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TURKIYE’DE ENFLASYONUN
BELIiRLEYICIiLERINE DAIR BOLGESEL BiR
ANALIZ 2005-2018

Devran SANLI
Nadide YiGITELI™

Ozet Enflasyon, farkli kuramsal yaklasimlarda bu kuramlarin ¢izdigi cergeve
ve dayandig1 temel varsayimlar esliginde ele alinmis ve baglamda gerek nedenleri
gerekse enflasyonla bas etme noktasinda sunulan regeteler kuramlarin temel
varsayimlarina gore sekillenmistir. Dogal olarak farkli donemler ve iilkeler igin
enflasyonun ortaya ¢ikis nedenleri farkliliklar gostermekte ve dolayistyla s6z konusu
teorilerin gegerliligi tilkeden {iilkeye zayiflamakta ya da giiclenmektedir. Bu
noktadan hareketle calismamizda enflasyonun ortaya ¢ikis nedenlerini cevaplayan
temel teoriler bir araya getirilerek hibrit bir model olusturulmustur. Calisma,
Istatistiki Bolge Birimleri Simiflamasma (IBBS) gére Tiirkiye’nin diizey-2
bolgelerinde 2005-2018 donemi igin yapilmaktadir. Calismayr diger calismalardan
ayiran en onemli noktalardan birisi 26 bolge ve 14 yildan olusan panel veri setiyle
bolgesel diizeyde gerceklestirilen bir analiz olmasidir. Sonuglar, Tiirkiye’de fiyatlar
genel diizeyinin para politikasi, FTPL ¢ergevesinde maliye politikas1 ve reel iicretler
olmak {izere ii¢ kanaldan etkilendigini ortaya koymaktadir. Ancak para politikasi
fiyatlar genel diizeyini etkileyen baskin rejim olarak on plana ¢ikmaktadir.
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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. GIRIS

Enflasyon 6nemli yapisal sorunlardan biri olarak karsimiza ¢ikmakta
olup finansman maliyetleri, yatirimlar, toplam faktor verimliligi, biiylime,
gelir dagilimi gibi bircok makro degiskeni olumsuz etkilemektedir. 1976
yilinda Nobel Iktisat 8diilii alan Milton Friedman, enflasyonun her zaman ve
her yerde parasal bir fenomen oldugunu vurgulayan o {inlii 6nermesi ile
enflasyon ve parasal genisleme arasindaki siki iligkinin varhigina dikkat
cekmistir. Bu 0nermesi ile enflasyonun kaynagmin yiiksek para arzi artist
oldugunu, bu nedenle de enflasyonun ancak para arzi artis oraninin
disiiriilerek  Onlenebilecegini dile getirmektedir. Bu nedenle, merkez
bankasimin bagimsizligini ve kuralli bir para politikasini 6diinsiiz bir sekilde
uygulamasini savunmaktadir. Gergekten de tarihsel olarak yiiksek enflasyon
yasanan ekonomiler incelendiginde, yasanan enflasyona yiiksek para arzi
artistnin da eslik ettigi goriilmektedir. Bu noktada, para arzi artiginin
arkasindaki temel motivasyon kaynagmin ne oldugu sorusu akla
gelmektedir. Parasalcilarin bu goriisiine karsilik 6zellikle 1990’11 yillarda
mali dengenin 6nemini vurgulayan gorisler yiikselmeye baglamakta ve mali
aciklarin kronik boyutlara ulastigi durumlarda para politikasinin maliye
politikasinin etkisi altinda olacagi vurgusu On plana c¢ikmaktadir. Bu
yaklasimlar c¢ergevesinde, biitce dengesi ve kamu harcamalarinin
siirduiriilebilirligi 6nem kazanmaktadir.

Iktisat ekollerinin ¢izdigi cerceve ve benimsedikleri 6n kabullere gore
farklilasmakla birlikte, temel olarak, kamu harcamalarinda kisintiya
gitmeden biitge dengesini saglamak acisindan yapilan vergi artislar1 ve fiyat
ayarlamalariin enflasyonu artirict etkisi bulunmaktadir. Diger yandan,
kamunun transfer harcamalari politikasi, kredi politikas1 ve verimlilik artisi
ile desteklenmeyen asgari iicret politikasi da talep yonli faktorler olarak
enflasyonist etkilere neden olabilmektedir. Ayrica tim bu uygulamalar
beklenen enflasyon {izerinde de baski yaratmakta olup beklenen enflasyon
ise reel faiz oranlart araciligi ile hem kamu borglanma politikasin
etkilemekte hem de enflasyonun atalet kazanmasina neden olabilmektedir.
Ozellikle, enflasyonun kontrol altina alinmast i¢in mali dengenin korunmasi
O6nemini vurgulayan “Hos Olmayan Monetarist Aritmetik” ve FTPL
yaklasimi parasallagsma olmadan biit¢e agiklarinin enflasyonist olmayacagi
gorilisiine karst ¢ikmaktadir. Bu tartismalar beraberinde mali dengelerin
politik etkilerden uzak tutulmasi amaciyla mali kurallarn tartisildigi bir
ekonomik ortam dogurmus ve iist politika metinlerine kamu biit¢ce dengesine
iligkin hedefler girmistir.
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Bu ¢ercevede galigmada, kamunun iicret politikasi ile kamu harcamalari
ve bankalar tarafindan saglanan kredilerin enflasyon iizerinde olusturdugu
etkiler, Tiirkiye'nin, istatistiki bolge siniflandirmasina gore, 26 bolgesi
bazinda hazirlanan panel veri seti kullanilarak analiz edilecektir. Calismanin
takip eden boliimiinde enflasyonun ortaya cikis nedenlerine iliskin farkli
yaklasimlarin bir arada oldugu teorik ¢ergeve sunulmakta; ticlincii bolimde,
Tiirkiye’de enflasyon ve kamu harcamalarmin seyri degerlendirilmektedir.
Dordiincii boliimde, konuya iligkin ampirik literatiir 6zetlenmektedir. Besinci
ve onu izleyen bdliimde, metodolojik ¢ergceve sunulmakta uygulamaya temel
teskil eden wveri seti tanitilmaktadir. Bir sonraki adimda, ampirik
uygulamanin sonuglari sunulmaktadir. Calismanin son boliimii ise sonug ve
degerlendirmeleri icermektedir.

1. TEORIK ARKA PLAN

Enflasyon, farkli kuramsal yaklasimlarda bu kuramlarin ¢izdigi ¢erceve
ve dayandigi temel varsayimlar esliginde ele alinmis ve gerek nedenleri
gerekse enflasyonla bas etme noktasinda sunulan regeteler kuramlarin temel
varsayimlarina gore sekillenmistir.

Klasik okulun enflasyona iliskin goriisleri, Miktar Teorisine dayanmakta
olup Fisher ve Cambridge yaklasimi olmak iizere 2 temel yaklasim
cercevesinde ifade edilmektedir. Fisher enflasyon ile para miktar1 arasindaki
iliskiyi degisim denklemi aracihigi ile kurmaktadir'. Klasik goriisiin temel
onermelerinden olan ve reel degiskenlerin reel degiskenler, parasal
degiskenlerin ise parasal degiskenler tarafindan belirlenmesi yaklagiminin
etkisi para miktarindan enflasyona dogru olan iliskinin de temelini
olusturmaktadir. Soyle ki, klasik gorlis cercevesinde, uzun donemde ticaret
hacminin isgiicli, sermaye stoku ve teknoloji diizeyi gibi reel giigler
tarafindan tam istihdam dengesinde belirlendigi; paranin dolasim hizinin ise
kurumsal faktorler ve aligkanliklar tarafindan belirlendigi ve bu nedenle de
sabit oldugu kabul edilmektedir. Bu varsayimlar cercevesinde, para
miktarindaki artisin fiyat diizeyini artiracagi boylece fiyat diizeyindeki
degisimle birlikte ekonomide dengenin yeniden saglanacag belirtilmektedir.
Cambridge yaklasiminda ise Fisher yaklasimindan farkli olarak, paranin
dolasim hizi yerine belli bir nominal gelire karsilik olarak islem giidiisii ile

' Fisher 1911 yilinda yaymlanmis olan The Purchasing Power of Money adli kitabinda

paray1r mallar karsiliginda genel olarak kabul edilebilir sey olarak tanimlamakta ve
paranin degisim araci olma fonksiyonuna odaklanmaktadir.
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elde tutulmak istenen pay (1/v) denkleme girmekte olup, bu haliyle
Cambridge yaklasimi bir para talebi teorisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Maliye politikasi®, J. M. Keynes’in 1936 yilinda yaymlanan “istihdam,
Faiz ve Paranin Genel Teorisi” adli kitabi ile glindeme gelmeye
baslamaktadir. Keynes, devlet miidahalesi ile efektif talebin artirilmasi
gerektigini; eksik istihdama bagli olarak efektif talepteki bu artisin fiyatlar
genel diizeyinden ziyade iiretim ve istihdam seviyesini degistirecegini
vurgulamaktadir. Keynes, Genel Teoriyi 1929 Diinya Ekonomik Buhrani
kosullarinda yazdig1 icin temel olarak ¢alisma, donemin kosullarina dikkati
cekmekte ve issizlik ile eksik istihdam dengesine odaklanilmaktadir. Klasik
makro iktisat teorisinin temel varsayimlarindan olan ekonominin daima tam
istihdam seviyesinde olmasi 6nermesine karsilik Keynes, ekonominin efektif
talep eksikligine bagl olarak eksik istihdam dengesinde kurulacagini; tam
istihdam dengesinin ise ancak istisnai bir durum olarak ortaya c¢ikabilecegini
belirtmektedir. Bu nedenle, eksik isttihdam dengesine bagli olarak, efektif
talepteki artiglar mal fiyatlarini artirmaz, dolayisiyla mal piyasasinda fiyatlar
katidir. Diger yandan isgiicii piyasasinda da is¢i ve isveren arasinda yapilan
toplu sozlesmelere bagli olarak nominal ticretler de diisme yoniinde katidir.
Bu durumda efektif talep artisi fiyatlar genel diizeyinde herhangi bir artiga
neden olmamaktadir. Ayrica Keynes efektif talebin artirilmasi noktasinda
gelecege iliskin beklentiler ve likidite tuzagi gibi ekonomik durumlar dikkate
aliarak para politikasi yerine maliye politikasinin arag olarak kullanilmasi
gerektigini vurgulamaktadir. Bu teori, Neo Klasik Sentez olarak da
adlandirlan Ortodoks Keynezyen Makro Iktisat Okulu iktisatgilarmin’
katkilar1 ile 1960’11 yillarin ortalarina kadar hakimiyetini siirdiirmiis, iradi
maliye politikalart da 1950-1960°11 yillarda altin ¢agimi yasamistir
(Bocutoglu, 2012; Bocutoglu & Ekinci, 2009).

Buchanan (1958), “Ortodoks Keynesyen Diisiince” nin kamu borglarinin
gelecege aktarilmadigi dolayisiyla bugiine ait bir yiik oldugu goriisiine karsi
cikmis ve Buchanan (1986) calismasinda da 30 yillik siire¢ icerisinde hala
ayni goriiste oldugunu vurgulamustir®. Bu gercevede Buchanan (1958; 1986),
kamu gelirlerinin giderlerini karsilayamamasi durumunda, kamu biitce

2 Hiikiimetin, kamu harcamalari, transfer harcamalar ve vergi oranlarindan olusan aracglar

vasitasiyla tiretim, gelir, isttihdam ve fiyat seviyesini etkilemeye yonelik politikalar
maliye politikasi olarak ifade edilmektedir.

John Hicks, Franco Modigliani, Alvin Hansen, James Tobin, Lawrence Klein, Robert
Solow, James Meade, Paul Samuelson Ortodoks Keynezyen Makro iktisat Okulu
iktisatc¢ilari arasindadir.

Buchanan, ilgili c¢alismasinda, Amerikan sisteminde biitge acig1 konusunda etkin
coziimler saglanabilmesi i¢in anayasal degisiklige ihtiya¢ oldugunu savunmaktadir.
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aciklarimin borg¢lanma veya para basimi yolu ile finanse edilecegini ifade
etmektedir. Borglanma ile finansman durumunda borg alan ile bor¢ veren
arasinda kaynaklarin kullanilabilirligi gecici olarak transfer edilmektedir.
Borglanan taraf gelecekte gelirinden daha az harcama yapma pahasina
bor¢landigi donemde gelirinden daha fazla harcama yapma imkani elde
etmektedir. Borg veren taraf i¢in ise tersi durum gegerli olmaktadir. Bir diger
yol olarak ise borcun O6denmemesi benimsenebilir. Bu durumda, borcun
anapara ve faiz Odemeleri icin vergi mikellefleri gelecek donemdeki
gelirlerinin bir boliimiinii vermek zorunda kalacaklardir’. Bu gériise gore,
blitce aci1g1 finansmaninin borgla saglanmasinin faiz oranlari ve sermaye
birikimi {izerindeki etkisi nedeniyle biitge aciklar1 6zel sektor yatirnm ve
sermaye birikimi iizerinde crowding out etkisine neden olacaktir. Biit¢e agig1
finansmaniin borgla saglanmasinin faiz oranlar1 ve sermaye birikimi
iizerinde higbir etkisi olmasa dahi vergi miikellefleri gelecek donemdeki
gelirlerinin bir boliimiinii, bu donemdeki borglarin faizinin édenmesi igin
vermek zorunda kalacaklardir. Buchanan bu noktada “neden ileriki yillarda
vasayacak olan vergi miikelleflerinin, bugiin uygulanan politikalardan elde
edilen faydamn karsiligini 6demek zorunda oldugu” sorusunu sormakta ve
tercih edilecek bir diger yolun ise borcun ger¢ek degerinin emisyon ile sifir
sinirina  indirilebilmesi oldugunu vurgulamaktadir. Emisyonla finansman
yonteminde, para basimmin neden oldugu enflasyon, sabit gelirli kisilerin
alacaklarinin ger¢ek degerini diisiirecek ve bu durum ilk yontemdeki vergi
yiikiine esit olacaktir. Buchanan (1986), i¢ bor¢ ile enflasyon arasinda
saglam bir iliski oldugunu; yiiksek enflasyonun bor¢lanmanin gelire oranini
diisiirecegini, hikkiimetin vadesi gelen borglar1 yeniden borgla finanse etmesi
durumunda beklenen enflasyon rakamlarina bagl olarak faiz oranlarmin
yiikselecegini; dolayisiyla mali politikanin faydalarmin kisa vadeli olacagini
belirtmektedir.

Barro (1974) c¢alismasi ile yeniden giindeme getirilen "Ricardocu
denklik"® yaklasimma gore ise maliye politikas1 aract olan kamu alimlar
uzun donemde vergilerle finanse edilmek zorundadir. Bu nedenle kamu

Buchanan, ilgili ¢alismasinda “Kamu harcamalarinin bor¢lanma ile finansmani halinde
odun elde etmek icin meyve agaglarni kesiyor, bdylece meyve bahgesinin tiriinlerini
sonsuza dek azaltiyoruz” ifadelerine yer vermistir.

Bu kavram ilk kez Ingiliz iktisatci David Ricardo tarafindan 1800'lerin basindaki
yazilarinda dile getirilmistir. Ricardo daha sonra insanlarin bu denklik i¢inde davranacak
kadar rasyonel olduklari konusunda siiphelerinin oldugunu da dile getirmektedir. Barro ilk
calismasinda bu hususu belirtmese de 1976'da James Buchanan’in Politik Ekonomi
Dergisi'ndeki yorumu sonrasi Barro tarafindan Ricordo’nun konuya iliskin katkisi dile
getirilmistir (Barro, 1974).
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alimlart degismeden buglinkii vergilerde yapilan herhangi bir indirim
gelecek donemde yapilacak vergi artislar ile dengelenecek ve dolayisiyla
titketicilerin vergi yiikii degismeyecegi icin tiikketimleri de degismeyecektir.
Ricardocu denklik, vergilendirme ve devlet bor¢lanmasinin ekonomi
iizerinde ayni etkilere sahip oldugu bir durumu ifade etmektedir. Soyle ki,
hiikiimet borglanmasi, kamu borcu faiz ve anapara 6demesine bagl olarak
gelecekteki vergileri artirma egilimi gostermesi nedeniyle rasyonel bireyler
gelecekteki vergilere cari vergilerde oldugu gibi tepki verirler. Dolayisiyla
biitge ac1g1, 6zel sektorli daha fazla tasarruf etmeye tesvik eder ve hiikiimetin
bor¢lanmast ulusal tasarrufun toplamini degistirmez. Bu yaklagima gore
maliye politikasinin standart analizlerinde, devlet tahvillerinin net servet
etkisine sahip oldugu yani tahvillerin degerinin, gelecekteki beklenen
vergileri astig1 varsayilmaktadir. Simdiki ve gelecek nesiller &zel
kusaklararasi transferlerle (yaslidan gence veya gengten yasliya) bagliysa,
tahvil net servet degildir ve bu nedenle olagan maliye politikalar
onemsizdir. Benzer sonuglar sosyal giivenlik programlari icin de gegerlidir.
Dolayisiyla, Ricardian esitligin oldugu bir ekonomide, biitge agiklarinin
gelecekte dengelenecegi varsayildigi icin kamu agiklarimin enflasyon
olusturmayacagi degerlendirilmektedir.

Ortodoks Parasalct Teori’ye gore ise uzun donemde nominal para
arzindaki artis sadece nominal degiskenleri etkileyecek olup {iiretim ve
istihdam gibi reel degiskenler, sermaye stoku, isgiicliniin niteligi ve teknoloji
gibi reel degiskenlerin fonksiyonu olacaktir. Ancak kisa donemde, fiyatlarin
tam esnek olmayan yapisi ve para yanilmasina bagli olarak, reel degiskenler
de etkilenecektir. Parasalct yaklasim esas olarak Milton Friedman tarafindan
yeniden yorumlanan paranin miktar teorisine dayanmakta olup bu yaklasima
gore uzun donemde para miktarindaki degisme sadece ve sadece fiyat diizeyi
tizerinde etkili olacaktir. Bu durumda uzun donemde enflasyonun
belirleyicisi de para miktar1 olmaktadir. Enflasyonu yalnizca parasallagma ile
aciklayan bu yaklasima gore, fiyat istikrari ile beraber reel ekonomi tam
istihdam diizeyinde istikrar i¢inde olacagindan merkez bankalarinin gorevi
fiyat istikrarmi korumak ve &6diin vermeden bunu siirdiirmek olmalidir’
(Uygur, 2003). Parasalci goriis, bu nedenlere ve para politikasinin
yapisindan kaynaklanan uygulama, etki ve tepki gecikmeleri ile merkez
bankalarinin politik yapilarin1 gerekge gostererek para politikasinin kurallara
uygun olarak yonetilmesi gerektigini savunmaktadir. Bu goriise gore,
merkez bankasinin bagimsizligi ve para politikast uygulamadaki 6diinsiiz

7 Parasalct yaklasim bu agiklamayi yaparken ponzi finansmanin olmadigi varsayimini

yapmaktadir.
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yaklasimi, mali otoriteyi de maliye politikast uygulama noktasinda disipline
edecektir (Abel, Bernanke & Croushore, 2013)..

Olivera (1967) ve Tanzi (1978) calismalarinda, yiiksek enflasyon
donemlerinde vergi sisteminin yapisina ve vergi tahsilat siirelerinin
uzunluguna bagli olarak, verginin tahakkuku ile tahsili arasinda gegen
stirecte, vergi gelirlerinin reel degerinin asinmaya ugradigi belirtilmektedir.
Bu goriise gore enflasyonun vergi gelirlerinin reel degerini agindirmasi esnek
olmayan vergi sistemlerinde ortaya ¢ikmaktadir. Bu durumda, biitce
aciklarmin parasallasma ile finanse edilmesi enflasyonu artirmakta,
enflasyon da vergi sisteminin yapisi ve tahsilat siirelerine bagl olarak vergi
asinmasint dogurmakta ve bu durum ise biitce aciklarinin finanse edilmesi
amacina yOnelik bir uygulamanin tam ters sonu¢ dogurabilmesi anlamina
gelmektedir (Olivera, 1967). S6z konusu tez ilk defa Olivera (1967)
calismasinda Latin Amerika {ilkelerinde deneyimlenen kronik enflasyon
donemi i¢in giindeme getirilmis olup daha sonra Tanzi (1978) ¢alismasinda
Arjantin 6rnegi iizerine ortaya atilmustir®. Olivera-Tanzi etkisi durumunda
parasallasmanin biitce acig1 lizerindeki etkisi bu iki etkinin yoniine ve
biiyiikliigline baglh olarak gerceklesecektir.

Sargent ve Wallace (1981) caligmasinda, “Hos Olmayan Monetarist
Aritmetik” olarak ifade ettikleri yaklasimda, parasalcilarin Ongérmiis
olduklar1  sonuglarin  gerceklesmeyebilecegini  belirtmektedirler.  Bu
yaklasima gore reel faiz oraninin biliylime oranindan yiiksek oldugu bir
ekonomide, mali aciklarin siireklilik gosterdigi ve borglanarak agiklarin
finanse edildigi bir ortamda, siki para politikas1 uygulanarak enflasyonun
diisiik tutulmasi olas1 degildir. Ciinkii burada para politikast mali bask1
altinda bulunmakta ve bor¢lanma devam ettikce reel faiz oranlan da
artmakta, reel faiz oranlarindaki bu yiikselme beklenen enflasyonu
tetiklemekte bu da yeniden reel faiz oranlarmi ylikseltmektedir. Bu
yaklasima gore boyle bir ortamda borglanma sinirina ulasilacak ve merkez
bankas1 para basmak zorunda kalacaktir. Bu durumda ortaya ¢ikan enflasyon
orani baslangigta merkez bankasinin para basarak biit¢ce agigini kapatmasi
durumunda ortaya ¢ikacak enflasyon oranindan daha yiiksek olacaktir. Bu
sonucun ortaya ¢ikmasi i¢in reel faiz oraninin biiylime oranindan yiiksek
olmas1 diginda, maliye politikasinin veri olmasi (cari veya gelecekteki para
politikasindan bagimsiz olarak belirlenmesi) gerekmektedir. Ozetle bu

8 Tersi durum Patinkin Etkisi olarak ifade edilmektedir. Bu durumda, enflasyon orani

arttik¢a kamu harcamalarinin reel degeri azalmaktadir.
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yaklasimda enflasyon, maliye politikasinin giidimiinde bulunan parasal bir
olgu olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

1990’11 yillarda FTPL (Fiscal Teori of the Price Level) yaklasimi
enflasyonun nedenine iligkin olarak parasalc1 yaklasimdan farkli bir pencere
acmaktadir. Bu yaklasimin teorik g¢ergevesi, Leeper (1991), Sims (1994,
1999), Woodford (1994, 1995, 2001) ile Tanner ve Ramos (2003)
caligmalarima dayanmaktadir. Bu yaklasima gore parasalct yaklasimin iddia
ettigi gibi uzun donemde enflasyonu belirleyen temel faktér para miktar
degil kamu bor¢ stokudur. Kamu bor¢ stoku mali agiklar ve bunlarin
finansman maliyetinden olugmaktadir. Ricardian olmayan bir diinyada
fiyatlarin belirlenmesinde para miktarinin neredeyse hicbir rolii yoktur.
Biitce acig1 parasallagsma ile finanse edilmese de enflasyonist etkiye neden
olacaktir. Bu yaklasima gore, fiyatlar, mali a¢iklarin tahvil ile finanse
edilmesinden kaynaklanan 6zel sektor servetindeki nominal artiglara gore
ayarlanmakta olup enflasyon ise ¢ok az mala karsilik ¢ok fazla nominal
servetin bir belirtisi olarak ifade edilmektedir (Tekin-Koru & Ozmen, 2003).
FTPL yaklasimi matematiksel olarak zamanlararasi biit¢e kisiti ile ifade
edilmekte olup 1 nolu esitlik ile gosterilmektedir.

B/P=3T~G,+5)1+R)" )

=0

~

B borg stoku, P fiyat diizeyi, T reel biitge geliri, G reel biitce harcamasi,
s senyoraj geliri ve R iskonto orani olmak iizere, Ricardian bir diinyada
donemler itibariyla reel biit¢e fazlarinmm R iskonto orani ile hesaplanan
bugiinkii degeri, B/P ile ifade edilen reel bor¢ stokuna esit olmalidir. 1 nolu
esitlikten hareketle biitge aciklari, enflasyonu, para miktarinda artis olmadan,
nominal olarak biitge kisitinin saglanmasi aracigiyla yiikseltecektir. Buna
gore, borg stogu arttiginda, biitge kisit1 ya senyoraj geliri veya biitge fazlasi
ile dengelenecektir. FTPL yaklagimina gore, bu ikisi ger¢eklesmese dahi,
fiyat diizeyi P’nin yiikselmesi ile biitge kisiti saglanmis olacaktir’. Bu
durumun ortaya ¢ikmasinin temel nedeni servet etkisidir. Kamunun borg
stokunun (B/P) artmasinin neden oldugu 6zel sektdr servet artisi talebin
yiikselmesi yolu ile fiyat diizeyinin ve enflasyonun artmasina, bu durum ise
(B/P) nin ve talep etkisinin diismesine boylece esitligin reel olarak yeniden
saglanmasina neden olmaktadir. Bor¢ stoku artarken biitce kisit1 saglanacak
sekilde vergi gelirleri veya kamu harcamalariin degismemesi gelecekte de

° Bu durumda Ricardian denklik saglanmamakta, ayrica parasallasma da ortaya

¢tkmamaktadir.
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maliye politikast uygulamalarinda biitge kisitinin dikkate alinmayacagi
beklentilerine neden olacaktir. Bu durum “Ricardocu olmayan mali beklenti”
olarak ifade edilmektedir (Uygur, 2003). Ozetle, FTPL yaklasimi mali
dengenin Onemini vurgulamakta olup parasalci yaklagimda dile getirilen
enflasyonu kontrol altina almak i¢in merkez bankasinin bagimsizligi ve para
politikas1 uygulamadaki 6diinsiiz yaklasimi yeterli goriilmemektedir. Bu
yaklasim, enflasyonun kontrol altina alinmasi i¢in mali dengenin korunmast
o6nemini vurgulayan 6nemli bir teorik arka plan sunmaktadir.

Ozellikle, “Hos Olmayan Monetarist Aritmetik” ve FTPL yaklagimi ile
birlikte parasallasma olmadan biitge agiklarinin enflasyonist olmayacagi
gorlisii geride kalmig ve parasal artis miktar1 ile enflasyon arasindaki
iliskinin zayifligimm bulgulayan ampirik ¢alismalar teori ile desteklenmeye
baslamistir. Bu durum, mali dengelerin politik etkilerden uzak tutulmasi
amaciyla mali kurallarin tartigildigi ve yasal diizenlemelerle kurallt maliye
politikas1 uygulamalarimin getirildigi bir ekonomik ortam dogurmustur.

Diger yandan iicret ve fiyatlarin toplam talepteki degisime ayarlanma
siireci ticret-fiyat spirali olarak tanimlanmaktadir. Baska bir ifadeyle iicret-
fiyat spirali, nominal ticret ve fiyat ayarlamalarinin emek ve mal
piyasalarinin geneline yayilma etkisidir. Reel {icret katiliklarmin varliginda,
iretim acig1 dalgalanmalarindan ileri gelen fiyat katilig1 bir dereceye kadar
enflasyon ataletinin kaynagi haline gelmektedir (Blanchard & Gali, 2007).
Ucretler iizerinden ilerleyen sendikal pazarliklar, Yeni Keynesyen Phillips
egrisi araciligiyla dogrudan firmanin marjinal maliyetine ve dolayisiyla
enflasyon dinamiklerine yansimaktadir. Bununla birlikte {cretlerdeki bir
katilik fiyatlarda da bir katilik yaratmaktadir (Christoffel & Linzert, 20006).
Buna ek olarak Dore (1993) fiyat enflasyonu ve iicret enflasyonu ayn1 yonlii
hareket ettigini ileri siirmektedir. Bu hipoteze goére fiyat enflasyonu iicret
artislarini takip etmektedir.

2. TURKIYE’DE ENFLASYON VE BUTCE
ACIKLARI

1950°1i yillarin ikinci yarisindan 2019 yilina kadar ki 65 yillik siireg
degerlendirildiginde, Tiirkiye’de kronik ve yliksek enflasyon doénemlerinin
oldugu goriilmektedir. Tiirkiye, kiiresel enflasyonun yasandigi 1970’li
yillarin bagindan 1990’11 yillarin ortalarina kadar ki siirecte, iki bilyiik zirve
noktast (1980: %94,3 ve 1994: %105,2) yasamistir. Ayni yillarda OECD
tilkelerindeki ortalama enflasyon orami (1980: %23,1 ve 1994: 9%9,4)
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Tiirkiye’de yasanan enflasyon orammin olduk¢a altinda kalmustir'®.
Tirkiye’nin yasadigi enflasyon deneyimi, OECD iilkelerinin ortalama
enflasyon orani ile karsilastirmali olarak Sekil 1°de sunulmaktadir. Ulkelerin
gelismiglik seviyelerine gore tanimsal olarak, diisiik ve Ongoriilebilir
enflasyonun biiyiikliigii farklilik gosterse de bir karsilastirma esigi sunmast
acisindan iilke karsilastirmalari bir arag olarak kullanilabilmektedir.
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Sekil 1. Enflasyon Oranlari (%). 12 aylik ortalamalara gore TUFE degisim orani
esas alinmistir. OECD Stat. verileri esas alinarak hazirlanmistir.

1971 yilindan 2004 yilina kadar ¢ift haneli enflasyon deneyimi yasayan
Tiirkiye’de enflasyon orani 2008 yil1 hari¢ olmak {izere, 2004 y1l1 sonrasinda
tek hanelere diismiis olmasina ragmen 2017 yilindan sonra yeniden g¢ift
haneli seviyelerde ivme kazanmistir. 2000’1i yillarin bagindan itibaren ciddi
disiisler gostermis olsa da Tiirkiye’de enflasyon oranlari gelismis iilkelerin
oldukca iizerinde seyretmektedir. Ozellikle 90’11 yillarda OECD iilkeleri
ortalama enflasyon orani ile Tiirkiye arasindaki farkin daha da acildig:
gorilmektedir.

Diger yandan yillar itibariyla Tiirkiye’de enflasyon ile biitce agiginin
seyrine bakildiginda bu iki degiskenin uyumlu bir seyir izledigi ve genel
olarak biitce acigindaki artisa enflasyon oranindaki artisin da eslik ettigi
goriilmektedir (Sekil-2).

' Bu dénemde Tiirkiye’nin yasamug oldugu enflasyon oranlari Almanya, Macaristan,

Ingiltere, Avusturya, ABD gibi birgok gelismis iilkenin iizerinde seyrederken, [srail,
Arjantin ve Brezilya gibi iilkelerin altinda gerceklesmistir.
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Sekil 2. Tirkiye’de Biitge Dengesi (Agik) ve Enflasyon Orani. Hazine ve
Maliye Bakanlig1 verilerinden alinmustir.

1970°1i yillarin basinda kiiresel oOlgekte yasanan diinya petrol
fiyatlarindaki artisin da etkisiyle Tiirkiye’deki enflasyon oranlar1 diinya
enflasyon oranlarma paralel sekilde artis gdstermis olup yine bu yillarda,
biitce aci1g1 da artmustir. 70’li yillar boyunca artis egiliminde olan enflasyon
orani 1980 yilinda %90 seviyelerinin {lizerine ¢cikmistir. Tiirkiye i¢in énemli
iktisadi kirilimlardan biri olan 24 Ocak 1980 Kararlar ile ekonomik
istikrarin saglanmasma yonelik vergi sistemi, faiz politikasi, dis ticaret ve
kambiyo rejimini de iceren yapisal diizenlemeler getirilmistir. Bu siirecte
ithal ikameci politikalardan ihracati tegvik edici politikalara gegilmis, serbest
piyasa ekonomisi esas alinarak devletin piyasaya miidahalesinin en aza
indirilmesi amaglanmstir. Bu kapsamda, 80°1i yillarin 6zellikle ilk yarisinda
enflasyon orani ve biitge aciklarinin diisme egilimine girdigi ancak ikinci
yarisindan sonra yeniden ivme kazandiklar1 goriilmektedir. 1986 yilindan
itibaren biitce aciklari, parasal genisleme olmadan enflasyon olmaz
goriisiiniin hakim olmasi nedeniyle biiyiik l¢lide ve gittikge ylikselen oranda
bor¢lanma ile finanse edilmeye baslanmaktadir. Ayrica yine bu yillarda
acikca ilan edilmeyen para hedeflemesi iceren para politikasi
uygulanmaktadir (Uygur, 2001)"".

1990’11 yillar boyunca ise hem biit¢e agiklarinin GSYH’ye oraninin hem
de enflasyon oraninin siirekli arttig1r goriilmektedir. Bu siiregte, enflasyon
orani 1994 yilinda tarihi seviyesi olan %105,2 degerine ulasmis; biitce
aciginin GSYH’ye orani ise 1999 yilina kadar siirekli artis gostererek %8,8
degerlerine varmistir. Bu deger, 1950 yilindan beri ulasilan en yiiksek deger

" Uygur (2001) ¢alismasinda bu durumun Tiirkiye’yi “Hos Olmayan Monetarist Aritmetik”

yoluna gétiirdiigi ifade edilmektedir.
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olarak dikkat cekmektedir. 1999 yilinda mali aciklarda gdzlenen bu yliksek
artista, yasanan Marmara depreminin vergi gelirleri ve kamu harcamalari
iizerindeki olumsuz etkileri de yer almaktadir. Mali dengedeki bozulma bu
donemde reel faizlerin artmasmma bu ise i¢ bor¢ yiikiiniin daha da
ylikselmesine neden olmustur (DPT, 1999). Bu kapsamda, sosyal gilivenlik
aciklarinin kamu biit¢esi iizerinde olusturdugu yikii azaltmak amaciyla
onemli bir yapisal reform olan emeklilik sistemi reformu 1999 yilinda hayata
gecirilmis, ayrica bir diger onemli reform olan issizlik sigortast fonu
kurulmustur.

2000’1 yillarin bas1 Tiirkiye tarihinin iki 6nemli ekonomik krizinin
yasandigi bir ekonomik ortama sahne olmustur. TL nin asir1 degerlenmesi ve
mevcut kur sisteminin siirdiiriilebilirligi konusunda olusan giivensizlik 2000
yil1 Kasim ay1 krizine zemin hazirlamis, 2001 Subat ay1 krizi de devam eden
mali riskler esliginde ortaya ¢ikmistir. Yasanan bu iki kriz sonrasi, kisa
vadeli faiz oranlarmin hizla artmasi ve bankacilik kesiminin kamu biit¢esi
iizerinde olusturdugu yiiklere bagli olarak kamu bor¢ stoku yiiksek
seviyelere ulagmis, blitce ag¢igimin GSYH’ye orant da 2001 yilinda tarihi
seviyesi olan %12,2 seviyesine varmustir. Ayrica, TL’de meydana gelen
yiiksek deger kaybir ve kisa vadeli faiz oranlarinin artmasina bagli olarak
iretim maliyetleri ve dolayisiyla fiyatlar genel seviyesi de artig egilimine
girmis ve yurtici talepteki daralmaya ragmen 2001 yilinda enflasyon orani
%54.,4 olarak gergeklesmistir (DPT, 2001).

2001 krizi sonrasi giiglii ekonomiye gecis programi ¢ergevesinde, kur
sistemi, bankacilik sistemi, mali sektdr ve kamu finansmani alanlarini iceren
birgok baslikta yapisal diizenlemeleri igeren bir program uygulamaya
gecirilmistir. 2001 yili sonrasi biit¢e agiklarinin iyilesme siirecine girmesiyle
birlikte enflasyon oranlarinda bir iyilesme goriilmeye baslamistir. Bu
siiregte, 2008 yili hari¢, 2017 yilina kadar tek haneli enflasyon oranlar
yasanmustir. 2008 yili kiiresel ekonomik krizinin yansimalar ile petrol ve
emtia fiyatlarindaki biiylik diisiiler ve talep daralmasmin etkisiyle
Tiirkiye’de 2009 yili enflasyon orami %6,25’e digmiistiir. Bu oran 1970
yilindan beri yasanan en diisik enflasyon seviyesi olmustur. Bu yillar
kiiresel ekonomik krize bagl olarak hem gelismis hem de gelismekte olan
tilkeler agisindan enflasyon oranlarinin diislis gosterdigi yillar olmustur
(DPT, 2010). Biitce dengesi agisindan degerlendirildiginde ise 2009 yilinda
onemli bir sigrama yasandig1 biitce agigmmin GSYH’ye oranmin 2008 yili
degeri olan 9%1,91 degerinden %5,40’a ylikseldigi goriilmektedir. Bu
sigramanin temel nedeni kiiresel krizin etkilerine bagli olarak yasanan %4,7
ekonomik daralma olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
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2017 yili sonrasinda ise yeniden ¢ift haneli enflasyon oranlarinin
goriildiigli bir doneme girilmistir. Bu donemin en belirgin 6zelligi TL’de
goriilen 6nemli deger kayiplaridir. Ulusal parada goriilen deger kayiplart kur
gecigskenligine bagli olarak enflasyonu etkilemis yine bu siiregte de biitge
ac1g1 ile enflasyon oraninin seyri birlikte hareket etmistir.

2.1. Tiirkiye’de Kamu Harcamalarimin Kompozisyonu

Tiirkiye’deki kamu harcamalari'?, bu harcamalarin  kompozisyonu
acisindan degerlendirildiginde, 2004 yilindan 2019 yilina kadarki siirecte ic
ve dis bor¢lanmaya bagl olarak yapilan faiz 6demelerinin toplam merkezi
yonetim biitce giderleri igerisindeki paymin azaldigi; cari transferlerin ise
payinin esasli sekilde arttigi goriilmektedir. Mal ve hizmet alimi i¢in yapilan
giderlerin pay1 16 yillik stirecte sabit kalmis, kamu personelleri i¢in yapilan
maas/licret giderleri ile yine kamu personelleri igin yapilan sosyal giivenlik
prim giderlerinin toplam pay1 ise 6 puanlhk artis gdstermistir. Ulkenin
sermaye birikimine katki saglayan kamu harcamalarindan olusan sermaye
giderleri ve sermaye transferlerine yonelik olarak yapilan giderlerin pay1 ise
bu stiregte 4 puanlik artig géstermistir. Kamunun gayrimenkul edinimleri ile
bakim onarim giderleri de bu kalemin igerisinde yer almaktadir. Tiirkiye nin
kamu harcamalar1 kompozisyonu Sekil-3’te sunulmaktadir.

EED
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& Personel Ve SGK Devlet Primi & Mal/Hizmet Alimlart
= Cari Transferler Sermaye Giderleri ve Transferleri

& Bor¢ Verme # Faiz Harcamalar1

Sekil 3. Merkezi Yonetim Biitce Giderlerinin Dagilimi (%). Hazine ve
Maliye Bakanlig1 verilerinden alinmustir.

2 Yillar itibartyla yaymnlanan istatistiklerdeki tamm farkliliklarinin  yillar  arast
karsilastirilabilirlik {izerindeki etkisini telafi etmek amact ile 2004 yili sonrasi merkezi
yonetim biitce giderleri kullanilarak karsilastirma yapilmustir.
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Sekil-3’te goriilen dikkat ¢ekici nokta, faiz giderleri paymdaki azalisin
esas olarak herhangi bir sermaye birikimi, alt yapi, sunulan hizmetlerde
nitelik veya nicelik artisi saglamayan karsiliksiz transfer harcamalariyla
ikame edilmis olmasidir. Hazine ve Maliye Bakanligi verilerine gore, 2019
yilinda cari transferlerin merkezi yonetim biitce giderindeki pay1 % 40’lara
ulasmustir. Cari transferler kalemi KiT ve kamu bankalarinin gérev zararlari,
saglik, emeklilik ve sosyal yardim giderleri, tarimsal destek 6demeleri ve
hane halklarina yapilan diger karsiliksiz transfer harcamalarindan
olusmaktadir. Cari transferler kaleminin ise yaklasik yaris1 (2019 yilinda
%49,24°1i) Sosyal Giivenlik Kurumuna (SGK) aktarilan “Saglik, Emeklilik
ve Sosyal Yardim Giderleri” kaleminden olugsmaktadir. SGK’ya yapilan bu
transferler temel olarak, SGK aci1g1, emekliler i¢in 6denen bayram ikramiyesi
ve ek odeme giderleri, devlet memuru emeklileri igin ddenen emeklilik
tazminatlari, diizenli prim 6deyen isverenler icin saglanan prim indirimi ile
sosyal sigortas1 ve O0deme giicli olmayanlar ic¢in saglanan saglik primi
kalemlerini igermektedir. Bu kalemlerden SGK acigi, SGK tarafindan
toplanan sosyal giivenlik primleri ile SGK tarafindan 6denen emekli ayliklar
ve saglhk giderleri arasindaki farktan olugmaktadir. Bu alanda
stirdiiriilebilirligin saglanmasi ve kamu biitgesi {izerindeki yiikiin azaltilmasi
amactyla, 1999 ve 2008 yillarinda 2 6nemli yapisal reform yapilmis olsa da
Tiirkiye’de bu sistemlerin kamu biitcesi tlizerindeki yiikii, kurulduklari
yillarda ve sonrasinda siirdiiriilebilir olmayan politikalara konu olmasina
bagli olarak, yillar itibartyla artmustir'>.

Herhangi bir mal ve hizmet karsiligi olmaksizin sadece satin alim
giiclinlin transferi anlamini tagimakta olan cari transferler kaleminin bu denli
biiyliik olmasi (%40) biitcenin iiretken veya iiretimi destekleyen alanlara
tahsis edilecek kismmi da smirlandirmaktadir. Benzer sekilde, kamu
hizmetlerinin sunumunun gerg¢eklesmesini miimkiin kilan personel giderleri
ile mal ve hizmet alimi i¢in de esnek olmayan bir yap1 s6z konusudur. Cari
transferler, personel giderleri ve mal/hizmet alimi kalemlerinin toplami,
merkezi yonetim biitgesinin %78’ini (2019 yili verisi) olusturmaktadir. Bu
durumda verimli alanlara aktarilacak olan paym ne derece diisiik oldugu
dikkat c¢ekici bir husus olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Onceki béliimde ifade edilen teorik gercevede de belirtildigi {izere mali
aciklarin kronik boyutlara ulastigit durumlarda para politikast maliye

13" Sosyal giivenlik giderleri, 6zellikle emekli ayliklari, kisiler agisindan niteligi itibariyla

kazanilmis hak olarak ifade edildiginden biitge esnekligini azaltan bir kalem olarak
karsimiza ¢ikmaktadir.
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politikasinin  etkisi altinda  bulunmaktadir. Diger yandan kamu
harcamalarinda kisintiya gitmeden biitce dengesini saglamak amaciyla
yapilan vergi artislar1 ve fiyat ayarlamalarinin da ayrica enflasyonu artirici
etkisi bulunmaktadir. Kaldi ki, kamunun transfer harcamalar politikasi,
kredi garanti fonu gibi kredi politikas1 ve verimlilik artisiyla desteklenmeyen
asgari Ucret politikas1 da talep yonlii faktorler olarak enflasyonist etkilere
neden olabilmektedir. Ayrica tim bu uygulamalar beklenen enflasyon
tizerinde de baski yaratmaktadir. Beklenen enflasyon ise reel faiz oranlar
araciligiyla hem borg¢lanma politikasimi etkilemekte hem de enflasyonun
atalet kazanmasina neden olmaktadir (Kalkinma Bakanligi, 2018).

3. LITERATUR

Bu kisimda fiyat diizeyi ve/veya enflasyon oranini etkileyen faktorleri
Tiirkiye i¢in aragtiran daha onceki ¢calismalara deginilecektir.

Kamu harcamalart igerisinde yer alan transfer harcamalari kaleminin
enflasyona olan etkisini Bedir (2001) analiz etmis ve bor¢ faizi 6demeleri
nedeniyle biitcenin bir transfer biitcesi haline geldigini ve buna paralel
olarak enflasyonda da artislar yasandigimi vurgulamistir. Tirkiye’de ig
bor¢lanma miktarlar ile fiyatlar genel diizeyi arasinda simetrik yonlii bir
iligkinin varligini ise Demir & Sever (2008) isaret etmektedir. Yazarlarin
bulgularma gore kamu kesimi i¢ borglarindaki 1 birimlik artis enflasyon
iizerinde 0,26 birimlik pozitif bir etki yapmaktadir. Ozellikle gelismekte olan
tilkelerde ve dolayisiyla Tiirkiye’de siyaset¢i-segmen iligkilerinin yarattigi
oy maksimizasyonuna yonelik popilist politika uygulamalari, sosyal
sorumsuzluklar, mali saydamligin olmamasi yan1 sira ve denetim
yetersizliklerinin de varligi kamu harcamalarini artirarak biitce aciklarina
neden oldugu Bulut ve Canbolat (2003) tarafindan vurgulanmistir. Kamu
aciklar ise iilkenin enflasyon, faiz orani ve doviz kuru gibi makro iktisadi
degiskenleriyle karsilikli etkilesim igindedir. Dolayisiyla kamu agiklart
arttikca makro iktisadi dengeler bozulmaktadir. Sugdzii & Yiyit (2010),
kamu harcamalarinin yarattigi borglanmanin enflasyonist etkilerini teorik
modeller ¢ercevesinde incelemislerdir. Yazarlarin toplulastirdigi goriislerde
hem i¢ hem de dis bor¢lanmanin enflasyonist etkiye sahip oldugu
vurgulanmaktadir. Sahin & Ozeng (2007) calismasinda ise kamu harcamalar1
ve TUFE arasinda iki tarafli nedensellik iliskisinin oldugu tespit edilmistir.
Bu noktada kamu harcamalar1 ve fiyatlar genel diizeyi arasinda geri besleme
iligkisinin varlig: ileri stirtilmektedir. 2006-2012 dénemine ait aylik verilerle
yaptiklar1 ¢aligmada Akcaci1 ve Karapinar Kocag (2013) personel, transfer,
mal-hizmet harcamalar1 ve faiz 6demelerinden enflasyona dogru tek yonlii
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nedensellik iligkisi tespit etmislerdir. Bununla birlikte uzun dénemde de
kamu harcama kalemlerinin enflasyonun nedeni oldugu ileri siiriilmektedir.
Ulusoy ve Yigit (2016) Tirkiye ekonomisinde kamu harcamalarinin
enflasyon tizerindeki etkisini 1990-2015 donemi i¢in analiz etmislerdir.
Yazarlar, toplam kamu harcamalari ve onun alt kalemleri olan cari
harcamalar, yatirim harcamalari ve transfer harcamalarinin enflasyon oranini
artis yoniinde uyardigi bulgusuna ulasmislardir. Cakmak ve Gokge (2018),
1980’11 yillarda artis trendine giren 1990’larda hizlanan enflasyonun yiiksek
bir patikada kronik hale geldigini vurgulamaktadir. Enflasyon ile kamu
sektorii agig1 arasinda uzun donemli iliski bulunmaktadir ve biitce agiklari
enflasyonu beslemektedir. Tiirkiye’de enflasyonist yapiy1 agiklama giiciine
sahip oldugu disiiniilen faktorler genellestirilmis etki tepki ve varyans
ayristirma  yontemleriyle Korap ve Dikilitas (2019) calismasinda
incelenmistir. Elde edilen bulgular fiyat yapiskanligi ve enflasyon ile ilgili
beklentilerin enflasyon siireci lizerinde belirleyici bir etkisi oldugunu ortaya
koymaktadir. Bununla birlikte doviz kuru kaynakli maliyet soklar
enflasyonist yapiya yol agan baslica etkendir. Talep tarafinda ise, parasal
biliyiiklik ve ¢ikti agiginin enflasyon iizerinde Onemli bir etkisinin
bulunmadigi ileri siirtilmektedir.

Ucretlerin fiyatlar iizerindeki etkisini inceleyen calismalar ise genel
olarak ticret-fiyat spiralinin Tirkiye icin gegerliligine odaklanmistir. Farkli
donemler ve sektorler igin yapilan calismalarda Metin & Ugdogruk (1998),
Abdioglu (2013) sektorel olarak imalat sanayisi i¢in licret ve fiyat iliskisini
incelemislerdir. Bu c¢alismalarin sonuglarina gore {cret-fiyat ikilisinin
Tiirkiye ekonomisinde uzun donemde birlikte hareket ettigi, bununla birlikte
enflasyon ve licretler arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi bulundugu tespit
edilmistir. Akgilil & Biikey (2020) calismasinda, Tiirkiye’nin 1987-2018
donemini referans alarak yillik asgari {icret ve enflasyon verileriyle
gerceklestirdikleri analizde ¢ift yonlii nedensellik iligkisi tespit etmislerdir.
Bu sonug¢ Sunal & Alp (2015) ¢aligmasinda 1987-2012 donemi igin ileri
siiriilen bulgularla ortiismektedir. Yildirim (2015) ise enflasyon orani olarak
GSYH deflatoriinti kullandigi ¢aligmada Tiirkiye ekonomisi igin 1988-2012
doneminde reel Ticretlerden enflasyona dogru tek yonli nedenselligin
varligimi ileri siirmektedir. S6z konusu donem ig¢in yapilan bir baska
caligsmada ise Eryilmaz & Bakir (2018) nedenselligin yoniiniin enflasyondan
tcretlere dogru oldugunu bulgulamislardir. Korkmaz (2017), Tirkiye
ekonomisinde iicret ve fiyat iligkisini 1998-2015 donemi ig¢in inceledigi
calismada ise kisa ve uzun doénemde nominal iicretlerdeki degisimin
enflasyon iizerinde anlamli bir degisiklige neden olmadigm ileri
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siirmektedir. Kisa donemde ise enflasyon orani ile mevduat faiz orani ve reel
doviz kuru arasinda ayni yonlii; para arzi ve reel kredi hacmi ile enflasyon
orani arasinda ise ters yonlil iligkilerin var oldugu tespit edilmistir.

Ozselguk (1992), 1973-1990 dénemi igin Tiirkiye ekonomisinde
enflasyonun kaynaklarini arastirdigi calismada fiyatlardaki degisimi en fazla
etkileyen faktoriin para arzi oldugunu gostermektedir. S6z konusu donem
i¢in para arz1 artislarindaki temel nedeninin kamu kredilerindeki artis oldugu
vurgulanmaktadir. Bu mekanizma ardinda ise hos olmayan monetarist
aritmetik olgusu yatmaktadir. Kamu harcamalarindaki asir1 artis nedeniyle
olusan biitce agiklart merkez bankasi kanaliyla finanse edilmistir. Sahinoglu
vd. (2010) olusturduklar1 tiggen enflasyon modeliyle Tiirkiye’de fiyatlar
genel diizeyinin belirleyenlerini aragtirdiklar1 c¢alismada kisa donemde
yurtdisi fiyat diizeyi, ticretler ve ¢ikti agig1 fiyatlar genel diizeyi iizerinde
pozitif etkiye sahip oldugunu ileri siirmektedir. Ancak ¢ikti aciginin etkisi
daha gecikmeli olarak ortaya cikarken ticretlerin ve yurtdis1 fiyat diizeyinin
fiyatlar genel diizeyi iizerindeki etkisi daha oncelikli yasanmaktadir. Model
para ve maliye politikalar1 dikkate alinarak genisletildiginde, fiyatlar genel
diizeyi ile biitge agig1 arasinda negatif yonlii bir iliski ortaya ¢ikmaktadir.
Para arz1 ise fiyatlar genel diizeyini Once pozitif sonra negatif yonde
etkilemektedir. Para arzi, kamu harcamalari ve enflasyon arasindaki
iligkilere Tirkiye ekonomisinin farkli donemleri ve cesitli ekonometrik
yontemlerle odaklanan birgok ¢aligmada Karpat Catalbas (2007), Altintas
vd. (2008), Oktayer (2010), Ozmen & idil Kogak (2012), Alper (2018)
parasal genislemenin enflasyonist etkiler yarattigi ileri siirilmektedir. Bu
caligmalar 6ziinde miktar teorisinin Tiirkiye ekonomisi i¢in gegerli oldugunu
gosteren kanitlar sunmaktadir.

Bunun yani sira savunma harcamalarina odaklanarak Tiirkiye i¢in bu
harcamalarin enflasyonist etkisini arastiran Giinana (2004), Ozsoy & ipek
(2010), ipek (2014), Karakurt vd., (2018) gerceklestirdikleri nedensellik
analizlerinde savunma sanayi harcamalar1 ve enflasyon arasinda nedensellik
iligkisi oldugunu ileri stirmektedir. Bu c¢aligmalarin aksine savunma
harcamalar1 ve enflasyon arasinda bir es bitiinlesme ve nedensellik
iliskisinin olmadig1 Ozsoy (2008)’de vurgulanmaktadir.

4. METODOLOJI

Iktisadi seriler bir davranis kalib1 sergiler ve dolayisiyla gozlemler bir
donemden bir doneme geciste birbirinden bagimsiz hareket edemez. Bu
nedenle zaman serisi analizlerinde otokorelasyon durumu zaman boyutundan
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otiirli siklikla karsilasilan bir olgudur. Degisen Varyans (heteroscedasticity)
ise hata terimlerinin farkli varyanslara sahip olduklari durumu ifade eder.
Degisen varyans, hem kesit hem de zaman serisi uygulamalarinda ortaya
¢ikan bir problemdir. Bagimli degiskenin o6l¢egi ve modelin agiklayici
giicinlin gozlemler arasinda degisme egiliminde oldugu yatay kesit verileri
ve finansal piyasalar gibi degisken giinliikk gézlemler i¢eren yiiksek frekansl
zaman serisi verileri siklikla heteroskedastiktir. Hem zaman boyutunun hem
de yatay kesitlerin bir arada bulundugu panel veri setlerinde ise
otokorelasyon ve degisen varyans probleminin birlikte varligi oldukca
muhtemeldir (Greene, 2018).

S6z konusu problemlerin varliginda sapmasiz, etkin ve tutarli katsay1
tahminleri yapmak SEK yontemiyle miimkiin degildir. Degisen varyans ve
otokorelasyonun varliginda genellestirilmis en kiiciik kareler (GLS)
yontemine dayanan tahminlerin etkin, tutarli ve sapmasiz oldugu
bilinmektedir. Bu tiir veriler i¢in sik kullanilan bir prosediir, Parks (1967)
tarafindan gelistirilen FGLS tahmincisidir. Ancak FGLS yo6ntemi, sonlu
orneklem standart hatalar1 tahminlerinde kotii performans gosterebilmekte ve
ancak T>N oldugu durumda kullanilabilmektedir. (Reed & Ye, 2011; Chen
vd. 2010). Bu noktadan hareketle Beck ve Katz (1995) iki adimli yeni bir
tahminci onermektedir. ilk adimda, veriler otokorelasyonu ortadan
kaldirmak igin Prais-Winston'* yontemiyle doniistiiriiliir. Ikinci adimda,
doniistiiriilen verilere siradan en kiigiik kareler uygulanir ve standart hatalar
yatay kesitsel korelasyon etkisini gidermek i¢in diizeltilir. Bu yontem Panel
Diizeltilmis Standart Hatalar (PCSE) olarak bilinmektedir. Beck ve Katz
(1995), PCSE tahmincisinin FGLS' e kiyasla dogru standart hata tahminleri
trettigini Monte Carlo deneyleriyle gostermislerdir. PCSE tahmincisinin
etkinligi, zaman boyutu (T), yatay kesit boyutu (N) yakin oldugunda FGLS
tahminlerine yaklasir (Chen vd. 2010).

Prais-Winsten panel diizeltilmis standart hatalar1 yonteminde, varyans-
kovaryans tahminlerini hesaplarken, hata terimlerinin heteroskedastik, es
zamanl olarak da kesitler arasinda iliskili ve AR(1) otokorelasyona sahip
oldugunu varsayilir. (Greene, 2018; Hoechle, 2007). Zaman periyodu
sayisinin kesit sayisindan daha az oldugu (T <N), panel diizeyinde

'*" Prais-Winsten diizeltmesinin nasil yapildigina dair istatistiksel aciklamalar ve genis
denklemler i¢in bakiniz: 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 varliginda, bunlarin yani sira paneller
arasindaki gdzlemlerin iligkili (korele) oldugu durumda sapmasiz tahminler
elde etmek i¢in en uygun tahminci PCSE ydntemidir (Marques, & Fuinhas,
2012).

Panel standart hatalar Prais-Winston diizeltmesinin nasil yapildigir 2
numarali panel regresyon tahmin denkleminden hareketle izleyen esitliklerde
gosterilmektedir.

vy, =xpte, olmakizere i=1L...,N vet=1,...,7T (2

burada y,ve X

., t zamaninda 1 birimi i¢in gozlemlenen degerleri
gosterir. [ tahmin edilen katsayilarin vektoriidiir. &, ise beklenen degeri

sifir, kendisiyle ve x degerleriyle ilintisiz homoscedastik (sabit varyansa
sahip) regresyon artiklaridir.

PCSE tahmincisi, birinci dereceden otoregresif modellerin hata
teriminin (4,) zaman icinde ve iilkeler arasinda korelasyonuna ve

heteroskedastik olmasina izin verir.

k
Vi = a+2ﬂkx’+di +dt + U,
= (3)

My =Dl 17,

Yukaridaki denklemde X', “k” adet agiklayict degiskenin vektori
olarak ifade edilmistir. d; ve d, sirastyla kesit ve yila ait kukla degiskenleri
gostermektedir. (Cameron & Triverdi, 2010).

Regresyon tahminlerinde kullanilan teknik degisen varyans,
otokorelasyon ve yatay kesit bagimlilig1 durumlarint g6z 6niine alan direngli
standart  hatalar  hesapladigi  i¢in ayrica s6z konusu testler
gerceklestirilmemistir.

5. VERI SETININ HAZIRLANMASI VE AMPIRIK
MODEL

Calisma, Istatistiki Bolge Birimleri Simiflamasina (IBBS) gore
Tiirkiye’nin diizey-2 bolgelerinde 2005-2018 donemi i¢in yapilmaktadir. Bu
diizeyde Tiirkiye alt 26 bolgede incelenmektedir. 26 bdlge ve 14 yildan
olusan panel veri setini olusturan degiskenler Tablo 1’de tanitilmaktadir.
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Tablo 1.
Veri Seti ve Degiskenlere Ait Bilgiler

_. . _ Olcek ve
Degisken  Kisaltma Aciklama Veri Kaynagi Birim
Bolgesel Gayrisafi o Logaritmik
GSYH In(y) Yurt i¢i Hasila TUIK Diizey
Tiife In(p)  Tiketici Fiyat Endeksi TUIK Logaritmik
Diizey
Mal ve Hizmet
Alimlar1, Personel . .
Kamu In(ge) Giderleri, Ealzli?rfn\l/e Maliye/ Logaritmik
Harcamalarr  &° Sermaye Transferleri, a -a (% GSYH)
. . Bakanlig1
Sermeye Giderleri,
Borg¢ Verme Giderleri
Transfer In(tp) orcrlle 1]ere T ap! ]fm Bagkur, Emekli ~ Logaritmik
Harcamalari P deme’er, ranster Sandig1 (% GSYH)
Niteligi Tastyan C Lo
R Istatistikleri
Odemeler
Bireysel, Ticari ve o
Toplam S . Logaritmik
. In(m) Takipteki Krediler. BDDK 0
Krediler Kamu/Ozel Toplam (% GSYH)
- Lo . SGK, SSK Logaritmik
Reel Ucret  In(w) Ortalama Is¢i Ucretleri istatistikleri Diizey

Not. 11 diizeyinden bolge diizeyine toplulastirma ve degiskenlerin reel hale
getirilmesi yazarlar tarafindan yapilmustir.

Toplam krediler (m), kamu harcamalari (ge) ve ortalama is¢i {icretleri
(w) degiskenleri IBBS-3 (il) diizeyinde diger degiskenler ise IBBS-2 (bdlge)
diizeyindedir. Bu nedenle toplam krediler (m), kamu harcamalar1 (ge) ve reel
icret (w) degiskenleri bolge diizeyine toplulastirilmistir. Transfer
harcamalar1 (tp) i¢in ise dolayl bir yontem kullanilmistir. Emekli ayliklari,
emeklilere yapilmakta olan ikramiye odemeleri, ek 6demeler ve transfer
niteligi tasiyan diger tazminatlarin toplami transfer harcamalarina iliskin
proxy degisken olarak kullanilmistir. Bu kapsamda, Tiirkiye diizeyinde
yayinlanmakta olan bu veriler Sosyal Giivenlik Kurumu’ndan gelir/aylik
almakta olan kisi sayilarma gore IBBS-2 kiriliminda elde edilmistir. Hazine
ve Maliye Bakanligi tarafindan, cari transferler kaleminin oldukga biiyiik bir
kismi (%90 seviyeleri) merkezi 6deme olarak yayinlanmakta oldugu igin
transfer harcamalar1t IBBS-2 kirilimi icin bu ydntem izlenmistir. Kamu
harcamalar1 (ge) ise merkezi olarak yaymlanmakta olan cari transferler ve
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faiz harcamalar1 hari¢ tim merkezi yonetim harcamalarimi igermektedir.
Ayrica, iktisadi analizde tutarli ve anlamli sonuglar elde edebilmek bunun
yant sira etkin politika Onerilerinde bulunabilmek amaciyla biitiin
degiskenler fiyatlardan arindirilarak reel hale getirilmistir.

Tirkiye’nin bolgelerinde fiyat diizeyinin kamu harcamalari, transfer
harcamalar1, kredi genislemesi ve isgiicli iicretlerinden nasil etkilendigini
tahmin etmek icin olusturulan modelin kapali ve agik formu izleyen
denklemlerde verilmistir.

fiyat diizeyi In(p) = f {ln( ge),In(tp),In(m), ln(w)} 4)

dort numarali esitlikte verilen kapali fonksiyonun tahmin edilen
havuzlanmis SEK denklemi asagidaki gibidir.

ln(p)i,t =a+ ﬂ1 ln(ge)i,t + :Bz ln(tp)i,t + ﬂ3 ln(m)i,t + ﬂ4 ln(w)i,t +é;, (5)

Teorik olarak fiyatlar genel diizeyini etkileyen bu degiskenlerin
beklenen isaretleri pozitiftir. Buna gore tahmin edilen regresyon
denkleminde kamu harcamalari, transfer harcamalari, krediler ve reel ticret
degiskenlerinin fiyatlar genel diizeyine etkisini gosteren katsayilarin

Anp) _y oln(p) _ g o) _ 4 ve
o1n(ge) 0In(1p) 0ln(m)

Oln(p) = 3, > 0 pozitif degerler almasi beklenmektedir.

Oln(w)

6. EKONOMETRIK BULGULAR

Istatistiksel bulgularin analizine ge¢gmeden 6nce degiskenler arasindaki
iligkilere deginmek yerinde olacaktir. Bu amagla veri setini olusturan
degiskenlere ait Ozet istatistikler hazirlanarak Tablo 2’de sunulmustur.
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Tablo 2
Degiskenlere Ait Ozet Istatistikler

Degiskenler 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

In(p) In(ge) In(tp) In(m) In(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
Gozlem 364 364 364 364 364

Not. (ge), (tp) ve (m) degiskenleri GSYH orani; (p) fiyat endeksi ve (w) reel TL
cinsindendir.

Ozet istatistikler incelendigine degiskenlere iliskin carpici bulgular
ortaya gikmaktadir. Oncelikle, dnemli bir bilgi olarak kamu harcamalarmin
degisim aralign karsimiza c¢ikmaktadir. Ilgili donemde kamu harcamalari
bolgesel diizeyde %3-%49 bandinda degisen degerler almistir. Degiskenin
ortalamast %17, standart sapmasi ise %8,8 diizeyindedir. Incelenen donemde
kamu harcamalarinda bdlgeleraras1 gozlemlenen bu farklilik hiikiimet
politikalarinin bdlgeler ve donemler arasinda stabil olmadigii isaret
etmektedir.

Bununla birlikte giinliikk reel iicrette en kiigiikk ve en biiyiikk degerler
arasinda yaklagik 2 kata varan bir farklilik géze carpmaktadir. 2018 yili
itibariyle ortalama reel {icretin en yiiksek oldugu diizey 34,02 TL degeriyle
TR10- istanbul bdlgesi iken en diisiik oldugu diizey ise 18,06 TL ile TRCI-
Gaziantep, Adiyaman, Kilis bolgesidir. Giinlilk ortalama reel iicrette
yaklagik 20 TL’ye varan bu farklilik bdlgelerarasindaki gelir adaletsizliginin
varligina isaret etmektedir. Gelir adaletsizligi nominal degerler {izerinden
daha carpic1 bir sekilde kendini gostermektedir. Ayni yil i¢cin nominal {icrette
en kiiclik ve en biiylik degerler ise 92,2 TL-128,5 TL olarak ger¢eklesmistir.
Nominal degerler reel degerlere gore gercek efektif talep gliclini
yansitmamakla birlikte yliksek enflasyon diizeyine sahip ekonomiler icin
yorumlanabilir bir gosterge haline gelmektedir. Ciinkii yiliksek enflasyon
cogunlukla gelir dagilimim yiiksek gelirli gruplar lehine degistirmektedir.
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Ortalama tcretlerde gézlemlenen bolgesel esitsizlik cinsiyet diizeyinde
ise daha da derinlesmektedir. 2008-2018 yil1 verileriyle Yigiteli & Sanl
(2020) yaptiklar1 bolgesel calismada cinsiyete ve bolgelere gore gelirin
oldukca adaletsiz dagildigin1 gostermislerdir. Caligmada ileri siiriilen
bulgulara gore iller genelinde erkekler kadinlardan ortalama olarak 2,42 kat
daha fazla gelir elde etmektedir. Bolgelerarasinda ise gelirdeki bu ugurum
5,05 kata kadar uzanmaktadir. Bir diger 6nemli nokta da resmi asgari ticret
artisinin ortalama iicret artisina yansimadigidir. Soyle ki, 2015 yilindan 2016
yilina gecerken resmi asgari ticret %30 oraninda artirilmistir. Ancak bu iki
yil arasinda ortalama dcret artist %12,5 dilizeyinde gergeklesmistir.
Bolgelerde yillara gore reel {icretin seyrine dair istatistikler ise Tablo 3’de
sunulmaktadir.

Tablo 3
Bolgelerde Yillara Gére Reel Ucretin Seyri

Reel Standart

Ueret Gozlem Ortalama 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 3241 9,68

Tablonun ortaya koydugu temel bilgi bolgelerde yillara gore reel
ortalama ticret diizeyinin giderek artmasiyla birlikte bolgeler arasindaki ticret
farkinin giderek azalmasidir. Bununla birlikte 2017 ve 2018 yilinda reel
iicretlerde bir gerileme oldugu goriilmektedir.

S6z konusu donemde bdlgeler i¢in fiyat diizeyinde de 6nemli gelismeler
yasanmustir. Incelenen dénem sonunda fiyatlar genel diizeyinin donem
basina gore yaklasik olarak 3,32 katina ¢iktigi goriilmektedir. Ayrica



Devran SANLI - Nadide YIGITELI 241

bolgelerde, yillara gore fiyat farklilasmasinin diizeyden kaynaklanan bir
artist  yansittigi ancak enflasyon oranlarindaki farklilasmanin  ¢ok
degismedigi tespit edilmistir. Fiyat diizeyinin bolgelerdeki seyri izleyen
tabloda verilmektedir.

Tablo 4

Bdélgelerde Yillara Gore Fiyat Diizeyinin Seyri
Tiife . Gozlem Ortalama Standart Minimum Maksimum Fark
Endeksi Sapma
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 26 21,30 1,37 18,23 23,53 5,30
Enflasyon

Tablo 4’iin son satir1 2018 yil1 bolgelerde enflasyona dair degerleri
gostermekteyken diger satirlar fiyat endeksinin yillara gore seyrini
vermektedir. Bolgelerde enflasyon oram1 %18,2 - %23,5 araliginda
degismektedir. S6z konusu yilda fiyat artislarinin en diisiik oldugu bolge
TRS51-Ankara olarak tespit edilmistir. Fiyat artislarinin en yiiksek oldugu
bolgenin ise TRA2-Agn, Kars, Igdir, Ardahan oldugu goriilmektedir.

Regresyon tahminlerine ge¢meden oOnce degiskenler arasindaki
korelasyonlar1 ve degiskenlerin birbiriyle iliskisini gosteren korelasyon
matrisi Tablo 5’de sunulmaktadir.

Tablo 5
Degiskenlerin Korelasyon Matrisi

In(p) In(ge) In(tp) In(m) In(w)
In(p) 1,000
In(ge) -0,001 1,000
In(tp) 0,085 -0,114 1,000
In(m) 0,645 -0,353 0,128 1,000
In(w) 0,534 -0,221 0,037 0,429 1,000

Not. Yazarlarm kendi hesaplamalari. Gozlem say1si: 364.



242 Tiirkiye'de Enflasyonun Belirleyicilerine Dair Bélgesel Bir Analiz 2005-2018

Tablo incelendiginde birbiriyle en yiliksek korelasyona sahip
degiskenlerin fiyat diizeyi-toplam krediler, fiyat diizeyi-reel iicret ve toplam
krediler-reel ticret ciftleri oldugu goriilmektedir. Kamu harcamalar diginda
diger degiskenlerin birbiriyle pozitif korelasyon halinde oldugu tespit
edilmistir.

Tiirkiye’nin alt bolgelerinde fiyat diizeyini etkileyen kamu harcamalari,
transfer Odemeleri, toplam krediler ve reel {iicret degiskenlerinin etki
diizeyini aynstirabilmek amaciyla 4 numaral esitlikte verilen regresyon
denklemi FGLS ve PCSE yontemleriyle tahmin edilmistir. Elde edilen
katsay1 ve istatistikler Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6
FGLS ve PCSE Tahminleri
Bagimh FGLS PCSE
In(p) @ (©)) () “) @ 2) 3) @

In(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)

In(tp) 0,0549%%% (,0544%%* ,0385%* 0,165%* 0,0837*  0,0663
(0,0123)  (0,0195) (0,0169) (0,0658) (0,0503) (0,0462)

In(m) 0,384%%% (4] | *++ 0,551 0,527+
(0,0285) (0,0283) (0,0391) (0,0378)

In(w) 0,200+ 0,248%*
(0,0403) (0,0962)

Sabit  5,547%%% 5538k 5 583%kk 4 Q05K § 676NN 6,0)7HKK 5,752%4k 4 9] Sk
(0,192)  (0,173) (0,0816) (0,139) (0,135) (0,188) (0,142) (0,349)

Gozlem 364 364 286 286 364 364 286 286
Kesit 26 26 26 26 26 26 26 26
RMSE 0,3495 0,3434 02305 0,2086
VIF - 1,01 1,11 1,19 . 1,01 1,11 1,19
X?zld 102,79 23,07 190,11 220,84 597 12,38 218,72 242,79

istatistigi ~ [0,000]  [0,000]  [0,000] [0,000] [0,000] [0,000] [0,000] [0,000]

Not. Parantez icerisindeki degerler standart hatalart vermektedir. Koseli parantez
icerisindeki degerler Wald Istatistiginin olasilik degerini gostermektedir. *** p<0,01
** p<0,05 * p<0,1

Oncelikle modele iliskin genel bilgiler spesifikasyon hatasi
yapilmadigini isaret etmektedir. Wald istatistikleri modelin genel olarak
anlamli oldugunu gdstermektedir. Biitiin modellerde VIF degerlerinin
10°dan kii¢iik olmasi(VIF<10) degiskenler arasinda korelasyon diizeyinin
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diisiikk oldugu ve modelde ¢oklu dogrusal baglanti probleminin olmadigi
anlamina gelir.

Regresyon tahminlerinde kullanilan modeller FGLS ve PCSE tahminleri
ise degisen varyans ve otokorelasyon varliginda direngli test istatistikleri
hesaplanmasina olanak vermektedir. Tiim tahminlerde yatay kesitlerin
(IBBS-2 bolgelerinin) korele ve hata yapisinin heteroskedastik (degisen
varyans) oldugu varsayilmistir. Buna ek olarak yatay kesitlere 6zgii (panel
spesifik) AR(1) otokorelasyon siireci yiiriitiilmiistir ve modellerde
otokorelasyon parametreleri Durbin-Watson istatistigi ile tahmin edilmistir.

IIk olarak, her iki tahmin y&ntemi i¢in de dort numarali sonuglar
yorumlanacaktir. Tahmin katsayilar1 incelendiginde biitiin  katsay1
isaretlerinin iktisat teorisiyle uyumlu olarak beklenen pozitif degerleri aldig:
goriilmektedir. Buna ek olarak katsayilar istatistiksel olarak %1 ve %5 6nem
seviyelerinde anlamlidir. Kurulan model ve incelenen dénem gergevesinde
Tirkiye’nin bolgelerinde fiyat diizeyi iizerinde etki giicli en yiiksek
degiskenin toplam krediler oldugu tespit edilmistir. Bu sonug, s6z konusu
degiskenin para arzim1 temsil eden vekil degisken oldugu goéz Oniine
alindiginda Tiirkiye’de fiyat diizeyinin s6z konusu donem i¢in klasik okulun
miktar kuraminin gegerli olduguna dair bir bulgudur. Kredi genislemesinde
meydana gelen %]1° lik her artis fiyat diizeyinde yaklasik olarak %0,41-
%0,53 araliginda bir atisa neden olmaktadir. Katsaymin 1’den kiigiik olmasi,
yani parasal genislemenin fiyat diizeyi iizerinde kendisi kadar bir etki
yaratamamasi miktar kuraminin tam istihdam ve paranin dolasim hizinin
sabit olmast varsayimlarmin karsilanamadigimi = gostermektedir. Tam
istihdama yaklasildik¢a katsayinin 1’e dogru biiylimesi beklenmektedir.

Parasal genislemenin ardindan goreli biiyiikliigli en ¢ok olan ikinci
katsaymnin reel lcretler oldugu goriilmektedir. Katsay1 isareti pozitif ve
istatistiksel olarak anlamlidir. Reel iicretlerde yasanacak %1 lik bir artis fiyat
diizeyinde yaklasik olarak 9%0,22-%0,25 araliginda bir atisa neden
olmaktadir. Reel ticretlerdeki artisin fiyat diizeyine pozitif yansimasi Neo-
Keynesyen ekolun hipotezlerini desteklemektedir.  Buna gore, emek
verimliligi sabit ve reel icretler birim emek maliyeti olmak iizere, reel
ticretlerdeki her artis mark-up mekanizmasi kanaliyla fiyatlara yansiyacak ve
fiyatlar genel diizeyini artiracaktir.

Son olarak kamu harcamalar1 ve transfer harcamalarinin fiyat diizeyi
tizerinde artis yoniinde etkiler yarattigi tespit edilmistir. Kamu
harcamalarinda %1 lik her artis fiyat diizeyini yaklasik olarak %0,10;
transfer 6demelerindeki %1 seviyesinde bir artis ise fiyat diizeyinin yaklasik
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olarak %0,4 kadar artmasina neden olmaktadir. Elde edilen bu bulgu, ceferis
paribus, fiyat diizeyinin degismesinde maliye politikasi araglarinin da etkili
oldugunu gostermektedir. Bu bulgunun, Fiyat Diizeyinin Mali Teorisi
(FTPL) yaklagiminin Tirkiye icin gecerliligine dair bir kanmit oldugu
diistintilmektedir.

7. SONUC VE TARTISMA

Fiyat diizeyini etkileyen unsurlar konusunda para ve maliye
politikalarinin etkisi farkli iilke ve bolge ornekleri i¢in birgok calismada
incelenmistir. Ancak s6z konusu literatiirde yeknesak bir goriis birliginin
olustugunu sdylemek miimkiin degildir. Bu c¢alismada bolgesel verilerden
hareket edilerek Tirkiye’de fiyat diizeyini etkileyen faktorler olarak para ve
maliye politikalar1 yani sira reel iicretlerin etkisi panel FGLS ve PCSE
regresyon yontemleriyle 2005-2018 doénemi ig¢in arastirtlmistir. Fiyat
diizeyine etki eden dinamiklerinin dogru tespit edilmesi enflasyonla
miicadelede politika yapicilara 6nemli bir yol gosterici olacak ve politika
olusturma siirecine katki saglayacaktir. Bu amagla 6ne c¢ikan bulgulardan
hareketle bazi teorik ve ampirik sonuglara ulagilmistir.

Oncelikle tiim bulgular birlikte degerlendirildiginde bélgesel analizin
ortaya koydugu ampirik sonug¢ Tiirkiye’de fiyatlar genel diizeyi
degisimlerinin tek bir teorik ekoliin goriisleri gercevesinde agiklanamadigini
yoniindedir. Sonuglar, Tiirkiye’de para politikasi, FTPL ¢ercevesinde maliye
politikas1 ve reel iicretler olmak iizere ii¢ kanaldan fiyatlarin etkilendigini
ortaya koymaktadir. Ancak para politikasi fiyatlar1 etkileyen baskin rejim
olarak on plana g¢ikmaktadir. Bu durum Merkez Bankasi’nin, kurumsal
kalitesi, giivenilirligi ve politika uygulama noktasindaki bagimsizliginin
fiyatlarin kontrolii agisindan etkili ve Onemli oldugunu gostermektedir.
Bunun yani1 sira merkez bankalarinin beklentiler araciligiyla para politikasini
yiiriitebilmesi ekonomik birimlere sagladigi giivenle ilintilidir. Merkez
bankasmin donem basi koydugu hedeflere ulasabilmesi, seffaf, rasyonel ve
bagimsiz karar alabilme yetisi piyasa aktorleri tarafindan izlenmektedir.

Tiirkiye’de uygulanan enflasyonla miicadele politikalar1 ortadoks
istikrar politikalar1 cercevesinde yiiriitiilmiis ancak bu politikalar bazi
donemler haricinde basarilt olamamis ve siirdiiriilebilirlik arz etmemistir.
1980’den giiniimiize toplam kamu harcamalarmin GSYH igerisindeki pay1
devamli artis gdstermistir. Harcama kalemleri igerisinde ise cari harcamalar
ve transfer harcamalarinin pay1 artis gosterirken, yatirnm harcamalarinda
gerileme yasanmistir. Sonu¢ olarak Tirkiye’nin seriiveni hem kamu
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harcamalarmin hem enflasyon oranmin arttifir bir yol izlemistir. Kamu
harcamalarimin fiyatlar genel diizeyini artis yoniinde uyarmast Akcgact ve
Karapmar Kocag (2013), Ulusoy ve Yigit (2016) calismalarinda ileri siiriilen
sonucglarla Ortiigmektedir. Bununla birlikte bu etkinin 2000’11 yillar
sonrasinda fiyatlar {izerinde ikincil bir etkisinin olmast Cakmak ve Gokge
(2018) calismasinda ileri siiriilen bulguyu desteklemektedir. Maliye
politikalarinin enflasyonist yoniine dikkat ¢ekerek bu etkinin azaltilabilmesi
icin kamu kaynaklarinin toplam arzi ve verimliligi artiracak fiziki ve
teknolojik altyapi, fiziki ve beseri sermaye stokunun olusumuna katki
verecek alanlara yonlendirilmesi maliye politikasinin enflasyonist etkisini
azaltacaktir. Bu dogrultuda kamunun oncelikli bolge, sektor ve iiriinler
belirleyerek selektif kredi ve harcama politikalar1 gelistirmesi Onemli
goriilmektedir.

Reel iicretlerdeki artislar fiyatlar genel diizeyini pozitif ve Onemli
diizeyde uyarmaktadir. Bu bulgu Sahinoglu vd. (2010), Abdioglu (2013)
caligsmalarinda Tiirkiye i¢in ileri siiriilen sonuglart desteklemektedir. Buna ek
olarak Dore (1993)’iin fiyat enflasyonu ve iicret enflasyonu ayni yonli
hareket etmektedir, ancak fiyat enflasyonu iicret artiglarmi takip eder
yoniindeki hipotezini desteklemektedir. Ayni zamanda ticret katiliklarinin
fiyatlar {izerinde yarattig1 ataleti agiklayan Yeni Keynesyen teori ve
modellerle uyumlu bir sonugtur.
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