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BÖLÜM 11 
TÜRK YE’DE ENFLASYONUN 

BEL RLEY C LER NE DA R BÖLGESEL B R 
ANAL Z 2005-2018 

 

Devran ANLI* 
Nadide Y TEL ** 

 
Özet Enflasyon, farkl  kuramsal yakla mlarda bu kuramlar n çizdi i çerçeve 

ve dayand  temel varsay mlar e li inde ele al nm  ve ba lamda gerek nedenleri 
gerekse enflasyonla ba  etme noktas nda sunulan reçeteler kuramlar n temel 
varsay mlar na göre ekillenmi tir. Do al olarak farkl  dönemler ve ülkeler için 
enflasyonun ortaya ç k  nedenleri farkl l klar göstermekte ve dolay s yla söz konusu 
teorilerin geçerlili i ülkeden ülkeye zay flamakta ya da güçlenmektedir. Bu 
noktadan hareketle çal mam zda enflasyonun ortaya ç k  nedenlerini cevaplayan 
temel teoriler bir araya getirilerek hibrit bir model olu turulmu tur. Çal ma, 
statistiki Bölge Birimleri S n flamas na ( BBS) göre Türkiye’nin düzey-2 

bölgelerinde 2005-2018 dönemi için yap lmaktad r. Çal may  di er çal malardan 
ay ran en önemli noktalardan birisi 26 bölge ve 14 y ldan olu an panel veri setiyle 
bölgesel düzeyde gerçekle tirilen bir analiz olmas d r. Sonuçlar, Türkiye’de fiyatlar 
genel düzeyinin para politikas , FTPL çerçevesinde maliye politikas  ve reel ücretler 
olmak üzere üç kanaldan etkilendi ini ortaya koymaktad r. Ancak para politikas  
fiyatlar genel düzeyini etkileyen bask n rejim olarak ön plana ç kmaktad r. 

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, FTPL, Para Politikas , Ücret-Fiyat Sarmal . 
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REGIONAL ANALYSIS OF THE CAUSES INFLATION IN TURKEY 
2005-2018 

 
Abstract The sources of inflation are explained by different theoretical 

approaches in the framework of these theories and their basic assumptions. For this 
reason, prescriptions presented to reduce inflation are shaped according to the basic 
assumptions of theories. Naturally, the reasons for the emergence of inflation differ 
for different periods and countries, so the validity of these theories weakens or 
strengthens from country to country. From this point of view, a hybrid model has 
been established by bringing together the basic theories that answer the causes of 
inflation in our study. The study was conducted for the period 2005-2018 in Turkey 
NUTS-2 regions. One of the most important points that distinguishes the study from 
other studies is that it is a regional analysis with a panel dataset consisting of 26 
regions and 14 years. According to the results, the general level of prices in Turkey 
is affected by the three channels including monetary policy, fiscal policy within the 
framework of FTPL, and real wages. However, the monetary policy stands out as the 
dominant regime affecting the general level of prices. 

Keywords: Inflation, FTPL, Monetary Policy, Wage-Price Spiral. 
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1. G R  
Enflasyon önemli yap sal sorunlardan biri olarak kar m za ç kmakta 

olup finansman maliyetleri, yat r mlar, toplam faktör verimlili i, büyüme, 
gelir da l m  gibi birçok makro de i keni olumsuz etkilemektedir. 1976 
y l nda Nobel ktisat ödülü alan Milton Friedman, enflasyonun her zaman ve 
her yerde parasal bir fenomen oldu unu vurgulayan o ünlü önermesi ile 
enflasyon ve parasal geni leme aras ndaki s k  ili kinin varl na dikkat 
çekmi tir. Bu önermesi ile enflasyonun kayna n n yüksek para arz  art  
oldu unu, bu nedenle de enflasyonun ancak para arz  art  oran n n 
dü ürülerek önlenebilece ini dile getirmektedir. Bu nedenle, merkez 
bankas n n ba ms zl n  ve kurall  bir para politikas n  ödünsüz bir ekilde 
uygulamas n  savunmaktad r. Gerçekten de tarihsel olarak yüksek enflasyon 
ya anan ekonomiler incelendi inde, ya anan enflasyona yüksek para arz  
art n n da e lik etti i görülmektedir. Bu noktada, para arz  art n n 
arkas ndaki temel motivasyon kayna n n ne oldu u sorusu akla 
gelmektedir. Parasalc lar n bu görü üne kar l k özellikle 1990’l  y llarda 
mali dengenin önemini vurgulayan görü ler yükselmeye ba lamakta ve mali 
aç klar n kronik boyutlara ula t  durumlarda para politikas n n maliye 
politikas n n etkisi alt nda olaca  vurgusu ön plana ç kmaktad r. Bu 
yakla mlar çerçevesinde, bütçe dengesi ve kamu harcamalar n n 
sürdürülebilirli i önem kazanmaktad r.  

ktisat ekollerinin çizdi i çerçeve ve benimsedikleri ön kabullere göre 
farkl la makla birlikte, temel olarak, kamu harcamalar nda k s nt ya 
gitmeden bütçe dengesini sa lamak aç s ndan yap lan vergi art lar  ve fiyat 
ayarlamalar n n enflasyonu art r c  etkisi bulunmaktad r. Di er yandan, 
kamunun transfer harcamalar  politikas , kredi politikas  ve verimlilik art  
ile desteklenmeyen asgari ücret politikas  da talep yönlü faktörler olarak 
enflasyonist etkilere neden olabilmektedir. Ayr ca tüm bu uygulamalar 
beklenen enflasyon üzerinde de bask  yaratmakta olup beklenen enflasyon 
ise reel faiz oranlar  arac l  ile hem kamu borçlanma politikas n  
etkilemekte hem de enflasyonun atalet kazanmas na neden olabilmektedir. 
Özellikle, enflasyonun kontrol alt na al nmas  için mali dengenin korunmas  
önemini vurgulayan “Ho  Olmayan Monetarist Aritmetik” ve FTPL 
yakla m  parasalla ma olmadan bütçe aç klar n n enflasyonist olmayaca  
görü üne kar  ç kmaktad r. Bu tart malar beraberinde mali dengelerin 
politik etkilerden uzak tutulmas  amac yla mali kurallar n tart ld  bir 
ekonomik ortam do urmu  ve üst politika metinlerine kamu bütçe dengesine 
ili kin hedefler girmi tir.   
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Bu çerçevede çal mada, kamunun ücret politikas  ile kamu harcamalar  
ve bankalar taraf ndan sa lanan kredilerin enflasyon üzerinde olu turdu u 
etkiler, Türkiye’nin, istatistiki bölge s n fland rmas na göre, 26 bölgesi 
baz nda haz rlanan panel veri seti kullan larak analiz edilecektir. Çal man n 
takip eden bölümünde enflasyonun ortaya ç k  nedenlerine ili kin farkl  
yakla mlar n bir arada oldu u teorik çerçeve sunulmakta; üçüncü bölümde, 
Türkiye’de enflasyon ve kamu harcamalar n n seyri de erlendirilmektedir. 
Dördüncü bölümde, konuya ili kin ampirik literatür özetlenmektedir. Be inci 
ve onu izleyen bölümde, metodolojik çerçeve sunulmakta uygulamaya temel 
te kil eden veri seti tan t lmaktad r. Bir sonraki ad mda, ampirik 
uygulaman n sonuçlar  sunulmaktad r. Çal man n son bölümü ise sonuç ve 
de erlendirmeleri içermektedir. 

1. TEOR K ARKA PLAN 
Enflasyon, farkl  kuramsal yakla mlarda bu kuramlar n çizdi i çerçeve 

ve dayand  temel varsay mlar e li inde ele al nm  ve gerek nedenleri 
gerekse enflasyonla ba  etme noktas nda sunulan reçeteler kuramlar n temel 
varsay mlar na göre ekillenmi tir. 

Klasik okulun enflasyona ili kin görü leri, Miktar Teorisine dayanmakta 
olup Fisher ve Cambridge yakla m  olmak üzere 2 temel yakla m 
çerçevesinde ifade edilmektedir. Fisher enflasyon ile para miktar  aras ndaki 
ili kiyi de i im denklemi arac l  ile kurmaktad r1. Klasik görü ün temel 
önermelerinden olan ve reel de i kenlerin reel de i kenler, parasal 
de i kenlerin ise parasal de i kenler taraf ndan belirlenmesi yakla m n n 
etkisi para miktar ndan enflasyona do ru olan ili kinin de temelini 
olu turmaktad r. öyle ki, klasik görü  çerçevesinde, uzun dönemde ticaret 
hacminin i gücü, sermaye stoku ve teknoloji düzeyi gibi reel güçler 
taraf ndan tam istihdam dengesinde belirlendi i; paran n dola m h z n n ise 
kurumsal faktörler ve al kanl klar taraf ndan belirlendi i ve bu nedenle de 
sabit oldu u kabul edilmektedir. Bu varsay mlar çerçevesinde, para 
miktar ndaki art n fiyat düzeyini art raca  böylece fiyat düzeyindeki 
de i imle birlikte ekonomide dengenin yeniden sa lanaca  belirtilmektedir. 
Cambridge yakla m nda ise Fisher yakla m ndan farkl  olarak, paran n 
dola m h z  yerine belli bir nominal gelire kar l k olarak i lem güdüsü ile 

1 Fisher 1911 y l nda yay nlanm  olan The Purchasing Power of Money adl  kitab nda 
paray  mallar kar l nda genel olarak kabul edilebilir ey olarak tan mlamakta ve 
paran n de i im arac  olma fonksiyonuna odaklanmaktad r. 
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elde tutulmak istenen pay (1/v) denkleme girmekte olup, bu haliyle 
Cambridge yakla m  bir para talebi teorisi olarak kar m za ç kmaktad r.  

Maliye politikas 2, J. M. Keynes’in 1936 y l nda yay nlanan “ stihdam, 
Faiz ve Paran n Genel Teorisi” adl  kitab  ile gündeme gelmeye 
ba lamaktad r. Keynes, devlet müdahalesi ile efektif talebin art r lmas  
gerekti ini; eksik istihdama ba l  olarak efektif talepteki bu art n fiyatlar 
genel düzeyinden ziyade üretim ve istihdam seviyesini de i tirece ini 
vurgulamaktad r. Keynes, Genel Teoriyi 1929 Dünya Ekonomik Buhran  
ko ullar nda yazd  için temel olarak çal ma, dönemin ko ullar na dikkati 
çekmekte ve i sizlik ile eksik istihdam dengesine odaklan lmaktad r.  Klasik 
makro iktisat teorisinin temel varsay mlar ndan olan ekonominin daima tam 
istihdam seviyesinde olmas  önermesine kar l k Keynes, ekonominin efektif 
talep eksikli ine ba l  olarak eksik istihdam dengesinde kurulaca n ; tam 
istihdam dengesinin ise ancak istisnai bir durum olarak ortaya ç kabilece ini 
belirtmektedir. Bu nedenle, eksik istihdam dengesine ba l  olarak, efektif 
talepteki art lar mal fiyatlar n  art rmaz, dolay s yla mal piyasas nda fiyatlar 
kat d r. Di er yandan i gücü piyasas nda da i çi ve i veren aras nda yap lan 
toplu sözle melere ba l  olarak nominal ücretler de dü me yönünde kat d r. 
Bu durumda efektif talep art  fiyatlar genel düzeyinde herhangi bir art a 
neden olmamaktad r. Ayr ca Keynes efektif talebin art r lmas  noktas nda 
gelece e ili kin beklentiler ve likidite tuza  gibi ekonomik durumlar dikkate 
al narak para politikas  yerine maliye politikas n n araç olarak kullan lmas  
gerekti ini vurgulamaktad r. Bu teori, Neo Klasik Sentez olarak da 
adland r lan Ortodoks Keynezyen Makro ktisat Okulu iktisatç lar n n3 
katk lar  ile 1960’l  y llar n ortalar na kadar hakimiyetini sürdürmü , iradi 
maliye politikalar  da 1950-1960’l  y llarda alt n ça n  ya am t r 
(Bocuto lu, 2012; Bocuto lu & Ekinci, 2009).  

Buchanan (1958), “Ortodoks Keynesyen Dü ünce” nin kamu borçlar n n 
gelece e aktar lmad  dolay s yla bugüne ait bir yük oldu u görü üne kar  
ç km  ve Buchanan (1986) çal mas nda da 30 y ll k süreç içerisinde hala 
ayn  görü te oldu unu vurgulam t r4. Bu çerçevede Buchanan (1958; 1986), 
kamu gelirlerinin giderlerini kar layamamas  durumunda, kamu bütçe 

2 Hükümetin, kamu harcamalar , transfer harcamalar  ve vergi oranlar ndan olu an araçlar 
vas tas yla üretim, gelir, istihdam ve fiyat seviyesini etkilemeye yönelik politikalar  
maliye politikas  olarak ifade edilmektedir. 

3 John Hicks, Franco Modigliani, Alvin Hansen, James Tobin, Lawrence Klein, Robert 
Solow, James Meade, Paul Samuelson Ortodoks Keynezyen Makro ktisat Okulu 
iktisatç lar  aras ndad r.  

4 Buchanan, ilgili çal mas nda, Amerikan sisteminde bütçe aç  konusunda etkin 
çözümler sa lanabilmesi için anayasal de i ikli e ihtiyaç oldu unu savunmaktad r. 
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aç klar n n borçlanma veya para bas m  yolu ile finanse edilece ini ifade 
etmektedir. Borçlanma ile finansman durumunda borç alan ile borç veren 
aras nda kaynaklar n kullan labilirli i geçici olarak transfer edilmektedir. 
Borçlanan taraf gelecekte gelirinden daha az harcama yapma pahas na 
borçland  dönemde gelirinden daha fazla harcama yapma imkân  elde 
etmektedir. Borç veren taraf için ise tersi durum geçerli olmaktad r. Bir di er 
yol olarak ise borcun ödenmemesi benimsenebilir. Bu durumda, borcun 
anapara ve faiz ödemeleri için vergi mükellefleri gelecek dönemdeki 
gelirlerinin bir bölümünü vermek zorunda kalacaklard r5. Bu görü e göre, 
bütçe aç  finansman n n borçla sa lanmas n n faiz oranlar  ve sermaye 
birikimi üzerindeki etkisi nedeniyle bütçe aç klar  özel sektör yat r m ve 
sermaye birikimi üzerinde crowding out etkisine neden olacakt r. Bütçe aç  
finansman n n borçla sa lanmas n n faiz oranlar  ve sermaye birikimi 
üzerinde hiçbir etkisi olmasa dahi vergi mükellefleri gelecek dönemdeki 
gelirlerinin bir bölümünü, bu dönemdeki borçlar n faizinin ödenmesi için 
vermek zorunda kalacaklard r. Buchanan bu noktada “neden ileriki y llarda 
ya ayacak olan vergi mükelleflerinin, bugün uygulanan politikalardan elde 
edilen faydan n kar l n  ödemek zorunda oldu u” sorusunu sormakta ve 
tercih edilecek bir di er yolun ise borcun gerçek de erinin emisyon ile s f r 
s n r na indirilebilmesi oldu unu vurgulamaktad r. Emisyonla finansman 
yönteminde, para bas m n n neden oldu u enflasyon, sabit gelirli ki ilerin 
alacaklar n n gerçek de erini dü ürecek ve bu durum ilk yöntemdeki vergi 
yüküne e it olacakt r. Buchanan (1986), iç borç ile enflasyon aras nda 
sa lam bir ili ki oldu unu; yüksek enflasyonun borçlanman n gelire oran n  
dü ürece ini, hükümetin vadesi gelen borçlar  yeniden borçla finanse etmesi 
durumunda beklenen enflasyon rakamlar na ba l  olarak faiz oranlar n n 
yükselece ini; dolay s yla mali politikan n faydalar n n k sa vadeli olaca n  
belirtmektedir. 

Barro (1974) çal mas  ile yeniden gündeme getirilen "Ricardocu 
denklik"6 yakla m na göre ise maliye politikas  arac  olan kamu al mlar  
uzun dönemde vergilerle finanse edilmek zorundad r. Bu nedenle kamu 

5 Buchanan, ilgili çal mas nda “Kamu harcamalar n n borçlanma ile finansman  halinde 
odun elde etmek için meyve a açlar n  kesiyor, böylece meyve bahçesinin ürünlerini 
sonsuza dek azalt yoruz” ifadelerine yer vermi tir. 

6 Bu kavram ilk kez ngiliz iktisatç  David Ricardo taraf ndan 1800'lerin ba ndaki 
yaz lar nda dile getirilmi tir. Ricardo daha sonra insanlar n bu denklik içinde davranacak 
kadar rasyonel olduklar  konusunda üphelerinin oldu unu da dile getirmektedir. Barro ilk 
çal mas nda bu hususu belirtmese de 1976'da James Buchanan’ n Politik Ekonomi 
Dergisi'ndeki yorumu sonras  Barro taraf ndan Ricordo’nun konuya ili kin katk s  dile 
getirilmi tir (Barro, 1974). 
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al mlar  de i meden bugünkü vergilerde yap lan herhangi bir indirim 
gelecek dönemde yap lacak vergi art lar  ile dengelenecek ve dolay s yla 
tüketicilerin vergi yükü de i meyece i için tüketimleri de de i meyecektir. 
Ricardocu denklik, vergilendirme ve devlet borçlanmas n n ekonomi 
üzerinde ayn  etkilere sahip oldu u bir durumu ifade etmektedir. öyle ki, 
hükümet borçlanmas , kamu borcu faiz ve anapara ödemesine ba l  olarak 
gelecekteki vergileri art rma e ilimi göstermesi nedeniyle rasyonel bireyler 
gelecekteki vergilere cari vergilerde oldu u gibi tepki verirler. Dolay s yla 
bütçe aç , özel sektörü daha fazla tasarruf etmeye te vik eder ve hükümetin 
borçlanmas  ulusal tasarrufun toplam n  de i tirmez. Bu yakla ma göre 
maliye politikas n n standart analizlerinde, devlet tahvillerinin net servet 
etkisine sahip oldu u yani tahvillerin de erinin, gelecekteki beklenen 
vergileri a t  varsay lmaktad r. imdiki ve gelecek nesiller özel 
ku aklararas  transferlerle (ya l dan gence veya gençten ya l ya) ba l ysa, 
tahvil net servet de ildir ve bu nedenle ola an maliye politikalar  
önemsizdir. Benzer sonuçlar sosyal güvenlik programlar  için de geçerlidir. 
Dolay s yla, Ricardian e itli in oldu u bir ekonomide, bütçe aç klar n n 
gelecekte dengelenece i varsay ld  için kamu aç klar n n enflasyon 
olu turmayaca  de erlendirilmektedir.  

Ortodoks Parasalc  Teori’ye göre ise uzun dönemde nominal para 
arz ndaki art  sadece nominal de i kenleri etkileyecek olup üretim ve 
istihdam gibi reel de i kenler, sermaye stoku, i gücünün niteli i ve teknoloji 
gibi reel de i kenlerin fonksiyonu olacakt r. Ancak k sa dönemde, fiyatlar n 
tam esnek olmayan yap s  ve para yan lmas na ba l  olarak, reel de i kenler 
de etkilenecektir. Parasalc  yakla m esas olarak Milton Friedman taraf ndan 
yeniden yorumlanan paran n miktar teorisine dayanmakta olup bu yakla ma 
göre uzun dönemde para miktar ndaki de i me sadece ve sadece fiyat düzeyi 
üzerinde etkili olacakt r. Bu durumda uzun dönemde enflasyonun 
belirleyicisi de para miktar  olmaktad r. Enflasyonu yaln zca parasalla ma ile 
aç klayan bu yakla ma göre, fiyat istikrar  ile beraber reel ekonomi tam 
istihdam düzeyinde istikrar içinde olaca ndan merkez bankalar n n görevi 
fiyat istikrar n  korumak ve ödün vermeden bunu sürdürmek olmal d r7 
(Uygur, 2003). Parasalc  görü , bu nedenlere ve para politikas n n 
yap s ndan kaynaklanan uygulama, etki ve tepki gecikmeleri ile merkez 
bankalar n n politik yap lar n  gerekçe göstererek para politikas n n kurallara 
uygun olarak yönetilmesi gerekti ini savunmaktad r. Bu görü e göre, 
merkez bankas n n ba ms zl  ve para politikas  uygulamadaki ödünsüz 

7 Parasalc  yakla m bu aç klamay  yaparken ponzi finansman n olmad  varsay m n  
yapmaktad r. 
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yakla m , mali otoriteyi de maliye politikas  uygulama noktas nda disipline 
edecektir (Abel, Bernanke & Croushore, 2013).. 

Olivera (1967) ve Tanzi (1978) çal malar nda, yüksek enflasyon 
dönemlerinde vergi sisteminin yap s na ve vergi tahsilat sürelerinin 
uzunlu una ba l  olarak, verginin tahakkuku ile tahsili aras nda geçen 
süreçte, vergi gelirlerinin reel de erinin a nmaya u rad  belirtilmektedir. 
Bu görü e göre enflasyonun vergi gelirlerinin reel de erini a nd rmas  esnek 
olmayan vergi sistemlerinde ortaya ç kmaktad r. Bu durumda, bütçe 
aç klar n n parasalla ma ile finanse edilmesi enflasyonu art rmakta, 
enflasyon da vergi sisteminin yap s  ve tahsilat sürelerine ba l  olarak vergi 
a nmas n  do urmakta ve bu durum ise bütçe aç klar n n finanse edilmesi 
amac na yönelik bir uygulaman n tam ters sonuç do urabilmesi anlam na 
gelmektedir (Olivera, 1967). Söz konusu tez ilk defa Olivera (1967) 
çal mas nda Latin Amerika ülkelerinde deneyimlenen kronik enflasyon 
dönemi için gündeme getirilmi  olup daha sonra Tanzi (1978) çal mas nda 
Arjantin örne i üzerine ortaya at lm t r8. Olivera-Tanzi etkisi durumunda 
parasalla man n bütçe aç  üzerindeki etkisi bu iki etkinin yönüne ve 
büyüklü üne ba l  olarak gerçekle ecektir.  

Sargent ve Wallace (1981) çal mas nda, “Ho  Olmayan Monetarist 
Aritmetik” olarak ifade ettikleri yakla mda, parasalc lar n öngörmü  
olduklar  sonuçlar n gerçekle meyebilece ini belirtmektedirler. Bu 
yakla ma göre reel faiz oran n n büyüme oran ndan yüksek oldu u bir 
ekonomide, mali aç klar n süreklilik gösterdi i ve borçlanarak aç klar n 
finanse edildi i bir ortamda, s k  para politikas  uygulanarak enflasyonun 
dü ük tutulmas  olas  de ildir. Çünkü burada para politikas  mali bask  
alt nda bulunmakta ve borçlanma devam ettikçe reel faiz oranlar  da 
artmakta, reel faiz oranlar ndaki bu yükselme beklenen enflasyonu 
tetiklemekte bu da yeniden reel faiz oranlar n  yükseltmektedir. Bu 
yakla ma göre böyle bir ortamda borçlanma s n r na ula lacak ve merkez 
bankas  para basmak zorunda kalacakt r. Bu durumda ortaya ç kan enflasyon 
oran  ba lang çta merkez bankas n n para basarak bütçe aç n  kapatmas  
durumunda ortaya ç kacak enflasyon oran ndan daha yüksek olacakt r. Bu 
sonucun ortaya ç kmas  için reel faiz oran n n büyüme oran ndan yüksek 
olmas  d nda, maliye politikas n n veri olmas  (cari veya gelecekteki para 
politikas ndan ba ms z olarak belirlenmesi) gerekmektedir. Özetle bu 

8 Tersi durum Patinkin Etkisi olarak ifade edilmektedir. Bu durumda, enflasyon oran  
artt kça kamu harcamalar n n reel de eri azalmaktad r.  
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yakla mda enflasyon, maliye politikas n n güdümünde bulunan parasal bir 
olgu olarak kar m za ç kmaktad r. 

1990’l  y llarda FTPL (Fiscal Teori of the Price Level) yakla m  
enflasyonun nedenine ili kin olarak parasalc  yakla mdan farkl  bir pencere 
açmaktad r. Bu yakla m n teorik çerçevesi, Leeper (1991), Sims (1994, 
1999), Woodford (1994, 1995, 2001) ile Tanner ve Ramos (2003) 
çal malar na dayanmaktad r. Bu yakla ma göre parasalc  yakla m n iddia 
etti i gibi uzun dönemde enflasyonu belirleyen temel faktör para miktar  
de il kamu borç stokudur. Kamu borç stoku mali aç klar ve bunlar n 
finansman maliyetinden olu maktad r. Ricardian olmayan bir dünyada 
fiyatlar n belirlenmesinde para miktar n n neredeyse hiçbir rolü yoktur. 
Bütçe aç  parasalla ma ile finanse edilmese de enflasyonist etkiye neden 
olacakt r. Bu yakla ma göre, fiyatlar, mali aç klar n tahvil ile finanse 
edilmesinden kaynaklanan özel sektör servetindeki nominal art lara göre 
ayarlanmakta olup enflasyon ise çok az mala kar l k çok fazla nominal 
servetin bir belirtisi olarak ifade edilmektedir (Tekin-Koru & Özmen, 2003). 
FTPL yakla m  matematiksel olarak zamanlararas  bütçe k s t  ile ifade 
edilmekte olup 1 nolu e itlik ile gösterilmektedir.   
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B borç stoku, P fiyat düzeyi, T reel bütçe geliri, G reel bütçe harcamas , 
s senyoraj geliri ve R iskonto oran  olmak üzere, Ricardian bir dünyada 
dönemler itibar yla reel bütçe fazlar n n R iskonto oran  ile hesaplanan 
bugünkü de eri, B/P ile ifade edilen reel borç stokuna e it olmal d r. 1 nolu 
e itlikten hareketle bütçe aç klar , enflasyonu, para miktar nda art  olmadan, 
nominal olarak bütçe k s t n n sa lanmas  arac yla yükseltecektir. Buna 
göre, borç sto u artt nda, bütçe k s t  ya senyoraj geliri veya bütçe fazlas  
ile dengelenecektir. FTPL yakla m na göre, bu ikisi gerçekle mese dahi, 
fiyat düzeyi P’nin yükselmesi ile bütçe k s t  sa lanm  olacakt r9. Bu 
durumun ortaya ç kmas n n temel nedeni servet etkisidir. Kamunun borç 
stokunun (B/P) artmas n n neden oldu u özel sektör servet art  talebin 
yükselmesi yolu ile fiyat düzeyinin ve enflasyonun artmas na, bu durum ise 
(B/P) nin ve talep etkisinin dü mesine böylece e itli in reel olarak yeniden 
sa lanmas na neden olmaktad r. Borç stoku artarken bütçe k s t  sa lanacak 
ekilde vergi gelirleri veya kamu harcamalar n n de i memesi gelecekte de 

9 Bu durumda Ricardian denklik sa lanmamakta, ayr ca parasalla ma da ortaya 
ç kmamaktad r. 
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maliye politikas  uygulamalar nda bütçe k s t n n dikkate al nmayaca  
beklentilerine neden olacakt r. Bu durum “Ricardocu olmayan mali beklenti” 
olarak ifade edilmektedir (Uygur, 2003). Özetle, FTPL yakla m  mali 
dengenin önemini vurgulamakta olup parasalc  yakla mda dile getirilen 
enflasyonu kontrol alt na almak için merkez bankas n n ba ms zl  ve para 
politikas  uygulamadaki ödünsüz yakla m  yeterli görülmemektedir. Bu 
yakla m, enflasyonun kontrol alt na al nmas  için mali dengenin korunmas  
önemini vurgulayan önemli bir teorik arka plan sunmaktad r.  

Özellikle, “Ho  Olmayan Monetarist Aritmetik” ve FTPL yakla m  ile 
birlikte parasalla ma olmadan bütçe aç klar n n enflasyonist olmayaca  
görü ü geride kalm  ve parasal art  miktar  ile enflasyon aras ndaki 
ili kinin zay fl n  bulgulayan ampirik çal malar teori ile desteklenmeye 
ba lam t r. Bu durum, mali dengelerin politik etkilerden uzak tutulmas  
amac yla mali kurallar n tart ld  ve yasal düzenlemelerle kurall  maliye 
politikas  uygulamalar n n getirildi i bir ekonomik ortam do urmu tur.  

Di er yandan ücret ve fiyatlar n toplam talepteki de i ime ayarlanma 
süreci ücret-fiyat spirali olarak tan mlanmaktad r. Ba ka bir ifadeyle ücret-
fiyat spirali, nominal ücret ve fiyat ayarlamalar n n emek ve mal 
piyasalar n n geneline yay lma etkisidir. Reel ücret kat l klar n n varl nda, 
üretim aç  dalgalanmalar ndan ileri gelen fiyat kat l  bir dereceye kadar 
enflasyon ataletinin kayna  haline gelmektedir (Blanchard & Gali, 2007). 
Ücretler üzerinden ilerleyen sendikal pazarl klar, Yeni Keynesyen Phillips 
e risi arac l yla do rudan firman n marjinal maliyetine ve dolay s yla 
enflasyon dinamiklerine yans maktad r. Bununla birlikte ücretlerdeki bir 
kat l k fiyatlarda da bir kat l k yaratmaktad r (Christoffel & Linzert, 2006). 
Buna ek olarak Dore (1993) fiyat enflasyonu ve ücret enflasyonu ayn  yönlü 
hareket etti ini ileri sürmektedir. Bu hipoteze göre fiyat enflasyonu ücret 
art lar n  takip etmektedir. 

2. TÜRK YE’DE ENFLASYON VE BÜTÇE 
AÇIKLARI 

1950’li y llar n ikinci yar s ndan 2019 y l na kadar ki 65 y ll k süreç 
de erlendirildi inde, Türkiye’de kronik ve yüksek enflasyon dönemlerinin 
oldu u görülmektedir. Türkiye, küresel enflasyonun ya and  1970’li 
y llar n ba ndan 1990’l  y llar n ortalar na kadar ki süreçte, iki büyük zirve 
noktas  (1980: %94,3 ve 1994: %105,2) ya am t r. Ayn  y llarda OECD 
ülkelerindeki ortalama enflasyon oran  (1980: %23,1 ve 1994: %9,4) 
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Türkiye’de ya anan enflasyon oran n n oldukça alt nda kalm t r10. 
Türkiye’nin ya ad  enflasyon deneyimi, OECD ülkelerinin ortalama 
enflasyon oran  ile kar la t rmal  olarak ekil 1’de sunulmaktad r. Ülkelerin 
geli mi lik seviyelerine göre tan msal olarak, dü ük ve öngörülebilir 
enflasyonun büyüklü ü farkl l k gösterse de bir kar la t rma e i i sunmas  
aç s ndan ülke kar la t rmalar  bir araç olarak kullan labilmektedir. 

 
ekil 1. Enflasyon Oranlar  (%). 12 ayl k ortalamalara göre TÜFE de i im oran  

esas al nm t r. OECD Stat. verileri esas al narak haz rlanm t r. 

1971 y l ndan 2004 y l na kadar çift haneli enflasyon deneyimi ya ayan 
Türkiye’de enflasyon oran  2008 y l  hariç olmak üzere, 2004 y l  sonras nda 
tek hanelere dü mü  olmas na ra men 2017 y l ndan sonra yeniden çift 
haneli seviyelerde ivme kazanm t r. 2000’li y llar n ba ndan itibaren ciddi 
dü ü ler göstermi  olsa da Türkiye’de enflasyon oranlar  geli mi  ülkelerin 
oldukça üzerinde seyretmektedir. Özellikle 90’l  y llarda OECD ülkeleri 
ortalama enflasyon oran  ile Türkiye aras ndaki fark n daha da aç ld  
görülmektedir.  

Di er yandan y llar itibar yla Türkiye’de enflasyon ile bütçe aç n n 
seyrine bak ld nda bu iki de i kenin uyumlu bir seyir izledi i ve genel 
olarak bütçe aç ndaki art a enflasyon oran ndaki art n da e lik etti i 
görülmektedir ( ekil-2). 

10 Bu dönemde Türkiye’nin ya am  oldu u enflasyon oranlar  Almanya, Macaristan, 
ngiltere, Avusturya, ABD gibi birçok geli mi  ülkenin üzerinde seyrederken, srail, 

Arjantin ve Brezilya gibi ülkelerin alt nda gerçekle mi tir. 
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ekil 2. Türkiye’de Bütçe Dengesi (Aç k) ve Enflasyon Oran . Hazine ve 

Maliye Bakanl  verilerinden al nm t r. 

1970’li y llar n ba nda küresel ölçekte ya anan dünya petrol 
fiyatlar ndaki art n da etkisiyle Türkiye’deki enflasyon oranlar  dünya 
enflasyon oranlar na paralel ekilde art  göstermi  olup yine bu y llarda, 
bütçe aç  da artm t r. 70’li y llar boyunca art  e iliminde olan enflasyon 
oran  1980 y l nda %90 seviyelerinin üzerine ç km t r. Türkiye için önemli 
iktisadi k r l mlardan biri olan 24 Ocak 1980 Kararlar  ile ekonomik 
istikrar n sa lanmas na yönelik vergi sistemi, faiz politikas , d  ticaret ve 
kambiyo rejimini de içeren yap sal düzenlemeler getirilmi tir. Bu süreçte 
ithal ikameci politikalardan ihracat  te vik edici politikalara geçilmi , serbest 
piyasa ekonomisi esas al narak devletin piyasaya müdahalesinin en aza 
indirilmesi amaçlanm t r. Bu kapsamda, 80’li y llar n özellikle ilk yar s nda 
enflasyon oran  ve bütçe aç klar n n dü me e ilimine girdi i ancak ikinci 
yar s ndan sonra yeniden ivme kazand klar  görülmektedir.  1986 y l ndan 
itibaren bütçe aç klar , parasal geni leme olmadan enflasyon olmaz 
görü ünün hâkim olmas  nedeniyle büyük ölçüde ve gittikçe yükselen oranda 
borçlanma ile finanse edilmeye ba lanmaktad r. Ayr ca yine bu y llarda 
aç kça ilan edilmeyen para hedeflemesi içeren para politikas  
uygulanmaktad r (Uygur, 2001)11.  

1990’l  y llar boyunca ise hem bütçe aç klar n n GSYH’ye oran n n hem 
de enflasyon oran n n sürekli artt  görülmektedir. Bu süreçte, enflasyon 
oran  1994 y l nda tarihi seviyesi olan %105,2 de erine ula m ; bütçe 
aç n n GSYH’ye oran  ise 1999 y l na kadar sürekli art  göstererek %8,8 
de erlerine varm t r. Bu de er, 1950 y l ndan beri ula lan en yüksek de er 

11 Uygur (2001) çal mas nda bu durumun Türkiye’yi “Ho  Olmayan Monetarist Aritmetik” 
yoluna götürdü ü ifade edilmektedir. 
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olarak dikkat çekmektedir. 1999 y l nda mali aç klarda gözlenen bu yüksek 
art ta, ya anan Marmara depreminin vergi gelirleri ve kamu harcamalar  
üzerindeki olumsuz etkileri de yer almaktad r. Mali dengedeki bozulma bu 
dönemde reel faizlerin artmas na bu ise iç borç yükünün daha da 
yükselmesine neden olmu tur (DPT, 1999). Bu kapsamda, sosyal güvenlik 
aç klar n n kamu bütçesi üzerinde olu turdu u yükü azaltmak amac yla 
önemli bir yap sal reform olan emeklilik sistemi reformu 1999 y l nda hayata 
geçirilmi , ayr ca bir di er önemli reform olan i sizlik sigortas  fonu 
kurulmu tur.  

2000’li y llar n ba  Türkiye tarihinin iki önemli ekonomik krizinin 
ya and  bir ekonomik ortama sahne olmu tur. TL’nin a r  de erlenmesi ve 
mevcut kur sisteminin sürdürülebilirli i konusunda olu an güvensizlik 2000 
y l  Kas m ay  krizine zemin haz rlam , 2001 ubat ay  krizi de devam eden 
mali riskler e li inde ortaya ç km t r. Ya anan bu iki kriz sonras , k sa 
vadeli faiz oranlar n n h zla artmas  ve bankac l k kesiminin kamu bütçesi 
üzerinde olu turdu u yüklere ba l  olarak kamu borç stoku yüksek 
seviyelere ula m , bütçe aç n n GSYH’ye oran  da 2001 y l nda tarihi 
seviyesi olan %12,2 seviyesine varm t r. Ayr ca, TL’de meydana gelen 
yüksek de er kayb  ve k sa vadeli faiz oranlar n n artmas na ba l  olarak 
üretim maliyetleri ve dolay s yla fiyatlar genel seviyesi de art  e ilimine 
girmi  ve yurtiçi talepteki daralmaya ra men 2001 y l nda enflasyon oran  
%54,4 olarak gerçekle mi tir (DPT, 2001).  

2001 krizi sonras  güçlü ekonomiye geçi  program  çerçevesinde, kur 
sistemi, bankac l k sistemi, mali sektör ve kamu finansman  alanlar n  içeren 
birçok ba l kta yap sal düzenlemeleri içeren bir program uygulamaya 
geçirilmi tir. 2001 y l  sonras  bütçe aç klar n n iyile me sürecine girmesiyle 
birlikte enflasyon oranlar nda bir iyile me görülmeye ba lam t r. Bu 
süreçte, 2008 y l  hariç, 2017 y l na kadar tek haneli enflasyon oranlar  
ya anm t r. 2008 y l  küresel ekonomik krizinin yans malar  ile petrol ve 
emtia fiyatlar ndaki büyük dü üler ve talep daralmas n n etkisiyle 
Türkiye’de 2009 y l  enflasyon oran  %6,25’e dü mü tür. Bu oran 1970 
y l ndan beri ya anan en dü ük enflasyon seviyesi olmu tur. Bu y llar 
küresel ekonomik krize ba l  olarak hem geli mi  hem de geli mekte olan 
ülkeler aç s ndan enflasyon oranlar n n dü ü  gösterdi i y llar olmu tur 
(DPT, 2010). Bütçe dengesi aç s ndan de erlendirildi inde ise 2009 y l nda 
önemli bir s çrama ya and  bütçe aç n n GSYH’ye oran n n 2008 y l  
de eri olan %1,91 de erinden %5,40’a yükseldi i görülmektedir. Bu 
s çraman n temel nedeni küresel krizin etkilerine ba l  olarak ya anan %4,7 
ekonomik daralma olarak kar m za ç kmaktad r. 
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2017 y l  sonras nda ise yeniden çift haneli enflasyon oranlar n n 
görüldü ü bir döneme girilmi tir. Bu dönemin en belirgin özelli i TL’de 
görülen önemli de er kay plar d r. Ulusal parada görülen de er kay plar  kur 
geçi kenli ine ba l  olarak enflasyonu etkilemi  yine bu süreçte de bütçe 
aç  ile enflasyon oran n n seyri birlikte hareket etmi tir. 

2.1. Türkiye’de Kamu Harcamalar n n Kompozisyonu 
Türkiye’deki kamu harcamalar 12, bu harcamalar n kompozisyonu 

aç s ndan de erlendirildi inde, 2004 y l ndan 2019 y l na kadarki süreçte iç 
ve d  borçlanmaya ba l  olarak yap lan faiz ödemelerinin toplam merkezi 
yönetim bütçe giderleri içerisindeki pay n n azald ; cari transferlerin ise 
pay n n esasl  ekilde artt  görülmektedir. Mal ve hizmet al m  için yap lan 
giderlerin pay  16 y ll k süreçte sabit kalm , kamu personelleri için yap lan 
maa /ücret giderleri ile yine kamu personelleri için yap lan sosyal güvenlik 
prim giderlerinin toplam pay  ise 6 puanl k art  göstermi tir. Ülkenin 
sermaye birikimine katk  sa layan kamu harcamalar ndan olu an sermaye 
giderleri ve sermaye transferlerine yönelik olarak yap lan giderlerin pay  ise 
bu süreçte 4 puanl k art  göstermi tir. Kamunun gayrimenkul edinimleri ile 
bak m onar m giderleri de bu kalemin içerisinde yer almaktad r. Türkiye’nin 
kamu harcamalar  kompozisyonu ekil-3’te sunulmaktad r. 

 
ekil 3. Merkezi Yönetim Bütçe Giderlerinin Da l m  (%). Hazine ve 

Maliye Bakanl  verilerinden al nm t r. 

12 Y llar itibar yla yay nlanan istatistiklerdeki tan m farkl l klar n n y llar aras  
kar la t r labilirlik üzerindeki etkisini telafi etmek amac  ile 2004 y l  sonras  merkezi 
yönetim bütçe giderleri kullan larak kar la t rma yap lm t r.  
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ekil-3’te görülen dikkat çekici nokta, faiz giderleri pay ndaki azal n 
esas olarak herhangi bir sermaye birikimi, alt yap , sunulan hizmetlerde 
nitelik veya nicelik art  sa lamayan kar l ks z transfer harcamalar yla 
ikame edilmi  olmas d r. Hazine ve Maliye Bakanl  verilerine göre, 2019 
y l nda cari transferlerin merkezi yönetim bütçe giderindeki pay  % 40’lara 
ula m t r. Cari transferler kalemi K T ve kamu bankalar n n görev zararlar , 
sa l k, emeklilik ve sosyal yard m giderleri, tar msal destek ödemeleri ve 
hane halklar na yap lan di er kar l ks z transfer harcamalar ndan 
olu maktad r. Cari transferler kaleminin ise yakla k yar s  (2019 y l nda 
%49,24’ü) Sosyal Güvenlik Kurumuna (SGK) aktar lan “Sa l k, Emeklilik 
ve Sosyal Yard m Giderleri” kaleminden olu maktad r. SGK’ya yap lan bu 
transferler temel olarak, SGK aç , emekliler için ödenen bayram ikramiyesi 
ve ek ödeme giderleri, devlet memuru emeklileri için ödenen emeklilik 
tazminatlar , düzenli prim ödeyen i verenler için sa lanan prim indirimi ile 
sosyal sigortas  ve ödeme gücü olmayanlar için sa lanan sa l k primi 
kalemlerini içermektedir. Bu kalemlerden SGK aç , SGK taraf ndan 
toplanan sosyal güvenlik primleri ile SGK taraf ndan ödenen emekli ayl klar  
ve sa l k giderleri aras ndaki farktan olu maktad r. Bu alanda 
sürdürülebilirli in sa lanmas  ve kamu bütçesi üzerindeki yükün azalt lmas  
amac yla, 1999 ve 2008 y llar nda 2 önemli yap sal reform yap lm  olsa da 
Türkiye’de bu sistemlerin kamu bütçesi üzerindeki yükü, kurulduklar  
y llarda ve sonras nda sürdürülebilir olmayan politikalara konu olmas na 
ba l  olarak, y llar itibar yla artm t r13.  

Herhangi bir mal ve hizmet kar l  olmaks z n sadece sat n al m 
gücünün transferi anlam n  ta makta olan cari transferler kaleminin bu denli 
büyük olmas  (%40) bütçenin üretken veya üretimi destekleyen alanlara 
tahsis edilecek k sm n  da s n rland rmaktad r. Benzer ekilde, kamu 
hizmetlerinin sunumunun gerçekle mesini mümkün k lan personel giderleri 
ile mal ve hizmet al m  için de esnek olmayan bir yap  söz konusudur. Cari 
transferler, personel giderleri ve mal/hizmet al m  kalemlerinin toplam , 
merkezi yönetim bütçesinin %78’ini (2019 y l  verisi) olu turmaktad r. Bu 
durumda verimli alanlara aktar lacak olan pay n ne derece dü ük oldu u 
dikkat çekici bir husus olarak kar m za ç kmaktad r.  

Önceki bölümde ifade edilen teorik çerçevede de belirtildi i üzere mali 
aç klar n kronik boyutlara ula t  durumlarda para politikas  maliye 

13 Sosyal güvenlik giderleri, özellikle emekli ayl klar , ki iler aç s ndan niteli i itibar yla 
kazan lm  hak olarak ifade edildi inden bütçe esnekli ini azaltan bir kalem olarak 
kar m za ç kmaktad r. 
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politikas n n etkisi alt nda bulunmaktad r. Di er yandan kamu 
harcamalar nda k s nt ya gitmeden bütçe dengesini sa lamak amac yla 
yap lan vergi art lar  ve fiyat ayarlamalar n n da ayr ca enflasyonu art r c  
etkisi bulunmaktad r. Kald  ki, kamunun transfer harcamalar  politikas , 
kredi garanti fonu gibi kredi politikas  ve verimlilik art yla desteklenmeyen 
asgari ücret politikas  da talep yönlü faktörler olarak enflasyonist etkilere 
neden olabilmektedir. Ayr ca tüm bu uygulamalar beklenen enflasyon 
üzerinde de bask  yaratmaktad r. Beklenen enflasyon ise reel faiz oranlar  
arac l yla hem borçlanma politikas n  etkilemekte hem de enflasyonun 
atalet kazanmas na neden olmaktad r (Kalk nma Bakanl , 2018).  

3. L TERATÜR 
Bu k s mda fiyat düzeyi ve/veya enflasyon oran n  etkileyen faktörleri 

Türkiye için ara t ran daha önceki çal malara de inilecektir. 

Kamu harcamalar  içerisinde yer alan transfer harcamalar  kaleminin 
enflasyona olan etkisini Bedir (2001) analiz etmi  ve borç faizi ödemeleri 
nedeniyle bütçenin bir transfer bütçesi haline geldi ini ve buna paralel 
olarak enflasyonda da art lar ya and n  vurgulam t r. Türkiye’de iç 
borçlanma miktarlar  ile fiyatlar genel düzeyi aras nda simetrik yönlü bir 
ili kinin varl n  ise Demir & Sever (2008) i aret etmektedir. Yazarlar n 
bulgular na göre kamu kesimi iç borçlar ndaki 1 birimlik art  enflasyon 
üzerinde 0,26 birimlik pozitif bir etki yapmaktad r. Özellikle geli mekte olan 
ülkelerde ve dolay s yla Türkiye’de siyasetçi-seçmen ili kilerinin yaratt  
oy maksimizasyonuna yönelik popülist politika uygulamalar , sosyal 
sorumsuzluklar, mali saydaml n olmamas  yan  s ra ve denetim 
yetersizliklerinin de varl  kamu harcamalar n  art rarak bütçe aç klar na 
neden oldu u Bulut ve Canbolat (2003) taraf ndan vurgulanm t r. Kamu 
aç klar  ise ülkenin enflasyon, faiz oran  ve döviz kuru gibi makro iktisadi 
de i kenleriyle kar l kl  etkile im içindedir. Dolay s yla kamu aç klar  
artt kça makro iktisadi dengeler bozulmaktad r. Sugözü & Yiyit (2010), 
kamu harcamalar n n yaratt  borçlanman n enflasyonist etkilerini teorik 
modeller çerçevesinde incelemi lerdir. Yazarlar n toplula t rd  görü lerde 
hem iç hem de d  borçlanman n enflasyonist etkiye sahip oldu u 
vurgulanmaktad r. ahin & Özenç (2007) çal mas nda ise kamu harcamalar  
ve TÜFE aras nda iki tarafl  nedensellik ili kisinin oldu u tespit edilmi tir. 
Bu noktada kamu harcamalar  ve fiyatlar genel düzeyi aras nda geri besleme 
ili kisinin varl  ileri sürülmektedir. 2006-2012 dönemine ait ayl k verilerle 
yapt klar  çal mada Akçac  ve Karap nar Koca  (2013) personel, transfer, 
mal-hizmet harcamalar  ve faiz ödemelerinden enflasyona do ru tek yönlü 
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nedensellik ili kisi tespit etmi lerdir. Bununla birlikte uzun dönemde de 
kamu harcama kalemlerinin enflasyonun nedeni oldu u ileri sürülmektedir. 
Ulusoy ve Yi it (2016) Türkiye ekonomisinde kamu harcamalar n n 
enflasyon üzerindeki etkisini 1990-2015 dönemi için analiz etmi lerdir. 
Yazarlar, toplam kamu harcamalar  ve onun alt kalemleri olan cari 
harcamalar, yat r m harcamalar  ve transfer harcamalar n n enflasyon oran n  
art  yönünde uyard  bulgusuna ula m lard r. Çakmak ve Gökçe (2018), 
1980’li y llarda art  trendine giren 1990’larda h zlanan enflasyonun yüksek 
bir patikada kronik hale geldi ini vurgulamaktad r. Enflasyon ile kamu 
sektörü aç  aras nda uzun dönemli ili ki bulunmaktad r ve bütçe aç klar  
enflasyonu beslemektedir. Türkiye’de enflasyonist yap y  aç klama gücüne 
sahip oldu u dü ünülen faktörler genelle tirilmi  etki tepki ve varyans 
ayr t rma yöntemleriyle Korap ve Dikilita  (2019) çal mas nda 
incelenmi tir. Elde edilen bulgular fiyat yap kanl  ve enflasyon ile ilgili 
beklentilerin enflasyon süreci üzerinde belirleyici bir etkisi oldu unu ortaya 
koymaktad r. Bununla birlikte döviz kuru kaynakl  maliyet oklar  
enflasyonist yap ya yol açan ba l ca etkendir. Talep taraf nda ise, parasal 
büyüklük ve ç kt  aç n n enflasyon üzerinde önemli bir etkisinin 
bulunmad  ileri sürülmektedir. 

Ücretlerin fiyatlar üzerindeki etkisini inceleyen çal malar ise genel 
olarak ücret-fiyat spiralinin Türkiye için geçerlili ine odaklanm t r. Farkl  
dönemler ve sektörler için yap lan çal malarda Metin & Üçdo ruk (1998), 
Abdio lu (2013) sektörel olarak imalat sanayisi için ücret ve fiyat ili kisini 
incelemi lerdir. Bu çal malar n sonuçlar na göre ücret-fiyat ikilisinin 
Türkiye ekonomisinde uzun dönemde birlikte hareket etti i, bununla birlikte 
enflasyon ve ücretler aras nda çift yönlü nedensellik ili kisi bulundu u tespit 
edilmi tir. Akgül & Bükey (2020) çal mas nda, Türkiye’nin 1987-2018 
dönemini referans alarak y ll k asgari ücret ve enflasyon verileriyle 
gerçekle tirdikleri analizde çift yönlü nedensellik ili kisi tespit etmi lerdir. 
Bu sonuç Sunal & Alp (2015) çal mas nda 1987-2012 dönemi için ileri 
sürülen bulgularla örtü mektedir. Y ld r m (2015) ise enflasyon oran  olarak 
GSYH deflatörünü kulland  çal mada Türkiye ekonomisi için 1988-2012 
döneminde reel ücretlerden enflasyona do ru tek yönlü nedenselli in 
varl n  ileri sürmektedir. Söz konusu dönem için yap lan bir ba ka 
çal mada ise Ery lmaz & Bak r (2018) nedenselli in yönünün enflasyondan 
ücretlere do ru oldu unu bulgulam lard r. Korkmaz (2017), Türkiye 
ekonomisinde ücret ve fiyat ili kisini 1998-2015 dönemi için inceledi i 
çal mada ise k sa ve uzun dönemde nominal ücretlerdeki de i imin 
enflasyon üzerinde anlaml  bir de i ikli e neden olmad n  ileri 
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sürmektedir. K sa dönemde ise enflasyon oran  ile mevduat faiz oran  ve reel 
döviz kuru aras nda ayn  yönlü; para arz  ve reel kredi hacmi ile enflasyon 
oran  aras nda ise ters yönlü ili kilerin var oldu u tespit edilmi tir. 

Özselçuk (1992), 1973-1990 dönemi için Türkiye ekonomisinde 
enflasyonun kaynaklar n  ara t rd  çal mada fiyatlardaki de i imi en fazla 
etkileyen faktörün para arz  oldu unu göstermektedir. Söz konusu dönem 
için para arz  art lar ndaki temel nedeninin kamu kredilerindeki art  oldu u 
vurgulanmaktad r. Bu mekanizma ard nda ise ho  olmayan monetarist 
aritmetik olgusu yatmaktad r. Kamu harcamalar ndaki a r  art  nedeniyle 
olu an bütçe aç klar  merkez bankas  kanal yla finanse edilmi tir. ahino lu 
vd. (2010) olu turduklar  üçgen enflasyon modeliyle Türkiye’de fiyatlar 
genel düzeyinin belirleyenlerini ara t rd klar  çal mada k sa dönemde 
yurtd  fiyat düzeyi, ücretler ve ç kt  aç  fiyatlar genel düzeyi üzerinde 
pozitif etkiye sahip oldu unu ileri sürmektedir. Ancak ç kt  aç n n etkisi 
daha gecikmeli olarak ortaya ç karken ücretlerin ve yurtd  fiyat düzeyinin 
fiyatlar genel düzeyi üzerindeki etkisi daha öncelikli ya anmaktad r. Model 
para ve maliye politikalar  dikkate al narak geni letildi inde, fiyatlar genel 
düzeyi ile bütçe aç  aras nda negatif yönlü bir ili ki ortaya ç kmaktad r. 
Para arz  ise fiyatlar genel düzeyini önce pozitif sonra negatif yönde 
etkilemektedir. Para arz , kamu harcamalar  ve enflasyon aras ndaki 
ili kilere Türkiye ekonomisinin farkl  dönemleri ve çe itli ekonometrik 
yöntemlerle odaklanan birçok çal mada Karpat Çatalba  (2007), Alt nta  
vd. (2008), Oktayer (2010), Özmen & dil Koçak (2012), Alper (2018) 
parasal geni lemenin enflasyonist etkiler yaratt  ileri sürülmektedir. Bu 
çal malar özünde miktar teorisinin Türkiye ekonomisi için geçerli oldu unu 
gösteren kan tlar sunmaktad r. 

Bunun yan  s ra savunma harcamalar na odaklanarak Türkiye için bu 
harcamalar n enflasyonist etkisini ara t ran Günana (2004), Özsoy & pek 
(2010), pek (2014), Karakurt vd., (2018) gerçekle tirdikleri nedensellik 
analizlerinde savunma sanayi harcamalar  ve enflasyon aras nda nedensellik 
ili kisi oldu unu ileri sürmektedir. Bu çal malar n aksine savunma 
harcamalar  ve enflasyon aras nda bir e  bütünle me ve nedensellik 
ili kisinin olmad  Özsoy (2008)’de vurgulanmaktad r. 

4. METODOLOJ  
ktisadi seriler bir davran  kal b  sergiler ve dolay s yla gözlemler bir 

dönemden bir döneme geçi te birbirinden ba ms z hareket edemez. Bu 
nedenle zaman serisi analizlerinde otokorelasyon durumu zaman boyutundan 
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ötürü s kl kla kar la lan bir olgudur.  De i en Varyans (heteroscedasticity) 
ise hata terimlerinin farkl  varyanslara sahip olduklar  durumu ifade eder. 
De i en varyans, hem kesit hem de zaman serisi uygulamalar nda ortaya 
ç kan bir problemdir. Ba ml  de i kenin ölçe i ve modelin aç klay c  
gücünün gözlemler aras nda de i me e iliminde oldu u yatay kesit verileri 
ve finansal piyasalar gibi de i ken günlük gözlemler içeren yüksek frekansl  
zaman serisi verileri s kl kla heteroskedastiktir. Hem zaman boyutunun hem 
de yatay kesitlerin bir arada bulundu u panel veri setlerinde ise 
otokorelasyon ve de i en varyans probleminin birlikte varl  oldukça 
muhtemeldir (Greene, 2018).  

Söz konusu problemlerin varl nda sapmas z, etkin ve tutarl  katsay  
tahminleri yapmak SEK yöntemiyle mümkün de ildir. De i en varyans ve 
otokorelasyonun varl nda genelle tirilmi  en küçük kareler (GLS) 
yöntemine dayanan tahminlerin etkin, tutarl  ve sapmas z oldu u 
bilinmektedir.  Bu tür veriler için s k kullan lan bir prosedür, Parks (1967) 
taraf ndan geli tirilen FGLS tahmincisidir. Ancak FGLS yöntemi, sonlu 
örneklem standart hatalar  tahminlerinde kötü performans gösterebilmekte ve 
ancak T>N oldu u durumda kullan labilmektedir. (Reed & Ye, 2011; Chen 
vd. 2010). Bu noktadan hareketle Beck ve Katz (1995) iki ad ml  yeni bir 
tahminci önermektedir. lk ad mda, veriler otokorelasyonu ortadan 
kald rmak için Prais-Winston14 yöntemiyle dönü türülür.  kinci ad mda, 
dönü türülen verilere s radan en küçük kareler uygulan r ve standart hatalar 
yatay kesitsel korelasyon etkisini gidermek için düzeltilir. Bu yöntem Panel 
Düzeltilmi  Standart Hatalar (PCSE) olarak bilinmektedir. Beck ve Katz 
(1995), PCSE tahmincisinin FGLS' e k yasla do ru standart hata tahminleri 
üretti ini Monte Carlo deneyleriyle göstermi lerdir. PCSE tahmincisinin 
etkinli i, zaman boyutu (T), yatay kesit boyutu (N) yak n oldu unda FGLS 
tahminlerine yakla r (Chen vd. 2010). 

Prais-Winsten panel düzeltilmi  standart hatalar  yönteminde, varyans-
kovaryans tahminlerini hesaplarken, hata terimlerinin heteroskedastik, e  
zamanl  olarak da kesitler aras nda ili kili ve AR(1) otokorelasyona sahip 
oldu unu varsay l r. (Greene, 2018; Hoechle, 2007).  Zaman periyodu 
say s n n kesit say s ndan daha az oldu u (T <N), panel düzeyinde 

14 Prais-Winsten düzeltmesinin nas l yap ld na dair istatistiksel aç klamalar ve geni  
denklemler için bak n z: Prais, S. J., & Winsten, C. B. (1954). Trend estimators and serial 
correlation (Vol. 383, pp. 1-26). Chicago: Cowles Commission discussion paper. 

 Wooldridge, J. M. (2016). Introductory Econometrics: A Modern Approach. Nelson 
Education. s. 382-387. 

 Baltagi, B. H. (2011). Econometrics (5. Ed). Springer. s.110-114. 
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heteroskedastisite ve otokorelasyon varl nda, bunlar n yan  s ra paneller 
aras ndaki gözlemlerin ili kili (korele) oldu u durumda sapmas z tahminler 
elde etmek için en uygun tahminci PCSE yöntemidir (Marques, & Fuinhas, 
2012).  

Panel standart hatalar Prais-Winston düzeltmesinin nas l yap ld  2 
numaral  panel regresyon tahmin denkleminden hareketle izleyen e itliklerde 
gösterilmektedir. 

  +     olmak üzere           1,  . . . ,            1,  . . . ,  it it ity x i N ve t T  
(2) 

burada ity ve itx , t  zaman nda i birimi için gözlemlenen de erleri 

gösterir.  tahmin edilen katsay lar n vektörüdür. it ise beklenen de eri 
s f r, kendisiyle ve x de erleriyle ilintisiz homoscedastik (sabit varyansa 
sahip) regresyon art klar d r. 

PCSE tahmincisi, birinci dereceden otoregresif modellerin hata 
teriminin ( it ) zaman içinde ve ülkeler aras nda korelasyonuna ve 
heteroskedastik olmas na izin verir. 

 

1

, 1

k

it k i t it
k

it i i t it

y d d

p  

(3) 

Yukar daki denklemde ,  “k” adet aç klay c  de i kenin vektörü 
olarak ifade edilmi tir. di ve dt s ras yla kesit ve y la ait kukla de i kenleri 
göstermektedir. (Cameron & Triverdi, 2010).  

Regresyon tahminlerinde kullan lan teknik de i en varyans, 
otokorelasyon ve yatay kesit ba ml l  durumlar n  göz önüne alan dirençli 
standart hatalar hesaplad  için ayr ca söz konusu testler 
gerçekle tirilmemi tir.  

5. VER  SET N N HAZIRLANMASI VE AMP R K 
MODEL 

Çal ma, statistiki Bölge Birimleri S n flamas na ( BBS) göre 
Türkiye’nin düzey-2 bölgelerinde 2005-2018 dönemi için yap lmaktad r. Bu 
düzeyde Türkiye alt 26 bölgede incelenmektedir. 26 bölge ve 14 y ldan 
olu an panel veri setini olu turan de i kenler Tablo 1’de tan t lmaktad r. 
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Tablo 1.  

Veri Seti ve De i kenlere Ait Bilgiler 

De i ken K saltma Aç klama Veri Kayna  Ölçek ve 
Birim 

GSYH ln(y) Bölgesel Gayrisafi 
Yurt çi Has la TÜ K  Logaritmik 

Düzey 

Tüfe ln(p) Tüketici Fiyat Endeksi TÜ K Logaritmik 
Düzey 

Kamu 
Harcamalar  ln(ge) 

Mal ve Hizmet 
Al mlar , Personel 
Giderleri, 
Sermaye Transferleri, 
Sermeye Giderleri, 
Borç Verme Giderleri 

Hazine ve Maliye/ 
Kalk nma 
Bakanl  

Logaritmik  
(% GSYH) 

Transfer 
Harcamalar  ln(tp) 

Emekli Ayl klar , 
Emeklilere Yap lan Ek 
Ödemeler, Transfer 
Niteli i Ta yan 
Ödemeler 

SGK, SSK, 
Ba kur, Emekli 
Sand  
statistikleri 

Logaritmik 
(% GSYH) 

Toplam 
Krediler ln(m) 

Bireysel, Ticari ve 
Takipteki Krediler. 
Kamu/Özel Toplam 

BDDK Logaritmik 
(% GSYH) 

Reel Ücret ln(w) Ortalama çi Ücretleri SGK, SSK 
statistikleri  

Logaritmik 
Düzey 

Not. l düzeyinden bölge düzeyine toplula t rma ve de i kenlerin reel hale 
getirilmesi yazarlar taraf ndan yap lm t r. 

Toplam krediler (m), kamu harcamalar  (ge) ve ortalama i çi ücretleri 
(w) de i kenleri IBBS-3 (il) düzeyinde di er de i kenler ise IBBS-2 (bölge) 
düzeyindedir. Bu nedenle toplam krediler (m), kamu harcamalar  (ge) ve reel 
ücret (w) de i kenleri bölge düzeyine toplula t r lm t r. Transfer 
harcamalar  (tp) için ise dolayl  bir yöntem kullan lm t r. Emekli ayl klar , 
emeklilere yap lmakta olan ikramiye ödemeleri, ek ödemeler ve transfer 
niteli i ta yan di er tazminatlar n toplam  transfer harcamalar na ili kin 
proxy de i ken olarak kullan lm t r. Bu kapsamda, Türkiye düzeyinde 
yay nlanmakta olan bu veriler Sosyal Güvenlik Kurumu’ndan gelir/ayl k 
almakta olan ki i say lar na göre IBBS-2 k r l m nda elde edilmi tir. Hazine 
ve Maliye Bakanl  taraf ndan, cari transferler kaleminin oldukça büyük bir 
k sm  (%90 seviyeleri) merkezi ödeme olarak yay nlanmakta oldu u için 
transfer harcamalar  IBBS-2 k r l m  için bu yöntem izlenmi tir. Kamu 
harcamalar  (ge) ise merkezi olarak yay nlanmakta olan cari transferler ve 
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faiz harcamalar  hariç tüm merkezi yönetim harcamalar n  içermektedir. 
Ayr ca, iktisadi analizde tutarl  ve anlaml  sonuçlar elde edebilmek bunun 
yan  s ra etkin politika önerilerinde bulunabilmek amac yla bütün 
de i kenler fiyatlardan ar nd r larak reel hale getirilmi tir.  

Türkiye’nin bölgelerinde fiyat düzeyinin kamu harcamalar , transfer 
harcamalar , kredi geni lemesi ve i gücü ücretlerinden nas l etkilendi ini 
tahmin etmek için olu turulan modelin kapal  ve aç k formu izleyen 
denklemlerde verilmi tir. 

fiyat düzeyi ln(p) ln( ), ln( ), ln( ), ln( )f ge tp m w  (4) 

dört numaral  e itlikte verilen kapal  fonksiyonun tahmin edilen 
havuzlanm  SEK denklemi a a daki gibidir.  

, 1 , 2 , 3 , 4 , ,ln( ) ln( ) ln( ) ln( ) ln( )i t i t i t i t i t i tp ge tp m w
 

(5) 

Teorik olarak fiyatlar genel düzeyini etkileyen bu de i kenlerin 
beklenen i aretleri pozitiftir. Buna göre tahmin edilen regresyon 
denkleminde kamu harcamalar , transfer harcamalar , krediler ve reel ücret 
de i kenlerinin fiyatlar genel düzeyine etkisini gösteren katsay lar n 

1
ln( ) 0
ln( )

p
ge

; 2
ln( ) 0
ln( )

p
tp

; 3
ln( ) 0
ln( )

p
m

 ve 

1
ln( ) 0
ln( )

p
w

 pozitif de erler almas  beklenmektedir.  

6. EKONOMETR K BULGULAR 
statistiksel bulgular n analizine geçmeden önce de i kenler aras ndaki 

ili kilere de inmek yerinde olacakt r. Bu amaçla veri setini olu turan 
de i kenlere ait özet istatistikler haz rlanarak Tablo 2’de sunulmu tur. 
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Tablo 2 

De i kenlere Ait Özet statistikler 

De i kenler p ge tp m w 
Ortalama 222,293 0,170 0,085 1,266 23,57 
Standart Sapma 78,321 0,088 0,034 0,868 3,14 
Minimum 115,490 0,030 0,030 0,000 18,06 
Maksimum 417,890 0,490 0,210 3,910 34,02 

ln(p) ln(ge) ln(tp) ln(m) ln(w) 
Ortalama 5,345 -1,910 -2,545 0,399 3,152 
Standart Sapma 0,342 0,533 0,405 0,406 0,128 
Minimum 4,749 -3,507 -3,507 -0,968 2,894 
Maksimum 6,035 -0,713 -1,561 1,364 3,527 
Gözlem 364 364 364 364 364 

Not. (ge), (tp) ve (m) de i kenleri GSYH oran ; (p) fiyat endeksi ve (w) reel TL 
cinsindendir. 

Özet istatistikler incelendi ine de i kenlere ili kin çarp c  bulgular 
ortaya ç kmaktad r. Öncelikle, önemli bir bilgi olarak kamu harcamalar n n 
de i im aral  kar m za ç kmaktad r. lgili dönemde kamu harcamalar  
bölgesel düzeyde %3-%49 band nda de i en de erler alm t r. De i kenin 
ortalamas  %17, standart sapmas  ise %8,8 düzeyindedir. ncelenen dönemde 
kamu harcamalar nda bölgeleraras  gözlemlenen bu farkl l k hükümet 
politikalar n n bölgeler ve dönemler aras nda stabil olmad n  i aret 
etmektedir.  

Bununla birlikte günlük reel ücrette en küçük ve en büyük de erler 
aras nda yakla k 2 kata varan bir farkl l k göze çarpmaktad r. 2018 y l  
itibariyle ortalama reel ücretin en yüksek oldu u düzey 34,02 TL de eriyle 
TR10- stanbul bölgesi iken en dü ük oldu u düzey ise 18,06 TL ile TRC1-
Gaziantep, Ad yaman, Kilis bölgesidir. Günlük ortalama reel ücrette 
yakla k 20 TL’ye varan bu farkl l k bölgeleraras ndaki gelir adaletsizli inin 
varl na i aret etmektedir. Gelir adaletsizli i nominal de erler üzerinden 
daha çarp c  bir ekilde kendini göstermektedir. Ayn  y l için nominal ücrette 
en küçük ve en büyük de erler ise 92,2 TL-128,5 TL olarak gerçekle mi tir. 
Nominal de erler reel de erlere göre gerçek efektif talep gücünü 
yans tmamakla birlikte yüksek enflasyon düzeyine sahip ekonomiler için 
yorumlanabilir bir gösterge haline gelmektedir. Çünkü yüksek enflasyon 
ço unlukla gelir da l m n  yüksek gelirli gruplar lehine de i tirmektedir.  
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Ortalama ücretlerde gözlemlenen bölgesel e itsizlik cinsiyet düzeyinde 
ise daha da derinle mektedir. 2008-2018 y l  verileriyle Yi iteli & anl  
(2020) yapt klar  bölgesel çal mada cinsiyete ve bölgelere göre gelirin 
oldukça adaletsiz da ld n  göstermi lerdir. Çal mada ileri sürülen 
bulgulara göre iller genelinde erkekler kad nlardan ortalama olarak 2,42 kat 
daha fazla gelir elde etmektedir. Bölgeleraras nda ise gelirdeki bu uçurum 
5,05 kata kadar uzanmaktad r. Bir di er önemli nokta da resmi asgari ücret 
art n n ortalama ücret art na yans mad d r. öyle ki, 2015 y l ndan 2016 
y l na geçerken resmi asgari ücret %30 oran nda art r lm t r. Ancak bu iki 
y l aras nda ortalama ücret art  %12,5 düzeyinde gerçekle mi tir. 
Bölgelerde y llara göre reel ücretin seyrine dair istatistikler ise Tablo 3’de 
sunulmaktad r. 

Tablo 3 

Bölgelerde Y llara Göre Reel Ücretin Seyri 

Reel 
Ücret Gözlem Ortalama Standart 

Sapma Minimum Maksimum Fark 

2005 26 23,27 2,88 18,06 29,17 11,11 
2006 26 22,07 2,43 18,20 27,32 9,11 
2007 26 22,69 2,54 19,13 30,75 11,62 
2008 26 21,67 1,66 18,55 25,54 6,99 
2009 26 22,35 2,42 18,76 30,28 11,52 
2010 26 22,56 2,58 19,14 31,39 12,25 
2011 26 21,31 2,55 18,13 29,50 11,37 
2012 26 22,75 2,93 19,37 33,26 13,89 
2013 26 23,13 2,44 20,17 29,79 9,61 
2014 26 23,79 2,53 20,69 30,42 9,72 
2015 26 24,28 2,62 21,25 30,80 9,55 
2016 26 27,28 2,73 24,33 34,02 9,69 
2017 26 26,96 2,88 23,86 33,13 9,27 
2018 26 25,86 3,05 22,74 32,41 9,68 

Tablonun ortaya koydu u temel bilgi bölgelerde y llara göre reel 
ortalama ücret düzeyinin giderek artmas yla birlikte bölgeler aras ndaki ücret 
fark n n giderek azalmas d r.  Bununla birlikte 2017 ve 2018 y l nda reel 
ücretlerde bir gerileme oldu u görülmektedir.  

Söz konusu dönemde bölgeler için fiyat düzeyinde de önemli geli meler 
ya anm t r. ncelenen dönem sonunda fiyatlar genel düzeyinin dönem 
ba na göre yakla k olarak 3,32 kat na ç kt  görülmektedir. Ayr ca 
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bölgelerde, y llara göre fiyat farkl la mas n n düzeyden kaynaklanan bir 
art  yans tt  ancak enflasyon oranlar ndaki farkl la man n çok 
de i medi i tespit edilmi tir. Fiyat düzeyinin bölgelerdeki seyri izleyen 
tabloda verilmektedir. 

Tablo 4 

Bölgelerde Y llara Göre Fiyat Düzeyinin Seyri 

Tüfe  
Endeksi  Gözlem Ortalama Standart 

Sapma Minimum Maksimum Fark 

2005 26 121,99 2,94 115,49 126,28 10,79 
2006 26 133,59 3,46 124,63 139,23 14,60 
2007 26 144,98 3,51 135,73 151,17 15,44 
2008 26 160,08 3,83 150,48 167,25 16,77 
2009 26 170,64 3,30 161,67 176,09 14,42 
2010 26 182,68 3,74 171,12 188,03 16,91 
2011 26 202,69 4,32 190,28 209,19 18,91 
2012 26 214,91 4,61 200,33 222,11 21,78 
2013 26 231,06 5,23 213,51 237,25 23,74 
2014 26 249,47 6,11 230,73 257,69 26,96 
2015 26 271,12 6,84 249,18 281,75 32,57 
2016 26 295,46 7,51 271,80 309,18 37,38 
2017 26 331,43 8,29 305,01 344,45 39,44 
2018 26 402,00 10,02 376,14 417,89 41,75 
2018 
Enflasyon    26  21,30 1,37 18,23 23,53 5,30 

Tablo 4’ün son sat r  2018 y l  bölgelerde enflasyona dair de erleri 
göstermekteyken di er sat rlar fiyat endeksinin y llara göre seyrini 
vermektedir. Bölgelerde enflasyon oran  %18,2 - %23,5 aral nda 
de i mektedir. Söz konusu y lda fiyat art lar n n en dü ük oldu u bölge 
TR51-Ankara olarak tespit edilmi tir. Fiyat art lar n n en yüksek oldu u 
bölgenin ise TRA2-A r , Kars, I d r, Ardahan oldu u görülmektedir.  

Regresyon tahminlerine geçmeden önce de i kenler aras ndaki 
korelasyonlar  ve de i kenlerin birbiriyle ili kisini gösteren korelasyon 
matrisi Tablo 5’de sunulmaktad r. 

Tablo 5  
De i kenlerin Korelasyon Matrisi 

ln(p) ln(ge) ln(tp) ln(m) ln(w) 
ln(p) 1,000 
ln(ge) -0,001 1,000 
ln(tp) 0,085 -0,114 1,000 
ln(m) 0,645 -0,353 0,128 1,000 
ln(w) 0,534 -0,221 0,037 0,429 1,000 
Not. Yazarlar n kendi hesaplamalar . Gözlem say s : 364. 
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Tablo incelendi inde birbiriyle en yüksek korelasyona sahip 
de i kenlerin fiyat düzeyi-toplam krediler, fiyat düzeyi-reel ücret ve toplam 
krediler-reel ücret çiftleri oldu u görülmektedir. Kamu harcamalar  d nda 
di er de i kenlerin birbiriyle pozitif korelasyon halinde oldu u tespit 
edilmi tir. 

Türkiye’nin alt bölgelerinde fiyat düzeyini etkileyen kamu harcamalar , 
transfer ödemeleri, toplam krediler ve reel ücret de i kenlerinin etki 
düzeyini ayr t rabilmek amac yla 4 numaral  e itlikte verilen regresyon 
denklemi FGLS ve PCSE yöntemleriyle tahmin edilmi tir. Elde edilen 
katsay  ve istatistikler Tablo 6’da verilmi tir. 

Tablo 6  

FGLS ve PCSE Tahminleri 

Ba ml  
ln(p) 

FGLS PCSE 
(1) (2) (3) (4) (1) (2) (3) (4) 

         
ln(ge) 0,0828*** 0,0354*** 0,0546*** 0,104*** 0,148** 0,104* 0,0990** 0,106*** 
 (0,00817) (0,00975) (0,0163) (0,0190) (0,0606) (0,0628) (0,0465) (0,0387) 
ln(tp)  0,0549*** 0,0544*** 0,0385**  0,165** 0,0837* 0,0663 
  (0,0123) (0,0195) (0,0169)  (0,0658) (0,0503) (0,0462) 
ln(m)   0,384*** 0,411***   0,551*** 0,527*** 
   (0,0285) (0,0283)   (0,0391) (0,0378) 
ln(w)    0,222***    0,248** 
    (0,0403)    (0,0962) 
Sabit 5,547*** 5,538*** 5,583*** 4,905*** 5,676*** 6,007*** 5,752*** 4,915*** 
 (0,192) (0,173) (0,0816) (0,139) (0,135) (0,188) (0,142) (0,349) 
         
Gözlem 364 364 286 286 364 364 286 286 
Kesit 26 26 26 26 26 26 26 26 
RMSE     0,3495 0,3434 0,2305 0,2086 
VIF - 1,01 1,11 1,19 - 1,01 1,11 1,19 
Wald 
chi2 102,79 23,07 190,11 220,84 5,97 12,38 218,72 242,79 

istatisti i [0,000] [0,000] [0,000] [0,000] [0,000] [0,000] [0,000] [0,000] 

Not. Parantez içerisindeki de erler standart hatalar  vermektedir. Kö eli parantez 
içerisindeki de erler Wald statisti inin olas l k de erini göstermektedir. *** p<0,01 
** p<0,05 * p<0,1 

Öncelikle modele ili kin genel bilgiler spesifikasyon hatas  
yap lmad n  i aret etmektedir. Wald istatistikleri modelin genel olarak 
anlaml  oldu unu göstermektedir. Bütün modellerde VIF de erlerinin 
10’dan küçük olmas (VIF<10) de i kenler aras nda korelasyon düzeyinin 
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dü ük oldu u ve modelde çoklu do rusal ba lant  probleminin olmad  
anlam na gelir.  

Regresyon tahminlerinde kullan lan modeller FGLS ve PCSE tahminleri 
ise de i en varyans ve otokorelasyon varl nda dirençli test istatistikleri 
hesaplanmas na olanak vermektedir. Tüm tahminlerde yatay kesitlerin 
(IBBS-2 bölgelerinin) korele ve hata yap s n n heteroskedastik (de i en 
varyans) oldu u varsay lm t r. Buna ek olarak yatay kesitlere özgü (panel 
spesifik) AR(1) otokorelasyon süreci yürütülmü tür ve modellerde 
otokorelasyon parametreleri Durbin-Watson istatisti i ile tahmin edilmi tir.  

lk olarak, her iki tahmin yöntemi için de dört numaral  sonuçlar 
yorumlanacakt r. Tahmin katsay lar  incelendi inde bütün katsay  
i aretlerinin iktisat teorisiyle uyumlu olarak beklenen pozitif de erleri ald  
görülmektedir. Buna ek olarak katsay lar istatistiksel olarak %1 ve %5 önem 
seviyelerinde anlaml d r. Kurulan model ve incelenen dönem çerçevesinde 
Türkiye’nin bölgelerinde fiyat düzeyi üzerinde etki gücü en yüksek 
de i kenin toplam krediler oldu u tespit edilmi tir. Bu sonuç, söz konusu 
de i kenin para arz n  temsil eden vekil de i ken oldu u göz önüne 
al nd nda Türkiye’de fiyat düzeyinin söz konusu dönem için klasik okulun 
miktar kuram n n geçerli oldu una dair bir bulgudur. Kredi geni lemesinde 
meydana gelen %1’ lik her art  fiyat düzeyinde yakla k olarak %0,41-
%0,53 aral nda bir at a neden olmaktad r. Katsay n n 1’den küçük olmas , 
yani parasal geni lemenin fiyat düzeyi üzerinde kendisi kadar bir etki 
yaratamamas  miktar kuram n n tam istihdam ve paran n dola m h z n n 
sabit olmas  varsay mlar n n kar lanamad n  göstermektedir. Tam 
istihdama yakla ld kça katsay n n 1’e do ru büyümesi beklenmektedir.  

Parasal geni lemenin ard ndan göreli büyüklü ü en çok olan ikinci 
katsay n n reel ücretler oldu u görülmektedir. Katsay  i areti pozitif ve 
istatistiksel olarak anlaml d r. Reel ücretlerde ya anacak %1 lik bir art  fiyat 
düzeyinde yakla k olarak %0,22-%0,25 aral nda bir at a neden 
olmaktad r. Reel ücretlerdeki art n fiyat düzeyine pozitif yans mas  Neo-
Keynesyen ekolun hipotezlerini desteklemektedir.  Buna göre, emek 
verimlili i sabit ve reel ücretler birim emek maliyeti olmak üzere, reel 
ücretlerdeki her art  mark-up mekanizmas  kanal yla fiyatlara yans yacak ve 
fiyatlar genel düzeyini art racakt r.  

Son olarak kamu harcamalar  ve transfer harcamalar n n fiyat düzeyi 
üzerinde art  yönünde etkiler yaratt  tespit edilmi tir. Kamu 
harcamalar nda %1 lik her art  fiyat düzeyini yakla k olarak %0,10; 
transfer ödemelerindeki %1 seviyesinde bir art  ise fiyat düzeyinin yakla k 
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olarak %0,4 kadar artmas na neden olmaktad r. Elde edilen bu bulgu, ceteris 
paribus, fiyat düzeyinin de i mesinde maliye politikas  araçlar n n da etkili 
oldu unu göstermektedir. Bu bulgunun, Fiyat Düzeyinin Mali Teorisi 
(FTPL) yakla m n n Türkiye için geçerlili ine dair bir kan t oldu u 
dü ünülmektedir. 

7. SONUÇ VE TARTI MA 
Fiyat düzeyini etkileyen unsurlar konusunda para ve maliye 

politikalar n n etkisi farkl  ülke ve bölge örnekleri için birçok çal mada 
incelenmi tir. Ancak söz konusu literatürde yeknesak bir görü  birli inin 
olu tu unu söylemek mümkün de ildir. Bu çal mada bölgesel verilerden 
hareket edilerek Türkiye’de fiyat düzeyini etkileyen faktörler olarak para ve 
maliye politikalar  yan  s ra reel ücretlerin etkisi panel FGLS ve PCSE 
regresyon yöntemleriyle 2005-2018 dönemi için ara t r lm t r. Fiyat 
düzeyine etki eden dinamiklerinin do ru tespit edilmesi enflasyonla 
mücadelede politika yap c lara önemli bir yol gösterici olacak ve politika 
olu turma sürecine katk  sa layacakt r. Bu amaçla öne ç kan bulgulardan 
hareketle baz  teorik ve ampirik sonuçlara ula lm t r. 

Öncelikle tüm bulgular birlikte de erlendirildi inde bölgesel analizin 
ortaya koydu u ampirik sonuç Türkiye’de fiyatlar genel düzeyi 
de i imlerinin tek bir teorik ekolün görü leri çerçevesinde aç klanamad n  
yönündedir. Sonuçlar, Türkiye’de para politikas , FTPL çerçevesinde maliye 
politikas  ve reel ücretler olmak üzere üç kanaldan fiyatlar n etkilendi ini 
ortaya koymaktad r. Ancak para politikas  fiyatlar  etkileyen bask n rejim 
olarak ön plana ç kmaktad r. Bu durum Merkez Bankas ’n n, kurumsal 
kalitesi, güvenilirli i ve politika uygulama noktas ndaki ba ms zl n n 
fiyatlar n kontrolü aç s ndan etkili ve önemli oldu unu göstermektedir. 
Bunun yan  s ra merkez bankalar n n beklentiler arac l yla para politikas n  
yürütebilmesi ekonomik birimlere sa lad  güvenle ilintilidir. Merkez 
bankas n n dönem ba  koydu u hedeflere ula abilmesi, effaf, rasyonel ve 
ba ms z karar alabilme yetisi piyasa aktörleri taraf ndan izlenmektedir. 

Türkiye’de uygulanan enflasyonla mücadele politikalar  ortadoks 
istikrar politikalar  çerçevesinde yürütülmü  ancak bu politikalar baz  
dönemler haricinde ba ar l  olamam  ve sürdürülebilirlik arz etmemi tir. 
1980’den günümüze toplam kamu harcamalar n n GSYH içerisindeki pay  
devaml  art  göstermi tir. Harcama kalemleri içerisinde ise cari harcamalar 
ve transfer harcamalar n n pay  art  gösterirken, yat r m harcamalar nda 
gerileme ya anm t r. Sonuç olarak Türkiye’nin serüveni hem kamu 
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harcamalar n n hem enflasyon oran n n artt  bir yol izlemi tir.  Kamu 
harcamalar n n fiyatlar genel düzeyini art  yönünde uyarmas  Akçac  ve 
Karap nar Koca  (2013), Ulusoy ve Yi it (2016) çal malar nda ileri sürülen 
sonuçlarla örtü mektedir. Bununla birlikte bu etkinin 2000’li y llar 
sonras nda fiyatlar üzerinde ikincil bir etkisinin olmas  Çakmak ve Gökçe 
(2018) çal mas nda ileri sürülen bulguyu desteklemektedir. Maliye 
politikalar n n enflasyonist yönüne dikkat çekerek bu etkinin azalt labilmesi 
için kamu kaynaklar n n toplam arz  ve verimlili i art racak fiziki ve 
teknolojik altyap , fiziki ve be eri sermaye stokunun olu umuna katk  
verecek alanlara yönlendirilmesi maliye politikas n n enflasyonist etkisini 
azaltacakt r. Bu do rultuda kamunun öncelikli bölge, sektör ve ürünler 
belirleyerek selektif kredi ve harcama politikalar  geli tirmesi önemli 
görülmektedir.    

Reel ücretlerdeki art lar fiyatlar genel düzeyini pozitif ve önemli 
düzeyde uyarmaktad r. Bu bulgu ahino lu vd. (2010), Abdio lu (2013) 
çal malar nda Türkiye için ileri sürülen sonuçlar  desteklemektedir. Buna ek 
olarak Dore (1993)’ün fiyat enflasyonu ve ücret enflasyonu ayn  yönlü 
hareket etmektedir, ancak fiyat enflasyonu ücret art lar n  takip eder 
yönündeki hipotezini desteklemektedir. Ayn  zamanda ücret kat l klar n n 
fiyatlar üzerinde yaratt  ataleti aç klayan Yeni Keynesyen teori ve 
modellerle uyumlu bir sonuçtur. 
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