomik biiylime, kalkinma ve gelisme soOzciikleri c¢ogu kez esanlamda
kullanilmaktadir. Fakat bu kavramlar farkli anlamlar tasimaktadirlar. Ekonomik
politika degerine verilen amaca gore igerigi degisse de genel olarak ekonomik
kalkinma, iilkenin tiim toplumsal ve ekonomik yapisinin doniisiimii anlaminda
kullanilmaktadir. Ekonomik biiyiime ise kabaca kurumsal yapida degisim olmadan
gayri safi milli hasila (GSMH), gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) veya kisaca toplam
tiretim vb. parametrelerindeki bir degisim olarak tanimlanmaktadir. Bu iki kavrama
gore kalkinma niteliksel degisimi, biiylime ise niceliksel de8isimi gostermektedir

(Karakayali, 1991, s. 224). Bunlarin yaninda ekonomik biiylimeyi 6lgmek i¢in kisi
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basina gelir, GSMH ve GSYH’nin ortalama yillik artis hizlar1 gibi farkl 6l¢iitlerin
kullanildig1 sdylenebilir.

GSMH, belirli bir yilda bir lilkede iiretilen tiim nihai mal ve hizmetlerin toplam
degeri ile yurtdisinda yerlesik vatandaglarinin kazandig1 gelir ve o iilkede yerlesik
olmayanlarin gelirinin farki olarak tanimlanir. Bagka bir ifade ile GSMH, bulunduklar1
yerden bagimsiz olarak iilke vatandaslarinin veya sakinlerinin direttigi mal ve
hizmetlerin degerinin bir Olgiisiidiir. Dolayisiyla, bir ulusun vatandaglar1 tarafindan
kazanilan bir ulusun toplam geliridir. Ekonomik biiyiime i¢in kullanilan bir diger
gosterge olan GSYH, belirli bir yil i¢inde bir iilkenin i¢ bolgesinde bulunan tiim
tesebbiislerin (yerlesik ve yerlesik olmayan) tiim nihai mal ve hizmetlerinin toplam
degeri olarak tanimlanir. En 6nemli makroekonomik degiskenlerden biri olan GSYH
hem bir iilkenin toplam gelirini hem de toplam mal ve hizmet ¢iktisinin bir dlgiiti
olarak gosterilmektedir. GSYH nin bir ekonominin performansini degerlendirmenin

en iyi gostergelerinden biri olduguna inanilmaktadir (Agarwal, 2010, s. 22).

Bu aciklamalardan ekonomik biiyiimenin Olgiilebilir bir olay oldugu
anlagilmaktadir. Nitekim gerek GSMH ve GSYH gerekse bunlarin artis hizlari
rakamlarla ifade edilen kavramlardir. Ancak ekonomik biiyiimeyi sadece rakam
dizilerine sigdirilabilir bir olay olarak ele almak da dogru degildir. Ciinkii politik
diizen, egitim sistemi, halkin degisiklik ve yenilikleri benimseme kapasitesi, ¢galismay1
itici kilan her tiirlii itici giigler gibi rakamla Sl¢iilemeyecek davranis ve kurumlar da

biiytime tizerinde etkili olmaktadir (Acar, 1998, s. 3).

Ekonomik biiyiime bir iilke ekonomisinin tam istihdam ya da eksik istthdam
diizeyinde olmasina gore iki farkli sekilde yorumlanmaktadir. Tam istihdam
diizeyinde bliylime, mevcutta var olan iiretim faktorlerinin eklemeler saglanarak
arttirilmasini ifade eder ki biiyiime teorisyenleri genelde bunu temel alirlar. Ikinci
durumda ekonomi eksik istihdam diizeyindedir ve var olan kapasitenin kullanim
oranlariin arttirilmasi ile kaynaklarin daha etkin kullanilmasi saglanarak biiylime
gerceklesir. Iktisadi biiyiime teorileri dogal kaynak, emek, sermaye ve teknoloji gibi
faktorlerden bir veya birkagimin artmasi sonucunda meydana gelen uzun donemli
hasila ¢ogalmasi yolu ekonomik biiylime iizerine yogunlagmiglardir. Bu anlamda
iktisadi biiytime, uzun donemde tam istihdam varsayimi altinda {iretim kapasitesinin

genislemesiyle gergeklesmektedir (Kaynak, 2011, s. 9).
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Genel anlamda kisaca bu sekilde ifade edilebilen ekonomik biiyiime kavrami
tarihsel siire¢ icinde gerceklesen gelismelerin etkisi ile farkli iktisadi goriisler
tarafindan farkli sekillerde agiklanmaya ¢alisilmistir. Bu anlamda iktisat literatiiriinde
yer alan ekonomik biiyiime teorilerinin ele alinmasi konunun daha agik bir sekilde

anlasilmasina yardimei olacaktir.

1.2.1. Ekonomik Biiyiime Teorileri

Diger konularda oldugu gibi ekonomik biiylime teorileri de agikg¢asi iktisat
biliminin bilim olarak genis konular1 aragtirmaya basladig1 klasik iktisat¢ilarin 18.
yy.da yaptiklari ¢alismalara dayanmaktadir. Ote yandan Keynes’in 6zgiin bir
ekonomik biiyiime teorisi sunmadigi ancak takipgilerinin yani Keynesyen olarak kabul
edilen iktisatgilarin zaman i¢inde ekonomik biiyiimeyi Keynesyen analize dahil
ettikleri kabul edilmektedir.

Temel olarak iktisat bilimi Klasik ve Keynesyen ayrimina gitse de ekonomik
biiylime anlaminda literatiirde sik¢a kullanilan ve birbirinden farkli noktalara dikkat
ceken Sosyalist, Schumpeteryan, Neoklasik, Igsel ve Harrod-Domar ekonomik

biiyiime teorilerinin de 6nemli oldugu ve agiklanmasi gerektigi diistiniilmektedir.

1.2.1.1. Klasik biiyiime teorisi

Klasik biiytime teorisi A. Smith (1723-1790), D. Ricardo (1772-1823), Malthus
(1766-1834) ve J.S. Mill gibi iktisat¢ilarin ortak bir iirliniidiir. Ancak teoriye en fazla
katkisi olan D. Ricardo oldugundan bazi kaynaklarda Ricardo Biiyiime Modeli olarak
da isimlendirildigi goriilebilmektedir. Aslinda Ricardo dogrudan dogruya biiylime
konusunu degil uzun dénemde iiretim faktorleri paylarinin ne olacagini, yani gelir
boliisiimiinii incelemistir. Bagka bir ifade ile kurulan modelde biiyiime ve boliisiim

konulart i¢ i¢e girmis durumdadir (Acar, 1998, s. 23).

Klasik biiylime teorisinde yatirimlar biiylimenin adeta motorunu
olusturmaktadir. Ciinkii klasik anlayisa gore yatirnmlar emegin verimliligini
arttirmakla birlikte topragin verimini de yiikseltir ve liretimin artmasina olanak saglar.
Yatirimlarin artmasinda ise en 6nemli faktor kar oranmidir. Kar oranlari arttikga
yatirimlar da artacaktir. Daha fazla kar elde etmeyi hedefleyen bireylerin ve firmalarin
yatirrma doniisen tasarruflar1 yatirimlar igin gerekli sermayeyi saglar. Bu da
beraberinde fiziksel sermaye artisini, is boliimii ve uzmanlasmay1 getirir (H. A. Ozel,

2012, s. 64).
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Ekonomik biiylime {izerine klasik iktisat¢ilar tarafindan 6ne siiriilen teorinin
dayandig1 bazi varsayimlar vardir ve bunlar maddeler halinde kisaca su sekilde

siralanabilir (Kaynak, 2011, s. 26).

i- Ekonomi devamli tam istihdam ve tam rekabet kosullar1 altinda ¢aligir.

ii- Uretim fonksiyonu veridir.

iii- Sermaye birikimini uyaran temel faktor kardir. Baslangigta karlar yiiksek
oldugundan tasarruf ve sermaye birikimi fazladir.

Iv- Sanayi kesiminde teknik ilerleme hizlidir. Artan verimler yasasi gegerlidir.

V- Tarim sektoriinde teknik ilerleme c¢ok yavastir. Azalan verimler yasasi
gecerlidir.

vi- Ucretler kisa dénemde emek arzi1 ve emek talebi tarafindan belirlenmekle

birlikte uzun dénemde asgari iicret diizeyinde sabit kalma egilimindedir.

Klasik iktisat yaklagiminda kar, toplam {iretim gelirinden rant ve iicret
O0demelerinin ¢ikarilmasi ile elde edilir. Biiyiime, rant devamli olarak arttigindan, kar
oran1 emegin verimliligi ile sermaye birikimine baglidir. Emegin verimliligi ise
sermaye birikimi, teknoloji diizeyi ve niifusun artis hizina baghdir. Burada dikkat
cekilen konu niifustur. Niifusun giderek artmasi, bir yandan halihazirda islenen
topraklar tizerinde daha fazla emegin kullanilmasini bir yandan da verimi daha diisiik
olan topraklarin kullanima agilmasina neden olacaktir. Boylece niifus arttikca emegin
hem marjinal hem de ortalama verimliligi azalacaktir. Sonucta azalan verimler yasasi

islemeye baslayacaktir (Acar, 1998, s. 25).

Az gelismis iilkelerde biiylimeyi etkileyen tiim karmasik faktorler dikkate
alindiinda, klasik model oldukca basit kalmaktadir. Ornegin az gelismis iilkelerde ne
emek ne de sermaye homojen girdiler degildir. Farkli tipteki emek ve sermaye girdileri
biiylimeyi dogal olarak farkli bir sekilde etkiler. Ayrica azgelismis iilke ekonomileri
icin tek hedef fonksiyonu olarak birikimin kabul edilmesine gerek olmayabilir.
Davranislar, kiiltiirel ve geleneksel kurumsal degerler de biiylimeyi ¢esitli derecelerde

etkileyen diger faktorlerdir (Kaynak, 2011, s. 38).

Sonug olarak sikca elestirilen klasik biiylime teorisi glinlimiizde gegerliligini
kaybetmis durumdadir. Ciinkii bu teori gelismis iilkelerin gelisme siireglerini
aciklayamamaktadir ve ayni1 zamanda az geligmis iilkelerin gelismesine de yeterince

yardimet olacak 6zelliklere sahip degildir (Acar, 1998, s. 28).
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1.2.1.2. Sosyalist biiyiime teorisi

Sosyalist biiylime teorisinin olusturulmasinda en biiyiik pay Karl Marks’a ait
oldugundan, sik¢a Marksist biiylime teorisi olarak da ifade edilmektedir. Sosyalist
bliytime teorisi, klasiklerin savundugu kapitalist sistemdeki ¢eliskilerin devamli bir
biiylime saglayacagini fakat biiylime stireci i¢inde i¢ ¢eliskilerin gittikge siddetlenerek
sonunda sistemi ¢Okertecegini ileri siirmektedir. Sosyalist sisteme gore, kapitalist

sistemde tiretim yeniden tiretimi de igermektedir (Acar, 1998, s. 29).

Ricardo’nun emek deger teorisini yeniden yorumlayan Marks’a goére bir malin
degerini o malin iiretimi i¢in gerekli olan emek ve zaman birimleri belirler. Baslangig
noktasini bu sekilde belirleyen Marks’a gore, bir yil igerisinde is¢i basina tretilen
deger, yil icerisinde yeniden iiretilen sabit sermaye ile degisir sermaye ve is¢i basina
art1 degerin toplamina esittir. Burada sabit sermayeyi, emege fiziki bakimdan yardimi
dokunan makineler, aletler, ara¢ geregler, binalar ve ¢esitli mallar olusturmaktadir.
Marks’a gore deger yaratmak igin sabit sermayeyi meydana getiren unsurlar gerekli
olmakla birlikte yeterli degildir. Cilinkii bunlar kendi basina deger yaratmaz. Degisir
sermaye ise kullanilan emege ddenen ticrettir. En biiylik degeri yaratan sermaye degisir
sermayedir. Art1 deger ise toplam deger ile toplam degeri elde etmek igin yapilan
harcamalar arasindaki farktir ki biiylime i¢in gerekli sermaye birikiminin kaynagi

budur (Telek, 2012, s. 44).

Sosyalist teoride art1 degere en dnemli katkiyr saglayan emegin emekgilerin
sOmiirtildiigli iddia edilmektedir. Buna gore sermaye birikimi arttik¢a beseri sermayesi
yiiksek emek giict ile liretim yapilacaktir. Emegin verimliligi arttikca hem emege olan
talep azalacak hem de artan verimlilik sayesinde iiretim maliyetleri azalacaktir ve
boylece girisimcilerin kar1 daha da artacaktir. Bunun sonucunda issizlik artacaktir. Bu
teoriye gore igsizligin artmasi ¢alisanlarin karinin yiikselmesi anlamina gelmektedir.
Ayrica sermaye birikimi giderek daha kiigiik bir kesimin elinde toplanacak, uzun
dénemde ise bu durum, ekonomik ve sosyal sorunlara yol agabilecektir (Berber, 2006,
s. 97).

Gilinlimiiz gelismis iilkelerinde biiyiime siireci goz oniine alindiginda Sosyalist
biiyiime teorisine bazi konularda elestiriler yoneltilmektedir. Oncelikle gelismis
ilkeler isci ticretlerinin ylikseltilmesi ve ¢esitli sosyal politika 6nlemleri ile birer refah

devleti olma yoluna girmislerdir. Devletle birlikte aydinlarin is¢i haklarinin
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savunulmasinda gosterdikleri gayretin bu sonugta kuskusuz biiyiik bir rolii olmustur.
Ote yandan zamanla firmalarm 6lcekleri biiyiimiis ve tekellesme egilimi artmistir. Bu
bir bakima Marks’1t dogrulasa da biiylik firmalarin yaninda kiigiik firmalarda
varliklarii siirdiirmiisler ve monopollii rekabet ve oligopol piyasalar kapitalist

tilkelerde en yaygin piyasa tiirleri olmustur (Acar, 1998, s. 32).

1.2.1.3. Keynesyen biiyiime teorisi

1929-30 krizinden biiylik Ol¢iide esinlenen Keynes 1936’da yayinlanan
“Istihdam, Faiz ve Paranin Genel Teorisi” adl1 eseri ile iktisadi diisiinceye énemli bir
yenilik getirerek klasik goriisiin aksine, ekonomilerin genellikle eksik istihdamda
dengeye geldiklerini ifade etmistir. Klasik iktisat¢ilarin distindiikleri sekilde
isgliciiniin tamamuni iiretime katacak bir denge, Keynes’e gore ¢ok ender rastlanan bir

durumdur.

Keynesyen biiyiime teorisi genel anlamda Keynes’in biiylime ile ilgili
gorilislerine dayanmaktadir. Keynes Oncelikle durgunluk icerisinde bulunan
ekonomilerin bu sorunu atlatabilmeleri i¢in toplam talebin arttirilmasi gerektigini 6ne
stirmistiir. Bu anlayisa gore artan talep stoklari eritecek, eriyen stoklar yatirimlari
tesvik edecek, artan yatirnmlar biiylimeyi hizlandiracak ve boylece eksik istthdam
dengesinden tam istihdam dengesine dogru ilerleme saglanacaktir. Bu ilerlemede en
bliyiik faktor ¢arpan katsayisidir ki Keynes bunu otonom yatirimlarda meydana gelen
bir artig geliri bir katsay1 kadar daha fazla cogaltmaktadir seklinde aciklamaktadir
(Acar, 1998, s. 38).

Bu agiklamalar ile Keynes’in daha resesyonda bulunan bir ekonomiyi harekete
gecirmek i¢in bazi tavsiyelerde bulundugu anlagilmaktadir. Zira Keynes doneminde
goriinmeyen bir olay oldugundan, biiyiime halinde olan bir ekonominin sorunlar
ikinci planda kalmaistir ki bu da Keynes’in biiylime konusundaki goriislerinin statik bir

goris icerdigini gostermektedir.
1.2.1.4. Neoklasik biiyiime teorisi

Neoklasik biiylime teorisi bir iilkenin uzun vadede iktisadi biiylimesini tahmin
etmeyi amaglar. Bu teoride ekonomik biiylimenin ii¢ temel unsura dayandirilabilecegi
one siiriilmektedir. Bunlar teknoloji, isgiiciiniin biyiikliigii ve sermayedir (Marron,
2011, s. 70). Neoklasik biiyiime teorisine en Onemli katkilar Robert M. Solow

tarafindan yapilmistir ve bu nedenle yer yer Solow biiyliime teorisi es anlamda
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kullanilmaktadir. Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’ye ait veriler ile 1957 yilinda
yaptig1 calismada Solow ABD’de ekonomik biiylimenin 6nemli bir biiytikliigliniin
teknolojik ilerlemeler yardimiyla oldugunu saptamistir. Bu calisma Neoklasik iktisadi
bliyiime teorisi i¢in teknolojik gelismenin biiytime modeline dahil edildigi ilk ¢alisma

olmasi agisinda 6nemlidir (Erdogan ve Canbay, 2016, s. 35).

Neoklasik iktisat teorisinde sistemin diger parametrelerinin (tasarruf veya
iiretim fonksiyonunda yer alan herhangi degisken) degismesi uzun vadede biiyiime
oranimni etkileyememektedir. Bu sonug ise, tasarruflarda meydana gelen artiglarin
biiylime oranini arttiracagi diigiincesine karsi bir durumu isaret etmektedir. Neoklasik
bliylime yaklasimina gore, tasarruflardaki artis, ancak kisa donemde ve denge
noktasinda bulunulmadiginda biiyiime oranimi etkilemektedir. Tasarruf ve yatirim
egiliminin degismesi ile sermaye ve hasila oranlarinda kalici bir artig
saglanamamaktadir. Boylece, uzun donem biiylime oranmi hicbir sekilde tasarruf ve
yatirnm egiliminden etkilenmemektedir. Ciinkii tasarruf ve yatirimlarin artmasi
sonucunda bliylime oraninin kisa dénemli yiikselisi, sermayede azalan getiriler ve sabit

tasarruf oran1 varsayimlari nedeniyle gecici bir durumdur (Kaynak, 2011, s. 158).

Neoklasik biiyiime teorisi i¢in 6nemli goriilen bir bagska nokta yakinsama
hipotezidir. Buna gore fakir ve zengin iilkeler arasindaki uc¢urumun giderek
kapanacag diistiniilmektedir. Bu diistince su sekilde agiklanmistir. Fakir {ilkelerin
baslangicta daha az sermayesi oldugundan, birikime eklenen her bir sermaye, sermaye
yogun llkelerde olacagindan daha yiiksek getiriler iiretir. Bu hipoteze gore ancak
benzer ekonomilere sahip iilkeler, altyapilar ve kurumlar yakinsayabilirken; (Avrupa
Birligi (AB) iilkeleri gibi) fakir iilkeler timiiyle arayi kapatamayacak ama kendi

duragan durumdaki ekonomi seviyelerine ulasacaklardir.

Neoklasik iktisadi biiyiime iki acidan elestirilmektedir. Ilk elestiri teorinin
teknolojik gelismenin nerden geldigi, nasil gerceklestigi ya da tilkeler arasinda neden
farklilastigini agiklamamasi yoniindedir. ikinci elestiri ise teorinin girisimcilik, beseri
sermaye, rekabet ya da kamu politikalariin kalitesi ve ayn1 sekilde iktisadi gelismeyi
etkiledigi ispatlanmig olan diger faktorleri dikkate almadigi yoniindedir (Marron,
2011, s. 70).
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1.2.1.5. Harrod- Domar biiyiime teorileri

Genel Teori isimli eseriyle Keynes, yatirimlarin bir ¢arpan katsayisi ile geliri
artirdigini iddia etmis, fakat kisa donemli statik ¢éziimlemesinde yatirnmlarin sadece
gelir artiric1 etkisini ele almistir. Oysaki yatirimlarin artis1 beraberinde {iretim
kapasitesinin artigin1 da getirir ki bu etki uzun doénemli sonuglar dogurmaktadir.
Yatirimlarin bu tiirden etkilerini uzun dénemli ve dinamik bir yap1 gosteren Harrod ve

Domar gibi Neo Keynesyen biiyiime kuramlari ele almistir.

Domar tarafindan one siiriilen modelde, bugiinkii yatirnm harcamalarinin
bugilinkii gelir diizeyini belirleyecegi ancak bununla birlikte bu harcamalarin
gelecekteki tiretim kapasitesini de arttiracagina dikkat ¢ekilmistir. Bilyiime olgusunu
burada Keynesyen teoriye katan modele gore ancak bu artis, gelecekte ortaya ¢ikacak
olan talep artigina esit oldugu durumda biiyliime saglanabilir. Nitekim bu yatirimlar
sonucu artan liretim kapasitesi ile yapilan iiretim gelecekteki talebi asarsa burada
ortaya c¢ikan atil kapasite, gelecekteki ulusal gelir diizeyini diisiirecektir. Ciinkii
kaynaklarin yanhs kullanimi s6z konusu olacaktir. Bu modelde iizerinde durulan
gelecekteki talep artisi, bir sekilde biiyiime orani ile belirlenmis ve yatirim oranlarinin
da bu oranla ayni diizeyde olmasi halinde dengeli biiyiimenin saglanabilecegi ifade

edilmistir (Karakayali, 1991, ss. 243-246).

Domar modeline benzer sekilde fakat farkli agiklama bigimiyle Harrod’da
ortaya koydugu biliyiime modelinde yatirimlarin, gelecekte ortaya ¢ikacak olan iiretim
kapasitesini artiracagina dair etkisine dikkat ¢ekmistir. Harrod biiyiime modelinde
dengeli biiylime, yatirimlarin talep ve kapasite yaratma etkileri arasindaki uyuma bagl
olarak meydana gelmektedir. Yatirimlarin sagladigi liretim kapasitesindeki artis,
ancak c¢arpan sonucunda ortaya c¢ikan taleple dengelendiginde gelir ve talep
bekleyisleri gerceklesmekte; dolayisiyla planlanan miktarda ne fazlasi ne eksigi
tiretilmekte ve satilmaktadir. Sonugta arz talep ve yatirim tasarruf esitliginin saglandigi
dengeli bir biiylime siireci ortaya ¢ikmaktadir. Ek olarak, emek piyasasinda da siirekli
bir sekilde arz talep dengesi saglandiginda; istthdam, gelir diizeyi, emek arzi ve iiretim
kapasitesi gibi makro degiskenler siirekli birbirine esit ve sabit oranda artarken
ekonomi de uzun donemde kararli durum dengesine oturarak dengeli bir sekilde

biiyiimektedir (Kaynak, 2011, s. 92).
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1.2.1.6. Schumpeteryan biiyiime teorisi

Joseph A. Schumpeter’in diisiince ve goriislerine dayanan Schumpeteryan
bliyiime teorisi, karlarini ve faydalarin1i maksimize eden firmalarin veya tiiketicilerin
bilingli davraniglari sonucunda icat edilen ve kullanilan yeniliklere dayanir. Buna gore,
tiiketim mallar1 sektoriindeki yeni {iriinler hane halkinin faydasini arttirirken, yatirim
mallart sektoriindeki yeni iriinler de nihai iiriin sektoriiniin - verimliligini
arttirmaktadir. Bu teoride arastirma ve gelistirmenin pozitif digsalliklara sahip oldugu

varsayilmaktadir (Kaynak, 2011, s. 234).

Schumpeter gelismekte olan bir ekonomide, piyasada yeni bir {irlin veya
mevcut bir {irliniin yeni bir tipinin arzi, yeni bir girdi veya yar1 girdinin bulunmasi,
emekten veya sermayeden tasarruf saglayan yeni bir iiretim tekniginin bulunmasi, yeni
bir pazarin olusturulmasi ve sanayi kesiminin yeniden organizasyonu seklinde
yapilacak yeniliklerle biiyiime saglanabilir (Acar, 1998, s. 35). Bu durum
Schumpeter’in yaratici yikim teorisi ile agiklanmistir. Buna gore bu yenilikleri
yapacak olan girisimciler yeni liriinler iireterek eskilerin yerini alirlar. Bdylece statik
yapidan kurtulan ekonomi dinamik bir yapiya kavusur. Bu yolla refah seviyesi

yiikseltilebilir (Demir, 1995, s. 11).

Ozetlemek gerekirse Schumpeteryan biiyiime teorisinde ekonomik biiyiimeye
en biiylik katki girisimcinindir. Yeniligin biiyiimeye yol agacagini iddia eden bu
teoride mucit yani icat eden ikincil oneme sahiptir. Ciinkii icat, ekonomi igerisinde
ticareti yapilan bir mala donligmedikce biiylimeye katki saglayamaz. Bu anlamda
aragtirma  gelistirme ile birlikte inovasyon(yenilik) faaliyetlerinin  modern
girisimciligin gelismesine biiyiik katki saglayacagi disiiniilmektedir (Erdogan ve
Canbay, 2016, s. 34).

1.2.1.7. i¢sel biiyiime teorileri

Iktisadi biiyiime teorilerinin genel ve ortak olarak énemine vurgu yaptiklari
kavramlar fiziksel sermaye birikimi ve isgiicti kapasitesidir. Bunlarla birlikte bu
faktorlerin verimliligi ve verimliligin arttirllmas1 dikkat cekilen diger konulardir.
Verimlilik artisinin saglanmasinda tek kaynak olarak ise teknolojik gelismeler
gosterilmistir. Teknolojik gelismelerin biiylime teorilerinde ciddi bir sekilde yer
edindigi Solow (Neoklasik) biiylime teorisi ile birlikte yeni biiylime teorileri

gelistirilmistir.
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Solow modelinde teknolojik gelismenin digsal bir olgu olarak ele alinmasi ve
bu olgunun nasil meydana geldigi agiklanmadigindan bir anlamda ekonomik biiyiime
de tam agiklanmamis olmaktadir. Bu eksiklikleri dikkate alarak ekonomik biiytimenin
nasil ve hangi politikalar sonucu gerceklestigini agiklamay1 hedefleyen Paul M. Romer
ve Robert E. Lucas’in Onciiliik ettigi yeni biiylime yaklagimlari i¢sel biiylime teorileri
olarak isimlendirilmektedir (Yesiloglu, 2018, s. 19). Bu teorilerde daha 6nce agiklanan
teorilerin aksine bilgi, arastirma gelistirme ¢alismalari, teknoloji, beseri sermaye gibi
faktorler digsal degil igsel faktorler olarak ele alinmiglardir. Bagka bir ifade ile igsel
biiyiime teorilerinin bilyiime siirecini igsellestirerek yani kendi kendini besleyen ve
bunu stirdiirebilen bir siire¢ olarak agiklanmasi hedefi giidiilmektedir (Cift¢i ve Aykag,

2011, s. 162).

I¢sel biiyiime teorilerinin baslangici, Paul M. Romer tarafindan 1986 yilinda
yaparak 6grenme tezinden hareket edilerek gelistirilen modeldir. Bu modelde biiyiime
bilgi tiretimine ve bu iiretimin siirekliligine dayandirilarak igsellestirilmistir. Ayrica
bu modele gore rekabete konu olmayan tasarim, fikir gibi girdiler bilgi stokunu
arttirarak biliylimeyi saglayacak ve stireklilik kazandiracaktir (Yener Ercan, 2002, s.
131).

Igsel bilyiime teorisinin temellerinden biri olarak kabul edilen ve Robert E.
Lucas tarafindan gelistirilen modelde ise fiziki sermaye ile birlikte beseri sermaye ve
teknolojik gelismeler 6ne ¢ikmaktadir. Lucas’a gore egitim alarak beceri kazanan
isgiicii olarak ifade edilen beseri sermaye, yeni teknolojilere alternatif ya da
tamamlayict bir gii¢ olarak ekonomik biiylimenin motoru olarak kabul edilebilir.
Nitekim, teknolojiyi kullanabilen bir is¢i daha 6nce iki is¢inin yaptigi isi tek basina
yapabilir. Bu da bilgi ve becerinin, iiretkenlikle birlikte verimliligi artirarak biiyiimeye

katki saglayabileceginin gostermektedir (Erdogan ve Canbay, 2016, s. 36).

Robert J. Barro 1990 yilinda yayimladigi ¢alisma ile i¢sel biiyiime modellerine
yeni faktor olarak kamu harcamalarini eklemistir. Buna gore kamu kesiminin yapacagi
yatirim ve tiiketim harcamalari ekonomik bliylimeyi artiracaktir. Barro’ya gore 6zel
sektor kamu mal1 tiretmede yetersiz kalmaktadir. Bu nedenle kamunun egitim, saglik,
teknoloji, arastirma gelistirme, haberlesme ve diger altyapi yatirimlar1 gibi 6zel
sektorlin etkinligini de artiracak yatirimlari yapmasi biiyiime agisindan onemlidir.

Vergilerle finanse edilen bu tiir kamu harcamalarini ekonomide bir tiir iiretim girdisi
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olarak ele alan Barro, bu harcamalarin iiretim ve fayda fonksiyonlarina yapacagi
etkileri analiz etmis ve bu harcamalarin biiyiimeyi olumlu etkiledigi sonucuna

varmistir (Erdogan ve Canbay, 2016, s. 37).

I¢sel bityiime teorilerine énemli katkilari oldugu diisiiniilen bir baska ¢alisma
King ve Rebelo’ya aittir. Bu calismada biiylimeyi saglayacag: diisiiniilerek dikkat
cekilen en onemli faktoriin vergiler oldugu sdylenebilir. 1990 yilinda yaptiklar
calismada King ve Rebelo vergilemenin, fiziksel ve beseri sermaye birikim siirecini
etkiledigini ve uzun donemde biiylimeyi etkileyerek {ilkeler arasindaki gelir
farkliliklarina neden olan 6nemli faktér oldugunu ileri siirmiislerdir. Buna gore igsel
biiyiime modelinde gelir vergisinde %10 luk bir artig, Neoklasik biiyiime modelinden

kirk kat daha etkili sonuglar dogurabilir (King ve Rebelo, 1990, s. 147).

Bir diger igsel biiyiime modeli Gene M. Grossman ve Elhanan Helpman’in
1989, 1990 ve 1991 yilinda yayimladiklari ¢alismalarin bir iiriinii olan modeldir. Bu
calismada  teknoloji, biiyiime modelinde igsellestirilerek dis ticaretin
serbestlestirilmesi konusuna dikkat c¢ekilmistir. Grossman ve Helpman’a gore
teknolojik yenilikler iktisadi birimlerin bilingli davranmalar1 sonucu ortaya
cikmaktadir. Biliylimenin kaynagini olusturan verimlilik ise teknolojik gelismeler
sonucu artmaktadir. Bir lilkede ortaya ¢ikan teknolojik yenilikler ise dig ticaret yolu
ile diger iilkelere de tasinabilir ve boylece hem teknolojiyi ihrag¢ eden iilkede hem de
arastirma gelistirmeye yeterli diizeyde kaynak ayiramayan iilkelerde biiylime
saglanmis olacaktir. Aksine dis ticaretin engellendigi durumda gelismis ilkeler
giderek aragtirma gelistirmeye daha az kaynak harcayacak ve ihracat geliri elde
edemeyerek daha az biyiliyecekler, diger {ilkeler ise zaten teknolojiyi

tiretemediklerinden biiyliyemeyeceklerdir (Erdogan ve Canbay, 2016, s. 39).

Genel olarak bakildiginda ig¢sel biiylime teorilerinin, diger teorilerde iizerinde
durulmayan veya digsal degiskenler olarak kabul ettikleri faktorleri ayr1 ayri ele alarak
bu faktorlerin bilyiime ile birlikte es zamanli olarak biiyiimeyi olumlu etkilediklerini
ortaya koyan caligmalarin bir araya geldigi modellerden olustugunu sodylemek
miimkiindiir. Bu ¢aligmalarda 6zellikle tizerinde durulan faktorler ise teknoloji basta
olmak tizere aragtirma gelistirme AR&GE, fiziki ve beseri sermaye, kamu harcamalari,

dis ticaret seklinde siralanabilirler.
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1.2.2. Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi

Iliml1 ve duragan bir enflasyon orani ile birlikte yiiksek ve siirdiiriilebilir bir
bliyiime diizeyinin saglanmasinin, makroekonomi politikasinin iki temel amac1 oldugu
sOylenebilir. Bu anlamda 6zellikle politika yapicilar agisindan enflasyon ve biiylime
degiskenleri arasindaki iligkinin ortaya konmasi biiyilk onem arz etmektedir. Bu
nedenle bu iligki hem teorik hem de ampirik ¢alismalarin siklikla ¢alisma konusu
olmustur. Ancak yapilan c¢alismalardan elde edilen sonuglar birbiri ile c¢eliskili
oldugundan, bu degiskenler arasindaki iliskinin yonii hakkinda gii¢lii bir konsensiis
saglanamamistir. Genel olarak bu celiskinin ve farkli sonuclarin, yapilan ampirik
caligmalarda farkli modeller ile birlikte birbirinden ¢ok farkli veri setlerinin

kullanilmasindan kaynaklandig: belirtilmektedir (Asfuroglu ve Elgin, 2016, s. 311).

Enflasyon ve ekonomik biiyiime iligkisi teorik olarak agiklanma yoluna
gidilirken bu iliski siras1 ile Klasik, Keynesyen, Monetarist ve Neoklasik iktisadi
yaklagimlar baglaminda tartisilmaktadir. Klasik yaklasimda o6zetle gerek paranin
yansizlig1 gerekse miktar teorisi varsayimlari altinda iiretim ile es goriilen biiyiimenin
reel bir degisken, fiyatlar genel seviyesinin ise nominal bir degisken oldugu kabul
edilmekte ve biiylimenin fiyatlardan etkilenmedigi one siiriilmektedir. Nitekim bu
yaklasima gore biliylime emek, sermaye ve teknolojik gelismeler tarafindan
belirlenirken, fiyatlar genel seviyesi toplam talep tarafindan belirlenmektedir. Bu
anlamda politika yapicilarinin ekonomiye yaptiklar1 miidahalenin, biiylimeyi
etkilemeden fiyatlar1 yiikselterek enflasyona neden olacagi goriisii savunulmaktadir

(Bocutoglu, 2009, ss. 461-464).

Klasik yaklasimin aksine ekonominin nadiren tam istihdamda oldugunu, hasila
diizeyinin toplam talep tarafindan belirlendigini ve paranin yanh olarak reel
degiskenleri etkiledigini savunan Keynesyen yaklagima gére ekonomi tam istihdam
diizeyine gelene dek artan talep fiyatlarla birlikte liretimi ve dolayist ile biiylimeyi de
artirir. Ancak ekonomi tam istihdam diizeyinde iken uygulanacak para ve maliye
politikalariin biiytimeye katkisinin olmayacagi ve fiyatlar genel siyesini artirarak

enflasyona neden olacagi savunulmaktadir (Aren, 2005, s. 127).

Oziinde Klasik ekole bagli kalarak serbest piyasa ekonomisini savunan ve para
arz1 lzerine yogunlasan Monetarist yaklasimda, para talebinin istikrarli oldugu

varsayilmaktadir. Bu varsayim altinda ancak para arzindaki bir dalgalanmanin parasal
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dengesizlige ve ekonomide sapmalara neden olacagi kabul edilmektedir. Bu yaklagima
gore kisa donemde cari enflasyon orani g¢alisanlar tarafindan beklenen enflasyon
oranini asarsa reel iicretler diisecek, emek talebi artacak ve fiyatlarla birlikte ¢ikti
diizeyi artarak biliyiime saglanacaktir. Ancak uzun donemde calisanlar para
yanilgisindan kurtulacak ve nominal iicret artisi noktasinda firmalara baski
yapacaklardir. Boylece uzun donemde artan para arzi tiretim miktarini1 degistirmeden

fiyatlarin artmasina ve dolayisi ile enflasyona neden olacaktir (Bocutoglu, 2009, s.

470).

Klasik ekole dayanan Neoklasik iktisadi yaklasima gore ise kabaca
enflasyonun, ekonomik biiylimeyi teknolojik gelisme ve beseri sermaye yatirimlari
yolu ile etkiledigi savunulmaktadir. Bununla birlikte farkli goriislerin ve ¢aligmalarin
oldugunu da séylemek miimkiindiir. Bunlarin basinda R. A. Mundell tarafindan ileri
stiriilen goriis gelmektedir. Mundell, enflasyon ve enflasyon beklentisindeki bir
yiikselisin, elde para tutma maliyetini artiracagini ve kisilerin servetinde erozyona
neden olacagin ifade etmistir. Buna gore insanlar boylesi bir ortamda mevcut servet
diizeylerini korumak adina nakit para disindaki varliklara yoneleceklerdir. Tasarruflar
nakit dis1 varliklara aktarilacaktir ki bu da reel faiz oranlarinin diigmesine neden
olacaktir. Diisen faizlerle birlikte artan tasarruflar sermaye stokunun artmasina ve
dolayis1 ile sermaye artisina ve neticede ekonomik biiyiimeye olanak saglayacaktir
(Sagkan, 2006, s. 11). Aym sekilde Tobin, yiiksek enflasyon ile biiylime arasinda
gegici bir pozitif yonlii iligskiye isaret etmektedir. Bu durum literatiirde Mundell-Tobin

teorisi olarak kabul gérmektedir.

Enflasyon biiylime arasindaki bir baska yaklasim, enflasyonist ortamda
bireylerin reel tasarruf diizeylerini koruyabilmek adina ellerinde daha fazla nakit
tutmak zorunda kaldiklarin1 ve bunun senyoraj geliri ya da enflasyon vergisi olarak
ifade edilen kamu gelirini artirdigini 6ne stirmektedir. Kalecki etkisi olarak agiklanan
bu yaklasima gore bireylerden devlete dogru yapilan bu transfer sonucunda hiikiimet
elde ettigi geliri yatinmlarda kullanacaktir ve ekonomik biiyiime saglanacaktir

(Yavuz, 2018, s. 89).

Enflasyon ekonomik biiylime iligkisini ampirik bulgular ile agiklama yoluna
giden ¢alismalara bakildiginda, enflasyonun biiyiimeyi olumlu ve olumsuz etkiledigini

veya etkilemedigini ortaya koyan bulgular goriilmektedir. Bu ¢alismalar ve elde edilen
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bulgularin yer aldigi enflasyon ekonomik biiylime iliskisine yonelik literatiir 6zeti
Tablo 2’de verilmistir.
Tablo 2. Enflasyon ve ekonomik biiyiime iliskisine dair literatiir 6zeti

“The Influence of Inflation Targeting on Economic Growth in the OECD and
Bashk: . L
Developing Countries

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-75 iilke igin
(Chugunov, -1990-2019 aras1 yillik veriler
. - Igor Chugunov
Pasichnyi, . .| -Enflasyon
Mykola Pasichnyi . . . .
Kaneva, . -Nicel enflasyon hedefi -Dengesiz panel veri
Tetiana Kaneva . e e
Nepytaliuk : -Nominal d6éviz kuru analizi
: Anton Nepytaliuk .
ve Koroviy, Valeriv Korovi -GSYH biiyiime orant
2021) y y -Reel faiz orani

Calismanin Bulgulari

Enflasyon hedeflemesi (BT), hem enflasyonu hem de reel ekonomiyi istikrara kavusturmak agisindan
basarili olmus bir para politikasi rejimidir. 20 OECD {iyesi ve yaklasik 20 gelismekte olan iilke bu
parasal rejimi benimsemistir. Bu makale, gelismis ve gelismekte olan iilkelerde enflasyon
hedeflemesinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini degerlendirmeyi amaclamaktadir. Sonuglar,
BT'nin enflasyon sonrasi bes yillik hedefleme doneminde kisi bagina GSYH biiylime orani {izerinde
kayda deger bir etkisi olmadigini gostermistir. Ampirik arastirmalar, enflasyon diizeyinin uzun vadede
ekonomik biiylime {izerinde dnemli bir etkisinin olmadigini ortaya koymustur. BT rejiminin hem
gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde reel ¢iktinin oynakligini azaltmada olumlu bir etkisi
oldugunu gostermistir.

Bashk: “Impact of Inflation on GDP Growth of Bangladesh”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Banglades i¢in - Vektor Hata
-1987-2019 aras1 yillik veriler Diizeltme Modeli
(Smith, 2021) | Steven Smith -GSYH (VECM), Vektor
-Enflasyon otoregresif (VAR)
-Granger nedensellik

Calismanin Bulgulari

Bu makale, Banglades'te enflasyon ve ekonomik biiyliime arasindaki nedensel iliskiyi arastirmak igin
1987-2019 yillar1 arasindaki yillik verileri kullanmaktadir. Calismada Vektor Hata Diizeltme Modeli
ve Vektor Otomatik Regresyon Modeli kullanilmistir ve enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki
kisa ve uzun donemli iliski tespit edilmistir. Calisma, enflasyonun kisa vadede GSYH'yi olumsuz
etkiledigi, ancak uzun vadede olumlu bir iliski olabilecegi sonucuna variyor. Cift yonli iligkiyi
hesaplamak i¢in Granger Nedensellik testi de yapilmistir ve degiskenler arasinda nedensellik iliskisi
bulunamamuistir.

Bashk: “Impact of Inflation on GDP Growth in Malaysian Economy”’
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Malezya i¢in
(Akter ve Fouzia Akter :g)s6¢|-_|2019 arast ynllik veriler -VECM, VAR
Smith, 2021) | Daniel S. Smith -Granger nedensellik
-Enflasyon

Calismanin Bulgulari
Bu ¢alisma, 1961-2019 déneminde Malezya'daki enflasyon ve ekonomik biiylime arasindaki nedensel
iliskiyi arastirmay1 amaglamaktadir. Yazarlar, sirasiyla Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) ve
Vektor Otomatik Regresyon (VAR) Modeli araciligiyla enflasyon ve ekonomik bilyiime arasindaki
kisa ve uzun vadeli iliskiyi belirlemeye c¢aligmaktadir. Sonuglar GSYH biiyiimesi ile enflasyon
arasinda kisa vadede negatif, uzun vadede ise pozitif bir iliski oldugunu goéstermektedir. Granger
nedensellik testi, bu iki degisken arasinda ¢ift yonlii bir iligski oldugunu ortaya ¢ikarmistir.
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Bashk: “Impact of Inflation on Economic Growth: Evidence from Nigeria”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Nijerya i¢in
-1980-2018 aras1 yillik veriler
-GSYH .
-Enflasyon -Autqregresswe
(Adaramola | Olugbenga -Faiz Distributed Lag
ve Dada, A.Adaramola, -Déviz kuru Bound Test (ARDL)
2020) Oluwabunmi Dada esbiitiinlesme
-Disa agiklik .
-Granger nedensellik
-Para arz1

Kamu harcamalar1

Calismanin Bulgulari

Enflasyonun Nijerya ekonomisinin biiyiime beklentileri izerindeki etkisini inceleme amact ile yapilan
bu caligma, secilen degiskenler {izerinde ARDL (otoregresif dagitilmis gecikmeyi) yOntemini
kullanmigtir. Caligma bulgulari, enflasyon ve reel déviz kurunun ekonomik bilyiime tizerinde 6nemli
bir olumsuz etkiye sahip oldugunu, faiz orani ve para arzinin ise ekonomik biiyiime iizerinde olumlu
ve anlamli bir etkiye isaret ettigini gdstermektedir. Modeldeki diger degiskenler Nijerya'nin ekonomik
biiyiimesi tizerinde higbir etki gostermemektedir. Nedensellik sonucu faiz orani, déviz kuru, kamu
harcamalari ve gayri safi yurti¢i hasila arasindaki tek yonlii iligkileri gostermektedir. Ancak enflasyon
ve agiklik derecesi gayri safi yurtici hasila ile nedensel bir iliski géstermemektedir.

“Enflasyon-Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Tiirkiye Ekonomisinde Mundell-Tobin

Bashk: Etkisinin Analizi”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Augmented Dickey—
- Tirkiye i¢in Fuller (ADF),

Phillips—Perron (PP)

-1980-2016 aras1 donem ve Zivot-Andrews

- Tiiketici fiyat endeksi (TUFE)’ye

(Toker ve Kadriye Toker gore hesaplanan enflasyon orani (2A) t_nrlm kok
i i i i ; testleri
Giirel, 2019) | Sinem Pinar Giirel | -Gayri safi sabit sermaye yatirrmlarinin | - Gecikmesi

gayri safi yurt i¢i hasilaya orant
-Kisi Bags1 Gayri safi yurt i¢i hasilanin
biiylime orani

dagitilmis otoregresif
sinir testi (ARDL)
-Toda-Yamamoto
nedensellik testi

Calismanin Bulgulari

Calismada elde edilen sonuglar, 1980-2016 dénemleri igin Tiirkiye’de, enflasyon orani ve ekonomik
bliylime arasinda hem kisa hem de uzun donemde negatif iligki olduguna isaret etmektedir. A¢iklayici
degisken olan sabit sermaye yatirimlarinin hem kisa donemde hem de uzun dénemde bityiimeyi pozitif
etkiledigi tespit edilmistir. Nedensellik testi, enflasyondan biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik
iliskisini gostermektedir. Ayn1 zamanda sabit sermaye yatirimlarindan biiyiimeye dogru da tek yonli
nedensellik iligkisi bulunmustur.

Bashk: “Rusya Ekonomisinde Enflasyon-Ekonomik Biiyiime Iliskisi Granger ve Toda-
) Yamamoto Nedensellik Analizleri”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-ADF ve PP birim
-Rusya i¢in kok testleri
R -2011:1-2019:2 donemini kapsayan -Granger nedensellik

(Temiz Ding, | . S . . . s

2019) Dilek Temiz Ding Qeyrekllk'veralet analizi
-Ekonomik biiyiime orani (%) -Toda-Yamamoto
-Enflasyon orani1 (%) nedensellik testi

Calismanin Bulgulari

Calismada uygulanan Granger ve Toda-Yamamoto nedensellik testleri sonucu, Rusya’da ilgili
donemler arsinda alinan enflasyon degiskeninden ekonomik bilylime degiskenine dogru bir
nedensellik iligkisinin oldugunu ortaya konmaktadir.

Bashk: | “Tiirkiye 'de Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Iliskisi”
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Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-ADF ve PP birim
-Tiirkiye icin kok testleri
(Karabulut _ -2003:1‘-2018.:1 dénemini kapsayan -Gra'nger nedensellik
2019) " | Sahin Karabulut ceyreklik veriler analizi
-GSYH -Engle-Granger ve
-TUFE Johansen
esbiitiinlesme testi

Calismanin Bulgulari

Yapilan nedensellik testinde GSYH’den enflasyona dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu
goriilmiistiir. Granger esbiitiinlesme testinde degiskenler arasinda es biitiinlesmeye rastlanilmamaistir.
Bu durum serilerin uzun dénemde birbirinden etkilenmediklerini ve bagimsiz hareket ettiklerini
gostermektedir. Diger yandan Johansen esbiitiinlesme analizi sonuglari da bu bulgular

desteklemektedir.

Bashk: “Inflation and The Economic Growth: Evidence from Five Asian Countries”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Ulkeler i¢in ADF,
-Banglgdes, ir.an, Endonezya, Malezya 5 2n§1§?|i |I__§:\)/I2L- Il_r!:_
ve Pakistan igin Pesaran ve Shin
(Khan ve M. Azam Khan -1973-2016 aras1 yillik veriler (IPS) birim kok
Khan, 2018) | Saleem Khan -GSYH biiyiime orant - .
“Enflasyon (deflator) -Ulkeler igin siradan
en kii¢iik kareler
(OLS) tahmini
-Panel regresyon

Calismanin Bulgulari

Basit regresyon analizi sonuglari, bu iliskide enflasyon katsayisinin -0.09 ile -0.29 arasinda degistigi
¢ogu durumda iki degisken arasinda negatif bir iliski oldugunu gostermektedir. Ayrica, panel
analizinde sabit ve rasgele etkiler modelinin bulgulari da enflasyon ve biiylime oraninin anlamli ve
negatif bir iliskiye sahip oldugunu géstermektedir. Panel sonuglarinda enflasyon katsayist -0.10 ile -
0.13 arasinda degismektedir. Dolayistyla, bu ¢alismanin sonuglari enflasyonun Asya’daki 5 iilkenin
ekonomik bilyiimesine ve gelismesine zarar verdigini gostermektedir.

“The Interrelationship Between Money Supply, Inflation, Public Expenditure and
Bashk: . »
Economic Growth
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Pakistan igin
_ Muhammad ljaz —197'2-2015 aras1 yillik veriler -ARDL, ECM
(Hussain ve - -Kisi basina GSYH .
Hussain Tasneem esbiitiinlesme
Zafar, 2018) -M; para arz1 .
Zafar -Granger nedensellik
-Enflasyon
-Kamu harcamalari

Calismanin Bulgulari

Calismada 1972°den 2015°e kadar alinan yillik veriler yardimi ile Pakistan’da para arzi, enflasyon,
kamu harcamalar1 ve ekonomik biiyiime arasindaki iligki incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore
ekonomik biiyiime, kamu harcamalar1 ve enflasyon arasinda uzun donemli bir iliski vardir.
Nedensellik testine gore enflasyon ile kamu harcamalari arasinda nedensellik iligkisi varken,
enflasyondan ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii bir nedensellik de s6z konusudur. Enflasyon ile
para arzi arasindaki nedensellik ise ¢ift yonliidiir. Kisaca hem para hem de maliye politikalarmnin
ekonomik biiyiime {izerinde etkisi oldugu sonucuna ulagilmstir.

“Relationship Between Inflation and Economic Growth Comparative Experience of
Bashk: .,
Italy And Austria
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
. e -italya ve Avusturya icin

(Sylg" ve Ma_rlo SV.'g'r -1980-2016 ara yillik veriler -Panel regresyon
Milos, 2017) | Josipa Milos i

-Enflasyon ve biiylime oranlar1

Calismanin Bulgulari

1980-1984 déneminde tarihsel veriler Italya'da diisiik ve yiiksek enflasyon oranlarmin birlikte
yasandigini gostermektedir. 1985 ve 1996 arasindaki dénemde, 1liml1 bir enflasyon oran1 ekonominin
gorece diislik biliylimesi ile birlikte gerceklesti. 1997-2016 doneminde ise diisiik enflasyon orani,
2009'dan bu yana negatif biiyiime oranlar1 yasayan Italyan ekonomisinin biiyiimesini baslatmak icin
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yeterli bir faktor olamadi. Avusturya'da nispeten, enflasyon oranlarindaki diisiis 1980'li ve 1990'l
yillar arasindaki ekonomik biiyiime iizerinde pozitif etki ile cakigmistir. Enflasyon oranlarindaki
diistis Avusturya ekonomisinin toparlanmasi ile birlikte yasandi. Ancak, regresyon analizi
enflasyonun GSYH f{izerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin olmadigimi gdstermektedir.
Nitekim diistik R karelerle birlikte anlamsiz katsayilar elde edilmistir. Buradan ¢ikan sonuca gore bir
tilkenin ekonomik biiylimesi sadece diisiik enflasyon orani ile belirlenemezdir. Ekonomik biiyiime
ayn1 zamanda bir¢ok faktdre baglidir ve ulusal ekonomi politikalarinin uygulanmasinin sonucudur.

Bashk: “Tiirkiye'de Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Iligkisinin Analizi”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-ADF ve PP birim
“Tirkiye igin kok testleri
(Ozpenge, | Aylin idikut -2003:1-2015:4 aras1 ¢eyreklik veriler “Engle & Granger ve
R - Phillips & Ouliaris
2016) Ozpenge -TUFE esbiitiinlesme testleri
-Reel GSYH ’ 3

-Granger nedensellik
testi

Calismanin Bulgulan

Degiskenler arasinda herhangi bir esbiitiinlesme iligkisi olmadig1 sonucu ile birlikte ekonomik
biliylimeden enflasyona dogru tek yonli bir nedensellik iligkisinin oldugu belirlenmistir. Bu sonucun
beraberinde ilgili ¢alismada, Tiirkiye’de 2003 sonrasi uygulanan istikrar politikalarinin ige yaradigi
ve tam olarak istenilen diizeyde olmasa bile diisiiriilen enflasyon oranlar ile birlikte yaklasik %4 liik
bir bilylime oraninin yakalanmasi sonucu belli oranda istikrarin saglandigi ifade edilmistir.

Bashk: “Inflation and Economic Growth: Evidence from the Southern African Development
S Community”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-15 Sahraalt1 Afrika {ilkesi i¢in
-1980-2009 aras1 yillik veriler

-Kisi basina diisen GSYH biiyiime
orant

-Enflasyon oran1

Manoel Bittencourt | -Gayri safi sabit sermaye olusumunun
Reneé Van Eyden | GSYH'ye orani -Panel regresyon
Monaheng Seleteng | -Egitim

-Nihai hiikiimet tiketim harcamalarinin
GSYH'ye oram

-Ticari agiklik

-Likit bor¢larin GSYH'ye orani
-Demokrasi

(Bittencourt,
van Eyden
ve Seleteng,
2015)

Calismanin Bulgulari

Tek yonlii ve ¢ift yonlii sabit ekiler modeline gére enflasyon oranindaki yiizde 1 puanlik bir artig,
yillik biiylime oraninda 0,15 puanlik bir diigiise neden olmaktadir. Agiklayict degiskenlerden sermaye
birikimi, biiyiime {izerinde olumlu ve ¢ogunlukla anlamli etkiler sunmaktadir. Egitimin biiylime
iizerinde anlamli bir etkisi saptanamamuistir. Ayrica, bu iilkelerdeki biiyiimenin hala insan sermayesi
birikimi yerine fiziksel sermayeye dayandigi sdylenebilir. Birlesik biiylime teorisinin dngordiigii gibi,
Sahraalt1 Afrika’sinin daha olgun toplumlarin yasadigi aynu tiir bir gelisim siirecinden gegtigi, bu da
beseri sermayenin neden topluluktaki biiyiime iizerinde beklenen roliinii oynamadigini agikliyor.
Hiikiimet harcamalar1 biiylime tizerinde olumsuz ve g¢ogunlukla anlamli tahminler sunuyor, dis
ticaretin agiklig1 bu agamada olumlu fakat tamamen anlamli olmayan tahminler sunmaktadir. Ayrica,
likit yiikiimliiliikler, belki de daha az girisimcilerin finansi daha iyi nasil kullanacaklar1 konusunda
deneyimsiz asimetriler ve deneyim eksikligi nedeniyle biiylime iizerinde olumsuz ve ¢ogunlukla
anlamli tahminler sunmaktadir. Buna ek olarak, demokrasi degiskeni olumludur, ancak tamamen
anlamli degildir.

Endojenligin dikkate alindigi sabit etkiler modeli sonuglarma gore ise tiim enflasyon tahminleri
negatiftir ve gogunlukla istatistiksel olarak anlamlidir. Bu tahminler, yukarida bildirilen sonuglari
dogrulayarak, yiiksek enflasyon oranlarinin Sahraalti Afrika'sindaki ekonomik biiylimeye zarar
verdigini gostermektedir. Aciklayici degiskenlerden sermaye birikiminin etkisi pozitiftir ve
¢ogunlukla anlamlidir. Egitim, dnceki modelde oldugu agik ve anlamli tahminler sunmamaktadir.
Hiikiimet harcamalarinin etkisi ise negatiftir. Ticari agikligin etkisi ise pozitiftir. Bunlara ek olarak,
finansal gelisme degiskeni likit yiikiimliliikleri, biiyiimeye karsi olumsuz ve anlamli tahminlerini
koruyarak, kiiciik girisimcilerin kisa vadeli finansmana erigim agisindan bilgi asimetrilerinin varligini
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diisiindiirmektedir ve demokrasi ekonomik biiyiime {izerinde olumlu ve anlamli bir tahmin
sunmaktadir.

“Inflation and Economic Growth in Seven South Asian Countries Evidence from
Bashk: .
Panel Data Analysis
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-IPS, LLC, ADF, PP
-7 Giiney Asya iilkesi igin birim kok testleri
(Behera, Janagath Behera -1980-2013 aras1 yillik veriler -Pedroni
2014) -TUFE esbiitiinlesme testi
-GSYH -Panel Granger
nedensellik

Calismanin Bulgulari

Degiskenler sabitli ve trendli modeller dikkate alinarak yapilan birim kok testleri sonucu diizeyde
birim koklii 1.farkta ise duragan bulunmusglardir. Bununla birlikte degiskenler arasinda uzun dénemli
ve negatif yonlii bir iliski oldugu sonucu elde edilmistir. Fakat ¢caligmada herhangi bir katsay1 tahmini
veya esik degeri dl¢limii yapilmamistir. Panel Granger testi sonucunda ise enflasyondan GSYH’ye
dogru tek yonlii ve anlamli bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Bashik: “Inflation and Economic Growth: A Dynamic Panel Threshold Analysis for Asian
Economies”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-32 Asya iilkesi i¢in
-1980-2009 aras1 yillik veriler
-Kisi basina GSYH biiyiime hizi “Kosullu EKK
_ -Enflasyon orani tahmini
(Vinayagatha | Thanabalasingam -Ilk gelir - Genellestirilmi
san, 2013) Vinayagathasan -Yatirim orani enetiestiriimiy
.. o Moment Y ontemi
-Niifus biiyiime hiz1 (GMM)
-Ticari agiklik
-Ticaret hadleri

Calismanin Bulgulan

Ampirik sonuglar, enflasyon esik seviyesinin yaklasik %5.43 oldugunu ve bunun da %1 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Tahmini esik degeri, gelismekte olan iilkelere
odaklanan 6nceki ampirik ¢aligmalarda bulunandan istatistiksel olarak farklidir. Enflasyonun %5,43"i
astiginda GSYH biiylimesini 6nemli 6l¢iide engelledigi bulunmustur. Enflasyon oranindaki %1'lik bir
artig, kisi basina diisen GSYH biiylime oranint %1,63 oraninda azaltmaktadir.

Calismada agiklayici degiskenler igin elde edilen sonuglar ise s0yle siralanmistir. Her seyden 6nce,
ilk gelir katsayis1 %5 diizeyinde negatif ve anlamlidir, bu da zengin tilkelerin yavas bilytidiigiinii, fakir
tilkelerin hizli bliyidiigiinii gosterir. Bu nedenle, sonuglar kosullu yakimsama kavramini gii¢lii bir
sekilde desteklemektedir. Ikinci olarak, yatirrm katsayisinin %1 diizeyinde anlamli olan makul bir
isareti vardir. Standart bilylime modeli, yatirimin biiyiime iizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugunu
tahmin etmekte ve Asya iilkelerinin hiikiimetlerinin yatirimlart motive ederek ekonomik biiylimeyi
tesvik edebilecegini gostermektedir. Uciinciisii, agiklik diizeyi ile kisi basma diisen GSYH biiyiime
orani arasinda pozitif bir iliski oldugu bulunmustur. Bu nedenle, Asya {ilkelerinin hiikiimetlerinin
ekonomilerinin sagligini artirmak igin ticaret engellerini azaltmalar1 Snerilmistir.

“Relationship Between Inflation and Economic Growth in Malaysia - An
Bashk: . L
Econometric Review
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-ADF ve PP birim
Malezva icin kok testleri
(Datta ve Kanchan Datta _1971_23100;; arast villik veriler - Vektor hata
Mukhopadhy | Chandan Kumar Ekonomik bii ijn}ie dizeltme (VEC),
ay,2011) | Mukhopadhyay Y VAR, Etki tepki
-Enflasyon
ayrigtirmasi ve
varyans ayristirmasi

Calismanin Bulgulari

Bu calismaya gore degiskenler arasinda kisa donemli nedensellik vardir ve nedenselligin yonii
enflasyondan ekonomik bilyiimeye dogrudur. Ancak uzun vadede ekonomik biiyiime, enflasyonun
Granger nedenidir. Kisa vadede enflasyon, ekonomik bilylimeyi olumsuz etkilemede hayati bir rol
oynamakta iken, uzun vadede ekonomik biiyiime enflasyonda (olumlu) degisiklige yol agmaktadir.
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“Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliski Tiirkiye I¢in Esbiitiinlesme ve
Bashk: . o
Nedensellik Analizi
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Tiirkiye icin -PP birim kok testi
(Yaprakls -1987:1-2007:1 arasi ¢eyreklik veriler -Johansen .
2007a) ’ Sevda Yaprakli -TUFE ) esbiitiinlesme testi
- Uretici fiyat endeksi (UFE) -VEC Granger
-GSYH biiyiime orani nedensellik

Calismanin Bulgulari

2007 yilinda yapilan bu calismada, uzun donemde GSYH ile TUFE ve UFE arasinda negatif bir
iliskinin oldugu belirtilmistir. Bu iliskiler, TUFE endeksindeki %1°lik artigin GSYH’yi %0,24 ve UFE
endeksindeki %1°lik artisin ise GSYH’yi %0,19 oraninda azalttigi seklinde 6zetlenmistir. Yazar bu
sonuglar1 gdz éniinde bulundurarak, uzun dénemde Tiirkiye’de TUFE endeksinin GSYH iizerindeki
negatif etkisinin, UFE endeksinin negatif etkisinden daha biiyiik oldugunu belirtmistir.

Nedensellik analizinde uygulanan VEC Granger nedensellik testi sonuglari, TUFE oranindan GSYH
oranina dogru %1 6nem seviyesinde, UFE oranindan GSYH biiyiime oranina dogru %5 6nem
seviyesinde tek yonlii bir nedenselligin bulundugunu gostermistir. Elde edilen sonuglara gore,
Tiirkiye’de enflasyonun ekonomik bilyiimeyi etkiledigi, ekonomik biiylimenin ise enflasyonu
etkilemedigi, ayrica enflasyon ile ekonomik biiylime arasindaki iliski ve bu iliskinin yoniiniin
enflasyonun farkli endekslere (TUFE ve UFE) gore hesaplanmasindan etkilenmedigi belirtilmistir.

Bashk: “Inflation and Economic Growth”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-100 iilke igin
-1960-1990 aras1 yillik veriler

Barro, -TUFE, (GDP deflator

(1995) RoberLHgENITo —Enﬂasyg)nun standart )sapmas1 -Panel regresyon
-Kisi bagma reel GSYH biiyiime hizi
-Yatirimlarin GSYH’ye orani

Calismanin Bulgulan

Baz iilke 6zellikleri sabit tutulursa, regresyon sonuglari ortalama enflasyonda yilda 10 puanlik bir
artisin, kisi bagina diisen GSYH biiyiime oranini yilda 0,2-0,3 puan azalmasina ve yatirimin GSYH’ye
oraninda 0,4-0,6 puanlik bir azalisa neden oldugunu gostermektedir. Caligmaya gore istatistiksel
prosediir enflasyon i¢in makul araglar kullandigindan, bu iligkilerin enflasyondan biiyiimeye ve
yatirnma dogru gegici etkilerini yansittigina inanmak igin bazi nedenler vardir. Bununla birlikte,
istatistiksel olarak anlamli sonuglar ancak yiiksek enflasyon deneyimleri 6rnekleme dahil edildiginde
ortaya ¢ikar. Enflasyonun biiyiime tizerindeki olumsuz etkisi kii¢iik goériinse de yasam standartlari
lizerindeki uzun vadeli etkileri biiyiiktiir. Ornegin, para politikasinda uzun vadeli ortalama enflasyon
oranini yilda yiizde 10 puan artiran bir degisimin, 30 y1l sonra reel GSYH seviyesini%4-7 oraninda
diistirecegi tahmin edilmektedir. Bu sonug, fiyat istikrarina duyulan giiglii ilgiyi hakli ¢ikarmak i¢in
fazlasiyla yeterlidir.

Bashk:
Kaynak

“The Role of Macroeconomic Factor in Growth”
Veri Seti Yontem
-93 iilke igin
-Ulkelere ait y1llik veriler
-GSYH biiyiime orani
-Enflasyon
-Kisi bagimna GSYH biiyiime hizi
-Biitge agiklari
-Karaborsa primi

Calismanin Bulgulari
Bu caligmada, veri seti 93 {ilke i¢in enflasyon da dahil olmak {izere ¢esitli makroekonomik
degiskenlerden olugsmaktadir. Calismanin sonucunda, enflasyonun yatirimi azaltma ve verimlilik artig
hizin1 azaltma kanali ile biiylimeyi olumsuz etkiledigi gosterilmistir. Fischer bu c¢alismada ayrica
enflasyonun fiyat mekanizmasini bozdugunu ve bunun kaynak tahsisinin verimliligini ve dolayisiyla
ekonomik biiylimeyi olumsuz etkileyecegini savunmustur.

Yazar/lar

(Fischer,
1993)

-Panel regresyon

Stanley Fischer -Nedensellik

Kaynak: ilgili ¢alismalar dikkate almarak yazar tarindan olusturulmustur.
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Tablo 2’de yer alan caligmalara ait bulgulara bakildiginda, enflasyonun
biiylimeye yardimci oldugu veya biiyiimeyi engelledigine dair net bir sey sdylemek
miimkiin goriinmemektedir. Ancak tarihsel kayitlara ve ampirik ¢alismalara
bakildiginda en azindan uzun dénemde enflasyon ve ekonomik biiyliime arasinda
pozitif bir iligskinin olmadig1 agik¢a goriilmektedir. Bu ¢alismaya konu olan tilkeler

icin ekonomik biiyiime ve enflasyon degiskenlerine ait seriler Tablo 3’te verilmistir.

Tablo 3. G7 iilkeleri ve Tiirkiye'ye ait biiyiime-enflasyon serileri
Ulke Kanada Fransa Almanya italya Japonya ingiltere  ABD Tiirkiye

Yll GRWTH INF GRWTH INF GRWTH INF GRWTH INF GRWTH INF GRWTH INF GRWTH INF GRWTH INF

1991 -2.086 5626 1.048 3213 5108 4.047 1538 6250 3417 3251 -1.103 7.462 -0.108 4.235 0.720 65.979

1992 00900 1490 1599 2364 1.923 5057 0834 5271 0848 1760 0401 4592 3.522  3.029 5.036 70.076

1993 2661 1865 -0.629 2104 -0.977 4.475 -0.853 4.627 -0.518 1.243 2490 2559 2753 2952 7.651 66.094

1994 4494 0166 2358 1.656 2392 2693 2151 4052 0993 0695 3.846 2219 4029 2607 -4668 105215

1995 2694 2149 2107 1796 1544 1706 2.887 5235 2742 -0.128 2532 2697 2684 2.805 7.878 89.113

1996 1619 1571 1413 1983 0806 1450 1.267 4007 3100 0.137 2492 2852 3773 2931 7.380 80.412

1997 -3.845 1.621 233 1204 1792 1939 1830 2.043 1.076 1748 3.855 2201 4.447 2.338 7.578 85.669

1998 2797 099 3589 0.651 2014 0911 1811 1955 -1.128 0662 3.645 1821 4481 1552 2.404 84.641

1999 3970 1735 3421 0537 1887 0585 1626 1663 -0252 -0.341 3428 1753 4753 2188 -3.263 64.867

2000 4918 2719 3924 1676 2913 1440 3.787 2538 2780 -0.677 3437 1183 4127 3.377 6.933 54.915

2001 1406 2525 1984 1635 1681 1.984 1951 2785 0406 -0.740 2974 1532 0998 2826 -5.750 54.400

2002 3422 2258 1136 1923 -0198 1421 0254 2465 0118 -0.923 2324 1520 1742 1586 6.448  44.964

2003 3811 2759 0823 2098 -0.700 1034 0139 2673 1528 -0257 3286 1377 2861 2270 5763  21.602

2004 3914 1857 2830 2142 1175 1666 1424 2207 2205 -0.009 2374 1390 3.799 2.677  9.796 8.598

2005 4.996 2214 1663 1746 0732 1547 0818 1985 1663 -0283 3.180 2089 3513 3.393 8.992 8.179

2006 4166 2002 2449 1675 3816 1577 1791 2091 1420 0249 2788 2456 2.855 3.226  6.948 9.597

2007 6869 2138 2425 1488 2976 2298 1487 1830 1654 0060 2431 2387 1876 2.853 5.044 8.756

2008 1008 2370 0255 2813 0.960 2628 -0.962 3.348 -1.094 1380 -0.281 3521 -0.137 3.839 0.815 10.444

2009 -2928 0299 -2.873 0088 -5694 0313 -5281 0775 -5416 -1.353 -4.248 1962 -2.537 -0.356 -4.823 6.251

2010 3089 1777 1949 1531 4180 1104 1713 1526 4192 -0720 1950 2493 2564 1.640  8.427 8.566

2011 3147 2912 2193 2112 3925 2075 0707 2781 -0115 -0.268 1540 3.856 1551 3157 11.200  6.472

2012 1762 1516 0313 1954 0418 2008 -2.981 3.041 1495 -0.052 1479 2573 2250 2.069  4.788 8.892

2013 2329 0938 0576 0.864 0438 1505 -1.841 1220 2000 0.346 2139 2292 1.842 1.465 8.486 7.493

2014 2870 1907 0956 0508 2210 0907 -0.005 0241 0375 2762 2.607 1451 2526 1.622 4.940 8.855

2015 o659 1125 1113 0038 1492 0514 0778 0039 1223 0790 2356 0.368 2908 0.119  6.084 7.671

2016 1001 1429 1095 0183 2230 0492 1293 -0.094 0522 -0.117 1918 1.008 1638 1.262 3.323 7.775

2017 3171 1597 2291 1.032 2602 1509 1668 1227 2168 0467 1892 2558 2370 2130 7.502 11.144

2018 2014 2268 1793 1851 1268 1732 0944 1137 0323 0980 1341 2293 2927 2443 2.959 16.332

2019 1656 1949 1509 1108 0.555 1446 0343 0611 0654 0477 1463 1738 2161 1812 0917 15177

Kaynak: Diinya Bankas1 (World Development Indicators).
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Calismaya konu olan iilkeler ve yillar i¢in enflasyon ve ekonomik biiylime

serilerinin donemsel seyirleri Grafik 2.1’°de verilmistir.

Grafik 1. G7 ve Tirkiye i¢in 1991-2019 aras1 donemde enflasyon ve ekonomik

biiyiime grafikleri
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Tablo 3’te ve Grafik 1°de goriildiigii iizere G7 {ilkelerine ait ekonomik biiytime
ve enflasyon serileri genel anlamda birbirlerine paralel olarak seyretmektedirler.
Ancak 2008 Kiiresel Ekonomik Krizinin etkileri tiim iilkelerde her iki seride de
goriilmektedir. Nitekim krizin etkisi ile tiim iilkelerde biliylime oranlari sifirin altina
diiserken enflasyon oranlari da diismiistiir. 2008 Krizi disinda iilkelerin kendi i¢
dinamiklerinin etkisi ile farkli yillarda da inis ve ¢ikislar gézlemlenmektedir. Bu
yillarin iilke tarihlerinde ekonomik yapiy1 etkileyen 6nemli olaylarin yasandig: yillar

oldugu soylenebilir.

Tiirkiye i¢in ise inis ve ¢ikislarin daha sert oldugu 6zellikle 1994, 1999, 2001
i¢ nedenlerden kaynaklanan ekonomik krizlerle birlikte 2008 krizinin etkileri biiyiime
oranlarinda net olarak goriilmektedir. Tiirkiye’de 90’11 yillarda ¢ok yiiksek seviyelerde
seyreden enflasyon oranlarinin ise 2003 ’ten sonra genel bir durulma dénemine girdigi
goriilmektedir. Ancak burada fiyat istikrarinin yakalandigi sonucuna varilamaz.
Nitekim enflasyon serisinde sayisal olarak 2004 yilina gelene dek kimi zaman ii¢
haneli rakamlar olmak {izere yiiksek degerler yer almaktadir. Tablo 3’ten de goriilecegi
tizere 1991-2004 araliginda Tiirkiye’deki enflasyon oranlari ¢ift haneli ve maksimum
deger 1994°te %105,21 olarak Sl¢iilmiistiir. 2004 yilinda tek haneye diisen enflasyon
oran1 2017 yilina gelene dek bu istikrar1 korumustur. Buradaki tek istisnai durum
krizin etkisiyle olsa ki 2008 yilinda %10,44 olmasidir. Bu dogrultuda seri ele
alindiginda 1991-2018 araliginda varyansinin G7 iilkelerine kiyasla ¢ok genis oldugu
goriilmektedir. Nitekim Tablo 3 ve Grafik 1’den de goriilecegi lizere G7 iilkelerinde
enflasyon verisinin degisim aralifi genel olarak ilgili tarihlerde 0-4 araliginda

kalmaktadir.

G7 lilkeleri ve Tirkiye’ye ait ekonomik biiyiime ve enflasyon serileri
karsilagtirildiginda genel olarak sunlari sdylemek miimkiindiir. G7 iilkeleri gelismis
iilke kategorisinde diisiiniildiigiinde ortalama biiyiime rakamlar1 0-4 araliginda
degismekte ve 2008 krizi basta olmak {izere iilkelerin kendi i¢ dinamiklerinden
kaynaklanan sorunlar nedeniyle ara ara sifira yakin hatta negatif olarak
oOlgiilebilmektedir. Buna karsin Tiirkiye gelismekte olan iilkeler kategorisinde yer
almakta ve biiylime potansiyeli daha yiiksek bir iilke olarak goriilebilir. Nitekim
Tirkiye’nin biiylime oranlar1 ortalama olarak 0-8 aralifinda degismektedir. Ancak kriz
yillarinda negatif biiylime oranlari bunlarla paralel olarak ve G7 iilkelerinden daha

siddetli olarak -4 ile -6 araligina diismektedir.
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Enflasyon oranlar karsilastirildiginda ise G7 iilkelerinde kriz yillar1 disinda
cok diisiik diizeylerde 0-4 arasinda seyreden rakamlar goriilmektedir. Ancak Tiirkiye
icin bunu sdylemek pek miimkiin goriinmemektedir. Nitekim yukarida da ifade
edildigi tizere 2004’ e gelene dek ¢ift hanelerde seyreden enflasyon oranlar1 2004-2016
arast donemde anca 7-9 araligina indirilebilmis ve 2017 ve 2018 yillarinda tekrar
istenmeyen c¢ift hanelere yiikselmistir. Grafik 1°de Tiirkiye i¢in son donemlerde
duragan gibi goriinen enflasyon serisinin sag eksende yer alan araligin 0-40 olarak
alinmasindan kaynaklandiginin belirtilmesinde fayda goriilmektedir.

Grafik 2. Tirkiye i¢in 2004-2019 aras1 donemde enflasyon ve ekonomik biiyiime
serilerinin grafigi
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Yukarida ifade edildigi ilizere 6zellikle 2003 sonrasi donem igin ekonomik
bliylime ve enflasyon arasindaki iligkiye dair bir Onsezi yapmak i¢in Grafik 1’e
bakmak yeterli olmayacaktir. Bu serilerde, ki ozellikle enflasyondaki degisimin
goriilebilmesi adina 2003-2019 yillar1 arast donem i¢in Tiirkiye’ye ait degerlerin
grafigi Grafik 2°de verilmistir. Grafik 2’de goriildiigii tizere s6z konusu dénemde G7
iilkelerinde oldugu tizere 2008 kiiresel ekonomik krizin etkileri net bir sekilde
goriilmektedir. Nitekim 2009 yilinda hem negatif ekonomik biiylime oranlari hem de
yasanan talep daralmasi sonucu ele alinan dénem i¢in en diisiik enflasyon oranlari
goriilmektedir. Bunun disinda s6z konusu degiskenler i¢in 6nsezisel olarak arada ters
yonli bir iliskinin oldugunu séylemek miimkiindiir. Nitekim (Karabulut, 2019;
Ozpenge, 2016; Toker ve Giirel, 2019; Yaprakli, 2007a) tarafindan yapilan

calismalarda da bu 6nseziyi destekler nitelikte sonuglar elde edilmistir.
1.3. Issizlik

Emek piyasasinda, potansiyel isgiiciiniin tamaminin istihdam edildigi bir

durum olarak ifade edilebilecek olan tam istihdam durumu, gercek diinyada miimkiin
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degildir. Hemen hemen tiim ekonomilerde g¢esitli oranlarda issizlik olmakta ve
issizligin getirdigi diisiik yasam standartlari, zorluklar, psikolojik ve zihinsel sorunlar
yasanmaktadir. Ayrica birgok tilke issizlikle birlikte enflasyon ve bunun sonuglariyla
da bogusmaktadir. Bu alt baglikta igsizlik kavramina dair agiklamalar yapilarak issizlik

orani ile enflasyon orani arasindaki iliski teorik agidan ele almacaktir.

1.3.1. Issizlik Kavram

Issizlik, gegmisten giiniimiize gelene dek gerek gelismis gerekse gelismekte
olan bir¢ok ekonominin giindeminde yerini koruyan kavramlardan veya sorunlardan
biri olagelmistir. Ekonomik sorunlarin yani sira sosyal yonden de pek ¢ok sorunun
kaynag1 olarak goriilen issizlik kavrami, basta iktisat bilimciler olmak tizere pek ¢ok
kesimi ilgilendiren bir olgudur. Nitekim bu soruna ¢6ziim bulunamadigi takdirde, milli
gelir kaybinin artmasi, devletin sosyal yiikiinlin artmasi ve toplumsal diizenin

bozulmasi gibi pek ¢ok problemle kars1 kasiya kalinmaktadir.

Ekonomik anlamda tiim toplumlarin ortak sorunu olarak kabul edilen issizligin
nedenleri iilkeden tilkeye farklilik gostermekle birlikte gelismis iilkelerde bu sorunun
altindaki temel nedenin emek talebi yetersizligi oldugu ifade edilmektedir. Bu
ilkelerde isgiicii arz1 ve talebi arasindaki dengesizligin issizlige neden oldugu kabul
edilmektedir. Issizligin daha biiyiik etkilere neden oldugu gelismekte olan iilkelerde
ise bu sorunun ekonominin yapisindan kaynaklandig: ifade edilmektedir (Yerdelen

Tatoglu, 2010, ss. 11-12).

Agarwal’a gore bir kisi son dort hafta boyunca aktif olarak is ariyorsa veya
isten ¢ikarildiktan sonra bir ise geri ¢agrilmay1 bekliyorsa, issizdir. Tersine referans
haftas1 boyunca iicretli ¢calisan olarak herhangi bir is (en az bir saat) yapmigsa kisi
istihdam edilmis sayilir. Bu kendi isinde, mesleginde ya da giftliginde ¢alisma
olabilecegi gibi ailenin bir {iyesi tarafindan isletilen bir isyerinde 15 saat ya da daha

fazla ticretsiz ¢alisma da olabilir (Agarwal, 2010, s. 298).

Iktisat yazininda istihdam kavraminim zit anlamlis1 olarak kullanilan issizligin
genel tanimi; calisma giicii olan, ¢alismak isteyen lakin cari iicret diizeyi ve mevcut
calisma kosullarinda is aradigi halde is bulamayan kisilerin icerisinde bulunduklar
durum olarak yapilmaktadir (Altay ve digerleri, 2011). Bu tanima paralel olarak
Uluslararas1 Calisma Orgiitii (ILO-International Labor Organization) issizi; isi

olmayan, ¢alismak isteyen, son bir ay igerisinde aktif olarak is arayan ve en geg iki
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hafta igerisinde ise baslamaya hazir olan kisi olarak tanimlamaktadir. ILO’ ya gore bir

kisinin issiz olarak sayilabilmesi i¢in bu kriterleri saglamasi gerekir (www.ilo.org).

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan yapilan issizlik tanimi ise su
sekildedir. “Referans donemi iginde istihdam halinde olmayan (kar karsiligi,
vevmiyeli, ticretli ya da iicretsiz olarak hicbir iste calismamis ve boyle bir is ile
baglantisi1 da olmayan) kisilerden is aramak icin son 4 hafta icinde is arama
kanallarindan en az birini kullanmis ve 2 hafta icinde isbasit yapabilecek durumda
olan 15 ve daha yukari yastaki fertler issiz niifusa dahildirler. 2014 yili oncesinde iy
arama kriterinde referans donemi olarak “son 4 hafta” yerine “son 3 ay”
kullanilmaktaydi. Ayrica, ii¢ ay icinde baglayabilecegi bir is bulmus ya da kendi isini
kurmus ancak ise baglamak ya da isbasi yapmak igin ¢esitli eksikliklerini tamamlamak

amaciyla bekleyenler de issiz niifus kapsamina dahildirler” (WwWw.tuik.gov.tr).

Bireysel ve toplumsal manada son derece olumsuz sonuglar1 olabilen igsizlik
olgusu yarattig1 psikolojik ve sosyolojik yikimlarin yaninda, gelir dagilimini da bozan
bir faktordiir. Alinan ekonomik ve sosyal politika 6nlemlerine ragmen issizligin etkisi
giinden giline artmakta, ekonomik sistemi olumsuz sekilde etkilemektedir

(Bozdaglioglu, 2008, s. 47).

Gergek anlamda sanayi devrimi ile tiim diinya tilkelerinde goriilen issizligin
boyutu iilkeden iilkeye fark etmektedir. Issizlik, genel olarak 1980 yilina dek
gelismekte olan iilkelerin sorunu iken, bu tarihten sonra uygulanan neo-liberal
politikalarin da etkisiyle gelismis iilkelerin de sorunu olmaya baslamustir. Issizlik
sorununun ¢oziilmesi, giiniimiizde de tilkelerin ekonomik ve sosyal politikalarinin en
onemli hedeflerinden birisidir. Nitekim hem ekonomik hem de sosyal agidan,
vatandaslarin igsiz dolayisi ile gelirsiz kalmasi ve hali hazirdaki insan giiciinden tam

manada faydalanilamamasi {ilkelerin gelisimini yavaglatici etkenlerdir.

1.3.1.1. issizlik tiirleri

Iktisat literatiiriinde cesitli kriterler dikkate alinarak issizlik tiirleri hakkinda
farkli yorumlamalar yapilmistir. Nitekim yas, cinsiyet ve egitim diizeyi gibi farkli
kriterlere gore gruplandirma yoluna gidilebilecegi gibi bolgesel dagilim, meslek
tirleri, igsiz kaliman siire veya issizligin nedeni dikkate alinarak da farkli bir

siiflandirma yapmak miimkiindiir. Bunlarla birlikte issizlik tiirlerini genel olarak agik
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igsizlik ve gizli issizlik ana basliklart altinda toplamak miimkiindiir (Bozdaglioglu,
2008, s. 47).

1.3.1.1.1. Acik issizlik

Issizlik kavrammin giindelik kullaniminda genel olarak ifade edilen agik
issizliktir. Ciinkii burada kullanilan issiz tanimi agik igsizlik kapsaminda ele alinan
igsizlerden birini tanimlamaktadir. Bu tanim ise kisaca ¢alisma istegi ve giicii oldugu
halde, cari licret diizeyinden, niteliklerine uygun is arayip da bulamayan kisi olarak
yapilmaktadir. Bu kisilerin toplami ise agik issizligi gostermektedir (Zaim, 1997, s.
170).

Calisma ekonomisine bakildiginda agik issizlik genel olarak bes alt baslik
altinda kategorize edilmektedir. Bunlar friksiyonel (arizi veya gecici), yapisal,
teknolojik, mevsimsel ve konjonktiirel issizlik olarak siralanabilitler. Issizligin
dénemi, nedeni veya bi¢cimine gore isimlendirilen bu tiirlerde genel olarak kisilerin
para kazanmak veya gecimlerini siirdiirmek adina yapacaklar1 bir islerinin olmamasi

s0z konusudur.

1.3.1.1.1.1. Friksiyonel issizlik

Friksiyonel igsizlik kavrami yerine iktisat yazininda yer yer arizi veya gegici
igsizlik kavramlar1 da kullanilmaktadir. Nitekim bu isimlendirmelerden de anlasilacagi
bu igsizlik tiirli kapsamina girenler gecici bir siireligine igsizdirler. Bu durumda
friksiyonel issizlik, calisanlarin is veya yer degistirmeleri sonucu ortaya ¢ikan igsizlik
tiirli olarak aciklanabilir. Simon’a gore ise friksiyonel issizlik, isten ¢ikarmalarda ve
ise alimlarda endiistriler, sehirler ve zaman arasindaki rastgele dalgalanmalarin bir
sonucudur. Beklenen ise alma orani iilke capinda beklenen isten ¢ikarma oranina esit
olsa bile, igsizlik yine de ortaya ¢ikabilir ¢linkii farkli endiistrilerde isten ¢ikarmalar ve
ise alimlar farkli sehirlerde ve farkli zamanlarda meydana gelebilir. Bu nedenle ayni
sehirde isten ¢ikarmalarin ve ise alimlarin eszamanliligi, kisa vadede 6zellikle ¢ok

onemlidir (Simon, 1988, s. 715).

Friksiyonel issizligi daha basit ifade etmek adina bir ekonomide birbirinden
farkli iki homojen sektoriin var oldugu kabul edilirse ve bu sektorler arasinda isgiicii
hareketliliginin serbest oldugu varsayimi yapilirsa is¢iler daha yiiksek ticret 6denen
sektorde calismak isteyeceklerdir. Sektorler arasi gegis icin herhangi bir maliyetin

olmadig1 durumda isgiicii akisi iicretler esitlenene dek, diisiik iicretli sektorden yiiksek
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ticretli sektore dogru olacaktir (Gallaway, 1963, s. 695). Daha genis kapsaml
diisiiniildiiglinde ise isciler i¢in igler heterojen oldugundan is arayislarini etkileyen
ticret disinda baska faktorler de vardir. Ornegin isyerinin konumu, fiziki sartlari,
kontrollerin derecesi ve disiplini gibi faktorler insanlar1 farkli igler aramaya sevk
edebilir. Burada 6nemli olan ise kisilerin, ancak sahip olduklar1 mesleki becerileri
dikkate alinarak aldig1 ticretten daha yiiksek bir iicret teklifi gelmesi durumunda isini
degistirebilecegi aksi halde daha yiiksek iicret veya daha avantajli bir is teklifi
olmadikga islerini degistirmek istemeyecekleridir (Reder, 1969, s. 3).

Yukarida ifade edildigi sekilde tek bir g¢esitte is olmasi ve is¢ilerin mesleki
becerilerinin dolayisiyla verimliliklerinin ayni olmasi1 durumunda isgiicii hareketliligi
s6z konu olmayacaktir. Ancak hem islerin farkli olmasi hem de iscilerin farkli
becerilere sahip olmalar1 dolayistyla verimliliklerinin farkli olmasi sektorler arasinda
yer degisiklerini beraberinde getirmektedir. Bu anlamda kisilerin kendi yetenek ve
egitimlerine uygun daha verimli olabilecekleri bir is bulmak i¢in bulunduklari

isyerinden ayrilmalari sonucu gegici bir siire igsiz kalmalar1 dogal bir durumdur

(Diamond, 1981, s. 799).

Friksiyonel issizlik kapsaminda issiz sayilanlarin kendi istekleri ile isten
ayrildiklar diistinildiigiinde bu igsizligin iradi issizlik oldugu sdylenebilir. Nitekim
burada daha iyi kosullarda calisabilmek adina kisiler, bir siire igsiz kalmay1 goze
almakta ya da kabul etmektedirler. Bu anlamda ekonominin tam istthdama yakin
oldugu durumda bile friksiyonel issizlerin olacagi kabul edilmektedir. Bu issizlerin
orani genel olarak ¢ok az olmakla birlikte %1-2 diizeyinde kalmaktadir ki bu kisilerin
igsiz olmalarmin altinda yatan sebepler talep yetersizligi, yapisal degisimler veya
tiretim araglarimin kithg degildir. Is arayanlarin, acik is pozisyonlarin oldugu
yerlerden farkli yerlerde olmalar1 dolayisiyla yer degistirmenin maliyetli ve yorucu
olmasi1 veya isgiicli akigkanliginin yavas olmasi friksiyonel igsizligin temel nedenleri

olarak gosterilmektedir (Bozdaglioglu, 2008, s. 48).

Agarwal (2010), asagida siralanan politikalarin friksiyonel issizlige yonelik

¢Oziim olabilecegini ifade etmektedir;

1- Devletin istihdam biirolari, is¢ilerin profili ve ayrica is profili hakkinda bilgi
toplayabilir. Daha sonra isleri ve calisanlar1 eslestirmek icin bu bilgiler kullanilarak

istihdam diizeyi artirilabilir.
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2- Iscileri daha verimli hale getirmek icin yeniden egitim programlart

tasarlanabilir.

3- Issizlik sigortas1 programinin sartlarinin, iscileri pek ¢ekici bulmadiklari is
tekliflerini geri ¢evirmeye tesvik edecek kadar yumusak ve comert olmamasi gerekir.
Bu tiir programlar, isgilerin gelirine iligkin belirsizligi azaltir. Bununla birlikte,

friksiyonel issizlik seviyesini yiikseltirler.

4- Bir isciyi isten cikaran firmanin, o iscinin igsizlik yardimlarinin tiim
maliyetini veya is¢inin igsizlik yardimlarinin yiikiintin bir kismini iistlenmek zorunda
oldugu bir sistem seklinde reformlar ile issizlik oranlar diisiiriilebilir (Agarwal, 2010,
s. 301).

1.3.1.1.1.2. Yapasal issizlik

Gilinlimiiz diinyasinda piyasalar hizla gelisip degismekte ve bazi ekonomiler bu
degisim siirecine ayak uyduramamaktadirlar. Bu tiir ekonomilerde yer alan firmalar
zamanla diger tilkelerdeki firmalar ile rekabet edemez hale gelmektedirler. Clinkii s6z
konusu firmalar gereken degisimi gerceklestiremedikleri takdirde piyasalardaki
paylarin1 kaybederler ve varliklarin1 devam ettiremezler. Bu sekildeki bir doniisiim
siirecinde ¢alisanlarin igsiz kalmasi, isgiicii piyasasinda dengesizlie neden olan

yapisal igsizlik olarak tanimlanmaktadir (Hart, 1990, s. 213).

Gilpatrick’e gore yapisal issizlik uzun vadede ve talep diizeyinden bagimsiz
olarak ortaya cikabilir. Teknoloji ile birlikte nihai talep ve endiistrinin yeri degistikce,
bu yapisal degisiklikler isgiicii-beceri gereksinimlerinin bilesimini etkiler. Is giicii yeni
gereksinimlere kendi basina uyum saglayabildigi siirece sorun yoktur. Aksi takdirde,
yapisal olarak issizler su ya da bu durumun kurbani olurlar. Ya becerileri artik ¢iktida
kullanilmiyor ve diger mesleklere aktarilamiyor ya da becerileri ¢ikti i¢in daha kiigiik
oranlarda gerekiyor ve yetersiz kalan ¢ikti i¢in gereken beceri tamamlayicilar: vardir.
Yapisal igsizlikte yerel artislar, endiistrinin konumunda degisikliklerin oldugu veya
hammaddelerin tiikendigi ya da iki olgunun birlikte bolgesel olarak yogunlastigi
durumlarda da meydana gelebilir. Yapisal sorunun iki temel nedeni becerilerin sinirh
aktarilabilirligi ve beceriler arasinda sinirli ikame edilebilirligin oldugu belirli isgiicii-

beceri taleplerinin ve arzlarinin uyumsuzlugudur (Gilpatrick, 1966, s. 204).
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Weinberg’e gore ise yapisal issizlik, ekonominin farkli boliimleri arasindaki
ekonomik faaliyetteki degisimlerin etkileri sonucu ortaya ¢ikar. Burada degisen
goreceli talepler veya teknoloji ya da her ikisi de olabilmektedir (Weinberg, 2010, s.
44). Teknolojik gelismelerin sonucunda ortaya ¢ikan yapisal degisimler sonucu
gerceklesen igsizlik nedeniyle cogu zaman teknolojik issizlik ve yapisal igsizlik ayni
baslik altina incelenirken bazi iktisat¢ilar bunu dogru olmadigi yoniinde goriis
bildirmektedirler. Standing yapisal issizligin, isgiicii taleplerinin issizlerin nitelikli is¢i
olmamasi nedeniyle karsilanamamasi sonucu ortaya ¢iktigini ifade etmektedir. Buna
karsin teknolojik igsizligin ise makinelerin insan giiciiniin yerini almast sonucu olusan
igsizlik oldugunu belirtmektedir ve bu ayrimin yapilmasinin daha dogru olacagin

diistinmektedir (Standing, 1983, s. 138).

Guy Standing yapisal igsizlige neden olan sorunlari derinlemesine inceleyerek
bu sorunlarin sebebi olarak gordiigii faktorleri asagidaki yedi maddede siralamistir

(Standing, 1983, ss. 139-149):

1- Endiistriyel yapilarda meydana gelen degisimler: S6z konusu ekonomilerde
onceligin tarimdan sanayi ve hizmet sektdriine kaymasi sonucu endiistriyel degisimler

meydana gelmekte ve bu degisim siirecinde bazi kesimler issiz kalabilmektedir.

2- Issiz kesimin sahip oldugu niteliklerin yetersiz kalmasi: Piyasada var olan

acik isler i¢in uygun nitelikte isgiicliniin olmamasi yapisal igsizlige neden olmaktadir.

3- Cografik engellerin olmasi: Bolgeler arasi isgiicii mobilitesinin yetersiz

olmast, acik isler ile igsizlerin karsilasamamasi sonucu issizlik yasanmaktadir.

4- Endiistrilerdeki demografik degisimler: Bir¢ok iilke ve sektorde kadin
isglicliniin artmasi ile hala kadinlarda issizlik orani yiiksektir. Ciinkii kadinlarin is ve
1s arama stiregleri erkeklere gore biraz daha kisith olabilmektedir. Kadinlarla birlikte
Ozellikle deneyimsiz olmalart nedeniyle genglerde de yiiksek issizlik oranlari
goriilebilmektedir. Niteliklerine gore is bulamayan gencler sigortasiz ve daha diisiik
ticretlerle ¢alismak durumunda kalmaktadirlar. Bir diger demografik 6zellikli grup
gbecmen is¢ilerdir ki bunlar kriz olan iilkelerden baska iilkelere gdcerek yapisal
sorunlara neden olmaktadirlar. Son olarak yaglanan isgiicii kesiminin yerinin

doldurulamadigi ekonomilerde yapisal sorunlarla karsilagilmaktadir.
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5- Kurumsal katiliklar: Issizlik sigortasinin olmasi gerekenden daha fazla
gelismesi sonucu firmalarin bu {icreti de dikkate alarak diisiik ticret teklif etmesi ve
yine ¢alisanlarin bu iicreti géoz onilinde bulundurarak daha fazla iicret talep etmesi
issizlik oranlarmin artmasina neden olmaktadir. Ornegin ingiltere, Hollanda ve Isveg
gibi gelismis lilkelerde bir kesim diisiik ticret alarak c¢alisip igsizlik sigortasinin

sagladig1 faydalar1 kaybetmektense, calismayip issiz kalmayi tercih etmektedir.

6- Issizlik yetenegi: Hicbir yetenegi olmayan veya yetenek kaybi yasayan
insanlar acik isler i¢in gereken uygun yetenekleri kazanmak adina uzun zaman

harcarlar ve bu stirede igsiz kaldiklari i¢in issizlik oranini artirirlar.

7- Sermaye-yeniden yapilanma igsizligi: Yeni yeni endiistrilesen ekonomilerde
diisiik ticretlerin ve organize olamamis isgiiciiniin oldugu sektorlerin toparlanmasi
adina yonetimler parasal tesviklerini bu sektorlere yoneltmektedirler. Bu durumda
sermayenin, yiiksek Ttcretli ve sigorta sisteminin gelistigi sektorlerden bu tiir
gelismekte olan sektorlere akisit s6z konusu olmakta ve caligmakta olan bir kesimin

issiz kalmas1 sonucu ile karsilasilmaktadir.

Yapisal issizlik oranini kabaca 6l¢mek i¢in konjonktiirel ve mevsimsel etkilerin
olmadig1 zamanlarda, yeni igse girenlerin sayist piyasadaki acik islerin sayisina
boliiniir. Anacak Tiirkiye’de bu istatistiklerin 6l¢iildiigii kurum olan TUIK’in
verilerine gore yeni ige girenlerin sayist bulunabilirken ne yazik ki piyasada var olan
acik islerin sayisim1 veren saglikli bir veri s6z konusu olmadigindan bu dl¢timiin

yapilmasinda giigliikler yagsanmaktadir (Y1ldiz, 2014, s. 6).

Gliney’e gore Tiirkiye’de mevsimlik ve konjonktiirel issizlik s6z konusudur.
Ancak bunlardan daha fazla olarak goriilen igsizlik tiirli yapisal igsizliktir ki bunun
baslica nedenleri niifus artisi, kirsaldan kentsel alanlara gocle birlikte tarim
sektoriinden ayrilan kisilerin sanayi ve hizmet sektoriinde direkt is bulamamasidir

(Giiney, 2009, s. 156).

Yildiz’in 2014 yilinda yaptig1 ¢calismaya gore ise Tiirkiye’de goriilen yapisal
1gsizligin 6nemli bir nedeni de uygulanan egitim politikalaridir. S6z konusu ¢aligmada
daha ¢ok genel lise ve yiiksek 0gretim mezunlarmin yapisal igsizlik tiiriinden igsiz
olduklar1 tespit edilmistir. Bu durumun ¢o6ziimii i¢in ise egitim diizeyinin
arttirilmasindan ziyade yapilan egitimin piyasada ihtiyag duyulan becerileri

karsilamaya yonelik olmasi gerektigi yoniinde goriis bildirilmistir (Y1ldiz, 2014, s. 7).
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1.3.1.1.1.3. Teknolojik issizlik

Uretim faktérlerinin baginda sayilan en dnemli iki faktdr emek ve sermayedir
ki bu ikili arasinda belli bir ikame iliskisi s6z konusudur. Teknolojik ilerlemelerle
birlikte isgiicliniin yerini makineler almakta ve daha az is¢i ile daha verimli iiretimler
yapilmaktadir. Bu anlamda son teknoloji ile liretim yapan firmalar daha az calisana
ihtiya¢ duymaktadirlar. Bu sekilde teknolojik gelismelerle birlikte daha az insan
giiciine ihtiya¢ duyulmasi bazi ¢alisanlarin isten ¢ikarilmasina ve daha az istihdam
olmasina neden olmaktadir. Boyle bir durumda ortaya ¢ikan issizlik teknolojik issizlik

olarak tanimlanmaktadir (Uluatam, 1998, s. 329).

Zamanla tarim sektoriindeki gelismeler verimliligin artmasimna ve daha az
isgliciine ihtiya¢ duyulmasina neden olmustur. Boylelikle tarim sektoriinde bosta kalan
isglicii kendini sanayi sektoriine atarak burada calismaya baslamistir. Teknolojik
gelismeler ve makinelesmenin artmasi ile sanayi sektoriindeki marjinal emek
verimliligi diismiis, bu sektorde istihdam sayis1 azalmistir. Sanayi sektoriinde emek
yogunlugunun azalmasi ile hizmetler sektorii gelismeye baslamistir ki sanayide issiz
kalan kisiler bu sektdre geg¢mislerdir. Bu gegisler teknolojik gelismelere paralel
oldugundan, teknolojik issizligin sadece tarim sektorliine 0zgli olmadigi sanayi

sektdriinde de bu tiirden issizligin oldugu gézlemlenmistir (Kara Oztiirk, 2015, s. 29).

Cesitli yeniliklerin insan giicline ihtiya¢ duyulan isler yerine farkl: isler ortaya
cikardigint belirten Schumpetere’e gore yenilikler ile yeni {iriinler, yeni iiretim
teknikleri ve yeni pazarlar ortaya ¢ikmaktadir. Bu anlamda teknolojik gelismeler ile
birlikte gelen yenilikler baslangicta issizlige neden olsa da zamanla yeni i olanaklari
ortaya ¢ikacak, licretler artacak ve issizlik oranlari diisecektir (Mouhammed, 2011, s.
218).

1.3.1.1.1.4. Mevsimsel issizlik

Isgiicii piyasasinda ige alimlar siirekli veya dénemsel olabilmektedir. Siirekli
olarak degil de yilin belli zamanlarinda calistirilmak {izere yapilan ise alim gegici ya
da mevsimsel is olarak adlandirilmaktadir. Mevsimsel issizlik ise belirli donemler
disinda ¢alisilmamasi sonucu ortaya ¢ikan issizlik tiiriidiir. Ornek olarak kis aylarinda,
insaat sektoriinde ¢alisanlarin is yapamamasi veya pamuk toplama isinin olmamasi bu
islerle ugrasanlarin igsiz kalmasina neden olmaktadir. Mevsimlik is¢i olarak

calisanlarin bir kismi diger zamanlarda farkli isler yaparak bos zamanlarini
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doldururken, bir kismi da uzun bir siire dinlenmeyi tercih etmektedir. Uzun siireli
dinlenmeyi tercih edip is aramayan kisiler i¢in iradi issizligin so6z konusu oldugu

sOylenebilir (Bigerli, 2011, s. 463).

Mevsimsel issizligin daha ¢ok tarim, turizm ve insaat sektoriinde gorildiigii
kabul edilse de donem donem farkli sektorlerde iiretilen mallara olan talebin azalmasi
nedeniyle bu sektorlerde liretim diismekte ve mevsimsel issizlik yasanabilmektedir.
Ornegin ¢esitli nedenlerden dolayi belli bir donem tiiketimi azalan bir gida maddesinin
(dondurma gibi) {iiretiminde calisan isciler s6z konusu donemde issiz kalarak

mevsimsel issiz grubunda degerlendirilebilmektedir.

Mevsimsel igsizlik daha ¢ok az gelismis ve gelismekte olan iilkeler i¢in bir
sorun olurken bu sorunun gelismis tilkelerde pek yasanmadig1 goriilmektedir. Nitekim
gelismis olan iilkelerde kirsal kesimde yasayan niifusun azalmis olmasi, tarim
sektorlinde makinelesmenin artmasi ve seracilik faaliyetlerinin artmasi; insaat
sektoriinde ise teknolojinin ilerlemesi ile kisin da ¢calismanin miimkiin olmast; turizm
her doneme Ozgii turistik faaliyetlerin saglanmasi biitiin yil istihdamin devaml

olmasini kolaylastirmaktadir (Dinler, 2013, s. 508).

1.3.1.1.1.5. Konjonktiirel issizlik

Ekonomide meydana gelen dalgalanmalar sonucu ortaya ¢ikan issizlik
konjonktiirel igsizlik tiirii olarak tanimlanmaktadir. Belli bir donemde talep yetersizligi
nedeniyle iiretim ve yatirimlarda diislis goriilebilmektedir. Bdylesi bir donemde
istihdam azalirken issizlik oranlar1 artmaktadir (Ozdemir, Ersdz ve Sarioglu, 2006, s.
71). Ozellikle kriz yillarinda konjonktiirel issizlik ¢ok net olarak goriilebilmektedir.
Nitekim 1929 yilinda yasanan Biiyiikk Buhran ve 2008 Kiiresel Ekonomik Krizi

yillarinda birgok tilkede issizlik oranlar zirveye ¢ikmuistir.

Lilien’e gore baz1 issizlik tiirlerinin goriilmesi piyasa ekonomisinde
kaginilmazdir. Nitekim bu piyasalarda tiretilen mala olan talebin azalmasi veya liretim
maliyetlerinin artmasi gibi faktorler firmalarin bu degisimlere ayak uydurabilmeleri
igin siirekli olarak is¢i sayilarinda ayarlamaya gitmelerini gerekli kilar (Lilien, 1982,
S. 777). Konjonktiir dalgalanma doneminde issiz kalanlarin ¢ogunlugu daha az
niteliklere sahip olan is¢ilerdir. Ciinkii s6z konusu donemde isten ¢ikarimlarda oransal
olarak fazlalik diisiik nitelikli isglicli olarak kabul edilen mavi yakalilarda

goriilmektedir (Candelon, Dupuy ve Gil-Alana, 2009, s. 2483).
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Genellikle ekonominin daralma donemlerinde goriilen ve kisa siireli olan
konjonktiirel igsizligin 6l¢iimii friksiyonel issizlige gore daha kolay olabilmektedir
(Lilien, 1982, s. 777). Burada histeri, s6z konusu konjonktiiriin kalic1 etkileri
birakmasi, etkisinin géz ardi edilmemesi gerektigi ve krizin biiyiikliigiine gore ortaya
¢ikan konjonktiirel issizligin uzun siire devam edebileceginin de belirtilmesinde yarar
goriilmektedir (Yildiz, 2014, s. 14).

1.3.1.1.2. Gizli issizlik

Ister kayitli olsun ister kayit dis1 olsun, agik issizlik, iicretli bir isi olmayan ve
ayni zamanda ig arayan ve ig arayanlarin isgiicli piyasasinda yer almasi anlamina gelir.
Ekonomistler ve genel olarak halk buna genellikle issizlik diyor. Ancak, yalnizca agik
igsizlikle igsizligi tanimlamak yanlistir, ¢linkii gergekte agik issizlik sadece bir igsizlik
seklidir. Diger issizlik tiirii ise burada agiklanacak olan ve ¢aligan kisilerin iste yetersiz

kullanildig1 bir durumu ifade eden gizli igsizliktir (Porket, 1995, s. 38).

Nitelik olarak diger issizlik tiirlerinden farkli olan gizli igsizlik aslinda 6zel bir
durumu agiklamaktadir. Genel olarak iiretim alaninda yer alan isgiictiniin bir kisminin
tiretimden ¢ekilmesi halinde iiretim miktarmin degismemesi gizli issizligin oldugu
anlamia gelmektedir. Boyle bir durumda toplam ¢ikt1 miktarinda degisiklige neden
olmadan bir isletmeden veya sektdrden ayrilan is¢iler aslinda gizli igsizlerdir. Clinkii
bu isgilerin toplam ¢iktiya herhangi bir katkilari olmamakta teknik bir deyimle
marjinal verimlilikleri sifir olarak hesaplanmaktadir. Ucret-verimlilik agisindan ele
alindiginda gizli igsizlik, is¢inin aldig1 Gicretin verimliliginden yiiksek oldugu durum
olarak ifade edilebilir. Verimliligin, ticretin belirleyicisi oldugu goz oniine alindiginda
ve Ucretten diisiik kaldig1 durumda girisimcinin zararda olacagi agiktir. Boylesi bir

isletmede gizli issizlerin oldugu sdylenebilir (Bozdaglioglu, 2008, s. 48).

Gizli igsizlik bir anlamda tiretim kapasitesinin ihtiya¢ duydugundan daha fazla
is¢inin istihdam edilmesi durumudur. Bu acidan bakildiginda teknik olarak bu kisiler
1gsiz degillerdir fakat bunlarin bir kisminin ¢alistiklar1 sektérden c¢ekilip alinmasi ¢ikti
diizeyini veya hasilay1 etkilemeyecek geri kalan isgilerle ayni iiretim ve hasila
saglanabilecektir. Yukarida ifade edilen ve acik issizlik baslig1 altinda toplanan issizlik
tiirlerinde 1s arayip bulamama veya bir ise sahip olamama durumu s6z konusu iken,
gizli igsizlik de kisinin i§ sahibi olmasiyla birlikte bu kisinin toplam hasilaya yani

ciktiya katkis1 olmamaktadir. Bu issizlik tiiriinde gizli bir nitelik s6z konusudur. Gizli
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igsizligin yogun olarak gorildigi yerler tarim kesimi ve kamu kuruluslarndir.
Durgunluk ve kriz donemlerinde is bulma imidini yitirmis veya is bulma ihtimalini
cok diisiik géren ve bu nedenle is aramaktan vazgecen kisilerde olmaktadir. Bu kisiler
glicenmis isciler olarak isimlendirilmektedir. S6z konusu kisiler de gizli issiz
olduklarindan bunlar1 da gizli igsizlik kapsaminda ele almak gerekmektedir (Kara
Oztiirk, 2015, s. 27).

1.3.2. Issizlik Olgusunu A¢iklayan Teorik Yaklasimlar

Issizlik olgusunun gerek ekonomik gerekse sosyal diizen iizerinde ciddi etkileri
s0z konusudur. Bu nedenle giiniimiize gelene dek pek ¢ok iktisadi yaklasim bu sorunu
ele almus, nedenleri ve sonuglari iizerine cesitli teoriler ortaya atmiglardir. Issizlik
konusu donemsel olarak farkli iktisatcilar tarafindan farkli sekillerde agiklanmustir.
Nitekim zamanla bu kavramin agiklanmasi ve olusan issizlik sorunun ¢éziimii gii¢ bir
hal almistir. Kavramin daha net anlagilabilmesi adina iktisadi yaklasimlara gore
igsizligin, genel olarak 6zetlenmesinde yarar goriilmektedir. Bu anlamda burada sirasi
ile klasik, Keynesyen, monetarist, yeni klasik ve yeni Keynesyen yaklagima gore

igsizlik olgusu ele alinmistir.

1.3.2.1. Klasik yaklasim

Klasik iktisadi yaklasim mal, hizmet, emek ve paranin fiyatinin esnek oldugu
varsayimi ile serbest piyasa ekonomisini savunur. Bu yaklagima taraf olan iktisatcilara
gore, serbest piyasanin ya da tam rekabet piyasasinin diizgiin islememesinden veya
isletilmemesinden dolayr ekonomide birtakim sorunlar meydana gelebilir. Bu
sorunlar1 agmanin yolu serbest rekabetin tam olarak miidahalesiz bir sekilde
islemesinden ge¢mektedir. Klasik iktisadin kurucusu olarak kabul edilen Adam
Smith’e gore piyasa mekanizmasi kendi akisina birakildiginda s6z konusu sorunlari
cozecek ve ekonomideki genel dengeyi saglayacaktir. Burada piyasanin sanki bir
“gdriinmez el” gorevi gormesi ve ekonomideki aksakliklar1 gidermesi diislincesi 6n
plana ¢ikmaktadir. Klasik iktisadi yaklasima gore fiyatlar ve iicretler esnek kabul
edildiginden, asag1 ya da yukar1 dogru hareket etmeleri kolaydir ve ekonomideki
goriinmez el sayesinde fiyat dalgalanmalariyla birlikte tam istihdam sorunu da
coziilebilir. Serbest rekabetin bozuldugu ve aksakliklarin goriildiigii durumlarda

goriinmez el tekrar dengeyi saglayacaktir. Bu diizenin saglanabilmesi i¢in en 6nemli
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varsayim ve iizerinde en ¢ok durulan konu ise devletin piyasaya miidahale etmemesidir

(Kara Oztiirk, 2015, s. 32).

Klasik yaklasimda, varsayilan tam istthdam durumu ya da goriinmez elin
ekonomiyi siirekli dengeye getirecegi kabulii Fransiz iktisat¢1 Jean Baptiste Say’in
gelistirdigi Say kanunu “her arz kendi talebini yaratir” ile agiklanmaktadir. Say
kanununa gore, piyasanin her durumda ekonomiyi tam istihdama ulastirmaya calistigi
varsayilmaktadir. Bunun varsayim, tretimde meydana gelecek bir artisin ayni
donemde kendisi kadar bir talep yaratacagi kabuliine dayanmaktadir. Buna gore
tiretilen mallarin satisindan elde edilen gelir ek bir satin alma giicii kazandirarak talep
artisina neden olacaktir. Fiyat ve licretlerin esnek olmasi, piyasadaki goriinmez elin
arz ve talep dengesini saglamasini kolaylastiracaktir (Ardig¢ ve Aydin, 2011, s. 2).
Nitekim iicretler denge durumundaki iicreti astiginda emek talebi diisecektir. Bu
durumda piyasada emek arzi emek talebinden fazla olacagindan piyasada emek arz
edenler arasindaki rekabetten dolay1 iicret diizeyi diisecektir. Aksine iicretler
diisiiriildiigiinde piyasaya emek arz edenler calismak istemeyecek ve emek talebi emek
arzindan fazla oldugundan tcretlerin yiikseltilmesi gerekecektir. Her iki durumda da
piyasaya miidahale olmamasi sart1 ile goriinmez elin dengesizligi gidererek ekonomiyi

dengeye getirecegi varsayilmaktadir.

Klasik yaklagima gore piyasada emegin marjinal verimliliginin {icretten diisiik
oldugu donemlerde issizlik s6z konusu olabilir. Ancak piyasada fiyatlarin ve iicretlerin
esnek oldugu kabul edildiginden, piyasanin bu sorunu ¢6zmesi uzun bir siire
almayacagi savunulmaktadir. Emek piyasasinda meydana gelen bu dengesizlik
doneminde gegici bir siireligine issizlik yasanabilir, piyasada friksiyonel (gecici, arizi)
igsizlik olarak adlandirilan bu issizligin uzun siirmemesi beklenmektedir. Denge
saglandiktan sonra ¢alismayan issiz bir kesimin olmasi elbette s6z konusu olacaktir
ancak klasik goriise goére bu durumda olanlarin goniillii olarak issiz kaldiklar1 kabul
edilmektedir. Bu durumdaki issizlik iradi issizliktir ve denge durumundaki iicret ve
calisma kosullar1 yerine bos zaman gecirilmesi tercih edilmistir (Ardi¢ ve Aydin, 2011,

ss. 1-2).
1.3.2.2. Keynesyen yaklasim

1929 yilinda Biiyiik Buhran ile adindan da anlasilacag: {izere kiiresel anlamda

biiyiik bir ekonomik kriz yasanmistir. Yiiksek enflasyon oranlariyla birlikte yine
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yiiksek oranlarda issizlik gériilmiistiir. Bu tarihe gelene dek kabul edilen serbest piyasa
anlayis1 ve devletin miidahale etmemesi gerektigi goriisii sorgulanir olmustur. Bu
goriisii sorgulayanlarin basinda gelen John Maynard Keynes, 1936 yilinda “Istihdam,
Faiz ve Paranin Genel Teorisi” adli eserini yayinlamistir. Keynes kendinden 6ncekileri
klasik olarak kabul etmis ve savunduklar1 gériinmez elin piyasada dengeyi saglamada
yetersiz kaldigini, bunun yerine devletin goriiniir elinin piyasada diizenin saglanmasi

adina gerekli oldugunu ileri stirmiistiir (Bilgili, 2011, s. 109).

Keynes’in iktisadi analizi; “issizlik, durgunluk ve enflasyona neden olan
toplam yurti¢i  iiretimin satin alma miktarindaki dalgalanmalar iizerinde
vogunlasmaktadir. Keynes’e gore ekonomide eksik istihdam soz konusudur.
Ekonominin eksik istihdam halinden kurtulabilmesi icin ekonomik durgunluk
durumundan ¢tkmast yani toplam talebin arttirilmasi gerekmektedir (Goktas Yilmaz,
2005, ss. 65-66).” Keynes issizligin altinda yatan temel sorunun efektif talep
yetersizligi oldugunu diisiinmiis ve issizligin ¢oziimii i¢in efektif talebin arttirilmasi

gerektigini vurgulamistir.

Keynes, efektif talebin arttirilmasi i¢in kamu tiikketim ve yatirim harcamalarinin
arttirllmas1 gerektigini belirterek, bu yolla artan talebin yatirnm harcamalarin
arttiracagini ve ekonomik biiylimeyi de beraberinde getirecegini 6ne siirmiistiir. Clinki
Keynes, klasik goriisiin benimsedigi “her arz kendi talebini yaratir” diisiincesinin
aksine artan talebin arzi yani iretimi tetikleyecegini diisiinmektedir. Bu anlamda
Keynes’in Say kanununun tam tersini, artan mal ve hizmet talebinin iiretimi
artiracagini, iretimin artmasi ile istthdamin da artacagim diislindiigii sdylenebilir.
Ayrica Keynes, goniilsiiz issizligin de izlenecek aktif iktisat politikalar1 ve yapilacak
devlet yatirnmlari ile azaltilabilecegini diistinmektedir ki, genisletici makro ekonomik
politikalarin mal talebini artiracagini ve dolayli olarak emek talebini artirarak istthdam

saglayacagini belirtmektedir (Aktan, 2008, ss. 10-14).

John Maynard Keynes ve onun diigiincesini savunanlara gore kapitalist
sistemin kriz yaratmaya miisait oldugunu, yapisi geregi yasanan krizlerde ise piyasa
mekanizmasinin  kendi kendini toparlamasinin miimkiin olmadigini, bdylesi
durumlarda devlet miidahalesinin gerektigini savunmustur. Ciinkii yukarida da ifade
edildigi lizere Keynes’e gore krizin kaynagi efektif talep yetersizligidir ve ek talep

yaratacak etkin politikalar uygulanmalidir. Devlet, ekonominin saglikli igleyebilmesi
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i¢in ekonomiye para ve maliye politikalar1 araclariyla miidahale etmelidir. Ornegin
kriz donemlerinde krizden ¢ikmak adina genisletici maliye politikasi izlenerek kamu
harcamalar artirilabilir (Altiok, 2009, ss. 79-80). Bu anlamda toplam talebi artiracak
kamu harcamalarinin hem krizden ¢ikis i¢in hem de istihdam yaratmak adina yararl

olabilecegi sdylenebilir.

1.3.2.3. Monetarist yaklasim

Keynesyen devrimin ardindan 1970’1i yillara gelene dek devletin ekonomiye
miidahalesi ve dolayisiyla kamu harcamalarini artirma yolu ile ekonomik biiylimenin
saglanabilecegi goriisii pek ¢ok kesim tarafindan kabul edildi. Ancak 6zellikle kamu
harcamalarinin sinirlarinin belirlenmesinden dolay1 izlenen genisletici politikalar
sonucu biitce agiklar1 gittikce arttt ve bu artisin Oniline gegcmek, biitge aciklarim
kapatmak admna uygulanan politikalar ise kronik hale gelen enflasyon sorununun
ortaya ¢ikmasina neden oldu (Dinler, 2013, ss. 333-334).

1970’1lere dek kabul géren Keynesyen uygulamalar sonucu, 1960’11 yillarin
sonuna dogru giderek artan enflasyonla birlikte bir de issizlik oranlarinin arttig
gbriilmiis ve bu problemler birgok iilkenin ekonomisine zarar vermistir. Ozellikle
gelismis lilkelerde 1970’11 yillarda iiretim ve karlilik alanlarindaki diisiisle baslayan
kriz, kisa bir zaman dilimi i¢inde diger iilkelere yayilmis ve kiiresel boyutta biiylime
oranlarinda yavaglama, issizlik ve enflasyon gibi sorunlarin yasanmasina neden
olmustur. Bu donemde Keynesyen politikalarin yetersiz kalmasi, Keynesyen
yaklasimin pek ¢ok kesimden elestiriler almasini beraberinde getirmistir. Keynesyen
yaklasima en sert elestiriler ise Chicago Universitesi ekonomi profesoérii olan Milton

Friedman’in onciiliigiinii yaptig1 monetaristlerden gelmistir (Isik, 2010, s. 23).

Monetarist yaklagimin gelismesi, ekonomi biliminde gerek teoride gerekse de
uygulamada o6nemli degisikliklerin yasanmasina neden olmustur. Nitekim bu
yaklagimla birlikte makroekonomik politikalarin  6ncelikli hedefi olan tam
istthdamdan, enflasyonist oldugu gerekcesi ile vazgecilerek, bunu yerine fiyat istikrari
oncelikli hedef olarak belirlenmistir (Goker ve Dane, 2013, s. 106). Bu hedefin
belirlenmesinde monetarist yaklasimin, ekonomide dogal issizligin oldugu kabulii
Oonem tasimaktadir. Buna gore insanlar daha 1yi bir is arayisina girebilir veya issizlik
yardimlarindan yararlanabilmek igin belli bir siire boyunca issiz kalabilirler ki bu da

ekonomide her donemde belli bir kesimin igsiz olabilecegi anlamini tasidigindan
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stirekli tam istthdamin saglanmasinin miimkiin olmadigin1  gdstermektedir.
Monetaristler bu sekilde ekonomide her donemde belli bir oranda dogal issizligin

yasanmasini normal karsilamislardir (Aktan, 2008, s. 158).

Monetaristlerin benimsedigi dogal issizlik orani, “istikrarli fiyat diizeyine
karsilik gelen ya da sabit oranli enflasyon oranini temsil eden igsizlik oranmi olarak
kabul edilir. Bu oran ayn1 zamanda tam istihdam diizeyini, yani friksiyonel issizligi de
tanimlamaktadir.” Monetarist yaklasima gore, issizlik toplam talebin artirilmasi ile
kisa donem igin gecici olarak diisiiriilebilir, ancak uzun donemde dogal issizlik
oraninin altina indirilemez. Dogal issizlik oran1 denge issizlik diizeyini ifade eder ve
denge issizlik diizeyi toplam talepten bagimsizdir. Bununla birlikte monetarist
yaklagim, kisa donemde talep artirilarak dogal issizlik diizeyinin altina indirilen
igsizlik oraninin uzun dénemde tekrar eski seviyesine donecegini ve beraberinde

yiiksek enflasyonu getirecegini savunmaktadir (Kara Oztiirk, 2015, s. 38).

Monetarist diislince, kisa donemde issizligi azaltmak icin uygulanan
politikalarin yiliksek enflasyon doguracagini, bu nedenle dogal issizlik seviyesini
diistirmek i¢in talep yonlii politikalar degil de isgiicii piyasasinin ve endiistri yapisinin
isleyisini iyilestirmeye yonelik arz yonlii politikalarin izlenmesi gerektigini ifade
etmistir. Bu anlamda atilmasi gereken adimlarin baginda, gelir vergisinin azaltilmasi
ile igsizlik ve sosyal glivenlik 6demelerinde kisintiya gidilmesi gelmektedir. Nitekim
bu sekilde calismaya tegvik edilmis olunarak issizlik seviyesi diisiiriilebilir (Ardi¢ ve

Aydin, 2011, s. 140)

Friedman’in oOnciliglinii yaptigi monetarist goriisteki iktisat bilimciler,
Keynesyen iktisat politikasinin savundugu devlet miidahalesini reddetmekte, piyasa
sisteminin etkinligini savunmaktadirlar. Bu goriise sahip iktisatcilara gore ekonomik
yasamu etkileyen temel degisken paradir. Para arzinda meydana gelecek degisimler,
tilkedeki iiretim, istthdam ve fiyat diizeyi {izerinde etkili sonucglar doguracaktir.
Ekonomik istikrar1 bozan etkenlerin ¢ogu, hiikiimetin izledigi maliye politikalar1 ve
para otoritelerinin firmalar ve kisiler arasindaki farkli uygulamalardan
kaynaklandigin1 belirtmislerdir. Monetarist yaklasim, para politikasin1 degil para
politikasinin etkinligini savunmustur. Monetaristlere gore para politikasi, maliye
politikasina gére daha kolay uygulanabilir, daha kolay kontrol edilebilir ve daha etkin

bir aractir. Bu nedenle aktif ekonomi politikas1 izlenmesi gerektiginde, para
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politikasini tercih etmiglerdir. Ayrica finansal kriz yasandiginda piyasaya dogru
zamanda ve dogru miktarda likidite saglanarak ¢6ziim bulunabilecegini
savunmuslardir. Maliye politikasinin ise ekonomik olarak ciddi daralmalarin yasandigi
ve para politikasinin ¢6ziim olmadig1 donemlerde etkili olabilecegine vurgu

yapmuslardir (Ulgen, 2012, ss. 226-228).
1.3.2.4. Yeni Kklasik yaklasim

Rasyonel beklentiler teorisi olarak da anilan yeni klasik yaklasim, Keynesyen
Onerilerin ¢6ziim olmadigr 1970°’li yillarin sonlarina dogru ortaya ¢ikmigtir. Bu
yaklagima gore, bireyler rasyonel beklentilere sahiptirler, bu nedenle ekonomi
politikalar1 karsisinda zaman kaybetmeden aktif bir tavir alirlar ve bu politikalari
degistirebilirler. Ciinkii bireyler beklentilerini olustururken ge¢miste yaptiklari
hatalardan ders alirlar ve tiim faktorleri dikkate alarak tahminde bulunurlar. Bu da
iktisadi karar alicilarin rasyonel hareket ettikleri ve hata yapmayacaklari anlamini
tasimaktadir. Bu nedenle uygulanacak iktisat politikas1 beklenen etkiyi
gostermeyecektir. Nitekim bireyler bu politikalarin nasil bir sonu¢ doguracagini

bilecek kadar rasyonellerdir ve buna gore 6nlem almislardir (Aktan, 2008, s. 176).

Yeni klasik yaklasim taraftar1 bilim insanlari, klasik anlayisla devletin
ekonomiye miidahalesini reddetmekte ve diizgiin bir sekilde isleyen piyasa
mekanizmasinin Uretim ve tiiketim kararlarinda optimum diizeni saglayacaginm
diistinmektedirler. Bu yaklasima gore diizgiin isleyen piyasa mekanizmasinda,
fiyatlarin esnek oldugu varsaymmi altinda arz ve talep dengesi kendiliginden
olusacaktir. Bu anlamda piyasada igsizlik olmayacagi, var olan issizlerin ise goniillii
igsizler oldugu kabulii vardir. Yeni klasik yaklasimin, klasik yaklagimdan farkli olarak
tam istihdam kavrami yerine dogal issizlik kavramini kullandig1 ve dengenin dogal
igsizlik diizeyinde saglandig1 varsayimi yaptig1 goriilmektedir (Ardi¢ ve Aydin, 2011,
s. 150).

Rasyonel beklentiler ya da yeni klasik yaklagim olarak ifade edilen goriise gore
ekonomik krizlerin nedeni digsal soklardir. Birimlerin rasyonelligi, piyasa etkinligi,
ticret ve fiyatlarin esnekligi varsayimlar1 altinda piyasa kendiliginden dengeye
gelecektir. Ancak piyasaya yapilan miidahaleler sonucu makroekonomik dengeler
sagabilir ve sorunlar meydana gelebilir. Bu nedenle kriz ortamlarinda dahi devletin

ekonomiye miidahalesi kabul edilmemistir.
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1.3.2.5. Yeni Keynesyen yaklasim

Yeni klasik diisiinceye karsi elestirileri ile 6n plana ¢gikan ve onciiliigiinii basta
Michael Parkin olmak tizere G. Mankiw, A. Okun, J. Stiglitz, J. Talor ve J. Yellen gibi
iktisat bilimcilerinin yaptig1 yeni Keynesyen yaklasim 1980’lerde ortaya ¢ikmustir.
Piyasa ekonomisinin eksikliklerini dikkate alarak makroekonomik sorunlara
Keynesyen diisiinceler ile ¢oziim arayan yeni Keynesyen yaklagim savunuculari, bu
sorunlarin mikro temelli olduklarimi ifade etmislerdir. Bu anlamda eski ve yeni
Keynesyen iktisatgilarin asagida siralanan ii¢ maddede ortak diisiinceye sahip

olduklar1 s6ylenebilir (Greenwald ve Stiglitz, 1993, s. 23).

1- Bazi donemlerde, ki bu dénemler genelde uzatilir cari ticret diizeyinde agirt
bir emek arzi mevcuttur. Burada cari {icret diizeyi gelecekteki iicretleri ve fiyat
diizeyini de kapsamaktadir. Bu anlamda cari {icret diizeyinde is bulamayan gayri iradi

igsizlerin oldugu sdylenebilir.

2- GSYH veya igsizlikle Oolgiildiigiinde, ekonomik faaliyetin toplam
seviyesinde onemli oOlgiide dalgalanmalar olur. Bu dalgalanmalar, biyiikliik
bakimindan ve model olarak, teknolojideki, zevklerdeki veya demografideki kisa

vadeli degisikliklerle aciklanabilen dalgalanmalardan daha biiyiik ve farklidirlar.

3- Para politikas1 cogu zaman 6nemlidir, ancak para politikas1 baz1 donemlerde

(Biiyiik Buhran gibi) etkisiz olabilir.

Gergek diinyada yasanabilecek piyasa olumsuzluklarinin tiimiinii kabul eden
yeni Keynesyen iktisatcilara gore bu olumsuzluklarin temelinde, asimetrik bilgi, farkl
piyasa aktorleri ve dolayisiyla eksiklikleri olan kusurlu bir piyasa yapisi vardir. Bu
kusurlu piyasa yapisinin ise en onemli nedeni olarak fiyat ve licret yapiskanligina
dikkat ¢ekilmektedir. Katalog maliyeti ve koordinasyon eksikligi ile agiklanan fiyat
yapiskanliginin yani sira, uzun dénemli ve zimmi is s6zlesmeleri, etkin ticret teorisi,
icerdekiler ve digardakiler modeli ve yine koordinasyon eksikligi ile agiklanan ticret

yapiskanlig1 ekonomide dalgalanmalara neden olmaktadir (Aslan, 2008, s. 182).

Yeni Keynesyen goriis yeni klasik goriisiin ifade ettigi, yalnizca beklenmeyen
toplam talep degisimlerinin hasila ve istihdam {izerinde etkisi olacag: diisiincesinin
aksine beklenen toplam talep degisikliklerinin de ayn1 etkiyi gosterebilecegini iddia

etmektedir. Bu anlamda uygulanacak makroekonomik politikalarin etkili olacagini,
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clinkii ger¢ek diinyada yeni klasiklerin kabul ettigi rasyonelligin gecerli olmadigini
dolayisi ile eksik istihdamin s6z konusu olabilecegini kabul etmektedir. Bu goriise
gore genisletici makroekonomik politikalarin hasila ve istihdam iizerinde 6nemli

etkilerinin olabilecegi sdylenebilir (Kara Oztiirk, 2015, s. 43).

1.3.3. Enflasyon ve Issizlik Tliskisi

Diizeyi, evrimi, etki faktorleri ve reel ekonomi tizerindeki etkileri s6z konusu
oldugunda enflasyon-issizlik iligkisi, ekonomistler i¢in uzun zamandir biiytk ilgi
gormiistiir ve birgok uzman bu iki makroekonomik fenomen (enflasyon ve issizlik)
arasindaki karsilikli bagimliligi gosteren pek ¢ok calismaya imza atmistir (Herman,
2010, s. 158).

Teorik olarak bakildiginda klasik yaklasimin genel denge sisteminde isgiicli
piyasalari, ulusal asgari ticret orani gibi kurallar tarafindan bozulmadikca issizlik var
olamaz. Bununla birlikte diinya tamamen klasik degildir. Cesitli OECD iilkelerinde
GSYH’nin %6'sina varan resesyonlara neden olan 2008 kiiresel ekonomik krizinde
goriildiigi gibi, durgunluk sik ve yaygin olarak goriilebilen bir durumdur. Keynes'in
isglicii arzini sonsuz esnek olarak ele alma ve istihdam yaratma talebini ekleme Onerisi,
gelismis ekonomilerin ¢ogunun yedek iiretken kapasiteye sahip oldugu ancak o
zamandan beri ¢aligmay1 biraktigi 1960'larin sonlarina kadar ise yaramis olabilir.
Ancak OECD'deki tiim iilkeler, potansiyel iiretimlerine yaklastiklarinda enflasyonist
sarmallardan gectiler ve 1970'lerin basindan itibaren petrol fiyatlarinda devam eden
artigla karsi karsiya kaldilar. (Lucas, 1973) rasyonel beklenti hipotezindeki gelismeler,
tim gelismis ekonomilerde issizlik oranlarini 6nemli Ol¢lide artiran enflasyonu
diistirmek i¢in 1980'lerde ve 1990'larda alinan daraltic1 6nlemlere yol agti. Bu issizlik
oranlari, AB ekonomilerinin bir¢ogunda, esas olarak nominal {icretlerin ve fiyatlarin
asagl yonli katiligi nedeniyle, istenen seviyelere diismemis ve 2008 Kkrizi bu sorunu
daha da agirlastirmistir (Bhattarai, 2016, s. 94).

Issizlik ve enflasyon arasinda herhangi bir iliskinin olup olmadigina dair ilk
analiz (A. W. Phillips, 1958) tarafindan yapilmistir. (McDonald ve Solow, 1981)
tarafindan yapilanlar da dahil olmak tizere daha sonraki birgok ¢aligma; (Dixon, 1988),
(Lockwood ve Manning, 1989), (Lockwood, Miller ve Zhang, 1998), (Nickell, 1990,
1998) ve (Caballero ve Hammour, 1994) bu tiir degis-tokuslarin Keynesyen
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modellerde eksik arz yonlii baglantilar1 temsil ettigini vurgulayarak bu iligki

tizerindeki tartigmalara vurgu yapmuslardir.

Keynesyen genisletici politikalar, rasyonel beklenti altindaki politika ilgisizligi
onermelerinin aksine, durgunluklarla miicadele etmek icin 2009 yilinda yaygin bir
sekilde benimsenmistir. Birkag iilke, genisletici para veya maliye politikalari yoluyla
ekstra isler yaratabildi ve iiriinlere yonelik talepleri tetikleyen durgunlugu kontrol
altina ald1. Bu tiir uyaranlar, durgunlugun bu asamasinda ¢ok verimli olmustur. Cogu
ekonomist, boyle bir politikanin, bir ekonomi dogal orana gidene veya bir esigi gegcene
kadar ¢alistigina inanir. Ucret-fiyat sarmalinin, bu genisletici politikalarin daha fazla
izlenmesi halinde, yatirim ve istihdam iizerinde belirsizliklere neden olacak sekilde
yeniden ortaya ¢ikmasi muhtemeldir. Bu, bor¢ azaltma programlari da dahil olmak
tizere bircok OECD iilkesinde mali kemer sikma politikasinin benimsenmesinin
arkasindaki sebeptir. Bor¢/GSYH oranin1 kabul edilebilir seviyenin {istiine
cikarabileceginden, talebi tesvik edici politikalar daha fazla tercih edilmemelidir. Bu
tiir durumlarda dogal issizlik oranimin diisiiriilmesi, arz tarafinda, ozellikle isgiicii
piyasasinin yapisi, transfer harcamalar1 ve igsizlik sigortasi sistemlerinde reformlari
gerektirmektedir. Isgiicii piyasasinda daha fazla esneklik, sorunsuz bir arama ve
eslestirme siireci saglar ve bu ekonomilerde siirdiiriilebilir biiytime i¢in (Pissarides,
2013)’de analiz edildigi gibi bir¢ok kurumsal arz yonlii bozulmay1 ortadan kaldirir.
Istihdam oranmi bu dogal oranin altma diisiirmek icin toplam talebi tesvik etme
politikasi, dolayisiyla daha etkili olabilmek i¢in bu yapisal katiliklarla ugragmak
zorundadir. Bu ayni zamanda, bu {ilkelerde merkez bankalarinin son yirmi yilda
enflasyon hedeflemesi rejimlerini takip etmek ic¢in giderek daha fazla
yetkilendirilmesinin nedenidir (Svensson, 1996). Buna gore fiyat istikrariyla birlikte
bliylime ve istthdamin, isgiicli piyasalarindaki nominal ve gercek katiliklar1 ortadan

kaldiran arz yonlii politikalardan ve kurumsal reformlardan gelebilecegi s6ylenebilir.

Bu diisiinceler esliginde 1limli bir enflasyon oranmin issizligi azalttigi,
istthdama yardimci oldugu kabul edilebilir. Nitekim 1limli enflasyonun ekonomik
bliyiimeye yardimct oldugu ve dolayisiyla ek istthdam olanaklar1 dogurdugu
noktasinda genel bir kabul vardir. Ciinki 1limli enflasyon, biiylimeyi etkileyen
faktorleri (tasarruf, yatirim, kar vb.) etkilerken bir yandan da istihdamu etkiler. Ancak
yuksek enflasyonun s6z konusu oldugu durumda bunun gecerli olmadigi, istihdam

orani artarken biiylime oraninin diistiigli goriiliir. Bu nedenle enflasyonun gerek
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bliylime gerekse de istihdam igin bir ara¢ olarak kullanilmadan once ¢ok ciddi
ekonomik ve sosyal sorumluluklar i¢erdigi unutulmamalidir. Kontrol edilemeyen bir
enflasyon ya da fiyatlarda bozukluklar, kaynaklarin yanlis kullanimi, sosyal ve politik
huzursuzluklar gibi olumsuzluklara yol acacagindan enflasyon kontrolsiiz
birakilamaz. Bununla birlikte sinirlandirilan ve kati kurallar ile kontrol edilen
enflasyon da beraberinde issizligi getirir. Bu nedenle politika yapicilar i¢in ¢ok hassas
bir noktada enflasyon-issizlik dengesinin kurulmasi biiyiik 6nem tasimaktadir
(Dwivedi, 2010, s. 457).

Ekonominin i¢inde bulundugu kosullarin ve dénemin de enflasyon-issizlik
iliskisi iizerinde onemli etkilerinin oldugu géz éniinde bulundurulmalidir. Ornegin
ekonominin eksik istihdamda oldugu bir donemde, yeni yatirimlar yapilmadan sadece
kapasite artirrmi ile biiyiimenin saglanmasi ve ekonomide enflasyon yasanmadan
igsizlik sorunun ¢oziilmesi miimkiin olabilmektedir. Ancak tam istthdam durumunda
bu pek miimkiin degildir. Ekonomik biiyimenin ger¢eklesmesi ve issizligin
azaltilmasina yénelik politikalarin enflasyonist etkileri olabilir (Unsal, 2004, ss. 426-

429).

Enflasyon-igsizlik iliskisine yonelik yapilan hem teorik hem de ampirik
caligmalar dikkate alindiginda, bu caligmalarin (A. W. Phillips, 1958) tarafindan
gelistirilen ve kendi adiyla anilarak enflasyon-igsizlik arasinda ters yonlii bir iliskiyi
ifade eden egri olan Phillips egrisinin ¢aligmalara konu olan tlkeler i¢in kisa ve uzun
donemde gegerli olup olmadigina yénelik olduklar1 goriilmektedir. Ornegin
(Setterfield ve Lenlond, 2003) tarafindan yapilan ¢alismada ABD ekonomisi i¢in 1990
sonrast donemde Phillips egrisinin gecerli oldugu gosterilmistir. S6z konusu ¢calismada
ABD’de igsizlikle miicadele edebilmek adina belli bir oranda enflasyonun kabul

edilmesi gerektigi yoniinde bulgular elde edilmistir.

Tiirkiye i¢in enflasyon-igsizlik iligkisinin incelenmesine yonelik (Petek ve
Aysu, 2017) tarafindan yapilan ¢alismada degiskenler arasinda herhangi bir iliskinin
bulunmadigi sonucu elde edilmistir. Bu c¢alisma 1980-2015 aras1 donemi
kapsamaktadir ve nitekim (Unsal, 2004, s. 430)’1n belirttigi iizere literatiirde birgok
calisma bu iliskinin koptugunu gostermektedir. Ancak s6z konusu calismada
yoneticilerin gesitli politikalar uygulayarak issizlik ve enflasyonu ortadan kaldirmaya

calistiklar1 ifade edilmektedir. Ciinkii issizlik, iiretimin azalmasi, gelirin diismesi ve
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ekonominin daralmasi gibi iktisadi olumsuzluklarin yaninda bireylerin de psikolojik
ve sosyal anlamda pek cok sorunla karsilasmasina yol agmaktadir. Benzer olarak
enflasyon, gelir dagilimi1 bozulmasi, tasarruflarin ve yatirimlarin azalmasi, dis ticaret

ac181, kaynak dagilimin bozulmasi gibi 6nemli sorunlar yaratmaktadir.

Enflasyon issizlik iliskisini ampirik bulgular ile aciklama yoluna giden
caligmalara bakildiginda, enflasyonun issizligi olumlu ve olumsuz etkiledigini veya
etkilemedigini ortaya koyan bulgular goriilmektedir. Bu ¢alismalar ve elde edilen
bulgularin yer aldig1 enflasyon ekonomik biiylime iliskisine yonelik literatiir 6zeti
Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4. Enflasyon ve issizlik iliskisine dair literatiir 6zeti
Bashik: “The Causal Relationship between Unemployment and Inflation in G6

Countries”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Avustralya, Brezilya,
Kanada, Fransa,
(Korkmaz ve Suna Korkmaz AlIGF, ltaly@gisya, -Panel birim kok

Tiirkiye ve ingiltere icin
-2009-2017 aras1 yillik
-Enflasyon orani
-Issizlik orani

Calismanin Bulgulari
Calismada kullanilan Granger nedensellik testine gore enflasyon oranindan igsizlik oranina dogru tek
yonlii bir nedensellik vardir. Arastirma sonuglarina gore bu iilkelerde enflasyonu kontrol altina almak
oncelikli hedef haline geliyor. Enflasyonu kontrol altina almaya yonelik politikalar sonucunda
ekonomide mal ve hizmetlere olan talep azalmaktadir. Ekonomide mal ve hizmetlere olan toplam
talep azaldikga, isgiiciine olan talep de azalir. Makroekonomik politikalarda enflasyon ile issizlik
arasinda su sekilde bir iliski vardir. Issizlik arttika enflasyon diismekte, issizlik azalirken enflasyon
artmaktadir. Arastirmanin sonuglart1 da bunu destekliyor. Enflasyon kontrol altina alinmak
istendiginde ekonomide issizlige neden olur.

Abdullazade, 2020) | Muzhgan Abdullazade -Granger nedensellik

Bashik: “Is the Phillips Curve Still Alive? Evidence from the Euro Area”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-OECD iilkeleri igin
(Hmdr_ayanto, Irma Hmdrayanto, -1985.1.—2017.:4 arasi ARMA frekansly
Samarina ve Stanga, | Anna Samarinaa, ceyreklik veriler e
2019) IrinaM.Stanga -Enflasyon stokastik dongii
-Issizlik

Calismanin Bulgulari
Enflasyon ve igsizlik verileri alinarak Euro bdlgesi ve onun en biiyiik bes ekonomisinin 1985-2017
donemi igin Phillips egrisi tahmin edilmektedir. Calismada elde edilen {i¢ sonu¢ su sekilde
siralanmigtir. Birincisi, igsizlik ve enflasyon arasindaki iliski Euro bolgesi, Almanya, Fransa ve
Hollanda'da negatif ve 6nemlidir. ikincisi, Phillips egrisi egimi iilkeler arasinda heterojendir.
Ucgiinciisii, Kiiresel Mali Krizden bu yana egim 6nemli 6lgiide degismemistir.
Bashk: “Do Inflation and Economic Growth Substantially Affect Youth

) Unemployment Evidence from 20 Emerging Economies”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yéntem
-20 Geligmekte olan iilke
-1991-2016 aras1 yillik

-Yatay kesit bagimlilig
- Cross-Sectionally

(Boliikbas, 2018) | Mehmet Boliikbas veriler Augmented Dickey
-Geng igsizlik ot
TUFE Fuller (CADF) birim

kok testi

-GSYH biiyiime orani
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-Durbin-Hausman
esbiitiinlesme testi
-Dumitrescue-Hurlin
nedensellik testi

Calismanin Bulgulari

Nedensellik analizi test sonuglar1 hem enflasyon hem de ekonomik biiyiime ile geng igsizlik arasinda
iki yonlii nedensellik iligkisi bulundugunu gostermistir. Elde edilen bulgulara gore enflasyonun ve
ekonomik biiylimenin geng igsizligi ger¢ek anlamda etkiledigi ve bu etkinin yoniiniin negatif oldugu
sOylenebilir. Bu anlamda c¢alismanin kapsadigi gelismekte olan iilkelerde enflasyon ve ekonomik
biiyiimedeki pozitif gelismelerin geng igsizligi azaltmada etkili olacagi ileri siiriilmiistiir.

“The Relation Between Inflation and Unemployment in the Gambia: Analysis
Bashk: S ”
of the Phillips Curve
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Gambiya i¢in
-1991-2015 aras1 yillik .
(Kasseh, 2018) Pa Alieu Kasseh veri “EKK ile regresyon
S tahmini
-Igsizlik
-Enflasyon

Calismanin Bulgulan

Calisma, yeni Keynesyen Philips Egrisi modelini kullanarak Philips Egrisi'nin varligin test ederek
Gambiya'daki enflasyon ve issizlik arasindaki iliskiyi bulmaya calismaktadir. Issizligi dlgmek icin
¢ikt1 agigini kullanan sonuglar, Gambiya'da enflasyon ve issizlik arasinda negatif bir iliski oldugunu
gostermektedir. Ayrica, ¢ikti agig1 katsayist %1 diizeyinde 6nemli, bu da igsizlikteki bir degisikligin
enflasyonun ters yonde hareket etmesine neden olabilecegini gosteriyor.

Bashk: “Ekonomik Biiyiime, Issizlik ve Enflasyon Arasindaki Iliskinin VAR Modeli Ile
S Analizi: Tiirkive Ornegi (2007 — 2014)”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Tiirkiye i¢in g/ AR
) -2007-2014 aras1 aylik ;ggtl;ansen esbiitiinlegme
(Ozgelik ve Uslu, Ozer Ozgelik veriler . .
2017) Nuri Uslu “TUFE "EKRGRK! ve varyans
-Issizlik orani ayristirmast .
e . -Granger nedensellik
-Sanayi iiretim endeksi testi

Calismanin Bulgular:

Calismada VAR modeli ile etki tepki analizi ve varyans ayristirmasi analizi sonucu, issizlik ile
ekonomik biiyiime arasinda giiglii bir iligki, enflasyon ile issizlik ve ekonomik biiyiime arasinda ise
zay1f bir iligkinin oldugu bulunmustur. Granger nedensellik testi sonuglar1 etki tepki ve varyans
ayristirmas1 analiz sonuglarmi desteklemektedir. Ozetle issizlik ile ekonomik biiyiime arasinda
karsilikli nedensellik iliskisi oldugu sonucuyla birlikte enflasyon ile issizlik ve ekonomik biiylime
arasinda herhangi bir nedensellik iligkisi bulunamamistir.

Bashk: “Unemployment—Inflation Trade-offs in OECD Countries”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-OECD iilkeleri igin
-1991:1-2014:4 aras1
ceyreklik veriler -GMM
(Bhattarai, 2016) Keshab Bhattarai -Enflasyon -Panel regresyon
-Issizlik -Panel VAR
-Ekonomik biiyiime
orani

Calismanin Bulgular:

Avustralya, Danimarka, Fransa, Italya, Hollanda, ispanya, Yeni Zelanda, ingiltere ve ABD gibi
iilkelerde enflasyon ve igsizlik arasinda daha belirgin bir degis-tokus bulunmustur. Avusturya,
Almanya, Israil ve Norveg, Kore, Rusya ve Slovak Cumhuriyeti gibi diger bazi iilkelerde bu tiir
kanitlar bulunamadigindan bu iligki hala tartismalidir. Dolayisiyla, rasyonel beklenti hipotezi altinda
politika ilgisizligi onermelerine hala ampirik bir destek oldugu s6ylenebilir. Phillips egrisinin inceligi,
yalmizca ii¢ iilkede Onemli olan kisa donem toplam arz fonksiyonlarinin katsayilar: ile
tamamlanmaktadir ve Okun egrisinin issizlik {izerindeki biiylime katsayilar1 bu iilkelerin sadece
13%inde anlamlidur.




80

“Evolving Dynamics of the Relationship Between US Core Inflation and
Bashk: »
Unemployment
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Nijerya icin
-1977-2013 aras1 yillik
Kayode Bamidele veri “OLS
(Adebowale, 2015) -VECM
Adebowale -Enflasyon .
P -Granger Nedensellik
-Igsizlik
-Faiz oram1

Calismanin Bulgulari

Calismada enflasyon ile igsizlik arasinda negatif bir iligki kuran mevcut literatiirle uyumlu sonuglar
elde edilmistir. Dolayisiyla Nijerya ekonomisinde enflasyon ve issizligin kisa ve uzun vadede negatif
bir iligki gosterdigi bulunmugtur. Ekonometrik analiz sonuglari, igsizlik oranindaki 1 birimlik artig
uzun vadede enflasyonu 1.176 birim azaltacaktir. Kisa vadede issizlik oranindaki 1 birimlik artis
enflasyon oraninit 0,622 birim azaltacaktir. Kisa vadede de faiz oranindaki 1 birimlik artis enflasyon
oranini 0,313 birim azaltacaktir. Sonug olarak, Phillips egrisi varsayimi desteklenmektedir. Ayrica
nedensellik yoniiniin enflasyondan igsizlige dogru oldugu sonucuna varilmistir.

“Impact of Inflation and Economic Growth on Unemployment in Sri Lanka: A
Bashk: . . o
Study of Time Series Analysis

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-Sri Lanka igin

p-090-2018gges yillig -Johansen egbiitiinlesme

(Thayaparan, 2014) | A. Thayaparan ven -VECM
-Engisgron -Granger nedensellik
-Ekonomik biiylime g
-Issizlik

Calismanin Bulgulari

Calismada elde edilen sonuglar hem GSYH hem de enflasyonun Sri Lanka'daki igsizligi onemli 6l¢iide
ve olumsuz yone etkiledigini gosteriyor. Bu nedenle hem GSYH hem de enflasyonun Sri Lanka
ekonomisinin makroekonomik faktorlerinde 6nemli diizeylerde etkili olan bir role sahip oldugu
sonucuna varilmistir. Gecikmeli issizlik ve GSYH terimi istatistiksel olarak anlamli degildir,
enflasyon negatif isarete sahiptir ve istatistiksel olarak %1 diizeyinde anlamlidir. Son olarak, Granger
nedensellik testi de vektdr hata diizeltme modeline gore incelenmis ve sonuglar, Sri Lanka
ekonomisinde enflasyon ile GSYH arasinda tek yonlil bir nedensellik varken enflasyon ile igsizlik
arasinda c¢ift yonli bir nedensellik oldugunu ortaya koymustur.

“Enflasyon ile Issizlik Arasindaki Nedensellik Iliskisinin Test Edilmesi: Panel

Baslik: Esbiitiinlesme ve Nedensellik Analizi”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Tirkiye, Azerbaycan,
Kazakistan, Kirgizistan -LLC, IPS, ADF ve PP
Ekrem Giil ve Makedonya i¢in birim kok testleri

(Giil, Kamaci ve

Konya, 2014)

Ahmet Kamaci
Serkan Konya

-1996-2012 aras1 yillik
veriler
-Issizlik orani

-Pedroni esbiitiinlesme
testi
-Granger nedensellik

-TUFE

Calismanin Bulgular:

Calismada kullanilan Pedroni Esbiitiinlesme testindeki 7 istatistikten 5’1 %1 6nem seviyesinde anlamli
ve 1 tanesi de %10 6nem seviyesinde anlamlidir. Dolayisi ile seriler arasinda uzun dénemli bir
iligkinin oldugu veya esbiitiinlesik olduklar1 soylenebilir. Nedensellik analizi sonucuna gore;
enflasyondan igsizlige dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin oldugu tespit edilmistir. Ancak bu
iligkinin uzun dénemde olustugu ve igsizlikteki degisimin enflasyon {izerinde herhangi bir etkisinin
olmadig ifade edilmistir.

“Inflation, Unemployment, and Labor Force: Phillips Curves and Long-Term
Bashk: - »
Projections for Japan

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-Japonya icin
(I. Kitov ve Kitov, |Ilvan O. Kitov ;/165332;2012 arast yilhk Regresyon analizi
2013) Oleg I. Kitov “GSYH deflatori

-Igsizlik orant
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Calismanin Bulgulari

Yapilan caligmada yazarlar, 2050’ye kadar GSYH deflatoriiniin -0,5 ile -2 arasinda kalmasi
durumunda 2012-2050 arasinda issizlik oranindaki artisin 4,3-5,5 arasi olacagini tespit etmislerdir.

Bashk: “Tiirkiye’de Phillips Egrisi Uzerine Bir Uygulama”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Tiirkiye i¢in -ADF ve ZA birim kok
(Bayrak ve Kanca, | Metin Bayrak -1970-2010 arast yillik | testi
veriler -Engle-Granger
2013) Osman Cenk Kanca S o .
-Issizlik orani esbiitiinlesme testi
-TUFE -EKK tahmini

Calismanin Bulgulari

Calismada kullanilan egbiitiinlesme testi ile; issizlik ile enflasyon arasinda uzun dénemli bir iligskinin
olmadig1 sonucuna varilmistir. Ancak degiskenlerin farklart alinarak tahmin edilen modelde issizlik
ile enflasyon arasinda ters yonlii bir iliskinin oldugu tespit edilmistir. Calismanin sonucunda Phillips
Egrisi analizinin Tiirkiye i¢in kisa donemde gecerli oldugu rapor edilmistir.

Bashk: “Empirical Analysis of the Phillips Curve in the Czech Republic”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

(Arlt ve Arltovd, | Josef Art 10052012 s itk | Daatims Gectime
2013) Markéta Arltova . y SIS
veri modeli).

Calismanin Bulgular

1995-2012 aras1 donemde Cek Cumhuriyeti'nde enflasyon ve igsizlik arasindaki iligkiyi Phillips Egrisi
baglaminda modellemek amaci ile yapilan bu calismada, teorik varsayimlara dayanarak oncelikle
enflasyon oraniin igsizlik oranina bagimliligina dair bir model olusturulmus ve ikinci asamada bu
iliski tersine gevrilerek igsizlik oran1 bagiml degisken yapilmistir. Sonug olarak, analiz edilen donem
boyunca enflasyon oraninin igsizlik oranindan uzun vadeli tek yonlii olarak etkilendigi goriilmektedir.

Bashk: “A Threshold Regression Estimation of Philips Curve: Turkey Case”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-Tirkiye i¢in

-1991:1-2010:4 aras1
(Arabaci ve Eryigit, | Ozer Arabaci ceyreklik veriler Rearesvon analizi
2012) Kadir Yasin Eryigit -Igsizlik orani gresy

-TUFE

-Kapasite kullanim orant

Calismanin Bulgular:

Calismada regresyon analizi sonucu elde edilen bulgulardan, Tirkiye i¢in Phillips egrisi modelinin
kabul edilebilecegi ve buna ek olarak, reel ekonomik aktivite ile enflasyon arasinda istikrarl bir
iligkinin oldugu tespit edilmistir.

Bashk: “[ssizlik ve Enflasyon Oranlari Arasindaki Nedensellik liskisi G8 Ulkeleri
s Ornegi”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-G8 iilkeleri igin HLe ve IPS birim Kok
(Altay ve digerleri, Billent Altay _2000:1._1;2009.:4 arast -Pedroni esbiitiinlesme
2011) Can Tansel Tugcu geyreklik veriler testi
Mert Topcu -Igsizlik orani .
_Enflasyon orani -Granger nedensellik
testi

Calismanin Bulgulari

2011 yilinda G8 iilkeleri i¢in yapilan bu ¢alismada enflasyon ile igsizlik oran1 arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin bulundugu sonucuna varilmistir. Nedensellik analizi sonucunda ise kisa donemde
enflasyondan issizlige dogru, uzun donemde ise issizlikten enflasyona dogru nedensellik iliskisinin
oldugu sonucuna varilmastir.

Bashk: “Inflation and Unemployment in the Romanian Economy”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yéntem

-Romanya i¢in
-1990-2009 aras1 yillik
(Herman, 2010) Emilia Herman veriler -Korelasyon
-Issizlik orani
-Enflasyon orani
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Calismanin Bulgulari

Romanya icin yapilan korelasyon analizinden elde edilen sonuglara gore; ele alinan dénemlerde,
issizlik ve enflasyon arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin varligina yonelik kesin bir
yarglya varilamamistir.

“The Impact of Inflation Targeting on Unemployment in Developing and

Bashk: Emerging Economies”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-64 ilke i¢in
-Reel GSYH
(Divino, 2009) Jose Angelo Divino -Ekonomik biiyiime -Regresyon analizi
-Issizlik

-Enflasyon hedeflemesi

Calismanin Bulgulari

Bu makale, enflasyon hedefleyen tilkelerin, hedeflenmeyen iilkelere gore issizlik orani, ekonomik
bliyime ve c¢ikti acigt acisindan ve ayrica hedefleme Oncesi doneme gore iyilestirip
iyilestiremeyecegini incelemistir. Hedefleme yapan iilkeler, ortalama olarak, issizlik oranmi
hedefleme yapmayan iilkelere gore hedefleme sonrasi donemde yaklagik yiizde 5 oraninda
azaltabilmistir. Bununla birlikte, iki donem arasinda igsizligin oynaklig1 a¢isindan hedefleme yapanlar
ve hedefleme yapmayanlarin performansinda énemli bir fark yoktur. Enflasyon hedeflemesi kukla
degiskeni, tahmin edilen regresyonlarin higbirinde istatistiksel olarak anlamli degildir.

Ekonomik biiyiime ile ilgili olarak sonuglar, enflasyon hedeflemesi yapan gelismekte olan ve yiikselen
tilkeler agisindan daha az elveriglidir. Tiim tahmin edilen regresyonlarda enflasyon hedeflemesi kukla
degiskeni istatistiksel olarak anlamli degildir. Bu nedenle, enflasyon hedeflemesi rejiminin
benimsenmesinin, daha yiiksek bir ortalama ekonomik biiyiime elde etmek agisindan iilkelerin
performansini iyilestirmeye yardimci olmadigi sonucuna ulagilmistir. Ancak ¢ikti agig1 igin, sonuglar
enflasyon hedeflemesi igin bir miktar anlamlilik sagliyor. Ortalama ¢ikt1 agig1 regresyonlarinda,
enflasyon hedeflemesi kukla degiskeni istatistiksel olarak anlamlidir ve hedefleyicilerin ¢ikt1 agigini
hedeflemeyenlere gore yaklasik yiizde 1 daralttigini gostermektedir.

Bashk:

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Malezya i¢in
-1973-2004 aras1 yillik

(Furuoka, 2007) Fumitaka Furuoka Yiesrslizlik _g)r}:ﬂ;s;nniﬂgrl::;}ieime
-Enflasyon

Calismanin Bulgulari

Bu c¢alisma “Phillips Egrisi var m1?” Sorusunu arastirarak enflasyon ile igsizlik orani arasindaki
iliskiyi analiz etmektedir. Bulgular Malezya'da enflasyon orani ile igsizlik oranlari arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin yan1 sira nedensel iligkinin de oldugunu gostermistir. Bagka bir deyisle, bu
¢aligma Phillips egrisinin varlig1 i¢in ek bir ampirik destek sunmaktadir. Bu bulgular, Phillips
egrisinin Tayland, Singapur, Endonezya vb. diger Asya iilkelerindeki varligina daha yakindan
bakmay1 tesvik etmektedir. Diger Asya ekonomilerindeki Phillips egrisinin varligini1 degerlendirmek,
aydinlatici olabilir ¢iinkii farkli sosyo-ekonomik ge¢mise sahip olan her bir iilkedeki igsizlik orani ile
enflasyon orani arasindaki iligki farkli olabilir.

“Enflasyon ile Issizlik Orani Arasindaki iliski ve Tiirkiye Ornegi (1980~
Bashk: »
2002)

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yéntem

-Tirkiye i¢in

g - -1980-2002 aras1 yillik | -Regresyon Analizi

(Uysal ve Erdogan, | Dogan Uysiﬂ veriler -Granger nedensellik
2003) Savas Erdogan N ;

-Issizlik orani testi

-TUFE

Calismanin Bulgulari

Calisma eldeki verilere ait donemler dikkate alinarak 1980-1990 ve 1991-2002 olmak iizere iki
doneme ayrilmig hem bu donemler hem de 1980-2002 arasi donem biitiin olarak alinarak ii¢ farkli
regresyon analizi yapilmistir. 1980-2002 ara donem biitiin olarak ele alinarak olusturulan modelde
Phillips egrisi analizini destekleyecek sekilde iki degisken arasinda negatif bir iliski bulunmustur.
1980-1990 aras1 donem i¢in olusturulan modelde igsizlik ile enflasyon orani arasinda pozitif yonlii bir
iligki tespit edilmistir. Issizlik oraninda meydana gelen %1°lik bir artis, enflasyon oraninda %17,24’lik
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bir artis meydana getirmektedir. 1991-2002 arast donem i¢in olusturulan modelde Phillips egrisini
destekleyecek bigimde enflasyon ile igsizlik oranlari arasinda negatif yonlil bir iligki tespit edilmistir.
Bu dénemde issizlik oraninda meydana gelen %’lik bir artis enflasyon oranini %3,22 azaltmaktadir.
Bashk: “Is the Short-Run Phillips Curve Nonlinear? Empirical Evidence for
) Australia, Sweden and The United States”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Avusturya, Isveg ve
Amerika igin
-1959-1998 aras1 yillik
veriler
-Issizlik orani
-Enflasyon orani
Calismanin Bulgulari
Yazar yaptig1 regresyon analizi ile Avustralya ve Isve¢’te dogrusal olmayan bir Phillips egrisi tespit
edildigini, Amerika’da dogrusal bir Phillips egrisi tespit edildigini raporlamigtir. Avustralya'nin
dogrusal olmayan Phillips egrisi ¢ok ilging 6zelliklere sahiptir. Bu spesifikasyona gore, enflasyon ve
igsizlik arasindaki iliski ¢cogu zaman olumsuzdur, ancak issizlik oranindaki biiylik artislar icin
pozitiftir. Bu, Phillips egrisinin ampirik olarak gézlemlenen "basarisizliginin" dogrusal olmayan bir
iliskinin sonucu olabilecegini ve sadece Phillips egrisindeki normal negatif iligkinin gegerli oldugu
yeni bir diizeye kaydirildigimi gostermektedir. Model ayrica enflasyonu arttirmayan issizlik orani
(NAIRU)’nun zaman i¢inde degistigini gosterir.
Isveg Phillips egrisi de dogrusal degildir ve ayn1 zamanda dogrusal olmayan bir NAIRU &nerir. Bunun
yanit sira, enflasyon beklentileri ¢ok biiyiik (veya kiigiik) oldugunda issizlik degiskenlerine bagimlilik
artarken, “normal” enflasyon beklentileri i¢in enflasyon gecikmistir ve enflasyon beklentileri gérece
daha etkilidir.
Alternatif bir STR modeli olarak tanimlandiginda Amerika Birlesik Devletlerinin Phillips egrisi
dogrusal goriinmemektedir. Son model spesifikasyonu giiglii atalet ile karakterizedir ve kesisme
noktasi onemli dl¢iide dahil edilmemistir.

(Eliasson, 2001) Ann Charlotte Eliasson Regresyon analizi

G7 iilkeleri ve Tirkiye’ye ait 1991-2019 aras1 donem igin issizlik ve enflasyon
oranlar1 Tablo 5’te verilmistir. Diinya Bankasi veri tabanindan alinan bu serilere ait
grafikler ise Grafik 3’te verilmistir. G7 iilkelerine ait issizlik serileri dikkate
alindiginda, 1990’11 yillardan 2008 yilina Kkadar issizlik oranlarinin distigi
goriilmektedir. Istisna olarak Almanya’da issizlik oranlar1 2008 yilia gelene dek belli
bir aralikta kalarak azalip artmaktadir fakat 2008 kiiresel ekonomik krizin etkisi
Almanya hari¢ G7 iilkelerinde ve Tiirkiye’de goriilmekte ve bu yili takip eden 2009

yilinda gozle goriliir sekilde issizlik oranlarinda artis goriilmektedir.

Grafik 3’te yer alan grafikler dikkate alindiginda G7 iilkeleri ve Tiirkiye i¢in
issizlik ve enflasyon serileri arasindaki iliskinin grafiksel yorumunun su sekilde
yapilmas1 miimkiindiir. Kanada’da 1991-2019 yillar1 arasinda issizlik oranlarinin 2000
yilina gelene dek diistiigii goriilmektedir. 2001-2002-2003 yillarinda Kanada’da
igsizlik oranlarinda hafif bir yiikselis goriilse de daha sonra diisiisiin devam ettigi
goriilmektedir. Ancak 2008 krizinin etkisi ile 2009 yilinda genel olarak tiim diinyada

oldugu iizere issizlik oranlar1 artmistir.



Tablo 5. G7 iilkeleri ve Tiirkiye'ye ait igsizlik-enflasyon serileri
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Ulke

Kanada

Fransa

Almanya

italya

Japonya

Ingiltere

ABD

Tiirkiye

Yil

UNEMP INF

UNEMP

INF

UNEMP

INF

UNEMP

INF

UNEMP

INF

UNEMP

INF

UNEMP

INF

UNEMP

INF

1991

10.32 5.63

9.13

321

5.32

4.05

10.10

6.25

2.10

3.25

8.55

7.46

6.80

4.23

8.21

65.98

1992

11.20 1.49

10.20

2.36

6.32

5.06

9.33

5.27

2.20

1.76

9.78

4.59

7.50

3.03

8.51

70.08

1993

11.38 1.87

11.32

2.10

7.68

4.47

10.24

4.63

2.50

1.24

10.35

2.56

6.90

2.95

8.96

66.09

1994

10.40 0.17

12.59

1.66

8.73

2.69

11.09

4.05

2.90

0.70

9.65

2.22

6.12

2.61

8.58

105.21

1995

949 215

11.84

1.80

8.16

11.67

5.24

3.20

-0.13

8.69

2.70

5.65

2.81

7.64

89.11

1996

9.62 157

12.37

1.98

8.82

1.45

11.87

4.01

3.40

0.14

8.19

2.85

5.45

2.93

6.63

80.41

1997

9.10 1.62

12.57

1.20

9.86

1.94

12.00

2.04

3.40

1.75

7.07

2.20

5.00

2.34

6.84

85.67

1998

8.28 1.00

12.07

0.65

9.79

0.91

12.12

1.96

4.10

0.66

6.20

1.82

451

1.55

6.89

84.64

1999

758 1.73

11.98

0.54

8.85

0.59

11.69

1.66

4.70

-0.34

6.04

1.75

4.22

2.19

7.69

64.87

2000

6.83 2.72

10.22

1.68

7.92

1.44

10.84

2.54

4.70

-0.68

5.56

1.18

3.99

3.38

6.49

54.92

2001

722 253

8.61

1.63

1.98

9.60

2.79

5.00

-0.74

4.70

1.53

4.73

2.83

8.38

54.40

2002

7.66 2.26

8.70

1.92

8.48

1.42

9.21

2.47

5.40

-0.92

5.04

1.52

5.78

1.59

10.36

44.96

2003

757 2.76

831

2.10

9.78

1.03

8.87

2.67

5.30

-0.26

481

1.38

5.99

2.27

10.54

21.60

2004

7.18 1.86

8.91

2.14

10.73

1.67

7.87

221

4.70

-0.01

4.59

1.39

5.53

2.68

10.84

8.60

2005

6.76 2.21

8.49

1.75

11.17

1.55

7.73

1.99

4.40

-0.28

4.75

2.09

5.08

3.39

10.64

8.18

2006

6.32 2.00

8.45

1.68

10.25

1.58

6.78

2.09

4.10

0.25

5.35

2.46

4.62

3.23

8.72

9.60

2007

6.04 214

7.66

1.49

8.66

2.30

6.07

1.83

3.90

0.06

5.26

2.39

4.62

2.85

8.87

8.76

2008

6.14 237

7.06

2.81

7.52

2.63

6.72

3.35

4.00

1.38

5.61

3.52

5.78

3.84

9.71

10.44

2009

8.34 0.30

8.74

0.09

7.74

0.31

7.75

0.77

5.10

-1.35

7.54

1.96

9.25

-0.36

12.55

6.25

2010

8.06 1.78

8.87

1.53

6.97

1.10

8.36

1.53

5.10

-0.72

7.79

2.49

9.63

1.64

10.66

8.57

2011

751 291

8.81

211

5.82

2.08

8.36

2.78

4.52

-0.27

8.04

3.86

8.95

3.16

8.80

6.47

2012

729 152

9.40

1.95

5.38

2.01

10.65

3.04

4.30

-0.05

7.89

2.57

8.07

2.07

8.15

8.89

2013

7.07 0.94

9.92

0.86

5.23

1.50

12.15

1.22

4.00

0.35

7.53

2.29

7.38

1.46

8.73

7.49

2014

691 191

10.29

0.51

4.98

0.91

12.68

0.24

3.60

2.76

6.11

1.45

6.17

1.62

9.88

8.85

2015

691 113

10.36

0.04

4.62

051

11.90

0.04

3.40

0.79

5.30

0.37

5.28

0.12

10.24

7.67

2016

7.00 1.43

10.06

0.18

4.12

0.49

11.69

-0.09

3.10

-0.12

481

1.01

4.87

1.26

10.84

7.78

2017

6.34 1.60

9.40

1.03

3.75

151

11.21

1.23

2.80

0.47

4.34

2.56

4.36

2.13

10.82

11.14

2018

583 2.27

9.06

1.85

3.38

1.73

10.61

1.14

2.40

0.98

4.00

2.29

3.90

244

10.89

16.33

2019

556 1.95

8.43

111

3.04

1.45

9.89

0.61

2.29

0.48

3.85

1.74

3.68

1.81

13.49

15.18

Kaynak: Diinya Bankas1 (World Development Indicators).
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Grafik 3. G7 ve Tiirkiye igin 1991-2019 aras1 donemde enflasyon ve issizlik grafikleri
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Issizlik anlaminda krizin etkisini ¢abuk atlatan Kanada’da 2010 yilindan
itibaren oranlar diislise gecmis ve bu diisiis 2019 yilinda da devam etmistir. 2008

krizinde yasanan talep daralmasi sonucu sifira yaklasan enflasyon oranlarinda daha
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sonra bir toparlanmanin yasandigi Kanada’da kriz donemi haricinde issizligin

enflasyondan bagimsiz oldugu sdylenebilir.

Enflasyon ve issizlik arasinda Fransa i¢in bir iligkinin olup olmadigina yonelik
bir dnsezi yapabilmek adina Tablo 5 ve Grafik 3 incelendiginde, (Altay ve digerleri,
2011; Bhattarai, 2016; Hindrayanto ve digerleri, 2019; Korkmaz ve Abdullazade,
2020) tarafindan yapilan ¢alismalarda da belirtildigi iizere bu iki degisken arasinda
negatif yonlii bir iliskinin oldugu sdylenebilir. Bagka bir ifade ile bu degisken arasinda
ters yonlii bir iligkinin oldugunu belirten Phillips egrisi yaklasiminin Fransa’da gecerli
oldugu onsezisel olarak soylenebilir. Benzer sekilde Italya, Japonya, Ingiltere ve
ABD’de Phillips egrisi yaklagiminin s6z konusu yillar arsinda belli donemlerde gegerli
oldugu soylenebilir.

Grafik 4. Tirkiye igin 2004-2019 arasi1 donemde issizlik ve enflasyon serilerinin
grafigi
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Grafik 3’te Tiirkiye’nin enflasyon serisine ait grafigin diiz bir ¢izgiye yakin
olmasiin nedeni s6z konusu grafikte belirlenen araligin 0-40 birim olmasidir. Bunun
sebebi ise 2003 Oncesi enflasyon rakamlarinin ¢ok yiiksek olmasidir. Grafik 3’e
bakarak saglikli bir yorum yapmak pek miimkiin olmadigindan Tiirkiye i¢in her iki
degiskenin 2003-2019 aras1 donemde aldig1 degerlere iliskin grafigi Grafik 4’te
verilmistir. Tiirkiye i¢in bu degisken arasinda ters yonlii bir iligkinin oldugu 6zellik
2008 krizinden sonraki birka¢ yil ve 2016’dan sonraki yillar i¢in goriilmektedir.
Nitekim bu yillarda issizlik oranlar1 artarken, enflasyon oranlar1 bir nebze de olsa

dismektedir.
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1.4. Disa Acikhk

Iktisat literatiiriinde disa aciklik, iilkelerin uluslararasi pazarlarla entegrasyonu
anlaminda kullanilmaktadir. Bu kavram c¢ok genis kapsamli olmasinin yani sira
sinirlar1 tam olarak belirlenmemis bir kavramdir. Disa agilmadaki amag, i¢ce doniik
olan iilke ekonomisinin disa a¢ik hale getirilerek diinya ekonomisinden gelen etkilere

acik olmasi ve buna gore sekillenmesidir (Kazgan, 1985, s. 32).

Kapitalizmin benimsenmesi ile disa agiklifin oniindeki engeller tartisilmis ve
bu engellerin ortadan kaldirilmasi igin gerekli adimlarin atilmasi saglanmistir. Bu
anlamda yapilan anlagmalar ve kurulan birlikler ile disa agilma hizlanmistir. Disa
acilmayla birlikte dis ticaret genisligi artmis ve bu sayede biiylik karlar elde
edildiginden bu alanda c¢esitli kuramlar gelistirilmistir. Nitekim “Karsilastirmall
Ustiinliikler Teorisi” gibi teoriler ile disa agilmanin yararlari anlatilmis ve iilkeler

zamanla daha agik ekonomiler haline gelmislerdir (Simsek, 2001, s. 1).

1.4.1. Disa Agikhigin Tanimlanmasi

(Simsek, 2001)’in belirttigi gibi uluslararasi ticaretin serbestlestirilmesi ve
faktor hareketliliginin 6niindeki engellerin kaldirilmasi ekonomilerin disa agilmasini
gosteren onemli adimlardir. Diga agilan bir toplumda meydana gelen degisimlerin
ekonomik etkileri belli bir cografi alan ya da uluslarin kendi iglerinde sinirh
kalmayarak uluslararasi ticaretin ve bagimliligin dogmasina da neden olmustur.
Gilintimiizde istisnai iilkeler disinda hemen hemen her iilke disa acilarak dis ticaret
yapmaktadir. Kimi zaman kér giidiisii ile kimi zaman zorunluluktan kimi zaman ise
karsilikli anlagmalar geregi yapilan dis ticaret biiyliglinden kiiciigiine, zengininden

yoksuluna biitiin devletler tarafindan yapilmaktadir (Arslan, 2014, s. 4).

Uluslararas1  ticaretin ~ Oniindeki engellerin  kaldirilmas1  ve  faktor
hareketliliginin serbestlesmesi bir lilke ekonomisinin disa aciklifinin gdstergesidir.
“Serbest ticaret kosullarinda, ithalat ve ihracatin artmasi beklendiginden, dis ticaret
hacminin milli gelire orani ¢ogu kez disa a¢ikligin bir gostergesi olarak kabul edilir.
Ancak disa agik bir ekonominin zorunlu olarak uluslararasi sisteme entegre olmasi
gerekmeyebilir. Kaldi ki, uluslararasi entegrasyon da olduk¢a tartismali ve muglak
tammlara sahiptir. Her ne kadar, giimriik tarifeleri ve tarife disi engeller tiiriinden
mal ve/veya faktor akiskanlhigini zorlastiran uygulamalarin yoklugu, her c¢esit

entegrasyon tanimuin ortak paydasi ise de, kaynaklart etkin kullanmanin mekdnsal
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stmrlihigy ile ulusal ekonomiler arasindaki isboliimii iliskisinin yogunluk ve kararliik
gostermesindeki agirlik degismektedir” (Sanin, 1994, ss. 97-98). Bu anlamda disa
acikligin farkli ekonomik gdstergelerinin oldugu sodylenebilir ki bu nedenle disa

acikligin konusunda yapilan tanimlar birbirinden farkli kapsamlarda kalabilmektedir.

Diinya Bankas1 gibi kurumlar ve bazi arastirmacilar zaman zaman ilkeleri
cesitli gostergelere gore aciktan kapaliya dogru siralamaktadirlar. Ancak bu
siralamalarin yalnizca belirtilen zaman dilimi igin gegerli olabileceginin belirtilmesi
gerekir. Ciinkii bir iilke tarihin belli bir doneminde disa ¢ok acgik iken bir baska
doneminde de gorece olarak disa kapanabilir ve sonra tekrar disa agilabilir. Bagka bir
ifade ile, s6z konusu agiklik, hem belli bir zamanda, hem de zaman iginde nispi
degisme ve diinya ekonomisi ile biitlinlesme derecesindeki artig anlamini igermektedir

(Kazgan, 1985, s. 32).

(Simsek, 2001)’in yaptig1 tanima gore disa agik bir ekonomi demek ekonomik
diizeyde smirlarin kaldirilmasiyla birlikte emek, sermaye ve gerek iiretim gerekse
tiiketim mallarinin dolagiminin derinlesmesi ve yayginlasmasi demektir. Bu tanima
gore disa acik bir ekonomiden s6z edilebilmesi igin, doviz kurlarinin yoneticiler
tarafindan belirlenmemesi, mal ve sermaye hareketlerinin serbest olmasi ve de fiyat ve
miktar sinirlariin olmamasi gerekmektedir. Nitekim iktisat yazininda diga agiklik
diizeyi, bir anlamda iilkenin uluslararasi pazarlarla entegrasyon diizeyini ifade eder.
Uluslararas1 entegrasyon diizeyi ise emek, sermaye, mal ve hizmet hareketliligine
baghidir. Uluslararasi piyasalara entegre olarak kabul edilen iilkelerde bu hareketlilige
minimum miidahalenin oldugu ve sermaye hareketlerinin devlet denetiminden arindig1

goriilmektedir.

Disa agikliga yonelik (Pritchett, 1996) tarafindan yapilan tanimlamada ise bu
kavramin ticaret politikalarindan etkilenmeyen faktorleri kapsadigi belirtilerek bu
yolla devletin etkisi ortaya konmak istenmektedir. Bu tanima tarife, kota ve tarife dis1
engeller gibi bir¢ok ara¢ girmektedir. Boylece disa acikli, devlet yetkilileri tarafindan

uluslararas ticarete konan engeller biitiinii yardimiyla tanimlanmaktadir.

(Harrison, 1996)’in yaptig1 bir bagka tanimda ise disa agiklik tarafsizlik ile es
anlamli olarak diisiiniilmektedir. Buna gore disa agiklik, ithal ikamesi lizerinden déviz
saklamak ile ihracat {izerinden doviz kazanmak arasinda tesvik bakimindan herhangi

bir farkin olmamasidir.
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Yukaridaki tanimlamalar da dikkate alindiginda goriildiigi lizere disa agiklik
konusunda ortaya konulan tanimlamalar farklilik gosterebilmekte ve farkli gostergeler
ile ifade edilebilmektedir. Bunun yaninda yapilan birgok ¢alismada bu gostergeler

ticari disa agiklik ve finansal disa agiklik basliklar1 altinda toplanmaktadir.

1.4.1.1. Ticari disa acikhk

Ticari disa agiklik, (Edwards, 1997) tarafindan iilkeler arasinda yapilan
ticarette lisans, doviz kontrolleri, tarife ve kota gibi engellerin olmamasi seklinde
tanimlanmistir. Nitekim genel kabul goren diisiince, ihracata yonelik politika izleyen
tilkelerin gerek istihdam gerekse biiyiime yoOniinden ithal ikameci politikalar izleyen
tilkelere gore daha iyi bir performans gosterdikleri yoniindedir. Bir¢ok iilke, ihracata
yonelik sapmalar1 ortadan kaldiracak veyahut telafi edecek politikalar uygulayarak
ihracat etkinliklerini disaridaki rakipler ve ithal ikameci sanayiler ile esit kosullara
getirmeye ¢aligmaktadir. Bu politikalar1 gerceklestirirken ise; esnek ve gergekei bir
doviz kuru, girdi ve ¢iktilarin serbest ticareti, rekabet¢i bir finansman ve para piyasasi,
rekabetci temel girdi piyasasi ve de herkese esit uygulanan bir i¢ vergilendirme sistemi

seklinde siralanabilecek kosullarin saglanmasi gerekmektedir (Celebi, 1991, ss. 37-
38).

(Rajan ve Zingales, 2003)’e gore iilkelerin bazilarin ¢ok kiigiik olmalar1 veya
diger tilkelere yakin olmalar1 sonucu siyasi olmayan nedenlerden dolayi diger iilkeler
ile ticaret yapmaktadirlar. Kald1 ki ticaret yapma karar siyasi olsa dahi bu kararlar
belli stratejileri tamamlamak igin alinmaktadir. Bu anlamda sermayenin daha hareketli
olmasi nedeni ile sermaye akislarindaki stratejik tamamlayicilarin daha giiclii oldugu

distiniilebilir.

Bir iilkenin ticari disa agiklik derecesi, ithal edilen mal ve hizmetleri bedeli ile
thra¢ edilen mal ve hizmetlerin bedelinin toplanarak GSYH’ye bdliinmesi yolu ile
hesaplanabilmektedir (Alcala ve Ciccone, 2004, s. 613). Ancak sunu da belirtmek
gerekir ki disa agiklik derecesi ayni zamanda uygulanan ticaret politikalari, cografi
konum, niifus, yapisal ve cevresel faktorler, uluslararasi piyasalarda yasanan
degisimler ve krizler gibi etkenlerden de onemli derecede etkilenmektedir (Yilmaz

Sahin, 2015, s. 458).

Ticari disa agikligin bir¢ok artisindan bahsetmek miimkiindiir. Oncelikle ticari

aciklik, mal ihracatin1 ve iilkeye gelen dovizi arttirir. Ayrica kiiresellesen diinyada
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birbirine entegre olan iilkelerin mallarina olan talebin karsilanmasi igin teknolojik
yeniliklere uyumu ve beraberinde toplam faktor verimliliginde artisi getirir. Son olarak
ticari disa agiklik, yurti¢inde iiretim imkan1 bulunmayan hammadde girdileriyle bu
girdiler ile iiretilen sermaye mallarinin ithal edilmesiyle iilkenin hasilasin

arttirllmasini saglar. Bu yolla ihracat ve ithalat agig1 sorunlarina ¢6ziim bulunacagi

distintilmektedir (Yaprakli, 2007b, ss. 68-69).

1.4.1.2. Finansal disa acikhik

Esen (2000) finansal disa agiklig1 “yabanct iilke vatandaslarinin ulusal finans
pivasalarinda iglem yapmalarini ve ana iilke vatandaslarinin yabanct varlik ve
yiikiimliiliikleri sahibi olmasini kolaylastirmak” olarak tanimlamaktadir. Ayrica (Esen,
2000) finansal disa agiklik politikalarini  asagida siralanan dort temele

dayandirmaktadir.

1- Yurtigi yerlesik vatandaslara, yabanct finansal varlik satin alma ve bulundurma
imkadni verilmesi,

2- Yurtici yerlesik vatandaslara yabanci doviz tiirleri iizerinden finansal islem
yapmalarinin kisitlanmamasi,

3- Ozel miilkiyetli firmalarin ana iilke disindaki uluslararas: finansal piyasalardan
bor¢lanma imkanmin olmast,

4- Yabancilara yurtigi piyasalarda izne tabi tutulmadan serbestce yatirnm yapma
imkaninin verilmesi.

Diger yandan finansal disa agiklik, diinya ekonomisinin finansal olarak
birbirine bagimliligini ifade ettiginden sermaye giris ve ¢ikislar1 dikkate alinarak da
tanimlanabilmektedir. Serdaroglu (2013)’e gore finansal agiklik uluslararasi
piyasalarda faaliyet gOsteren yatirnmcilarin farkli finansal araglar kullanarak risk

paylasimi yapabilmelerine olanak saglamaktadir.

Bu alanda 6zellikle uygulamali olarak yapilan ¢alismalar dikkate alindiginda
finansal disa agiklik gostergesi olarak “foplam sermaye ¢ikis ve girislerinin GSYH e

orammin” alindig1 goriilmektedir.

Bu calismada disa agiklik gostergesi olarak ticari disa aciklik alinmistir ancak
bir {ilkede finansal agiklik olmadan yalmizca ticari aciklik ile finansal kalkinmanin
saglanmasi miimkiin gériinmektedir. Bu durumu dikkate alan (Rajan ve Zingales,
2003) ozellikle ¢ikar grubu olan sanayi ve finansal kurumlarin finansal gelismelerden
zarar gordiiklerini belirtmektedirler. Yazarlara gore finansal gelisme rekabeti dogurur
ve bu kurumlarin ¢ikarlarina ters diisen yeni firmalarin kurulmasi i¢in firsatlar sunar.

Fakat bir ekonomide ticari aciklik ile birlikte finansal acikligin da olmasi durumunda



91

yerlesik firmalarin finansal gelismeyi savunacaklari veya daha az karsi ¢ikacaklari

beklenmektedir.

1.4.2. Disa Acikhigin Olgiilmesi

Disa agiklik kavrami teoride basit olsa da bunu 6lgmenin yaygin olarak kabul
edilmis bir yolu yoktur. Bununla birlikte literatiirde iki tiir agiklik 6l¢iim yonteminin
kullanildig1 sdylenebilir. Bunlardan ilki yansima temelli O6l¢iim yontemleridir.
Yansima temelli 6l¢lim yontemleri, tarifelerin seviyesi veya dagilimi gibi ticaret
politikasinin dogrudan gostergeleridir. Bu gdstergeler bir {ilkenin ticaret politikasini
anlamaya en yakin gostergeler olmakla birlikte, yine de bazi eksiklikleri vardir.
Ornegin bu ydntemlerde, tarife dist engeller gibi diger miidahale tiirleri
yakalanamamakta ayrica tarifelere iliskin tutarli veriler birgok iilke i¢in ve yeterli
sayida yil i¢in mevcut degildir (Spilimbergo, Londono ve Szekely, 1999, s. 96).
Yansima temelli disa agiklik yontemleri ve bu yontemlere dair detayli agiklamalar
Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6. Yansima temelli disa agiklik yontemleri
Olciim Yontemi Olciimiin Tanim
SW indeksi, asagida belirtilen 5 maddeden en az birisinin gegerli
oldugu durumda sifir (0) degerini aldig: yani ekonominin kapali

ekonomi olarak kabul edildigi, bu maddelerden higbirisi gegerli
degilse ekonominin ag¢ik ekonomi olarak degerlendirildigi ve bir (1)

Sachs ve Warner degerini aldig indekstir.
Aciklik Indeksi (SW 1. Ortalama tarife oranmin %40’tan fazla olmasi
indeksi) 2. Ortalama tarife dis1 engellerin ithalatin %40°1n1 agmasi

3. Sosyalist ekonomik sistem uygulanmast

4. Ana ihracat kalemlerinde devlet tekellerinin hakim konumda
olmast

5.1970’li ve 1980°li y1llarda kara borsa biiyiikliigiiniin %20’yi asmasi
1987 yilinda Diinya Bankasi tarafindan World Development
Report’da sunulan, iilkeleri disa agikligina gore ige donilk, orta

World Development

Report_ Disa Doniikliik diizeyde ige doniik, orta diizeyde disa doniik ve diga doniik olarak 4
Indeksi (WDR) kategoriye ayiran indeksdir.

Leamer A¢ikhk Leamer (1988) tarafindan ticaret akimlari ile ilgili regresyon
indeksi yardimiyla elde edilen indeks.

Kara borsa Doviz
kuru

Bozulan ticaret rejiminin doviz kurunda bir bozulmayla
sonuc¢lanacagina dayanarak dis ticaretteki bozulmalar1 dolayli yonden
6lgen Barro ve Lee (1994) tarafindan ortaya atilan yontemdir.

Uluslararasi
ticaretteki bozulmalar
indeksi

Bu indeks 1’den 5’e¢ kadar degerler alir ve hangi hiikiimet
politikalarinin ne derece dis ticareti bozdugunu 6lgmeye ¢aligir.

Toplanmis dis ticaret
vergileri oram

Thracat ve ithalattan alman vergi gelirlerinin toplam ticarete orani
seklinde hesaplanan yontemdir.

ithalattaki bozulma
indeksi (Wolf indeksi)

Wolf (1993) tarafindan ortaya atilan ve ithalattaki bozulmalari
regresyona dayali olarak hesaplayan indeksdir.

Fiyat bozulma indeksi

Dolar (1992) tarafindan gelistirilen ve satin alma giicii paritesine gore
ayarlanmis doviz kuru ile satin alma giicii paritesine gore ayarlanmig
gayri safi yurt i¢i hasila arasindaki bir regresyona dayanan indeksdir.
Bu regresyondaki hata terimi ticari diga agikligi ifade etmektedir.
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Beklenen dis ticaret bilesimi ile gerceklesen dis ticaret bilesimi
arasindaki sapmaya gore ticari disa agikligin ifade edildigi 6lgiim
yontemidir.

Bir ilkenin dis ticaret bilesiminin, o iilkenin cografi yapisi ile
belirlendigi varsayimina dayanarak Lee (1993) tarafindan ortaya
Lee 1 dl¢iimii atilan yontem. Bu yontemde, iilkenin km2 olarak bilyiikligii, en
biiyiik ihracatgr iilkelere olan uzakligi, kara borsa doviz kuru gibi
degiskenler 6nem arz etmektedir.

Lee 1 yonteminde bahsedilen kara borsa doviz kuru degiskeninin
dahil edilmedigi yontemdir.

Yapisal ayarlamah
ticaret olciimii

Lee 2 6l¢iimii

Kaynak: (Cinar, 2007, s. 53)

Disa acikligin Slgiilmesinde kullanilan ikinci tiir dlglim yontemi ise ¢ikti
temelli 6l¢iim yontemleridir. Bu yontemler, ortiik olarak tiim carpitma kaynaklarini
kapsadiklar1 ve daha kolay erisilebilir verilere dayandiklar1 i¢in yaygin olarak
kullanilmaktadir. Bu yoOntemlerin i¢inde en yaygin olani, ihracat arti ithalatin
GSYH'ye orani olarak 6lgiilen bir iilkenin ticaret agikligidir. Diger ¢ikt1 temelli 6l¢iim
yontemleri, fiili ticaret ile Ongoriilen ticaret arasindaki sapmalardan elde edilir.
Tahmin edilen degerler, Hecksher-Ohlin modeli veya yercekimi denklemleri gibi bir
tiir teorik gerceveye gore tahmin edilir. Bu nedenle, bu tiir gostergeler, ilgili ticaret
teorisinin se¢iminde keyfilige tabidir ve (Pritchett, 1996), ticarete acikligin birkag
sonuca dayali endeksinin ¢ok zayif bir sekilde iliskili oldugunu gostermistir
(Spilimbergo ve digerleri, 1999, s. 96). Cikt1 temelli disa agiklik yontemleri ve bu

yontemlere dair agiklamalar Tablo 7°de verilmistir.

Tablo 7. Cikt1 temelli disa agiklik yontemleri
Olciim Yontemi Olciimiin Tanimi
M,/GSYH, I'tha!aF ticaret yogunlugu; i.ci iilkenin it'halatlnln gayri safi
! ! yurti¢i hasilasina (GSYH) oranlanmasi ile bulunur.
Ihracat ticaret yogunlugu; i.ci iilkenin ihracatnin
GSYH’sina oranlanmasi ile bulunur.
Ticaret yogunlugu (TI); i.ci iilkenin ithalat ve ihracat
toplaminin GSYH’sina oranlanmasi ile bulunur.
Ayarlanmig ticaret yogunlugu; Aykir1 degerleri ele almak
1 - [(X; + M;)/2GSYH; ]x100 i¢in alternatif bir yontemdir ve ilk olarak ve Frankel (2000)
tarafindan Onerilmistir
. Ayarlanmig ticaret yogunlugu; Aykir1 degerleri ele almak
icin alternatif bir yontemdir ve ilk olarak Li vd. (2004)
M;/GSYH, — (1 B GSYH‘/ ; GSYH‘) tarafindan Frankely(ZOOO) yaklagiminin gelistirilmesi ile
elde edilmistir.
Reel ticaret yogunlugu; Paydaya reel GSYH’nin dahil
(X + M;)/rGSYH; edildigi Alcala ve Ciccone (2004) tarafindan &nerilen
yontemdir.

Kaynak: (Squalli ve Wilson, 2006, s. 20)

X;/GSYH;

(X; + M;)/GSYH,

Bu yontemlerin literatiirde oOzellikle uygulamali calismalarda ¢ok sik
kullanildig1 sdylenebilir. Bu yontemler arasindan ise daha ¢ok ticaret yogunlugu orani

kullanilmaktadir. Yaptiklar1 ampirik ¢alismalarda disa agiklik gostergesi olarak ticaret
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yogunlugunu kullanan arastirmacilardan bazilar su sekilde siralanabilir. (Svaleryd ve
Vlachos, 2002), (Rajan ve Zingales, 2003), (Huang ve Temple, 2005), (Do ve
Levchenko, 2007), (Yaprakli, 2007b), (Baltagi, Demitriades ve Law, 2007), (Gries,
Kraft ve Meierrieks, 2009), (Barutc¢u ve Arslan, 2016).

1.4.3. Enflasyon ve Disa Acikhk iliskisi

Klasik iktisadi yaklasimin dikkate alindigi ve (Kydland ve Prescott, 1977)
tarafindan kaleme alinan calismada, para politikasinda on taahhiit olmamasinin
verimsiz yiiksek enflasyona yol acabilecegi gosterilmektedir. Yazarlara gore eksik
rekabet veya carpik bir vergi sistemi, dogal ¢ikt1 diizeyinin yetersiz olmasina neden
olabilir. Para politikas1 gergek ¢iktiy1 etkileyebildiginden, politika yapicilarin siirpriz
enflasyon yaratma istegi vardir. Ancak uygulanacak siirpriz politika ortalama olarak
fiyat ve licret belirleyicilerin beklediginden daha genisletici olamaz. Sonug olarak,
baglayict On taahhiit icermeyen tek seferlik bir oyunda, enflasyonun denge orani
verimsiz bir sekilde yiikselecektir ve ¢ikt1 dogal oraninda kalacaktir (Romer, 1993, s.
869).

Keynesyen yaklagimin fiyatlarin yapiskan oldugunu varsaydigi daha 6nce ifade
edilmisti. Bu varsayim altinda (Ball, Mankiw ve Romer, 1988) tarafindan ortaya
konulan caligmaya gore kapali ekonomilerde ortalama enflasyon Phillips egrisinin
egimini ayn1 yonde etkilemektedir. Bu sonugla birlikte disa aciklik ile ortalama
enflasyon arasinda bir baglanti kurulmakta ve devaminda disa agiklik ile Phillips
egrisinin egimi arasinda da bir iliski olabilecegi diisiincesi 6ne siiriilmektedir. Bu
anlamda disa aciklik ile ortalama enflasyon arasinda kurulan bdylesi bir baglantinin,
disa acik ekonomilerde ¢ikt1 diizeyi ile enflasyon arasinda bir etkilesim hakkinda,
baska bir deyisle Phillips egrisinin egimi hakkinda bazi ipuglar1 verecegi

diistiniilmektedir (Arag, 2011, s. 40).

Ball vd. tarafindan yapilan calismanin ardindan disa acgiklik Phillips egrisi ve
dolayisi ile enflasyon iligkisi konusu 1990’dan sonra iizerinde daha sik ¢alisilan bir
konu haline gelmistir. (Defina, 1991) yaptig1 ¢alismada, ortalama enflasyonun Phillips
egrisi egimine etkisinin iilkeden iilkeye neden farklilik gosterdigini ortaya koymay1
hedeflemistir. Bu amagla bir {ilkenin fiyat mekanizmasin etkileyen degiskenleri ele
alarak bir regresyon analizi yapmistir. Analiz sonucunda elde edilen bulgular, disa

aciklik ile Phillips egrisinin egimi arasinda anlamli bir iligkinin oldugu yoniindedir.
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Bu anlamda c¢alismanin dikkat ¢ekici oldugu sdylenebilir. Nitekim yapilan ¢aligmada
Phillips egrisinin egimini agiklamak {izere modele dahil edilen “endiistrilesme
derecesi, ortalama enflasyon orami ve enflasyon oynakligi, hiikiimetin ekonomiye
miidahalesinin bir gostergesi olarak hiikiimet harcamalarinin ve verdigi bor¢larin
GSMH ye oram degiskenleri istatistiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Besinci agiklayici
degisken olan ve disa acikligi ifade eden iilkenin mal ithalatinin GSMH ye orani ise
%90 onem seviyesinde anlamli ve pozitif isaretli ¢tknugtir.” Bu da disa daha agik
iilkelerde, ortalama enflasyonun c¢ikt1 diizeyi {lizerindeki negatif etkisinin daha az

oldugu ve Phillips egrisinin daha dik oldugu anlamina gelmektedir.

Disa agiklik ile enflasyon diizeyi arasindaki iliski uygulamali literatiirde de ilgi
goren konular arasinda yer almaktadir. Bu ¢alismalarin onciisii sayilabilecek dnemli
caligmalara (Romer, 1993) ve (Lane, 1997) tarafindan yapilan ¢alismalar 6rnek olarak
verilmektedir. Romer ve Lane, daha fazla ticaret agikliginin siirpriz enflasyonun net
marjinal faydasim1 azaltarak zamanla tutarli enflasyon oranini diisiirdiigiini
gostermektedir ve her iki yazar da agiklik ile enflasyonun iilkeler arasinda negatif
korelasyon gdsterdigini one sliren ampirik kanitlar sunmaktadir. Romer’in elde ettigi
sonuglara gore bu iki degisken arasindaki korelasyon, OECD iilkelerinin bir alt 6rnegi
arasinda zayiftir. Ancak Lane, iilke biiyiikligiinii kontrol ettikten sonra iki degisken
arasindaki korelasyonun ¢ok daha giiclii hale geldigini gostermektedir. Bu durum arz
tarafinda, daha fazla ticaret agikliginin {iriin pazarlarinda rekabeti artirmasi sonucu
tekel giiciine sahip sirketlerin enflasyonist fiyat artiglarini daha az yapabilecegini
gostermektedir. Boyle bir iligki (Aron ve Muellbauer, 2000) tarafindan Giiney Afrika
verileri kullanilarak yapilan ¢alismada gosterilmektedir (Bowdler ve Nunziata, 2006,
s. 554).

Literatiirde yer alan, enflasyon ve disa agiklik iligkisine yonelik yapilan

calismalarin bir kismina dair 6zet bilgiler Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 8. Enflasyon ve disa agiklik iliskisine dair literatiir 6zeti
Bashk: “An Empirical Study of Trade Openness and Inflation in India ”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Hindistan i¢in
-1974-2016 yillik veriler
-Toptan egya fiyat

(Chhabra ve Alam, | Megha Chhabra endeksi (TEFE)'deki i -

2020) Qamar Alam yillik degisim ARDL esbiitiinlesme
-Merkezi hiikiimet mali
agigl

-Do6viz kuruna
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-GSYH'nin bir yiizdesi
ticaret haddi

Calismanin Bulgulari

Calismanin sonucuna gore ticarette aciklik ve enflasyon arasindaki iligki, kisa vadeli ve uzun vadeli
dinamikler igin farkli sonuglara isaret ediyor. Ilgili ticaret agikl1g1 ve enflasyon degiskenleri arasindaki
iligkinin varhigr kanitlanmigtir. Kisa vadede, gostergeler, Romer'in hipotezini Hindistan'da
dogrulamaktadir. Hindistan'da kisa vadede enflasyon orani iizerinde mali agiklar, GSYH ylizdesi
olarak ticaret ve gelir ticaret hadlerinin son derece 6nemli olumlu etkisi gozlenmistir. Déviz kuru, kisa
vadede fiyat degisiklikleri izerinde bir etki gdstermez. GSYH ytizdesi olarak ticaretin ve fiyat seviyesi
ile gelir ticaret hadlerinin anlamli bir iliskisi oldugu bulunmustur. Mali agik ve doviz kuru arasindaki
iligki, enflasyon orani ile olan iligkiye gore olduk¢a az 6nemlidir.

“Trade Openness and Inflation: Empirical Explanation of the Nexus in
Baslik: Nigeria”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-Nijerya i¢in
-1980-2017 arast yillik
veri

-TUFE

-Toplam ticaretin -ARDL esbiitiinlesme
GSYH’ye orant -Granger nedensellik
-Petrol Fiyati

-Para arz1

-Déviz kuru

-Kisi bagina GSYH

Musa Abdullahi
Sakanko
David Joseph

(Sakanko ve
Joseph, 2019)

Calismanin Bulgulari

Calismanin amaci, Nijerya'da ticaret agikliginin enflasyon oranina etkisini incelemektir. Sonuglar,
enflasyon orani ile ticaret agiklig1 arasinda esbiitiinlesme iligkisinin yan1 sira tek yonlii bir Granger
nedenselliginin oldugunu gostermektedir. Ayrica hem kisa hem de uzun vadeli sonuglar Nijerya'da
enflasyon orani ile ticaret agiklig1 arasinda 6nemli ve negatif bir iliski oldugunu goéstermektedir.

Baslik: “Impact of Trade Openness on Inflation in India: An Autoregressive
S Distributed Lag (ARDL) Approach”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-Hindistan i¢in
-200:1-2016:3 geyreklik
veriler

-TEFE

(Sahu ve Sharma, | Priyanka Sahu Naresh | -Toplam ticaretin

2018) Kumar Sharma GSYH’ye orant

-Para arz1 (M3)

-Reel doviz kuru
amortismani

-GSYH

- ARDL esbiitiinlesme

Calismanin Bulgular:

Makale, ARDL yaklasimi uygulayarak Hindistan'da ticari agikligin enflasyon iizerindeki dinamik
etkisini incelemeyi amacglamaktadir. Ampirik kanitlar, enflasyon ile ticaret acikligi, déviz kuru
amortismani, reel gayri safi yurti¢i hasila ve para arz1 gibi diger degiskenler arasinda benzersiz ve
istikrarli bir uzun dénemli iligki oldugunu gostermektedir. Kiimiilatif toplam testi (CUSUM ve
CUSUMSQ) degiskenler arasindaki uzun vadeli iliskiyi dogrulamakta ve modeldeki katsayilarin
kararliligini gostermektedir. Genel olarak hem uzun hem de kisa vadede agiklik ve enflasyon arasinda
pozitif bir iliski gdzlemlenmistir. Ek olarak, sonuglar enflasyon ve diger degiskenler arasinda pozitif
bir korelasyon oldugunu gostermektedir.

“Romer was Right On Openness and Inflation: Evidence from Sub-Saharan

Bashk: Africa”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

Fagin Lin -Sahra Alt1 Afrika

. . . iilkeleri i¢in

(F. Lin, Mei, Wang | Dongzhou Mei -1985-2012 ik i .
ve Yao, 2017) Huanhuan Wang veriler arast yrti Regresyon analizi

Xi Yao . -

-ticaret agiklig1
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-Enflasyon

-GSYH

-Kisi bast GSYH
-Biitce dengesi
-Devlet borglarinin
GSYH'ye orami
-Finansal agiklik
-Doviz kuru esnekligi

Calismanin Bulgulari

Sonuglar, ortalama olarak, Sahra Alt1 Afrika'da ticarete agikligin enflasyon iizerinde onemli bir
olumsuz etkiye sahip oldugunu gosteriyor. Ticaretin gayri safi yurtici hasilaya oranindaki yiizde 1
puanlik artis, enflasyonda yilda yaklasik 0,08 puanlik bir diistisle iliskilendirilirken, OLS tahmini
kiigtiktiir ve sifira dogru egilimlidir. Bu sonuclar, devlet borcu, mali agiklik ve déviz kuru esnekligi
gibi ek kontrollerin dahil edilmesi ac¢isindan saglamdir ve farkli ticaret acikligi Slglimlerinin ve
alternatif enstriimanlarin kullanimina duyarli degildir.

Bashik: “Dis Ticaretin Enflasyon Uzerindeki Etkileri: Tiirkiye Icin Zaman Iginde
’ Degisen Birim Kok ve Nedensellik Testleri”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-ADF, PP,
Kwiatkowski, Phillips,
Schmidt ve Shin (KPSS)
ve Kapetanios, Shin ve
Snell (KSS) birim kok
-Tiirkiye i¢in testleri
-1989:1-2015:1 aylik -Granger ve Toda-
(Géger ve Gerede, |Ismet Goger veriler Yamamoto nedensellik
2016) Cemaleddin Gerede -TUFE testleri
-ithalat -Hatemi-J Kirilmalt
-fhracat esbiitiinlesme testi
-Dinamik En Kiiciik
Kareler (DOLS) ve Tam
Diizeltilmis En Kii¢iik
Kareler (FMOLS)
katsay1 tahmincileri

Calismanin Bulgulari

Kapsamli bir ekonometrik analiz yapilan ¢alismanin sonuglar kisaca su sekilde 6zetlenebilir. Granger
nedensellik testine gore enflasyonla ihracat ve ithalat arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi vardir.
Toda-Yamamoto testine gore ise; ihracat ile enflasyon arasinda ¢ift yonli nedensellik varken,
ithalattan enflasyona dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi vardir. Hatemi-J bootstrap nedensellik
testine gore ise; ihracattan enflasyona dogru 1996-1998 ve 2004-2005 donemlerinde, enflasyondan
ihracata dogru 1991-1993; 1996-2003; 2007-2008 donemleri ve 2014 sonrasinda nedensellik vardir.
Ithalattan enflasyona dogru 1992, 1996, 1998 ve 2001 yillarinda, enflasyondan ithalata dogru ise
1996-1997 doneminde bir nedensellik iligkisinin oldugu tespit edilmistir.

Hatemi-J kirilmali egbiitiinlesme testinde seriler arasinda egbiitiinlesme iliskisi vardir. Esbiitiinlesme
katsayilari; ihracattaki %1 oranindaki artisin TUFE endeksini 1994 6ncesi donemde %4,79 oraninda
arttirirken, 1994-1999 arasinda %5,07 oraninda azalttigi, 1999 sonrasi donemde ise %1,2 oraninda
arttird1f1 yoniindedir. Tthalattaki %1 oranindaki artisin ise TUFE endeksini 1994 6ncesinde %6,42
oraninda arttirdigi, 1994-1998 arasinda azaltma, 1998 sonras1 donemde ise arttirma yoniinde etki
ettigini gostermektedir. Ayrica esbiitiinlesme katsayilari DOLS yontemiyle de tahmin edilmis ve
TUFE endeksinin; ihracat %1 oraninda arttiginda %0,9 oraninda, ithalat %1 oraninda arttiginda ise
%0,97 oraninda arttig1 tespit edilmistir. Calismada elde edilen bulgulardan bir digeri ise ekonomide
yasanan yapisal kirilmalarin enflasyonu arttiric1 yonde etki ettigi yoniindedir.

Bashk: “Tiirkiye 'de Enflasyon ile Ticaret A¢ikhg1 Arasindaki Iligki”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yéntem

“Turkiye igin -ADF, PP, KPSS, NG-

i - . -1991:1-2013:3 aras1 P
(Ayvaz Kizilgdl ve | Ozlem Ayvaz Kizilgdl . . Peron ve ZA birim kok
; ; ceyreklik veriler .
Ipek, 2015) Evren Ipek Disb testleri
1$ borg -ARDL yaklagimi

-Thracat
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-Ithalat
-GSYH

Calismanin Bulgulari

Calismada, degiskenler arasinda uzun donemli bir esbiitiinlesme iliskisi oldugu elde edilen ampirik
bulgular ile ortaya konulmustur. ARDL yonteminden tahmin edilen uzun dénemli katsayilar, ticari
acikligin enflasyon iizerindeki etkisinin istatistiki olarak anlamli ve pozitif yonlii oldugunu
gostermistir. Kisa donemli iligkilere yonelik yapilan Hata Diizeltme Modeli ise ticaret agikliginin
enflasyon iizerindeki kisa dénemli etkilerinin de istatistiki olarak anlamli ve pozitif yonlii oldugunu
gOstermistir.

Bashk: “How do Openness and Exchange-Rate Regimes Affect Inflation? ”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-137 iilke igin
-1999-2012 aras1 yillik
veriler

-Ticari agiklik
-Finansal agiklik
-Enflasyon

(Ghosh, 2014) Amit Ghosh -Regresyon analizi

Calismanin Bulgulan

Bu ¢alisma, enflasyonun bir iilkenin dig baglantilarinin {i¢ yonden (ticaret ve finansal agiklik ve doviz
kuru rejimlerinden) nasil etkilendigini arastirmaya odaklaniyor. Farkli ekonometrik teknikler ve
birka¢ saglamlik kontrolii kullanarak, daha yiiksek sermaye hesabi acikligi ve enflasyonu diisiirmek
i¢in sabit bir rejime dogru bir hareket bulunuyor. Bununla birlikte, diisiik ticaret agikligi ve yiiksek
enflasyon oranlarina sahip iilkeler diginda, ticarete agikligin diisiikk enflasyona 6nemli bir etkisinin
olduguna dair net bir kanit bulunamamastir.

Politika perspektifinden bakildiginda, yeni milenyumda merkez bankalarinin zaman tutarsizlig:
sorununun {istesinden gelip gelmedigine dair kesin olmayan kanitlar var. Sermaye agikliginin
enflasyon iizerindeki olumsuz etkisi, merkez bankalarinin para politikas1 yapmasini disipline ettigi
iddiasin1 desteklemektedir. Son olarak, doviz kuru rejimlerine iliskin bulgular, sabit rejimlerin para
politikas1 izlerken merkez bankalarna dayattigi disiplini yinelemektedir. Bu son iki bulgu,
kiiresellesme ve esnek doviz kurlarinin makroekonomik istikrarsizligi artirmasindan korkanlara
rahatlik saglamalidir. Enflasyon hedefleyicileri i¢in normatif durus, onu dalgali bir rejimle birlikte
kullanmaktir. Rejimin esneklik derecesinin artirilmasi daha yiiksek enflasyona yol agabilirken,
enflasyon hedeflemesi rejiminin birlikte kullanilmasi, enflasyonla miicadelede bir tampon goérevi
gorebilir.

Sonug olarak, bu makalenin mesaji, belirli bir déviz kuru rejimi tiiriinii veya belirli bir 6lgiide ticaret
veya finansal agiklig1 digerine karsi savunmak degildir. Bu tiir dis politika segimlerinin iilkeye 6zgii
oldugu da kabul edilmektedir. Daha ziyade, burada saglanan ampirik kanitlar, bir ulusun dis
yonelimini segmede bir politika rehberi olarak ele alinmalidir.

Bashk: “An Analysis of the Relationship Between Inflation and Trade Openness ”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Pakistan igin
-1970 2009 aras1 yillik
Muhammad Ramzan veri

(Ramzan, Fatima

ve Yousaf, 2013) Kalsoom Fatima -GSYH -Regresyon tahmini
' Zareen Yousaf -Finansal gelisme
-Enflasyon

-Ticari agiklik

Calismanin Bulgulari

Ekonomik kiiresellesme caginda, enflasyon ve acgiklik arasindaki iliskiyi anlamanin hayati 6nem
tasidiginin belirtildigi ¢alismada Pakistan igin enflasyon ve agiklik arasindaki iligkinin varligi
dogrulanmaktadir. Enflasyon bagimli degiskendir ve OT (Ticarete Agiklik) M2 ve GSYH modeldeki
bagimsiz degiskenlerdir. Sonug¢, GSYH ile M2 arasindaki korelasyonun orta diizeyde bir iligki
oldugunu ve M2 ile OT arasindaki korelasyonun degiskenler arasinda zayif bir iliski oldugunu
gostermektedir. OT ile GSYH arasindaki korelasyon .007'dir ve bu da degiskenler arasindaki zayif
iliskiyi gostermektedir.

Bashk: “Trade Openness and Inflation Episodes in the OECD ”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yéntem

-19 OECD iiyesi iilke i¢in
-1961-1993 aras1 yillik -Panel regresyon analizi
veriler

(Bowdler ve Christopher Bowdler
Nunziata, 2006) Luca Nunziata
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-TUFE
-Agiklik (ithalat/GSYH)
-GSYH

Calismanin Bulgulari

Calismada, ticarette agiklik ile enflasyon arasinda negatif bir baglant1 oldugu iddia edilmektedir. Bu
varsayima gore yiiksek diizeyde disa aciklik, politika yapicilarin genisletici politikalar izleme hevesini
azaltmakta veya giiglii dis rekabet firmalarin fiyat artiglarini sinirlamaktadir. OECD verileri
kullanilarak kurulan bir dizi probit regresyonu, bu varsayimi desteklemektedir. Farkli
spesifikasyonlarin karsilagtirilmasi, agiklik ile enflasyon arasindaki negatif korelasyonun, kesitsel
varyasyondan ziyade OECD panelindeki zaman serisi varyasyonundan kaynaklandigini
gostermektedir.

Bashk: “Inflation in Open Economies ”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-114 iilke igin
-1973-1988 aras1 yillik
veriler

-GSYH/GSMH Deflatérii
(Lane, 1997) Philip R. Lane -TUFE

-Kisi basina GSYH
-GSYH

-Disa agiklik
(ithalat/GSYH)

- OLS teknigi ile
kesitsel analiz

Calismanin Bulgulari

Bu calisma, enflasyon ve aciklik arasindaki ters yonli iligkiyi elde edilen bulgular ile
desteklemektedir. Enflasyonun gelismis ve gelismekte olan iilkeler igin bile ticarete agiklikla olumsuz
iligkili oldugunu gostermektedir. Calismada 1973-1988 arasindaki 15 yillik ortalamali yillik veriler
kullanilarak OLS teknigi ile kesitsel analiz yapilmistir. Ayrica, kisi basina diisen gelir, ekonomi
biiylikligii ve merkez bankast bagimsizligt gibi degigkenleri kontrol degiskenleri olarak kullanarak,
enflasyon ve acikligin gelismis sanayi ekonomilerinde negatif yonde ve istatistiksel olarak anlamli
oldugunu belgelemistir.

Bashk: “Openness and Inflation: Theory and Evidence ”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-114 iilke igin

-1973 sonrast yillik
veriler

-GSYH/GSMH Deflatérii
(Romer, 1993) David Romer -TUFE -Regresyon analizi
-Kisi bagina GSYH
-Disa agiklik
(ithalat/GSYH)

Calismanin Bulgular:

Bu makale, daha kiigiik, daha acik ekonomilerde ortalama enflasyon oranlarimnin daha diisiik oldugunu
gostermektedir. Bu iliski istatistiksel olarak anlamli, niceliksel olarak biiyiik ve saglamdir. Ortalama
enflasyon oranlarinin diisiik oldugu ve agiklikla ilgisi olmayan kiiciik bir grup son derece gelismis
iilke disinda, genis bir iilke yelpazesine sahiptir. Siyasi olarak daha az istikrarli ve daha az bagimsiz
merkez bankalarina sahip iilkelerde iligki daha giicliidiir. Son olarak, iliski, ortalama enflasyon
oranlarindaki iilkeler aras1 genel varyasyonun iliml1 bir miktarini agiklar.

Makale ayrica bu iligkinin bir agiklamasini da yapmaktadir. Beklenmeyen parasal genisleme reel
doviz kurunda deger kaybina neden oldugundan ve daha agik ekonomilerde reel deger kaybinin
zararlar1 daha fazla oldugundan, siirpriz genislemenin faydalar1 agiklik derecesinin azalan bir
fonksiyonudur. Dolayisiyla, para otoritelerinin genisleme egilimi enflasyonun dnemli bir belirleyicisi
ise, yani para politikasi i¢in baglayict 6n taahhiitlerin olmamasi énemliyse, daha a¢ik ekonomilerde
para otoriteleri ortalama olarak daha az genisleyecek ve sonugta ortalama enflasyon oranlari daha
diistik olacaktir. Sonuglarin bu yorumu, en gelismis iilkelerin optimal para politikasinin dinamik
tutarsizlig1 sorununun {istesinden gelmek i¢in bazi yollar bulmus olabileceklerini, ancak diinyanin geri
kalan tilkelerinin bulamadiklarini ima etmektedir. Makale, agiklik ve enflasyon arasindaki ters yonlii
iliskinin diger iki aday agiklamasini ele aliyor; biri igsel agikliga dayali ve digeri hiikiimetlerin farkli
tirden gelirleri toplama kabiliyetinin acikliga goére nasil degistigine dayaniyor ve ikisinin de
gergeklere uymadigmi buluyor. Bu bulgular, para politikasinda 6n taahhiit olmamasinin verimsiz
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yiiksek ortalama enflasyon diizeylerine yol ag¢tig1 modellerin, diinyanin ¢ogu yerinde enflasyonu
anlamak i¢in gerekli oldugunu gostermektedir. Sonuglar ayrica, 6zellikle en gelismis tilkeler disinda,
artan ekonomik is birligi ve entegrasyona dikkatle bakilmas1 gerektigini gostermektedir: Dinamik
tutarsizlik sorununun iistesinden gelmek i¢in bazi mekanizmalarin yoklugunda, artan entegrasyon
enflasyonda biiyiik artiglara yol agabilir.

“Inflation and "Openness" in Less Developed Economies: A Cross-Country
Analysis”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-33 iilke i¢in

-1958-1967 aras1 yillik

veriler

-TEFE

-Geg¢im maliyet endeksi

-Ihracat fiyat endeksi

-ithalat fiyat endeksi

-GSYH

-Para arz1

-Dis ticaret haddi

Calismanin Bulgulari

Bu makalenin amac, tilkeler aras1 regresyon analizi ile, az gelismis tilkelerdeki enflasyonu agiklamak

ve bu tilkelerdeki agiklik derecesi ile enflasyon orani arasindaki negatif iliskinin ampirik kanitlarini

ortaya koymaktir. Sonug genel anlamda kotii degildir ve agiklik ile enflasyon arasinda negatif bir

iliskiye isaret eden bazi kamitlar var gibi goriiniiyor. Coklu regresyon denklemlerinde, agiklik

degiskeni yalnizca ara sira anlamlidir, ancak isareti genellikle dogrudur. Enflasyonu agiklama

girisiminde gelirdeki degisim oraninin para arzindaki degisim oranindan daha dnemli oldugu ortaya

cikmaktadir. Nitekim, az geligmis iilkeler arasinda enflasyon oranlarindaki sistematik farkliliklar:

aciklayan en 6nemli degiskenin gelir artig hiz1 oldugu goriilmiistiir. Bu sonu¢ dnemlidir, ¢linkii en

azindan kalkinma siirecinde enflasyonun kaginilmaz olusumuna iliskin yapisalc1 goriigle gelismiyor;

seklinde yorumlanabilir. Bununla birlikte, yazar bu sorunun tatmin edici bir sekilde ¢oziilebilmesi igin

daha fazla ampirik aragtirmaya ihtiyag¢ oldugunu belirtmektedir.

Bagshk:

(lyoha, 1973) Milton Ame. lyoha -Regresyon analizi

Dis ticaret veya daha genis anlamda disa agiklik ile enflasyon arasindaki
iligkiye yonelik yapilan ampirik ¢aligmalar dikkate alindiginda genel anlamda su
¢ikarimi yapmak miimkiindiir. D1 ticaret igerisinde ithalatin pay1 ihracatin payindan
diistik ise disa aciklik ile enflasyon arasinda pozitif yonlii bir iliski goriilmektedir ki
bu genelde az gelismis veya gelismekte olan iilkelerde goriilen bir durumdur. Tersine
thracatin pay1 ithalatin payidan ytiksek ise disa aciklik ile enflasyon arasinda negatif
yonlii bir iliski s6z konusu olmaktadir. Bu durum (Ayvaz Kizilgsl ve Ipek, 2015;
Bowdler ve Nunziata, 2006; Chhabra ve Alam, 2020; Defina, 1991; Goger ve Gerede,
2016; Sahu ve Sharma, 2018) tarafindan yapilan ¢alismalarda elde edilen bulgularda,
ithalat yolu ile girdi fiyatlarinin artmasi, ihracat yolu ile déviz girdisinin artmasi ve

disaridan daha ucuz hammaddenin alinmasi ile agiklanmaktadir.

Tablo 9°da G7 iilkeleri ve Tirkiye i¢in disa agiklik oranlari ile enflasyon
oranlar1 arasinda uzun donemde bir birlikte hareketlilik olup olmadigina yonelik bir
Onsezi yapmak adina s6z konusu serilere ait veriler yer almaktadir. Kanada hari¢ diger

G7 iilkeleri i¢in diga agiklik serisinin s6z konusu yillar igerisinde siirekli artan degerler
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aldig1 ve yine bu tilkelerin tamaminda 2008 kiiresel ekonomik krize bagli olarak seride

gozle goriiliir bir diisiisiin yasandig1 goriilmektedir.

Tablo 9. G7 iilkeleri ve Tiirkiye'ye ait disa agiklik-enflasyon serileri

Ulke Kanada Fransa Almanya italya  Japonya ingiltere  ABD Tiirkiye
Yll OPENNES INF OPENNES INF OPENNES INF OPENNES INF OPENNES INF OPENNES INF OPENNES INF OPENNES INF
1991 49401 5626 42984 3213 47.817 4047 33878 6250 18074 3.251 45074 7462 19786 4235 30.476 65.979
1992 52916 1490 41992 2364 44891 5057 34914 5271 17.330 1760 46.061 4592 19.951 3.029 31737 70.076
1993 58441 1865 39.905 2104 40577 4475 37.759 4627 16014 1243 49.482 2559 20.045 2952 33017  66.094
1994 64593 0.166 41826 1656 42.058 2.693 40.455 4052 16104 0.695 51607 2219 21.055 2607 41.746 105.215
1995 69.282 2149 43646 1796 43582 1706 45685 5235 16679 -0.128 50.838 2.697 22453 2.805 44.243 89.113
1996 70491 1571 44329 1983 45006 1450 42.879 4007 18525 0.137 52133 2852 22.687 2931 49.369  80.412
1997 74583 1621 48033 1204 49.643 1939 44589 2043 20.041 1748 50.602 2201 23428 2338 54970 85.669
1998 78351 0996 49507 0651 51585 0911 45093 1955 19232 0.662 48956 1.821 22.826 1552 40.395 84.641
1999 80391 1735 49.761 0537 53.366 0.585 44.621 1.663 18349 -0.341 49236 1753 23273 2188 37.665 64.867
2000 83042 2719 55861 1.676 61.526 1.440 50406 2.538 19.820 -0.677 52132 1183 25044 3377 42354 54915
2001 78621 2525 54959 1635 62.063 1984 50.035 2785 19.798 -0.740 52.274 1532 22.843 2.826 49.871 54.400
2002 75977 2258 53.072 1923 60.935 1421 48.058 2465 20.686 -0.923 50.799 1520 22154 1586 47.982 44.964
2003 70.087 2759 50.798 2.098 61.849 1.034 46.149 2.673 21583 -0.257 49.916 1377 22477 2270 46225 21.602
2004 70432 1857 51925 2142 66.226 1666 47.430 2.207 23.922 -0.009 49.974 1390 24352 2677 48.826 8.598
2005 69.983 2214 53981 1746 70.919 1547 49.301 1985 26515 -0.283 52350 2.089 25556 3.393 46.142 8.179
2006 68251 2002 56.103 1675 77.450 1577 53.168 2.091 30.332 0.249 56.256 2.456 26.900 3.226 48.763 9.597
2007 e66.457 2138 56.421 1488 79.874 2298 55061 1.830 33.094 0.060 52459 2387 27.956 2.853 47.851 8.756
2008 67191 2370 57.397 2813 81525 2.628 54.493 3.348 34399 1380 56.130 3.521 29.887 3.839 50.548  10.444
2009 58622 0299 50462 0.088 71.229 0313 45419 0775 24491 -1.353 54.352 1962 24.642 -0.356 46.787 6.251
2010 60350 1777 54.868 1531 79.869 1104 52006 1526 28.613 -0.720 58.546 2.493 28058 1.640 46.694 8.566
2011 62645 2912 58791 2112 85206 2.075 55146 2781 30.393 -0.268 62305 3.856 30.789 3.157 53.304 6.472
2012 6259 1516 59.702 1954 86.514 2.008 55.655 3.041 30.636 -0.052 61.122 2.573 30.568 2.069 52.831 8.892
2013 62231 0938 59.764 0.864 85079 1505 54.868 1220 34.148 0.346 61.182 2.292 30.013 1.465 52527 7.493
2014 64379 1907 60479 0508 84.620 0.907 55.322 0.241 37.546 2.762 58.398 1451 29960 1.622 53766 8.855
2015 66165 1125 61.752 0038 86.246 0.514 56.418 0039 35641 0.790 56.683 0368 27.755 0.119 51.089 7.671
2016 65364 1429 61100 0183 84770 0492 55368 -0.094 31542 -0.117 58498 1008 26540 1262 48328 7.775
2017 65034 1597 62962 1.032 87.412 1509 58.604 1227 34573 0467 61.945 2558 27.176 2.130 55762 11.144
2018 66.113 2268 64479 1851 88596 1732 60.348 1137 36.817 0.980 62.619 2.293 27.536 2443 62547 16.332
2019 64977 1949 64523 1108 87.989 1446 59.956 0.611 35897 0477 64288 1738 26314 1812 62.683 15.177

Kaynak: Diinya Bankasi1 (World Development Indicators).

G7 tlkeleri ve Tiirkiye i¢in disa aciklik ve enflasyon orani serilerine ait

grafikler ise Grafik 5’te verilmistir. Yukarida ifade edilen durum gorsel olarak da

burada gériilmektedir. Ulke bazinda bu iki seri arasindaki iliskiye bakildiginda kisaca,

kriz yillar1 hari¢ G7 iilkelerinde disa aciklik serisindeki artisin enflasyonun dar
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frekanstaki dalgalanmasma cok bir etkisinin olmadigi sdylenebilir. Ornegin
Kanada’da 1991°den 2000 y1ilina kadar disa agiklik oran1 %50°de %80 kadar ¢ikmakta
iken enflasyon orani 0 ile 2 arasinda dalgalanmaktadir. Bunun yaninda 2000 yilindan
sonra tekrar diisme egilimine gegen disa agiklik oran1 2008 krizine dek %67’ ye kadar
diismekte iken enflasyon oranlar1 %2 bandinda seyretmektedir. Ancak diger tilkelerde
oldugu gibi 2008 krizinin etkisi ile disa agiklik orant %58’e enflasyon orani 0.2
seviyesine diismektedir. Diger iilkelerde de Kanada’ya benzer sekilde 2008 krizinin
etkisi ile disa agiklik oraninda yaklasik %10 kadar bir azalmanin beraberinde

enflasyon oralarinda da %2 puanlik bir diislis goriilmektedir.

2008 kiiresel ekonomik krizinden sonra G7 iilkeleri i¢in disa agiklik ve
enflasyon serilerinin tekrar bir artig gosterdigi Grafik 5’ten goriilmektedir. 2009
yilindan sonra bu serilerde bir birlikte hareketliligin s6z konusu oldugunu sezgisel ve
gorsel olarak sdylemek miimkiin. Ornegin Japonya’da bu serilerin artis doneminde
birlikte arttig1, diisiis doneminde yine birlikte diistiigii goriilmektedir. Nitekim 2010-
2014 aras1 donemde disa agiklik orami yaklasik 10 puan artarken, enflasyon orani da
yaklagik 2 puan artmistir. Devamindaki 3 yillik siire¢ i¢inde ise disa aciklik oram
yaklagik 6 puan diiserken enflasyon orani da yine 2 puana yakin diismektedir. Daha
sonra bu iki seri tekrar bir ylikselme gostermektedir. Buna benzer yorumlar Fransa,
Almanya, Italya, Ingiltere ve ABD i¢in de yapilabilir. Nitekim benzer artis ve azaliglar
bu iilkelerde de goriilebilmektedir.

G7 iilkeleri ile karsilastirma yapmak ve daha saglikli bir 6nsezi yapabilmek
adma Tirkiye serilerine 2004 yilindan sonra bakmak daha dogru olacaktir. Nitekim
bunun oncesinde enflasyon oranlar1 ¢ok yiiksek oldugundan, 2004 sonras1 enflasyon
sanki duraganmis goriiniimii vermektedir. Bu nedenle Tiirkiye i¢in 2004-2019 arasi

doneme ait verilerin grafikleri Grafik 6’da verilmistir.
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Grafik 5. G7 ve Tiirkiye igin 1991-2019 aras1 donemde disa agiklik ve enflasyon
grafikleri
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Grafik 6 dikkate alindiginda Tiirkiye’de 2004-2019 yillar1 aras1 donemde disa
aciklik orani1 ve enflasyon orani serilerinde bir birlikte hareketliligin s6z konusu
oldugu sdylenebilir. Bu birlikteligin yonii ise bazi yillarda pozitif iken baz1 yillarda da
negatiftir ki 2008 krizine gelene dek pozitif yonliidiir. Kriz senesinde her iki seride de
diisiis goriilmekle birlikte 2010 ve 2011 yillarinda disa agiklik orani artarken enflasyon
orani diismektedir. Devamindaki yillarda ise yine seriler arasinda pozitif yonli bir

korelasyonun oldugu sezgisel olarak sdylenebilir.

Grafik 6. Tiirkiye igin 2004-2019 aras1 donemde disa agiklik ve enflasyon grafikleri
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1.5. Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar

Ekonomi yazininda sik¢a kullanilan kavramlardan ve gostergelerden biri
dogrudan yabanci yatirimlar (DYY)’dir. Enflasyon ile DYY arasinda herhangi bir
iligkinin olup olmadig1 da iizerinde durulan konulardan biridir. Varsa bu iliskinin
aciklanabilmesi adina DYY kavraminin net olarak anlasilmasi gerekmektedir. Bu
amacla bu alt baglikta DYY kavraminin tanimi, ¢esitleri, amagclari ile birlikte olumlu

ve olumsuz 6zelliklerine yer verilecektir.

1.5.1. Dogrudan Yabanci Yatirimin Tanimi

Ekonomi yazininda sik¢a kullanilan kavramlardan ve gostergelerden biri
dogrudan yabanci yatirnmlar (DYY)’dir. Uluslararas1 ekonomide siklikla kullanilan
terimler ise yabanci sermaye yatirnmi ve Ozel yabanci sermaye yatirimidir. Bu
terimlerde “yabanci” kavrami ile yatirimin iilkenin milli sinirlart disinda olmasi
ozelligi vurgulanirken, “6zel” kavrami ile ise gelen yatirimlarin iilke devletine degil

de vatandaslarina aitligi vurgulanmak istenmektedir (Y1lgor, Serel ve Ercakar, 2011).
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Yabanci sermaye kavrami aslinda DYY’1 da igeren daha genis bir kavramdir
ve nitekim yabanci sermayenin bir iilkeye girisi portfoy yatirrm ve DY'Y olmak tizere
iki sekilde olabilmektedir. Ancak bir¢ok yerde yabanci sermaye dendigi zaman akla
ilk gelen DY'Y dir. Burada DY Y ’1n portfy yatirim gibi yabanci sermayenin bir ¢esidi
oldugu ve aradaki farkin agiklanmasi gerektigi diistiniilmektedir (Yavan, 2006, s. 45).

Yabanci sermayenin mali kanadi olan ve “yabanct mali sermaye yatirimi” ya
da “dolayli yabanci yatirim (foreign indirect/portfolio investment)” olarak adlandirilan
sermaye, bir firma veya kisinin yerlesik oldugu iilkeden farkli bir {ilkenin borsasinda
islem goren hisse senedi, yatirim fonu, sirket tahvili, devlet tahvili vb. satin almasi
seklinde mali yatirim yapmasidir. Portfoy yatirimint DY'Y dan ayiran ii¢ temel 6zelligi
vardir. Portfoy yatirimlarda yatirimer firma ya da kisiler hissesini satin aldiklar
sirketin kontroliinii almadan sadece finansal getiri elde etmeyi amaglamaktadirlar.
Ikinci olarak portfoy yatirimda yabanci kisi ya da firmadan iilkeye gelen sadece para
veya bagka bir deyisle mali fon olmaktadir. Ugiincii olarak portfdy yatirimlar DYY i
aksine kisa donemli yatirimlardir. Nitekim portfdy yatirimin altinda yatan diisiince,

kisa donemde kar elde edip piyasadan ¢ikmaktir (Yavan, 2006, s. 45).

DYY’in tamimi farkli kisi ve kurumlar tarafindan farkli sekillerde
yapilabilmektedir. Konuya hakim, uluslararasi arenada oOnde gelen kurumlar
“Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi (United Nations Conference on
Trade and Development-UNCTAD)”, “Uluslararas1 Para Fonu (International
Monetary Fund-IMF)” ve “Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (Organisation for
Economic Co-operation and Development-OECD)” olarak siralanabilirler. Soz
konusu kurumlar genel olarak DY Y"1 bir yatirimcinin yerlesik oldugu iilke disindaki
farkli bir ekonomide herhangi bir firma ya da sirketin kontroliinii de alarak uzun

donemli bir yatirim yapmasi olarak tanimlamaktadirlar (OECD, 1996, ss. 7-8).

Farkli bir iilkedeki yerlesik sirket veya firmanin yonetimi {izerinde onemli
derecede etkiye sahip olabilmek amaciyla yatirim yapan girisimcinin giicii veya
yonetim hakki s6z konusu sirkette aldig1 hisse/pay ile orantili olmaktadir. Buna binaen
genellikle %10 veya daha fazla pay almakla bir sirketin yonetiminde Onemli
goriilebilecek Olclide s6z sahibi olunabilecegi kabul edilmektedir. Buradan hareketle

bir yatirnmcinin yerlesik bulundugu iilke disinda farkli bir iilkedeki firma/sirketin
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%10’u veya daha fazlasina sahip olmasi1 DYY olarak tanimlanabilmektedir. %10’dan

daha az ise portfoy yatirim olarak goriilmektedir.

(Moosa, 2002) DYY’1 bir firmanin baska bir iilkedeki bir firmanin {iretim,
dagitim ve diger faaliyetlerinde s6z sahibi olabilmek amaci ile miilkiyetini elde etmek
olarak tanimlamaktadir. Bu da firmanin kendi ulusal sinirlar1 disindaki bir firmanin
operasyon ve varliklar1 iizerinde belli 6l¢iide denetim kazanabilmek i¢in yaptigi

yatirimi isaret etmektedir.

Yukarida goriildigl iizere DYY farkli kisi ve kurumlar tarafindan farkli
sekilde tanimlanabilmektedir. Nitekim bu tanimlarin ortak 6zellikleri ele alinarak su
sekilde bir tanim yapilabilir. “Dogrudan yabanct yatirim, bir firmanin baska bir iilkede
tamamen yeni bir firma/tesis kurmast veya mevcut yerli firmayr satin almast ya da
onunla birlesmesi veya o iilkedeki mevcut bir firmanin sermayesini artirmak yoluyla
ortaklik kurmasi yoluyla yapilan; beraberinde parasal sermayenin yani sira yonetim
ve organizasyon bilgisi, teknoloji, girigimcilik, kontrol ve karar alma yetkisi getiren;
hem bireyler hem de ¢ogunlukla Cok uluslu sirketler tarafindan yapilabilen; konuk
oldugu iilkede iiretim, dagitim, finans, ticaret, yonetim, teknoloji ve pazarlama
faaliyetlerinde bulunan; yatirim yapan gsirketin kendi i¢inde gerceklesen ve uzun

donemi igceren yatirimlara denilmektedir” (Yavan, 2006, s. 47).

DYY i¢in yapilan tanimlara bakildiginda farkli noktalara isaret eden tanimlarin
oldugu goriilmektedir. Nitekim bu farklilik yapilan yatirinmin c¢esidine de isaret
etmektedir. Bu nedenle DYY’larin daha iyi anlasilabilmesi adina DYY c¢esitlerinin

aciklanmasi gerektigi diistiniilmektedir.
1.5.3. Dogrudan Yabanci Yatirim Cesitleri

Dogrudan yabanci yatirimlarin yapildiklar: iilkeye gore farklilik gosterdigi
sOylenebilir. Nitekim bir iilke piyasasina girmek icin ¢ok farkli yollardan yatirim
yapilabilmektedir. Yatirimcilar, yatirim karar1 aldiktan sonra yatirim i¢in en uygun
yolu belirlemeye calisirlar. Yatirim yapilacak iilkenin Oncelikle yurti¢ci pazari ve
ithracat pazarmin biiyiikliigii dikkate alinir. Arastirma sonucunda iilkenin bolgesel

pazarlara girme agisindan sahip oldugu potansiyeli de belirlenmis olur.
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Sekil 1. Dogrudan Yabanci Yatirim Cesitleri
Kaynak: (B. Ozel, 2018)

DYY temel olarak ii¢ grupta ele alinabilmektedir. Gruplandirma yatirimin
cesidine gore yapilmaktadir ki ilk grupta yatirim iizerindeki miilkiyet hakkinin
durumuna gore DY c¢esitleri yer almaktadir. 11k grupta ortak girisimler ve stratejik
ortakliklar, birlesme veya satin alma, stratejik bir ortaklik kurma ya da lisans
antlagmalar1 yolu ile yapilan DYY ¢esitleri yer almaktadir. ikinci grupta, yapilan
yatirim sonucu kurulan yeni isletmenin ¢alisma alanina gére DYY c¢esitleri yer
almaktadir. ikinci grupta yesil alan (green field) ve kahverengi alan (brown field)
yatirimlart yer almaktadir. Ugiincii ve son grupta ise yapilan yatirimin {iretim
hattindaki konuma gore DY'Y ¢esitleri yer almaktadir ki bu grupta yatay ve dikey DY'Y
cesitleri vardir (B. Ozel, 2018, ss. 7-8). S6z konusu gruplar ve ¢esitler dikkate aliarak
isimlendirilen DY tiirleri Sekil 2.1°de gosterilmistir.

1.5.3.1. Ortaklik Durumu

Yatinmin miilkiyetine bagka bir deyisle ortaklik durumuna gore dogrudan
yabanci yatirimlar ii¢ ¢esit olarak siralanabilirler. Yatirimlar ortak girisimler veya
stratejik ortakliklar ya da birlesme veya tiimiiyle satin alma seklinde olabilecegi gibi
lisans antlagsmalar1 imzalanarak da yapilabilirler. Ortak girisim ya da birlesme yolu ile
yatirim yapilmasi durumunda yatirimer firma, yerli bir yatirimer ile ortak bir igletme
kurmak tizere anlasir. Anlasmaya gore ortak olan sermaye sahibi sirket ve yatirim
yapilacak tilkedeki firma sayis1 bir ya da birden fazla olabilir. Yabanci sirketin firmay1

tamamen satin almasi durumu ise tam miilkiyet hakkinin devredildigi durumdur.

Yabanci yatirimcilar, ortak girisim yolu ile birlesme ya da satin alma yolu ile
yatirrm segenegini hedef belirledikleri {ilke piyasasina daha kolay ve daha hizl
girebilmek adina tercih etmektedirler. Boylece yeni bir sirket kurarken karsilasilacak

olan prosediir ve zorluklar asilmis olmaktadir. Ayrica bu sekilde yatirim yapmanin
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getirdigi en biiyilik avantajlardan biri de ortak olunan firmanin sahip oldugu altyap1 ve
tecriilbe ki buna patentler de dahil olmak {izere vb. kurulu diizenin de yatirimcinin

kontrolii altina girmesidir.

Son yillarda meydana gelen yenilikler ve gelisen teknoloji ile birlikte
firmalarin harcama kalemleri arasinda 6nemli yer tutan kalemlerden biri de ar-ge
harcamalaridir. Ortaklik durumu ile yapilan DYY yolu ile yatirimci sirket satin aldigi
yahut birlestigi firmanin olanaklarindan yararlanmakta ve bdylece 6zellikle ar-ge
harcamalarindan 6nemli derecede tasarruf saglamaktadir. Boylece firmalar pek ¢ok

pazarda sahip olduklari1 avantajlar1 paylagarak gelisme saglayabilmektedirler.

Ortaklik yolu ile yapilan DYY c¢esitlerinden olan lisans antlagsmalari, bir
bakima firmalarin sahip olduklar1 avantajlar1 paylasmak adma yaptiklari
antlasmalardir. Firmalar genelde karsilikli olarak hisse senetlerini degistirerek stratejik
ortakliklar kurabilmektedirler. Karsilikli hisse senedi degisimi olmadan hizmet
anlagmalar1 yapilarak ya da ortak pazarlama ile de firmalar stratejik ortakliklar
kurabilmektedirler. Béylece sahip olunan avantajlar paylasilarak daha ¢ok pazarda
daha biyiik hacimli yatirimlar yapilabilmektedir. Birlesme ya da satin almalara,
giinlimiizde pek ¢ok kisi tarafindan kullanilan Facebook’un Instagram ve WhatsApp

gibi uygulamalar1 satin almas1 6rnek olarak verilebilir.

1.5.3.2. Yatirim Alan1

Yatinm alan1 acisindan dogrudan yabanci yatirimlar ele alindiginda,
yatirimlarin sonucundan yeni is alanlari olusuyorsa ve fazladan istthdam saglaniyorsa
yesil alan yatirim, var olan isgiicii egitilip iiretim diizeyi artiriliyor ise kahverengi alan

yatirim olarak iki farkli ¢esitlendirme yapilmaktadir.

Yesil alan yatirimi, bir kurulusun yeni bir girisime baslamak i¢in yeni bir tesis
insa ederek baska bir iilkede faaliyetlerini gelistirdigi bir DY'Y ¢esidi anlamina gelir.
Mevcut yapiy1 yikmaya veya yeniden sekillendirmeye gerek kalmadan, kullanilmayan
bir arazi iizerine inga edilen yesil alan yatiriminda yeni iiretim tesislerinin insasina yeni
ofisler, dagitim merkezleri ve yasam alanlar1 da eslik edebilir. Firmalar, iilke riski
diisiikse, uzun vadeli firsatlar1 degerlendirmek ve gelismekte olan pazarlarda rekabet
avantajlarindan yararlanmak i¢in yesil alan yatirimlarini tercih etmektedirler (Yahya
ve Rafiq, 2020).
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Kisaca yapilan DYY 1 yesil alan yatirimi olarak degerlendirilmesi i¢in yeni
bir is imkani1 ortaya ¢ikarmasi gerekir denebilir. Yeni is imkanindan kasit ise yabanci
yatirimcinin sahip oldugu teknoloji ve iiretim bigimini kullanarak kendine has yonetim
anlayis1 ile yeni bir isletme kurmasidir. Isletmenin kontrolii tamamen yatirimci
firmada olacaktir ve firma {iretim tesisi dahil olmak iizere tiim sistemi kendisi

kuracaktir (B. Ozel, 2018, s. 8).

Kahverengi yatirim alani, yabanci yatirimci firmanin yeni bir iiretim faaliyetini
baslatmak veya baslatmak i¢in mevcut bir iiretim kaynagini/tesisini satin almasi ya da
kiralamas: yolu ile yaptigt DYY cesidini ifade eder. Kahverengi yatirim alaninin
avantaji, bina yapisinin zaten insa edilmis olmasi ve baslangi¢c maliyetinin biiyiik
Olclide azaltilabilmesidir. Bu c¢esit yatirimlar, topluluklari canlandirma, istthdam
firsatlarin1 artirma, yerel vergi geliri saglama ve yesil alanlar1 bozmadan koruma
potansiyeli ortaya koyar. Arastirmacilar bu gesit yatirimlarin ekonomik biiytimeyi
olumlu yo6nde etkileyebilecegini diisiinmektedirler. Bununla birlikte bir dezavantaj
olarak, kahverengi yatirim alanlar1 tehlikeli maddelerin, kirleticilerin veya Kkirletici
maddelerin varligindan dolay1 yeniden gelistirme, genisleme veya yeniden kullanimin
sorun yaratabilecegi yatirnmlardir. Kahverengi yatirnmlar genellikle daha oOnce
kullanilmig sanayi veya liretim tesisleri, benzin istasyonlari, fabrikalar, laboratuvarlar

ve konut binalarini igerir (Yahya ve Rafig, 2020).

1.5.3.3. Uretim Hatti Konumu

Uretim hatti konumuna gére DYY’lar yatay ve dikey yatirimlar olarak
cesitlendirilmektedirler. Dikey yatirimlarda yatirim yapan firma iiretim agamasinda
kullanilan mallarin {retilmesi i¢in, ki burada daha diisiik maliyetten yararlanma
diisiincesi vardir, farkli tilkelerde yatirnmlar yapar. Yatay yatirimda ise firma tiretim
Oncesi sabit ve degisen maliyetlerin hesabin1 yaparak ihracat maliyetini (tagima, vergi
vb.) de g6z Onilinde bulundurarak yurtdisinda iiretim yapmanin daha karlt olduguna

karar verir ve bu sekilde yatirim yapma karar1 alir (B. Ozel, 2018, ss. 10-11).

Yatay yatirim yapan firmalar, her fabrikanin yerel {iretimden yerel pazara
hizmet verdigi farkli iilkelerdeki birden fazla fabrikada ayni mal veya hizmetleri iireten
firmalardir. Yatay DY'Y i¢in ana motivasyon, nakliye maliyetlerinden kaginmak veya
yalnizca yerel olarak hizmet verilebilen bir yabanci pazara erisim saglamaktir. Pazara

ihracat yoluyla hizmet vermek yerine yabanci iiretim yapmak, yeni bir iilke ile
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ugrasmanin ek maliyetleri demektir. Ayrica faktor fiyatlarina ve teknolojiye baglh
olarak hem sabit hem de degisken liretim maliyetleri vardir. Denklemin diger tarafinda
ihracattan yerel liretime gecerek maliyet tasarrufu saglaniyor. En belirgin olanlar
nakliye maliyetleri ve tarifelerdir. Daha kisa teslimat ve pazara daha hizli yanit verme
kolaylastikca, pazara yakinliktan ek faydalar dogar. Dolayisiyla, faydalar
maliyetlerden agir basarsa, ¢ok uluslu bir isletme yatay bir DYY gerceklestirecektir
(Protsenko, 2003, s. 16).

Dikey dogrudan yabanci yatirimlar ise yatirim yapan firmanin iiretimini cografi
ve asamali olarak parcalara bolerek gerceklestirdigi yatirimlardir. Uretimin
parcalanmasi, goreceli olarak faktor maliyetlerindeki farkliliklardan yararlanmak i¢in
gerceklesir. Farkli tilkelerdeki iiretim asamalar1 birbiri ardina yapildigindan dikey
olarak adlandirilir. Dikey DYY’lar iiretim siirecinin farkli bolimlerinin farkli girdi
gereksinimlerine sahip oldugu fikrine dayanmaktadir. Girdi fiyatlar: iilkeler arasinda
farklilik gosterdiginden, 6rnegin diisiik is¢ilik maliyetlerine sahip iilkelerde isgiicii
yogun iiretim asamalar1 gergeklestirerek iiretimi bolmek karli hale gelmektedir. Yatay
yatirima benzer sekilde, dikey dogrudan yabanci yatirim yapma karari, maliyetler ve
faydalar arasinda bir hesap yapildiktan sonra verilen karardir. Buradaki avantajlar,
yeni lokasyondaki diisiik {iretim maliyetlerinden kaynaklanmaktadir. Uretim zinciri,
genellikle her asama icin farkli faktorlerin gerekli oldugu birka¢ asamadan olusur.
Faktor fiyatlarindaki bir farklilik, belirli asamalarin, bu faktoriin nispeten daha ucuz
oldugu iilkelere kaydirilmasimi karli hale getirir. Bu ancak, parcalanma maliyetleri
maliyet tasarruflaridan daha diisiik oldugu siirece karhdir. Uretim siirecini bolmenin
maliyetleri, nakliye maliyetleri, yeni bir iilkede faaliyet gostermenin ek maliyetleri,
veya farkl iilkelerde farkli iiretim boliimlerine sahip olmak gibi konularda dikkat

edilmesi gereken diger hususlardir (Protsenko, 2003, ss. 19-20).

1.5.4. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlarin Belirleyicileri ve Amaclari

Yabanci yatirnmlar ya da daha dar bir anlamda dogrudan yabanci yatirimlar
Ozellikle gelismekte olan iilkeler i¢in biiyilk 6nem arz etmektedir. Nitekim DYY
geldigi bir lilkeye mali kaynagin yani sira, yatirimet firmanin sahip oldugu teknolojik
altyapt ve deneyimi de beraberinde getirmektedir. Boylece iilkenin gelismesine ve
istthdaminin artmasina katki saglamaktadir. Bu nedenlerden dolay1 gelismekte olan
ilkeler daha fazla DYY c¢ekme ¢abasi ig¢ine girmekte ve bu ydnde ciddi ¢aba

harcamaktadirlar.
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Kendi iilke sinirlart digindaki farkli bir lilkeye yatirnm yapan veya yapmak
isteyen firmalarin ise ekonomik anlamda basta karin1 maksimize etmek olmak iizere
cesitli amaclar1 vardir ve bu firmalar yapacaklar1 yatirimlar: bu amaglari dogrultusunda
sekillendirmektedirler. UNCTAD (1998) Raporuna goére bu yatirimlar yapilirken ev
sahibi iilkedeki belirleyiciler {i¢ temel baslikta toplanabilir. Bu bagliklar kisaca DY'Y
icin politika ¢ergevesi, ekonomik cergeve ve ¢alisma kosullar1 olarak siralanmaktadir.
Bu basliklar i¢indeki ekonomik c¢ergeve dikkate alindiginda yatirimlarin yapilma
amaclarina gore ii¢ ana baglik altinda toplanabilecegi soylenebilir. Bunlar pazar
arayisi, kaynak arayisi ve etkinlik arayisi amaci ile yapilan DYY’lardir. UNCTAD
tarafindan yayinlanan raporda DYY i¢in belirlenen temel belirleyiciler ve DY'Y tiirleri

Ozet olarak Tablo 10’da verilmistir.

Bir tilkeye dogrudan yabanci yatirim yaparken yabanci firmalarin, tilkenin
gerek politik gerek ekonomik gerekse de ¢alisma kosullarini dikkate aldigi
sOylenebilir. S6z konusu iilkenin politik yonden istikrarli olmasi, llkeye giris
islemlerindeki kurallarin uygun olmasi, yabanci kuruluslara yonelik uygulamalarin bir
standardinin olmast ve DYY anlaminda uluslararas1 anlagsmalarin yapilmis olmasi
beklenir. Ayrica yatirimei firma tilkenin 6zellestirme, ticaret ve vergi politikalarini da

gozden gegirerek kendisine uygun olup olmadigini belirler.

DYY i¢in yatirnm yapilacak iilkenin ¢alisma kosullar1 da yatirnmei firma igin
belirleyici olabilmektedir. Yabanci firma yatirim yaparken s6z konusu tilkede yatirim
tesviki faaliyetleri ve yatinm kolaylagtirma hizmetlerini, yolsuzlukla ilgili
yaptirimlari, sosyal olanaklari ve yatirnm sonrasi hizmetleri de gdz Oniinde

bulundurarak yatirim yapma karari alir.

Dogrudan yabanci yatirimlar yapilirken iilkenin sahip oldugu ekonomik
kosullar bir anlamda DY Y 1n ¢esidini belirlerken diger yandan da aslinda yatirimci
firmanin DYY yapmaktaki amacin1 da ortaya koyar. Bu anlamda yukarida da ifade
edildigi iizere DYY yaparken temel olarak ii¢c amac ortaya ¢ikmaktadir. S6z konusu
yatirimin amaci pazar araylsl veya kaynak arayisi olabilecegi gibi firmalar

verimliliklerini arttirmak adina da DY'Y yapabilmektedirler.

Pazar arayis1 amaci ile yatirim yapacak firmanin ev sahibi iilkede pazarin

biiyiikliigii ve kisi bagina gelirin yan1 sira pazarin bilylime potansiyelini, bu tilkeden
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diger iilke pazarlarma erigim yollarini, tlilkeye 6zgii tiiketici tercihlerini ve piyasanin

yapisini da goz 6niinde bulundurdugu goriilmektedir.

Tablo 10. DYY belirleyicileri ve amaglari

Ev Sahibi Ulke Belirleyicileri

Sirketlerin
Amaclaria Gore
Simiflandirilan DYY

Ev Sahibi Ulkelerdeki Temel
Ekonomik Belirleyiciler

1. DYY icin Politika Cercevesi

* Ekonomik, politik ve sosyal istikrar

* Giris islemleriyle ilgili kurallar

* Piyasa biiyiikliigii ve kisi
basina diigen gelir

* Pazar biiytimesi

* Bolgesel ve kiiresel pazarlara

* Giiclikk maliyetleri (yolsuzlukla
ilgili, idari verimlilik vb.)

* Sosyal olanaklar (iki dilli okullar,
kaliteli hayat vb.)
» Yatirim sonrasi hizmetler

»| A Pazar erisim
* Yabanci kuruluslara yonelik Arastirmasi « Ulkeye 6zgii tiiketici
muamele standartlari tercihleri
* Pazarlarin isleyisi ve yapisina iliskin
politikalar (6zellikle rekabet, birlesme * Piyasalarin yapisi
ve devralma politikalar1)
* DYY konusunda uluslararasi
anlagmalar
» Ozellestirme politikasi » Islenmemis icerikler
* Ticaret politikasi (tarifeler), DYY ve * Diigiik maliyetli vasifsiz
ticaret politikalarinin tutarlilig isglicii
* Vergi politikasi * Yetenekli is¢i
* Teknolojik, yenilik¢i ve
B. Kaynak / Varhk diger yaratilmis varliklar (or.
mp) | Arastirmasi marka isimleri), bireyler,
. . . firmalar ve kiimelerde
1. Ekonomik Belirleyiciler somutlasanlar dahil
» Fiziksel altyapi (limanlar,
yollar, eneriji,
telekomiinikasyon)
I11. is Kolayhig
* B altinda listelenen
i . . kaynaklarin ve varliklarmn
* Yatirim tesviki faaliyetleri ve yatirim livetinin. iseiicii k Kl
kolaylastirma hizmetleri ma |¥e nin, Sgucu xaynaxiatl
icin Uretkenlige gore
ayarlanmasi
* Diger girdi maliyetleri, or.
C. Verimlilik ev sahibi ekonomiye / ev
* Yatirim tesvikleri »| Arayisi sahibi ekonomiden nakliye ve

iletisim maliyetleri ve diger
ara lirlinlerin maliyetleri

* Bolgesel kurumsal aglarin
kurulmasina yardimei olan bir
bolgesel entegrasyon
anlagmasina tiyelik

Kaynak: (UNCTAD, 1998, s. 91)

Kaynak ya da varlik arayis1 amaci ile yapilan DYY’larda hedef iilkede aranan
temel 6zellikler soyle siralanabilir. Oncelikle hedef iilkede yatirimi anlamli kilabilecek

kadar islenmemis icerigin (hammadde, dogal kaynak vb.) bulunmasi gerekir. Bunun
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yani sira diisiik maliyetli vasifsiz isgiiciiniin, yetenekli is¢i sayisinin, teknolojik,
yenilik¢i ve diger yaratilmig varliklar (6r. marka isimler) ve de fiziksel altyapinin
(limanlar, yollar, enerji, telekomiinikasyon) yeterli olmasi yabanci yatirimcilar i¢in

belirleyici 6zelliklerdir.

Yeterli kaynaga ve pazar giicline sahip firmalar farkli tilkelerde verimliliklerini
arttirmak adina da DYY yapabilmektedirler. Bu amacla yapilan DYY’larda ise ev
sahibi iilkede yukarida siralanan kaynaklarin iiretkenliklerinin artirilip artirilmadigi
degerlendirilir. Ayrica diger girdi maliyetleri, (6rnegin ev sahibi ekonomiye / ev sahibi
ekonomiden nakliye ve iletisim maliyetleri) diger ara iiriinlerin maliyetleri ve bolgesel
kurumsal aglarin kurulmasima yardimci olan bir bolgesel entegrasyon anlagmasina
tyeligin olup olmadigt da yatirimer firma tarafindan degerlendirilir. Bu
degerlendirmeler sonucu firma yatirirm yapma karar1 alir ya da yatirim yapmaktan

vazgeger.
1.5.5. Dogrudan Yabanci Yatirnmlarin Olumlu ve Olumsuz Etkileri

Hayata gecirilen tim ekonomik yatirimlarda oldugu gibi DYY’da, basta
ekonomik kar olmak iizere pek ¢ok olumlu etki yaratmasi beklenir. S6z konusu
yatirimlarin gerek yatirim yapilan iilkeye gerekse yatirimi gerceklestiren iilke veya
firmaya basta istihdam olmak {izere iiretim, iicretler ve 6demeler dengesi gibi pek ¢ok
alanda olumlu etkileri olmaktadir. Bunun yami sira kimi zaman DYY’larin

planlanandan farkli olarak olumsuz etkilere de yol acgabildigi de goriilebilmektedir.

Uretim Ve istihndam agisindan bakildiginda DYY yapilan iilkede iiretim atigt
saglar ve boylece s6z konusu iilkenin iiretim kapasitesini artirir. Bununla birlikte
yatirimel firma da elde edecegi gelir ile sermaye stokunu artirarak liretim kapasitesini
daha da genisletir. Bu artiglar beraberinde yeni iiretim tesislerinin kurulmasini ve
dolayist ile yeni istihdam olanaklarini getirir. Gelismekte olan {ilkelerin en biiyiik
sorunlarindan biri olan issizlik, gelen DYY ile bir nebze olsun azalmis olur. Ayrica
gelen DY Y ’larin beraberinde yatirimei firmanin sahip oldugu teknolojinin de yatirim
yapilan iilkeye girdigi géz oniine alindiginda bu teknoloji ile yeni alanlarin agilmasi

da issizligin azalmasi ydniinde etki yaratacaktir (B. Ozel, 2018, s. 25).

Ucretler acisindan bakildiginda DYY yapan firmalarm sahip oldugu
teknolojiyi kullanabilmek adina, basta yurtdisindan kendi yetismis personelini

getirdigi goriilmektedir. Ancak zamanla bu personeller diger personelleri egitmekte ve
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sahip olduklar1 bilgi birikimlerini yerli isgiiciine aktarmaktadirlar. Yerli firmalardan
ayni teknolojiyi kullanarak iiretim yapmak isteyen firmalar ise ¢ok yiiksek ticretler
O0demeyi teklif ederek bu teknolojiyi kullanabilecek personeli transfer etmek
isteyeceklerdir. Ancak bdyle bir durumda yatirimer firma sahip oldugu pazar avantaji
kaybetmemek adina yerli ¢alisanlara da yiiksek iicretler vermeyi kabul edeceklerdir.
Sonug olarak bir anlamda rekabetin arttig1 bdyle bir ortamda {icretler de artacaktir
(Glass ve Saggi, 2002, s. 496). Ayrica siirekli yatirim ¢eken bir bélgede var olan
vasifsiz isglicli de zamanla artan yatirimlar ile azalacak ve bu anlamda da talebi artan

vasifsiz isgiliciiniin de ticretlerinde artig goriilebilecektir.

Ozellikle gelismekte olan iilkeler i¢in, yerli {iretimin yetersiz kaldi1g1 noktalarda
ithalat kacmilmazdir ve artan ithalat beraberinde artan doviz Odemelerini bu da
O0demeler bilangosunda agik vermeyi getirmektedir. Bu anlamda disariya bagimli olan
bir iilkeyi bu bagimliktan kurtarabilecek en ©nemli yatirimlardan biri DYY
olabilmektedir. DYY yolu ile yabanci yatirimlar iilkesine ¢ceken ekonomiler, bu
firmalarin iirettigi mallar1 ithal etmekten kurtulabilirler. Boylece 6demeler
bilangosunda agiga neden olan doviz giderleri azalacaktir. Ayrica lilkenin sahip oldugu
pazar avantaji kullanilarak yapilan ihracat sonucu disaridan doviz girdisi saglanarak

da ddemeler bilangosuna ayrica pozitif bir katki saglanabilmektedir (Deger ve Ay,
2013).

Yukarida ifade edildigi {izere yabanci firmalar tarafindan DY'Y’lar ev sahibi
tilkeye Onemli katkilar saglayabilmektedirler. Ancak bunlarla birlikte {ilkenin
DYY’lardan olumsuz yonden etkilenmesi s6z konusu olabilmektedir. Kontrol
edilemeyen DYY neticesinde ev sahibi iilkede yonetim yetkileri, tekellesme, disa
bagimlilik, ihracat daralmasi, istthdam daralmasi ve transfer fiyatlandirilmas: gibi

konularda olumsuz sonuglar goriilebilmektedir.

Bir ekonomide DYY ’larin cogalmasinin sonucu, yabanci sermayeye sahip olan
sirketler ekonomide Onemli sayilabilecek derecede bir giice ve yetkiye sahip
olabilirler. Ozellikle ekonomiye yon veren temel sektdrlerin DYY yolu ile yabanci
firmalarin yonetimine ge¢mesi, ekonominin ydnetiminin de yabancilarin eline
gecmesine ve iilkede birtakim kontrollerin kaybedilmesine yol agabilir ki bu ev sahibi

ilke icin DYY’larin olumsuz bir sonucudur. Ayrica bu giicii elde eden firmalar kimi
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zaman yerli firmalara baski uygulayabilmekte ve tekellesme yoluna gidebilmektedirler

(Susic, Stojanovic-Trivanovic ve Susic, 2016).

Bir iilkeye yapilan DYY {iretimin nihai agamasina yonelik, 6rnegin montaj
sanayi lizerine ise bu yatirmda hammadde ve ara mallarin bagka iilkelerden ithal
edilmesi s6z konusudur. Bu durumdaki DYY’larin artmas: demek disa bagimliligin
artmasi demektir. Sonu¢ olarak bu tiir yatirimlarda déviz piyasasindaki oynaklikla
birlikte ev sahibi iilke ekonomilerinde birtakim sorunlar yasanabilmektedir. Genel
olarak montaj sanayi iizerine yapilan DY Y ’larda goriilen bir baska olumsuz etki de,
bu yatirimlarda daha c¢ok otomatik bant sistemli robotlarin kullanilmasi sonucu

istihdamda daralma yasanmasidir (Soysa, 2003, s. 14).

Yabanci yatirimcilar iirettikleri malin ihracat politikasini genelde kendi pazar
yapilarina gore belirlemektedirler. Bu anlamda bu firmalar kimi zaman yatirim
yaptiklan iilkeden sirketin merkezinin veya bir baska subesinin bulundugu iilkeye
ithracat yapilmasina izin vermemektedirler. Boylesi bir durum ise ev sahibi iilkenin
ihracat potansiyelinin daralmasi anlamina gelmektedir. DY 'Y ’larda kontrol edilmeyen
ve ev sahibi iilkeye olumsuz olarak yansiyan bir diger durum ise transfer
fiyatlandirmasidir. S6z konusu yatirimer firma transfer fiyatlandirmasi yolu ile ev
sahibi tilkeden vergi kagirabilmektedir. Bu durum kisaca, firmanin sube ve merkezler
arasinda fiyatlar1 belirlemesi ve vergisel yonden avantajli iilkelere karini1 aktarmasi

yolu ile olmaktadir.

1.5.6. Enflasyon ve Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar liskisi

Iktisat yazininda DY'Y’larm bir iilkeye gelmesini belirleyen faktorler, farkli
yazarlar tarafindan farkli sekillerde siniflandirilmislardir. Omegin (Torrisi, 1995;
Tiiselmann, 1999) bu faktorleri arz yonlii ve talep yonlii belirleyiciler olarak
siniflandirirken, (Nunnenkamp, 2002) geleneksel ve geleneksel olmayan faktorler
olarak smiflandirmistir. (Hakro ve Ghumro, 2007) daha fazla siniflandirmaya giderek
bu faktorleri maliyetle ilgili faktorler, makroekonomik faktorler, yatirnm g¢evresini
zenginlestirici faktorler ve iilkenin kalkinmasi stratejisi olarak ayirmistir. (Kar ve
Tatlis6z, 2008) ise bir iilkeye DYY ’larin gelmesini belirleyen faktorleri itici ve ¢ekici

faktorler olarak siniflandirmaktadir (Ozcan ve Ari, 2010).

(Kar ve Tatlisoz, 2008) tarafindan belirlenen ve {ilkeler arast DYY

transferlerinin nedenleri olarak gosterilen faktorlerin siniflandirilmasi su sekilde
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yapilmistir. Bolgesel ticaret anlagmalar1 ve gelismis iilke piyasalarindaki karliligin
azalmasi faktorleri itici faktorler olarak gosterilmistir. Sermaye hareketleri tizerindeki
kontrollerin kaldirilmas1 ve finansal serbestlesme, wulasim ve haberlesme
teknolojilerindeki gelismeler, gelismekte olan iilkelerin kesfedilmemis birer Pazar
oluglari, hammadde ve isgiicli maliyetinin ucuz olmasi, vergi oranlari, doviz kuru
politikalari, mali tesvikler, ozellestirme uygulamalari, makroekonomik istikrar,
blirokrasinin kalitesi ve politik istikrar faktorleri ise ¢ekici faktorler olarak

gosterilmistir.

DYY’larin yapilmasina yonelik gosterilen itici faktorler, gelismis iilkelerdeki
ekonomik kosullar1 temsil eder ve bu iilkelere yatirim yapmak i¢in firsat maliyetini
yansitir. Cekici faktorler ise alici lilkelerdeki makroekonomik kosullar ve kurumsal
cevre ile ilgilidir ki bunlar i¢indeki en 6nemli faktoriin makroekonomik istikrar oldugu
sOylenebilir. Makroekonomik istikrar ise, diisiikk enflasyon, yiiksek ve istikrarli
ekonomik biiylime, diisiik igsizlik, diisiik reel faiz oranlar1 ve biitce agiklarinin kontrol
edilebilir diizeyde olmas1 anlamina gelir (Kar ve Tatlisoz, 2008, s. 448). Bu anlamda
enflasyon hedeflemesi ve dolayisi ile enflasyonun, yurti¢i makroekonomik kosullari
etkilemesi bakimindan ¢ekme faktorleriyle iliskili oldugu soylenebilir. Nitekim
enflasyon hedeflemesi, mali piyasalarin ve 06zel sektdriin para politikasi
duyurularindan merkez bankasinin niyetlerini anlamasimni kolaylagtirarak merkez
bankasinin giivenilirligini artirmaktadir. Bu nedenle enflasyon hedeflemesi ve dolayisi
ile enflasyon, finansal piyasalara ve 6zel sektore gelecekteki yatirim kararlarini
planlamalar icin seffaf ve Ongoriilebilir bir cerceve saglar. Bu artan seffaflik ve
ongoriilebilirlik, politika belirsizligini azaltir ve bu da islem ve bilgiye erisim
maliyetlerini azaltir. Sonug olarak, beklenen getiri oranlar1 ve verimlilik beklentileri
artar ve bunlara bagl nakit akislar1 daha az belirsiz hale geldigi i¢in 6zellikle uzun
vadeli yatirnm kararlarimi kolaylastirir. DYY'nin uzun vadeli yatirnm kararlar
gerektirdigi gbéz Oniine alindiginda, enflasyonun diizenli oldugu saglam bir
makroekonomik ortamin, 6zellikle gelismekte olan iilkelere daha fazla DY'Y girigine

yardimet1 olacagi sdylenebilir (Tapsoba, 2012).

Ampirik literatiiriin genis bir boliimiinde enflasyon hedeflemesinin 6zellikle
gelismekte olan iilkelerde saglam ve istikrarli bir makroekonomik ortam yaratmaya
izin verdigi fikrini destekleyen kanitlar bulunmaktadir (Gongalves ve Salles, 2008; S.

Lin ve Ye, 2009; Mishkin, 2000). Temel makroekonomik degiskenlerin, 6zellikle de
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ortalama enflasyon ve oynakliginin iyilestirilerek gelismekte olan iilkelere daha fazla
DYY c¢ekilmesinin miimkiin olacagi diistiniilmektedir. Cilinkii DYY’lar1 ¢ekme
faktorleri literatiiriinde yiiksek enflasyonun DYY ile olumsuz bir sekilde iligkili

oldugu kabul edilmektedir (Tapsoba, 2012).

Bununla birlikte bazi ampirik calismalarin, diisiik enflasyonun bu denli
makroekonomik faydalarinin olmadigini gosterdigini belirtmek gerekir. Nitekim (Ball
ve Sheridan, 2003) gelismis tilkeler iizerine yaptig1 bir ¢alismasinda, enflasyonist
performanslar agisindan iilkeler arasinda énemli bir fark bulmadigini belirtmektedir.
Bir baska ¢alismada (Brito ve Bystedt, 2010) gelismekte olan bazi lilkelerde, daha
diisiik bir reel c¢ikti biiyiime orani pahasina kaydedilen daha diisiik enflasyon
seviyelerine ulasildigini gostermistir. Diger bir deyisle, enflasyon ile baglantili
fedakarlik oranlari, bu gelismekte olan iilkelerde, para politikasi i¢in alternatif
cergevelerin tesvik ettigi oranlara gore diismemistir. Buna gore, diisiik enflasyonun
gelismekte olan iilkelere daha diisik DYY'lara yol agabilecegi de varsayilabilir.
Nitekim, iilkelere DY'Y ¢ekme faktorleri literatiiriine uygun olarak, daha diisiik bir reel
cikt1 biiyiime orani, iiretkenlik kazanimlar1 ve kar beklentileri konusunda daha az
iyimser hale getirebilir ve yabanci yatirimcilari ekonomiye girme konusunda

caydirabilir.

Enflasyon seviyesinin bir iilkenin aldigit DYY miktar1 {lizerinde onemli bir
etkiye sahip olmadigi sonucuna varan galismalar da literatiirde yok degildir. (Hsiao ve
Hsiao, 2006) gelismekte olan iilkelerde DYY'larin belirleyicilerini analiz etmek i¢in
yapilan son deneysel arastirmalarda enflasyon seviyesi ile DY'Y girisi arasinda uzun
vadeli teorik bir iligskinin var oldugu algisini ¢iiriitmiislerdir. Benzer sekilde, (Fedderke
ve Romm, 2006) Giiney Afrika baglaminda DYY girigsini etkileyen genis
makroekonomik degiskenleri belirlemeye odaklanan ¢aligmalarinda Giiney Afrika'nin
aldigt DYY miktarinda enflasyon seviyesinin onemli bir faktér olmadigim

savunmuglardir.

Yukaridaki ifadelerden genel olarak, enflasyonun iilkelerde dogrudan yabanci
yatirim iizerindeki etkisinin dnceden belirsiz oldugu ve ampirik olarak ele alinmasi
gerektigi sonucu ¢ikmaktadir. Bu anlamda literatiirde yer alan ampirik ¢alismalarin

kisa bir 6zeti Tablo 11°de verilmistir.
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Tablo 11. Enflasyon ve DYY iliskisine dair literatiir 6zeti
Bashk: “Inflation and FDI in Industrialized and Developing Economies”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-74 ilke i¢in
-1980-2017 aras1 yillik
veriler

-DYY

-TUFE

(Agudze ve Ibhagui, | Komla Agudze -Ekonomik biiyiime
2021) Oyakhilome Ibhagui -Finansal gelisme

-Ozel kredinin GSYH'ya
orani

-Ticari agiklik

-Déviz kuru

-Panel regresyon analizi

Calismanin Bulgulari

Bu makale, sanayilesmis ve gelismekte olan ekonomilerde kiimelenmis 74 iilkede enflasyonun DYY
iizerindeki etkilerini arastirmaktadir. Onceki calismalarin aksine hem sanayilesmis hem de gelismekte
olan ekonomilerde esik etkilerinin kanitlar1 ile enflasyon ve DYY arasindaki baglantinin dogrusal
olmadiginm1 gostermektedir. Enflasyon esiginin gelismekte olan iilkelerde sanayilesmis ekonomilere
gore yaklasik bes kat daha yiiksek oldugunu goriilmektedir. Enflasyon, sanayilesmis ekonomilerde
esik degerini astiktan sonra DY Y'n1 azaltma egilimindeyken, gelismekte olan ekonomilerde DYY
iizerindeki etkisi, esigi asmadan Once bile negatiftir. Calismanin sonucunda literatiirde yer alan
enflasyon ve DYY arasindaki karma iliskilerin uzun siiredir devam eden tartismalarinin, daha 6nce
g0z ardi edilen esik etkilerinin varligiyla agiklanabilecegi diisiincesi savunulmustur.

Bashk: “Inflation and Foreign Direct Investment in Turkey”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Tirkiye i¢in .
-Johansen ve Juselius
(Sekmen ve Fuat Sekmen ;Ile?i74-2018 argeyilhik esbiitiinlesme
Gokpinar, 2020) Hasmet Gokpinar -Hata Diizeltme yontemi
-DYY
(VECM)
-Enflasyon

Calismanin Bulgulari

Calisgmanim sonuglar1 kisaca su sekilde 6zetlenebilir. Her iki yontemde de enflasyon ve dogrudan
yabanc1 yatirimlar arasinda kisa vadeli bir nedensellik olmadigi goriilmiistiir. Ancak her iki modelde
de hata diizeltme katsayisinin negatif ve anlamli olmasi, enflasyon ile dogrudan yabanci yatirimlar
arasinda uzun vadeli bir nedensellik oldugu anlamina gelmektedir. Dogrudan yabanci yatirimlar,
istihdam yaratilmasina ve gelirin artmasina neden olabilir. Enflasyon ile dogrudan yabanci yatirimlar
arasindaki pozitif iliskinin nedeni, fiyat seviyesindeki onemli bir artisin reel icretleri diisirmesi
karsiliginda iggiicii talebini artirmasidir. DY'Y ve enflasyon arasinda kisa vadeli nedensellik eksikligi
ise yatirimlarin ekonomiyi etkilemesinin zaman aldigini1 gosterebilir.

Baslik: “The Relationship between Foreign Direct Investment and Inflation:
S Econometric Analysis and Forecasts in the Case of Sri Lanka”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Johansen esbiitiinlesme
-Sri Lanka igin E?;';[ltsit regresyon modeli
-1978-2017 aras1 yillik -Artik angalizy ’
(Mustafa, 2019) A. M. M. Mustafa veriler .
-Kararlilik testi
-Enflasyon .
-Granger nedensellik
-DYY -
Testi

Calismanin Bulgular:
Bu ¢aligmanin amaci, enflasyon ve dogrudan yabanci yatirim degiskenleri arasindaki uzun dénemli
iligkiyi bulmaktir. Johansen esbiitiinlesme testine gore, degiskenler arasinda uzun vadeli bir iliski s6z
konusudur. Bagimli degisken enflasyon ile bagimsiz degisken dogrudan yabanci yatirim arasinda ters
yonlil bir iligki bulunmustur. Dogrudan yabanci yatirimin yiizde 1 artmasi enflasyonun yiizde 0,10
azalmasina, aksi takdirde dogrudan yabanci yatirnmin yiizde 1 azalmasi enflasyonun yiizde 0,10
artmasina neden olmaktadir. Sonug olarak "dogrudan yabanci yatirim ile enflasyon arasinda 6nemli
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bir iligki vardu" alternatif hipotezi dogrulanmigtir. Bu caligmada kullanilan basit regresyon
modelinden tiiretilen tahmin modelinin tahmin giiciiniin ¢ok zay1f oldugu bulunmustur. Artik egilimin
ayn1 yonde dagildig1 sonucuna varildigindan regresyon modelinden elde edilen sonuglarin hatali
olmadig1 soylenebilir. Yonsel iligkiyi belirlemek igin kullanmilan Granger nedensellik testi sonuglar
dogrudan yabanci yatirnmdan enflasyona dogru tek yonlii nedensel bir iliski oldugunu géstermektedir.

“Investigating the Impact of Inflation on Foreign Direct Investment in
Bashk: I
Southern Africa

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

- Zimbabve, Giiney
Afrika, Namibya,
Svaziland, Malawi,
Mauritius, Mozambik,
Madagaskar, Seyseller
ve Tanzanya igin
-1995-2014 aras1 yillik
veriler

-TUFE

-DYY

-Finansal gelisme
-Ekonomik biiylime
-Ticari agiklik

-Niifus artig1

-Issizlik orani

(Tsaurai, 2018) Kunofiwa Tsaurai -Panel regresyon analizi

Calismanin Bulgulan

Bu makale, enflasyonun dogrudan yabanci yatirim tizerindeki etkisini arastirmis ve ayrica finansal
kalkinmanin, Giiney Afrika'da enflasyonun DYY iizerindeki etkisinin panel veri analizi kullanilarak
yonetilebilecegi bir kanal olup olmadigini arastirmistir. Sabit etkiler altinda, enflasyonun DYY
iizerinde anlamli olmayan pozitif bir etkiye sahip oldugu goriilmiistiir, rastgele etkiler enflasyonun
DYY iizerinde negatif fakat 6nemli olmayan bir sekilde etkilendigini gosterirken, havuzlanmig OLS
altinda, enflasyonun Giiney Afrika'da DYY iizerinde dnemli bir olumsuz etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. Hem sabit etkiler hem de havuzlanmig OLS, enflasyon ve finansal kalkinma
arasindaki etkilesimin DYY iizerinde 6nemsiz bir olumsuz etkiye sahip oldugunu bulurken, rastgele
etkiler DY Y'nin Giiney Afrika'daki enflasyon ve finansal gelisme arasindaki etkilesimden olumlu
ancak onemli olmayan bir sekilde etkilendigini gostermektedir. Calismanin politika ¢ikarimi, Giiney
Afrika ilkelerinin DYY girislerini ¢ekebilmek igin enflasyonu diistiriicii politikalar uygulamasi
gerektigidir. Calisma ayrica Giiney Afrika iilkelerini, DYY girislerini stirdiiriilebilir bir sekilde
saglamak i¢in diisiik enflasyon ortami ve gelismis bir finans sektorii dengesi saglayan politikalar
uygulamaya davet etmektedir.

“Impact of Inflation and Exchange Rate towards Foreign Direct Investment

Bashk: (FDI) in Construction Sector in Malaysia: An Empirical study on the cross-
sectional data by using EViews, 1992 2012~
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
. -Malezya i¢in

Intan Maizura Abdul
(Rashid, Jieh, Rashid 19922012 arast yilik
Samah ve Basri, Yeong Shao Jieh DYY -Regresyon analizi
2017) Irza Hanie Abu Samah

. - -Enflasyon
Haslina Hassan Basri .
-Doviz kuru

Calismanin Bulgulari

Calismanm amaci, Malezya'da insaat Sektoriinde enflasyon ve doviz kurunun dogrudan yabanci
yatirima etkisini arastirmaktir. Yazarlara gore insaat, insanlar i¢in biiyiik gelir ve iilke i¢in gelir
yaratmada 6nemli bir sektor olarak tepki veriyor. Bu nedenle, insaat sektoriindeki DY, biiylime
kalitesini artirabilir ve {lilke kalkinma hedefine ulagilmasina yardimer olabilir. Bu ¢aligmanin ampirik
analizi, Artirllmig Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi ve tanisal testler, Heteroskedastisite Testi
modeli ve Breush-Godfrey Seri Korelasyon LM Testi igeren Olagan En Kiigciik Kare (OLS)
regresyonu olan ekonometrik yontemler kullanilarak yapilmistir. Sonug olarak, Malezya’da 6zellikle
ingaat sektorii icin enflasyon ile DYY’lar arasinda anlaml bir iligki varken déviz kuru ile DYY’lar
arasinda anlamli bir iligki olmadig ifade edilmistir.
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“Determinants of Foreign Direct Investment (FDI) in Zimbabwe: What

Bashk: Factors Matter?”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-Zimbabve i¢in
-1980-2011 aras1 y1llik
veri

-DYY

-Briit sabit sermaye
olusumu

-Enflasyon

-Ticaret aciklig1
Yolsuzluk

-Siyasi istikrarsizlik

(Muzurura, 2016) Joe Muzurura -Regresyon analizi

Calismanin Bulgulari

Calismada, yurtici tasarruflari artiran bir sermaye kaynagi olarak DYY'nin oynadifi roliin, tim
gelismekte olan iilkelerde yakindan ilgi gordiigii belirtilerek Sahra Alt1 Afrika'ya dogrudan yabanci
yatinm giriglerinin  énemli 0Ol¢lide artarken, Zimbabve’nin bu patlamadan yararlanamadigi
belirtilmistir. Makalenin ana motivasyonu su soruyu yanitlamaktir: Zimbabve'ye yeterli DY'Y girisini
¢ekmede en onemli faktdrler nelerdir? Bu faktorlerin anlagilmasi, Zimbabveli politika yapicilarin
DYY gekiciligi igin stratejiler olusturmasina ve uygulamasma ve yoksulluk, diisiik endiistriyel
tiretkenlik, yiiksek issizlik ve uyusuk ekonomik biiylime gibi mevcut zorluklari ¢ozmelerine yardimet
olacaktir. Nitekim yeterli DYY girisleri istihdam firsatlar yaratir, yurt i¢i déviz rezervlerini artirir,
pozitif teknolojik digsalliklar1 ve beseri sermaye becerilerini yiikseltir. Hedefe ulagmak igin ¢alisma,
kesit calismasini igeren karma bir metodolojiye dayanir ve ayrica 31 yillik bir donem (1980'den
2011'e) boyunca yillik zaman serisi verilerini kullanan ¢ok degiskenli bir regresyon denklemi kullanir.
Tahmin ve anket sonuglari, briit sabit sermaye olusumu, enflasyon, ticaret acikligi, yolsuzluk, siyasi
istikrarsizlik, zayif yonetisim, zayif ihracat rekabet giicii ve tutarsiz hiikiimet politikalarinin
Zimbabve'ye DYY girislerini engelledigini gostermektedir. Calisma, Zimbabwe'nin ihracat
rekabetciligini, ticarete agiklig1 ve yerli sermaye olusumunu tesvik eden istikrarli ve misafirperver bir
yatirim ortami yaratmak i¢in makroekonomik politikalarini elden gegirmesini 6nermektedir.

Bashk: “The Impact of Inflation and GDP Rer Capita on _Foreign Direct Investment:
’ The Case of United Arab Emirates”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
- Birlesik Arap
Emirlikleri i¢in
Khamis Hareb -1980-2013 ars1 y1llik
Alshamsi, Hussin | Alshamsi veriler
\(/e Azam, 2015) Mohd Rasid bin Hussin | -Enflasyon orani -ARDL yaklasimi
Muhammad Azam -Kisi basina GSYH
-DYY

Calismanin Bulgular:

Calisma, enflasyon oraninin DY'Y {izerinde dnemli bir etkiye sahip olmadigi ve kisi basina GSYH'nin
DYY ile 6nemli bir pozitif iligkiye sahip oldugu sonucuna varmigtir. Calismada enflasyon oraninin
DYY ile ilgili olmadigina dair agiklama, enflasyonun belirli bir esigi asmamak kaydiyla DYY
tizerinde olumsuz bir etkisinin olmayabilecegi goriisiine dayandirilmaktadir. Bu da hiikiimetin, tilkeye
DYY girislerini olumsuz yonde etkilememesi i¢in enflasyonun mevcut veya yakin zamandaki
enflasyon esigini agmamasini saglamasi gerektigi anlamina gelir. Dahasi, hiikiimet, DYY girisleri
iizerinde olumlu bir etki gosterdiginden, piyasa biiyiikliigii icin kullanilan kisi basina GSYH oranini
artirmaya devam etmelidir sonucuna dikkat ¢ekilmistir.

Bashk: “Is There any Causality Between Inflation and FDI in an "Inflation
s Targeting" Regime? Evidence from South Africa”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Giiney Afrika i¢in _Esbiitiinlesme. uzun
-1970-2012 aras1 yillik sbutuniesme, uzu

_ _ _ veriler vadeli yapisal
(Valli ve Masih, Mohammed Valli e modelleme (LRSM)
. -Net DYY girisinin

2014) Mansur Masih . . -Varyans ayristirmast
nominal GSYH'ya oran1 .
TUFE (VDC) zaman serisi
-Reel GSYH teknikleri
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-Disa agiklik

-Yurti¢i kredilerinin 6zel
krediye orant

-Reel Doviz Kuru

Calismanin Bulgulari

Bu makale, Giiney Afrika'daki enflasyon seviyesi ile iilke tarafindan alinan DYY miktar1 arasinda
uzun vadeli teorik bir iligkinin gergekten var olup olmadigini belirleyerek bu konudaki arastirma ve
literatiire katkida bulunmaya ¢alismaktadir. Ayrica, Giiney Afrika perspektifinden istikrarli enflasyon
seviyeleri ile artan DYY girisleri arasinda herhangi bir nedensellik olup olmadigini tespit ederek,
"enflasyon hedeflemesinin" s6zde makroekonomik faydalari hakkinda daha fazla bilgi saglamaya
calismaktadir. LRSM analizinin sonuglari, Giiney Afrika'daki enflasyon seviyesi ile iilkenin aldigi
DYY miktar1 arasinda uzun vadeli teorik bir iliski oldugunu gostermektedir. Ayrica, bu iligskinin
tersinin de dogru oldugu gosterilmekte ve bu da enflasyon seviyesindeki bir artigin Giiney Afrika'ya
DYY giris miktar1 {izerinde olumsuz bir etkiye sahip olacagina isaret ediyor. Bu bulgunun, artan
enflasyonun bir yatirimin gergek getirisinin azalmasma neden olacagi, dolayisiyla yabanci
yatirimcilart ekonomiye girmekten caydiracagi ve sonug¢ olarak daha disik bir DYY girisi
saglayacagini 6ne siiren goriisle uyumlu oldugu makalenin sonuglari arasinda ifade edilmektedir.

“Impact of Inflation and Economic Growth on Foreign Direct Investment:

Bashk: Evidence from Pakistan”
Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

Faiza Saleem p: akistar Jeig
(Saleem, Zahid, | Anish Zahid ;/]:2?0-2011 arast R
Shoaib, Mahmood | Bisma Shoaib _GSYH -Regresyon analizi
ve Nayab, 2013) Madiha Mahmood

-Enflasyon
Sadaf Nayab DYY

Calismanin Bulgulan

Calismada Pakistan ekonomisindeki DYY’larm GSYH ve enflasyon oranma baglilig:
aragtirilmaktadir. Regresyon analizi kullanilarak, DYY'nin enflasyon ile dogrudan bir iligkisi oldugu
ve GSYH ile de pozitif bir iligkisi oldugu sonucuna varilmistir. 1990-2011 aras: verilere dayanarak
yapilan regresyon analizinde katsayilar GSYH i¢in 2202.463 ve enflasyon orani i¢in 16191.155’tir.

“Does Inflation Targeting Matter for Attracting Foreign Direct Investment

Bashk: into Developing Countries?”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-53 gelismekte olan iilke
icin

-1980-2007 aras1 yillik
veri

-Enflasyon

-Borg orani

(Tapsoba, 2012) René Tapsoba -Kisi bagina reel GSYH | -Regresyon analizi
biiylime orani
-Finansal agiklik
-Ticarete agiklik
-Déviz kuru esnekligi
-DYY’in GSYH’ya
oranla yiizdelik artis1

Calismanin Bulgulari

Calismada enflasyon hedeflemesinin gelismekte olan ilkelere DYY girigleri {izerindeki etkisi
aragtirilmaktadir. 53 Gelismekte olan iilkenin 1980-2007 donemindeki panel verilerine dayanarak,
enflasyon hedeflemesinin DYY {izerindeki etkisinin pozitif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
bulunmustur. Enflasyon hedeflemesi gelismekte olan iilkelere daha fazla DY'Y giriginin ¢ekilmesine
yardimet olmaktadir. Gelismekte olan iilkeler daha fazla DYY akis1 ¢ekmek igin rekabet i¢indedirler
nitekim gelismekte olan iilkelere akan en istikrarli dis sermaye, yurti¢i tasarruf agiklarin
kapatmalarina ve kalkinma giindemini finanse etmelerine olanak taniyan ve ayni zamanda bilylimeyi
tesvik edici etkileri de iyi bilinen DYY’dir. Ayrica DYY’lar yolu ile teknoloji, bilgi ve yonetim
becerilerinin aktariminin da makalenin sonuglarinda vurgulanmistir.
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“The Effect of Exchange Rate and Inflation on Foreign Direct Investment and
Its Relationship with Economic Growth in Nigeria”

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-Nijerya icin
-1980-2009 aras1 y1llik
veri
-GSYH
-Déviz kuru -Regresyon aanlizi
-Briit sermaye olusumu
-Devlet harcamalari
-Enflasyon
-DYY

Calismanin Bulgulari
Calismada kullanilan OLS regresyon analizinde iki model kurulmustur. Birinci model DY, devlet
harcamalar1 ve gayri safi sabit sermaye olusumunun GSYH {izerindeki etkisini belirlemek icin
kurulmustur. Dolayistyla, GSYH’nin modele dahil edilen bagimsiz degiskenler tizerinden geriledigi
bulunmustur. ikinci modelde ise enflasyon ve doviz kurunun DY iizerindeki etkisi arastirilmis ve
DYY’larin, enflasyon ve doviz kurlari iizerinden geriledigi tespit edilmistir. Enflasyonun ve déviz
kurlarinin DYY {izerindeki etkisi detayli incelendiginde, enflasyon oranimin Nijerya ekonomisine
DYY girisinde 6nemli bir etkiye sahip olmadigi, ancak déviz kurunun, Nijerya'ya DY'Y girisi lizerinde
biiyiik etkisinin oldugu goriilmiistiir.

“Dogrudan Yabanci Yatinmlarin Belirleyicileri Uzerine Bir Analiz: OECD
Bashk: sy,
Ornegi

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem
-27 OECD iilkesi i¢in
-1997-2006 aras1 y1llik
veriler
-Dogrudan yabanci
yatirimlar
(Ozcan ve Ari, Burcu Ozcan -GSYH biiyiime orant
2010) Ayse Art -Enflasyon oran1 (GSYH
deflator)
-Disa aciklik
-Alt yap1 diizeyi
-Cari agigim GSYH
icindeki pay1

Calismanin Bulgulari
Calismada kullanilan GMM tahmini sonuglarina gore, DY, biiyiime, altyap1 diizeyi ve enflasyon ile
pozitif, disa acgiklik ve cari acgik ile negatif iligkilidir.. Degiskenler anlamliliklart agisindan
incelendiginde ise kullanilan makroekonomik degiskenlerin hepsinin anlamli oldugu goriilmiistiir.
Test sonuglari, ekonomideki bilylime orani arttik¢a DY'Y giriginin arttigini ortaya koymaktadir. Bu
sonugla ozellikle pazar odakli olan DYY ’nin biiyiimekte olan iilkelere yoneldigi tezi dogrulanmis
olmaktadir. Yiiksek biiyiime oranlari, ekonomideki istikrarli ve kredibilitesi yiiksek makroekonomik
politikalar uygulandigina isaret ederek yabanci yatirimcilari cezbetmektedir. Modelde biiylimenin
DYY iizerindeki etkisine yonelik katsay1 0.325 olarak tahmin edilmistir.

Bashk:

(Omankhanlen, Alex Ehimare
2011) Omankhanlen

GMM tahmini

“Tiirkiye'de Dogrudan Yabanci Yatirimlar ve Enflasyon Iliskisi: 2001-2007
Bashk: ..
Donemi

Kaynak Yazar/lar Veri Seti Yontem

-Tiirkiye icin
(Korkmaz, Suna I_(orkmaz -2001:1-2007 :3 arasi -ADF birim kék testi
Haghparast ve Hossein Haghparast aylik veriler -EKK tahmini
Korkmaz, 2008) Oya Korkmaz -TEFE

-DYY

Calismanin Bulgulari
Tirkiye icin yapilan bu analizin sonucunda dogrudan yabanci yatirimlar ile enflasyon arasinda
herhangi bir iligskinin olduguna yonelik yeterli sonuclar elde edilememistir.

G7 iilkeleri ve Tiirkiye’de DY ile enflasyon oranlari arasinda bir iliski olup

olmadigina yonelik bir nsezi ve sayisal bir karsilagtirma yapabilmek amaci ile DY'Y
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oranlarindaki net artiglar ve enflasyon oranlar1 Tablo 12°de birlikte verilmistir. Gorsel

olarak daha net ¢ikarimlar yapabilmek amaci ile Tablo 12’de verilen degerlere ait

grafikler Grafik 7°de verilmistir.

Tablo 12. G7 iilkeleri ve Tiirkiye’ye ait DY'Y-enflasyon serileri

Ulke Kanada  Fransa Almanya ltalya Japonya Ingiltere ABD Tiirkiye
Yl FDI INF FDI INF FDI INF FDI INF FDI INF FDI INF FDI INF FDI INF
1991 0576 5626 1194 3213 0254 4047 0193 6250 0.036 3.251 2.034 7.462 0561 4235 0540 65979
1992 1185 1490 1558 2364 -0.100 5057 023 5271 0070 1760 1951 4592 0465 3.029 0533 70.076
1993 0724 1865 1569 2104 0023 4475 0351 4627 0005 1243 1855 2559 0732 2952 0376 66.094
1994 1650 0166 1133 1656 0341 2693 0201 4052 0018 0695 1715 2219 0768 2607 0465 105.215
1995 2261 2149 1483 1796 0466 1706 0412 5235 0001 -0.128 2171 2697 0904 2805 0522 89.113
1996 1403 1571 1.368 1983 0624 1450 0270 4007 -0.001 0.137 2290 2852 1210 2931 0398 80.412
1997 2326 1621 1586 1204 0843 1939 0297 2043 0056 1748 3291 2201 1424 2338 0424 85.669
1998 3954 0996 1964 0651 1319 0911 0208 1955 0.062 0662 6.655 1821 2330 1552 0341 84.641
1999 4061 1735 3080 0537 3921 0585 0554 1663 0324 -0.341 7.721 1753 3244 2188 0305 64.867
2000 9202 2719 3038 1676 12763 1440 1152 2538 0219 -0.677 9900 1183 3405 3377 0358 54915
2001 3855 2525 3643 1635 2929 1984 1275 2785 0.114 -0.740 3420 1532 1630 2.826 1661  54.400
2002 3231 2258 3450 1923 2478 1421 1357 2465 0281 0923 5030 1520 1015 1586 0450 44.964
2003 o078 2759 2301 2098 2620 1034 1243 2673 0197 0257 1754 1377 1022 2270 0541 21602
2004 o142 1857 1683 2142 -0.726 1666 1115 2207 0.156 -0.009 3602 1390 1749 2677 0681 8598
2005 2185 2214 3877 1746 2103 1547 1979 1985 0115 -0.283 9952 2089 1092 3393 1981 8.179
2006 4888 2002 3405 1675 2922 1577 2926 2091 -0.053 0.249 7.504 2456 2160 3.226 3.623 9.507
2007 8222 2138 3153 1483 148 2298 2985 1830 0479 0060 6757 2387 2398 2853 3236 8.756
2008 4526 2370 2330 2813 0830 2628 -0.396 3.348 0489 1380 8.672 3521 2318 3.839 2577 10.444
2009 1528 0299 0.685 0088 1.669 0313 0758 0775 0.234 -1.353 0603 1962 1115 -0.356 1322 6.251
2010 1842 1777 1472 1531 2533 1104 0465 1526 0131 -0.720 2696 2493 1761 1640 1171 8.566
2011 2143 2912 1545 2112 2605 2075 1504 2781 -0.014 -0.268 1016 3.856 1695 3157 1929 6.472
2012 2700 1516 1228 1954 1855 2008 0002 3041 0009 -0.052 1728 2573 1546 2069 1561 8.892
2013 3629 0938 1124 0864 1800 1505 0912 1220 0207 0.346 1.955 2292 1717 1465 1416 7.493
2014 3558 1907 0.204 0508 0502 0.907 0789 0241 0407 2762 1922 1451 1437 1622 1420 8.855
2015 3855 1125 1756 0.038 1860 0514 0725 0039 0120 0790 1548 0.368 2806 0119 2229 7.671
2016 2238 1429 1327 0183 1866 0492 1368 -0.094 0832 -0.117 12.056 1.008 2535 1262 1602 7.775
2017 1764 1597 1382 1032 3210 1509 0568 1227 0.386 0467 4548 2558 1880 2130 1292 11.144
2018 2712 2268 2568 1851 4237 1732 1.894 1137 0497 0980 2837 2293 1271 2443 1673 16332
2019 2755 1949 1880 1108 1870 1446 1458 0611 0732 0477 0732 1738 1641 1812 1154 15177

Kaynak: Diinya Bankas1 (World Development Indicators).
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Grafik 7. G7 ve Tiirkiye igin 1991-2019 aras1 donemde enflasyon ve DY'Y grafikleri
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Tablo 12 ve Grafik 7 dikkate alindiginda G7 iilkelerinde DY'Y artis oranlarinin

belli donemlerde 6nemli sigramalar yaptig1, devaminda ise normal seyrine dondiigii

goriilmektedir. Ornegin Kanada’da 2000 ve 2008 yillarinda DY Y 1n artis orani ikiye
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katlanmis ve devaminda yasanan 2001-2008 ekonomik krizleri dolayis: ile tekrar
diiserek %2 seviyelerine inmistir. Benzer durumun Kanada’nin en yakin komsusu ve
en biiylik ticaret yaptig1 lilkelerden biri olan ABD’de de goriildiigii Tablo 12 ve Grafik
7’ye bakilarak soylenebilir. Benzer sekilde 2000 yilinda Almanya’da da DYY artis
oraninda 6nemli diizeyde bir ylikselis goriilmekte ve devaminda grafik tekrar normal
seviyesine geri donmektedir. G7 iilkeleri igerisinde sayilan Fransa, italya, Japonya ve
Ingiltere’de de donemler farkli olmak iizere DYY artis oranlarinda benzer ve daha sik

dalgalanmalarin yasandig1 Tablo 12 ve Grafik 7°de goriilmektedir.

Tablo 12 ve Grafik 7 dikkate alindiginda G7 iilkelerinde enflasyon ve DYY
serileri arasinda c¢ok ciddi bir birlikte hareketliligin goériilmedigi sdylenebilir. Ancak
belli donemlerde serilerin ters yonlii hareket ettikleri ve bu anlamda karsilikli bir etki

tepkinin oldugu Onsezisi yapilabilir.

Tiirkiye i¢in Tablo 12 ve Grafik 7°de yer alan verilere dayanarak saglikli bir
yorumun yapilamayacagi sOylenebilir. Nitekim enflasyon serisinde 2004 yilindan
sonra ve DYY serisinde 2000 yilina dek diiz bir ¢izgiye yakin ¢ok fazla degismeyen
degerler varmis algis1 olusmaktadir. Tiirkiye i¢in daha saglikli yorum yapabilmek
adina s6z konusu serilerin 2004-2019 yillar1 arasinda aldig1 degerlere iliskin gorsel

Grafik 8’de verilmistir.

Grafik 8. Tiirkiye icin 2004-2019 aras1 donemde enflasyon ve DY'Y grafigi
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Tablo 12, Grafik 7 ve Grafik 8 dikkate alindiginda Tiirkiye’de DYY artis
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oralarinda 2003 yilinda gozle goriiliir bir artis yasanmaya baslamig ve bu artis 2006
yilinda %3’lin iizerine ¢ikarak zirve yapmustir. Bunun devaminda giderek azalan

oranlar 2008 kiiresel ekonomik krizinin etkisi ile 2010 yilinda nerdeyse en diisiik
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seviyeye gelmistir. Daha sonra bir toparlanma igerisine giren DY'Y artis oranlar1 %]1-

2 araliginda seyretmektedir.

Tirkiye’de enflasyon ve DYY oranlar1 arasinda herhangi bir ortak
hareketliligin veya bir etki tepki durumunun olup olmadigina dair bir Onsezi
yapabilmek adina Grafik 8’e bakildiginda kisaca su yorumu yapmak miimkiindiir. S6z
konusu olan 2004-2019 aras1 donemde seriler arasinda biiylik oranda bir paralellik
gbze ¢arpmaktadir. Bunun yaninda genelleme yapamamakla birlikte baz1 donemlerde
enflasyon diiserken DY'Y artis oranlarinin arttig1 ya da arada ters yonlii bir etkilesim

oldugu 6n yorumu yapilabilir.



Il. BOLUM
EKONOMETRIK ANALiZ YONTEMIi

Bu boéliimde, G7 iilkeleri ve Tiirkiye i¢in enflasyonun temel makro ekonomik
gostergeler ile iligkisinin arastirilmasi amaciyla kurulan matematiksel modeller ve bu
modellerde kullanilan degiskenlere ait veri seti tanitilarak ekonometrik analizde

uygulanacak olan testlerin teorik altyapilarina deginilecektir.

2.1. Arastirmada Kullamlan Veri Seti ve Modeller
2.1.1. Veri Seti

Ekonometrik analiz i¢in kurulan matematiksel modellerde enflasyonun dort
temel makroekonomik gdsterge iizerindeki etkisi test edilmistir. U¢ modelde temel
makroekonomik gosterge (l.modelde ekonomik biiyiime, 2. modelde issizlik, 4.
modelde dogrudan yabanci yatirimlar) bagimli degisken iken enflasyon bagimsiz
degisken olarak alinmistir. Disa agiklik ve enflasyon iliskisine yonelik kurulan tigiincii
modelde literatiire uygun olarak enflasyon bagimli degisken, disa agiklik bagimsiz
degisken olarak alinmistir. Ayrica modellere bagimli degiskenlerin agiklanma giiciinti
arttirmak adina bazi agiklayici degiskenler dahil edilmislerdir. Veri setinde yer alan
serilerin tamamu yillik veri olup, 1991-2019 aras1 dénemi kapsamaktadir. Enflasyon
icin tiiketici fiyat endeksindeki yillik artis, ekonomik biiyiime i¢in GSYH, issizlik igin
ILO tahminlerine gore toplam isgiicii igerisindeki issizlerin orani, disa agiklik i¢in y1l
igerisindeki ithalat ve ihracat toplaminin GSYH’ ya orani, dogrudan yabanci yatirimlar
icin tilkeye net olarak giren dogrudan yabanci yatirrm miktari alinmistir. Bagimsiz
degisken olarak alinan diger agiklayici degiskenler olan yatirim harcamalar1 i¢in gayri
safi sermaye olusumu eski adiyla gayri safi yurti¢i yatirim miktari, kamu harcamalari
icin genel hiikiimet nihai tiiketim harcamalar1 alinmistir. Tiim degiskenler Diinya
Bankas veri tabanindan elde edilmis yillik verilerdir ve serilerin logaritmalari alinarak
modellere dahil edilmislerdir. Analizde kullanilan veriler kisaca Tablo 13’te

verilmistir.
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Tablo 13. Ekonometrik analizde kullanilan degiskenler

SERI SERININ ACIKLAMASI

GDP Gayri safi yurtici hasila (cari ABD dolar1)

UNEMP ILO tahminlerine goére toplam isgiicii igerisindeki issizlerin orani
OPEN ((ithalat + Thracat) /GSYH) *100

FDI Dogrudan yabanci yatirim, net girisler (BoP, cari ABD dolar)
INF Enflasyon, tiiketici fiyatlar1 (yillik %)

GOV Genel hiikiimet nihai tiiketim harcamalar1 (cari ABD dolar1)
INV Gayri safi sermaye olusumu (cari ABD dolar1)

2.1.2. Matematiksel Modeller

Enflasyonun temel makroekonomik gostergeler ile iliskisinin belirlenmesi
amact ile kurulan matematiksel modeller, G7 Ulkeleri igin elde edilen panel verileri
ve Tirkiye i¢in elde edilen zaman serileri yardimi ile kurulmus olan denklemler

fonksiyon olarak ifade edilmistir.

Temel makroekonomik degiskenlerin basinda gelen ekonomik biiyliime
giliniimiiz iktisat yazininda hala tilkelerin, geligsmislikleri agisindan karsilastirilmasinda
kullanilan ve belki de en 6nemli kriterdir. Bu nedenle dncelikle enflasyonun ekonomik
biiylime ile iligkisi 1. Model olarak secilmis ve (Barro, 1995; Bittencourt ve digerleri,
2015; Fischer, 1993; Karabulut, 2019; Svigir ve Milos, 2017; Vinayagathasan, 2013;
Yaprakli, 2007a) ¢alismalar1 dikkate alinarak Denklem 2.1°de gosterildigi sekilde

kurulmustur.
GDP = f(INF,GOV,INV) (2.1)

Bir iilkede ekonomi cevresinin ve diger tiim kesimlerin dikkatini g¢eken,
tilkelerin gelismislik diizeyini gosterdigi kabul edilen bir diger temel makroekonomik
gosterge issizlik oranidir. Ozellikle enflasyon ile iliskisi uzun yillardir tartigma konusu
olan igsizlik orani tiim diinya tlkeleri i¢in 6nemli bir kriterdir. Bu nedenle 2. model
olarak enflasyonun issizlik tizerindeki etkisi se¢ilmis ve (Adebowale, 2015; Bayrak ve
Kanca, 2013; Boliikbas, 2018; Eliasson, 2001; Giil ve digerleri, 2014; Hindrayanto ve
digerleri, 2019; Kasseh, 2018; 1. Kitov ve Kitov, 2013; L. O. Kitov, 2007; Korkmaz ve
Abdullazade, 2020) ¢alismalari dikkate alinarak Denklem 2.2°de gosterildigi sekilde

kurulmustur.

UNEMP = f(INF) (2.2)
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Kiiresellesen diinya ile birlikte iilkelerin birbirleri yaptiklar ticaret ve bu
sekilde elde edilen gelir ekonomik anlamda 6nemli bir gostergedir. Nitekim kendi
kendine yeten disa kapali ekonomi anlayisi ¢ok uzun zaman once terkedilmis dis
diinyaya acilarak gerek ihracat gerekse ithalat kanaliyla elde edilen gelir iilkelerin
ozellikle ekonomik olarak kalkinmasinda dnemli rol oynamistir. Bu nedenle tiglincii
olarak enflasyonun disa agiklik ile iliskisi 3. Model olarak se¢ilmis ve (Ayvaz Kizilgol
ve Ipek, 2015; Bowdler ve Nunziata, 2006; Lane, 1997; F. Lin ve digerleri, 2017;
Ramzan ve digerleri, 2013; Romer, 1993; Sahu ve Sharma, 2018; Sakanko ve Joseph,
2019) calismalar1 dikkate alinarak Denklem 2.3’te gosterildigi sekilde kurulmustur.

INF = f(OPEN, GDP) (2.3)

Disa agilan ekonomilerle birlikte uluslararasi ¢alisan ve birden cok iilkede yer
almaya baslayan firmalar karlarin1 maksimize etme adina farkl {ilkelerde yatirim
yapma yoluna gitmislerdir. Firmalarin yani sira kisiler de farkli tilkelerde ¢esitli kazang
olanaklar1 elde ettiklerinden birikimlerini bir yerde degil birden fazla iilkede
degerlendirmeye baglamiglardir. Bu tiir kaynaklar ve yatirnmlar dogrudan yabanci
yatirimlar olarak iilke ekonomilerine 6nemli katki saglamaktadirlar. Bu nedenle son
olarak enflasyonun dogrudan yabanci yatirimlar tizerindeki etkisi 4. Model olarak
secilmis ve (Agudze ve Ibhagui, 2021; Alshamsi ve digerleri, 2015; Muzurura, 2016;
Omankhanlen, 2011; Ozcan ve Ar1, 2010; Sayek, 2009; Tapsoba, 2012; Tsaurai, 2018;
Valli ve Masih, 2014) c¢alismalar1 dikkate alinarak Denklem 2.4’te gosterildigi sekilde

kurulmustur.
FDI = f(INF,OPEN,GDP) (2.4)

2.2. Ekonometrik Analizin Teorik Altyapisi

Veri seti ve modeller tanitildiktan sonra ekonometrik analizde kullanilan
testlerin teorik altyapilarinin agiklanmasi gerekmektedir. Panel veri analizi i¢in siras1
ile yatay kesit bagimliligi (YKB), birim kok, esbiitiinlesme ve esbiitiinlesme katsay1
tahmini testlerinin teorik altyapilari agiklanacaktir. Zaman serisi analizi igin ise sirasi
ile birim kok, esbiitiinlesme ve esbiitiinlesme katsay1r tahmini testlerinin teorik

altyapilar1 agiklanacaktir.
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2.2.1. Panel Veri Analizi

Yatay kesit ve zaman serisi verilerinin birlesiminden olusan panel verisi kisaca
N X T boyutlu bir matris olarak ifade edilebilir. Burada N=1, ..., n olarak yazildiginda
birden fazla 6zneyi (iilke, sehir, sirket, kisi vb.) gosterdigi gibi T=1, ..., t ise genelde
zaman dilimini (giin, ay, ii¢ ay, y1l vb.) gostermektedir. Bu calismada G7 iilkeleri igin

N=7 ve zaman dilimi 1991-2019 aras1 T=29 oldugu gibi.

Panel verileri gerek yatay kesit gerekse de zaman serisi verileri ile
kiyaslandiginda birtakim {istiinliiklere sahiptir ve bu istiinliikler (Baltagi, 2005)

tarafindan su sekilde siralanmustir.

*Panel verisi kesit verisi ile zaman serisini birlestirdigi gibi, “daha ¢ok bilgi
verir, daha degiskendir, degiskenler arasinda ortak dogrusallik daha azdir, serbestlik

derecesi daha yiiksektir ve daha etkindir.”

*Panel verisi “g6zlemlerin yatay kesitini yinelemeli olarak ele alir ve degisimin

dinamikliginin incelenmesine daha uygundur.”

*Panel verisi, “yalniz kesit verisinde ya da yalniz zaman serisi verisinde hig

gozlenemeyen etkileri daha iyi ortaya ¢ikarabilir, daha iyi 6l¢ebilir.”

*Panel verisi, “daha karmasik davranis modellerini incelememize olanak

saglar.”

*Panel verisi, “¢ok fazla sayida veriyi ele almakla 6zneleri genis araliklarda

toplulastirmakla ortaya ¢ikabilecek sapmay1 da en aza indirir.”

2.2.1.1. Yatay kesit bagimhg testleri

Ekonometrik analizlerde dogru sonuglar elde etmek adina dikkat edilmesi
gereken en onemli konulardan biri serilerin duraganligidir. Zaman serisinin duragan
olmas1 demek, serinin ortalamasi ve varyansinin zaman i¢inde sabit olmasi ile birlikte
iki donem arasindaki kovaryansin degiskenlerin zamanina degil de iki donem
arasindaki uzakliga bagli olmas1 demektir. Serinin duragan olmamasi, uzun dénemde
ortalamasini koruyamamast ve zamanin sonsuza yaklagmasi durumunda varyans
degerinin de sonsuza gitmesi anlamina gelir. Bu durumda gecikme sayisi arttikca
otokorelasyon degerleri sifirdan uzaklasir ve yiiksek R? degerleri ile birlikte anlamli t

istatistik degerleri elde edilir. Boylece duraganligi dikkate alinmayan seriler ile yapilan
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analizlerde, uzun donemde model tahminleri dogru olmamakla birlikte sahte regresyon
durumu da goriilebilmektedir. Sahte regresyondan kurtulmanin yolu ise serilerin

duraganlik mertebelerinin belirlenerek duraganlastirilmasidir (Giiven ve Mert, 2016).

Panel verilerinde de T yani zaman boyutu yer aldigindan, bu veriler ile
calisildiginda da serilerin duraganliklarinin incelenmesi gerekmektedir. Literatiirde bu
amacla kullanilan ¢ok sayida test yer almaktadir. Bunlar temel hipotezlerine gore
duraganlik ya da birim kok testleri olarak siniflandirilabilmektedirler. Duraganlik
testlerine (Hadri, 2000), birim kok testlerine ise (Levin, Lin ve Chu, 2002) ve (Im,

Pesaran ve Shin, 2003) testleri 6rnek olarak verilebilir.

Birim kok testlerinin daha da 6nemli olan bir diger siiflandirma kriteri ise
yatay kesit bagimliligin1 dikkate alip almadiklaridir. Yatay kesit bagimliligini dikkate
almayan ya da yatay kesit bagimsizlig1 prensibi ile ¢alisan testler birinci nesil panel
birim kok testleri, yatay kesit bagimlhiligini dikkate alan testler ise ikinci nesil birim
kok testleri olarak siniflandirilmaktadir. Yukarida sayilan (Hadri, 2000), (Levin ve
digerleri, 2002) ve (Im ve digerleri, 2003) testleri birinci nesil birim kok testleridir.
Ikinci nesil birim k&k testlerine ise (Breuer, McNown ve Wallace, 2002) tarafindan
gelistirilen SURADF (Seemingly Unrelated Augmented Dickey Fuller)birim kok testi,
(Pesaran, 2007) tarafindan gelistirilen CADF (Cross-Sectionally Augmented Dickey
Fuller) birim kok testi, (Carrion-i-Silvestre, Barrio-Castro ve Lopez-Bazo, 2005)
tarafindan gelistirilen Panel KPSS (Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin) panel birim
kok testi ve (Im, Lee ve Tieslau, 2005, 2010) tarafindan gelistirilen Panel LM testleri
ile (Bai ve Ng, 2010) tarafindan gelistirilen PANIC (The panel analysis of
nonstationary in idiosyncratic and common components) panel birim kok testi 6rnek

olarak verilebilir.

Birinci nesil birim kok testleri panelde yer alan s6z konusu birimlerin (iilke,
sehir, sirket, kisi vb.) ki bu g¢alisma i¢cin G7 iilkeleri, kesitsel olarak bagimsiz
olduklarin1 varsayar. Ancak bu varsayim pratikte bazi sinirlamalar altinda yapilir.
Nitekim farkl: tilkelerin makroekonomik zaman serileri ayni olaydan etkilenebilir ve
bu da paneldeki iilkeler arasinda bagimliliga neden olur. Uluslararasi ticaret, sermaye
hareketliligi ve entegre finansal sistemler yoluyla birbirine bagl olan G7 iilkelerinin

de meydana gelen soklardan es zamanli olarak etkilenmeleri muhtemeldir. Sokun
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etkisi tiim tilkeler i¢in ayni dereceden olmasa bile panelin genelinde bir bagimlilik

yaratma egilimindedir (Andrews, 2005).

Duraganlik ya da birim kok testleri icin literatiirde ¢ok fazla test yer almakla
birlikte bu testler yukarida ifade edildigi gibi farkli varsayimlar altinda
kullanilmaktadir. Bu varsayimlarin en Onemlilerinden biri de yatay Kesit
bagimliligidir. Nitekim serilerde yatay kesit bagimsizlig1 varsayimi altinda birinci
nesil birim kok testleri kullanilmasi1 gerekirken, yatay kesit bagimlilig1r varsayimi
altinda ise ikinci nesil birim kok testleri kullanilmalidir. Hangi birim kdk testlerinin
kullanilacagina karar vermek adina da oncelikle yatay kesit bagimliligi testleri

uygulanmali ve ¢ikan sonuglara gore karar verilmelidir.

Bu ¢alismada literatiirde de sik¢a kullanilan (Breusch ve Pagan, 1980)
tarafindan gelistirilen LM (Lagrange Multiplier) testi, (Pesaran, 2004) tarafindan
literatiire kazandirilan CD (Cross Section Dependent) ve CDywm testleri ile yine
(Pesaran, Ullah ve Yamagata, 2008) tarafindan gelistirilen sapmasi diizeltilmis LMadj
(Bias-Adjusted Cross Sectionally Dependence Lagrange Multiplier) testleri
kullanilmistir. Bu testlerin tamaminda, temel ve alternatif hipotezler asagidaki sekilde

kurulmaktadir.

Ho: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur.
Hi: Yatay kesit bagimlilig1 vardir.

Bu testlerden ilki olan ve (Breusch ve Pagan, 1980) tarafindan gelistirilen LM
testinin teorik altyapisi kisaca su sekilde ifade edilebilir. LM test istatistigi Denklem
2.5 te gosterildigi gibi hesaplanir.

LM = TSNS B 00 A7 @9

Burada p, kalintilar arasindaki ikili korelasyonlarin tahminleridir. Yatay kesit
bagimlilig1 olmadigini ifade eden Ho hipotezi altinda T—oo (T sonsuza giderken) N
sabit ise N(N-1)/2 serbestlik derecesine sahip ki-kare asimptotik istatistik degerlerinin
oldugu varsayilmaktadir. Bu test veri setinde zaman boyutu T, yatay kesit boyutu N’

den biiyiik (T>N) olan durumlarda kullanilmaktadir.

(Pesaran, 2004) tarafindan (Breusch ve Pagan, 1980) testinin gelistirilmesi ile
literatlire kazandirilan CDypwm testinin ise test istatistigi Denklem 2.6° da gosterildigi

sekilde hesaplanir.
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CDLM = ’N(N 1)ZN ! N l+1(Tpl] 1) (2'6)

Denklem 2.6* da T—o0 ve N—oo iken Ho hipotezinin gegerli oldugu varsayilir.

Oncelikle testin hem T’ nin hem de N’ nin biiyiik oldugu durumlarda kullanilabilecegi
belirtilse de N>T olan durumlarda testte 6nemli Sl¢iide bozulmalar goriillmekte ve N
arttikca sapmalar daha da artmaktadir. Bu nedenle (Pesaran, 2004) N>T oldugu
durumlarda kullanilmasi i¢in yatay kesit kalintilar1 arasindaki korelasyon katsay1
toplamina dayanan ve Ho hipotezi altinda normal dagilim gosteren CD testini

gelistirmistir. Bu testin test istatistigi Denklem 2.7° de gosterilen sekilde hesaplanir.

Hem N>T hem de T>N iken kullanilabilen ve (Pesaran ve digerleri, 2008)

tarafindan sapmasi diizeltilmis LMagj ad1 ile literatiire kazandirilan testin test istatistigi

ise Denklem 2.8° de gosterilen sekilde hesaplanmaktadir.

Az (T=K=1)p;;—{rij
LMgyq; = /N(N D vy ﬂvl+1pijU””~ N (0,1) (2.8)

Burada k regresor numarasimi gosterirken fir;; ortalamay1, vr;; varyansiifade

etmektedir. Elde edilen test istatistigi asimptotik olarak standart normal dagilim

gostermektedir.

Yukarida da ifade edildigi {izere bu test sonuglarina gére Ho hipotezi yani yatay
kesit bagimliliginin olmadig1 kabul edilirse analize birinci nesil birim kok testleri ile
aksi takdirde, Ho hipotezinin reddedilmesi halinde yani yatay kesit bagimliliginin
bulunmasi halinde bu durumu dikkate alan ikinci nesil birim kok testleri ile analize

devam edilmelidir.

2.2.1.2. PANIC panel birim kok testi

Panel veri analizinde 6nemli yer tutan panel birim kok testleri yatay kesit
bagimhiligin1 dikkate alip almadiklarina gore birinci nesil ve ikinci nesil olarak
siniflandirilmaktadir. Bunun yani sira birim kok testleri, serilerde zamanla meydana
gelen yapisal kirilmalar1 dikkate alan ve yapisal kirilmalar1 dikkate almayan birim kdk
testleri olarak da ayr1 bir siniflandirmaya tabi tutulabilirler. Yapisal kirilmalar1 dikkate

alan testlere yukarida isimleri gecen Panel KPSS ve Panel LM testleri 6rnek olarak
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verilebilir. SURADF, CADF ve PANIC panel birim kok testleri ise yapisal kirilmalari

dikkate almayan testlere 6rnek olarak verilebilirler.

(Andrews, 2005) c¢alismasinda belirttigi lizere, yatay kesit bagimliliginin
dikkate alinmadan yapildig1 birim kok analiz sonuglari hatali olabilirler. Nitekim
tilkeler arasi iligkilen bu denli ilerledigi ve kiiresellesme teriminin sik¢a kullanildigi
glinlimiizde o6zellikle de bu calismaya konu olan G7 iilkelerinin birbirlerinden
etkilenmemesi neredeyse imkansizdir. Bu durum goz Oniine alinarak bu g¢alismada
yukarida da ifade edildigi tizere (Bai ve Ng, 2010) tarafindan gelistirilen Panel PANIC

birim kok testi kullanilmistir. Bu testin teorik altyapisi kisaca su sekilde agiklanabilir.

(Bai ve Ng, 2010) tarafindan gelistirilen panel birim kok testi, PANIC (kendine
0zgl ve ortak bilesenlerde duragan olmamanin panel analizi) prosediirii yaklasimina
dayanan en etkili yontem olarak gosterilmektedir. Bu test yazarlar tarafindan 2004
yilinda gelistirilen PANIC atak testinin gelistirilmis versiyonudur. Nitekim (Bai ve
Ng, 2004) yaptiklar1 c¢alismalarinda basit bir model onererek Denklem 2.9’da

gosterilen faktor analitik modelini g6z ontine almiglardir.
Xit - Dit + A:Ft + eit (29)

Burada D;; sabit veya dogrusal bir egilim i¢eren deterministik terimdir, F;, Kesit
bagimliliginin nedeni olan ortak faktorlerin m x 1 vektoridiir, A; faktor yiiklerinin bir
vektoriidiir ve e;; kendine 6zgii hata terimidir. Yatay kesit bagimliliginin merkezinde
bulunan genel faktor F, varligi, her bir birey belirli bir i esnekligine sahip olacagina
gore, hi¢bir anlam ifade edemeyecektir. Bu durumda, eger F; ve / veya e;; sabit degilse,
X;¢min duragan olmadigr sdylenir. PANIC prosediiriinde, F; ve e;; tutarli bir sekilde
temel bilesenler yontemi ile tahmin edilir. Daha sonra bir birim kokiin varligi bu iki
kisim igin ayr1 ayri test edilir. Ortak faktor bileseni F; igin, havuzlanmig Dickey Fuller
testi, yalmizca bir faktor dahil edildiginde kullanilir. Birden fazla faktor dahil
edildiginde, bir dizi ortak trend testi uygulanir. Ozgiin hatalar igin, ya birlestirici p-
degerleri testi ya da (Moon ve Perron, 2004) tarafindan gelistirilen test tipi
kullanilabilir (Wei, 2014).

(Bai ve Ng, 2004)'de, Denklem 3.12 altindaki testin, her iki bilesende de
gbzlemlenmediginde ve bir 6nciil olarak bir seyin duragan olup olmadigini bilmeden

bile devam edebilecegini gdstermislerdir. Buradaki strateji, F, (F; ile gosterilmistir) ve
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kendine 6zgii hata (é;; ile gosterilmistir) tarafindan kapsanan alan i¢in tutarli tahminler
elde etmektir. Ozetle, temel bilesenler yontemi ilk farkli verilere uygulanir ve ardindan
tahmin edilen faktor bilesenleri yeniden toplanarak F, ve é;, olusturulur. Daha kesin
olarak, Denklem 2.9'daki D;; sifir (p = —1) veya bir kesisim (yani, p = 0) oldugunda,

modelin ilk farki Denklem 2.10°da gosterilen denkleme doniistir.
AXit == Dit + A:AFt + Ael't (210)

Burada x;; = AX;¢, f; = AF,ve z;; = Ae;; olarak alindiktan sonra Denklem
2.11°de yer alan modelin tim i ve t'ler igin (A4,...,Ay) ve (£, ..., fr) Ve z;'i tahmin

edebilecek saf bir faktor modeli oldugu belirtilmektedir.
Xie = Aife + i (2.11)

P =1 oldugunda, birinci fark verilerinin ortalamalarinin da kaldirilmasi gerekir.
Bu durumda, x; = AX;, — AX,, f; = AF, — AF ve z; = Ae;, — Ae, olacaktir ki
burada AX,, AX;/nin t iizerinden 6rnek ortalamasidir ve ayrica AF ve Ae, benzer

sekilde tanimlanir.

(Bai ve Ng, 2004) F,'deki stokastik egilimlerin sayisin1 belirlemek,
genigletilmis Dickey — Fuller (ADF) regresyonlar1 kullanarak é;,’lerin tek tek I (1)
olup olmadigini test etmek ve panel I (1) ise ayri testlerin p degerlerini bir araya
getirerek asimptotik olarak gegerliligini test etmek igin prosediirler saglar. Eger m;,
i’inci birim icin ADF testinin p-degeriyse, havuzlanmis test istatistigi Denklem

2.12’deki sekilde hesaplanir.

—2¥N logm;—2N
P; = ﬁ” (2.12)

Test asimptotik olarak standart normaldir. Iki kuyruklu bir %5 testi igin, P
mutlak deger olarak 1,96'y1 astiginda sifir hipotezi reddedilir. Ps, kendine 06zgii
hatalarda AR (1) katsayisinin havuzlanmis siradan en kiigiik kareler (OLS) tahminini
gerektirmemektedir. P degerlerinin havuzlanmasi, birimlerde daha fazla heterojenlige
izin verilmesi avantajina sahiptir. Bununla birlikte, havuzlanmis p tahminine dayal
bir test, PANIC tarafindan tahmin edilen (kiimiilatif) kendine 6zgii hatalarda, yani
é;;'de bir panel otoregresyonu tahmin edilerek kolayca olusturulabilir. Spesifik olarak,

p =—1, 0 veya 1 i¢in modelin havuzlanmig OLS tahmini, é_;ve é’nin (T —2) X N
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boyutlu matrisler oldugu ve ﬁz%’in elde edildigi &, = péj_q + &
-1€-1

denklemi ile hesaplanir.

Sapma diizeltmeli havuzlanmis PANIC otoregresif tahminci p ve test

istatistikleri, deterministtik bilesen D;;'nin spesifikasyonuna baglidir. p =—1 ve 0 i¢in,

ptr = (e -18) =N, dir ve test istatistikleri Denklem 2.13 ve 2.14’teki gibi hesaplanur.

tr(é'_1é_1)

/\+_
P, = YNT@* -1 (2.13)
/2<7>;‘/(T)‘£
A 1 a) oA Y
P, = VNT(p* — 1)\/Wtr(e _1e_1)$—§ (2.14)
=1icin pt = tr(e'a8) 4 332 =p+ 3% dir ve test istatistikleri Denklem
p 9 p tr(é’_lé_l) 2 C/L\)z- p 2 (T)g

2.15 ve 2.16°daki gibi hesaplanir.

VNT(p*-1)

p, = (2.15)
/(36/5)$36§/a§
~ 1 Al A Ag
P, =VNT(p* — 1) \/W tr(é 4@@ (2.16)

Bu parametreler, tiim i’ler i¢in €; (T —2) % 1 olmak {izere AR (1) kalintilar1

§=¢€—pé_, =[£€,€,, ..., Ey] temel alinarak tahmin edilir.

Duragan olan1 duragan olmayan siire¢lerden ayiran 6nemli bir 6zellik, drnek
momentlerinin sembolik olarak sinirlandirilmasi igin farkli normallestirme hizlari
gerektirmesidir. Tek degiskenli baglamda, bu fikre dayali basit bir test, (Sargan ve
Bhargava, 1983) testidir. Verilen bir i igin Ae;; = &;; sifir ortalama ve birim varyansa
sahipse ve seri olarak ilintisiz ise, Z; =T 2)7_ e’ = fol W;(r)?dr. Ancak e;,
duragan ise, Z; = Op(T‘l) dir. (Stock, 1990) &;; = Ae;;’nin sirasiyla kisa ve uzun
vadeli varyans o2 ve w? ile seri olarak iliskilendirilmesine izin vermek igin
degistirilmis Sargan — Bhargava testini (MSB testi) gelistirdi. Ozellikle, @, w?Z;'in bir
tahmini ise, sifir altinda tutarlidir ve alternatif altinda sinirlandirilmissa, MSB =

Z; | &% > fol WZ(r)dr, sifir ve alternatif hipotez altinda sifira doniisiir. Bu nedenle,

istatistik ¢ok kiiciik oldugunda sifir hipotez reddedilir. (Ng ve Perron, 2001; Perron ve
Ng, 1996) 'da gosterildigi gibi, MSB, (Said ve Dickey, 1984) ADF testine ve (P. C. B.
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Phillips ve Perron, 1988) tarafindan gelistirilen Phillips-Perron testine benzer bir giice
sahiptir. MSB'nin benzersiz bir 6zelligi, testler arasindaki gili¢ farkliliklarinin p
tahmininden kaynaklanip kaynaklanmadigin1 daha sonra degerlendirmemize olanak
taniyan, p 'nin tahminini gerektirmemesidir. Bu, panel MSB testini ifade eden PMSB
ile gosterilen ve kendine 6zgli hatalar icin asagidaki basit panel duraganlik testini
motive eder. € PANIC'ten alinarak p = —1 veya 0 ise test istatistigi Denklem 2.17°de

gosterildigi sekilde tahmin edilir.

VN (tr(75e"e)-a2/2)

NT2

Burada @2/2 , (1/NT?tr(é’é)’nin asimptotik ortalamasmi tahmin eder ve

PMSB =

(2.17)

payda standart sapmasini tahmin eder. p = 1 igin test istatistigi Denklem 2.18’deki

sekilde tanimlanir.

VN (tr(ze"e)-a2/6 )

NT?2

Bu testin, temel ve alternatif hipotezleri asagidaki sekilde kurulmaktadir.

PMSB = (2.18)

Ho: Paneldeki tim birimler birim koklidir.

Hi: Paneldeki en az bir birim birim duragandir.

S6z konusu testin sonuglarinda yer alan olasilik degeri 0.05 ten kiigiik ise temel

hipotez reddedilerek panelin duraganligina karar verilir.

2.2.1.3. Panel esbiitiinlesme katsayilarimin homojenliginin testi

Panel veri analizinde, analize dahil edilen degiskenlere iliskin serilerin
duraganlik mertebelerinin belirlenmesinin ardindan tespit edilmesi gereken bir diger
konu, egim katsayilarinin homojen olup olmadiginin belirlenmesidir. Parametreler igin

homojenlik varsayimi yapilirsa, lilkeye 6zgii 6zellikler yakalanamaz (Breitung, 2005).

Katsayilarin homojenligini test etmenin en yaygin yolu standart F testidir.
Ancak F testi, kesit boyutunun (N) nispeten kii¢iik oldugu, panelin zaman boyutunun
(T) biiyliik oldugu, aciklayict degiskenlerin kesinlikle digsal oldugu ve hata
varyanslarinin homoskedastik oldugu durumlar igin gegerlidir. (Swamy, 1970), F
testindeki homoskedastisite varsayimini gevseterek, uygun bir havuzlanmis tahmin

edicinin etrafinda bireysel egim tahminlerinin dagilimi lizerine egim homojenligi
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testini gelistirmistir. Bununla birlikte hem F testi hem de Swamy'nin testi, N'nin T'ye
gore kiigiik oldugu panel veri modellerini gerektirir (Pesaran ve Yamagata, 2008).
Pesaran ve Yamagata ise biiyiik panellerde egim homojenligini test etmek i¢in Swamy
testinin standartlastirilmis bir versiyonu olan A testini 6nermislerdir. A testi, hata
terimleri normal olarak dagitildiginda N ve T'nin goreceli genisleme oranlarinda
herhangi bir kisitlama olmaksizin (N, T) — o olarak gegerlidir. A test yaklasimi
kapsaminda ilk adim, Denklem 2.19°da gosterildigi sckilde Swamy testinin
degistirilmis siiriimiinii hesaplamaktir (Pan, Chang ve Wolde-Rufael, 2015).

= 2?’:1(31 ﬁWFE) xMTxl (ﬁl EWFE) (2-19)

Burada f; havuzlanmis OLS tahmincisidir, Byry agirlikli sabit etkiler
havuzlanmis tahmin edicidir, M, bir kimlik matrisidir ve 67, a'nin tahmin edicisidir.
Standartlastirilmis dagilim istatistigi daha sonra Denklem 2.20°de gosterildigi sekilde

hesaplanmaktadir.

A \/—( S k) (2.20)

Sifir hipotezi altinda, (N, T) — o, VN — oo ve hata terimleri normal olarak
dagitildiginda, A testi asimptotik standart normal dagilima sahiptir. A testinin kiigiik
ornek 6zellikleri, normal dagiliml hatalar verildiginde, ortalama E (Z;;) = k varyans
var(Z;) = 2k(T —k —1)/T + 1 iken Denklem 2.21°deki versiyon kullanilarak

gelistirilebilir.
~ o (NTIS-E(Z)
Baaj= N( Jvar(Zy) ) (2.21)

A testinin hipotezleri dzetle asagidaki sekilde kurulmaktadir ve test istatistigine
ait olasilik degeri 0.05’ten kiictik ise temel hipotez reddedilerek katsayilarin heterojen
olduguna karar verilerek bundan sonraki asamalarda bu durum g6z Oniine alinarak

analize devam edilir.

Ho: Katsayilar homojendir.

Hi: Katsayilar homojen degildir.
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2.2.1.4. Panel esbiitiinlesme testleri

G7 iilkelerinde enflasyon ve temel makroekonomik degiskenler arasindaki
iliskinin ortaya konmasi adina kurulan modellerde yer alan degiskenler arasinda uzun
donemli bir iligki olup olmadigina karar verebilmek i¢in bu calismada literatiirde
siklikla kullanilan (Pedroni, 1999) ve (Kao, 1999) ile (Westerlund, 2007) tarafindan

gelistirilen esbiitiinlesme testleri kullanilmigtir.

(Pedroni, 1999) esbiitiinlesme testinde birinci adim, hipotezde ileri siiriilen
esbiitiinlesme regresyonundan artiklari elde etmektir. En genel durumda t =1,2, ...,T ;
i1=1,2,..., Nvem=1,2,...,M olmak iizere esbiitiinlesme regresyonu Denklem 2.22’deki

gibi yazilir.
Yie = @ + 6t + B1ixX1i¢ + BaiXair + -0+ PuiXmic + €it (2.22)

Burada T zaman boyutu, N paneldeki birim sayisi, M degisken sayidir. Panelin
N tane farkli bireyi oldugundan her biri M degiskene sahip N farkli denklem oldugu
diistiniilebilir. Egim katsayilart  Sy;, B2i, ..., Buyi nin  panelin  bireyleri boyunca
degismesine izin verilmektedir. a; bireye 0Ozel sabit ya da bireyler boyunca
degismesine izin verilen sabit etki parametresidir. Ilave olarak bazi uygulamalar igin
paneldeki 6zel zaman trendini koymak tercih edilebilir. Bu durum §;t ile gosterilir.

Ayni zamanda a; ’nin ihmal edildigi durumu da segmek yaygindir (Pedroni, 1999).

Pedroni, yedi farkli istatistigin kiiciik drneklem ozelliklerini incelemis ve
asimptotik dagilimlarim tliretmistir. Bu yedi istatistigin dordii gruplar i¢i (within
dimension) olarak bilinir ve gruplar boyunca veriyi bir araya getirmeye (pooling)

dayalidir. Tablo 14°te bu yedi istatistigin tanimlar1 ve formiilleri verilmektedir.

Bu testin, temel ve alternatif hipotezler asagidaki sekilde kurulmaktadir.

Ho: Paneldeki tiim birimler igin esbiitiinlesme yoktur.

Hi: Paneldeki tiim birimler i¢in esbiitiinlesme vardir.

(Kao, 1999) esbiitiinlesme testi kisaca su sekilde ifade edilebilir. Temel
hipotezi ve esbiitiinlesme denklemi Pedroni esbiitiinlesme testi ile benzer sekilde ifade
edilebilecek olan Kao esbiitiinlesme testinde p (otoregresif parametre) en kiigiik

kareler yontemi tahmincisi Denklem 2.23teki gibidir:
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9] 2.23
p Z{V 1Zt 2 lt 1 ( )
(»-1)
.. . e Z{V 12t 2 l t 1 .
p=1 igin t istatistigi: t, = S dir ve burada Se
e
1 A A A 2 .
(ﬁ) N ,(éic—péis—1)" seklinde hesaplanir.
Tablo 14. Pedroni panel esbiitiinlesme test istatistikleri
Istatistik Formiilasyon
1. Panel N T -t
V- istatistigi T2N3/2Z,7N = T2N3/2 (Z Z L2e )
i=1 =1
2. Panel N T 1Ny T
p- 1statistigl TVNZ, -1 TVN (Z Z Ll Z Z (6l 108 — Ap)
i=1t=1 i=1t=1
3. Panel N T “Ligmnr T
2 tne = | ONT L13:8%q L7 (8f 108 — A
(paramerrik Four =\ 2, 2, bkt b~ )
i=1t=1 i=1t=1
olmayan) l .
4., Panel N T Y2 N T
) i GO ) B
i=1t=1 i=1t=1
5. Grup N /T “lr
p- istatistigi TNTZ, L =TNT2Y (Z e) > (sher, — 1)
i=1 \t=1 t=1
6. Grup N T -1/2 r
t- 1statlst1_g1 TN_l/ZZtN,T = N"1/2 Z 52 Z éiz,t—l Z(éft_lAel e —A)
(parametrik i=1 t=1 t=1
olmayan)
7. Grup 12 1
t- istatistigi TN‘l/ZZ;‘ -1/2 2 2 S*Zél*? L 2 &1, 10é},
(parametrik) NT ~

Kaynak: Pedroni, P. (1999). Critical Values For Comtegratlon Tests In Heterogeneous Panels
With Multiple Regressors.

Kao panel esbiitiinlesme testinde, gelistirilen istatistiklerden DF,ve DF,
testleri, hatalarin ve regresorlerin glicli digsalligina dayandirilmaktadir. DF; ve DFY

istatistikleri ise hatalarin ve regresdrlerin arasindaki igsel iliskiyi igeren esbiitiinlesme

JNT(P-1)+3VN DF, =

i¢in gelistirilmigtir. Bu istatistikler: DF, = \/ 1.25¢, + V1.875N

V10.2 t—
No,, =
(p 1+ '\2 p\/ze?av PO . N
DF; = "% DFy = & olarak hesaplanir. Son iki istatistikteki 6, ve
3,.36%% i+ 363
568, 26%  108%,
62, smastile 62 = 5, — 2,.571, 62, = 2 — 0,.0;" seklinde elde edilmektedir.

(Westerlund, 2007), panel verilerinde esbiitiinlesmenin sinanmasi i¢in, hata

diizeltme modeli temelli 4 adet panel esbiitiinlesme testi Onermistir. Testlerin



140

temelinde, her birimin kendi hata diizeltmesine sahip olup olmadigina karar verilmesi
yolu ile esbiitiinlesmenin varligini sinamak vardir. Boylelikle “hata diizeltme yoktur”,
temel hipotezi reddedildiginde “‘esbiitiinlesme yoktur”, hipotezi reddedilmis
olmaktadir. Denklem 2.24°teki model ele alindiginda;

AY;e = 6/d; + a;(Yie—1 — BiXit—1) + Z,?il @ijAYiej + Z?io YijAXie—j + e (2.24)
ve Denklem 2.25’teki gibi tekrar diizenlendiginde;
AYye = §/d + a;Yi—1 + i Xje—q + Z?il @AY + Z?io VijAXie—j + e (2.25)

Burada d; deterministtik bilesenler (sabit ve trend) vektoriidiir; A;uzun donem;
Yi Ve @; ise, kisa donem parametreleridir. Sirasi ile sabitsiz ve trendsiz, sabitli, sabitli
ve trendli durumlarini temsilen d; = {@}, d; = 1, d; = (1, t) olan {i¢ farkli durum ele

alinabilmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2018).

Bu testte otoregresif parametrenin, her bir birime 6zgii ya da panelin tiimi i¢in
olmak {izere iki sekilde degerlenmesine izin verilmektedir. “Panel varyans orani
istatistikleri” adimi alan birinci tiir istatistiklerde, tiim birimler i¢in otoregresif
parametre sabit kabul edilmektedir. “Grup ortalamasi varyans oram istatistikleri”
ismini alan ikinci tiir istatistiklerde ise, otoregresif parametre birimden birime

degismektedir.

Grup ortalama istatistikleri Ga ve G¢’nin elde edilmesi i¢in ilk asamada (2.25)
numaralt model her bir birim i¢in OLS ile tahmin edilmektedir. Gecikme uzunlugu (pi)
birimlere gore deger alabilmektedir. Bu nedenle, panelin heterojen oldugu durumda

bu istatistiklere daha fazla giivenilmektedir.

Ikinci asamada a;(1) hesaplanmakta (di(l) = 1—2?;1 dij) ve lglincii

asamada ise, istatistikler elde edilmektedir;

1. G, (Gy) istatistigi: G, = % Iiv=1 dT-?li)
L Lyn &
2. G1 (Gy) istatistigi: Gy = N “i=15E@@)

burada SE(@;), @; ‘nin standart hatasidir.

Po. ve Pt test istatistikleri ise, tim panele ait bilgiler kullanilarak

hesaplanmaktadir. Bu istatistiklerin elde edilmesinde ilk asama, grup ortalama
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istatistiklerinin elde edilmesindeki ilk asama ile aynidir. Uygun gecikme uzunlugunun
(pi) secilmesinden sonra, AYit Ve Yit1’in di, AYi'nin gecikmeli degerleri, Xit1 ve
AXit'nin cari ve gecikmeli degerleri ile regresyonundan kalintilar Denklem 2.26°daki
gibi hesaplanmaktadir:

A& = MYy — 6/d, + AiXpeq + Z?il PijAY_j + Z?io VijAXie—j

(2.26)
Eit—1 = Y1 — 0/d; + AiXyq + Z?il @AY + Z?io VijAXie—j

Ikinci asamada, Aé;; ve &;_,’in kullanilmasiyla ortak hata diizeltme

parametresi (o) ve standart hatasi (SE(a)) elde edilmektedir;

1=11t=2 1=11t=2
N T “1,
N a2\~ 1 o~
SE(@) = (( RIS
i=1 t=2

burada, $2 = %Z{‘Llﬁf ve 6;, Denklem 2.25’in tahmininden elde edilen regresyon
standart hatas1 olmak iizere; S? = 6;/&;(1)’dir. Ugiincii asamada ise, panel

istatistikleri hesaplanmaktadir;

3. Py (Pa) istatistigi: P, = T@

~

a
SE(@)

4. Pt (Py) istatistigi: Py =

(Westerlund, 2007) panel esbiitiinlesme testlerinin ii¢ temel 6zelligi oldugu
sOylenebilir ve bu Ozellikler aym1 zamanda bu calismada neden bu testlerin
kullanildigin1 da agiklamaktadir. Oncelikle dort istatistik iizerine kurulu olan bu testler
oldukga esnektir ve hata diizeltme modelinin uzun ve kisa donem parametrelerinde
heterojenlige izin verilmektedir. Bu testlerin ikinci 6zelligi, birimlerde esit olmayan
seri uzunluklarina ve dolayisiyla dengesiz panele izin vermeleridir. Ugiincii ve 6ne
¢ikan bir diger 6zellik ise birimler arasi korelasyon olmasi ihtimali varsa, direngli

kritik degerler bootstrap sonucu elde edilebilmesidir (Yerdelen Tatoglu, 2018).
Bu testin, temel ve alternatif hipotezler asagidaki sekilde kurulmaktadir.

Ho: Paneldeki tiim birimler i¢in esbiitiinlesme yoktur.
Hi: Paneldeki tiim birimler i¢in esbiitiinlesme vardir.
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S6z konusu testin sonuglarinda yer alan olasilik degeri 0.05ten kiiciik ise temel

hipotez reddedilerek esbiitiinlesme iliskisinin olduguna karar verilir.

2.2.1.5. Panel FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini testi

Panel veri analizinde, kurulan modellerde yer alan degiskenler arasinda uzun
donemli bir iligkinin bir baska deyimle esbiitiinlesme iligkisinin varligin1 gosteren
sonuglarin elde edilmesinden sonraki adim, bu iliskinin yoniinii ve derecesini verecek
olan katsay1 tahmini i¢in uygun bir testin kullanilmasidir. Literatiirde zaman serileri
i¢in birden fazla katsay1 tahmincisi yer almaktadir. Bu ¢aligmada ise (Pedroni, 2000)
tarafindan literatiire kazandirilan panel verileri i¢in tam degistirilmis siradan en kii¢iik
kareler (Fully Modified Ordinary Least Squares, FMOLS) katsay1 tahmincisi

kullanilmustir.

Pedroni (2000), Panel FMOLS testi Denklem 2.27°de yer alan panel regresyon

modeline dayanmaktadir.
Yie = ai + BXie + ey
(2.27)
Xit = Xjt—1 + €t

Burada, e ve ¢ hata terimleridir ve sabit olarak kabul edilir. f tahmincisi i¢in
panel FMOLS tahmincisi Denklem 2.28°deki gibi tahmin edilebilir.

Bur = NI (Bl (X — X)) x Bl (X — X)? Y —TE)  (2.28)
* vV L i A I L i (T
Vi= (Y —Y) — 22 AX, ve t; = Touy + 091 — 72 (Ton — 034
Laai Lazi
degiskenlerinin yer aldig1 Denklem 2.28de £2; = 27 + I'; + I'; uzun vadeli kovaryans

matrisini gosterir. Burada ) eszamanl kovaryans ve T;, kovaryanslarin agirlikli

toplamudir. L;, 2; bilesimindeki alt tiggendir (Akpolat, 2014).
Bu testin, temel ve alternatif hipotezleri asagidaki sekilde kurulmaktadir.

Ho: Paneldeki esbiitiinlesme katsayilari anlamli degildir.

H1: Paneldeki esbiitiinlesme katsayilar1 anlamlidir.

S6z konusu testin sonuglarinda yer alan olasilik degeri 0.05 ten kiigiik ise temel

hipotez reddedilerek esbiitiinlesme katsayilarinin anlamli olduguna karar verilir.
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2.2.2. Zaman Serisi Veri Analizi

Zaman serisi analizlerinde panel veri analizlerinde oldugu gibi duraganlik
sartinin saglanmasi olduk¢a onemlidir. Nitekim duragan olmayan zaman serileri ile
yapilan analizlerin istatistiki olarak problemli olduklar1 kabul edilmektedir. Boylesi
analizlerde, ele aliman degiskenler arasinda gercekte bir iliski olmasa bile analiz
sonuclarinda yiiksek R-kare degerleri ile birlikte istatistiki olarak anlamli sonuglar elde
edilebilmektedir. Bu durum sahte regresyon olarak agiklanmaktadir. Zaman serisi
analizlerinde sahte regresyon ile karsilagmamak adina ele alinan serilere duraganlik

testleri uygulanmaktadir.

Bu calismada da Tiirkiye’de enflasyon ve makroekonomik degiskenler
arasindaki iligkinin saglikli bir sekilde tespit edilebilmesi adina Tiirkiye’ye ait zaman
serilerine literatiirde sik¢a kullanilan Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-
Perron (PP) birim kok testleri uygulanmastir.

2.2.2.1. Zaman serisi birim kok testleri

Augmented Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi temelde (Dickey ve Fuller,
1979) tarafindan gelistirilen teste dayanmaktadir. Bu testte zaman serisinin duraganligi
Ol¢iilirken deterministik terimlerin (sabit ve trendin) olup olmamasi durumuna gore
tic farkli regresyon denklemi kurulmaktadir. Bunlar sirasi ile sabitin ve trendin
olmadig1r model Denklem 2.29, sabitli model Denklem 2.30 ile sabitli ve trendi model
Denklem 2.31°deki gibidir.

AYt = (SYt—l + gt (229)
AYt = ﬁo + 6Yt_1 + St (230)
AYt = ﬁo + ﬁlt + 6Yt_1 + Et (231)

Buradat = 1, ...,n iken Y sabittir ve &; bagimsiz ve normal dagilan rasgele bir
degiskendir. Eger siire¢ duragan degilse Y; = kY,_; + & olacaktir. Degiskenin
duraganlig ise k’ya gore belirlenecektir. Nitekim k = 1 ise degiskene ait seri birim
koklidiir yani degisken gegmis donemlerde maruz kaldigi soklardan etkilenmistir. k<1

ise seri duragandir ve soklar etkisizdir ya da etkileri kisa siirmiistiir (B. Tolgay, 2019).

(Dickey ve Fuller, 1979) tarafindan gelistirilen bu ilk testte, tiim adimlarda hata
paylar arasinda korelasyon olmadig1 varsayilmistir. Buna karsin (Dickey ve Fuller,

1981) hata paylar1 arasinda korelasyon olmasi durumundaki problemi asmak igin
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bagimli degiskenin gecikmeli degeri(degerleri)nin esitligin sag tarafinda yer alacagi
bir test onermislerdir. Bu test genisletilmis (augmented) ADF testi olarak literatiirde
yer almaktadir. ADF testinde Denklem 2.29, 2.30 ve 2.31 de yer alan esitlikler siras1
ile Denklem 2.32, 2.33 ve 2.34’teki gibi degismistir.

AYt == 6Yt_1 + Z‘{il aiAYt_i + gt (232)
AY; = By + 8Y 1 + Xit aiAY + & (2.33)
AY, = By + Bit + 6V + X7, aiAY,_; + & (2.34)

Burada degiskenligin duraganligi § ye gore belirlenmis ve § = 0 durumunda
birim kokiin varligini ifade eden sifir hipotez kabul edilirken, § < 1 durumunda sifir
hipotez reddedilerek alternatif hipotez olan duraganlik kabul edilmektedir (Bozkurt,
2013).

(P. C. B. Phillips ve Perron, 1988) tarafindan literatiire kazandirilan PP birim
testinde, ADF testinde hata terimleri ile ilgili istatistiksel olarak bagimsizlik ve sabit
varyansa sahip olma varsayimi yerine oldukca genel ve hafif varsayimlara izin veren
bir genelleme yapmuslardir. PP testi t = 1, ... iken Denklem 2.35’teki esitligi dikkate

alir
Yt = OfYt_l + St (2.35)

Burada @ = 1 iken t = 0 ayarlanarak baslangi¢ kosulu i¢in Y, dagilim1 sabit
ve ornek boyutu T’den bagimsiz olan herhangi rasgele bir degisken olabilir. En kii¢iik
kareler (EKK) regresyon denklemleri, sabitin ve trendin olmadigi model Denklem
2.36, sabitli model Denklem 2.37 ile sabitli ve trendi model Denklem 2.38’deki gibidir.

Yt = &Yt—l + ﬂt (236)
Yt = ﬁ + &Yt—l + ﬁ't (237)

Phillips ve Perron tarafindan gelistirilen bu test istatistiginin limit dagilimi, DF
istatistiklerinin limit dagilimi ile aynidir. Bu nedenle PP istatistikleri i¢in DF tablolar
kullanilabilmektedir. Bu metot, pozitif hareketli ortalama bilesenleri igeren zaman
serisi modellerinde daha avantajli oldugundan diger testlere gore daha yiiksek bir giice

sahiptir. Bu baglamda DF prosediirlerine bir alternatif olarak sunulabilir.
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2.2.2.2. Johansen esbiitiinlesme testi

Bir serinin duragan olmamasi, serinin zaman i¢indeki seyrinin beklenen degeri
etrafinda toplanmamasina yol agar. Bu nedenle serinin temsil ettigi degiskene dair
saglikli tahminler yapabilmek i¢in serinin duraganlastirilmasi gerekir. Bunun igin fark
alma igleminin uygulanmasi gerekir. Ancak fark alma, degiskene iligkin uzun donem
bilgisinin kaybolmasina yol acar. Bu durumla birlikte makro ekonomik ¢aligmalarda
zaman serilerinin bir¢ogunun duragan olmadig1r ger¢egi goéz Oniline alindiginda,
dikkatler esbiitiinlesme analizine yogunlasmistir. Gergekte duragan olmayan zaman
serilerinin, belirli bir integre seviyesinde dogrusal bilesimlerinin duragan bir siireg
olusturdugu esbiitiinlesme analizi ile degiskenler arasindaki uzun donem iliskiler

ortaya konulabilmektedir (Bozkurt, 2013, s. 115).

Bu ¢alismada Tiirkiye’de enflasyon ve makroekonomik degiskenler arasindaki
uzun donemli iligkinin tespit edilebilmesi adina (Johansen, 1988) esbiitiinlesme testi
kullanilmistir. Bu test iki asamada yapilmaktadir ve bu asamalar su sekilde

Ozetlenebilir.

Birinci asamada, duraganlik mertebelerine karar verilen denklem sistemi,
degiskenlerin gecikmeli degerlerinin yer aldigi VAR modeli seklinde ifade edilir.
Duraganligin belirlenmesinde kullanilan DF ve ADF testlerinde oldugu gibi, serinin
duraganlastirilmasi i¢in birinci farkinin alinmasi gerekirse Denklem 2.39°daki forma
ulagilir.

AXy =T1AXi g + -+ T 1 AX e + X + €

(2.39)

[i=—1+I1+--+1I;,i=1,..,k

Burada IT katsayilar matrisidir ve bu matrisin ranki 6nemli bilgiler vermektedir.
Ciinkii rank, ayn1 zamanda denklem sistemi i¢inde kag tane egbiitiinlesme iligkisini
saglayan vektor olduguna dair degerli bir bilgi sunmaktadir. Eger rank, degisken
vektoriiniin boyutunu ifade eden p’ye esitse, katsayilar vektoriiniin duragan olduguna
karar verilir. Rank sifira esitse, geleneksel VAR modeline ulasilir. r<p ise, degiskenler

arasinda r tane esbiitiinlesme iliskisi olduguna karar verilir.

Ikinci asamada temel hipotez, degiskenler arasinda en fazla r tane
esbiitlinlesme oldugudur. Esgbiitiinlesik vektdr sayisi, degiskenler vektoriiniin

boyutundan 1 eksik olmalidir.  Esit oldugu durumda, degiskenlerin duragan
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olduklarma karar verileceginden esbiitiinlesme iligkisinin aragtirllmasina gerek
kalmayacaktir. Burada temel hipotez, IT = aff’ en fazla r tane esbiitiinlesme vardir
olmak tizere B’ matrisi, degiskenlerin uzun dénem etkilerini gosteren bir matristir.
Degiskenler esbiitiinlesik oldugundan bu matrisin sifirdan farkli 44 > 4, > - > 1,
kadar karakteristik kokii (eigenvalue) olacaktir. Eger esbiitiinlesme iligkisi yoksa, tiim

karakteristik kokler sifira esit olur (Johansen ve Juselius, 1990).

(Johansen, 1988) esbiitiinlesme testinin test istatistik degerleri Denklem 2.40

ve 2.41°de verilen esitlikler yardimi ile hesaplanmaktadir.
Atrace() = =T Xizpp1In (1 — /Tl) (2.40)
Anax @1+ 1) = =TIn (1 — A,44) (2.41)

Burada B elde edilen karakteristik kokler veya 6zdegerler A;, T gozlem sayisi
olmak tizere Denklem 2.36’da genel bir alternatife karsi r’ye esit veya daha az sayida
esbiitiinlesik vektoriin oldugunu ileri siiren temel hipotez degerlendirilir. Tim

karakteristik koklerin degeri sifir oldugunda testin degeri de sifir olacaktir.

Denklem 2.41°de, temel hipotezde r kadar esbiitiinlesik vektor oldugu savi, r+1
tane oldugu ileri siiriilen alternatif hipoteze karsi sinanir. Karakteristik kokler sifira

esitse Apax degeri kiigiik olacaktir (Bozkurt, 2013, ss. 123-125).

(Johansen, 1988) esbiitiinlesme testinin en 6nemli ve bu ¢alismada tercih
edilme nedeni olan 6zelligi, testte gerektigi takdirde deterministtik bilesenlere de yer

verilebilmesidir.

2.2.2.3. Zaman serileri icin FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahminci testi

Zaman serisi analizinde, kurulan modellerde yer alan degiskenler arasinda
uzun doénemli bir iligkinin ya da esbiitiinlesme iliskisinin varligin1 gosteren sonuglarin
elde edilmesinden sonraki adim, bu iliskinin yoniinii ve derecesini verecek olan katsay1
tahmini i¢in uygun bir testin kullanilmasidir. Literatiirde zaman serileri i¢in birden
fazla katsay1 tahmincisi yer almaktadir. Bu ¢alismada ise (P. C. B. Phillips ve Hansen,
1990) tarafindan literatiire kazandirilan tam degistirilmis siradan en kiigiik kareler

(Fully Modified Ordinary Least Squares, FMOLS) katsay1 tahmincisi kullanilmistir.
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Serilerin ilk farkta “I(1)” de esbiitiinlesik oldugu bir durumda, FMOLS katsay1
tahmini i¢in uygundur. FMOLS, seri korelasyon etkilerini agiklamak ve esbiitiinlesen

bir iligskinin varliginda Denklem 2.42°den yola ¢ikarak katsayi1 tahmini yapmaktadir.
Xe =Ty Dy +Tyry Dy + € (2.42)
veya dogrudan fark regresyonlarindan
AX, = T, AD;, + T, AD;, + ¥, (2.43)

Q ve A, V, = (Vy;, V)" artiklart kullanilarak hesaplanan uzun donemli
kovaryans matrisleri olarak alindiktan sonra degistirilen veriler y; = y, — @1,V
seklinde tanimlanabilir. A}, = A;, — &;,0251A,, tahmini bir ényarg: diizeltme terimi
olarak alimirsa FMOLS tahmincisine iliskin istatistiki degerler Denklem 2.44’teki gibi

hesaplanmaktadir.
6=8]= a2z (s 2y — 7 [H2 2.44
7, Qi=1Z:Z¢) t=14tVt 0 (2.44)

Burada Z, = (X{,D;)" dir. FMOLS tahmininin anahtar1, 2 ve A uzun vadeli
kovaryans matrisi tahmin edicilerinin olusturulmasidir. Hesaplama i¢in mevcut
secenekleri aciklamadan once 2 ve A, @,, = @, — @1,0)54 @4, seklinde formiile
edilen skaler tahmin ediciyi tanimlamak i¢in faydali olacaktir. Bu, v, kosuluna baglh
v1¢'nin tahmini uzun dénem varyansi olarak yorumlanabilir. Ayrica istenirse, &; ,'ye

bir serbestlik derecesi diizeltmesi uygular.
Bu testin, temel ve alternatif hipotezleri asagidaki sekilde kurulmaktadir.

Ho: Esbiitiinlesme katsayilari anlamli degildir.

Hi: Esbiitiinlesme katsayilar1 anlamlidir.

S6z konusu testin sonuglarinda yer alan olasilik degeri 0.05ten kiigiik ise temel

hipotez reddedilerek esbiitiinlesme katsayilarinin anlamli olduguna karar verilir.

Calismanin analiz kisminda bastan sona uygulanan ve bu bdliimde teorik
altyapilar1 kisaca anlatilan ekonometrik analiz yontemlerine ait testlerden YKB
testleri, A homojenlik testi, Westerlund ECM panel esbiitiinlesme testi ve panel
PANIC birim kok testi Gauss 10, zaman serisi icin ADF, PP birim kok testleri,
Johansen esbiitiinlesme testi ve gerek panel i¢in gerekse zaman serisi igcin FMOLS

katsay1 tahmini testleri i¢in EViews 10 paket programlari kullanilmistir.



111. BOLUM

G7 ULKELERI VE TURKIYE’DE ENFLASYON iLE TEMEL
MAKROEKONOMIK GOSTERGELER ARASINDAKI iLISKIiNIN
KARSILASTIRMALI ANALIZI

Dordiincii boliimde 6nceki boliimde anlatilan ekonometrik ydntemler ile
kurulan modellere iligskin yapilan analiz sonuglarina yer verilecektir. Burada 6ncelikle
modellerde panel verisi olarak yer alan degiskenlere ait YKB, panel birim kok
testinden elde edilen sonuglar ve Tiirkiye i¢in zaman serisi olarak alinan verilere ait
birim kok testleri sirasi ile degerlendirilecektir. Daha sonra kurulan modeller yardimi
ile elde edilen analiz sonuglar1 verilerek enflasyon ile temel makroekonomik
gostergeler arasindaki iligki G7 iilkeleri ve Tiirkiye i¢in sirasiyla degerlendirilerek

devaminda karsilastirilmali olarak yorumlanacaktir.

3.1. Veri Setine Ait Yatay Kesit Bagimlhihigi ve Birim Kok Test Sonuglari

Her bir modelde degiskenlere ait YKB ve birim kok testlerinin tekrar tekrar
verilmemesi adina tiim degiskenlere ait YKB testleri ve birim kok testleri burada

verilmistir.

3.1.1. Panel Yatay Kesit Bagimlilig1 Test Sonuclar:

Panel veri analizinde serilerin duraganlik mertebelerini ortaya koymak adina
yapilacak birim kok testlerine gegmeden dnce bu testlerin hangi gruptan segilecegine
karar vermek i¢in yatay kesit bagimlilig: testleri uygulanmigtir. Nitekim yatay kesit
bagimlilig1 panel verilerinde dikkate alinmadiginda diizeyde duragan olan seriler birim
koklii ya da tersi bir sonug elde edilebilmektedir. Bu nedenle oncelikle G7 iilkelerine

ait serilere uygulanan yatay kesit bagimlilig1 test sonuglar1 verilmistir.

Enflasyon ve temel makro ekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi test etmek
amaci ile kurulan dort modelde yer alan alti (GDP, UNEMP, OPEN, FDI, INF, GOV
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ve INV) degiskene ait yatay kesit bagimlilig1 test sonuglar1 hem sabitli hem de sabitli

ve trendli modeller i¢in Tablo 15’ te verilmistir.

Tablo 15. Panel verisi degiskenlerine ait yatay kesit bagimlilig1 test sonuglari

Y.K.B. Testi CD LM1 CD LM2 CD LM LMagj

Degisken Sabitli Model
GDP Istatistik 105.4930 13.0370 -2.9590 7.8040
Olasilik 0.0000* 0.0000* 0.0020* 0.0000*
UNEMP Istatistik 40.0800 2.9440 -3.2720 6.3070
Olasilik 0.0070* 0.0020* 0.0010* 0.0000*
OPEN Istatistik 48.3180 4.2150 -3.3890 6.3060
Olasilik 0.0010* 0.0000* 0.0000* 0.0000*
FDI Istatistik 53.0830 4.9510 -3.1620 1.0980
Olasilik 0.0000* 0.0000* 0.0010* 0.1360
INF Istatistik 35.2740 2.2030 -3.1480 4.4000
Olasilik 0.0260** 0.0140** 0.0010* 0.0000*
GOV Istatistik 67.9190 7.2400 -2.8470 9.1020
Olasilik 0.0000* 0.0000* 0.0020* 0.0000*
INV Istatistik 58.1640 5.7350 -3.7170 4.0690
Olasilik 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000*

Sabitli ve Trendli Model

GDP Istatistik 117.5860 14.9040 -3.2050 7.7740
Olasilik 0.0000* 0.0000* 0.0010* 0.0000*
UNEMP Istatistik 41.7060 3.1950 -3.2040 5.7810
Olasilik 0.0050* 0.0010* 0.0010* 0.0000*
OPEN Istatistik 50.7980 4.5980 -3.2110 6.1610
Olasilik 0.0000* 0.0000* 0.0010* 0.0000*
FDI Istatistik 60.4540 6.0880 -3.2440 1.2650
Olasilik 0.0000* 0.0000* 0.0010* 0.1030
INF Istatistik 33.9350 1.9960 -2.9200 4.2810
Olasilik 0.0370** 0.0230** 0.0020* 0.0000*
GOV Istatistik 74.9830 8.3300 -3.0850 8.3590
Olasilik 0.0000* 0.0000* 0.0010* 0.0000*
INV Istatistik 58.1430 5.7310 -3.7540 4.0160
Olasilik 0.0000* 0.0000* 0.0000* 0.0000*

Not: Ay, = di +6;Yie—1 t+ Z?Ll Ay jAy; - j + u; modelinde gecikme sayisi (pi) 1 olarak alinmustir.
*, k¥ ye ¥** girasi ile %1, %5 ve %10 onem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmekte ve ayni seviyeden
yatay kesit bagimliliginin oldugunu gostermektedir.

Tablo 15°te goriildigii tizere G7 iilkelerinde enflasyon ile temel makro
ekonomik degiskenler arasindaki iliskiyi test etmek amaci ile kurulan modellerde yer

alan degiskenlerin tamaminda yatay kesit bagimliligi (YKB) vardir.

Degiskenlere tek tek bakildiginda Tablo 15°e gore biiylimeyi ifade eden GDP
degiskeninde dort teste gére de hem sabitli hem de sabitli ve trendli model i¢in %1
onem seviyesinde yatay kesit bagimlhiligi vardir. Issizligi ifade eden UNEMP
degiskeninde dort teste gore de hem sabitli hem de sabitli ve trendli model i¢in %1
onem seviyesinde yatay kesit bagimliligi vardir. Disa agikligi ifade eden OPEN
degiskeninde dort teste gére de hem sabitli hem de sabitli ve trendli model i¢in %1

Onem seviyesinde yatay kesit bagimlilig1 vardir. Dogrudan yabanci yatirimlari ifade
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eden FDI degiskeninde dort testten iigline gore de hem sabitli hem de sabitli ve trendli
model i¢in %1 6nem seviyesinde YKB varken, Lmagj testine gore hem sabitli hem de
sabitli ve trendli modelde YKB yoktur.

Tiim modellerde ortak temel degisken olarak alinan ve enflasyonu ifade eden
INF degiskeninde tiim testler i¢in hem sabitli hem de sabitli ve trendli model i¢cin nem
seviyesi %1 ve %5 olarak degismekle birlikte YKB vardir. Modellerin agiklanma
gliciinii arttirmak adina analize dahil edilen ve siras1 ile kamu harcamalar1 ile yatirim
harcamalarini ifade eden GOV ve INV degiskenlerinde de dort teste gore de %1 6nem
seviyesinde YKB vardir.

Tablo 15’ten goriildiigii ve yukarida ifade edildigi tizere panel degiskenlerinde
yatay kesit bagimliligi vardir ve bu nedenle degiskenlerin duraganlik seviyesinin

belirlenmesi i¢in YKB dikkate alan ikinci nesil panel birim kok testleri kullanilmalidir.

3.1.2. Panel Birim Kok Test Sonuglar:

G7 iilkelerinde enflasyon ve ekonomik biiyiime iliskisini test etmek amaci ile
kullanilan tiim degiskenlerde yatay kesit bagimliligi oldugu sonucuna ulasildigindan
analize YKB dikkate alan ikinci nesil birim kok testlerinden (Bai ve Ng, 2010) panel
PANIC birim kok testi ile devam edilmistir. Bu testten elde edilen sonuglar Tablo

16°da verilmistir.

Tablo 16°da goriildiigii tizere panel veri analizine dahil edilen serilerin tamami
PANIC birim kok testine gore gerek sabitli modelde gerekse sabitli ve trendli modelde
diizeyde birim kokludiir. Serilerin birinci farklari alindiktan sonra 6nem seviyeleri
degismekle birlikte her iki modelde de duraganlasmaktadirlar. Buradan genel bir sonug
olarak s6z konusu degiskenlerin tamaminin 1. seviyeden duragan yani I(1) olduklar1

sOylenebilir.

Degiskenler tek tek incelendiginde ise ekonomik biiyiimeyi temsil eden GDP,
dogrudan yabanc1 yatirimlari temsil eden FDI, enflasyonu temsil eden INF ve yatirim
harcamalarin1 temsil eden INV serilerinin diizeyde birim koklii 1.farkta %1 6nem
seviyesinde duragandir. Issizligi temsil eden UNEMP serisi diizeyde birim koklii
1.farkta sabitli modelde Z§ istatistigine gore %5, P§ istatistigine gore %10 6nem
seviyesinde duragan, sabitli ve trendli modelde Z§ istatistigine gére %l, Pj

istatistigine gore ise %5 Onem seviyesinde duragandir. Disa agikligi temsil eden
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OPEN serisi diizeyde birim koklii 1.farkta sabitli modelde Z§ ve P§ istatistiklerine
gore %1 6nem seviyesinde duragan, sabitli ve trendli modelde Z§ ve Py istatistiklerine
gore %5 onem seviyesinde duragandir. Kamu harcamalarini temsil eden GOV serisi
diizeyde birim koklii 1.farkta sabitli modelde Z§ istatistigine gore %1, P§ istatistigine
gore %5 6nem seviyesinde duragan, sabitli ve trendli modelde Z§ istatistigine gore

%1, P; istatistigine gore ise %5 6nem seviyesinde duragandir.

Tablo 16. Panel verileri i¢in PANIC panel birim kok testi sonuglari

" Sabitli Sabit + Trendli
Degisken STIPTIT >
Test Istatistigi Olasihik  Test Istatistigi Olasihk
. Z§ -0.6653 0.7471 -1.4727 0.9296
Diizeyde
GDP P; 10.4798 0.7263 6.2075 0.9610
1 Farkta Z 3.6698 0.00010* 2.8060 0.00250*
: 123 33.4189 0.00250* 28.8478 0.0110**
; Z§ -0.3895 0.6516 -1.9550 0.9747
Diizeyde
UNEMP P; 11.9389 0.6112 3.6554 0.9972
1 Farkta Zj 1.7780 0.0377** 2.3484 0.00940*
' 23 23.4081 0.054*** 26.4266 0.0228**
b, Z§ -0.5945 0.7239 -1.4301 0.9237
Diizeyde .
OPEN P; 10.8543 0.6974 6.4328 0.9544
1 Farkta Zg 4.1130 0.00000* 1.9253 0.0271**
' I 35.7638 0.00110* 24.1878 0.0435**
; Zg 0.9926 0.1605 0.1514 0.4398
Diizeyde
EDI P; 19.2524 0.1555 14.8009 0.3919
1 Farkta Zg 7.9373 0.00000* 7.1447 0.00000*
' 123 56.0000 0.00000* 51.8062 0.00000*
N Z§ -0.1353 0.5538 -1.4229 0.9226
Diizeyde
INF P; 13.2839 0.5043 6.4705 0.9532
1 Farkta Zj 7.9373 0.00000* 6.6530 0.00000*
' 123 56.0000 0.00000* 49.2041 0.00000*
. Zg -1.9590 0.9749 -1.8264 0.9661
Diizeyde .
GOV P; 3.6337 0.9973 4.3354 0.9931
1 Farkta Zj 2.3737 0.00880* 2.4521 0.00710*
' P§ 26.5603 0.0219** 26.9756 0.0194**
; Zj -1.3381 0.9096 -2.1205 0.9830
Diizeyde
INV P; 6.9197 0.9378 2.7791 0.9994
1 Farkta Zs 3.2147 0.00070* 3.3467 0.00040*
' P 31.0106 0.00550* 31.7091 0.00440*

Not:Z§ (Choi, 2001), P§ (Maddala ve Wu, 1999) tarafindan onerilen istatistikleri temsil etmektedir.
PANIC birim kok i¢in maksimum ortak faktor sayist 1 olarak, maksimum gecikme uzunlugu 2 olarak
almmustir.®, ** ve *** girasi ile %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmekte ve ayn
seviyeden yatay kesit bagimliliginin oldugunu gostermektedir.
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3.1.3. Zaman Serisi Birim Kok Test Sonuclari

Tiirkiye’de enflasyon ve temel makroekonomik degiskenler arasindaki
iliskinin ortaya konmasi adina kurulan modellerde yer alan degiskenlere ait ADF ve

PP zaman serisi birim kok test sonuglar1 Tablo 17°de verilmistir.

Tablo 17. Zaman serisi ADF ve PP birim Kok test sonuglari

Sabitli Sabit + Trendli
Degisken Birim Kok Testi Test Olasink  Test Olasilik
Istatistigi  Degeri Istatistigi  Degeri
ADF Diizeyde -1.0881 0.7055 -1.4997 0.8045
GDP 1.Farkta -5.4315 0.0002* -5.4297 0.0009*
PP Diizeyde -1.0833 0.7074 -1.6372 0.7508
1.Farkta -5.4302 0.0002* -5.4297 0.0009*
ADE Diizeyde -1.7638 0.3895 -2.4292 0.3576
UNEMP 1.Farkta -4.3203 0.0024* -4.2483 0.0127**
PP Diizeyde -1.7638 0.3895 -2.4292 0.3576
1.Farkta -4.2581 0.0027* -4.1716 0.0150**
ADF Diizeyde -3.5935 0.0128 -1.5320 0.7849
OPEN 1.Farkta -4.3313 0.0023* -4.9188 0.0040*
PP Diizeyde -1.0942 0.9850 -0.9505 0.9347
1.Farkta -3.7816 0.0005* -10.0261 0.0000*
ADF Diizeyde -1.7979 0.3735 -2.8233 0.2016
FDI 1.Farkta -5.8845 0.0001* -5.7605 0.0004*
PP Diizeyde -1.7475 0.3972 -2.8233 0.2016
1.Farkta -6.5921 0.0000* -6.4210 0.0001*
ADE Diizeyde -1.0879 0.7056 -0.6962 0.9632
INE 1.Farkta -4.2212 0.0030* -4.2794 0.0118**
PP Diizeyde -1.1465 0.6820 -1.0350 0.9218
1.Farkta -4.2127 0.0031* -4.2692 0.0121**
ADF Diizeyde -0.9099 0.7694 -1.2475 0.8794
GOV 1.Farkta -4.4896 0.0016* -4.4430 0.0082*
PP Diizeyde -0.9099 0.7694 -1.4032 0.8368
1.Farkta -4.4896 0.0016* -4.4430 0.0082*
ADF Diizeyde -2.4155 0.1471 -3.4998 0.0596
INV 1.Farkta -7.9030 0.0000* -7.7477 0.0000*
PP Diizeyde -2.3374 0.1682 -3.5296 0.0561
1.Farkta -7.9751 0.0000* -7.8258 0.0000*

Not: *, ** ve *** girasi ile %1, %5 ve %10 dnem seviyesinde anlamlhilig1 ifade etmekte ve ayni
seviyeden duraganligin oldugunu gostermektedir.

Tablo 17°de goriildigii tizere ele alinan zaman serisi degiskenleri gerek ADF
gerekse de PP birim kok test sonuglarina gore diizeyde birim kokli iken, 1.farkta
duragan hale gelmektedirler. Bu anlamda s6z konusu tiim degiskenlerin ADF ve PP

test sonuglaria gore 1. seviyeden duragan ya da I(1) olduklar1 sdylenebilir.
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Degiskenlere iligskin Tablo 17°de yer alan sonuglara detayli1 olarak bakildiginda
tiim serilerin sabitli modelde hem ADF hem de PP birim kok testine gore diizeyde
birim koklii 1.farkta %1 6nem seviyesinde duragan olduklar1 gériilmektedir. Sabitli ve
trendli modelde tiim degiskenlerin yine diizeyde birim koklii olduklar1 gériilmektedir.
Burada issizligi temsil eden UNEMP, dogrudan yabanci yatirimlart temsil eden FDI
ve enflasyonu temsil eden INF degiskenleri 1.farkta %5 6nem seviyesinde duragan

iken, diger tiim degiskenler %1 6nem seviyesinde duragandir.

3.2. Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime iliskisinin Analizi
3.2.1. G7 Ulkelerinde Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime iliskisi Analizi

G7 Ulkelerinde enflasyon ve ekonomik biiyiime iliskisinin test edilebilmesi
amact ile Denklem 3.1°de gdsterilen matematiksel model olusturulmustur. Bu modelde
bagimli degisken ekonomik biiylimeyi temsilen GSYH nin logaritmas1 alinarak elde
edilen GDP degiskenidir. Bagimsiz degiskenler enflasyon orani (INF) ve modelin
aciklama giiciinii arttirmak adina kamu harcamalar1 (GOV) ve yatirim harcamalari

(INV) modele dahil edilmislerdir.
GDPI,L' = ao + BlINFlt + BZGOVLt + B31NVlt + git (3.1)

Denklem 3.1 literatiirde yer alan (Barro, 1995; Bittencourt ve digerleri, 2015;
Fischer, 1993; Karabulut, 2019; Svigir ve Milos, 2017; Vinayagathasan, 2013;
Yaprakli, 2007a) c¢aligsmalari dikkate alinarak olusturulmustur. Denklem 3.1°de
gosterilen matematiksel modelde yer alan degiskenler Tablo 16°da goriildiigii iizere 1.
seviyede duragan yani I(1) olduklarindan analizin devaminda degiskenler arasindaki
iligkinin arastirilmasi adina, s6z konusu model dikkate alinarak panel esbiitiinlesme ve

esbiitiinlesme katsay1 tahmini testleri yapilmistir.

3.2.1.1. Birinci model panel esbiitiinlesme test sonuglari

G7 ilkelerinde enflasyon ekonomik biiyiime iligkisine yonelik kurulan
modelde yer alan degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin olup olmadigina
yonelik kararin verilebilmesi adina yapilan esbiitiinlesme test sonuglart burada

verilmistir.

Literatiirde siklikla kullanilan Pedroni panel esbiitiinlesme testi ile Kao

esbiitiinlesme test sonuglar1 Tablo 18’de verilmistir.
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Tablo 18. Birinci model i¢in Pedroni ve Kao panel esbiitiinlesme test sonuglari

Pedroni Sabitli Sabitli + Trendli

Esbiitiinlesme Testi  Test Istatistizi  Olasiik Degeri  Test istatistigi  Olasilik Degeri
Panel v-Statistic 0.8356 0.2017 -0.4059 0.6576
Panel rho-Statistic -2.0480 0.0203** -1.4249 0.0771***
Panel PP-Statistic -4.6605 0.0000* -5.4026 0.0000*
Panel ADF-Statistic -4.7983 0.0000* -5.4941 0.0000*
Group rho-Statistic -1.2511 0.1054 -0.6095 0.2711
Group PP-Statistic -5.6404 0.0000* -5.5898 0.0000*
Group ADF-Statistic -5.2983 0.0000* -5.4693 0.0000*

Kao Es_llzgst;:nlegme Test istatistigi Olasilik Degeri
ADF -3.7103 0.0001*

NoOt: *, ** ve *** girasi ile %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde anlamlihig1 ifade etmekte ve aymi
seviyeden egbiitiinlesme iligkisinin oldugunu gostermektedir.

Tablo 18’de yer alan esbiitiinlesme test sonuglari incelendiginde, Pedroni
esbiitiinlesme testi i¢in elde edilen sonuglar, sabitli modelde yedi istatistikten besinin
esbiitiinlesme olmadigini belirten temel hipotezi reddederek degiskenler arasinda uzun
donemli bir iliski oldugunu gosterdigi sdylenebilir. Sabitli ve trendli modelde ise yine
yedi istatistikten besi i¢in esbiitiinlesme iliskisi vardir sonucu elde edilmistir. Kao
esbiitiinlesme testi i¢in de %1 Onem seviyesinde uzun donemli bir iligkinin oldugu

sOylenebilir.

(Westerlund, 2007) panel esbiitiinlesme testinde daha once de ifade edildigi
tizere ikisi panel ikisi grup olmak {izere dort test istatistigi elde edilmektedir. Elde
edilen test istatistiklerinden hangilerinin kullanilacagi konusu panelin egim
katsayilarinin homojen veya heterojen olmalarina baglhdir. Nitekim bu istatistiklerden
grup ortalamasi olarak verilen g tau ve g alpha katsayilarin heterojen olarak kabul
edildigi durumda kullanilirken, panel ortalamasi olarak verilen p tau ve p alpha
istatistikleri katsayilarin homojen olarak kabul edildigi durumda kullanilmaktadir. Bu
anlamda egbiitiinlesme testine ge¢meden Once katsayilarin homojen mi yoksa
heterojen mi olduklarinin saptanmasi adina (Pesaran ve Yamagata, 2008) tarafindan
literatiire kazandirilan A testi yapilmis ve test sonuglar1 Tablo 19°da verilmistir.

Tablo 19. Birinci model A homojenlik test sonuglari
Delta Test Olasihik

Model Testi istatistizi  Degeri Sonu¢
_ A 7.134 0.0000* .
GDP=f (INF, GOV, INV) Eadj 7842 0.0000% Heterojen

Not: *, %lonem seviyesinde anlamlihig1 ifade etmekte ve aym seviyeden Katsayilarin heterojen
oldugunu gostermektedir.
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Tablo 19°da yer alan sonuglara gore 1.Modelde yer alan degiskenlere ait egim
katsayilar1 heterojendir. Nitekim test istatistigi %1 dnem seviyesinde temel hipotezin
reddedilerek katsayilarin heterojen olarak kabul edilmesi gerektigini gostermektedir.
Egim katsayilarinin durumu belirlendikten sonra yapilan (Westerlund, 2007) panel

esbiitiinlesme test sonuglar1 Tablo 20°de verilmistir.

Tablo 20. Birinci model Westerlund panel esbiitiinlesme test sonuglari

Sabitli Sabit + Trendli
Test Asimptotik  Bootstrap Test Asimptotik  Bootstrap
Test istatistigi Olasihk Olasihk istatistigi Olasihk Olasihik

Degeri Degeri Degeri Degeri
g_tau -6.9260 0.0000* 0.0170** -8.5770 0.0000* 0.0260**
g_alpha -6.1280 0.0000* 0.0150** -6.6640 0.0000* 0.0240**
p_tau -1.8450 0.0330** 0.0700*** -0.9060 0.1830 0.1640
p_alpha -3.3990 0.0000* 0.0350** -1.4840 0.0690*** 0.1980

Not: Bootstrap olasilik degerleri 10.000 tekrarli dagilimdan elde edilmistir. Asimptotik olasilik
degerleri, standart normal dagilimdan elde edilmistir. Gecikme ve onciil seviyeleri 1 alinmistir. *, ** ve
**% sirast ile %1, %5 ve %10 onem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmekte ve ayni seviyeden
esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu gostermektedir.

Tablo 20°de yer alan sonuglar incelendiginde olasilik degerlerinin
cogunlugunun esbiitiinlesme iliskisi olduguna isaret ettigi goriilmektedir. Daha 6nce
yapilan YKB testleri sonucunda degiskenlerde YKB oldugu ve A testinden katsayilarin
heterojen oldugu tespit edildiginden Tablo 20’de yer alan g_tau ve g_alpha
istatistiklerine ait bootstrap olasilik degerlerinin dikkate alinmasi gerektigi
soylenebilir. Bu anlamda hem sabitli hem de sabitli ve trendli modelde her iki istatistik
icin %5 Onem seviyesinde esbiitiinlesme iliskisinin oldugu sdylenebilir. Baska bir
deyimle enflasyon ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin tespiti i¢in kurulan
1.Modelde yer alan degiskenler arasinda Westerlund panel egbiitiinlesme test

sonuglarina gore uzun déonemli bir iligki s6z konusudur.

3.2.1.2. Birinci model panel FMOLS esbiitiinlesme katsayr tahmini test

sonuclari

G7 Ulkelerinde enflasyon ekonomik biiyiime iliskisine yénelik kurulan 1.
Modelde degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin oldugu tespit edildikten sonra

bu iligskinin yonii ve derecesine yonelik katsay1 tahmini yapilmasi1 gerekmektedir.

Birinci modelde yer alan degiskenler arasindaki iliskiye ait katsayi tahmini,
panel FMOLS katsay1 tahminci testi ile yapilmis ve elde edilen sonuglar Tablo 21°de

verilmistir.
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Tablo 21. Birinci model panel FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini test sonuglari

.. Standart t- Olasithk  R-  Diizeltilmi

Model ~ Degiskenler Katsay: Hata istatistigsi Degeri Kare R-Kares
INF -0.0067  0.0035 -1.9226 0.0563***

Sabitli GOV 0.9241  0.0182 50.6469 0.0000*  0.9960 0.9958
INV 0.1469 0.0344 4.2728 0.0000*

Sabitli + INF -0.0019 0.0027 -0.6963 0.4873

Trendli GOV 0.7798  0.0313 24.8863  0.0000*  0.9977  0.9975
INV 0.1028  0.0353 2.9086 0.0042*

NoOt: *, ** ve *** girasi ile %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde anlamlihig1 ifade etmekte ve ayni
seviyeden katsayilarin anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 21°de yer alan panel FMOLS esbiitiinlesme katsayr tahmini test
sonuglart G7 iilkelerinde enflasyon ekonomik biiyiime iligkisine yonelik kurulan
modelde yer alan degiskenlerin ekonomik biiylimeyi yiiksek oranda agikladigini
gostermektedir. Nitekim gerek R-Kare gerekse Diizeltilmis R-Kare degerlerinin

oldukea yiiksek olmasi bu ifadeyi dogrular niteliktedir.

Ekonomik biiyiime modeli i¢in elde edilen katsayi tahminlerinin yer aldigi
Tablo 21°de enflasyonu temsil eden INF degiskenine ait katsayinin sabitli modelde
%10 onem seviyesinde anlamli ve negatif oldugu goriilmektedir. Sabitli ve trendli
modelde de negatif olan bu katsay1ya ait olasilik degeri ise katsayinin anlamli olmadigi
yoniindeki temel hipotezin reddedilemeyecegini gostermektedir. Tersine sirasi ile
kamu harcamalar1 ve yatirim harcamalarini temsil eden GOV ve INV degiskenleri i¢in
elde edilen katsayilara ait olasilik degerleri hem sabitli hem de sabitli ve trendli
modelde %1 Onem seviyesinde temel hipotezin reddederek katsayilarin anlaml

oldugunu gostermektedir.

Matematiksel olarak ifade etmek gerekirse soz konusu degerler kisaca su
sekilde yorumlanabilir. G7 iilkelerinde panel FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini
sonuglarina gore sabitli modelde enflasyon oranindaki %1°lik bir artig ekonomik
bliylimeyi yaklasik olarak 9%0.006 kadar azaltmaktadir. Kamu harcamalarindaki
%1’lik bir artig ekonomik biiylimeyi yaklagik olarak %0.9241 kadar arttirmaktadir ve
yatirim harcamalarindaki %1°lik bir artis ekonomik biiyiimeyi yaklasik olarak
%0.1469 kadar arttirmaktadir.

3.2.2. Tiirkiye’de Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi Analizi

Tiirkiye’de enflasyon ekonomik biiylime iliskisini ortaya koymak adina
Denklem 3.1 temel alinarak Denklem 3.2’de yer alan model kurulmustur. Bu modelde

bagimli degisken ekonomik biiylimeyi temsilen GSYH’nin logaritmas1 alinarak elde
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edilen GDP degiskenidir. Bagimsiz degiskenler enflasyon orani (INF) ve modelin
giiciinii arttirmak adina kamu harcamalar1 (GOV) ve yatinm harcamalar1 (INV)
modele dahil edilmislerdir. Ayrica Tiirkiye’de yasanan ekonomik krizlerin etkisini
gormek adina bu krizleri temsil etmek tizere kukla degiskenler digsal degisken olarak
modele dahil edilmislerdir. Burada D94, D01 ve D08 kukla degiskenleri sirasi ile
Tiirkiye ekonomisinde yasanan 1994, 2001 ve 2008 krizlerini temsil etmektedirler.

GDPt == ao + ﬁlINFt + BZGOVt + ﬁgINVt + Eit (32)

Denklem 3.2’de gosterilen matematiksel modelde yer alan degiskenler Tablo
17°de goriildigii tizere 1. seviyede duragan yani I(1) olduklarindan analizin devaminda
degiskenler arasindaki iligskinin arastirilmasi adina, s6z konusu model dikkate alinarak

esbiitiinlesme ve esbiitlinlesme katsay1 tahmini testleri yapilmistir.

3.2.2.1. Birinci model Johansen esbiitiinlesme test sonuclari

Johansen esbiitliinlesme testi yukarida da ifade edildigi lizere ii¢ asamada
yapilmaktadir. Kisaca ifade etmek gerekirse 6ncelikle degiskenler icin VAR modeli
kurulur ve uygun gecikme uzunlugu secilir. Ikinci asamada esbiitiinlesme analizi igin
uygun model se¢imi yapilir. Ugiincii ve son asamada ise ilk iki asamada elde edilen
sonuglara uygun olarak Johansen esbiitiinlesme testi yapilarak degiskenler arasinda
uzun dénemli bir iligkinin olup olmadigi tespit edilir. Bu anlamda bu agsamalarda elde
edilen sonuglar sirasi ile verilmektedir. Tablo 22’de Denklem 3.2°de yer alan modele
iliskin uygun VAR gecikme uzunlugu secimi i¢in yapilan testin sonuclar1 yer
almaktadir. Tablo 22’den goriildiigii tizere test sonuglarindan LR, FPE, AIC, SC ve
HQ kriterleri bu model igin uygun gecikme uzunlugu olarak 1 alinmasi gerektigini
gostermektedir. Bundan sonraki asama ise gecikme uzunlugu 1 olarak secilerek uygun

modelin se¢ilmesidir.

Tablo 22. Birinci model i¢in uygun VAR gecikme uzunlugu sec¢imi testi

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -95.34656  NA 0.033253 7.947725 8.142745 8.001815
1 -23.98852  114.1729*  0.000405*  3.519081*  4.494182*  3.789533*
2 -11.93451  15.42913 0.000623 3.834761 5.589942 4.321574
3 -0.460448  11.0151 0.001226 4.196836 6.732098 4.90001

Not: * Kritere gore segilen gecikme uzunlugunu gosterir. LR: sirali modifiye LR test istatistigi, FPE:
Son tahmin hatasi, AIC: Akaike bilgi kriteri, SC: Schwarz bilgi kriteri, HQ: Hannan-Quinn bilgi
kriterini ifade etmektedir.

Johansen esbiitiinlesme testinde bes farkli model i¢in esbiitiinlesme tahmini

yapilabilmektedir. Bu modellerden hangisinin uygun model oldugu karari ise, tim
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modeller birlikte tahmin edildikten sonra Akaike ve Schwarz bilgi kriterleri dikkate
alinarak verilmektedir. Tiirkiye’de enflasyon ekonomik biiylime iligkisine yonelik
kurulan denklem i¢in tiim model sonuglarinin ele alindig1 tahmin sonuglar1 Tablo 23’te
verilmistir.

Tablo 23. Birinci modelde uygun esbiitiinlesme modelinin se¢imi testi

Seriler: GDP INF GOV INV
Dassal seriler: D94 D01 D08

Secilen modele gore %5 6nem seviyesinde esbiitiinlesen iliski sayis1

Veri Egilimi:  Dogrusal olmayan Dogrusal olmayan Dogrusal  Dogrusal Kuadratik
Test Tipi Sabitsiz Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli
Trendsiz Trendsiz Trendsiz ~ Trendli Trendli
Trace 3 2 3 2 3
Max-Eig 3 3 3 3 2
Akaike bilgi kriterleri
0 -11.92599 -11.92599 -11.72087 -11.72087 -11.62084
1 -12.52546 -12.46073 -12.28905 -12.72061 -12.68088
2 -12.70796 -12.75414 -12.63419 -13.05682 -13.07783
3 -12.75611 -12.72853 -12.65521 -13.15574*  -13.08167
4 -12.16354 -12.10102 -12.10102 -12.57660 -12.57660
Schwarz bilgi kriterleri
0 -11.15809 -11.15809 -10.76099 -10.76099 -10.46899
1 -11.37361* -11.26088 -10.94522 -11.32878 -11.14507
2 -11.17215 -11.12235 -10.90641 -11.23305 -11.15807
3 -10.83635 -10.66479 -10.54348 -10.90003 -10.77796
4 -9.859825 -9.605338 -9.605338 -9.888940 -9.888940

Not: * Kritik degerler, MacKinnon-Haug-Michelis (1999)’e dayanmaktadir.

Tablo 23 dikkate alindiginda Tiirkiye i¢in yapilacak olan enflasyon ekonomik
biiyiime iliskisine yonelik Johansen esbiitiinlesme testinde Schwarz bilgi kriterine gore
dogrusal olmayan sabitsiz ve trendsiz model, Akaike bilgi kriterine gore ise dogrusal
olan sabitli ve trendli model secilirse uygun model se¢ilmis olacaktir. Bilgi
kriterlerinin farkli modellere isaret ettigi durumlarda en kiigiik kritik degere sahip
modelin se¢ilmesi dogru tercih olacagindan burada Akaike bilgi kriterinin isaret ettigi
dogrusal olan sabitli ve trendli modelin se¢imi en dogru se¢im olacaktir. Bu modelin
secildigi Johansen esbiitiinlesme test sonuglar: Tablo 24’te verilmistir.

Tablo 24. Birinci model i¢in Johansen esbiitiinlesme test sonuglari

Esbiitiinlesme Trace Kritik Olasihk  Max-Eigen Kritik Olasihik
Ranki Istatistigi Deger (%5) Degeri istatistigi  Deger (%5) Degeri
r=0 95.1049 63.8761 0.0000*  44.99299 32.11832 0.0008*
r<i 50.1119 42.9153 0.0082*  27.07788 25.82321 0.0340**
rs<2 23.0340 25.8721 0.1084 20.67077 19.38704 0.0324**
r<3 2.3632 12.5180 0.9421 2.36323 12.51798 0.9421

Not: *** siras1 ile %1 ve %5 nem seviyesini gdstermekte ve ayni dereceden dnem seviyesinde
esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu gostermektedir.
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Tablo 24’te yer alan Johansen esbiitiinlesme test sonuglari gbéz Oniine
alindiginda Tiirkiye’de enflasyon ekonomik biiyiime iligkisine dair kurulan ve
Denklem 3.2°de ifade edilen modelde yer alan degiskenler arasinda en az iki tane
esbiitiinlesme iliskisi oldugu sdylenebilir. Nitekim test sonucunda elde edilen
istatistiklere ait olasilik degerleri Trace istatistigi i¢in r = 0 ve r < li¢in, Max-Eigen
istatistigi i¢in i¢cin r = 0, r < 1ve r < 2 igin, esbiitiinlesme olmadig1 yoniindeki Ho

hipotezinin %1 ve %5 6nem seviyesinde reddedildigini gostermektedir.

3.2.2.2. Birinci model FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini test sonuglari

Tiirkiye’de enflasyon ekonomik biiylime iligkisine yonelik kurulan 1. Modelde
degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugu tespit edildikten sonra bu
iliskinin yonii ve derecesine yonelik katsay1 tahmini yapilmasi gerekmektedir. S6z
konusu modelde yer alan degiskenler arasindaki iliskiye ait katsay1 tahmini, FMOLS

katsay1 tahminci testi ile yapilmig ve elde edilen sonuglar Tablo 25°te verilmistir.

Tablo 25. Birinci model FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini test sonuglari

.. Standart t- Olasihk Diizeltilmis
Model Degiskenler Katsay: Hata lstatistigi  Degeri R-Kare R-Kare
INF -0.0485 0.0155  -3.1212  0.0048*
Sabitli GOV 0.4136  0.0623  6.6435  0.0000*
+ INV 0.3518 0.0424  8.2940  0.0000*  0.9969 0.9963
Trendli C 3.3290 0.3914  8.5048  0.0000*

TREND 0.0026  0.0010  2.6352 0.0148**

Not: * ve ** sirasi ile %1 ve %5 6nem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmekte ve ayni seviyeden
katsayilarin anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 23’te yer alan sonuglara gére Tiirkiye’de enflasyon ekonomik biiyiime
iligkisine yonelik kurulan 1. Modelde esbiitiinlesme iligkisi i¢in kurulan modele sabit
ve trend eklenmesi daha dogru sonucglarin elde edilmesi adina 6nemlidir. Nitekim
Tablo 24’te tahmin edilen Johansen esbiitiinlesme testi de bu sekilde tahmin edilmistir.
Bu anlamda modelde yer alan degiskenlere ait katsayilarin tahmini i¢in kullanilan
FMOLS tahmincisinde de sabit ve trend dikkate alinarak tahmin yapilmistir. Ayrica
Denklem 3.2°de ifade edildigi {izere modele iliskin katsayr tahmini yapilirken
Tiirkiye’de yasanan 1994, 2001 ve 2008 krizlerini temsil eden kukla degiskenler de
dissal degisken olarak modele dahil edilmislerdir.

Tiirkiye’de enflasyon ekonomik biiylime iliskisine yonelik kurulan 1. Modele
iligkin katsayr tahmin sonuglarmin yer aldigi Tablo 25’e bakildiginda, 6ncelikle

kurulan modelin agiklanma orani oldukga yiiksektir ki R-Kare ve Diizeltilmis R-Kare
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degerleri yaklagik 0.99’dur. Bu da s6z konusu bagimsiz degiskelerin modeldeki
bagimli degiskeni yaklasik olarak %99 oraninda agikladigini gostermektedir.

Tablo 25’te yer alan degiskenlere ait katsayilarin yorumu su sekilde yapilabilir.
Enflasyon oranindaki %1°lik bir artig, ekonomik biiylimeyi yaklasik olarak %0.0485
kadar azaltmaktadir. Kamu harcamalar1 ve yatirim harcamalarindaki %1°lik bir artis
ekonomik biiylimeyi siras1 ile %0.4136 ve %0.3518 kadar artirmaktadir. Bu
degiskenlerin katsayilar1 %1 Onem seviyesinde anlamlidir. Sabit ve trend
degiskenlerinin katsay1r olasilik degerleri de diger bagimsiz degiskenler gibi
anlamlidir. Bu anlamda Tiirkiye’de enflasyonun ekonomik biiylime iizerinde negatif
ve anlamli, kamu harcamalar1 ve yatirnrm harcamalarinin ise ekonomik biiyiime
tizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahip olduklari sOylenebilir. Bu sonuglar
literatiirde yer alan (Toker ve Giirel, 2019; Yaprakli, 2007a) ¢alismalarinin sonuglari

ile paralellik gostermektedir.

3.2.3. G7 Ulkeleri ve Tiirkiye I¢in Elde Edilen Sonuclarin Karsilastiriimasi

G7 iilkeleri ve Tiirkiye i¢in enflasyon ekonomik biiyiime iliskisine yonelik
yapilan analiz sonuglarindan kurulan modellerin anlamli oldugu ve degiskenler
arasinda uzun dénemli iliski oldugu sonucuna ulasilmistir. G7 iilkelerinde enflasyon
degiskenin katsayr ihmal edilebilecek kadar kiigiik ve negatif olmakla birlikte
anlamsizdir. Bunun yaninda kullanilan bagimsiz degiskenlerden kamu harcamalar1 ve
yatirim harcamalar1 degiskenlerinin katsayilar1 pozitif ve %1 Onem seviyesinde
anlamlidir. Kamu harcamalarinin katsayis1 sabitli model ve sabitli + trendli model i¢in
strast ile yaklasik olarak 0.92 ve 0.78’dir ki bu da kamu harcamalarindaki %1’lik bir
artisin ekonomik biiytimeyi %0,92 veya %0,78 kadar artiracagi anlamina gelmektedir.
Ayni sekilde yatirim harcamalarinin katsayis1 sabitli model ve sabitli + trendli model
i¢in sirast ile yaklasik olarak 0.14 ve 0.10°dur ki bu da yatirim harcamalarindaki
%1’lik bir artisin ekonomik biiylimeyi %0,14 veya %0,10 kadar artiracagi anlamina

gelmektedir.

Tiirkiye icin yapilan analiz sonucunda elde edilen katsayilar ise tiim
degiskenler i¢in %1 O6nem seviyesinde anlamlidir. Enflasyon, kamu harcamalar1 ve
yatirim harcamalarina ait katsayilar sirasi ile yaklasik olarak -0.05, 0.41 ve 0.35tir.
Bu katsayilar Tiirkiye’de enflasyon oranindaki %1°lik bir artisin ekonomik biiyiimeyi

%0,05 kadar azaltacagi, kamu harcamalarindaki %1 °lik bir artisin ekonomik biiyiimeyi
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%0,41 kadar artiracagi ve yatirim harcamalarindaki %1°lik bir artisin yine ekonomik

biiylimeyi %0.35 kadar artiracagi anlamini tagimaktadir.

G7 ve Tiirkiye i¢in elde edilen katsayilar karsilastirildiginda, G7 iilkelerinde
diisiik seviyede olan ve ilimli enflasyon olarak nitelendirilebilecek olan enflasyon
oranlarinin ekonomik biiylimeye bir etkisinin olmadig1 sdylenebilir. Buna karsin
Tirkiye’de oOzellikle 1991-2003 aras1 ve 2017 sonrasi goriilen yiiksek enflasyon
oranlariin ekonomik biiylimeyi negatif yonde etkiledigi goriilmektedir. Nitekim daha
once ifade edildigi tizere yiiksek enflasyon orani ekonomilerde istenmeyen ve var
oldugu ekonomik sisteme zarar veren bir olgudur. Bu anlamda Tiirkiye’nin gelismekte
olan bir iilke oldugu da goz oniine alindiginda, daha siki bir enflasyon hedeflemesi
politikas1 izlemesi ve hedeflendigi gibi %5-6 araliindaki enflasyon oranini

yakalamasinin ekonomik biiyiimeye katki saglayacagi sdylenebilir.

Ekonomik biiyiimeyi artirdigi diisiincesi ile modele dahil edilen kamu
harcamalar1 ve yatirim harcamalari ise beklendigi gibi hem G7 iilkelerinde hem de
Tiirkiye’de pozitif etki yaratmaktadir. Kamu harcamalarimin Tiirkiye’ye oranla G7
tilkelerinde yaklasik iki kat etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Bu anlamda G7
tilkelerinde yapilan kamu harcamalarinin Tiirkiye’ye oranla daha yapici ve daha tutarh
oldugu soylenebilir. Yatirnm harcamalariin etkisine bakildiginda ise Tiirkiye’ye ait
katsaymin ¢ok daha biiyiik oldugu goriilmektedir. Bu durum Tiirkiye’nin gelismekte
olan bir iilke oldugu ve daha fazla yatirima ihtiya¢ duydugu gercegi ile birlikte yapilan
yatirrm harcamalarinin ekonomik biiyiimeye daha fazla katki saglamasi ile
aciklanabilir. Sonug¢ olarak Tiirkiye’de, gelismis iilke grubu olarak gosterilen G7
tilkeleri diizeyine ¢ikmak adina, daha diisiik enflasyon orani, daha yapict kamu
harcamalar1 ve daha fazla yatirim harcamasi yapmasi ekonomik biiylimede istenilen

hedeflerin yakalanmasina yardimei olacagi sdylenebilir.
3.3. Enflasyon ve issizlik iliskisinin Analizi
3.3.1. G7 Ulkelerinde Enflasyon ve Issizlik iliskisi Analizi

G7 Ulkeleri’'nde enflasyon ve issizlik iliskisinin test edilebilmesi amaci ile
Denklem 3.3°te gosterilen matematiksel model olugturulmustur. Bu modelde bagimli
degisken issizlik oran1 (UNEMP)’dir. Bagimsiz degisken ise enflasyon orani1 (INF)’dir

ve bu degiskenlere ait serilerin logaritmalar1 alinarak modele dahil edilmislerdir.
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Denklem 3.3 literatiirde yer alan (Altay ve digerleri, 2011; Bayrak ve Kanca,
2013; Bhattarai, 2016; Divino, 2009; Eliasson, 2001; Furuoka, 2007; Giil ve digerleri,
2014; Herman, 2010; Hindrayanto ve digerleri, 2019; Kasseh, 2018; I. Kitov ve Kitov,
2013; Korkmaz ve Abdullazade, 2020; Uysal ve Erdogan, 2003) c¢alismalar1 dikkate
alinarak olusturulmustur. Denklem 3.3’te gosterilen matematiksel modelde yer alan
degiskenler Tablo 16’da goriildigi tizere 1. seviyede duragan yani I(1) olduklarindan
analizin devaminda degiskenler arasindaki iligkinin arastirilmasi adina, s6z konusu

model dikkate alinarak panel esbiitiinlesme testi yapilmistir.

3.3.1.1. ikinci model panel esbiitiinlesme test sonuclar

G7 iilkelerinde enflasyon issizlik iligkisine yonelik kurulan modelde yer alan
degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin olup olmadigina ydnelik kararin
verilebilmesi adina yapilan esbiitiinlesme test sonuglari burada verilmistir. Literatiirde
siklikla kullanilan Pedroni panel esbiitiinlesme testi ile Kao esbiitlinlesme test

sonuclar1 Tablo 26’da verilmistir.

Tablo 26. ikinci model i¢in Pedroni ve Kao panel esbiitiinlesme test sonuglari

Pedroni Sabitli Sabitli + Trendli

Esbiitiinlesme Testi  Test Istatistii  Olasiik Degeri  Test Istatistigi  Olasihk Degeri
Panel v-Statistic 0.0540 0.4785 -1.2779 0.8994
Panel rho-Statistic 0.8482 0.8018 1.3345 0.9090
Panel PP-Statistic 1.0621 0.8559 1.2306 0.8908
Panel ADF-Statistic 0.6794 0.7516 0.8833 0.8115
Group rho-Statistic 1.9734 0.9758 2.4896 0.9936
Group PP-Statistic 1.8995 0.9712 2.1286 0.9834
Group ADF-Statistic 1.3326 0.9087 1.4165 0.9217

Kao Es_llzgstgnlesme Test Istatistigi Olasilik Degeri
ADF -1.9622 0.0249**

NoOt: *, ** ve *** girasi ile %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmekte ve ayni
seviyeden esbiitiinlesme iliskisinin oldugunu gostermektedir.

Tablo 26°da yer alan sonuglar dikkate alindiginda Pedroni panel esbiitiinlesme
testinde gerek sabitli gerekse sabitli ve trendli modelde esbiitiinlesmenin olmadigina
yonelik temel hipotezin reddedilemedigi sdylenebilir. Kao panel esbiitiinlesme testi
icin ise %5 Onem seviyesinde temel hipotezin reddedilerek modelde yer alan

degikenler arasinda uzun donemli bir iligskinin oldugu sonucu elde edilmistir.

Westerlund esbiitiinlesme testine ge¢meden Once bu test sonucunda elde
edilecek istatistiklerden hangilerinin kullanilacagina karar vermek i¢in katsayilarin

homojen mi yoksa heterojen mi olduklarinin saptanmasi adina (Pesaran ve Yamagata,
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2008) tarafindan literatiire kazandirilan A testi yapilmis ve test sonuglar1 Tablo 27°de

verilmigtir.

Tablo 27. Ikinci model A homojenlik test sonuglari

Model Delta Testi  Test istatistigi O™k Sonug
Degeri
_ A 4.552 0.0000* .
UNEMP=f(INF) A adj 4.807 0.0000% Heterojen

Not: *, %1 6nem seviyesinde anlamliligi ifade etmekte ve ayni seviyeden katsayilarin heterojen
oldugunu gostermektedir.

Tablo 27°de yer alan sonuglara gore 2.Modelde yer alan degiskenlere ait egim
katsayilar1 heterojendir. Nitekim test istatistigi %1 dnem seviyesinde temel hipotezin
reddedilerek katsayilarin heterojen olarak kabul edilmesi gerektigini gostermektedir.
Egim katsayilarinin durumu belirlendikten sonra yapilan (Westerlund, 2007) panel
esbiitiinlesme test sonuglar1 Tablo 28’de verilmistir.

Tablo 28. ikinci model Westerlund panel esbiitiinlesme test sonuglari
Sabitli Sabit + Trendli

Asimptotik  Bootstrap Asimptotik  Bootstrap

Test ITsiZtm g Olasilik Olasilik ITSTUS g Olasiik Olasilik

Degeri Degeri Degeri Degeri
gtau -16350  0.0510*  0.5020 13230 0.0930***  0.6700
g alpha 2.1650  0.9850 0.9610 27560  0.9970 0.9840
ptau  -11320  0.1290 0.5180 -0.8560  0.1960 0.5570
p_alpha 07370  0.7690 0.8270 17000  0.9550 0.9110

Not: Bootstrap olasilik degerleri 10.000 tekrarli dagilimdan elde edilmistir. Asimptotik olasilik
degerleri, standart normal dagilimdan elde edilmistir. Gecikme ve dnciil seviyeleri 1 alinmistir. *, ** ve
**% sirast ile %1, %5 ve %10 onem seviyesinde anlamliligi ifade etmekte ve ayni seviyeden
esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu gostermektedir.

Tablo 28’de yer alan sonuglar incelendiginde olasilik degerlerinin
cogunlugunun egbiitiinlesme iliskisi olmadigina isaret ettigi goriilmektedir. Daha 6nce
yapilan YKB testleri sonucunda degiskenlerde YKB oldugu ve A testinden katsayilarin
heterojen oldugu tespit edildiginden Tablo 28’de yer alan g tau ve g alpha
istatistiklerine ait bootstrap olasilik degerlerinin dikkate alinmasi gerektigi
sOylenebilir. Bu anlamda hem sabitli hem de sabitli ve trendli modelde her iki istatistik
icin %5 Onem seviyesinde esbiitiinlesme iliskisinin olmadig1 sdylenebilir. Baska bir
deyimle enflasyon ve issizlik arasindaki iliskinin tespiti i¢in kurulan 2.Modelde yer
alan degiskenler arasinda Westerlund panel esbiitiinlesme test sonuglarina gore uzun
donemli bir iliski s6z konusu degildir. Esbiitiinlesme iliskisi olmadig1 sonucu elde

edildiginden panel esbiitiinlesme katsay1 tahmini testi ikinci model i¢in yapilmamustir.
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3.3.2. Tiirkiye’de Enflasyon ve Issizlik iliskisi Analizi

Tiirkiye’de enflasyon igsizlik iliskisini ortaya koymak adina Denklem 4.3
temel alinarak Denklem 3.4’te yer alan model kurulmustur. Bu modelde bagiml
degisken issizligi temsilen issizlik oraninin logaritmasi alinarak elde edilen UNEMP
degiskenidir. Bagimsiz degisken enflasyon orami (INF)’dir. Ayrica Tiirkiye’de
yasanan ekonomik krizlerin etkisini gormek adina bu krizleri temsil etmek iizere kukla
degiskenler modele dahil edilmislerdir. Burada D94, D01 ve D08 kukla degiskenleri
siras1 ile Tirkiye ekonomisinde yasanan 1994, 2001 ve 2008 krizlerini temsil

etmektedirler ve dissal degisken olarak modele dahil edilmislerdir.
UNEMPt =a0 +ﬁIINFt+£it (34)

Denklem 4.4’te gosterilen matematiksel modelde yer alan degiskenler Tablo
17°de goriildigii tizere 1. seviyede duragan yani I(1) olduklarindan analizin devaminda
degiskenler arasindaki iligkinin aragtirilmasi adina, s6z konusu model dikkate alinarak

esbiitiinlesme ve esbiitlinlesme katsay1 tahmini testleri yapilmistir.

3.3.2.1. ikinci model Johansen esbiitiinlesme test sonuclar

Johansen egbiitiinlesme testi i¢in yukarida da ifade edilen ii¢ asamali analiz
sonuglari sirast ile burada verilmektedir. Tablo 29°da Denklem 3.4’te yer alan modele
iliskin uygun VAR gecikme uzunlugu se¢imi ic¢in yapilan testin sonuglart yer
almaktadir. Tablo 29’dan goriildiigii {izere test sonuglarindan LR, FPE, AIC, SC ve
HQ kriterleri bu model i¢in uygun gecikme uzunlugu olarak 1 alinmasi gerektigini
gostermektedir. Bundan sonraki agsama ise gecikme uzunlugu 1 olarak segilerek uygun

modelin se¢ilmesidir.

Tablo 29. ikinci model i¢in uygun VAR gecikme uzunlugu se¢imi testi

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 21.40891 NA 0.00077 -1.49299 -1.39622 -1.46513
1 57.76705 64.32592*  6.41e-05*  -3.982080*  -3.691750*  -3.898476*
2 60.44133 4.32000 0.00007 -3.88010 -3.39622 -3.74076
3 63.53428 4.52047 0.00008 -3.81033 -3.13289 -3.61525

Not: * Kritere gore segilen gecikme uzunlugunu gosterir. LR: sirali modifiye LR test istatistigi, FPE:
Son tahmin hatasi, AIC: Akaike bilgi kriteri, SC: Schwarz bilgi kriteri, HQ: Hannan-Quinn bilgi
kriterini ifade etmektedir.

Johansen egbiitiinlesme testinde bes farkli model i¢in egbiitiinlesme tahmini
yapilabilmektedir. Bu modellerden hangisinin uygun model oldugu karar1 ise, tim
modeller birlikte tahmin edildikten sonra Akaike ve Schwarz bilgi kriterleri dikkate

almarak verilmektedir. Tiirkiye’de enflasyon issizlik iliskisine yonelik kurulan
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denklem igin tim model sonuglarinin ele alindigir tahmin sonuglart Tablo 30°da
verilmigtir.

Tablo 30. Ikinci modelde uygun esbiitiinlesme modelinin secimi testi

Seriler: UNEMP INF

Dassal seriler: D94 D01 D08

Secilen (0,05 seviye *) Modele Gore Esbiitiinlesen iliski Sayist

Veri Egilimi: Dogrusal olmayan  Dogrusal olmayan  Dogrusal  Dogrusal  Kuadratik

Test Tipi Sabitsiz Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli
Trendsiz Trendsiz Trendsiz Trendli Trendli
Trace 1 1 2 0 1
Max-Eig 1 1 2 1 1
Akaike bilgi kriterleri
0 -4.270757 -4.270757 -4.127211  -4.127211  -4.024443
1 -4.589664 -4.597829* -4523859 -4.497662 -4.467347
2 -4.298725 -4.380984 -4.380984  -4.296156  -4.296156
Schwarz bilgi kriterleri
0 -4.078781 -4.078781 -3.839247  -3.839247  -3.640492
1 -4.205713* -4.165883 -4.043920 -3.969729 -3.891419
2 -3.722797 -3.709068 -3.709068 -3.528253 -3.528253

Not: * Kritik degerler, Mac Kinnon-Haug-Michelis (1999)’e dayanmaktadar.

Tablo 30 dikkate alindiginda Tiirkiye i¢in yapilacak olan enflasyon issizlik
iligskisine yonelik Johansen esbiitiinlesme testinde Akaike bilgi kriterine gore dogrusal
olmayan sabitli ve trendsiz model, Schwarz bilgi kriterine gore ise dogrusal olmayan
sabitsiz ve trendsiz model segilirse uygun model se¢ilmis olacaktir. Bilgi kriterlerinin
farkli modellere isaret ettigi durumlarda en kiiciik kritik degere sahip modelin
secilmesi dogru tercih olacagindan burada Akaike bilgi kriterinin isaret ettigi dogrusal
olmayan sabitli ve trendsiz modelin se¢imi en dogru se¢im olacaktir. Bu modelin

secildigi Johansen egbiitiinlesme test sonuglar1 Tablo 31°de verilmistir.

Tablo 31. ikinci model igin Johansen esbiitiinlesme test sonuglari

Esbiitiinlesme Trace Kritik Olasithk  Max-Eigen Kritik Olasihik
Ranki istatistigi Deger (%5) Degeri Istatistigi Deger (%5) Degeri
r=0 22.9761 20.2618 0.0206**  18.83093 15.8921 0.0168**
r<i 4.1452 9.1645 0.3909 4.145185 9.164546 0.3909

Not: **, %5 6nem seviyesini gdstermekte ve aynmi dereceden Snem seviyesinde esbiitiinlesme
iligkisinin oldugunu gostermektedir.

Tablo 31’de yer alan Johansen esbiitiinlesme test sonuglart gbéz Oniine
alindiginda Tiirkiye’de enflasyon issizlik iliskisine dair kurulan ve Denklem 3.4’te
ifade edilen modelde yer alan degiskenler arasinda en az bir tane esbiitiinlesme iliskisi
oldugu soylenebilir. Nitekim test sonucunda elde edilen istatistiklere ait olasilik
degerleri r = 0 i¢in esbiitiinlesme olmadig1 yoniindeki Ho hipotezinin %5 6nem

seviyesinde reddedildigini gostermektedir.
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3.3.2.2. ikinci model FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini test sonuglar

Tiirkiye’de enflasyon issizlik iliskisine yonelik kurulan 2. Modelde degiskenler
arasinda uzun donemli bir iligkinin oldugu tespit edildikten sonra bu iligkinin yonii ve
derecesine yonelik katsay1 tahmini yapilmasi gerekmektedir. S6z konusu modelde yer
alan degiskenler arasindaki iligkiye ait katsay1 tahmini, FMOLS katsay1 tahminci testi

ile yapilmis ve elde edilen sonuglar Tablo 32’°de verilmistir.

Tablo 32. Ikinci model FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini test sonuglari

<. Standart t- Olasihk R-  Diizeltilmis
Model ~ Degiskenler Katsay Hata  Istatistigi Degeri  Kare R-Kare
Sabitli INF -0.1443  0.0363 -3.9796  0.0005*
+ 0.4172 0.3947
Trendli C 1.1576  0.0513 22.5541  0.0000*

Not: * ve ** siras1 ile %1 ve %5 6nem seviyesinde anlamlilig: ifade etmekte ve ayni seviyeden
katsayilarin anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 30’da yer alan sonuglara gore Tiirkiye’de enflasyon igsizlik iliskisine
yonelik kurulan 2. Modelde esbiitiinlesme iliskisi igin kurulan modele sabit eklenmesi
daha dogru sonuglarin elde edilmesi adina 6nemlidir. Nitekim Tablo 31’de tahmin
edilen Johansen esbiitiinlesme testi de bu sekilde tahmin edilmistir. Bu anlamda
modelde yer alan degiskenlere ait katsayilarin tahmini i¢in kullanilan FMOLS
tahmincisinde de sabit dikkate alinarak tahmin yapilmistir. Ayrica Denklem 3.4’te
ifade edildigi iizere modele iligkin katsay1r tahmini yapilirken Tiirkiye’de yasanan
1994, 2001 ve 2008 krizlerini temsil eden kukla degiskenler de digsal degisken olarak

modele dahil edilmislerdir.

Tiirkiye’de enflasyon issizlik iliskisine yonelik kurulan 2. Modele iliskin
katsay1 tahmin sonuglarinin yer aldigir Tablo 4.18’e bakildiginda, dncelikle kurulan
modelin agiklanma orani tek degisken igin yeterlidir ki R-Kare ve Diizeltilmis R-Kare
degerleri siras1 ile yaklasik olarak 0.42 ve 0.40’tir. Bu da s6z konusu bagimsiz
degiskelerin modeldeki bagimli degiskeni yaklasik olarak %40 oraninda agikladigini

gostermektedir.

Tablo 32°de yer alan degiskenlere ait katsayilarin yorumu su sekilde
yapilabilir. Enflasyon oranindaki %1’lik bir artig, issizlik oranini yaklasik olarak
%0.1443 kadar azaltmaktadir. Bu katsayr %1 Onem seviyesinde anlamlidir. Sabit
degiskeninin katsayr olasilik degeri de enflasyon degiskeni gibi anlamlidir. Bu
anlamda Tiirkiye’de enflasyonun issizlik lizerinde negatif ve anlamli bir etkiye sahip

oldugu soéylenebilir. Bu durum enflasyon issizlik arasindaki ters yonli iliskiyi
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aciklayan Phillips Egrisi yaklagiminin ilgili donemlerde Tiirkiye i¢in gegerli oldugunu
gostermektedir. Bu sonuglar literatiirde yer alan (Arabaci ve Eryigit, 2012; Bayrak ve
Kanca, 2013; Bdoliikbag, 2018; Korkmaz ve Abdullazade, 2020; Uysal ve Erdogan,

2003) calismalarinin sonuglari ile paralellik gostermektedir.

3.3.3. G7 Ulkeleri ve Tiirkiye I¢cin Elde Edilen Sonuclarin Karsilastiriimasi

Enflasyonun issizlik iizerine etkisini, G7 iilkeleri ve Tiirkiye i¢in aragtirmak
lizere yapilan analizler sonucunda s6z konusu donemde (1991-2019 arasi) G7
tilkelerinde bu iki degisken arasinda anlamli bir iliski bulunamamistir. Bu nedenle
katsay1 tahmini yapilmamistir. Bu anlamda ozellikle 1970 sonrasi yasanan kriz
donemlerinde enflasyon-issizlik ¢ikmazinin G7 iilkelerinde belki de ¢oziimlendigi
sOylenebilir. Nitekim 1970’li yillarda kiiresel boyutta yasanan krizlerde iilkeler
enflasyon ve igsizlik problemlerinin her ikisi ile birlikte bas etmeye calismislardir.
Ayrica bu sonucun, 1.Modelde enflasyonun G7 iilkelerinde ekonomik biiylime

tizerinde anlaml bir iliskisinin olmadig1 sonucunu destekledigi de sdylenebilir.

Tiirkiye’de enflasyon issizlik iligkisi lizerine yapilan analiz sonucunda ise s6z
konusu donemde (1991 2019 arasi) degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski oldugu
sonucuna varilmistir. Johansen esbiitiinlesme testinde temel hipotez olan “degiskenler
arasinda iligki yoktur” hipotezi %5 6nem seviyesinde reddedilmistir. Bu iliskinin yonii
ve derecesine dair istatistiki bilgi veren FMOLS katsay1 tahmincisi ise kurulan
denklemde enflasyonun katsayisinin negatif ve anlamli oldugunu gdstermektedir.
Buna gore enflasyon oranindaki %1°lik bir artis issizlik oranini yaklasik olarak %0.14
kadar azaltmaktadir. Bu anlamda s6z konusu donem ve degiskenler ele alindiginda,
enflasyon ile igsizlik arasinda ters yonlii bir iliskiyi ifade eden Phillips Egrisi

yaklasiminin Tiirkiye’de gegerligi oldugu sdylenebilir.

G7 ve Tiirkiye icin elde edilen sonuclar karsilastirildiginda enflasyon olgusu
G7 iilkelerinde issizlik ile iliskisiz iken Tiirkiye’de issizlik ile ters yonlii bir iliskiye
sahiptir. Ekonomi politikasi agisindan bakildiginda, tim diinya ekonomilerinin
karsilagsmak istemedigi bu iki sorun G7 iilkelerinde iliskisiz hale gelmis ve etkin
politikalarin izlendigi veya etkin politikalar1 uygulamanin daha kolaylastig1 anlamina
gelebilir. Tiirkiye’de ise her iki olgu iilke ekonomisi ve politika yapicilar i¢in hala

sorun olmaya devam etmektedir. Nitekim temel hedef olarak fiyat istikrar1 bagka bir
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deyisle diisiik enflasyon oranlar1 olarak belirlenmekteyken 6zellikle son yillarda

Tiirkiye’de G7 iilkelerinin aksine issizlik oranlart hizla artmaktadir.

Sonug olarak denebilir ki Tiirkiye’de gerek yiiksek enflasyon gerekse yiiksek
issizlik oranlarinin goriilmesi tiilke ekonomisi i¢in birtakim sorunlarin hala
astlamadigimi gostermektedir. Ayrica bu iki olgu arasinda ters yonli bir iligkinin
olmasi, yani enflasyonun kontrol altina alinmasina ydnelik politikalar sonucunda
igsizligin daha da artmasi, bu anlamda etkin politikalarin izlenmesinin de gii¢ oldugunu
gostermektedir. Bu anlamda hem enflasyon hedeflemesinde hem de issizlik
konusunda, bu sorunlarin altinda yatan temel sebeplerin tespit edilerek oncelikle dogru
teshis yapilmasi gerekmektedir. Enflasyon konusunda faiz diizenlemeleri gibi, issizlik
konusunda da tanimsal degisikler gibi gegici ¢ozliimler yerine, saglam kararlar alinip
yerinde reformalar yapilarak bu iki soruna da etkin ¢ézlimler bulunmasi gerekmektedir

denebilir.

3.4. Enflasyon ve Disa A¢ikhk iliskisinin Analizi
3.4.1. G7 Ulkelerinde Enflasyon ve Disa Acikhk Iliskisi Analizi

G7 Ulkeleri’nde enflasyon ve disa agiklik iliskisinin test edilebilmesi amaci ile
literatiire uygun olarak Denklem 3.5’te gosterilen matematiksel model
olusturulmustur. Bu modelde bagimli degisken enflasyonu temsilen enflasyon
oraninin logaritmasi alinarak elde edilen INF degiskenidir. Bagimsiz degiskenler disa
aciklik (OPEN) ve modelin agiklama giiclinii arttirmak adina ekonomik biiyiime

(GDP) modele dahil edilmistir.
INFlt = ao +ﬁ10PENlt+ﬁZGDPLt+Slt (3.5)

Denklem 3.5 literatiirde yer alan (Bowdler ve Nunziata, 2006; Lane, 1997; F.
Lin ve digerleri, 2017; Ramzan ve digerleri, 2013; Romer, 1993; Sahu ve Sharma,
2018; Sakanko ve Joseph, 2019) c¢alismalar1 dikkate alinarak olusturulmustur.
Denklem 4.5’te gosterilen matematiksel modelde yer alan degiskenler Tablo 17°de
goriildiigli lizere 1. seviyede duragan yani I(1) olduklarindan analizin devaminda
degiskenler arasindaki iligskinin aragtirilmasi adina, s6z konusu model dikkate alinarak

panel esbiitiinlesme ve esbiitiinlesme katsay1 tahmini testleri yapilmstir.
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3.4.1.1. Ugiincii model panel esbiitiinlesme test sonuclari

G7 iilkelerinde enflasyon Ve disa agiklik iligskisine yonelik kurulan modelde yer
alan degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliskinin olup olmadigina yonelik kararin
verilebilmesi adina yapilan esbiitiinlesme test sonuglar1 burada verilmistir. Literatiirde
siklikla kullanilan Pedroni panel esbiitiinlesme testi ile Kao esbiitiinlesme test

sonuclar1 Tablo 33’te verilmistir.

Tablo 33. Ugiincii model i¢in Pedroni ve Kao panel esbiitiinlesme test sonuglari

Pedroni Sabitli Sabitli + Trendli

Esbiitiinlesme Testi  Test Istatistigi  Olasilik Degeri  Test istatistigi  Olasihk Degeri
Panel v-Statistic 3.2199 0.0006* 1.2996 0.0969***
Panel rho-Statistic -3.3783 0.0004* -1.7244 0.0423**
Panel PP-Statistic -4.2890 0.0000* -4.3767 0.0000*
Panel ADF-Statistic -4.4050 0.0000* -4.9835 0.0000*
Group rho-Statistic -1.8802 0.0300** -0.5123 0.3042
Group PP-Statistic -4.5904 0.0000* -4.1278 0.0000*
Group ADF-Statistic -4.3329 0.0000* -6.0308 0.0000*

Kao ES?:;t‘:“lesme Test istatistigi Olasilik Degeri
ADF -4.3603 0.0000*

Not: *, ** ve *** gras1 ile %1, %5 ve %10 énem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmekte ve ayni
seviyeden esbiitiinlesme iliskisinin oldugunu gostermektedir.

Tablo 33’te yer alan esbiitiinlesme test sonuglari incelendiginde, Pedroni
esbiitiinlesme testi i¢in elde edilen sonuglarin sabitli modelde yedi istatistik i¢in de
esbiitiinlesme olmadigini belirten temel hipotezin reddedilerek degiskenler arasinda
uzun donemli bir iliski oldugunu gosterdigi sdylenebilir. Sabitli ve trendli modelde ise
yedi istatistikten altis1 i¢in esbiitiinlesme iligkisi vardir sonucu elde edilmistir. Kao
esbiitiinlesme testi i¢cin de %1 6nem seviyesinde uzun dénemli bir iligkinin oldugu

sOylenebilir.

Westerlund esbiitiinlesme testine gecmeden Once bu test sonucunda elde
edilecek istatistiklerden hangilerinin kullanilacagina karar vermek i¢in katsayilarin
homojen mi yoksa heterojen mi olduklarinin saptanmasi adina (Pesaran ve Yamagata,
2008) tarafindan literatiire kazandirilan A testi yapilmis ve test sonuglar1 Tablo 34’te

verilmistir.

Tablo 34. Ugiincii model A homojenlik test sonuglari

Delta . ... Olasihk
Model Testi Test Istatistigi Degeri Sonug
_ A 1.935 0.0270** .
INF=f(OPEN, GDP) A adj 2084 0.0190%* Heterojen

Not: **, %5 6nem seviyesinde anlamhilig1 ifade etmekte ve ayni seviyeden katsayilarin heterojen
oldugunu gostermektedir.
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Tablo 34’te yer alan sonuglara gore 3.Modelde yer alan degiskenlere ait egim
katsayilar1 heterojendir. Nitekim test istatistigi %5 onem seviyesinde temel hipotezin
reddedilerek katsayilarin heterojen olarak kabul edilmesi gerektigini gostermektedir.
Egim katsayilarinin durumu belirlendikten sonra yapilan (Westerlund, 2007) panel

esbiitiinlesme test sonuglar1 Tablo 35°te verilmistir.

Tablo 35. Ugiincii model Westerlund panel esbiitiinlesme test sonuglari

Sabitli Sabit + Trendli
Test Asimptotik  Bootstrap Test Asimptotik  Bootstrap
Test istatistisi Olasihk Olasihk istatistisi Olasihk Olasihk
1shgl Degeri Degeri 1shgl Degeri Degeri
g_tau -5.1450 0.0000* 0.0210**  -6.3480 0.0000* 0.0200**
g_alpha -4.9670 0.0000* 0.0120**  -5.3250 0.0000* 0.0220**
p_tau -2.9670 0.0020* 0.1200 -1.3790 0.0840***  0.4910

p_alpha -4.8370 0.0000* 0.0480**  -2.5000 0.0060* 0.3690

Not: Bootstrap olasilik degerleri 10.000 tekrarli dagilimdan elde edilmistir. Asimptotik olasilik
degerleri, standart normal dagilimdan elde edilmistir. Gecikme ve onciil seviyeleri 1 alinmistir. *, ** ve
*** sirast ile %1, %5 ve %10 onem seviyesinde anlamliligi ifade etmekte ve ayni seviyeden
esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu géstermektedir.

Tablo 35’te yer alan sonuglar incelendiginde olasilik degerlerinin
cogunlugunun esbiitiinlesme iliskisi olduguna isaret ettigi goriilmektedir. Daha 6nce
yapilan YKB testleri sonucunda degiskenlerde YKB oldugu ve A testinden katsayilarin
heterojen oldugu tespit edildiginden Tablo 35’te yer alan g_tau ve g_alpha
istatistiklerine ait bootstrap olasilik degerlerinin dikkate alinmasi gerektigi
sOylenebilir. Bu anlamda hem sabitli hem de sabitli ve trendli modelde her iki istatistik
icin %35 Onem seviyesinde esbiitiinlesme iligkisinin oldugu sdylenebilir. Baska bir
deyimle enflasyon ve disa aciklik arasindaki iliskinin tespiti i¢in kurulan 3.Modelde
yer alan degiskenler arasinda Westerlund panel esbiitiinlesme test sonuglarina gore

uzun donemli bir iliski s6z konusudur.

3.4.1.2. Uciincii model panel FMOLS esbiitiinlesme katsayr tahmini test

sonuclar

G7 Ulkelerinde enflasyon disa aciklik iliskisine yénelik kurulan 3. Modelde
degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugu tespit edildikten sonra bu
iligkinin yonii ve derecesine yonelik katsayi tahmini yapilmasi gerekmektedir. S6z
konusu modelde yer alan degiskenler arasindaki iligskiye ait katsayir tahmini, panel
FMOLS katsay1 tahminci testi ile yapilmis ve elde edilen sonuglar Tablo 36°da

verilmistir.
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Tablo 36’da yer alan panel FMOLS esbiitiinlesme katsayr tahmini test
sonuclar1 G7 iilkelerinde enflasyon disa agiklik iliskisine yonelik kurulan modelde yer
alan degiskenlerin enflasyonu orta diizeyde agikladigimi gostermektedir. Nitekim

gerek R-Kare gerekse Diizeltilmis R-Kare degerleri bu ifadeyi dogrular niteliktedir.

Tablo 36. Ugiincii model panel FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini test sonuglar

< Standart t- Olasihk R-  Diizeltilmis
Model - Degiskenler Katsayr ™0 joatistizi Degeri Kare R-Kare
— OPEN 00374 00107 _ -3.4950 0.0006*
Sabitli - ~p 00194 00600 03238 07465 OoroL  0.3484
Sabitli +  OPEN 01263 00521 -2.4236 0.0164

Trendli  GDP 00516 00375 13764 04705 4790 04345

NoOt: *, ** ve *** girasi ile %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde anlamlihig1 ifade etmekte ve aym
seviyeden katsayilarin anlamli oldugunu gostermektedir.

Disa agiklik modeli i¢in elde edilen katsayi tahminlerinin yer aldigi Tablo
36°da disa aciklig1 temsil eden OPEN degiskenine ait katsaymin sabitli modelde %1
onem seviyesinde anlamli ve negatif oldugu goriilmektedir. Sabitli ve trendli modelde
de negatif ve %5 Onem seviyesinde anlamli olan bu katsayiya ait olasilik degeri
katsaymin anlamli olmadigi yoniindeki temel hipotezin reddedilecegini
gostermektedir. Tersine ekonomik biiylimeyi temsil eden GDP degiskeni i¢in elde
edilen katsayilara ait olasilik degerleri hem sabitli hem de sabitli ve trendli modelde
temel hipotezin reddedilemeyecegini yani katsayilarin  anlamli  olmadigini

gostermektedir.

Matematiksel olarak ifade etmek gerekirse sz konusu degerler kisaca su
sekilde yorumlanabilir. G7 iilkelerinde panel FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini
sonuglarina gore sabitli modelde disa agiklik oranindaki %1°lik bir artig enflasyonu
yaklasik olarak %0.0374 kadar, sabitli ve trendli modelde ise yaklasik olarak %0.1263
kadar azaltmaktadir. Birinci modelde elde edilen bulgulara paralel olarak G7

ilkelerinde ekonomik biiylimenin enflasyonu etkilemedigi sonucu elde edilmistir.

3.4.2. Tiirkiye’de Enflasyon ve Disa A¢ikhik iliskisi Analizi

Tiirkiye’de enflasyon disa aciklik iliskisini ortaya koymak adina Denklem 4.5
temel alinarak Denklem 3.6’da yer alan model kurulmustur. Bu modelde bagimli
degisken enflasyon oranini temsilen INF degiskenidir. Bagimsiz degiskenler disa
aciklik oraninin logaritmasi alinarak elde edilen OPEN ve modelin giiciinii arttirmak
adma ekonomik biiylimeyi temsilen GSYH’ nin logaritmasi alinarak elde edilen GDP

degiskenleridir. Ayrica Tiirkiye’de yasanan ekonomik krizlerin etkisini gérmek adina
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bu krizleri temsil etmek tizere kukla degiskenler dissal degisken olarak modele dahil
edilmiglerdir. Burada D94, DOl ve D08 kukla degiskenleri sirasi ile Tiirkiye

ekonomisinde yasanan 1994, 2001 ve 2008 krizlerini temsil etmektedirler.
INFt = CZO +ﬁ10PENt+BZGDPt+glt (3.6)

Denklem 3.6’da gosterilen matematiksel modelde yer alan degiskenler Tablo
17°de gortldigii tizere 1. seviyede duragan yani I(1) olduklarindan analizin devaminda
degiskenler arasindaki iligkinin arastirilmasi adina, s6z konusu model dikkate alinarak

esbiitiinlesme ve esbiitlinlesme katsay1 tahmini testleri yapilmistir.

3.4.2.1. Uciincii model i¢cin Johansen esbiitiinlesme test sonuclar

Johansen egbiitiinlesme testi i¢in yukarida da ifade edilen ii¢ asamali analiz
sonuglari sirast ile burada verilmektedir. Tablo 37°de Denklem 3.6’da yer alan modele
iliskin uygun VAR gecikme uzunlugu secimi i¢in yapilan testin sonuglari yer
almaktadir. Tablo 37’den goriildiigii tizere test sonuglarindan LR, FPE, AIC, SC ve
HQ kriterleri bu model i¢in uygun gecikme uzunlugu olarak 1 alinmasi gerektigini
gostermektedir. Bundan sonraki agama ise gecikme uzunlugu 1 olarak segilerek uygun

modelin se¢ilmesidir.

Tablo 37. Ugiincii model icin uygun VAR gecikme uzunlugu segimi testi

Gecikme LogL LR FPE AlIC SC HQ
0 50.92686 NA 4.34E-06 -3.834149 -3.687884 -3.793581
1 110.3806 99.88226* 7.73e-08*  -7.870447*  -7.285387*  -7.708176*
2 118.1342 11.16521 8.87E-08 -7.770737 -6.746881 -7.486763
3 126.2764 9.770589 1.05E-07 -7.702109 -6.239458 -7.296432

Not: * Kritere gore secilen gecikme uzunlugunu gosterir. LR: sirali modifiye LR test istatistigi, FPE:
Son tahmin hatasi, AIC: Akaike bilgi kriteri, SC: Schwarz bilgi kriteri, HQ: Hannan-Quinn bilgi
kriterini ifade etmektedir.

Johansen esbiitiinlesme testinde bes farkli model igin esbiitiinlesme tahmini
yapilabilmektedir. Bu modellerden hangisinin uygun model oldugu karar ise, tiim
modeller birlikte tahmin edildikten sonra Akaike ve Schwarz bilgi kriterleri dikkate
alinarak verilmektedir. Tiirkiye’de enflasyon disa aciklik iliskisine yonelik kurulan
denklem igin tim model sonuglarin ele alindigir tahmin sonuglari Tablo 38’de
verilmistir.

Tablo 38 dikkate alindiginda Tiirkiye i¢in yapilacak olan enflasyon disa agiklik
iligkisine yonelik Johansen esbiitiinlesme testinde Akaike bilgi kriterine gére dogrusal
olan sabitli ve trendli model, Schwarz bilgi kriterine gore ise dogrusal olmayan sabitli

ve trendsiz model segilirse uygun model se¢ilmis olacaktir. Bilgi kriterlerinin farkli
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modellere isaret ettigi durumlarda en kiiclik kritik degere sahip modelin se¢ilmesi
dogru tercih olacagindan burada Akaike bilgi kriterinin igaret ettigi dogrusal olan
sabitli ve trendli modelin se¢imi en dogru se¢im olacaktir. Bu modelin se¢ildigi
Johansen esbiitiinlesme test sonuglar1 Tablo 39’da verilmistir.

Tablo 38. Uciincii modelde uygun esbiitiinlesme modelinin se¢imi testi

Seriler: INF OPEN GDP

Dagsal seriler: D94 D01 D08
Secilen (0,05 seviye *) Modele Gore Esbiitiinlesen Iliski Sayisi

Veri Egilimi: Dogrusal olmayan  Dogrusal olmayan  Dogrusal ~ Dogrusal Kuadratik
Test Tipi Sabitsiz Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli
Trendsiz Trendsiz Trendsiz ~ Trendli Trendli
Trace 2 1 3 2 3
Max-Eig 2 1 1 2 3
Akaike bilgi kriterleri
0 -7.251206 -7.251206 -7.104067  -7.104067  -7.049088
1 -8.089083 -8.241587 -8.155288  -8.132884  -8.096464
2 -8.155064 -8.233649 -8.216893  -8.399644*  -8.355162
3 -7.769128 -7.932285 -7.932285 -8.135744  -8.135744
Schwarz bilgi kriterleri
0 -6.819261 -6.819261 -6.528139  -6.528139  -6.329179
1 -7.369173 -7.473683* -7.291397  -7.220999  -7.088591
2 -7.147191 -7.129788 -7.065038 -7.151801  -7.059325
3 -6.473292 -6.492466 -6.492466  -6.551943  -6.551943

Not: * Kritik degerler, Mac Kinnon-Haug-Michelis (1999)’e dayanmaktadir.

Tablo 39’da yer alan Johansen esbiitiinlesme test sonuglart goz Oniine
alindiginda Tirkiye’de enflasyon disa agiklik iligkisine dair kurulan ve Denklem
3.6’da ifade edilen modelde yer alan degiskenler arasinda en az iki tane esbiitiinlesme
iligkisi oldugu sdylenebilir. Nitekim test sonucunda elde edilen istatistiklere ait olasilik
degerleri r = 0 ve r < ligin esbiitiinlesme olmadig1 yoniindeki Ho hipotezinin sirast ile

%1 ve %5 onem seviyesinde reddedildigini gostermektedir.

Tablo 39. Ugiincii model igin Johansen esbiitiinlesme test sonuglari

Esbiitiinlesme Trace Kritik Olasihik I_\/IaX-Eigen Kritik Olasihik
Ranki Istatistigi Deger (%5) Degeri Istatistigi Deger (%5) Degeri
r=0 69.8553 42.9153 0.0000*  41.7781 25.82321 0.0002*
r<i 28.0772 25.8721 0.0262**  21.2025 19.38704 0.0270**
r<2 6.8747 12.5180 0.3578 6.8747 12.51798 0.3578

Not: * ve **siras1 ile %1 ve %5 6nem seviyesini gdstermekte ve ayni dereceden 6nem seviyesinde
esbiitiinlesme iliskisinin oldugunu gostermektedir.

3.4.2.2. Uciincii model icin FMOLS esbiitiinlesme katsayl tahmini test

sonuclari

Tirkiye’de enflasyon disa agiklik iliskisine yonelik kurulan 3. Modelde

degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugu tespit edildikten sonra bu
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iliskinin yonii ve derecesine yonelik katsay1 tahmini yapilmasi gerekmektedir. S6z
konusu modelde yer alan degiskenler arasindaki iligkiye ait katsay1 tahmini, FMOLS
katsay1 tahminci testi ile yapilmis ve elde edilen sonuglar Tablo 40°ta verilmistir.

Tablo 40. Ugiincii model FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini test sonuglari
Standart Olasihk R-  Diizeltilmis

Model Degiskenler Katsay t-Istatistigi

Hata Degeri Kare R-Kare
Sabitli OPEN 00571  0.0002  331.1095  0.0000*
,  GDP 21338 00001 -28347.5700 00000* oot ogseo
ani € 256505  0.0010  26223.2300 0.0000% '
Trendll rpenp 00292  0.0000  8931.6020  0.0000*

Not: *, %1 énem seviyesinde anlamhlig1 ifade etmekte ve ayni seviyeden katsayilarm anlaml
oldugunu gostermektedir.

Tablo 38’de yer alan sonuglara gore Tirkiye’de enflasyon disa agiklik
iliskisine yonelik kurulan 3. Modelde esbiitiinlesme iligkisi igin kurulan modele sabit
ve trend eklenmesi daha dogru sonuglarin elde edilmesi adina 6nemlidir. Nitekim
Tablo 39°da tahmin edilen Johansen esbiitiinlesme testi de bu sekilde tahmin
edilmistir. Bu anlamda modelde yer alan degiskenlere ait katsayilarin tahmini i¢in
kullanilan FMOLS tahmincisinde de sabit ve trend dikkate alinarak tahmin yapilmistir.
Ayrica Denklem 3.6°da ifade edildigi iizere modele iliskin katsay1 tahmini yapilirken
Tiirkiye’de yasanan 1994, 2001 ve 2008 krizlerini temsil eden kukla degiskenler de
dissal degisken olarak modele dahil edilmislerdir.

Tiirkiye’de enflasyon disa agiklik iliskisine yonelik kurulan 3. Modele iligkin
katsayr tahmin sonuc¢larinin yer aldigi Tablo 40°a bakildiginda, dncelikle kurulan
modelin a¢iklanma orani oldukg¢a ytiksektir ki R-Kare ve Diizeltilmis R-Kare degerleri
sirast ile yaklasik olarak 0.87 ve 0.85’tir. Bu da s6z konusu bagimsiz degiskelerin
modeldeki bagimli degiskeni yaklasik olarak %85 oraninda agikladigini

gostermektedir.

Tablo 40’ta yer alan degiskenlere ait katsayilarin yorumu su sekilde yapilabilir.
Disa agiklik oranindaki %1°lik bir artis, enflasyonu yaklasik olarak 9%0.0571 kadar
arttirmaktadir. Bliylime oranindaki %]1’lik bir artis enflasyonu %2.1338 kadar
azaltmaktadir. Bu degiskenlerin katsayilar1 %1 6nem seviyesinde anlamlidir. Sabit ve
trend degiskenlerinin katsay1 olasilik degerleri de bagimsiz degiskenler gibi
anlamhidir. Bu anlamda Tiirkiye’de disa agikligin enflasyon {izerinde pozitif ve
anlamli, ekonomik biiylimenin ise enflasyon iizerinde negatif ve anlaml bir etkiye

sahip oldugu sdylenebilir. Bu sonuglar literatiirde yer alan (Ayvaz Kizilgél ve Ipek,
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2015; Ghosh, 2014; Goger ve Gerede, 2016) ¢alismalariin sonuglari ile paralellik

gostermektedir.

3.4.3. G7 Ulkeleri ve Tiirkiye I¢cin Elde Edilen Sonuclarin Karsilastirilmasi

G7 tlkeleri ve Tiirkiye i¢in enflasyon disa agiklik iliskisine yonelik yapilan
analiz sonuglarindan kurulan modellerin anlamli oldugu ve degiskenler arasinda uzun
donemli iliski oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu modelde literatiire uygun olarak diger
ve diger modellerden farkli olarak enflasyon bagimli degisken olarak secilmis, disa
aciklik ve ekonomik biiyiime bagimsiz degisken olarak ele alinmiglardir. Burada bir
anlamda gerek G7 gerekse Tirkiye icin enflasyon disa aciklik iligkisinin yani sira

enflasyonu agiklamaya yonelik daraltilmis bir model olusturuldugu da sdylenebilir.

G7 tlkelerinde onceki iki modelden elde edilen sonuglart destekler sekilde
ekonomik biiylimenin enflasyon ile anlamli bir iligkisi bulunamamistir. Ciinkii bu
modelde ekonomik biiyiime icin elde edilen katsayilar sabitli ve sabitli + trendli model
icin sirasi ile yaklagsik olarak 0,02 ve 0.05 olmakla birlikte anlamsizdirlar. Bunun
yaninda kullanilan temel bagimsiz degisken olan disa aciklik i¢in elde edilen katsayilar
sabitli ve sabitli + trendli model i¢in negatif olmakla birlikte siras1 ile %1 ve %5 onem
seviyesinde anlamhdirlar. Disa agikligin Katsayisi sabitli model ve sabitli + trendli
model i¢in siras1 ile yaklasik olarak -0.04 ve -0.12°dir ki bu da disa agiklik oranindaki
%1’lik bir artisin enflasyonu 9%0,04 veya %0,12 kadar azaltacagi anlamina
gelmektedir.

Tiirkiye icin yapilan analiz sonucunda elde edilen katsayilar ise tiim
degiskenler i¢cin %1 6nem seviyesinde anlamlidir. Ayrica iki bagimsiz degiskenden
olusan ve Tiirkiye i¢in kurulan modelin olduk¢a anlamli oldugu sdylenebilir. Nitekim
elde edilen R-Kare ve Diizeltilmis R-Kare degerleri bu model i¢in sirasi ile yaklagik
olarak 0.87 ve 0.86 olarak bulunmustur ki bu bagimsiz degisken olan enflasyonun,
yaklasik olarak %86 oraninda disa agiklik ve enflasyon degiskenleri ile
aciklanabilecegini gostermektedir. Bu model i¢in temel bagimsiz degisken olarak
alan disa agiklik oraninin yaklasik degeri 0.06 olarak bulunmustur ki bu da disa
aciklik oranindaki %1’lik bir artisin enflasyon oranini yaklasik olarak %0,06 kadar

artiracagi anlamina gelmektedir.

Modelin agiklanma giiciinii arttirmak adina modele dahil edilen ekonomik

biiyiime degiskeni i¢in ise sunlar1 sdylemek miimkiindiir. Onceki modellerden elde
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edilen sonuglar1 destekler bir sekilde bu modelde Tiirkiye’de ekonomik biiylime
gostergesi olarak alman GDP degiskeninin katsayis1 negatiftir. Bu anlamda
enflasyonun ekonomik biiyiime tizerinde negatif yonlii ve olumsuz bir etkisi oldugu
g0z Oniine alinirsa, ekonomik biiyiimenin de enflasyon iizerinde negatif yonli fakat
ekonomik anlamda olumlu bir etkisinin oldugu sdylenebilir. Nitekim gelismekte olan
tilkeler grubunda yer alan Tiirkiye i¢in, gelismisligin en 6nemli gostergelerinden biri
olan GDP’nin artmasi, bu anlamda iilkenin gelismis iilke grubuna yaklagsmasi ve
enflasyon oranin diismesi iilke ekonomisi ic¢in olumlu bir durum olarak
degerlendirilebilir. Analizde elde edilen katsaymin yaklasik olarak -2.13 oldugu goz
Ontline alinirsa ekonomik biiyiimedeki %1°lik bir artisin enflasyon oranini yaklasik

olarak %2,13 kadar azaltacagi anlamina gelmektedir.

Elde edilen sonuglar G7 ve Tirkiye igin disa acgiklik baglaminda
karsilastirildiginda, disa agikligin G7 iilkelerinde enflasyonu negatif, Tiirkiye’de ise
pozitif etkiledigi sonucu bulunmustur. S6z konusu disa ac¢iklik oraninin diger iilkeler
ile yaptig1 ithalat ve ihracat toplaminin tilkenin GSYH’ye orani alinarak hesaplandigi
yukarida ifade edilmektedir. Bu agiklama dikkate alinirsa elde edilen analiz
sonuclarinin yorumlanmasi ve anlasilmasinin daha kolay olabilecegi soylenebilir. Bu
anlamda (Romer, 1993) ile basladigi kabul edilen bu konudaki literatiirde genel kabul,
ithalatin ihracattan fazla oldugu iilkelerde disa aciklifin enflasyonu artiracagi,
thracatin ithalattan fazla oldugu {lkelerde disa acikligin enflasyonu azaltacagi
yoniindedir. G7 iilkeleri i¢in disiintildiiglinde ABD hari¢ diger iilkelerde alinan
verilere gore ithalat/ihracat oran1 1°den kiigiiktiir ki bu da ihracatin ithalattan fazla
oldugu anlamina gelmektedir. Tiirkiye i¢in ise ithalat/ihracat oran1 1’den biiytiktiir ki
bu da ithalatin ihracattan fazla oldugu anlamina gelmektedir. Thracatin fazla olmasi,
bir anlamda daha fazla pazara ulagsma, daha fazla iiretim, daha fazla doviz girdisi ve
daha az bor¢lanma gibi nedenlerden dolay1 iilke icerisinde fiyat istikrarini saglamay1
kolaylastirict etki yapmaktadir. Tersine ithalatin fazla olmasi, digaridan daha fazla mal
alimi, daha az iiretim, daha az doviz girdisi ve daha fazla bor¢lanma anlamina

geleceginden iilkede fiyatlar genel seviyesinin artmasina neden olabilmektedir.

Sonu¢ olarak yukarida da ifade edildigi gibi Tiirkiye’deki en biiyiik
sorunlardan bir tanesi ve yine en biiylik hedeflerden bir tanesi fiyat istikraridir. Elde
edilen sonuglar dikkate alindiginda, disa aciklik baglaminda enflasyon hedeflemesine

yonelik daha fazla ihracat, daha fazla yerli tiretim, daha fazla déviz girdisi ile birlikte
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daha az ithalat yapilamasina yonelik politikalarin uygulanmasi bu enflasyon

sorununun ¢éziimii i¢in olumlu sonuglar doguracaktir.

3.5. Enflasyon ve Dogrudan Yabanci Yatirimlar iliskisinin Analizi
3.5.1. G7 Ulkelerinde Enflasyon ve DYY iliskisi Analizi

G7 Ulkeleri’'nde enflasyon ve dogrudan yabanci yatirimlar iliskisinin test
edilebilmesi amaci ile Denklem 3.7°de gosterilen matematiksel model
olusturulmustur. Bu modelde bagimli de§isken dogrudan yabanci yatirimlari temsilen
iilkeye giren net yatirimlarin logaritmasi alinarak elde edilen FDI degiskenidir.
Bagimsiz degiskenler enflasyon orani (INF) ve modelin agiklama giiciinii arttirmak

adina disa agiklik (OPEN) ve ekonomik biiytime (GDP) modele dahil edilmislerdir.
FDI;; = ag + B1INF;; + B,OPEN;; + f3GDP; + €51 (3.7)

Denklem 3.7 literatiirde yer alan (Agudze ve Ibhagui, 2021; Alshamsi ve
digerleri, 2015; Muzurura, 2016; Omankhanlen, 2011; Ozcan ve Ar1, 2010; Saleem ve
digerleri, 2013; Tapsoba, 2012; Tsaurai, 2018; Valli ve Masih, 2014) calismalar
dikkate alinarak olusturulmustur. Denklem 3.7°de gosterilen matematiksel modelde
yer alan degiskenler Tablo 16’da goriildigi iizere 1. seviyede duragan yani I(1)
olduklarindan analizin devaminda degiskenler arasindaki iliskinin aragtirilmasi adina,
s6z konusu model dikkate alinarak panel esbiitiinlesme ve esbiitiinlesme katsay1

tahmini testleri yapilmistir.

3.5.1.1. Dordiincii model panel esbiitiinlesme test sonuglari

G7 iilkelerinde enflasyon ve DY iliskisine yonelik kurulan modelde yer alan
degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin olup olmadigma yonelik kararin
verilebilmesi adina yapilan esbiitiinlesme test sonuclar1 burada verilmistir. Literatiirde
siklikla kullanilan Pedroni panel esbiitiinlesme testi ile Kao esbiitliinlesme test

sonuglar1 Tablo 41°de verilmistir.

Tablo 41°de yer alan esbiitiinlesme test sonuglari incelendiginde, Pedroni
esbiitiinlesme testi i¢in elde edilen sonuglardan sabitli modelde yedi istatistikten altisi
icin esbiitlinlesme olmadigini belirten temel hipotezin reddedilerek degiskenler
arasinda uzun donemli bir iligski oldugunu gosterdigi sOylenebilir. Sabitli ve trendli

modelde yine yedi istatistikten altis1 i¢in egbiitiinlesme iliskisi vardir sonucu elde
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edilmistir. Kao esbiitiinlesme testi i¢in de %1 Onem seviyesinde uzun donemli bir

iliskinin oldugu soylenebilir.

Tablo 41. Dérdiincii model i¢in Pedroni ve Kao panel esbiitiinlesme test sonuglari

Pedroni Sabitli Sabitli + Trendli

Esbiitiinlesme Testi  Test Istatistigi  Olasilik Degeri  Test istatistigi  Olasihk Degeri
Panel v-Statistic -1.4929 0.9323 -2.8602 0.9979
Panel rho-Statistic -2.3281 0.0100** -1.5357 0.0623***
Panel PP-Statistic -4.0136 0.0000* -4.5189 0.0000*
Panel ADF-Statistic -4.2177 0.0000* -4.8312 0.0000*
Group rho-Statistic -1.6303 0.0515*** -0.8904 0.1866
Group PP-Statistic -4.6982 0.0000* -5.1854 0.0000*
Group ADF-Statistic -4.6800 0.0000* -5.2066 0.0000*

Kao ES?:;;: nlesme Test Istatistigi Olasilik Degeri
ADF -4.3067 0.0000*

Not: *, ** ve *** giras1 ile %1, %5 ve %10 6nem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmekte ve ayni
seviyeden esbiitiinlesme iliskisinin oldugunu gostermektedir.

Westerlund esbiitiinlesme testine ge¢meden Once bu test sonucunda elde
edilecek istatistiklerden hangilerinin kullanilacagina karar vermek i¢in katsayilarin
homojen mi yoksa heterojen mi olduklarinin saptanmasi adina (Pesaran ve Yamagata,
2008) tarafindan literatiire kazandirilan A testi yapilmis ve test sonuglar1 Tablo 42°de
verilmistir.

Tablo 42. Dordiincii model A homojenlik test sonuglari
Delta Test Olasihk

Model Testi istatistizi  Degeri Sonug
B A 4.469 0.0000* .
FDI=f(INF, OPEN, GDP) Kadj 4913 0.0000% Heterojen

Not: *, %1 6nem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmekte ve ayni seviyeden katsayilarin heterojen
oldugunu gostermektedir.

Tablo 42°de yer alan sonuglara gore 4.Modelde yer alan degiskenlere ait egim
katsayilar1 heterojendir. Nitekim test istatistigi %1 onem seviyesinde temel hipotezin
reddedilerek katsayilarin heterojen olarak kabul edilmesi gerektigini gostermektedir.
Egim katsayilarinin durumu belirlendikten sonra yapilan (Westerlund, 2007) panel

esbiitiinlesme test sonuglar1 Tablo 43’te verilmistir.

Tablo 43°te yer alan sonuglar incelendiginde olasilik degerlerinin
cogunlugunun esbiitiinlesme iliskisi olduguna isaret ettigi goriilmektedir. Daha 6nce
yapilan YKB testleri sonucunda degiskenlerde YKB oldugu ve A testinden katsayilarin
heterojen oldugu tespit edildiginden Tablo 43’te yer alan g tau ve g alpha
istatistiklerine ait bootstrap olasilik degerlerinin dikkate alinmasi gerektigi

sOylenebilir. Bu anlamda hem sabitli hem de sabitli ve trendli modelde g_tau istatistigi
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icin %5, g alpha istatistigi icin %10 Onem seviyesinde esbiitiinlesme iliskisinin
oldugu sdylenebilir. Bagka bir deyimle enflasyon ve DYY arasindaki iligkinin tespiti
i¢cin kurulan 4.Modelde yer alan degiskenler arasinda Westerlund panel esbiitiinlesme

test sonuglaria gore uzun déonemli bir iliski s6z konusudur.

Tablo 43. Dordiincii model Westerlund panel esbiitiinlesme test sonuglari
Sabitli Sabit + Trendli
Asimptotik  Bootstrap Test Asimptotik  Bootstrap
Olasihk Olasihk istatistigi Olasihk Olasihk
Degeri Degeri Degeri Degeri
g_tau -5.9480 0.0000* 0.0120**  -5.9480 0.0000* 0.0170**
g_alpha -3.8190 0.0000* 0.0760*** -3.8190 0.0000* 0.0750***
p_tau -1.9460 0.0260** 0.0670*** -1.9460 0.0260** 0.0790*
p_alpha -1.2610 0.1040 0.4320 -1.2610 0.1040 0.4410
Not: Bootstrap olasilik degerleri 10.000 tekrarli dagilimdan elde edilmistir. Asimptotik olasilik
degerleri, standart normal dagilimdan elde edilmistir. Gecikme ve dnciil seviyeleri 1 alinmistir. *, ** ve
**% sirast ile %1, %5 ve %10 onem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmekte ve ayni seviyeden
esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu gostermektedir.

Test

Test  jstatistigi

3.5.1.2. Dordiincii model panel FMOLS esbiitiinlesme katsay: tahmini test

sonuclari

G7 Ulkelerinde enflasyon DYY iliskisine yénelik kurulan 4. Modelde
degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin oldugu tespit edildikten sonra bu
iliskinin yonii ve derecesine yonelik katsay1 tahmini yapilmasi gerekmektedir. S6z
konusu modelde yer alan degiskenler arasindaki iliskiye ait katsayi tahmini, panel
FMOLS katsay1 tahminci testi ile yapilmis ve elde edilen sonuglar Tablo 44’te

verilmistir.

Tablo 44. Dérdiincii model panel FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini test sonuglari

<. Standart t- Olasihik Diizeltilmi
Model  Degiskenler Katsayi Hata lstatistigi Degeri R-Kare R-Kares
INF -0.3102  0.0826 -3.7541 0.0002*
Sabitli  OPEN 0.0775 0.0362 2.1399 0.0337**  0.2816 0.2455
GDP 0.2482 0.0341 7.2713 0.0000*
Sabitli + INF -0.3031  0.0910 -3.3317 0.0011*
Trendli OPEN 0.4326 0.0684 6.3211 0.0000* 0.4354 0.3829
GDP 0.1770 0.0805 2.2000 0.0291*

Not: * ve ** sirasi ile %1 ve %5 6nem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmekte ve ayni seviyeden
katsayilarin anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 44°te yer alan panel FMOLS esbiitiinlesme katsay1 tahmini test sonuglari
G7 filkelerinde enflasyon DYY iligkisine yonelik kurulan modelde yer alan
degiskenlerin dogrudan yabanci yatirimlari orta diizeyde agikladigini gostermektedir.
Nitekim gerek R-Kare gerekse Diizeltilmis R-Kare degerleri bu ifadeyi dogrular
niteliktedir.
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Dogrudan yabanci yatirimlar modeli i¢in elde edilen katsay1 tahminlerinin yer
aldig1 Tablo 44°te enflasyonu temsil eden INF degiskenine ait katsaymin hem sabitli
hem de sabitli ve trendli modelde %1 6nem seviyesinde anlamli ve negatif oldugu
goriilmektedir. Bu olasilik degerleri katsayinin anlamli olmadigi yoniindeki temel
hipotezin reddedilecegini gostermektedir. Ayni sekilde gerek disa agiklig: temsil eden
OPEN degiskeni, gerekse ekonomik biiyiimeyi temsil eden GDP degiskeni i¢in elde
edilen katsayilara ait olasilik degerleri de hem sabitli hem de sabitli ve trendli modelde

temel hipotezin reddedilecegini yani katsayilarin anlamli oldugunu gostermektedir.

Matematiksel olarak ifade etmek gerekirse s6z konusu degerler kisaca su
sekilde yorumlanabilir. G7 iilkelerinde panel FMOLS egbiitiinlesme katsay1 tahmini
sonuglarina gore sabitli modelde enflasyon oranindaki %1°lik bir artis dogrudan
yabanci yatirimlart yaklasik olarak %0.3102 kadar, sabitli ve trendli modelde ise
yaklagik olarak %0.3031 kadar azaltmaktadir. Disa aciklik oranindaki %1°lik bir artig
DYY’lar1 sabitli model i¢in yaklasik olarak %0.0775 kadar, sabitli ve trendli model
icin yaklasik olarak %0.4326 kadar arttirmaktadir. Benzer sekilde GSYH’deki %1°lik
bir artig DY 'Y ’lar1 sabitli model i¢in yaklasik olarak %0.2482 kadar, sabitli ve trendli
model i¢in yaklasik olarak %0.1770 kadar arttirmaktadir.

3.5.2. Tiirkiye’de Enflasyon ve DYY Iiliskisi Analizi

Tiirkiye’de enflasyon DY'Y iligkisini ortaya koymak adina Denklem 3.7 temel
aliarak Denklem 3.8’de yer alan model kurulmustur. Bu modelde bagimli degisken
dogrudan yabanci yatirimlar: temsilen net DY Y nin logaritmasi alinarak elde edilen
FDI degiskenidir. Bagimsiz degiskenler enflasyon orani (INF) ve modelin giiclinii
arttirmak adina disa agiklik (OPEN) ve ekonomik biiyiime (GDP) modele dahil
edilmislerdir. Ayrica Tiirkiye’de yasanan ekonomik krizlerin etkisini gérmek adina bu
krizleri temsil etmek {izere kukla degiskenler digsal degisken olarak modele dahil
edilmiglerdir. Burada D94, DOl ve D08 kukla degiskenleri sirasi ile Tiirkiye

ekonomisinde yasanan 1994, 2001 ve 2008 krizlerini temsil etmektedirler.
FDIt = 0(0 +311NFt+ﬁ20PENt+ﬁ3GDPt+€t (38)

Denklem 3.8’de gosterilen matematiksel modelde yer alan degiskenler Tablo
17°de gorildigii tizere 1. seviyede duragan yani I(1) olduklarindan analizin devaminda
degiskenler arasindaki iliskinin arastirilmasi adina, s6z konusu model dikkate alinarak

esbiitiinlesme ve esbiitiinlesme katsay1 tahmini testleri yapilmigtir.
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3.5.2.1. Dordiincii model i¢cin Johansen esbiitiinlesme test sonuclari

Johansen egbiitiinlesme testi i¢in yukarida da ifade edilen ii¢ asamali analiz
sonuglari sirasi ile burada verilmektedir. Tablo 45°te Denklem 3.8’de yer alan modele
iliskin uygun VAR gecikme uzunlugu secimi i¢in yapilan testin sonuglar1 yer
almaktadir. Tablo 45’ten goriildiigii lizere test sonuglarindan LR, FPE, SC ve HQ
kriterleri bu model i¢in uygun gecikme uzunlugu olarak 1 alinmasi gerektigini
gostermektedir. Bundan sonraki asama ise gecikme uzunlugu 1 olarak segilerek uygun

modelin se¢ilmesidir.

Tablo 45. Dordiincii model i¢in uygun VAR gecikme uzunlugu se¢imi testi

Gecikme LogL LR FPE AlIC SC HQ
0 59.11748 NA 1.69E-07 -4.23981 -4.04625 -4.18407
1 124.9693 106.3760*  3.73e-09* -8.07456 -7.106793*  -7.795877*
2 139.6898 19.24987 4 55E-09 -7.97614 -6.23416 -7.47451
3 157.6012 17.91142 5.17E-09 -8.123167* -5.60697 -7.3986

Not: * Kritere gore segilen gecikme uzunlugunu gosterir. LR: sirali modifiye LR test istatistigi, FPE:
Son tahmin hatasi, AIC: Akaike bilgi kriteri, SC: Schwarz bilgi kriteri, HQ: Hannan-Quinn bilgi
kriterini ifade etmektedir.

Johansen esbiitiinlesme testinde bes farklt model i¢in esbiitiinlesme tahmini
yapilabilmektedir. Bu modellerden hangisinin uygun model oldugu karar ise, tiim
modeller birlikte tahmin edildikten sonra Akaike ve Schwarz bilgi Kkriterleri dikkate
aliarak verilmektedir. Tiirkiye’de enflasyon DY'Y iliskisine yonelik kurulan denklem
i¢in tiim model sonuglarinin ele alindig1 tahmin sonuglar1 Tablo 46°da verilmistir.
Tablo 46. Dordiincii modelde uygun esbiitiinlesme modelinin se¢imi testi

Seriler: FDI INF OPEN GDP
Dissal seriler: D94 D01 D08

Secilen (0,05 seviye *) Modele Gore Esbiitiinlesen Iliski Sayist
Veri Egilimi:  Dogrusal olmayan  Dogrusal olmayan  Dogrusal ~ Dogrusal  Kuadratik

Test Tipi Sabitsiz Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli
Trendsiz Trendsiz Trendsiz Trendli Trendli
Trace 3 2 3 3 4
Max-Eig 3 2 2 3 4
Akaike bilgi kriterleri
0 -7.365997 -7.365997 -7.174297 -7.174297 -7.035213
1 -8.712500 -8.646224 -8.517043 -8.479550 -8.398189
2 -9.416749 -9.521570* -9.450117 -9.390145 -9.333612
3 -9.287681 -9.318501 -9.308495 -9.492437 -9.440880
4 -8.762622 -8.851967 -8.851967 -9.042418 -9.042418
Schwarz bilgi kriterleri
0 -6.598094 -6.598094 -6.214418 -6.214418 -5.883358
1 -7.560645 -7.446375 -7.173212 -7.087725 -6.862383
2 -7.880943 -7.889775* -7.722335 -7.566374 -7.413853
3 -7.367923 -7.254761 -7.196761 -7.236721 -7.137170
4 -6.458912 -6.356281 -6.356281 -6.354757 -6.354757

Not: * Kritik degerler, Mac Kinnon-Haug-Michelis (1999)’e dayanmaktadir.
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Tablo 46 dikkate alindiginda Tiirkiye i¢in yapilacak olan enflasyon DYY
iligkisine yonelik Johansen esbiitiinlesme testinde Akaike ve Schwarz bilgi kriterlerine
gore dogrusal olmayan sabitli ve trendsiz model segilirse uygun model sec¢ilmis
olacaktir. Bu modelin se¢ildigi Johansen esbiitiinlesme test sonuglar1 Tablo 47°de

verilmigtir.

Tablo 47. Dordiincii model i¢in Johansen esbiitiinlesme test sonuglari

Esbiitiinlesme Trace Kritik Olasihk Max-Eigen Kritik Olasihk
Ranki Istatistigi Deger (%5) Degeri Istatistigi Deger (%5) Degeri
r=0 112.1212  54.0790 0.0000* 52.5661 28.58808 0.0000*
r<i 59.5551 35.1928 0.0000* 41.6343 22.29962 0.0000*
r<2 17.9207 20.26184 0.1018 12.51713 15.8921 0.1579
r<3 5.4036 9.1645 0.2421 5.4036 9.164546 0.2421

Not: *, %1 6nem seviyesini gdstermekte ve ayn1 dereceden 6nem seviyesinde esbiitiinlesme iliskisinin
oldugunu gostermektedir.

Tablo 47’de yer alan Johansen esbiitiinlesme test sonuglart goz Oniine
alindiginda Tiirkiye’de enflasyon DY iligkisine dair kurulan ve Denklem 3.8’de ifade
edilen modelde yer alan degiskenler arasinda en az iki tane esbiitlinlesme iligkisi
oldugu soylenebilir. Nitekim test sonucunda elde edilen istatistiklere ait olasilik
degerlerir =0 ve r < li¢in esbiitiinlesme olmadig1 yoniindeki Ho hipotezinin %1 6nem

seviyesinde reddedildigini géstermektedir.

3.5.2.2. Dordiincii model icin FMOLS esbiitiinlesme katsayr tahmini test

sonuclari

Tiirkiye’de enflasyon DY iliskisine yonelik kurulan 4. Modelde degiskenler
arasinda uzun donemli bir iligkinin oldugu tespit edildikten sonra bu iligkinin yonii ve
derecesine yonelik katsay1 tahmini yapilmast gerekmektedir. S6z konusu modelde yer
alan degiskenler arasindaki iligkiye ait katsay1 tahmini, FMOLS katsay1 tahminci testi

ile yapilmis ve elde edilen sonuglar Tablo 48’de verilmistir.

Tablo 48. Dordiincii model FMOLS esbiitiinlesme katsayi tahmini test sonuglari

<. Standart t- Olasihik R-  Diizeltilmi
Model - Degiskenler Katsay: Hata  listatistizi Degeri Kare R-Kare '
Sabitli INF -0.8351  0.0927 -9.0053  0.0000*
+ OPEN 0.6174  0.2789 2.2137 0.0366** 0.8960 0.8830
Trendli GDP 0.6039  0.1473  4.0989 0.0004* ' '
C 2.6848  1.6768 1.6012 0.1224

Not: * ve ** sirasi ile %1 ve %5 6nem seviyesinde anlamlilig1 ifade etmekte ve ayni seviyeden
katsayilarin anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 46°da yer alan sonuglara gore Tiirkiye’de enflasyon DYY iligkisine

yonelik kurulan 4. Modelde esbiitiinlesme iligkisi i¢in kurulan modele sabit ve trend
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eklenmesi daha dogru sonuglarin elde edilmesi adina 6nemlidir. Nitekim Tablo 47°de
tahmin edilen Johansen esbiitiinlesme testi de bu sekilde tahmin edilmistir. Bu anlamda
modelde yer alan degiskenlere ait katsayilarin tahmini i¢in kullanilan FMOLS
tahmincisinde de sabit dikkate alinarak tahmin yapilmistir. Ayrica Denklem 3.8°de
ifade edildigi lizere modele iliskin katsayir tahmini yapilirken Tiirkiye’de yasanan
1994, 2001 ve 2008 krizlerini temsil eden kukla degiskenler de digsal degisken olarak

modele dahil edilmislerdir.

Tiirkiye’de enflasyon DY'Y iliskisine yonelik kurulan 4. Modele iliskin katsay1
tahmin sonuglarmin yer aldig1 Tablo 48’e bakildiginda, 6ncelikle kurulan modelin
aciklanma orani oldukga yiiksektir ki R-Kare ve Diizeltilmis R-Kare degerleri sirasi
ile yaklasik olarak 0.90 ve 0.88°dir. Bu da soz konusu bagimsiz degiskelerin
modeldeki bagimli degiskeni yaklagik olarak %88 oraninda agikladigini

gostermektedir.

Tablo 48’de yer alan degiskenlere ait katsayilarin yorumu su sekilde
yapilabilir. Enflasyon oranindaki %1’lik bir artis, DY'Y’lar yaklasik olarak %0.8351
kadar azaltmaktadir. Disa agiklik ve ekonomik biiylimedeki %1°lik bir artis DYY’lar1
sirasi ile %0.6174 ve %0.6039 kadar artirmaktadir. Bu degiskenlerin katsayilar sirasi
ile %5 ve %1 onem seviyesinde anlamlidir. Bu anlamda Tiirkiye’de enflasyonun
DYY’lar iizerinde negatif ve anlamli, disa agiklik ve ekonomik biiylimenin ise
DYY’lar iizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahip olduklar1 sdylenebilir. Bu
sonuglar literatiirde yer alan (Agudze ve Ibhagui, 2021; Tapsoba, 2012) ¢aligmalarinin

sonuglari ile paralellik gdstermektedir.

3.5.3. G7 Ulkeleri ve Tiirkiye I¢in Elde Edilen Sonuclarin Karsilastiriimasi

Enflasyon dogrudan yabanci yatirimlar iligkisinin ortaya konmasi adina
kurulan modellerde degiskenlerde uzun dénemli anlaml bir iliski oldugu sonucuna

varilmistir.

G7 tlkelerinde modele iliskin R-Kare degerleri sabitli model icin sirasi ile
yaklasik olarak 0.28 ve 0.26’dir. Diizeltilmis R-Kare degerleri sabit + trendli model
igin sirasi ile yaklasik olarak 0.43 ve 0.38’dir. Buda kurulan modellerden sabitli +
trendli modelin bagimsiz degisken olan DYY’lar1 orta diizeyde agikladigini
gostermektedir.  Tiirkiye i¢in yapilan analiz sonucunda elde edilen R-Kare ve

Diizeltilmis R-Kare degerleri sirasi ile yaklasik olarak 0.90 ve 0.88 olarak bulunmustur
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ki bu degerler olduk¢a yiiksek olmakla birlikte bagimli degisken olan DYY’larin
modele dahil edilen bagimsiz degiskenler tarafindan yaklasik olarak %88 oraninda

aciklandigini géstermektedir.

G7 tlkeleri i¢in elde edilen katsayilar sabitli modelde enflasyon, disa agiklik
ve ekonomik biliylime degiskenleri icin sirasi ile yaklasik olarak -0.31, 0.08 ve 0.25
olarak hesaplanmistir. Bu katsayilardan enflasyon ve ekonomik biiylime i¢in elde
edilenler %1 disa agiklik i¢in elde edilen katsayi ise %5 6nem seviyesinde anlamlidir.
Buda G7 iilkelerinde enflasyon oranindaki %1°lik bir artisin DY'Y’lar1 yaklasik olarak
%0,31 kadar azaltacagi, disa aciklik ve ekonomik biiyiimedeki %]1°’lik bir artisin
DYY’larn1 siras1 ile yaklasik olarak %0,08 ve %0,25 kadar artiracagi anlamina
gelmektedir. Sabitli + trendli modelde ise yine enflasyon, disa aciklik ve ekonomik
biiyiime i¢in elde edilen katsayilar sirasi ile yaklasik olarak -0.30, 0.43 ve 0.18 olarak
hesaplanmistir. Bu katsayilarin tamami %1 6nem seviyesinde anlamlidir. Bu durumda
G7 iilkelerinde enflasyon oranindaki %]1°lik bir artisin DYY’lar1 yaklasik olarak
%0,30 kadar azaltacagi, disa aciklik ve ekonomik biiylimedeki %]1°lik bir artigin
DYY’lari sirast ile yaklasik olarak %0,43 ve %0,18 kadar artiracagi sdylenebilir.

Tiirkiye i¢in elde edilen katsayilar enflasyon, disa aciklik ve ekonomik biiyiime
degiskenleri icin sirasi ile yaklasik olarak -0.84, 0.61 ve 0.60 olarak hesaplanmistir ki
bu katsayilarin ti¢ii de %1 6nem seviyesinde anlamlidir. Bu durumda Tiirkiye’de
enflasyon oranindaki %1°lik bir artisin DYY’lar yaklasik olarak %0,85 azaltacagi,
disa acikli ve ekonomik biiyiimedeki %1°lik bir artisin ise DY 'Y ’lar1 sirast ile yaklasik
olarak %0,61 ve %0,60 kadar arttiracagi sdylenebilir.

G7 ilkeleri ve Tiirkiye i¢in elde edilen katsayilar karsilastirildiginda
Tiirkiye’ye ait katsayilarin daha yiiksek olmasi ile birlikte benzer etkilerin oldugu
goriilmektedir. Nitekim enflasyon hem Tiirkiye’de hem de G7 iilkelerinde DY Y lari
negatif yonde etkilerken, disa acgiklik ve ekonomik biiyiime DY Y lar pozitif yonde
etkilemektedir. DYY’larin getirdigi yatirnmlar ile birlikte iilkeye gelen teknoloji ve
bilgi birikimi de goz Oniinde bulunduruldugunda enflasyondan olumsuz yonde
etkilendikleri sdylenebilir ki bu 6zellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler i¢in
beklenen bir durumdur. Ciinkii yabanci yatirimcilar bir iilkeye yatirinm yapmadan o
iilkedeki gerek siyasi gerekse de ekonomik istikrar1 da goéz Oniinde bulundururlar.

Ozellikle yiiksek enflasyon olgusu ne yazik ki ekonomik istikrara zarar veren bir
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faktordiir ve bu durumun iilkeye gelen DYY’lar1 azaltacagi kacinilmaz bir gercektir.
Bunun yaninda disa agiklik dis diinya ile daha fazla iliski ve daha fazla ticaret anlamina
geldiginden DYY’larin gelmesi yoniinde olumlu etkiye sahiptir. Ayni sekilde
ekonomik biliylime hem {ilke ekonomisinin gelistigini hem de ekonomik istikrarin
oldugunu gosteren bir faktor olarak kabul edilebileceginden yine DYY’larin gelisi

tizerinde olumlu bir etkiye sahiptir.

Tiirkiye gibi gelismekte olan bir iilke i¢cin DYY’larin 6zellikle de ekonomik
biiyiime, liretim ve istihdam anlaminda ne denli 6nemli oldugu gerek ekonomistler
gerekse politika yapicilar tarafindan ortak olarak kabul edilen bir gergektir. Bu
anlamda DYY’larin Tiirkiye’ye girisini arttirmak adina enflasyon ile etkin bir sekilde
miicadele edilerek fiyat istikrarinin saglanmasi adina gerekli politikalarin izlenmesi
gerekmektedir. Tirkiye’de hedeflenen %S5 dolayindaki enflasyon oraninin
yakalanmasi gerek DYY’larin girisini arttiracak gerekse enflasyonun diger negatif

etkilerini minimuma indirecektir.



SONUC VE ONERILER

Enflasyon bir ekonomide, fiyatlar genel diizeyinin siirekli olarak artmasi
seklinde tanimlanan bir olgudur. Bir ekonomide yer alan birimlerin ekonomik
anlamda atacaklar1 adimlar1 etkilemeyen veya bireylerin bu adimlari atarken dikkate
almadiklar1 bir enflasyon orani ise fiyat istikrar1 olarak tanimlanmaktadir. Ulkenin
icinde bulundugu duruma gore degisiklik gostermekle birlikte fiyat istikrari i¢in genel
kabul goren enflasyon orani %2-4 araligindadir. Yiizde besin iizerindeki 6zellikle de
iki ve {li¢ haneli enflasyon oranlarinin gerek ekonomik gerekse sosyal anlamda pek ¢ok
olumsuz etkisi olabilmektedir. Bu anlamda hem Tiirkiye hem de diinya tarihinde ac1
tecriibelerin yasandigi donemlerin oldugu bilinmektedir. Aci tecriibeleri yasayan pek
cok politikact ve bilim insani, toplumun refahi iizerindeki olumsuz etkileri nedeni ile
enflasyonu ekonominin diismani olarak gormiis ve bununla miicadelenin en temel

amaglar1 oldugunu bildirmislerdir.

Toplum ve ekonomiye bir biitiin olarak bakildiginda enflasyon, biitiin
kesimlerin dikkatle izledigi bir olgudur. Nitekim enflasyonun pek ¢ok maliyeti ve
etkileri olabilmektedir. Ozellikle yiiksek enflasyonun yasandigi dénemlerde tam bir
belirsizlik ortami olugsmakta ve belirsizligin ekonomik agidan farkli maliyetleri
olmaktadir. Bireyler agisindan fiyat diizeyinin siirekli yiikselmesi, mal ve hizmet
tiketim siirecinde siirekli bir kiyaslama yapilmasina ve saglikli bir harcama
yapilamamasina neden olmaktadir. Bdylesi bir durumda tasarruf kararlarinin da
saglikl bir sekilde verilemeyecegi diisiiniildiigiinde toplumun gelir harcama diizeninin
bozuldugu ve bunun zincirleme olarak tiiketim harcamalari, yatirim harcamalari,
tretim, istthdam, ticret ve faiz diizeyini olumsuz yonde etkiledigi goriilmektedir.
Firmalar agisindan bakildiginda, 6zellikle yatirim kararlarinin orta ve uzun vadeli
kararlar oldugu ve bu kararlarin sonug¢larinin enflasyonun yiiksek oldugu dénemlerde
tahmin edilememesi, yatirimlarin olumsuz yonde etkilenmesine neden olmaktadir.
Boylelikle yukarida ifade edildigi gibi ekonomik diizen zincirleme olarak

bozulmaktadir.
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Ulke acgisindan bakildiginda, yiiksek enflasyonun gériildiigii dénemlerde
yasanan ekonomik dalgalanmalarin hedeflenen ekonomik biiylime rakamlarinin
yakalanamamasina neden oldugu goriilmektedir. Isgiicii piyasasmin da olumsuz yénde
etkilendigi ve zaman zaman yasanan resesyon donemlerinde toplu isten ¢ikarmalarin
oldugu goriilmektedir. Ayrica bu donemlerde iilkede iiretilen mal ve hizmetlere olan
dis talep de azalmakta ve bu nedenle {ilke diger iilkeler ile olan rekabet gliciinii de
kaybedebilmektedir. Rekabet giiclinii kaybeden iilkenin, ihracat rakamlarinda ciddi

azalmalarla birlikte 6demeler dengesinde agik verdigi goriiliir.

Yiiksek enflasyonun iilke ekonomisine bir baska olumsuz etkisi ise gelir
dagilimini bozmasidir. Enflasyonun yiiksek oldugu déonemlerde tasarruf imkani fazla
olan kesimin daha fazla reel faiz elde ettigi, bor¢lanan kesimin (ki genelde bu kesim
sabit gelirli olan kesimdir ve bunlar alt gelir ya da orta gelirli kimselerdir) daha fazla

faiz 6demesi yaptig1 sdylenebilir.

Enflasyonun 6zellikle de yiiksek enflasyonun bu denli etkilerinin olmasi ve
buna karsin fiyat istikrarinin bu olumsuzluklari bertaraf edecek olmasi belki de merkez
bankalarinin neden temel hedef olarak fiyat istikrarinin saglanmasini segtiklerini
aciklamaktadir. Bu durumun agikladigi bir baska sey ise iktisat literatiiriinde bu
konunun neden bu kadar fazla ¢alisildigidir. Tiirkiye de 6zellikle son yillarda goriilen
yiiksek enflasyon oranlarinin ekonomik birimleri ve toplumu rahatsiz ettigi
goriilmektedir. Yiiksek enflasyonun etkilerinin goriilebilmesi anlaminda, G7 iilkeleri
ve Tiirkiye i¢in enflasyonun temel makroekonomik degiskenler ile iligkisinin ortaya

konmasi amaci ile yapilan bu ¢alismada elde edilen sonuglar su sekilde siralanabilirler.

Uzun donemli iligkiler i¢in elde edilen sonuglara gegmeden Once yapilan
testlere iliskin su sonuglar elde edilmistir. Panel veri analizinde 6nemli bir konu olan
yatay kesit bagimlilig1 daha agik bir ifade ile birimler arasi iligkinin olup olmadigina
yonelik yapilan YKB test sonug¢larindan analize konu olan tiim degiskenlerde YKB
oldugu sonucu elde edilmistir. Yatay kesit bagimliliginin varligi panel veri analizinde
birinci nesil yerine YKB dikkate alan ikinci nesil birim kok testi kullanilmasi
zorunlulugunu dogurmustur. Bu amagla G7 iilkelerine ait serilere iliskin duraganlik
mertebeleri, ikinci nesil birim kok testlerden olan ve Jushan Bai ile Serena Ng
tarafindan 2010 yilinda literatiire kazandirilan PANIC birim kok testi ile belirlenmistir.

Tiirkiye i¢in ise zaman serisi analizinde, literatiirde siklikla kullanilan ve literatiire
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David A. Dickey ile Wayne A. Fuller tarafindan 1981 yilinda kazandirilan ADF birim
kok testinin yaninda literatiire Peter C.B. Phillips ile Pierre Perron tarafindan 1988
yilinda kazandirilan PP birim kok testi kullanilmistir. Gerek G7 iilkeleri igin alinan
panel verisinde gerekse Tiirkiye i¢in alinan zaman serisinde degiskenlere ait serilerin
uygulanan birim kok testleri sonucunda I(1) yani birinci diizeyden bagka bir ifade ile

birinci farklar1 alindiktan sonra duragan olduklart sonucu elde edilmistir.

G7 iilkeleri ve Tirkiye’de enflasyon ile temel makroekonomik degiskenler
arasindaki iligkiye yonelik kurulan modeller igin ayr1 ayri panel ve zaman serileri
esbiitiinlesme testleri uygulanmistir. G7 iilkeleri i¢in bu amagla Peter Pedroni
tarafindan 1999 yilinda ve Chihwa Kao tarafindan ayni yilda literatiire kazandirilan ve
kendi isimleri ile anilan esbiitiinlesme testleri ile yine kendi ismi ile anilan ve YKB ile
birimler arasi heterojenligi dikkate alan Joakim Westerlund esbiitiinlesme testleri
kullanilmistir. Tiirkiye igin ise literatiirde siklikla kullanilan ve literatiire Soren
Johansen tarafindan 1988 yilinda kazandirilan egbiitiinlesme testi kullanilmistir.
Modellerde uzun dénemli bir iliskinin varligina yonelik sonuglarin elde edildigi
durumlarda ise bu iligkinin yoniiniin ve derecesinin ortaya konmasi adina panel verileri
igin literatiire Peter Pedroni tarafindan 2000 yilinda kazandirilan panel FMOLS
katsay1 tahmincisi kullanilmistir. Zaman serisi i¢in ise literatiire 1990 yilinda Peter
C.B. Phillips ve Bruce E. Hansen tarafindan kazandirilan FMOLS katsay1 tahmincisi

kullanilmistir.

G7 iilkeleri ve Tirkiye’de enflasyon ekonomik biiyiime iliskisine yonelik
yapilan esbiitiinlesme testleri sonucunda, kurulan modelde yer alan degiskenler
arasinda hem G7 iilkelerinde hem de Tirkiye’de uzun donemli bir iliskinin oldugu
sonucuna ulasilmistir. G7 iilkeleri i¢in yapilan ii¢ esbiitiinlesme testi sonuglari birbirini
destekler nitelikte ve %5 Onem seviyesinde esbiitiinlesmenin olmadig1 yoniindeki
temel hipotezi reddetmektedir. Tiirkiye i¢in yapilan Johansen esbiitliinlesme testi
sonuglart %5 6nem seviyesinde temel hipotezi reddederek s6z konusu modelde en az
lic esbiitiinlesme vektorii oldugunu gostermektedir. Esbiitiinlesme test sonuglarinin
ardindan yapilan katsay1 tahminleri ise G7 iilkelerinde enflasyonun ekonomik biiytime
tizerinde anlamli bir etkisinin olmadigini1 fakat agiklayici degisken olarak modele dahil
edilen kamu harcamalar1 ve yatirim harcamalar1 degiskenlerinin ekonomik biiylimeyi
onemli dl¢iide ve pozitif yonde etkiledigini (katsayilar kamu harcamalar1 ve yatirim

harcamalar1 i¢in sabitli model ile sabitli ve trendli model i¢in sirasi ile yaklagik olarak
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(0.92, 0.14) ve (0.77, 0.10) seklindedir) gostermektedir. Tiirkiye icin elde edilen
sonuglar, kamu harcamalar1 ve yatirim harcamalarinin ekonomik biiyiime tizerinde
benzer etkilerinin olmasinin yaninda enflasyonun ekonomik biiyiimeyi negatif yonde
( katsayilar enflasyon, kamu harcamalar1 ve yatirim harcamalari i¢in sirasi ile yaklagik

olarak (-0.05, 0.41 ve 0.35) seklindedir) etkiledigini gostermektedir.

Enflasyon ile iliskisi arastirilan ikinci makroekonomik gosterge issizliktir. G7
ilkeleri i¢in yapilan esbiitiinlesme analizinde ele alinan ii¢ test sonucu da birbirini
destekler sekilde issizligin bagimli, enflasyonun bagimsiz degisken oldugu bu
modelde degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi olmadig1 sonucunu vermistir. G7
tilkeleri i¢in temel kan1 enflasyon oranlarinin ilimli enflasyon bandinda ve yine issizlik
oranlarinin diisiik seviyelerde olmasi nedeniyle enflasyon rakamlarinin biiyiime
modelinde oldugu gibi issizligi de etkilemeyecek kadar normal oldugudur. Uzun
donemli iliski tespit edilemediginden bu model igin panel katsayr tahmini
yapilmamistir. Tiirkiye i¢in yapilan egbiitiinlesme analizinde elde edilen sonuglar G7
tilkelerinden farkli olarak bu degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin oldugunu
gostermektedir. Issizlik modelinde zaman serisi icin yapilan FMOLS katsayi
tahmincisi testi gostermistir ki Tiirkiye’de enflasyon ile igsizlik iliskiSinin yonii negatif
ve anlamhidir. Enflasyon oranindaki %]1°lik bir artis igsizlik oranini yaklasik olarak
9%0.14 kadar azaltmaktadir. Elde edilen sonuglarla birlikte literatiirde sik¢a kullanilan
Phillips egrisi yaklasiminin s6z konusu donemde Tiirkiye i¢in gegerli oldugu

sOylenebilir.

Enflasyon ile iliskisi arastirilan tiglincii makroekonomik gdsterge disa
acikliktir. Yapilan egbiitiinlesme testlerinde hem G7 iilkeleri hem de Tiirkiye i¢in elde
edilen sonuglar, literatiire uygun olarak kurulan ve enflasyonun bagimli degisken, disa
aciklik ile birlikte ekonomik biiylimenin bagimsiz degisken oldugu bu modelde
degiskenler arasinda uzun donemli iliski oldugunu gostermektedir. G7 tilkeleri igin
yapilan {i¢ esbiitiinlesme testi sonuglar1 birbirini destekler nitelikte ve %35 Onem
seviyesinde esblitiinlesmenin olmadigi yoniindeki temel hipotezi reddetmektedir.
Tiirkiye i¢in yapilan Johansen egbiitiinlesme testi sonuglart %5 6nem seviyesinde
temel hipotezi reddederek s6z konusu modelde en az iki esbiitiinlesme vektorii
oldugunu gostermektedir. Elde edilen sonuglarin ardindan yapilan katsayi tahminleri,
G7 iilkelerinde enflasyonun disa acikliktan negatif yonde etkilendigini (katsayilar
sabitli model ile sabitli ve trendli model i¢in sirasi ile yaklasik olarak (-0.03, -0.12)
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seklindedir), ekonomik biiytimeden ise etkilenmedigini gostermektedir. Bu durum disa
aciklikta ihracatin ithalattan yiiksek oldugu G7 iilkelerinde, disa agikligin enflasyonu
diisiiriicti yonde etkisi oldugunu gostermektedir. Tiirkiye icin elde edilen sonuglar,
enflasyonun disa agikliktan pozitif yonde, ekonomik biiylimeden ise negatif yonde
etkilendigini (katsayilar disa aciklik ve ekonomik biiylime i¢in sirasi ile yaklasik
olarak (0.06 ve -2.13) seklindedir) gostermektedir. Sonuglar disa agiklikta ithalatin
ithracattan yiiksek oldugu Tiirkiye’de, disa acikligin enflasyonu artirict yonde etkisi
oldugunu, ekonomik biiylimenin ise enflasyonu diisiiriicii yonde etkisinin oldugunu

gostermektedir.

Enflasyon ile iligkisi arastirilan dérdiincti makroekonomik gdsterge dogrudan
yabanci yatirimlardir. Yapilan esbiitiinlesme testleri sonucunda, kurulan modelde yer
alan degiskenler arasinda hem G7 iilkelerinde hem de Tiirkiye’de uzun dénemli bir
iligkinin oldugu sonucuna ulasilmistir. G7 iilkeleri i¢in yapilan ii¢ esbiitiinlesme testi
sonuclar1 birbirini destekler nitelikte ve %5 Onem seviyesinde esbiitiinlesmenin
olmadig1 yoniindeki temel hipotezi reddetmektedir. Tiirkiye icin yapilan Johansen
esbiitiinlesme testi sonuglari %5 6nem seviyesinde temel hipotezi reddederek s6z
konusu modelde en az iki esbiitiinlesme vektorii oldugunu gostermektedir. Analizin
devaminda yapilan katsay1 tahminleri ise G7 iilkelerinde enflasyonun DY'Y {izerinde
anlamli ve negatif yonlii bir etkisinin oldugunu (katsayilar sabitli model ile sabitli ve
trendli model icin sirast ile yaklagik olarak (-0.31 ve -0.30) seklindedir)
gostermektedir. Agiklayict degisken olarak modele dahil edilen disa aciklik ve
ekonomik biiylime degiskenlerinin ise DY'Y pozitif yonde etkiledigini (katsayilar disa
aciklik ve ekonomik biiylime i¢in sabitli model ile sabitli ve trendli model i¢in sirasi
ile yaklasik olarak (0.08, 0.43) ve (0.25, 0.18) seklindedir) gostermektedir. Tiirkiye
icin elde edilen sonuglar, enflasyon, disa agiklik ve ekonomik biiylimenin DYY
tizerinde benzer etkilerinin ( katsayilar enflasyon, disa agiklik ve ekonomik biiylime
icin siras1 ile yaklagik olarak (-0.84, 0.62 ve 0.60) seklindedir) oldugunu

gostermektedir.

Kisaca ozetlemek gerekirse elde edilen sonuglara gore ilimli enflasyonun
yasandig1 G7 iilkelerinde, enflasyon en temel makroekonomik gdstergeler olan
ekonomik biiytime ve issizlik degiskenlerini etkilememektedir. G7 iilkelerinin aksine
yiiksek sayilabilecek ve Ozellikle son yillarda cift haneli rakamlarin gorildigi

enflasyonun Tiirkiye’de, ele alinan ekonomik biiyiime, issizlik ve DYY degiskenleri
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lizerinde olumsuz yonde etkilerinin oldugu gériilmektedir. Ulke ekonomisine pozitif
yonlii katkisi olan disa agikligin G7 iilkelerinde enflasyonu diistirticii etkisi goriiliirken,

Tirkiye’de olumsuz etkileri goriilen disa agiklik enflasyonu yiikseltmektedir.

Enflasyon olgusunun ekonomiye etkisi {lizerine yapilan pek cok calisma
enflasyonun oOzellikle gelismekte olan iilkelerdeki olumsuz etkilerini ortaya
koymustur. Yapilan bu ¢alisma ile elde edilen sonuglar, enflasyonu diisiiren iilkelerin
(burada 6rnek olarak G7 tilkeleri) bu olumsuz etkilerin pek ¢ogunu bertaraf ettiklerini,
gelismekte olan bir iilke olan Tiirkiye’ nin ise hala bu olumsuz etkilerle kars1 karsiya

kaldigin1 gostermektedir.

Yiiksek enflasyona karsin izlenen fiyat istikrar1 politikalarinin basariya
ulagsmast sonucu ekonomide gozle goriiliir iyilesmelerin olmasi beklenmektedir.
Oncelikle fiyat istikrari, ekonomik aktdrlerin fiyatlart kolay bir sekilde
karsilastirabilmelerine olanak saglar ki bu da kaynaklarin verimli kullanilmasina
yardimer olur. Fiyat istikrarinin saglandigi bir ekonomide ekonomik biiylimenin
artmast beklenir. Fiyat istikrarinin ekonomik biiylimeyi artirmasinin bir diger
aciklamasi, tasarruf edenlerin ve yatirnmcilarin fiyat istikrarinin saglandigi bir
ekonomide daha az risk gorerek, daha az risk primi talep etmeleri sonucu faizlerin
diigmesi ve yatirnmlarin artmasidir. Fiyat istikrari goriilen ilkelerin daha fazla

dogrudan yabanci yatirim ¢ekecekleri de sdylenebilir.

Tiirkiye’de goriilen yiiksek enflasyonun olumsuz etkileri ve bu ¢aligmaya konu
olan temel makroekonomik gostergeler ile iliskisi de dikkate alindiginda enflasyonla
miicadele edebilmek adina asagida siralanan Onerilerin bu konuda olumlu sonuglar

doguracag diisiiniilmektedir.

» Enflasyonla miicadelede atilmasi gerektigi diistiniilen ilk adim hem ekonomik
aktorlerin hem de politika yapicilarin var olan yiiksek enflasyonu ve etkilerini
kabul etmeleridir. Ekonomide bir yiiksek enflasyon sorunu oldugunun kabul
edilmesinin ve bu konuda toplumsal bir uzlasinin saglanmasinin, soruna ¢6ziim
bulunmasi agisindan 6nemli oldugu disiiniilmektedir.

» Enflasyonla miicadele i¢in gerekli toplumsal uzlaginin saglanmasinin ardindan,
enflasyonu diisiiriicii genis kapsamli bir yapisal reform paketi hazirlanarak,
reformlarin hayata gecirilmesi onem arz etmektedir. Ornegin {iretim yapist,

ticret diizeyleri, finansal sektor, is giicii ve mal piyasasi gibi pek ¢cok konuyu
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kapsayacak yapisal reformlarin enflasyonla miicadelede nemli yer tuttugu
distiniilmektedir.

» Enflasyonla miicadele konusunda tek sorumlu kurumun Merkez Bankasi
olarak goriilmemesi gerckse de bu konudaki en biiyiik sorumlulugun Merkez
Bankasinda oldugu bilinmektedir. Enflasyonu ytiikselten énemli etkenlerden
birinin de fiyatlarin yiikselecegi beklentisi oldugu diistiniildiigiinde,
toplumdaki beklentileri iyilestirecek yonde; gercekei, net, ongoriilebilir ve
fiyat istikrar1 odakli politikalarin izlenmesi 6nemlidir. S6z konusu politikalari
izlemek adina Merkez Bankasinin ger¢ek anlamda bagimsiz ve enflasyonla
miicadele konusunda kararli olmas1 gerektigi diisiiniilmektedir.

» Enflasyonu diisiirmek adina gorev almasi gereken bir diger kurumun da maliye
bakanlig1 oldugu soylenebilir. Para politikast kadar uygulanacak maliye
politikalar1 da enflasyon {izerinde etkili olabilmektedir. Maliye bakanliginin
oncelikli hedefi olan kayit dis1 ekonomiyi en aza indirme hedefine ulasmasinin,
kamu fiyatlar1 ve vergiler tlizerindeki baskiy1 azaltacagi diisiiniilmektedir.
Ayrica akaryakit ve diger enerji tiirlerinin fiyatlarinin arttig1 donemlerde vergi
oranlarinin azaltilarak enflasyondaki oynakligin disiiriilmesinin, genel
anlamda enflasyonu diisiiriicii etki yapacagi tahmin edilmektedir.

» Son olarak ithalatin ihracattan fazla oldugu durumdaki bir disa agikligin
enflasyonu artirict etki yaptigt goz Oniine alindiginda, dis ticarette de
enflasyonu disiiriici yonde politikalarin izlenmesi gerektigi sOylenebilir.
Ornegin i¢ piyasada katma degeri yiiksek mallarin iiretilerek disariya ihracat
edilmesi yolu ile daha fazla ihracat geliri elde edilebilir. Disaridan ithal edilen
mallarin Giretimi i¢in gerekli ar-ge harcamalar ile teknolojik altyapmnin
kurulmasi sonucu bu mallarin yurtiginde Ttretilmesi ile ithalat giderleri
azaltilabilir. Thracatin artirilmasi ile daha fazla doviz girdisinin saglanmasi,
ithalatin azaltilmas1 ile daha az dis 6demenin yapilmasi sonucu biitce
aciklarmin giderilerek, daha az dis borca karsilik daha az faiz 6demesi
yapilmasi sonucu igeride istikrar saglanabilir. Bor¢clanmada saglanan istikrarin
fiyat istikrarin1 da beraberinde getirerek enflasyonu diisiiriicii etki yapacagi

distiniilmektedir.

G7 ilkeleri ve Tiirkiye’de enflasyonun temel makroekonomik gdstergeler ile

iliskisinin ele alindig1 bu ¢alismanin gerek enflasyon olgusunun anlasilmasi gerekse
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enflasyonun etkilerinin ortaya konulmasi anlaminda literatiire katki saglayacagi
diisiiniilmektedir. Ayrica enflasyonun giiniimiizde hala az gelismis ve gelismekte olan
tilkeler i¢in bir sorun oldugu diistintildigiinde, ¢alismanin enflasyon konusunda daha

sonra yapilacak olan ¢alismalara bir kaynak niteligi tasiyacagi diisiiniilmektedir.
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