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ULUSLARARASI ENFLASYON HEDEFLENMESİ UYGULAMALARININ 

KARŞILAŞTIRMALI ANALİZİ 

Şebnem UZUN1 

Özet 

Krizanomik analiz, üretimdeki eğilimleri gözlemleyen bir yöntemdir. Sürekli veri toplama 

ve ölçüm yapma gerektirir. Enflasyon, ekonomik istikrar için önemli bir göstergedir. Merkez 

bankaları, para politikalarını enflasyon hedeflemesi üzerine kurarlar. Bu politika, ekonomik 

dengeleri korumaya odaklanır. Uluslararası finansal krizler, küresel ekonomiyi derinden 

etkileyebilir. Ancak, politika belirleyicileri çözüm arayışındadır. Araştırmalar, enflasyonun 

farklı faktörlerden etkilendiğini gösterir. Para arzı, talep koşulları ve mali politikalar, 

enflasyonu etkileyen temel unsurlardır. Ekonomik büyüme, enflasyonla ilişkilidir. Büyüme 

oranları, enflasyonun seyrini belirler. Enflasyon hedeflemesi, ekonomik istikrarı sağlamaya 

yönelik bir stratejidir. Ancak, politika uygulamaları ülkeden ülkeye farklılık gösterebilir. 

Merkez bankaları, enflasyonu kontrol altında tutmak için faiz oranlarını kullanır. Fiyat istikrarı, 

ekonomik büyüme için önemli bir faktördür. Kriz dönemlerinde, politika yapıcıların 

müdahaleleri belirleyici olabilir. Küresel ekonomik eğilimler, enflasyon hedeflemesi 

stratejilerini etkiler. Finansal piyasalardaki dalgalanmalar, politika yapıcıları için zorlayıcı 

olabilir. Ekonomik göstergeler, politika yapıcıların kararlarını etkiler. Veri analizi, ekonomik 

öngörülerin geliştirilmesine yardımcı olur. Politika belirleyicileri, kriz durumlarında esnek 

olmalıdır. 

Anahtar Kelimeler: Enflasyon hedeflemesi, Para politikaları, Ekonomik büyüme, Fiyat 

istikrarı 
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COMPARATIVE ANALYSIS OF INTERNATIONAL INFLATION TARGETING 

PRACTICES 

Abstract 

Chrysanomic analysis is a method that observes trends in production. It requires constant 

data collection and measurement. Inflation is an important indicator for economic stability. 

Central banks base their monetary policies on inflation targeting. This policy focuses on 

maintaining economic balances. International financial crises can deeply affect the global 

economy. However, policymakers are searching for solutions. Research shows that inflation is 

affected by different factors. Money supply, demand conditions and financial policies are the 

main factors affecting inflation. Economic growth is related to inflation. Growth rates determine 

the course of inflation. Inflation targeting is a strategy to ensure economic stability. However, 

policy implementation may differ from country to country. Central banks use interest rates to 

keep inflation under control. Price stability is an important factor for economic growth. In times 

of crisis, policy makers' interventions can be decisive. Global economic trends influence 

inflation targeting strategies. Fluctuations in financial markets can be challenging for 

policymakers. Economic indicators influence policymakers' decisions. Data analysis helps 

develop economic forecasts. Policymakers must be flexible in crisis situations. 

 

Keywords: Inflation Targeting, Monetary Policies, Economic Growth, Price Stability 
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1. Giriş 

Enflasyon, ekonominin sağlıklı işleyişi açısından kritik bir değişkendir ve kontrol altında 

tutulması, ekonomik istikrarın sağlanması açısından büyük önem taşımaktadır. Bu bağlamda, 

enflasyon hedeflemesi, merkez bankalarının enflasyonu belirli bir hedef aralığında tutmak 

amacıyla uyguladığı önemli bir para politikası rejimidir. İlk olarak 1990'lı yıllarda Yeni 

Zelanda'da uygulamaya konulan bu politika, başarılı sonuçlar elde edilmesi üzerine birçok ülke 

tarafından benimsenmiştir. 

Enflasyon hedeflemesi, merkez bankalarının bağımsızlık, şeffaflık ve hesap verebilirlik 

ilkeleri çerçevesinde uygulanmakta olup, ekonomik aktörlerin enflasyon beklentilerini 

yönetmede etkin bir araç olarak kabul edilmektedir. Bu çalışmanın amacı, enflasyon 

hedeflemesi politikalarının uluslararası düzeydeki farklı uygulamalarını karşılaştırmalı olarak 

analiz etmektir. 

Bu çalışma kapsamında enflasyon hedeflemesi kavramı ve temel bileşenleri, fiyat istikrarı 

ve ekonomik istikrar arasındaki ilişki incelenecek, enflasyon hedeflemesinin amaçları ve 

araçları üzerinde durulacak, en son olarak bu politikanın avantajları ve dezavantajları 

değerlendirilecektir. 

2.Enflasyon Hedeflemesi Nedir? 

Enflasyon hedeflemesi, merkez bankalarının enflasyon oranını belirli bir hedef aralığında 

tutmak amacıyla uyguladığı bir para politikası rejimidir. Bu politika rejimi, fiyat istikrarını 

sağlamak ve enflasyon beklentilerini yönetmek amacıyla geliştirilmiştir. Enflasyon hedeflemesi 

çerçevesinde, merkez bankası belirli bir zaman dilimi için açık bir enflasyon hedefi belirler ve 

bu hedefi kamuoyuna ilan eder. Bu hedef, genellikle yıllık enflasyon oranı olarak ifade edilir 

ve belirli bir yüzde aralığında tutulmaya çalışılır. 

Enflasyon hedeflemesi, para politikası araçlarının etkin bir şekilde kullanılması yoluyla 

enflasyon oranlarını kontrol etmeyi amaçlar. Merkez bankaları, faiz oranlarını ayarlayarak 

ekonomik faaliyetleri ve dolayısıyla enflasyonu etkileyebilir. Örneğin, enflasyon hedefinin 

üzerine çıkıldığında, merkez bankası faiz oranlarını artırarak ekonomik aktiviteyi yavaşlatabilir 

ve enflasyonu düşürebilir. Tersine, enflasyon hedefinin altında kalındığında, faiz oranlarını 

düşürerek ekonomik aktiviteyi canlandırabilir ve enflasyonu artırabilir (Mishkin, 

2000;Friedman, 1968). 
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Enflasyon hedeflemesinin temel bileşenleri: Açık ve Şeffaf Hedefler: Merkez bankası, 

belirli bir enflasyon hedefi belirler ve bu hedefi kamuoyuna açıklar. Bu sayede, ekonomik 

aktörlerin beklentileri şekillendirilir ve merkez bankasının hesap verebilirliği artırılır. Bağımsız 

Merkez Bankası: Enflasyon hedeflemesi rejiminde, merkez bankasının politik baskılardan 

bağımsız olması önemlidir. Bağımsız bir merkez bankası, enflasyon hedeflerine ulaşmak için 

gerekli para politikası araçlarını özgürce kullanabilir. Para Politikası Araçları: Faiz oranları, 

enflasyon hedeflemesinin temel aracıdır. Merkez bankası, kısa vadeli faiz oranlarını 

ayarlayarak ekonomik aktiviteyi ve dolayısıyla enflasyonu kontrol eder. İletişim ve Şeffaflık: 

Merkez bankası, para politikası kararlarını ve bu kararların gerekçelerini düzenli olarak açıklar. 

Bu sayede, ekonomik aktörlerin merkez bankasının politikalarını anlaması ve gelecekteki 

enflasyon beklentilerini buna göre şekillendirmesi sağlanır. Enflasyon hedeflemesinin başarılı 

olabilmesi için, merkez bankasının güvenilir olması ve belirlediği hedeflere ulaşma konusunda 

kararlı olması gerekmektedir. Ayrıca, para politikası araçlarının etkin bir şekilde 

kullanılabilmesi için ekonomik verilerin düzenli olarak izlenmesi ve analiz edilmesi önemlidir 

(Mishkin, 2000;Friedman,1968). 

  Enflasyon hedeflemesi, 1990 yılında Yeni Zelanda tarafından ilk kez resmi olarak 

uygulanmaya başlanmış ve zamanla birçok gelişmiş ve gelişmekte olan ülke tarafından 

benimsenmiştir. Bu politika rejimi, enflasyon oranlarının düşük ve istikrarlı tutulması yoluyla 

ekonomik istikrarı sağlamayı amaçlamaktadır. Enflasyon hedeflemesinin başlıca bileşenleri 

şunlardır: Fiyat İstikrarı: Enflasyon hedeflemesi, fiyatların genel seviyesindeki ani ve sürekli 

artışları kontrol altına almayı amaçlar. Fiyat istikrarı, ekonomide belirsizlikleri azaltır ve 

ekonomik aktörlerin geleceğe yönelik daha sağlıklı kararlar almasını sağlar. Beklentilerin 

Yönetimi: Enflasyon hedeflemesi, merkez bankalarının gelecekteki enflasyon beklentilerini 

yönlendirmesine yardımcı olur. Bu, ekonomik aktörlerin, tüketici ve yatırımcıların, enflasyon 

beklentilerini merkez bankasının belirlediği hedefler doğrultusunda şekillendirmesini sağlar. 

Para Politikası Araçlarının Etkin Kullanımı: Enflasyon hedeflemesi, faiz oranları gibi para 

politikası araçlarının etkin bir şekilde kullanılmasını gerektirir. Merkez bankası, enflasyon 

hedefine ulaşmak için faiz oranlarını artırabilir veya azaltabilir. Bu da ekonomik aktivite 

üzerinde doğrudan bir etki yaratır. Ekonomik İstikrar: Enflasyon hedeflemesi, ekonomik 

istikrarı artırır. Düşük ve istikrarlı enflasyon oranları, işletmelerin ve tüketicilerin uzun vadeli 

planlar yapmasına olanak tanır. Bu da yatırım ve tüketim kararlarının daha öngörülebilir bir 

ortamda alınmasını sağlar. Merkez Bankasının Güvenilirliği: Enflasyon hedeflemesi, merkez 
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bankalarının hesap verebilirliğini ve şeffaflığını artırır. Belirlenen hedeflerin kamuoyuna 

açıklanması ve bu hedeflere ulaşmak için atılan adımların düzenli olarak raporlanması, merkez 

bankasının güvenilirliğini pekiştirir. Sürdürülebilir Ekonomik Büyüme: Enflasyon 

hedeflemesi, ekonomik büyümenin sürdürülebilirliğini destekler. Düşük ve istikrarlı enflasyon 

oranları, ekonomide aşırı dalgalanmaların önlenmesine yardımcı olur ve uzun vadeli ekonomik 

büyümeyi teşvik eder. Finansal Piyasalarda İstikrar: Enflasyon hedeflemesi, finansal 

piyasalarda istikrarı artırır. Düşük ve öngörülebilir enflasyon oranları, faiz oranlarının ve döviz 

kurlarının daha istikrarlı olmasını sağlar. Bu da finansal piyasalarda belirsizliğin azalmasına 

katkıda bulunur (Bernanke,Laubach ve Mishkin, 1999;Woodford, 2003). 

3.Enflasyon Hedeflemesi Politikasının Teorik Temelleri 

Enflasyon hedeflemesi politikası, fiyat istikrarını sağlamak amacıyla merkez bankalarının 

belirli bir enflasyon oranını hedeflemesi üzerine kurulu bir para politikası rejimidir. Bu politika, 

ekonomik literatürde çeşitli teorik temellere dayanmaktadır. Paranın Miktar Teorisi: Paranın 

miktar teorisi, enflasyonun temel nedeninin para arzındaki değişiklikler olduğunu öne sürer. Bu 

teoriye göre, para arzının artması, ekonomideki genel fiyat seviyesini artırır. Enflasyon 

hedeflemesi, para arzını kontrol ederek enflasyon oranlarını belirli bir hedef aralığında tutmayı 

amaçlar. Monetarist Yaklaşım: Monetaristler, enflasyonun uzun vadeli bir parasal fenomen 

olduğunu savunurlar. Milton Friedman'ın önderliğindeki monetarist yaklaşım, enflasyonun para 

arzının büyüme oranına bağlı olduğunu belirtir. Bu yaklaşım, enflasyon hedeflemesinin teorik 

temelini oluşturur, çünkü para arzının kontrollü bir şekilde yönetilmesi gerektiğini vurgular. 

Beklentiler Teorisi: Beklentiler teorisi, ekonomik aktörlerin gelecekteki enflasyon oranlarına 

ilişkin beklentilerinin, mevcut enflasyon oranlarını etkilediğini öne sürer (Bernanke,Laubach 

ve Mishkin, 1999;Clarida,Gali,Gertler 1999). 

 Enflasyon hedeflemesi, merkez bankalarının açık ve şeffaf bir enflasyon hedefi 

belirleyerek, ekonomik aktörlerin beklentilerini bu hedef doğrultusunda şekillendirmesine 

yardımcı olur. Bu da fiyat istikrarını sağlamada önemli bir rol oynar. Taylor Kuralı: Taylor 

kuralı, para politikası araçlarının enflasyon ve ekonomik aktiviteye göre nasıl ayarlanması 

gerektiğini belirten bir kuraldır. Bu kurala göre, merkez bankaları, faiz oranlarını enflasyon 

hedefine ve ekonomik çıktıya göre ayarlar. Enflasyon hedeflemesi, Taylor kuralının bir 

uygulaması olarak değerlendirilebilir, çünkü faiz oranları enflasyon hedefine ulaşmak için aktif 

bir şekilde kullanılır. Rasyonel Beklentiler Teorisi: Rasyonel beklentiler teorisi, ekonomik 

aktörlerin gelecekteki ekonomik koşullara dair tahminlerini mevcut bilgiler doğrultusunda 

oluşturduklarını savunur. Bu teoriye göre, merkez bankalarının enflasyon hedeflemesi yoluyla 
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şeffaf ve öngörülebilir politikalar benimsemesi, ekonomik aktörlerin enflasyon beklentilerini 

yönetmesine yardımcı olur. Bu da enflasyon oranlarının istikrarlı bir şekilde hedeflenen 

seviyelerde tutulmasını sağlar. Fiyat Yapışkanlığı Teorisi: Fiyat yapışkanlığı teorisi, fiyatların 

ve ücretlerin kısa vadede esnek olmadığını ve bu nedenle ekonomik şoklara karşı hemen uyum 

sağlayamadığını belirtir. Enflasyon hedeflemesi, bu yapışkanlıkların etkilerini hafifletmek için 

para politikasının proaktif bir şekilde kullanılmasını sağlar. Merkez bankaları, faiz oranlarını 

ayarlayarak talep şoklarını ve arz şoklarını dengeleyebilir ve fiyat istikrarını koruyabilir. Faiz 

Oranı Kanalı: Enflasyon hedeflemesi, faiz oranı kanalını kullanarak ekonomik aktiviteyi ve 

enflasyonu kontrol eder. Faiz oranlarındaki değişiklikler, tüketim, yatırım ve tasarruf kararlarını 

etkileyerek toplam talebi ve dolayısıyla enflasyonu belirler. Merkez bankaları, enflasyon 

hedeflerine ulaşmak için faiz oranlarını düzenli olarak ayarlar ve bu yolla ekonomiyi 

yönlendirir (Bernanke,Laubach ve Mishkin, 1999; Clarida,Gali,Gertler 1999). 

Sonuç olarak, enflasyon hedeflemesi politikasının teorik temelleri, para arzının kontrolü, 

ekonomik beklentilerin yönetimi ve para politikası araçlarının etkin kullanımı gibi çeşitli 

ekonomik teorilere dayanmaktadır. Bu politikalar, fiyat istikrarını sağlama ve sürdürülebilir 

ekonomik büyümeyi destekleme amacını taşır. 

4.Enflasyon Hedeflemesinin Amaçları ve Araçları 

Fiyat İstikrarı: Enflasyon hedeflemesinin birincil amacı, fiyatların genel düzeyinde 

istikrar sağlamaktır. Fiyat istikrarı, ekonomide belirsizliği azaltır ve tüketici ile yatırımcıların 

geleceğe yönelik daha güvenilir kararlar almasını sağlar. Düşük ve istikrarlı enflasyon, 

ekonomik büyümeyi destekler ve uzun vadeli ekonomik kalkınma için uygun bir ortam yaratır. 

Enflasyon Beklentilerini Yönetme: Enflasyon hedeflemesi, ekonomik aktörlerin gelecekteki 

enflasyon oranlarına ilişkin beklentilerini yönetmeyi amaçlar. Merkez bankalarının belirlediği 

enflasyon hedefleri, tüketici ve yatırımcıların enflasyon beklentilerini şekillendirir. Bu sayede, 

fiyat ve ücret belirleme davranışları daha öngörülebilir hale gelir ve enflasyon oranları 

hedeflenen seviyelerde tutulur. Ekonomik İstikrar ve Büyüme: Enflasyon hedeflemesi, 

ekonomik istikrarı ve sürdürülebilir büyümeyi teşvik eder. İstikrarlı fiyatlar, işletmelerin ve 

hane halklarının uzun vadeli planlar yapmasını kolaylaştırır. Bu da ekonomik aktivitelerin daha 

dengeli ve sürdürülebilir bir şekilde gerçekleşmesini sağlar. Para Politikasının Şeffaflığı ve 

Hesap Verebilirlik: Enflasyon hedeflemesi, merkez bankalarının şeffaf ve hesap verebilir bir 

şekilde hareket etmesini gerektirir. Belirlenen enflasyon hedeflerinin kamuoyuna duyurulması 
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ve bu hedeflere ulaşmak için izlenen politikaların düzenli olarak raporlanması, merkez 

bankalarının güvenilirliğini artırır (Bernanke,Laubach ve Mishkin, 1999; Clarida,Gali,Gertler 

1999). 

Faiz Oranı Politikası: Faiz oranları, enflasyon hedeflemesinin en önemli aracıdır. 

Merkez bankaları, politika faiz oranlarını ayarlayarak ekonomik aktiviteyi ve dolayısıyla 

enflasyonu kontrol eder. Faiz oranlarının artırılması, borçlanma maliyetlerini yükselterek 

tüketim ve yatırımı azaltır; böylece enflasyonu düşürür. Tersine, faiz oranlarının düşürülmesi, 

borçlanma maliyetlerini düşürerek ekonomik aktiviteyi canlandırır ve enflasyonu artırabilir. 

Açık Piyasa İşlemleri: Merkez bankaları, açık piyasa işlemleri yoluyla para arzını kontrol eder. 

Devlet tahvilleri ve diğer menkul kıymetlerin alım satımı, para arzını ve likiditeyi düzenleyerek 

faiz oranlarını ve dolayısıyla enflasyonu etkiler. Bu işlemler, para politikasının etkin bir şekilde 

uygulanmasını sağlar. Zorunlu Karşılık Oranları: Merkez bankaları, bankaların tutması 

gereken rezerv oranlarını belirleyerek para arzını etkileyebilir. Zorunlu karşılık oranlarının 

artırılması, bankaların kredi verme kapasitesini sınırlayarak ekonomik aktiviteyi ve enflasyonu 

düşürür. Tersine, zorunlu karşılık oranlarının azaltılması, bankaların kredi verme kapasitesini 

artırarak ekonomik aktiviteyi ve enflasyonu canlandırır. Reeskont Oranı: Reeskont oranı, 

merkez bankalarının ticari bankalara borç vermek için uyguladığı faiz oranıdır. Bu oran, 

bankaların kredi verme kapasitesini ve dolayısıyla ekonomik aktiviteyi etkiler. Reeskont 

oranının ayarlanması, enflasyon hedeflerine ulaşmak için kullanılan bir diğer para politikası 

aracıdır. İletişim Politikaları: Enflasyon hedeflemesinin başarısı, merkez bankalarının şeffaf 

ve tutarlı bir iletişim politikası izlemesine bağlıdır. Merkez bankaları, enflasyon hedeflerini ve 

para politikası kararlarını kamuoyuna düzenli olarak açıklayarak, ekonomik aktörlerin 

beklentilerini yönetir. Bu, para politikasının etkinliğini artırır ve enflasyon hedeflerine 

ulaşılmasına yardımcı olur (Bernanke,Laubach ve Mishkin, 1999; Clarida,Gali,Gertler 1999). 

4.Enflasyon Hedeflemesinin Avantajları ve Dezavantajları 

Avantajlarını açıklayalım. Fiyat İstikrarı Sağlama: Enflasyon hedeflemesi, merkez 

bankalarının fiyat istikrarını sağlama taahhüdünü ortaya koyar. Bu politika, enflasyon oranlarını 

düşük ve istikrarlı seviyelerde tutarak ekonomik belirsizliği azaltır ve uzun vadeli ekonomik 

büyümeyi destekler. Enflasyon Beklentilerini Yönetme: Enflasyon hedeflemesi, ekonomik 

aktörlerin gelecekteki enflasyon beklentilerini şekillendirmesine yardımcı olur. Merkez 

bankasının belirlediği açık ve şeffaf enflasyon hedefleri, tüketici ve yatırımcıların fiyat ve ücret 

kararlarını daha öngörülebilir bir şekilde almasına olanak tanır. Para Politikasının Hesap 

Verebilirliği ve Şeffaflığı: Enflasyon hedeflemesi, merkez bankalarının hesap verebilirliğini 
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ve şeffaflığını artırır. Belirlenen hedeflerin kamuoyuna duyurulması ve bu hedeflere ulaşmak 

için izlenen politikaların düzenli olarak açıklanması, merkez bankasının güvenilirliğini 

pekiştirir ve kamuoyunun güvenini sağlar. Ekonomik İstikrar: Enflasyon hedeflemesi, 

ekonomik istikrarı destekler. Düşük ve öngörülebilir enflasyon oranları, işletmelerin ve hane 

halklarının uzun vadeli planlar yapmasına yardımcı olur. Bu da yatırım ve tüketim kararlarının 

daha dengeli ve sürdürülebilir olmasını sağlar. Para Politikası Aracılığıyla Esneklik: 

Enflasyon hedeflemesi, merkez bankalarına para politikası araçlarını esnek bir şekilde kullanma 

imkânı verir. Faiz oranları gibi araçların ekonomik koşullara göre ayarlanması, enflasyon 

hedeflerine ulaşmada etkin bir yol sunar (Svensson, 1997;Taylor,1993). 

Dezavantajlarına gelecek olursak. Ekonomik Şoklara Karşı Esneklik Eksikliği: 

Enflasyon hedeflemesi, bazı durumlarda ekonomik şoklara karşı esneklik göstermekte 

zorlanabilir. Özellikle arz yönlü şoklar, enflasyon oranlarını hedeflerin dışına çıkarabilir ve 

merkez bankalarının hedeflere ulaşmasını zorlaştırabilir. Kısa Vadeli Ekonomik Performansa 

Odaklanma: Enflasyon hedeflemesi, merkez bankalarının kısa vadeli enflasyon oranlarına 

odaklanmasına neden olabilir. Bu durum, uzun vadeli ekonomik büyüme ve istihdam gibi diğer 

makroekonomik hedeflerin ihmal edilmesine yol açabilir. Uygulama Zorlukları: Enflasyon 

hedeflemesi politikasının etkin bir şekilde uygulanması, merkez bankalarının bağımsızlığına ve 

güvenilirliğine bağlıdır. Siyasi baskılar veya bağımsızlık eksikliği, enflasyon hedeflemesinin 

başarısını olumsuz etkileyebilir. Geçiş Dönemi Zorlukları: Enflasyon hedeflemesine geçiş 

süreci, ekonomik aktörler için belirsizlik yaratabilir. Yeni politika rejimine uyum sağlanana 

kadar ekonomik dalgalanmalar ve belirsizlikler artabilir. Veri ve Tahmin Hataları: Enflasyon 

hedeflemesi, doğru ve güvenilir veri kullanımını gerektirir. Ancak, ekonomik verilerin yetersiz 

veya hatalı olması, merkez bankalarının yanlış kararlar almasına ve hedeflerden sapmasına 

neden olabilir. Finansal Piyasalarda Belirsizlik: Enflasyon hedeflemesi, finansal piyasalarda 

beklenmedik dalgalanmalara yol açabilir. Faiz oranlarındaki ani değişiklikler, finansal 

piyasalarda belirsizlik yaratabilir ve yatırımcıların risk algısını etkileyebilir (Svensson, 

1997;Taylor,1993). 

Sonuç olarak, enflasyon hedeflemesi, fiyat istikrarı sağlama ve enflasyon beklentilerini 

yönetme konusunda önemli avantajlar sunar. Ancak, ekonomik şoklara karşı esneklik eksikliği, 

uygulama zorlukları ve veri hataları gibi dezavantajlar da bulunmaktadır. Bu politika rejimi, 

merkez bankalarının güvenilirliği ve bağımsızlığı ile desteklendiğinde başarılı olabilir. 
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5.Ülkeler Bazında İnceleme 

Uygulayan Ülkeler 

Enflasyon hedeflemesi uygulayan ülkeler arasında Kanada, İsveç, İngiltere gibi gelişmiş 

ülkeler ile Brezilya, Türkiye gibi gelişmekte olan ülkeler bulunmaktadır. Bu ülkeler, farklı 

ekonomik yapıları ve politikaları ile enflasyon hedeflemesi stratejilerini uygulamaktadır. Bu 

çalışmada, bu ülkelerin enflasyon hedeflemesi uygulamalarını karşılaştırarak, bu politikaların 

etkinliğini değerlendireceğim. 

Gelişmiş Ülkeler 

Kanada: 

• Politikanın Başlangıcı: 1991 

• Hedef: %1-3 aralığında enflasyon 

• Sonuçlar: Enflasyonun istikrarlı hale gelmesi, ekonomik büyümenin desteklenmesi. 

Kanada, enflasyon hedeflemesi politikasını başarılı bir şekilde uygulamış ve enflasyonu 

düşük seviyelerde tutmayı başarmıştır. Bu politika, ekonomik büyümeyi desteklemiş ve 

finansal istikrarı sağlamıştır. 

İsveç: 

• Politikanın Başlangıcı: 1993 

• Hedef: %2 enflasyon 

• Sonuçlar: Finansal kriz dönemlerinde dahi hedefin korunması, ekonomik istikrar. 

İsveç, enflasyon hedeflemesi politikasını uygularken, finansal kriz dönemlerinde dahi 

enflasyonu hedeflenen seviyelerde tutmayı başarmıştır. Bu, ekonominin istikrarlı bir 

şekilde büyümesini sağlamıştır. 

Türkiye: 

• Politikanın Başlangıcı: 2006 

• Hedef: %5 enflasyon (2023 itibariyle) 

• Sonuçlar: Hedeflere ulaşmada zorluklar, döviz kuru dalgalanmaları ve politik 

belirsizliklerin etkisi. Türkiye, enflasyon hedeflemesi politikasını uygularken, 
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hedeflenen enflasyon oranlarına ulaşmakta zaman zaman zorluklar yaşamıştır. Döviz 

kuru dalgalanmaları ve politik belirsizlikler, bu zorlukların başlıca nedenleridir. 

Brezilya: 

• Politikanın Başlangıcı: 1999 

• Hedef: %4,5 (±%1,5) enflasyon 

• Sonuçlar: Enflasyonun kontrol altına alınması, ancak zaman zaman yüksek enflasyon 

dönemleri yaşanması. Brezilya, enflasyon hedeflemesi politikasını uygulayarak 

enflasyonu kontrol altına almayı başarmış, ancak zaman zaman yüksek enflasyon 

dönemleri yaşamıştır. Bu durum, politik ve ekonomik istikrarsızlıklarla ilişkilidir. 

Analiz ve Değerlendirme: Ekonomik Performanslar 

• Kanada: Enflasyon hedeflemesi sayesinde düşük ve istikrarlı enflasyon, güçlü 

ekonomik büyüme. Kanada, enflasyon hedeflemesi politikasını başarıyla uygulayarak 

düşük ve istikrarlı enflasyon oranlarına ulaşmış ve ekonomik büyümeyi desteklemiştir. 

Bu, Kanada ekonomisinin uzun vadeli büyüme potansiyelini artırmıştır. 

• Türkiye: Hedeflenen enflasyona ulaşmada zorluklar, yüksek enflasyon dönemleri ve 

ekonomik belirsizlikler. Türkiye, enflasyon hedeflemesi politikasını uygularken, 

hedeflenen enflasyon oranlarına ulaşmakta zorluklar yaşamış ve yüksek enflasyon 

dönemleri geçirmiştir. Ekonomik belirsizlikler ve politik faktörler, bu zorlukların 

başlıca nedenleridir. 

Etkinlik 

Enflasyon hedeflemesi politikasının etkinliği, uygulandığı ülkenin ekonomik yapısına ve 

merkez bankasının bağımsızlığına bağlıdır. Gelişmiş ülkelerde bu politika genellikle başarılı 

olurken, gelişmekte olan ülkelerde daha karmaşık sonuçlar doğurabilir. Merkez bankalarının 

bağımsızlığı ve para politikalarının şeffaflığı, enflasyon hedeflemesinin etkinliğini artıran 

önemli faktörlerdir (TCMB,2021; Bernanke,Laubach ve Mishkin, 

1999;Svensson,1997;Friedman,1968). 

6.Enflasyon Hedeflemesinin Benzerlik ve Farklılıkları 

Benzerlikler: Para Politikası Amaçları: Hem enflasyon hedeflemesi hem de diğer para 

politikası rejimleri, ekonomik istikrarı sağlamak ve sürdürülebilir ekonomik büyümeyi 
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desteklemek amacı güder. Tüm para politikası rejimleri, fiyat istikrarını ve ekonomik büyümeyi 

teşvik etmek için para arzını ve faiz oranlarını yönetmeyi hedefler. Merkez Bankalarının 

Rolü: Tüm para politikası rejimlerinde merkez bankaları, para politikası araçlarını kullanarak 

enflasyonu kontrol etmeye çalışır. Enflasyon hedeflemesi, döviz kuru hedeflemesi ve parasal 

hedefleme gibi farklı rejimlerde de merkez bankalarının temel rolü, ekonomik istikrarı 

sağlamak için para politikasını yönetmektir. Ekonomik Beklentilerin Yönetimi: Enflasyon 

hedeflemesi ve diğer para politikası rejimleri, ekonomik aktörlerin gelecekteki enflasyon 

beklentilerini yönetmeyi amaçlar. Merkez bankalarının açık ve şeffaf iletişim politikaları, 

ekonomik aktörlerin beklentilerini şekillendirir ve ekonomik kararlarını daha öngörülebilir hale 

getirir (Bernanke,Laubach ve Mishkin, 1999; Clarida,Gali,Gertler 1999). 

Farklılıklar: Hedefler ve Araçlar: Enflasyon hedeflemesi, belirli bir enflasyon oranını 

hedeflerken, döviz kuru hedeflemesi döviz kurunu sabit tutmayı amaçlar. Parasal hedefleme ise 

para arzı veya para tabanı gibi parasal büyüklükleri hedefler. Bu farklı hedefler, merkez 

bankalarının kullandığı araçları ve politikaları belirler. Şeffaflık ve Hesap Verebilirlik: 

Enflasyon hedeflemesi, merkez bankalarının şeffaflık ve hesap verebilirlik ilkelerine dayanır. 

Merkez bankaları, enflasyon hedeflerini ve bu hedeflere ulaşmak için izlenen politikaları 

kamuoyuna açıklar. Diğer para politikası rejimlerinde, bu derece şeffaflık ve hesap verebilirlik 

gerekliliği olmayabilir. Para Politikasının Esnekliği: Enflasyon hedeflemesi, para 

politikasının esnekliğini korur ve merkez bankalarının ekonomik koşullara göre faiz oranlarını 

ayarlamasına izin verir. Döviz kuru hedeflemesi gibi diğer rejimler, para politikasını sabit bir 

döviz kuru hedefi etrafında sınırlandırarak esnekliği azaltabilir. Ekonomik Şoklara Tepki: 

Enflasyon hedeflemesi, ekonomik şoklara karşı daha esnek bir yaklaşım sunar. Merkez 

bankaları, enflasyon hedeflerine ulaşmak için faiz oranlarını ve diğer araçları kullanarak 

ekonomik şoklara hızlı bir şekilde tepki verebilir. Sabit döviz kuru rejimlerinde, ekonomik 

şoklara tepki verme kapasitesi sınırlı olabilir. Politika Uygulama Süreçleri: Enflasyon 

hedeflemesi, politika uygulama süreçlerinde geleceğe yönelik enflasyon beklentilerini 

yönetmeye odaklanır. Diğer rejimler, mevcut parasal büyüklükler veya döviz kuru seviyeleri 

gibi daha kısa vadeli hedeflere odaklanabilir. Risk ve Belirsizlik Yönetimi: Enflasyon 

hedeflemesi, ekonomik belirsizlikleri azaltmak için geleceğe yönelik şeffaf ve öngörülebilir 

politikalar benimser. Döviz kuru hedeflemesi gibi diğer rejimler, döviz kuru dalgalanmalarını 

kontrol etmeye çalışırken, uluslararası finansal piyasalardaki belirsizlikleri yönetmek zorunda 

kalabilir (Bernanke,Laubach ve Mishkin, 2001; Clarida,Gali,Gertler 1999). 
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Sonuç olarak, enflasyon hedeflemesi ve diğer para politikası rejimleri, ekonomik istikrar 

ve büyümeyi destekleme amacını paylaşsa da hedefler, araçlar, şeffaflık, esneklik, ekonomik 

şoklara tepki ve risk yönetimi açısından farklılıklar gösterir. Bu farklılıklar, merkez 

bankalarının izlediği politikaların etkinliğini ve ekonomiye olan etkilerini belirler 

Sonuç ve Öneriler 

Enflasyon hedeflemesi, fiyat istikrarını sağlama konusunda etkili bir araç olabilir. 

Ancak, bu politikanın başarısı, uygulandığı ülkenin ekonomik ve siyasi koşullarına bağlıdır. 

Gelişmiş ülkelerde enflasyon hedeflemesi genellikle başarılı olurken, gelişmekte olan ülkelerde 

daha karmaşık ve değişken sonuçlar ortaya çıkabilir. 

Merkez Bankası Bağımsızlığı: Bağımsız merkez bankaları, enflasyon hedeflemesi 

politikalarının daha başarılı olmasını sağlar. Merkez bankalarının bağımsızlığı, para 

politikalarının daha etkili bir şekilde uygulanmasına ve enflasyon hedeflemesinin başarısına 

katkıda bulunur. Şeffaflık ve İletişim: Merkez bankalarının politika kararlarını şeffaf bir 

şekilde açıklamaları ve iletişim stratejilerini güçlendirmeleri önemlidir. Şeffaflık ve etkili 

iletişim, ekonomik aktörlerin merkez bankalarına güvenini artırır ve enflasyon beklentilerini 

sabitler. Ekonomik Çeşitlendirme: Ekonomik çeşitlilik, enflasyon hedeflemesi politikalarının 

etkinliğini artırabilir. Çeşitli ekonomik sektörlere sahip olmak, ekonomik şokların etkisini 

azaltır ve enflasyon hedeflemesinin başarısını destekler. 
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