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OZET

Bu ¢alismada 1950’lerden 2015 e kadar Tiirkiye’de ekonomik biiyiime ve enflasyonnin seyri ve bu ikisi
arasmdaki iliski incelenmis ve aralarindaki nedensellik iliskisinin niteligi betimsel analizle ortaya konulmaya
calisimistir. Sonucta ise Tiirkiye 'de ekonomik krizlerin ve bu krizlere eslik eden biitcesel sikintilarin parasallasma
yoluyla enflasyon orammin ciddi bi¢cimde yiikselmesine yol actigi, bu acidan yiiksek enflasyonun ekonomik
resesyonlarin ve krizlerin bir nedeni olmaktan ¢ok sonucu oldugu anlayisina ulasilmistir. Ote yandan, daha yiiksek
thmli enflasyonun daha yiiksek ekonomik biiyiimeye eslik edebildigi ortaya konulmaya c¢alisilmis, béylece
enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda ozellikle ilimly enflasyon oranlarmmin cari oldugu dénemlerde olumsuz
bir iliskinin olmadigi sonucuna ulagilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Ekonomik Biiyiime, Ekonomik Kriz, Siyasi istikrarsizlik, Tiirkiye Ekonomisi.

INFLATION AND ECONOMIC GROWTH IN TURKISH ECONOMY
(1950-2015)

ABSTRACT

In this study, | analyzed economic growth, inflation and the relationship between these variables from
1950s to 2015 for the Turkish economy, and tried to ascertain causal relationship between them with narrative
method. Findings indicate that economic crises and accompanying budget problems result in much higher inflation
rate through monetization, and high inflation is more of a result than a cause of economic recessions and crises.
In addition, I tried to show that higher moderate inflation can accompany higher economic growth, and reached
the conclusion that there is no negative relationship between economic growth and moderate inflation.
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1. Giris

Makroekonomi disiplini Keynesci iktisat ile birlikte ortaya ¢ikmis, bu siirecte milli gelir hesaplamalarimin
ilk defa yapilmaya baglanmasiyla birlikte ekonomik biiyiime kavrami iktisat biliminde kendisine ¢ok dnemli bir
yer edinmeye baslamigtir. Giiniimiizde iktisat biliminde en 6nde gelen kavramin bu agidan ekonomik biiyiime
oldugu rahatlikla sdylenebilir. Ote yandan, Keynesci iktisat baslangicta bir enflasyon teorisi gelistirmemis ve
enflasyonu temel bir problem olarak gormemistir. Hatta, 1960’larda ortaya cikan Phillips egrisi yaklagimi
Keynesci iktisat¢ilar tarafindan ciddi bi¢imde benimsenmis ve 1limli enflasyon tam istihdama giden yolda
katlanilmasi gereken ve kabul edilebilir bir maliyet olarak goériilmeye baslanmistir. Bu siiregte politika yapicilar
da Phillips egrisi yaklasimim ciddi bigimde benimsemistir. Ote yandan, 1970’li yillarda Bretton Woods sistemi
¢Okmiis ve bir¢ok iilkede ekonomik krizle yiiksek enflasyon birlikte yasanmistir. Bu donemde Keynesgi iktisadin
gozden diismesine paralel bir sekilde, 6zellikle M. Friedman onderligindeki Monetaristlerin de katkisiyla
enflasyona doniik bakis acisinda 6nemli bir degisiklik yasanmis ve enflasyon her ne pahasina olursa olsun
sakinilmasi ve ortadan kaldirilmasi gereken parasal bir faktor olarak gériilmeye baslanmustir.

Bretton Woods sisteminin ¢okmesinden sonra baslayan neoliberal donemde ekonomik ve finansal sistemde
onemli degisiklikler yasanmaya baglanmistir. Sabit kurlarin yerini dalgali kurlar ve sermaye kontrollerinin yerini
kiiresel 6lgekte tam bir sermaye serbestisi almis, finansal sistem neredeyse tamamen serbestlestirilmis ve deregiile
edilmistir. Bu siirecte devlete yonelik bakig agisinda da dnemli degisiklikler yasanmis, onderligini ABD’de
Reagan, Ingiltere’de de Thatcher ydnetiminin yaptig1 devleti kiiciiltme ve dzellestirme hareketleri birgok iilkede
yagsanmaya baglamistir.

Faiz oranlar1 iizerinde devlet kontroliiniin oldugu, sermaye hareketlerinin kisithi oldugu, merkez
bankalarinin asli vazifelerinin sabit doviz kuru seviyesini korumak oldugu Bretton Woods sisteminde para
politikasinin ¢ok fazla hareket alan1 olmamis ve merkez bankalar1 oldukca geri planda kalmistir. Ote yandan,
1980’lerden itibaren kiiresel dlgekte sermaye hareketlerinin tam anlamiyla serbestlestirilmesi, doviz kurlarinin
Ozgiir bir sekilde dalgalanmaya birakilmasi, faiz oranlari lizerindeki devlet kontrollerinin ortadan kaldirilmasi,
finansal sistemin neredeyse tamamen deregiile edilmesi ve serbestlestirilmesi neticesinde para politikast daha 6nce
hi¢ olmadig1 kadar 6nemli hale gelmis, merkez bankalar1 daha 6nce hi¢ olmadigi kadar 6n plana ¢ikmistir. Yine,
Monetarist yaklagim bu siirecte para politikast anlayist lizerinde dnemli diizeyde etkili olmustur. Bu ¢ergevede,
para politikasinin Keynesg¢i anlayis ¢ergevesinde konjonktiire karsit olarak ekonomik biitylimeyi desteklemeye
calismamas1 gerektigi, parasal biiylikliiklerin nihai tahlilde reel ekonomi iizerinde olumlu bir etkiye sahip
olamayacag1 ve paranin uzun vadede yansiz oldugu fikri benimsenmistir.

Bu gelismelere paralel olarak, 1980°li ve 1990’11 yillarda kiiresel 6lgekte merkez bankaciligi anlayisinda
onemli gelismeler olmus, merkez bankalarinin bagimsizligina biiyiik vurgu yapilmaya baslanmistir. Yine, 1990’1
yillarla birlikte birgok iilkede enflasyon hedeflemesi rejimi benimsenmeye baslanmis, merkez bankalarinin asli
vazifesinin reel ekonomiyi etkilemek degil, fiyat istikrarimi saglamak oldugu fikri genis kabul gormiistiir. Bu
noktada, yiiksek enflasyonun ekonomik biiyliimeye ciddi bi¢imde zarar verecegi, merkez bankalarinin para
politikasiyla ekonomik bilylimeyi desteklemeye calismasi durumunda ortaya g¢ikacak enflasyonist etkilerin
ekonomik biiyiimeyi yiikseltmek bir yana daha da diisiirecegi anlayis1 benimsenmistir. Ote yandan, enflasyonun
bir sekilde (ki hangi sekilde oldugunun bir 6nemi yoktur) yiikselise gectigi durumlarda ekonomik biiyiime ve
isttihdam diizeyi lizerinde olumsuz etkileri olsa da siki para politikasinin uygulanarak fiyat istikrarin1 saglanmasi
gerektigi iddia edilmistir. Bu politika kisa vadede ekonomik biiytimeyi diisiiriicii ve igsizlik oranini ytikseltici bir
etkiye sahip olacak olsa da, fiyat istikrar1 saglanacagi i¢in uzun vadede siki para politikasinin reel ekonomi
iizerindeki etkisinin pozitif olacagi anlayist birgok merkez bankasi tarafindan benimsenmistir.

Sonug olarak, 1980’li yillarda ortaya ¢ikan neoliberal anlayis g¢ergevesinde, sadece fiyat istikrarini
saglayarak ve bu ugurda kisa vadede katlanilmasi gereken her tiirlii fedakarliga katlanarak merkez bankalarinin
reel ekonomiye en biiyiik katkiy1 yapabilecegi anlayisi benimsenmistir. (Ote yandan, 2008 kriziyle birlikte finansal
sistemin de reel ekonomi iizerinde 6nemli bir risk faktorii olabilecegi anlasilmis, finansal istikrarin da fiyat istikrari
kadar 6nemli oldugu goriisii yayginlik kazanmistir.)

Ote yandan, literatiirde ekonomik biiyiime ve enflasyon arasindaki iliskiye doniik olarak yapilan ampirik
caligmalarda ortaya net bir resim ¢ikarilamamistir. Bazi ¢alismalarda enflasyonist ortamin ekonomik biiyiime
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tizerinde ciddi bi¢gimde olumsuz etkilerinin oldugu iddia edilirken, diger ¢aligmalarda 1limli enflasyonun ekonomik
biiyiime tizerinde olumsuz bir etkisinin olmadigi, hatta belirli diizeyde bir enflasyonun ekonomik biiyiimeyi olumlu
etkiledigi yoniinde bulgulara ulasilmistir. Diger taraftan, ortiik veya acik bir sekilde uygulanan enflasyon
hedeflemesi rejiminin uzun vadede ekonomik biiyiimeyi destekleyecegi mi yoksa ekonomik biiylimeye kostek mi
olacagi noktasinda da bir goriis birligine varilamamistir. Bazi ¢aligmalarda daraltict para politikalarinin uzun
vadede ekonomik biiylime iizerinde olumsuz bir etkisinin olmadig1 sonucuna varilirken, bazi ¢aligmalarda ise bu
politikalarin sonucunda ortaya ¢ikan kisa vadeli etkilerin uzun vadeli sonuglarinin olabilecegi ve oldugu sonucuna
ulagilmustir. (2008 krizinden sonraki siiregte basta ABD merkez bankasi Fed ve Avrupa Birligi merkez bankasi
ECB olmak iizere bazi merkez bankalarinin ekonomik bitytimeyi desteklemek tizere enflasyon oranini arttirmaya
calismalar1 da 1980’lerde ortaya ¢ikan para politikast anlayisinda kirilmalar yasanmaya bagladigini gostermistir.
Yine ECB ve Isveg ile Danimarka gibi bazi Avrupa iilkeleriyle Japonya’da merkez bankalarinin politika faiz
oranlarinin 2016 itibariyle negatif olmasi da bu noktada olduk¢a 6nemlidir.)

Karmagik ekonomik siirecler sonucunda ortaya g¢ikan enflasyon ve iiretim diizeyi gibi biiyiikliikleri
inceleyen ampirik ¢alismalarda elde edilen sonuglar, dogal olarak, yer yer birbiriyle ¢celismekte ve sonugta konuyla
ilgili net bir anlay1s gelistirilememektedir. Ote yandan, ikinci béliimde goriilecegi iizere, enflasyon ile ekonomik
biiylime arasinda lineer olmayan bir iliski olduguna yonelik olarak literatiirde birikmeye baslayan bulgular, s6z
konusu iliskinin tarihsel boyutunun incelenmesini gerekli kilmaktadir. Bu yaklasim, ayn1 zamanda, ekonomik
gelismelerin arkasinda yatan dinamikleri anlama noktasinda olduk¢a faydali olma potansiyeline sahiptir. Bu
acidan, bu c¢alismada Tiirkiye’de ekonomik biiylime ve enflasyon arasindaki iligki tarihsel perspektiften betimsel
bir sekilde analiz edilecektir.

Calismanin ikinci boliimiinde ilgili literatiiriin genel bir fotografi cekilmeye ¢alisilacaktir. Ugiincii boliimde
ekonomik biiytimeyi etkileyen faktorler kisaca incelenecektir. Dordiincii boliimde Tiirkiye’de ekonomik biiyiime
ve enflasyon arasindaki iligki betimsel analizle ortaya konulmaya ¢alisilacaktir. Genel degerlendirme ve tartigma
bolimii ile birlikte ¢aligma nihayete erecektir.

2. Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Arasindaki iliskiye Dair Literatiir

Bu bolimde ekonomik biiyiime ve enflasyon arasindaki iligkiye dair literatiirin genel bir fotografi
cekilmeye calisilmistir. Genel olarak bakildiginda, ampirik calismalar iki ana gruba ayrilmaktadir. ilk gruptaki
caligmalar, enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda (genelde) lineer bir iliskinin oldugu savindan hareket etmisler
ve ¢cogunlukla da arada negatif yonlii bir iliski bulmuslardir (Bittencourt, 2012; Burdekin, Denzau, Keil, Sitthiyot,
ve Willett, 2004; Grier ve Grier, 2006; Guerrero, 2006; Gylfason ve Herbertsson, 2001; Valdovinos, 2003; Wilson,
2006).

Gylfason ve Herbertsson (2001), 1960-1992 yillar1 arasinda, mevcut verilerle analiz edilebilecek
maksimum sayida iilkeyi analize dahil etmeye galismis ve goreceli olarak diizgiin veriye sahip olan 109 iilkeyi
incelemiglerdir. Sonugta, s6z konusu donem igin yiikselen enflasyonun ekonomik biiyiimeyi gerilettigi sonucuna
ulagmuslardir. Yaptiklart regresyon analizine gore, enflasyonun yiizde 5’ten yiizde 50’ye yiikselmesi kisi basi
GSYH’1yiizde 0.6 il 1.3 arasinda diisiirmektedir. Ote yandan, enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin
lineer olmadigi sonucuna ulasmiglardir. Bu baglamda, enflasyondaki yiizde 45 puanlik artis, baslangicta yiiksek
enflasyon yaganan lilkeye kiyasla baslangicta diisiik enflasyon olan iilkedeki ekonomik biiyiimeyi daha ¢ok
etkilemektedir. Yine, enflasyon oraninin yiizde 10-20 diizeyinden daha yiiksek oldugu iilkelerde enflasyonun
ekonomik bilylimeye zarar verdigi sonucuna ulagmiglardir.

Valdovinos (2003) ise enflasyon ile ekonomik biiylime arasindaki uzun vadeli iligkiyi 8 Latin Amerika
iilkesi i¢in 1970-2000 yillar1 arasinda regresyon yontemiyle ve Baxter-King filtresi kullanarak analiz etmistir.
Regresyon analizinde biitiin iilkeler i¢in ekonomik biiyiime ve enflasyon arasindaki negatif iligski zay1f ve kiiglik
¢ikarken, Baxter-King filtresinin kullanilmasiyla ve degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskiye odaklanilmasiyla
birlikte daha net ve giiclii bir negatif iliskiye dair bulgular elde edilmistir.

Burdekin ve digerleri (2004) de 1965-1992 yillar1 arasinda 72 sanayilesmis ve gelismekte olan iilke igin
yaptiklar1 GLS analizlerinde tek haneli rakamlardan daha biiyiik enflasyon oranlarinin ekonomik biiylime tizerinde
olumsuz etkilerinin oldugu sonucuna ulagmiglardir.

Guerrero (2006) ise 1949-2002 yillar1 arasinda 127 iilke i¢in gegmis hiperenflasyon tecriibesinin ve
enflasyonun ekonomik bilyiime iizerindeki etkisini arastirdigi makalesinde, ge¢miste hiperenflasyon yasayan
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tilkelerin daha sonraki siiregte daha diisiik enflasyon oranlar1 gérme egiliminde oldugu ve daha diisiik enflasyon
oranlarmin da bu iilkeler i¢in daha yiiksek ekonomik biiyiime oranlari anlamina geldigi sonucuna ulagmustir.

Grier ve Grier (2006) enflasyonun ve enflasyon belirsizliginin ekonomik biiylime {izerindeki etkisini 1972-
2001 yillar1 arasindaki aylik verileri kullanarak Meksika ekonomisi igin GARCH-M modeli yardimiyla analiz
etmiglerdir. Sonug olarak da, enflasyon belirsizliginin ekonomik biiyiime iizerinde olumsuz bir etkisinin oldugunu,
enflasyon belirsizligi kontrol edildiginde enflasyonun ekonomik biiyiime iizerinde direkt bir etkisinin olmadigini,
bununla birlikte enflasyon yiikseldikge enflasyon belirsizliginin de arttigini ve sonug olarak da yiiksek enflasyonun
ekonomik biiyiime lizerindeki nihai etkisinin negatif oldugu sonucuna ulasmislardir.

Wilson (2006) ise Japon ekonomisi igin 1957-2002 yillar1 arasindaki g¢eyreklik verileri kullanarak
gerceklestirdigi EGARCH-M analizinde, enflasyon belirsizliginin enflasyonu arttirdigi ve ortalama ekonomik
biliylimeyi diisilirdiigii sonucuna ulagmustir.

Son olarak, Bittencourt (2012), 1980’ler ve 1990’larin basinda hiperenflasyon yasayan dort Latin Amerika
tilkesinde, enflasyon ile ekonomik bilyiime arasindaki iliskiyi 1970-2007 yillar1 arasindaki veriyi panel regresyon
analiziyle incelemis, enflasyonun gergekten de bu iilkelerde ekonomik biiylime iizerinde zararli oldugu sonucuna
ulagmustir.

Ik gruptaki diger caligmalarda ise enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonlii bir iliskinin
olabilecegi ortaya konulmus, yapilan bir¢ok analizde ortaya ¢ikarilan negatif yonlii iligkinin, daha ¢ok ¢ok yiiksek
enflasyon oranlar1 goriilen geligmekte olan iilkelerin analizlere dahil edilmesi sonucunda ortaya ¢iktigi iddia
edilmistir (Black, Dowd, ve Keith, 2001; Bruno ve Easterly, 1998; Mallik ve Chowdhury, 2001).

Bruno ve Easterly (1998) enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki negatif iligkinin ancak yiiksek
frekansli verilerde ve asirt derecede yiiksek enflasyonun varliginda ortaya ¢iktigini, uzun vadeli ekonomik biiyiime
ve enflasyon serileri arasinda bir korelasyon olmadiginmi ifade etmislerdir. Ayrica, belirli bir esigin lizerindeki
yasanan enflasyonist siire¢leri, bagka bir deyisle donemsel enflasyon krizlerini analiz etmenin, ampirik
¢aligmalarda yasanan uyumsuzluklari ortadan kaldiracagini iddia etmislerdir. Yaptiklar1 ampirik ¢aligmada 31
tilkeyi 1961-1994 yillar1 arasinda analiz etmisler ve bu siirecte 41 enflasyon krizi belirlemislerdir. Enflasyon krizi
esigini de ylizde 40 enflasyon olarak belirlemiglerdir. Sonug¢ olarak ekonomik biiyiimenin enflasyon krizlerinin
yasandig1 siirecte hizla geriledigi, enflasyon diistiikten sonra da hizli ve giiglii bir sekilde tekrardan yiikseldigi
bulgusuna ulagmuistir.

Mallik ve Chowdhury (2001) dort giiney Asya iilkesini vektor hata diizeltme modeli (VECM) kullanarak
inceledikleri ¢aligmalarinda enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda pozitif bir iligki bulmuslardir. Belirtmek
gerekir ki ¢alismada incelenen dort tilkenin de ilgili donemde ortalama enflasyon oranlari yiizde 10’un altindadir.

Black ve digerleri (2001) ise 1963-1989 ve 1983-1994 doénemleri i¢in ABD ekonomisini eyalet bazinda
inceledikleri ¢alismalarinda enflasyon ile ekonomik bilylime arasinda, enflasyon diisiis trendinde iken pozitif
yonlii, enflasyon yiikselis trendinde iken de negatif yonlii bir iligski bulmuslardir. Onlara gore, bircok ¢alismada
elde edilen negatif iliski yiiksek enflasyona sahip olan iilkelerin analiz edilmesi dolayisiyladir ve ABD gibi diisiik
enflasyona sahip olan bir iilke i¢in elde edilen bu sonuglar pek de anlamli degildir.

Ikinci gruptaki calismalar ise 2000’li yillarla birlikte popiilerlesmeye baglamistir. Bu ¢aligmalarda,
ekonomik biiyiime ve enflasyon arasindaki iliskinin lineer olmadigi, enflasyon oraninin ancak belirli bir esigi
astiktan sonra ekonomik bilyiimeyi olumsuz yonde etkiledigi savindan hareket edilmistir (Eggoh ve Khan, 2014;
Lopez-Villavicencio ve Mignon, 2011; Omay ve Kan, 2010; Pollin ve Zhu, 2006; Vaona ve Schiavo, 2007;
Vinayagathasan, 2013). Bu esik calismalarinda ise sanayilesmis (yiiksek gelirli) ve gelismekte olan (orta veya
diisiik gelirli) iilkeler i¢in farkli diizeylerde esik degerlerine ulagilmigtir. Bulunan esik degerleri ise genel olarak,
ilk gruptaki iilkeler igin yiizde 3-35, ikinci gruptaki iilkeler icinse yiizde 15-30 civarinda olmustur.

Pollin ve Zhu (2006) lineer olmayan regresyon tahmini yoluyla 1961-2000 dénemi igin diistik ve orta gelirli
80 iilkeyi analiz ettikleri calismalarinda, yiizde 15-18 enflasyon orani esigine kadar, daha yiiksek enflasyonun
GSYH tizerinde 1limli bir pozitif etkiye sahip oldugu sonucuna ulasmislardir. Sonug olarak da, diisiik ve orta gelirli
iilkelerin, enflasyon oraninin yiizde 10 veya bunun biraz iistiinde olmasina izin vermelerinin daha yiiksek
ekonomik biiyiime anlamina gelecegini ifade etmislerdir.

176



Uluslararasi Yonetim Iktisat ve Isletme Dergisi, ICMEB17 Ozel Sayisi
Int. Journal of Management Economics and Business, ICMEB17 Special Issue

Vaona ve Schiavo (2007) ise 1960-1999 yillar1 arasinda 167 iilkeyi parametrik olmayan ve yar1 parametrik
IV analizi gercevesinde inceledikleri ¢aligmalarinda, sanayilesmis iilkeler i¢in yiizde 12 diizeyinin esik deger
oldugu, bu orandan diisiik enflasyon diizeylerinin ekonomik biiyiime iizerinde énemli bir etkisinin olmadigi, daha
yiiksek enflasyon diizeylerinin ise ekonomik biiyiimeye zarar verdigi sonucuna ulasmislardir. Ote yandan,
gelismekte olan tilkelerin ekonomik biiyiimelerinde goriilen yiiksek dalgalanmanin analizlerinde herhangi bir esik
degerin bulunamamasina yol agtigini ifade etmislerdir.

Omay ve Kan (2010) da 6 sanayilesmis tilke igin 1972-2005 yillar1 arasinda PSTR, SURE-GLS ve CCE
analiziyle ekonomik biiyiime ve enflasyon arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Sonug olarak da PSTR modeli i¢in
yiizde 2.52’nin, SURE-GLS modeli i¢in yiizde 3.18’in ve CCE modeli i¢in de yiizde 2.42’nin {izerindeki enflasyon
oranlarinda, ekonomik biiylime ve enflasyon arasinda negatif yonlii bir iligkinin bulundugu sonucuna
ulagmuglardir.

Lopez-Villavicencio ve Mignon (2011), 44 iilkeye dair 1961-2007 dénemine ait verileri PSTR ile GMM
modellerine dayanarak analiz ettikleri ampirik ¢alismalarinda, enflasyonla ekonomik biiylime arasinda dogrusal
olmayan bir iliski oldugu, belirli bir esige kadar enflasyonun ekonomik biiyiimeyi destekledigi, ancak bu esik
asildiktan sonra enflasyonun ekonomik biiylime iizerinde olumsuz etkilerinin ortaya ¢ikmaya bagladigi bulgusuna
ulagsmuslardir. S6z konusu esigi ise gelismekte olan iilkeler i¢in yiizde 17.5, sanayilesmis iilkeler icin ise yiizde 2.7
olarak bulmuslardir.

Vinayagathasan (2013) ise gergeklestirdigi ampirik ¢alismasinda enflasyon orami igin bir esik degeri
belirlemeye calismistir. 1980-2009 yillar1 arasinda 32 Asya iilkesini inceledigi calismasinda, ylizde 5.43’1 esik
degeri olarak bulmus, bu oranin iizerindeki enflasyonun ekonomik biiylimeye zarar verirken, bu oranin altindaki
enflasyonun ise ekonomik biiylime iizerinde herhangi bir etkisinin olmadig1 sonucuna ulagmustir.

Eggoh ve Khan (2014) da 102 iilkeyi PSTR ve GMM analizi yaparak inceledikleri ¢alismalarinda,
enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkinin lineer olmadigina ve daha yiiksek enflasyonun ekonomik
biiylimeye zarar verirken daha diisiikk enflasyonun ekonomik biiylimeyi yiikselttigi belirli bir esik enflasyon
oraninin bulundugu sonucuna ulagmislardir. Yine, gelir seviyesi daha yiiksek olan {ilkelerde s6z konusu esigin
daha diisiik oldugu da elde ettikleri bulgular arasindadir. S6z konusu esigi ise, sanayilesmis {ilkeler i¢in yiizde 3.4,
iist-orta gelir grubundaki tilkeler i¢in yiizde 10, alt-orta gelir grubundaki iilkeler i¢in yiizde 13, son olarak diisiik
gelir grubundaki tilkeler i¢in yiizde 20 olarak bulmuslardir.

3. Ekonomik Biiyiimeyi Etkileyen Faktorler

Ekonomik biiyiime ile enflasyon arasindaki iligkinin analizine ge¢meden once ekonomik biiylimeyi
etkileyen faktorleri incelemek faydali olacaktir. Zira iktisat bilimindeki en kapsamli kavram olarak ekonomik
biiyiime birgok faktoriin etkilesimi sonucunda ortaya ¢ikmaktadir ve enflasyon nihai tahlilde bu faktorlerden ancak
birisidir.

Ekonomik biiylimeyi agiklamaya calisan teoriler makroekonomi biliminin dogusu siirecinde ortaya
¢tkmaya baglamistir. Bu siiregte, yani 1940’11 ve 1950°1i yillarda (tasarruf, yatirim ve sermayenin getirisi eksenli
Keynes¢i Harrod-Domar veya sermaye-emek eksenli Neoklasik Solow biiyiime modelleri gibi) dissal biiyiime
modelleri gelistirilmis, fakat bu modeller ekonomik biiyiimeyi agiklama noktasinda olduk¢a zayif kalmiglardir.
Daha sonraki otuz yillik siiregte ise konuya olan ilgi ciddi bigimde zayiflamistir. 1980°1i ve 1990’11 yillarla birlikte
ilgi tekrar canlanmis ve bu donemde teknoloji, beseri sermaye, dlgcek ekonomisi ve aragtirma-gelistirme faaliyetleri
gibi faktorlerin analize dahil edilmeye calisildigi i¢sel biiyiime modelleri (Arrow-Romer veya Lucas modeli gibi)
olusturulmustur. Fakat bu modellerle de pek fazla bir ilerleme kaydedilememistir.

Ekonomik biiyiime literatiiriinde olduk¢a 6nemli goriis ayriliklar1 bulunmasina ragmen, genel olarak
incelendiginde ortaya belirli motifler ¢ikmaktadir. [Tk olarak egitim diizeyi ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif
yonlii bir iligki bulundugu diisiiniilmektedir. Daha ¢ok egitim daha ¢ok beseri sermaye anlamina gelmekte, bu da
genel anlamda iilkelerin ekonominin biiyiime performansini gelistirici yonde bir etkiye sahip olmaktadir. fkinci
olarak belirli bir egitim diizeyi veri olarak kabul edildiginde baslangigta daha diisiik kisi bag1 milli gelir diizeyine
sahip olan iilkelerin daha hizl1 biiylidiigii diisiiniilmektedir. Kisi bas1 milli gelir seviyesi daha diisiik diizeylerde
olan ve egitime 6nem veren gelismekte olan lilkeler ger¢ekten de sanayilesmis iilkelerden daha yiiksek diizeyde
ekonomik biiyiime oranlarina sahiptir. Bu agidan ekonomik biiylime iizerinde bu sekilde bir baslangic kosulu
anlaml goriinmektedir. Ugiincii olarak, siyasi istikrara sahip olan iilkelerin daha hizli biiyiidiigii diisiiniilmektedir.
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Siyasi istikrarsizlik iktisat politikalarini, yatirimlari ve harcamalar1 sekteye ugratma ve iilkedeki ekonomik
atmosferi bozma egiliminde olmaktadir. Bunlarin yani sira; niifus artig hizi, yatirim diizeyi, kamu harcamalarinin
diizeyi, finansal derinlik ve dis ticaret hacmi de ekonomik biiylime iizerinde s6z sahibi olabilecek faktorler arasinda
degerlendirilmektedir (Bkz. Barro, 1989; Gregory, Romer ve Weil, 1992; Sala-i-Martin, 1997).

Sonug olarak, kavramin genisligiyle paralel olarak ekonomik biiylime iizerinde bir¢ok faktor soz sahibidir
ve her iilkenin kendine has dinamikleri o iilkeye 6zgii bir ekonomik biiylime performansinin ortaya ¢ikmasina
neden olmaktadir. Bu yiizden de bir iilke ekonomisini ve ekonomik biiylime performansimi anlayabilmek igin
ekonomik biiyiime ile etkilesim halinde olan birgok faktoriin géz 6niinde bulundurulmasi gerekmektedir ki
enflasyon da bu faktérlerden birisidir. Bu baglamda, ¢aligsmanin bundan sonraki béliimiinde Tiirkiye’nin 1950°den
bu yana yasadigi ekonomik gelismeler enflasyon-ekonomik biiyliime ekseninde incelenecektir.

4. Tiirkiye’de Ekonomik Biiyiime ve Enflasyonun Tarihsel Seyri

Inceleme, 2. Diinya Savasinin &zel kosullarinin ve etkilerinin ortadan kalktig: ve Tiirkiye nin fiili olarak
¢ok partili hayata gectigi yil olan 1950 ile baglatilmistir ve donemler enflasyonist 6zelliklerine gére birbirinden
ayrilmustir. Ik dénem, Tiirkiye’de diisiik enflasyonun cari oldugu 1950-1969 dénemiyken, ikinci dénem yiiksek
enflasyonlarin yasandigi 1970-2003 donemidir. Nihayet, tekrardan diisiik enflasyonun genel geger oldugu 2004-
2015 donemi ise liglincii ve son donemdir. 1951°den 2015’e kadar Tirkiye’de enflasyonun ve ekonomik
biiylimenin seyri Grafik 1’de goriilmektedir.

Grafik 1. Tiirkiye’de Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Oram (1951-2015)
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Kaynak: TUIK. (http://www.tuik.gov.tr ve TUIK Istatistik Gostergeler 1923-2013 isimli eser). Enflasyon oranlan ilgili yildaki ortalama
enflasyon oranini gostermektedir. Sol eksen enflasyon oraninin 6lgegi, sag eksen ise biiylime oraninin 6lgegidir.

Bu siiregte Tiirkiye’de enflasyon oranimin seyri temelde ii¢ alt gruba boliinebilir. 1951-1969 yillari
arasindaki ilk boliimde enflasyon orani yilda ortalama yiizde 7.2 ile oldukga diisiik bir seviyede kalmustir. Ozellikle
1960’11 yillarda enflasyon orani ortalama yilizde 5 seviyesinde gerceklesmistir. Tiirkiye 1970’11 yillarla birlikte
oldukga yiiksek enflasyon oranlariyla tamigmistir. 1970-2003 yillar1 arasinda enflasyon yilda ortalama yiizde 47.8
olarak gerceklesmistir. Ozellikle 1990’11 yillarda (1990-1999) enflasyon yilda ortalama yiizde 76.7 ile ¢ok yiiksek
diizeylere erigmistir. Nihayet 2000°li yillarla birlikte Tiirkiye’de enflasyon tekrardan tek haneli rakamlara inmistir.
2004-2015 yillar1 arasinda ortalama enflasyon yilda ortalama yiizde 8.3 olarak ger¢eklesmistir. Bu oran 1951-1969
donemindeki ortalama enflasyon orani olan yiizde 7.2’ye olduk¢a yakin bir orandir.

Tablo 1. Cesitli Donemler Bazinda Ortalama Enflasyon Orani, GSYH Biiyiime Orani ve Kisi Basi
GSYH Biiyiime Oram

| Dénem Enflasyon GSYH KB GSYH
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1951-1969 7.2 6.0 3.2
1970-2003 47.8 4.1 2.0
2004-2015 8.3 4.6 3.3
1951-2015 27.1 4.7 2.6

Not: Bu tabloda veriler ilgili donemdeki genel ortalamay1 gostermektedir. Enflasyon siitunu yillik ortalama enflasyon oranimi gosterirken,
GSYH siitunu ortalama ekonomik biiyiime oranmni, KB GSYH siitunu ise ilgili donemdeki ortalama kisi basi GSYH biiytikluigiindeki degisimi
(baska bir deyisle, kisi bas1 milli gelirdeki degisimi) gdstermektedir. Kaynak: TUIK.

Ote yandan, Tiirkiye’de biitiin bu siiregte GSYH artis1 (ekonomik biiyiime) y1lda ortalama yiizde 4.7 olarak
gergeklesirken, kisi basi GSYH artis1 (kisi bagt milli gelirdeki biiyiime) yilda ortalama yiizde 2.6 olarak
gerceklesmistir. 1951-1969 aras1 donemde ekonomik bilyiime yilda ortalama yiizde 6 ile uzun donemli ekonomik
biliylimenin oldukga iizerinde gergeklesirken, 1970-2003 arasinda yilda ortalama yiizde 4.1, 2004-2015 yillar
arasinda da yiizde 4.6 olarak gergeklesmistir. 1990’11 yillar (1990-1999), yilda ortalama yiizde 3.9 ile ekonomik
bilyiime acisindan da oldukea kétii bir ddnem olmustur. Ote yandan, 1961-1969 déneminde kisi bas1 milli gelir
artis1 yilda ortalama yiizde 3.2 olarak gerceklesirken, 1970-2003 doneminde yiizde 2’ye kadar diigmiistiir. Kisi
bast milli gelirdeki artig 2000°1i yillarla birlikte 6nemli Slgiide iyileserek 2004-2015 siirecinde yilda ortalama
ylizde 3.3 olarak gerceklesmistir.

Enflasyonun ve 6zellikle ekonomik biiylimenin oldukga inisli ¢ikish bir seyre sahip olmasi, bu oranlarin
zaman icindeki seyrini analiz etmeyi giiclestirmektedir. Bu yiizden séz konusu verilere ait 10 yillik hareketli
ortalama serileri olusturulmustur. Grafik 2’de bu seriler goriilmektedir. Hareketli ortalamalarda rahat bir sekilde
goriilebildigi iizere Tiirkiye’de enflasyon 1970’lerde yoniinii yukari ¢evirmis ve 1990’larin sonunda zirveyi
gormiistiir. Oyle ki 1960-1969 déneminde yiizde 4.8 ile dibi géren enflasyon orani, 1990-1999 déneminde yiizde
76.7 ile tiim zamanlarin zirvesini gordiikten sonra hizli bir sekilde diismiistiir. Oyle ki 2006-2015 déneminde
ortalama enflasyon yiizde 8.3 olarak gergeklesmistir.

Tiirkiye ekonomisinin biiyiime performansi oldukea sira dis1 bir sekilde énemli 6l¢iide inisli ¢ikishidir. Oyle
ki, 10 yillik hareketli ortalamalar alindiginda dahi s6z konusu dalgalanma ortadan kalkmamaktadir. Ekonomik
biiyiime baz1 donemlerde genel trendin oldukca iizerine ¢ikarken, bazi donemlerde oldukga altinda kalmistir. Ote
yandan, ekonomik performans olduk¢a dongiisel bir seyir izlemistir. Bu ¢ergevede, 1966-1975, 1984-1993 ve
(kismen) 2002-2011 zirve donemlerinin (ekonomik biiyiime bu dénemlerde yilda ortalama (sirasiyla) yilizde 5.9,
5.4 ve 5.4 seklinde gergeklesmistir) akabinde, ekonomik biiyiime oranlart hizli bir sekilde diismiis ve yaklasik
10’ar yil sonra dip donemleri yasanmustir. $Oyle ki, ortalama yilizde 5.9 ekonomik biiyiime saglanan 1966-1975
zirvesinden sonra ortalama yiizde 3.3 ekonomik biiylimeyle 11 yil sonra 1977-1986 doneminde dip yasanmus,
benzer sekilde ortalama yiizde 5.4 ekonomik biiyliime saglanan 1984-1993 zirvesinden 10 y1l sonra ortalama yiizde
2.7 ekonomik biiytimeyle 1994-2003 doneminde dip goriilmiistiir. Son olarak 2002-2011’deki ortalama yiizde 5.4
ekonomik biiyiimeyle goriilen zirveden sonra 2006-2015 déneminde ekonomik bilyiime ortalamada yiizde 3.8
olarak gerceklesmistir.
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Grafik 2. Tiirkiye’de Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Oram (Hareketli Ortalama) (1951-2015)
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Kaynak: TUIK. (http://www.tuik.gov.tr ve TUIK Istatistik Gostergeler 1923-2013 isimli eser). Veriler 10 yillik hareketli ortalamalardir.
Enflasyon oranlart ilgili yildaki ortalama enflasyon oranmi gostermektedir. Sol eksen enflasyon oraninin dlgegi, sag eksen ise ekonomik
biiyiime ve kisi bast GSYH artis1 oraninin 6lgegidir.

4.1. 1950-1969 Déoneminde Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon

2. Diinya Savasi, diinyada siyasi ve ekonomik yap1 tizerinde énemli degisikliklerin yaganmasina neden
olmustur. Iki savas aras1 donemde diinyada yasanan 6nemli ekonomik ve siyasi sikintilardan alinan dersler
sonucunda, kiiresel 6lgekte istikrarli bir ekonomik sistem kurulmaya ¢alisilmistir. Bretton Woods sistemi olarak
adlandirilan bu sistemde, uluslararasi sermaye hareketleri oldukga kisitl olmus ve faiz oranlar1 devletler tarafindan
kontrol edilmistir. Yine, bu sistemde sabit kur sistemi cari olmustur. Bu siirecte kurulan IMF de 6demeler
bilangosunda yasanabilecek sikintilarin kiiresel ekonomik istikrari tehlikeye atmamasi igin bir tiir uluslararasi fon
saglayicisi olarak diigtiniilmistiir. GATT da iki savas aras1 donemde ciddi bigimde daralan uluslararasi ticareti
tekrardan canlandirmak amaciyla kurulurken, Diinya Bankasi savas doneminde ekonomileri ve ekonomik
altyapilar1 ciddi bigimde zarar goren iilkelere kredi saglamak hedefiyle olusturulmustur. Bu donemde hayata
gegirilen Marshall plani ise, hem yeni kurulan ve ekseninde Amerikan dolar1 olan finansal sisteme islerlik
kazandirmak hem de savasta ¢ok ciddi darbe alan Avrupa iilkelerinin ekonomilerine can suyu saglamak amaciyla
ABD tarafindan hayata gecirilmistir. Bdylece savas sonrasi donemde sanayilesmis iilkelerde yeni bir donem
baslamistir.

Ote yandan, bu dénemde gelismekte olan iilkelerin diinya ekonomisine ve kiiresel piyasalara entegrasyonu
gibi bir politika hayata ge¢irilmemistir. Bu politikanin hayata gegirilmesi i¢in 1980’leri beklemek gerekecektir.
Bu siiregte, gelismekte olan iilkeler ithal ikameci bir iktisat politikasi izlemeleri gerektigi yoniinde tegvik
edilmistir. Dahasi, bu iilkelere Ricardo’nun karsilastirmali istiinliikler teorisi ¢ercevesinde, tarim {iriinlerinde
uzmanlagmalarinin kendileri i¢in en iyisi olacagi telkin edilmistir. Tiirkiye’ye 1950’lerde sanayilesmis iilkeler ve
IMF gibi uluslararasi kuruluslar tarafindan yapilan tavsiyeler de bu sekilde olmustur. Bununla birlikte, savas
sonrast donemde diinya ideolojik olarak temelde iki kampa ayrilmustir. Tiirkiye de bu siiregte kendisini demokrasi
kampinda bulmus ve 1946’da resmen, 1950°de de fiilen demokrasiye gecmistir.

Tiirkiye’nin toplumsal dokusu ve ekonomik yapis1 1950’lerle birlikte ciddi bigimde degismeye baglamistir.
Bu donemde insanlarin ¢ok biiyiik oranda kirda yasadigi, tarimla gegindigi, gelir diizeyinin oldukga diisiik oldugu
bir Tiirkiye vardir. Tiirkiye 1950’lerin baginda Marshall plant ve uluslararasi kredilerin yardimiyla tarimda ciddi
bir makinelesme siirecine girmistir. Ornegin, daha dnceleri ok az diizeyde bulunan traktér ciddi bir yayginlik
kazanmaya baglamistir. Kamyon basta olmak iizere diger motorlu araclarin sayisinda da bu donemde ciddi bir artig
olmustur. Bunlara paralel olarak Tiirkiye’de bu siirecte karayollar1 harekati baglamigtir. Yolun yami sira su,
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kanalizasyon ve elektrik gibi altyapi hizmetleri de 1950’lerle birlikte yayginlik kazanmaya baslamistir. Bu
gelismelere paralel olarak, 1950’lerden ve 6zellikle 1960°lardan itibaren Tiirkiye’de 6nemli bir sehirlesme siireci
baglamig ve sadece 30-40 yilda Tiirkiye, niifusun agirlikli olarak kirda yasadigi bir iilkeden sehirde yasadigi bir
iilkeye doniismiistiir.

Diinyadaki hakim iktisat politikasi anlayigina paralel olarak, Tirkiye 1980’lere kadar ithal ikameci bir
iktisat politikasi izlemis ve dig diinyaya oldukg¢a kapali kalmistir. Yiiksek glimriik duvarlari, ithalat kotalar1 ve
ithalat yasaklar1 bu donemde genel geger uygulamalar arasinda olmustur. Yine devlet faiz oranlar1 {izerinde kontrol
uygulamus ve uluslararasi sermaye hareketlerini de siki bir sekilde kontrol etmistir. Hatta 1984’e kadar yurticinde
yerlesiklerin bankalarda déviz hesabi agmasi yasak olmustur. Bu donemin bir bagka tanimlayici 6zelligi de sabit
kurdur.

Tiirkiye’nin dis ticaret hacmi bu yasananlara paralel olarak 1980°lere kadar oldukga ciliz kalmistir. Tiirkiye
genel olarak tarim iriinleri ihrag etmis ve bunun karsihiginda ¢ok kisith diizeyde bir ithalat gergeklestirebilmistir.
Uluslararas1 sermaye hareketlerinin oldukg¢a kisitli olmasi ve buna paralel olarak devletin pek fazla borglanma
imkaninin bulunmamasi da Tiirkiye nin bu siirecte sik sik déviz darbogazina girmesine neden olmustur. Ozellikle
1970’lerde yasanan ve bir¢ok filme konu olan tiip gaz, yag, petrol vs. kuyruklarinin temelinde bu durum
yatmaktadir.

Tiirkiye’de 1946°da yapilan devaliiasyonla birlikte 1 dolarin fiyat1 1.31 TL’den 2.80 TL’ye ¢ikarilmistir.
Tiirk lirasinin degerindeki bu ciddi azalis, ihrag iiriinlerinin fiyatin1 dnemli dlciide diisiirmiistiir. {hracatta tarimsal
iiriinlerin paymnin ¢ok yiiksek olmasi ve bu triinlerin fiyat esnekliginin oldukca diisiik olmasi1 devaliiasyonla
birlikte ihracattan elde edilen gelirlerin diismesine neden olmustur. 1950°1i yillarla birlikte ithalati biiyiik 6l¢tide
serbestlestiren, makinelesme siirecine giren ve sanayilesmeye ¢alisan Tiirkiye’de ihracatin ithalati kargilama orani
1950°de yiizde 92’den 1952°de yiizde 65°¢ kadar diigmiistiir. Boylece Tiirkiye bu siirecte ciddi bir 6demeler
bilangosu sikintis1 yasamaya baslamis, devlet de dis ticareti yeniden ciddi bigimde kontrol altina almayi ve ige
kapanmay1 se¢mis ve sonugta gerek ihracat gerekse de ithalat diizeyi 1953°ten 1958’¢ kadar araliksiz bir sekilde
diiserek, 1958’de 1953 teki seviyesinin yaklasik tigte birine kadar gerilemistir. Ekonomik biiyime de 1950-1953
doneminde yilda ortalama yiizde 10’un iizerinde gerceklesmis, dis ticarette yasanan sikintilarin akabinde 1954-
1959 siirecinde yilda ortalama yiizde 4.3’e kadar gerilemistir.

Grafik 3. Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Oranlar: (1955-1969)
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Not: Dikey eksen (y) ekonomik biilyiime oranini, yatay eksen (x) enflasyon oranini gostermektedir.

Tiirkiye’de kamu harcamalar1 1950-1960 déneminde ciddi sekilde yiikselmistir, fakat vergi gelirlerindeki
artis kamu harcamalarindaki artisa ulasamamugtir. Bu déonemde vergi gelirlerinin kamu harcamalarini kargilama
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orani yiizde 70’de kalmistir. Geri kalan kisim ise borglanma ve o6zellikle parasallasma (TCMB’den avans
kullanimi) ile saglanabilmistir. Ancak 1960°larin baginda kamuda biit¢e denkliginin az veya ¢ok saglanmasiyla
birlikte parasallagsma azalmis ve enflasyon oranlar1 da 6nemli 6l¢iide diismiistiir. Bu yasananlara paralel bir sekilde,
1950-1953 doneminde oldukga diisiik diizeyde seyreden enflasyon daha sonra yiikselise gegmis ve 1954-1959
doéneminde yilda ortalama yilizde 14.7 olarak gerceklesmistir. 1960-1969 déneminde ise enflasyon ortalamada
ylizde 5 olarak gerceklesmistir. Burada vurgulanmasi gereken nokta, 1950-1960 ddéneminde ekonomik
bliylimedeki azalmanin ve kamu biitcesindeki bozulmanin enflasyon oraninda yiikselise yol actifi, genel
ekonomide ve kamu biitcesinde tekrar istikrar saglandiktan sonra enflasyon oranmin da diistigudiir. Bu acidan,
nedenselligin yonii ekonomik biiyiimeden ve 6zellikle kamu biitcesinden enflasyona dogru (ekonomik gériiniimiin
ve ozellikle kamu biit¢esinin bozulup parasallasma ile birlikte enflasyon oraninin yiikselmesi) gibi gériinmektedir.

Bu agidan, s6z konusu siirecte enflasyondaki yiikselisin ekonomik biiylimeyi diisiirdiigii seklinde bir analiz
hatali olacaktir. Daha sonraki siiregte yasananlar da bu yaklasimi dogrular niteliktedir. Ortalama yiizde 15.6
enflasyon goriilen 1956-1959 doneminde ortalama ekonomik biiyiime yiizde 5.1 olarak gergeklesirken, ortalama
yiizde 5.2 enflasyonun goriildiigii 1960-1970 doneminde ise ekonomik biiylime ortalama yiizde 5.2 olarak
gerceklesmistir. Bu noktadan hareketle de, yiizde 16 enflasyonun ekonomik biiylime iizerine olumsuz bir etkisinin
oldugunu sdylemek zordur. Yine, Grafik 3’te goriilebilecegi lizere, 6demeler dengesi sikintilarinin yasandigi ve
bir gecis donemi hiiviyetindeki 1950-1954 donemi disarida birakildiginda ve 1955-1969 donemine bakildiginda,
ekonomik biiyiime ve enflasyon arasindaki korelasyon sifir diizeyinde ¢ikmaktadir.

4.2.1970-2003 Doneminde Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon

1970’11 yillar Tiirkiye’de gerek siyasi gerekse de ekonomik olarak epey calkantili gegcmistir. Enflasyon
orani 1970-1977 arasinda ortalama yiizde 17.2 olarak gergeklesmis, bu déonemde ortalama ekonomik biiyiime ise
yiizde 5.8 olmustur. 1977 den sonra Tiirkiye nin i¢ine girdigi ekonomik ve siyasi bunalim neticesinde ekonomik
biliylime orani hizla gerilemistir. Borg¢luluk diizeyi ciddi sekilde artan devlet merkez bankasindan dnemli diizeyde
avans kullanmaya baglamis ve enflasyon orani bu dénemde ciddi sekilde yiikselmistir. 1978-1980 yillar1 arasinda
ortalama enflasyon yiizde 72 olarak gergeklesirken, ekonomik biiyliime ise ortalama yiizde -0.5 olmustur. 1981-
1987 arasindaki donemde ise Tiirkiye ekonomisi toparlanmis ve ortalama ekonomik biiyiime orani yiizde 5.8’e
¢ikmugtir. Enflasyon orani ise ancak (ortalama) yiizde 37 diizeyine inmistir. Bu donemde yiizde 30’lar ve 40’lar
diizeyindeki enflasyonun ekonomik biiyiime iizerinde olumsuz bir etkisinin bulundugunu sdylemek oldukca
zordur. Grafik 4’te de goriilebilecegi lizere, Tiirkiye’nin ekonomik ve siyasi kaosun pengesinde oldugu 1978-1980
donemi digarida tutuldugunda, 1970-1987 doneminde ekonomik biiyiime ile enflasyon arasinda neredeyse hi¢
korelasyon yoktur.

Devletin biitce agiklarini kapatma noktasinda parasallasmaya daha ¢ok bel baglamasi sonucunda ortalama
enflasyon orant 1988-2001 siirecinde ortalama yiizde 72.8 olarak gergeklesmistir. Bu donemde yasanan 5
ekonomik krizin etkisiyle (1988-1989, 1991, 1994, 1999, 2001) ortalama ekonomik biiyiime ancak yiizde 3.5
olarak gergeklesmistir. 1980’lerin basinda Tirkiye diinyadaki birgok tilkede oldugu gibi, neoliberal bir doniisiim
yasayarak ithal ikameci politikay1 terk etmis ve kurumsal altyapiy1 hazirlayip gelistirmeden dig ticareti ve finansi
serbestlestirmeye koyulmustur. Bunun neticesinde de Tiirkiye finansal krizlere ¢ok agik hale gelmistir. 15 yillik
stirecte yasanan 5 ekonomik krizin arkasinda daha ¢ok bu durum bulunmaktadir. Tiirkiye’nin gerekli finansal ve
ekonomik altyapiyr kurmasiyla birlikte 2001 sonrasi donemde Tiirkiye kaynakli higbir ekonomik krizin
yasanmamis olmasi da bu goriisti destekler niteliktedir.

1980’lerin sonlarindan itibaren Tiirkiye ekonomisinin olduk¢a kirtlgan bir hale gelmesi ve o6zellikle
1990’larda hiikiimetlerin ortalama 6miirlerinin aylarla ifade edilir hale gelmesiyle biitge disiplininden giderek daha
fazla taviz verilmeye baslanmis ve biitce agiklar1 da ciddi bigimde merkez bankasindan alinan avanslarla
kapatilmaya calisilmistir. S6z konusu parasallagma siireci de enflasyonun yiikselmesinde aslan payina sahip
olmustur. Yine, 1950’1lerde yasandigi gibi, ekonomik problemler ve biit¢e agiklar1 parasallasmaya, parasallagsma
da enflasyonun yiikselmesine neden olmustur.
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Grafik 4. Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Oranlar: (1970-1987)
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Not: Dikey eksen (y) ekonomik biiylime oranini, yatay eksen (X) enflasyon oranim gostermektedir. Ekonomik ve siyasi kriz dénemi olan ve
ortalama enflasyonun yiizde 72 ile ¢ok yiiksek diizeylerde oldugu 1978-1980 doénemi disarida birakilmustir.

1997 ile birlikte hiikiimetin kisa vadeli avans yoluyla merkez bankasindan bor¢lanmasinin 6nii kesilmis,
enflasyon orani da bu tarihten itibaren diigiis trendinde girmistir. 2000 yilinda ylizde 39’a kadar diisen enflasyon
2001 kriziyle birlikte tekrar yiizde 70 diizeyine ¢iksa da 2002°de 1976’dan sonraki en diisiik enflasyon orani olan
yizde 29.75’¢ diigmiistiir. 2004°teki yiizde 9.35 enflasyonla da Tirkiye’de tek haneli enflasyon donemi
1960’lardan sonra tekrar baglamigtir.

Doénem bir biitiin olarak degerlendirildiginde, enflasyondaki artigsa dnemli oranda parasallagmanin neden
oldugu, ekonomik krizler ile kamu biit¢cesinde yasanan problemlerin de s6z konusu enflasyonist siiregleri
onceledigi goriilmektedir. Yine, goreceli olarak yiiksek enflasyonun hiikiim siirdiigii 1981-1986 doneminde
ekonomik bilyiime oraninin yiizde 5.2 ile oldukga yiiksek bir seviyede gerceklesmesi de ekonomik biiyiime
iizerinde enflasyonun etkisinin kisitli oldugu yoniinde bir izlenim vermistir. Bu doénemden ¢ikarilacak ders,
enflasyondaki yiikselisin ¢gogunlukla ekonomide yasanan diger problemlerle es zamanli olarak ortaya ¢iktigi, bu
sekilde ekonomik krizlerin veya gerilemelerin sebebi olmaktan ¢ok sonucu gibi durdugu seklindedir (Tatliyer,
2016).

Grafik 5. Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Oranlar: (1988-2003)
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Not: Dikey eksen (y) ekonomik bilyiime oranini, yatay eksen (x) enflasyon oranint géstermektedir. Enflasyonun yiizde 100’iin tizerinde ¢iktigi
1994 yili disarida birakilmigtir. 1988-2003 doneminde enflasyon siirekli bir sekilde ¢ok yiiksek diizeylerde seyretmistir. Bu agidan bu dénemi
kendi dinamikleri gercevesinde degerlendirmek énemlidir.

Grafik 5°te 1988-2003 donemine ait ekonomik biiyiime ve enflasyon oranlart goriilmektedir. Grafikten de
rahatlikla anlagilabilecegi lizere enflasyon oranlarinin ¢ok yiiksek diizeyde seyrettigi bu siirecte ekonomik biiyiime
ve enflasyon arasindaki korelasyon oldukga diisiiktiir. Dahasi, s6z konusu korelasyon da pozitiftir. Yani, bu stirecte
-1994 yili disarida birakildiginda- enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonlii bir iliski vardir.
(Belirtmek gerekir ki korelasyon nedensellik anlamina gelmez ve arada belirli yonde bir iliskinin olmas1 herhangi
bir seyi kanitlamaz.) Belirtmek gerekir ki bu donemde tam sekiz ayr1 yilda ekonomik biiyiime performansi yiizde
6 ve iizerinde olmus ve bu sekiz yilin yedisinde enflasyon orani yiizde 50’den fazla gergeklesmistir.! Bu durum,
literatiirdeki esik deger calismalarinda da goriildiigii tizere, ekonomik biiyiime ve enflasyon arasinda sanildig:
kadar basit ve lineer bir iligki olmadig1 yoniinde dnemli bir veri niteligi tagimaktadir.

4.3. 2004-2015 Déneminde Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon

Tiirkiye ekonomisinde 2004-2015 doneminde 1960’lardan sonra ilk defa tek haneli enflasyon goriilmistiir.
Bu donemde ortalama enflasyon yiizde 8.3 olarak gergeklesmistir. 2000’li yillarla birlikte Tiirkiye’de 1990’11
yillarla ciddi bir tezat teskil edecek sekilde siyasi istikrarin dnemli 6lgiide saglanmig olmasi ve hiikiimetin de
popiilist yaklagimlardan uzak durarak biitge denkligine biiyilk 6nem vermesi, bir taraftan ekonomiyi olumlu
etkilerken, diger taraftan da enflasyon orani iizerinde yukar1 yonlii bir baskinin olugsmasinin 6niine gegmistir.

Grafik 6. Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Oranlar1 (2004-2015)
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Not: Dikey eksen (y) ekonomik biiyiime oranini, yatay eksen (x) enflasyon oranini gostermektedir.

Grafik 6’da Tiirkiye’de 2004-2015 donemindeki ekonomik biiylime ve enflasyon oranlari goriilmektedir.
Enflasyon oranlarinin neredeyse tiim donem boyunca tek haneli rakamlarda kaldigi bu siirecte ekonomik bilyiime
ile enflasyon arasindaki korelasyon iligkisi pozitif yonlii ¢ikmaktadir.

Belirtmek gerekir ki bu donemde enflasyonun yiikselisinin ve diisiisiin arkasinda kiiresel dlgekte petrol, hammadde
ve gida fiyatlarinda yasanan dalgalanmalar 6nemli oranda soz sahibi iken, nihayetinde ortaya ¢ikan enflasyon
oraninin ekonomik bilylime iizerinde (&zellikle negatif anlamda) hissedilir bir etkisinin ortaya ¢iktigini
sOyleyebilmek oldukg¢a zordur. Bu siireg dikkate alindiginda, daha muhtemel olan senaryo 6zellikle s6z konusu

11988-2003 dénemindeki diisiik ekonomik bilylime performansi ashnda sadece ortalamada gegerlidir. Bu siirete, ilgili sekiz yilin haricindeki
yillarin neredeyse tamaminda ekonomik biiyiime performanst oldukg¢a kotii olmustur. Yani, bu donemdeki yiizde 3.4’liikk ortalama biiyiime
performansi ilgili yillarin neredeyse hicbirini yansitmamaktadir. Tabiri caizse, bu siiregte bazi yillar “¢ok sicak”, bazi yillar da “gok soguk”
gecmis, donemin tamaminin ortalamasi da “1lik” olmustur.
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diisiik enflasyon oranlarinda, ekonomik biiylimenin de enflasyon oranimnin da kendi yollarinda gittikleri ve
birbirleri lizerindeki etkilerinin ve aradaki etkilesimin oldukga sinirh diizeyde oldugudur.

5. Genel Degerlendirme ve Tartisma

Bu calismada ekonomik bityiime ve enflasyon arasindaki iliski Tiirkiye ekonomisi dzelinde incelenmistir.
Kuskusuz ekonomik bilylimeyi etkileyen bircok faktoér bulunmaktadir. Bu agidan, enflasyonun ekonomik biiyiime
iizerindeki etkisini veya etkisizligini ayristirmak ve ortaya cikarmak kolay bir is degildir ve varilan sonuglar
ihtiyatla degerlendirilmek durumundadir. Ote yandan, 65 yil gibi olduk¢a uzun sayilabilecek bir siirecte de
ekonomik biiyiime ile enflasyon arasindaki iligki veya iligkisizlie doniik olarak birtakim sonuglar elde
edilebilecegi de agiktir.

Birgok ampirik ¢alismada, yiiksek enflasyonun ekonomik biiylimeyi olumsuz etkiledigi seklinde sonuglar
elde edilmesine karsin, ¢ok yiiksek enflasyona ve kétii ekonomik performansa sahip olan bazi iilkelerin analizden
¢ikarilmalari durumunda, aradaki varsayilan negatif iliskinin 6nemli dlglide zayiflayacagi ve hatta kaybolacagina
doniik elestiriler yapilmakta, 1limli diizeydeki enflasyonun ekonomik biiylime {izerinde olumsuz bir etkisinin
olmayacag ifade edilmektedir.

Yine, 2000°li yillarla birlikte popiiler hale gelen esik enflasyon orani bulmaya doniik ampirik ¢aligmalarda
da genel olarak, yiizde 20 ve hatta yilizde 40 diizeylerine kadar enflasyon oranlarinin Tiirkiye gibi gelismekte olan
iilkelerde ekonomik biiyiime iizerinde olumsuz bir etkisinin olmadig1 yéniinde sonuglara ulasiimaktadir. Ote
yandan, ekonometrik ¢alismalarda dnemli bir problem teskil eden ihmal edilen degigsken hatasiyla igsellik ve es
zamanlilik hatalarinin, ekonomik biiyiime ve enflasyon arasindaki nedensellik iligkisinin ortaya ¢ikarilmasinda
onemli giicliiklere neden olmaktadir. Bu agidan, tarihsel stireci analiz etmek, ekonometrik ¢aligmalar1 bu noktada
tamamlama ve destekleme firsat: sunmaktadir.

Grafik 7. Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Oranlari (1953-2015) (3 Yillik Hareketli Ortalama)

09 . y =-0.0256x + 5.3167

08 T ¢ oe R?=10.0999

07 ® * o * *

06 - - * ‘ ‘4 L 2

05 - ——— AN

04 4 ‘030 \M

03 +*S . * .

02 * * * *

*

01 *

00 . ; ; ; ; .
-01 20 40 gO 80 100
-02

4 Ekonomik Biyime ve Enflasyon ~ ——Trend

Not: Dikey eksen (y) ekonomik biiyiime oranin, yatay eksen (x) enflasyon oranim gostermektedir. Ug yillik hareketli ortalamalar séz konusu
iligkinin uzun dénemli seyrinin izlenebilmesi i¢in alinmustir.

Tiirkiye ekonomisinin 1950-2015 yillar1 arasindaki seyrine genel olarak bakildiginda, enflasyon ile
ekonomik biiylime arasinda direkt ve anlamli bir iliskinin olmadig1 yoniinde kuvvetli bir izlenim edinilmistir.
Tiirkiye ekonomisinde yiiksek enflasyon goriilen bazi donemlerde yiiksek diizeyde ekonomik biiylime saglanirken
(1956-1959 ve 1981-1986), diisiik enflasyon goriilen bazi donemlerde de goéreceli olarak diigiik biiylime oranlari
yakalanabilmistir (2012-2015). Yine, baz1 donemlerde diisiik enflasyona yliksek ekonomik biiyiime eslik ederken
(1960-1970), baz1 donemlerde de yiiksek enflasyona diisiik ekonomik biiyiime eslik etmistir (1977-1982 ve 1998-
2001).
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Grafik 7°de goriilebilecegi lizere 1953-2015 doneminin tamami i¢in ekonomik biiylime ve enflasyon
arasinda negatif yonlii bir iliski bulunmaktadir. > Bununla birlikte, Tiirkiye’de oldukga uzun siireler boyunca ¢ok
yiiksek enflasyon oranlartyla yaganmis olmasina ragmen soz konusu degiskenler arasindaki iligskinin goreceli
olarak zayif olmas ilging bir husustur.®

Grafik 8. Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Oranlar: (1953-1977 ve 2004-2015) (3 Yillik Hareketli Ortalama)
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Not: Dikey eksen (y) ekonomik bilyiime oranini, yatay eksen (x) enflasyon oranini gostermektedir. Bu tabloda 1953-2015 siirecinde
enflasyonun yiizde 30’un altinda oldugu tiger yillik dénemlerdeki ekonomik bilyiime ve enflasyon verileri gosterilmektedir. 1951-1977 ve
2004-2015 donemleri kesintisiz bir sekilde bu kurali saglarken, 1978-2003 dénemindeki higbir tiger yillik donem bu kurali saglamamaktadir.
Ote yandan, ii¢ y1llik hareketli ortalamalar s6z konusu iliskinin uzun dénemli seyrinin izlenebilmesi igin alinmustir.

Peki, Tiirkiye’de 1limli enflasyonun cari oldugu dénemlerde ekonomik biiyiime ve enflasyon arasinda nasil bir
iligski bulunmaktadir? Bu soruyu cevaplayabilmek adina ii¢ yillik ortalama enflasyonun yiizde 30’un altinda oldugu
yillara bakilmigtir. 1953-2015 doneminde s6z konusu kriteri saglayan donemler 1953-1977 ve 2004-2015
donemleri olmustur. Grafik 8’de de goriilebilecegi iizere, enflasyonun yiizde 30’un altinda oldugu donemlerde
Tirkiye’de ekonomik biiyliime ve enflasyon arasindaki korelasyon olmakla pozitiftir. Yani, Tiirkiye’de enflasyon
yiizde 30’un altinda iken ekonomik biiyiime ile enflasyon arasinda pozitif bir iligki bulunmaktadir. Kuskusuz,
korelasyon nedensellik anlamina gelmemektedir. Fakat, olduk¢a uzun bir zaman diliminde s6z konusu iki degisken
arasindaki -negatif degil- pozitif bir korelasyon olmasi (1liml) enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki
hususunda genel kabul gérmiis yaklagimin yeniden gézden gecirilmesi gerektigini gostermektedir.

Kuskusuz ¢ok yiiksek diizeydeki enflasyon oranlarinin ekonomi iizerinde olumsuz etkileri bulunmaktadir.
Yiiksek enflasyon temelde belirsizligin ciddi sekilde artmasina neden olmakta bu da paranin para olma 6zelligini
kismen ortadan kaldirirken ekonomik isleyisi de bozmaktadir. Ote yandan, hangi enflasyon diizeyinden sonra
paranin para olma 6zelliginin ortadan kalktig1 ve ekonomik isleyisin bozuldugu 6nemli bir soru olarak karsimiza
¢itkmaktadir. Zira, ekonomi igin uygun veya zararsiz olarak goriilecek enflasyon orani iktisat politikasinin da ona
gore sekillenmesine neden olacaktir. S6zgelimi, ekonomi iizerinde olumsuz bir etkisi olmadig1 halde zararl olarak
goriilen bir enflasyon oranini diigiirmek i¢in uygulanmasi gereken para ve maliye politikasinin bizzat kendisi
ekonomi iizerinde olumsuz etkilere sahip olabilecektir.

2 Belirtmek gerekir ki ekonomik biiyiime (GSYH artis1) yerine, kisi basi milli gelir artistyla enflasyon arasindaki iliskide de neredeyse tamamen
ayni resim ortaya gikmaktadir. Yer sikintisindan dolay1 ayrica bir raporlama yapilmamustir.

3 Bir dnceki boliimde goriildiigii iizere alt dsnemlerde aradaki korelasyon pozitif ¢ikmasina ragmen, genel tabloda negatif ¢ikmast bir geliski
olusturmamaktadir. Zira, her alt donemde kendi iginde bir degerlendirme yapilirken, genel resimde biitin donemler bir arada
degerlendirilmektedir.
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Bu ¢aligmada, genel anlamda ekonomik bilyiime ile enflasyon arasinda varsayildig: gibi net ve direkt bir
iligkinin olmadigi sonucuna ulasilmistir. 1953-2015 doneminde enflasyon yiizde 30 diizeyinin altinda kaldig
miiddetce, ampirik olarak daha yiiksek enflasyon daha diisiik ekonomik biiylime anlamina ge/memistir. Hatta
enflasyonun yiizde 10 ila 20 arasinda oldugu yillarda ekonomik biiylime ortalama yiizde 5.7 ile Tiirkiye’nin uzun
donemli ekonomik biiyiime orani olan yiizde 4.7 nin epey tizerinde ger¢eklesmistir. Ortalama yiizde 70’in {izerinde
enflasyon orani goriilen 1987-2001 déneminde de ortalama yiizde 3.5 ekonomik biiyiime goriilmiistiir.

Sonug olarak, ekonomik biiyiime ile enflasyon arasinda 6zellikle 1liml1 enflasyon oranlarinin cari oldugu
donemlerde olumsuz bir iliskinin olmadigi, hatta ampirik calismalarda ulasildigi ve Tiirkiye’nin ekonomik
tarihinde tecriibe edildigi lizere, daha yiiksek 1limli enflasyonun daha yiiksek ekonomik bilyiimeye eslik edebildigi
goriilmektedir. Yine, ancak enflasyon oranlarinin ¢ok yiiksek diizeylere ¢ikmasiyla birlikte diisiik ekonomik
biiyiime oranlarinin sdz konusu oldugu goériilmektedir.

Fakat unutulmamalidir ki yiiksek enflasyona diisiik ekonomik bilyiimenin eglik etmesi durumu aradaki
nedensellik iliskisine dair net bir sey sdylememektedir. Bu noktada nihai tahlilde iktisat teorisine ve tarihsel
tecriibenin ne ifade ettigine bagvurulmasi elzemdir. 1987-2001 doneminde Tiirkiye’de siyasi istikrarsizlik gok
ciddi diizeylere erismis, finansal ve ekonomik serbestlesmenin ve disa agilmanin ekonomide iirettigi olumsuzluklar
bir¢ok ekonomik krizin yaganmasina neden olmus, yiizde 7’nin iizerinde ekonomik biiylimenin saglandig: yillari
ekonomik krizler izlemistir. Bu donem aymi zamanda Tiirkiye tarihinin en enflasyonist donemi olmustur. Bu
makalede ortaya konulan bulgular 1s131nda, bu durum da nedensellik iligkisinin nihai tahlilde, yliksek enflasyondan
diisiik ekonomik biiyliimeye dogru degil, ekonomik ve siyasi istikrarsizliklardan, diger bir¢ok olumsuz ekonomik
performansin yam sira yiiksek enflasyona dogru oldugu yoniinde kuvvetli bir izlenim edinilmesine neden
olmaktadir.
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