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Enflasyon Hedeflemesi Stratejisi Uygulayan Ulkelerde
Gerg¢eklesen Enflasyon Orani ve Gelir Dagilimi Arasindaki
Iliski: Panel Veri Analizi

Duygu KALKAY 7

Oz: Toplumlarin ekonomik ve sosyal refahi icin fivat istikrarimn saglanmast oldukca
onemlidir. Bunedenle, gelismis veya gelismekte olan iilkelerde fiyat istikrarini saglamaya yonelik
bir¢ok strateji uygulanmistir. Enflasyon hedeflemesi stratejisi de bunlardan biridir. Enflasyon
hedeflemesinin temel amaci fiyat istikrar: saglamak ve devam ettirmektir. Fiyat istikrari, iilke
ekonomilerinin diizgiin igleyebilmesi i¢in birincil kosuldur. Bir ekonominin saglikl islediginin
gostergelerinden biri de adil gelir dagilimidir. Gelir dagilimindaki esitsizlik, gelismiy iilkelerde
bile nemli bir sorun olmaya devam etmektedir. Literatiirde, enflasyon orani, ekonomik biiyiime
ve igsizlik orani ile gelir dagilvmi arasindaki iligki bir¢ok defa analiz edilmesine ragmen, bu
iliskiyi enflasyon hedeflemesi kapsaminda inceleyen ¢alisma bulunmamaktadr. Bu ¢alismada,
enflasyon hedeflemesi stratejisi uygulayan 8 gelismis ve Tiirkiye 'nin de dahil edildigi 8 gelismekte
olan toplamda 16 iilkenin 2002-2016 yillar1 arasinda gergeklegen enflasyon orami ve gelir
dagilimi arasindaki iliski panel veri analizi ile sinanmigtir. Modelin anlamli ve bir biitiin olarak
yorumlanabilmesi igin biiyiime ve igsizlik oranlart da modele dahil edilmigtir. Birim etkili sabit
etkiler modeli icin gerekli varsayim testleri sinanmis olup, Driscoll-Kraay Standart Hatalar
Tahmincisi ile varsayimdan sapmalar diizeltilerek nihai yorumlanacak ekonometrik model elde
edilmigtir. Buna gore enflasyon ve igsizlik oranlart yiikseldikce gelir dagiliminin bozuldugu
sonucuna varilmigstir.

Anahtar Kelimeler: Gelir dagilimi, enflasyon hedeflemesi, panel veri analizi

The Relationship Between Inflation Rate and Income Distribution in
Countries Implementing Inflation Targeting Strategy: Panel Data
Analysis

Abstract: Ensuring price stability is very important for the economic and social welfare of
societies. Therefore, many strategies have been implemented in developed or developing countries
to ensure price stability. Inflation targeting strategy is one of them. The main objective of inflation
targeting is to obtain and maintain price stability. Price stability is the primary condition for the
smooth functioning of country's economies. One of the indicators of the proper functioning of an
economy is fair income distribution. The inequality of income distribution continues to be an
important problem even in developed countries. Although the relationship between inflation rate,
economic growth and unemployment rate has been analyzed many times in the literature, there is
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no study on this relationship with inflation targetingin this study, the relationship between income
distribution and inflation rate being from 2002 to 2016 of 16 countries which are 8 developing
countries included turkey and 8 developed countries implementing an inflation targeting strategy
was tested with panel data analysisGrowth and unemployment rates are also included in the
model so that the model can be interpreted meaningfully and as a whole. Tests of conjecture which
is necessary for the unit influential fixed effects model have been analyzed. Also The econometric
model to be interpreted in the final has been created by rectifying deviations from the Driscoll-
Kraay which is the estimator of the standard errors and from the assumptionAccordingly, it was
concluded that income distribution were deteriorated as inflation and unemployment rate
increased.
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1. Giris

Ulke ekonomileri igin olmazsa olmazlar vardir. Bunlarin en basinda fiyat istikrarimi
saglamak ve bunun getirisi olarak da kisi basma diisen gelirin artmasini saglamaktir.
Ulkeler statiilerine goére kategorilere ayrilirken, genellikle belirleyicilerin basinda
enflasyon ve kisi basina diigen gelir yer almaktadir. Bu nedenle fiyat istikrar iilke
ekonomileri i¢in olduk¢a dnemlidir. Enflasyon hedeflemesi stratejisinin asil amaci fiyat
istikrarini saglamak ve devam ettirmektir. Fiyat istikrari; lilke ekonomilerinin diizgiin
isleyebilmesi, yani makroekonomik gostergelerde istikrarin saglanabilmesi acisindan
oldukca dnemlidir. Ekonomiler icin elde edilen gelir veya refah diizeyinin artirilmasi
kadar 6nemli olan bir bagka nokta ise, elde edilen bu gelir veya refahin nasil
bolistildigidir. Ciinkii gelir dagilimi adaletsizli§i sadece ekonomik sorunlara yol
acmaz, bununla birlikte birgok toplumsal problemi de beraberinde getirir. Enflasyon ve
gelir dagilimi birbirileri ile dogrudan baglantili olmasa bile diger bir ifade ile ekonomiler
icin farkli uglarda olsa da Onem dereceleri birbirileriyle kiyaslanabilir seviyededir.
Yapilan ¢aligmalarda yiiksek enflasyon oranlarinin gelir dagilimi adaletini direkt olarak
negatif etkiler sonucu ¢ikmasa da yiiksek enflasyon oranlarinin sebep oldugu olaylarin
sonucunda gelir dagilimi adaletinin bozuldugu sonucuna ulasilmaktadir.

Ulke ekonomilerinin gelecege dair daha uygulanabilir kararlar almalarini saglamak,
diisik ve siirdiiriilebilir bir enflasyon diizeyi tutturabilmek amaciyla, enflasyon
hedeflemesi stratejisi 1989 yilinda Yeni Zelanda tarafindan ilk defa uygulanmaya
baslanmistir. Enflasyon hedeflemesi stratejisinin Yeni Zelanda’da basarili sonuglar
vermesiyle birlikte 2000’1 yillar1 takiben 6ncelikle gelismis tilkeler ve daha sonrasinda
ise gelismekte olan {ilkeler tarafindan enflasyon hedeflemesi (inflation targeting)
stratejisi benimsenmeye baslanmistir. Enflasyon hedeflemesi uygulamasi; merkez
bankasinin temel hedefi olan fiyat istikrarinin elde edilmesi ve devamina yonelik para
politikasinin makul bir dénem i¢in belirlenen sayisal bir enflasyon hedefi veya hedef
araligima dayandirilmasi ve bunun kamuoyuna ilan edilmesi olarak ifade edilen para
politikast uygulamasidir. Enflasyon hedeflemesi rejiminde merkez bankalar1 ile
hiikiimetler arasinda anlagmalar yapilmaktadir. Gelismis bir iilke ile gelismekte olan bir
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iilkenin piyasa sartlar1 ayn1 olmadig i¢in, lilke sartlarma gore bu uygulamada farkliliklar
olmaktadir.

Enflasyon hedeflemesi stratejisinin istenilen basariy1 elde edebilmesi i¢in {i¢ 6n
kosula sahip olmasi gerekir. Bunlari; para politikasinin fiyat istikrar1 amacina
odaklanmasi, merkez bankasinin bagimsiz olmasi ve gelismis mali piyasalarin varlig
olarak sayabiliriz. Enflasyon hedeflemesi, bagimsiz merkez bankalar1 tarafindan
yiiriitiilen, ara hedef yerine enflasyon tahminlerinin kullanildigi, stratejinin uygulama
asamasinda seffaflik, hesap verebilirlik ve giivenirlilik esaslarinin oldugu bir para
politikast uygulamasidir. Ulke ekonomileri makroekonomik gdstergelerin basinda yer
alan biiyiime, issizlik ve enflasyon oranlarmi yakindan takip eder. Kisa donemde
enflasyon ve issizlik gibi ekonomik problemler ile daha ¢cok uzun vadede gelir dagilimi
ile baglantili olan bilylime oranlart ciddi sorunlara sebep olabilmektedir. Bir tilkede
ekonomik biiyiime yasanirken bunun yaninda issizlik ve enflasyon oranmin diismesi, bu
iilkede bireylerin alim gii¢lerinin artig egiliminde oldugu seklinde yorumlanir. Ancak
ekonomik bilylime oraninda meydana gelen artisa oranla enflasyon ve issizlik oraninda
onemli bir diisiis olmamasi, ekonomik bilylime sayesinde artan milli gelirin iilke
vatandaslari arasinda esit dagilmadigini gosterir. Yani milli gelirin daha ¢ok belirli bir
kesime giderek bu kitlenin gelirinin artig1, yani iilke i¢inde gelir dagilimi adaletsizliginin
yasandigini gosterir (Sentiirk ve Akbas, 2014: 5821).

Yiiksek ve siirekli hale gelen enflasyon, iilke ekonomilerini bir¢ok yonden olumsuz
etkilemistir. Ozellikle Tiirkiye’nin de icinde bulundugu gelismekte olan iilkelerde hem
siyasi hem toplumsal sebeplerden dolay1 enflasyonla miicadele i¢in daha ¢ok kisa vadeli
politikalar uygulanmaktadir. Bunun sonucu olarak da ekonomi ve toplum bir¢ok yonden
olumsuz etkilenmektedir. Bu etkilerin gelir dagilimina yansimast her ne kadar ekonomik
olsa da gelir dagilimmin sonuglari ekonomik oldugu kadar toplumsaldir. Ciinkii gelir
dagilimi adaletsizligi artmasi sonucunda toplumlarda birgok sorun bas gostermektedir.
Gelir dagilimi gelismis veya gelismekte olan iilkeler i¢in en Onemli tartigma
konularindan biridir. Ozellikle son dénemlerde, iilke ekonomilerinde gelirin artmasina
ragmen gelir dagilimi esitsizliginin giderek artmast konunun Onemini daha da
arttirmaktadir. Yani iilke ekonomilerinde biiylime ve toplam gelir artarken bu artigin
¢ogunlukla belirli bir kesime gitmesi ve sonucta zengin fakir arasindaki ugurumun
artmast ekonomik sorunlar yaninda siyasi ve toplumsal sorunlari da beraberinde
getirmektedir.

Enflasyon genel olarak fiyatlar genel seviyesindeki siirekli artiglar olarak tanimlanir.
Bu sebeple gelirlerini fiyat artiglar1 karsisinda koruyamayanlar enflasyon sebebiyle bir
gelir kayb1 yasarlar. Genelde sabit ve diisiik gelir grubundakilerin gelirleri enflasyona
karst direnemez. Aslinda yapilan calismalar ve gozlemler ortaya koyuyor ki gelir
dagilimi1 yiiksek enflasyonla birlikte bozulmaktadir. Yani aralarinda negatif bir iliski
konusudur. Ancak her ne kadar genel sonu¢ bdyle olsa da aralarinda herhangi bir
etkilesim olmadigini ortaya koyan calismalarda mevuttur (Ataman Erdénmez ve
Alparslan, 2000: 39).

Iktisadin kurucularindan Adam Smith ve David Ricardo’dan itibaren, iiretimden elde
edilen gelirin adaletli bir sekilde kisiler arasinda nasil paylasilacagi iizerinde ¢ok sayida
tartisma olmustur. Yani gelir dagilimi adaletsizligi konusu gegmisten giiniimiize diinya
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ekonomilerinin, 6zellikle de Tiirkiye gibi gelismekte olan {ilkelerin en 6nemli ekonomik
problemleri arasindadir. Gelir dagilimi adaletsizligi toplumsal bir¢ok problemin ¢ikis
noktas1 olmasi sebebiyle, yasanan siyasi istikrarsizliklarin ekonomiye yansimasinin
genel sonucu olarak goriilmektedir. Toplumsal bakimdan olduk¢a 6nemli, ekonomik ve
sosyal maliyeti olan bdylesine derin ve biiyiik bir problemin giderilmesi i¢in iilkeler
tarafindan birgok iktisadi politika izlenmistir (Eroglu, Altas, Un ve Ulu, 2017: 366).

Calismada, ekonomik biiylime, enflasyon ve issizligin birbiriyle olan iliskilerine
deginilerek, gelir dagilimina adaleti {izerindeki yansimalarina yer verilmistir. Calismada
oncelikle iilkelerin neden enflasyon hedeflemesi stratejisi uyguladigina deginilmistir.
Daha sonra fiyat istikranin; biiyiime, enflasyon, igsizlik ve gelir dagilimi ile arasindaki
iliski incelenmistir. Ayrica enflasyon ve gelir dagilimi arasindaki iligkinin arastirildigt
literatiirdeki caligmalara yer verilmistir. Sonraki boliimde ise, gelismis ve Tiirkiye'nin de
dahil edildigi gelismekte olan toplamda 16 iilkenin 2002-2016 yillar1 arasinda
gerceklesen enflasyon, bilylime ve issizlik oranlarinin gelir dagilimi {izerinde etkisi,
panel veri analizi ile test edilmistir. Son olarak da elde edilen ekonometrik sonuglar
yorumlanarak politika 6nerileri sunulmustur.

II. Literatiir Taramasi

Literatiir incelendiginde gelir dagilimi konusunda bir¢ok ¢aligmaya rastlanmaktadir.
Basta enflasyon, biiyiime, kamu gelirleri, vergiler ve teknolojik degisme gibi ekonomik
gostergeler ile gelir dagilimi arasindaki iliski birgok defa incelenmistir. Gelir dagilimi
ile ilgili gelismis veya gelismekte olan iilkelerde bir¢ok calisma mevcuttur. Yapilan
calismalarin cogunda gelir esitsizligi ve bllylime arasindaki karsilikli iliski incelenmistir.
Ancak gelir dagilimi hakkinda yapilan c¢alismalarda ekonometrik analizlerde
kullanilacak olan verilere ulagabilme giighiigii biiyiik sikint1 yaratmaktadir. Bu kapsamda
ayni veriler lizerinde yapilan kisith ¢calismalarda da gelir esitsizligi ile biiyiime oranlari
arasinda farkli sonuglara ulasilmaktadir. Bu durumda ayni verilerle birbiri ile tutarsiz
sonuglara ulasilabilmektedir. Gelir dagilim ile ilgili yapilan ¢alismalarda farkli farkli
sonuglara ulagilmasinin altinda veri problemi yatmaktadir. Gelir dagilimini adaletini
gosteren veriler tek tip olarak yayimlanmadigi igin, baz1 c¢alismalarda pozitif iliski
c¢ikarken bazi ¢alismalarda negatif veya iligkisiz ¢ikabilmektedir.

Gelir dagilimi ve biiylime arasindaki iligki karsilikli olarak da bir¢ok defa sinanmustir.
Yani kimi ¢aligmalarda gelir dagiliminin biiylime tizerindeki etkisi incelenirken, kimi
calismalarda ise gelir dagilimin biiyiime {izerinde etkisi ortaya konmustur. Branco ve
Williams (1988) yaptiklart ¢alisma, biiylimenin gelir dagilimi {izerindeki etkisini
inceleyen 6nemli aragtirmalardandir. Caligmada asil amag iktisadi olarak elde edilen
biiyiimenin niifusun en digiik gelirli olan %40'da meydana getirdigi degismeyi ortaya
koymaktir. Gelismekte olan iilkelerden 54’1 ile gelismis lilkelerden 14’0 iizerinde
yapilan ¢alismada, baslangicta biiylimenin niifusun en yoksul %40'min gelirinin azalttig:
gorlilmiistiir. Bagka bir ifadeyle gelir dagilimi1 ve biliylimenin arasinda negatif iliski
oldugu sonucuna varilmistir.

Gelir dagilimu ile biiylime arasindaki iligkiyi inceleyen diger bir ¢alismada Persson
ve Tabellini (1994), gelir dagilimi esitsizliginin bliylime tizerindeki etkisini genel denge
modeli ile ele almislardir. Gelismis ve gelismekte olan iilkeler igin ayri ayri analiz
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yapilarak, gelir dagilimi ile bilylime arasinda negatif bir iliski oldugu sonucuna
varmisglardir.

Dogan ve Akbakay (2016), enflasyon hedeflemesi ile ilgili yaptiklar1 ¢aligmada, fiyat
istikrarinin iilke ekonomilerine yaptig1 katki iilkeler capinda degerlendirilmistir.
Disbudak ve Sisli (2008), Tirkiye’de bireysel gelir dagilimini etkileyen
makroekonomik unsurlarla, enflasyon oranlarinin gelir dagilimi {izerindeki negatif
etkisini ele almiglardir.

Panizza (2002), ABD eyaletlerinde 1940-1080 yillar1 arasinda gelir dagilimi ile
biliylime arasindaki iligkiyi panel veri yontemiyle analiz etmis olup, ¢caligmada biiylime
ve gelir dagilim esitsizligi arasinda negatif iligski ¢cikmasina ragmen, bu iliskinin zayif
bir iligki oldugu sonucuna varmistir.

Giider ve Kurt (2018), makroekonomik degiskenlerin gelir adaletsizligi {izerine
etkilerini BRIC-T iilkeleri i¢in panel veri analizi ile sinayan g¢aligmalarinda; kamu
gelirleri, ekonomik kiiresellesme endeksi ve enflasyonun gelir dagilimini olumsuz yonde
etkiledigi sonucuna ulasmislardir. Calismanin 6zelinde enflasyonnun gelir dagilimi
tizerindeki etkisi, literatiirdeki ¢gogu caligma da oldugu gibi enflasyonun reel iicretleri
diistirmesi nedeniyle ozellikle diigiik gelirliler agisindan gelir dagilimini bozdugu
sonucuna varilmistir.

Sentiirk ve Akbas (2014), 1963-1998 yillar1 arasinda Tiirkiye'de Biitge Dengesi, Kisi
Basina Gelir, Disa Aciklik ve Enflasyon gibi kisisel gelir dagilimimi etkileyen
degiskenlerin etkisi zaman serisi analizi ile test edilmistir. Regresyon sonucuna gore,
Biiyiime basta gelir dagilimi {izerinde negatif etki yaratirken, uzun dénemde olumlu etki
yaratmaktadir. Ayrica enflasyon oranlarinda yasanan artiglarin, az da olsa gelir dagilimi
adaletini bozdugu goriilmiistiir.

Bulir (2001) gelir dagilimi ve enflasyon arasindaki iliskiyi 22 yil i¢in 75 iilke
verilerini kullanarak panel veri analiz yontemiyle test etmistir. Yiiksek enflasyon
oranlarinin gelir dagilimini negatif yonde etkiledigini, diisiik enflasyon oranlarinin gelir
dagilimini olumlu yonde etkiledigini sonucunu ortaya koymustur. Farkli bir ¢caligma
olarak, Pierre Monnin (2014), 1971-2010 yillar1 arasinda secilmis 10 OECD iilkesi igin
zaman serisi yontemiyle gelir esitsizligi ile enflasyon arasindaki iliskiyi test etmistir.
Sonug olarak diisiik enflasyon seviyelerinde gelir esitsizliginin yiiksek oldugu ve
enflasyonun artmasiyla bu esitsizligin azaldig1 goriismiistiir. Ancak bu esitsizlik,
enflasyonun %13 diizeylerinde minimuma ulastiktan sonra tekrar yiikseldigi sonucuna
vartlmigtir.

Akyaz1 ve Ekinci (2008), Enflasyon hedeflemesi stratejisini uygulayan ve
Tiirkiye’nin de iginde yer aldigi toplamda 13 gelismekte olan iilke verileri analiz
edilmistir. Bu segcili tilkeler ile Tiirkiye’nin enflasyon orani ve yansimalari olarak iiretim
performanslar kiyaslanmigtir. Calisma sonucunda enflasyon hedeflemesi ile birlikte
Tiirkiye de kismen de olsa enflasyon bakimindan daha istikrarli oldugu ve diger iilkelere
kiyasla daha basarili oldugu sonucuna varilmistir.

Oztiirk (2009), gelismis ve gelismekte olan iilkelerde enflasyon hedeflemesi
stratejisinin basarisini ele almig ve sonug olarak uygulanan biitiin iilkelerde genel olarak
enflasyonu onemli diizeyde olumlu yonde etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Ayrica
enflasyon hedeflemesi uygulama siirecinde gelismekte olan iilkelerin biiyiime
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oranlarmin, gelismis iilkelere gore daha yiiksek oranlarda olmasimi sagladig: da ayrica
belirtilmistir. Biiyiime oranlar1 olarak gelismekte olan iilkeler, gelismis tilkeler diizeyini
yakalayamasalar da, uygulanan strateji sayesinde enflasyon oranlarmni disiirmeyi
basardiklar igin, ekonomik istikrarin olusumuna ciddi etki yaptig1 ayrica belirtilmistir.

III. Ekonomik Analiz: Veri Seti ve Yontem

A. Veri seti

Caligmada veri seti, enflasyon hedeflemesi stratejisi uygulayan 8 gelismis iilke ve 8
gelismekte olan toplam 16 iilkenin 2002-2016 yillar1 arasindaki Gini katsayilar1 bagimh
degisken, gerceklesen enflasyon oranlari, biiylime oranlar1 ve issizlik oranlar1 da
bagimsiz degisken olarak belirlenmistir. Enflasyon hedeflemesi stratejisi uygulayan
iilkelerden oOzellikle verilerine ulagilabilen Yeni Zellanda, Kanada, ingiltere, Isveg,
Avustralya, Israil, Cek Cumhuriyeti ve Norveg gelismis iilke olarak ele alinmis olup,
Tirkiye, Brezilya, Sili, Polonya, Colombiya Giiney Afrika, Meksika ve Peru da
gelismekte olan iilkeler olarak analize dahil edilmistir.

Caligmada, veri setinin sinirli tutulmasmin en 6nemli sebebi, 6zellikle gelismekte
olan iilkelerin gelir dagilimi esitsizligini gosteren Gini katsayisina ulagilamamasidir
Tiirkiye’nin 2002 yili itibariyle enflasyon hedeflemesi stratejisi benimsemesi sebebi ile
veri setinin donem araligi 2002-2016 olarak belirlenmistir. Literatiir taramasi
neticesinde, bagimli degisken olarak gelir dagiliminin belirlendigi cogu ¢alismada gelir
dagilimini temsilen Gini katsayi oranlari kullanmilmistir. Gini kat sayist sifir ile bir
arasinda degerler almakta olup, bire yaklastik¢a iilkede gelir dagiliminin bozuldugu,
sifira yaklastikca da gelir dagilimmin diizeldigini gostermektedir. Sonug¢ olarak,
enflasyon hedeflemesi stratejisi uygulayan iilkelerde 6zelikle gerceklesen enflasyon
oraninin gelir dagilimi {izerindeki etkisi orta konmaya caligilacaktir. Enflasyon oranin
yaninda biiyiime ve igsizlik oranlar1 da bagimsiz degisken olarak modele dahil edilmis
olup, gelir dagilimi {izerinde etkileri ortaya konmaya ¢aligilmis olup olusturulan model
asagidadir.

LGiPiit =a+ B Enfie + B2 gdpie + Bs emple;, +e;

i: Ulkeleri

t:Zaman
L: Ait Oldugu Degiskenin Logaritmast
Tablo 1: Veriler

Degisken Bilgi Kaynak
Gini Katsayisi Standartlagtirilmis Diinya SWIID
(Bagimli Degisken) Gelir Esitsizligi

Veritabaninin (SWIID)
Enflasyon Orani (Bagimsiz Degisken) Uluslararast Para Fonu IMF
Biiyliime Orani (Bagimsiz Degisken) Uluslararasi Para Fonu IMF

Issizlik Oran1 (Bagimiz Degisken) Uluslararasi1 Para Fonu IMF
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B. Yontem

Panel veri; ilkeler, bireyler, firmalar gibi birimler i¢in yapilan yatay kesit
gozlemlerin, belirli bir donem i¢in bir araya getirilmesi ve degiskenler arasindaki iktisadi
iliskilerin tahmin edilmesi olarak tanimi yapilmaktadir. Zaman ve yatay kesit verilerini
yapisi itibariyle birlikte kullanabilmeyi saglayan panel veri analizi, farkli verilerle daha
yiiksek serbestlik derecesi ile tahminler yapma firsatt sunmaktadir. Panel veri modelleri
parametrelerin birim ve/veya zamana gore deger almasina gore siniflandirilir.

e Sabit ve egim parametrelerinin zaman ve birimlere gore sabit oldugu klasik
model,

e Egim katsayisinin sabit, sabit katsayinin birimlere veya zamana gore degistigi
model tek yonlii (birim etkili veya zaman etkili) modeller,

e Birim ve zamana gore degistigi model ise iki yonlii panel veri modeli seklinde
tanimlanmaktadir (Tatoglu, 2018).

Tanimlama hatasini test etmek icin gelistirilen Hausman spesifikasyon testi farkll
alanlarda da uygulanmaktadir. Bu alanlardan biri, panel veri modellerinde hangi
tahmincinin segilmesi gerektigi asamasinda kullanilmaktadir. Sabit ve Tesadiifii model
secimi yapilirken, birim(zaman) etkilerle bagimsiz degiskenler arasinda korelesyon var
ise sabit etkiler modeli, yok ise tesadiifii etkiler modeli gegerlidir. Sabit etkiler modeli
i¢in grup i¢i tahmincisinin tesadiifi etkiler modeli igin ise en kii¢iik kareler tahmincisine
kars1 test edilmesini saglayan Hausman testinin temel hipotezi (“bagimsiz degiskenler
ile birim etki arasinda korelasyon vardir”) reddedildigi takdirde tesadiifi etkiler
tahmincisinin sapmali oldugu, sabit etkiler tahmincisinin ise tutarli oldugudur. (Tatoglu,
2018: 184-185)

IV. Tahmin sonuglari

Calismada Enflasyon Hedeflemesi Stratejisi uygulayan iilke verileri Stata.14 paket
program kullanilarak panel regresyon analizi yapilmistir. Yapilan analizde dncelikle
modelde birim etki olup olmadig1 test edilmistir. Modelde birim ve/veya zaman etkinin
olup olmadig1 sinamak i¢in yapilan F (sabit Etkiler Modeli), LM (Tesadiifii Etkiler
Modeli) ve LR (Tesadiifii Etkiler Modeli) en ¢ok olabilirlik testleri ile yapilmistir. Ug
testin sonucuna gore de modelde birim etkinin oldugu goriilmiis olup, modelin tek yonli
birim etkili panel veri modeli oldugu sonucuna varilmistir.

Tablo 2: Tahmin Sonuglar:

Tesadiifi Etkiler Modeli LR Sabit Etkiler Modeli (F Tesadiifi Etkiler

Gini Testi) Testi) Modeli (LM Testi)
Katsay1 P>|t| Katsay1 P>[t| Katsay1 P>[t|

Iflation .0022571 0.312 .0017996 0.021 .0018728 0.017
GDP .002673 0.221 0024291 0.001 0024682 0.001
Emple .008437 0.001 .0073334 0.000 .007514 0.000
Sabit 3.520364 0.000 3.532266 0.000 3.530327 0.000
R? 0.4105 0.3792

F 212.42 25,07 77.46

Pr>F=0.000 Pr>F=0.000 Pr>F=0.000
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Ikinci olarak birim etkinin oldugu sabit etkiler ve tesadiifi etkiler modellerinden
hangisinin daha uygun olduguna karar vermek i¢in Hausman testi uygulanmistir.
Caligmada kullanilan model i¢in Hausman testinin temel hipotezi reddedilmis ve
alternatif hipotezde belirtildigi gibi modelin sabit etkiler modeli oldugu sonucuna
ulastlmistir (Bkz.Tablo 3).

Ho: Tesadiifi etkiler modeli gegerlidir.

Hi: Sabit etkiler modeli gegerlidir.

Tablo 3: Hausman Testi Sonucu

Hausman test 9.23

Hy:E(Xye i # 0) Pr>chi2= 0.0264

Ugiincii olarak belirlenen sabit etkiler modeli iizerinde temel varsayim testleri
yapilarak (heteroskedasite, otokorelasyon ve birimler arasi korelasyon) varsayimlardan
sapmalar1 sinanmistir (Bkz. Tablo 4).

Tablo 4: Sabit Etkiler Modeli

Fixed - Effects Regression Gozlem Sayis1=240,
Grup Sayis1=16

F(3,221)=25,07 prob>F=0.0000 R?=0.4105 (between)

Lgini Katsay1 Robust  Std. p>|z| %95 Giiven Arahklarn
Hata

Iflation .0017996 .0007737 0.021 .0002749 .0033243
Gdp 0024291 .000755 0.001 -.0009412 .003917
Unple .0073334 .0009245 0.000 .0055115 .0091554
Sabit 3.532266 .0090797 0.000 3.514372 3.55016

Tablo 5: Temel Varsayim Testleri

. Wald Test chi2(16) = 2731.82

Heteroskedasite (H,: 0.2 = 0?) Prob>chi2=0.0000
Bhargava, Franzini ve

Otokorel Narendranatha’in 0.29408669

oxorelasyon Durbin Watson Testi
Baltagi-Wu LBI 0.54154677
s - 1.687
Pesaran’in Testi Pr=0.0917
Friedman’in Testi 2_6'825
.. Pr=0.0302
Birimler Arasi Korelasyon 3156

alpha=0.10: 0.1719
alpha=0.05: 0.2262
alpha=0.01: 0.3351

Frees’in Testi

Temel varsayim test sonuglarma gore otokorelasyon, heteroskedasite ve birimler
aras1 korelasyonun varligi tespit edilmistir. Tespit edilen varsayimdan sapmalar
karsisinda Driscoll-Kraay Direngli Standart Hatalar Tahmincisi kullanilarak direngli
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tahminciler hesaplanmis ve iktisadi olarak yorumlanacak nihai model elde edilmistir.
Sabit etkiler modelinde tabloda verilen Wald test istatistigi ile H o:c_(i"2 )=c"2
hipotezi 16 serbestlik dereceli ,*2 degeri ve olasilik degerine gore reddedilmekte
varyansin birimlere gore degistigi ve heteroskedasitenin varligi anlagilmaktadir.

Otokorelasyon sinamasi igin ise tabloda belirtilen test istatistiklerinin (DW, LBI)
kritik deger 2’ den kiiglik olmasi, Ho: p=0 temel hipotezinin reddedildigini sabit etkiler
modelinde birinci mertebeden otokorelasyon oldugunu gostermektedir. Tablo 3°te
birimler arasi korelasyonsuzlugu test eden testlerden Friedman ve Fress testlerine gore
yatay kesit birimlerin kalintilarina ait korelasyon matrisinin birim matris oldugu hipotezi
reddedilmis ve birimler arasi korelasyon oldugu sonucuna ulasilmistir. Modelde
varsayimdan sapmalari Driscoll-Kraay Standart Hatalar Tahmincisi ile diizeltilerek nihai
model elde edilmistir (Bkz. Tablo 6-7)

Tablo 6: Driscoll-Kraay Standart Hatalar Tahmincisi Sonuglar1

Fixed - Effects Regression Gozlem Sayi1s1=240,

Grup Sayisi=16
F(3,14)=61.29 prob>F=0.0000 R?=0.2539 (within)

R?=00.4105 (between)
Lgini Katsay1 Robust Std. | p>|z| %95 Giiven Araliklarn

Hata

Iflation  .0017996 .00065 0.015 .0004055 .0031938
Gdp .0024291 0015755 0.145 -.0009499 .0058081
Unple .0073334 .0011055 0.000 .0049625 .0097044
Sabit 3.532266 .0131698 0.000 3.50402 3.560513

Tablo 7: Driscoll-Kraay Standart Hatalar Tahmincisi Sonuglar1 (Nihai Model)

Fixed - Effects Regression Gozlem Sayi1s1=240, Grup Sayis1=16
F(3,14)=61.29 prob>F=0.0000 R?=0.2539(within)

R?=00.4105 between)
Lgini Katsay1 Robust Std. Hata |p>|z] % 95 Giiven Arahklan
Iflation .0018931 .0007262 0.021 .0003355 .0034506
Unple . 0070885 .0011937 0.000 0045282 .0096488
Sabit 3.541742 .0104964 0.000 3.51923 3.564255

Tablo 6’da yer alan panel regresyon sonuglarina bakildiginda bagimsiz degiskenlerin
bagimli degiskeni etkileme giicii yaklasik olarak %25’tir. Modelde yer alan enflasyon ve
igsizlik degiskenlerine ait katsayilar ile model sabitine ait katsayinin %95 giiven
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit edilmistir. Degiskenlerin
katsayilarina gore, enflasyon oraninda meydana gelen 1 birimlik artis gelir dagilim
esitsizligini yaklagik %0.19 artirmaktadir. Issizlik oraninda meydana gelen 1 birimlik
artis ise, gelir dagilimi esitsizligini yaklasik %0,71 arttirmaktadir. Enflasyon ve issizlik
oranlarmin gelir dagilimi esitsizligi {lizerindeki etkisinin artirici yonde olmasi
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literatlirdeki beklentilere uymakta ve literatiir ile desteklenmektedir. Ayrica modelde
biliylime oranlar1 modele dahil edilerek etkisi gdzlemlenmis ancak yapilan analizlerde
ilgili verilerin katsayilar1 istatistiki olarak anlamsiz ¢iktig1 icin nihai modelde yer
verilmemistir. Analiz sonucunda enflasyon oraninda yasanan artiglarin az da olsa gelir
dagilimi adaleti {izerinde bozucu bir etki yaratig1 gozlemlenmistir. Model genelinde elde
edilen sonuglar, literatiir ile uyumludur. Yani enflasyon oranlarindaki artigin gelir
dagilim1 adaletini dogrudan bozmaktan ziyade, enflasyon artislarinin sonuglarinin gelir
dagilimi1 adaletini olumsuz etkiledigi sonucuna varilmistir. Model genelinde literatiir ile
uyumlu sonuglara ulagilmistir.

V. Sonug¢

Bu calismada, 2002-2016 yillar1 arasinda enflasyon hedeflemesi stratejisini
uygulayan 8 gelismis ve 8 gelismekte olan toplamda 16 iilke i¢in, ger¢eklesen enflasyon
orani ve gelir dagilimi arasindaki iligki sabi etkiler panel veri analizi kullanilarak
incelenmistir. Ayn1 zamanda, modelin bir biitiin olarak yorumlanabilmesi i¢in biiyiime
ve igsizlik oranlari da modele dahil edilmistir. Fiyat istikrarin1 saglamaya yonelik
uygulanan enflasyon hedeflemesi stratejisi, se¢ilmis iilkelerde enflasyonun kontrol altina
alinmas1 bakimindan olumlu sonuglar ortaya koymustur. Ulke ekonomilerinde iktisadi
biiylime veya diisiik enflasyonun gelir dagilimini pozitif yonde etkilerken, uzun donemde
Gini katsayisinda iyilesme olmamasi birgok ¢alismaya konu olmustur.

Calisma genelinde enflasyonun gelir dagilimi iizerindeki etkisi ortaya konmaya
calistlmistir. Sonug olarak enflasyonun gelir dagilimi izerinde olumsuz bir etkiye sahip
oldugu sonucuna ulasilmistir. Bir toplumda elde edilen ¢iktinin adil dagilimi i¢in, iilke
ekonomilerinde bir taraftan ekonomik biiylime yasanirken, diger taraftan enflasyon ve
igsizlik oranlarinin da diismesi gerekmektedir. Ancak sadece ekonomik gostergelerdeki
iyilegmeler bir toplumun refah diizeyinde iyilesme kaydedilebilmesi i¢in yeterli degildir.
Gelir dagiliminda esitligin saglanabilmesi i¢in, biiylime, enflasyon ve issizlik gibi
ekonomik gdstergelerin yaninda soysal, siyasal ve kiiltiirel gibi bir¢ok alanda ilerlemenin
kaydedilmesi gerekmektedir. Ekonomik biiylime ile birlikte kazanilan ivme, enflasyon
ve igsizlik oranlar1 iizerinde olumlu etki yapmiyorsa, gelir dagilimi esitsizliginde artis
kacinilmazdir. Gelir dagilimi adaletsizligi, elde edinilen gelirin yoksuldan zengine dogru
bir aktarim i¢inde oldugunun bir gostergesidir aslinda. Bu nedenle gelir dagilim1 adaleti
i¢in sadece bu degiskenler iizerinden politikalar yiiriitmek i¢in yeterli olmayacaktir. Gelir
dagilimi ekonomik oldugu kadar sosyal ve siyasi politikalar sonucunda olusan bir
sorundur. Bu yiizdendir ki gelir dagiliminda esitligin kismen de olsa saglanabilmesi i¢in
ozelde Tirkiye ekonomisinde ¢ok oOnemli yapisal diizenlemeler yapilmasi
gerekmektedir.

Analiz sonuglari ile birlikte enflasyon ve gelir dagilimi arasindaki iligki bakimindan
genel bir degerlendirme yapilacak olursa; uzun siireli yiiksek enflasyonla miicadele, iilke
ekonomilerine bir¢cok yonden zarar vermektedir. Bir iilkenin kalkinmasinda sadece
makroekonomik gostergeler degil, ayni zamanda sosyal gostergeler de Onem
tasimaktadir. Fiyat istikrar1 ve biiylime, ekonomik ve sosyal gdstergelerin iyilesmesinde
yeterli degildir. Bir ekonomide fiyat istikrar1 saglanarak elde edilen Gayri Safi Milli
Hasila ne kadar 6nemliyse, toplam ¢iktinin toplum bireyleri arasinda nasil boliisiildiigi
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de bir o kadar énemlidir. Giiglii bir ekonomi i¢in makroekonomik gostergeleri bir biitiin
olarak degerlendirmekte fayda vardir. Cilinkii toplumsal refah artirilamadigi siirece
ekonomik olarak biiylime tek bagina anlamsiz kalacaktir.
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