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OZET

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan 2005 yili Ocak ayindan bu yana
2003=100 Tiiketici Fiyatlar1 Indeksi hesaplanmakta ve yaymlanmaktadir. Bu
calismada, s6z konusu indeksin hesaplama metodolojisi, kapsadigi mal ve hizmet
sepeti ve kullandig1 agirliklar bakimindan degerlendirilmesi amaglanmaktadir.

ABSTRACT

Turkish Statistical Institute has been calculating and publishing 2003=100
consumer price index from January, 2005 till now. In this study, it is aimed to
evaluate this index methodology according to the goods and services and the
weights used.

Giris
Belirli bir iiriin fiyatinda veya genel olarak bir iiriin grubunun ortalama
fiyatlarinda zaman i¢inde meydana gelen degismelere fiyat indeksi denir.

Ulkemizde Tiirkiye Istatistik Kurumu (eski adiyla Devlet Istatistik Enstitiisii)
tarafindan Tiiketici Fiyat indeksi ve Uretici Fiyat Indeksi hesaplanmaktadir. Uretici
Fiyat Indeksi yerine 2005 yilina kadar Toptan Esya Fiyat Indeksi hesaplaniliyordu.

Tiiketici fiyat indeksi, belirli bir sosyo-ekonomik grubun belirli bir hayat
standardint koruyabilmesi i¢in harcamasi gereken para miktarindaki degismeleri ortaya
koyar. Bilindigi gibi, belirli bir hayat standardini devam ettirebilmek belirli mal ve
hizmetlerin tiiketilmesine baglidir ve tiiketilecek bu mal ve hizmetlerin miktar1 sabit
olmasma ragmen fiyatlar1 zaman iginde degismektedir. Dolayistyla, mal ve hizmet
fiyatlarinda meydana gelecek her degisiklik ayni hayat standardinin devami igin
harcanmasi gereken para miktarim degistirecektir. Iste tiiketici fiyat indeksinin
hesaplanmasindaki amag, fiyat degismelerini bu agidan degerlendirmektir.

Tiiketici fiyat indeksi ile hayat pahalilifinda zaman ic¢inde ortaya ¢ikan degis-
meleri tespit etmek amaclandigindan, s6z konusu indeksi hayat pahaliligi indeksi veya
gecinme indeksi olarak adlandirmak aslinda daha dogru olacaktir™.

Tiiketicilerin ihtiya¢ duyduklar1 tiiketim maddelerini perakende fiyatlari
iizerinden satin almalar1 sebebiyle, bu indeks hesabinda, KDV vb. dolayli vergiler
dahil, tiiketicilerin kars1 karsiya kaldiklar1 perakende fiyatlar kullanilmaktadir.

Uretici fiyat indeksi ise, belirli bir referans déneminde, iilke ekonomisinde
iiretimi yapilan ve yurt igine satisa konu olan iriinlerin {retici fiyatlarini zaman iginde
karsilastirarak fiyat degisikliklerini Slgen fiyat indeksidir?. Uretici fiyat indeksinde, yurt
icinde tretimi yapilan iriinlerin KDV ve benzeri vergiler hari¢c pesin satig fiyatlari
dikkate alinmakta ve tarim, avcilik, ormancilik ve balik¢ilik sektdrlerinde faaliyet
gosteren Ureticilerin yetistirip piyasaya arz ettigi iriinlerin ilk el satis fiyatlar1 takip
edilmektedir. Uretici fiyat indeksine konu olan fiyatlar iireticinin eline gecen fiyatlardir.
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Toptan Esya Fiyat Indeksi ile Uretici Fiyat indeksi arasindaki temel fark, fiyat
derlenen birimlerde ortaya ¢ikmaktadir. Toptan esya fiyat indeksinde fiyatlar,
iireticilerin yan1 sira sebze, meyve, balik hali gibi toptan satis noktalarindan da
derlenmektedir. Ote yandan, toptan esya fiyat indeksinde derlenen fiyatlara KDV vb.
vergiler dahilken; iiretici fiyat indeksinde KDV vb. vergileri igermeyen pesin satis
fiyatlar1 dikkate alinmaktadir.

Uretici fiyat indeksi, iiretici fiyatlarindaki degismeleri 6l¢tiigiinden, tiiketicilerin
kars1 karsiya kaldiklar fiyatlardaki degismeleri gosteren tiiketici fiyat indeksine yonelik
bir dncii gosterge olarak nitelendirilebilir. Zira, bilindigi gibi, iireticiden ¢ikan iiriinlere
iliskin fiyatlara toptanci ve perakendeci kar1 ve vergilerin eklenmesi ile tiiketiciye
ulagsmasi s6z konusudur. Dolayisiyla, cari donemdeki tiiketici fiyat indeksi, bir dnceki
donemin iretici fiyat indeksinden etkilenmektedir.

Biz bu ¢alismamizda, yalnizca tiiketici fiyat indeksini inceleyecek ve tiretici fiyat
indeksini ¢aligmamizin kapsami disinda tutacagiz.

1.Ulkemizde Tiiketici Fiyat Indekslerinin Tarihgesi

Ulkemizde fiyat indeksleri konusundaki ¢alismalar 1927 yilinda baslams, 20
sehir merkezinden derlenen fiyatlara dayali hayat pahaliligi indeksi hesaplanarak 1922
yilina kadar geriye gotiiriilmiistiir.

1954-1955 yilinda memur aile tiiketimleri esas alinarak Ankara Sehri Tiiketici
Fiyat Indeksi olusturulmus, planli kalkinma donemine gecis ile birlikte 11 ilde
Hanehalki Gelir ve Tiiketim Harcamalar1 Anketi uygulanarak 1968=100 Bazli Tiiketici
Fiyatlar indeksi hazirlanmis ve yaymlanmustir.

1973-1974 yillar1 arasinda niifusu 2000°in altinda olan kirsal yerlerde uygulanan
Hanehalki Gelir ve Tiiketim Harcamalart Anketi kullanilarak, 5 bolge igin Kirsal
Tiiketici Fiyat Indeksi hazirlanmstir. 1978-1979 yillarinda da Tiirkiye genelinde
Hanehalki Gelir ve Tiiketim Harcamalar1 Anketi uygulanarak, 1978-1979=100 Bazli
Kentsel Yerler Tiiketici Fiyatlar1 Indeksi hazirlannms ve 1982 yilindan itibaren
yayinlanmaya baglamistir.

1987 yilinda Tirkiye 5 bolge, kir, kent ve 16 se¢ilmis sehir i¢in Tiiketici Fiyat
Indeksi hesaplamalarina imkan verecek bigcimde Hanehalki Gelir ve Tiiketim
Harcamalar1 Anketi yapilmis ve 1987=100 bazli indeks 1990 yilindan itibaren
yaymlanmaya baglamistir.

1994 yilinda da yeni bir Tiiketici Fiyat Indeksi hazirlama galismalarina kir, kent
ve secilmis 19 il merkezi diizeyinde baglanmig ve 1996 yilinda 1994=100 temel yill
indeksler yayinlanmaya baglamugtir®.

Son olarak 2003 yilim1 baz alan Tiiketici ve Uretici Fiyat Indeksleri
hesaplanmakta 2005 y1l1 ocak ayindan itibaren yayinlanmaktadir.

Tiiketici fiyat indekslerinin baslica kullanim alanlart;



- makro ekonomik anlamda enflasyonun o6lgiilmesi ve diger iilkelerle
karsilagtirilmasi,

- hiikiimetlerin ekonomik politikalarinin belirlenmesi,
- cretlerin ve fiyatlarin ayarlanmasi,

- herhangi bir deger verisinin enflasyondan armdirilmast (deflatér olarak
kullanilmasi),

- milli muhasebe hesaplarina gosterge olmasi,
- fiyat analizlerine gosterge olmasi,
- ticari faaliyetlerin yonlendirilmesi,

- perakende fiyat ve kira artig tespitlerine gosterge olmasi bigiminde
stralanilabilir®,

Bagka bir deyisle, tiiketici fiyat indeksleri, faiz oranlarindan, yatirim kararlarina,
iicretlilerin {icret artiglarinin belirlenmesinden kira artiglarina kadar ekonomik yasamin
hemen her agamasinda 6nemli rol oynamaktadir. Dolayisiyla, dogru ekonomik kararlar
alabilmek i¢in dogru fiyat indeksini bilmek gerekmektedir.

Fiyat indeksinin ekonomiye iliskin ger¢ek durumu yansitmasi, indeks hesabinda
kullanilan metodolojinin yani sira, temel yil ve dikkate alinacak mal ve hizmet sepeti
gibi hususlarin dogru tespit edilmesi ile saglanabilir.

Fiyat indeksi hesaplanirken dikkat edilmesi gereken en 6nemli noktalardan biri
sabit kabul edilecek esas devre veya temel yil denilen yilin belirlenmesidir. Zira, tiim
indeks hesabi bu yil iizerine kurgulanmakta ve tiim oranlamalar bu yila gore
yapilmaktadir. Temel yil se¢ciminde yapilacak bir hata, bu yili baz alarak hesaplanan
tiim indeksi ve yorumlarini etkileyecek ve yanlis sonuglara neden olabilecektir.

Temel yil alinacak yilin dncelikle sakin, konjonktiiriin ¢ok yiiksek veya ¢ok
diisiik olmadigi, normal kabul edilecek bir yil olmasi gerekir. Bir baska deyisle, savas,
kriz, grev gibi ekonomi iizerinde etkili sonuglar yaratacak olaylarin yaganmadigi temsil
kuvveti yiiksek bir yil olmalidir. Ote yandan, temel yilin ¢ok eski bir yil olarak
alinmamasi da gerekir’.

Bu agidan bakildiginda, 1973-1974, 1978-1979 ve 1994 yillarin1 temel alan
indeksleri temel yil se¢imi acisindan elestirebilmek miimkiindiir. Séyle ki, 1973 yil
diinya petrol krizinin yasandig: bir yil olup, bunun ekonomik sonuglar1 yalniz iilkemiz
iizerinde degil tiim diinya iilkelerinde hissedilmistir.

1978-1979 yillar ise, iilkemizde benzin, gazyagi, tiipgaz, margarin vb. temel
iiriinlere iligskin ciddi sikintilarin yasandigi bir dénemdir.

1994 yil1 ise 5 Nisan ekonomik krizi ile hafizalarda yer etmis bir yildir. 1994 yil1
basinda cumbhuriyet tarihinin o gline kadarki en biiyiik cari agig1 ve kamu agig
yasanmis, 1994 yil1 Ocak ayinda 19 bin TL olan déviz kuru ayn1 yilin Nisan ayinda 38
bin TL seviyesine ¢ikmus® ve buna bagli olarak tiim ekonomik dengeler alt iist olmustur.
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Gayri safi milli hasillada % 6,1, yatirim harcamalarinda % 29,1 gerileme yasanmus,
tiketim harcamalarindaki gerileme ise gayri safi milli hasiladan daha biiyiik oranda
gergeklesmistir.  Enflasyon oramt % 106,3’e yiikselmis, uygulanan devaliiasyon
sonucunda Tiirk Liras1 % 36,9 oraninda deger kaybetmistir’.

Ekonomik istikrar1 saglamaya yonelik 5 Nisan 1994 tarihinde alinan kararlar
sonucunda igsizlikte yasanan artis ve yiiksek devaliiasyonun yani sira enflasyonun tekrar
iic basamakli rakamlarla ifade edilmeye baslandigi boylesine bir kriz yilinin sabit ve
normal bir yil kabul edilmesi ve daha sonraki yillarin bu yila kiyasla degerlendirilmesi
hi¢ de uygun degildir.

Dolayistyla, her ne kadar 1973-1974, 1978-1979 yillar iki yil ortalamasi alinarak
normallestirilmeye ¢aligilmis olsa da yukarida kisaca degindigimiz indekslerin temel yil
secimlerinin elestiriye agik oldugunu séylemek miimkiindiir. Daha 6nce de ifade
ettigimiz gibi, temel alinan yila iligskin olarak ortaya ¢ikan sakincalar bu yili baz alarak
yapilan indeks hesaplarini ve yorumlarini sikintiya sokmakta ve yanlis sonuglara neden
olabilmektedir.

2003 yil1 bu agidan bakildiginda normal olarak nitelendirilebilecek bir yil olup,
temel y1l olma 6zelligi tastyabilecek bir yil olarak degerlendirilebilir.

2. Mal ve Hizmet Sepetinin Fiyat indeksi Hesabindaki Onemi ve 2003 Temel
Yilh Tiiketici Fiyat indeksinin Bu Acidan Degerlendirilmesi

Fiyat indeksi hesabinda baz veya temel alinacak yilin dogru secilmesi disinda
dikkat edilmesi gereken ikinci nokta, indeks hesabinda kullanilacak mal ve hizmetlerin
neler olacaginin tespitidir.

Mal ve hizmet sepeti denilen bu {iriin grubunu belirlemek amacryla 2003 bazli
tiiketici fiyat indeksinden onceki indekslerde hane halki gelir ve tiiketim harcamalari
anketinden yararlanilmistir. 2003 temel yilli indekste ise- diger tiim indekslerden farkli
olarak- 2003 yili hane halki biitge anketinin yani sira, turizm anketi, kurumsal niifus,
bireysel harcama anketi ve idari kayitlar baz alinmstir®.

2003 temel yilli Tiiketici Fiyat indeksinde, aralarinda akrabalik bagi bulunsun ya
da bulunmasin ayni konutta veya ayni konutun bir boliimiinde yasayan bir veya birden
fazla kisiden olusan hane halklarinin, kurumsal niifus olarak adlandirilan okul, yurt,
otel, cocuk yuvasi, huzurevi, hastane, hapishane, kisla ve orduevlerinde yasayan
kisilerin ve bunlarin yan sira, yurt icinde yerlesik olarak ikamet etmeyen turistlerin
yaptiklari titketim harcamalari da ele alinmaktadir®. Diger bir deyisle, 2003 temel yilli
tilkketici fiyat indeksi, harcamay1 yapan kisilerin uyruguna ve yurt i¢inde yerlesik olarak
yasaylp yasamadigina bakilmaksizin Tiirkiye’de yapilan tiim tiiketim harcamalarini
dikkate almaktadir.

Fiyatlarin bir bolgeden digerine ¢ok degistigi, ailelerin tiiketim kompozis-
yonunun da sosyo-ekonomik faktorlere bagli olarak ¢ok fazla degiskenlik gosterdigi
bilinmektedir. Dolayisiyla, biitiin iilke ve tiim sosyo-ekonomik gruplari kapsayacak tek
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bir fiyat indeksi hesaplamak, bu indeksin hangi grubun durumunu yansittig
anlasilamayacagindan, dogru degildir™.

Buna ragmen, 2003 temel yilli tiiketici fiyat indeksi, herhangi bir cografi,
demografik veya gelir grubu ayrimina gidilmeden yurt i¢inde tiiketim harcamasi yapan
tiim bireyleri kapsamaktadir™. Bilindigi gibi iilkemizin adil gelir dagilimi agisindan pek
de iyl durumda oldugu sdylenemez. Dolayisiyla, tiiketici fiyat indeksi hesabina konu
olacak mal ve hizmet sepetini belirlemede gelir grubu ayrimina gidilmemesi bu indeks
acisindan bir eksiklik olarak degerlendirilmelidir.

Tiiketici fiyatlar1 indeksi, tanimindan da anlasilacagi tizere, belirli bir kitlenin
tiiketimine konu olan mal ve hizmet sepetinin zaman igerisindeki fiyat degisimini
yansmrlz. Dolayisiyla, indeks hesabinda kullanilacak mal ve hizmet sepetinin se¢imine
iligkin olarak belirli bir kitlenin secilmesi ve bu kitlenin harcamalarinin dikkate alinmasi
gerekir. Burada s6zii edilen belirli kitle 2003 indeksinden dnceki indekslerde hane halki
olarak alinmis ve bunlarin tilketim sepetleri incelenmistir.

2003 indeksinde ise daha Once ifade ettigimiz gibi, kurumsal niifus olarak
adlandirilan ve gergekte hane halki 6zelligi tasimayan ve okul, yurt, hapishane, otel vb.
yerlerde yasayan tiiketicilerin®® harcamalar1 da dikkate alinmistir.

Hane halki olarak nitelendirilmeyen bu tiiketim birimlerinin, harcama
kalemlerini dikkate almak, indeks hesabinda kullanilacak mal ve hizmet sepetinin ve
madde agirliklarmnin yanhs belirlenmesine yol agabilir. Ornegin, kira harcamasi olarak
sadece hane halklariin 6dedigi konut kiralari ele alindigindan™, kiramin pay: toplam
harcamalar i¢inde azalmig gibi goriinerek, mal ve hizmet sepeti ic¢inde kiranin
agirhiginin diismesine yola acabileceginden, indeks sonuglarinin farkli ¢ikmasina neden
olabilecektir.

Diger yandan, yine yukarida belirttigimiz gibi, 2003 indeksi turistlerin yaptigi
harcamalar1 da dikkate almaktadir. Oysa, kendi memleketlerinde elde ettikleri gelirleri
ile iilkemize tatil amagli gelen turistlerin harcamalari, doviz bozdurarak harcama
yaptiklari da diigiiniildiigiinde, bu iilke sinirlar1 iginde yasayan, bu iilke kosullarinda elde
ettigi gelirle giinliik yasamini siirdiirmeye ¢aligsan tiiketicilerin yaptigi harcamalardan
stiphesiz farklilik gosterecektir. Dolayisiyla, turistlerin yaptigi harcamalari, tiiketici fiyat
indeksi kapsaminda degerlendirmek dogru bir yaklagim olarak degerlendirilemez.

2003 indeksinde herhangi bir cografi ayrim yapilmadan iilke geneli igin tek bir
fiyat indeksi hesaplanmas tercih edilmistir. Oysa, tiiketici fiyat indeksleri ile, 6zellikle
is¢ci ve memurlardan olusan dar gelirli sosyo-ekonomik gruplarin ele alinmast ve bu
kesimin daha ¢ok sechirlerde yasamalari sebebiyle indeksin kentler i¢in diizenlenmesi
onerilmektedir™. Gergekten de, iilkemizde kullanilabilir fert gelirlerinin yaklasik %
40’mim maag ve tlcret gelirleri oldugu® dikkate alindiginda bu kesimin harcama
sepetinin kullanilmasinin daha isabetli olacagi agiktir.

* (Cevrimigi) http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=408, 18.12.2007.


http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=408

7

Ote yandan, tiiketici fiyat indeksi kapsamina alinacak mal ve hizmetlerin neler
olacagini belirlerken iilkenin gelir dagilimina da bakmak gerekir. Gelir dagilimini ortaya
koymak tizere kullanilan en temel 6l¢ii Gini katsayisi olup, en zengin kesimle en
yoksul kesimi gelirden aldiklar1 paylar agisindan karsilagtirmay1 amagclar. Gini katsayisi,
en zengin kesimin milli gelirden aldig1 pay biiyiirse ya da en yoksul kesimin aldig1 pay
kiiciiliirse, rakamsal olarak biiyiir ve bu da gelir dagiliminin adaletsiz oldugunu gosterir.
Diger yandan, Gini katsayis1 sifir ile bir arasinda deger alan bir katsayidir. Bu katsayinin
sifira yaklagsmasi iki kesimin gelirden esit pay aldigini, dolayisiyla, adaletsizlik
bulunmadigini; katsayinin bire yaklagmasi ise bu iki kesim arasinda gelirden alinan pay
bakimindan biiyiik farklilik bulundugu ve dolayisiyla gelir dagiliminin adaletsiz
oldugunu ifade eder™.

Ulkemizi gelir dagilimi acisindan degerlendirmek amaciyla Istatistik Kurumu
tarafindan gergeklestirilen 2005 yili Gelir Dagilimi  Arastirmasinin - Sonuglarini
inceleyelim.

Tablo 1: 2005 Yili Gelir Dagilimi Arastirmasi Sonuclari

Tiirkiye Kent Kir
Toplam 100.0 100.0 100.0
Birinci yiizde 20 6.1 6.4 6.1
Ikinci yiizde 20 11.1 11.5 11.3
Ugiincii yiizde 20 15.8 16.0 15.9
Dérdiincii yiizde 20 226 226 22.6
Besinci yiizde 20 44.4 435 44.2
Gini Katsayisi 0.38 0.37 0.38

Kaynak: Cevrimigi: http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=408, 18.12.2007.

Tablodan da goriilecegi gibi, niifusun en yoksul % 20°lik kesimi toplam gelir
icinde % 6,1 oraninda pay sahibiyken, en zengin % 20’lik kesimin pay1 % 44,4 diir.
Dolayistyla, diger yiizdelik dilimleri de dikkate alirsak tilkemizde gelir durumu arttik¢a
toplam gelirden alinan payin da arttigin1 s6yleyebiliriz.

Ulkemizin gelir dagilimma iliskin bilgi vermek {iizere, Tiirkiye Istatistik
Kurumu’nun Yoksulluk Arastirmasi Sonuglarimi*’da dikkate deger buluyoruz. 2006 yil
verilerine gore, 72 milyon 606 bin niifusa sahip ililkemizde 539 bin kisi aglik sinirinin,
12 milyon 930 bin kisi ise yoksulluk sinirinmn altinda yasamakta olup, yoksulluk
orant % 17,81, aclik oram ise % 0,74’diir. Diger yandan, yine ayni aragtirmaya gore,
2006 y1l1 i¢in 4 kisilik bir ailede aglik sinir1 205 YTL, yoksulluk sinir1 ise 549 YTL dir.

(cevrimigi) http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=408, 18.12.2007.
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Her iki rakamin da iilkemiz kosullarinda ¢ok diistik degerler oldugunu sdylemek yanlis
olmayacaktir. Tiirkiye Istatistik Kurumu aglik sinirmi belirlerken, gelir durumuna gére
toplam 5 dilime ayrilan gruplar i¢inde en yoksul ikinci gelir grubundaki hanelerin gida
tiiketimini ve 2100 kaloriyi saglayacak minimum beslenme diizeyini dikkate almakta ve
bu baglamda ailelerin ne tiikettigi ile ilgilenmemektedir'®. Tiirk- Is tarafindan yapilan
arastirmaya gore, 2006 yili Aralik ay1 itibariyla aglik sinirinin 615 YTL, yoksulluk
sinirinin ise 2 bin  YTL olarak au;lklandlgl19 disiiniiliirse, iilkemizde aglik sinirinin ve
yoksulluk simirinin altinda yasayan insan sayisimn Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun
verdigi rakamlardan daha fazla oldugu sdylenebilir.

Tim bu anlatilanlarin sonucunda, adil bir gelir dagilimindan s6z edilemeyecek
olan iilkemizde tiiketici fiyat indeksi hesabinda tiim gelir gruplar igin tek bir tiiketim
sepeti kullanmak gergegi ne kadar yansitabilir?

Daha 6nce de ifade ettigimiz gibi, tiiketici fiyat indeksi iicretlilerin maaslarinin
tespit edilmesinde kullamilmaktadir. Dolayisiyla, gergekte tiiketmedigi {iriinlerin
fiyatlarindaki artig oranina gore olusturulan indekse bagli olarak belirlenen maas artist
iicretli calisanlar1 yasadiklari, hissettikleri enflasyona karsi koruyabilir mi?

Bu sorularin cevabi indeks kapsaminda yer alan iiriinlerin yani indekse konu olan
mal ve hizmet sepetinin incelenmesini gerektirir.

2003 yili temelli tiiketici fiyat indeksi daha 6nce de ifade ettigimiz gibi, yurt
icinde tiiketim yapan -turistler dahil- herkesi ve tiikketime konu olan tiim maddeleri
kapsamaktadir. Bu durum, ekonominin geneline yonelik fiyat hareketlerini gdstermek
bakimindan tercih edilebilir. Ancak, kapsama alinan madde sayis1 arttik¢a, maddelerin
dogasindan kaynaklanan ayrmtilar ortadan kalkmakta ve genel i¢inde kaybolup
gitmektedir.

Ornegin, 2003 yili temelli tiiketici fiyat indeksi kapsaminda DVD player, MP3
calar, cep telefonu, klima, ADSL modem vb. teknolojik tiriinler yer almaktadir®®. Mal ve
hizmet sepetindeki her bir madde i¢in miktar ve kalite degismeleri goz Oniine alinarak
indeksin sadece fiyat hareketlerini yansitmasi istendiginden®, indeks kapsaminda yer
alan herhangi bir iiriiniin belirli bir modeline veya tiiriine gore fiyat derlemesi yapmak
gerekir. Bagka bir deyisle, iiriiniin niteligi sabit tutulmalidir. Bu durum, piring, bugday,
ekmek gibi iriinlerden ziyade cok c¢esitli marka, modelde satigi olan ve buna baglh
olarak fiyatlar1 degiskenlik gosteren teknolojik tirlinlerde ayr1 bir 6nem kazanmaktadir.
Dolayistyla, DVD player, MP3 calar, televizyon, bulasik makinesi, buzdolab1 veya cep
telefonu gibi teknolojik tiriinlerde belirli bir marka ve modelin ele alinip incelenmesi
gerekir. Ote yandan, zaman iginde ayni maddenin fiyatinin derlenmesi gerektiginden
tiiketim maddesinin markasinin, modelinin, 6l¢ii biriminin ve maddeye iliskin diger 6zel
bilgilerin fiyat derlemede en Onemli unsurlar oldugunu sdylemek mimkiindiir.
Boylelikle, fiyat derleyen kisi degisse bile ayni maddenin fiyatinin derlenmesi
saglanir?.
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Bilindigi gibi, teknolojik iriinlerin fiyatlari, ilk piyasaya girdiklerinde yiiksek
olmakta ve zaman i¢inde yeni modellerin ¢ikmasiyla diismektedir. S6zgelimi, heniiz
birkag ay dnce piyasaya ¢ikan cep telefonu Motorola RAZR 2’nin fiyat: kisa siirede 825
YTL’den 700 YTL’ye inmistir. Ayni sekilde DVD player’larin da fiyatlar1 zaman i¢inde
diismiistiir. Teknolojik iiriinlerde her alt1 ayda bir, cep telefonunda ise her ii¢ ayda bir
yeni bir modelin piyasa siiriildiigi®® disiiniildiigiinde, bu tiir iiriinlerde fiyatlarin nasil

hizla degistigi daha iyi anlasilabilir.

2003 bazli indeks hesaplanirken yerlesim yerlerinden toplanan cari fiyatlar,
agirliklart ile birlikte degerlendirilip ortalamalar1 alinarak bdylelikle bdlge fiyatlarina
ulagilmakta, bolge fiyatlarinin da agirliklariyla ortalamalarinin alinmasi sonucunda
Tiirkiye fiyatlarina ulagilmaktadir®. Dolayisiyla, fiyatlarim ortalamalar1 alinirken yiiksek
fiyathh {irlinlerde yasanan fiyat diistislerinin ¢ok yiiksek miktarda gergeklesmesi
durumunda disiik fiyathi driinlerdeki fiyat artislarini gizleyebilmesi sorunu ortaya
¢ikabilmektedir.

Ornek vermek gerekirse, icretli bir ¢alisanin biitgesi acisindan her 6giin tiikettigi
ve temel gida maddesi konumunda olan ekmek fiyatinda meydana gelecek bir yiikselme
biiylik 6nem tagimaktadir. DVD player ise, fiyat1 ekmege kiyasla daha fazla olan ve bu
biitgeye sahip kesim i¢in ¢ok da dnemli olmayan, niteligi geregi bir kez alindiginda
senelerce kullanilabilecek bir iriindiir. Ekmek, indeks kapsaminda degerlendirilen
diisiik fiyatl iriinlerdendir. Rakamsal biiyiikliigi diisiik olan ekmek fiyatinda meydana
gelecek artis ile rakamsal degeri biiyiik DVD player fiyatinda meydana gelecek diisiisiin
indeks iizerinde yaratacagi etki birbirinden farklidir. DVD player fiyatinda
gerceklesecek diisiig, diislik fiyathi bircok iiriinde meydana gelecek artis1 ortebilecek,
gizleyebilecektir. 2003 temel yill1 tiiketici fiyat indeksi kapsamindaki teknolojik iiriin
payiin artmis olmasi sebebiyle bu etkinin daha da fazla hissedildigini s6ylemek yanlis
olmayacaktir.

Bu anlattiklarimiza 6rnek teskil etmesi agisindan, iilkemizdeki tiim hanelerde
yogun olarak tiikketilen temel gida maddeleri ile tiim ailelerin biitgelerinde yer almayan
ve teknolojisi ¢ok hizli degisen tiikketim maddelerinin fiyatlarina bir goz atmak istiyoruz.
Tiirkiye Istatistik Kurumu’ndan fiyatlarini elde edebildigimiz bazi iiriinler ve bu
iiriinlere iliskin 2007 yili1 Ocak ve Aralik ay1 fiyatlar1 ile Ocak 2007 - Aralik 2007
donemindeki degisim oranlar1 bir fikir vermesi bakimindan asagidaki tabloda
verilmistir:
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Tablo 2: Segilmis Bazi Uriinlerin Ocak-Arahk 2007 Fiyatlar1 ve Degisim Oranlar

2007 Y1ilt Ocak Ayr | 2007 Y1l Aralik Ayt Degisim Orani
Fiyat1 (YTL) Fiyat1 (YTL)
Ekmek 1,44 1,69 %17
Bulgur 1.37 1,69 %23
Siit 1,65 1,90 %15
Yogurt 2,43 2,84 %17
Beyaz peynir 8,94 10,66 %19
Tereyag 11,73 14,62 %25
Makarna 1,32 1,68 %27
Aycicekyagi 3,21 4,13 %29
Limon 1,44 2,35 %63
Bal 13,56 17,35 %30
MP3 galar 235,39 151,32 - % 36
Kamera 993,25 773,91 - % 22
Printer 147,45 124,66 -% 16
ADSL modem 80,18 64,59 -% 19
Internet 78,17 60,89 - % 22
Fotograf Makinesi 349,04 310,22 -% 18
Televizyon 626,08 446,52 -% 29

Kaynak: Cevrimigi: http://tuik.gov.tr/tufeapp/Madde Fiyat Rapor.do.,06.01.2008.
Not: Tabloda yer alan fiyatlar Tiirkiye geneli fiyatlardir.

Tablodan da goriilecegi gibi, temel gida maddelerinin fiyatlar1 yliksek oranda
artsa bile, meydana gelen artis miktari teknolojik iriinlerde gorillen yiiksek diisis
miktar1 karsisinda, diigiik kalmaktadir.

Stiphesiz, indeks sepetinde yer alan mal ve hizmetler kendilerine atfedilen
agirliklart ile hesaba katilmakta ve bdylece iiriinler arasindaki onem farki indeks
hesabinda dikkate alinmig olmaktadir. Ancak, s6z konusu agirhik uygulamasinin
yukarida degindigimiz yiiksek fiyath teknolojik iriinlerinin fiyatlarindaki disiisiin
indeks iizerindeki giiglii etkisini gidermekte ne denli etkili olabilecegi tartigilabilir.
Ozellikle, 2003 temel yilli tiiketici fiyat indeksinde teknolojik iiriinlerin kapsami ¢ok
genislediginden s6z konusu etki daha fazla hissedilir olmaktadir.

Tiiketici fiyat indeksi hesaplanirken belirli bir mal ve hizmet sepetini satin
alabilmek igin harcanmasi gereken bedelde meydana gelecek degisimi tespit etmek
amaglanir. Baska bir deyisle, ayni sepeti satin alabilmek i¢in ge¢mise kiyasla ne kadar
daha fazla harcama yapilmasi gerekir bu belirlenmek istenir.

Dolayisiyla, 2003 yili temelli fiyat indeksinde oldugu gibi, toplumun tiim
kesimlerinin harcamalarini dikkate alarak olusturulmus, DVD player, MP3 ¢alar, klima,
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ADSL modem, yurt i¢i ve yurt dis1 turlar, hacca gidis iicreti®® vb. maddeler iceren iiriin
sepetinden yola ¢ikilarak hesaplanmis bir tiiketici fiyat indeksini kullanarak ticretlilerin
maasg artisini belirlemenin ¢ok da isabetli olmayacagini sdylemek isteriz.

Ote yandan, Hacca gidis iicreti 2003 tiiketici fiyat indeksi sepeti icinde yer alan
ilging maddelerdendir. Zira, 2007 yilinda iilkemizden hacca giden insan sayis1 70 bin
kisi olup, yine ayni yil igin hac maliyeti konaklama yerine bagl olarak kisi bas1 2200 €
ile 9000 € arasinda degismektedirza. Yaklasik olarak 13 milyon kiginin yoksulluk, 550
bin kiginin ise aglik sinirinin altinda yasadigi tilkemizde, tiiketimi hac kotast nedeniyle
70 bin kisi ile sinirli olan bir maddenin indeks sepetinde yer almast 2003 bazli indeks
icin tartisilmasi gereken noktalardan biridir®.

Tablo 3: 2005 Yili Kullanilabilir Fert gelirlerinin Tiirlerine Gore Dagilim

Tiirkiye Kent Kir
Gelir Tiirleri
% % %
Toplam 100.0 100.0 100.0
Maas ve ticret 39.2 45.6 234
Yevmiye 3.3 2.8 4.7
Miitesebbis 28.8 22.2 44.8
Gayrimenkul 29 3.6 1.2
Menkul kiymet 2.7 29 2.2
Transfer 23.0 22.8 23.6

Not: Toplam gelire izafi kira dahil degildir.
Kaynak: Cevrimici: http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=408, 18.12.2007

Tiiketici fiyat indeksinin kullanim alanlarindan biri herkesin bildigi gibi yillik
maas ve icret artislanidir. Ulkemizde, Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan
gerceklestirilen 2005 yili gelir dagilimi aragtirmasinin  sonuglarma gore, yillik
kullanilabilir fert gelirlerinin % 39.2°si maas ve iicret geliri, % 28.8’i miitesebbis
geliri, % 23’1 transfer gelirleri, % 5.6’s1 miilk geliri, % 3.3’l ise yevmiye gelirinden
olugsmaktadir. Dolayisiyla, kullanilabilir fert gelirleri icinde en dnemli pay yaklasik %
40 olarak {icret ve maas gelirleridir. Bu da gosteriyor ki, tiiketici fiyat indeksi dikkate
alinarak belirlenecek olan ticret artislari iilkemiz sinirlar i¢inde yasayan ¢ok biiyiik bir
kesimin temel gelir kaynag lizerinde etkili olacaktir.

1994 yilin1 temel alan tiiketici fiyat indeksi ile 410 madde, 598 madde ¢esidi
kapsanirken 2003 yilini temel alan indeks ile 423 madde ve 710 madde cesidi
kapsanmaktadir. Dolayistyla, 2003 bazli indeksin kapsami 1994 indeksine gére daha
genistir.
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Asagida 1994 ve 2003 yillarim temel alan tiiketici fiyat indekslerinin ana madde
gruplar1 ve kapsanan madde sayilarini gdsteren tablolar verilmistir.

Tablo 4: 1994 Temel Yilh Tiiketici Fiyat indeksi Kapsamindaki Maddelerin Dagilimm

Ana gruplar Alt Grup Sayist Madde Sayist
Guda, I¢ki, Tiitiin 3 130
Giyim, Ayakkab1 2 73
Konut ve Kira 4 18
Ev Esyasi 6 67
Saglik 3 13
Ulastirma 3 24
Eglence, Kiiltiir 3 31
Egitim 2 7
Lokanta, Pastane ve Oteller 2 13
Cesitli Mal ve hizmetler 5 34
33 410

Kaynak: Toptan Esya ve Tiiketici Fiyatlar1 Indeksi, Sorularla Istatistikler Dizisi 2, DIE Yayini,
Yaym No:2016, Ankara, 1997, sf.9.

Tablo 5: 2003 Temel Yilh Tiiketici Fiyat indeksi Kapsamindaki Maddelerin Dagilinn

Ana Harcama Gruplari Alt Grup Sayisi Madde Sayisi
Gida ve Alkolsiiz Igecekler 2 120
Alkollii Igecekler ve Tiitiin 2 12
Giyim ve Ayakkabi 2 72
Konut ve Kira 4 14
Ev Esyasi 6 60
Saglik 3 16
Ulastirma 3 27
Haberlesme 3 10
Eglence ve Kiiltiir 6 42
Egitim 5 6
Lokanta ve Oteller 2 13
Cesitli Mal ve Hizmetler 6 31
Toplam 44 423

Kaynak: Tiiketici Fiyatlart Indeksi ve Uretici Fiyatlar1 Indeksi, Sorularla Istatistikler Dizisi,
sf.19, Devlet Istatistik Enstitiisii Yayini, Subat 2005.

1994 bazl tiiketici fiyat indeksinde 33 alt grup ve 410 madde ve 598 madde
¢esidi kapsanirken 2003 Bazli indekste 44 alt grup ve 423 madde ve 710 madde ¢esidi
kapsanmaktadir®®,
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Ote yandan, 1994 Bazli indeks ile, 28 il merkezi ve 7 ilceden fiyat derlemesi
yapilirken, son tiiketici fiyat indeksinde ise 81 il ve 72 il¢eden fiyat derlenmektedir®.

1994 ve 2003 bazli indekslerin ana grup agirliklarini da karsilagtirmak istiyoruz.
Tablo 6: 1994=100 Tiiketici Fiyat indeksi Ana Grup Agirliklar:

Ana gruplar Ana Grup Agirliklari
Guda, I¢ki, Tiitiin 31,09
Giyim, Ayakkabi 9,71
Konut ve Kira 25,80
Ev Esyasi 9,35
Saglik 2,76
Ulastirma 9,30
Eglence, Kiiltiir 2,95
Egitim 1,59
Lokanta, Pastane ve Oteller 3,07
Cesitli Mal ve hizmetler 4,38

Kaynak: Toptan Esya ve Tiiketici Fiyatlar1 Indeksi, Sorularla Istatistikler Dizisi 2, DIE Yaym,

Yaym No:2016, Ankara, 1997, sf.11.

Tablo 7: 2003 Bazh Tiiketici Fiyat indeksi Ana Grup Agirhklan

Ana Harcama Gruplari Ana Grup Agirliklari
Gida ve Alkolsiiz Igecekler 29,42
Alkolli R:ecekler ve Titiin 4,67
Giyim ve Ayakkab1 8,09
Konut ve Kira 16,91
Ev Esyast 6,47
Saglik 2,71
Ulastirma 10,42
Haberlesme 4,82
Eglence ve Kiiltiir 3,60
Egitim 2,15
Lokanta ve Oteller 5,87
Cesitli Mal ve Hizmetler 4,87
Toplam 100

Kaynak: Tiiketici Fiyatlart Indeksi ve Uretici Fiyatlari Indeksi, Sorularla Istatistikler Dizisi,

sf.19, Devlet Istatistik Enstitiisii Yayin1, Subat 2005.
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1994 Bazli Tiiketici fiyat indeksinde gida, icki ve tiitiin ayn1 baslik altinda olup
ayn1 agirlikla degerlendirilirken, 2003 tiiketici fiyat indeksinde gida ve alkolsiiz
icecekler ve alkollii igecekler ve tiitiin biciminde iki ayr1 ana grup yaratilmustir.

1994 indeksinde % 31,09 olan gida, i¢ki ve tiitin madde grubu agirhgi, 2003
indeksinde gida ve alkolsiiz icecekler madde grubunda % 29,42, alkollii i¢ecekler ve
tiitin madde grubunda ise % 4,67 olarak alinmaktadir. Dolayisiyla, gida, igki ve tiitlin
ana madde grubu iki ayr1 gruba ayrilmis ve agirliklar1 da disiirilmistiir. Bagka bir
deyisle, 1994 indeksinde % 31,09 olan gida maddeleri agirhigt % 29,42’ye, yine 1994
indeksinde % 31,09 olan alkollii igki ve tiitin mamulleri agirlhigi da % 4,67’ye
indirilmistir. Hal boyle iken, baz1 kaynaklarda gida-alkolsiiz i¢ki ve alkollii i¢ki-tiitiin
madde gruplarinin agirliklart toplanarak 1994 indeksinde % 31,09 olan grup agirliginin
yeni indekste % 34,09’a ¢ikmus gibi yanhs degerlendirildigi goriilmektedir™.

Gida-alkolsiiz i¢ki grubuna mensup maddelere % 31,09, alkollii icki ve tiitiin
grubuna giren maddelere % 4,67 agirlik uygulandiginda bu grubu tek bir baslik altinda
toplayarak toplam agirlik % 34,09 olur demek yanlistir. Zira, ne gida maddeleri ve
alkolsiiz igecekler ne de alkollii icki ve tiitiin mamulleri % 34,09 gibi bir agirlikla indeks
hesabina dahil edilmistir. Dolayisiyla, 1994 indeksine kiyasla gida maddeleri ve
alkolsiiz icki madde grubunun agirligi (% 31,9 - % 29,42) % 2,48 oraninda, alkollii
igecekler ve tiitiin madde grubunun agirligi ise (% 31,9 - % 4,67) % 27,23 oraninda
gerilemistir.

Bilindigi gibi, alkollii icki ve tiitin mamulleri iilkemizde en ¢ok fiyat artist
yaganan Urlinlerden olup, ozellikle tiitin mamulleri aligkanlik ve hatta bagimlilik
yaratan Uriinler arasinda yer almaktadir. Tiitiin mamulleri tiryakileri bu {iriinlerden kolay
vazgecememekte ve bu grup iirlinlere biitgelerinde gidaya esdeger 6nemde yer vermek
zorunda kalmaktadirlar. Diinya Saglik Orgiitii verilerine gore iilkemizde yetiskin erkek
niifusun % 51’1, yetiskin kadin niifusun ise % 49’u sigara kullanmakta olup, bu oran, 14
yas alti erkek niifusta %14, kiz niifusta ise %9’dur *. Ote yandan, gelir seviyesi
azaldikea sigara kullanma aligkanliginin arttig1 ve 6zellikle dar gelirli ailelerin biitgeleri
icinde sigaramin gida, egitim ve saghk harcamalarindan oénce geldigi ** de dikkate
alindiginda, tiitlin ve alkolsiiz icki grubunu gidadan ayirmak ve agirhgim %
31,09°dan % 4,67 ye indirmek pek de dogru bir yaklagim olarak nitelendirilemez.

Titiin ve alkolli igki, yeni bir simiflama benimsenmesi sebebiyle temel gida
harcamalarin1 gosteren gida ve alkolsiiz icecekler grubundan ayrilacaksa bile, agirligin
bu kadar diisiirmek dogru olmaz. Bu durum, indeks sonuglarimin daha diisiik ¢ikmasina,
dolayisiyla hatali indeks degerlerine yol agar.

Ote yandan, 2003 indeksinde giyim-ayakkabi, kira, ev esyas1 ve saglik ana
harcama gruplarinin agirligi azalirken, egitim, eglence-kiiltiir ve lokanta-pastane-otel
gruplarinin agirliklari ise artmastir.

Agirhigr azalan gruplar iginde yer alan kira ve konut harcamalart madde
grubunun agirhgt 1994 indeksinde % 25,80 iken, 2003 indeksinde % 16,91’
diislirilmiistiir. Diger yandan, dnceden kendi evinde oturanlar i¢in izafi bir kira degeri
hane halki harcamalar1 arasinda degerlendirilip hesaba alinirken, 2003 indeksinde izafi



15

kiraya yer verilmemekte ve sadece gercekten kiraci olanlar tarafindan 6denmekte olan
gercek kira degeri dikkate alinmaktadir. Bunun gerekgesi olarak da lilkemizde ev sahibi
olma oraninin % 60’1 tizerinde olmasi gosterilmektedir®,

2003 indeksinin mal ve hizmet sepeti daha 6nce de ifade ettigimiz gibi, yalnizca
hane halk: tiiketim harcamalar1 anketine gore degil, onceki diger indekslerden farkli
olarak huzurevi, kigla, hastane, hapishane ve yurt gibi kurumsal niifus olarak
adlandirilan kesimin harcamalarinin yani sira, turizm anketi, bireysel harcama anketi ve
idari kayitlardan yola ¢ikilarak belirlenmistir. Bu kadar genis kapsamli bir harcama
grubunun iginde kira paymin, toplam harcamalar icindeki payma bakilarak karar
verildiginden, azalmas1 normaldir ancak, bu azalmayi ailelerden olusan hane halkalari
biitgesi i¢in de gegerli saymak yanlistir. Dolayisiyla, 2003 indeksinde kira, hane halklari
acisindan olmasi gerekenden diigiik agirlikta hesaba katilmaktadir.

Ayni sekilde giyim grubu agirligt % 9,35°den % 8,09’a, ev esyas1 grubu agirlig
% 9,35’den % 6,47’ye, saglik grubu agirligi ise % 2,76 dan % 2,71’e gerilemistir. Buna
karsilik, eglence ve kiiltiir grubunun agirligi % 2,95°den % 3,60’a, lokanta ve otellerin
agirhigl ise (pastaneler grup disina ¢ikarilmasina ragmen) % 3,07°den % 5,87’ye
¢ikartlmigtir.

Agirligr artan ve azalan gruplan karsilagtirdigimizda, basta kira olmak iizere,
giyim ve ev esyasi gruplarindaki agirliklar azalirken yurt i¢i ve yurt dis1 turlar indeks
kapsamina alinarak bu grup agirliginin arttirilmasi ilging bir sonug olarak karsimiza
¢ikmaktadir.

3. 2003 Bazh Tiiketici Fiyat indeksine Yonelik Diger Elestiriler

2003 bazli tiiketici fiyat indeksini, kapsadigt mal ve hizmet bilesimi agisindan
degerlendirdikten sonra, simdi de bu indekse yonelik diger elestirilerimiz iizerinde
durmak istiyoruz.

Tiiketici fiyat indekslerinin zaman iginde tiiketicilerin tiiketim kaliplarinda yer
alan mal ve hizmet bilesimindeki degisikliklere bagl olarak yenilenmesi gerekir. Bunun
icin yeni sepette hangi mal ve hizmetlerin yer alacagi ve madde agirliklarinin ne olmasi
gerektigi tespit edilir ve buna gore yeni indeks hesaplanir. Bu mal ve hizmet sepeti ve
madde gruplari i¢in belirlenen agirliklar bir sonraki yeni indekse kadar sabit tutulup, bu
mal ve hizmet sepetini satin almak i¢in harcanmasi gereken para miktarinda ortaya
¢ikan artiglar belirlenmeye c¢aligilir.

Ancak, 2003 temelli tiiketici fiyat indeksinde gerek indeks kapsamindaki
maddeler gerekse madde agirliklar1 her yilin aralik ayinda giincellenmektedir. Her yil
yenilenen tiiketim harcamalar1 anketleri ile yeni bazi iiriinlerin indekse girmesine ve
bazi iiriinlerin de indeks kapsamindan g¢ikarilmasina ve madde agirliklarinin da yine bu
titketim harcamalar anketi sonuglarina gére yenilenmesine gidilmektedir®.

Boylelikle, tiiketici fiyat indeksinin taniminda yer alan belirli bir mal ve hizmet
sepetinin fiyatlarinda zaman iginde goriilen degisimi diger deyisle, sadece fiyat
hareketlerini ortaya koyma amaci ortadan kalkmis olmaktadir. Bu durum, 2003 temelli
tiiketici fiyat indeksinin 2003 temelli indeks olarak adlandirilmasini da sakatlamaktadir.
Zira, her yil yenilenmekte olan bu indeksin, Laspeyres formiilii ile hesaplanmasi
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sebebiyle, sadece ilk olarak hesaplandigi ve oranlamalarin 2003 yilina gore yapildigi
2004 y1l1 disinda, 2003 yilin1 temel alir tarafi da bulunmamaktadir.

2003 bazl tiiketici fiyat indeksinde her yil aralik ayinda indeks kapsamina alinan
mal ve hizmet sepeti ile madde agirliklarinin giincellenmesi sonucunda fiyatlar
derlenen iirtinler ve bu iriinlerin agirliklar1 da degismekte ve bu sebeple hesaplanan
indeks yalnizca belirli bir yil i¢inde karsilastirilabilir olma 6zelligi tagimaktadir. Diger

deyisle, indeks kapsamindaki iiriinler ve agirliklar yildan yila degistiginden gesitli yillar
i¢in hesaplanan fiyat indekslerini birbiri ile karsilagtirmak miimkiin olamamaktadir.

Ote yandan, “2003 indeksinin 2003 yilinda belirlenen mal ve hizmet sepeti ve
madde agirliklarinin kullanilarak Laspeyres formiilii ile hesaplandigi ve madde sepeti ve
agirliklarimin her yil sonunda giincellenmesi ile birlikte serinin Zincirleme Laspeyres
formiilii ile devam ettirildigi”* belirtilmek-tedir.

2003 yilin1 temel alan bir sabit esasl indeksin Zincirleme Laspeyres Indeks
formiilii ile devam ettirilmesi bu indeksin sabit esash olma 6zelligini tamamen ortadan
kaldirir. Zira, sabit esash indekslerde cari donem fiyatlari, zincirleme indeksde oldugu
gibi bir onceki yil degil, 1994=100 indeksinde oldugu gibi*® sabit kabul edilen yil
fiyatlarina oranlanmaktadir.

Diger yandan, sabit esasli indeks hesabinda sabit esash Laspeyres formiilii
kullanilmalidir. Bunun igin cari déonem fiyatlarinin sabit kabul edilen yil agirliklar ile
carpilmasi ve ¢ikan sonucun sabit kabul edilen yil fiyatlari ile agirliklarinin ¢arpimina
boliinmesi gerekir. Indeksin sabit esasli olma 6zelliginin devam etmesi i¢in her yil ayni
islemin tekrar ettirilmesi ve bu arada {irlin sepetinin ve madde agirliklarinin sabit kabul
edilen yi1l degerleri olarak sabit tutulmasi gerekir.

Son tiiketici fiyat indeksi i¢in, yil iginde kapsanan {iriin sepeti ve madde
agirliklart yalnizea bir yil igin sabit kaldigindan, sadece ayni yil i¢inde gergeklesen
aydan aya zincirleme fiyat indeksleri karsilastirilabilir. Bir dnceki yilin aralik ayina ve
gegen yilin ayni ayina gore hesaplanan fiyat indekslerini karsilastirmak ayni iiriin sepeti
ve agirliklar ile hesaplanmadiklari igin saglikli olmayacaktir.

Sonu¢ olarak, hesaplanmakta olan bu son tiiketici fiyat indeksinin gerek
kapsamindaki {irin sepetinin gerekse madde agirliklarinin her yil degismesi sebebiyle
2003=100 tiiketici fiyat indeksi olarak adlandirilmasi teknik agidan dogru degildir.

Ote yandan, hesaplanan son indekste yil i¢inde de iiriin sepetinde degisiklik
yapilabildigini goriiyoruz. Ornegin, 2007 yili Mart ayinda haberlesme grubu madde
kapsaminda degisiklik yapilmis ve daha 6nce sehirigi telefon goriismesi ve telefon karti
iicreti degerlendirmeye alinirken sehirlerarast ve milletlerarasi telefon goriisme iicretleri
de indeks kapsamina dahil edilmistir.

Siiphesiz, bu tiir degisiklikler indeks sonuglarimi etkilemektedir. Nitekim, 2007
yil1 Mart ayinda sehirici telefon goriismesi fiyatlar1 % 28, telefon kart1 fiyatlari ise % 25
artmis ve Merkez Bankasi tarafindan bu artislarin enflasyonu goreceli olarak yiiksek
cikartacag: ifade edilerek bu ydnde bir uyarida bulunulmustur . Oysa, daha 6nce
indeks kapsaminda yer almayan sehirlerarasi telefon goriismesi fiyatlarinda % 55 ve
milletlerarasi telefon gorlismeleri fiyatlarinda ise % 57 oraninda indirim yapilmasi bu
beklentiyi gegersiz kilmig ve haberlesme grubu fiyat indeksi yeni kapsama alinan
telefon goriismelerindeki indirimlerin etkisiyle % 0,50 gerilemistir®®. indeks sepetinde
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yil ortasinda yapilan bu degisikligin duyurulmamasi, Merkez Bankasi tarafindan yapilan
Mart ay1 enflasyon 6ngoriisiinii basarisiz kilmstir.

Bu tiir uygulamalar, indeks kapsaminda baska zamanlarda da degisiklik
yapilabilecegi inancina yol actigindan indekslerin giivenilirligini zedeleyen unsurlardir.

Bir kez daha ifade etmek isteriz ki, fiyat indeksleri hesaplanirken kullanilan mal
ve hizmet sepetinin  zaman boyunca sabit tutularak korunmasi, herhangi bir maddenin
piyasadan kalkmasi, gramajmin degistirilmesi gibi durumlar olmasi halinde de en yakin
bir baska maddenin onun yerine ikame edilmesi gerekir.

Madde taniminin marka, model, 6l¢ii birimi ve maddeye iligkin diger o6zel
bilgilerden hareketle ayrintili bicimde yapilmasi ve bu tanima sadik kalinarak hep aym
nitelikteki {irlinin fiyatinin derlenmesi gerekmektedir. Zira, fiyat indeksi hesabinda
amag, belirli bir mal ve hizmet sepetini satin alabilmek i¢in harcanmasi gereken
tutarda zaman iginde ortaya ¢ikan degisimi tespit etmektir. Bagka bir deyisle, mal ve
hizmet sepetini sabit tutarak yalnizca fiyatlarda meydana gelen degismeyi belirlemek
hedeflenir.

Hal boyle iken, hesaplanmakta olan son indeksde hem her yil Aralik ayinda
indeksin kapsadig: {irlin bilesimi ve agirliklart degismekte, hem de 2007 Mart ayinda
haberlesme grubunda oldugu gibi yil iginde de sepette degisiklik yapilabilmektedir.
Sonu¢ olarak, bu durum gerek toplum gerekse is c¢evreleri {izerinde indeksin
dogruluguna yonelik giiven sorunu olusmasina yol agmaktadir.

Diger yandan, hesaplanan son fiyat indeksinin, gerek mal ve hizmet sepetinin
gerekse madde agirliklarinin  her yil degismesi sonucunda hafizasi bir yil ile sinirl
kalmaktadir. Oysa, fiyat indeksleri basta akademik caligsmalar olmak iizere birgok
alanda kullanilmakta olup, arastirmacilar gergekten belirli bir yili temel alan sabit
esaslt indekslere ihtiyag duymaktadir. S6z konusu olan son tiiketici fiyat indeksi harig,
bugiine kadar hesaplanan tiim fiyat indeksleri hem sabit esasli hem degisik esasli
(zincirleme) olarak hesaplanmig ve yeni bir yili temel alan yeni bir indekse gegilse bile
eski indeks hesaplanmaya devam edilmistir. Boylelikle, bir anlamda yeni indeks i¢in bir
gegis donemi yaratilmis olmaktadir.

Nitekim, 1978 ve 1979 yillarini temel alan tiiketici fiyat indeksi, daha sonra 1987
yilim1 temel alan indeks devreye girmis olmasina ragmen hesaplanmaya ve
yaymlanmaya devam etmistir. Keza, 1987 tiiketici fiyat indeksi de 1994 indeksine
gecilmesine ragmen hesaplanip yayinlanmistir.

2003 temelli indeksin devreye girmesiyle beraber 2005 yili aralik ayma kadar
diizenli olarak hesaplanarak yaymlanmakta olan 1978,1979 ve 1987 indekslerine son
verilmistir.

1994 yilin1 baz alan indeks i¢in durum biraz farklidir. Halen k&gt {izerinde 1994
yilin1 temel alan bir indeks bulunmakla birlikte, indeksin 2006 yili Ocak ayindan
itibaren hesaplanig bi¢imi ilgingtir.

Bilindigi gibi, son tiiketici fiyat indeksi 2005 yilindan beri hesaplanmakta ve
yaymlanmaktadir. Bundan 6nceki 1994 bazli fiyat indeksinin hesaplanmasina ise 2005
yil1 Aralik ayinda son verilmistir. Bu tarihten itibaren, 2003 temelli olarak adlandirilan
son fiyat indeksindeki degisme oranlar1 1994 bazli eski indeks de bu oranda degisirdi
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varsaymimindan hareketle 1994 indeksine yansitilmakta ve bdylelikle bu indeksin
devam ettirildigi ifade edilmektedir.

1994=100 indeksinin 2006 y1l1 ocak ayindan itibaren nasil siirdiiriildiigiinii drnek
iizerinde gosterelim:

1994 yilina iligkin son gercek indeks rakami 2005 yili Aralik ayi i¢in hesaplanan
10680,72 degeridir. Bu rakam 2006 yil1 Ocak ay1 i¢in hesaplanan 2003 bazli indeksin
bir dnceki aya gore degisim orani olan 0,75 degeri ile ¢arpilmakta ve ¢ikan sonug 2005
yili Aralik ay1 indeks degerine eklenmekte, boylelikle de 1994 bazli indeksin 2006 yili
Ocak ay1 indeks rakaminin varsayimsal degeri olan 10760,84 degerine ulasilmis
olmaktadir. Daha sonra bu varsayimsal deger, 2003 bazli indeksin Subat ay1 degisim
orani olan 0,22 degeri ile ¢arpilmakta ve ¢ikan sonug Ocak ayi1 varsayimsal indeks
degerine eklenerek 1994 bazli indeksin Subat ay1r varsayimsal degeri hesaplanmis
olmaktadir®.

2003 indeksine gore hesaplanan aylik degisim oranlart 1994 indeksi igin de
gegerli kabul edilmekte ve indeks rakamlari bu oranda degistirilmektedir. Bu sebeple,
2006 ve 2007 yillart icin 1994=100 indeksi ile 2003=100 indeksine iliskin aylik degisim
oranlar1 ayni olup bu durum Tablo 7°de goriilmektedir.

Tablo 8: 1994 ve 2003 Tiiketici Fiyat indeksleri 2006 Yili Aylik Degisim Oranlar

1994=100 2003 indeksi 1994=100 2003 indeksi

2006 yili aylik 2006 y1il1 aylik 2007 yili aylik 2007 yili aylik

degisim oranlari degisim oranlari degisim oranlari degisim oranlari
Ocak 0,75 0,75 1.00 1.00
Subat 0,22 0,22 0,43 0,43
Mart 0,27 0,27 0,92 0,92
Nisan 1,34 1,34 1,21 1,21
Mayis 1,88 1.88 0,50 0,50
Haziran 0,34 0,34 -0,24 -0,24
Temmuz 0,85 0,85 -0,73 -0,73
Agustos -0,44 -0,44 0,02 0,02
Eylil 1,29 1,29 1,03 1,03
Ekim 1,27 1,27 1,81 1,81
Kasim 1,29 1,29 1,95 1,95
Aralik 0,23 0,23 0,22 0,22

Kaynak: Cevrimigi: http://www.tuik.gov.tr/VeriBilgi.do?th_id=17&ust_id=6., 04.01.2008.

1994 Tiiketici Fiyat Indeksi, 2006 yili Ocak ayindan itibaren 2003 Tiiketici Fiyat
Indeksi degisim oranlarina gére zincirleme olarak devam ettirildigine gore acaba bu iki
indeks birbirine yakin sonu¢lar m1 vermektedir? Bunu tespit etmek amaciyla, ad1 gecen
iki indeksin ortak sonuglarinin hesaplanarak yayinlandigi tek yil olan 2005 yili
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degisimlerini karsilastiralim. Bu amacla, her iki indeksin sirastyla, aylik degisim

oranlari, dnceki yilin aralik ayina, 6nceki yilin ayn1 ayina goére degisim oranlar1 ve 12
aylik ortalama degisim oranlarina iligkin olarak diizenlenen tablolar agsagida verilmistir:

Tablo 9: 1994 ve 2003 indeksleri 2005 Yili Bir Onceki Aya Gére ve Bir Onceki Yilin Arahk

Ayina Gore Degisim Oranlar:

. , , 1994 Indeksi 2003 Indeksi
1994 Indeksi | 2003 indeksi Bir Bir Oneeli Vil | Bir Onceld Vil
Bir Onceki Aya Onceki Aya ir Onceki Yilin ir Onceki Yilin
.. o . <o Aralik Ayma Aralik Ayma
Gore Degisim Goére Degisim ) o . o
Gore Degisim Gore Degisim
Orani Oram

Orant Orani
OCAK 0,87 0,55 0,87 0,55
SUBAT 0,34 0,02 1,22 0,57
MART 0,40 0,26 1,63 0,83
NISAN 1,08 0,71 2,72 1,55
MAYIS 1,08 0,92 3,83 2,49
HAZIRAN 0,46 0,10 4,31 2,59
TEMMUZ -0,14 -0,57 4,16 2,00
AGUSTOS 1,03 0,85 5,23 2,87
EYLUL 1,38 1,02 6,68 3,93
EKiM 1,91 1,79 8,71 5,79
KASIM 1,23 1,40 10,05 7,27
ARALIK 0,43 0,42 10,53 7,72

Kaynak: Cevrimigi: http://www.tuik.gov.tr/VeriBilgi.do?tb_id=17&ust_id=6., 04.01.2008.
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Tablo 10: 1994 ve 2003 indeksleri 2005 Yih Bir Onceki Yilin Aym Ayma Gore 12 Ayhk
Ortalamalara Gore Degisim Oranlari

1994 indeksi Bir | 2003 indeksi Bir . . 2003 Indeksi
- ) .. ) 1994 Indeksi
Onceki Yilin Onceki Yilin 12 Avik 12 Aylik
Ayni Ayina Ayni Aymna yi Ortalamalara Gore
. “ . .. .. Ortalamalara Gore ..
Gore Degisim Gore Degisim o Degisim
Degisim Orani

Orani Orani Orant

OCAK 9,47 9,23 10,06 8,50
SUBAT 9,24 8,69 9,66 8,44
MART 8,72 7,94 9,41 8,40
NISAN 9,25 8,18 9,34 8,42
MAYIS 10,00 8,70 9,43 8,53
HAZIRAN 10,65 8,95 9,58 8,69
TEMMUZ 10,26 7,82 9,63 8,68
AGUSTOS 10,75 7,91 9,70 8,64
EYLUL 11,23 7,99 9,88 8,63
EKIM 10,88 7,52 9,97 8,47
KASIM 10,54 7,61 10,04 8,31
ARALIK 10,53 7,72 10,14 8,18

Kaynak: Cevrimici: http://www.tuik.gov.tr/VeriBilgi.do?tb_id=17&ust_id=6., 04.01.2008.

Yukaridaki tablolardan goriilecegi gibi, 1994 yili indeksi, aylik degisim, bir
onceki yilin aralik ayina, bir 6nceki yilin ayni ayma ve 12 aylik ortalama degisim
oranlarma gore daima 2003 indeksi sonug¢lariin {izerindedir.2005 yili enflasyonunu
dikkate aldigimizda, 1994 indeksine gore % 10,53, 2003 indeksine gore % 7,72 ¢iktigim
goriiyoruz.

1994 ve 2003 indekslerine iliskin olarak verilen yukaridaki tablolardan
olusturulan grafikler asagida verilmistir:
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Grafik 1: 1994 ve 2003 indeksleri 2005 Yili Ayhk Degisim Oranlari
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Grafik 2: 1994 ve 2003 indeksleri 2005 Y1l Bir Onceki Yilin Aralik Ayma Géore
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Grafik 3: 1994 ve 2003 indeksleri 2005 Yili Bir Onceki Yilin Aym1 Aymna Gore

Degisim Oranlari
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Grafik 4: 1994 ve 2003 indeksleri 2005 Yili 12 Aylik Ortalama Degisim Oranlar
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Yukaridaki grafikler incelendiginde, 2003 temelli tiiketici fiyat indeksi
sonuglarinin 1994 temelli tiiketici fiyat indeksi sonuclarindan oldukga farkli ve daima
ondan daha diisiik oldugu goriilmektedir. Bu durumda, degisim oranlar1 sonuglari
bakimindan aralarinda bu denli fark bulunmasina ragmen, 1994 indeksini 2003
indeksinin aylik degisim oranlarindan hareketle zincirleme olarak devam ettirebilmenin
gecerli hangi varsayima dayandigini anlayabilmek miimkiin degildir.

Ote yandan, tekrar ifade etmek isteriz ki, 1994 bazli tiiketici fiyat indeksi, 410
madde ve 598 madde ¢esidini kapsamakta olup gerek kapsanan iriinler ve gerekse
madde agirliklari agisindan 1994 yili Hane Halki Gelir ve Tiiketim Harcamalar1 Anketi
sonuglarini dikkate almaktadir. Hesaplanan son fiyat indeksi ise, 423 madde ve 710
madde ¢esidini kapsamakta olup daha Once ifade ettigimiz gibi, 2003 yili hane halki
biitge anketinin yani sira, turizm anketi, kurumsal niifus, bireysel harcama anketi ve
idari kayitlar1 dikkate almakta ve harcamayi yapan kisilerin uyruguna ve yurt i¢inde
yerlesik olarak yasayip yasamadigina bakilmaksizin Tirkiye’de yapilan tim tiiketim
harcamalarini kapsamaktadir®®. Ote yandan, 2003 temelli indekste indeks kapsamindaki
tirlinlerin bilesimleri ve agirliklar1 da her yil degigsmektedir.

Dolayisiyla, s6z konusu indeks oldukga farkli mal ve hizmet sepetleri lizerinden
farkli agirliklarla hesaplandigindan, son fiyat indeksi i¢in hesaplanan oranlarin 1994
bazli indekse yansitilmasi ile bu indeksin devam ettirilmesi miimkiin degildir.

1994 bazl tiiketici fiyat indeksinde cari yil fiyatlar1 1994 yili fiyatlarina
oranlanmaktayken, 2003 bazli indekste ise cari donem fiyatlar1 bir onceki dénem
fiyatlarina oranlanmaktadir. Dolayistyla, birbirinden tiimiiyle farkli olarak hesaplanan
ve farkli anlam ifade eden bu iki indeksin ayni seride toplanmasi ve farkli sekilde
hesaplanmis olan degisim oranlarinin 1994 yilini temel alan bir sabit esasli indekse
yansitilmasi ve boylelikle bu indeksin devaminin saglanmasi da asla miimkiin degildir.

Kisacasi, lilkemizde 1994=100 indeksinin artik gercek anlamda hesaplanmamasi,
2003=100 indeksinde ise her yil madde kapsaminin ve agirliklarinin degistirilmesi
sebebiyle iilke genelini yansitan gegerli bir sabit esasli indeksin bulunmadigini
sOylemek yanlis olmayacaktir.

Bilindigi gibi, parasal biiyiikliik ifade eden milli gelir, yatirim, ithalat, ihracat vb.
cari fiyath serilerin enflasyon etkisinden arindirilmasi ve boylelikle serilerde yasanan
reel degisimin ortaya koyulmasi gerekir. Bu amagla, sabit esasli indeksler deflator
olarak da kullanilmakta olup bir¢ok akademik ¢alismada bu indekslerden deflator olarak
yararlanilmaktadir. Nitekim bu durum, Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan tiiketici
fiyat indekslerinin baglica kullanim alanlarindan biri olarak gésterilmektedir“.

Ancak, 1994 indeksinin 2006 Ocak ayindan bu yana bir takim varsayimlar
iizerine kurgulanarak hazirlanmasi sonucunda gegerliliginin bulunmamasi, 2003
indeksinin zincirleme indeks formiilii ile hesaplanmasi sebebiyle aslinda sabit esasli
indeks olmamasi, 1978,1979 ve 1987 indekslerinin ise 2005 y1li aralik ayindan bu yana
hesaplanmamalar1 sonucunda artik {ilkemizde deflator olarak kullanilabilecek gegerli
bir sabit esash tiiketici fiyat indeksi bulunmamaktadir. Bu amacla kullanilacak tek
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kaynak Istanbul Ticaret Odas1 tarafindan yalnizca Istanbul ili i¢in hesaplanan indeksler
olmaktadir.

Sonug¢

2003 temel yill1 tiiketici fiyat indeksi, herhangi bir cografi, demografik veya gelir
grubu ayrimina gidilmeksizin yurt i¢inde tiiketim harcamasi yapan —turistler dahil- tim
bireyleri kapsamaktadir. Bu sebeple, DVD player’dan MP3 c¢alara, yurt i¢i ve yurt dist
turlardan, hacca gidis ticretine kadar ¢ok genis bir iirin yelpazesine sahiptir.

Tiiketici fiyat indeksleri gergekte hayat pahaliligini dlgen gecinme indeksleri
olup, belirli bir hayat standardinin devami i¢in harcanmasi gereken para miktarinda
meydana gelen degisimi saptamayr amaclar. Ancak, bilindigi gibi ailelerin gelirlerine
bagli olarak hayat standartlart ve dolayisiyla tiiketim kaliplari arasinda ¢ok biiyiik
farkliliklar goriilmektedir. O halde, fiyat degisimleri izlenecek hayat standardi hangi
gelir grubunun hayat standardi olmahidir?

Bu konuda, 6zellikle iilkemiz gibi gelir dagilimi bozuk olan iilkelerde, isci ve
memur gibi dar gelirlilerin hayat standardinin ele alinmasinin daha dogru oldugu ifade
edilmektedir. Nitekim, fiyat hareketlerinden en fazla bu kesim etkilendigi igin, licret ve
maas artiglarinin yani sira kira ve nafaka artisi gibi ayarlamalarin da tiketici fiyat
indeksi kullanilarak yapiliyor olmasi, tiiketici fiyat indeksi kapsaminda izlenecek mal ve
hizmet sepetini belirlerken bu kesimin dikkate alinmasini gerektirir.

Ote yandan, tiiketici fiyatlar1 indeksinin gerek perakende fiyatlarin bolgeden
bolgeye ¢ok fazla degiskenlik gostermesi, gerekse isci ve memur ¢alisanlarin daha ¢ok
sehirlerde bulunmasi sebebiyle sehirler igin hesaplanmasi Onerilmektedir. Kirsal
kesimde, Ozellikle gida fiyatlariin daha diisiik olmasi yaninda ekmek, yogurt, siit,
yumurta, sal¢a, recel vb. temel gida maddelerinin evlerde hazirlaniyor olmasi da bu
kesim acisindan farklilik yaratmaktadir.

2003 bazli indeks ise gelir grubu veya bolge ayrimina gidilmeksizin tiim iilke
geneli i¢in hesaplanan bir indeks olup, biitiin bireylerin tiiketimini dikkate almakta ve
kent ve kir bolgeleri ile diisiik gelir gruplarn ve yiiksek gelir gruplarini ayni potada
degerlendirmektedir. Dolayisiyla, bu &zelligi 2003 indeksinin zayif yonlerinden biri
olarak nitelendirilebilir.

Bizce uygun olani, 6zellikle {icretli veya maasl calisanlarin yasam standardini
devam ettirebilmesi i¢in gerekli olan harcama miktarindaki degisimleri 6lgen bir tiiketici
fiyat indeksinin hesaplanmasidir. Ayrica, bu indeksin saydigimiz gerekgeler sebebiyle
tim iilke icin degil alt bolgeler igin hesaplanmasi gerekir. Tim {ilkedeki fiyat
degisimlerini gostermek lizere ise tilke geneli igin tiiketici fiyat indeksi
hesaplanabilecegi gibi, iilke genelinde derlenen fiyatlardan hareketle hesaplanan iiretici
fiyat indeksinden de yararlanilabilir.

Diger yandan, ozellikle akademik caligmalarda serileri reel hale getirmek
amaciyla sik¢a kullanilan uzun siireli bir sabit esasl indekse ihtiya¢c duyulmaktadir.
Bunun i¢in, belirli bir yili temel alan indeks, daha sonra yeni indeksler gelistirilse bile,
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hesaplanmaya ve yayinlanmaya devam edilmelidir. Arastirmacilara esas donem
degisikligi yapma olanagi tanityacagindan, sabit esasli indeks hesabinda fiyat
ortalamalarinin geometrik ortalama alinarak yapilmasi da tercih edilmelidir.

Sabit esasli indekste mal ve hizmet sepeti ve madde agirliklar: sabit tutulmali ve
hesaplanan indeksin yalnizca fiyat degisimlerini 6l¢mesi saglanmalidir. Aksi halde, mal
ve hizmet sepeti ile madde agirliklarinin 2003 temelli indeksde oldugu gibi her yil
degismesi indeksin zaman iginde karsilagtirmali olarak yorumlanabilme olanagini
ortadan kaldiracaktir.

Sonug olarak, Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun ekonomik yasamda ¢ok biiyiik rolii
olan tiiketici fiyat indekslerine daha fazla 6nem vermesi ve indeksleri ¢ok ¢esitli olan
kullanim amaglarina uygun bigimde hesaplamasi gerekmektedir.

Son Notlar

! SERPER, Ozer., Uygulamal istatistik 1, Genisletilmis 3. Baski, Filiz Kitabevi, Istanbul, 1996, sf.218.
Tiiketici Fiyatlar1 indeksi ve Uretici Fiyatlar: indeksi, Sorularla istatistikler Dizisi, Devlet Istatistik
Enstitiisii Yaymni, Subat 2005, sf.25,

s Ulkemizde  Fiyat  Indekslerinin tarihgesi ile  ilgili olarak  bakmiz  (gevrimigi)

http://www.die.gov.tr/istDogusu.htm, 13.12.2007.

Tiiketici Fiyatlar indeksi ve Uretici Fiyatlar indeksi, a.g.e., sf.15.

® CILLOV, Haluk; iktisadi Olaylara Uygulanan istatistik Metodlar1, 6. Baski, L.U. Yaym No: 3801,
Fakiilte Yayin No: 545, 1.U. Basimevi ve Film Merkezi, istanbul, 1993. sf.8-9,

6 (Cevrimigi) http://www.ekodialog.com/Konular/1994 krizi.html., 04.01.2008.

7 TIRYAKI, Tolga., “Cari Islemler Hesabna Cesitli Yaklagimlar, Siirdiiriilebilirlik ve Tiirkiye
Ornegi”, Temmuz 2002, TCMB Arastirma Genel Midiirliigii Calisma Tebligi, (Cevrimigi)
http://www.tcmb.gov.tr/research/work/wp9.pdf., 04.01.2008.

8 CEPNI, Elif., Ekonomik Gostergeler ve istatistikler Rehberi, Segkin Yayinevi, Ankara, 2005, sf.74.

Tiiketici Fiyatlar1 indeksi ve Uretici Fiyatlar1 indeksi, a.g.e., Devlet Istatistik Enstitiisii Yayi, Subat

2005, sf.16.

0 SERPER, Ozer., a.g.e., sf.218.

™ Tiiketici Fiyatlari indeksi ve Uretici Fiyatlar1 indeksi, a.g.e., sf.16.

2 Tiiketici Fiyatlari indeksi ve Uretici Fiyatlar1 indeksi, a.g.e., sf.16.

B3 Toptan Esya ve Tiiketici Fiyatlari indeksi, Sorularla istatistikler Dizisi 2, Devlet istatistik Enstitiisii

Yayni, Yayin No:2016, Ankara, Mayis 1997, sf.5.

Tiiketici Fiyatlar1 indeksi ve Uretici Fiyatlar1 indeksi, a.g.e., sf.23.

% SERPER, Ozer., a.g.e., sf.218-219.

6 SENESEN, Umit., Betimleyici Sorgulayic1 istatistik, Istanbul Teknik Universitesi ingaat Fakiiltesi
Matbaasi, Istanbul, 1998, sf. 140-145.

7 (Cevrimigi) http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?th_id=23&tb_adi=Yoksulluk%20Analizleri&ust_id=7.
, 04.01.2008.

8 «TUIK Rakamlari Sasirdi”, Milliyet Gazetesi, Ekonomi Sayfasi, 9 Ocak 2007, (Cevrimici)

http://www.milliyet.com.tr/2007/01/09/ekonomi/aeko.html. 05.01.2008; (Cevrimigi) http://www.acar.-

com.tr/print/hb.asp?NewsID=23278., 05.01.2008.

(Cevrimigi)

http://www.turkis.org.tr/source.cms.docs/turkis.org.tr.ce/docs/file/Aclik_ve_Yoksulluk_2007.pdf. 04

01 2008.

2003 Tiiketici Fiyat Indeksi hesabinda kullanilan mal ve hizmet sepeti Ek 1°de. verilmistir. Kaynak:

(Cevrimigi)  http://www.tuik.gov.tr/tufeapp/Baz3.do?BAZ=2003, 04 01 2008. Ayrica, bir onceki

indeks olmasi sebebiyle karsilagtirma yapilabilmesi igin 1994 Tiiketici Fiyat Indeksinin mal ve hizmet
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sepeti de Ek 2’de gosterilmistir. Kaynak: (Cevrimigi) http://www.tuik.gov.tr/tufeapp/Baz3.do?BAZ

=1994., 04.01.2008

Tiiketici Fiyatlar1 Indeksi ve Uretici Fiyatlari indeksi, a.g.e., sf. 15.

Tiiketici Fiyatlar1 indeksi ve Uretici Fiyatlar1 indeksi, a.g.e., sf.22.

%2 GUVEN AKYARLI, Aysegiil., Hiirriyet Gazetesi, 1 Ocak 2008, sf. 26.

24 Tiiketici Fiyatlar1 Indeksi ve Uretici Fiyatlar1 indeksi, a.g.e., sf.23.

% (CELIK, Ahmet Erhan, “SIM Kart ve Paket Turlar Enflasyon Sepetine Girdi”, Milliyet Gazetesi, 15

Nisan 2004, (Cevrimigi) http://www.milliyet.com.tr/2004/04/15/ekonomi/aeko.html., 05.01.2008;

(Cevrimigi) http://www.alomaliye.com/ekonomi/enflasyon_sepeti.htm., 05.01.2008

Hac maliyeti i¢in, (Cevrimigi) http://hac.diyanet.gov.tr/tercih_fiyat.pdf. 28.12.2007.

z Hac kotast i¢in, (Cevrimigi) http://www.takvim.com.tr/2006710/10/gnblll.html. 28.12.2007.

% CEPNI, Elif, a.g.e., sf.74.

»  CEPNI, Elif, a.g.e., sf.75.

% (Cevrimigi) http://www.milliyet.com/2005/01/07/gkonomi/eko02.html. 05.01.2007.

8 (Cevrimigi) http://www.indeksiletisim.com/hizmet_goster.asp?ID=630&hizmet_id=14., 04.01.2008.

2 KAYA, Muammer., “Sigara ve Ekonomi”, (Cevrimigi) http://www.sigarabm.com/toplum1.htm., 04 01
2008.

®  (Cevrimigi) http://www.milliyet.com/2005/01/07/gkonomi/eko02.html. 05.01.2007.

o Tiiketici Fiyatlar1 Indeksi ve Uretici Fiyatlar1 indeksi, a.g.e., sf.18.

% Tiiketici Fiyatlar1 indeksi ve Uretici Fiyatlar1 Indeksi, a.g.e., sf.34.

% 1994=100 indeksinin hesaplama yontemi igin bakiiz: Toptan Esya ve Tiiketici Fiyatlart Indeksi, a.g.e,
sf.31.

8 (Cevrimigi) http://www.sabah.com.tr/2007/03/06/eko140.html., 05.01.2008.

®  GURSES, Ugur, Haberlesememe Komedisi, Radikal Gazetesi, 9 Nisan 2007, (Cevrimigi)
http://213.243.28.21/haber.php?haberno=217904, 5.12.2007.

¥ Veriler i¢in, (Cevrimigi) http://www.tuik.gov.tr/\VeriBilgi.do?th_id=17&ust_id=6. 04 01 2008.

“0 2003 bazli son indeksin kapsadig: {iriin sepeti her yil aralik ayinda yenilendiginden kapsanan madde

sayist ve madde igerigi her y1l degismektedir. Bu sebeple, 2003 indeksinin kapsadigi madde sayis1 ve

icerigi bakimindan ¢ok ¢esitli rakamlarla karsilagilmigtir.

Tiiketici Fiyatlar1 Indeksi ve Uretici Fiyatlar1 indeksi, a.g.e., sf.15.
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EK 1: 2003 TUKETICi FiYAT iNDEKSi MAL VE HiZMET SEPETI
Kaynak: Cevrimigi: HTTP://WWW.TUIK.GOV.TR/TUFEAPP/BAZ3.D0O?BAZ=2003. , 04.01.2008.

2003 indeksi kapsaminda fiyat1 izlenen mal ve hizmet sepetinde yer alan maddeler herhangi bir
siiflamaya tabi tutulmamis hali ile elde edilebilmis, bu sebeple sepette yer alan iriinlerin tasnifi bizim
tarafimizdan gerceklestirilmistir.

Alkollii i¢kiler: Bira alkollii, Raki-yeni rak1, Sarap, Viski

Gida: Antepfistigi, Armut, ayran, asitli icecekler, Ay ¢ekirdedi, Aycicek yagi, Ayva, Baharatlar, Bal,
Bamya, Bebek mamasi (toz karigim), Bezelye,Biber carliston, Biber dolmalik, Biber sivri, Biskiivi, Bitki
caylari, Bugday unu, Bulgur, Ceviz, Cips, ¢erez vb., Cay, Cilek, Corbalar, Dana eti, Diger bakliyat, Domates,
Dondurma, Ekmek, Ekmek aras1 yiyecekler, Elma, Erik, Fasulye, Findik, Gazoz meyveli, Gofret, Greyfurt,
Hamburger sandvi¢ tost vb., Hamur tatlilari, Havug, Hazir ¢orbalar, Hazir hamur yufka vb. iiriinler, Hazir
meyve ve sebze sulari, Hazir yemekler mezeler, Ispanak, lkramlik corbalar, Kabak, Kabak cekirdegi,
Kabartma maddeleri, Kahve, Kakao, Kakaolu i¢cecekler nesquick vb. toz, Karnabahar, Karpuz,Kavun, Kayist,
Kebaplar, Kek, Kesme seker, Ketgap, Kiraz, Kola, Koyun eti, Kraker, Krem ¢ikolata, Krem peynir, Kuru
fasulye, Kuru sogan, Kuru {iziim, Kiimes hayvanlari-Tavuk, Lahana beyaz, Lahana kirmizi, Leblebi, Limon,
Lokum, Maden suyu ve sodasi, Makarna, Mandalina, Mantar, Margarin, Maydanoz, Mercimek, Misirdzii
yag1, Muz, Neskafe, Nisasta, Nohut, Pastane firmn tirlinleri, Patates, Patlican, Pekmez, Peynir- beyaz peynir-
kasar peyniri- tulum peyniri, Pirasa, Pide lahmacun vb., Piring, Piring unu, Portakal sikmalik, Puding, Regel,
Sakatat, Sakiz, Salam, Salatalik, Salga, Sarimsak kuru, Sebze konservesi, Semizotu, Sicak igecekler, Sosis, Su,
Sucuk, Siit, Seftali, Sehriye, Seker karamela vb., Tahil gevrekleri, Tahin helvasi, Tavuk yumurtasi, Taze
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baliklar, Tereyagi, Tereyagi- kahvaltilik, Toz seker, Turp kirmizi, Tuz, Uziim ¢ekirdekli, Uziim yapragi, Yas
ve kuru pasta, Yerfistigi, Yesil sogan, Yogurt, Zeytin, Zeytinyagt

Giyim (Dikis, Tamir ve Temizlik dahil) Harcamalari: Ayakkab: erkek , Ayakkabi kadmn, Giyim
Bebek corabi, Bebek i¢ ¢amagiri, Bebek pijamasi, Bebek tulumu, Bornoz, Bot ¢ocuk, Bot erkek, Bot kadm,
Ceket ¢ocuk igin, Ceket erkek i¢in, Cizme, Corap ¢ocuk i¢in, Corap erkek i¢in, Corap kadm i¢in, Erkek kot
mont, Esarp basortiisti, Esofiman, Esofman ¢ocuk i¢in, Esofman kadm igin, Etek, Gémlek, Gémlek gocuk igin,
Gomlek kadin igin, I¢ camagin tek, I¢ camasiri tek ¢ocuk igin, I¢ camagirt tk kadin icin, Kaban anorak tipi,
Kaban anorak tipi ¢cocuk i¢in, Kaban ¢ocuk i¢in, Kaban erkek i¢in, Kaban kadm i¢in, Kadife kumas, Karisim
kumaslar, Kazak, Kazak bluz kadin i¢in, Kazak ¢ocuk icin, Keten kumas, Kravat kemer, Manto, Mefrusatlik
kumas, Mont , Orgii yiinii, Palto, Pamuklu kumas, Pantolon ¢ocuk igin, Pantolon erkek i¢in, Pantolon kadmn
icin, Pantolon-ceket takim, Pardesti, Pijama ikili tk, Pijama ikili tk kadin i¢in, Pijama ikili tk. ¢ocuk i¢in,

Spor Ayakkabi ¢ocuk i¢in, Spor Ayakkabi erkek i¢in, Spor ayakkabi kadin i¢in, Sweatshirt,

Sweatshirt ¢ocuk i¢in, Takim elbise, Tayyor (etek-ceket), Terlik kadn, Tisort, Tisort ¢ocuk igin,
Tisort kadin i¢in, Yiinlii kumas, Giyim esyalar1 kuru temizleme iicreti, Ayakkabi Tamiri Erkek, Elbise dikis
tcreti erkek, Elbise dikis ticreti kadin,

Elbise tamir ticreti, Ayakkabi Tamiri Kadin

Egitim: Anaokulu iicreti, Cocuk kitaplari, kirtasiye malzemeleri (diger), kitaplar (diger), Egitim
Diizeyi belirlenemeyen egitim programlari, Kalem resim boyalari, Okul ¢antasi, Okul defteri, Okul giysileri,
Okul kitaplar1 ve dergileri, Ozel dersane oks hazirlik, Ozel dersane iicreti, Ozel ilk 6gretim iicreti, Ozel lise
ticreti, Ozel iiniversite iicreti, Universite harc1, Yazim ¢izim kagitlari, Kres ve giindiiz bakim evi

Saghk: Ameliyat {icreti, Diger saghk {iiriinleri, Dis ¢ekim ticreti, Dis dolgu iicreti, Dogum {icreti
normal, Dogum iicreti sezeryan, Emar iicreti, Hastane yatak ticreti, Igneciye 6denen iicret, laglar, Tlkyardim
aletleri, Kontakt lens, Laboratuvar tahlil ticretleri, Numarali gozliik, Rontgen iicreti, Saghk ile ilgili aletler,
Ultrason iicreti, Uzman doktor muayene iicreti

Kisisel Temizlik ve Bakim Uriinleri: Elektrikli epilasyon aletleri, Deodorant, Elektrikli sa¢ bakim
aletleri, Erkek berberi, Hijyenik kadin bag, Kisisel bakim hizmetleri kadin i¢in, Kadin berberi, Kagit mendil,
Makyaj malzemeleri, Pamuk, Bebek bezi, Parfliimler, Sabun , Sa¢ bakim iiriinleri, Cilt ve viicut {irinleri, Tras
malzemeleri, Tuvalet kagidi, Tuvalet ve giizellik sabunu, Agiz ve dis bakim triinleri, Misafir kolonyasi

Ev Geregleri ve Tamiri: Ampul, Battaniye, Cam,Cam ev esyasi, Carsaf nevresim yastik kilifi, Catal-
kasik-bigak vb., Celik mutfak esyalar1, Diger elektriksiz ev aletleri, Dikis ipligi, Ev tekstili i¢in dantel nakis
vb. malzeme, Florasan lamba, Hali, Kagit sofra malzemeleri, Kanepe ve divan, Kapi dolap pencere ve
aksesuarlar ve malzemeler, Oturma odasi tk, Pencere, Perdelik kumas, Pil, Plastik ev mutfak esyasi, Porselen
ev esyasl, Radyator, Saklama muhafaza ve pisir. Yon. Malz., Sehpa, Sihhi Teghizat, Soba, Soba vb. aksesuar
ve malzemeleri, Teflon mutfak esyasi, Tek masa, Tek sandalye, Tiil kumas, Uyku seti ¢ift kisilik, Yastik,
Yatak bazasi, Yatak ¢ift kisilik, Yatak odasi tk, Tiil kumasg, Yatak ortiisii, Yatak tek kisilik, Yemek odasi tk,
Yer Ve Duvar Dosemesi, Yorgan ¢ift kisilik, Havlu, Bahge ve dis mekan malzemeleri, Telefon ekipmanlari,
Telefon onarimi, Telefon yedek pargalari, Oyuncak tasit araglari, semsiye, seyahat malzemeleri, Fotograf
makinesi film ticreti, tiip, Tiip tcreti 2-piknik tiipt, Tiip ticreti 1-12 kg.

Dayamikh Tiiketim Mallar1 (her tiirlii elektrikli ev gereci dahil) ve tamiri: Fotograf makinesi,
Aspirator, Bulagik makinesi, Biitangaz ocagi, Camagir makinesi, Diger elektrikli kiigiik ev aletleri, Elektrikli
kesici vb. aletler, Elektrikli kiigiik ev aletleri, Elektrikli su 1siticilari, Elektrikli stipiirge, Firin, Firinli ocaklar,
Film kayit vb gosterici cihazlar, Kamera , Kombi, Miizik seti, No-frost buzdolabi, Normal buzdolabi, Sofben,
Ev aletleri tamiri malzeme is¢ilik, Televizyon, Termosifon, Utii, MP3 calar,DVD Player, Cep telefonu

Haberlesme: Cep telefonu goriisme iicreti, Mektup gonderme ticreti, PTT koli gonderme iicreti,
Telefon aboneligine iliskin ticret, Telefon goriigme ticreti milletler arasi, Telefon goriisme iicreti sabit hattan
gsm, Telefon goriisme ticreti sehirigi, Telefon goriigme ticreti sehirlerarasi, Telefon kart ticreti, Kargo ticreti

Ev Temizlik Uriinleri Ve Bakim Harcamalar:: Badana ve boyalar, Giindelikg¢i ticreti, Hali ve
kilim temizleme, Bulasik i¢in temizlik malzemesi, Bulasik i¢in temizlik ve bakim {irlinleri, Camasir igin
temizlik ve bakim {iriinleri, Her tiirlii ev temizlik malzemesi, Hijyenik zeminler igin temizlik ve bakim
tiriinleri

Bilgisayar ve internet: Bilgisayar Disket, cd, ved vb. bos, Bilgisayar ekipmanlari, internet iicreti,
Bilgisayar masaiistii, Modem ADSL, Printer
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Ulasim Harcamalar: Belediye otobiis iicreti, Dolmus ticreti, Koprii gecis ticreti, Metro iicreti,
Otoban gegis ticreti, Otobiis {icreti sehirler arasi, Taksi ticreti sehir i¢i, Tren tcreti (banliyd), Tren tcreti
(sehirlerarast), Ugak iicreti, Vapur ticreti sehir hatlar1, Otopark ticreti, Servis iicreti, Nakliye {icreti sehir i¢i

Elektrik, Su, Dogalgaz faturalar ve Dogalgaz abonman iicreti

Otomobil: Otomobil, Otomobil dizel, Araba ile ilgili temizlik ve bakim {riinleri, Araba kiralama
licreti, Araba Motoryaglari, Ara¢ yedek parca ekipmanlari,

Araglar tamir ve bakimina ddenen iicretler (malzeme ve is¢ilik), Ulagim araglar ile ilgili islemler

Sans Oyunlari: Piyango bileti, Sayisal loto, At yarisi, iddaa, Sans topu

Tiitiin ve Tiitiin Mamulleri: Tiitlin, Maltepe sigarasi, Marlboro sigarasi, Monte Carlo sigarasi,
Parliament sigarasi, Samsun sigarasi, Tekel 2001 sigarasi, Winston sigarast

Sigorta Harcamalari: Saglik sigortast 6demeleri, Araglara iliskin sigorta ticreti, Yangin hirsizlik ve
diger afetler igin sigorta

Turizm Harcamalari: Yurt dis1 kiiltiir amagh turlar, Yurt igi 1 hafta ve daha fazla siireli turlar,

Yurt i¢i hafta sonu turlari, Yurt kamp misafir vb konaklama hizmetleri, Otel ticreti, Hacca gidis ticreti

Sinema, Tiyatro, Spor, Eglence Harcamalari: Sinema, tiyatro, Spor miisabakalarma giris ticreti,
Spor ve eglence araglari, Sportif faaliyetler i¢in 6denen ticretler, Diger kiiltiirel ve sanatsal faaliyetler, miizik
aletleri, kaset (dolu), kablolu TV yayin hizmetleri, gazete, magazinler ve dergiler, Bisiklet

Isinma Giderleri: Kalorifer yakit ticreti, Kémiir {icreti, Odun ticreti

Yakat: LPG, benzin, mazot

Kira Harcamasi: Gergek Kira

Cesitli Hizmetler: Banka ile para havale/gekme ticreti, Dokiimantasyon igin 6denen iicretler,

Resmi evraklarla ilgili hizmetler, Film tabetme tcreti, Resim ¢ektirme iicreti, Sofor egitim kurs
ucreti, Veteriner licreti, Gorsel isitsel veri isleme araglar1 tamiri isgilik, Gorsel isitsel veri isleme araglar
tamiri malzeme ve is¢ilik

Diger: Atik Cop, Miicevher-altin

EK 2: 1994 TUKETICI FIYAT iNDEKSi MAL VE HiZMET SEPETI
Kaynak: Cevrimigi: http://www.tuik.gov.tr/tufeapp/Baz3.do?BAZ=1994., 04.01.2008.

2003 indeksi kapsaminda fiyat1 izlenen mal ve hizmet sepetinde yer alan maddeler herhangi bir
siiflamaya tabi tutulmamis hali ile elde edilebilmis, bu sebeple sepette yer alan iiriinlerin tasnifi bizim
tarafimizdan gergeklestirilmistir.

Alkollii ickiler: Bira 1-6zel, Bira 2. tekel, Cinl, Cin 2, Rak1 yeni raki 35cl, Rak1 yeni rak1 70cl,
Sarap 1. 6zel, Sarap 2. tekel, Viski, Votka 1. 35 cl, Votka 2. 70 cl

Gida: Alabalik, Antep fistigi, Armut , Ay ¢ekirdegi, Aygigek yagi, Ayran paket, Ayva, Baharat
karabiber, Baharat kirmiz1 pul biber, Bakla, Bal, Balik turna, Barbunya taze, Bebek mamasi, Belediye ekmegi,
Beyaz peynir 1. tam yagli, Beyaz peynir 2. orta yagli, Bezelye, Bir bardak cay, Biskiivi 1. sade, Biskiivi 2.
bebe, Borek, Bugday unu, Bulgur, Ceviz i¢i, Carliston biber, Cay-caykur, Cay 6zel, Cikolata 1. baton,
Cikolata 2. madlen, Cilek, Cinekop taze, Corba 1. mercimek, Corba 3. iskembe, Corbalar, Cupra taze, Dana
eti 1. kugbasi, Dana eti 2. kiyma, Dil taze, Dolma biber, Domates, Dondurma, Elma, erik, Feki balik, Findik
ici, Gazoz —meyve suyu pet sisede, Gazoz meyveli 2. teneke kutuda, Greyfurt, Glimiis taze, Hamburger,
Hamsi taze, Hamur tathilar 1. tulumba, Hamur tatlilar1 2. baklava, Havug, Hazir ¢orba, Ispanak, Istakoz ,
Istavrit taze, Izmarit taze, Kabak, Kabak gekirdegi, Kagitl seker, Kahve, Kakao, Kalamar, Kalkan taze,
Kalyoz, Karagoz taze, Karides taze, Karnabahar, Karpuz, Kasar peyniri 1. eski, Kasar peyniri 2. taze, Kavun,
Kayisi, Kebap 1. doner, Kebap 2. Adana, Kefal taze, Kepek ekmegi, Kerevit , Kesme seker, Kilig taze, Kiraz,
Kola 11t pet sisede, Kola 2. teneke kutu, Koyun eti 1. kemikli par¢a, Koyun eti 2.kiyma, Kuru barbunya, Kuru
fasulye,

Kuru incir, Kuru kayisi, Kuru pasta, Kuru sogan, Kuru iiziim, Lagos taze, Lahana, Leblebi, Levrek
taze, Limon, Liifer taze, Maden suyu ve sodasi, Makarna , Mandalina, Mantar, Margarin 1. paket, Margarin 2.
kase, Marul-kivircik, Maydanoz, Mercimek kirmizi, Mercimek yesil, Mersin taze, Meyve suyu 1. 200 ml,
Meyve suyu 2. 1 It, Mezgit taze, Misirézii yagi, Midye taze, Muz, Neskafe, Nohut, Normal ekmek, Palamut
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taze, Pastirma, Patates, Patlican, Pavurya, Pirasa, Pide 1. peynirli, Pide 2. kiymali, Pirin¢ 1 barsani, Piring 2.
baldo, Piring unu, Pogaga, Portakal, Recel, Sakatat 1. karaciger, Sakatat 2. iskembe, Salam Macar, Salamura
liziim yapragi, Salatalik, Salga, Sandvig, Sardalye taze, Sarimsak, Sazan taze, Sebze konservesi 1. taze
fasulye, Sebze konservesi 2. bezelye, Semizotu, Sicak yemek 1. et yemegi, Sicak yemek 2. kuru fasulye,
Sicak yemek 3. pilav, Sivri biber, Soguk yemek 1. yaprak sarma, Soguk yemek 2. ciger, Sosis, Su, Sucuk ,
Sit, Seftali, Sehriye, Tahin helvasi kakaolu, Tahin helvasi sade, Taranca, Tavuk eti 1- biitiin, Tavuk eti
2.but, Taze bamya, Taze fasulye, Tekir taze, Tereyagi, Tirsi taze, Torik taze, Tost, Toz seker, Turp, Tuz,
Uskumru taze, Uziim, Van golii baligi, Yas pasta, Yayn taze, Yer fistig1, Yesil sogan, Yogurt, Yufka,
Yumurta, Zargana taze, Zeytin siyah, Zeytin yag1, Zeytin yesil

Giyim ve Aksesuarlar1 (temizlik ve dikis iicreti dahil): Ciizdan deri erkek, Ciizdan deri kadin,
Ayakkabi 1- bageikl erkek, Ayakkabi 1- deri gocuk ayakkabi 2- mokasen ¢ocuk, Ayakkabi 1-kapali kadm,
Ayakkabi 2-mokasen erkek, Ayakkabi 2-mokasen kadin, bakim Elbise temizleme ticreti 1-dar etek, bakim
Elbise temizleme iicreti 2- erkek takim, bakim Erkek ayakkabi tamiri, bakimi, Kadm ayakkab: tamiri,
Basma, Bebek i¢ camasir1 1. dis zibin, Bebek i¢ camasir1 2. body, Bebek pijamast 1. penye, bebek pijamasi
kadife veya b. , Giyim Bebek tulumu 1. kadife, Giyim Bebek tulumu 2. penye, Bluz 1. ipekli kumas uzun
kol,Bluz 2. viskon kumas uzun kol, Bot ¢ocuk, Bot kadin, Corap 1. yiinlii erkek, Corap 1. ylnlii kiilotlu,
Corap l.naylon, Corap 2. merserize erkek, Corap 2. soket kadin, Corap 2. yiinlii, Corap 3. merserize ¢ocuk,
Erkek deri kemer, Erkek takim elbise dikis ticreti, Esarp 2-yiin, Esofman 1. penye ¢cocuk, Esofman 1. penye
erkek, Esofman 2. sentetik cocuk, esofman 2-sentetik erkek, Gomlek 1. uzun kol terilen ¢ocuk, Gomlek 2.
kisa kol terilen ¢ocuk, Gomlek kisa kollu terikoton erkek, Gomlek uzun kollu terikoton erkek, Gomlek uzun
kollu yiinlii erkek, I¢ camasiri 1. takim kadm, I¢ camasiri 1. fanila takim erkek, I¢ camagin 1.fanila cocuk,
I¢ camagir1 2. atlet takim erkek, I¢ camagirt 2. kiilot gocuk, I¢ camasiri 2. siityen, Ipek kumas ithal, Ipek
kumas suni, Kaban ¢ocuk, Kaban erkek, Kaban kadin, Kadin tayyor dikis iicreti, Kadife kumas, Kaput
bezi, Kazak ¢ocuk, Kazak erkek, Kazak kadin, Keten kumas, Manto kadin, Mont 1.deri kadin, Mont 2.
kot kadin, Mont anorak ¢ocuk, Mont deri erkek, Mont pamuklu kumastan ¢ocuk, Mont yiinlii erkek,
Orgii yiinii 1-moher, Orgii yiinii 2-orlon, Palto erkek, Pantolon 1.gabardin kadin, Pantolon 2. kot kadm,
Pantolon tamir ticreti, Pardesii erkek, Pardesii kadin, Pazen, Pijama 1. penye erkek, Pijama 2 poplin erkek,
Pijama cocuk, Pijama kadin, Poplin kumas, Spor ayakkabi 1- keten kadin, Spor ayakkabi 1-keten gocuk,
Spor ayakkabi 1-keten erkek, Spor ayakkabi 2- deri ¢ocuk, Spor ayakkabi 2-deri erkek, Spor ayakkabi 2-deri
kadm, Takim elbise kiglik erkek, Takim elbise yazlik erkek, Tayyor 1. gabardin kadin, Tayyor 2. keten
kadm, Tek ceket gocuk, Tek ceket kislik erkek, Tek ceket yazlik erkek, Tek etek 1.gabardin kadin, Tek
etek 2. keten kadin, Tek pantolon 1. kot gocuk, Tek pantolon 1.gabardin ¢ocuk, Tek pantolon gabardin
erkek, Tek pantolon terilen erkek, Terilen kumas, Terlik erkek, Terlik kadin, T-shirt gocuk, T-shirt erkek,
T-shirt kadin, Yiin kumas 2 kalin tayyor yinlii, Yiin kumas 3-erkek el. Yiin, Yiin kumas 4-erkek elb.yiin.
ser., Yiin kumas 1-kadin tayyor

Egitim: Defter 1. normal boy, Defter 2. harita boy, Kirtasiye 1. kagit, Kirtasiye 2. selobant, Kirtasiye
3.uhu, Kirtasiye 4. kalem ucu, Resim boyalar1 1. kuru boya, Resim boyalar1 2. sulu boya, Kurs ticreti, Kursun
kalem, okul ¢antasi, okul dergileri, okul kitabi 1. ilkokul, okul kitabi 2. ortaokul, okul énliigii 1. erkek ¢ocuk,
okul 6nliigii 2. kiz gocuk, Ozel lise iicreti, Tiirkge sozliik, Universite harci, Kres-anaokulu iicreti

Saghk: Ameliyat ticreti 1. devlet hast., Ameliyat ticreti 2.6zel hast., Dis ticreti 1.devlet hast , ¢ekim,
Dis ticreti 2.devlet hast. Dolgu, Dis ticreti 3. 6zel hast ¢ekim, Dis ticreti 3-6zel muayenehane ¢ekim, Dis ticreti
4. 6zel hast. Dolgu, Dis iicreti 5. muayenehanede ¢ekim, Dis ticreti 6. muayenehanede dolgu, Dogum ficreti 1.
devlet hast., Dogum ticreti 2. 6zel hast., Doktor muayene ticreti 1. tiniv. Hast.,Doktor muayene ticreti 2. devlet
hast.,Doktor muayene iicreti 3-6zel hastane, Doktor muayene iicreti 4. muayenehane, Doktor muayene iicreti
5. poliklinik, Hastane yatak {icreti 1. devlet, Hastane yatak iicreti 2. 6zel, Hastane yatak iicreti 2-6zel hastane,
Igneciye 6denen iicret 1. devlet hast., Igneciye 6denen iicret 2. poliklinik, laglar 1. agri kesici, ilaglar 2-
enfeksiyona kars, ilaglar 3-vitamin, ilaclar 4. solunum yollari, ilaglar 5. sinir sistemi, Laboratuar tahlil {icreti
1. devlet hast., Laboratuar tahlil ticreti 2. poliklinik, Laboratuar tahlil ticreti 2-6zel hastane kan, Laboratuar
tahlil tcreti 4-6zel laboratuar kan, Numarali gozlik 1. gozlik cami, Numaral gozlik 1. gozlik camu,
Numarali gozliik 2. gozliik cercevesi, Rontgen iicreti 1- devlet hastanesi, Rontgen iicreti 2. muayenehanede,
Tomografi iicreti 1. 6zel hast., Tomografi iicreti 2. devlet hast., Yarabanti, Numarali gozliik 2. gozlik
gergevesi, Rontgen ticreti 1- devlet hastanesi, Rontgen iicreti 2. muayenehanede, Tomografi ticreti 1. 6zel hast.,
Tomografi ticreti 2. devlet hast., Yarabanti
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Kisisel Bakim ve Temizlik: Dis macunu, Erkek berberi, Hamam ticreti, Hijyenik kadin bagi, Kadin
berberi, Kolonya, Makyaj malzemesi 1. ruj, Makyaj malzemesi 2. oje, Sabun 1. yesil,

Sabun 2- beyaz, Sa¢ boyasi, Sampuan 1. sampuan, Sampuan 2. sa¢ kremi, Tras malzemeleri 1.
permatik, Tras malzemeleri 2. tras kremi, Tuvalet kagidi, Tuvalet sabunu 2, 3, 5’li, Tuvalet sabunu tekli,
Deodorant, Dis firgasi, Kagit mendil, Bebek bezi 1. naylon, Bebek bezi 2. kagit, Bebek pudrasi

Ev Gerecleri ve Onarim Ucretleri: Anahtar yaptirma iicreti, Ampul, Ayakkab: boyasi, Battaniye
1-tek kisilik, Battaniye 2-¢ift kisilik, Cam alim iicreti, Cam ev esyasi 1. cay bardagi, Cam ev esyasi 2. su
bardagi, Cam ev esyas1 3. borcam tencere, Celik mutfak esyasi 1. didiiklii tencere, Celik mutfak esyas1 1.
tencere, Celik mutfak esyasi 2. tencere, Celik mutfak esyasi 3. tava, Celik mutfak esyasi 4. ¢aydanlik, Celik
mutfak esyasi 5. kasik, Celik mutfak esyasi 6. gatal, Celik mutfak esyas1 7. bigak, Ev gereci Celik mutfak
esyast 8. cay kagig1, Dikis ipligi 2-naylon,

Dosemelik kumas, Florasan lamba, Hali, Havlu 1. el yiiz havlusu, Havlu 2-banyo, Hurg, Kanepe ve
divan, Kibrit 1. 6zel , Kibrit 2. tekel, Kilit, Kristal 1. su bardagi, Masa ortiisti 1-kumas, Musluk, Nevresim
takimu 1-tek kisilik, Nevresim takimi 2- ¢ift kigilik, Oturma Odas1 takimi 1-modern, Oturma odasi takimi 2-
klasik, Pamuk, Perde, Pil 1. orta boy, Pil 2. kalem boy, Plastik ev esyasi 2. ¢Op sepeti, Plastik mutfak esyasi
1. su kovasi, Porselen ev esyas: 1. yemek takimi, Porselen ev esyasi 2. yemek tabagi, Kagit pegete,
Radyator,Sehpa takimi,Soba 1. katalitik,Soba 2. kdmiir,Soba borusu,tamiri Cam taktirma ticreti, Tek sandalye,

Telefon makinesi, Termos, Tornavida, Tiil 1-desenli, Tiil 2-diiz, Utii masasi, Yastik, Yatak odasi
takim1 1-modern,Yatak odasi takimi 2- klasik,Yemek odasi takimi 1-modern, Yemek odasi takimi 2-klasik,
Yer dosemesi, Dantel ipi 1- merserize, Dantel ipi 1-yumak 3 kat, Dantel ipi 2- yumak 6 kat, Cocuk
oyuncaklart 1. lego, Cocuk oyuncaklar 2. atari, seyahat malzemesi-valiz, Siipiirge ¢ali, Patiska 1- en 90-100
cm, Patiska 2-en 140-150 cm, Patiska 3-en 220-240 cm, Tup ticreti 1-12.kg, 2-piknik tiipii

Dayamkh Tiiketim Mallar1 ve Tamirati: Termosifon, Sa¢ kurutma makinesi, Utii, Dikis makinesi
1. singer, 2- Beko, fotograf makinesi, Kamera , fritéz, Tamiri Buzdolabi tamirati, Bulagik makinesi 1-
ocakli, Bulagik makinesi 2. normal, Buzdolabi 1.tek kapili, Buzdolab1 2. ¢ift kapili, Buzdolab1 3. derin
don.,Camasir makinesi 1. tek su girisli, Camasir makinesi ¢ift su girisli, Elektrikli mini firin, Elektrikli tras
makinesi, Firinli ocak, Biitangaz ocagi, Mikser, Mutfak robotu, Miizik seti, TV bakim tamiri, Siiplirge
elektrikli 1. Arcelik, Siipiirge elektrikli 2. Argelik, ,Sofben, Tost makinesi 1. Argelik, Tost makinesi 2.
Rowenta, TV 155 ekran, TV 2. 37 ekran

Haberlesme: Kartli telefon goérismesi, Kontorlii telefon goriismesi, Mektup gonderme {icreti
l.normal ve yurt i¢i, Mektup gonderme iicreti 2. acele posta, PTT koli génderme iicreti, Telefon abonman
ticreti, Telefon jeton ticreti, Telefon tahsis ticreti

Ev Temizlik ve Bakim Giderleri: Boya badana ticreti, Boya malz. Boya iicreti, Giindelik¢i ticreti,
Kireg ¢oziicli, Mekanik temizlik deterjani 1.toz, Mekanik temizlik deterjami 2. sivi, Sinek ilaci, Yumusatici,
Bulagik deterjani 1. krem, Bulasik deterjani 2. sivi, Bulagik deterjani 3. bulasik makinesi i¢in, Bulasik siingeri,
Camasir deterjan1 1. otomatik makine igin, Camagir deterjami 2. normal makine i¢in, Camasir suyu, Ev
temizlik sabunu

Bilgisayar: Disk ve Disket

Ulasim Giderleri: Belediye otobiis ticreti 2-6grenci, Belediye otobiisii 1-tam bilet, Dolmus iicreti
minibiis, Koprii gegis licreti, Otoban gegis licreti, Servis licreti okul i¢in, Sehirler arasi otobiis licreti 3
giizergah, Sehirler arasi tren iicreti 3 giizergah, Sehirlerarasi vapur iicreti, Taksi licreti, Tren {icreti banliyo,
Ucgak iicreti 1. Istanbul, Ucak iicreti 2. Adana, Ugak iicreti 2-Izmir, Vapur iicreti 1-sehir hatlar, Vapur
ucreti 2-deniz otobiisii, Nakliye ticreti, Otopark ticreti

Elektrik- Su — Dogalgaz Giderleri: Akarsu 1-0-10 m kiipe kadar, Akarsu 2-11-20 m kiipe kadar,
Akarsu 3- 20 m kiip tizeri, Elektrik ticreti, Dogalgaz ticreti

Otomobil: Araba aksesuar 1-patinaj, Araba aksesuari 2-oto paspas, Araba kiralama ticreti,
Araba lastigi, Araba tamir bakim iicreti 1-balans, Ara¢ tem. Ve bakim iicretleri 2-fren balatasi

Arag yedek parca 1- buji, Arag yedek parga 2-akii, Motor Yaglari, Otomobil 1. Renault, Otomobil
2.Tofas, Otomobil 3.0pel, Otomobil 4. Ford

Sans oyunlar1: Spor toto, Milli piyango



32

Tiitiin ve Tiitiin Mamulleri: Tiitin, Birinci, Bitlis, Bafra sigarasi, Camel kisa, Maltepe sigarasi
filtreli kisa, Maltepe sigaras filtreli uzun, Marlboro filtreli kisa, Marlboro filtreli uzun, Parliament, Samsun
sigarasi filtreli kisa, Samsun sigarast filtreli uzun, Tekel 2000, Yeni harman

Sigorta Harcamalar: -
Turizm Harcamalari: Otel iicreti

Sinema- Tiyatro- Spor ve Eglence Giderleri: Sinema, Tiyatro 1. devlet, Tiyatro 2. 6zel, Magazinler
1. aylik, Magazinler 2. haftalik, Kablolu yayin, Miizik aletleri 1. fliit, Miizik aletleri 2. org, Kaset teyp kaseti
1. yerli, Kaset teyp kaseti 2. yabanci, Bilimsel ve edebi kitaplar, Spor miisabakas1 1. futbol, Spor miisabakasi
2. kapal1 spor sahasi giris, Sporla ilgili aletler 1. futbol topu, Sporla ilgili aletler 2. pinpon topu, Futbol sahas1
kiralama ticreti, Gazete, Oyun aletleri 1. tavla, Oyun aletleri 2. satrang, Bisiklet 1-Bisan, Bisiklet 2- Bianchi

Yakacak ve Isinma Giderleri: Kalorifer yakit ticreti, Kémiir 1- ithal, Kémiir 2-linyit, Odun
Yakat: Benzin 1-siiper, Benzin 2-normal, Mazot
Kira Harcamasi: Gergek kira, Izafi kira

Cesitli Hizmetler: Cenaze masraflari, Film tabetme iicreti, Kameraya ¢ektirme ticreti, Resim
¢ektirme ticreti, Sofor egitim kurs iicreti, Veteriner iicreti, Noter ticreti Film ticreti

Diger: Gazyagi, Miicevher altin
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OZET

Yiiksek reel faizler ve faiz dis1 fazla gostergeleri kamu i¢ borglanmasinin
stirdiiriilebilirliginde iizerinde O©nemle durulan degiskenlerdir. Kamu borg
stokunun hizla yiikselmesinde de etkili olan yiiksek reel faizler ¢ogu gelismekte
olan iilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de kamu borglanmasinin hem bir sonucu hem
de Onemli bir nedeni olarak ortaya ¢ikmaktadir. Kamu i¢ borglanmasinin
stirdiiriilebilirliginde ve borg yiikiiniin hafifletilmesinde faiz dis1 biitge fazlalarinin
olusturulabilmesi de bir zorunluluk olarak ortaya ¢ikmaktadir. Caligmanin amaci
kamu i¢ bor¢larinin siirdiiriilebilirligi ile faiz dis1 biitge fazlasi ve reel faiz oranlari
arasindaki korelasyonun niteligi ve derinligini teorik ve Tiirkiye pratiginde
ampirik olarak incelemektir. Caligsmada Tiirkiye’ye ilisgkin 1980-2006 dénemi reel
faiz orani1 ve faiz dis1 fazla degiskenlerinin kamu i¢ bor¢lanmasi {izerindeki etkisi
VAR modeli kullanilarak arastirilmaktadir. Elde edilen sonuglara gére reel faiz
oranlarindaki artisa kamu i¢ borglanmasinin verdigi tepki pozitif olmaktadir. Faiz
dis1 fazladaki artisa kamu i¢ borg¢lanmasinin verdigi tepki ise negatif yonli
olmaktadir. Reel faiz oraninin kamu i¢ bor¢lanma iizerindeki agiklayicr etkisinin
ise faiz dis1 fazladan daha yiiksek diizeyde oldugu s6ylenebilir.

Anahtar Kelimeler: i¢ bor¢lanma, siirdiiriilebilirlik, faiz dis1 fazla, reel faiz.

ABSTRACT

Rate of high real interest and primary surplus signs are fundamental indicators
for determining the sustainability of public domestic borrowing. It is well known
that rate of high real interest is both the result and cause of public domestic
borrowing especially in most of the developing countries like Turkey. Primary
surpluses must also be constituted in order to reduce the public debt burden. The
purpose of this study is to examine the quality and gravity of relation among
public domestic borrowing and primary surplus and rate of real interest on
theorical and empirical grounds for Turkey.

The major part of the expectations related to this topic which were included in
the literature presents that the rate of high real interest has negative impact on
public domestic borrowing. On the other hand high primary surplus level has
positive impact on public domestic borrowing. However, some of the empirical
study results demonstrate that such evidences don’t meet the expectations well in
the case of Turkey. In this study Turkey’s 1980-2006 period are researched by
VAR analysis. According to empirical results public domestic borrowing has a
positive impact on increasing the rate of real interest and has a negative impact on
increasing primary surplus.

Keywords: Domestic borrowing, sustainability, primary surplus, real interest.
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1. Giris

Kamu i¢ borglarinin siirdiiriilebilirligi konusu ekonomik yapinin kirtlgan oldugu
ve yogun biit¢e agiklarinin yasandigi gelismekte olan iilkelerin ¢ogunda oldugu gibi
Tiirkiye’de de tlizerinde dénemle durulan konularin baginda gelmektedir. Bilindigi gibi
vergiler kamu  harcamalarinin  en  Onemli finansman kaynagi  olarak
degerlendirilmektedir. Ancak gelismekte olan iilkelerin ¢ogunda vergi sisteminde
goriilen sorunlar bor¢lanmay1 da kamu harcamalarinin finansmaninda dnemli bir kaynak
durumuna getirmistir. Borglanma bu niteliginin yani sira 6zellikle sonuglar itibariyle
makro ekonomik degiskenler iizerindeki dogrudan ve dolayli etkileri ile de iizerinde
yogun tartismalarin yapildig: bir degisken olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Yogun borglanmalarin s6z konusu oldugu iilkelerde borglarin siirdiiriilebilirligi
konusu ve bu siirdiiriilebilirlige yon veren dinamiklerin belirlenmesi olduk¢a 6nemlidir.
Kamu i¢ borglanmasinin siirdiiriilebilirliginde faiz dis1 biitge fazlasi ve reel faiz oranlari
belirleyici degiskenlerin basinda gelmektedir. Ozellikle yiiksek reel faizler hem borg
stokunun hizla artmasinda hem de borglarin siirdiiriilebilirligi konusunda oldukga etkili
olan bir biiyiikliktiir.

Tasarruf diizeyinin yetersiz oldugu, mali piyasalarin yeterli derinlige sahip
olmadig1 ve saglikli bir kamu maliyesinin olusturulamadig1 ekonomik yapilarda kisa bir
stire icinde yiiksek reel faiz ve kisa vadelerle bor¢lanma tek alternatif olarak ortaya
ctkmaktadir. Ancak ekonomik ve sosyal yap1 iizerinde ¢ok yonlii etkilere sahip bulunan
bu politika da bir siire sonra taginamaz bir noktaya ulasarak bor¢lanmanin
stirdiiriilebilirligini tartigmali hale getirmektedir. Kamu bor¢lanmasinin yol agtigt
sorunlar, ki basinda yiiksek reel faizler gelmektedir, kisa bir siire i¢cinde borglanmay1
besleyen ve bor¢lanmaya yon veren nedenler haline gelmektedir.

Kamu borg¢ yiikiiniin hafifletilerek siirdiiriilebilir bir bor¢lanma politikasinin
uygulanabilmesinde bir faiz disi biitce fazlasinin olusturulabilmesi de son derece
onemlidir. Kamu bor¢lanmasimnin kontrol altina alinabilmesi ve siirdiiriilebilirligi
konusunda gelismekte olan iilkelere yapilan IMF merkezli yonlendirmelerde de maliye
politikalarmin 6nemli bir boliimiiniin yiiksek bir faiz dis1 fazla hedefine yonelik
kurgulandigi goriilmektedir. Kuskusuz bu hedefe ulagsmada siki maliye politikasi bir
zorunluluk olarak ortaya cikmaktadir. Bu konuda s6z konusu iilkelerde hedef ve
sonuglara iliskin kimi tutarsizliklar iste tam da bu noktada ortaya ¢ikmaktadir. S6z
gelimi siki maliye politikalar1 dogrultusunda olusturulan faiz disi biitge fazlalarina
ragmen bor¢ stokunun bazi durumlarda azalmadig: tersine yiikselmeye devam ettigi
goriilmektedir. Burada, olusturulan faiz dist fazlanin yeni kamu harcamalarina
doniistiigli ya da sonradan maliye politikalarinin gevsetildigini sdylemek miimkiindiir.
Siki maliye politikasi bir biitiin olarak program boyunca uygulanmadigi takdirde
olusturulacak faiz dis1 fazlalarla daha yiiksek reel faizlerle daha yiiksek diizeyde bir
bor¢lanmanin yapilacagi ve bir siire sonra daha yiiksek diizeyde bir faiz dis1 fazlaya
gereksinim olacagi sdylenebilir.

Calismada temel olarak faiz dis1 fazla ve reel faiz oram degiskenlerinin kamu i¢
bor¢lanmasinin siirdiiriilebilirligi {izerindeki etkisi incelenmektedir. Caligmanin ilk
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kisminda ilgili degiskenlerin ve bu degiskenlerle kamu i¢ borg¢lanmasi arasindaki
korelasyonun niteligi tizerinde durulurken sonraki kisimda s6z konusu korelasyonun
Tirkiye pratiginde ifade ettigi anlam ampirik olarak incelenmektedir. Ampirik ¢alisma
1980-2006 doénemi yillik verilerini kapsamaktadir.

2. Kamu i¢ Bor¢lanmas: ve Siirdiiriilebilirlik

Klasik iktisat kuraminca olaganiistii bir gelir kaynagi olarak kabul edilen
bor¢lanma bugiin ¢cogu gelismekte olan iilkede kamu harcamalarinin finansmaninda
baslica kaynaklar arasinda gosterilirken kamu maliyesine yon veren maliye
politikalarinin da temel enstriimanlar1 arasinda yer almaktadir. Son donemlerde hemen

tiim {ilkelerde kamu borglarinin siirekli olarak ve hizla arttigi gdzlenmektedir®. Artis
hizinin ekonomilerin gosterdigi O6zellikler nedeniyle her iilke i¢in aymi oldugu
sOylenemese de bazi farkliliklarla birlikte bu olgunun ¢ok genel oldugu sdylenebilir.
Borg stoklarinin artiginda, reel faiz 6demeleri temel belirleyicilerin baginda gelmektedir
(Emil ve Yilmaz, 2005: 56). Bir yandan kamu harcamalarinin giderek artmasi Gte
yandan gerek ekonomik gerekse politik agidan vergi kaynaklarinin siirina ulasilmig
olmasi da ilgili siirece islerlik kazandiran 6nemli bir dinamiktir (Atag, 1994: 126).

I¢c bor¢lanma nedenleri s6z konusu nedenlerin yani sira ekonomik yapi ve
iilkelere gore de birtakim farkliliklar gostermektedir. Cogu ekonomilerde 6ne ¢ikan i¢
bor¢lanma nedenleri soylece 6zetlenebilir:

Devlet gelir ve giderleri arasinda yer ve zaman bakimindan ortaya cikan
uyumsuzluklarin giderilmesi amaciyla borglanma: Burada gegici biitce agiklarinin
varligr s6z konusudur ve devlet mali yil i¢inde olusan gider-gelir dengesizliklerini
kapatmak i¢in kisa siireli bor¢lanma yoluna gitmektedir.

Diger bir bor¢lanma nedeni normal gelir kaynaklari ile denemeyen i¢ borglarin
O6denmesi ve finansman agiklari i¢in yeniden borglanilmasidir. Kamu kesimi borglanma
gereksiniminin artigina  bagli olarak devletin siirekli ve giderek artan bicimde
borg¢lanmasi bir yandan biitgeden bor¢ faiz 6demelerine ayrilan payi artirarak, borg
yikiinii agirlagtirmakta ve borglarin gevrilebilmesini giiclestirmekte 6te yandan ise
yiiksek reel faizlere yol agarak yatirimlari dislamakta ve enflasyonist siirece islerlik
kazandirmaktadir (Hyman, 1999: 470). Bu baglamda &zellikle kisa vadeli borglarin
neden oldugu yiikii hafifletebilmek amaciyla vadelerin uzatilmasi 6ncelikle s6z konusu
olmaktadir. Zira oOzellikle gelismekte olan iilkelerde vadesi gelen anapara ve faiz
O0demelerini karsilayacak vergi gelirlerine sahip olunamadigt sdylenebilir. Bu

Kamu bor¢lanmasinin artisginda ekonomik gerekgelerin yani sira siyasi gerek¢e ve beklentilerin de
belirleyici oldugu konusunda yapilan bir degerlendirmede; biitiin demokrasilerde kamu kaynaklarinin
tahsisinde oy toplama sevdasinin daha anlamli toplumsal ve iktisadi kritelerin yerine gectigi, tilkemizdeki
farkin ise bunun makroekonomik dengeler ve bizzat demokrasi ve sosyal yasam iizerindeki tahribatinin
fazla oldugu vurgulanmakta, bunlar yerine iicretli ve tarim kesiminin durumunun diizeltilmesi, kamu
yatirimlarina agirlik verilmesi gibi gelir dagiliminin diizeltecek gok daha anlamli iktisadi politikalarin
uygulanabilecegi belirtilmektedir. Bkz.: izak Atiyas, Tiirkiye’de iktisadi Reform Siireci ve Harcama
Politikalarinin Siyasal iktisad1”, isletme ve Finans Dergisi, Subat 1996, Say1 119.
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dogrultuda vergi gelirleri yetersizliginin kimi zaman bor¢lanmay1 besleyen ve
bor¢lanmaya yon veren onemli bir dinamik olarak ortaya ¢iktig1 sdylenebilir (Rosen,
1998: 53). Vergi gelirlerinin yetersizliginde vergi sistemindeki sorunlarin yani sira vergi
dis1 alanlarin ve kayit disiigin genisligi de oldukga etkili olmaktadir (lyidiker, 2003:
486). Kamu i¢ bor¢ yiikiiniin hafifletilmesinde kayit disiligin azaltilmasi ve dolayisiyla
vergilenebilir kapasitenin genisletilmesi son derece 6nemlidir.

Devlet finansman ihtiyacinin karsilanmasinin yani sira kimi zaman da
konjonktiirel dalgalanmalar1 hafifletebilmek amaciyla bor¢lanmaya bagvurmaktadir.
Burada borglanma borg yonetimi politikasi yoluyla daha ¢ok bir maliye politikasi aract
olarak kullanilmaktadir. Bilindigi gibi borg¢ yonetimi politikasi, bir ekonomide belirli
ekonomik amaglara (fiyat istikrari, tam istthdam, ekonomik istikrar, ekonomik biiyiime,
adil gelir dagilimi) ulagsmak i¢in bor¢ miktarinda ve/veya bilesiminde birtakim
degisiklikler yapilarak bu amaclarin en diisiik maliyetle gergeklestirilmesi olarak
tanimlanmaktadir. Sermaye ve mali piyasalarin tam olarak gelisemedigi kimi iilkelerde
de devlet mali araglar1 gesitlendirerek s6z konusu piyasalarin gelismesine yardimci
olmak amaciyla da i¢ bor¢glanmaya bagvurabilmektedir (Ulusoy, 2001: 31).

I¢c borglarin nedenleri ¢ok genel olarak bu sekilde 6zetlenebilirken ozellikle
gelismekte olan iilkelerde yapisal sorunlara bagli gelisen ve kroniklesen biitge agiklar
kamu borglar1 tizerinde baskilar yaratarak borglanmay1 siirdiiriilemez diizeylere
tagimustir. Faiz digt biitce fazlasi ve reel faiz oranlart kamu borglarinin siirdiirtilebilirligi
tartigmalarina yon veren onemli degiskenlerdir. Bor¢ stokunun azaltilarak borglarin
yeniden siirdiiriilebilir diizeye indirilebilmesinde belirli bir dénem bir faiz dist biitce
fazlasinin olusturulabilmesi olduk¢a 6nemlidir. S6z konusu faiz dig1 fazla, mevcut borg
yiikiiniin azaltilmasi politikalarina uygun kullanilmadiginda hi¢ kuskusuz borg stokunun
azalmasi bir yana daha yogun bir bor¢lanma ile daha kisa siirede kamu borglari
stirdiiriilemez bir noktaya ulagacaktir.

Ote yandan kamu gelir-gider dengesizligi derinlestikce borglanmanin artmasi
reel faiz 6demelerini de artirirken bir siire sonra yiiksek reel faiz oranlari borg stokunu
besleyen ve borglart siirdiiriilemez diizeylere tasiyan bir etki ile iizerinde yogun
tartigmalarin yapildig: bir biiyiikliik olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Kamu i¢ borg diizeyinin azaltilmasi temel hedef olmasina ragmen derin yapisal
sorunlarin olmasi ¢ogu gelismekte olan iilke i¢in bu 6ncelikli hedef yerine kamu i¢
bor¢larmin  oncelikle siirdiriilebilir diizeye indirilmesini sonrasinda borglarin
eritilmesini daha rasyonel ve zorunlu bir hedef olarak ortaya ¢ikarmaktadir. Bu hedefe
ulasmada faiz dis1 fazlanin ve reel faizlerin etkisinin diger makro degiskenlere gore ¢cok
daha belirleyici oldugu ve dolayistyla ilgili siiregte kullanilacak maliye politikasi
enstriimanlarinin da bu eksende sekillendirilmesi gerektigi sdylenebilir.

Ozellikle yiiksek reel faizlere bagli olarak borglanma smirmm asilmasi kamu
ekonomisinin temel amaclarindan da bir takim sapmalara yol a¢gmustir. S6z gelimi
kolayca borglanabilme diisiincesiyle faiz ve menkul kiymet geliri elde edenlerin
vergilendirilmemesi ya da ¢ok diisiik diizeylerde vergilendirilmeleri vergilerin yatay ve
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dikey esitlik ilkelerini zedelerken gelir dagiliminda adalet, kaynak dagiliminda etkinlik
hedeflerini de baskilamaktadir (Sener, 2006: 356).

2.1. Kamu i¢ Bor¢larmn Siirdiiriilebilirliginde Faiz Dis1 Fazla

Bilindigi gibi biitce acig1, en yalin ifadesiyle, biit¢ce giderlerinin biitce
gelirlerinden biiyiik olmasi durumunu ifade etmektedir. Biit¢e giderlerini faiz giderleri
ve faiz dis1 giderler olarak ele aldigimizda ve biitce gelirlerinin faiz dis1 giderlerden
biiylik oldugunu kabul ettigimizde bir faiz dis1 fazladan bahsetmek miimkiindiir. Diger
bir ifadeyle faiz dis1 fazla biitgenin toplam gelirleriyle biitceden yapilan faiz 6demeleri
disindaki harcamalar arasinda gelirler lehine olusan farktir. Faiz dis1 fazla ile biitce
gelirlerinin faiz gideri olmadigt varsayimi altinda biitce giderlerini karsilama
performanst izlenmekte, ilgili mali yila iligkin ekonomi politikalarinin ve mali
gelismelerin ekonomik yapi iizerindeki etkileri faiz 6demeleri disinda degerlendirilmeye
calistlmaktadir. Faiz dis1 fazla oransal olarak ifade edilmek istenildiginde ise faiz dis1
fazlanin GSMH’ya oranlanmasi s6z konusu olmaktadir.

Faiz dis1 biitge, 6zellikle biitge agiklari temelinde birincil agik (Primary Deficit)
kavramiyla da degerlendirilmektedir. Biitce agiklarindan faiz 6demeleri ¢ikartildiktan
sonra kalan kisim birincil agik olarak tanimlanirken, birincil agik da kamu agiklarinin
stirdiirtilebilirligi konusunda 6nemli bir gosterge olarak ele alinmaktadir (Blejer and
Cheasty, 1991: 1655).

Biitce denkligi diger bir ifadeyle biitge gelirlerinin biitge giderlerini karsilamasi
hemen biitlin ekonomik yapilarda maliye yonetimlerinin temel amaglar1 arasinda yer
almaktadir. Yiiksek diizeyde faiz 6demelerinin yer aldigi kroniklesmis biitge agiklar
kompozisyonlartyla miicadelede ilgili biitcenin faiz dist fazla vermesi bir zorunluluk
olarak ortaya ¢ikmaktadir. Mevcut borglarin kontrol altina alinarak c¢evrilebilir hale
getirilmesinde ve yiiksek borg yiikiiniin hafifletilebilmesinde faiz dis1 fazla son derece
onemlidir (Bulutoglu, 2004: 306). IMF merkezli istikrar programlarinda 6zellikle son
donemlerde gelismekte olan iilkelere yapilan tavsiye ve yonlendirmelerde de faiz disi
fazla olgusuna bu temelde biiyiik 6nem verildigi ve ilgili programlarda kamu maliyesine
iligkin olarak izlenen temel gostergenin faiz dig1 fazla oldugu sdylenebilir.

Ote yandan faiz dis1 fazlanin ekonomik yapmin isleyisine yon veren piyasa
oyunculari ve uluslararasi ekonomik ve mali gevreler tarafindan da yakindan izlenen bir
gosterge oldugu ileri siiriilebilir. Siyasal otoritenin ve maliye biirokrasisinin biit¢ede
ongordiikleri faiz dis1 fazla hedefi, bu hedefe ulasmada izlenecek politika ve yontemler
ve uygulama sonuglar1 genel ekonomi politikalarinin kredibilitesini sekillendiren temel
degiskenlerin basinda gelmektedir.

Faiz dis1 fazla hedefinin yiiksek tutulmasi kronik biitce agiklariyla miicadelede
bir zorunluluk olmasina ragmen Ozellikle gelismekte olan {ilkelerde gerceklestirilmesi
olduk¢a gii¢ bir hedeftir. Faiz dis1 fazla Ongoriilerinin gerceklestirilebilmesinde
oncelikle siki bir maliye politikasi ve harcama disiplininin gerekli oldugu sdylenebilir.
Hic kuskusuz boylesi bir programin temel amaci gelirleri artirmak veya giderleri kismak
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ya da hem gelirleri artirarak hem de giderleri kisarak bir biitce fazlasi olugturmaktir.
Gelirleri artirmak biitce acisindan vergileri artirmak, mahalli idareler acisindan halktan
alinan katki paylarini ve vergileri artirmak, KiT’ler acisindan fiyatlar1 artirmak, sosyal
giivenlik kurumlari acisindan ise katki paylarint ve primleri artirmak anlamia
gelmektedir. Giderlerin kisilmasinda ise alternatiflerin daha da az oldugu sdylenebilir.
Devlet, giderlerini azaltabilmek amaciyla yatirnm harcamalarini kisabilir, memur
maaglarin1 ve destekleme fiyatlarini artirmayabilir (Egilmez ve Kumcu, 2003: 340).
Bunlarin tiimii 6zellikle ekonomik yapinin tam da kurumlasmadigi gelismekte olan
iilkelerde siyasal maliyetleri oldukga yiiksek olan ve dolayistyla uygulanabilirligi diistik
olan alternatiflerdir. Ote yandan biitce agiklarinin kontrol altina alinmasi ve biitce
fazlalarinin olusturulmasina yonelik olarak uygulamaya konulan kamu giderlerini ve
toplam talebi kisitlayici politikalar kisa dénemde reel GSMH gerilemesine de yol

agabilmektedir®. Kiigiilen bir ekonomik yapida vergi gelirleri basta olma iizere kamu
gelirlerinin artirtlabilmesi oldukga giigtiir.

Diger yandan son donemlerde yapilan kimi degerlendirmelerde de iilkenin faiz
dis1 fazla olusturma potansiyelini geligtirebilmek i¢in biiylime orani ve reel faiz orani
arasindaki farki acmak gerektigi diger bir anlatimla biiyiime oranimin reel faiz
oranlarimin iizerinde gergeklesmesi gerektigi lizerinde de durulmaktadir (Abiad and
Ostry, 2005: 16). Bilylime oraninin reel faiz oraninin altinda kalmasi ve s6z konusu
yapinn siireklilik kazanmasi durumunda, borcun GSMH’ya orant hizla artacak ve kisa
bir siire iginde 6zellikle i¢ piyasadan borglanma imkansiz hale gelecektir (Fischer and
Easterly, 1990: 129).

Konuya iliskin Tiirkiye 6zelinde yapilan bir ¢alismada Tiirkiye’de ekonominin
reel biiylime oraninin gergeklesen reel faizlerden daha yiiksek olmasimin ¢ok kiigiik bir
ihtimal oldugu 6ngoriisiinde bulunularak borg-GSYIH oranmin siirdiiriilebilir ve kabul
edilebilir bir nitelige sahip olmas1 igin faiz dis1 biitgenin ¢ok uzun bir siire ciddi
Olciilerde fazla vermesi gerektigi belirtilmistir (Rantanen ve Selguk, 1996: 48).

Faiz dist fazla verilemedigi o6lgiide siirekli ve artan bigimde yeniden
bor¢lanmanin s6z konusu olacagi ve dolayisiyla mevcut borg yiikiiniin ve stokunun
artacagl ve yeni bor¢lanmalarin ¢ok daha maliyetli hale gelecegi sOylenebilir. Faiz
giderleri i¢in bile yogun bor¢lanmanin s6z konusu oldugu bir yapida kisa siirede borg
yapist degismekte, vadeler kisalirken faiz oranlart daha da yiikselmektedir. Borg
ylukiiniin arttig1, iilke kredibilitesinin diistiigli ve borg¢larin ¢evrilemez hale geldigi bir
ortamda yeniden borg¢lanabilme imkanlar1 ya tiimiiyle ortadan kalkmakta ya da yiiksek
reel faizler nedeniyle ¢ok maliyetli olmaktadir. Bu noktada enflasyonla miicadele
programlar1 da etkinligini yitirmekte yiiksek kamu borglanmasi, yiiksek reel faiz ve
yiiksek enflasyon kisir dongiisii kamu aciklarint daha da besleyerek yatirimlar ve
vergiler lizerinde baskilar olusturmaktadir.

Borglarm siirdiiriilebilirligi ve borg yiikiintin hafifletilmesine yonelik IMF merkezli sik1 maliye politikasi
uygulamalarinin makroekonomik degiskenler iizerindeki etkisini inceleyen bir ¢alisma i¢in Bkz.: Ebru
Voyvoda, Ering Yeldan, Journal of Policy Modeling, “Managing Turkish Debt: An OLG Investigation
of the IMF’s Fiscal Programming Model for Turkey”, Vol. 27, 2005, ss.743—765.
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Borglanmayla  miicadelede  siki  maliye  politikalarin  etkinliginin
degerlendirilmesinde de GSYIH nin bir yiizdesi olarak faiz dis1 fazla lgiitii 6nemli bir
degisken olarak kullanilmaktadir. S6z konusu degerlendirmeye gore faiz dis1 fazlanin
GSYIH’ya orani -% 1'in altinda ise uygulanan maliye politikalarmin ¢ok yetersiz
oldugu, -%1 ile % 1 arasinda ise yetersiz oldugu, %1 ile % 3 arasinda ise yeterli oldugu
% 3 den fazla ise ¢ok yeterli ve basarili bir maliye politikasinin uygulanmakta oldugu
sonucuna varilmaktadir (Abiad and Baig, 2005: 13).

Uygulamaya konulan istikrar programlarina bakildiginda da hemen tiimiinde
temel onceligin kamu finansman dengesinin saglanmasina verildigi goriilmektedir. Bu
dogrultuda kamu kesimi faiz dis1 dengesinde yiiksek oranli bir iyilesme saglayarak
kamu borg stokunu siirdiiriilebilir bir yapiya kavusturacak maliye politikalarinin
uygulanmasi istikrar programlarmin temel ayaklarindan birini olusturmaktadir
(Izmirlioglu, 2000: 3).

Faiz dis1 fazla ile borg yiikii arasindaki siki korelasyon kimi durumlarda farkli
bigimde ortaya ¢ikmaktadir. Buna gore biitgenin faiz dis1 fazla verdigi donemlerde borg
yikiiniin azalmasi1 bir yana faiz disi fazla ile birlikte borglarin da arttig
gozlemlenebilmektedir. Bu konudaki teorik degerlendirmelerin arka planinda mali
tutarlilik yaklasimimin &nemli bir yere sahip oldugu sdylenebilir. Mali politikalarin
makroekonomik hedeflerle tutarliliginin izlendigi bir parametre olarak da
degerlendirilebilecek olan mali tutarlilik yaklasiminda finanse edilebilir kamu agig1
makroekonomik hedeflerle uyumlu maksimum kamu acig1 olarak tanimlanmaktadir
Mali tutarlilik genelinde incelenen gelir, harcama ve borglanma politikalarinin
birbirleriyle tutarli olup olmamasi konusu hem kamu borcunun, hem de kamu
aciklarinin siirdiiriilebilirligini etkilemektedir. Kamu agiginin finanse edilebilir kalmasi
kamu borcunun siirdiiriilebilirligi bakimindan son derece onemlidir. A¢igin finanse
edilebilirligi ve borcun siirdiiriilebilirligi konusunda basariya ulasmada, belli hedeflere
gore belirlenen diger makroekonomik biiyiiklikler ile bunlar arasindaki tutarlilik son
derece 6nemlidir (Canakg1, 1997: 2).

So6zgelimi kamu borcunun siirdiiriilebilirligi bakimindan son derece énemli olan
kamu acigimnin finanse edilebilir kalmasi i¢in bor¢lanma ve parasal finansman gibi
finansman yollarmin yogun kullanilmasi kamu harcamalarini genisletebilmektedir
(Ozgen ve Karakaya 2004: 6). Boylesi bir durumda faiz dis1 fazla politikasi, devletin
kiigiiltiilmesi politikas1 ve siki bir harcama disiplini ile desteklenmedik¢e reel faiz
O0demelerinin artis olasili§i miimkiin olacaktir. Diger bir ifadeyle faiz dis1 fazla hedefini
gergeklestirecek politika ve enstriimanlar ile diger makroekonomik politikalar arasinda
tutarlilik olmadig1 siirece elde edilecek faiz dis1 fazlalarin her zaman i¢in kamu
harcamalarin1 ve dolayisiyla kamu borg yiikiinii artirma potansiyeli bulunmaktadir.
Burada kimi istikrar programi ve hiikiimet programlarinin temel hedeflerinden biri olan
faiz dis1 fazla hedefinin borcun siirdiiriilebilirligini saglayabilmesinin yani sira borcun
azaltilmast amacma da oOzellikle yogunlagmasi gerektigi, bu amag¢ temelinde
belirlenecek bir faiz dis1 fazla hedefinin makro ekonomik yapi ve ekonomik istikrar
iizerinde ¢ok daha olumlu etkilere sahip olacag1 sdylenebilir.

Ampirik ¢aligmalarla da desteklenen kimi teorik degerlendirmelerde de kamu
borcundaki artisla birlikte faiz dis1 fazlanin da artabilecegi ileri siiriilmektedir (Greiner
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and Kauermann 2006: 10). Burada faiz dis1 fazlanin GSYIH’ya oranmin kamu borcunun
GSYIH’ya oranindaki artisla birlikte yiikseldigi vurgulanmakta, rasyonel dngoriilerle
planlanan kamu borglanmasimin yiiksek katma degerler yaratarak faiz dis1 biitce
fazlasini olumlu yonde etkiledigi savunulmaktadir.

Kamu bor¢larmin siirdiiriilebilirligi ve borg yiikiiniin azaltilabilmesi bakimindan
son derece Onemli olan faiz dis1 fazla o6zellikle belirli bir diizeye ulastiktan sonra
birtakim sosyal maliyetleri de beraberinde getirmektedir. Bu maliyetler ¢cogu zaman
kamunun saglik, egitim ve sosyal yatirim hizmetlerinin giderek geriletilmesi bigiminde
ortaya ¢ikmaktadir. Faiz dig1 fazla politikasi i¢ borg stoku iizerinde etkisini yitirdigi
olgiide faiz dis1 fazla politikalarinin islevini yitirmeye bagladigini s6ylemek miimkiindiir
(Yeldan, 2005: 1).

2.2. Kamu i¢ Bor¢larimn Siirdiiriilebilirliginde Reel Faiz Oram

Borg stoku iizerinde etkili olan bir diger dnemli degisken reel faiz oranlaridir.
Yiiksek reel faizler bor¢ stokunun yani sira kimi zaman tasarruf diizeyi, yatirimlar, fiyat
diizeyi, 6demeler dengesi, ekonomik biiyiime ve kamu kesimi agiklar1 gibi diger temel
makroekonomik degiskenler tizerindeki olumsuz gelismelerin nedeni olarak goriilmekte,
kimi zaman da bunlar {izerinden de bor¢ stokunu etkilemektedir. Diger yandan yiiksek
faizlerin yol ag¢tig1 s6z konusu sorunlar yiiksek faizi besleyen nedenler haline de
gelmektedir.

Finansman agiklari, dis soklar, konjonktiirel gelismeler veya politik
istikrarsizliklarin  ortaya ¢ikaracagi sorunlarla miicadelede dogru politika ve
enstriimanlarla hareket edilmesi faiz oranlariin kontrol altinda tutulmasini
kolaylastiracak dnemli bir esiktir (Edwars and Khan, 1985: 36). Faiz oranlar1 ekonomik
yapt lizerindeki etkilerinin yani sira 6zellikle gelir dagilimi temelinde sahip oldugu bir
takim etkiler ile sosyal yap1 lizerinde de belirleyici olmaktadir (Ceyhan, 2004: 35).

Atil fonlarmm bulunmadig tasarruflarin yatirimlardan kiiciik oldugu ozellikle
gelismekte olan iilkelerde yeni bor¢ bulmanin tek yolu faizi artirmak olacaktir. Bu
baglamda Tiirkiye’de de 6zellikle kamu agiklarinin biiyiimesine bagli olarak faizlerin
1980’lerin sonlarindan itibaren artis gosterdigi sdyleyebiliriz (Sonat, 1996: 123). Artan
kamu aciklarina karsilik mali derinligi olmayan piyasalarin varligt ve ulusal tasarruf
diizeyinin yetersizligi yiiksek faiz oranlarindan bor¢lanmay1 kaginilmaz hale getirmis ve
i¢ bor¢lanmay1 borg servisi i¢in bor¢glanma bi¢imine doniistiirmiistiir. Peki, bdylesi bir
yap1 igerisinde bor¢ dinamigi nasil islemektedir? Normal olarak bor¢ ana parasinin
o0denmesinde ¢ogu zaman yeniden borg¢lanildigi, borg faizlerinin ise cari gelirlerden
6dendigi - ki bunun i¢in biitgenin faiz dig1 fazla vermesi gerekmektedir - séylenebilir.
Reel faiz, biiyiime oranina denk oldugunda, bor¢ stoku artmadan borcun ¢evrilebilmesi
mimkiin olacaktir. Reel faizlerin biiyiime hizindan biiyiik olmasi durumunda ise
faizlerin finansmani icin de yeniden borg¢lanmak gerekmektedir. Bor¢ faizlerinin biitce
gelirleri ile 6denemeyip yeniden bor¢lanma suretiyle 6denmesi bir borg kisir dongiisiine
girildiginin bir gostergesidir. Borcun kendi iginde siirekli olarak artmasini ifade etmek
icin kullanilan bor¢ kisir dongiisiiniin olusmasi ve sonrasinda devamlilik kazanmasi
ilgili yapiy1 kroniklestirerek borg stokunun milli gelire oranini hizla artirmaktadir. Borg
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kisir dongiisliniin islerlik kazandigi bir yapida vadelerin kisalmasi ve faizlerin
yiikselmesiyle kamu bor¢lanmasi kisa bir siire i¢inde siirdiiriilemez hale gelmektedir.

Yiiksek reel faizler bir yandan kamunun borg¢ yiikiinii artiran 6nemli bir etken
olarak ortaya cikarken ote yandan yiiksek reel faizlerle miicadelede ozellikle de
gelismekte olan tilkelerde kamu harcamalariin kontrol altina alinmasi iizerinde dnemle
durulan bir konudur (Dua ve Pandit, 2002: 874). Kuskusuz burada temel varsayim biitce
agiklarinin tasarruflart tiiketime doniistiirerek biiylimeyi yavaslatmasi ve yiiksek reel
faiz oranlar1 lizerinde belirleyici olan temel degisken olarak degerlendirilmesidir (Sinai,
2006: 97).

ABD’de kamu borcu ile faiz oranlari arasindaki korelasyonun niteligini ve
derinligini inceleyen ampirik calismalarin sonuglarina bakildiginda c¢alismalarin bir
kisminda kamu borcu arttiginda reel faiz oranlarinin bir miktar ytikseldigi, bir kisminda
¢ok yiikseldigi bir kisminda ise kamu borglar1 ile faiz oranlari arasinda anlamli bir
korelasyon olmadigina iliskin sonuglar ¢ikmistir. Kamu borcunun reel faiz orani
tizerindeki etkisinin incelendigi ampirik ¢alismanin sonuglarma gore ise de kamu
borcunda GSYIH nin % 1’ine denk bir artigin faiz oranlarinda yaklasik 2 veya 3 puanlik
bir artisa yol agacagi ongoriilmektedir (Engen and Hubbard, 2004: 41). Yiiksek kamu
borcuna sahip iilkelerde faiz oranlari {izerinde bilindik ekonomik degiskenlerin yani
sira, beklenmedik ekonomik gelismelerin ve kimi manipiilatif degerlendirme ve
ongoriilerin de etkili olabilecegi ileri siiriilmektedir (Emir vd., 2004: 3).

Reel faiz oranlarinin artmasi liretim maliyetleri {izerinde de baskilar yaratarak arz
yonlii enflasyonist siirece islerlik kazandirmaktadir. Kuskusuz yogun enflasyonist
baskilarin oldugu doénemlerde kamu finansman dengesindeki carpikliklar daha da
derinleserek borglarin siirdiiriilebilirligini tartigmali hale getirmektedir (Kandil, 2005:
130). Yiiksek reel faizlerle miicadelede kimi zaman enflasyonist baskilarin dnlenmesi de
baslangi¢ noktasi olarak ele alinmaktadir. Ancak enflasyonla miicadelede siki bir maliye
politikasinin gerekliligine ragmen hiikiimetlerin bu konudaki isteksizlikleri s6z konusu
miicadeleyi zayiflatan 6nemli bir kirilma noktasidir (Wright, 1964: 203). Borg yiikiiniin
azaltilabilmesine yonelik olarak kimi c¢evreler yiiksek enflasyon oraninin
kullanilabilecegini ileri siirmiis olsalar da 6zellikle Tiirkiye pratiginde bunun ¢ok da
miimkiin olmadig1 sOylenebilir. Zira bor¢ stokunun enflasyonist etkilere bagli olarak
eriyebilmesi i¢in vadenin olabildigince uzun olmasi gerekmektedir. Bilindigi gibi
Tiirkiye’de bdylesi bir vade ile bor¢lanma uzun dénemler boyunca miimkiin olmamistir.
Bu baglamda enflasyonun reel faizleri diigiiriicii etkisinin ¢ok sinirlt oldugu sdylenebilir
(Boratav, 2003: 2). I. Diinya Savas1 oncesi doneme iliskin bir ¢alismada da kisa
donemde beklenen enflasyon orami ile faiz oranlar1 arasinda higbir korelasyonun
olmadig1 saptanmistir (Barsky and DeLong, 1991: 816). Konuya iliskin farkli bir
caligmada ise kisa donemde fiyat artiglar1 ya da azaliglar ile faiz oranlar1 arasinda bir
korelasyon oldugu ancak fiyat degismelerinin birebir faiz oranlarma yansimadigi faiz
oranlarimin s6z konusu degisikliklerden daha diisiik diizeylerde etkilendigi sonucu elde
edilmistir (Perez, 2003: 948).

Yiiksek reel faizler sermaye hareketlerine yon veren énemli bir degisken olarak
ele alindiginda da dolayli olarak makro biiyiikliikler {izerinde yine birtakim etkilere
sahip bulunmaktadir. Yiiksek reel faizlere bagli olarak 6zellikle gelismis piyasalardan
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gelismekte olan piyasalara dogru kisa siireli sermaye hareketleri ulusal paralarin asiri
degerlenmesine neden olarak, dis ticaret yapisinin sermaye girisi yasanan iilke aleyhine
bozulmasima neden olmaktadir. Bu bozulmanin derinlesmesi ile birlikte taginamaz bir
diizeye ulagmasi gelecege doniik belirsizlikleri artirmakta, risk primini yiikseltmekte
yatirnmlar ve dogrudan yabanci sermaye girigleri tizerinde baskilar yaratmaktadir. Hig¢
kuskusuz boylesi bir yapida da kamu bor¢larmin siirdiiriilebilirligi giiclesmektedir
(Unal, 2005: 3).

Yiiksek reel faizler kamu ve 6zel sektdrde verimliligi ve tasarrufu artirmaya
doniik girisimleri de olumsuz yonde etkilemektedir. Ozel sektorde bir kurulusun biiyiik
¢abalarla verimliligi artirarak elde edecegi kazang devlete borg vererek elde edecegi faiz
gelirinin ¢ok gerisinde kalmaktadir (Taskin, 2004: 16). Bu durumda yatirim ve iiretim
yoluyla istihdam yaratmalar1 beklenen firmalar ile yatirimi ve {iretimi finanse etmeleri
beklenen bankalar karlarinin biiyiik bir kismini devlet i¢ bor¢lanma senetlerinden elde
ettikleri faiz gelirinden saglamaktadirlar. Boylesi isleyen bir yapi oOncelikle kamu
gelirleri {izerinde baski yaratarak kamu finansman dengelerini bozmakta kamunun borg
6demek igin yiiksek faizlerle bor¢lanmasi siirecine islerlik kazandirmaktadir.

Sermayenin marjinal getiri oraninin ekonominin biiylime oranindan daha disiik
oldugu dinamik etkinligi yetersiz olan ekonomilerde, ki bu tiir yapilarda sermayenin
ekonomik biliylimede ¢ok da etkin kullanilmadigi kabul edilmektedir, kamu
bor¢lanmasinin makro degiskenler iizerinde olumsuz bir etkiye sahip olmayacag: ileri
stiriilmektedir. Kamunun ozellikle faiz 6demelerini finanse etmek igin borglandig:
durumlarda bile kamu borcunun GSYIH’ya oraminda bir azalmanin gbriilebilecegi
belirtilmektedir (Ozdemir, 2004: 4).

3. Kamu i¢ Bor¢lanmasimn Siirdiiriilebilirliginde Faiz Dis1 Fazla ve Reel
Faiz Oram Degiskenlerinin Etkilerine iliskin Ampirik Bulgular

3.1. Veri ve Metodoloji

Calismanin ampirik kismimda 1980-2006 arast yillik veriler kullanilmustir.
Kullanilan degiskenler i¢ bor¢ miktar1 (ib), reel faiz oram?! (rf) ve faiz dis1 biitce
fazlasidir (fdf). I¢ bor¢ rakamlari ve faiz disi biitge fazlasi ortalama dolar kurundan
hesaplanarak dolar bazinda alinmistir. Reel faiz oranlari ise nominal faiz oranindan
TEFE oranmin diisiilmesi suretiyle hesaplanmustir. Ilgili degiskenlerin derlenmesinde
Hazine, DPT ve TCMB elektronik veri dagitim sisteminden yararlanilmigtir. VAR
yonteminin? kullanildigi model dort asamada tamamlanmustir. Birinci asamada soz

1+ nom. faiz

Reel faiz oran1 (rf) =| (
1+enfl.

)_1} formiilii kullanilarak hesaplanmistir.

VAR Modeli C.A. Sims tarafindan gelistirilmistir. VAR Modelinde tiim degiskenler birbirlerini bir
onceki veya daha onceki donemlerdeki degeriyle etkileyebilmektedir. Burada degiskenlerde meydana
gelen soklarin diger degiskenlere etkisi 6l¢iilmektedir. VAR analizi i¢in ilgili degiskenlerin digsaldan
igsele dogru siralanmasi gerekmektedir. VAR Modelinde yapilan etki-tepki analizi ile modelde bulunan
degiskenlerden birine bir birimlik sok uygulandiginda hem ilgili degiskenin hem de diger degiskenlerin
bu degisime vermis oldugu tepkiler izlenir. VAR modelinde yapilan “varyans ayristirmasi” ile de
degiskenlerin her birinin varyansinda meydana gelen degismelerin % kacinin kendi gecikmesi, % kacinin
diger degiskenler tarafindan agiklandig belirlenir.
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konusu degiskenlerin duraganlik® testleri yapilmistir. Zira zaman serilerinde dogru
sonuglara ulagmada seride trendin olmamasi ve serilerin duraganlastirilmasi son derece
onemlidir. ilk asamada serilerdeki trend ortadan kaldirilmis ve seriler duragan-
lagtirlmustir. Ikinci asamada Granger nedensellik testi ile degiskenlerin digsaldan icsele
dogru siralamasi yapilirken figlincii asamada VAR modeline gegilmis ve etki-tepki
analizleri yapilmistir. Son asamada ise ilgili degiskenlerin tahmin hata varyans
ayrigimlart yapilmustir.

3.2. Ampirik Sonuglar

ilk olarak logaritmik degerleri alinan degiskenler birim kok testine tabi tutularak
trend ve sabitlik bakimindan incelenmislerdir.

LB DLIB
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Grafik: 1-a Grafik: 1-b
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Duraganlik testinde en yaygin ve en gegerli yontem Dickey-Fuller (DF) veya gelistirilmis Dickey-Fuller
(ADF) birim kok testleridir. Burada da serilerin duraganlik testleri ADF birim kok testi ile yapilmustir.
m . . .
Denklemi duraganlik testinde kullanilan denklemdir.
AY, = + Bt + B, +a, DAY, + &, g
Burada AYt duraganlik tesi yapilan degiskenin birinci farkini ifade ederken, t genel egilim degiskenini

“m”

AY, . ise gecikmeli fark terimlerini gostermektedir. (1) nolu esitlikte “m” gecikme uzunlugu Akaike ve

Schwarz tarafindan gelistirilen bilgi kritelerinden yararlanilarak belirlenmektedir. Schwarz kriterinin
kullanildig1 ¢aligmaya iliskin (1) nolu denklem ADF test degerini ifade etmektedir. S6z konusu esitlikten

a zm:AY degerinin ¢ikarilmasiyla ilgili test DF testi haline gelmektedir. Zaman serisi analizinin test
i ti

i=1
edilebilmesi i¢in gerekli olan hipotez ise su sekilde ifade edilebilir. Ho : =0, p =1 ise serinin duragan
olmadig1 ve dolayisiyla normal dagilmadig1 ve otokorelasyona sahip oldugu ifade edilebilir. Ote yandan
1 : B =0 ise seri duragandir. Normal dagilmaktadir ve otokorelasyona sahip degildir. Gujarati, 1999,
s.719.
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Ic borglara ve faiz dist fazla serilerine iliskin birim kok test smnamasmda Ho
hipotezi kabul edilmis ve dolayisiyla serilerin birinci dereceden farki alinmistir. Fark
alma islemiyle serilerin duragan hale geldigi Tablo 1’den ve Grafik 1-b ve 2-b den de

izlenebilmektedir.
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Reel faiz serisinin birim kok analizine bakildiginda ise serinin duragan oldugu
goriilmistiir. Birim kok analizi sonucunda s6z konusu serinin sabit etrafinda duragan
oldugu saptanmig ve Ho hipotezi red edilmistir.
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Tablo 1: Duraganhk Testi Sonuglari

Degiskenler | Katsayilar Gecikme Degiskenler Katsayilar Gecikme Karar
Uzunluklar: Uzunluklar
Lib 2297=T tsc DF Dlib 4318=T DF 1(1)
Lfdf 3371=T tec DF DIfdf 7660="T DF 1(1)
R -4182=T ¢ DF 10)

t=trend  c=sabit
MacKinnon(1996) tek tarafl kritik degerleri; tg 5= -1,954 1¢005= -2,981 T¢t0,05= -3,595

flgili degiskenler duragan hale getirildikten sonra Granger nedenselik testi
yardimiyla VAR analizinde degiskenlerin siralamasimin yapilmasi asamasina
gecilmistir. Granger nedensellik testi sonuglart Tablo 2°de gdsterilmektedir.

Tablo 2: Granger Nedensellik Testi Sonuclari

Sifir Hipotezi: Gozlem F-istatistigi Kuyruk Olasilig
DLFDF, DLIB’in Granger nedeni degildir. 24 0.08589 0.91805
DLIB, DLFDF’nin Granger nedeni degildir. 2.48392 0.11007
RF, DLIB’in Granger nedeni degildir. | 24 0.41583 0.66565
DLIB, RF’in Granger nedeni degildir. 0.95229 0.40352
DLFDF, RF’in Granger nedeni degildir. | 24 0.84950 0.44324
RF, DLFDF’nin Granger nedeni degildir. 1.20160 0.32256

Granger nedensellik testi sonuglarina gére VAR analizi igin degiskenlerin
dissaldan igsele dogru siralamasi su sekildedir:

i¢c borc mmm=)> reel faiz mmmm)> faiz disi fazla

Gecikme uzunlugu seciminde VAR modelinden yararlanilmistir. Gecikme kriteri
olan FPE (Final Prediction Error - Nihai tahmin hatasi), AIC (Akaike Information
Criterion - Akaike Bilgi Kriteri) ve SC (Schwarz Information Criterion- Schwarz Bilgi
Kriteri) kriterlerine gore VAR(1) ile ¢alisilmasi uygun goriilmiis fakat otokorelasyon
meydana gelmistir. Bu nedenle otokorelasyonun goriilmedigi (Bkz. Tablo:3) en kiigiik
gecikme olan VAR (3) modeli ile ¢alisilmustir. Aym1 zamanda etki-tepki analizini
goriinmez saglayan VAR modelinin kokleri birim ¢ember igerisinde yer almakta (Bkz.
Grafik 4) ve farkli varyanslara rastlanmamaktadir. Farkli varyans i¢in ¢apraz terimler
kullanilmayan white farkli varyans testinde de (Bkz, Tablo 4) varyansin zamana gore
sabit olmadig1 Ho hipotezi reddedilmistir.




Tablo 3: Otokorelasyon LM Testi
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Gecikmeler LM istatistigi Olasiik
1 7.854519 0.5489
2 7.482134 0.5871
3 4.194122 0.8982
4 7.113582 0.6253
5 13.32525 0.1484
6 11.48423 0.2440
7 8.673135 0.4680
8 7.084710 0.6283
9 14.76486 0.0976
10 3.834272 0.9220
11 9.831271 0.3643
12 8.650157 0.4702

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Tablo 4: White Degisen Varyans Testi

77 istatistigi | df | Olasiik

113.4029 108 0.3421

Asagidaki grafiklerde ise reel faizlerde ve faiz dig1 fazladaki 1 birimlik soka i¢ borcun
verdigi tepki gosterilmeye calisilmaktadir.
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Buna gore Grafik 5-a’dan izlenecegi lizere reel faizlerdeki artisa i¢ borcun
verdigi tepki pozitif yonli olmakla birlikte bu tepkinin siddeti yiiksek diizeyde
bulunmamaktadir. Burada agiklarin finansmaninda bazen i¢ kaynaklarin yaninda dis
fonlarin da yogun olarak kullanilmasinin reel faiz artiglart karsisinda i¢ bor¢lanmanin
tepkisinin diisiik diizeyde kalmasina neden oldugu sdylenebilir. Ozetle uzun siireden bu
yana Tirkiye’de tasarruf diizeyinin yetersizligi ve mali piyasalarin yeterli derinlige
sahip olamayist kamu kesimi agiklarmin finansmaninda yiiksek reel faizlerle
bor¢lanmayi neredeyse tek secenek olarak ortaya ¢ikarmaktadir.

Ote yandan Grafik 5-b’ye, i¢ borglarm faiz digt fazlaya verdigi tepkiye
bakildiginda faiz dis1 fazladaki bir birimlik soka i¢ borcun yaklagik ii¢lincli donemde
negatif yonlii bir tepki verdigi sonraki donemlerde ise kisa araliklarla pozitif ve
negatif yonli tepkiler verdigi goriilmektedir. Faiz disi fazla politikasinin borg
miktarinin azaltilmasinda etkili bir enstriiman olarak kullanilabilmesi igin hig
kuskusuz faiz dis1 fazla olusturma politikalar ile birlikte kamu kesiminde bir harcama
disiplininin olusturulmasi ve siki bir maliye politikasinin uygulanmasi gerekmektedir.
Bu yap1 olusturulamadigi siirece olusan faiz dis1 fazla daha fazla kamu harcamasi,
daha biiytik bir kamu kesimi ve dolayisiyla da daha fazla borglanma anlamina
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gelebilecektir. Grafik 5-b’ye bakildiginda da faiz disi fazla artmasina ragmen ig
borcun bu artisa ancak {igiincii donemde negatif bir tepki vermesi dordiincii donemde
pozitif ve izleyen donemlerde de negatif ve pozitif yonlii tepkiler vermesi Tiirkiye’de
faiz dis1 fazla ile i¢ borg arasinda teorik ¢ergeveye uygun bir korelasyonun tam olarak
bulunmadigini gostermektedir. Teorik kisimdan da hatirlanacagi iizere bir biitlin
olarak kamu kesiminin disipline edilemeyisi ve stirekli artan kamu harcamalar1 faiz
dis1 fazla ile i¢ borg arasindaki pozitif korelasyonu agiklayan ve bu iliskiye yon veren
onemli etkenlerin basinda gelmektedir.

Tablo 5: i¢ Borcun Varyans Ayrisim Tablosu

Dénem Standart Hata DLIB LRF DLFDF
1 0.154930 100.0000 0.000000 0.000000
2 0.172852 89.94289 0.848276 0.208838
3 0.174394 89.46453 9.680932 0.854538
4 0.178648 85.25546 10.11239 4.632143

0.181102 84.41468 9.870223 5.715096
6 0.182739 83.80515 10.29551 5.899338
7 0.183525 83.08899 10.26808 6.642931
8 0.183802 82.94959 10.27991 6.770498
9 0.183964 82.86532 10.34489 6.789786
10 0.184225 82.64635 10.34786 7.005786

Tablo 5°den i¢ borcun varyans ayrisimina bakildiginda biiylik olglide kendi
gecikmeli degerinden etkilendigi reel faizlerin ise faiz dis1 fazlaya gore i¢ borg lizerinde
biraz daha belirleyici oldugu goriilmektedir. Buna gore i¢ borcun ikinci ve ti¢lincii
dénem % 89, sonra ki donemler boyunca da ortalama % 84 oraninda kendi gecikmeli
degerinden etkilendigi, reel faizin i¢ bor¢ ilizerinde donem boyunca yaklasik % 9
diizeyinde bir aciklayict etkisi oldugu, faiz dis1 fazlanin ise ilk iki donem 6nemli bir
aciklayici etkisinin olmadig1 sonraki donemden itibaren ortalama % 6 diizeyinde i¢ borg
iizerinde bir aciklayict etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Bu baglamda Tiirkiye’de i¢
borglar iizerinde i¢ borcun kendi gecikmeli degerinin belirgin bir bicimde agiklayict bir
etkiye sahip oldugu reel faizlerin ve faiz dis1 fazlanin agiklayici etkilerinin birbirine
yakin oldugu sdylenebilir.
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Tablo 6: Reel Faizin Varyans Ayrisim Tablosu

Doénem Standart Hata DLIB LRF DLFDF
1 0.125084 0.986655 99.01334 0.000000
2 0.152662 5.219697 94.45116 0.329147
3 0.154456 5.265355 92.51746 2.217185
4 0.155318 5.285888 92.00941 2.704701
5 0.158361 7.420754 89.97506 2.604182
6 0.158493 7.434865 89.91220 2.652934
7 0.158838 7.645118 89.52673 2.828155
8 0.158975 7.634335 89.54162 2.824050
9 0.159048 7.695266 89.46202 2.842712
10 0.159130 7.716186 89.37818 2.905638

Tablo 6°da reel faizin varyans ayrisim tablosuna bakildiginda ilk dort donem
ortalamasinin % 94, izleyen dénemlerde de % 89 diizeyinde kendi gecikmeli degerinden
etkilendigi goriilmektedir. Tablo 6’dan da izlenecegi iizere, i¢ borcun reel faizler
iizerindeki agiklayici etkisi faiz dis1 fazlanin reel faiz iizerindeki etkisine gore ¢ok daha
belirgin bir bicimde ortaya c¢ikmaktadir. I¢ borcun reel faiz iizerindeki aciklayici
etkisinin dordiincii doneme kadar ortalama % 5 besinci donemden itibaren donem
sonuna kadar ise yaklasik % 7,5 diizeyinde gerceklestigi goriilmektedir. Faiz dis1
fazlanin reel faizler iizerindeki agiklayict etkisi ikinci donem c¢ok diisiik diizeyde
gerceklesirken sonraki donemlerde ortalama % 2,6 diizeyinde gergeklesmistir. Reel
faizin varyans ayrisim tablosu reel faizin dncelikle kendi gecikmeli degerinin agirlikll
olarak agiklayici etkiye sahip oldugunu, i¢ borcun ise reel faizler iizerinde faiz dist
fazlaya gore ¢cok daha etkili oldugunu gostermektedir.
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Tablo 7: Faiz Dis1 Fazlanin Varyans Ayrisim Tablosu

Donem S.E. DLIB LRF DLFDF
1 0.483745 2.413342 1.179819 96.40684
2 0.566182 4.223980 6.186516 89.58950
3 0.710603 20.70534 18.45405 60.84061
4 0.765225 18.04672 17.78415 64.16913
5 0.775596 18.17936 17.37664 64.44400
6 0.785008 18.86477 18.02748 63.10775
7 0.799861 18.51180 17.94482 63.54337
8 0.806509 18.35090 17.66374 63.98535
9 0.811620 18.82567 17.83358 63.34075

10 0.815716 18.67916 17.70052 63.62032

Faiz dis1 fazlanin varyans ayirigim tablosu ise ilgili degiskenin ilk donem % 96,
ikinci donem % 89, sonraki donem boyunca da ortalama % 63 diizeyinde kendi
gecikmeli degerinden etkilendigini gostermektedir. Reel faizin, faiz dis1 fazla tizerindeki
aciklayici etkisi de i¢ borca yakin bir bigimde ortaya ¢cikmaktadir. Reel faiz oranlar faiz
dis1 fazla {izerinde ilk iki dénem hari¢ ortalama % 17 diizeyinde agiklayici etkiye
sahipken i¢ borg¢ i¢in s6z konusu oran ilk iki donem hari¢ ortalama % 18 diizeyindedir.

4. Sonug

Kamu i¢ bor¢lanmasimnin kontrol edilebilirligi ve siirdiiriilebilirligi tasarruf
diizeyinin yetersiz oldugu, kamu mali disiplinin zayif oldugu ve siirekli kamu finansman
sorunlarinin yasandig: iilkeler bakimindan olduk¢a 6nemlidir. S6z konusu iilkelerde
kamu finansman kompozisyonu i¢inde yadsinamayacak bir agirliga sahip olan
bor¢lanmanin siirdiiriilemez boyutlara ulagsmasi mevcut borglarin ¢evrilebilirligi
iizerinde de 6nemli baskilar yaratarak kirilgan olan ekonomik yapida makro ekonomik
dengeleri biitiiniiyle bozabilmektedir.

flgili iilkelerde kamu i¢ borglanmasi hem &nemli bir finansman kaynagi olarak
dogrudan etkileri ile hem de yiiksek reel faiz gibi ortaya ¢ikardigi sonuglar itibariyle
diger makro degiskenler ve sosyo-ekonomik yapi iizerinde belirleyici olmaktadir. Faiz
dis1 fazla ve reel faiz oranlart kamu bor¢ yiikiiniin hafifletilmesinde ve kamu borg
stirdiirtilebilirliginin takibinde belirleyici olan temel biiytikliiklerin basinda gelmektedir.
Tasmamaz boyutlara ulasan borg stoklariyla miicadelede, olusturulacak faiz dis1 biitce
fazlalar1 6nemli bir baslangic noktasidir. Siki bir maliye politikasi beraberinde
yiiriitiilmesi gereken faiz dis1 biitce fazlas1 hedefi yakalandig: 6lgiide borglanmaya yon
veren yiiksek reel faizler de kontrol edilebilir diizeye indirgenmis olacaktir.
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Gelismekte olan iilkelerde siki maliye politikast genelinde uygulanmasi
ongoriilen politikalarin  ¢ogu siyasi istikrarsizlik temelinde gelisen ekonomik
istikrarsizliklar nedeniyle tam olarak uygulanamadigi goriilmektedir. Bu tiir
basarisizliklarin sonunda ekonomi yonetimine olan giivenin azalmasi ve artan risk
priminin de etkisiyle bor¢lanmada vadeler daha da kisalmakta, faiz oranlar1 yiikselmekte
ve dolayisiyla bor¢lanmayla miicadele daha da giiclesmektedir.

Calismada kamu i¢ bor¢larmin siirdiiriilebilirligi tizerinde faiz dist fazla ve reel
faiz oranlarinin etkisi dncelikle kuramsal diizeyde tartisilmakta konu daha sonra ampirik
diizeyde incelenmeye calisilmaktadir. Faiz dis1 fazla ve reel faiz oranlarmin kamu ig¢
borglari lizerindeki etkisi VAR yontemi kullanilarak incelenmistir. Elde edilen bulgulara
gore reel faizlerdeki artisa i¢ borcun verdigi tepki ilk ii¢ donem pozitif yonli
olmaktadir. Boylesi bir sonugta kamu kesimi agiklarinin finansmaninda gok sig bir mali
piyasadan bor¢lanmanin disinda fazla bir alternatifin olmayiginin belirleyici oldugunu
sdylemek miimkiindiir. i¢ borglarin faiz dis1 fazlaya verdigi tepkiye gore ise faiz disi
fazladaki bir birimlik soka i¢ borg yaklasik tigincii donemde negatif yonli bir tepki
vermektedir. Burada ozellikle {igiincli donemde Tiirkiye’de faiz dis1 fazla ile i¢ borg
arasinda teorik ger¢eveye uygun bir korelasyonun bulundugu séylenebilir. Kamu i¢ borg
tahmin hata varyansi ilizerinde reel faiz ve faiz disi fazlanin agiklayict etkileri
incelendiginde ise reel faizin agiklayici etkisinin daha yiiksek oldugu sonucu elde
edilmistir.
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OZET

flk olarak, Arthur M. Okun (1971) tarafindan ortaya atilan, enflasyon diizeyi
ile degiskenligi arasindaki pozitif iligki, birgok ampirik ¢alismanin konusunu
olusturmustur. Bu ¢alismalardan bazilart s6z konusu hipotezi desteklerken bazilart
da desteklememektedir. Bu c¢alismada, aralarinda Tiirkiye’nin de oldugu 44
iilkede, 1980-2005 donemi i¢in, enflasyon orani ile degiskenligi arasindaki pozitif
iliskinin varlig1 ampirik olarak tekrar test edilmektedir. Hem her iilkeye iliskin
zaman serisi verilerinden yararlanarak yapilan, hem de tiim iilkeleri birarada ele
alan (iilkelerarast) testlerin sonucunda, enflasyon diizeyi ile degiskenligi arasinda
gliclii ve pozitif bir iligki belirlenmistir. Ancak bu iligki, 6zellikle enflasyon orani
yiiksek ve ¢ok yliksek olan gelismekte olan iilkeler grubunda ¢ok daha giigliidiir.
Ayrica, enflasyonun ongdriilebilirliginin ¢ok yiiksek ve dolayisiyla belirsizlik
maliyetinin en diisiik oldugu optimum bir enflasyon alani mevcuttur. 1980-2005
donemi i¢in, bu optimum ortalama enflasyon orani bdlgesi, % 4 - % 6 araliginda
yer almaktadir.

ABSTRACT

The positive relationship between the level of inflation and its variability,
which was originally suggested by Arthur M Okun (1971), has been the subject of
many empirical studies. Some studies supported this hypothesis while some of
them did not. In this paper, the existence of the positive relationship between the
rate of inflation and its variability is empirically reexamined in 44 countries,
including Turkey and for the 1980-2005 period. Using both time-series data for
each country and cross-section data from all countries, this study has found a
strong and positive relationship between the level of inflation and its variability.
However, this relationship is much stronger especially in the developing countries
with high and very high inflation rates. On the other hand, there seems to be an
optimum zone of inflation rate within which the predictability of inflation is at its
highest and hence uncertainty cost at its lowest. For the 1980-2005 period, this
optimum zone of average inflation rate lies in the range of % 4 to % 6.

I- GIRIS

Arthur M. Okun, “The Mirage of Steady Inflation” (Okun, 1971, s. 485-498)
baslikli makalesinde, o donemde, enflasyon ve issizlik arasindaki degis-tokusa iligkin
olarak ortaya ¢ikan kotiimserligi degerlendirmekte ve istikrarli bir enflasyon oranini
stirdiirmenin artik olanakli olmadigin1 savunmaktadir. Okun’a gore, iktisat politikasi
alaninda iki ¢esit yaklagimdan soz edilebilir : “brake riding” veya “gas pumping”. Bu
yaklasimlardan ilki, daha yiiksek bir igsizlik oranini kabul ederek, enflasyon oranim
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diisik (ya da istikrarh) tutmaya daha fazla agihk verirken;l ikincisi, yiiksek bir
istihdam diizeyi basarabilmek amaciyla, daha yiiksek bir enflasyon oranini kabul
etmektedir (Okun, 1971, s. 485-486).

“Gas Pumpers”, nispeten yiiksek fakat tam olarak istikrarli ve 6ngoriilebilir bir
enflasyon oraninin, igsizligi diisik tutma karsiliginda 6denebilecek diigiik bir fiyat
oldugunu diisiinmektedirler. Issizlikte kalici (permanent) bir azalma saglanamasa bile
(Accelerationist Hypothesis), daha yiiksek bir enflasyon oraminmin kabul edilmesi,
enflasyon oranini diigiirmek i¢in gerekli olan, yiiksek igsizlik igeren uzun bir gecis
doéneminin olumsuzlugundan toplumu koruyacaktir (Okun, 1971, s. 487)..

Okun ise, istikrarli ve mitkemmel bir sekilde dngoriilebilen bir enflasyon orani
iceren bir ekonomik durumun hicbir zaman var olmadigmi ve hicbir zaman da
basarilamayacagini vurgulamaktadir. Dolayisiyla, bdyle bir politikanin benimsenmesi,
hiikiimeti, gerceklestirilmesi olanaksiz bir hedefe baglh kilacaktir. Ciinkii Okun’a gore,
ekonomi politikasi olusturma, olduk¢a kusurlu bir sanattir; istikrarli bir igsizlik veya
istikrarli bir fiyat diizeyi iiretemeyecegi gibi, istikrarli bir enflasyon da yaratamaz.

Ayrica, hiikkiimetin daha yiiksek ama istikrarli bir enflasyon oranini kabul etmesi,
fiyatlarin daha hizli ve daha istikrarsiz bir sekilde artmasma neden olacak sekilde
beklentileri etkileyecektir. Okun’a gore, bunun olast nedenleri : 1)- Hiikiimetin
enflasyon konusunda yaptiklari (ve soyledikleri), 6zel sektoriin enflasyonla ilgili
beklentilerini 6nemli oOlgiide etkilemektedir. 2)- Beklenen enflasyondaki bir artis,
enflasyon ile issizlik arasindaki degis-tokusu kotiilestirerek, herhangi bir issizlik
oranina, daha yiiksek bir cari enflasyon oranmin karsilik gelmesine neden
olabilmektedir. Béylece, enflasyonla yasama yoniindeki bir karar, daha biiyiikk ve daha
degisken fiyat artis oranlar1 yoniindeki beklentileri harekete gec;irmektedir.2

Kisaca, istikrarlt enflasyon yaklagimi, hem kamu politikasinin yetersizligini, hem
de onun fiyat beklentileri iizerindeki etkisini gézardi etmektedir (Okun, 1971, s. 488-
490).

Okun, sanayilesmis Bati tlkelerinin, istthdam ve enflasyon oranlari arasinda
uygun bir kombinasyonu amaglamak yerine, daha uyumcu (adaptive) bir istikrar
politikasi yiiriittiiklerine dikkati ¢ekmektedir. Normalde talep yonetimi politikalari ile
biiyiime ve ekonomik genisleme saglanmaya calisilirken (go), enflasyonun issizlige

Okun, yarattif1 yiiksek sosyal maliyetler, toplam iiretim ve reel gelir kayiplart nedeniyle, bu stratejiye
kars1 oldugunu yazmaktadir (Okun, 1971, s. 485-486).

Diger taraftan, Arthur Okun, enflasyonun sosyal maliyetlerini hafifletmek ya da minimuma indirmek igin
hiikiimetin aldig1 onlemlerin, etkili olmalari durumunda, hiikiimetin enflasyonla miicadele etmekten
vazgectigi; kabul edebilecegi (miisamaha gosterebilecegi) enflasyon diizeyinin yiikseldigi (igsizlik
hedefinin asagiya kaydigi) seklinde bir izlenimin yaratilmasina neden olarak, beklenen enflasyon oranimnn
yiikselmesine yol agacagini vurgulamaktadir. Ayrica, enflasyona karsi alinan onlemler de, otomatik
istikrar bozucu (destabilizer) islevini gormektedir. Issizlige kars1 alinan 6nlemlerin, bir durgunluk (slump)
zamaninda, toplam talebi canlandirmak yoluyla, otomatik bir istikrar saglayici (stabilizer) olarak islev
gormesine ragmen; toplumun en fazla etkilenen kesimlerini enflasyonun olumsuz etkilerinden korumak
i¢in alinan onlemler, bir patlama (boom) zamaninda, toplam talebi canlandirmak yoluyla, istikrarsizlig
artirict bir rol oynar (Okun, 1971, s. 491-492.).
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gore daha ciddi bir problem olarak goriindiigii durumlarda ise frenlere basilmaktadir
(stop). Istikrar politikalar1 alanindaki bu yaklasim, Bat1 toplumlarmin ekonomik zaman
serilerinde goriilen karakteristik “stop-go” bicimini ortaya ¢ikarmaktadir (Okun, 1971,
S. 493).

Okun, bu “stop-go” durumunu bir modelle agiklamaktadir (Okun, 1971, s. 493):
Bir arag, biiyiik ve diizensiz miktarlarda engebeler, yokus yukar1 ve yokus asagi alanlar
igeren bir yol boyunca seyahat etmektedir. Siiricii hem hiz hem de engebelere dikkat
etmektedir. Arac1 hizli kullandiginda, daha fazla rahatsizlik hissedecektir ve bunu
frenlere bagvurmak yoluyla azaltabilir. Hizin yararlarina kiyasla, engebelerin yarattigi
rahatsizlik konusunda daha hassas olan bir siirlicii, hizdan fedakarlik ederek, frenlerini
daha fazla kullanacaktir. Hiza daha fazla 6nem veren bir siiriicii ise, ortalama olarak
hem daha fazla hiz hem de daha fazla inis-¢ikis (bumpiness) yasayacaktir. Fakat,
yolculugunun inis-¢ikisi da daha degisken olacaktir. Ciinkii s6z konusu tliimseklere
karsi, diger siirliciiye gore daha toleransli oldugundan, sadece ortalama degil,
degiskenlik de artacaktir.

Okun’un modeline gore, eger burada hiz, ekonomik genisleme ve bilyiimeyi
temsil eder, engebelilik ise enflasyon olarak yorumlanir, siiriicii de, politika yapici
olarak disiiniiliirse, yiiksek enflasyon oranlarina sahip iilkelerin, ayn1 zamanda daha
degisken enflasyon oranlar1 yasayacaklari ortaya ¢gikmaktadir (Okun, 1971, s. 493).

Bir bagka yaklasimla, Phillips egrisinin dik, yiliksek enflasyon bdlimiinde yer
alan iilkelerde, nominal GSMH’daki degisimin daha biiyiik bir boliimii, istikrarsiz fiyat
hareketleri seklinde ortaya ¢ikmakta; Phillips egrisinin algcak ve yatay kisminda yer
alanlarda ise, fiyatlarda daha az (reel iiretimde daha fazla) degiskenlik olmaktadir3
(Okun, 1971, s. 495).

Arthur Okun, bu tartigmalar ve elde ettigi bulgular 1s181inda asagidaki sonuglara
ulagmaktadir (Okun, 1971, s. 497-498) :

-Hiikiimetin  enflasyon karsisindaki  tutumu, fiyat beklentilerinin  bir
belirleyicisidir. Bu tutumun yumusatilmasi, iiretim-enflasyon degis-tokusunu olumsuz
yonde etkileyebilmektedir. Boylece, tam istthdamin karsiliginda, enflasyon oraninda
belirli bir artis kabul edildiginde, ger¢ekte gerekli olan artis, baslangicta belirlenenden
daha yiiksek olabilmektedir.

- Hiikiimet tarafindan, daha yiiksek bir enflasyon oraninin tolere edilmesi, daha
az istikrarli bir enflasyon anlamina gelmektedir.

Boylece Okun, acisiz enflasyonu da, acisiz issizlik kadar bir serap (mirage)
olarak nitelendirmektedir. Bu baglamda, Phillips egrisinde acisiz, olumlu bir kayma da,
sadece bir yanilsamadir. Bunun i¢in, yapisal reformlar, etkin iicret ve fiyat politikalar
ile s6z konusu siirecin desteklenmesi; hiikiimetin giivenilirliginin (credibility)
saglanmasi gerekmektedir.

3 Bu baglamda, daha hizli ve daha degisken enflasyon oranlarini tolere eden iilkelerin, ekonomik biiyiime
ve istihdam agisindan daha basarili olup olmadiklari 6nemli bir aragtirma konusudur.
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Milton Friedman ise, “Nobel Lecture : Inflation and Unemployment” (Friedman,
1977, s. 451-472) isimli tinlii makalesinde, yiiksek enflasyon oran1 ve onun yarattigi
belirsizligin, dikey Phillips egrisinin gerektirdigi kosullardan sistematik sapmalara
neden oldugunu yazmaktadir.

Friedman’a gore, en 6nemli sapma, yiiksek enflasyon oraninin, gegis donemleri
stiresince istikrarli olmamasidir. Daha yiiksek enflasyon orani, daha degisken olma
egilimindedir. Ciinkii yiiksek enflasyon, hiikiimet politikalarinda da bir istikrarsizliga
neden olarak, cari ve beklenen enflasyon oranlar1 hakkinda biiyiik bir belirsizlige yol
acar (Friedman, 1977, s. 465-466) .

Friedman, cari veya beklenen enflasyon oranindaki artan degiskenligin, dogal
igsizlik oranini iki farkli sekilde yiikseltecegini soylemektedir (Friedman, 1977, s. 466-
467). 1lk olarak, artan degiskenlik, endekse dayali olmayan sdzlesmelerin optimum
siiresini  kisaltirken, endekslemeyi de daha avantajli hale getirir. Fakat bu
diizenlemelerin yapilmast zaman aldigindan, daha Once yapilmis sozlesmeler,
piyasalarin etkinligini azaltan rijitlikler yaratir. Bu rijitlikler ve boylece meydana gelen
belirsizlikler de, ekonomik etkinligi azaltarak, issizligin artmasina katkida bulunur.

Ikinci olarak, enflasyonun artan degiskenligi, piyasa fiyatlarinin, ekonomik
faaliyetlerin koordinasyonu agisindan etkinligini azaltir. Pratikte, ilgili bilgi, mutlak
(absolute) fiyatlar seklinde yayilmaktadir. Eger ortalama olarak fiyat diizeyi istikrarli ise
veya istikrarli bir oranda degisiyorsa, gozlenen mutlak fiyatlardan yola cikarak, géreli
(relative) fiyatlar hakkinda sinyal elde etmek daha kolay olmaktadir. Genel enflasyon
orani daha degisken oldukca, mutlak fiyatlardan goreli fiyatlar hakkinda sinyal elde
etmek giiclesmektedir. Ekonomik etkinligin bu sekilde azalmasi da, ortalama issizlik
oraninin yiikselmesine neden olmaktadir.

Ozet olarak, enflasyon degiskenliginin artmasi, ekonomik faaliyetleri
yonlendirmek agisindan fiyat sisteminin kapasitesinin gerilemesi; piyasalarda meydana
gelen aksakliklar nedeniyle, goreli fiyatlarin carpitilmasi; ve biyiikk bir olasilikla
igsizligin artmasi sonucunu yaratmaktadir (Friedman, 1977, s. 467-468) .

Friedman, bu arada devletin fiyat sistemine miidahalesinin, durumu daha da
kotiilestirecegine isaret etmektedir. O’na gore, yiiksek degiskenlik ve yiiksek miidahale
diizeyi degil, artan degiskenlik ve hiikiimetin fiyat sistemine artan miidahalesi,
igsizligin yiikselmesine neden olan en énemli faktorlerdir (Friedman, 1977, s. 468) .

Friedman, bu durumun, politik ve ekonomik sistemin istikrarint bozarak,
hiperenflasyona neden olacagmi ve radikal politik degisiklikler yaratacagim
ongormektedir. Bir bagka olasilik ise, kurumlarin kronik enflasyon durumuna uyumlu
hale gelmesidir. Ya da, hikiimetler, diisik bir enflasyon oram1 ve fiyatlarin
belirlenmesine iligkin olarak daha az miidahale igeren politikalar benimseyeceklerdir
(Friedman, 1977, s. 470).

Gerek Okun’un gerekse Friedman’in agiklamalarindan anlasilacagi {izere, hem
enflasyon orani ile enflasyon degiskenligi arasinda, hem de enflasyon degiskenligi ile
reel ekonomik biiyiime (istthdam) degiskenligi arasinda bir iliski s6z konusudur. Bu



60

calismanin konusu, bu iligkilerden ilkini, enflasyon orani ile enflasyon degiskenligi
arasinda varsayilan pozitif iliskiyi, tilkeler icin ampirik olarak test etmektir.

Bu amagla, kirk dort gelismis ve gelismekte olan iilke ele alinarak, veri
yetersizligi nedeniyle istisnalar olmakla birlikte, ¢ogunlukla 1980-2005 donemi igin,
yillik olarak, ortalama enflasyon orani ile enflasyonun degiskenligi (standart sapmasi)
arasindaki iligki, her iilke i¢in tek tek olmak iizere test edilmektedir. Birinci boliimiin
(giris), s6z konusu iligkinin teorik temellerini olusturan, Arthur Okun ve Milton
Friedman’in iki 6nemli makalesine ayrildig1 ¢aligmanin ikinci bdliimiinde, bu konuda
daha oOnce gergeklestirilmis baslica ampirik ¢alismalarin ayrintili bir 6zeti yer
almaktadir. Ugiincii boliimde, bu galismada kullamlan yéntem ve veriler agiklanmakta;
ayrica, elde edilen ampirik sonuglar 6zetlenmektedir. Son boliimde ise, ampirik sonuglar
degerlendirilmekte ve kisa bir 6zet yer almaktadir.

II. ENFLASYON DUZEYIi iLE ENFLASYON DEGIiSKENLIGi
ARASINDAKI iLiSKiYi TEST EDEN ONEMLIi AMPIiRiK
CALISMALAR

George K. Davis ve Bryce E. Kanago, “The Level and Uncertainty of Inflation :
Results from OECD Forecasts” (Davis and Kanago, 2000, s. 58-72) isimli makalelerinin
ekinde, enflasyon diizeyi ile enflasyon degiskenligi (belirsizligi) arasindaki iligkiyi, hem
tilkelerarasinda (cross-country — intercountry), hem de her ilke i¢in ayri ayri olmak
lizere (intracountry), test eden calismalari, bagimli ve bagimsiz degiskenlerinin
niteligine gore, bir siniflandirmaya tabi tutmaktadir. Bu siniflandirmaya gore, soz
konusu c¢alismalar, asagidaki sekilde gruplandirilmaktadir (Davis and Kanago, 2000, s.
67-70) :

1. Belirsizlikle (degiskenlikle) ortalama enflasyon orani arasindaki iliskiyi test
eden cross-country g¢aligmalar. Bu galigmalarda, belirsizligin (degiskenligin) olgiisii
olarak, genellikle, enflasyon oranmin kendi ortalamasi etrafindaki standart sapmasi
(Okun, 1971; Gordon, 1971; Logue ve Willet, 1976’da oldugu gibi) veya enflasyon
oranindaki mutlak degisikligin ortalamasi (Foster, 1978 ve Gale, 1981°de oldugu gibi)
alinmaktadir.

2. Regresyon hatalarina iliskin bir fonksiyonla ortalama enflasyon orani
arasindaki iliskiyi test eden cross-country ¢aligmalar (Davis and Kanago, 1996 gibi) ile;
regresyon hatalarina iligkin bir fonksiyonla cari enflasyon ve gecikmeli enflasyon
arasindaki iligkiyi test eden zaman serisi ¢caligmalari (Engle, 1982 ve 1983 gibi).

3. Bir aragtirma (Livingston survey gibi) sonucu elde edilen enflasyon
tahminlerine iligkin belirsizlik (s6z konusu tahminlerin ortalama etrafindaki standart
sapmasi) ile cari enflasyon ve gecikmeli enflasyon arasindaki iligkiyi test eden zaman
serisi ¢caligmalari .

4. Degiskenlige iliskin hareketli bir 6l¢ii ile enflasyonun hareketli ortalamasi
arasindaki iligkiyi test eden zaman serisi caligmalari (Gale, 1981; Katsimbris and Miller,
1982; Katsimbris, 1985; Ram, 1985 gibi). Bu caligmalarda, degiskenlige iliskin
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hareketli 6l¢ii olarak, genellikle, hareketli standart sapma veya enflasyondaki mutlak
degisiklige iliskin hareketli ortalama kullanilmaktadir.

Bizim asagida Ozetledigimiz ¢aligmalar, bu smniflandirmaya gore, ilk ve son
grupta yer alan ¢alismalardir. Bunun nedeni, oncelikle, enflasyon diizeyi ile enflasyon
degiskenligi (belirsizligi) arasindaki iligkiyi test eden ¢aligmalar iginde, literatiiriin temel
taglart niteligindeki cross-country calismalarin bir 6zetinin verilmesinin tercih edilmis
olmasidir. Ayrica, bu makalenin konusunu olusturan ampirik ¢alismada, son grupta yer
alan caligmalarda oldugu gibi, enflasyonun hareketli standart sapmasi ile hareketli
ortalamasi arasindaki iligki test edilmektedir; bu yiizden, son kategoride yer alan
caligmalara da yer verilmistir.

Bu baglamda, dncelikle Arthur Okun’un, teorik igerigini yukarida 6zetledigimiz,
“The Mirage of Steady Inflation” (Okun, 1971, s. 485-498) bashkli makalesinin
istatistiksel kismindan sozetmek gerekir. Burada Okun, ortalama enflasyon orani ile
enflasyonun degiskenligi arasindaki iligkiyi, on yedi gelismis OECD iilkesi ve 1951-
1968 donemi i¢in incelemistir. Enflasyon oranina karslik olarak GSMH deflatoriindeki
yillik artis kullanilmis; her iilke igin, degiskenligin o6l¢iisii olarak da, GSMH
deflatoriindeki yillik artigin ortalama artis oranindan standart sapmasi alinmistir.
Okun’un verileri, hipotezini dogrulamaktadir : Yiiksek ortalama enflasyon oranlarina
sahip iilkeler, aym1 zamanda yildan yila daha biiyiik Ol¢iide dalgalanan oranlara
sahiptirler. Ornegin, s6z konusu donemde en diisiik ortalama enflasyon oranina (% 2.1)
sahip olan A.B.D., ayn1 zamanda en diigiik standart sapmaya da (%1) sahiptir. Enflasyon
orant % 3’iin {izerinde olan tiim iilkelerde, en diisiik standart sapma % 1.7°dir (Okun,
1971, s. 493-495) .

Robert J. Gordon, Okun’un makalesinin de yer aldigi dergide? yaymlanan
“Steady Anticipated Inflation : Mirage or Oasis ?” (Gordon, 1971, s. 499-510) baglikli
makalesinde, 6ngoriilen (anticipated) ve ongoriilemeyen (unanticipated) enflasyonun,
refah (welfare) etkisini analiz etmektedir.

Gordon’a gore, daha yiiksek fakat ongoriilebilen bir enflasyon orani, ciddi bir
zarara neden olmaz; fakat, belirli bir igsizlik hedefine ulagsmak igin cari ve beklenen
enflasyon orami arasinda yaratilan gegici, biiylik bir sapma, refah agisindan ciddi bir
maliyet getirebilir (Gordon, 1971, s. 503).

Ongoriilemeyen enflasyonun en dnemli maliyetleri, gelirin yeniden dagitimina
bagl olarak ortaya ¢ikmaktadir. Fakat 6ngoriilebilen enflasyon s6z konusu oldugunda,
bu yeniden dagitim etkileri ortadan kalkmaktadir. Dolayistyla, enflasyon dogru bir
sekilde ongoriildiigiinde, ayrica yapay hiikiimet kontrolleri bir tarafa birakildiginda,
enflasyonun yarattig1 refah kayb1 oldukea kiigiik olmaktadir (Gordon, 1971, s. 500-501).

Istikrarli ve ongoriilebilir bir enflasyonun refah maliyetinin kii¢iik ve biiyiik
Olciide korunulabilir olmasi, ekonomi politikas1 acisindan birbiriyle ilgili iki sonug
ortaya ¢ikarmaktadir : — Uzun-dénemli bir degis-tokus (trade-off) olsun ya da olmasin,
ongoriilen enflasyon oranini azaltma yoniindeki c¢abalar, 6nemsiz kazanclar saglarken,

4 Brooking Papers on Economic Activity, VVol. 1971, No. .2.
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iki belirgin maliyet yaratmaktadir : yeniden dagitim etkisi ile enflasyonu diislirmek icin
segilen yontemin neden oldugu kayip (daha yiiksek issizlik veya ticret-fiyat kontrolleri).
— Eger uzun-donemli bir degis-tokusun varligma inaniliyorsa, igsizligin, dogal oranin
altina belirli bir hedef diizeye indirilmesi yoniindeki bir politika, daha diisiik issizligin
marjinal yararlar1 ile, enflasyonu, ongorillen oranin tizerine yiikseltmenin marjinal
maliyetleri arasindaki esitligi saglamalidir (Gordon, 1971, s. 501-502) .

Ozet olarak, Gordon’a gére, istikrarli ve 6ngoriilebilen bir enflasyonla yasama
yoniindeki istek, kendi iginde belirli bir igsizlik hedefi igcermez. Diisiik bir igsizlik orant,
¢ok fazla Ongoriilemeyen enflasyon gerektirebilir; veya, belirli bir diizeyin altindaki
igsizlik oranlari, ya kamu politikasinin etkisiyle (Okun’un belirttigi husus) ya da 6zel
ekonominin uyumu yiiziinden (accelerationist position), istikrarli enflasyonla
basarilamayabilir (Gordon, 1971, s. 502-503) .

Robert J. Gordon, Okun’un bulgularinin, ele aldigi dénemle ilgili oldugunu
sOylemektedir (Gordon, 1971, s. 505). Gordon’a gore, enflasyon degiskenligi, ¢ogu
iilkede, 1950’lerde, 1960°lara gore ¢ok daha yiiksektir.5 Enflasyon oraninin ortalamasi
ile standart sapmas1 arasindaki korelasyon, 1951-1968 donemi i¢in 0.78 iken; 1951-
1960 alt-dénemine iliskin korelasyon 0.90 ve 1960 -1968 alt-dénemine ait korelasyon
ise 0.40’tir ve istatistiksel olarak da anlaml degildir

Gordon, Okun’un ¢aligsmasinin konusunu olusturan on yedi lilkede, ortalama
enflasyon orani ile enflasyon degiskenligi arasindaki iligkiyi, bu defa 1960-1968 donemi
i¢in test etmis ve ¢ok daha gevsek bir iliski tespit etmistir. S6z konusu donemde, on yedi
iilkenin yaklagik yarisi, daha yiiksek ortalama oranlara sahip olmalarina ragmen, A.B.D.
gibi diisiik standart sapmalar gostermislerdir. Gordon, bes iilkede — Irlanda, Italya,
Hollanda, Danimarka ve Finlandiya® — ortalama enflasyon orami ile enflasyonun
standart sapmas1 arasinda pozitif bir iliski belirlemistir. Fransa, Isveg, Japonya ve
Isvigre gibi, daha sanayilesmis iilkeler ise, A.B.D.’den daha yiiksek olmayan bir
degiskenlikle, enflasyon oranlarimi % 4 veya daha yukarida siirdiirmeyi
basarmaktadirlar.

Boylece Gordon, 1950’lere gore, tahmin igin daha normal ve daha giivenilir bir
temel olusturdugunu diigiindiigii 1960’larin bulgularina bakildiginda, yiiksek enflasyon
oranlarinin, kaginilmaz olarak enflasyon degiskenligini artiracagi yoniindeki tezin
dogrulanmadigin1  belirtmektedir. Yani Okun’un “bumpy road” benzetmesi,
evrensellikten uzak bir siireci tanimlamaktadir.

Dennis E. Logue ve Thomas D. Willett, “A Note on the Relation between the
Rate and Variability of Inflation” (Logue and Willet, 1976, s. 151-158) isimli
makalelerinde, optimum enflasyon oranlarin1 hesaplarken, enflasyon degiskenliginin,
ortalama enflasyon oranindan bagimsiz olup olmadigmin 6nemli olduguna isaret
etmektedir. Eger daha yiiksek bir enflasyon orani, ayni zamanda daha degisken bir

5 Ozellikle Kore savaginin etkisiyle.

6 Gordon, bu iilkelerde, tarimsal ve ithalat fiyati dalgalanmalarinin Snemli bir agirhgr oldugunu
belirtmektedir (Gordon, 1971, s. 505).
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enflasyon yaratiyorsa, bu ilave belirsizligin neden oldugu marjinal maliyetlerin,
miilkemmel bir sekilde tahmin edilen enflasyonun net marjinal yararlarindan
diigiiriilmesi  gerekir. Boylece, eger ortalama enflasyon oranlariyla, enflasyon
degiskenligi veya Ongoriilemezligi arasinda sistematik bir iliski varsa, farkli hedef
enflasyon oranlarina eslik etmesi beklenen belirsizlik maliyetlerindeki farki gézoniine
alacak sekilde, bir iilkenin optimum hedef enflasyon oranina iliskin hesaplamalarin
yukartya veya asagiya dogru tekrar gbzden gecirilip diizeltilmesi gerekir (Logue and
Willet, 1976, s. 151) .

Logue ve Willett, ortalama enflasyon oranlar ile enflasyon degiskenligi arasinda
yakin bir iliski oldugunu diisiinmekte ve bunu cesitli nedenlere baglamaktadir : - ilk
olarak, daha yiiksek ortalama enflasyon oranlarinda, enflasyonu ve onun yan etkilerini
kontrol altina almaya g¢alistig1 i¢in, hiikiimetin finansman politikas: daha az istikrarli
olma egilimindedir. - Ikinci olarak, ortalama enflasyon orani yiikseldikge, yatirim
kararlar1 verilirken, gelecege ait nominal getirilerin reel kismini enflasyon kismindan
ayirabilmek daha onemli hale gelir. Enflasyon beklentilerinin daha degisken olmasi
nedeniyle, daha yiliksek ortalama enflasyon oranlari, yatirim kararlarinin alinmasini
giiclestirebilir. Boylece cari yatirnm daha degisken olurken, ona bagli olarak, cari
enflasyon da daha degisken olur (Logue and Willet, 1976, s. 152).

Logue ve Willett, ortalama enflasyon orant ile enflasyonun degiskenligi (standart
sapmasi) arasindaki iligkiyi, tiiketici fiyat endekslerini ve yillik verileri kullanarak,
1948-1970 donemi ve kirk bir iilke i¢in incelemislerdir. S6z konusu iliski her ilke igin
tek tek incelenmis; ayrica, 1949-1959 ve 1960-1970 alt-dénemleri de arastirmaya dahil
edilmistir.

Yazarlar, istatistiksel verilere dayanarak, ortalama enflasyon orani ile onun
degiskenligi arasinda giiclii, pozitif bir iliski tespit etmislerdir;’ fiyatlardaki ortalama
degisim oramt yiikseldikge, standart sapma ile Ol¢iilen degiskenlik de yiikselmektedir.
Boylece, yillik ortalama fiyat degisikligi arttikca, gelecekteki fiyat degisikliklerine
iligkin tahminler de giiclesmektedir (Logue and Willet, 1976, s. 152-154).

Bu sonuglar, hemen hemen ayni donemi (1951-1968) inceleyen Arthur Okun’un
sonuglartyla uyumlu olup, daha kisa bir zaman araligin1 (1960-1968 — hemen hemen
Logue ve Willett’in ikinci alt-dénemi ile ayni) ele alan Robert J. Gordon’un
sonuclariyla ¢elismektedir.

Ayrica, Logue veWillett, calismalarinin konusunu olusturan kirk bir iilkeyi, s6z
konusu dénemdeki ortalama kisi bagmna gelir diizeylerine gore kategorilere ayirarak,8

hem tiim o6rnek kiitle i¢in, hem de her kategori igin, ortalama enflasyon orani ile
enflasyonun standart sapmasi arasindaki iligkiyi ekonometrik olarak tahmin etmislerdir

Logue ve Willett’in varilerine gore, 1948-1970 donemi igin, ortalama yillk enflasyon ile enflasyonun
standart sapmasi arasindaki korelasyon 0.8997°dir; s6z konusu korelasyon, 1949-1959 ve 1960-1970 alt
donemleri igin ise, sirasiyla, 0.951 ve 0.957°dir (Logue and Willet, 1976, s. 154).

Soz konusu kategoriler : fleri derecede Sanayilesmis Ulkeler, Latin Amerika Ulkeleri ve Tiim Diger
Ulkeler. Son grupta yer alan tilkeler de, Diger Sanayilesmis Ulkeler ve Géreli Olarak Sanayilesmemis
Diger Ulkeler seklinde iki bolime ayrilmustir.
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(Logue and Willet, 1976, s. 154-155). Bu tahmin sonuglarina gore, ileri derecede
sanayilesmis iilkeler disinda, tiim iilke gruplarinda, ilgili donem ve alt-donemler igin,
ortalama enflasyon orani ile enflasyonun degiskenligi arasinda giiclii, pozitif bir iliski
bulunmaktadir.9 ileri derecede sanayilesmis ilkeler icin aliman ve bir istisna
durumundaki sonug, bu defa Gordon’un sonuglariyla uyumludur.

Logue ve Willett, ileri derecede sanayilesmis iilkelerde, enflasyon orani ile
degiskenligi arasinda anlamli bir iliski olmamasini, bu iilkelerin i¢ parasal ve mali
politikalart daha 1iyi yoOnetebilmeleri ve bdylece enflasyonun degiskenligini
siirlandirabilmelerine baglamaktadir (Logue and Willet, 1976, s. 155).

Diger taraftan, Logue ve Willett, “en yiiksek” tolere edilebilir (degiskenligin
artmasina neden olmayan) enflasyon orani anlaminda, bir esik diizey belirlemeye
calismislardir. Bunun i¢in tiim iilkeler, bu defa ortalama enflasyon oranlar1 esas alinarak
gruplara ayrilmus, ilgili donem ve alt-donemler i¢in tahminler yapilmistir.

Tahmin sonuglarina gore, ortalama enflasyon orani yiikseldikge, enflasyon ile
degiskenligi arasinda gii¢lii, pozitif bir iliski ortaya ¢ikmaktadir; en yiiksek ortalama
enflasyon oranina sahip llkeler grubu icin s6z konusu pozitif iliski ¢ok giigliidiir.
Benzer sekilde, en diisiik ortalama enflasyon oranina sahip iilkeler igin, ilgili
donemlerde, ortalama enflasyonla degiskenligi arasinda negatif bir iliski (birinci alt-
donem igin anlamli olmak iizere) bulunmustur. Bunun anlami, ¢ok diisiik ortalama
enflasyon oranlarini siirdiiren iilkelerin de, yiliksek degiskenlige sahip olabilecegidir
(Logue and Willet, 1976, s. 156).

Tim bu sonuglar, olduk¢a kolay bir sekilde kontrol edilebilen, beklentilerde
belirsizlik yaratarak 6nemli refah kayiplarina neden olmayan, optimum bir enflasyon
oranlart araliginin varligini desteklemektedir. Logue ve Willett’in, 1949-1970 dénemi
i¢in elde ettigi sonuglar, minimum belirsizlik alaninin, % 2 - % 4 araliginda oldugunu
gostermektedir. Daha yiikksek veya daha diisik enflasyon oranlari, degiskenligi
artirmaktadir.10

Boylece, Logue ve Willett’in sonuglari, hem ¢ok diisiik hem de ¢ok yiiksek
enflasyon diizeylerinin, 1limli enflasyon diizeylerine kiyasla, gelecekteki enflasyon
oranlarma iligkin daha biiylik bir belirsizlikle iligkili oldugunu gostermektedir. Bu
baglamda, belirsizlik maliyetlerinin minumuma indirildigi, optimum bir enflasyon
oranlar1 bolgesinin olduguna iligskin sonug¢ 6nemlidir (Logue and Willet, 1976, s. 157).

Ozet olarak, tiim iilkeler birlikte ele alindiginda, enflasyonun degiskenligi ile
ortalama enflasyon orami arasinda goriilen giicli, pozitif iligki, 6rnek kiitle gruplara
ayrildiginda bozulmaktadir. S6z konusu iliski, bazi iilke tipleri i¢in ve 1liml1 enflasyona

9 S6z konusu iki degisken arasindaki iliskiyi gosteren parametrenin degeri, bir istisna disinda, ikinci alt-

donemde, birinciye gore daha diigiik tahmin edilmigtir. Bunun anlami, zaman i¢inde enflasyon
degiskenliginin, ortalama enflasyon oranina kars1 daha az duyarli hale gelebilmesidir (Logue and Willet,
1976, s. 155).

fleri derecede sanayilesmis iilkelerde, ortalama enflasyon orami ile enflasyonun standart sapmasi
arasindaki iligkinin neden genel olarak zayif oldugu, bu iilkelerin, s6z konusu optimal aralik iginde yer
almalart ile agiklanabilir (Logue and Willet, 1976, s. 155).

10
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sahip filkeler i¢in ¢ok =zayiftir. Aymi zamanda, genel olarak, enflasyonun
ongoriilemezligi ile ortalama enflasyon arasinda da giicli pozitif bir iliski
saptanmaktadir; enflasyonun degisken olmasi (variability) ile Ongoriilemez olmasi
(unpredictability) ayni anlami tagimaktadir. Fakat, ilimli enflasyon oranlarina sahip
iilkelerde bu iliski ortadan kalkmaktadir.

Edward Foster, “The Variability of Inflation” (Foster, 1978, s. 346-350) isimli
makalesinde, 1950-1975 donemi i¢in, 23 sanayilesmis iilkede ve 17 Latin Amerika
iilkesinde, yillik olarak, ortalama enflasyon orani ile enflasyon degiskenligi arasindaki
iliskiyi analiz etmistir. Foster, enflasyon degiskenliginin &l¢iisii olarak, enflasyonun
standart sapmasini degil, enflasyondaki ortalama mutlak degisikligi11 kullanmustir.
Ciinkii Foster’a gore, ortalama etrafindaki sapmalardan ziyade, yildan yila
enflasyondaki degisikligi gosteren bir ol¢ili, degiskenligin Olgiilmesi agisindan daha
uygundur (Foster, 1978, s. 346-347).12

Tiketici fiyat endekslerini kullanan Foster, kendi sonuglarini, Okun ve
Gordon’un sonuglariyla kiyaslayabilmek i¢in, analiz donemini, 1954-1975 ve 1961-
1975 seklinde ikiye ayirmistir. Foster’in sonuglari, ortalama enflasyon orami ile
enflasyonun degiskenligi arasinda, anlamli, pozitif ve giicli bir iligki oldugunu
géstermistir.13 Bu sonuglar, genel olarak, Okun ile Logue ve Willett’i desteklemektedir.

Benjamin Klein, “Our New Monetary Standard : The Measurement And Effects
Of Price Uncertainty, 1880-1973” (Klein, 1975, s. 461-484) isimli makalesinde, diger
calismalarda,  enflasyonun  degiskenligi  (variability) ile  Ongoriilemezligi
(unpredictability) arasinda kurulan iligkinin, en azindan ilgili dénemde, A.B.D. i¢in
gegerli olmadigimi iddia etmektedir.

Klein, 1880-1973 doneminde, GSMH deflatorii vasitasiyla, A.B.D.’deki yillik
enflasyon oranlarmi analiz ederek, 1956-1973 doneminde (yeni parasal standart
donemi) fiyatlarda s6z konusu olan 6ngoriillemezligi, 1880-1915 altin standardi dénemi
ile karsilastirmaktadir. Klein, bu ¢alismasinda, daha 6nceki donemde gozlenen negatif
fiyat degisikligi otokorelasyonlarindan, daha sonraki donemdeki giiglii, pozitif fiyat
degisikligi otokorelasyonlarina hareketin, kisa-déneme kiyasla uzun-dénem fiyat
belirsizliginde bir artisa neden oldugunu gostermektedir.

1 Enflasyondaki Ortalama Mutlak Degisiklik =[ 1/n £ | Enf. Orani (t) — Enf. Oram (t-1) | ].

12 Roster'a gore, enflasyon orani bir trend izlese bile, degiskenlikte bir artis olmus gibi goriiniir ve standart
sapma, zaman i¢inde yiikselir. Bu nedenle, bu ikinci 6l¢ii daha uygundur. Yazar bu durumu gesitli
orneklerle agiklamaktadir (Bkz. Foster, 1978, s. 347).

Foster’m, ortalama enflasyon orani ile enflasyondaki ortalama mutlak degisiklik arasinda buldugu
korelasyon katsayilari, 23 gelismis tilke ve 1954-1975, 1961-1975 donemleri igin, sirasiyla, 0.93 ve 0.93;
Okun’un ¢aligmasinin konusunu olusturan 17 gelismis iilke ve 1954-1975, 1961-1975 dénemleri igin,
sirastyla, 0.86 ve 0.79; Gordon’un ¢alismasinda en diisiik korelasyonu veren on iki gelismis iilke ve
yukaridaki dénemler igin ise, sirasiyla, 0.86 ve 0.76’dir. Yazarin, Latin Amerika iilkeleri ve yine 1954-
1975, 1961-1975 donemleri i¢in buldugu korelasyon katsayilar ise, sirasiyla, 0.95 ve 0.97°dir (Foster,
1978, s. 349) .

13
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Klein, yillik ortalama enflasyon orani ile bu enflasyonun degiskenligi arasinda,
bazi iilkelerde ve bazi zamanlarda pozitif bir iliski olmasina ragmen, A.B.D. i¢in bunun
gegerli olmadigini sdylemektedir. Klein’in sundugu istatistiksel verilere gore, 1956-
1973 doneminde, A.B.D.’deki ortalama fiyat degisikligi orani, daha onceki donemlere
gore oldukca yiiksek olmasina ragmen, aynt donemde, fiyat degiskenligi son derece
distiktiir. S6z konusu donem, A.B.D. tarihindeki, fiyatlarin tek bir yil bile diisiis
gostermeden siirekli yiikseldigi tek donemdir. Ayn1 donemde, standart sapma ile dlgiilen
fiyat degiskenligi de, diger herhangi bir doneme gore, 6énemli dlgiide diisiik bir seyir
izlemektedir.

Boylece, A.B.D. tarihinde ilk defa, yiiksek fakat oldukea istikrarli ve bu yiizden
de olduk¢a ongoriilebilir bir enflasyonla karsi karsiya bulunulmaktadir. Fakat, Klein’e
gore, yillik enflasyon oraninin degiskenligi, son donemde daha diigiikk olmasina ragmen,
uzun-dénem fiyatlardaki ongoriilemezlik artmistir ve cari enflasyonla iligkili fiyat
belirsizligi de artik kiigiik degildir (Klein, 1975, s. 461-466).

Klein, 1880-1973 donemini ii¢ alt-doneme ayirmaktadir: - 1880-1915 “altin
standardi” donemi, - 1916-1955 “ge¢is” donemi ve - 1956-1973 “yeni standart”
donemi. S6z konusu donemlere karsilik gelen hareketli standart sapmalarin ortalama
diizeyi, sirasiyla, 0.0310, 0.0569 ve 0.0095°tir. Gegis donemi, en yiiksek ortalama
standart sapmaya sahip olmakla birlikte, s6z konusu donem, Biiyiik Bunalim, iki Diinya
Savast ve Kore Savasi’mi igerdiginden, diger iki donemle karsilastirilmast uygun
degildir. Fakat son donemle altin standardi donemi karsilastirildiginda, altin standardi
doneminde, enflasyonun ortalama standart sapma degerinin, son déneme iliskin degerin
i¢ katindan daha fazla oldugu goriilmektedir. Bu durum, goriinirde, 1956-1973
doneminde fiyat Ongoriilebilirliginin, diger donemlere kiyasla, son derece yiiksek
oldugunun bir kanitidir (Klein, 1975, s. 466) .

Fakat Klein’e gore, s6z konusu icilincii alt-donemin, fiyatlardaki
ongoriilebilirligin bir dlgiisii olarak, hareketli standart sapma agisindan, altin standardi
donemi ile kiyaslanmasi yanilticidir. Altin standardi dénemi (1880-1915), hem pozitif
hem de negatif fiyat degisiklikleri igermesine ragmen, 1956-1973 donemi, sadece
pozitif fiyat degisiklikleri igermektedir. Diger taraftan, altin standardi déneminde, yillik
fiyat degisiklikleri istikrarsiz olmasimna ragmen, bir yondeki biyiik fiyat degisiklikleri,
belirli bir donem sonra (alt1 yil i¢inde) tersine dondiigiinden, fiyatlardaki uzun-dénemli
trend oldukga istikrarlidir. Boylece, séz konusu dénemde, yillik fiyat degisikligi oranlar1
oldukga degisken olmasina ragmen, bes veya on yil iginde beklenen fiyat diizeyi, son
doneme kiyasla, daha 6ngoriilebilirdir (Klein, 1975, s. 466-469).

Klein, bu ii¢ alt-donem i¢in, ortalama olarak, uzun-donemli fiyat
ongoriilemezliginil4 hesaplamus ve (1880-1915) 0.0096, (1916-1955) 0.0801 ve (1956-

1973) 0.0232 degerlerini bulmustur. Gegis doneminde (1916-1955) fiyat belirsizligi ¢cok
biiyilk oldugundan, hem kisa-donemli hem de uzun-dénemli fiyat Ongoriilemezligi

14Klein, kisa donemli degiskenligin olgiisii olarak, yillik enflasyon oraninin alti-donem hareketli standart
sapmasini kullanmig; uzun-dénem igin ise, dlgii olarak, alt1 yillik dénem toplaminin varyans ve yildan yila
kovaryansini hesaplamustir.



67

oldukca yiiksektir. Fakat 1956-1973 donemine iligkin fiyat belirsizliginin diizeyi, fiyat
degiskenligi (standart sapma) i¢in oldugu gibi, altin standard1 dénemine ait diizeyin tigte
biri degil, iki buguk kat1 degerindedir.

Boylece, zaman iginde, kisa-donemli fiyat ongoriillemezligine gore uzun-dénemli
fiyat Ongoriillemezliginin miktarinda yukartya dogru bir kaymanin oldugu ortaya
¢tkmaktadir.  Yine  Klein’in  hesaplamalarina  gore,  kisa-donemli  fiyat
ongoriilemezliginin, uzun-donemli fiyat ongoriillemezligine orani, yukaridaki i¢ alt-
donem igin, sirasiyla, 0.31, 1.41 ve 2.44’tir. Bunun nedeni, yillik fiyat degisikligi
oranlarinin otokorelasyonlarinda, zaman ig¢inde meydana gelen genel artistir. Yiiksek
otokorelasyonun anlami, eger 6ngériilemeyen bir fiyat degisikligi olursa, bu degisikligin
birka¢ yil boyunca devam edebilecegidir; oysa altin standardi déneminde, bdyle bir
degisiklik, ters yonde bir degisiklikle kendini diizeltmektedir (Klein, 1975, s. 469-471).

Ozet olarak, altin standardi dénemi, fiyatlarin uzun-dénemli trendinde goreli bir
istikrar ve biiylik fiyat degisikliklerinin kisa-donemde tersine cevrilebilirligi ile
tanimlanirken; yeni para standardi donemi, kisa donemli fiyat belirsizligine gore, uzun-
donemli fiyat belirsizliginin arttig1 bir donem olarak ortaya ¢ikmaktadir (Klein, 1975, s.
477).

William A. Gale, “Temporal Variability of United States Consumer Price Index”
(Gale, 1981, s. 273-297) baslikli makalesinde, tek bir iilkede yillik enflasyon oranlari
incelenirken, iki sorunun ortaya ¢iktigini belirtmektedir (Gale, 1981, s. 284) : — Yillar
icin de fiyat tanimi biiyiik 6l¢iide degismektedir . — Sosyal ve ekonomik yapida dnemli
degisiklikler meydana gelmektedir. Gale, Klein’in A.B.D. i¢in yaptig1 tahminleri, ayni
verileri ve ayni donemi ele alarak tekrarlamis ve savas donemleri disinda, enflasyon
konusunda, diizey-degiskenlik iliskisine iligkin pek fazla kamit olmadigi sonucuna
varmistir. Gale’e gore, A.B.D.’den elde edilen uzun-dénemli kanitlar, artan enflasyon
diizeyi ve artan enflasyon degiskenligi hipotezine fazla destek vermemektedir; fakat
reddetmek i¢in de yeterince giiglii degildir (Gale, 1981, s. 284-285).

Gale, aylik ve yillik tiiketici fiyat endekslerinden yola ¢ikarak, A.B.D.’de, 1953-
1978 doneminde, ortalama enflasyon oranlart ile enflasyon degiskenligi arasindaki
iligkiyi kendisi de analiz etmistir (Gale, 1981, s. 285-293). Enflasyon degiskenligi i¢in
hem standart sapma, hem de, Foster’in kullandigi, ortalama mutlak degisiklik olgtlerini
kullanmistir. Gale’in verilerine gore, degiskenlik oOlgiisii olarak standart sapma
kullanildiginda, 1953-1964 doéneminde, ortalama enflasyon orami ile enflasyon
degiskenligi arasinda, Logue ve Willet’in dngordiigii gibi, dogrusal olmayan bir iligki
gozlenmekle birlikte;1° 1964-1978 déneminde, ¢ok daha dogrusal bir iligki ortaya
¢ikmaktadir.

Degiskenligin 0lgiisii olarak ortalama mutlak degisiklik kullamildiginda ise,
enflasyon degiskenligi ile ortalama enflasyon arasinda daha zayif bir iligki
bulunmaktadir. Gale, sonuglar arasindaki bu farkliligi, ortalama mutlak degisikligin,

15 Gale, bu durumda, optimum enflasyon oraninin, % 6-8 arasinda olabilecegini belirtmektedir (Gale, 1981,
s. 287-288).



68

kisa-donemdeki  6ngoriilebilirligi  Olgerken; standart sapmanin, uzun-dénemdeki
ongoriilebilirligi 6l¢mesine baglamaktadir (Gale, 1981, s. 289).

Ozet olarak, Gale, A.B.D.’de, 1964 yilindan itibaren (1964-1978 aralig1),
enflasyon diizeyi ile degiskenligi arasinda pozitif bir iligki tespit etmistir. S6z konusu
iliski, degiskenligin Olciisii olarak, aylik fiyat degisikliklerindeki standart sapmay1
kullanan yillik verilerde ve yine degiskenligin Olglisii olarak, iticer aylik fiyat
degisikliklerindeki standart sapmayir kullanan {iger yillik verilerde agikca
goriinmektedir. Degigkenligin 6l¢iisii olarak, ortalama mutlak degisiklik kullanildiginda
(ister aylik, ister {iger aylik olsun), bu iliski daha zayif bir sekilde ortaya ¢ikmaktadir.
Gale’e gore, standart sapmalar, daha uzun doénemlere iliskin Ongoriilere karsilik
geldiginden, ortalama enflasyon orani ile enflasyonun degiskenligi (6ngdriilemezligi)
arasindaki iliskinin, uzun dénemde daha giiclii oldugu ortaya ¢ikmaktadir. 16

Enflasyonun 6ngoriilemezligi, ekonomiye reel maliyetler yiikledigine ve refahin
yeniden dagitimina yol acgtifina gore, enflasyonun arzulanan diizeyine iligskin politika

yaklagimlarinin, artan belirsizligin  maliyetlerini de gozoniinde bulundurmasi
gerekmektedir (Gale, 1981, s. 293-294).

George M. Katsimbris ve Stephen M. Miller, “The Relation Between The Rate
And Variability Of Inflation : Further Comments” (Katsimbris and Miller, 1982, s. 456-
467) baslikli makalelerinde, on sekiz sanayilesmis tilkede, 1949-1970 dénemi i¢in, yillik
titketici  fiyat endekslerini kullanarak, ortalama enflasyon orani ile enflasyonun
degiskenligi arasindaki iligkiyi, bu defa tilke tilke test etmislerdir. Boylece, daha 6nceki
calismalarda, iilkeler arasindaki farkliliklarin ve zaman iginde aym iilkede meydana
gelen degismelerin dikkate alinmamasinin, elde edilen sonuglar agisindan yarattigi
belirsizlik ve sorunlar giderilmeye ¢alisilmisgtir.

Diger taraftan, yazarlar, politika yapicinin, “arzulanan” (desired) enflasyon
oranina iligkin gozden geg¢irmelerini gozoniinde bulundurmak igin, altisar-yillik
(overlapping) hareketli-ortalama ve standart sapmalardan hareket etmislerdir
(Katsimbris and Miller, 1982, s. 459-460).17

Katsimbris ve Miller’in test sonuglarina gore, on sekiz iilkeden dokuzunda,

ortalama enflasyon orani ile enflasyonun standart sapmasi arasinda, pozitif ve anlamli
bir iligki vardir. Katsimbris ve Miller, sonuglarinin, Logue ve Willett’in sonuglariyla

16 Gale, enflasyondaki yillik degiskenligi, A.B.D.’deki mal kategorileri ve sehirler i¢in de incelemistir
(Gale, 1981, s. 291-293). 1964-1978 donemi igin yapilan ve degiskenligin Ol¢iisii olarak standart
sapmanin alindigr bu analizler, gerek mallar gerekse sehirler agisindan, ortalama enflasyon oranlar
arttik¢a, enflasyonun degiskenliginin de arttigim1 gdstermistir. Gale, uluslara, mallara ve sehirlere gore
yapilan bu tiir ¢aligmalarin (cross-sectional studies), zaman igindeki gelismeleri inceleyen caligmalara
(time subperiod studies) gore, daha uzun dénemli bir iligkiyi 6l¢tigiinii belirtmektedir. Dolayisiyla, daha
uzun tahmin araliklart igin, s6z konusu iliskinin daha gii¢lii oldugu seklindeki iddianin sianmasi
agisindan, bu ¢alismalar 6nem tagimaktadir (Gale, 1981, s. 294).

17 Katsimbris ve Miller’in kullandig1 regresyon : SD(l) i = & + bili + u i . Bu esitlikte, SD(I)i; ve I,
strastyla, i tilkesi i¢in, t doneminde, enflasyon oraninin standart sapmasini ve ortalama enflasyon oranini
gostermektedir.
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paralellik gosterdigine isaret etmektedir. Kendilerinin anlamli bir iliski bulamadig:
iilkelerin bir boliimii, Logue ve Willett’in siniflamasinda, “ileri derecede sanayilesmis”
iilkeler grubunda yer almakta ve onlarin ¢aligmasinda da ayni sonucu vermektedir.
Ortalama enflasyon orani ile enflasyonun standart sapmasi arasinda pozitif ve anlamli
bir iligki bulunan iilkelerin bir boliimii ise, Logue ve Willett’in calismasinda, “diger
sanayilesmis” grup icinde yer almakta ve orada da aynmi sonu¢ elde edilmektedir.
Dolayistyla, bu iki c¢alismanin sonuglari arasinda bir paralellik gozlenmektedir
(Katsimbris and Miller, 1982, s. 460-461).

Boylece, Katsimbris ve Miller, her iilke i¢in ayr1 ayri yaptiklar: testlerin
sonucunda, ortalama enflasyon orani ile enflasyonun degiskenligi arasinda giiglii ve
yaygin bir iligki bulamamuslardir. Ayrica, bu pozitif iligkinin bilylik bir bolimii de,
domestik politika uygulamalarindan degil, diinya enflasyon oraninin degiskenliginden
kaynaklanmaktadir (Katsimbris and Miller, 1982, s. 462-464).

George M. Katsimbris, “The Relationship Between the Inflation Rate, Its
Variability, and Output Growth Variability : Disaggregated International Evidence”
(Katsimbris, 1985, s. 179-188) baslikli makalede de, enflasyon orani, enflasyon
degiskenligi ve reel iiretimdeki bliyiimenin degiskenligi arasindaki iligkileri, iicer aylik
verileri kullanarak, 1955.1-1983.1 donemi ve on sekiz gelismis lilke igin ve yine lilke
tilke, ampirik olarak test etmistir.

Enflasyon degiskenliginin oOlgiisii olarak standart sapmayi alan Katsimbris,
ortalama enflasyon orani ile enflasyon degiskenligi ve reel biiylimedeki degiskenlik
arasinda varsayilan pozitif iligkiyi test ederken, Katsimbris ve Miller (1982) gibi,
hareketli ortalamalari kullanmigtir. Bunun igin, sekiz-¢eyreklik (non-overlapping)
hareketli ortalama enflasyon ve standart sapma degerleri hesaplanmustir.

Katsimbris, s6z konusu hipotezi, iki ayr1 spesifikasyona gore test etmistir. Bu
spesifikasyonlardan ilki, degiskenler arasindaki es zamanli (contemporaneous) iligkileri
incelerken; ikincisi, agiklayici degiskenlerin etkisinin bir ka¢ doneme dagildigini

(distributed lags) Varsaymaktadlr.18

Katsimbris’in sonug¢larma gore, ilk regresyon denklemi tahmin edildiginde, on
sekiz iilkenin sadece altisinda, ortalama enflasyon orami ile enflasyon degiskenligi
arasinda pozitif ve anlamli bir iligki bulunmaktadir; ikinci regresyon deklemi tahmin
edildiginde ise, sadece yedi iilkede pozitif ve anlamli bir iligki ortaya ¢ikmaktadir. Diger
taraftan. Katsimbris, reel liretimin (sanayi tiretiminin) biiylime oranindaki degiskenlik
(standart sapma) ile ortalama enflasyon orami ve enflasyon oranindaki degiskenlik
arasinda da giiclii bir iligki bulamamistir (Katsimbris, 1985, s. 182-187).19

18 S6z konusu spesiﬁkasyonlar: (1) SD(P) it = a + by Pi + ugir ve (2) SD(P) it =a’i + b’li Pii + by SD(P)LH"‘ U’m
(Bkz. Katsimbris, 1985, s. 182-187). Yukaridaki esitliklerde, SD(P);; ve Py , sirastyla, i iilkesi i¢in, t
doneminde, enflasyon oraninin standart sapmasini ve ortalama enflasyon oranini gostermektedir. Uciincii
boliimde goriilecegi gibi, bizim ¢aliymamizda da, Katsimbris’in bu iki spesifikasyonu kullanilmaktadir.

19 Reel iiretimin bilyime oranindaki degiskenlik ile ortalama enflasyon orami veya enflasyondaki

degiskenlik arasinda varsayilan pozitif iliski, Okun (1971)’de ortaya konan hipotezin diger yiizii
niteligindedir (Bkz. Okun, 1971, s. 495-497).
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Boylece, Katsimbris (1985) de, Katsimbris ve Miller (1982) gibi, iilkelerarasi
caligmalarin (cross-country studies) biiyiik c¢ogunlugundan farkli olarak, ortalama
enflasyon orani ile onun degiskenligi arasinda pozitif bir iliski olduguna dair hipoteze
giicli bir destek saglayamamustir.

Bu baglamda, Katsimbris, iilkeler arasindaki yapisal farkliliklardan dolayi,
iilkelerarast (cross-country) ¢aligsmalarda tahmin edilen parametrelerden anlamli
sonuglar elde etmenin gii¢liigiine (aggregation bias) isaret etmektedir. Katsimbris’e
gore, Phillips egrisinin egimi agisindan, iilkeler arasinda mevcut olan farkliliklar,
rastlantisal faktorlerden degil, iilkeler arasindaki yapisal ve sosyal farkliliklardan
kaynaklanmaktadir. Ayrica, ortalama enflasyon orani ve enflasyonun degiskenligi tiim
ornek boyunca sabit tutuldugunda, politika-yapicilarin “arzulanan” enflasyon oranimnin
ve daha degisken enflasyon oranlariyla iliskili belirsizlik derecesinin sabit kaldigi

varsayilmaktadir (Katsimbris, 1985, s. 18 1).20

Katsimbris’e gore, enflasyon oraninin hareketli ortalamasinin (overlapping veya
nonoverlapping) kullanilmasi, politika yapicilara, kendi arzulanan enflasyon oranlarini
tekrar gdzden gegirme olanagi saglar; buna karsilik gelen hareketli standart sapma ise,
gelecek donemin belirsizligine iliskin bir dl¢li olusturmaktadir (Katsimbris, 1985, s.
182). Bu nedenle, bizim ¢aligmamizda da, ortalama enflasyon orani ile enflasyon
degiskenligi arasindaki iliskinin ampirik olarak arastirilmasinda ayni yontem
kullanilmaktadir.

Rati Ram, “Level and Variability of Inflation : Time-Series and Cross-Section
Evidence from 117 Countries” (Ram, 1985, s. 209-223) isimli makalesinde, diizey-
degiskenlik iligkisini, hem her {iilkeye iliskin zaman-serisi verileriyle, hem de
iilkeleraras1 (cross-country) olarak incelemekte ve bu konuda yapilmis, iilke sayisi
acgisindan, en kapsamli ¢alismayr sunmaktadir. Ram, diinyanin biitiin boélgelerinden,
gelismis, gelismekte olan ve az gelismis 117 iilkey621 ait yillik verileri (GSMH
deflatorii) kullanmakta ve ¢ogunlukla 1960-1981 donemini (iilkelerarasi analizde, 1960-
1970 ve 1972-1981 alt-donemlerini) esas almaktadir.

Bu ¢aligmanin, iilkelerarasi (cross-section) analiz kisminda, enflasyon diizeyinin
Olciisii olarak ortalama enflasyon orani alinirken; degiskenligin 6l¢iisii olarak da, hem

20 gy nedenlerle, iilkeleri tek tek ele alan bir zaman serisi analizi tercih edilmesine ragmen, boyle bir
analizde kullanilabilecek, gelecek donemin belirsizligine iliskin net bir Olgiiniin mevcut olmayisi,
iilkeleraras1 (cross-sectional) ¢aligmalart mazur gostermektedir (Bkz. Logue and Sweeney, 1981, s. 499).
Bu baglamda, Chowdhury (1991), ¢esitli zaman serisi ¢aligmalarmim, enflasyon degiskenligi igin farkli
olgiiler kullandiklarma dikkati ¢ekmektedir. Ornegin, Blejer (1979) ile Khan ve Abbas (1983),
degiskenligin 6l¢iisii olarak, enflasyon oranindaki mutlak degisikliklerin dort-yillik hareketli ortalamasini
kullanirken; Katsimbris ve Miller (1982) ile Katsimbris (1985), enflasyon degiskenligini dlgmek igin
hareketli standart sapmay1 tercih etmistir. Ram (1985) ise, soz konusu Ol¢ii i¢in, hem enflasyon
oranindaki mutlak degisikliklerin hareketli ortalamasini, hem de hareketli standart sapmay1 kullanmistir.
Chowdhury (1991) de, Ram gibi, enflasyon degiskenligi i¢in, hem enflasyondaki ortalama mutlak
degisikligi hem de standart sapmay1 kullanmistir (Bkz. Chowdhury, 1991, s. 1002, not : 11). Bizim
calismamizda ise, enflasyon degiskenliginin 06lgiisii olarak, Katsimbris ve Miller (1982) ile Katsimbris
(1985)’ i izleyerek, enflasyonun standart sapmasinin tig-yillik hareketli ortalamasi kullanilmaktadir.

21 Byiilkeler arasinda Tirkiye de vardir.
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enflasyon oramnin standart sapmasi hem de, Foster (1978)’i izleyerek,22 enflasyon
oranindaki ortalama mutlak degisiklik kullanilmaktadir. Calismanin, zaman serisi
verilerine dayanan ve her lilkeyi ayr1 ayri analiz eden kisminda ise, diizeyin 0Olgiisii
olarak, enflasyon oraninin bes yillik hareketli ortalamasi kullanilirken; degiskenligin
Olgiisii olarak, enflasyon oranmnin bes-yillik hareketli standart sapmasi ve enflasyon
oranindaki mutlak degisikligin bes yillik hareketli ortalamasi kullanilmaktadir. Boylece
Ram, degiskenligin iki farkli 6lgiisii i¢in elde edecegi ampirik sonuglari karsilastirmay1
amaglamaktadir (Ram, 1985, s. 210-211).

Ram, enflasyonun diizeyi ile degiskenligi arasindaki korelasyonu?3 incelerken,
hem korelasyon katsayilarmin biiylikliiklerine gore, hem bdlgesel iilke gruplarina

gt')re,24 hem de enflasyon araliklarina gore bir gruplandirmaya gitmistir (Ram, 1985, s.
212-214).

Ulkelere gore zaman serisi sonuglarina gére, enflasyon diizeyi ile enflasyonun
degiskenligi arasindaki korelasyon katsayisi, 117 iilkenin biiyiilk ¢ogunlugunda pozitif
ve anlamli, boyut olarak da oldukca bﬁyﬁktiir.25 Ram, degiskenligin her iki 6l¢iisii i¢in
de birbirine yakin sonuglar elde etmistir. Yillik enflasyon oranimin ve yillik enflasyon
oranindaki mutlak degisikligin bes yillik hareketli ortalamalar1 arasindaki korelasyon
katsayisi, 79 iilke i¢in pozitif ve istatistiksel olarak anlamli iken; yillik enflasyon
oraninin bes yillik hareketli ortalamasi ile yillik enflasyon oraninin beg yillik hareketli
standart sapmasi arasindaki korelasyon katsayisi, 78 iilke i¢in pozitif ve istatistiksel
olarak anlamlidir (Ram, 1985, s. 212).26

Diger taraftan, Ram, 117 iilkeye ait diizey-degiskenlik korelasyonlarinin
ortalamalar1 agisindan, 1960-1981 donemi icin, bu iilkelerin dahil oldugu bes bolge
arasinda onemli bir farklilik  bulamamustir. Ornegin, degiskenligin dlgiisii olarak
standart sapma alindiginda, tiim {ilkeler igin s6z konusu ortalama korelasyon degeri
0.572 iken; en diisiik ortalama 0.475 (Afrika) ve en yiiksek ortalama 0.721 (Asya)’dir.

22 Aghinda Foster, s6z konusu degiskenlik olgiistinii ilkeleraras1 (cross-section) bir analizde kullanmistir.
Ancak Ram, enflayon oranindaki ortalama mutlak degisikligin, degiskenligin daha iyi bir l¢iisti oldugu
seklindeki Foster’in hipotezi agisindan, zaman serileri analizinin daha giivenilir bir test olanagi
sagladigini yazmaktadir (Bkz. Ram, 1985, s. 222, not: 4).

p (I ,V) = ortalama enflasyon orani ile enflasyon oranindaki ortalama mutlak degisiklik arasindaki

korelasyon ; p (I, o) = ortalama enflasyon orani ile enflasyon oraninin standart sapmasi arasindaki
korelasyon.

23

24
25

Soz konusu bolgeler : Afrika, Asya, Emena, Latin Amerika ve “Sanayilesmis”.

Ram’in ¢aligmasinin konusunu olusturan 117 iilkenin 95’inde, korelasyon katsayis1 0.20’nin iizerindedir.
Ancak Ram, s6z konusu katsaymnin 0.20’nin altinda oldugu (negatif vaya pozitif olarak) 20 iilkenin
varligina da isaret etmektedir. Bu iilkelerin tanimlanabilir herhangi ortak bir 6zelligi bulunmamaktadir
(Bkz. Ram, 1985, s. 212, 222, not: 3)

Ram’in bulgularmma goére, 1960-1981 doneminde, Tiirkiye igin, yillik enflasyon oraninin bes yillik
hareketli ortalamasi ile yillik enflasyon oranindaki mutlak degisikligin bes yillik hareketli ortalamasi
arasindaki koralasyon katsayis1 0.948; yillik enflasyon oraninm bes yillik hareketli oralamasi ile yillik
enflasyon oraninin bes yillik hareketli standart sapmasi arasindaki korelasyon katsayist ise 0.921°dir ve bu
katsayilar istatistiksel agidan anlamlidir. (Bkz. Ram. 1985, s. 219)

26
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Ancak, enflasyon oranlar1 agisindan yapilan simiflamada, Ram, ortalama
enflasyon orani ile ortalama diizey-degiskenlik korelasyonu arasinda dogrudan bir iliski
tespit etmistir; daha yiliksek enflasyon araligina gegildikge, ortalama korelasyon da
ylikselmektedir. Burada da, s6z konusu iligkinin yapisi, enflasyon degiskenliginin her
iki 6l¢iisti icin de birbirine oldukca yakindir (Ram, 1985, s. 213).

Bu calismada elde edilen iilkelerarasi (cross-section) sonuglar ise, ilkelerin
enflasyon oranlarina gore gruplandiklart durum dsinda, yukarida 6zetlenen zaman serisi
sonuglariyla 6nemli 6l¢lide uyumludur. Ram, ortalama enflasyon orani ile enflasyonun
standart sapmasi arasindaki korelasyonu, tiim iilkeler birlikte ele alindiginda, 1960-1981
donemi igin 0.853, 1960-1970 ve 1972-1981 alt-donemleri igin ise, sirasiyla, 0.925 ve
0.801 olarak bulmustur. Yukarida 6zetlenen zaman serisi sonuglarinda oldugu gibi, s6z
konusu bes bolge arasinda, diizey-degiskenlik korelasyonu agisindan, 1960-1981 ve
1960-1970 i¢in fazla bir farklilik ortaya ¢ikmamustir. Ancak, 1972-1981 alt-doneminde,
bolgeler arasinda onemli farkliliklar gézlenmektedir.27 1970’lerde, ortalama enflasyon
orani tiim bolgelerde daha yiiksek olmasina ragmen, diizey-degiskenlik korelasyonu,
hem ana kiitle hem de her bolge i¢in daha diisiiktiir (Ram, 1985, s. 213-215).

Enflasyon oranlarina gére yapilan gruplamada ise, iilkelerarasi (cross-section)
korelasyonlar, en yiiksek enflasyon araligi disinda, diisiik ve istatistiksel olarak anlamli
degildir. Diger taraftan, 1960-1981 donemi igin, enflasyon orami yiikseldikce, soz
konusu korelasyon katsayisinin boyutu da yilikselmekle birlikte, 1960’lar ve 1970’ler
icin boyle bir durum gozlenmemektedir (Ram, 1985, s. 215).

Boylece, gerek iilkelere iliskin zaman serilerinden, gerekse lilkelerarasi (cross-
section) verilerden elde edilen sonuglar, enflasyon diizeyi ile enflasyon degiskenligi
arasinda pozitif ve anlamli bir iliskinin varligina isaret etmektedir. Fakat iilkelerarasi
(cross-section) sonuglar, segilen doneme ve siniflama kriterine karst 6nemli 6lgiide
hassasiyet gosterdiginden, Ram’e gore, bu sonuglarin dikkatli bir sekilde yorumlanmasi
gerekir. Bu baglamda, zaman serilerinin karsilagtirmali olarak analizi, enflasyon

konusunda daha ilging ve daha dogru kanitlar saglamaktadir (Ram, 1985, s. 215).28

27 Degiskenlik Olgiisii olarak standart sapma alindiginda, s6z konusu korelasyon katsayisi, 1960-
1981donemi i¢in, 0.697 (Emena) ile 0.937 (Asya) arasinda; 1960-1970 alt-donemi igin ise, 0.721 (Emena)
ile 0.982 (Asya) arasinda degismektedir. Buna karsilik, 1972-1981 alt-donemi igin, 0.312 (Asya) ile
.0.917 (Latin Amerika) arasindadir. Degiskenlik 6l¢iisii olarak, enflasyon oranindaki ortalama mutlak
degisiklik alindiginda, yine zaman serisi sonuglarma paralel bir sekilde, bolgeler arasinda daha fazla bir
dalgalanma goriinmektedir (Ram, 1985, s. 213-215).

Diger taraftan, Ram, diizey-degiskenlik iligkisinin enflasyon oranina karsi hassas oldugu; Logue ve
Willett (1976)’da belirtildigi gibi, s6z konusu iligkinin, 1limli enflasyon oranlarinda ¢ok zay1f, fakat diisiik
ve yiiksek enflasyon oranlarinda giiglii ve pozitif oldugu seklindeki iddiayr sinamak i¢in, quadratik bir
esitligi (SDi=Bo +Ba1li + B2 P, + v ), 117 iilke ve 1960-1981 donemi i¢in tahmin etmis ve
asagidaki sonuglari elde etmistir :

SD; =0.029 +0.502 I; +0.721 I

(2.38) (2.95) (2.20)

Yukaridaki esitlikte, I; = (i llkesi i¢in) yillik enflasyon orani; SD ; = (i iilkesi igin) enflasyon oraninin
standart sapmasidir (parantez igindeki degerler t-istatistiklerini gostermektedir). Yukaridaki (cross-
section) tahmin sonuglari, ¢ok giivenilir olmamakla birlikte, enflasyon orani yiikseldikge, enflasyon
degiskenliginin, enflasyon oranindaki degisikliklere karsi daha hassas oldugu seklindeki tezle tutarli

28
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Ram’in bu calismasi, farkli cografik, politik, sosyal ve ekonomik &zelliklere
sahip tilkeleri icerdiginden, bu iilkelerin biiylik bir cogunlugunda, dolayisiyla diinyanin
onemli bir bdliimiinde, enflasyon diizeyi ile degiskenligi arasinda pozitif bir iliskinin
oldugunu ortaya ¢ikarmasi agisindan onemlidir. Ancak, bu genel goriintiiniin disinda
kalan ve ortak bir Ozelligi bulunmayan oOnemli sayida (20°nin iizerinde) iilke
bulundugunu da belirtmek gerekir.

Diger taraftan, s6z konusu iliskinin giicii agisindan, bolgeler arasinda fazla bir
farklilik olmamakla birlikte, yiiksek enflasyonlu iilkelerde, enflasyon degiskenliginin,
enflasyon diizeyine karsi daha duyarli oldugu sdylenebilir. Ayrica, enflasyondaki
degiskenligin Olgiisii olarak, standart sapmanin veya ortalama mutlak degisikligin
kullanilmasi, sonuglar arasinda 6nemli bir farklilik yaratmamaktadir (Ram, 1985, s.
216).

Simdiye kadar inceledigimiz ¢alismalar, cogunlukla gelismis {ilkeler (Avrupa ve
Kuzey Amerika iilkeleri) lizerinde yogunlasirken, Ram, gelismekte olan ve az gelismis
tilkeleri de galismasinin igine dahil etmistir. Aslinda, Ram’den 6nce de, enflasyon orani-
degiskenligi iligskisi konusunda, farkli bolgeleri, genellikle gelismekte olan ve az

gelismis tilkeleri inceleyen birkag ¢alismadan sdzedilebilir.29

Abdur R. Chowdhury, “The Relationship between the Inflation Rate and Its
Variability: the Issues Reconsidered” (Chowdhury, 1991, s. 993-1003) baslikl
makalesinde, 66 iilkede, 1955-1985 doneminde, enflasyon orani ile degiskenligi
arasindaki iligkiyi analiz etmektedir. S6z konusu 66 iilke, Ram (1985)’de oldugu gibi,
gelismis iilkelerden, Afrika, Asya, Orta Dogu ve Latin Amerika iilkelerine kadar
uzanan, genis bir grup olusturmaktadr.30 Diger taraftan, Chowdhury, s6z konusu
hipotezi, daha 6nceki ¢aligmalardan farkli olarak, hem sabit hem de esnek doviz kuru
sisteminde incelemektedir. Bunun i¢in, esas inceleme dénemi, 1955-1971 ve 1972-1985
seklinde iki alt-doneme ayrilmistir. Asil 6nemlisi de, yazar, daha onceki bazi 6nemli

goriinmekte; fakat 1limli enflasyon oranlarinda, diizey-degiskenlik iliskisinin ¢ok diisiik oldugu
seklindeki, Logue ve Willett’in sonucunu desteklememektedir (Ram, 1985, s. 215-216).

Bunlardan biri, M. 1. Blejer’in, “Inflation Variability in Latin Amerika : A Note on the Time Series
Evidence” (Blejer, 1979, s. 337-341) baslikli makalesidir. Bu ¢aligmasinda Blejer, 11 Latin Amerika
tilkesinde, 1952-1976 doneminde, s6z konusu diizey-degiskenlik iligkisini incelemektedir. Degiskenligin
Olgtisii olarak, enflasyon oranindaki ortalama mutlak degisikligi kullanan Blejer, yontem olarak da
hareketli ortalamalari tercih etmistir. Bunun i¢in, enflasyon oranmn dort-yillik hareketli ortalamas: ile
enflasyon oranindaki mutlak degisikligin dort-yillik hareketli toplami hesaplanarak, aralarindaki iligki
iilke tilke test edilmistir. Blejer, 11 tilkenin 10’u igin, pozitif ve anlamli bir iligki tahmin etmistir; drnegi
olusturan tiim iilkelerin egim katsayilari birden biiyiiktiir.

Diger bir ¢calisma ise, A.H. Khan ve K. Abbas’in, “Additional Evidence on Inflation Variability : The
Experience of Asian Countries” (Khan and Abbas, 1983, s. 157-161) isimli makaleleridir. Yazarlar, 8
Asya tilkesi igin, 1953-1980 déneminde, yine hareketli ortalama yontemini kullanarak tahminlerde
bulunmuslardir. Khan ve Abbas, enflasyonun (gesitli uzunluklardaki) hareketli ortalamasi ile enflasyon
oranindaki mutlak degisikligin hareketli toplamlar1 arasinda, her iilke i¢in pozitif ve anlaml bir iliski
bulmuslardir.

29

30 By iilkelerin arasinda Tiirkiye de bulunmaktadir. Chowdhury, kendi ¢alismasinin, bu konuda daha énce

yapilan ¢aligmalara gore, daha uzun bir donemi igerdigini ve daha fazla iilke i¢erdigini yazmaktadir. Ram
(1985), daha fazla iilke (117 iilke) igermesine ragmen, daha kisa bir donemi (1962-1981) kapsamaktadir
(Bkz. Chowdhury, 1991, s. 994-995, not : 1).
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¢aligmalar1 [Okun (1971), Gordon (1971) ve Foster (1978)], daha uzun bir periyod
(1955-1985) i¢in tekrar tahmin etmektedir.

Chowdhury, enflasyon oranini hesaplarken, yillik tiiketici fiyat indekslerinden
hareket etmig;31 enflasyon degiskenligi i¢in ise, Ram (1985) gibi, hem yillik enflasyon
oranmin kendi ortalamasi etrafindaki standart sapmasini, hem de yillik enflasyon
oranindaki ortalama mutlak degisikligi kullanmigtir.

Chowdhury, ortalama enflasyon orani ile enflasyonun standart sapmasi ve
enflasyon oranindaki ortalama mutlak degisiklik arasindaki korelasyon katsayilarini,
iilkelerarasi (cross-section) olarak tahmin etmis ve bu tahminleri yaparken, daha dnceki
bazi caligmalarla karsilastirma yapabilmek amaciyla, ilkeleri dokuz grup iginde

toplamigtr. 32

Bu calismada, 1955-1985 donemi ve 66 iilke i¢in, ortalama enflasyon orani ile
enflasyonun standart sapmasi arasindaki korelasyon 0.979; 1955-1971 ve 1972-1985
alt-donemleri igin ise, sirasiyla, 0.895 ve 0.982 olarak bulunmustur. Ancak, iilke
gruplarina ayri ayri bakildiginda, tiim gelismis iilkeler i¢in, Foster (1978)’in 23 {ilkesi
disinda, korelasyon katsayisi, 1972-1985 alt-doneminde, 1955-1971 alt-dénemine gore
daha diisliktiir. Bu durum, Gordon (1971)’in, s6z konusu korelasyonun, 1950’lerde,
sonraki donemlere gore daha yiiksek olduguna iligkin bulgulariyla tutarlidir. Diger
taraftan, 18 Latin Amerika ve 10 Asya iilkesinde (Kore disinda), ikinci alt-donemde,
korelasyon katsayisinda bir artis gozlenmektedir (Chowdhury, 1991, s. 997).

Ortalama enflasyon orami ile yillik enflasyon oranindaki ortalama mutlak
degisiklik arasinda bulunan korelasyon katsayilarina gore ise, Latin Amerika ve Asya
grubundaki bir kag istisna disinda, 1972-1985 alt-doneminde, 1955-1971 alt-dénemine
gore soz konusu katsayilar daha yiiksektir. Ancak, degisikligin 6l¢iisii olarak ortalama

31 Chowdhury, tiger aylik seriler yerine, yillik serilerle ¢alismasini, gelismekte olan iilkeler i¢in, 1960 ve
Oncesine ait tiger aylik veri elde etmenin zorlugu ve dolayisiyla, sabit doviz kuru dénemindeki iliskiyi
analiz edebilmek igin yeterli gozlemin olmayisi ile agiklamaktadir. Ayrica, Glezakos ve Nugent
(1984)’ten hareketle, licer aylik gozlemlerin, sadece kisa-donemli iligkiyi test etmek agisindan daha uygun
oldugunu; dolayisiyla, yillik gozlemlerin, uzun-dénemli iliskinin testine daha elverisli oldugunu
yazmaktadir (Bkz. Chowdhury, 1991, s. 995, not : 4). Bu husus, bizim g¢alijmamizda da, analiz
doneminin yillik olarak belirlenmesinde etkili olmustur.

32 S6z konusu dokuz tilke grubu (Chowdhury, 1991, s. 995, not : 5) :
G-7 iilkeleri : A.B.D., Almanya, Fransa, ngiltere, Italya, Japonya ve Kanada.
Gordon (1971)’in 12 iilkesi : A.B.D., Almanya, Avusturya, Belgika, Fransa, ingiltere, Isveg, Isvicre,
Japonya, Kanada, Norve¢ ve Yunanistan.
Okun (1971)’in 17 iilkesi : Gordon’un 12 iilkesine ek olarak, Danimarka, Finlandiya, Hollanda, Irlanda ve
Italya.
Foster (1978)in 23 iilkesi : Okun’un 17 iilkesine ek olarak, Avustralya, Ispanya, Israil, Izlanda, Portekiz
ve Yeni Zelanda.
25 OECD iilkesi : Foster’in 23 iilkesine ek olarak, Tiirkiye ve Yugoslavya.
Bu iilke gruplarina, Latin Amerika (18 iilke) , Asya iilkeleri (11 iilke) ve onlarin alt gruplar eklenmistir.
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mutlak degisiklik kullanildiginda, standart sapma alternatifine gore, korelasyon
katsayisinin mutlak biiyiikliigii, genellikle daha disiiktiir (Chowdhury, 1991, s. 997 ).33

Diger taraftan, Chowdhury, enflasyon diizeyi ile degiskenligi arasindaki iligkiyi
regresyon analizi yoluyla da belirlemeye ¢alismistir; bunu yaparken de, Logue ve
Willett (1976)’y1 izleyerek, tiim 6rnek kiitleyi, daha 6nce agikladigimiz, iilke gruplarina
ayirarak ve ayrica ortalama enflasyon oranlarina gore de bir gruplandirma yaparak,

(cross-section) tahminlerde bulunmustur.34

Ulke gruplarma goére yapilan tahminlere gore, degiskenlik oOlciisii olarak ne
kullanilirsa kullanilsin, ortalama enflasyon orani ile enflasyonun degiskenligi arasinda
giicli, pozitif bir iliski vardir.3% Gorildigii gibi, Chowdhury, Okun’un hipotezini
destekleyen sonuglar elde etmistir ve bulgulari, Logue ve Willett (1976), Foster (1978)
ve genel olarak, Ram (1985) ile uyumlu olup, Gordon (1971), Gale (1981), Katsimbris
ve Miller (1982) ve Katsimbris (1985) ile g¢eligmektedir (Chowdhury, 1991, s. 998-
999).36

Diger taraftan, ortalama enflasyon orani araliklarina gore yapilan tahminler ise,
en yliksek enflasyon oranlarina karsilik gelen dordiincii aralikta yer alan tilke grubunda,
gerek 1955-1985 donemi, gerekse iki alt-donem igin, ortalama enflasyon orani ile
enflasyon degiskenligi arasinda giiclii, pozitif bir iliski ortaya koymustur. ikinci
enflasyon aralifi, tiim donemler i¢in, iki degisken arasinda anlamsiz bir iliski
gosterirken; birinci aralik (en diisiik enflasyon oranlarna karsilik gelen) ile iigiincii
aralik, sadece 1955-1971 alt-donemi i¢in anlamsiz bir iliski gostermektedir

(Chowdhury, 1991, s. 1000-1001).37

33 Ulkelere iliskin enflasyon verilerine tek tek bakildiginda ise, degiskenlik 6l¢iisii olarak ne kullanilirsa
kullanilsin, daha yiiksek enflasyon oranlarma sahip iilkelerin enflasyon oranlarmm daha degisken oldugu
gozlenmektedir. Genel olarak, esnek doviz kuru déneminde, sabit doviz kuru donemine gore, iilkelerin
enflasyon oranlar1 daha yiiksektir. (Bkz. Chowdhury, 1991, s. 996-997).

Bu tahminlerde kullanilan regresyon denklemleri : Sjix = a + bj ljix + Ujik ; Vijik = Ci + di ljk + €jix . Bu
denklemlerde yer alan ljix , Sjix , Vijik » sirastyla, i grubundaki (veya k araligindaki) j. iilke i¢in, ortalama
enflasyon orani, enflasyon oraninin standart sapmasi ve enflasyon oranindaki yillik ortalama mutlak
degisikligi gostermektedir (Bkz. Chowdhury, 1991, s. 998).

Burada ilging bir husus, gelismis {ilke gruplarmin biiyiik ¢ogunlugu igin, bir istisna diginda, s6z konusu
iliskinin (b ve d katsayilarimin aldigi degerler, t ve R? degerleri acisindan), ikinci alt-dénemde (1972-
1985), birinci alt-doneme (1955-1971) gére daha zayif bulunmus olmasidir. Diger taraftan, Latin Amerika
ve Asya iilkelerinin farkli gruplar igin, bir-iki istisna disinda, ikinci alt-donemde daha giiglii bir iligki
tahmin edilmistir. Chowdhury, bu sonucu, gelismekte olan iilkelerde, gelismis iilkelere kiyasla, enflasyon
degiskenliginin ortalama enflasyon oranma karst zaman i¢inde daha duyarli hale gelmesi ile
aciklamaktadir. Bunun nedeni, gelismis iilkelerin, daha basarili istikrar politikalar1 vasitasiyla, enflasyon
degiskenligini sinirlandirabilmesi olabilir (Bkz. Chowdhury, 1991, s. 998-999).

Ancak, Katsimbris ve Miller (1982) ile Katsimbris (1985), yukarida da gordiigiimiiz gibi, zaman
serilerinden hareketle, iilkeleri tek tek ele alan calismalardir. Chowdhury ise, (pooled) verilerden yola
¢ikarak (cross-section) tahminlerde bulunmaktadir.

34

35

36

37 Chowdhury’e gore, bu sonuglarin anlami, sabit doviz kuru déneminde (1955-1971), disiik ortalama

enflasyon oranlarina (% 5’in altinda) sahip iilkelerde, ortalama enflasyonla onun degiskenligi arasinda
zayif bir iliski olmasidir. Ancak, ayn1 donemde, ortalama enflasyon oram1 % 5 ve daha yiiksek olan
tilkelerde, soz konusu iligki giicliidiir. Esnek doviz kuru déneminde (1971 sonrasi) ise, ortalama
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Boylece, Chowdhury’un sonuglari, Logue ve Willett (1976)’nin, belirsizlik
maliyetlerinin minimuma indirildigi, optimum bir enflasyon alaninin varhigma iligkin
bulgulariyla tutarlidir. Buna gore, diisiik enflasyon oranlarinda, enflasyonun
ongoriilebilirligi en yiiksek olma egilimindedir.

Logue ve Willett’in, 1949-1970 donemi i¢in bulduklari optimum alan % 2-4
aralig1 iken; Chowdhury’nin, yakin bir donem (1955-1971) i¢in ulastig1 optimum alan
% 1-5 araligindadir. 1955-1985 donemi esas alindiginda ise, Chowdhury’nin ¢aligmasi,
ortalama enflasyon oran1 % 5-7 araliginda oldugunda, enflasyonun 6ngoriilebilirliginin
en yiiksek diizeyine ulastigini gostermektedir. Bu araligin disindaki enflasyon

oranlarinda, enflasyonun oOngoriilebilirligi oldukga belirsiz olmaktadir (Chowdhury,
1991, s. 1001).

Ozet olarak, bu ¢alisma, enflasyon degiskenliginin &lgiileri olarak, ister standart
sapma, isterse ortalama mutlak degisiklik kullanilsin, ortalama enflasyon orani ile
enflasyonun degiskenligi arasinda, anlamli ve pozitif bir iligski oldugunu gostermekte ve
Okun’un hipotezine gii¢lii bir destek saglamaktadir. Bu baglamda, Chowdhury de, Ram
(1985) gibi, farkli degiskenlik oOlglilerinin kullanilmasinin, sonuglar1 pek fazla
etkilemedigi sonucuna varmaktadir :38 Yiiksek enflasyon oranlarina sahip iilkeler, daha
degisken ve belirsiz bir oranla karsilasma egilimindedirler.39

Diger taraftan, enflasyondaki beklenmeyen degisikliklerin refah maliyetlerini
minimize etmeye ¢alisan politika-yapicilar acisindan, ongoriilebilirligin en yiiksek ve
dolayisiyla belirsizligin en diisiik oldugu optimum bir enflasyon oranlart alaninin
varligi, enflasyon oranini bu arzulanan diizeyde tutabilmek i¢in uygun politikalarin
secimi acisindan dnemlidir (Chowdhury, 1991, s. 1002).

Kenneth M. Emery, “Inflation and Its Variability : An Alternative Specification”
(Emery, 1993, s. 43-46) isimli makalesinde, Chowdhury’nin, enflasyon degiskenligi ile
enflasyon belirsizligini es anlamli kullanmasini elestirerek, enflasyon degiskenliginin,
mutlaka enflasyon belirsizligi anlamina gelmedigini yazmaktadir; ¢ilinkii s6z konusu

enflasyon oran1 % 9-12 araliginda olan iilkelerde, bu oran ile onun degiskenligi arasinda istatistiksel
olarak anlamsiz bir iliski varken, diger enflasyon orani gruplarina giren tilkeler i¢in anlamli bir iliski s6z
konusudur (Bkz. Chowdhury, 1991, s. 1000-1001).

(Chowdhury’nin ¢alismasinda, 1955-1971 alt-dénemi i¢in, ikinci enflasyon araligi : 2.52 - 3.48, ii¢iinci
enflasyon araligi : 3.51 - 4.85; 1972-1985 alt-donemi igin, ikinci enflasyon araligi : 9.25 — 11.77, tgiincii
enflasyon araligi : 12.19 — 18.88; 1955-1985 dénemi igin, ikinci enflasyon araligi : 5.81 — 7.03, iiglincii
enflasyon araligi : 7.04 — 10.75°dir.)

Bu nedenle, Chowdhury, literatiirde, enflasyon degiskenliginin dl¢iisii hususunda siiriip giden tartigmalari
artik anlamsiz bulmaktadir (Bkz. Chowdhury, 1991, s. 1002).

Diger taraftan, Chowdhury, enflasyonla degiskenligi arasindaki pozitif iliskinin, esnek doviz kuru
doneminde, sabit doviz kuru donemine gore daha da giiglii oldugu sonucuna varmistir.Bu sonug, Ram
(1985)’in bulgulariyla gelismektedir. Ciinkii Ram, yukarida da agikladigimiz gibi, 1960 ve 1970’lerin
iilkelerarasi (cross-section) sonuglart arasinda énemli bir farklilik olmadigini yazmaktadir (Bkz. Ram,
1985, s. 214-215). Chowdhury’e gore, kendi sonuglartyla Ram (1985)’in sonuglar1 arasindaki bu farklilik,
Ram’in alt-donemlerinin (1960-1970 ve 1972-1981), 1970 ve 1980’lerdeki, 1960’lara gore, daha giiclii
enflasyon diizeyi-degiskenlik iliskisini kavramaya yeterli uzunlukta olmamasindan kaynaklanabilir (Bkz.
Chowdhury, 1991, s. 1002, not : 10).

38

39
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degiskenlik olgiileri, enflasyondaki Ongoriilebilen ve oOngorillemeyen degisiklikler
arasinda bir ayirim yapmamaktadm"’O

Diger taraftan, Emery, dogrusal olmayan bir spesifikasyonun (SD =+ 31 X +
B ZYQ ; SD= enflasyonun standart sapmasi, X= ortalama enflasyon orani), dogrusal bir
spesifikasyona gore daha istliin oldugunu diisiinmektedir. Bunun nedenlerinden biri,
Okun (1971)’in enflasyon degiskenligi hakkindaki orjinal hipotezinin, politika-
yapicilarin, dogrusal olmayan bir Phillips egrisinin dik kisminda faaliyet gdsterdikleri
diisiincesine dayanmasidir. Boylece dogrusal olmayan bir formiilasyon, enflasyon
degiskenliginin ortalama enflasyondaki degisikliklere yanitinin, politika-yapicinin,
Phillips egrisinin hangi boliimiinde faaliyette bulunduguna bagh olacagim
ongormektedir (Emery, 1993, s. 44).

Emery, s6z konusu bu alternatif spesifikasyonu, Chowdhury’nin makalesinin
konusunu olusturan, 66 iilke ile 1955-1985 donemi ve alt-donemler i¢in tahmin etmistir.
1955-1985 donemi ile 1972-1985 alt-dénemi i¢in elde ettigi sonuglar, hem agiklama
giicli, hem de standart testler acisindan, dogrusal olmayan spesifikasyonu desteklerken;
1955-1971 alt donemi igin elde ettigi sonuglar, dogrusal spesifikasyonu
desteklemektedir. 1955-1971 alt-déneminde, 66 iilke i¢in ortalama yillik enflasyon orani
sadece % 5.2 iken; 1972-1985 alt-doneminde, % 34.8’dir. Boylece, bu sonuglar, diisitk
enflasyon oranlarinda, ortalama enflasyon orani ile onun degiskenligi arasinda, dogrusal
olmayan (non-linear) bir iligskinin s6z konusu olmadigini gostermektedir. Ihmli ve
yiiksek enflasyon oranlarinda ise, s6z konusu iki degisken arasinda dogrusal olmayan

bir iliski olma olasihig! yiiksektir (Emery, 1993, s. 45).41

Yukarida, enflasyon orani ile enflasyon degiskenligi arasindaki iligkiyi test eden
onemli ampirik ¢aligmalara iliskin ayrintili bir 6zet sunulmustur. Buna gore, s6z konusu
iliskiyi test eden iilkelerarasi (cross-country — inter-country) caligmalardan, Okun
(1971), Logue ve Willett (1976), Foster (1978), Ram (1985), Chowdhury (1991) ve
Emery (1993), enflasyon orani ile enflasyon degiskenligi arasinda pozitif bir iliski
olduguna dair hipotezi desteklerken; sadece Gordon (1971) fazla bir destek
saglayamamustir.

40 Emery, enflasyonun parametrik bir modelinin belirlenmesi ve bdylece hata terimlerinin varyanslarmin
tahmin edilerek enflasyon belirsizliginin yerine kullanilmasi gerektigini yazmaktadir. Emery, bu tiir
caligmalara Ornek olarak, ARCH (Autoregressive Conditional Heteroscedasticity) modellerini
gostermektedir (Bkz. Emery,1993, s. 43-45).

Chowdhury, Emery’e yanit olarak yaptigi ¢aligmada, bu dogrusal olmayan spesifikasyonu, Chowdhury
(1991)’de yer alan dokuz iilke grubu igin ayri ayr1 tahmin etmistir. Elde ettigi sonuglar, Emery’nin
sonuglar gibi, dogrusal olmayan spesifikasyonu destekler nitelikte degildir. 1972-1985 alt-dénemi igin,
X? teriminin katsayisi, sadece iki iilke grubu igin — Foster’m 23 iilkesi ve 18 Latin Amerika iilkesi —
pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. 1955-1985 dénemi i¢in ise, s6z konusu katsay1, bu defa dort iilke
grubu i¢in — Okun’un 17 tilkesi, Gordon’un 12 iilkesi, Foster’in 23 iilkesi ve 18 Latin Amerika iilkesi —
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli goriinmektedir. Chowdhury, 6zellikle, yiiksek enflasyonlu 18 Latin
Amerika iilkesinde, B, katsayisinin, tiim donem ve alt-donemler igin pozitif ve anlamli olmasma dikkat
¢ekmektedir. Boylece Chowdhuryde, yiiksek enflasyonlu iilkelerde, dogrusal olmayan bir
spesifikasyonun, digerine gore daha iistiin olabilecegi sonucuna varmaktadir (Bkz. Chowdhury, 1993, s.
47-48).

41
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Diger taraftan, ayni iliskiyi test eden ve enflasyonun hareketli ortalamasi ile
degiskenlige iliskin hareketli bir 6l¢ii arasinda regresyon olusturan zaman serisi (intra-
country) calismalarindan, Blejer (1979), Khan ve Abbas (1983) ve Ram (1985), bu
hipoteze destek verirken; Gale (1981), Katsimbris ve Miller (1982) ve Katsimbris
(1985) giiclii bir destek olusturamamistir. Bu baglamda, enflasyon orani ile enflasyon
degiskenligi arasindaki iliskiye dair Okun’un hipotezinin, her iilkeyi ayr1 ayri analiz
eden, zaman serisi calismalarindan ziyade, iilkelerarasi (cross-country) caligsmalardan
daha fazla ampirik destek aldig1 sdylenebilir.

I1l. ENFLASYON DUZEYi- ENFLASYON DEGISKENLIGi iLiSKiSi :
ULKELERE GORE AMPIRIK BiR SINAMA

YONTEM VE TAHMIN SONUCLARI

Bu caligmada, ortalama enflasyon orami ile enflasyonun degiskenligi arasinda
ongoriillen pozitif iligki, kirk dort gelismis ve gelismekte olan iilkeye ait veriler
kullanilarak sinanmaktadir. Bunun ig¢in, 1980-2005 donemi esas ahnmu;42 ve yillik
verilerle c¢alisilmistir. Enflasyonun degiskenliginin 6l¢iisii olarak standart sapma
kullamlmlstlr.43 S6z konusu kirk dort iilkenin, incelenen doneme iliskin ortalama
enflasyon oranlarint ve enflasyon oranmin standart sapmasini igeren tanimlayici
istatistikler Tablo 2’de verilmektedir.

Ortalama enflasyon oranlar1 ve enflasyon oraninin standart sapmasi
hesaplamirken Tiiketici Fiyat Indeksleri kullamlmistir. Kirk dort iilkeye iliskin tiiketici
fiyat indeksi verileri, IMF (International Monetary Fund) Financial Statistics Online

Service#4 olanagindan yararlanarak derlenmistir.

S6z konusu tiiketici fiyat indekslerinden yola ¢ikarak, her iilke igin, ortalama
enflasyon orani ve bu oranin standart sapmasi, incelenen periyod dahilinde, iiger yillik,

42 Esas analiz donemi 1980-2005 olmakla birlikte, veri yetersizligine bagh olarak, Almanya igin 1991-2005;
Bulgaristan i¢in 1985-2005; Cek Cumhuriyeti, Makedonya ve Slovak Cumbhuriyeti i¢in 1993-2005; Cin
icin 1986-2005; Estonya, Litvanya, Rusya ve Slovenya i¢in 1992-2005 ve Romanya i¢in 1991-2005
donemleri incelenebilmistir. S6z konusu iilkeler igin, veri yetersizligi nedeniyle, yeterli gézlem sayist
bulunmamakla birlikte, enflasyon diizeyi ile enflasyon degiskenligi arasindaki iliskinin her iilke i¢in ayri
ayr1 tahmin edilmesinden dolayi, gozlem sayisi diisiik bu iilkeler i¢in de tahminler yapilmistir.

43 ikinci bélimde de goriildiigii gibi, bu konuda gegmiste yapilmigs bazi caligmalarda, enflasyon

degiskenliginin Olgiisii olarak, enflasyonun ortalama mutlak degisikligi kullanilirken, bazilarinda da hem
standart sapma hem de ortalama mutlak degisiklik kullanilmaktadir. Ancak degiskenligin her iki dlgiisii
icin de biiyiik ¢ogunlukla benzer sonuglar elde edilmektedir. Hem bu nedenle, hem de standart sapmanin,
ortalama mutlak degisiklik Olgiisiine gore, daha uzun doénemli Ongoriilere karsilik gelmesinden dolay1
(Bkz. Gale, 1981, s. 289 ), bizim ¢alismamizda, enflasyon degiskenliginin dlgiisii olarak standart sapma
kullanilmistir.

44 Bkz. www. imf. org /.
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(overlapping) hareketli tahminler seklinde hesaplanmustir.4® Boylece, gelecege iliskin
degerlerin lizerinde, ge¢mis donemdeki gerceklesmelerin olusturdugu beklentilerin
etkisi de gdzoniine alinmaya calisilmistir.

Boylece elde edilen, ortalama ve standart sapma serileri, regresyon
denklemlerinde yerlerini almadan 6nce, duraganlik testine tabi tutulmustur. Serilerin
duragan olup olmadigini belirlemek i¢in bagvurulan yontem, Augmented Dickey-Fuller
Testi’dir. Her iilkeye iligkin ortalama ve standart sapma serilerine ayr1 ayr1 uygulanan
bu testin sonuglari asagidaki tabloda o6zetlenmektedir (Tablo 1). Duragan olmayan
seriler, birinci veya gerekiyorsa ikinci farklar1 alinarak duragan hale getirildikten sonra
denklemlere dahil edilmistir.

45 Buna gore, soz konusu degerler, her iilke igin ayri ayri olmak iizere, 1981-1983, 1982-1984, 1983-
1985............ , 2003-2005 i¢in hesaplanarak, tiger yillik enflasyon ortalamalar1 ve standart sapmalarindan
olusan iki seri elde edilmistir.
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Tablo 1. Ulkelere Gére Duraganhk Testlerinin Sonuclar

ULKELER
AB.D
ALMANYA (1991-2005)
ARJANTIN
AVUSTURYA
AVUSTURALYA
BELCIiKA
BREZILYA
BULGARISTAN (1985-2005)
CEK CUM. (1993-2005)
CIN (1986-2005)
DANIMARKA
ESTONYA (1992-2005)
FINLANDIYA
FRANSA
HINDISTAN
HOLLANDA
INGILTERE
IRLANDA
ISPANYA
ISRAIL
ISVEC
ISVICRE
ITALYA
IZLANDA
JAPONYA
KANADA

UOAVER
1(0)
1(0)
(1)
1(0)
1(0)
1(0)
1(1)
(1)
1(0)
1)
1(0)
1(0)
1 (0)
1 (0)
1(1)
1 (0)
1(0)
1 (0)
1(0)
1(1)
1 (0)
1(0)
1(0)
1(0)
1(0)
1(0)

1980-2005 DONEMIi

UOSDDEV

1(0)
(1)
(1)
1(0)
(1)
(1)
1(1)
(1)
(1)
1(1)
1(0)
1(0)
1(1)
1(0)
1(1)
1(0)
1(0)
1 (0)
1(1)
1(1)
1(1)
(1)
(1)
1(0)
1(0)
1(0)



(TABLO 1’iN DEVAMI)
ULKELER
LITVANYA

LUKSEMBURG
MACARISTAN
MAKEDONYA (1993-2005)
MALEZYA
MEKSIKA
MISIR
NORVEC
POLONYA
PORTEKIZ
ROMANYA (1991-2005)
RUSYA (1992-2005)
SLOVAK CUM. (1993-2005)

SLOVENYA (1992-2005)

TURKIYE
URDUN
YENI ZELANDA
YUNANISTAN

UOAVER
1(0)
1(0)
1(1)
1(0)
1(0)
(1)
1 (1)
1 (0)
1 (1)
1 (0)
1 (0)
1 (0)
1 (1)
1 (0)
1)
1(1)
1 (0)
1 (0)

1980-2005 DONEMIi
UOSDDEV
1(0)
1(1)
1(1)
1(0)
1(0)
1(0)
1 (1)
1(0)
1(1)
1(1)
1(1)
1(0)
1(1)
1(0)
1(1)
(1)
1(0)
(1)
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NOTLAR: 1)- UOAVER = Ug yillik (Overlapping) Hareketli Enflasyon Ortalamasi; UOSDDEV
= Ug¢ yillik (Overlapping) Hareketli Enflasyon Standart Sapmasi. 2)- Bagimli ve bagimsiz
degiskenleri ayn1 mertebeden entegre olan ve tahmin sonuglarina gore hata terimleri de duragan
olan bazi iikeler i¢in Eg-Biitiinleme (Cointegration) kurali uygulanmistir. Bu iilkeler, Arjantin,
Brezilya, Hindistan, Israil, Macaristan, Polonya, ve Slovak Cumhuriyeti’dir. Tahminlerde
kullanilan her iki regresyon denkleminde de yukaridaki iilkelere Es Biitiinleme (Cointegration)

kurali uygulanmistir (Tablo 3 ve Tablo 4). Sadece, ikinci spesifikasyona gore elde edilen,

Macaristan’a iliskin tahmin sonuglart otokorelasyon igerdiginden, burada birinci farklar alinarak
tahminler elde edilmistir. Bu iilkeler digindaki iilkeler i¢in, birinci veya gerekiyorsa ikinci farklar
almarak, tahminlerde bulunulmustur. Farklar alinirken, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin ayni

mertebeden entegre olmalarina dikkat edilmistir.
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Burada test edilen hipotez, ilk bolimde agikladigimiz teorik temellere dayali
olarak, ortalama enflasyon orani ile enflasyonun degiskenligi arasinda pozitif bir
iliskinin varligina iliskindir. Calismamizda, bu hipotez, Katsimbris (1985)’i izleyerek,
iki farkli regresyon kullanilarak test edilmistir. ilk spesifikasyon, cari enflasyon orani
degiskenliginin, cari “beklenen” enflasyon oranindan etkilendigini varsaymaktadir.
Burada, gelecekteki enflasyon oranlarina ve enflasyon orami degiskenligine iliskin
beklentiler, cari donemde mevcut bilgiye dayandirilmaktadir.

Bu ilk spesifikasyona gore olusturulan asagidaki regresyon, her ilke icin ayri
ayrt olmak iizere, en kiigiik kareler yontemine gore tahmin edilmistir :

n

SD(P)it = & + by Pyt + Uy 1)

Yukaridaki esitlikte, SD(P); ve Py , sirasiyla, i iilkesi i¢in, t doneminde,
enflasyon oraninin standart sapmasini ve ortalama enflasyon oranini gostermektedir; a;
Ve Uy ise, sirasiyla, parametre ve rastlantisal hata terimleridir.

(1) no’lu esitligin tahmininden elde edilen sonuglar, Tablo 3’de verilmektedir.
Ancak, s6z konusu tahmin sonuglarina gegmeden 6nce, Tablo 2’de 6zetlenen, iilkelere
gore ortalama enflasyon orani ve bu oranin standart sapmasini igeren istatistikleri
incelemekte yarar vardir. Bu tablonun verilerine gore, kirk dort iilkenin on yedisinde,
incelenen dénem igin, ortalama enflasyon oranlar1 % 10’un iizerindedir. S6z konusu on
yedi iilke, Arjantin, Brezilya, Bulgaristan, Estonya, Israil, Izlanda, Litvanya,
Macaristan, Makedonya, Meksika, Misir, Polonya, Romanya, Rusya, Slovenya, Tiirkiye
ve Yunanistan’dir. Goriildigii gibi, bu iilkeler, biiyiik ¢ogunlukla, gelismekte olan
iilkeler kategorisine giren {ilkelerdir.

Bu on yedi iilkenin sekizi i¢gin ise, ortalama enflasyon oranit % 50’den daha
yiiksektir.46 Ortalama enflasyon oranlar1 yiiksek olan iilkelerin, dzellikle cok yiiksek
enflasyonlu (enflasyon oran1 % 50’nin iizerinde olan) iilkelerin, enflasyon degiskenligi
de (standart sapma degerleri) ¢ok yiiksektir (ortalama enflasyon oraninin 2-3 kati
derecesinde).

Sekil 1°’de ise, bu tabloda yer alan ortalama enflasyon orani ve standart sapma
verilerine dayali olarak olusturulan bir grafik yer almaktadir. Bdylece, sadece
istatistiksel verilere dayanarak, enflasyon diizeyi ile degiskenligi arasindaki pozitif
iliskinin varligindan s6z etmek miimkiin olabilmektedir.

Tablo 3’de Ozetlenen, ilk spesifikasyona iligkin tahmin sonuglarina gore, kirk
dort iilkenin yirmi birinde, ortalama enflasyon orani ile bu oranin degiskenligi arasinda
(b; katsayis1), pozitif ve % 1 diizeyinde anlamli bir iligki bulunurken; aralarinda
Tiirkiye’nin de bulundugu dort iilke igin, yine pozitif ve % 5 diizeyinde anlamli bir
iligki, sadece bir iilke (Hollanda) icin ise, % 10 diizeyinde anlamli bir iliski

46 Cok yiiksek enflasyon oranina sahip (ortalama enflasyon orani %50°nin iizerinde olan) sekiz iilke,
Arjantin, Brezilya, Bulgaristan, Israil, Polonya, Romanya, Rusya ve Tiirkiye’dir.
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bulunmustur. Dolayisiyla, on sekiz iilkede, ortalama enflasyon orani ile onun
degiskenligi arasinda anlamli bir iligki tahmin edilememistir.

Tablo 2’nin verilerine gore, ortalama enflasyon orani ve enflasyon degiskenligi
yikksek olan on yedi {ilkenin, Meksika, Misir, Romanya ve Yunanistan disinda,
tamaminda, s6z konusu iki degisken arasinda, pozitif ve anlaml bir iligki tahmin
edilmistir. Ozellikle ortalama enflasyon orani ¢ok yiiksek olan sekiz iilke igin olmak
iizere, bu on yedi lilkede (yukarida belirtilen iilkeler diginda), ortalama enflasyon orani
ile onun degiskenligi arasindaki iliskiyi gdsteren b; katsayisinin degeri, diger tlkeler
i¢in tahmin edilen degerlere gore, oldukga yiiksektir (cogunlukla 0.50’nin tizerinde).

Ozet olarak, (1) no’lu regresyonun tahmin sonuclarina gére, calismamizin
konusunu olusturan kirk dort tilkenin yirmi altisinda, ortalama enflasyon oram ile
enflasyon degiskenligi arasinda pozitif ve anlamli bir iliski bulunmustur. Ancak,
ortalama enflasyon orani yiiksek (% 10’un iizerinde) ve 6zellikle ¢ok yiiksek (% 50’°nin
tizerinde) olan iilkelerde, s6z konusu iki degisken arasindaki iligkinin oldukga giiglii ve
anlamli oldugu sdylenebilir (Tablo 3).

Bu ¢alismada kullanilan ikinci spesifikasyon, bagimli degiskenin (cari enflasyon
orani degiskenligi), bagimsiz degiskenin (ortalama enflasyon orani) cari degerine ve
kendi gecikmeli degerine bagli oldugunu varsaymaktadir. Boylece, agiklayici
degiskenlerin etkisinin birka¢ doneme dagildig: (distributed lags) varsayimi yapilmis
olmaktadir :

SD(P)ix = a;i + by Py + by SD(P)ies + Ui (2)

Yukaridaki regresyon denkleminin tahmininden elde edilen sonuglar Tablo 4’te
Ozetlenmektedir. Buna gore, kirk dort iilkenin on ikisinde, ortalama enflasyon orani ile
bu oranin degiskenligi arasinda (b, katsayisi), pozitif ve % 1 diizeyinde anlamli bir
iligki bulunmustur; aralarinda Tirkiye’nin de bulundugu sekiz iilke igin, s6z konusu
iliski yine pozitif ve % 5 diizeyinde anlaml; t¢ ilke igin ise, % 10 diizeyinde
anlamlidir. Boylece, ikinci spesifikasyonun tahmin sonuglarina gore, ortalama enflasyon
orani ile bu oranin degiskenligi arasinda anlamli bir iligki bulunamayan ilke sayisi
yirmi birdir.

ik spesifikasyona gore, anlamli sonuglar elde edilen bazi iilkeler (A.B.D.,
Avusturya, Hollanda, Kanada, Makedonya, Malezya ve Slovenya) i¢in bu defa anlaml
bir iligki tahmin edilemezken; ilk spesifikasyona gore, anlamli sonuglar elde edilemeyen
baz1 iilkeler (Cin, Misir, Romanya ve Urdiin) igin ise, anlamli bir iliski tahmin
edilebilmistir.

Fakat genel olarak, her iki spesifikasyona gore elde edilen sonuglarin biiylik
olgtide paralellik gosterdigi sdylenebilir. Bu ikinci regresyon denkleminin tahminlerine
gore de, ortalama enflasyon orani ve enflasyon degiskenligi yiiksek olan on yedi
iilkenin, Makedonya, Meksika, Slovenya ve Yunanistan diginda, tamaminda, s6z konusu
iki degisken arasinda, pozitif ve anlamli bir iliski tahmin edilmistir. Ozellikle ortalama
enflasyon orami ¢ok yiiksek olan sekiz iilke i¢in olmak iizere, bu on yedi iilkede
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(yukarida belirtilen iilkeler disinda), ortalama enflasyon orami ile onun degiskenligi
arasindaki iligkiyi gosteren b katsayismin degeri, diger iilkeler i¢in tahmin edilen
degerlere gore, oldukca yiiksektir (cogunlukla 0.50°nin {izerinde).

Ozet olarak, (2) no’lu regresyonun tahmin sonuclarina gore, calismamizin
konusunu olusturan kirk dort iilkenin yirmi {¢linde, ortalama enflasyon oram ile
enflasyon degiskenligi arasinda pozitif ve anlamli bir iligki bulunmustur. Ancak,
ortalama enflasyon oran1 yiiksek (% 10’un iizerinde) ve 6zellikle ¢ok yiiksek (% 50°nin
iizerinde) olan iilkelerde, s6z konusu iki degisken arasindaki iligkinin oldukc¢a gii¢lii ve

anlamli oldugu sdylenebilir (Tablo 4).47

Her iilke icin ayr1 ayr1 yapilan tahminlerden sonra, gézlem sayist ayni olan otuz
ii¢ iilke ele alinarak, bu iilkelere iliskin ortalama enflasyon oranlari, ayni iilkelere ait
enflasyon degiskenligi verileri ile iliskilendirilmis; ayrica, ortalama enflasyon oran1 %
10’un tizerinde olan iilkeler ve % 10’un altinda olan iilkeler de, iki ayr1 grup olarak,
yukarida aciklanan iki spesifikasyon baglaminda tahmin edilmistir. Bu tahmin sonuglart,
Tablo 5 ve Tablo 6°da yer almaktadir.

Tiim tilkelerin yer aldig1 regresyonlardan elde edilen sonuglar ile enflasyon orani
% 10’un tiizerinde olan iilkelerin yer aldigi regresyonlardan elde edilen sonuglar
birbirine ¢ok yakindir. Her iki durumda da, b, ve b, katsayilarmin degerleri 1°den
bityiik, t ve R? degerleri de ¢ok yiiksektir. Enflasyon orani % 10’un altinda olan
tilkelerin yer aldig regresyon denklemlerinden elde edilen tahmin sonuglarina gore ise,
ortalama enflasyon orani ile enflasyon degiskenligi arasinda gii¢lii bir iliski bulunmakla
birlikte, ilgili katsayilarin degeri 1’in altinda olup, ayrica t ve R? degerleri de daha
kiiciiktiir (Tablo 5 ve Tablo 6). Bu sonuglar da, tek tek iilkeler igin elde edilen tahmin
sonuglarini dogrulamaktadlr.48

Diger taraftan, Logue ve Willett (1976) ile Chowdhury (1991)’i izleyerek,
ongoriilebilirligin en yiiksek ve dolayisiyla belirsizligin en diisiik oldugu, optimum bir
enflasyon oranlari alaninin varligi arastirilmistir. Bunun igin, Tablo 2’de yer alan,
gozlem sayist ayni olan 33 iilkeye iliskin ortalama enflasyon oranlarindan yola ¢ikarak,
en diisiikten en yiiksege dogru, dort enflasyon araligi tespit edilmistir. S6z konusu
araliklara dahil olan iilke gruplarinin, ortalama enflasyon oranlar ile standart sapmalari
arasindaki iligkinin tahmini sonucunda, belirsizligin minimuma indigi, optimum
enflasyon oranlari araliginin, Logue ve Willett ile Chowdhury’nin bulgularma paralel
sekilde, ikinci aralik (4.272-5.946 araligi) oldugu ortaya ¢ikmustir (Tablo 7). Bizim
bulgularimiz da, enflasyon oranlar yiikseldikge, degiskenligin, dolayisiyla ongoriile-
mezligin arttigim  gdstermektedir; ortalama enflasyon oranlariyla, enflasyonun

47 1980-2005 dsnemi i¢in, ortalama enflasyon orani % 50’nin iizerinde olan, ¢ok yiiksek enflasyonlu tilkeler
grubu igine giren Tiirkiye i¢in elde edilen tahmin sonuglari biraz celigkili goriinmektedir. Her iki
spesifikasyona gore elde edilen parametre degerleri (by ve b';), oldukca yiiksek ve istatistiksel olarak
anlamli olmasina ragmen, R? degerleri oldukca diisiiktiir (Bkz. Tablo 3 ve Tablo 4).

48 Ayrica, Emery (1993)1 izleyerek, tilkeleraras: (cross-section) tahminler kapsaminda (Tablo 5’in verileri

kullamilarak), dogrusal olmayan bir spesifikasyon [SD(P) =a+ b P + b,P? ] da denenmis, fakat anlaml
sonuglar elde edilememistir.
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degiskenligi arasindaki en giiclii iliski, en yliksek enflasyon araliinda (dordiincii aralik)
ortaya ¢cikmaktadir.

Logue ve Willett’in, 1949-1970 donemi i¢in bulduklari optimum alan % 2-4
araligl, Chowdhury’nin, 1955-1985 donemi i¢in buldugu optimum alan % 5-7 aralif1
iken; bizim 1980-2005 donemi i¢in buldugumuz optimum alan % 4-6 araligidir. Buna
gore, ortalama enflasyon oram1 % 4-6 araliginda oldugunda, enflasyonun Ongoriile-
bilirligi en yiiksek diizeyine ulagsmaktadir. Bu araligin digindaki enflasyon oranlarinda,
enflasyonun dngdriilebilirligi oldukga belirsiz olmaktadir.

Sekil 1. Enflasyon Oram-Enflasyon Degiskenligi iliskisi, 1980-2005
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Kaynak : Tablo 2.
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Tablo 2: Ulkelere Gore Ortalama Enflasyon Oranlar1 ve Enflasyon Degiskenligi,

1980-2005
ULKELER ORTALAMA ENFLASYON DEGIiSKENLIGI
ENFLASYON ORANI (STANDART SAPMA)
AB.D 3.527 1.809
ALMANYA 2.021 1.277
(1991-2005)
ARJANTIN 325.466 746.284
AVUSTURYA 2.747 1.505
AVUSTURALYA 4746 3.248
BELCiKA 3.077 2.217
BREZILYA 466.962 790.716
BULGARISTAN 96.849 239.503
(1985-2005)
CEK CUM. 5.369 3.784
(1993-2005)
CiN (1986-2005) 6.776 7.874
DANIMARKA 3.627 2.657
ESTONYA 17.938 25.485
(1992-2005)
FINLANDIYA 3.695 3.151
FRANSA 3.618 3.406
HINDISTAN 7.988 3.259
HOLLANDA 2.524 1.580
INGILTERE 4.341 2.646
IRLANDA 4.860 4,713
ISPANYA 5.946 3.724
ISRAIL 51.504 95.842
ISVEC 4.272 3.678
ISVICRE 2.316 1.911
iTALYA 5.865 4.548
iZLANDA 16.055 20.462
JAPONYA 1.069 1.478

KANADA 3.651 2.838



(TABLO 2°NiN
DEVAMI)
ULKELER

LIiTVANYA
(1992-2005)

LUKSEMBURG
MACARISTAN

MAKEDONYA
(1993-2005)

MALEZYA
MEKSIKA
MISIR
NORVEC
POLONYA
PORTEKIZ

ROMANYA
(1991-2005)

RUSYA
(1992-2005)

SLOVAKCUM.
(1993-2005)

SLOVENYA
(1992-2005)

TURKIYE
URDUN
YENi ZELANDA
YUNANISTAN

ORTALAMA

ENFLASYON ORANI

43.589

3.117
13.658
13.523

3.070
36.092
11.443

4.353
54.991

9.513
76.620

126.995

7.832

10.458

54.853
4.906
5.548

12.052

87

ENFLASYON DEGIiSKENLIGI
(STANDART SAPMA)

112.213

2.453
8.881
35.903

2.018
37.139
6.693
3.368
115.711
7.991
79.691

241.723
3.251
8.175

24.860
5.533
5.319
7.490

Kaynak : IMF (International Monetary Fund), International Financial Statistics Online
Service, www. imf. org /.
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Tablo 3. Ulkelere Gore Ortalama Enflasyon Oram ile Enflasyonun Degiskenligi
Arasindaki iliski, 1980-2005

n

(1) SD(P)it = @& + by Py + Uy

ULKELER GOZLEM a; b, R?
SAYISI

AB.D (23) -0.622 0.438** 0.456
1982-2004 (-1.119) (2.340)

ALMANYA (11) -0.027 0.174 -0.045
1994-2004 (-0.238) (0.755)

ARJANTIN (23) 7.960 0.892* 0.864
(COINT.) 1982-2004 (0.379) (8.087)

AVUSTURYA (23) -0.001 0.285* 0.330
1982-2004 (-0.010) (3.437)

AVUSTURALYA (22) -0.074 -0.142 -0.033
1983-2004 (-0.322) (-0.433)

BELCIKA (22) -0.335 0.126 0.052
1983-2004 (-1.274) (1.463)

BREZIiLYA (23) 4.813 0.731* 0.828
(COINT.) 1982-2004 (0.086) (10.345)

BULGARISTAN 17) -0.071 1.645* 0.971
1988-2004 (-0.008) (23.135)

CEK CUM. 9) 0.040 -0.056 -0.142
1996-2004 (0.106) (-0.060)

CiN (15) -0.305 0.561 0.119
1990-2004 (-0.274) (1.699)

DANIMARKA (23) -0.216 0.265* 0.750
1982-2004 (-1.695) (8.176)

ESTONYA (11) -0.595 0.530* 0.962
1994-2004 (-1.430) (10.297)

FINLANDiYA (22) -0.035 0.075 -0.032
1983-2004 (-0.301) (0.591)

FRANSA (23) 0.072 0.179* 0.424
1982-2004 (0.655) (4.148)

HINDISTAN (23) -0.670 0.345* 0.311

(COINT.) 1982-2004 (-0.769) (3.305)



(TABLO 3°UN
DEVAMI)

ULKELER
HOLLANDA

INGILTERE
IRLANDA
ISPANYA

ISRAIL
(COINT.)
iSVEC
iSVICRE

iTALYA

iZLANDA

JAPONYA

KANADA
LITVANYA
LUKSEMBURG
MACARISTAN
(COINT.)
MAKEDONYA

MALEZYA

MEKSIKA

GOZLEM
SAYISI

(23)
1982-2004
(23)
1982-2004
(23)
1982-2004
(22)
1983-2004
(23)
1982-2004
(22)
1983-2004
(22)
1983-2004
(22)
1983-2004
(23)
1982-2004
(23)
1982-2004
(23)
1982-2004
(11)
(1994-2004)
(22)
1983-2004
(23)
1982-2004
(10)
1995-2004
(23)
1982-2004
(22)
1983-2004

aj

0.092
(0.604)

-0.235
(-0.922)

-0.126
(-0.725)

-0.117
(-0.936)

-1.854
(-0.674)

0.061
(0.287)

-0.044
(-0.364)

-0.047
(-0.295)

-0.700
(-1.069)

0.506*
(7.381)

-0.083
(-0.471)

-3.834
(-1.514)

-0.028
(-0.193)

0.266
(0.448)

-1.007
(-1.800)

0.337
(0.980)

-0.954
(-0.341)

by

0.230%**
(2.020)

0.369*
(6.590)

0.338*
(10.666)

-0.137
(-0.935)

0.597*
(6.290)

0.272
(1.469)

0.146
(0.919)

0.014
(0.101)

0.427*
(5.458)

0.173**
(2.612)

0.328*
(3.774)

1.158*
(22.023)

-0.030
(-0.202)

0.227*
(6.293)

1.419*
(39.646)

0.227**
(2.084)

0.269
(0.633)

0.123

0.659

0.837

-0.006

0.789

0.052

-0.007

-0.049

0.802

0.242

0.376

0.974

-0.048

0.637

0.994

0.132

0.008

89
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(TABLO 3°UN GOZLEM _
DEVAMI) SAYISI a; by R2
ULKELER
MISIR (22) 0.143 0.346 0.097
1983-2004 (0.376) (1.320)
NORVEC (23) 0.231 0.194* 0.652
1982-2004 (1.573) (6.498)
POLONYA (23) -8.711%* 0.981* 0.943
(COINT.) 1982-2004 (-2.825) (10.070)
PORTEKIZ (22) 0.084 0.192 0.017
1983-2004 (0.552) (0.699)
ROMANYA (11) -1.200 0.230 -0.058
1994-2004 (-0.333) (0.428)
RUSYA (11) -2.755 0.797* 0.986
1994-2004 (-0.593) (26.403)
SLOVAK CUM. (10) 1.172 0.199 -0.027
(COINT.) 1995-2004 (0.655) (0.875)
SLOVENYA (11) -2.133** 0.502* 0.863
1994-2004 (-3.189) (7.986)
TURKIYE (21) -0.034 0.897** 0.193
1984-2004 (-0.015) (2.402)
URDUN (22) 0.075 0.533 0.355
1983-2004 (0.151) (1.666)
YENi ZELANDA (23) 0.406 0.323* 0.574
1982-2004 (1.197) (3.472)
YUNANISTAN (22) 0.175 0.309 0.101
1983-2004 (0.630) (1.384)

NOTLAR: 1)- Katsayilarin altinda yer alan parantez i¢indeki rakamlar t istatistiklerini
gostermektedir. Yaninda (*) olanlar % 1 diizeyinde anlamli t degerlerini, (**) olanlar % 5
diizeyinde anlamli t degerlerini ve (***) olanlar ise % 10 diizeyinde anlamli t degerlerini ifade
etmektedir. 2)- Otokorelasyon tespiti i¢in, Durbin-Watson d testi ve/veya Breusch-Godfrey Serial
Correlation LM testinden yararlanilmigtir. Bu testlerin sonucunda, Avusturya, Fransa, Hollanda
ve Kanada i¢in elde edilen sonuglarin otokorelasyon igerdigi anlasilmigtir. Bu iilkelere iligkin
olarak tabloda yer alan degerler, s6z konusu sorun giderildikten sonra ulagilan tahmin sonuglarimni
yansitmaktadir. 3)- Ayrica, heteroscedasticity sorununun olup olmadigini tespit etmek icin White
testinden yararlanilmis ve bu testin sonucunda, on alt1 iilke i¢in heteroscedasticity sorunu oldugu
ortaya ¢tkmugtir. Bunun i¢in, E-views programinda yer alan, ‘Heteroscedasticity-Consistent
Standard Errors, Covariance’ islevinden yararlanarak gerekli diizeltme yapilmistir.
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Tablo 4 . Ulkelere Gére Ortalama Enflasyon Oram ile Enflasyonun Degiskenligi
Arasindaki iliski, 1980-2005

(2) SD(P)i = @ + by Py + by SD(P)irs + Uit

ULKELER GOZLEM a b, b, R?
SAYISI

A.B.D (22) 0.316 0.056 0.250** 0.246
1983-2004 (1.202) (0.625) (2.313)

ALMANYA (10) -0.046 0.450 -0.208 0.113
1995-2004 (-0.403) (1.601) (-0.663)

ARJANTIN (22) 9.530 0.874* 0.023 0.856
(COINT)) 1983-2004 (0.347) (3.969) (0.098)

AVUSTURYA (22) 0.097 0.100 0.467** 0.361
1983-2004 (0.476) (1.273) (2.788)

AVUSTURALYA (21) -0.163 0.049 -0.074 -0.094
1984-2004 (-0.760) (0.157) (-0.507)

BELCIiKA (20) -0.741 0.267 -0.238 0.045
1985-2004 (-1.594) (1.549) (-1.034)

BREZILYA (22) -14.072 0.581* 0.257 0.851
(COINT.) 1983-2004 (-0.720) (3.774) (1.352)

BULGARISTAN (16) -0.077 1.645* 0.008 0.969
1989-2004 (-0.008) (21.564) (0.175)

CEK ' (8) 0.147 0.020 0.054 -0.397
CUMHURIYETI 1997-2004 (0.129) (0.021) (0.102)

CiN (13) 0.326 AABF** | _0.450%** 0.353
1992-2004 (0.354) (1.838) (-2.158)

DANIMARKA (22) -0.088 0.167** 0.245 0.611
1983-2004 (-0.554) (2.331) (1.377)

ESTONYA (10) 0.138 0.548* -0.158 0.950
1995-2004 (0.289) (4.121) (-1.099)

FINLANDIiYA (21) -0.045 0.021 -0.206 -0.059
1984-2004 (-0.383) (0.155) (-0.919)

FRANSA (22) -0.089 0.133* 0.502* 0.726
1983-2004 (-0.930) (3.184) (2.960)

HINDISTAN (22) -0.934 0.294%** 0.316 0.361

(COINT.) 1983-2004 | (-1.060) (2.603) (1.645)
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(TABLO #4°UN
DEVAMI)

ULKELER
HOLLANDA

INGILTERE
IRLANDA
ISPANYA

iSRAIL
(COINT.)

ISVEC
iSVICRE
ITALYA

iZLANDA

JAPONYA
KANADA
LITVANYA
LUKSEMBURG
MACARISTAN
MAKEDONYA
MALEZYA

MEKSIKA

GOZLEM
SAYISI

(22)
1983-2004
(22)
1983-2004
(22)
1983-2004
(21)
1984-2004
(22)
1983-2004
(21)
1984-2004
(20)
1985-2004
(21)
1984-2004
(21)
1984-2004
(22)
1983-2004
(22)
1983-2004
(10)
(1995-2004)
(21)
1984-2004
(21)
1984-2004
€)
1996-2004
(22)
1983-2004
(19)
1986-2004

0.456
(1.573)

-0.123
(-0.496)

-0.166
(-0.672)

-0.179
(-1.344)

-2.538
(-1.150)

0.095
(0.446)

-0.017
(-0.156)

-0.040
(-0.268)

-1.033
(-1.122)
0.561*
(3.736)

0.046
(0.151)

0.905**
(2.526)

-0.084
(-0.614)

0.061
(0.189)

0.868
(1.217)

0.506
(1.368)

0.663
(0.220)

b

-0.046
(-0.455)

0.245%
(3.529)

0.317**
(2.601)

-0.204
(-1.260)

0.538*
(4.331)

0.214
(1.134)

0.101
(0.716)

0.141
(0.987)

0.537%*
(2.810)
0.138%**
1.896)

0.097
(1.050)

0.655*
(13.419)

0.002
(0.015)

0.379*
(3.573)

0.480
(1.517)

0.051
(0.443)

0.375
(1.038)

b,

0.469%*
(2.747)

0.253%+*
(1.768)

0.095
(0.421)

-0.311
(-1.303)

0.207
(1.012)

-0.085
(-0.400)

-0.285
(-1.448)

-0.008
(-0.037)

-0.088
(-0.299)
-0.067
(-0.319)

0.493*
(3.364)

-0.031**
(-2.707)

-0.032
(-0.149)

-0.484%*
(-2.777)

0.055
(1.790)

0.252
(1.457)

0.040
(0.192)

0.220

0.602

0.722

0.018

0.864

-0.023

0.019

-0.045

0.579

0.085

0.408

0.987

-0.109

0.426

0.768

0.018

0.051
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(TABLO 4#UN GOZLEM

DEVAMI) SAYISI a\ b', b, R?
ULKELER
MISIR (21) 0.329 0.462** -0.006 0.155
1984-2004 (0.924) (2.344) (-0.032)
NORVEC (22) 0.223 0.133** 0.220 0.535
1983-2004 (1.351) (2.556) (1.210)
POLONYA (22) -9.126%* 0.976* 0.008 0.940
(COINT.)) 1983-2004 (-2.761) (10.767) (0.072)
PORTEKIZ (21) 0.217 0.288 0.246 0.007
1984-2004 (0.995) (0.841) (0.725)
ROMANYA (10) -1.304 0.766* -0.068 0.728
1995-2004 (-0.261) (3.663) (-0.404)
RUSYA (10) -9.091 1.250* -0.219 0.922
1995-2004 (-1.383) (4.422) (-1.634)
SLOVAK
CUMHURIYETI @) 1.355 0.126 0.107 -0.285
(COINT)) 1996-2004 (0.517) (0.439) (0.279)
SLOVENYA (10) 0.979 -0.060 0.519* 0.828
1995-2004 (1.196) (-0.448) (3.818)
TURKIYE (20) 0.326 0.863** -0.194 0.198
1985-2004 (0.138) (2.255) (-0.922)
URDUN (21) 0.045 0.763** -0.470 0.494
1984-2004 (0.107) (2.651) (-1.379)
YENI ZELANDA (21) 0.375 0.234%x* 0.195 0.569
1984-2004 (1.102) (1.801) (0.823)
YUNANISTAN (21) 0.118 0.245 -0.360%** 0.177
1984-2004 (0.445) (1.459) (-1.781)

NOTLAR : 1)- Katsayilarin altinda yer alan parantez icindeki rakamlar t istatistiklerini
gostermektedir. Yaninda (*) olanlar % 1 diizeyinde anlamli t degerlerini, (**) olanlar % 5
diizeyinde anlamli t degerlerini ve (***) olanlar ise % 10 diizeyinde anlaml t degerlerini ifade
etmektedir. 2)- Otokorelasyon tespiti igin, Durbin-h testi ve/veya Breusch-Godfrey Serial
Correlation LM testinden yararlanilmustir. Bu testlerin sonucunda, Belgika, Cin, Isvigre, izlanda,
Meksika ve Yeni Zelanda igin elde edilen sonuglarin otokorelasyon igerdigi anlasilmistir. Bu
iilkelere iliskin olarak tabloda yer alan degerler, s6z konusu sorun giderildikten sonra ulagilan
tahmin sonuglarin1 yansitmaktadir. Ancak, Yeni Zelanda i¢in otokorelasyon sorunu
giderilememistir. 3)- Ayrica, heteroscedasticity sorununun olup olmadigini tespit etmek i¢cin White
testinden yararlanilmis ve bu testin sonucunda, on bir iilke i¢in heteroscedasticity sorunu oldugu
ortaya ¢ikmustir. Bunun igin, E-views programinda yer alan, “Heteroscedasticity-Consistent
Standard Errors, Covariance” islevinden yararlanarak gerekli diizeltme yapilmistir.
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Tablo 5. Ulkelerarasi (Cross-Section) Tahmin Sonuglari, 1980-2005

n

(1) SD(P)it = @& + by Py + Uy

GOZLEM _
SAYISI a, b, R?
-7.092** 1.895*
N 33 0.969
TUM ULKELER (-2.320) (9.916)
*
ENF.ORANI<%10 23 (8'222) &629617) 0.658
OLAN ULKELER ' '
ENF.ORANI>%10 10 -14.698 1.918* 0.958
OLAN ULKELER (-1.202) (8.663) '

NOTLAR : 1)- Ulkelerarasi tahminler yapilirken, iilkeler arasinda, en azindan incelenen periyod
acisindan bir homojenlik saglayabilmek acisindan, 1980-2005 dénemi icin veri bulunabilen 33
iilke dikkate alinmig, daha kiigiik gozlem sayilarina sahip iilkeler digarida birakilmistir. 2)-
Katsayilarm alti nda yer alan parantez igindeki rakamlar t istatistiklerini géstermektedir. Yaninda
(*) olanlar % 1 diizeyinde anlamli t degerlerini, (**) olanlar ise % 5 diizeyinde anlamli t
degerlerini ifade etmektedir. 3)- Yukaridaki tabloda yer alan tahmin sonuglari, Durbin-Watson d
testi vel/veya Breusch-Godfrey Serial Correlation LM testine gore, otokorelasyon
icermemektedir. 4)- Uygulananan White testi sonucunda, hem tiim ilkelere iliskin, hem de
enflasyon orant % 10’dan diisik ve yiikksek olan iilkelere iliskin tahmin sonuglarinin
heteroscedasticity igerdigi anlasilmugtir. Bunun igin, E-views programinda yer alan,
‘Heteroscedasticity-Consistent Standard Errors, Covariance’ islevinden yararlanarak gerekli
diizeltme yapilmustir.



95

Tablo 6. Ulkelerarasi (Cross-Section), Tahmin Sonuclari, 1980-2005

(2) SD(P)i = @ + by Py + by SD(P)irs + Uit

GOZLEM a'; b'; b, R?
SAYISI

TUM ULKELER 32 -7.440%* 1.896* 0.004 0.968

(-2.124) (9.717) (0.872)
ENF.ORANI <%10 22 -0.356 0.656* 0.270* 0.719
OLAN ULKELER (-0.576) (3.916) (3.473)
ENF.ORANI >%10 9 -16.537 1.685* 0.026 0.988
OLAN ULKELER (-1.465) (18.709) (0.626)

NOTLAR : 1)- Ulkeleraras1 tahminler yapilirken, iilkeler arasinda, en azindan incelenen periyod
acisindan bir homojenlik saglayabilmek agisindan, 1980-2005 dénemi i¢in veri bulunabilen 33
iilke dikkate alinmig, daha kiigiik gozlem sayilarina sahip tlkeler digsarida birakilmistir. 2)-
Katsayilarin altinda yer alan parantez ig¢indeki rakamlar t istatistiklerini gostermektedir. Yaninda
(*) olanlar % 1 diizeyinde anlamli t degerlerini, (**) olanlar ise % 5 diizeyinde anlamli t
degerlerini ifade etmektedir. 3)- Yukaridaki tabloda yer alan tahmin sonuglari, Durbin-h testi
velveya Breusch-Godfrey Serial Correlation LM testine gore, otokorelasyon igermemektedir. 4)-
Uygulananan White testi sonucunda, tiim iilkelere ve enflasyon orani % 10°dan diigiik olan
tilkelere iligkin tahmin sonuglarinin, heteroscedasticity igerdigi anlasilmistir. Bunun igin, E-views
programinda yer alan, ‘Heteroscedasticity-Consistent Standard Errors, Covariance’ islevinden
yararlanarak gerekli diizeltme yapilmigtir.
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Tablo7. Ortalama Enflasyon

Oranlarina Dayah

Araliklarina Gore Tahmin Sonuglari, 1980-2005

ENFLASYON
ARALIKLARI

1.069 - 3.695
(En Diisiik Enflasyon)

4.272 -5.946

7.988 — 16.055

36.092 — 466.962
(En Yiiksek Enflasyon)

SD(P)ik = a; + by

GOZLEM
SAYISI

12

n

Pik + Ui

aj

0.404
(0.707)

0.539
(0.213)

-11.652
(-1.879)

-14.760
(-0.288)

Olarak Belirlenen

0.615*
(3.325)

0.712
(1.412)

1.763%*
(3.434)

1.919%
(8.833)

Enflasyon

0.478

0.111

0.683

0.939

NOTLAR : 1)- Bu tabloda yer alan enflasyon araliklari, Tablo 2’deki, g6zlem sayis1 ayni olan 33
iilkeye iligkin ortalama enflasyon oranlari dikkate alinarak belirlenmistir. 2)- En diisiik enflasyon
araliginda (1. aralik) 12 iilke bulunurken, en yiiksek enflasyon araliginda (4. aralik) 6 iilke
bulunmaktadir. 3)- Yukaridaki tabloda, b; katsayisi, (K) enflasyon araligma dahil olan iilke
grubuna iliskin ortalama enflasyon oraniyla, ayni iilke grubuna ait, enflasyonun standart sapmasi
arasindaki iligkiyi gostermektedir. 4)- Katsayilarin altinda yer alan parantez i¢indeki rakamlar t
istatistiklerini gostermektedir. Yaninda (*) olanlar % 1 diizeyinde anlamli t degerlerini, (**)
olanlar ise % 5 diizeyinde anlamli t degerlerini ifade etmektedir. 5)- Yukaridaki tabloda yer alan
tahmin sonuglari, Durbin-Watson d testi ve/veya Breusch-Godfrey Serial Correlation LM testine
gore, otokorelasyon icermemektedir. Ayrica, heteroscedasticity sorunu da bulunmamaktadir.
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IV. SONUC

Arthur M. Okun’un hipotezine gore, yiksek fakat istikrarli ve mitkemmel bir
sekilde Ongoriilebilen bir enflasyon orani igeren bir politikanin basarili olabilmesi
mimkiin degildir. Ciinkii Okun’a gore, ekonomi politikasi olusturma, olduk¢a kusurlu
bir sanattir; istikrarli bir igsizlik veya istikrarlt bir fiyat diizeyi lretemeyecegi gibi,
istikrarli bir enflasyon da yaratamaz. Ayrica, hiikkiimetin daha yiiksek ama istikrarli bir
enflasyon oranimi kabul etmesi, fiyatlarin daha hizli ve daha istikrarsiz bir sekilde
artmasina neden olacak sekilde beklentileri etkiler. Boylece, enflasyonla yasama
yoniindeki bir karar, daha biiyiikk ve daha degisken fiyat artis oranlari yoniindeki
beklentileri harekete gecirmektedir.

Dolayisiyla, enflasyon oranlar yiikseldik¢e enflasyon degiskenliginin de artmasi
beklenmektedir. Daha degisken bir enflasyon ise, daha Ongoriilemez bir enflasyon
oldugundan, enflasyon konusundaki belirsizligin artmasina neden olmakta ve ekonomiyi
olumsuz yonde etkilemektedir.

Milton Friedman’a gore ise, yliksek enflasyon orani ve onun yarattigi belirsizlik,
dikey Phillips egrisinin gerektirdigi kosullardan sistematik sapmalara neden olmaktadir.
En Onemli sapma, yiiksek enflasyon oraninin, gecis donemleri siiresince istikrarli
olmamasidir. Daha yiiksek enflasyon orani, daha degisken olma egilimindedir. Cilinkii
yiiksek enflasyon, hiikiimet politikalarinda da bir istikrarsizliga neden olarak, cari ve
beklenen enflasyon oranlar1 hakkinda biiyiik bir belirsizlige neden olur.

Iktisat literatiiriinde, enflasyon oranlar1 ile enflasyon degiskenligi arasinda
ongorillen bu pozitif iliskiyi test eden ¢ok sayida c¢aligma bulunmaktadir. Bu
caligmalardan bazilari, iilkelerarasi (cross-country — inter-country) galigmalar iken,
bazilar1 da tek tek iilkeleri analiz eden (intra-country) zaman serisi ¢aligmalaridir.
Calismamizin ikinci boliimiinde, bu ¢aligmalarin baslicalarint inceleyen ayrintili bir 6zet
yer almaktadir.

S6z konusu iilkelerarasi g¢aligmalardan, Okun (1971), Logue ve Willett (1976),
Foster (1978), Ram (1985), Chowdhury (1991) ve Emery (1993), enflasyon orani ile
enflasyon degiskenligi arasinda pozitif ve giiclii bir iliski oldugu yoniinde sonuglar elde
etmiglerdir. Gordon (1971) ise bu konuda, incelenen donemin onemli oldugunu
vurgulayarak, 1960’11 yillar igin giiglii ve anlaml1 bir iligki bulamamustir.

Ulkeleri tek tek ele alan zaman serisi ¢aligmalarindan, Blejer (1979), Khan ve
Abbas (1983) ve Ram (1985), enflasyon orani ile enflasyon degiskenligi arasinda pozitif
ve giiclii bir iligki oldugunu tespit etmiglerdir. Buna karsilik, Gale (1981), Katsimbris ve
Miller (1982) ve Katsimbris (1985)’in sonuglari, s6z konusu hipoteze giiglii bir destek
saglamaktan uzaktir. Bu baglamda, iilkelerarasi (cross-country) calismalarin bu hipoteze
daha fazla ampirik destek sagladigi soylenebilir. Fakat bu c¢aligmalarin, ilkeler
arasindaki yapisal farkliliklari dikkate almadigi, homojenlik varsayimina dayandig
gdzoniine alinirsa, ilgili tahmin sonuglarinin dikkatli bir sekilde yorumlanmasi gerektigi
de ortaya cikar.



98

Bizim calismamizda, yukarida ikinci grupta yer alan ¢aligmalarda oldugu gibi,
enflasyon orani ile enflasyon degiskenligi arasinda varsayilan iliski, aralarinda
Tirkiye’nin de bulundugu, farkli gelisme diizeylerindeki iilkeler ele alinarak, her iilke
icin ayr1 ayr1 olmak {izere, zaman serileri kullanilarak test edilmistir.

Bunun i¢in, 1980-2005 donemi ve 44 iilke ele alinarak, yillik tiiketici fiyat
indekslerinden hareketle, ticer yillik (overlapping) hareketli ortalama enflasyon oranlar1
ve (degiskenligin 6l¢iisii olarak) hareketli standart sapma serileri olusturulmustur. S6z
konusu bu iki seri arasindaki iliski, Katsimbris (1985)’1 izleyerek, iki ayri
spesifikasyona gore ampirik olarak incelenmistir.

Cari enflasyon orani degiskenliginin, cari “beklenen” enflasyon oranindan
etkilendigini varsayan ilk spesifikasyon sonuglarina gore, 44 iilkenin 26’sinda, ortalama
enflasyon orani ile bu oranin degiskenligi (standart sapmasi) arasinda pozitif ve anlamli
bir iligki bulunmaktadir. Ancak, 6zellikle, ortalama enflasyon orani yiiksek (% 10’un
tizerinde) ¢ok yiiksek (% 50°nin iizerinde) olan iilkelerde (birkag istisna diginda), s6z
konusu iki degigken arasindaki iliski, ilgili katsaymin degeri, t istatistigi ve R? degerleri
agisindan, ¢ok daha giiclii ve anlamlidir.

Cari enflasyon orani degiskenliginin, cari “beklenen” enflasyon oranina ve kendi
gecikmeli degerine bagli oldugunu varsayan ikinci spesifikasyon sonuglarina gore ise,
44 dlkenin 23’iinde, ortalama enflasyon orani ile bu oranin degiskenligi (standart
sapmas1) arasinda pozitif ve anlamli bir iliski bulunmaktadir. Bu ikinci regresyon
denkleminin tahminlerine goére de, ortalama enflasyon orani yiiksek ve &zellikle ¢cok
yiiksek olan iilkelerde (yine birkag istisna diginda), s6z konusu iliski, ilgili katsayinin
degeri, t istatistigi ve R? degerleri agisindan, ¢ok daha giiglii ve anlamhidur.

Gorildigi gibi, calismamizda kullanilan iki spesifikasyonun sonuglari birbirine
paralel olup, inceledigimiz iilkelerin ¢ogunlugunda, enflasyon diizeyi ile degiskenligi
arasinda pozitif ve anlamli bir iligskinin varligina isaret etmektedir. Burada asil 6nemli
olan ise, ortalama enflasyon orami yiiksek ve Ozellikle ¢ok yiiksek olan, ¢ogunlukla
gelismekte olan lilkeler grubunda, s6z konusu iligkinin ¢ok daha giiglii ve anlamli
oldugu yoniinde bir sonug¢ elde edilmig olmasidir. Dolayisiyla, enflasyon diizeyi ile
degiskenligi arasinda anlamli bir iliski bulunamayan {ilkeler (ilk spesifikasyona gore 18,
ikinci spesifikasyona gore 21 {ilke), biiyiik ¢ogunlukla, ortalama enflasyon orani diigitk
veya ilimli, gelismis tilkeler iginde yer almaktadir.

Bu baglamda, 1980-2005 doneminde, enflasyon orani ¢ok yiiksek (% 50’nin
iizerinde) tilkeler grubuna dahil olan Tiirkiye i¢in, ilgili parametre degeri ve t istatistigi
agisindan (fakat R? degerleri agisinda degil), her iki spesifikasyon sonuglarma gore,
enflasyon diizeyi ile degiskenligi arasinda pozitif ve anlamli bir iliski bulundugu
sOylenebilir.

Calismamizda, ayrica {ilkelerarasi (cross-country) tahminler de yapilmigtir.
Bunun i¢in, gbzlem sayis1 ayni olan otuz ii¢ iilke dikkate alinarak, hem bu iilkelerin
tamami i¢in, hem de, ortalama enflasyon oran1 % 10’un iizerinde ve altinda olan iilkeler
i¢in, iki ayr1 grup olarak, iilkelerarasi tahminler ger¢eklestirilmistir.
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Bu tahmin sonuglarina gore, 6zellikle enflasyon orani % 10’un iizerinde olan
iilkelerde, enflasyon orani ve degiskenligi arasinda c¢ok giiclii, pozitif bir iliski
bulunmaktadir. Boylece, bu sonuclar da, tek tek iilkeler icin elde edilen tahmin
sonuglarint dogrulamaktadir.

Diger taraftan, Logue ve Willett (1976) ile Chowdhury (1991)’i izleyerek,
ongoriilebilirligin en yiiksek ve dolayisiyla belirsizligin en diisiik oldugu, optimum bir
enflasyon oranlar1 alaninin varligi arastirilmistir. Burada elde ettigimiz bulgulara gore,
enflasyon oranlarn yiikseldikce, degiskenlik, dolayisiyla 6ngoriilemezlik de artmaktadir;
ortalama enflasyon oranlariyla, enflasyonun degiskenligi arasindaki en giiglii iliski, en
yiiksek enflasyon araliginda (dordiincii aralik) ortaya ¢ikmaktadir.

Logue ve Willett’in, 1949-1970 donemi i¢in bulduklari optimum alan % 2-4
araligi, Chowdhury’nin, 1955-1985 dénemi i¢in buldugu optimum alan % 5-7 aralig
iken; bizim 1980-2005 donemi i¢in buldugumuz optimum alan % 4-6 araligidir. Buna
gore, ortalama enflasyon oran1 % 4-6 araliginda oldugunda, enflasyonun
ongoriilebilirligi en yiiksek diizeyine ulagsmaktadir. Bu araligin disindaki enflasyon
oranlarinda, enflasyonun 6ngoriilebilirligi oldukca belirsiz olmaktadir.

Tahmin sonuglarina gore, enflasyon diizeyi ile degiskenligi arasinda anlamli bir
iliski bulunamayan iilkelerin bir boliimii, s6z konusu optimum aralik (% 4-6 araligi)
icinde yer alirken; bir boliimii de, en diisiik enflasyon aralig1 olan % 1.1-3.7 aralig

icinde yer almaktadir.49 Ucgiincii veya dordiincii aralikta yer alip, anlaml bir iliski elde
edilemeyen iilke sayisi ¢ok smirlidir. Boylece, farkli spesifikasyonlar veya farkli
yaklagimlar vasitasiyla elde ettigimiz sonuglarin birbirini destekledikleri goriilmektedir.

Ozet olarak, elde ettigimiz sonuglarin, enflasyon orani ile degiskenligi ve
dolayisiyla belirsizligi arasinda pozitif bir iliski olduguna dair, Okun’un hipotezini
onemli olgiide destekledigi sdylenebilir. Ustelik, bizim calismanizda bu destek, hem tek
tek {iilkelere yonelik testlerden, hem de iilkeleraras1 (cross-country) analizlerden elde
edilmigtir. Fakat bu destegin, 6zellikle enflasyon orani yiiksek ve ¢ok yiiksek iilkeler
grubundan geldigini de vurgulamak gerekir. Bu iligki, diisiik ve 1liml1 enflasyon oranina
sahip iilkelerde genellikle ya mevcut degildir ya da daha zayiftir. Bu nedenle, elde
ettigimiz sonuglarin, daha onceki ¢aligmalarda — 06zellikle, Logue ve Willett (1976),
Ram (1985) ve Chowdhury (1991)’de — elde edilen sonuglarla biiyiik dl¢iide tutarli
oldugunu soyleyebiliriz.

Bu baglamda, enflasyon ve issizlik arasindaki degis-tokusta, igsizligi
diistirebilmek amaciyla, yiiksek (veya optimum alanin diginda) fakat istikrarli bir
enflasyon oranini hedefleyen, baska bir deyisle, Phillips egrisinin dik kisminda
bulunmay1 tercih eden ekonomi politikalarinin (gas pumping) pek fazla basarili
olamayacag1 ongoriilebilir.

49 Aslinda, s6z konusu araliklara dahil olan iilke sayisi arttiginda, bu optimum araligin sinirlarinin biraz
daha genislemesi beklenebilir.
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OZET

Ekonomik yapida yasanan doniisiimler genelde devrimsel karakterde olmayip
kademeli bir siirecin sonucunda gergeklesir. Bu nedenle ekonomi denildiginde
POLANYI’nin betimledigi gibi zaman ve mekana gore farklilik gosteren
ozeligiyle kabul edilerek, her topluma gore degisik etki — tepki yapisini gézoniine
alan bir analizde bulunmak gerekir. Uygulanacak para ve maliye politikalarinda
da bu kendine 6zgiiliigii dikkate alarak uygulamalarin sonuglarini rasyonel olarak
tahmin etmek biiyiik 6nem tasir. Ekonomik yapimin sosyal etkiler nedeniyle
devrimsel karakterli doniisiime olanak tanimamasi en radikal ekonomik yapi
degisikliklerine gidildigi donemler arasinda bile oto-regressif bagitlikla
karsilagilir. Ornegin Osmanlilar déneminde 1840 — 1850 déneminde yasanan ig
bor¢ sarmalindan kurtulmada dis borglarla gevrilmesi yoluna gidilmesi, yaklagik
yirmi yillik bir siire sonunda morotoryum ilanina yol agmigsken ayni yapiyla 1980
sonrast Cumhuriyet Tiirkiyesi'nde 1999’da IMF ile imzalanan stand—by
antlagmasiyla bir kere daha karsilasiimaktadir. 1975 — 80 doneminde de benzer
olusumun goézlendigi dikkate alindiginda, aynt mekan kisiti igerisinde sosyo
ekonomik yapida yasanan doniisiimiin son derece yavas gergeklesmesi sebebiyle
maliye politikalarinin zamanlariistii gegerliligi sonucuyla karsilagilmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Maliye politikalari, borg¢ ¢evrilmesi, Kaime, tahvil-bono,
sosyal yapi, sosyal degisme, sosyal politika, istatistik, morotoryum, bolge bilimi,
belgesel ekonomi.

ABSTRACT

The transformations in the economic structure are not realized in a
revolutionary character but they are the results of stepped process. In this respect,
as POLANY!| described, economics should be analyzed by accepting that it has a
character changing according to the time and to the place and by considering that
it has a impact-reaction structure. It is important to predict rationally the results of
the applications by paying attention to the above mentioned originality in the
fiscal and monetary policies which will be applied. That the economic structure
does not contribute to the revolutionary characterized transformation due to social
effects encounters an auto-regressive structure in the periods when the most
economic structural changes are made. For instance, the Ottomans preferred the
external debts to be saved from the burden of the internal debts between 1840s
and 1850s, and in the end moratorium were proclaimed. Similarly, the Republic of
Turkey encountered the same structure by means of stand-by agreement signed
between Turkey and IMF in 1999. If it is considered that similar formation was
observed in the period between 1975 and 1980, it will be encountered with a
conclusion that fiscal policies are over the times in spite of the fact that the
transformation observed in the social structure is rather slowly realized in the
same place.
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Keywords:  Fiscal policies, dept exchange, Kaime (Ottoman’s bonds /
banknote), bonds, social structure, social changes, social policy, statistics,
morotorium, regional science, regional economics.

1- GiRiS: KURAMSAL TEMELLER

Toplumlarda olusan Onyarginin temeline bakildiginda 6grenilmis bilgilerin
agirlikli oldugu goriiliir. Ancak FREUD un da vurguladig gibi insanin 6zsel bilincinde
rasyonalize etme diirtiisii mevcuttur. Ozellikle kuramsal temelli analizlerde elde edilen
devrimsel karakterli yeni kuramlarin gelistirilmesinde de bu durum yasanir. Ornegin
Klasikler’e kars1 Keynes’in devrimsel karakterli taniminda arz yonlii bakisin talep yonlii
bir zemine oturtulmasi gergeklestirilmigtir. Keynes’ in doktrininin, Say’in her arz kendi
talebini yarati® mantigi altiist ederek devlet miidahalesinin &niinii agti§1® savunulur.
Halbuki konu derinlemesine incelendiginde durumun hi¢ de bdyle olmadigi goriiliir.
Say’in arz yanli mantiginda, talebin olugsmasini saglayacak ortamin yaratilmasi
anlaminda arzin talebi yaratimini “D = {(S)” pekala diistinmek miimkiindiir. Dolayisiyla
iktisat kuraminda, “devrim” kavramina mesafeyle yaklagsmak, rasyonalitenin korunmast
acisindan son derece onemlidir.

Iktisat kuramindaki ikinci 6nemli husus da; kuramin olguyu yonlendirdigi
yoniindeki yaygin beklenti yanilgisidir. Ornegin Keynes’in genel teorisi 1936’da
yayimlanmigken, Biiyiikk Bunalim’in hemen akabinde ABD’nde talebi canlandirma
amactyla bilingli olarak kamu finansmaniyla biiyilik baraj ingaatlarina yatirim yapildigi
goriiliir.* Ingiltere igin istatistiklere bakildiginda da 1929 sonrasi ilk iki yilda kamu
harcamalarinin % 6’lik artisiyla karsilasilir. 1932 — 34 arasindaki diisiigse arizi kalmus,
yerini 1935’ten itibaren yiiksek oranli artisa birakmistir. Dogal olarak bu gelismeler
1936’y1 milat alma olanagimin da rasyonalite acisindan temelsizlesmesine yol
agmaktadir. Buradan kuramin olguyu aciklamadan oteye gidemedigi sonucuna
varilabilir.

1 Joan ROBINSON (1984), fktisat Felsefesi, Cev: Vural SAVAS, M.U. LLB.F. Yaymi, 417 / 366, istanbul,
s. 7.

2 Say’ in burada anlatmak istedikleriyle ilgili genis bilgi i¢in bkz. Ali OZGUVEN (1987), “Jean Baptise
Say”, IFM Sabri ULGENER’ ¢ Armagan, C: 43, S: 1 - 4, Istanbul. Rona TURANLI, Tamer ISGUDEN
(1987), Ansiklopedik Ekonomi Sézliigii, Bilim Teknik Yayinevi, Istanbul, s. 312.

3 Bilgi i¢in bkz. Tiilay ARIN (1988), “Keynes¢i Akimlar: Keynesciligin Krizi ve f¢ Tartismalar”, IFM
Prof. Dr. Siileyman BARDA’ ya Armagan, C: 45, S: 1 - 4, Istanbul.

4 LIRSEY, PURVIS vd, ktisat I, Cev: Ahmet CAKMAK, Bilim Teknik Yaymevi, Istanbul.



106

Tablo 1: ingiltere’de 1929 - 38 Dénemi Kamu Harcamalar1 (Milyon $ Olarak)

1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 1936 1937 1938

Kamu Harc. 1107,2 11448 1173,5 1138,0 1066,0 1060,9 1117,4 1186,8 1303,5 1587,0

Kaynak: Alan T. PEACOCK, Jack WIESMAN (1961), The Growth of Public Expenditure in the
United Kingtom, Princeton University, Princeton, s. 171 - 172.

Genel anlamda tanimlama yanilgisindan kurtulamayan sosyal bilimlerde, mikro
bazda insanm1 ve makro bazda da toplumlar1 parga parga ele alarak inceleme
metodolojisinin takip edilmesinin terminolojik hatalarda etkisi olduk¢a yiiksektir.®
Wlibois’in sosyoloji i¢in “kanun ilmi olmanin yaninda tekamiil ilmi oldugu” yoniindeki
tamimlamasini6 tiim sosyal bilimler ve dolayisiyla da ekonomi bilimi igin’ genellemek
mimkiindiir. Dolayisiyla biitiinsel perspektifle analizlerin yapilmasi, temsililik
agisindan son derece 6nemlidir.

Ekonominin ayn1 zamanda tekamiil bilimi 6zelliginde olmasi, Hayek’teki dogal
diizenin iizerine® ii¢ sosyal bilimcinin yaklasimlari insa edilmesi durumunda, zaman ve
mekan kisitindan bagimsiz genel bir ekonomi isleyis yapisi betimlemesine ulagilmasini
saglar. Sosyo — ekonomik yasamin kurallarimin ¢izildigi her dénemde, aslinda
mesruiyeti saglayict unsurun toplum oldugu goriiliir.’° Bu nedenle kendine 6zgiiliik,
ekonomiyi kisitlardan kurtarir.

Oncelikle Polanyi’nin ekonomi betimlemesi, yaptig1 ultra disiplinel analizde
ekonomiyi zaman ve mekan kisitindan kurtaran 6nemli bir asamayi olusturur.
“Ekonomi” kelimesinin isim babasi olan Aristo’nun neden “Ev Idaresi” tammindan

Bu noktada antropoloji, gorece biitiinsel bakis1 saglar. Dolayisiyla antropolojik bir tiimdengelimci bakis
agistyla analiz yapilmasi, son derece 6nemli§ii.r.. (Bilgi i¢in bkz. Takiyeddin MENGUSOGLU (1979),
“Felsefi Antropoloji Is1g1 Altinda Sosyoloji”, 1.U. Iktisat F. Sosyoloji Konferanslari, 2629 / 446,Istanbul.

Mehmet EROZ (1977), “Sosyolojide Sebeblilik, Hiirriyet ve Zaruret Meselesi”, LU. Ixtisat F.
Findikoglu Armagani, 2260 / 389, Istanbul, s. 276.

Ekonomi kuraminda sosyolojik yon ve bagitlik orgiisii agisindan ayrintih kuramsal bilgi i¢in bkz. Tamer
ISGUDEN (1984), “Ekonomi Teorisinin Sosyolojik Niteligi”, M.U. L.L.B.F. Dergisi, C: 1, S: 1, Istanbul.

Konunun genigligi ve tartigmalarin tiimiinii alma zorunlulugu nedeniyle Hayek’ in dogal diizen tasviri
konusunda ayrintiya girilemeyecektir. Sadece ek vurgu olarak Hayekyen perspektifle, tim sosyo —
ekonomik yapilarin toplum saiklerinden kaynaklandigmi ve uzun donemli bir siirecin etkisini
vurgulamakla yetinecegiz. (Ayrintili bilgi i¢in bkz. Friedrich A. HAYEK (1996,1995,1997), Hukuk,
Yasama ve Ozgiirliik, 3 Cilt, Tiirkiye Isbankas1 Kiiltiir Yaymlar1, Ankara.

ilkel toplumlardaki ekonominin, modern ekonomileri agiklamadaki gereksizligine kars1 ¢ikan ilk iktisat
tarihgisi olan WEBER, (Karl POLANYI (1984), Biiyiik Déniigiim, Cev: Ayse bugra, Alan Yayincilik,
Istanbul, s. 68.) kurallarin kisitlari olusturmasinda mesruiyetin doga iistii giiglere dayandirildigi Eski
Yunan Ayzimmet’ lerinin tiiziiklerinde bile, yeni kisitlar olusturuldugunu vurgular. (Max WEBER
(1995), Toplumsal ve Ekonomik Orgiitlenme Kurali, Cev: Ozer OZANKAY A, Imge Kitabevi, Ankara,
s. 66.) Dolayisiyla zaman kisitindan bagimsiz bir karmagsiklik, sosyo — ekonomik yapilarin tiimiinde
mevcuttur ve Weber’ in de vurguladigi gibi, “yenilikler” aslinda unutulup tekrar bulunan kurallardan
baska da bir sey degildir. (WEBER (1995), ibid, s. 66.)
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hareket ettiini sorgular.’® Bu bicimselci tanimin gegerliligine karsihk 6zselci
(:anlamsalc1) tamimi yaparak ekonomiyi kisit altindan kurtarir.’* Tipki Wlibois’in
sosyoloji i¢in yaptigi “hem kanunlari olan, hem de evrimsel doniisiime miisait”
tanimlamasinda oldugu gibi yapi kurallar1 ve degisimi birlikte alir.

Kisitlarin  6nce ortadan kaldirtlip sonra zaman ve mekana dayali kisit
olusturulmasi prosediiriiniin takip edilmesi, ekonomi politikalar1 konusunda analizleri
yapma olanaginit da miimkiin kilar. Weber, protestan Avrupa’nin kapitalizm siireclerini
diger toplumlara gore daha kolay asarak etkinlestirmesindeki temeli toplum yapisina
baglarken;> Gellner de devlet miidahalesine karsiik Islam toplumlarinda
kapitalistlesme siirecinin Avrupa’nin aksine yasanamamis olmasinin ipuglarimi “giiclii
kiiltir — zayif devlet” betimlemesiyle™® Weberyan metodolojiye dayanarak toplum
dinamiklerini &n plana gikartmak suretiyle agiklar.

Hayek’in dogal diizeni {izerine inga edilen Polanyi, Weber, Gellner filozofisi
ticlemesiyle de ekonominin bogucu kisitlardan kurtarilmasi olanakli kilinir. Tipki
Polanyi’ nin 6zselci agidan “karsiliklilik — yeniden dagitim — miibadele” {iglemesiyle
siirli genel kapsamli kisitlar altina alarak 6zgiir birakmasi gibi®® iktisat politikasi da
para ve maliye politikalarina boliiniir. Para ve maliye politikasi araglari tanimlanarak
son derece genel bir kisitla sinirli kalinir. Bu noktadan sonra global ¢apli bir etki — tepki
genellemesine gitme olanagi da ortadan kalkarak toplumsal yapi dinamikli bagitlilikla
analiz 6zgiirliigi olusur.

Iktisat kurammin biitiininde Newtoncu bir genellemeyle karsilasildig
soylenebilir.’® Ornegin iktisat kuramina gore yaklasimlardan bagimsiz olarak para

10 Bkz. Karl POLANYI (1978), “Kurumlastirilmis Siireg Olarak Ekonomi”, Cev: Etyen MAHCUPY AN,
Toplumcu Diigiin, S: 4, Istanbul.

Ayse BUGRA (1999), Iktisatcilar ve Insanlar — Bir Yontem Caligmast, 2. Baski, lletisim Yaymnlari,
Istanbul.

Bilgi icin bkz. Max WEBER ( 1999), Protestan Ahlaki ve Kapitalizmin Ruhu, Cev: Zeynep GURATA,
Ayrag Yayinlari, Ankara.

Bilgi igin bkz. Ahmet CIGDEM (1996), Gellner’ in islam Toplumu Modeli Uzerine Bir Not”, Toplum ve
Bilim, S: 69, istanbul.

Caglar Keyder, son yaptig1 ¢alismalardan birisinde bu kuramsal dinamikler {izerine Giiney Avrupa’ nin
moderniteye uyumda neden degisim gosteremediginin uygulamasmi yapmustir. Konunun karmagsiklig
karsisinda daha iyi anlasilmasi igin bkz. Caglar KEYDER (1999), “Giiney Avrupa Modernitisi ve
Degisim”, ODTU Gelisme Dergisi, 26 (3 — 4), Ankara.

15 Bilgi i¢in bkz. Etyen MAHCUPYAN (1978), “Piyasa Modeli, Toplumsal Yapilar ve K. POLANYTI”,
Toplumcu Diigiin, S: 4, Istanbul.

11
12
13

14

16 Modern iktisat kuramimin kurucusu konumundaki Adam Smith onderligindeki klasik ekolden

gliniimiizdeki savunucusunu olusturan Hayek’ e kadar tiim kuramin dogal diizene dayanarak Newton
fizigindeki yasalara indekslendigi goriiliir. (Ozellikle bkz. Coskun Can AKTAN (1994), Cagdas Liberal
Diigiincede Politik Iktisat, Dogus Matbaasi, Ankara, s. 1 — 10. Ali OZGUVEN (1991), Iktisat Bilimine
Giris, 6. Bask, Filiz Kitabevi, istanbul, s. 60 — 103.) Keynes i¢inde durum farkli degildir. 1944’ te IMF
ve Diinya Bankasi’ nin kurulmasi konusunda toplanan uluslararasi konferans hakkinda Keynes’ in
hiikiimetine gonderdigi mesaj aynen sdyledir:”Buraya davet edilen yirmi bir iilkenin, Haiti, Honduras,
Liberya, Nikaragua, Izlanda, Iran, Irak, Liiksemburg gibi iilkelerin yapabilecekleri hig bir katki yoktur.
Bu toplant1 yillardan beri bir araya getirilmis en biiyilk maymun pavyonu. Listeye Misir, Sili ve
Yugoslavya’ da eklenebilir.” (Aktaran: Oktay YENAL (1999), Uluslarin Zenginligi ve Uygarhgr —
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arzinin kisilmasi, beraberinde enflasyonun hiz kesmesiyle sonuglanmalidir. Halbuki her
zaman boyle bir sonugla karsilagilmaz. 1999’dan itibaren Tiirkiye’de para arzi ivmesinin
tedrici olarak hizini kesici anti — enflasyonist para politikasinin uygulanmasina karsilik,
is hayat1 kendi parasini ¢ek — senet mekanizmasiyla yaratmak suretiyle, uygulanan para
politikasinin etkinsizligine yol acarak enflasyonda keskin bir diigiisiin yasanmasina
engel olmustur.

Konu, tiimdengelimci mantikla iktisat politikasinin maliye ayagina
indirgendiginde, iki maliye politikast aracinin oldugu gorilir: Kamu gelirleri ve
harcamalari. Gelir ayaginda yer alan vergi ve bor¢lanmanin, ¢arpan etkileri formiilize
edilerek olas1 etki diizeyleri hesaplanir. Ortaya veriler sunulur.”’

Carpan etkileriyle birlikte hesaplanan fayda - maliyet diizeyleri 15181nda, rasyonel
bakis agisiyla en etkin arag veya araglar sepetinin kullanilmasi beklenir. Bu rasyonalite
agisindan biitiin diinya icin kesin hiikiimler igeren uygulamadir. iktisatgr da bir
mithendis konumuna indirgenir. Olumlu sonuglarin alinmasi beklenir. Ama her
ekonomide tek tip etki - tepki bileseni olusmaz. Daha da 6nemlisi, her zaman rasyonel
olan politikalar da secilmez. Bunun en tipik Ornekleri de savas gibi olagan dist
dénemlerde yasamir. Ornegin savasin finansmaninda Almanya’da 1. Diinya Savasi’nda
hiper - enflasyonist etkilerine ragmen agik piyasa islemleri tercih edilmisken, Ingiltere
ve ABD’nde borglanma yolu tercih edilmistir.”® Daha da ilginciyse II. Diinya
Savagi’nda ayni iilkelerin I. Diinya Savagi’ndaki finansman araglarint ayni dogrultuda
uygulamalaridir. Hitler’in Kavgam isimli kitabindan da somut sekilde gozlenen hiper -
enflasyonun yol actigi gelir boliisiimiindeki ugurum sonucunda tam olarak Yahudi
diismanligiyla simgelenen kaosa'® karsi, aymi uygulamaya II. Diinya Savasi’nda da
gidilebilmistir.

Olmasi gerekenle olan arasindaki bu ayrikligin nedeni ne olabilir sorusunun
sorulmasi, tam da bu nokta da zihinlerde belirir. Aslinda Sorokin’in devri dalgalanma
modeli de tam bu noktada imdada yetisir. SOROKIN, bir toplumda genel kural ve
karakteristik Ozelliklerin zaman kisitindan bagimsiz olarak siireklilik arz ettigini
vurgular.” Bu noktada devri - dalgali degisme modelinin de temel gatisini olusturmus
olur. Buna gore degisim, cemiyetin i¢ dinamiklerine bagl olarak yoniinii ve ivmesini

Egitim Boyutu, Tiirkiye Isbankas: Kiiltiir Yaymlari, Ankara, s. 25) Bu mesajda da agikca goriildiigii gibi
Keynes dahi, heterojen diinyaya homojen giysi biger.

Maliye politikasi ve araglari konusunda kuramsal bilgi i¢in bkz. Sevim GORGUN (1994), Maliye
Politikast, 1.U. SBF, Istanbul. Joseph STIGLITZ (1994), Kamu Kesimi Ekonomisi, Cev: Omer Faruk
BATUREL, 2.Baski, M.U. L.LB.F. Yaym, istanbul. Paul A. SAMUELSON, William D. NORDHAUS
(1989), Economics, 13.Edition, McCGRAW-HILL International Editions,s. 384-410. Halil NADAROGLU
(1974), Kamu Maliyesi Teorisi, I.L.T.I.A. Yaym, Istanbul.

18 Ak ILKIN (1985), “Merkez Bankasi Kaynaklarinin Harp Finansmaninda Kullanilmasi” Harp
Ekonomisi, istanbul. Salih TURHAN (1985), “Harbin Finansmanina Iliskin Uygulamalar”, Harp
Ekonomisi, Istanbul.

19 Bz Adolph HITLER (1998), Kavgam, Cev: M. Selman UGURLU, Kamer Yayinlari, Istanbul, s. 32 -
88.

20 Aktaran: Amiran KURTKAN BILGISEVEN (1995), Genel Sosyoloji, 5.Baski, Filiz Kitabevi, istanbul, s.
278.

17
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belirler. Genel olarak da belirli kaliplar ve yapisal konumlar arasinda gidip gelir. Tipki
global ¢apli savas, istikrarsizlik - baris, istikrar veya Rusya’daki milli - dinsel motiflerin
1970’1erden itibaren 6n plana ¢ikmasinda oldugu gibi eski diizeye geri doner ve sonra
tekrar degisir.”*

SOROKIN’in devri dalgali degisme modeli, HAYEK’in dinamik sosyo -
ekonomik diizene adapte olan kurallar biitinii tizerine POLANYI, WEBER ve
GELLNER’in modelleri insa edildiginde agiklama kabiliyetinin zirvelerine ulasilan
toplum - ekonomi ve ekonomiler iligki ve ayrikliginda, olan - olmasi gereken kurgusunu
agiklar. Olan zaten vardir ve olmasi gereken de zaten ya daha 6nce olan ya da olacak
olandir. Bu siirekli devinim halindeki diizen, Ozellikle WEBER ve GELLNER’in
toplumlar i¢in sunduklari tanimlarla devinimi hem duraganlagtirir, hem de yoniinii
tahmine yardim ederler.

Biitiin bu kuramsal ger¢eveden ¢ikan sonugsa; ayni mekan kisitinda benzer
olaylar karsisinda benzer tepkilerin verilerek benzer sonuglara ulagilmasina dayanan
toplumlar i¢in zaman kisitindan kurtarilmig iktisat politikalaridir. Bu agidan maliye
politikalarimin ayni1 cografi sinirlar (6rnegin iilke veya ilkeler birligi) icerisinde
zamanlararasi benzer olgulara kargi benzer sekilde uygulanacagi sonucuna vartlir.
Konuyla ilgili olarak 1840 - 56 donemi Osmanli ekonomisinde ve 1980 sonrasi
cumhuriyet donemi Tiirkiye’sindeki i¢ borglarin dis borglara ¢evrimi incelenecektir.

1840°tan itibaren dig ticaret aciklarinin finansmani amaciyla gidilen ig
bor¢lanmayla 1984’ten itibaren alt yapi ve tiiketim harcamalarinin finansmaninda i¢
bor¢lanmaya gidilmesi; sebep, yasanan siire¢ ve dis borglara ¢evrimi agisindan
mukayese edilecektir.

1. iC BORCLANMAYA GIiDILMESINiN NEDENLERIi
1. 1. OSMANLI DONEMI (SONUN BASLANGICI - 1840)

Osmanli doneminde 1840 Oncesinde de i¢ bor¢lanmanin, O6zellikle Galata
Bankerleri vasitasiyla gergeklestirildigi gt')riiliir.23 Ancak sistematik anlamda ilk i¢
borglanma uygulamasi, 1840’ ta “kaime” ismi verilerek ihrag¢ edilen % 8 yillik faizli®* i¢
istikraz senetleriyle baslamistir.?

Osmanli doéneminde 1840’taki bu ilk tertip i¢ borglanmanmin sebeplerine
bakildiginda, Bat1 Diinyasi’ndan farkli sebeplerle karsilagilir. Bat1 Diinyasi’nda yiiksek

21 Aktaran: Mustafa E. ERKAL (1995), Sosyoloji (Toplumbilimi), 6.Bask1, Der Yaynlari, istanbul, s. 241 -
242.

23 Feridun ERGIN (1980), Kredi Sistemleri, iktisat Fakiiltesi, istanbul, s. 28 - 29.

24 Sevket PAMUK (1999), Osmanli Imparatorlugunda Paramin Tarihi, Tarih vakfi Yurt Yaymlari,
Istanbul, s. 288. Zafer TOPRAK (1997), “iktisat Tarihi”, Tiirkiye Tarihi III Osmanli Devleti 1600-1908,
5.Baski, Cem Yayinlari, Istanbul, s. 258 - 259. Ali AKYILDIZ faiz oranin % 12.5 oldugunu savunur. Ali
AKYILDIZ (1996), Osmanh Finans Sisteminde Doniim Noktast Kagit Para ve Sosyo-Ekonomik
Etkileri, Eren Yay. istanbul.

25 Tahvil - bono.
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iiretim kargisinda para arzi sikigikliginin yasanmasinin etkisi biiyiiktiir. Ornegin 1738 -
1800 yillar1 arasinda Yorkshine’daki kumas iiretimi on iki kat artarken, banka stoklar1
yalnizca % 18 oraninda artmistir.26 1800’e kadarki bu yiiksek {iretim artis1 karsisinda
para arzinda stabiliyet, sikismaya yol agmis, bu sikismaya care olarak da degerli maden
arzini artirma olanagimin ayni siiratten yoksun olmasi nedeniyle ¢ek, bono ve banknota
gegilmistir.27 Para arzindaki bu sikigma, temsili para konumundaki enstriimanlarin nakdi
bedel olarak merkez bankasi ¢eki hiiviyetine biirlinmesine yol agmustir. % 3 reeskont
faiz oraniyla bankaya yatirilan senetlerin 1738 - 1800 doneminde % 38 oraninda
azaldig1 goriilmiistiir.”® Boyle bir ortamda da bedelsiz banknot arz1 piyasay: rahatlatarak
likidite sikigikligini 6nlediginden, Bati Diinyasi’nin tiimiinde banknot ihraci biiyiik
boyutlara ulagsmigtir. 1800 - 1840 déneminde ABD’nde para arzinin milli gelire oraninin
yaklasik ii¢ kat artmasi da29 bu duruma 6rnek olarak verilebilir.

Batida iiretim artigindan kaynaklanan para benzeri enstriimanlara (:banknot)
gegis, Osmanli'da dis ticaret a¢igimin finansmaninda kullanilma amaciyla
gergeklesmigtir. Baltalimani Antlagsmasi sonrasinda yogun dis ticaret a¢igt olusumunu
asagidaki tabloda gérmek miimkiindiir.

Tablo 2: 1837 - 1850 Dénemi Osmanh Dis Ticaret Dengesi (Milyon ingiliz Sterlini)

~ @ @ o - ] ) < w0 © ~ =) o o
™ ) ® 5 ~ < ~ < ~ < < <5 < Ire}
@ @ @ ) ) @ @ @ D @D @D @ @ @
- - - - - - i i - - - i i i
ihracat 4,5 4,4 4.8 4,7 53 55 57 57 62 62 78 58 66 78
ithalat 4,5 6,2 54 52 58 60 62 75 74 65 84 78 81 89
Denge 0 -0,8 -0,6 -5 05 05 05 -18 08 03 06 -20 -15 09

Kaynak: Sevket PAMUK (1994), Osmanh Ekonomisinde Bagimlilik ve Biiyiime, 2 Baski, Tarih Vakfi
Yurt Yayinlari, istanbul, s. 66.

Yukaridaki tabloda da goriildiigii gibi Baltalimant Antlagsmasi’nin yiirtirliige
girdigi 1838’den itibaren yiiksek bir dis ticaret acigiyla karsilasilmustir. ik Osmanli
kaimelerinin30 ihrag edildigi 1840’ ta, iki tertip gerceklesen ihrag bedeli toplaminin 385

26 7,5, ASTHON (1996), An Economic History of England: The 18" Century, METHUEN&CO.LTD,
London, s. 250 - 251.

27 Bu durum Avrupa tarihi boyunca siirekli yasanmistir. Ortagag Avrupa’ sinda hayalet para kavrammin
olusumu da para arzi sitkigmasindan kaynaklanmistir. (Ayrintili bilgi i¢in bkz. Carlo CIPOLLA (1993),
Akdeniz Diinyasinda Para, Fiyatlar ve Medeniyet, Cev: Ali Thsan KARACAN, Baglam Yayinlar,

istanbul.

28 ASTHON (1966), s. 251.

29 A H. HANSEN (1961), Para Teorisi ve Maliye Politikast, Gev: Ahmet KILICBAY, 2.Bask, 1.U.Iktisat
Fakiiltesi Yayini, Istanbul, s. 5.

30 Tahvil szelliginde.
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bin Sterlin oldugunu hesapladik.*! Dikkat edilirse dis ticaret agigimnin altinda bir rakama
denk gelir. Buradan da dis ticaret agiklarinin kapatilmasinda ilk i¢ bor¢lanmaya gidildigi
sonucuna varilabilir.*® Ancak Osmanh idaresi, bu farkliligin yansimalarim tahmin
edememistir.® Sonu¢ olarak Osmanli déneminde 1840°ta ilk olarak ic¢ istikraz
senetlerinin arz edilmesi, batidan farkli olarak tiikketimin finansmani amaciyla
gergeklestirilmistir.34

1. 2. CUMHURIYET TURKIYESI (1984 SONRASI ACMAZ)

Cumhuriyet sonrast dénemde i¢ bor¢lanma, kamu harcamalarinin dolayisiyla da
kamu aciklarinin finansmaninda uzun yillar boyunca aktif enstriiman olarak
kullanilmistir. Ancak 1980 oOncesi duruma bakildiginda i¢ borglanmanin aslinda,
icerisinde yer alan Merkez Bankasi avanslari kalemi nedeniyle® karsiliksiz para
basiminin daha ¢ok muhasebelestirilmesi anlamini tagidigir goriiliir. Dolayisiyla boyle
bir aracin, bu denli genis kisit altinda idarenin eline verilmesi, tahvil — bono piyasasina
dayanan giiniimiizdeki i¢ bor¢lanma yapisiyla biiyiik farkliliklara yol agmaktadir.

1979°da IMF’in Tirkiye’nin stand — by antlagsmasinda ifade ettigi taahhiitlerini
yerine getirmemesi sonrasinda kredi musluklarim kapamasi®®, 24 Ocak Kararlari’nin
almmasina yol agan siireci de beraberinde getirmistir. 24 Ocak Kararlari’nin alinmasi
sonrasindaysa 3 yil siireli stand — by antlagmasinin imzalanarak yiiriirliige girdigi
goriilmektedir.®” Stand — by antlasmasi sonrasinda, dis borg yiikiinde 1980°de bir énceki
yila gore % 16’lik artig saglanmis, bu oran orta — uzun vadeli dig bor¢ yekununda %
31’¢ ulasmustir.®® Dolayisiyla ertelemelerle birlikte geri ddemelerin gerceklestigi ve bu
sayede de kriz déneminin kisa vadede asildigi goriilmektedir.

31 Hesaplamada kullandigimiz veriler igin bkz. Mine EROL (1970), Osmanli imparatorlugu’ nda Kagt

Para (Kaime), TTK, Ankara, s. 1, AKYILDIZ (1996), s. 30.

Yerasimos, Osmanli borglarinm timii i¢in dis ticaret agigim sebepler arasinda en 6ne;m1i konuma
koymaktadir. (Bkz. Ethem CALIK (1993), “Osmanli Bor¢lan”, Tiirkiye Giinliigii, s. 25, Istanbul.) Biz
baslangigtaki etkiyi kabul ediyoruz. Daha sonra borg sarmalina girilmesinin etkisi daha biiyiik olmustur.

32

33 1841°de Ceride-i Havadis® te ¢ikan bir yazida, Avrupa’ da banknot ihracinin ticari hayatta ne denli genel

kabul gordiigii vurgulanarak tahvillerin banknotla ¢evrimi sinyalleri verilmistir. (Haydar KAZGAN
(1995), Osmanl’ da Avrupa Finans Kapitali, Yap: Kredi Yaymlari, istanbul, s. 191.) Boylece iiretim
artig1 saikinden bono ve ardindan da banknota gecildiginden anlagilamadigi agik¢a goriilmektedir.

34 Uzun yillar avans kullanim sinirt olarak biitge ddeneklerinin % 15 i kabul edilmis ve yillik % 1 gibi

temsili bir faiz orantyla avans kullanimina gidilmistir. (Bkz. Ekrem PAKDEMIRLI (1985), “Tiirkiye’ nin
i¢ ve Dis Borglart”, LU. iktisat Fak..M.A.M.K., 29.Seri, 3304/510/68, istanbul, s. 32 - 33.)

35 Konuyla ilgili ayrintili bilgi icin bkz. Seyhun DOGAN (1996), IMF Istikrar Programlart ve Tiirkiye,
Isikli Basim - yayin, Istanbul, s. 131 vd.

36 Siiregle ilgili ayrntili bilgi i¢in bkz. Giillen KAZGAN (1985), Ekonomide Disa A¢ik Biiyiime, Altin
Kitaplar Yaymevi, Istanbul, s. 386 vd.

37 Hesaplamada kullanilan verileri aktaran: Erdogan ALKIN (1980), Uluslararast Ekonomik fliskiler, 1.0.
Iktisat Fak. Yayinlari, s. 317 - 321.

38 Parave maliye politikalar birlikte uygulanmistir. Siki para politikasi tanimi, sinirlt kalmaktadir
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Merkez Bankasi Avanslar1 agirlikli kisa vadeli i¢ borglarm, IMF’ye verilen
taahhiitler gergevesinde 1982°de anti — enflasyonist iktisat politikasi® uygulamas
sonucunda uzun vadeli i¢ bor¢lara (:tahvil) cevrimi gerceklestirilmistir. Ancak i¢ borg
ylikiinde 1980 — 1983 doneminde de ciddi artiglarin gerceklestirilmesi, dig bor¢larin
cevrilmesiyle sinirh kaldigimi gostermektedir.

IMF’in kontroliiniin kademeli olarak sona erdigi ve sivilizasyon siireci, anlaml
boyuta ulastigi 1983’ten itibaren uygulanmakta olan iktisat politikalarinda da
gevsemeye yol agmistir. Bu donemde 6zellikle 1983 sonu ve 1984 basinda % 49’la en
yiiksek faizin 3 aylik mevduata verilmesine® ek olarak enflasyonun da beklenenden
yilksek ¢ikmasi sonucunda tasarruflar, 3 aylik mevduatta birikmistir.** Segim
ekonomisi, gorece diizelmis bir konjonktiir ve vade yapisindaki sec¢isin
tamamlanmasiyla i¢ bor¢lanma tercihi ve yapisi da 1984’e gelindiginde belirlenmistir.
I¢ borglanma profiline bakildiginda, borglanmanin tipki 1840°daki gibi tiiketim
finansmanina43 dayandig1 gorilmiistiir.

2.iC BORC SARMALINA GIRiS$
2.1. OSMANLI DONEMI (1844 — 1862)

1840 — 50 donemi kaimeleri, dnceden de belirtildigi gibi i¢ istikraz senedi
(:tahvil) Szelligindeydi. 1850°den itibaren “evrak-i nakdiyye”® de denilen kiigiik
kupiirlii ilk banknotlar tedaviile siiriilmiistiir.**

Kaimelerin, banknot