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OZET

Enflasyon, giliniimiizde ekonomik istikrarin en Onemli kaynaklarindan birisidir. Enflasyonun
belirleyicilerine yonelik yapilan galismalar agirlikli olarak ekonomik biiytime, doviz kuru, biitge dengesi,
parasal genisleme ve gelir esitsizligi gibi degiskenlere odaklanmaktadir. Son donemlerde ise sosyo-
ekonomik faktorlerden birisi olan niifus yapisinin enflasyon iizerindeki etkisini vurgulayan literatiiriin
onem kazandig1 goriilmektedir. Ozellikle gelismis iilkelerdeki deflasyonist siire¢ yash niifusun payinm
artistyla iliskilendirilmeye baglanmistir. Varsayilan bu etkilesimin gelismekte olan iilkeler kapsaminda da
analiz edilmesi yeni bakis agilarinin gelismesine kaynaklik etmektedir. Bu ¢aligmada, uzun zamandir
enflasyonla miicadele eden Tiirkiye igin 1980-2017 donemi verileriyle niifus yapisinin enflasyon tizerindeki
etkisi arastirilmistir. Elde edilen bulgulara gore bagimli geng niifus enflasyonu pozitif etkilerken, bagimli
yasli niifus ise negatif etkilemektedir.

Bootstrap Rolling Window nedensellik testi sonuglari ise enflasyon ile bagimli yash niifus, enflasyon ile
ekonomik biiyiime ve enflasyon ile para arzi arasinda iki yonlii, bagimli geng niifustan enflasyona dogru
ise tek yonlii nedensellik iliskinin varligini gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Niifus Yapisi, Bagimli Geng Niifus, Bagimli Yash Niifus, ARDL Sinir
Testi

THE NEXUS BETWEEN POPULATION STRUCTURE AND INFLATION IN
TURKEY

ABSTRACT

Nowadays, inflation is one of the most important source of economic stability. The studies on determinants
of inflation mainly focus on variables such as economic growth, exchange rate, budget balance, monetary
expansion and income inequality. Recently, the literature that emphasizes the impact of population structure
which is one of the socio-economic factors on inflation has came into prominence. Especially in developed
countries, the deflationary process has started to associate with increase in the share of elderly population.
Analyzing this assumed interaction in the context of developing countries also leads to develop the new
aspects. In this study, impact of population structure on inflation was investigated for Turkey that has
strived with the inflation for a long time, by using the data for the period 1980 and 2017. According to the
findings, while the dependent young population affects inflation positively, dependent elderly population
affects negatively.

Bootstrap Rolling Window causality test results show that there is a two-way relationship between inflation
and dependent elderly population, inflation and economic growth, inflation and money supply, and a one-
way relationship from dependent young population to inflation.
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1. GIRiS

Makroekonomik politika basarilarinin 6lgiitlerinden birisi enflasyonun istikrarli ve
diistik olmasidir. Fiyat istikrar1 noktasinda gelismis tilkelerde diisiik enflasyona zaman
zaman da deflasyona yonelik politikalar 6ne ¢ikarken gelismekte olan iilkelerde ise
yiiksek enflasyonu kontrol altina alabilecek ve istikrarli hale getirecek politika araglari
onem kazanmaktadir. Enflasyonu etkileyen ekonomik, sosyal ve politik faktorler tilke
Ozelinde degismekle birlikte niifusun 6nemine vurgu yapan 6zel bir alan gelismeye
baglamigtir. Genel agidan niifusun, ekonomik biiyiime (Callen vd., 2004; Brander &
Dowrick, 1994; Dao, 2012; Lee vd., 2011), tasarruf (EImendorf ve Sheiner, 2000;
Chun, 2006; Horioka, 2010) cari islemler dengesi (Fougére ve Mérette, 1998;
Keuschnigg vd., 2015) gibi makroekonomik degiskenler tizerindeki etkisini ele alan
genis bir analiz grubu s6z konusudur. Buna karsilik son donemlerde niifusun
makroekonomik degiskenler iizerindeki etkisinin incelendigi konu enflasyon
olmustur (Shirakawa 2011a, 2011b, 2012; Bullard vd., 2012; Anderson vd., 2014;
Yoo vd., 2014; Broniatowska, 2019).

Niifusun yaslanmasi veya kompozisyonlarinin degismesi farkli kanallardan enflasyon
iizerinde etkili olmaktadir. Ornegin niifusun yaslanmasi bir yandan degisen tiiketim
tercihleri nedeniyle cok yonlii talep etkilerine yol acarak ekonomide toplam talebin
azalmasina ve enflasyonun diigmesine yol agarken diger taraftan ekonomide efektif
isglicli arzin1 azaltarak enflasyon ilizerinde baskiya neden olmaktadir. Demografik
yapidaki bu degisimin enflasyona olan etkisi nominal ve reel stirtiinmeler, kurumsal
faktorler ve davranigsal tepkilerden etkilenen toplam talep ve arzi, iktisadi birimlerin
enflasyon beklentileri ve varlik fiyatlarin1 nasil etkiledigine bagl olarak
degismektedir (Yoon vd., 2014: 19). Shirakawa (2011a)’ya gore daralan ¢alisma
cagindaki niifus, toplam tiiketimi azaltan belirgin bir unsur olarak kabul edilebilir. Ote
yandan omiir boyu gelir hipotezi, toplumun yaslanmasinin tasarruflari diisiirmesiyle
yasli kesiminin tiiketimini tesvik edecegini 6ngérmektedir. Esas itibariyle ekonomide
yaslilarin, dayanikli tiiketim mallarina yonelik harcamalari azalttig1 buna karsilik tibbi
ve bakim gibi yasam kalitesini korumak igin hizmet talebini artirdigina yonelik
konsenstis s6z konusudur. Bununla birlikte, bu tiir hizmetlerin saglanmasinin yogun
kamusal diizenlemelere tabi oldugu dikkate alindiginda yash kesimin talebini
karsilayacak arz diizeyinin, toplumsal ve teknolojik degisiklikleri yansitmayacak
sekilde kisilmasi durumunda potansiyel tiiketim gergeklesmemektedir (Shirakawa,
2011a: 27).Birlesmis Milletler (2019)’e gore diinya genelinde yasl niifusun titketimi
kamu transferi, 6zel transferler, varliklar ve ¢aligma karsihiginda elde edilen gelirlerle
finanse edilmektedir. Avrupa ve Latin Amerika’da yash niifusun biiyiik bir kismi
kamu transferlerine bagimlidir. Bu transferler tiiketimin iigte ikisini finanse
etmektedir. Bununla birlikte varliklar, Giiney Asya ve Giineydogu Asya’da oldugu
gibi Avustralya, Birlesik Krallik ve ABD gibi kamu transferlerinin nispeten diisiik
oldugu iilkelerde tiikketimin ana finansman aracidir (United Nations, 2019: 1-2).
Juselius ve Takats (2018), demografik yapinin enflasyonu nasil etkiledigini agiklayan
standart teorik aciklamalarin olmadigini; fakat iki dnemli mekanizma araciligiyla
teorinin tartisildigina vurgu yapmaktadir. Buna gore ilk mekanizma reel denge (dogal)
faiz orami iizerinden gerceklesmektedir. Bagimli niifusun payindaki artis, tasarruf
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oranlarin1 diigiirerek dogal faiz oranmin yiikselmesine yol a¢maktadir. Para
politikasinin sifir seviyesinde sinirlanmasi veya daha genis olarak bilgi siirtinmeleri
(informational frictions) gibi nedenlerle igsellestirilememesi durumunda dogal faiz
oranindaki degisiklikler enflasyona yol agmaktadir. ikinci mekanizma ise politik
ekonomi kanaliyla ortaya ¢ikmaktadir. Bu noktada yasli ve geng niifus, merkez
bankas1 politikalarin1  yonlendirebilecek farkli enflasyon seviyelerini tercih
etmektedir. Ornegin, ekonomide gencler genellikle borglu olmalarindan dolay1
enflasyonu tercih ederken, yasli niifus bunun tam tersini yani deflasyonu tercih
etmektedir (Juselius ve Takats, 2018: 3). Dolayisiyla yasl niifus bagimliliginin
yiiksek oldugu iilkelerde enflasyon daha diisiik, geng niifus bagimlilik oraninin yiiksek
oldugu yerlerde ise enflasyon daha yiiksek olma egilimindedir (Broniatowska, 2019:
180).

Geng gruplarin varliginin az olmasi ve temel gelir kaynaklarimin ticret olmasi, buna
karsilik yasli gruplarin daha az ¢alismasi ve tasarruflarindan yiiksek getiri elde etmek
istemeleri piyasadaki kit kaynak dagiliminin etkin olarak saglanmasi i¢in nispi fiyatlar
lizerinde optimum sapmalari gerektirmektedir. Yeniden dagitim politikalari {izerinde
yasl gruplar daha fazla etkiye sahip oldugunda ekonomide daha diisiik durgun durum
(steady-state) sermaye diizeyi, yiiksek durgun durum reel getiri oram, daha diisiik ve
negatif enflasyon orani s6z konusu olmaktadir. Buna karsilik, geng gruplarin daha
fazla etkiye sahip oldugu piyasalarda, ekonomide etkin seviyeden daha yiiksek
sermaye ve Ucret sz konusudur. Boylelikle piyasa dengesi tasarruf sahiplerinden
diistik getiri oran1 diger ifadeyle goreceli olarak yiiksek enflasyon orani
gerektirmektedir (Bullard vd., 2012: 437-438).

Bu c¢alismada gelismekte olan iilkeler arasinda niifus yapisi ve enflasyon gibi
makroekonomik degiskenin siirekli giindemde oldugu iilkelerden biri olan Tiirkiye
i¢in 1980-2017 déneminde niifus yapist ve enflasyon arasindaki iliski arastirilmustir.
Calismanin kronolojisinde ilk olarak niifusun enflasyon iizerindeki etkisini ortaya
koyan yaklagimlar agiklanmigtir. 2. bolimde ilgili literatiirde yapilan ampirik
calismalarin 6zeti sunulmakta, 3. boliimde ampirik analizde kullanilan degigkenler,
model ve yontem verildikten sonra 4. boliimde ampirik analizin bulgulart ortaya
konulmustur. Sonu¢ boliimiinde ise elde edilen bulgular cergevesinde politika
oOnerileri tartigilmaktadir.

2. AMPIRIiK LITERATUR

Niifus yapismnin ekonomik biiyiime, kalkinma, issizlik, biitge dengesi gibi
degiskenlerle iliskisi literatiirde tizerinde en ¢ok durulan kategorik alanlardir. Fakat
niifus yapisinda meydana gelen degisikliklerin, enflasyon iizerindeki etkisini
inceleyen yaklagimlar son donemlerde 6nem kazanmustir. Elde edilen bulgularin
kullanilan degiskenler, iilke grubu ve yonteme bagli olarak degismesi s6z konusu
olmakla birlikte niifusun yapisimin yaslanma egilimi gostermesinin enflasyon
iizerinde negatif etkiye sahip oldugunu ortaya koyan caligmalarin daha agirlikta
oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bu ¢aligmalardan bir kisminin elde ettigi sonuglar
kronolojik olarak asagida verilmistir.

Bullard vd. (2012), ABD ve Japonya’da 1960-2010 doénemi i¢in yaptig1 ¢aligmada
yasl niifus oraninin biiyiik bir kisminin yeniden dagitim etkileri nedeniyle daha diisiik

337



Miige MANGA / Orhan CENGIZ

enflasyona neden olabilecegini ifade etmislerdir. Yash gruplar toplumda baskin
konumda iken genel egilimleri deflasyona yol agan diisiik enflasyona yonelik
olmaktadir. Tam tersine geng gruplarin politika {izerinde daha fazla kontrole sahip
olmasi durumunda yiiksek enflasyon egilimi s6z konusu olmaktadir. Bu sonuglar,
Japonya gibi yaslanan niifus yapilarinin, diisiik enflasyon oranlarina ve hatta
deflasyona katkida bulunabilecegine isaret etmektedir. Faik (2012), niifusun
yaslanmasinin enflasyon, ekonomik biiylime, issizlik ve esitsizlik arasindaki iligkinin
yapisini 1983-2009 déneminde Almanya ic¢in ele almigtir. Demografik yaglanma,
enflasyon tizerinde kiiciik; fakat negatif etkiye sahipken, biiyiime ve issizlik iizerinde
pozitif etkiye sahiptir. Ayrica, demografik yaslanma diisiik enflasyon, yiiksek biiyiime
oran1 ve yiiksek issizlik yoluyla gelir esitsizligini azaltmaktadir. Yoon vd. (2014), 30
OECD iilkesi i¢in 1960-2013 donemi verileriyle demografik degisimin enflasyon ve
diger makroekonomik degiskenlere olan etkisini arastirmistir. Calismada niifus
dinamiklerinin maliye politikas1 degiskenleri iizerindeki etkisinin farklilik gosterdigi
elde edilmekle birlikte niifus artis orani enflasyonu pozitif, yash niifus orani ise
negatif etkilemektedir. Dolayisiyla belirli bir niifus artigina bagl olarak, yaglanma
stireci enflasyonu 6nemli 6l¢lide baskilamaktadir.

Anderson vd. (2014), IMF’nin GIMF (Global Integrated Fiscal and Monetary Model)
modelini kullanarak Japonya icin yaptigi calismada niifusun yaslanmasinin
deflasyonist baskilara yol agtig1 sonucunu elde etmistir. Yasl niifusun tasarruflarini
kullanmasi sonucunda yabanci sermaye kagisiyla doviz kurunun degerlenmesi bu
durumu daha da koétiilestirmektedir. Bunun yaninda yaglanmanin deflasyonist etkileri
biiyilk mali konsolidasyon ihtiyact ile artmaktadir. Gajewski (2015)’nin 1970-2013
donemine ait verilerle 34 OECD iilkesi i¢in yaptigi tahmin sonuglart niifusun
yaglanmasinin enflasyon iizerinde asagi yonli bir baski olusturdugunu ortaya
koymaktadir.

Imam (2015)’in Bayesyan tahmin yontemiyle ABD, Kanada, Japonya, Birlesik
Krallik ve Almanya i¢in 1963Q1-2007Q1 periyoduna ait verilerle yaptigi tahmin
sonuglari, niifusun yaglanmasiyla para politikasinin zayiflamasi arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin varligim1 kanitlamaktadir. Jaffri vd. (2016), Pakistan igin
1988-2014 donemi verileriyle yaptig1 analizde niifus artis oraninin enflasyonu pozitif,
orta yas ¢alisan niifus oraninin ise negatif etkiledigi bulgusuna ulasmistir. Juselius ve
Takats (2016), 22 gelismis iilkede 1955-2014 donemi verileriyle niifusun yas
yapistyla enflasyon arasindaki iligkiyi aragtirmistir. Elde edilen bulgular, daha dnceki
calismalardan farklilagmaktadir. Buna gore geng ve yaslt niifus bagimlilik orant daha
yikksek enflasyona yol acarken c¢alisma ¢agindaki nifus dezenflasyonla
iliskilendirilmektedir. Vlandas (2016), 1960-2012 periyodu verileriyle 21 OECD
iilkesi, 1961-2013 donemi verileriyle 175 iilke seklinde iki farkli 6rneklem grubu i¢in
yaptigi tahminde 65 yas Ustii yashi niifusun paymin enflasyonla negatif iligkili
oldugunu teyit etmistir. Bu nedenle yashlik, hitkiimetleri diisiik enflasyon rejimini
benimsemeye zorlayabilmektedir.

Liu ve Westelius (2016), 1990-2007 doneminde Japonya’da c¢alisma cagindaki
niifusun yaslanmasinin toplam faktor verimliligi ve enflasyon iizerindeki etkisini
arastirmistir. Elde edilen sonuglar ¢alisma ¢agindaki niifusun yaslanmasinin toplam
faktor verimliligi tizerinde negatif etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Ayrica daha
hizli yaslanan bolgelerde enflasyon orani daha diisiik, niifus artisinin yiiksek oldugu
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yerlerde ise yiiksek enflasyonun oldugu goézlemlenmistir. Bu kapsamda ulagilan
sonuglar, demografik dalgalanmalarin toplam faktor verimliligi ve deflasyonist
baskilar iizerinde dnemli bir etkiye sahip oldugunu ifade etmektedir.

Bobeica vd. (2017), Euro bolgesiyle birlikte ABD ve Almanya 6zelinde esbiitiinlesik
VAR modeline dayanarak karsilagtirmali olarak yaptig1 analizde enflasyon ile ¢alisma
cagindaki niifusun biiylime orani arasinda uzun dénemli pozitif bir iligkinin varligim
tespit etmistir. Ayrica yazarlar, soz konusu iliskinin kisa vadeli faiz oranlarinin dahil
edildigi para politikas: etkisiyle azaldigina isaret etmektedir. Andrews vd. (2018), 22
OECD iilkesinde 1990-2010 donemi i¢in niifusun yas gruplarina gore dagiliminin
enflasyonla iliskisini incelemistir. Tahmin sonuglari, 80 yas ve iistli grubun payindaki
artig1 deflasyonla iliskilendirmektedir. Calismada, yas gruplar1 geng, calisan, daha
geng ve daha yashi olarak smiflandirildiginda geng ve daha gen¢ gruplarin
enflasyonist, ¢alisan ve daha yagli grubun ise deflasyonist egilimlere yol agtigt
bulgusu elde edilmistir. Kronick ve Ambler (2019) ¢alismasinda, Kanada’daki 10
eyalet icin 1985:Q2-2015:Q4 periyodu verileriyle para politikasi soklarmin yash
niifus bagimlilik oran1 gibi demografik faktorleri kapsayacak sekilde farkli unsurlarla
olan iligkisi arastirilmigtir. Yapilan g¢alismada, enflasyon hedeflemesi rejiminin
Kanada'daki para politikast soklari {izerinde belirsiz bir etkiye sahip oldugu ve
niifusun yaslanmasinin kiiresel krizden bu yana enflasyon hedefinin sistematik olarak
diistik kalmasinin en belirleyici unsurlarindan birisi oldugu bulgusu elde edilmistir.
Broniatowska (2019), 1971-2015 periyoduna ait verilerle 32 OECD iilkesi i¢in yaptig1
analiz sonucunda yash niifus bagimlilik oranimin diisiik enflasyonla iligkili oldugu
sonucuna ulagmistir. Dolayisiyla niifusun yaglanmasinin devam etmesi enflasyon
lizerinde asag1 yonlii baski yaratabilmektedir.

Weiske (2019), ABD ekonomisi iizerinde yaptigi calismada niifus artis hizindaki
yavaglamanin hem dogal faiz oranini hem de enflasyonu %0,4 diisiirdiigiinii tespit
etmistir. Pohnpattanapaisankul (2019)’un 2001-2016 periyoduna iligkin verilerle
Tayland ekonomisinde TUFE sepeti ve alt bilesenlerine dayanarak elde ettigi
sonuglar, ¢alisma ¢agindaki niifusun azalmasinin deflasyonist etkiye yol agtigini;
fakat konut ve mobilya bilesenleri dikkate alindiginda enflasyonist baski yarattigini
gostermektedir. Genel agidan bulgular, demografik faktorlerin ekonomik yapiy1
degistiren ve makroekonomik politikalar iizerinde etkili olan yapisal faktdrlerden biri
oldugu goriisiinii desteklemektedir.

Ampirik ¢aligmalardan goriilebilecegi gibi az gelismis ve gelismekte olan iilkeler i¢in
yapilan caligmalar literatiirde az da olsa yer almakla birlikte esasinda gelismis
iilkelerde toplam niifus igerisinde yasli niifusun paymin giderek yiikselmesi sosyal
giivenlik sisteminden para politikasina kadar genis kapsamli etkiye sahip olmasindan
dolay1 ¢aligmalar agirlikli olarak bu alanda yogunlagmistir. Oysa niifus yapisinda
yasanan degisim ve doniisimler diinyada yasanan gog, ekonomik kriz, igsizlik gibi
nedenlerle bir araya geldiginde gelismekte olan iilkelerde de ¢ok dnemli sonuglara yol
acmaktadir. Bu amagla gen¢ niifus agisindan 6nemli avantaji olan ayni zamanda
enflasyonla uzun zamandir miicadele eden Tiirkiye i¢in niifus yapist ve enflasyon
iliskisi ele alinarak ilgili literatiire katki saglanmasi amaglanmustir.

3. MODEL, VERIi VE YONTEM
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Caligmanin bu bolimiinde, Tirkiye’de 1980-2017 dénemi i¢in enflasyon ile bagimli
geng ve yasl niifus arasindaki iliski analiz edilmektedir. Ampirik analize gegmeden
once Tiirkiye ekonomisinde niifusun yapisinin ve enflasyonun degisim seyrinin ortaya
konulmasi gerekmektedir.
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Sekil 1. Turkiye’de Niifus Yapisi, 1970-2018
Kaynak: World Bank (2020)

Niifusun yas gruplarina gore dagilimi ve bagiml niifusun payinin gosterildigi Sekil
1’de Tiirkiye ekonomisinde ¢ocuk olarak adlandirilan 0-14 yas grubundaki niifusun
payinin 1970’lerden 2000°lere kadar azalma egilimi gostermekle birlikte daha sonra
istikrarlt bir seyir izledigi goriilmektedir. 1970’de %41,51 olan pay 2018 yilinda
%24,61’e digmiistiir. Calisma ¢agindaki niifus olarak adlandirilan 15-64 yas
grubunun agirhigmin toplam niifus icerisindeki paymnin oldukg¢a yiiksek oldugu
gorilmektedir. 1970 yilinda %54,4 olan bu grubun payt 2018 yilinda %66,86’ya
yiikselmistir. Yaslt niifusun payimin ise s6z konusu donem igerisinde gok kiigiik bir
artig gosterse de toplam niifus igerisindeki paymin 2018 yili itibariyle %8,48 gibi
distik seviyede oldugu goriilmektedir. Bagimli niifusun dagilimina bakildiginda ise
bagimli geng niifusun ¢alisma ¢agindaki niifus igerisindeki pay1 2000°1i yillara kadar
diistis trendine girmis daha sonra ise istikrarli bir seyir izleyerek son yillarda yeniden
azalan oranl diisiis sergilemistir. 2018 yilindaki pay1 %36,86 olmustur. Bagimli yash
niifusun payinda ise tiim dénem boyunca istikrarli bir goriiniim arz etmekle birlikte
azalan oranh artislar s6z konusudur. Ornegin 1970°de %7,32 iken 2018 yilinda
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%12,68 olmustur. Tiirkiye agisindan niifusun yapisi incelendiginde aktif geng niifusun
onemli bir yer tuttugu soylenebilir.
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Sekil 2. 1970-2018 Dénemi Yillik Enflasyon Oranlart
Kaynak: World Bank (2020)

Cumhuriyet tarihi boyunca enflasyon Tiirkiye ekonomisinin giindemindeki en 6nemli
konularin baginda olagelmistir. 1970°li yillarda yasanan petrol soklari, enflasyon
iizerinde ciddi baskilar yaratmis ve Tiirkiye’yi enflasyon sarmalina siiriiklemistir.
1970-2000 y1llar1 arasindaki donemde ¢ok yiiksek seviyelere ¢ikan enflasyon sorunu
ciddi bigimde hissedilmistir. 24 Ocak 1980 kararlariyla disa donik ekonomi
programinin benimsenmesiyle para politikast alaninda Onemli uygulamalar
benimsenmis olsa da mali disiplinin istenilen seviyede olmamasi, ekonomik ve politik
istikrarsizligin yol agtigi sorunlar nedeniyle para politikasi istenilen sonuglar
vermemistir (Ugurlu ve Saragoglu, 2010: 59). Bahsedilen bu donemde yiiksek
enflasyonun geri planinda yatan unsurlar incelendiginde biitge aciklari, kamu
bor¢larinin para basilarak finanse edilmesi diger ifadeyle parasallagma ve faiz
yiikiindeki artiglara yukarida bahsedilen istikrarsizliklar da eklenince kamu
maliyesindeki bozulmalar kaginilmaz hale gelmistir. 2001 krizinden sonra TCMB’nin
yapisinda onemli degisikliklere gidilmis ve para politikasinda dogrudan enflasyon
hedeflemesi rejimi benimsenmistir. Bu dogrultuda 2002°de ortiik, 2006°da ise agik
enflasyon hedeflemesi rejimi uygulanmaya baslanmistir. 2008 krizinden sonra tiim
diinyada fiyat istikrarina finansal istikrar da dahil edilmis ve yeni politika araclar
benimsenmigtir (Tatliyer, 2016: 11). Agik enflasyon rejiminin benimsenmesinden
sonra enflasyon 2017 yilina kadar tek hanede seyretmis daha sonra ise kiiresel
ekonomide ortaya ¢ikan ABD-Cin ticaret savasi, uluslararasi politik c¢ekigmeler,

341



Miige MANGA / Orhan CENGIZ

bolgesel ve kiiresel jeopolitik riskler gibi gelismelerden etkilenen Tirkiye
ekonomisinde enflasyon Sekil 2’de gosterildigi gibi yeniden yiikselis trendine
girmistir.

Kurulan modele enflasyonun 6nemli belirleyicilerinden olan ekonomik biiyiime
[Nwosu, (2019), Rivera vd. (2020), Muttagin ve Halim, (2020), Hoang, vd. (2020)]
ve parasal taban genislemesini [Narayan vd. (2006), Sultana vd. (2019), Uddin vd.
(2019), Van (2019), Tursoy ve Mar’i, (2020)] gosteren parametreler kontrol degiskeni
olarak eklenmistir. Bu g¢ercevede Gajewski (2015) ve Broniatowska (2019)’nin
calismalarindan hareketle ampirik model:

(INF;,) = f(DEPYOUNG;,, DEPOLD;,, GDP,,, MONEY;,) seklinde olusturulmustur.

Modelin logaritmik formu ise,
Ln(INF;,) = By + B;LnDEPYOUNG;; + B,LnDEPOLD;; + B5LnGDP;; +
B,LnMONEY;; + € (1)

Model 1°de yer alan degiskenlerin tanimlar1 ve kaynaklari asagidaki Tablo 1’de
gosterilmistir.

Tablo 1. Degiskenlerin Tanimi

Degisken Kapsam Kaynak
Enflasyon Oran1 (INF) TUFE bazl yillik World Bank (2020)
yiizdelik degisimi ifade
etmektedir.
Bagimli Geng Niifus Oran1 15 yasindan kii¢iik olan World Bank (2020)
(DEPYOUNG) bagimli genglerin ¢alisma

cagindaki niifusa (15-64
yas arasi) oranidir.
Veriler, ¢aligma
cagidaki 100 kisi basina
bagimlilarin oranini ifade

etmektedir.
Bagimli Yagh Niifus Orant1 64 yasindan biiyiik olan World Bank (2020)
(DEPOLD) bagimli yashlarin ¢alisma

cagindaki niifusa (15-64
yas arasi) oranidir.
Veriler, ¢alisma
cagidaki 100 kisi basina
bagimlilarin oranini ifade

etmektedir.
Reel Gayrisafi Yurtici 2010 fiyatlariyla ABD $ World Bank (2020)
Hasila (GDP) cinsinden Gayrisafi
Yurti¢i Hasilayi ifade
etmektedir.
Genis Para Arz1 Biiylime Genis para, bankalar World Bank (2020)
Orant (MONEY) disindaki para biriminin,
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merkezi hiikiimet
disindaki vadeli mevduat;
merkezi hikkiimet
disindaki yerlesik
sektorlerin vadeli
mevduat, tasarruf
mevduat1 ve doviz
mevduatlari; banka ve
seyahat ¢eki; ve mevduat
ve ticari kagit
sertifikalar1 gibi diger
menkul kiymetlerin
toplamini ifade
etmektedir.
Not: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Oncelikle kurulan modelde yer alan seriler i¢in birim kok smamasmin yapilmasi
gerekmektedir. Bu ¢ergevede degiskenler icin birim kok sinamasinda Ng ve Perron
(2001) tarafindan gelistirilen Ng-Perron (NG-P) birim kok testinden faydalanilmastir.
NG-P testi, Phillips (1987), Phillips-Perron (1988), Bhargava ve ADF-GLS testlerinin
gelistirilmis halini gosteren bir test olarak MZ,, MZ,, MSB (genel olarak M istatistigi
seklinde ifade edilmektedir) ve MPT olmak iizere dort temel test istatistiginden
olugsmaktadir. Buna gore;

MZ=(T7%F — i) @T 2 She v )™ @
MSB:(T_Z Z§=1 Yt2—1 /S/%R)l/ZS/%R = 5}%/(1 - ,3(1))2 3)

s2,= 1, gibi bir parametrenin otoregresif bir tahminidir.

MZT=MZ,x MSB 4)
Y:—1 Ve y; artiklarinin en kii¢iik kareler yontemi ile tahmin edilmesiyle elde edilen

p=0 olmas1 durumunda MPT= ¢ 2 foljc (r)?%dr — ¢J (1)? (5)
p=1 olmasi durumunda MPT= ¢ ™2 fol Vee(r)2dr + (1 — 0V, (1)? (6)

ile ifade edilir (Ng ve Perron, 2001:1521-1523). Bu testte; hesaplanan MZ,ve MZT
kritik degerleri belirlenen kritik degerden kiiciik ise birim kokiin var oldugunu ifade
eden sifir hipotezi, MSB ve MPT igin ise, hesaplanan kritik deger belirlenen kritik
degerden biiyiik ise birim kokiin var oldugunu kabul eden alternatif hipotez
reddedilmektedir (Oztiirk ve Cinar, 2018: 75).

Degiskenler arasindaki uzun ve kisa donemli iliskinin analiz edilmesinde Pesaran

vd.(2001) tarafindan gelistirilen ARDL (Autoregressive Distributed-Lag) sinir testi
yaklagimindan faydalamilmaktadir. Degiskenlerin tamaminin I (1) veya farkli [ (0) ve
I (1)] diizeyde duragan olmasi durumunda da kullanilabilen ARDL testi (1) nolu
modele gore;
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dInINF, = ¢y + Yy BoidInINF,_; + Y7o By ; dINDEPYOUNG,_; +

Y o By AINDEPOLD,_; + ¥ B3, dInGDP,_; + Y™ B4, dINMONEY,_; +
8oInINF,_; + 8,InDEPYOUNG,_, + 8,InDEPOLD,_; + 85InGDP,_; +
8,InMONEY,_; + u; (7

seklinde ifade edilir. Modelde yer alan §;, §,, 85, J, ile F istatistiginin alt ve iist sinir1
hesaplanirken, d, fark iglemini; n, gecikme sayisinm ifade etmektedir. ARDL sinir
testi bulgularina gore, hesaplanan F istatistigi Pesaran vd. (2001)’deki Tablo CI(iii)’de
yer alan kritik degerlere gore karsilagtirilip degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi
olup olmadigina karar verilmektedir. Hesaplanan F istatistigi degeri, Pesaran vd.
(2001) caligmasinda yer alan kritik degerin {ist sinirindan biiyiik olmasi durumunda
degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Bu
cergevede, testin temel hipotezi (Hy: 86y = 8, =86, =83 =86, =0, H: 8, # 6, #
8, # 63 # 6, # 0) degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur seklindedir.

Belirlenen degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin tespit edilmesinde, Hacker
ve Hatemi-J (2006) tarafindan gelistirilen Bootstrap Rolling Window nedensellik
yonteminden faydalanmilmistir. Bu ¢ercevede yontemin, Toda-Yamamoto (1995)
gecikme uzunlugu genisletilmis VAR modeline dayali VAR(p) modeli, (8) nolu
denklemdeki gibi ifade edilmistir.

Yi :V+A1yt—1+"'+Apyt—p+gt (8)

(8) nolu modelde yer alan Y;, v, &;, N-boyuttaki vektorii, 4, - gecikme uzunlugundaki
parametrelerin nxn boyutundaki matrisini géstermektedir. &, sifirdan bagimsiz, ¢oklu
kovaryans matrisi ile ayni dagilim siirecine sahip hata vektoriinii gostermektedir.
Toda-Yamamoto (1995)’te genisletilmis VAR(p+d) modeline dayali bagimsiz
degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi igin ise (9) nolu denklem takip
edilmektedir.

Yo =V+AY - AY et ALY TE ©

Modelde yer alan p, gecikme uzunlugunu, d ise degiskenlerin maksimum entegrasyon
derecesini gostermektedir. MWALD test istatistiindeki hipotezler Yz, Vit
parametresinin  “Granger nedeni degildir” seklinde kurulur ve degiskenlerin
anlamlilik diizeyleri Toda-Yamamoto tarafindan ortaya atilan asimptotik ve bootstrap
dagilimina sahip kritik degerlere gore belirlenir (Hacker ve Hatemi J, 2006: 1490-
1491). Efron (1979) tarafindan ortaya atilan bootstrap yontemi ile tahmin edilen
seriler igin kritik degerlerin hesaplanmasi 100.000 defa tekrarlanmakta ve bu durum
kritik degerlerin giivenilirligini arttirmaktadir (Hacker ve Hatemi J, 2006: 1492).

4. BULGULAR
Yapilan calismanin ilk asamasinda, enflasyon ile geng ve yasl niifus arasindaki
iliskinin ele alinmasi1 amaciyla kurulan modelde yer alan seriler igin birim kok
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simamas1 yaptlmistir. Bu dogrultuda kullanilan Ng-Perron birim kok testi bulgulari
Tablo 2°de yer almaktadir.

Tablo 2. Ng-Perron Testi Bulgulari

Degiskenler MZ, MZ; MSB MPT
Diizeyde

LnINF -4.424 -1.472 0.332 20.467
LnDEPYOUNG -6.264 -1.559 0.249 14.451
LnDEPOLD -1.520 -0.769 0.506 49.791
LnGDP -36.118 -4.205 0.116 2.764
LnMONEY -5.085 -1.594 0.313 17.920
1.Farkinda

ALnINF -15.077 -2.730 0.181 6.131
ALNDEPYOUNG -136.67 -26.14 0.001 0.006
ALnDEPOLD -543.51 -16.484 0.030 0.168
ALnGDP -189.56 -9.733 0.051 0.488
ALNMONEY -18.927 -3.076 0.162 4.814

Kritik Degerler

%1 -23.800 -3.420 0.143 4.030
%5 -17.300 -2.910 0.168 5.480
%10 -14.200 -2.620 0.185 6.670

Elde edilen bulgulara gore, MZ,ve MZ; kritik degerleri belirlenen kritik degerden
kii¢iik oldugundan sifir hipotez reddedilirken, MSB ve MPT icin hesaplanan kritik
deger belirlenen kritik degerden biiyilik oldugundan alternatif hipotez reddedilmistir.
Sonug olarak modelde yer alan tiim degiskenlerin birinci farkinda duragan 1 (1)
oldugu sonucuna ulagilmistir. Ayni diizeyde duraganlik gdsteren serilerin uzun
donemdeki esbiitiinlesme iligkisinin sinanmasi amaciyla yapilan ARDL sinir testi
bulgular1 Tablo 3°te yer almaktadir.

Tablo 3. ARDL Simir Testi Bulgular:

Fonksiyonel Model ARDL k F-
Modeli 4 istatistigi
INF = f(DEPYOUNG;, DEPOLDj;;, GDP;;, MONEY;,) (1,0,1,0,0) 11.915***
Kritik Degerler
%1 %25 %5 %10
Alt Stur 3.07 262 2.26 19
Ust Sinur 4.44 3.90 348 3.1

Not: *** %] diizeyinde istatistiki anlamlilig1 ifade etmektedir. Tabloda yer alan k gecikme uzunlugunu
vermektedir. Belirlenen gecikme uzunlugu Akaike Bilgi Kriteri (AIC) dikkate alinarak hesaplanmistir.

Hesaplanan F istatistigi (11.915), %1 anlamlilik diizeyinde kritik degerlerin st
smirindan (4.44) biiylik olmasi belirlenen degiskenler arasinda uzun dénemde
esbiitiinlesme iligskisinin oldugunu ve degiskenlerin birlikte hareket ettigini
gostermektedir. Egbiitiinlesik olan degiskenler arasindaki uzun doénemli iligkiyi
gosteren ARDL testi bulgular1 Tablo 4’te yer almaktadir.
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Tablo 4. ARDL Testi Uzun Dénem Katsayilari
Degiskenler Katsay1 t-istatistigi
Bagimh Degisken: INF

Uzun Donem

INDEPYOUNG 5.002*** 0.003
INDEPOLD -0.632** 0.010
INGDP 0.001** 0.011
LnMONEY 0.009*** 0.006
Teshis Testleri F-istatistigi Olasihk
SERIAL 1.546 0.392
ARCH 0.279 0.601
JB 0.112 0.945
RR 0.752 0.506
CUSUM Istikrarl Istikrarl
CUSUMQ Istikrarl Istikrarl

Not: *** ** * girasiyla % 1, 5 ve 10 diizeyinde anlamliligi gostermektedir. Tabloda yer alan SERIAL
otokorelasyon sorununu, ARCH, degisen varyans sorununu, RR dogru fonksiyonel formun kurulup
kurulmadigini, JB modeli olusturan serilerin normal dagilima sahip olup olmadigimi, CUSUM ve
CUSUMQ ise parametrelerin istikrarliligini gostermektedir.

Yapilan teshis testlerine gore, kurulan modelde otokorelasyon ve degisen varyans
sorunu olmamakla birlikte kurulan modelin formu dogru bir sekilde belirlenip,
modelde yer alan parametrelerin istikrarli oldugu goriilmektedir. Ayrica serilerin
sahip olduklart hata terimleri normalite varsayimini saglamaktadir. Elde edilen
bulgulara gore uzun dénemde bagimli geng niifus enflasyon {izerinde pozitif, bagimli
yash niifus ise negatif etkiye sahiptir. Bu bulgular, Bullard vd. (2012), Yoon vd.
(2014), Anderson vd. (2014) ve Broniatowska (2019)’nin ¢aligmalariyla tutarliyken,
Juselius ve Takats (2016)’1n ¢aligmasindan farklilagmaktadir. Bu noktada belirtilmesi
gereken husus, yapilan analizlerin 6nemli kisminin gelismis {ilkelere yonelik
oldugudur. Ciinkii genel agindan bakildiginda gelismis iilkelerde yash niifusun
paymin farkli bolgelerdeki gelismekte olan ilkelerden yiiksek oldugu genel bir
kanidir. Fakat Birlesmis Milletler (2019)’in gelecege yonelik niifus projeksiyonunda
gelismekte olan iilkelerde yash niifusun payinm artacagn ngoriilmektedir.®Yapilan

3019 yili itibariyle diinya genelinde 65 ve iistii yash niifusun sayisi 703 milyondur. Dogu ve Giineydogu
Asya 260 milyon yash niifusla ilk sirada yer alan bolgedir. Ikinci sirada ise 200,4 milyon ile Avrupa ve
Kuzey Amerika gelmektedir. 2050 yilinda kiiresel yash niifus sayisimin iki katindan fazla artacagi tahmin
edilmektedir. Bu ¢ergevede en yiiksek artisin (312 milyon) Dogu ve Giineydogu Asya’da, yiizdesel degisim
olarak %226 artisla Kuzey Afrika ve Bati Asya’da (29 milyondan 96 milyona) gerceklesmesi tahmin
edilmektedir. Tkinci en yiiksek artis ise %218 ile Sahra alt1 Aftika’da éngdriilmekte ve 2019°da 32 milyon
olan yasli niifusun 2050’de 101 milyona ulagsmasi beklenmektedir. Buna karsilik diinyanin diger bolgelerine
kiyasla niifusun 6nemli 6l¢iide daha yasli oldugu Avustralya ve Yeni Zelanda’da (%84), Avrupa ve Kuzey
Amerika’da (%48) 6ngoriilen artis nispeten daha azdir. Tiirkiye’de ise 2019 yilinda toplam niifus igerisinde
%7,8’lik paya sahip olan yash niifusun 2030 yilindaki paymm %12,3’e ¢ikmasi beklenmektedir (United
Nations, 2019: 5).
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tahminler esliginde gelismekte olan iilkelerde niifus yapisinda meydana gelmesi
ongoriilen degisikliklerin enflasyona etkisi daha fazla ampirik kanitla ortaya
konulmay1 gerektirmektedir. Ayrica ekonomik biiylime ve para arzindaki artisin
enflasyonu artirdigi sonucuna ulagilmigtir. Yapilan ¢alismada degiskenler arasindaki
katsayr tahmini sonrasinda aralarindaki nedensellik iliskisi incelenmistir.
Enflasyondan bagimli geng niifusa dogru nedensellik iliskisi Sekil 3(a), bagimli geng
niifustan enflasyona dogru nedensellik iliskisi ise Sekil 3(b)’de yer almaktadir.

1.0 9
8
0.8 7]
64
0.6
54
4]
0.4
34
021 24
7 y “
0.0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T o
9% 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 9 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16

Sekil 3(a):INF’ten DEPYOUNG’a Nedensellik ~ Sekil 3(b): DEPYOUNG’dan INF’e Nedensellik
Not: Grafikte yer alan dikey eksen olasilik degerini, yatay eksen ise zaman periyodunu gostermektedir.

Elde edilen bulgulara gére, enflasyondaki bir degisim, bagimli geng niifus {izerinde
herhangi bir etki yaratmazken, bagimli geng niifustaki bir degisimin enflasyon
tizerindeki etkisi 1996-2000, 2008 ve 2015 yillarinda ortaya ¢ikmustir. Enflasyondan
bagimli yash niifusa dogru nedensellik iligkisi bulgulart Sekil 4 (a) ve bagimli yash
niifustan enflasyona dogru nedensellik iligkisi bulgulart ise Sekil 4(b)’de yer
almaktadir.
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Sekil 4(a): INF’ten DEPOLD’a Nedensellik Sekil 4(b): DEPOLD’dan INF’e Nedensellik
Not: Grafikte yer alan dikey eksen olasilik degerini, yatay eksen ise zaman periyodunu gostermektedir.

Elde edilen bulgulara gore, enflasyondan bagimli yash niifusa dogru, 1998-2000
yillar ile 2005-2013 yillar arasinda bir nedensellik iligkisi s6z konusu iken, bagimli
yash niifustan enflasyona dogru 1996-2003 ve 2015 yillarinda bir nedensellik iligkisi
oldugu goriilmiistiir. Enflasyonun ekonomik biiylime iizerinde yarattigi nedensellik
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etkisi Sekil 5(a)’da ve ekonomik biiyiimenin enflasyon {izerindeki etkisi ise Sekil 5
(b)’de yer almaktadr.
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Sekil 5(a): INF’ten GDP’ye Nedensellik Sekil 5(b): GDP’den INF’e Nedensellik
Not: Grafikte yer alan dikey eksen olasilik degerini, yatay eksen ise zaman periyodunu gostermektedir.

Elde edilen bulgulara gore, enflasyondaki degisim 2009-2010 yillar1 arasinda
ekonomik bilylimeyi etkilerken, ekonomik biiyiimenin enflasyon iizerindeki etkisi,
1996-2002 yillar1 arasinda goriilmiistiir. Son olarak enflasyonun para arzi {izerindeki
etkisi Sekil 6(a) ve para arzinin enflasyon tizerindeki etkisi ise Sekil 6(b)’de yer
almistir.

1.0 1.0
0.8 0.8 -
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0.4 0.4 |
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Sekil 6(a): INF’den MONEY ’e Nedensellik Sekil 6(b): MONEY den INF’e Nedensellik

Not: Grafikte yer alan dikey eksen olasilik degerini, yatay eksen ise zaman periyodunu gostermektedir.

Buna gore, enflasyondaki bir degisim parasal genislemeyi 1996-1998 ve 2002-2004
yillar1 arasinda etkilerken, parasal genislemenin enflasyon {izerindeki etkisi 2007,
2008-2017 yilar1 arasinda gozlemlenmistir.

5. SONUC VE ONERILER
Gilinlimiiz ekonomilerinde 6zellikle enflasyon hedeflemesi kapsaminda az gelismis ve

gelismekte olan iilkeler belirlenen hedeflere ulasabilmek i¢in enflasyonist baskilari
azaltmaya yonelik politikalar uygularken geligmis tilkelerin ¢ogu deflasyonist siirecle
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miicadele etmektedir. Ekonomik faktorlerle birlikte diger unsurlarin enflasyon
tizerinde etkisini dlgmeye yonelik ilgili literatiirdeki yeni goriisler niifusun 6nemine
dikkat cekmektedir. Niifusun yas gruplarma dagilimi toplam talep, toplam arz, isgiicii
piyasasi kanaliyla enflasyonu etkilemektedir.

Bunun yaninda 6zellikle yash niifus yardim programlar1 kapsaminda enflasyonla
iligkili olarak mali baskiya yol agabilmektedir. Avrupa ve Latin Amerika dahil olmak
iizere kamu transferlerinin yiiksek oldugu iilkelerde niifusun yaslanmasi,
vergilendirme modelleri degismedigi durumda kamu transfer sistemleri tizerindeki
mali baskiy1 artirmaktadir. Giiney Asya ve Giineydogu Asya gibi kamu transferlerinin
nispeten diisiik oldugu iilkelerde ise bireyler ve aileler yaslilik doneminde tiiketimi
finanse etmek icin daha fazla baski hissetmektedir (United Nations, 2019: 2).

Bu calismada gelismekte olan iilkeler arasinda niifus yapisi agisindan ele alindiginda
geng niifus yogunluguna sahip iilkelerden birisi olan Tiirkiye igin niifus yapisi ile
enflasyon arasindaki iliski incelenmistir. 1980-2017 dénemi verileriyle yapilan
analizde bagimli degisken olarak enflasyon orani, agiklayici degiskenler olarak niifus
yapisini temsilen 6rnek c¢aligmalardan hareketle bagimli gen¢ niifusun ¢aligma
cagidaki niifus igerisindeki pay1 ve bagimli yash niifusun ¢alisma ¢agindaki niifus
igerisindeki pay1 dikkate alinmistir. Buna ilave olarak ekonomik biiylimeyi ifade eden
sabit fiyatlarla GSYIH ve genis anlamda para arz1 biiyiime orani kontrol degiskeni
olarak modele dahil edilmistir. Elde edilen ARDL bulgularina gére bagimli geng
niifus enflasyon iizerinde pozitif etkiye sahipken, bagimli yash niifus negatif etkiye
sahiptir. Ekonomik biiylime ve para arzi ise beklenildigi gibi enflasyonu pozitif
etkilemektedir. Ampirik analizin diger asamasinda yapilan Bootstrap Rolling
Window testi sonucunda 1996-2000 donemi arasi ve 2008 ile 2015 yillarinda bagiml
geng niifustan enflasyona dogru nedensellik tespit edilirken enflasyondan bagimli
geng niifusa dogru herhangi bir nedensellik iliskisi elde edilememistir. Enflasyon ile
bagimli yash niifus iliskisi incelendiginde, enflasyondan yaslt niifusa dogru 1998-
2000 ve 2005-2013 yillar1 arasinda nedensellik iligkisi s6z konusu iken bagimli yash
niifustan enflasyona dogru 1996-2003 yillar1 arast ve 2015°te nedenselligin varligi
tespit edilmistir. Diger taraftan enflasyondan ekonomik biiylimeye 2009-2010 yillart
arasinda, ekonomik biiyiimeden enflasyona dogru ise 1996-2002 donemi arasinda
nedensellik bulgusuna ulagilmigtir. Son olarak enflasyondan para arzina dogru 1996-
1998 ve 2002-2004 donemlerinde para arzindan enflasyona dogru ise 2007, 2008-
2017 donemlerinde nedensellik tespit edilmistir.

Tiirkiye ekonomisinin enflasyonla miicadelesinin ¢ok uzun bir periyodu kapsadigi
bilinen bir ger¢ektir. Elde edilen bulgular, geleneksel makroekonomik faktorlerin yani
sira demografik faktorlerin de enflasyon iizerinde etkili oldugunu ortaya koymast
acisindan dikkate degerdir. Bullard vd. (2012), Yoon vd. (2014) calismalarinda altint
¢izdigi gibi niifusun yapisi tikketim kaliplari, finansal piyasalar, isgiicii piyasalarinda
genis Olgekli sonuglar yaratarak enflasyonun 6nemli belirleyici unsuru olmaktadir.
Tiirkiye’de gen¢ niifusun paymin yiiksek, yasl niifusun ise diisiik oldugu dikkate
alindiginda gelismis tilkelerdeki deflasyonist siirecin tersine enflasyonist baskinin s6z
konusu oldugu sdylenebilir. Ampirik literatiirde teyit edildigi sekliyle geng¢ niifusun
enflasyon, yasl niifusun ise deflasyonla iliskilendirilmesi, Tiirkiye ekonomisinde
enflasyon hedeflemesi rejimi kapsaminda etkin para politikasinin tasarlanmasinda
niifus dinamiklerinin de gbz 6niine alinmasi gerektigi sonucunu ortaya ¢ikarmaktadir.
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Bilindigi gibi enflasyon hedeflemesi rejiminde, talep degisiklerini yansitan TUFE
temel gosterge olarak kabul edilmekte ve hedef enflasyon buna gore belirlenmektedir.
TUFE’nin igerisinde yer alan mal ve hizmetlere bakildiginda bunlarin yash niifustan
ziyade geng niifusun harcama kalemleriyle iliskili oldugu ifade edilebilir. Dolayisiyla
gelecege doniik olarak enflasyon tahminlerinde Tiirkiye gibi dinamik niifusa sahip bir
iilkede TUFE’yi demografik unsurlarin etkilediginin de dikkate alinmasi, hedeflenen
enflasyon seviyesine ulagmada istenilen sonuglarin alinmasi ve boylelikle piyasa
katihimcilarinin merkez bankasina olan giiveninin saglanmasi agisindan kritik role
sahip oldugu diigiiniilmektedir.
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