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OZET
YUKSEK LiSANS TEZI

MERKEZ BANKASININ ENFLASYONLA MUCADELEDEKI
POLITIKALARININ EKONOMIK BUYUMEYE ETKIiSi

GUNES, Fidan
Iktisat Anabilim Dah
Danmisman: Dog¢. Dr. Ziibeyir TURAN
Temmuz 2019, 121 sayfa

Iktisadin en &nemli konularindan bir tanesi olan enflasyon, ¢ogu iilkenin
cozmek i¢in ¢aba sarf ettigi sorunlardan bir tanesi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Enflasyon, kimi goriise gore biiyiimeyi gerceklestiren dnemli bir kaynak, kimi goriise
gore ise ekonomik biiylime i¢in 6nemli bir problemdir. Bu ¢alismada, enflasyon ve
ekonomik biiylime arasindaki iligskinin incelenmesi ve enflasyonun ekonomik biiyiime

iizerinde etkisi olup olmadig1 tespit edilmeye ¢alisilmistir.

Bu caligmada enflasyonla miicadele etmede Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi’nin (TCMB) uyguladig: stratejiler ekonomik biiyiime ve enflasyon iligkisi
baglaminda incelenmistir. Ik olarak enflasyon kavrami detayli bir sekilde agiklanarak
nedenleri ve sekilleri ortaya konmustur. Olumsuzluk iceren bir kavram olan
enflasyonun sonuglari genis tartisilarak, toplumun sosyal biinyesinde ortaya
cikabilecek olumsuzluklara deginilmistir. Merkez Bankaciligindan detayli bir sekilde
bahsedilmis ve enflasyonla miicadelede uygulanan istikrar programlar1 incelenmistir.
Ekonomik biiylime kavrami ayrintili bir sekilde agiklanarak enflasyon ile iliskisi

anlatilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Enflasyon,
Ekonomik biiylime



ABSTRACT
MASTER THESIS

THE EFFECT OF THE CENTRAL BANK'S INFLATION-FIGHTING
POLICIES ON ECONOMIC GROWTH

GUNES, Fidan
Department of Economics
Supervisor: Assoc. Dr. Ziibeyir TURAN
July 2019, 121 pages

Inflation, one of the most important issues in the economy, is one of the issues
that most countries are trying to solve. In some view, inflation is an important source
of growth and in others, inflation is an important problem for economic growth. In
this study, the relationship between inflation and economic growth is examined and

the effect of inflation on economic growth is explained.

Central Bank of the Republic of Turkey in the fight against inflation in this
study (CBT) apply strategies that have been examined in the context of economic
growth and inflation. Firstly, the concept of inflation has been explained in detail and
its causes and forms have been put forward. The results of inflation, which is a
concept containing negativity, are discussed extensively and the negativities that may
arise in the social structure of the society are discussed. Central Banking was
mentioned in detail and the stability programs implemented in the fight against
inflation were examined. The concept of economic growth is explained in detail and

its relationship with inflation is explained.

Keywords: Central Bank of the Republic of Turkey, Inflation, Economic
Growth
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GIRIS

Ikinci Diinya Savasindan bu yana, yillardir g¢esitli makroekonomik
degiskenler, arastirma konusu olmuslardir. Bu makroekonomik degiskenler arasinda
en yaygin konulardan biri enflasyondur. Enflasyon, ikinci Diinya Savasindan bu yana,
cok sayida iilkede finansal krize yol agmistir. Bu krizlerden kurtulabilmek i¢in diinya
iilkeleri, enflasyonu hedef almislardir. Genellikle, iktisatgilar enflasyonu, fiyatlar
genel diizeyin hizli ve siirekli olarak artmasi olarak tanimlamislardir. Pazarda patates
satan biri ya da sokakta gezen herhangi bir sahis, enflasyonun tam olarak ne demek

oldugunu bilmese de, piyasa i¢in bir sorun oldugunu diistiinmektedir.

Giliniimiizde Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi gibi ¢ogu merkez
bankasimin temel amaci fiyat istikrarin1 saglamak ve siirdiirmektir. Bu diisiincenin
gelismesinde enflasyon ve biiyiime arasindaki iliskiye bakilmasi gerekmektedir.
Merkez bankalar fiyat istikrarini1 saglamak i¢in ¢esitli politikalar giindeme getirmistir.
Merkez bankalar1 uyguladiklar politikalar ile uzun vadede fiyat istikrarini saglamaya
calisirken kisa vadede biiyiimeyi hedeflerler. Fiyat dengesinin olusturulmast ve
ekonomik biliylimenin saglanmasi, iktisat politikasinin esas amaclarint meydana
getirmektedir. Bu amagclarin yapilmasi ile toplumun refahi yiikselmekte aksi taktirde
ise toplumda refah kaybi yasanabilmektedir. Bu sebeple de bu iki amacin beraber
uygulanmast olduk¢a o©nemlidir. Ancak, bu iki ama¢ her daim aym1 anda
uygulanamamaktadir. Her bir {ilkenin ekonomik politikasinin nihai hedefi fiyat

istikrart ile birlikte siirdiiriilebilir ekonomik biiylime elde etmektir.

Bu ¢alismanin temel amaci enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iligki

ve Merkez Bankasinin enflasyon ile ilgili uyguladig: politikalardir.

Bu ¢ergevede ii¢ boliimden olusan ¢alismanin birinci boliimiinde, enflasyonun
tanimi1, nedenlerine gore enflasyon ¢esitleri, biiyiikliiklerine gore enflasyon gesitleri,
enflasyonun Olgme yontemleri ve enflasyonun etkilerini aciklayarak enflasyon

hakkinda bilgi verilmistir.

Ikinci boliimde ise, merkez bankacihiginin dogusu ve gelisimi, merkez
bankaciliginin gorev ve isleri, Tiirkiye’de merkez bankacilig1 ve son olarak merkez

bankasinin enflasyonla miicadele yollarindan bahsedilmistir.



Ugiincii ve son béliimde ekonomik biiyiime kavrami, ekonomik biiyiime
modelleri, ekonomik biliylime oram1 ve Ol¢limii, Tiirkiye’de izlenen ekonomi
politikalari, enflasyon ve ekonomik biiyiime ile ilgili yaklasimlardan ve son olarak

ekonomik biiyiime, enflasyon ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 anlatilmistir.



BIRINCI BOLUM
ENFLASYON KAVRAMI
1.1. ENFLASYON KAVRAMI

Enflasyon kavramma deginmeden &nce ‘Fiyat Istikrarindan’ bahsetmek de
fayda vardir. Fiyat istikrari, ekonominin parasal istikrarinin belirlenen fiyat diizeyinde
duraganlastig1 vaziyeti gostermektedir. Fiyat istikrar1 diislincesi, enflasyonsuz yani
siskin olmayan ekonomiyi gostermektedir. Fiyatlar, belirli bir diizeyin asagisinda ya
da {izerinde siirekli ve cabuk degisiklik gosteriyorsa, fiyatlarin istikrarsiz oldugunu
soylemek miimkiindiir. Istikrarsizlik fiyatlar genel seviyesindeki siirekli ve etkili
artiglardir. Fiyat istikrarsizligi, deflasyon, stagflasyon veya enflasyona gevrilebilir

(Akdis, 2011; 326).

Deflasyon; fiyatlar genel diizeyinde meydana gelen devamli azalislardir.
Iktisat kuraminda deflasyon, enflasyonun tam tersi olarak bilinmektedir. Fakat
deflasyon, kendini fiyatlardaki azalma degil de istihdam ve iiretimde yasanan bir
azalma gibi aciklar. Deflasyon, cogalan issizlik ve parasal gelirle iligkili
bulunabilmesine ragmen, her vakit fiyatlarin azalig gosterdigi bir ekonomik yapi

manasinda soylenilmez (Vardari ve Keskin, 2015; 3).

Stagflasyon; issizligin, iiretim sigasiin ve ehliyetsiz ekonomik biiylimeyle
etkili bir fiyat ylikselisinin beraber goziiktligi ekonomik vaziyetleri anlatmak i¢in

kullanilan bir terimdir (Turhan, 1987; 433).

Enflasyon terimi; giinlik dilde ve bilimsel olarak ayr1 ayr1 bigimlerde
tanimlanmaktadir. Mikro temelli fiyat yiikselisleri, fiyatlar genel diizeyinde yasanan
artig, gelir ve maliyet ylikselisleri, paranin degerini yitirmesi, para miktarindaki artma,
reel gelir ve faktor aciklar terimleri gibi birtakim terimler enflasyonu anlatmaktadir

(Birinci, 1989; 19)

Iktisat teorisinde en fazla kabul edilen enflasyon aciklamasi sudur; fiyatlar
genel seviyesinde meydana gelen, devamli ve etkili artiglara enflasyon adi

verilmektedir (Kurnaz, 2009; 2).



Bir iilkede yasanan ve iilkeyi dengesizliklere siiriikleyen ekonomik agidan en
onemli problem enflasyondur. Az gelismis, gelismis veya gelismekte olan tilkeler gz
oniine alindiginda belirtilen terim sik sik karsimiza ¢ikabilmektedir. Ulkeler arasinda
enflasyon yiizdeleri farkli farklhidir. Gelismis lilkelerde enflasyon yiizdelerinin ¢ok
daha az goriildiigiinii ama diinya genelinde incelendiginde gelismekte olan ve az
gelismis iilkelerde enflasyon oranlarinin yukan diizeylerde goriildiigi ve bu durum
problem teskil etmektedir. Bu problemin sayet miidahalede bulunulmazsa 6nemli
sorunlar olusturacagi ve ekonomide daralmalara ve dnemli krizlere yol acacagi g6z
ard1 edilmemelidir. Bahsi gecen durumdan dolay: iilke ekonomisi donelerine veya
iilkedeki ekonomi biinyesine bakilmak istendiginde ele alinacak en miihim sey
enflasyon yiizdeleridir. Enflasyon yiizdelerine bakilarak siddetli olan enflasyona
yonelik 6nlemler alinmalidir. Zira yiiksek diizeyde olan enflasyon yiizdeleri ¢ok ¢cogu
o lilkede olan yurttaglara etki etmekte ve gelir diizeyi farklar1 da zamanla birbirinden
uzaklasmaktadir. Bu durum neticesinde iilkede 6nemli krizlere, usulsiizliiklere ve

ekonomik istikrarin kaybolmasina yol agmaktadir (Ayazlar, 2015: 3).

Baskaca, enflasyon kavrami siskinlik olarakda adlandirilmaktadir; soyle ki
piyasalarda gezinen para hacminin gismesi denilmektedir. Fakat parasal sismenin
enflasyon terimiyle birlestirilmesi i¢in dolanimdaki paranin talep fazlasi ve karsiliksiz
olmas1 gereklidir. Baska bir deyisle; toplam para arzinin, toplam hizmet ve mal
arzinin iizerinde izlemesi talep edilen miktar1 ¢ogaltip, arz miktarini diigiireceginden,
hizmet ve mal talep edenlerin yarisi reel kesimde hizmet ve mallarin fiyatlarinda bir

artis olusturarak enflasyonu yiikseltecektir (Birinci, 1989: 20).

Soyle ki; bir ekonomide, parasal, isglicii, dis ticaret ve mal piyasalarinda

meydana gelen talep fazlaliklar1 enflasyona neden olmaktadir (Kivileim, 1993: 97).

Bu tanimlamalara bakarak fiyatlar genel diizeyindeki artig ilk olarak devamli
gerceklesmektedir. Bagka bir deyisle, yalnizca birtakim mallarin fiyatlarinin devamli
artis yasamasi veya biitlin mallarin fiyatlarinin bir kez artig yagamasi enflasyon olarak
nitelendirilmez. Fiyattaki artislarin enflasyon olarak nitelendirilmesi i¢in sunlar

gerekmektedir;

e Fiyatlarda gerceklesen artislar ayr1 ayri seviyelerde olsa dahi, hizmet ya da mal

fiyatlarinin ¢oguna etki etmektedir. Bir iilkede yasanan fiyat artiglarinin



enflasyon adiyla anilmasi, bir ya da birka¢ hizmet ve mal fiyatinda artis
yasanmasi degil, genel anlamda hizmet ve mal fiyatlarinda artis miktarinin

ortalamasinin alinmasi ile miimkiindiir (Kurnaz, 2009; 2).

Miihim olan ortalama fiyatlarin gosterdigi ilerlemedir. Ortalama fiyatlarin

ilerlemesi, fiyat endeksleriyle kontrol edilmektedir (TUIK, 2008:1).

e Bir iilkede goriilen fiyat artiglari, genele etki etmesine ragmen, stirekli degil bir
defaya mahsus olmas1 sartiyla meydana gelmis ve sonrasinda tekrardan sabit

bir durum seyretmisse, enflasyon olarak adlandirilmamaktadir.

e Bagka bir ifade ise, fiyatlar genel diizeyindeki artis miktarinin ekonomiyi
etkileyecek oranda olmalidir. Yalniz bu duruma net bir oran belirtmek yanlig
olur. Fakat fiyatlar genel diizeyindeki %1 ila %2 aras1 bir artis enflasyon

kavramiyla orantili manaya gelmemektedir (Kurnaz, 2009; 2).

Enflasyon, ekonomide; gelir ve kaynak dagilimini bozdugu, yatirirm ve
tasarruflar1 ciddi oranda sinirladigt ve ekonomik ilerlemeyi yavaslatan bir siirece
sebep oldugu i¢in bu kavramin oniine gecilmesinde fayda vardir. Eger enflasyonun
oniine gecilmezse, iktisadi ¢okmelere, sosyal karigikliklara ve neticesinde siyasi
patlamalara yol agan enflasyonun sebeplerine ve derecesine bakilarak ayr1 ayri

boliimlendirmeler ile tanimlandig1 goriilmektedir (Sarag, 2009; 4).
1.2. ENFLASYONUN HESAPLANMASI

Yazili medyada ve gorsel medyada enflasyon oranlariyla iligkili pek ¢ok haber
karsimiza c¢ikmaktadir. Acaba oralarda bahsedilen enflasyon yiizdeleri nasil
hesaplanmaktadir? Enflasyon oranm1 yillik ve aylik olarak hesaplanmaktadir.

(Bocutoglu ve Berber, 2013: 53).

Enflasyon, enflasyon haddiyle hesaplanmaktadir. Enflasyon haddi, genel fiyat
seviyesinde belli bir donemde ortaya cikan yiizde artis oranmi gostermektedir.
Enflasyonun agiklanmasinda bulunan genel fiyat diizeyi terimini ve dolayisiyla
enflasyon haddi, fiyat endeksi ile hesaplanmaktadir. Enflasyon oraninin agag: diismesi

genel fiyat diizeyinin diislisiini degil, genel fiyat diizeyindeki artma oraninin



diisiisiinii agiklamaktadir. Bu durumda, genel fiyat diizeyindeki diisiise deflasyon adi

verilmektedir (Unsal, 2005: 96,97).

Enflasyonun hesaplanmasinda fiyat endeksleri esas belirtilerdir. Gosterge,
belli bir istatistiksel olayla ilgili donelerin yer ve zaman durumunda belirttigi degisme
adiyla agiklanabilir. Fiyat endeksi Olgiilmesinin gergeklestirilebilmesi i¢in gereken

parametreler su sekildedir;

e Mal ve hizmet sepeti: Gostergelerin hesaplanabilirligi amaciyla fiyatlar

devamli izlenen hizmet ve mallarin toplandig1 bilesimdir.

o Agirhk: Gosterge icin secilen hizmet ve mallarin sepet icerisinde kiymetlerine

bakilarak sagladiklari orandir.

e Esas yil fiyati: Mal ve hizmet sepeti icinde mevcut hizmet ve mallarin,
gostergeye ilk olarak belirtilen yil icerisindeki fiyatlarinin 12 aylik

ortalamasidir.

e Cari Fiyat: Sepet icerisinde mevcut mallarin cari ay ile ilgili derlenmis

fiyatlanidir. (Ciftei, 2015: 41).

Fiyat endeksi, se¢ili hizmet ve mallarin ortalama fiyatlarinin belirli bir zamana
gore degisimini hesaplamaktadir. Belirtilen endeksin hesaplanabilmesi amaciyla,
iliskin piyasaya bakilarak bu piyasay:1 temsil eden bir hizmet ve mal sepeti ortaya
cikartilir. Bahsedilen sepet igerisine dahil olan maddelerin fiyatlar1 donemsel olarak

izlenir (Abdou Baoua, 2016: 4).

Zaman zaman degisiklik goOsteren rastgele bir kiime olay i¢in endeks
hesaplanabilir. Zaman serilerinde fiyatlarin mukayese edilmesiyle ilgili olana
endekslere fiyat endeksleri, miktarlarin mukayese edilmesiyle ilgili olan endekslere

ise miktar endeksleri ad1 verilmektedir (Simsek, 1998: 37, 38).

Yine bahsedildigi gibi fiyatlar genel seviyesindeki devamli ve Onemli
miktarlardaki artma olarak da adlandirilan enflasyon kavramini hesaplamak amaciyla
fiyat endeksleri meydana getirilmesi zaruri kilmaktadir. Bununla birlikte yine
enflasyon kavraminin aciklamasinda bahsedildigi gibi yalniz bir hizmetin ya da malin

fiyatindaki degisim, herhangi bir sey belirtmeyeceginden belirli bir sisteme bakilarak



meydana getirilmis birden daha fazla hizmet ya da mal igeren endeksler ele

alimmaktadir. (Kurnaz, 2009: 3).

Belirtilen gostergeler Uretici Fiyat Endeksi (UFE), Tiiketici Fiyat Endeksi
(TUFE), Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) deflatériidiir (Eren, 1993: 11).

1.2.1 Fiyat Endeksleri Cesitleri

Esas olarak enflasyon ii¢ farkli mal sepetine bakilarak hesaplanmaktadir. Sayet
mal sepeti biitlin mallar1 igine aliyorsa gayri safi milli hasila deflatord, tliketicilerin en
fazla tiikettigi mallar1 igine aliyorsa Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), sayet iireticilerin
girdi fiyatlarindaki artmalar1 seyrediyorsa, Uretici Fiyat Endeksi (UFE) gibi
Olciilmektedir (Ciftci, 2015: 42 ).

1.2.1.1 Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi (TUFE)

Tiiketici Fiyat Endeksi fiyat seviyesinin belirlenmesinde en fazla kullanilan
endekslerden birisidir. Tiiketicilerin satin almalarimi belirten bir duragan hizmet ve
mal satin alim maliyetlerini gosteren bir endeks tiirtidiir. Bu durum belirli bir tiiketici
kiimesinin yasam seviyesini muhafaza edebilmesi amaciyla tiikketmesi gereken para

miktarindaki degigmeleri gostermektedir (Altinok, 2002: 260).

Tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) o&lciiliirken, ilk olarak tiiketicilerin en fazla
tilkettigi yurtici ve yurtdist hizmet ve mallarin bir listesi olusturulur. Bahsedilen
listeye mal sepeti ad1 verilir. Daha sonrasinda, bu sepet igerisinde yer alan hizmet ve
mallarin fiyatlarinin, bir yillik bir siiregte nasil ve hangi yonde degisim gosterdigi

Olciiliir (Bocutoglu ve Berber, 2013; 53).
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Grafik 1. Tiiketici Fiyat Endeksi (Yillik Degisim, %) (TCMB, 2018)

Yani Tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE), egitim-saglik gibi bir takim
hizmetlerden ve dayanikli tiiketim mallar1 ile dayaniksiz tiiketim mallarindan
meydana gelen sepet iistiinden Olgiilen bir fiyat gosterge tiiriidiir (Erding, 2013:
74,76).

TUFE, tiirlii kisimlarca degisik gayeler amaciyla uygulanmaktadir. Iktisatta
fiyat degismelerinin seyredilmesinde, ticari hareketlerin ydnetilmesinde, {iicret
belirtilmesinde ve {ilkelerin iktisadi durumlarinin ¢odziimlemesinde uygulanan bir

endeks ¢esididir (Ciftei, 2015: 43).

TUFE farkli gayeler amaciyla kullanilir gayelerden onemlileri asagidaki
gibidir (Olgun, 2012: 11);

¢ Makroekonomik acidan enflasyonun hesaplanmasi ve bagska iilkelerin
enflasyonlariyla mukayese edilmesi,

e Hiikiimetlerin iktisadi politikalarinin belirtilmesi,

e Fiyatlarin ve licretlerin belirlenmesi,

e Deger donesinin enflasyondan ¢ikartilmasi (deflator olarak kullanilmasi)

e Ticari faaliyetlerin yonetilmesi,

e Milli muhasebe hesaplarina belirleyici olmasi,



e Fiyat ¢ozlimlemelerine belirleyici olmasidir.

Tablo 1. TUFE Enflasyon Oran1 Ana Harcama Gruplar1 Agirliklari

Ana Harcama Gruplar1 Agirhk(%) Agirhk(%)
Alkolsiiz icecekler ve Gida 23,03
Tiitiin ve Alkollii Icecekler 5,14
Ayakkab1 ve Giyim 7,21
Su, Elektrik, Konut, Gaz vb. 14,85
Ev Aletleri, Mobilya ve Ev Bakim Hizmetleri 7,66
Saglik 2,64
Ulastirma 17,47
Haberlesme 3,91
Kiiltiir ve Eglence 3,39
Egitim 2,67
Oteller ve Lokantalar 7,27
Cesitli Hizmetler ve Mallar 4,76

Kaynak: TUIK, Tiiketici fiyat endeksi (2003=100) ana grup ve alt ana gruplara goére endeks
rakamlari, 2003-2018.

1.2.1.2 Uretici Fiyatlar1 Endeksi (UFE)

Tiirkiye enflasyon ile miicadele siirecinde 2005 senesinde yepyeni bir doneme
giris yapmustir. Fiyat degisikliklerinin hesaplanmasinda yeni endeksler ile ol¢iilme
donemine gecilmistir. Tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) tekrardan hazirlanmis, 2005
senesi ocak ayinda enflasyon degerinin Olciilmesi amaciyla uygulanmis ve bu yeni
gosterge ile ilk pay subatta belirtilmistir. Bir bagska degisimde toplam esya fiyatlari
endeksinde yasanmistir. Toplam esya fiyatlar1 endeksinin yerine iiretici fiyatlari
endeksi (UFE) gecmistir. Tiirkiye’de senelerdir Uretici fiyatlar1 gdstergesi yerine,
toptan esya fiyatlar1 gostergesi kullanilmaktaydi. 2004 senesiyle birlikte, Avrupa
Birligi’ne uyum siirecine girme amaciyla c¢abalarin artmasi, beraberinde istatistikler
icinde uyum ¢alismalarinin es zamanli olarak bitirilmesi neticesinde, 2005 senesinden
bu zamana Tiirkiye’de iiretici fiyatlar1 endeksi (UFE) &lgiilmektedir (Giinal, 2012:
389).

Uretici fiyatlar1 endeksi (UFE), ekonomideki fiyat degisikliklerinin ve
enflasyonun seyredilmesinde, hiikiimetlerin ekonomi politikalarinin ayarlanmasinda,

fiyatlarin ve ticretlerin belirlenmesinde, verimlilik ve iiretim 6l¢iimlerinde, muhasebe




hesaplarinda, fiyat c¢oziimlemeleriyle ilgili caligmalarda, yatirnm hiikiimlerinde

uygulanmaktadir (Ciftei, 2015; 44).

Uretici Fiyat Endeksi (UFE), yatirim mallarindan ve ara mallarindan meydana

gelen sepet iistiinden dl¢limlenen bir fiyat endeksi tiiriidiir (Abdou Baoua, 2016: 6).

Diger bir ifadeyle, iktisatta iiretim siiresince girdi adiyla ele alinan maddelerin
fiyatlarindaki hareketleri toptanci evresinde Olgcen gosterge cesididir. Bu duruma
bakilarak UFE, balik¢ilik, tarim, imalat sanayi, enerji ve madencilik kesimindeki (gaz,

su, elektrik) tirlinlerin fiyatlarindaki hareketleri hesaplamaktadir (TCMB, 2013: 10).
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Uretici fiyatlar1 endeksi igerisinde olan metalardan meyve halleri, sebze
halleri, balik halleri ve borsalar kiimesine girenler disinda otekileri her aymn 5, 15,
25’inci giinlerinde toplanir. Sebze halleri, meyve halleri ve balik halleri kiimesinde
her aym 27’nci giinline kadar islem uygulanan fiyatlar, borsalarda ise ay siiresince
islem uygulanan maddelerin fiyatlar1 toplanmaktadir. UFE igerisine dahil olan ve
iilkede fiyat farkliligi olmayan tiitiin, seker pancari, tahil ve ¢ay gibi maddelerin
fiyatlar1, seker iirtinleri, Milli Egitim Bakanlig1 yayinlari, elektrik, tekel {irtinleri gibi
maddelerin fiyatlar1 Ankara’dan toplanmaktadir. UFE’nin dortte {ic oraninda payin

imalat sanayi maddeleri meydana getirmektedir (Egilmez ve Kumcu, 2011: 237, 238).

Farkli amaglar i¢in uygulanabilecek bir endeks tiirii olan iiretici fiyatlar1 endeksi,

asagidaki durumlarda karar alicilara yarar saglar (Olgun, 2012: 12):

e Ekonomideki fiyat hareketlerinin ve enflasyonun seyredilmesi,
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e Hiikiimetlerin ekonomi politikalarinin ayarlanmasinda,
e Fiyatlarin ve ticretlerin belirlenmesinde,

e Verimlilik ve iiretim 6lgiimleri,

e Muhasebe hesaplari,

e Fiyat ¢oziimlemeleriyle ilgili ¢caligmalar,

e Yatirim hiikiimleri.

Tablo 2. UFE Enflasyon Oran1 Alt Kalem Agirliklar

Ana Sektorler Agirhik(%)
Su Temini 0,98
Tas Ocakgilig1 ve Madencilik 3,26
Imalat Sanayi 89,02
Gaz, Elektrik Uretimi ve Dagitimi 6,74

Kaynak: TUIK, Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi-Kisim, Boliim ve Gruplar (2003=100).

1.2.1.3 Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) Deflatorii

Nominal, yani cari fiyatlarla gayri safi milli hasilayr (GSMH), reel, yani fiyat
hareketlerinin etkisinden ¢ikarilmis gayri safi milli hasilaya boldiiglimiizde gayri safi
milli hasila zimni deflatoriinii 6lgeriz. Zimni tabiri de bu endeksin spontane meydana

gelmesinden otliriidiir (Olgun, 2012: 13).

Bu aciklamada da belirtildigi gibi gayri safi milli hasila (GSMH) zimni
deflatorii en fazla kaplamli fiyat endeksi olarak ortaya c¢ikmaktadir. t yilinin cari
fiyatlarla GSYH’si 1.200 milyar TL ve reel fiyatlarla GSYH’si 1.000 milyar TL ise,
GSYH zimni deflatorii %20 olarak hesaplanmaktadir. Yani t yilinda fiyatlar %20 artis
gostermistir (Egilmez ve Kumcu, 2011: 238).

GSMH Deflator = (Cari Fiyatlarla GSMH / Sabit Fiyatlarla GSMH) % 100

Gayri safi milli hasila (GSMH) Deflatérii, fiyatlar da meydana gelen degisiklik
oranini gosterir. Fiyat endeksleri belli bir mal sepeti esas tutularak ol¢iiliir. Gayri safi
milli hasila, iktisatta belli bir donem igerisinde iiretimi yapilan biitiin hizmet ve

mallarin degerini ele aldig1 ve fiyatlar seviyesindeki hareketliligi daha net gosterdigi
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icin gayri safi milli hasila deflatorii kullanilarak olg¢iilen enflasyon yiizdesi daha

emniyetlidir (Giinal, 2012: 391).

Bahsedilen endeks, Paasche endeksidir. Cari fiyatlardan degerlendirilmis gayri
safi milli hasilay1 meydana getiren mal bilesimlerinin esas senede meriyette olan
fiyatlara bakilarak nispi acidan fiyatlarin ne denli arttigini veya ne denli azaldiginm
belirtir. Belirtilen endeks tiiriiniin yetersiz yani, piyasada fiyati belirlenmeyen i¢in de
ornegin; kamu gorevleri gibi itibari fiyatlarin ele alinmasi zorunlulugunda
tutulmasidir. Bagkaca, hane halkinin aracisiz iligkili olmadigi ihra¢ mallarini ve
yatirimi da i¢ine aldigindan, ortalama hane halki i¢in belirtilen endeks paranin deger

Ol¢timiinde kullanmak i¢in uygun bir endeks ¢esidi degildir (Ciftci, 2015: 44).
1.2.1.4. Cekirdek Enflasyon

Cekirdek enflasyon enflasyonun gelecekteki seyri ile ilgili oranlama giicii
fazla olan, enflasyonun meylini belirten ve para politikasinin meydana getirilmesinde

etkili olan bir gdsterge bicimidir (TUIK, 2008: 11).

Uygulanmasindaki amag, fiyatlar genel diizeyindeki hareketliligi devamli tutan
ogeleri belirlemek ve bu duruma elverisli politikalar1 tespit etmektir (TCMB, 2013:
10).

Ulkelerin durumlarina bakilarak fiyat endekslerinde belli agirhiga sahip olan
bir takim grup fiyatlar1 ¢ekirdek veya ‘‘core’’ enflasyon belirtisi olarak ele alinir.
Tiirkiye’de uzun zaman bu belirti yerine hem endekslerdeki agirligit hem de
mevsimlik etkilerden fazla etkilenmemesi sebebiyle 6zel imalat sanayi grubu fiyat

endeksi uygulanmistir (Egilmez ve Kumcu, 2011: 238).

Iktisat politikas1 uygulayanlar ve karar alicilar, enflasyonun orta vadeli ve
uzun vadeli egilimin hakkinda bilgi sahibi olmak isterler. Bu amagcla gecici ve
mevsimlik etkilerden temizlenmis fiyat endeksleri de hesaplanmakta ve bu tiir
endekslerden Olciilen enflasyon c¢ekirdek enflasyon anlamina gelmektedir. Diger bir
deyisle ¢ekirdek enflasyon, enflasyonun arz kaynakli sansasyonlarini 6nemsemeyip
esas anlamda talep etkilerini ele almaktadir. Enflasyonu bir zaman serisi olarak farz
edersek, cekirdek enflasyon bahsedilen zaman serisinin devamli egilim kesimini

aktarmaktadir (Uygur, 2001: 366).
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Cekirdek enflasyon, fiyatlarda goriilen gecici etkilerin temizlenmesi
neticesinde fiyatlar genel seviyesindeki artma manasini almaktadir. Bahsedilen gegici
etkilerin temizlenmesi amaciyla 0Ozel kaplamli fiyat endeksleri ile Olciilme
uygulanmaktadir. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) aracihigiyla, 2005 senesi Ocak
ayyla birlikte hesaplanip yayimlanan “Ozel Kapsamli TUFE Gostergeleri” Tiirkiye
icin gekirdek enflasyon belirtileri olarak yayma girmektedir (TUIK, 2008: 11).

Cekirdek enflasyonu &lgiimlemek amaciyla TUFE icerisine giren cesitlerden;
enerji ve gida fiyatlari, kamu tarafindan belirlenen fiyatlar, ipotek faizi ddemeleri,
dolaylt vergiler ve ulagim maliyetlerinin endeksin Olgiimiiniin  yapildigi mal

sepetinden ayristirilmasi yolu izlenmistir (Olgun, 2012: 14).

Bahsi gecen endeksler, ekonomilerin yapisint seyretmek, uygulanan
politikalarin basarisini tespit etmek, gegmis zamanlarin degerlendirmesini ve gelecege
yonelik dngoriiler yapilabilmesi amaciyla uygulanilan araglarin en miithimlerinden bir
tanesidir. Gostergelerde, hangi zamanin veya hangi senenin esas tutulacagi, hizmet ve
mallarin hangisinin ele alinacagr ve esas donemin mi yoksa cari donemin mi
onemsenecegi gibi, kuramsal acidan net cevaplar verilmesi imkanli olmayan
problemler meydana getirmektedir. Fiyat endeksleri belirli bir giris zamanina
bakilarak, fiyatlarin ne oranda degisim yasadigini gosterirler. Enflasyon haddi, belli
mal sepetinin cari yil fiyatiyla denk mal sepetinin esas bir sene fiyat1 arasindaki
oranin 100 ile carpilmasina denk gelen fiyat gostergesindeki degisim oraniyla

hesaplanmaktadir (Simsek, 1998: 40, 41).

Endeksler, kapsam ve cinsine gore ayr1 ayri yontemler uygulanilarak olgiiliir.
Endeksler, zaman ve yer endeksleri, duragan ve hareketli temelli endeksler, bilesik ve
basit endeksler adlariyla gruplandirilabilir. Her iilkenin iirettigi tiirli hizmet ve
mallarin fiyat seviyelerindeki hareketleri seyretmek amaciyla ayr1 ayr fiyat endeksleri
olugsmaktadir. Endekslerin en yayilmis olanlar1 yukarida sézii edildigi gibi: Tiketici
Fiyat Endeksi (TUFE) ve Uretici Fiyat Endeksi (UFE)’dir. Bir baska endeks ise
GSMH deflatoriidiir. (Erding, 2013: 74,75).

Ekonomilerde oldukca fazla sayida hizmet ve mal iiretildigi i¢cin bunlarin
timiiniin fiyatlarinin seyredilmesi imkan dahilinde degildir. Bundan dolayr hane

halklarinin uyguladiklar tiiketim harcamalar1 igerisinde en ¢ok orana ait olan hizmet
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ve mallar kapsam i¢ine girmektedir. Tipik bir hane halkinin yagam maliyetinin isareti

anlaminda da kullanilabilir.

Ornegin, Tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) ile 2018 yil1 igin yillik enflasyon

oranini hesaplamak i¢in asagidaki formiili kullanabiliriz:

Enflasyon Oram = ((2018 yili TUFE endeksi — 2017 yili TUFE endeksi) /
2017 y1li TUFE endeksi) x 100

Belirtilen formiil araciligiyla Tiirkiye’nin 2018 y1l1 enflasyon oraninin hesabini

yapabiliriz. (Erding, 2013: 75,76).
1.3. ENFLASYONUN OLCULMESININ EKONOMIDEKI ONEMIi

Enflasyon ciddi bir makroekonomik problem halinde oldugu i¢in, hesaplanip
degerlendirilmesi her kesim i¢in 6nemlidir. Hane halki, gelirindeki artmalarin yaninda
fiyatlardaki artimlar1 da Onemsemektedir. Hane halkinin gelir miktar1 artig
gosterebilir. Ancak, fiyatlarda yasanan artma miktar1 gelirdeki artma miktarindan
daha cok ise, reel olarak hane halkinin gelirinde bir azalma goriilecektir. Bunun
sonucunda, daha fazla gelir ile daha az hizmet ve mal satin alabileceklerdir. Bilhassa
is¢iler ve memurlar enflasyon durumunda, fiyatlardaki artis miktarina gore
gelirlerindeki artis miktarinin nasil olacagi mevzusunda cok hassastirlar. Toplu
sozlesmelerde isciler enflasyon f{istlinden zam isterler. Bunlar i¢in enflasyonun

Ol¢iilmesi, bilinmesi, degerlendirilmesi ciddi 6nem iistlenmektedir (Ertek, 2008: 77).
1.4. ENFLASYON HEDEFLEMESI

Enflasyon hedeflemesi diizeni, fiyat stabilizasyonunu saglamak ve devam
ettirmek amaciyla gercgeklestirilen c¢agdas bir para politikas1 izlemidir. Enflasyon
hedeflemesi diizeni yalnizca enflasyon oranmin asagi c¢ekilmesine yardimci olmaz.
Yatirimlardan faiz oranlarina, iiretimden kamu harcamalarina ve milli gelire kadar
cok parametreye de etki etmektedir. Ayrica bu parametrelerden de etkilenmektedir

(Uysal Sahin, 2014: 115).

Enflasyon hedeflemesinin bir kural m1 yoksa iradi politikalara m1 yakin oldugu
cokca tartigma konusu olmustur. Para politikasinin "smirli bir iradi politika etrafinda

yonetilmesi" olarak aksedilen tarifi olduk¢a yaygin kullanilmaktadir. Enflasyon
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hedeflemesi agikga bir hedef gostermesi nedeniyle kurallar etrafindadir; ayrica
beklenmeyen dissal ve igsel soklara reaksiyon gosterebilecek bir takim esnekliklere
olanak sagladig1 icin Merkez Bankasinin iradi hiikiimlerine de neden olmaktadir.
Esnek bir “kural benzeri” agiklamasi daha dogrudur. Hiikiimlere yakin olan tarafi
daha agir basmaktadir: Bir iistlenmede bulunmasi, bu taahhiidii belirli bir orta ve uzun
donem i¢in tespit etmesi taahhiitten doniilmesi durumunda Merkez Bankasina bir
takim yaptirimlar uygulanabilmesi (seffaflik, hesap verme, agiklik), kural tarafini
baskin durum halini aldirmaktadir. Fakat hedeflenmis enflasyonun bir payda
hedeflenmesi, tespit edilen hedef enflasyon endeksinde talep ve arz soklarinin
olusturacagi 6gelerin hari¢ tutulmasi, kuralda esnekligi ortaya ¢ikarmaktadir. Bu
belirtilen esneklikler iradi ve keyfi politikalara kesinlikle neden olmamaktadir.
Yalnizca Onceleri tespit edilen bir hareket sahasi olusturmaktadir. Karsit durumda
"zaman tutarsizli§1" sorununa geri doniis yapilir, bu da enflasyon hedeflemesinin
mevcudiyetine zit olan bir durumdur. Yalin bir kuraldan esas farki, ekonominin
transmisyon zamanina dair teknik bir tahminini meydana getirmesinde, ongoriilerle
hedef aras1 donmelerin Oniine gegecek politika alternatifleri olusturabilmesindendir

(Yay, 2006 8, 9).

Enflasyon hedeflemesinin agiklamasinda ele alinan ve genel anlamda kabul
gormiis bir takim noktalar; para politikasinin en onemli hedefi fiyatlarin istikrarh
tutulmasi, net bir bigimde belirtilmis donem arali§1 ve bahsedilen aralikta erisilecek
sayisal enflasyon hedefinin olmasi, yiiksek seviyede saydamlik ve para otoritesinin
hesap verebilir olmasidir. Bahsedilen izlemde; parasal otorite, merkez bankasi ya da
her ikisinin beraber belli bir zaman i¢in hedef enflasyon oranini ya da araligini
duyurmalar1 ve hedef yoniinde politika aletlerini ele almalari durumu vardir (Kartal,

2011: 80).

Bir bagka ifadeyle enflasyon hedefi, uzun vadeli nihai gayede tehlike
goriilmedigi durumda, kisa vadede hedeften donmelere olanak saglayacak, istihdam
ve biliylime gibi baska amaglara da destek veren esnek bir durumda olan bir para
politikas1 diizenidir. Bahsedilen diizende; belirli bir enflasyon orami amaclanan
parametre olarak belirlenmekte amaca erisme basarisina bakilarak da hesap
verebilirlik sistemi stirmekte ve saydamlik ilkesi geregince para politikasinin

giivenirligine bakilmaktadir (Eroglu ve Eroglu, 2009: 80).

15



Enflasyon hedeflenmesi ile Oncelik saglanan fiyat stabilizasyonunun;
ekonomik aktorlerin hiikiimlerini bigimlendirmeleri sirasinda fiyat hareketlerini

onemsemedikleri sirada sahip oldugu fikri onaylanmaktadir (Kartal, 2011: 80)

Enflasyon hedeflemesi diizeni dncelikle, 1990 senesinde Yeni Zelanda Merkez
Bankas1 araciligiyla uygulamaya konulmustur; sonrasinda Sili, Kanada, Israil ve
Ingiltere Merkez Bankalar1 enflasyon hedefleme diizenini vyiiriirliige koymustur.
Enflasyon hedefleme diizeninin bahsedilen iilkelerdeki performanst ve 1990’11
senelerin sonralarinda goriilen mali krizlerle beraber pek ¢ok gelisme gosteren lilkede
doviz kuru hedefine baglh fiyat dengesinin kaybolmasi beraberinde, gelismekte olan
iilkelerde enflasyon hedeflenmesi diizeninin yaygin olma giicii artis gostermistir

(Akyaz1 ve Ekinci, 2009: 3).

Az gelismis, gelismekte olan ya da gelismis tlilkelere bakildiginda bu {ilkelerin
ortak hedefleri biiyliyebilme ve kalkinma amacidir. Ama {ilkeler hem fonksiyonel
durumlar1 hem de emelleri baglaminda politikalar gerceklestirseler de bu arzularini ve
amaclarini istekleri dogrultusunda saglayamayabilir. Gergeklestirdikleri maliye ve
para politikalar1 iilkeler bakimindan ekonomideki istikrarin olugsmasi ve enflasyon
oranlarinda bir azalma gerceklesmesine sebep degildir. Iste iilkeler kirilgan
durumlarin1 asag1 ¢ekebilmek ve enflasyon yiizdelerinde bir denge olusturup iilkede
tliml1 enflasyonun gerceklestirilebilmesi amaciyla farkli sistemler uygulamaktadirlar.
Bu sistemler ilk olarak “enflasyon hedeflemesi” ismiyle ele alinmaktadir (Ayazlar,

2015:9).
Enflasyon hedefi gergeklestiren iilkelerde;
e Enflasyon orani, degiskenligi ve beklentilerinin,
e Faiz degiskenligi ve faizlerinin,
e Uretim degiskenliginin ve de
e Konjonktiirel sansasyonlarin diistiriildiigii;
e Para politikasinin giivenirliginin yiikseldigi,

bliyiimenin negatif acidan etki gormedigi ve makroekonomik dengenin de

gerceklestirildigi gibi pozitif neticelere varilmistir. Diger taraftan benzer ¢aligmalarda
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meydana gelen bu neticelerin yalniz enflasyon hedeflemesi gergeklestiren iilkeler igin
degil; enflasyon hedeflemesi gerceklestiren pek c¢ok tlke icin gegerli oldugu
sOylenmektedir. Gelinen durum bakimindan, enflasyon hedefleme sistemini basarisiz
tutacak ya da miinakasali durum aldircak 6nemli seviyede bir olumsuzlugun da daha

meydana gelmedigi belirtilmelidir (Akyazi1 ve Ekinci, 2009: 11).

1990’ zamanlarda Tirkiye ekonomisi, 1994 ve 1999 krizleri gibi, ciddi
iktisadi krizlere maruz kalmistir. Bununla birlikte bircok IMF dayanakli denge
programlarina karsin ¢eyrek asirdir siiren enflasyon ile miicadele mevzusunda da
temelli bir basar1 yapilamamistir. Bagka bir taraftan, boylesi zamanlarda ekonomi
kaynaklarinda para talebinin dengesizligi sebebiyle parasal biiyiikliiklerin
seyredilmesinin giiclestigini ve enflasyon ile parasal biiylikliikler arasindaki
baglantinin yetersiz kaldigini belirten pek ¢ok deneysel sonuglar bulunmustur. Bu
durumlarin bir sonucu olarak, 2000’li senelerin ilk zamanlarina bakildiginda,
Tiirkiye’de enflasyonla miicadele durumunda geleneksel izlem durumunda olan
parasal hedefleme izlemi birakilmis ve doviz kuru hedeflemesi kullanilmaya
baglamistir. Yiirlitime koyulan déviz kuru hedeflemesi beraberinde, tiiketici fiyatlar
endeksi enflasyonunda % 69 diizeyinden %39 diizeyine diislis goriilmiis ve boylesi
zamanda reel gayri safi yurt i¢i hasila % 6.8 artmistir. Ama siirdiiriilemez i¢ borg
dinamigi, oncelikle kamu bankalar1 gibi finansal diizendeki sagliksiz durum ve baska
problemlerin temelli neticeye varilamamast 2001 senesinin ilk baslarinda ekonomin
yeniden kii¢iilmesine sebep tutulmustur. Neticede 2001 Subat ayinda goriilen finansal
kriz beraberinde doviz kuruna bagli denge programi ¢okiis yasamustir. 2001 krizi
sonucunda, enflasyon yeniden % 70’ler diizeyine yakinlasmis ve reel gayri safi yurt
ici hasilada % 5.7 azalmistir. Bu durumda Tiirkiye, hem baska iilke modellerinin
basaris1 hem de baska alternatif para politikasi izlenimlerinin tiiketilmesi nedeniyle
enflasyon hedefleme izlenimi kullanilmasina yonelik politikalarini bigimlendirmek
icin harekete gecmistir. Boylesi durum 2002 senesi basinda ilk parasal hedeflemenin
baska 6ge olarak korunmasi yapildig: ortiik enflasyon hedeflemesine, sonrasinda 2006
senesiyle de acik enflasyon hedeflemesi uygulamaya konulmustur. Bu durumlarin

neticesi olarak enflasyonda bir azalma yasanmistir (Akyazi1 ve Ekinci, 2009: 12).

Merkez bankalar1 en mithim amag olarak fiyat istikrarini belirlemislerdir.

1990’11 senelerde oOrtiik enflasyon hedefleme sistemi ve sonrasinda acik enflasyon
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hedeflemesi sistemi uygulanmaya baglamistir. Diger taraftan, enflasyon hedeflemesi
sistemi uygulamaya baglayan iilkeler ile baslamayan iilkelerde enflasyon birbirine
yakin gergeklesmistir. Bilhassa sanayilesmis lilkelerde vaziyet bu durumdadir. 2013
senesiyle enflasyon hedeflemesine ge¢cmeyen 12 sanayilesmis iilkede ortalama
enflasyon % 1.78 olmasina ragmen, enflasyon hedeflemesine gegen 35 sanayilesmis
iilkede enflasyon % 1.62 olarak izlemistir. Bu zamanlarda gelismekte olan {ilkelerde

enflasyon % 6 ve % 4.69 oranindadir (Tatliyer, 2016: 2).

Enflasyon hedeflemesi izleniminde merkez bankalarmin esas amaci en az
enflasyon yiizdesinde fiyat stabilizasyonunu olusturmak ve bdylelikle dengeli bir
bliylime i¢in ortam olusturmaktir. Bahsedilen bu amag, Tiirkiye’de enflasyon
hedeflemesi zamaninda goriilmiis miidiir? Bunun yanitina ortam olusturmak amacuyla,
enflasyon hedefleme siteminin basarisina bakilmasi fayda saglayacaktir (Akyazi ve

Ekinci, 2009: 10).

Merkez Bankasi, Giiclii Ekonomiye Gegis Programi’nda para politikasini
meydana getirirken enflasyon hedeflemesi sistemini gerceklestirecegini belirtmistir.
Bu durumda, para arzinin amagladigi enflasyonla denk olmak i¢in ¢alisacaktir (Olgun,

2012: 78).

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, enflasyon hedeflemesi sistemini
uygulamasiyla birlikte, para politikasinin esas iletisim araci olarak enflasyon raporu
duyurmustur. Ug ayda bir yayimi1 yapilan enflasyon raporunda genel makroekonomik
gelismeler ve enflasyon kaplamli olarak kullanilmakta ve Tiirkiye Cumbhuriyet
Merkez Bankasi, enflasyonla ilgili tahminlerini ve Onceki tahminlerindeki
degisiklileri enflasyon raporu vasitasiyla kamuoyuna sunmaktadir. Ayni bi¢imde,
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 destekleyici amaci olan mali denge baglaminda
mali diizeninin timiiyle ilgili diisiincelerini, saydamlik ilkesinin gerektirdigi gibi,
yilda iki defa yayimlamakta oldugu finansal istikrar raporuyla ilan etmektedir

(Yenipazarli, 2014: 6).

2001 senesinde enflasyon hedeflemesi sistemi uygulanmasi beraberinde
enflasyon azalmaya baglamis ve 2004 senesiyle tek haneli enflasyon oranlari

gorilmiistiir (Yalta, 2011: 158).
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Tirkiye’de enflasyon hedeflemesinin sartlarini yerine getirebilmek amaciyla
2002-2005 doneminde ortiik enflasyon hedeflemesi kullanilmistir. Merkez Bankasi
resmi olarak, 2006 senesinde agik enflasyon hedeflemesini kullandiginit duyurmustur.
Enflasyon hedeflemesi sistemi beraberinde Tiirkiye, devamli durum alan enflasyon

problemini halletmeyi hedeflemistir (Uysal Sahin, 2014: 116)

Enflasyon hedeflemesi politikasinin zamanla ¢ok sayida iilkece kullanilmasi,
fiyat dengesini olusturma amacinda bu izlemi gerceklestiren basarilar kazanmasi,
enflasyon azaligindan biiyiimenin olumsuz etkilenmemesi gibi etkenler 2002 senesiyle
Tiirkiye’de gergeklestirilen IMF dayanakli program kaplaminda enflasyon hedefleme
politikasinin kullanilmaya baslamasinda etkisi biiyiiktiir (Kartal, 2011: 84).

Enflasyon hedeflemesi sisteminde Tiirkiye’de ortaya ¢ikan en dnemli birinci
sok, 2006 senesi Mayis ayinda uluslararasi sermaye sartlarinin gelisme gosteren
iilkeler aleyhine degisim gostermesi ve neticesinde Tiirkiye nin de i¢inde bulundugu
pek c¢ok iilkeden sermaye ¢ikislar1 goriilmiistiir. Boylesi problemler beraberinde
enflasyon artmis ve enflasyon hedeflerin ¢ok iizerinde goriilmiistiir (Bozdaglioglu ve

Yilmaz, 2017: 3).

Iktisat politikasinda, enflasyon hedefinin bir iilkede basarili bir sekilde
gerceklestirilebilmesi i¢in para politikasinin ilk amaciin fiyatin dengeli olmasi,
merkez bankasinin para politikasint olusturmada ve gergeklestirmede tam
bagimsizliginin olmasi, enflasyon hedeflemesinin gergeklestirilecegi iilkede gelismis
finansal pazarlarin olmasi gibi sartlarinin olmasi gerekmektedir. Bu durum etrafinda
enflasyon hedeflemesi sistemi uygulayacak iilkede para otoritesinin saydamlik,
esneklik, hesap verebilirlik, giivenirlik vb. durumlarin olmasi1 gerekmektedir

(Yenipazarli, 2014: 9).

Tirkiye’de enflasyon hedeflemesinin etrafinda amaglanan enflasyon
yilizdesinin belirlenmesi 4651 Sayili TCMB Kanunu’na gore gergeklestirilmektedir.
Bu durumda: “...Banka, Hiikiimetle birlikte enflasyon hedefini tespit eder, buna
uyumlu olarak para politikasint belirler...” Boylelikle, enflasyon hedefinin hiikiimet
ile TCMB’nin beraber tayin etmesi karar1 alinmistir. Enflasyon hedeflemesinin
Merkez Bankasi ve hiikiimetin beraber tayin etmesi, ikisi arasinda uzlasmayi

gostermektedir. Hedef saptamasinin bdyle gerceklesmesi, hem temsil olarak halkin
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tercihlerini duyurmasi hem de siyasi otoritenin hedefleri gozetlemesi agisindan
olabildigince yerinde bir durum olmustur. Hiikiimetlerin ¢ogunlukla kisa vadeli
goriisiiniin olmas1 ve toplum agisindan en dogru diizeyin {izerinde bir enflasyon
yiizdesini istemeleri, “diizeni” tehdit eden en biiyiik etkendir. Esasen bu yiiriitlimiin
bir tarafi da, enflasyonla miicadelenin sosyal maliyeti azaltic1 ve toplum dayanagini

yiikseltici bir yiiriitiim olarak gergeklesmesidir. (Eroglu ve Eroglu, 2009: 8§3).

Merkez bankasi uzun yillar boyunca ekonomideki bir hayli fazla degiskenin
gozlenmesinden sorumludur. Yakin tarihe kadar merkez bankalarinin istihdamdan
biliylimeye, sanayilesmeden enflasyona kadar bir¢ok ekonomik hedefe yoneltildigini
gormemiz muhtemeldi. Son zamanlarda merkez bankalari, kendilerine taninmis olan
para basim yetkisiyle limitli vazifelerden sorumlu oldular. Bahsi gegen gorev,
bastiklar1 paranin stabilizasyonun saglanmasi, yani deflasyon veya enflasyona maruz

birakilmasinin 6niine gecilmesi vazifesidir.

Giliniimiizde pek cok merkez bankasi sadece yurt i¢i parayr dengede tutmak
icin gorevli duruma getirilmistir. Merkez bankalar1 yurti¢i parayr dengede tutmak
amaciyla yola ¢iktiklarinda, bu amaca erigebilmek i¢in bazi belirticileri esas olarak

almakta ve bu belirticilere kisitlama koymaktadirlar (Egilmez, 2010: 273).

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’min ilk baskani Siireyya Serdengecti,

“Diigen Enflasyon” konulu konusmasinda sunlar1 sdylemistir:

“...30 yildir yasamis oldugumuz yiiksek enflasyon tecriibesinden ve diger iilke
orneklerinden biliyoruz ki, enflasyon yiikseldikce ortalama biiyiime diismekte
ve enflasyon diistiikce ortalama biiyiime artmaktadwr. Son ii¢ yildir
uygulanmakta olan istikrar programi c¢ergevesinde enflasyon diiserken
ulastigimiz yiiksek biiyiime oranlart bunun bir érnegidir. Fiyat istikrarinin

’

saglanmasi siirdiiriilebilir bir biiyiime icin on sarttir...”.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin tam bagimsizligi ve esas amacinin
fiyat dengesini olusturmak oldugu fikri ve acik enflasyon hedefi gerceklestirilmesi,
artan enflasyon ve artan enflasyonun meydana getirdigi bilinmezligin, biiylimeyi
hangi acidan etki ettigiyle ilgili miinakasalar1 daha biiyiilk ehemmiyet arz eder durum

orta ¢ikarmistir. Zira bundan sonra para otoritesi, fiyat dengesini olusturmak ve
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devam ettirmek amaciyla faiz orani, parasal biiylikliikleri veya doviz kurunu degil

dogrudan enflasyonu hedeflemeyi tercih etmis vaziyettedir (Artan, 2015: 114).

Enflasyon hedefi, talep soklarina para politikas1 ile cevap vermektedir. Para
politikasi sikilagtirllmalidir. Zira soklar enflasyon ve hasilay: arttirir. Pek cok iilkede,
enflasyon hedefi, dolayli vergilerin etkilerini azaltmak i¢in tiirlii yontemlere miiracaat
etmektedir. Enflasyon hedeflemesi, gelir hedefine tercih edilmelidir. Bunun nedeni

arz soklarina uyumludur (Yenipazarli, 2014: 10).

Enflasyon hedefiyle c¢elismedigi siirece ve ekonomik esaslarla ilgilenmeyen
cok fazla degiskenlikler olmasi durumunda d&viz piyasasina karisilabilmektedir.
Enflasyon hedeflemesi etrafinda dalgali kur rejiminin gerceklestigi modellerde fiyat
dengesi ve biiyiime bakimindan olumlu neticeler ortaya ¢ikabilmistir (Kartal, 2011:

80)
1.4.1 Enflasyon Hedeflemesinin Cesitleri

Ulkeler arasinda gerceklestirilen kavramsallik acisindan enflasyon hedeflemesi
iki ayr1 bicimde goriilmektedir. Birincisi Ortiik enflasyon hedeflemesi ikincisi ise agik

enflasyon hedeflemesidir (Ayazlar, 2015: 11).
1.4.1.1 Ortiik Enflasyon Hedeflemesi Rejimi (2002-2005)

Ulkeler, enflasyon hedeflemesi izlenimi gerceklestirme istediginde bazi
zamanlarda olmas1 gereken sartlar saglanamayabilir. Bu sartlar1 gidermek amaciyla
belirli bir zamana ve altyapiya gereksinim duyulur. Ulkeler zaman icinde enflasyon
hedeflemesi izlenimine girmis gibi kabul ederek tedbirleri alirlar. Bu donemde
gerceklestirilen enflasyon hedeflemesi ¢esidine “Ortiikk enflasyon hedeflemesi”

denilmektedir (Ayazlar, 2015: 11).

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2002 senesinde esas amact olan fiyat
dengesini  olusturmak amaciyla  Ortik enflasyon hedeflemesi  diizenini
gerceklestirmistir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, bu zamanda agik enflasyon
hedeflemesi sistemine ge¢gmek amaciyla sartlarin tesisini istemis, para politikasinin
kurumsal alt yapisinin iyi duruma getirilmesi hususunda ciddi hamleler yapmistir. Bu

zaman igerisinde TCMB, kurumsal c¢ercevesini aktiflestirmis, iletisim kurma
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politikasini anlasilir bigimde gdstermistir, bilgi setini biiyiitmiis ve enflasyon tahmin

metotlarini daha iyi hale getirmistir (TCMB, 2013: 16).

Ortiik enflasyon hedeflemesi diizeninin ilk baslarinda para politikasiyla ilgili
kararlar Merkez Bankas1 Bagkaninca alinmis ve kararlarin ne zaman alinacagiyla ilgili
kamuoyuna Oncesinden bir agiklamada bulunulmamistir. Baskaca Merkez Bankasi,
baslarken ki belirsizliklere dikkat ederek para politikasinin ve enflasyonun
sonralardaki ilerleyisinin iletisiminde acik¢a bir dil kullanmamayr se¢mis ve dili

zaman igerisinde gelistirme izlemini seyretmistir (Kara ve Orak, 2008: 44).

Enflasyon hedeflemesini gergeklestiren iilkelerde Merkez Bankasi her kosulda
hesap verilebilir ve bagimsiz bir kurum goérevi iistlenmektedir. Fakat ortiikk enflasyon
hedeflemesi gergeklestirildigi zamanda ilan edilen hedeflerde bir sasirma
yasanmasinda Merkez Bankasinin hesap verme sistemi yoktur. Bu durumda Merkez

Bankas1 yalnizca bir araci kurum gibi farz edilebilir (Ayazlar, 2015: 11).

2002 senesine parasal hedefleme ile baglanilmis, "gelecek donem" enflasyona
odaklasan oOrtiikk enflasyon hedefi ve 2005 senesinin bitimine dek yiiriitiilen bir para
politikas1 gerceklesmistir. 2002 senesinde enflasyon %35 olarak amaglanmistir,
meydana gelen enflasyon yiizdesi %29,7 olarak goriilmiistiir. 2003 senesinde de resmi
olarak duyurulmamis enflasyon hedeflemesi olarak agiklanabilecek "ortiik enflasyon

hedeflemesi" basari ile ortaya konulmustur (Engin, 2011: 50,51).

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2002-2005 senelerinde gerceklestirdigi
ortiik enflasyon izlemi etrafinda faiz oranlarini esas politika vasitasi olarak belirlemis,
para tabanini da ilave bir ¢apa olarak secerek enflasyon hedeflerinin giivenilirligini
yiikseltmeyi hedeflemistir. Parasal tabana ve faiz oranlarina ek olarak bankacilik
kesiminin tekrardan diizenlenmesi neticesinde meydana gelen likidite ¢oklugunu
bankalar ve acik piyasalar arasi para piyasasi islemleri ile ¢ekmek i¢in ugragilmistir.
Belirtilen zamanda TCMB, bagimsizligin yaninda olusturdugu hesap verme
sorumlulugu etrafinda gergeklesen politikalarin aktifligini olusturmak amaciyla
saydamlig1 cogaltict politikalar seyredilmistir, faiz oranlarina ve para politikasiyla
ilgili kararlar ve bu kararlarin gerekgeleri ayrintili basin ilanlartyla belirtilmistir

(TCMB, 2013: 16,17).
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Tiirkiye’de 2000 senesinde gerceklestirilen “Doviz Kuruna Dayali Istikrar
Program1”, 2001’in Subatinda iilkenin en yogun ekonomik kriziyle neticelenmistir.
Bahsi gegen zamanda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 doviz kurlarin1 sansasyon
icine birakmis ve senelerce devamlilasan enflasyon sorununu halletmek amaciyla
enflasyon hedeflemesi diizenini gerceklestirmeyi istemistir. Fakat kriz bitiminde de
devam eden belirsizlik sebebiyle basarili bir enflasyon hedeflemesi diizeni
gerceklesmesi icin gereken sartlarin 6nemli bir kismi olusmadigindan, enflasyon
hedeflemesi diizeni kademeli olarak kullanilmasina karari alinmis ve ilk “Ortiik
enflasyon hedeflemesi diizeni” olarak isimlendirilen bir ara diizen yiiriitime girmistir

(Kara ve Orak, 2008: 37).

2002 senesiyle, faiz oranlar1 vasitasiyla enflasyon yiizdesinin denetleme igine
girmesi ve doviz kurlarinin serbestce sansasyonunu gerektiren oOrtiik enflasyon
hedeflemesi diizeni ger¢eklesmistir. Boylesi durumda da hiikiimetle beraber enflasyon
hedefleri belirlenmistir. Enflasyon hedefleri elde edilmis, giivenirlik artig gostermis,
enflasyon beklentileri hedeflere yakinsamis, kamu bor¢ stokunun gevrilebilirligiyle
ilgili miinakasalar azalmistir, finansal disiplinin devamliligi durumundaki tasalar
onemli oranda hafiflemis, mali piyasalarin derinligi cogalma siirecine ve kirilganlhigi
ise hafifleme silirecinde olmustur ve portfdy tercihlerinde TL tiirlinden yatirimlarin

etkisi artis gostermistir (Sarag, 2009: 68).

Ortiik enflasyon hedeflemesinde baskaca gerceklestirilen para politikalari
yeterince seffaflik belirtmemislerdir. Alinan kararlar arzu edildigi vakit kamuoyuna
bildirilmemistir. Esneklik ve 6zgiirliik durumu vardir. Bu vaziyette merkez bankasina

duyulan giiveni sarsacak bir durumu da s6z konusudur (Ayazlar, 2015: 11).

Ortiik enflasyon rejimiyle birlikte, hareketli kur diizenine uyum artis gostermis
ve enflasyon hedeflemesi diizenini uygulamak gecis icin uygun ortamin meydana
gelmesine iliskin ciddi mesafeler koyulmustur. Merkez Bankasi 2006 senesiyle

birlikte a¢ik enflasyon hedeflemesi diizenine girmistir (Olgun, 2012: 79).

Acik enflasyon hedeflemesi i¢in hazirlik doneminin sonu olarak belirtilen
2005 senesindeki oOrtiikk enflasyon hedeflemesi devrinin son buldugunu ortaya
cikarmaktadir. Bdylesi durum ise TCMB’nin ge¢mise nispeten enflasyon

hedeflemesinin saglanmasi durumunda daha c¢ok sorumluluk tasidigi manasini
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almaktadir. 2005 senesinde enflasyon hedefinin istenen diizeyin asagisinda olmasi bir
basar1 olarak goriilmesine ragmen, acik enflasyon hedeflemesinde hedefin asagisinda
ve hedefin yukarisinda goriilmelere ayni oranda 6nemsenecegi belirtildigi simetrik
yaklagim, Merkez Bankasi’nin sorumlulugunu ciddi oranda cogaltacaktir. Merkez
Bankasi’nin gelisme gosteren iilkelerde tercihen hedef listii olugsmalara daha cok
agirlik saglamak bigcimindeki asimetrik yaklasimi kabullenmemis olmasi durumu,

enflasyon gibi dezenflasyonun da 6nemsendigini gostermektedir. (Yigit, 2006: 99).

Ortiik enflasyon hedeflemesi diizeni Tiirkiye’de enflasyon hedeflemesi
uygulanmasina karar verilen 2001-2005 yillar1 arasinda gerceklesmis bir rejimdir.
Enflasyon hedeflemesi uygulanabilmesi i¢in bu donemlerde alt yapt meydana
getirilmek i¢in ugragilmis ve sonrasinda agik enflasyon hedeflemesi uygulanmistir

(Ayazlar, 2015: 11).
Ozetle ortiik enflasyon hedefleme diizeni;

e Ortiik enflasyon, enflasyon hedeflemesi diizenine yakinsama izlemidir.

e Ortiik enflasyonun enflasyon hedeflemesinden ayrimi, enflasyon hedefinin
yaninda isaret bakimindan diger hedeflerin de ele alinabilmesidir.

e TCMB’nin enflasyon hedeflemesi mevzusunda tecriibe edinmistir.

e Bu donemde, para politikasinin isleyisini daraltan faktorlerin ekonomi

iistiindeki etkilerinin zayiflamasi istenmistir (TCMB, 2013: 18).
1.4.1.2 Acik Enflasyon Hedeflemesi Rejimi (2006 ve Sonrasi)

Enflasyon hedeflemesi izlemini gerceklestirecek olan iilkelerde sartlarin
saglanarak her seyin eksiksiz oldugu bundan sonra Merkez Bankasinin biitiin kontrolii
icinde seffaflik ve hesap verilebilirlik prensiplerine bagli olarak gerceklestirilen

politikaya “a¢ik enflasyon hedeflemesi” denilmektedir (Ayazlar, 2015: 12).

Merkez Bankasi, ortiik enflasyon hedeflemesi diizeni zamaninda sahip olunan
carpict basaridan aldig ciiretle, agik enflasyon hedeflemesi diizenini uygulamak i¢in
gereken sartlarda ciddi iyilesme elde edildigini de bilerek, 2006 senesinde acik
enflasyon hedeflemesi diizeni gerceklestirmeye baglamistir (Kara ve Orak, 2008: 48).
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2006 senesinde "agik enflasyon hedeflemesi" uygulanmistir. Ekonomik diizen
ortiik enflasyondan daha seffaf bir durum almistir. Para Politikasi Kurulu'nun toplanti
Ozetlerinin bildirilmesi, faiz kararlarinin verilmesinde kurul iiyelerinin goriislerinin
alinmasi, enflasyon raporlarmin periyodik ve devamli bildirilmesi seffafliga yarar

saglamistir (Engin, 2011: 51).

Acik enflasyon hedeflemesi diizeni uygulanan 2006 senesinde, enflasyon
kestirimleri, bir buguk yillik bir zamani kaplayacak bir bigimde bildirilmistir.
Kestirim ufku, enflasyon hedeflemesi diizenini gerceklestiren baska iilkelerde 1 ila 4
yil arasinda de§ismenin yaninda, genel anlamda {ilkelerin 6nemli bir kesiminde 2 yil
olarak belirtilmistir. 2007 senesiyle, Merkez Bankasi da, kestirimlerin 2 yil igin

verilmesini kararini almistir (Kara ve Orak, 2008: 50).

Tiirkiye ekonomisinde 2005 senesi sonrasinda ortiik enflasyon hedeflemesi
diizeni birakilarak onun yerine agik enflasyon hedeflemesi diizeni gelmistir. Gereken
alt yap1 calismalari bu donemlerde saglanmistir ve 2005 senesi sonrasinda Merkez
Bankasi daha disipliner bir durum haline gelmistir. Yilin her ii¢ ayinda bir enflasyon
oranlar1 bildirilerek istenilen hedefler c¢ercevesinde ne vaziyette oldugu ifade
edilmistir ve bu raporlar her kesimin erisebilecegi resmi internet sitesinde
bulunmaktadir. Boylelikle Merkez Bankasina olan giiven artis gostermistir. Biitiin
caligmalarda ve gergeklesen para politikalarinda seffaflik durumu vardir (Ayazlar,

2015: 12).

Acik enflasyon hedeflemesinin Tiirkiye diizeninde, enflasyon hedefleri, yillik
tiikketici fiyatlar1 endeksi enflasyonu iistiinden ve nokta hedef olarak belirtilmektedir.
Bu sekilde belirtilmesi, nokta hedeflerin kamuoyu araciliiyla kolayca anlanabilir ve
iletisim bakimindan yararli olmasindandir. Baska bir yandan, hedeflenen gdsterge
olarak tiiketici fiyatlari endeksinin kullanilmasinin sebebi ise, bu endeksin toplumdaki
herkesce rahatlikla takibe alabiliyor ve giinlilk yasam maliyetini iyi oranda

hesaplayabiliyor olusundandir (Kara ve Orak, 2008: 49).

Acik enflasyon hedeflemesinin gerceklestirildigi senelerde para politikasinin
denetlenmesi haricindeki etkenlere, enerji ve gida fiyatlarinin yiikselisi, kiiresel
ekonomiyle ilgili belirsizliklerin ¢ogaltmistir. 2008 yilinda daha da belli hale gelen

kiiresel kriz nedeniyle, Merkez Bankasi enflasyon hedefini saglayamamasi, hedefin
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yenilenmesi miinakasalarini olusturmus ve bu durum neticesinde Merkez Bankasi

giivenirlik problemiyle ugrasmak zorunda kalmistir (Olgun, 2012: 79).

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, acik enflasyon hedeflemesi diizenini
uygulamak i¢in para politikasinin kurumsal alt yapisinin saglanmasi bakimindan ciddi
hamleler yapmistir. Bu zaman igerisinde Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi,
kurumsal c¢ergevesini aktiflestirmis, iletisim politikasini daha anlagilir bigimde

kullanmaigtir, enflasyon tahmin metotlarini ilerletmistir (TCMB, 2013: 16).

Acik enflasyon hedeflemesini gerceklestiren iilkelerde ilk olarak Merkez
Bankas1 seffaflik ve tam bagimsizligim kazanmis olmasi, hesap verilebilirlik
durumunun olmasi lazimdir. Belirtilen hedeflerde sayet sapmalar gergeklesirse bu
durumdan Merkez Bankasi sorumlu tutulmaktadir. Bunu kamuoyuna bildirerek
sebebini yazili olarak agiklamada bulunmak zorunda tutulmaktadir (Ayazlar, 2015:

12).

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 2006 senesinde, enflasyon hedeflemesi
diizeni i¢in gereken sartlarin ciddi oranda yerine gelmesini géz oniinde tutarak agik

enflasyon hedeflemesi diizenini gergeklestirmistir.
Acik enflasyon hedeflemesi diizeni uygulanmasi beraberinde;

e Enflasyon hedeflemesi olarak tiiketici fiyatlar1 endeksi yillik yiizde degisimi
ile Olgiilen sene sonu enflasyon yiizdesinin ele alinmasi kararina
baglanilmistir.

e Enflasyon hedeflemesi, hiikiimetle beraber orta vadeli bakma ve ii¢ senelik
hedef anlayisiyla nokta hedef olarak belirtilmistir.

e Para politikasinin denetimi haricindeki faktorler sebebiyle enflasyonun bazi
zamanlarda hedeflemelerden ciddi oranda sapabilecegini dikkate alarak iki
yonde de 2 yiizde puanlik belirsizlik mesafesi meydana getirmistir.

o Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, hesap verebilirlik ve seffaflik
prensipleri acisindan, enflasyon hedeflerinin disina ¢ikilmasi ya da digina
c¢itkma ihtimalinin meydana gelmesi durumunda, bahsi gegen sapmanin
sebeplerinin ve uygulanmasi gereken tedbirlerin hiikiimete iletilmesi ve

kamuoyuna bildirilmesi amaciyla “Acik Mektup” diizenlemistir. Sene sonu
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enflasyon hedefinin ¢ok fazla disina ¢ikmasinda sapmaya sebep olan ve
uygulanmas1 gereken tedbirler Enflasyon Raporu yoluyla kamuoyuna
bildirilmektedir.

e Para politikasina giivenirligin kaybolmamasi ve bdylelikle enflasyon
hedeflerinin istekleri etkileme kuvvetinin diismemesi icin belirtilen hedeflerde
degisiklige gidilmemesi temeldir. Bunun yaninda, genis ¢apli savas ve dogal
afet gibi olaganiistii durumlara ya da para politikasinin denetimi haricindeki
faktorlere dayali hedeflerden c¢ok fazla ve wuzun middetli sapmalar
yasanacaginin belirtilmesi durumunda hedeflerin yine TCMB ve hiikiimetin
ortak kararlariyla tekrardan tayin edilmsi kararina baglanmistir.

e Faiz oranmiyla alakali hiikiimler Para Politikas1 Kurulu araciligiyla, evvelce
kamuoyuna bildirilmis bir takvim etrafinda gerceklesen aylik toplantilarda

oylanarak alinmistir (TCMB, 2013: 17).

2006 senesinde acik enflasyon hedeflemesi diizeni uygulanmasi beraberinde,
Merkez Bankasi’nin karar verme sistemi seffaflasma ve kurumsallagsma tarafinda
onemli gelisme gostermistir. Bu noktada, para politikasi hiikiimlerinde Para Politikas1
Kurulu fikir veren durumundan, hiikiim verici durumuna girmistir. Para Politikas1
Kurulu toplantilarinda faiz oranlariyla alakali verilen kararlar, karar1 kisa bir yazi

vasitasiyla kamuoyuna bildirilmektedir (Kara ve Orak, 2008: 51).

Acik enflasyon hedeflemesi kuralci ve daha fazla disipliner biinyeden
meydana gelmektedir. Istenilen hedeflerde iilkenin ¢ikarlar1 ve ciddiyet dikkate
alinmaktadir. Ulkeler agik enflasyon hedeflerinin sartlarma biitiin  olarak
sagladiklarinda enflasyon ile miicadele etmede basarili bir durum izleyecektir

(Ayazlar, 2015: 12).
Ozetle acik enflasyon hedefleme diizeni;

e Para politikasinin fiyat dengesini olusturmaya ve devam ettirmek igin
kurumsallastig1 bir para politikasi diizenidir.
e Doviz kurunun ya da parasal biiyiikliiklerin hedeflendigi diizenlerin tersine, bir

ana hedef uygulamadan, direk olarak enflasyonun hedeflendigi izlemdir.
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e Merkez bankalar1 bir enflasyon amaci olusturarak bu amaca erisme
mevzusunda etkili bir taahhiit vererek ve hedefe erisilememesinde kamuoyuna
hesap vermekle sorumlu tutulmaktadir.

e Para politikast hiikiimlerinin ekonomiye etki etmesi belirli bir siire
istediginden, merkez bankalar1 gelecek yillardaki enflasyonu denetim altinda
tutabilmekte, bu dogrultuda belli zaman araliklariyla enflasyon kestirimleri
ortaya c¢ikarmakta ve bu kestirimleri kamuoyuna sunmaktadir (TCMB, 2013:
18).

1.5. ENFLASYONUN TURLERI

Enflasyonun hakim goriildiigii ekonomilerde, belirli bir genel fiyat diizeyinde,
toplam arz ile toplam talep arasinda olan istikrar bazi1 sebeplerden dolay1

kaybolmustur. Istikrar neden kaybolur?

Yukarida ki soruyu yanitlamak i¢in enflasyonun goériilmedigi zamana bakalim.
Oncelikle belli bir genel fiyat diizeyinde ekonomideki toplam arz ile toplam talep
arasinda bir istikrarin oldugunu ve enflasyonun goriilmedigini diisiinelim. Bahsedilen

istikrarin kaybolmasi i¢in dncelikle 2 adet olasilik vardir. Bunlar;

e Toplam arz duraganken toplam talep artis gostermistir. (Talep Soku)

e Toplam talep duraganken toplam arz azalma gostermistir. (Arz Soku)

Buradaki asil durum, toplam arzin toplam talebe yetersiz kalmasidir. Toplam
arz toplam talebe yetebilecek oranda olmamasi durumunda, arz talep kanuna bakarak,
toplam arzi meydana getiren hizmetlerin ve mallarin fiyatlar (fiyatlar genel diizeyi)
artis gosterecektir. Ik baslarda fiyatlarda yasanan bu artis enflasyon olmaz. Fakat

Onlemlerle;

e Toplam talebi toplam arz diizeyine ¢ekmezsek ya da

e Toplam arz1 toplam talep diizeyine ulagtirmazsak

Ekonomide yasanan fiyat yiikselmeleri devamli bir hal alir ve ekonomi

enflasyon sorunuyla karsi karsiya kalir (Berber ve Bocutoglu, 2010: 56).

Enflasyon ekonomilerde goriilen bir problemdir ve tek bir sebepten dolayi

meydana gelmez. Enflasyona sebep olan etkenler; yukarida bahsedildigi gibi, parasal
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olacag1r gibi, mal piyasasindaki istikrarsizliklarda bir nedendir. Ayni zamanda
enflasyon yurt i¢i sebeplerden de etkilenecegi gibi, yurt disinda ortaya ¢ikan tiirlii
sebeplerden de meydana gelebilir. Enflasyona neden olanlarin birbirlerinden ayri
olmasi, ekonomide goriilebilecek enflasyon ¢esitlerine de farkli isimlerin koyulmasina
sebeptir. Bu demek ki, enflasyonun ¢esitleri kendilerine yol acan sebeplerle beraber
ele alinmaktadir. Enflasyonun ¢esitleri, enflasyona yol acan etmenler agisindan ve
fiyatlar gene seviyesindeki devamli artisin biiyiikliigli acisindan, iki farkli sekilde
sOylenebilir. Su sekildedir (Ardig, 2011: 189, 190, 192):

e Enflasyona yol agan sebepler bakimindan enflasyonun tiirleri; Enflasyona
neden olan etkenler agisindan g¢esitleri, talep enflasyonu (asir1 talep
enflasyonu), maliyet enflasyonu (iicret-fiyat sarmali) dur.

o Talep Enflasyonu
o Maliyet Enflasyonu

e Enflasyonun fiyatlar genel seviyesinde olusturdugu etkinin biiyiikligi
bakimindan hiz ve siddet derecelerine gore tiirleri; enflasyonun tanimini
animsarsak, fiyatlar genel seviyesinin devamli artis gostermesiydi.
Enflasyonun, fiyatlar genel diizeyinde sebep oldugu biiyiikliiklerin oranlar
acisindan tiirleri vardir. Belirtilenler siiriinen enflasyon, kronik enflasyon ve
asir1 enflasyon (hiper enflasyon) olarak ii¢ sekildedir.

o Siiriinen (Iliml1) Enflasyon
o Kronik Enflasyon

o Asir Enflasyon (Hiper Enflasyon)
1.5.1 Kaynaklarmma Gore Enflasyon Tiirleri
1.5.1.1 Talep Enflasyonu (Asir1 Talep Enflasyonu)

Ekonomide toplam talepte olusan yiikselise bagli fiyatlar genel diizeyinde
olusan yiikselige talep enflasyonu denilmektedir. Baska bir ifadeyle, iiretilen mal ve
hizmetlerin toplam talebe yetmemesine bagli olarak fiyatlar genel diizeyinde olusan

artiglara talep enflasyonu denilmektedir (Y1lmaz, 2010: 47).

Daha genis bir tanmimin1 yapacak olursak, iktisatta devletin agik finansman
politikas1 seyretmesi (karsiligi olmadan para basilmasi), kredi hacminin artmasi,

bireylerin ve kuruluslarin 6ncesinde elde bulundurduklar1 paralarin1 tedaviile
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koymalari. Odemeler dengesi ¢coklugundan ortaya ¢ikan gelirin artis1 gibi sebeplerle,
cari fiyat diizeyinde toplam talebin artarak toplam arzi gegmesi halinde olusan siirekli
fiyat yiikselislerine talep enflasyonu adi verilmektedir (Bocutoglu ve Berber, 2013:
50).

Uretim olmadan talep miktarinda daha fazla artis yasamasiyla birlikte talep
enflasyonu ortaya cikacaktir. Talep enflasyonu, talep yiikselisinin enflasyona yol
acmasidir. Ekonomi tam istihdama gelirken, talepte goriilen artis talep enflasyonuna
sebeptir. Eksik kapasite halinde talep artis1 enflasyon sebebi olarak gosterilmez. Zira,

talep artisina iiretim, artis gostererek cevap verir (Bostan ve Ozdemir, 2011: 88).

Talep artisindan dogan enflasyon, toplam talebi arttiran etkenlerden birinde
olusacak bir degismeye bagli olarak meydana gelebilmektedir. Bu noktada bir
ekonomide toplam talep c¢ogunlukla emisyon hacmindeki artmadan, kamu
harcamalarindaki artmadan ya da ihracat ¢izgili dis diinyadaki fiyatlar genel
seviyesindeki artmanin yaninda reel gelir artislarindan da etkilenmektedir (Coban,

2009: 132).

e Merkez Bankasinin para arzim arttirmasi: Merkez bankasi para arzinda
artisa giderek faizleri asagi c¢ekebilir. Bu durumda tiilketim harcamalart ve
yatirnm harcamalar1 yiikselir. Tasarruflar diiser. Sonug¢ olarak toplam talep
yiikselir. Biit¢e agiklarinin goriildiigii ekonomilerde, bu acgiklar para basilarak
finanse edilebilir. Boylelikle para arzi da yiikselebilir.

e Kamu biitcesinin acik vermesi: Hiikiimetler yeterince gelir elde edemeden
harcamalar1 ¢ogaltirsa piyasaya daha ¢ok gelir koyar ve bu durumda toplam
talebi yiikseltir. Vergilerin yeteri kadar konulmamasi, konulmus olan
vergilerin alinmamasi, kayit disi ekonominin artis yasamasi devletin
gelirlerinde azalma gdosterir. Baska bir taraftan, se¢im zamanlarinda kamu
calisanlarina zam uygulanmasi, tarima karsilik beklemeden destekte
bulunulmasi, KIiT’lerin zararlariin  giderilmesi, transfer &demelerinin
fazlalastirilmas1 ve seyredilen popilist politikalarla kamu harcamalari
yiikselir. Bu durumda toplam talep seviyesinde artis gosterir

o Thracatta artislarin olmasi: Bir iilkenin mallarina kars1 dis talep artis
gosterebilir. Odemeler bilangosu ¢oklugu meydana gelebilir. Bu durumda

uretilen mallar dig ilkelere gideceginden, yurt igindeki talep
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karsilanamayacaktir. Talep yurti¢i arza nazaran daha fazla goriilecektir. Ig
istikrarin olusmasi igin fiyat yiikselisleri goriiliir. Fakat ithalatin da benzer

oranlarda artt1ig1 zamanlarda talep enflasyonu meydana gelmez (Yilmaz, 2010:
48).

Talep enflasyonunun sebepleri, bir hayli ¢ok goriilen enflasyon
durumlarindandir. Bu sebeple asagida belirtilen bigimiyle talep enflasyonunun
sebeplerinin bilinmesi biiyiikk manada Onemlidir. Bir ekonomide goriilen talep

enflasyonun arkasinda su sebepler bulunmaktadir (Ozdurak, 2012: 134);

e Devletin acik finansman politikas1 seyretmesi, bagka bir ifadeyle devletin
biitce aciklarini para basarak finanse etmesi,

e Devletin kamu harcamalarini tretilen mal ve hizmet oranindan daha g¢ok
arttirmasi

e Devletin para arzini iiretilen mal ve hizmet oranindan daha ¢ok arttirmasi,

e FEkonomide kredi hacminin genislemesi, baska bir deyisle banka kredilerinin
destekledigi 6zel harcamalarda ortaya ¢ikan yiikselis,

e Hem kisilerin hem de firmalarin atil paralari tedaviile sunmalari,

e Odemeler bilangosunda ortaya ¢ikan cokluktan dolay: gelir artis,

e Ekonomideki hem kisilerin hem de firmalarin fiyatlarin daha ¢ok artis
gosterecegi beklentisine girerek harcamalarini mal arzindan daha c¢ok
arttirmasi,

e FEkonominin rastgele bir nedenle Ornek verirsek; dogal afet ya da savas

sebepleriyle pozitif talep sokunun meydana gelmesi.

Bu hallerde vyiikselen talep, arz yetersizligi sebebiyle karsilanamazsa
enflasyonist baski meydana gelir. Arzin bu karsilayamama durumu stok yetersizligi,
kapasite yetersizligi ve darbogazlar sebebiyle ortaya ¢ikabilir. Bu sekilde enflasyonist
baski tek bir tarafta ortaya ¢ikip biitiin ekonomiye de uzanabilir (Unay, 2001: 322).

Keynesgil talep enflasyonu kurami, fiyat seviyesindeki degisimleri
enflasyonist acikla agiklamaktadir. Tam istihdamda olan bir ekonomide, toplam
talepteki yiikselis, pek ¢ok mala piyasada cok fazla talep olusturacak ve fiyatlar
yiikselme yasayacaktir. Hizmet ve mal talebindeki artma, etken talebinde bir artmaya

sebep olacak ve bunlarin fiyatlarinda yiikselme goriilecektir. Boylelikle ekonomi
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dengedeyken, hem hizmet ve mal piyasasinda hem de iiretim faktorleri piyasasindaki
toplam talep yiikselisi enflasyona yol agmaktadir. Neredeyse biitiin iktisatgilar asiri
toplam talebin, enflasyonun Onemli sebebi goriildiiginii ve goriilecegini
sOylemektedir. Biitiin talep enflasyonu fikirleri sebebinin toplam talepteki kaymalar
oldugunu kabul etmesi beraberinde, toplam talep egrisinin neyin kaydirdig
mevzusunda birbirlerinden farklilik gostermektedir. Monetarist iktisat¢ilara gore
toplam talepteki yiikselislerin esasi sebebi para arzindaki genislemelerdir. Neo
Keynesgil iktisatcilara gére de parasal genisleme, enflasyonun en 6nemli sebebi
olmas1 beraberinde, talep enflasyonuna kalici olmayarak, yatirim, tiikketim ve devlet
harcamalarindaki kaymalarda sebep olabilir. Bu durunda para arzi genisleme

gostermese de enflasyon ortaya ¢ikar (Parasiz, 1998: 260).

Talep enflasyonu, toplam harcamalarin, i¢ iiretim ve ithalatin yiikselmesinden
meydana gelir. Harcamalardaki bu istikrarsiz yiikselme, ¢ogunlukla para arzindaki
genislemeyle alakalidir. Parasal genisleme, i¢ piyasaya sunulan mal fazlaligindan
¢oksa, mal fiyatlar artis gosterir. I¢ piyasaya yapilan arzin yetersiz kalmasi, ihracat

yiikselisinden de olabilir (Bostan ve Ozdemir, 2011: 88).

Fiyatlar Diizeyi (P)
-

pReel Uretim (v)

Sekil 1. Talep Enflasyonu (Ayazlar, 2015: 4)

Piyasalarda ortaya c¢ikan hareketlilik ve ¢ok fazla para basimi ekonomide
dirilik olugmasina ve bireyler sahip oldugu para miktarinin da artmasina sebeptir. Bu
artis beraberinde bireylerde ortaya c¢ikan sonu olmayan arzular piyasadaki iiretilen
mallarin fiyatlarinda ortaya ¢ikan artimlara sebep goriilmekte ilk basta bir giicliiliik
oluyor gibi olsa da enflasyona neden olmaktadir. Talep enflasyonunu sekil ile

gosterdigimizde sekilden anlasildig1 gibi toplam talepte ortaya ¢ikan artma enflasyona
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yol agmaktadir. Ekonomi ilk basta A noktasinda istikrardayken, fiyat seviyesi Y 1’dir.
Istikrarda ve enflasyonun gériilmedigini diisiiniirsek bu halde ekonomide yapilan
harcamalarin aniden yiikseldigini varsayalim. Oncelikle D1’de olan talep egrisi de D2
ye dogru kayacaktir. P1 fiyat seviyesindeyken Y1-Y3 arasi agir1 talep artisi ortaya
cikacaktir. Ekonomide bu halde bir hareketlilik durumu yasanacak fiyatlarda artig
goriilecek, tretim ise ilk durumda A noktasinda iken B noktasina ¢ikacaktir.
Fiyatlarin ise P1’den P2’ye c¢ikmasi ile “Talep Enflasyonu” ortaya c¢ikacaktir
(Ayazlar, 2015: 4-5).

1.5.1.2 Maliyet Enflasyonu

Ekonomide yut disindan ve iginden karsilanan hammadde ve girdi (enerji)
fiyatlariyla emek piyasasindaki isgilicii fiyatlarmin artis gostermesi neticesinde
maliyetlerinde artmasi ve iiretimin karliliginin diismesi sebebiyle, cari fiyat diizeyinde
toplam arzin diiserek toplam talebin altina inmesi neticesinde meydana gelen devamli
fiyat yiikselislerine maliyet enflasyonu (arz enflasyonu) adi verilmektedir. Maliyet
enflasyonunda, liretimin maliyetlerinin artmas1 ve kar yiizdelerinin azalmasi sebebiyle
fiyatlar artis yasar. Kar ylizdesini azaltmamak amaciyla, iiretim maliyetlerindeki
yiikselis fiyatlara da uygulanirsa fiyatlar tekrar artis yasar (Bocutoglu ve Berber,
2013: 50).

Uretimde rol oynayan girdilerin fiyatlarindaki yiikselmeler neticesinde
yiikselen firma maliyetlerinin firmalar araciligiyla fiyatlar1 etkilemesi neticesinde

ortaya ¢ikan enflasyon tiiriidiir (Ceylan, 2012: 139).

Maliyet enflasyonu, gelir-licret miicadelesi, ithal ve yerli girdi mallar1 (petrol
gibi) fiyatlarinin artmasi gibi sebeplerle ortaya cikar. Hizina gore ii¢ tiir enflasyon
vardir: (1) Siirlinen enflasyon, (2) Hiper enflasyon ve (3) Basamakli enflasyondur

(Egilmez ve Kumcu, 2010: 267).

Bir ekonomide arz soklari, maliyetlerden, dis alemden ve piyasadaki rekabet

stirecinin aksakligindan ortaya ¢ikmaktadir.

e Maliyetten Kaynaklanan Enflasyon: Firmalar iiretimde kullandiklar1 {iretim
unsurlarina bir deger 6demektedirler. Bahsedilen deger firmalar bakimindan

maliyeti  yaratmaktadir. Uretimde kullamlan  girdilerin  fiyatlarinin
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yiikselmesine iligkin iiretilen mal ve hizmetlerin fiyatlar1 da yiikselecek ve bu
siire¢ enflasyona sebep olacaktir.

e Dis Alemden Kaynaklanan Enflasyon: Bir ekonomide ithal edilen esas
girdilerin fiyatlarindaki ytikselis, bu girdileri kullanan kesimlerde tiiretilen mal
ve hizmetlerin fiyatlarmi yiikselterek, enflasyona yol agmaktadir. Bu duruma
dis alemden kaynaklanan enflasyon adi verilmektedir. Ozellikle Tiirkiye gibi
biliyiik oranda enerjide disa bagh olan ekonomilerde, dogal gaz ve petrol
fiyatlarindaki yiikselmeler enflasyonist siireclerin olugsmasinin en ciddi
kaynagini ortaya ¢ikarmaktadir.

e Rekabetin Aksamasindan Kaynaklanan Enflasyon: Bir ekonomide refah
seviyesinin  yiikselmesi, kaynaklarin en aktif bicimde tahsisini
gerektirmektedir. Kaynaklarin tahsisinde aktifligin en ciddi 6gelerinden birisi
rekabettir. Rekabetin aktif bicimde ilerlemedigi piyasa durumlarinda firmalar
zamanla monopolistik gii¢c saglayabilmekte ve bu monopolistik giiclerine bagl
olarak ranlarina (iiretici rant1) yiikseltmek amaciyla tiretmis olduklart hizmet
ve mallarin fiyatlarimi ylikseltebilmektedir. Bu bi¢imde firmalarin monopol
giiclerine bagl olarak bir ekonomide fiyatlar genel seviyesinde meydana gelen
enflasyona rekabetin aksamasindan kaynaklanan enflasyon adi verilmektedir

(Yilmaz, 2010: 49).

Ekonomide maliyet yiikselisleri bildigimiz gibi iicretlerin artmasina, girdi
fiyatlarindaki artisa, baz1 hizmet ve mallarin fiyatlarindaki yiikselmeye, ithalatin daha
pahali hale gelmesine, emegin marjinal faydasinin diismesine vb. bagli olarak

meydana gelebilir (Berberoglu, 2000: 219).

Maliyet artiglar1 beraberinde toplam arz egrisinin sola dogru kaymasi bir
yandan {iretimin diismesine yol acgarken, baska bir yandan da fiyatlan yiikseltici etki
yapacaktir. Enflasyonun maliyet veya talep enflasyonu olmasinin ¢ok bariz belli ve
ayr1 etkisi vardir. Talep enflasyonlarinda gayri safi milli hasilada artma ortaya

cikarken, maliyet enflasyonlarinda azalma goriilmektedir (Tunca, 2011: 260-261).

Bir takim iktisatgilar bir ekonomide maliyet enflasyonunun kolay kolay
yasanamayacagl goriisiindedirler. Bu iktisatgilara gore, ekonomide devamli maliyet
artiglarinin yasanmasi halinde talepte herhangi herhangi bir artis yasanmazsa, maliyet

artiglar1 sadece durgunluga ve igsizlige neden olmaktadir. Fakat kolaylikla devamli
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fiyat artiglarina sebep degildir. Boyle bir halde ekonomide yeni satin alma giicii

olusturulmazsa devamli fiyat artiglar1 goriilmez (Berberoglu, 2000: 219).

Maliyet enflasyonu iki durumdan meydana gelmektedir. ilki sendikalarin veya
firmalarin monopol giicii ile iligkili olarak fiyatlarda yasanan yiikselmelerdir, ikincisi
de hammadde fiyatlarinda yasanan aniden yiikselmelerle, maliyetlerin aniden ytiikselip
arz soklar1 olusturmasidir. Bir takim iktisat¢ilar hizmet ve mal fiyatlarindaki
yiikselmeleri monopolcii giiclerle iligkilendirmektedir. Bu goriisiin iki agiklamasi
mevcuttur. Biri iiretim piyasasindaki satict monopolleriyle, obiirii ise emek tekeli
yaratan sendikalarin giicii ile alakalidir. Bu tiir monopol giicleri fiyatlarin diisiis
esnekliginin Oniine ge¢gmektedir. Bilindigi {izere, monopol giicli olan firmalar ya
irettikleri miktar1 ya da iirettikleri mallarin fiyatlarini belirlerler, Soyle ki arzi kisarak,

fiyatlar1 arttirabilir ve gelirlerini yiikseltebilirler (Tunca, 2011: 262).

Fiyatlar Duzeyi (P)
52

51

. N

P1

D1

Reel Uretim (y)
Y1l Y2

Sekil 2. Maliyet Enflasyonu (Ayazlar, 2015: 6)

Sekilde maliyet enflasyonuna baktigimiz zaman ilk basta ekonomi DI
seviyesinde dengededir. Sonrasinda maliyetlerde ortaya ¢ikan yiikselme ekonomiyi
S1 ‘den S2 ye kaydirmistir. Fiyatlarda ilk olarak P1 seviyesindeyken P2 seviyesine
yiikselmektedir. Bu demek ki maliyetlerde meydana gelen bir yiikselis enflasyon
oranlarini arttirmistir (Ayazlar, 2015: 6).
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1.5.2. Hiz ve Siddet Derecelerine Gore Enflasyon Tiirleri
1.5.2.1 Siiriinen (Ilnmli) Enflasyon

Siirlinen enflasyon fiyat yiikselme oranlarinin olduk¢a az ve yavas yavas
tirmanmast durumudur. Cogunlukla yiizde 30’un asagisinda olan genel fiyat seviyesi
siirlinen (1liml1) enflasyon olarak bilinmektedir. Fakat bu konuda net ve agik sinirlar
beklemek dogru degildir. Zamana ve lilkeden lilkeye gore bu oranin manasi etkilerine

bagl olarak farklilik belirtmektedir (Oktay, 2006: 206, 207).

Esas olarak yiizde 7 ye kadar goriillen enflasyon oranina siiriinen (iliml1)
enflasyon adi verilmektedir. Bir takim iktisatcilar yiizde 10’luk bir enflasyona kadar
goriilen enflasyona siiriinen enflasyon adin1 vermektedirler. Siirlinen enflasyonun en
biiyiik 6zelligi iktisatta tiirlii gruplar arasinda énemli boliisiim problemlerine olanak
saglanmaksizin olabildigince biiylik bir bliylime oraninin yasanmasini saglamasidir

(Parasiz, 1998: 271).

Baz1 kaynaklarda da, yillik yiizde 3-4 gibi devamh fiyat ylikselmelerine
stirlinen enflasyon adi verilmektedir. Boylesi enflasyonun ekonomik etkinligi tesvik

ettigi ve bu sebeple de yararl goriildiigli diistiniilmektedir (Unay, 2001: 320).

Yiizde 2 ya da yiizde 5 gibi tek haneli olan fiyat artiglari, halkta paraya olan
giiveni zedelemez (Ozdurak, 2012: 133).

Siirlinen enflasyon sinsi enflasyon olarak da isimlendirilmektedir. Bu tiir
enflasyonist siireglerde iktisadi karar birimleri fiyatlar genel seviyesindeki degisimleri
cok fazla hissetmemektedirler. Siiriinen enflasyonda fiyatlar genel seviyesi yeterince
kiiciik oranlarda yiikseldiginden oOtlirii genel manada ekonomide bir dirilik
goriilmektedir. Bagka bir yandan paranin satin alma giiclindeki diisiisler faiz
yiizdelerinin asagisinda oldugu miiddetge siiriinen enflasyon ekonomi bakimindan bir

problem meydana getirmeyecektir (Coban, 2009: 133, 134).

Iliml1 enflasyon halinde bireyler paradan ka¢cmazlar. Su nedenle ki 1limh
enflasyon durumunda reel faizler ¢ok diisiik olmazlar. Hatta ilimli enflasyonun

goriildiigii ekonomilerde oldukga istikrarli goriiniir (Bostan ve Ozdemir, 2011: 92).
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Boyle diisiik oranl1 bir enflasyon ekonomiye zarar vermez. Ustelik dinamizm
kazandirir. Az bile olsa enflasyonun var olmasi firmalara olumlu agidan etki eder.
Ucret, kira gibi giderleri sozlesme ile sene boyu sabit olan firmalarin mallarmmn
fiyatlarindaki yiikselmeler karlilig1 gogaltir. Bu yatirimlar tesvik eder. Obiir ekonomik
boliimlere de ¢ok fazla zarar vermez (Ceylan, 2012: 139,140).

1.5.2.2 Kronik Enflasyon

Kronik enflasyon, enflasyonun devamli olmasindan 6tiirii bu ismi almistir. Bu
terimde paranin satin alig giiciindeki diisme ¢ok hizli gerceklesmez. Fakat siirekli bir
karakter gostermektedir. Fiyat degisiklikleri cogunlukla yiikselme seyrindedir. Ancak
bu yiikselislerde diizen yoktur. Piyasadaki hizmet ve mallarin hepsi ayn1 anda ve ayni1

derecede pahalanmaz (Giirler vd., 2013: 138).

Kalic1 enflasyon olarak da adlandirilmakta olan kronik enflasyon, 6zellikle
ekonomideki belirli yapisal problemler sebebiyle goriilen ve enflasyonun ekonominin
mekanizmasinda dogal bir ¢cark durumunu aldiran bir enflasyon tiiriidiir (Ardig, 2011:

193).

Kronik enflasyon, miizmin enflasyon olarak da adlandirilmaktadir. Bir
ekonomide fiyatlar genel seviyesinde ¢ift haneli yiikseliglerin goriilmesi ve bu

oranlarin 15-20 yil gibi uzunca zaman devam etmesi durumudur (Coban, 2009: 134).

Gelismekte olan iilkelerde %10 oranlarinda bir enflasyon cok yiiksek bir
enflasyon olarak degilken, gelismis iilkelerde %10 oranlarinda bir enflasyon oldukca

tikksek bir enflasyon olarak kabul edilmektedir (Ceylan, 2012: 140).

Kronik enflasyon yasayan iilkelerde, bireylerin tasarruflarini koruma altina
almak amaciyla altin gomdiigii arsa, bina, arazi gibi tasinmaz mallar1 satin aldiklar
goriilmektedir. Boylesi meyil git gide yaygin hale gelir. Bankalarin tasarruf
mevduatina 6demesini yaptiklar1 faizler ¢ogunlukla enflasyon hizinin asagisinda olur

(Giirler vd., 2013: 138).

Kalic1 enflasyona neden olan faktorler, genel anlamda, ekonomide toplam arz
toplam talep dengesine etki edebilecek durumda olan kalict hallerdir. Bu durumun

yaninda, iktisatta toplam talebe etki eden ekonomik politikalar, firmalar ve bireylerin
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beklentileri ve baska bazi tesadiifi etkiler, kalic1 enflasyona neden olabilmektedir

(Ardig, 2011: 193).

Bu enflasyonun goriildiigii zamanlarda ekonomilerde para degisim araci olma
islevini kaybetmektedir. Ekonomik karar birimleri tasarruflarini para tiiriinden tutmak

yerine gayrimenkul ya da altin gibi yatirimlar yapmaktadir (Y1lmaz, 2010: 51).

Kronik enflasyon ekonomileri; giiniin ihtiyaclarin1 dnceki yillarin tasarruflarini
bozarak karsilama gibi bir neticeye gotiiriir. Zaman gectikce tasarruflar aginmayla

kars1 karsiya kalir (Giirler vd., 2013: 138).
Kronik enflasyonun sebepleri su sekildedir (Gtirler vd., 2013: 138);

e Devamli biitge aciklari

e Kamu isletmelerinin zararlari

e Sosyal refah ve sosyal giivenlik harcamalarinin hiz almasi
e Altyap1 ve kalkinma yatirimlarinin hiz almasi

e Kredi talebinin ve spekiilasyon meyilerinin giiclenmesi

e Bazen doviz girdilerinin artig géstermesi.
1.5.2.3 Asin1 Enflasyon (Hiper Enflasyon)

Hiper enflasyon ¢ok yiiksek oranli bir enflasyon tiiriidiir. Savas, ihtilal durumu

ya da normal olmayan durumlarda meydana gelir (Unay, 2001: 322).

Hiper enflasyonlar biiyiik biitce agiklarina yol agmaktadir. Hiper enflasyonlar
ozellikle karsiliksiz para (fiat money) sistemlerinde meydana gelmektedir (Parasiz,

1998: 270-271).

Hiper enflasyon dortnala enflasyon olarak da adlandirilmaktadir. Enflasyonun
yiiksek goriilmesi, tiiketicilerin harcama egilimlerinin daha fazla yiikselmelerinden
olmus ise bu duruma asir1 enflasyon denilmektedir. Bu enflasyon cesidinde paranin
deger diistisii giiclii bigcimde goriilmektedir. Hiper enflasyon ozellikle savas ve
sonlarinda yasanmaktadir. Bu sebeple lilkeler yeni para birimlerine gegmek zorunda

olmaktadirlar (Bostan ve Ozdemir, 2011: 92).

38



Olagan {istii hallerde meydana gelen ve enflasyon oraninin bir y1l boyunca her
ay %50’yi gectigi, yillik toplamda ise %3000, %5000 gibi durumlardir. Hiper
enflasyonun, enflasyon oraninin bir y1l boyunca her ay %50’yi gectigiyle ilgili tanim
Philip Cagan tarafindan gelistirilerek makroekonomiye kazandirilmistir (Ozdurak,

2012: 133).

1914-1923 wyillarinda Almanya’da hiper enflasyon goriilmiistiir. Belirtilen
yillarda Almanya’da fiyatlar bir milyon kat artis yasamistir. E. Waceman’in
hesaplamalarina bakilarak, bir milyon markla 1919’da bir fabrika aliniyorken,
1920°de bir villa alintyor, 1921°de kiigiik bir ev alimyordu ve 1923’de yalnizca takim
elbise satin aliabilmistir. 1923’iin son zamanlarinda ise mark bir pagavra durumunu
almis ve restoranlarda yemek fiyatlar1 giinde 3-5 kez degisiklik gostermistir (Unay,

2001: 322).

Asin enflasyonlar bit biitce soku sonrasinda enflasyon oraninin devamli daha
yiiksek bir seviyeye ¢iktigi enflasyon orami degildir. Hiper enflasyonlar dengenin
kurulmasina kadar enflasyon oranlarinin siserek patlamaya gittigi bir durumdur. Hiper
enflasyonlar ender goriilen ve beklenmedik durumlardir. Bu sebeple hiper enflasyon
sirasinda enflasyon oranmi1 ¢ok biiylik hizda yiikseldiginden, enflasyonist beklentiler

cari fiyat yiikselisinin arkasinda kalir (Parasiz, 1998: 271).

Asirt enflasyonun sebebi konusunda makroekonomide net bir goriis yoktur.
Ancak, Monetaristlere gore, 6zellikle kamu biitce agiginin gayri safi yurtici hasilaya
oraninin %10’dan daha ¢ok oldugu bir halde, bu acigin para basimi yapilarak finanse
edilmesi c¢ogunlukla hiper enflasyona yol agmaktadir. Paranin degerini tiimiiyle
kaybettigi en yiiksek enflasyon tiirii olan hiper enflasyon neticesinde, ulusal para
diizeni yikilarak yabanci paralar ulusal para gibi kullanim1 yapilir. Belirtilen duruma
para ikamesi (dolarizasyon) adi verilmektedir. Hiper enflasyona birinci diinya
savasinin sonlarinda Almanya’da, 1945’te Macaristan’da, 1985’de Bolivya’da,

1990°da Nikaragua’da, 1990°da Peru’da goriilmiistiir (Ozdurak, 2012: 133).
1.6. ENFLASYONUN NEDENLERI

e Acik finansman,

e Secim ekonomisi politikalari,
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e Verimliligin iistiinde devamli licret artimlar1 goriilmesi,

e Kisilerin yaptig1 gémiilemenin piyasaya girmesi,

e ithal mallarin fiyatlarindaki devamli artmalar,

e iklim sartlar1 sebebiyle tarim iiriinleri arzinin talebe yetmemesi,
e Toplam arzin toplam talepten diisiik olmasi1 durumu,

e Yiiksek faiz dereceleri,

e Suursuzca uygulanan devaliiasyon,

e Zarara ugrayan kamu kurumlari,

e Yatirimlarin tasarruflardan daha ¢ok olmasi,

e Dolagimdaki para miktarinin seri bir bi¢imde ¢ogalmasi,

e Yiiksek tabanl fiyat politikalari,

e Dogru yapilmayan iktisat politikalari,

e Tarimsal iiriinlerin devlet tarafindan yiiksek fiyatlarla satin alinmasi,
e Kamu sektoriinde savurganlik ve israf,

e Kamu lktisadi Tesebbiislerin iiriinlerine uygulanan asir1 zamlar,

e Biitce aciklari, borg yiiklii ve enflasyona yol agan faktorler olarak gosterilebilir

(Kurnaz, 2009: 12).
1.7. ENFLASYONUN EKONOMIK ACIDAN ETKIiLERI
1.7.1. Enflasyonun Gelir Dagilimi Uzerindeki Etkisi

Ekonomiye enflasyonun c¢ogunlukla negatif etkileri vardir ve bu etkiler
oldukca c¢oktur. Enflasyonun yol ag¢tifi olumsuz etkilerin ilki gelir dagilim
esitsizligidir. Memur ve is¢i kesimi sabit gelirli oldugundan hareketli fiyatlara ayak
uyduramamaktadir. Halbuki imalat¢ilar, esnaflar vb. serbest meslek gruplari,
piyasadaki fiyat degismelerine gore, sunduklar1 hizmet ve mallarin fiyatinda
diledikleri gibi degisim uygulayabilmektedir. Bu hal neticesinde enflasyon nedeniyle,

is¢ci ve memur kesimi gibi sabit gelirliler git gide yoksullagirken, zengin taraf ise daha
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fazla zenginlesmektedir. Bu durum nedeniyle enflasyonun gelir dagilimi iistiinde ki en

onemli etkisi, fakiri daha fakir, zengini daha zengin oldurmasidir (Tiirk, 1997: 392).

Ongoriilemeyen enflasyon en fazla, gelirlerini makroekonomik endekslere
gore belirleyemeyen, sabit gelirlileri etkileyecektir. Ucret gelirlerindeki artma her
defasinda bir evvelki yilin gostergelerine bakilarak belirlenmesinden dolayi, sabit
gelirliler, emeklerinin bedellerini gecikmeli olarak almaktadir. Fakat kazanglar1 da her
sene reel agidan degerini yitirmektedir. Fiyattaki artimlari gelirlerine hemen
aktarabilen sermaye sahiplerinin gelirleri de reel a¢idan degerlenecektir. Enflasyonist
siirecte gelir dagilimi az bir kesimin yararma bozulma gostermektedir. Boylesi
ortamda toplumun c¢ogunlugunun alim giicliniin az olmasi, toplam talebe olumsuz
acidan etki edecektir. Talebin yok olmasi de arzi etkileyemeyecek ve iktisatta bir

canlilik olusturmayacaktir (Harman, 2007: 14).

Enflasyonda yasanan yiikselmeye gelirlerini adapte etmeyen sabit
gelirlilerden, enflasyonda yasanan yiikselmeye gelirlerini adapte edebilenlere bir gelir
aktarimi meydana gelir. Gelir dagitiminda meydana gelen esitsizligin oranina gore

sosyal, siyasi ve ekonomik problemler ortaya ¢ikabilir (Saridogan, 2006: 4).

Bir baska yandan gelir dagilimindaki esitsizliklerin artis yasamasi, giderek
toplumdaki orta gelirlilerin toplum disina itilmesine, manevi ve ahlaki degerlerin
yipranmasina, riigvet, yolsuzluk ve suglarin yiikselmesine ve ayrica aile iliskilerinin

incelerek bogsanmalarin artmasina da sebeptir (Aykiri, 2008: 50).
1.7.2. Enflasyonun Tasarruf Hacmi ve Yatirimlar Uzerindeki Etkisi

Tasarruflar iistiinde de enflasyonun olumsuz etkileri goriilmektedir. Kisiler git
gide deger yitiren paradan uzaklasarak, sahip olduklar1 parayla hizmet ya da mal
almak istemektedir. Bu hal neticesinde talep daha da artis gostererek fiyatlarin

tekrardan artmasina yol agmaktadir (Pekin, 1993: 218).

Gelirlerinde kayip goriilen kisiler, hayatlarin1 siirdirme ve refah kaybi
yasamama diisiincesiyle, tiiketime daha ¢ok meyilli hale gelmektedir. Artan bu
tiketim meylinin yaninda gelirin tasarruf icin ayrilan kesimi digiik diizeyde

olmaktadir (Berksoy, 1998: 13).
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Ayrica ekonomide paranin sik sik deger yitirmesi, is etrafinda itimatsizlik,
hammadde maliyetinin yaninda, hammaddeyi bulmada goriilecek olan belirsizlik ve
gelecek zamanlarda iilke ekonomisinde meydana gelen belirsizlikler sebebiyle yatirim

yapmak isteyen kisiler spekiilatif yatirimlara yonelecektir (Tiirk, 1997: 394).

Diger yandan, enflasyon beraberinde paralarina para katan yiiksek gelirli
sinifin tasarruf egilimleri zamanla artis yasayacaktir. Fakat bu smif yaptiklar
tasarruflarini reel kesimlerde degil, altin, doviz ve gayrimenkul gibi daha ¢ok servetin
el degistirmesiyle neticelenen spekiilatif amacli sahalara kayacaktir. Neticede
enflasyon, ekonomide tasarruf hacmindeki azalmaya, yapilan tasarruflarin spekiilatif
alanlara kaydirilmasina, iiretken yatirnmlarin diismesi beraberinde ekonomik

biiyiimedeki azalmaya ve issizligin daha da biiyiimesine sebeptir (Aykiri, 2008: 50).

Yerli para, yiiksek enflasyon goriilen uluslarda, enflasyondan negatif bicimde
etki gormektedir. Enflasyonun yasandigi uluslarda, yurtigi para sikca kiymetini
yitirerek yabanci paranin degerini arttirmasi saglanmaktadir. Su yiizden ki, yabanci
iilkelerden alinan mallar, yurt icerisinde iiretimi yapilan mallardan daha ucuz olacagi
icin ithalat artar ve diger bir ekonomik istikrarsizlik faktorii olarak goriilen dis ticaret
ac1g1 vermek zorunda olmaktadir. Baskaca enflasyon ile miicadelede bulunan
uluslarda refah kaybinin ¢ok olmasindan otiirti, ithalattan cok, iilkeye gelir temini

yapacak olan ihracata yonlendirilmesi gerekir (Tiirk, 1997: 395).

Enflasyonun ekonomik etkileri yalnizca makro agidan degil, isletme
bakimindan da mikro ekonomik etkileri vardir. Enflasyonun goriildiigii uluslarda;
isletmelerin etkin durumu bozulmaktadir, ¢cok fazla finans sorunu goriilmektedir.

Maliyetler devamli bir artma yagamaktadir. (Kardes, 2001: 99).
1.7.3. Enflasyonun Kaynaklar Uzerindeki Etkisi

Kaynaklar iistiinde enflasyonun etkisi, enflasyonun yol agtig1 belirsizlik ile
meydana gelmektedir. Bahsedilen bu belirsizlik ise, ekonomiye farkli agilardan etki
etmektedir. Belirsizlik, bilhassa faiz oranlarinin uzun dénemde artmasina ve iktisadi
parametrelerinin beklenilen oranlarindaki belirsizligin yiikselmesine yol ac¢tigindan

piyasalar1 olumlu etkilememektedir (Oltulular ve Terzi, 2006: 2).
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Enflasyondaki devamli yiikselme, giderek hizmetler-mal ve etken fiyatlarinin
goreceli biinyesinde ¢arpikliklara neden olur. Boylesi durum ise ekonomik birimlerin
kaynaklarmin dagitiminin yanlis yapilmasina neden olarak, uzun ve orta vadede
ekonomide olumsuzluklara neden olmaktadir. Baska bir yandan, enflasyon
tasarruflarin getirisini azaltacagi i¢in tasarruflarin azalmasina, bunun neticesinde de

sermaye birikimin yavaslamasina neden olur (Saridogan, 2006: 4).
1.7.4. Enflasyonun Odemeler Dengesi Uzerindeki Etkisi

Yasanan enflasyon zamanlarinda, i¢ fiyatlar artarken dis alim1 yapilan mallarin
fiyatlarinda bir degisiklik yasanmamasit halinde dis alimi yapilan fiyatlan
diismektedir. Baskaca, bir mali yurt i¢erisinden satin almak yabanc1 uluslardan satin
almaya gore daha fiyath olmaktadir. Hal bdyle olunca, sayet dis alimi yapilan
mallarin fiyatlarinda bir yiikselis yasanmamasi halinde, ithalat artis yasamaktadir
thracat ise azalis yasamaktadir ve dis ticaret istikrar1 bozulma yasamaktadir. Dis
ticaret ac1g1 meydana gelince, ithalati disiirmek veya yerli paranin dis degerini
azaltmak icap etmektedir. Devaliiasyon olarak adlandirilan yerli paranin dis degerinin
azaltilmasi durumunda, dis alim pahali hale gelmekte, ihracat ise ucuz hal almaktadir.
Dis alimin yasadigi pahalilagma, ithal hammaddelerin temin edilmesini
gliclestirmekte ve iiretimde ithal girdi uygulayan milli endiistrilerin negatif yonde
etki gormesine yol agmaktadir. Bdylece, toplam arz azalma yasayabilmekte ve

fiyatlar artis yagamaktadir (Bocutoglu, 2007: 95).
1.7.5. Enflasyonun Rekabet Ortamina Etkisi

Ekonomi enflasyonist bir donemde ise, belli bashi endiistrilerin karliliklarinda
yiikselmeler yasansa da, hizli enflasyon, ekonominin tamami bakimindan ortalama
kar yiizdelerinin azalmasina neden olmaktadir. Boylelikle, serbest girisimcilige
uzanan serbest piyasa ekonomilerinde yatirimlara negatif yonde etki etmektedir. Bu
etkilemeleri 6zetlersek, yipranma paylari, yipranma yatirimlarina denk gelmeyecek
kadar kiigiilip sermaye mallar1 stokunu daha Onceki seviyede tutmak amaciyla
ayrilmig olan amortismanlardan daha biiytik bir kaynaga gereksinimin ortaya ¢ikacagi
denilebilir. Diger taraftan enflasyondan ortaya c¢ikan talep ylikselmelerine denk
gelebilmek amaciyla kapasite artirimina ihtiya¢ duyulmaktadir. Ancak firmalarin

miiracaat edecekleri kaynaklarin maliyeti, enflasyonun etkisiyle yiikselmektedir.
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Boylesi durumla karsilasan sirketler, i¢ kaynaklara bagvurmak zorunda

olabilmektedir (Akdis, 2011: 334).

I¢ kaynaklarda yetersizlik goriildiigiindeyse, sirketler baska sirketlerle birlesim
yoluna girebilmektedir. Belirtilen bilesimlerde, nihai etapta sermayenin
tekellesmesine yol acabilmektedir. Bu durumun neticesi olarak da piyasada
oligopostik bir biinye ortaya ¢ikabilmekte ve iktisattaki rekabet seviyesi
azalabilmektedir (Sisik, 1982: 51).

Enflasyonist durum, olusturdugu belirsizlikle ulusun baska uluslarla rekabet
giiciinii azaltir, dis ticaret dengesini bozar. Ote taraftan iilkeye giren yabanci
sermayenin baskin olarak kisa vadeli gergeklesmesine neden olur ve iktisattaki
kirilganlhig1 ¢ogaltir. Neticede, biliylimeye ve istthdama destek verecek uzun vadeli

dogrudan yatirimlar iilkeye ulasmaz (TCMB, 2004: 8).
1.7.6. Enflasyonun Vergi Gelirleri Uzerindeki Etkisi

Bir enflasyon ortaminda bir takim vergiler; tahsilatla tahakkuk zamanindaki
zaman ayrimi sebebiyle kiymet kaybi yasamaktadir. Bilhassa gelir vergileri,
getirilerin meydana geldigi seneyi seyreden senede gerceklestirilmekte ve taksit taksit
0denmek istenmektedir. Bdylesi vaziyette, bilhassa yiiksek enflasyon siirecinde
toplanan verginin reel kiymeti azalmaktadir. Olivera-Tanzi Etkisi olarak adlandirilan

bu olgu sebebiyle, kamu gelir kayb1 yasamaktadir (Paya, 2001: 406).

Devletin bir taraftan vergi gelirlerinin reel degerinin diismesine, para ikamesi
nedeniyle senyoraj gelirlerinin diismesine, baska bir taraftan da kamu finansman
maliyetlerindeki ylikselise bagli kamu finansman istikrarinda 6nemli seviyede

bozulmalara enflasyon neden olur (Saridogan, 2006: 5).
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IKiNCI BOLUM
MERKEZ BANKACILIGI
2.1. MERKEZ BANKASININ DOGUSU VE GELISiMi
2.1.1. Merkez Bankasinin Dogusu

Merkez bankalar1 bilhassa 1. Diinya Savasi sonrasinda para politikasini
kullanan en miihim kuruluglar haline ulasmislardir. A¢ik piyasa islemleri, kagit para
ithraci, reeskont oranlarinin ve mevduat karsiliklarinin tayin edilmesi gibi yetkinligi
olan merkez bankalari, diger kuruluslarin ve ticari bankalarin mevduat ve kredi
hacmine etki etmektedir. Bagkaca merkez bankalar1 tiirlii yontemlerle bu kredinin
ekonominin bdliimlerine dagitilmasina etki etmektedir. Kamu sektoriine dogrudan
kredi verebilme olanagi olan bir para politikast kurulusu boyutuna sahip

olabilmektedir (Alkinoglu, 2000: 76).

Merkez Bankasi denildiginde ilk aklimizda beliren sey para c¢ikarma
yetkinliginin var oldugu banka, biitiin bankalarin bankasi durumundadir. Tarih
stiresince para basmak, iktidarin ve devletin miithim simgelerinden biridir. Bunun ilk
ornekleri, en eski zamanlarda hiikiimdarlarin bastiklar1 degerli madenlerden yapilmis
sikkelerdir. Giderek kagit paralarin basilip dolanim igine girmesi ile kagit paralarin
madeni paralardan daha fazla kullanima uygun olduklar1 belirlenmistir. Zamanla
paranin islevlerinin ve ekonomik hayattaki faaliyetinin artis gostermesi merkez
bankalarinin ortaya ¢ikisina uygun ortam yaratmistir. Devletler, paranin emisyon ve
dolanim1 yapmak, bankacilik calismalarini sistemli olarak denetim altinda tutmak,
devlet borglarin1 daha basit, sistemli ve en diisiik giderle gidermek amaclariyla

Merkez bankasi inga etme yoluna girmislerdir (Abdullayev, 2002: 3).

1856 senesinde kurulmus olan ve 1863 senesinde devlet bankasi boyutuna
sahip olan Fransiz-Ingiliz sermayeli Osmanli Bankas1 ilk olarak Osmanl
Hiikiimeti’nin dis borglarinin 6demesi yapilmasi konusunda araci olma vazifesi
verilmis; sonlarinda banknot basma tekeli ve ayricaligr kazanmistir. 1917 senesinde
yurti¢i sermayeye bagl olarak insa edilen Itibar-1 Milli Bankasi’nin uzun vadeli
olmamas1 sebebiyle Osmanli Bankas1 mevcudiyetini devam ettirebilmistir (Delice,

2015: 24).
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Osmanli Bankasi'nin baglica yapilis amaci, Osmanli Devleti'nin dis
bor¢lanmasina aracilik yapmak bi¢ciminde tayin edilmisti. Bu manada tam anlamiyla
Merkez Bankasi islevi yoktu. Fakat Banka’nin uyguladig: islevler, Tiirk Hiikiimeti
istlinde ciddi bir baski kurmasina yol ag¢mis; Tiirk para diizeninin denetimi,
yurtdisindaki parasal cevrelerin politikalarina uyulmustur (Tekeli ve Ilkin, 1997:
58,59).

2.1.2. Merkez Bankaciliginin Tarihsel Gelisimi

19.yy’da Merkez Bankasinin ortaya c¢ikist meydana geldi. Bu donemler
“birakin yapsinlar” felsefesinin etkili oldugu zamanlardir. Bu sebeple devlet arka
planda kalmistir. Bankalar oteki zamanlara gore daha fazla bagimsizlik
kazanmigslardir. Bu durum diger iilkelerde farklilik gosterse de genel anlamda aynidir.
Gergeklesen depresyonlar, savaslar, siyasal degisiklikler giderek Merkez Bankalarinin
bagimsizlik egilimini tersine ¢evirmislerdir. 1847, 1856, 1866 senelerinde ki finansal
krizler sebebiyle hiikiimetlerin miidahalesi olmustur veya bazi zamanlar Merkez
Bankalarmin hiikiimete danisma gereksinimi olmustur. Birinci Diinya Savasiyla
hiikiimetlerin Merkez Bankalarini etkileme arzusu ve hatta etkisi yiikselmistir.
Boylelikle ilk olarak, liberal ekonomi felsefesinin var oldugu zamanlarda oldukga
bagimsizligt olan Merkez Bankalar1 zamanla bu Ozelliklerini yitirmislerdir

(Abdullayev, 2002: 4).

1926 senesinden itibaren merkez bankasi kurulusu yoluna girilir. 1930
senesinde diger iilke tecriibelerinden de yararlanilarak tasarlanan 1715 sayili Kanun
etrafinda “Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1” adinda 6zel hukuk tiizel kisiligine
sahip bir anonim ortaklik olarak banka insa edilir. 3 Ekim 1931 tarihinde faaliyete
girer. Bankanin esas amaci yasada, ulusun iktisadi kalkinmasina fayda saglamaktir.
Banka’nin ilk ¢alismasi 1931 yilinin Aralik ayinda Tiirk parasinin dovize ve altina
bakilarak degerini belirlemek ve duyurmaktir. Ilk olarak yonetim kurulu baskani,
donemdeki Danigtay Baskan1 Nusret Meyta ve ilk genel miidiirii ise Ziraat Bankasi

Genel Miidiir Yardimcisi Selahattin Cam olmustur (Delice, 2015: 27).

1930 senelerinde genel manada Merkez Bankasmin bagimsiz olmasi 6n
planda, enflasyonun ise diisiik seviyelerde tutuldugu senelerdir. 1940 seneleriyse

Ikinci Diinya Savasi’nin negatif etkilerinin goriildiigii ve kamu finansmaninin Merkez
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Bankasindan temin edilmesinin ilk yapildigi senelerdir. Belirtilen zamanda
Tiirkiye’de Merkez Bankasi, boylesi meylin etkisinde bagimsiz bir para politikasi
gerceklestirmekten ziyade, kamu sektOriinlin  finansman ag¢igim1  giderme
dogrultusunda uygulamalar yapmistir. Bu sebeple fiyatlar genel seviyesi, 1938-1948
senelerinde ii¢ kattan daha ¢ok yiikselis yasamistir. 1950 senelerinde, biiylime ve
kalkinma amaclarinin géz oniinde tutuldugu ve ekonomik biiyiimenin finansmaninin
Merkez Bankasindan temin edildigi zamandir. Bu yillarda Kanun’da bir takim
degisiklikler gerceklestirilerek hazineye kisa vadeli avans temin edilmesi
dogrultusunda Merkez Bankasi kaynaklar1 kamunun kullanmasina sunulmustur. Planl
ekonomiye girisin oldugu 1960’1 senelerde Merkez Bankasi iktisadi sartlara ve
sanayinin gelismesine kosut durumda genisletici para politikalar1 seyrederek kamuya
kaynak teminini slirdiirmiistiir. Boylesi zamanda baskaca, kambiyo denetimiyle ilgili

yiiriitimlerin ciddi bir kismi1 Merkez Bankasina aktarilmistir (TCMB, 2011: 5, 6)

Merkez Bankasinin faaliyetlerini ¢ogaltmaya miiteveccih icraatlar 1960’h
senelerde hizlanmis ve 1970 senesinde yeni bir kurucu kanunun kabuliiyle Merkez
Bankasi tarihinde yeni bir doneme girilmistir. Bahsedilen Kanun ile Merkez Bankasi,
zamanin hem merkez bankaciligi alaninda hem de iktisadi alanda goriilen
degisikliklerini kismen de olsa ileten bir biinyeye sahip olmustur. 14 Ocak 1970
tarihinde kabul alan 1211 sayili Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu ile
Bankanin yasal pozisyonunda, organizasyon biinyesinde, gorev ve yetkilerinde ciddi
yenilikler yapilmistir. Yapilan miithim yeniliklerinden bir tanesi “Umum Miidiir”
yerine Bagkanlik mevkisi meydana getirilerek dis temsil ve baglantilarda denklik ve
protokolde esitligin olusturulmasidir. Belirtilen bu degisim ile Bagkan unvani verilen

ilk kisi Naim Talu’dur (TCMB, 2008a: 8, 9)

1980’11 seneler hem Merkez Bankasi, hem de Tiirkiye ekonomisi bakimindan
dontim noktasi olarak adlandirilabilecek degisikliklerin goriildiigii senelerdir. 24 Ocak
1980 senesinde verilen hiikiimlerle Tiirkiye ekonomisinde bir doniisiim olmustur.
Fiyatlarin piyasa mekanizmasi etrafinda olmasi amaciyla serbest dis ticaret

politikasina gecis yapilmistir (Delice, 2015: 36).

1990 senesinde Banka, gergeklestirecegi para programini kamuoyuna ilk kez
ilan etmis ve programla déviz kurlarindaki dengeye ve faiz oranlarina zarar vermeden

piyasanin likidite gereksinimini karsilik olmay1 amaclamistir. Fakat 1991 senesinde
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Korfez Savasi’nin parasal kesim {istiinde olusturdugu baski, politik dengesizlik,
maliye politikasinin yeteri kadar siki1 olmayisi ve bankacilik kesiminin kirilgan olusu
gibi problemler 1994 senesinin ilk ¢eyreginde bir mali krizin ortaya g¢ikmasina
sebeptir. 2000 senesinde doviz kuruna bagli yeni bir iktisadi program ylriirliige
koyulmustur. Fakat ekonomik programin 6ngoérdiigii yapisal degisikligin arzulanan
seviyede gerceklesmemesi sebebiyle 2000 senesinin sonlarinda ekonomide bir giiven
zedelenmesi goriilmiistiir. Giiven zedelenmesiyle olusan 2001 Krizi sonucunda déviz

kuruna bagli denge programi bitirilmistir (TCMB, 2008a: 8, 9).

2001 senesinde goriilen ekonomik kriz sonrasinda 22 Subat 2001 senesinde
dalgali kur sistemine girilmistir. Boylelikle iktisatta yapisal doniisiim siireci ortaya
cikmigtir. 2001 senesi enflasyonla miicadele i¢in de doniim noktast durumundadir.
Tiirkiye’de 2001 senesinden oOnce oldukca yiiksek enflasyon goriilmiis, fakat
gerceklestirilen politikalar ve uygulanan tedbirler enflasyonu asagi c¢ekmeye

yetmemistir. Bu durumun sebeplerti;

e Para politikasinin esas amacinin tayin edilmemesi,
e Merkez Bankasina birbirleriyle tutarsiz farkli gérevler yiiklenmesi,

e Merkez Bankasinin hazineye kisa vadeli avans vermesiydi.

Degisikliklerin en miithimi 25 Nisan 2001 senesinde yapilan, Merkez
Bankasi’nin “esas amacinin fiyat dengesini saglamak” oldugunun Kanun’da
belirtilmesi olmustur. Esas amag olan fiyat dengesi yoniinde 2002 senesinden itibaren,
“enflasyon hedefleme rejimi” uygulamasina girilmistir. Tiirk parasinin sayginligin
arttirmak ve yiiksek kupiirlii paranin istatistik ve muhasebe kayitlari, 6deme diizenleri
gibi birden fazla alanda yol agtig1 problemleri yok etmek amaciyla 1 Ocak 2005
yilindan sonra TL’den alt1 sifir silinmistir (TCMB, 2018b: 14, 15, 16).

2007 senesinde ABD’de ortaya ¢ikan ve 2008 senesinde Lehman Brothers
Yatirim Bankasi’nin iflasiyla kiiresel bir boyuta sahip olan finans krizi, uzun siireli ve
derin bir hasara neden olmustur. 2008 yilinda goriilen finansal kriz biitiin diinyay1
etkisi altina almistir. Gelismekte olan {ilkelerde, igerisinde olan Tiirkiye’de
ekonomileri iistiinde ciddi yansimalar1 goriilmiistiir. Gelismekte olan iilkelerin merkez
bankalar1 alternatif politika arayislarina yonelmistir. Boylesi arayislar Merkez

Bankas1 gerceklestirmekte oldugu enflasyon hedeflemesi diizenini 2010 senesinden
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sonra ekonomik dengeyi de koruyacak bicimde tekrar gozden gecirmistir. (Delice,

2015: 47).

Agustos 2015 senesinde yeni bir yol izlenme yolun gidilmistir. Merkez
Bankas: faiz koridorunun daraltilmasina ve Merkez Bankasinin diger bankalara temin
ettigi fonlamanin kolay bir c¢ergevede olmasi dogrultusunda bir politika

gerceklestirme yolu izlenmistir (TCMB, 2018b: 16).

Merkez bankalarinin giiniimiizdeki durumlarina erismeleri uzun bir gelisme
siireci sonucunda olmustur. Baslangicta merkez bankalarinin 6zel sermayenin idaresi
altinda bulunmasi problem olusturmamistir. Zira o zamanda banknot, madeni
paralarin 1/1 oraninda temsilini yapmistir. Sonlarinda banknotun temsil ettigi madeni
paralardan bagimsiz 6deme halini almas1 banknotlar1 olusturan kurumlarin vaziyetinin
tartisilmasina neden olmustur. Ekonomistlerin bir kesimi; 6zel kurumlarin banknot
sirlimiinde kar amaciyla harekette bulunacaklarini one siirerek, yapilan igin para
yatirmasi oldugunu ve devletin tekelinde olmasi gerektigini 6ne siirmiigledir. Bir
takim ekonomistler ise devlet gelirlerinin yeterli olmadigmi ve devletin banknot
stirimiinde bulunarak ekonomik istikrarlara zarar verdigini ortaya atarak, merkez
bankalarin devletin denetimi altinda olmamasini istemislerdir. Merkez bankalarinin
birgogu devlet idaresinde 6zerk kurumlar durumuna gelirken bir kesimi de devlet

bankasi olma 6zelligine devam etmektedir (Alkinoglu, 2000: 76).

“...Merkez Bankasimin basindan beri miistakil bir miiessese olmasini, diger
hususi bankalarla ilisigi olmak séyle dursun, Devlete karsi da, bizzat Maliye
Vekaletine karsi da vazifesinin icab ettirdigi diiriistliik ve sertlikle ¢alismast

gerektigini biliyordum. Bunun icin ugrastim....” (Basbakan Ismet Inonii)
2.2. MERKEZ BANKACILIGININ GOREV VE iSLEVLERI

Merkez bankalar1 ilk zamanlarda yalnizca devletin kasasi gérevine sahipken,
ekonomik konjonktiiriin degisiklik yasamasiyla ve banka sayilarinin artis yasamasiyla
yetki ve gorevler de degisiklik yasamistir. Bilhassa 1. ve 2. Diinya Savaslar
sonralarinda dengeli biiyiimenin 6neminin artig gostermesi, 1970’li senelerde biitiin
diinyada enflasyon yiizdelerinin artmasi merkez bankalarinin biinyelerinin yeniden ele

alimmasina yol agmistir. Simdilerde bagimsiz durumda olan merkez bankalarinin fiyat
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dengesini kurmada daha basar1 gosterecegi goriisii vardir ve bankalarin yetki ve

gorevleri bu duruma bakilarak bigimlenmistir (Gediz ve Sagin, 2015: 97).

Genel manada merkez bankalarinin esas islevi kredi ve para arzinin denetimini
yapmaktir. Merkez Bankalari, bankacilik teknigi bakimindan ticari bankalarla bir
takim benzer 6zellikleri vardir. Ornek olarak ticari bankalarin ve merkez bankalarmin
bilangolarinda bulunan karlarin bir ¢ogu ortaktir. Ancak bu benzerliklere karsin,
merkez bankalari ile ticari bankalarin biinyesi bilylik oranda farklilik gostermektedir.
Ticari bankalar kar amaciyla islevde bulunurlar ancak merkez bankalarinda durum
boyle degildir. Merkez bankalar1 paranin istikrarini saglamay1 ve korumayi amaglayan
kamu kurumlaridir. Merkez bankalarinin islevleri gorev niteligindedir. Zira, merkez
bankalar1 kamunun hizmetinde olan, ekonomik amagclar1 yerine getirme hedefiyle
finansal kesimi denetleyici ve diizenleyici gorevleri tasiyan kurumlardir (Oktar, 1996:

37,38).
Merkez bankasi giinliik 6nemli ¢alismalar1 soyledir (Parasiz, 2011: 81);

¢ Finansal stres zamanin da 6diing vermek,
e Odemeler diizeninin yonetimini yapmak,

e Ticari bankalar1 ve finansal diizeni gézlemler.

Giliniimiizde modern finansal diizenlerde, merkez bankalarinin esas fonksiyonu
“ekonominin para ve kredi arzin1 kontrol etme” islevidir bunun yaninda da baska
mithim gorevleri vardir. Merkez bankalarinin emisyon ayricalifinin olmast ve
devletin hazine islemlerini yapmasi, bankalara kredi temin eden nihai kurulus olmasi
dogrultusunda bankanin islev ve etkileri de ¢ok yonlii olmak durumundadir (Aktan

vd., 1998: 110).

Ulkenin gelismislik seviyesine, merkez bankasi kanunun bagimsizligin bagh
olarak, diger iilkelerin merkez bankalar1 hedefleri ve goérevleri bakimindan farkli
olabilmektedir. Gelismis {ilkelerin merkez bankasi kanunlarinda fiyat dengesi
olusturulmas1 merkez bankasinin esas amaglar1 arasindadir. Ancak az gelismis
iilkelerin  merkez bankasi yasalari, hedefler mevzusunda bir ayrimda

bulunmaktadirlar. Bunlar (Yiiksel, 1993: 5);
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e Orta ve kisa vadede parasal dengeyi amaglayan konjonktiirel amaglar,
e Kalkinma veya stratejik hedeflerdir.
Tiim farkliliklara karsin, gelisme seviyeleri nasil olursa olsun hemen hemen

biitlin llkelerde merkez bankalarimin temelde {istlendikleri gorevler ortaklik

gostermektedir (Abdullayev, 2002: 7).
Bu gorevleri su sekilde soyleyebiliriz;
2.2.1. Banknot Ihracinin Gerceklestirilmesi

Banknot emisyonu Merkez Bankalarinin en eski gorevlerinde bir tanesidir.
Merkez bankalarinin  kurulma sebebinin para ihracatina baghh oldugunu
sOylenmektedir. Giderek madeni paralarin yerine kagit para kullanilmaya baslandig:
donemlerde kagit para ihracatin1 yapma yetkinliginin tek bankada toplanmasi merkez
bankaciligini ortaya ¢ikartan faktér durumundadir. Banknot basimi yetkisinin tek bir
bankada olmasi, parada tekdiizeligi olusturmak, kredi ve para hacmini ekonominin
gereksinimlerine  bakilarak yapma arzusundan kaynaklanmistir.  Glinlimiizde
gerceklestirilen kagit para diizeni banknot ihracina hakim olan kriterlerde degisiklige
neden olmustur. Bu diizende banknotlarin altina ¢evrimi yapilma zorunlulugu ortadan

kalkmistir. Simdilerde para arzinin diizene sokulmasinda (Oktar, 1996: 40);

¢ Genel fiyat seviyesinin dengesi,
e Tam istthdamin olusturulmasi,
e Ekonomik kalkinmanin basitlestirilmesi,

e Dis 6demeler istikrarinin olusturulmasi
gibi ekonomik hedeflere erisme arzusunda g6z 6niinde bulundurulmalidir.
2.2.2. Para Politikasina Katilmlar

Para politikas1 amaclarinin belirlenmesi, para politikas1 araglarinin belli hale
gelmesinden ve devlete saglanan avanslardan meydana gelmektedir. Para politikasi

olusmasinda merkez bankalarinin kendi basina karar yeri olmasinin yaninda hi¢ s6z
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sahibi olmadiklar1 ve hiikiimetle birlikte karar verdikleri de anlasilmaktadir

(Abdullayev, 2002: 8-9).
2.2.2.1. Para Politikas1 Amaclarinin Belirlenmesi

Amaglar1  bakimindan bagimsiz merkez bankast para politikasinin
olusturulmasinda esas amaci kendisi belirler. Merkez Bankasi’nin bu zamanda hig s6z
sahibi olmadigin1 gérmekte olas1 durumdur. Genel manada kabul edilen, esas amacin
hiikiimetle merkez bankasi arasinda ortak karara baglanmasidir (Abdullayev, 2002:

9).
2.2.2.2. Para Politikasin Araclarinin Secimi

Para politikasinin amaglar1 arasinda oldugu gibi araglarin da se¢imi 6zerklik
sorunun basini ¢ekmektedir. Ulkenin iktisadi ve mali yapisina gdre, para politikasi
amaglarina erismek i¢in segilen araglar farkli olabilir. Genel manada kabul edilen,
Merkez Bankasmin ve hiikiimetin birlikte belirledigi para politikasi amaglarina
erismek amaciyla, para politikas1 araglarinin  belli hale gelmesinde ve
gerceklestirilmesinde Merkez Bankasinin bagimsizligidir. Genel manada Merkez
Bankasiin para arzini kontroliinde tutmak istedigi i¢cin uyguladiklari para politikalari

araclar soyledir (Abdullayev, 2002: 9);

e Reeskont Politikast

e Acik Piyasa Islemleri Politikas1
e Zorunlu Karsiliklar Politikas1

e Kiredi Tavanlar1 Politikasi

e Faiz Oranlan Politikas1

e Disponibilite Oranlar1 Politikasidir.
2.2.2.3. Merkez Bankalar’’nin Devlete Avanslari

Kurulumundan bu yana merkez bankalarinin para siiriimiinde tekelligine
karsilik, devlete avans vermesi mecbur duruma gelmistir. Boylesi durumda Merkez
Bankasi’nin banknot emisyon tekelinin dayandigi durum olarak algilanmistir (Onaran,

1995 66).
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Devlete verilen avanslar amaglarindan saptiginda, ekonomiye olumsuz etki
etmektedir. Avans kullanisina belirli bir siirlamada bulunulmamis bir merkez
bankas1 yasasinin, Ozerklik bakimindan yetersiz kaldigmi soyleyebiliriz. Merkez
bankasinin bagimsizliginin goriildiigii uluslarda merkez bankasinin devlete avans

vermesi gibi bir sey yoktur (Kahraman, 2007: 28).
2.2.3. Hazine Adina Bankacihik islemleri Yapmak

Simdilerde merkez bankalarinin bir¢ogu hiikiimete bazi bankacilik hizmetleri
vermektedir. Merkez bankalarinin bir¢ok kismi hazinenin ana hesabini yaparak
hiikiimetin haznedar1 ve parasal ajan1 olarak harekette bulunmaktadir (Abdullayev,

2002: 20).
2.2.4. Finansal Sistemin Istikrarimin Temin ve Muhafaza Edilmesi

Parasal diizeninin dengesinin kurulup ve korunmasi merkez bankalarinin
onemli gorevleri arasindadir. Aktif bir parasal politika i¢in giivenilir ve saglam para
mithimdir. Bu durum i¢in de diizenin yerli yerinde olmasi esas kosuldur. Merkez

bankalar1 da bu sistemin diizenlenmesi gorevindedir (Abdullayev, 2002: 20).

2.2.5. Para Piyasalarim Diizenlenmesi ve Bankalara Kisa Vadeli Kredi

Verilmesi

Merkez bankalari, bankacilik diizeninin kredi gereksinimini karsilamalidir. Bu
durum Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanununda “Banka, nihai kredi mercii
olarak bankalara kredi verme islerini yiiriitiir” maddesiyle acgikca belirtilmektedir. Bu
hiikiim Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu 4. Maddesinin II numaral

fikrasinin (e) bendinde ifade edilmektedir (TCMB Kanunu, 1970: 2).
2.2.6. Paranmin Dagitilmasi

Merkez Bankasi biitlin paralarin toplandig1 ve diizene uygun olarak dagitimini
yaptig1 bir merkez konumundadir. Merkez bankalar1 diger bankalarin ve devletin

kasas1 durumundadir (Onaran, 1995: 67).
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2.2.7. Mali Altyapinin Kurulmasina Katkida Bulunma

Parasal politikalarin bir sistem igerisinde ve etkin bir sekilde uygulanabilmesi
icin saglam parasal altyapinin kurulmasi gerekmektedir. Bu saglam parasal altyapinin

kurulmasinda merkez bankalarinin gorevi biiyliktiir (Abdullayev, 2002: 21-22).
2.2.8. Devletin Mali Danismanhgimi1 ve Haznedarhgimi Yapma

Merkez Bankasi’nin en eski gorevlerinden bir tanesi de devletin mali
danigmanligini ve haznedarligin1 yapmaktir. Merkez bankalar1 ekonomi politikalarinin
diizenlenmesinde ve ilgili kararlarin verilmesinde devlete danismanlik gdrevini yapar.
Merkez bankalari, devletin hazine islerini de yliriitiir. Bu dogrultuda Devlet namina
tahsilat toplamasin1 yapar ve devlete iliskin 6demelerin karsilamasini yapar, devlet
tahvillerinin kayit islemlerini yaparlar. Baskaca, devletin dis ve i¢ borglariyla alakali

faiz ve anapara 6demeleri de merkez bankalar1 araciligiyla yapilir (Oktar, 1996: 41).
2.2.9. Milli Paranin i¢ ve Dis Degerini Koruma

Yurtigi paranin yabanci paralar karsisinda ki kiymetini koruma gorevini
Merkez Bankasi iistlenir. Bunun i¢in gereken tedbirleri alma gorevindedir. Bu
durumum Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu’nda “Hiikiimetle birlikte
Tiirk lirasinin i¢ ve dig degerini korumak i¢in gerekli tedbirleri almak ve yabanci
paralar ile altin karsisindaki muadeletini tespit etmeye yonelik kur rejimini
belirlemek, Tiirk lirasinin yabanci paralar karsisindaki degerinin belirlenmesi i¢in
doviz ve efektiflerin vadesiz ve vadeli alim ve satimi ile dovizlerin Tirk lirasi ile

(13

degisimi ve diger tiirev islemlerini yapmak maddesiyle acik bir sekilde
belirtilmektedir. Bu hiikiim Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu 4.
maddesinin [ numarali fikrasinin (b) bendinde hiikme baglanmistir (TCMB Kanunu,

1970: 2).
2.2.10 Ulkenin Altin ve Doviz Rezervlerinin Korumasi

Yurtigine yabanci sermaye giris ¢ikislarindaki tahavviil sebebiyle, milli
paranin satin alma giiciinde ortaya cikabilecek hareketliligin diisiiriilmesi ve milli
paranin kymetinin korunmasi amaciyla ve dig ddemelerin yapilabilmesi i¢in merkez

bankalarinin gerek seviyede doviz rezervi bulundurmasi gerekir. Merkez bankalari,

54



iilkenin altin ve doviz gibi degerlerini saklar ve korurlar. Hem doviz rezervi hem de
altin stoku yurti¢i paraya olan giiveni saglamakta ve paranin dengesinin saglanmasina

yardimci olmaktadir (Abdullayev, 2002: 23).
2.2.11. Ekonomik Gelismenin Gergceklestirilmesine Yardimeir Olma

Ekonominin gelisimine katkida bulunmak, tam istihdami saglamak, kredi ve
para politikalarinin  kalkinmaya uygun bir bi¢imde yiiriitilmesi gibi Merkez
Bankasinin vazifeleri vardir. Gelismekte olan merkez bankalari i¢in bu vazifeler daha

onemlidir (Abdullayev, 2002: 23).

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 1211 sayili kanunu da Merkez
Bankasi’'na ekonomik gelismeye katkida bulunmak amaciyla kredi ve para
politikasini, kalkinma planlamasi ve yillik program goz oniine alinarak, ekonominin
gereksinimlerine gore ve fiyat dengesini olusturacak bigimde yiirlitmek, temel
vazifesini istlenmistir. Bu gorev Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu 4.
maddesinin II numarali fikrasinin (¢) bendinde ac¢ik bir sekilde belirtilmektedir

(TCMB Kanunu, 1970: 2).

4651 sayili kanun ile yapilan degisiklikler neticesinde Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi’nin esas amaci fiyat istikrarinin olusturulmasi olarak diizenlendi. Bu
degisiklige gore, Merkez Bankasi, fiyat istikrarini saglama amaciyla tutarsiz olmamak

sartiyla hiikiimetin istihdam ve biiylime politikalarini belirler (TBMM, 2001).

Ekonomik gelisime katkida bulunma goérevi daha c¢ok gelismekte olan
iilkelerin Merkez Bankasi kanunlarinda karsimiza ¢ikmaktadir. Bununla birlikte bazi
gelis iilkelerin Merkez Bankasi yasasinda da bu goreve yer verilmektedir. Buna 6rnek;
Amerikan Federal Rezerv Sistemi’nin yasasidir. Federal Rezerv Sistemi esas
vazifelerini yerine getirirken, gii¢lii istthdam, fiyat dengesi, ekonomik biiyiime ve dis

ticaret dengesini 6n planda tutmakla miikelleftir (Akyazi, 2001: 9).

Merkez bankalarimin yasalarinda ekonomik gelismeye katkida bulunmak
vazifesi agikca belirtilmemisse, bu merkez bankalarinin ekonomik gelismeyle ilgili

olarak higbir ¢calisma yapmayacagi manasi tasimaz (Oktar, 1996: 45).
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Merkez bankalarmin bu vazifesi daha cok gelismekte olan iilkeler igin
onemlidir. Diinya Bankas1 da, 1960’1 ve 1980’li yillar arasinda birtakim az gelismis
iilkelerde merkez bankasi kuruluslari zamanindaki miizakereleri ¢ergevesinde, bu
iilkelerin merkez bankalar1 ve benzeri parasal kuruluslarin pozisyonlarina, kalkinma

islevleriyle ilgili belli vurgulamalara yer verilmistir (Yiiksel, 1993: 5).
2.3. TURKIYE’DE MERKEZ BANKACILIGI

Bati’da 19. yiizyillda ilerleyen merkez bankaciligi, Tirkiye’de 1930
sonralarinda ilerleme imkani saglamistir. Merkez bankasinin  olusturulmasi
Tiirkiye’de, yalniz Cumhuriyet Donemi’nde saglanabilmistir. Osmanli Zaman’inda
banka ve benzer kredi teskilatlarinin hem c¢ok az sayida hem de cogunlukla
azinliklarin yonetiminde kurulup calistiklar1 bilgi dahilindedir. Bu durumun esas
sebebi, Miisliman halkin, faizin haram sayildig1 noktasindaki goriisleridir. Belirtilen
goriis, Miisliiman Tiirklerin bankacilik isleriyle ilgilenmelerini engellemistir (Parasiz,

2000: 235).

1863 yilinda yabanci sermayeyle olusturulan Osmanli Bankasi’na banknot
basma ayricalifi saglanmisti. 19. yilizyilda, iilkemizde iki defa kagit para ihracati
yapilmistir. Yalniz, Osmanli bankasinin banknot basma ayricaliginin olmasi,
Tiirkiye’de modern kredi biinyesinin olusturulmasi i¢in ehliyetli degildir, banka daha
cok Osmanli Hiikiimeti’nin dig uluslardan bor¢ para alimi1 yapmasini saglayan bir

kurulus olarak islevde bulunmustur (Zarakolu, 1988: 50).

2.3.1. Cumhuriyetin Ilamindan Onceki Dénemde Tiirkiye’de Merkez
Bankaciligi

Klasik Osmanli Donemi’nde, para arzinin olusturulmasi, kredi hacminin
diizeninin yapilmasi, doviz ve altin rezervlerinin yonetilmesi ile i¢ ve dis 6demelerin
saglanabilmesi, hazine, darphane, sarraflar, loncalar ve bedestenlerin iistlendigi farkl
tutumlarin bir arada olmasiyla yerine getiriliyordu. Osmanli paralari, imparatorluk
hudutlart igerisinde Floransa, Venedik, Memluk ve Macaristan paralar1 ile beraber
dolanimdaydi. 1326 yilinda ilk Osmanli paras1 Akce bastirilmistir. 1477 yilinda ilk
altin sikke Sultani bastirilmistir. 1843 yilinda “Kaime” adindaki ilk banknotlar
bastirilmistir.  “Usulii Cedide Uzere Tahsisi Ayar” kararnamesiyle 1844 yilinda

“Mecidiye” adinda standart duruma getirilmis giimiis ve altin paralar basimi yapilarak,
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iki metalli para diizenine ge¢is yasandi. Osmanlhi Hiikiimetiyle Avrupa arasinda
aracilik roliinii alacak bir devlet bankasina gereksinim vardi. Ingiliz sermayeli
Osmanli Bankas1 “Ottoman Bank” 1856 senesinde Ingiltere Krali’nin bir emriyle
olusturuldu. En biiyiik subesi Istanbul’da faaliyet gésteriyordu. Osmanli Bankasi’nin
caligmalari; hiikiimete avans vermek, kiiciik oranlarda kredi saglamak ve bazi hazine
bonolarin1 iskonto etmek idi. Osmanli Bankasi 1863 senesinde kendini feshetti

(tcmb.gov.tr).

Oncelerde Ingiliz sermayesi ile olusturulan Bank-1 Osmani, 1863 senesinde
Fransiz sermayesinin de katilimiyla ile Bank-1 Osmani Sahane ismiyle tekrardan

diizenlenerek, kendisine banknot ¢ikarma ayricaligi saglanmisti (Zarakolu, 1988: 53).

Banknot basimi ayricaligt ve otuz yil miiddetle Bank-1 Osmani Sahane’ye
saglandi. Osmanli, bu zaman igerisinde banknot basmamayi1 ve bu ayricaligi farkli bir
kuruma saglamamayi kabul ediyordu. Banka, kasasinda mevcut olan altinin tli¢ kati
kadar banknot ¢ikarabilecekti. Banka, devlet gelirlerinin tahsilatin1 yapacak, devletin
hazinedarligin1 yapacak, Hazine’nin 6demelerini yapacak, hazine bonolarimi iskonto
edecek, dis ve i¢c borglarla ilgili anapara ve faiz Odemelerinde bulunacakti

(tcmb.gov.tr).

I. Diinya Savasi’nin baslamasiyla, banka piyasaya yeteri kadar para akisi
saglamamis, savasin devamiyla banknot basma ayricaligindan caydigini, devlete,
isterse kagit para basabilecegini belirtmistir. Hiikiimet yetkilileri basilacak
banknotlarin kabul olmasi icin, bir kurumun araci olmasiyla, dis iilkelerce yonetimi
yapilan Diiyunu Umumiye Idaresi’ne basvuruda bulunmustur. Diiyunu Umumiye,
basacagi paralarin tahsisati altin ile yapilirsa, bu paralarin tahsisatini1 savas sonrasinda
altin olarak O0demeyi {istlenmistir. Boylesi durum i¢in 5 milyon liralik altin
Almanya’dan saglanmistir; ancak bu altinlar Diiyunu Umumiye’ye verilmeden savas
icin hazirliklarda kullanilmistir. Sonrasinda, tekrardan 6,5 milyon liralik altin
Avusturya ve Almanya’dan saglanarak, Diiyunu Umumiye’ye teslimati yapilmistir.
Fakat sonrasinda savas masraflarinin bu paralarla giderilemeyecegi belli oldugundan,
piyasaya tekrardan para siiriilmiis ve yeni paralarin tahsisati olarak Diiyunu

Umumiye’ye Alman Hazine Tahvili olarak 6deme yapilmistir (Misge, 2000: 78, 79).
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2.3.2. Cumhuriyetin ilanindan Sonraki Dénemde Tiirkiye’de Merkez

Bankaciligi

Savasi basarili bir sekilde bitirmis olan hiikiimetin amaci, savas sonralarinda
iilkenin ekonomisini diizenlemekti. Ekonomiye 151k tutulmasi ve bunun durum igin de
bazi tesebbiislerde bulunulmaliydi. Cumhuriyet hiikiimeti insa edildiginde, 6deme
vasitast olarak alinan evraki nakdiyeler, Avusturya ve Almanya’nin mevcudundaki
altinlar, kurtulug savasin kazananlarina verildigi i¢in biitiiniiyle karsiligi
bulunmamistir. Yine ayni senelerde, Osmanli Bankasi’nin bastigt banknotlarin
piyasada dolanimi yapilmaktadir. Osmanli Bankasi, 1957 senesinde bir yasanin
cikmasi ile diger dis bankalar gibi, yalnizca Tiirkiye’de sube kurma hakki olan banka
halini almistir (Parasiz, 2000: 256).

Ulkenin icerisinde oldugu zor kosullardan &tiirii, ilk olarak devletin ekonomi
icerisindeki yerinin ve agirhigimin belli hale gelmesiydi. Ulusal bir devlet bankasinin
olusturulmas1 sonraki zamanlara birakilmis; ancak goriis seviyesinde ciddiyetini
muhafaza etmis ve zamanla goz oniline alinmistir. 1923 senesinde gergeklestirilen ilk
Tiirkiye Iktisat Kongresi’nde de ulusal bir devlet bankasinin insa edilmesi fikri ortaya
cikmigtir.  Bilhassa, cumhuriyet hiikiimetinden bekledikleri ucuz krediyi
saglayamayan isadamlari, i¢ ve dis ekonomik konjonktiir bir merkez bankasinin
olusturulmas: isteginde bulunmuglardir. Hilkiimet de Tiirk parasinin kiymetini
muhafaza etme fikriyle buna destek vermistir. Merkez bankasi insa edilmesi
bakimindan gelismeler, ilk defa 1927 senesinde okunan hiikiimet programinda agik
ifadesini bulmustur. Boylelikle, 1923 senesinden bu zamana gelisim yasayan merkez

bankas: diisiincesi, resmi ¢ergeve de olmustur (Abdullayev, 2002: 28).

Tiirkiye’de bir milli merkez bankasi olusturulmas: goriisii Ittihat ve Terakki
donemlerinde temelleri atilmistir. Belirtilen zamanda olusturulan “Itibar-1 Milli
Bankas1”, ileriki zamanlarda Osmanli Bankasi’nin yerine gececek bir devlet bankasi
namzedi olarak varsayiliyordu. 1923 senesinde toplanmis olan Tiirkiye Iktisat
Kongresi’nde, bir yandan devletin bankacilik politikasini diizenleyecek, bir yandan da
banknot ihracati ile devlet kredisini tanzim edecek bir merkez bankasi inga edilmesi
iistlinde durulmustur. 1924 senesinde, Tiirk Hiikiimeti Osmanli Bankasi’n1 bir devlet
bankasina c¢evirmek amaciyla bazi girisimler yapmistir; ancak o zamanki mali ve

ekonomik sartlar bu duruma uygunsuzdur. Bu durum fizerine, 1926 senesinden bu
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zamana bir merkez bankasi olusturulmasi icin yeniden c¢alismalar yapilmistir

(Kahraman, 2007: 42).
2.3.3. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi1 Donemi

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin insasinda, I. Diinya Savasi
sonralarinda Cenova ve Briiksel Konferanslarinda verilen hiikiimlerin de etkisi
goriilmiistiir. 1715 sayili kanunla, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, anonim

sirket biciminde ve 15 milyon sermayeyle olusturulmustur (Takan, 2002: 32).

Banka devlet sermayesiyle olusturulmamis ve 06zel sermayeye de
birakilmamus; tlirlii menfaatler, banka sermayesine katilim saglamak yoluyla bankaya
belirli bir serbesti verilmek istenmistir. Hisse senetleri A, B, C, D olarak siniflara
ayrilmigtir. 1715 sayili kanunun 2. maddesine gore, ekonomik ilerlemeye katki
saglamak amaciyla kurulan Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin vazifeleri

(Zarakolu, 1988: 56):

e Iskonto fiyatin1 belirlemek ve para piyasasini ve dolanimim diizene koymak,
e Hazine islemlerini uygulamak,

e Hiikiimetle beraber Tiirk parasinin gelecek zamanda dengesi ile alakali tiim

Onlemleri saglamaktir.

Bir siire noksanliklar1 sebebiyle smirli etkinlikler gerceklestirebilen Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi, yalniz 1932 senesi baslarindan bu zamana kaplamlhi
calisma yapabilmistir. 1 Ocak 1932 tarihinde doviz piyasasini diizene sokan
konsorsiyum, biitiin davraniglarini Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’na vermistir.
Boylelikle bankanin kurulma siireci énemli oranda yapilmustir. Ileri ki zamanlarda
uygulanan tiirlii degisimlerin, bankayi etkili bir organizasyona ulagtirmak i¢in yetersiz
kalmasi, bu sirada kredi ve para islerinin diizene koyulmasinda farkli kurumlara yetki
ve sorumluluk saglanmasi, bankanin yeni bir pozisyonuna ulastirilmasi zorunlulugunu
meydana getirmistir. 1715 sayilh Merkez Bankasi Yasasi, yaklasitk 40 yil
kullanilmigtir. Belirtilen siire zarfinda, yasanin Tiirk parasinin altin karsilig1 maddeleri

basta olarak birtakim maddesi degisime ugramistir (Misge, 2000: 80).
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1970 senesinde yapilan miidahale neticesinde, 1715 sayili Merkez Bankasi
Kanunu tiimiiyle degisime ugramistir. 14 Ocak 1970 tarihli ve 1211 sayili Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi Kanunu, 26 Ocak 1970 senesinde yiriirliige
koyulmustur. O zamanda bu zamana, iktisadi sartlar ciddi sekilde degisime
ugramistir. Merkez bankaciligi mevzusunda basta Avrupa Birligi normlar1 olarak,
diinyada ortaya ¢ikan gelisimler Banka Kanunu’nda 1983, 1986, 1990, 1998 ve 2001
senelerinde tirlii degisimler uygulanmistir. 5 Mayis 2001 senesinde ylriirliige
koyulan 4651 sayili kanunla, AB normlar1 ve diinyada merkez bankaciligindaki son
gelisimler goz oOnilinde tutularak, 1211 sayili kanunun on dort maddesinde degisim
yasanmistir, yedi maddesi yiiriirliikten ¢ikarilmis ve yeni madde ilave edilmistir

(Haciyev, 2003: 12).
Yeni Merkez Bankasi1 Yasasiyla yapilan esas degisimler asagidaki gibidir:

e Ara¢ Bagimsizhigi: Bankanin esas amacinin fiyat dengesini olusturmak oldugu
ve bankanin para politikasinin belli hale gelmesinde ve gerceklestirilmesinde

sorumlu ve tek yetkili oldugu karar1 verilmistir.

e Hesapverebilirlik ve  Kamuoyunun  Bilgilendirilmesi:  Kamuoyu
denetlemesinin artmasi ve seffafligin yapilabilmesi amaciyla, bankanin para
politikas1 amaglar1 ve uygulamalarina bagli olarak donemsel raporlar
olusturularak kamuoyuna ilan edilmelidir. Istenen amaglara duyurulan
zamanlarda erisilememesi ya da erisilememe ihtimalinin meydana gelmesi
durumunda, sebeplerinin ve alinmasi gerekli tedbirlerin hiikiimete yazili olarak

duyurulmasi ve kamuoyuna duyurulmasi karari eklenmistir.

e Para Politikast Kurulu: Fiyat dengesinin olusturulmasinda etkinlik kurulmasi
amactyla, dlinyadaki yiiriitimler de g6z oOniinde tutularak Para Politikasi
Kurulu meydana getirilmistir. Para Politikas1 Kurulu, bagkanin baskanliginda,
Banka Meclisi’nce liyeleri arasindan se¢imi yapilacak bir iiye ve baskanin
oneride bulunmasiyla miisterek hiikiimle tayin edilecek bir iiyeden meydana

gelmektedir.

o Kamu Kesimine Kredi Acilmamasi: Hazine ile kamu kuruluslarina kredi
acilmasi ve avans saglanmasi bagimsizligin olusturulmasi kaplaminda, yasak

hale gelmistir. Bu nedenle, karsiliksiz para basilmasi engellenmistir. Bu
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durumla birlikte, dolayli olarak ayn1 neticeyi ortaya ¢ikaran, Hazine ile kamu
kuruluglarinin ihracatini yaptig1 bor¢lanma araglarinin birincil piyasadan satin

alinmas1 yasaklanmistir.

Son Bor¢ Verme Mercii: Nihai kredi mercii sifatiyla, 6deme diizeninde
aksakliklara neden olacak gecici likidite sikisikliklarini ve finansal piyasalarin
etkili bicimde caligmasina engel olacak teknik kaynakli 6deme problemlerini
yok etmek amaciyla, T.C. Merkez Bankasi’na diizene teminat karsisinda giin

sonu ya da giin i¢i kredi verme firsat1 verilmistir.

Finansal Sistemin ve Odeme Sisteminin Gézetimi: Mali diizende dengeyi
kurma yetki ve gorevi kaplaminda, bankaya ekonomik diizenin alt yapisinin
saglamlagtirllmas1 ve ekonomik diizenin i¢inde bulundurdugu rizikolarin
belirlenmesi amaciyla, diizeni seyretme ve degerlendirmeler yapma, ekonomik
diizendeki rizikolarin kesimin geneline yayilmasini engellemek icin gereken

onlemleri alma yetkileri taninmistir.

Gorev Siireleri ve Giivencesi: Baskanin gérev zamanina kosut olarak, baskan
yardimcilarinin gérev zamanlari, iic seneden bes seneye yiikseltilmistir.
Baskaca, baskan yardimcilarinin da gorev zamanlarinin bitisinden Once
degistirilmelerinin muhtemel olmadigr karar1 verilerek, gorev giivencesi

olusturulmustur.

Bilgi Isteme ve Risklerin Toplanmasi: Bankanin istatistiki bilgilerin elde
edilmesinde, kamu kurumlar1, Devlet Istatistik Enstitiisii, Hazine Miistesarlig
baska uluslarin istatistiki bilgi saglamaya yetkili mevkilere ve uluslararasi

kurumlara ortaklik yapmasi kabul edilmistir. (Parasiz, 2003: 12).
2.4. ENFLASYONLA MUCADELE YOLLARI

Enflasyonu oniline gegmek amaciyla ekonominin parasal biinyesine etki eden

yani para hacmini degistiren “kredi ve para politikalar1” gerceklestirilir. Politikalarla
birlikte para hacmi distiriilir ve kredi tavani belirlenir. Bankalarin karsilik tutma
nicelikleri degisime ugratilarak para olusturma imkanlar1 hudutlanir. Ac¢ik piyasa
islemleri araciligiyla merkez bankasi faiz hadlerine etki ederek para hacmini kontrol
altinda tutar. Reeskont dereceleri ile kredi hacmi, bu nedenle de toplam likidite hacmi

distrilir (Kurnaz, 2009: 14).
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1999’un Aralik ayinda, IMF ile stand-by anlagmasi hazirlanarak yeni bir ¢ikis
meydana getirme amaclanmistir. Ug yillik zamani igine alan “Enflasyonu Diisiirme
Programi1” ile ekonomide enflasyonla miicadele etme ilk amag olarak belirlenmistir

(Oktayer, 2010: 434).

Toplam talep toplam arz seviyesine getirilerek, biitce giderleri distiriilerek,
gelir yiikseltici onlemler araciligiyla biitge fazlasi olusturarak enflasyonla miicadele
edilebilir. Enflasyon ile miicadele acisindan vergiler ve kamu harcamalar1 selektif
olarak kullanilarak, toplam arzin toplam talebi ge¢mesi, ilave bir talep
olusturacagindan pek muhtemel degildir. Arz artis gosterip kendine esit bir talep
artimina neden degilse ithalat araciligiyla enflasyon ile miicadele edilmesinde bir arag
olarak kullanilabilir. Fakat neticede toplam talebin daraltilmasi lazimdir. Toplam
talebin daraltilmas1 ekonomideki biiylimenin yavaslamasina yol acar, issizligin
giderek artmasina neden olur, gelir dagiliminda esitsizlikler olusur, siyasal ve sosyal

problemlerle kars1 karsiya kaliriz (Aren, 1992: 255, 256).

Maliye politikalarmin yiirlitiimii uzun olabilir. Bahsedilen bu politikalar
enflasyonu devlet harcamalarinda, vergi sisteminde degisiklige giderek Oniine
gecmeyi amagclar. Maliye politikalarinin basarili sayilabilmesi i¢in bagka politikalarin

destegi olmas1 ve degisen kosullarin géz ardi edilmemesi gerekir (Ciftci, 2015: 81).

Biitge ve kamu harcamalarinda denge olusturucu, toplam talebi daraltici, arzi
yiikseltici yeni vergi kanunlari1 yalnizca uzun zamanda neticelenir. Kisa zamanda da
dis bor¢lanma, hazine islemleri gibi metotlarla denge olusturulabilmektedir. Bu
durumlara gore asagida belirtilen uygulamalar enflasyonun Oniine gegmeye yardim

eder. Bunlar (Kurnaz, 2009: 14);

e Kamuda israfin 6niine ge¢ilmesi ve kamu harcamalarini kisilmasi
e Siki Para Politikas1

e Kamu Gelirlerinde Artig1 Elde Edilmesi

e Etkin Bor¢ Yonetimi Uygulanarak

e Verimliligin ve Uretimin Yiikseltilmesi

e Dogru Ozellestirme Politikalar1 Uygulanarak

e Kur Rejiminde Denge Olusturularak

e Yapisal Bozukluklarin Giderilerek.
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Kisa vadeli faiz oranlar1 enflasyonu 6nlemede aktif uygulanirken, para tabani
da ilave bir ¢ipa gibi belirtilerek, enflasyon hedeflerinin itimadinin yiikseltilmesi
hedeflenmistir. Gegmis siirede, sansasyonlu kur sistemine uyum daha da yiikselmis ve
enflasyon hedeflemesi sistemine ge¢gmek amaciyla miisait diizenin meydana
gelmesine bagl ciddi mesafeler belirlemistir: Enflasyon hedeflerine varilmis, itimat
yiikselmis, enflasyon istenen hedeflere yaklasmis, kamu bor¢ stokuyla ilgili
miinakasalar azalmig, mali disiplinin devamliligt mevzusundaki tasalar nemli oranda
azalmig, finansal pazarlarin derinligi artis gostermeye ve kirilganlhigiysa diisiis
gostermis ve portfoy yeglemelerinde TL tiirlinden yatirimlar ¢ogalma gostermistir

(TCMB, 2005: 1).

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin faiz politikasinin ii¢ negatif
neticelerinden ilki yiikselen dis istikrarsizlik, sonrasi iktisadin dis soklar karsisinda
daha hassas durumda olmasi sonuncusu da dolu bir dis kaynak girisi neticesinde ice
dontik iktisadi biiylimenin enflasyonu onlemeyi giiclestirmektedir (Baydur, 2007: 99-
100).

Tiirkiye’de, enflasyonu 6nlemede, 2001 senesine kadar para politikas1 agirlikli
onlemler 6n planda olmus, denge programlarina ilave edilen mali onlemler gereken
onemle uygulama alan1 bulamamistir. 2001 déneminden sonra bu alanda biiyiik bir
degisim olmus ve denge programi hedefleri arasinda olan mali disiplin uygulanmastir.
Maliye ve para politikalarinin etkilesimi neticesinde enflasyon orani seneler sonra ilk

kez 2004 senesinde tek haneli rakamlara diistiriilebilmistir (Oktayer, 2010: 445).

Enflasyonu oOnlemede uygulanan istikrar programlarinda 1980-2002
doneminde bir takim bagarilar elde edilmis olmasina karsin 2003 senesine kadar

biiylik bir basar1 saglanmamistir (Aykiri, 2008: 123).

Fiyatlar genel seviyesinin yiikselisini denetim altinda tutmak ve bahsedilen
fiyatlar genel seviyesine denge saglamak i¢in, toplam arzi yiikseltmeye ve toplam
talebi daraltmaya iliskin politikalarin uygulanmasi lazimdir. Bu politikalara anti
enflasyonist politikalar adi verilmektedir. Bu durumda enflasyonu onlemede bir
yandan toplam arzi arttirip diger yandan da toplam talebi daraltmak gerekir. Toplam
arzi, piyasaya yeni hizmet ve mal sokmak amaciyla yiikseltilir. Toplam talebi ise,

piyasadaki enflasyona neden olan para fazlaligin1 yok etmek amaciyla yiikseltilir.
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Toplam arz1 yiikseltmek amaciyla, ithalatin arttirilmasi, kisa vadeli yatirimlarin
yapilmasi, iflas edecek sirketlerin kurtarilmasi ve verimliligin yiikseltilmesi gerekir.
Toplam talebi daraltmak amaciyla ise, mevduat faiz, reeskont, kanuni karsilik ve
disponibilite oranlarinin arttirllmasi; merkez bankasinin agik piyasa islemleri
vasitasiyla piyasa tahvil satmasi; ithal mal degerlerinden merkez bankasina yatmasi
zorunlu olan pay1 arttirmak; taksitli satislarin gii¢lestirilmesi; banka kredilerine tavan
uygulanmasi; selektif kredi kontroliine varilmasi; fazla ya da denk biit¢e yapilmasi;
uzun vadeli yatirimlarin daraltilmasi; merkez bankalarinin bagimsizliginin korunmasi
ve karsiliksiz para basiminin oniine gecilmesi gerekir. Boylelikle ekonomide toplam
talep ve toplam arz dengeye ulastifinda enflasyon denetim altinda tutulmus olur

(Abdou Baoua, 2016: 12,13).

Ekonomik biiylime rakamlarimin yiiksek seviyede olmasi igin yalnizca
enflasyon seviyesini asagi ¢ekmek ve enflasyonu dnleyecek politikalar yalniz basina
yeterli kalmamaktadir. Tiirkiye’de enflasyon azaltilirken, ekonomik biiyiimeye mani
olan uzun ve kisa zamanl istikrarsizliklar yok edilmeli, iktisadi biiylimeyi devaml
duruma getirecek bicimde ekonomik politikalar seyredilmelidir (Siileymanov ve

Nadirov, 2014: 124).

Iktisadi birimler, gelecege doniik enflasyon hedeflerini yakin gegmiste goriilen
enflasyona gore belli hale getirmeye devam ettigi miiddetce, enflasyon yiikselis
niceligi gegmise kosut bir durum izleyecektir. Bdylesi vaziyet enflasyon ataletine yol
acmakta ve bu sebeple merkez bankalar1 enflasyonun Onlerken bir taraftan da

enflasyon beklentilerini de diisiirmeyi istemektedir (TCMB, 2013: 5).

Enflasyonu onlemek amaciyla, para arzi yiikselis hizin1 diistirmek ve bu
nedenle paranin enflasyonist etkisini yok etmek gerekir. Enflasyon ile para arzi
arasindaki baglanti, para arzi1 yiikselis hizinin piyasadaki hizmet ve mal tretimi
yiikselis hizi ile denk olmasmi belirtmektedir. Bu itibarla, ilk olarak iilkemizde
enflasyonun Oniine gegmede, para arzimi ylikseltecek etkenlerin denetilmesi ve bu
nedenle para arzi artis hizi yavaslatilmalidir. Enflasyonun oniline ge¢mede para
politikasinin tek basina yetecegini diisiinemeyiz. Bu ile birlikte anti-enflasyonist

maliye politikalarinin gergeklestirilmesi de gerekmektedir (Cesur, 2006: 101).
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Neticede enflasyonu dnlemede biiylime iistiinde olumlu bir etki olusturacagi,
kalkinma ve istikrarin iilke ekonomisi i¢in Ooncelikli politikalardan oldugu hatirlanmali
ve bu durumda Merkez Bankasi ve diger ekonomi otoritelerinin etkinligi
hiikiimetlerce de destek verilmeli ve uzun dénemlik bu durumda devlet programlari

ve politikalar1 uygulanmalidir (Siileymanov ve Nadirov, 2014: 124).

2.4.1. Tirkiye’de Enflasyonla Miicadelede Uygulanan Istikrar

Programlan

Diinya ekonomisi 1970’lerin baginda gecirdigi ekonomik bunalim neticesi yeni
bir olusum donemine gecmistir. Tiirkiye ekonomisi de yenidiinya sistemi olarak
isimlendirilen bu yeni duruma 1980 senesinden beri gerceklestirdigi iktisat politikalari
ile uyumu amagclamaktadir. Tiirkiye bu amacla ilk olarak 24 Ocak 1980 Istikrar
Programi, sonrasinda sirastyla 5 Nisan 1994 ve 2000-2001 Istikrar Programlarini
yiiriirliige sokmustur. Istikrar politikalari, ekonomik kriz igerisindeki iilkelerde krizin
asilmasi ve sarsilan ekonomik dengelerin tekrardan tesisi i¢in uygulanan bir dizi
tedbirler paketidir. Esas hedefi cogunlukla 6demeler dengesini iyi hale getirmek,
kamu aciklarimi diisiirmek ve enflasyon oranimi azaltmak olan geleneksel istikrar
politikalar;, Heteredoks ve Ortodoks Istikrar Programlar olarak iki sekildedir.
Gergeklestirilen istikrar politikalar1 tarihsel bakimdan bakildiginda, 1980°den oncesi
uygulamaya giren istikrar programlarinin Ortodoks ve paraya bagli, 1980°den sonra
uygulamaya giren istikrar politikalarinin ise Heteredoks ve doviz kuruna bagl istikrar

politikalar1 oldugu bilinmektedir (Aykir1, 2008: 69, 70).

1950-1980 doneminde, Tiirkiye hemen hemen on yilda bir ekonomik kriz ile
kars1 karsiya kalmistir. 1958, 1970 ve 1980 yillarinin farkli 6zellikleri olsa da iktisad1
yeniden diizeltmeye iliskin istikrar programlart yliriirliige sokulmustur. Fakat
1970’lerin sonlarina dogru gerceklesen kriz daha biiyiik derecede yasanmis. Bu kriz
sonrasinda uygulanan ve 12 Eyliil yonetiminden sonra da uygulanmaya siirdiiriilen 24
Ocak 1980 Istikrar Programu iilkedeki esas ekonomi politikasini ve ekonomi diizenini
degistiren tedbirleri kapsadigi icin uzun seneler bunun {izerinde miinakasalar olmustur

(Giinal, 2012: 354).
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2.4.1.1. Ortodoks Istikrar Programlari

Ortodoks Istikrar Politikalari, fiyat dengesinin olusturulabilmesi igin biitce
giderlerinin diistiriilmesine iliskin siki1 maliye politikas1 ve ekonomideki fazla talebi
diisiiriicii sik1 para politikas1 uygulamasi ilkesine baglidir. Obiir yandan siki para ve
maliye politikas1 uygulamalarina ilave olarak, sabit déviz kuru sistemi ile dig ticaretin

kapsadig1 mallarda da fiyat dengesi olusturmak hedeflenmistir (Parasiz, 1995: 56).

Uygulamada, programin baginda 6demeler dengesini olusturmak amaciyla, ilk
olarak biiylik o6l¢iide devaliiasyon uygulanip kur sabit tutulmaktadir. Fakat
devaliiasyonun hedefine varabilmesi i¢in kur ayarlamalarinin yaninda ihra¢ mallarinin
dis talep esnekliginin etkili olmasi, ihra¢ edilebilir mal varliginin olmasi ve {ilkenin
teknolojik seviyesinin dis rekabeti kaldirabilecek seviyede olmalidir. Gergeklestirilen
Ortodoks Istikrar Politikalarnin basarili olabilmesi igin, alnacak yapisal uyum
politikalariyla muhtemel olmaktadir. Latin Amerika tecriibeleri, programin basinda
yasanan kismi dengelerin siirekli olmadigini ve iilkelerin daha sonralarda daha siddetli

problemlerle karsilasmalarina sebep olacagini belirtmektedir (Aykiri, 2009: 70).
2.4.1.2. Heteredoks Istikrar Programlari

Heteredoks politikalar, iktisadi araclar ile birlikte idari tedbirlerin de
almmasini anlatmaktadir. Heteredoks Istikrar Politikalar1 bilhassa bekleyisleri oldukca
istikrarli ve rizikolu yapan devamli-yliksek ya da siiregen enflasyonlu ekonomiler igin
uygun olur. Zira beklentiler, kronik yliksek enflasyonla konsolide edilmektedir
(Emsen, 2003: 88).

Heteredoks istikrar politikalarinin amag belirledigi yontem yiiksek siire§en
enflasyondur. Buna bakilarak, ekonomik ajanlarin mazi dénem enflasyonunun cari
donemde de meydana gelecegine inanmalar1 ve beklentileri bu yonde belirlemeleri
halinde diinkii enflasyon bugiinkii enflasyon olarak meydana gelecektir. Bu nedenle
bu ¢esit politikalarla ilk olarak enflasyon bekleyislerinin kirilmasi amaglanmaktadir.
Dolayisiyla fiyat ve iicretlerin dondurulmasi, gerceklestirilen politikalarin basariya

varmasinda ciddi 6nem arz etmektedir (Bahgeci, 1997: 5-9)
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2.4.1.3 24 Ocak 1980 istikrar Kararlan

Ekonomik krizin ¢ogalmasi ve 1977-1978 wyillarinda gergeklestirilen
tedbirlerin yeterli olmamasi durumunda hiikiimet, 24 Ocak 1980°de yeni bir iktisat

politikas1 ortaya koydu (Kepenek ve Yentiirk, 1995: 182)

1980 sonrasinda, bilhassa 1973-1974 ve 1978-1979 diinya petrol
fiyatlarindaki aniden sigramalarin da etkileriyle 1973 yiliyla birlikte artan bir egilime
sahip siiregen enflasyon, Tiirk ekonomisinin esas 6zelligi durumunu almistir. Bu
donemde dis ticaret hadlerindeki olumsuzluklara karsin dis ticaret politikalarinda bir
degisik yasanmamis, cari islemlerde ortaya ¢ikan aciklar dis borglarla karsilanmak
istenmistir. IMF ile yasanan olumsuzluklar sonrasinda dis kredilerin kesilmesi ile
Tiirkiye dis bor¢ krizi yasamistir, i¢ ve dengelerin hizla yok olmasi neticesinde

enflasyon 1979 yilinda %64 seviyelerine varmistir (TUSIAD, 2002: 133, 134).

24 Ocak 1980 kararlarinin biisbiitiin orijinal bir istikrar programi degildir. Bu
program daha Oncelerde Tiirkiye’de gerceklestirilen istikrar programlarini andirdigi
gibi, IMF’nin denetiminde Latin Amerika iilkelerinde gerceklestirilen Ortodoks
Istikrar Programlar1 gibidir. Bunun beraberinde, 24 Ocak Istikrar Programi
Tiirkiye’de daha 6nce gercgeklestirilen istikrar kararlarinda mevcut olmayan bir takim
ozellikler vardir. Soyle ki; bunun Oncesinde gerceklestirilen istikrar programlar
ozellikle kisa vadeli Onlemleri igerirken, 24 Ocak istikrar Tedbirleri kisa vadeli

amaglarin yaninda uzun vadeli amaglari da icermektedir (Sahin, 2011: 189).

24 Ocak Kararlar1 ekonomik krizden kurtulmak amaciyla yiiriirliige girmisti.
Diger bir ifadeyle, uzun vadeli hedeflerinden 6nce bir takim kisa vadeli hedefleri

mevcut idi (Parasiz, 1998: 183).

Kisa vadeli bu hedefleri soyle siralayabiliriz, acil dis 6deme gligliiklerini
analiz edip ¢6zmeyi, enflasyon siddetini azaltmay1, atil kapasiteleri harekete gegirerek

biliylime hizini1 yiikseltmeyi hedeflemistir (Karluk, 1999: 405).

24 Ocak istikrar onlemleri paketinin ekonomiyi dengeye getirme hususunda

hareketleri soyledir:
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¢ Enflasyonun siddetini diisiirmek, fiyat dengesini olusturmak ve enflasyonun

devlet kesiminden meydana gelen etkileri hafiflestirmek,

e Uretim mekanizmasini harekete sokmak, bu amagla da enerji, doviz ve ona

iliskili olmayan diger girdilerin arzini1 yiikseltmek,

e Ekonominin doviz kazanmasimi arttirmak amaciyla ihracata yoneltmek ve

diger doviz elde eden etkinlikleri kuvvetlendirmek,
e Zorunlu ithalat haricinde doviz harcamalarini en az seviyeye ¢ekmek,

e Yeni tasarruf, kambiyo, faiz politikalarin1 uygulamaya koymak (Kilicbay,
1999: 164).

24 Ocak kararlarinda ilk olarak, dis ticarette serbestlesmeye istenerek,
kaynaklarin etkin dagiliminmi ve tretim faktorlerinin verimliligini azaltan dis ticaret
engelleri yok edilmistir. Bunun beraberinde finansal piyasalarda serbestlesme
istenerek, faiz oranlarmin piyasa sartlarina birakilmast ve kambiyo sistemi
serbestlestirilerek bankalarin ve yerlesiklerin doviz islemleri yapabilmelerine imkan
verilmistir. Belirtilen yapisal reformlarin yaninda, reel devaliiasyonlar dogrultusunda
isletilen kur politikasi, ucuz kredi, pahali doviz ve vergi iadesi gibi tesvik ve
siibvansiyonlarla destek verilen dis ticaret politikasi, i¢ talebin daraltilmasina bagh
sik1 para ve maliye politikalar ile diisiik iicret politikalari uygulanmistir (Sahin, 1998:

180).

Uygulamalar neticesinde 1980—1983 doneminde piyasada talep ve arz dengesi
bliyiilk oranda olusturulmus, 6demeler bilangosu agiklar1t aza indirilmis, doviz
darbogazindan kurtulmus, dis 6demelerde rahatlama elde edilerek enflasyon gerileme
gostermeye baglamistir. 24 Ocak 1980 kararlar1 neticesinde, 1983 senesinin
sonbaharinda yapilan se¢imler ve basa gelen hiikiimetle beraber daha disa acgilimci ve
daha liberal politikalar uygulamaya konulmustur. Kisa zamanda faiz haddi, déviz
kuru, dig ticaret ve yabanci sermaye politikalarinda koklii degisikler yasanmustir.
Sermaye Piyasas1 Yasas1 yeni hal almis, IMKB etkinlige koyulmustur. Bankalar arasi
para piyasasit kurulmustur. Bu sirada, iktisattaki resesyonu asmak ve daha cok
bliyime hizina varmak amaciyla genislemeci bir maliye ve para politikasi
seyretmistir. Bahsedilen politikalar neticesinde hem kamu harcamalarinda ve hem de

para arzinda ortaya ¢ikan artislar, kamu sektorii finansman ag¢iginin biiyiimesine ve bu
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acigin i¢ bor¢lanma ile karsilanmasina sebeptir. Para arzi genislemesinde etkisi olan
bir diger etken ise doviz piyasasindaki serbestlesmeye paralel olarak doviz tevdiat
hesaplarindaki genislemedir. Tiim bu sebeplerden Otiirii, para arzinin kontrol altina
alimamamasi, i¢ talebin sinir altinda tutulamamasi, bu duruma karsin kredi faizlerinin
ve ithal 1984’de enflasyonun tekrardan

yiikselmesine sebeptir (Sahin, 2002: 199, 200).

girdi fiyatlarinin devamli artmasi,

Tablo 3: 1980-1988 Yillar1 Aras1 Fiyat Endeksleri ve Degisim Oranlari

.. Degisim Degisim GS.MH Degisim
Yih TUFE (%) TEFE (%) Fiyat (%)
Deflatorii

1980 22795 101,4 34 377 107,2 10,42 89,6
1981 30 546 34 47 027 36,8 15,05 44,3
1982 39221 28,4 59 725 27 19,31 28,3
1983 51536 31,4 77 941 30,5 24,32 26

1984 76 479 48,4 117 145 50,3 36,13 48,5
1985 110 895 45 167 751 43,2 55,24 52,9
1986 149 265 34,6 217 406 29,6 74,92 35,6
1987 207 329 38.9 287193 32,1 100 33,5
1988 360 130 73,7 483 346 68,3 170 69,7

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, Istatistik gostergeler 1923- 2009 (2010: 554)

1980 sonlarinda siki para politikast uygulanmadigi halde 24 Ocak istikrar
tedbirlerinin meydana getirdigi talep soku, etkisini gostermis ve tablo 3’de belirtildigi
gibi enflasyon 1981 senesinde TUFE %34 diizeyine diismiistiir. Fakat 1984
senesinden sonra para politikasinda olusturulan rahatlama ile desteklenen ve giderek
%60“lar seviyesinde karar kilarak kroniklesen ve daha da onemlisi halk araciligiyla

kaniksanan bir enflasyon ortamina girmemize sebeptir (Eren, 1999: 77).
2.4.1.4 5 Nisan 1994 istikrar Kararlan

Tirkiye’nin ekonomisinde esasli degisikligi temsil eden 24 Ocak 1980
hiikiimleri sonrasinda, iktisadi dengeyi kurmak amaciyla bazi senelerde, musahhih

tedbirler alintyordu (Kepenek ve Yentiirk, 1995: 443).

Ihracata doniik, disa acik bir politika 24 Ocak 1980 hiikiimleriyle
seyredilmeye baglanmistir. 1980-1984 seneleri arasinda fazla oranda borg ertelemesi

ve 1984 senesi sonrasi yeni dig kaynaklari temin etme basarisiyla araliksiz olumlu
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bliylime niceliklerine varilabilmistir. 1988 durgunlugunu izleyen yillarda biiylime
sansasyonlari, goreceli olarak daha kisa araliklarla olmus biliylime hizindaki

dengesizlik nicel olarak artis gostermistir (Tar1 ve Kumcu, 2005: 163).
1988 ekonomi programi 1994 krizine esas sebep olmustur. Soyle ki;

o 1980-1986 senelerinde az tutulan iicret yiikselisleri, 1988 senesinde reel iscilik
ticretlerini 1969 senesinin asagisina diigiirmiistiir. 1988 sonrasinda, kayiplarin
karsilanabilmesi icin ylikselen reel iicretler, maliyet artislarina neden olmus,

ucuz is¢i yararina bagli olan ihracati1 yavaglatmistir.

e Doviz kurlann yiikselislerinin enflasyon niceliginin asagisinda olmasi
neticesinde TL fazlaca degerlenmis, ihracat ylikselisleri yavas hal almais,
ithalat yiikseligleri seri hal almistir. Bu halde dis ticaret agiklarini yiikseltmis.

1993 sonlarma varildiginda dis ticaret agiklar1 13,5 milyar dolar olmustur.

e Doviz kurlart yavag ylikselirken faizler yiiksek oldugundan kisa vadeli yabanci
sermaye Tiirkiye’de dolar olarak %40’lara varan kazanimlar saglamaya ve dis

ticaret agiklarii finanse etmeye baslanilmistir.

e Yurt i¢inden bor¢lanma yurt disindan bor¢lanmaya nazaran daha pahali
oldugundan, firmalar yurt i¢i parasindan degil de yut dis1 parasindan
bor¢lanma yapmislardir. Bankalarin déviz durumu agiklari, 1993 sonlarinda 5

milyar dolar1 gegmistir.

Istikrar bozukluklar ile ilgili tiim bu gelisimler, iilkede rizikolar1 yiikseltmis,
kriz beklentilerini arttirmistir. Kriz, 1994 Ocak ortalarinda olugsmaya baslamistir. 1994
krizi de enflasyonun 120’lere erigsmesi, ylizde 300’lere ulasan doviz kuru yiikseligleri

ve yiizde 900’lere ulasan faizlerle neticelenmistir (Erdogan, 2006: 52,53).

Istikrar programi, enflasyonu diisiirme, TL’ye kararlilik saglama, dissatimi
fazlalastirma ve bu durumlar1 uygulayarak, devam ettirilebilir bir iktisadi ve
toplumsal gelisme zamanini saglamayr amaglamistir. Boylesi amagclara varilmasi, ilk
olarak kamu sektorii agiklarin diisiiriilmesi ve bazi yapisal yeni diizenlemelerle

yapilacaktir (Kepenek ve Yentiirk, 1995: 444).

1989 senesinden sonra Tiirkiye ekonomisinde, kamu sektorii gelir-gider

dengesi Onemli oranda bozulma gostermistir. Bu donemde kamu sektorii gelirleri
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arttirilamadigi gibi, kamu gider ve harcamalar1 de denetim altinda tutulamamustir.
Kamu sektorii giderleri normal gelirlere karsilik gelmeyince TCMB kaynaklarina
basvuruda bulunulmus ve fazla sekilde dis ve i¢ borg¢lanma yapilmistir. 1985
senesinde ortaya konulan biitce yasa tasarisi ile hiikiimete konsolide biit¢e gelir-gider
farkinin iki katina kadar i¢ bor¢glanma yetkisi taninmistir. Bunun nedenle devlet bu
donemde borglanabilmek i¢in faizleri yiiksek tutmak mecburiyetinde olmustur.

(Sahin, 2011: 218).

5 Nisan ve daha sonra uygulamaya giren énemli tedbirler, basliklar halinde

sOyle 6zetlenmistir:

e Tiirk Lirast %39 biiyiikliigiinde dis deger kayb1 yasamastir,

5 Nisan’da TL cazip duruma gelmesi i¢cin Hazine Bonosu, repo ve tahvil

gelirlerinden saglanan %35 vergi alinmamustir,

e Bankalarin faiz niceliklerindeki degisimi 2 giin 6ncesinden Merkez Bankasi’na

bildirmek mecburiyeti kalkmustir,

e Doviz kurlan serbestlestirilmis, Merkez Bankasi’nin kur tayin etme diizeninde

degisiklik olmustur. Kurlar 10 bankanin verilerine gore belirlenmistir,
¢ On yildan sonra ilk kez IMF ile stand-by anlagmasi olmustur,
e KIT ve TEKEL iiriinleri ciddi manada pahali hale getirilmistir,
e Akaryakit kesintileri, %10 oranindan %25 oranina yiikseltilmistir,

e Hazine’nin Merkez Bankasi’ndan saglayacagi avansa sinir koyulmustur

(Karluk, 2005: 414,415).

5 Nisan 1994 Istikrar Programimi amaglarina ulasma basarimi acisindan
bakarsak, su sekilde 6zetleyebiliriz: 5 Nisan Istikrar Kararlar1 piyasalardaki yangini
kesebilmistir. Ancak, gayri safi milli hasila da ylizde 6 ya varan diislis pahasina
olmustur. Bu duruma karsin, 5 Nisan kararlar1 yapisal hedefleri uygulamada basari
gosterememistir. Program uygulamasini seyreden senelerde yillik enflasyon yiizdeleri
%70-%80’lerde gerceklesmistir. Kamu sektorii gelir-gider istikrarsizligl, vergi

yasalarindaki degisime karsin zamanla artis yasamistir. Hazirlanan program tliimiiyle
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gerceklesememistir ve Tirkiye de ekonomik kriz giindemden yok olmamustir (Sahin,

2000: 227).

Plan fiyat istikrarin1 olugturma mevzusunda basari saglayamadi. Program
uygulamasint seyreden yillarda yillik enflasyon ylizdesi c¢ok siddetli seviyelerde
olmustur. Bu vaziyetin en 6nemli nedenlerini, enflasyon hedefine ulasilamamasi
neticesinde, yeni KIT zamlarmin, iicret ve maas artislarmin ve kamu personel
giderlerinin artisinin  zorunlu durumda olmasi, kamu harcamalarinda yapilan
kismalarin siirdiiriilememesi, vergilerin hedeflenen miktarda alinamamasi, enflasyon
hedeflerinin faizleri yiikseltmesi, doviz kurlarindaki artisin ithal maliyetlerine

yansimasi ve i¢ talepteki durgunlugun iiretimi diigtirmesidir (Tecer, 2003; 94, 95).

Tablo 4: 1989-1995 Yillar1 Aras1 Fiyat Endeksleri ve Degisim Oranlari

GSMH
Yih TUFE Degisim | T E FE Degisim | Fiyat Degisim
(%) (%) Deflatorii (%)

1989 | 588 092 63,3 792 204 63,9 298 75,5
1990 | 942 712 60,3 1206526 |52,3 470 57,6
1991 | 1563 958 66 1874942 | 55,3 747 59,2
1992 | 2660293 70,1 3039 281 62,1 1222 63,5
1993 | 4418747 66,1 4814220 | 584 2 045 67,4
1994 | 9115875 106,3 10 624 985 | 120,7 4238 107,3
1995 | 17137846 |88 19762 471 | 86 7932 87,2

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, Istatistik gostergeler 1923-2009 (2010: 554)

Tablo 4’de 1989-1995 donemlerde fiyat degisim oranlar1 gosterilmistir. 5
Nisan kararlarmin alindig1 yil TUFE %106,3 yiizdesinde TEFE %120,7 yiizdeleriyle
Cumhuriyet tarihinin en yiiksek rakamlar1 goriilmiistiir. Sonraki yil enflasyon ii¢

haneli rakamlardan inmis TUFE %88 yiizdesinde TEFE %86 yiizdesinde goriilmiistiir.
2.4.1.5. Enflasyon ile Miicadele Program

1999 senesi ikinci ve ligiincii ¢eyreginde GSMH ytikselis hiz1 pozitif duruma
donmiis fakat 17 Agustos depreminin de etkisiyle tekrardan negatif biiylime
gorlilmiistiir. Tlrkiye 1999 senesini % 6.1 oraninda bir kii¢iilme ve (TEFE) % 70’lere
varan bir enflasyon oraniyla bitirmistir (TCMB, 1999: 8, 9).
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Tirkiye, Rusya ve Asya krizlerinin ve 17 Agustos depremi sonrasinda, Aralik
1999°da IMF ile bir stand-by anlagmas1 yapmis ve 1999 yilinin sonlarinda 3 yillik bir
enflasyonla miicadele ve yapisal reform programini yiiriirlige koymustur (Seyidoglu,

2013: 148).

IMF ile 22 Aralik 1999°da imzalanan stand-by anlagmasi ile ¢ergevesi ¢izilen
Enflasyon ile Miicadele Programi, maliye, para, kur ve gelirler politikalarinin yaninda
baska 6zellestirme diizenlemelerini de igermektedir. Enflasyonu diisirme programinin

esas amaglari su sekildedir (Ocal, 2007: 452);

e Tiiketici enflasyonunu 2000 senesi sonlarinda %25, 2001 senesi sonlarinda

%12 ve 2002 senesi sonlarinda %7 oranina diisiirmek,

e Reel faiz oranlarimi uygun seviyele ¢ekmek, kamu harcamalar1 daraltilacak,

bliylime hiz1 ytikseltilecektir,

o Ogzellestirmeye hiz kazandirilacak, yapisal diizenlemeler uygulanacaktir.

(Sosyal giivenlik, vergi politikasi, bankacilik diizenlemesi)

e Ekonomideki kaynaklarin daha aktif adil dagilimini olusturmak.

Enflasyonu Diisiirme Programi ii¢ esas 0ge iistiinde olusturulmustur (Gtinal,

2012; 373).

e Siki bir maliye politikas1 gergeklestirerek faiz dis1i fazlanin yiikseltilmesi,
yapisal diizenlemelerin uygulanmasi ve 6zellestirmenin hizlandirilmasidar.

¢ Enflasyon beklentisi ile uyum saglayan gelirler politikasi.

e Bu o0gelerin reel faizlerin ve enflasyonun asagi c¢ekilmesine olusturacagi
katkiya destek vermek ve iktisadi birimlere uzun vadeli bakis saglamak i¢in
enflasyonun asagi c¢ekilmesine odaklanmig para ve kur politikast

uygulamasidir.

Bu istikrar programinin 6nceki zamanlarda uygulanmis olan istikrar
programlarindan en ciddi farki siireli bir istikrar programi olmasi ve enflasyonun
online gecme istegi ve stratejileridir. Uzun donemden bu zamana Tiirkiye’de goriilen
yiiksek enflasyona bakilarak enflasyonun aniden tek haneli oranlara diistiriilmesi degil

de {i¢ yillik bir program ile tek haneye diisiiriilmesinin daha gerceke¢i olacagi kabul
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edilmis ve bu U¢ yil icin aylik olarak enflasyon yiizdelerinin nasil goriilecegi
belirlenmistir. Daha o6nce yapilmis programlarda enflasyonun diisecegi
hedeflenmesine karsin bu inigin hangi zamanda ve ne kadar olacag: belirlenmemistir

(Sahin, 2011: 248).

1999 senesi sonlarinda ekonomi ciddi oranda kdétiimser bir haldeydi, iktisadi
biiyiime -%6.1 oraninda goriilmiis, enflasyon oranlar1 TUFE %64,9 TEFE %51,3’e,
Hazine’nin senelik bilesik faizi ortalama %106’ya varmais, biitge aciklart yiikselmis ve
taginamaz bir raddeye varmistir. Son 30 yildir iki haneli enflasyon orani goriilen
Tiirkiye ekonomisi sondaki asamada hiper enflasyonun yasanmasi beklenmistir

(Egilmez ve Kumcu, 2005: 384).

Enflasyonu Diisirme Programinda doviz kuru tekrardan c¢apa olarak
kullanilmis ve 1 dolar +0,77 Euro’dan meydana gelen kur sepetinin degeri 2000
yiliyla her ii¢ ayda 12 ay sonrasi i¢in, giinliik degerleri de icerecek bigimde, dnceden
ilan edilmistir. Sepetteki artisin 2000 ve 2001 senelerinde zamanla diisecegi
aciklanmis, kur artisindaki diigmeyle beraber enflasyonunda zamanla azalacagi

varsayllmistir (Uygur, 2001: 404-405).

Programin agiklanmasiyla faiz oranlar1 azaldi bu da ertelenmis tiiketim
isteklerini uyandirdi. Bankalarin diisiik faizlerle verdikleri tiiketici kredilerinin de
yardimiyla tasarruflar hizla tiikketime dontistii. Diisiik doviz kuru politikasinin tesvik
ettigi sicak para giriglerine bagli ithalat yiikselmeleri de enflasyonun, 2000 senesi i¢in
beklenen, %20-25 seviyelerine diisiiriilmesinin 6niine gecti ve TUFE %54.9

yiizdesinde TEFE %51,4 yiizdesinde olmustur (Tecer, 2003: 99).

Kur capasi nedeniyle enflasyon ylizdesinin altinda bir yiikselis gosteren doviz
kuru TL’nin kiymetlenmesine sebep olarak cari islemler dengesi acigini yiikseltti.
Krizden 6nce iilkeye giren sicak paranin, 6zellikle bankalarin acik pozisyonlarimi
kapamak i¢in doviz talep etmeye basladiklar1 bir zamanda disariya ¢ikma c¢alismasi,
iktisatta likidite sikintisina neden olarak Kasim 2000°de faizlerin hizli bigimde
artmasina neden oldu. Merkez Bankasinin, piyasanin talep ettigi likiditeye zamaninda
karsilik gelememesi neticesinde 2000 yilinin Kasim ayinda goriilen kriz, IMF’in 7,5
milyar dolarlik krediyi devreye koymasiyla iistesinde gelindi. Programin kirilganligi

gosteren Kasim 2000 krizinden sonra, 2001 Subat ayinda goriilen kriz, dncekine
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nazaran daha biiyiik 6l¢ekli dovize spekiilatif bir saldir1 uygulayarak, benzer siirecin
daha giiclii bir bicimde gerceklesmesine ve gecelik faizlerin %6000’lere yiikselmesine
neden oldu. Bu kriz sonrasinda kur ¢apasindan cayilarak kur dalgalanmaya birakildi

ve serbest kur politikas1 gerceklestirilmis oldu (Akyildiz ve Eroglu, 2004: 58).

Enflasyonla Miicadele Politikasi’nda istenen hedeflere varilmasi mevzusunda
ilk olarak doviz kuru ve para politikas1 kapsaminda; TCMB, net i¢ varliklar1 denetim
altinda olmasi, bankanin sterilizasyona bagvurmamasi ve doviz girisi ile ilgili parasal
genisleme ile faiz haddinin asagi cekilmesi, TL’nin doviz karsisinda %20 deger
yitirmesi, kur degisikliklerinin enflasyon hedefine gore belirlenerek, nominal kur
capast uygulamasmin 2001 senesinin Temmuz ayma kadar siirdiiriilebilmesi ve bu
tarihten sonrasinda dalgali kura geg¢ilmesi istenmistir. TCMB, 22 Subat 2001’e dek
programda belirlenen doviz kuru ve para politikasini sadakatle yliriitmiistiir (Sahin,

2002: 250).

Tablo 5: 1996-2000 Yillar1 Aras1 Fiyat Endeksleri ve Degisim Oranlari

GSMH
YILI | TUFE Degisim | TEFE Degisim | Fiyat Degisim
(%) (%) Deflatorii | (%)
1996 30911933 | 80,4 34775574 76 141 20 78

1997 57411783 | 85,7 63 218 658 81,8 25 587 81,2

1998 106 017 630 | 84,7 108 629 843 71,8 44 859 75,3

1999 174 787 793 | 64,9 166 270 384 53,1 69 868 55,8

2000 270 777960 | 54,9 251 801 511 51,4 105 415 50,9

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, Istatistik gostergeler 1923-2009 (2010: 554).

Tablo 5°de 1996-2000 donemleri arast fiyat degisim oranlar
gosterilmistir.1996-2000 yillar1 arasinda en diisiik enflasyon yilizdesi 2000 yilinda
yasanmustir. 2000 senesinde TUFE %54,9 yiizdesinde, TEFE %50,9 yiizdesinde
yasanmustir. 1996-2000 donemleri arasinda TUFE ortalama %74,12 yiizdesinde,
TEFE ortalama % 66,82 ylizdesinde yasanmustir.

Programin mithim bir ayag kamu sektorii esas dengesinin iyi hale
getirilmesidir. Bu amacla maliye politikasi etrafinda; ilk olarak bir takim vergi
yasalarinda degisiklikler uygulayarak, sermaye gelirleri ve bir takim servet unsurlari
vergilendirilmistir. Bu duruma ilave olarak, sosyal giivenlik kuruluslarina

gerceklestirilecek transfer harcamalarinda ve cari harcamalarda, GSMH nin ylizdesi
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olarak toplam %0,8 puanlik bir tasarrufa gidilmesi ve kamu sektoriinde iicret ve
maaslara uygulanacak zammin, kira yiikselislerinin ve KIiT iiriinlerindeki fiyat
ayarlamalarinin istenen enflasyon orani zarfinda tutulmasi istenmistir. Bu arada, kamu
kesimi gelir-gider dengesinin iyi hale getirilmesi durumunda 6zellestirme neticesinde
saglanacak gelirler, programin basarisi i¢inde biiyilk oneme sahiptir (Sahin, 2011:

249).

Son olarak, program c¢ercevesinde yapisal reform olarak yapilmasi planlanan
iyilesmeler soyledir: Finansal sektoriin tekrardan hazirlanmasi, sosyal gilivenlik
reformu, Ozellestirme programi, yerel yonetimler reformu, tarimsal destekleme
reformu, finansal sektoriin tekrardan hazirlanmasina iliskin bankacilik sektOriiniin
tekrardan yapilandirilmasi, sermaye yapisinin gii¢lii hale getirilmesi ve kontroliin
uluslararas1 unsurlara gore gergeklestirilmesi, kamu bankalarinin gorev sahalarinin
tanimlanmas1 ve gorev zararlarinin Oniine gegilmesi, biitce dis1 ve biitge i¢i fonlarin,

bir kag1 haricinde tasfiye edilmesi (Sahin, 1998: 251).

Programin gergeklestirilmesi sonucu degerlendirildiginde; 2000 senesinde
enflasyon orani son on dort yilin en diisiik diizeyine diisliriilmesine karsin, enflasyon
hedefi istenildigi gibi olmamistir. Uygulama doneminde enflasyon ylizdesinde olusan
gerceklesmenin, nominal doviz kurunda ortaya c¢ikan degismeyi yaklasik olarak 15
puan gecmesi, baslangicta cok kiymetli olan reel doviz kurunu, daha da kiymetli
duruma getirmistir. Bu gelisme ic talebi ve kisa vadeli bor¢lanmay tesvik etmis, cari
islemler agign1 arttirmistir. Planlanan yapisal diizenlemeler uygulanmamus,
Ozellestirme programi, koalisyon ortaklar1 arasindaki anlagsmazlik bu nedenle
ttkanmistir. Yine Enflasyonla Miicadele Politikasi, ¢ok yiiksek Kamu Kesimi
Bor¢lanma Geregi (KKBG) ve 1i¢ bor¢ servisinin oldugu bir ortamda
gerceklestirildiginden, devlet uygulama zamaninda borglarini g¢evirmek amaciyla
yiiksek faizden bor¢lanmaya devam etmistir. Bu vaziyet faizlerin artmasma ve
enflasyon beklentilerinin diisliriilmesine sebep olmustur. Gergeklesen problemler
kamuoyunda git gide programin basaris1 mevzusunda siiphelerin meydana gelmesine
sebep olmustur. Tim bu olumsuz gelismelerin istine, IMF’nin programin
gerceklestirilmesi konusunda taahhiit etmis oldugu kredinin 3. dilimini ertelemesi,
yurt disina sermaye ¢ikislarinin yiikselmesine ve likidite sikintisinin agirlagmasina yol

acmustir. Likidite sikintisini, borsadan cekilen fonlar ve borsa endeksinin azalmasi
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seyretmistir. Bankacilik sektorii biiylik problemlerle karsi karsiya kalmistir, kamu
bankalarinin gorev zararlar1 artis gostermistir. Bankalar, Kasim 2000 krizinde faiz
rizikosuyla Subat 2001 krizinde ise hem kur hem de faiz rizikosuyla ile

karsilagmislardir (Sahin, 2011: 252).
2.4.1.6. Giiclii Ekonomiye Geg¢is Programi

2000 senesinde gerceklestirilen IMF destekli Enflasyonu Diisiirme Politikasi
maliye ve para politikalarinin yar1 heterodoks politikalarla beraber uygulandigi, doviz
kuru capasina bagl bir program olarak bigimlenmistir. Bahsedilen program evvelki
programlarin tiim eksik taraflari1 goéz Onilinde tutarak sekillenmistir. Bu program
2000 Kasim kriziyle neticelenmesi, aslinda programin igsel tutarsizligindan cok
bankacilik sektoriine bagli hizli bir donilisim zorlamasinin olusturdugu giiven
bunalimi ve bundan kaynaklanan likitide probleminin giderilememesinden olmustur.
Enflasyonu Diistirme Programi, Onceki programlardan degisik olarak programin
kendisinden degil gerceklestirilmesinden olusan hatalarla basarisizlik yasamistir

(Egilmez ve Kumcu, 2010: 396).

Kasim 2000 krizinin {stesinden gelindi derken, 19 Subat 2001°de
Cumhurbaskaniyla Basbakan arasindaki bir miinakasa ikinci bir spekiilatif saldiriy

atesledi ve bu sefer doviz krizi yasanmaya basladi (Uygur, 2001: 22).

Subat krizi sonrasinda doviz kurlarimi sansasyona birakilarak miidahalede
bulunulmaksizin esnek doviz kuru diizenine geg¢ildi, faizleri kontrol altinda tutuldu

(Egilmez ve Kumcu, 2010: 396).

2001 yili baslarinda dalgali kur diizenine gecilerek programdan
vazgecilmesinin ~ sebebi  Odemeler  dengesi  finansman  agig1  olarak
nitelendirilmemelidir. Dissal sok olarak vasiflandirilan yapisal bozukluklar sermaye
cikiglarina sebep olmus ve programin gergeklestirilmesinin Oniine gegilmistir.
Programda istikrarl bir bi¢gimde devam edebilmesi, olumsuz dis etkilere karsin, cari
islemler agiginin finansmanini ve dis kaynak olanaklarina bagli olan likidite artisinin

devamliligin1 gerceklestirilebilecegi diisiiniilmektedir (Kadioglu vd. 2001: 32).

Merkez Bankasi bagkani, 19 Subat’ta ertesi giin valorlii olarak satilan 7,6

milyar dolarin, gergeklestirilen para programi igerisinde piyasaya likidite verilmedigi
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icin 6,1 milyar dolarlik kesimini geri alindigimi ve 1,5 milyar dolarlik fiili satig
yapildigini belirtilmistir. Fakat likidite oraninin diisiiriilmesi faiz oranlarinin ¢ok fazla
artmasina yol a¢mis ve mevcut para programinin ve buna bagli doéviz kuru
politikasinin ger¢eklesme ihtimali kalmamistir. Devaliiasyon beklentileri ¢cogalmis ve
piyasalarda fiili bir devaliiasyon ortaya ¢ikmistir. Merkez Bankas1 dalgali kur diizeni
uygulanacagini belirtmekle yetinmistir ve bunun haricinde 6gle zamanina kadar bir
aciklamada bulunmamistir. Piyasalarda dolar kuru 1.000.000. TL’yi asmis ve fiili
%?35- 40 oranlarinda bir devaliiasyon goriilmiistiir (Giinal, 2012: 371, 372).

Subat 2001 krizinden sonra Tiirkiye ekonomisinde (Karluk, 2005: 428);

e Ekonomi %8-9 yilizdelerinde daralma yasamistir,

e Milli gelir 51 milyar dolar diigmiistiir,

e Kisi bagia diisen gelir 725 dolar diismiistiir,

e 125 ig yeri ve 19 banka hizmette bulunamaz hale gelmistir,
e Issizlik yiikselmistir,

e Enflasyon oran1 %70’in iistiine ¢cikmistir,

e Hazine’nin faiz 6demeleri %101 yilikselmistir,

e ¢ borg stoku 2000 yilinin dort katia varmistir.

Tirkiye ekonomisinde gergeklestirilen 1994 ve 1999 kura bagli istikrar
programinin basarisizlikla sonuglanmasi ve gerceklesen krizler sonrasi, 2001 yilinda

sabit kur diizeni birakilarak dalgali kur diizeni uygulanmigtir (Mangir, 2006: 470).

Tiirkiye ekonomisinde yeni donem baslamistir. 14 Nisan 2001 giinii Giiglii
Ekonomiye Gecis Programi gerceklestirilmistir. Programin esas amaci krizlerle
meydana gelen giiven bunalimim1 yok etmek ve dengesizligin seri bir bicimde yok
edilerek eski alismisliklara bir daha geri doniilmesine olanak tanimayan ¢agdas ve
yeni kurumsal biinyelerin meydana getirilmesi, ekonomik etkinligi olusturacak
yapisal diizenlemelerin saglanabilmesi, makro ekonomik politikalarin enflasyonu

onlemede etkili bicimde kullanilmasidir (Akyildiz ve Eroglu, 2004: 58).

Bu yonde asagidaki amaglar belirlenmistir (TCMB, 2001: 12, 13);
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e Programin istenen hedeflere varmasi1 ve ekonominin tekrardan diizenlenmesi

mevzusunda net bir siyasi taahhiidii ve destegi igermektedir,

e Kamuda kaynak tahsisi zamaninda hesap verilebilirlik ve seffafligin olmasi,
rasyonel olmayan karismalarin geri doniisii olmayacak bi¢imde Oniine

gecilmesi, 1yl yonetimin ve yolsuzlugun 6niine gegilmek istenmektedir,

e Tiim bu bahsedilenlerle, piyasalarda giiven durumunun tekrardan meydana
gelmesi hedeflenmistir. Yeni Program’in bu esas ilkeler cercevesinde alt

hedeflerini yaziya dokersek;

e Dalgali kur diizeni i¢inde enflasyonu dnlemede kararli ve kesintisiz bir sekilde

devam ettirmek,

e Bankacilik kesiminde, kamu ve TMSF yapisindaki bankalar il olarak kaplamli
ve hizlt bir tekrardan olusturulmayi, boylelikle bankacilik sektorii ile reel

kesim arasinda giivenilir bir baglanti olusturmayz,
e Kamu finansman istikrarini bir daha sarsilmayacak bir sekilde gii¢lestirmeyi,

e Toplumsal mutabakata dayali, O0zverinin tiim sektorlerce adil bir sekilde
paylasimi yapilmasini hedefleyen ve enflasyon hedefleri ile ahenkli bir gelirler

politikas1 devam ettirmek,

e Tiim bahsedilenleri esneklik, saydamlik ve etkinlik ile baglayacak yapisal
Ogelerin altyapisint meydana getirmeyi kendisine alt hedefler olarak

belirlemistir.

Program’mn son amaci, ekonomide devam edilebilir bir gelisme sahasini
olusturarak kaynak kullanma zamanindaki verimliligi fazlalastirmak, disa acik bir
yaklagimla pazar sartlarinda rekabet giiciinii yiikseltmek ve boylelikle ekonomik
bliylimeyi, istthdam ve yatirimi yiikselterek refah seviyesini temelli bir sekilde

arttirmaktir (Karluk, 2005: 438).

Giicli Ekonomiye Gegis Programi’nda Merkez Bankasi, para politikasini
meydana getirirken enflasyon hedeflemesi gergeklestirecegini belirtmistir. Boylelikle,

olusturacagi para arzinin amagladig1 enflasyonla tutarli olmasina ¢alisacaktir (Karluk,

2005: 437).
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2002 yil1 basglarinda para politikasinin geneline bagh yaptig1 agiklamada, para
politikasinda nihai amacin enflasyon hedeflemesine gecis yapmak oldugunu, fakat
gereken On sartlarin olusturulmadan enflasyon hedeflemesi uygulanamayacagin
aciklamistir. 2002-2005 senelerinde Merkez Bankasi ortiik enflasyon hedeflemesi
gerceklestirilmistir. Bu zamanda, dalgali kur sistemine uyum saglanmis ve enflasyon
hedeflemesi sistemine ge¢mek icin uygun bir ortam meydana gelmesine ciddi
mesafeler konulmustur. 2006 senesiyle Merkez Bankasi acik enflasyon hedeflemesi

diizenine girmistir (Giinal, 2012: 405).

Tablo 6: Enflasyon Hedeflemesi Rejimi Hedef Utku ve Gergeklesmeler

Yillar Hedef Gerceklesme
2002 35 29,7
2003 20 18,4
2004 12 9,3
2005 8 7,7
2006 5 9,7
2007 4 8,4
2008 4 10,1
2009 7,5 6,5
2010 6,5 6,4

Kaynak: http://www.tcmb.gov.tr/

Tablo 6’ya bakildiginda 2002-2005 seneleri arasinda hedeflenen orandan daha
az diizeyde yasanan enflasyon 2006-2008 seneleri arasinda hedeflenen orandan daha
fazla diizeyde yasanmistir. Ac¢ik enflasyon hedeflemesinin gergeklestirildigi senelerde
para politikasinin denetimi haricindeki etkenlere, enerji ve gida fiyatlarinin yiikselisi,
kiiresel ekonomiye bagh belirsizliklerin yiikselmesi ve 2008’ de daha fazla belli hale
gelen kiiresel kriz nedeniyle, Merkez Bankasi enflasyon hedefini saglayamamasi,
hedefin revize edilmesi miinakagalarini ateslemis ve bu vaziyet, Merkez Bankasi’ni
kredibilite problemini olusturmustur. Merkez Bankasinin 2008 Nisan Enflasyon
Raporu’nda, enflasyon hedefinin ¢apa 6zelligini kaybettigini, enerji ve gida fiyatlarina
bagli yeni rizikolarin olusmasiyla, %4 olarak hedeflenen enflasyon hedefine
varilmanin belli siirede ¢ok giic olacagini belirterek enflasyon hedeflerinin
giincellenmesini teknik bakimdan gerekli gormiistiir. Merkez Bankasi, hiikiimete,
petrol ve gida fiyatlar1 ile kiiresel ekonomiye bagli belirsizliklerin slirdiirmesine

iliskin, enflasyon hedeflerinin 2009 senesi i¢in %7,5, 2010 senesi i¢in %6,5 olarak
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belirlenmesini ve 2011 senesinin de %5,5 olarak degistirilmesini teklif etmistir.

Hiikiimetin de olumlu fikir ifade etmesiyle, enflasyon hedefi kesin olarak revize

edilmistir (Eroglu ve Eroglu, 2009: 105-106).

Tablo 7: 2001-2006 Yillar1 Aras1 Fiyat Endeksleri ve Degisim Oranlari

GSMH
.. Degisim Degisim Fiyat Degisim
YILI TUFE (%) TEFE (%) Deflatirii (%)
2001 418 081 170 54,4 406 911 241 61,6 163 740 55,3
2002 606 217 697 45 610 773 773 50,1 236 409 44.4
2003 759 590 774 25,3 767 131 859 25,6 289 596 22,5
2004 824 902 377 8,6 878 856 359 14,6 317 004 9,5
2005 892 372 465 8,2 930 643 289 5,9 333 951 5,3
2006 978 040 222 9,6 1017193 114 9,3 373 056 11,7

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, Istatistik gostergeler 1923-2009 (2010: 554)

TUFE yiizdesi 2004 senesinde Tablo 6’ya bakildiginda %8.,6 yiizdesinde

gercekleserek %10’un asagisina diismiistiir. Fakat enflasyondaki azalis ve GSMH

bliylime yilizdesindeki ki yiikselis issizlik yiizdelerinin azalmasina yardimda

bulunamamaistir (Giinal, 2012: 375).
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UCUNCU BOLUM
EKONOMIK BUYUME
3.1. EKONOMIK BUYUME KAVRAMI

Ekonomik Biiyiime, bir ulusta meydana getirilen hizmet ve mal miktarinin
zamanla artis gostermesidir. Bu nedenle, bir ulusta reel gayri safi yurt i¢i hasilada
zamanla devamli artis yasaniyorsa, bu iilkede ekonomik biiyiime durumu vardir.
Yalniz dikkat edilmesi gerekli konular mevcuttur. Ekonomik biiyiimeden
bahsedilebilmesi i¢in, reel gayri safi yurti¢i hasilanin zaman i¢inde ve devamli olarak
artis gostermesi gereklidir. Genellikle ekonomistler, ekonomik biiylimeyi senelik
biliylime hizi olarak 6l¢iimii yapilir. Bir iilkede yasamin siirdiiren insanlarin yagam
kalitelerinin devamli arttirmasmin tek yolu ekonomik biiyiimedir (Unsal, 2005:

14,15).

Iktisat kaynaklarinda ekonomik biiyiime, ekonomik kalkinma ve ekonomik
gelisme ¢ogu kez aymi manaya gelmektedirler. Ancak bu kelimelerin manalari
farklidir. Aralarindaki farki en tutarli bigimde Alfred Amonn meydana getirmistir.

Amonn’a gore lilke ekonomisi zamanla iki tarafta degisime ugrar.

e Govdesi ile bliylir genisler; 6rnek olarak popiilasyon yiikselir, popiilasyonda
yasanan artig ile beraber is glicii artar, bununla beraber liretim etkenlerinde

artiglar gortiiniir.

e Biinye ve catisi ile degisir; 6rnek olarak milli gelir igerisindeki sanayi, tarim,

hizmet kesimlerinin paylar1 degisir.

Iste iilke ekonomisinde popiilasyon, toprak, isgiicii ve iiretim etkenlerinde

ortaya ¢ikan yiikseliglere biiyiime ad1 verilir (Olgun, 2012: 22).

Iktisadi biiyiime kurami, ticaret dongiileri ve enflasyon kuramlar1 gibi,
makroekonomik parametrelerin dinamik yollariyla alakali olmaktadir. Dongii
kuramindan ayr1 olarak, biiylime kurami yalnizca uzun donemli egilimleri {istiinde
durmaktadir. Enflasyon kuramindan farkli olarak, biiyiime kurami sadece fiyat
durumlar istiinde durmamaktadir. Baska ekonomi sahalarinda gorildigi gibi,

bliylime kurami da “Pozitif” ve “Normatif” olarak iki durumdan meydana

82



gelmektedir. Pozitif biiylime kurami diinyanin nasil biiyiidiiglinii arastirirken, normatif
bliylime kurami, diinyanin nasil biiylimesi gerektigini arastirmaktadir (Abdou Baoua,

2016: 16).

Ekonomik biiylime, bir {ilkenin elinde bulundurdugu ve seneden seneye
degisim yasayan iretim kaynaklarin nitelik ve niceligindeki artimlarla meydana
gelmektedir. Zira bir iilkenin iiretim kapasitesi kaynaklarin nitelik ve niceligine ve
eristigi teknolojik diizeye bagli durumdadir. Bu iiretim sermaye, kaynaklar, dogal
kaynaklar, teknoloji, isgiicii ve bilgi birikiminden meydana gelmektedir. Biiyiime
uzun zamanli bir kavram olup makroekonomik manada arz tarafinca tayin
edilmektedir. Biiyliime kaynaklarinda biiylime hiz1 olarak en ¢ok ele alinan ulusal gelir
tizerindeki degisimdir. Bu nedenle biiylime hizi, iiretimin bir evvelki zamana gore

yiizde kag¢ oraninda yiikseldiginin belirtisidir (Ay, 2007: 4,5).

Iktisadi biiyiime kuramsal olarak degisik bi¢imlerde ifade edilmektedir. Ornek
olarak, iktisadi biiyiime bir ulusun iiretim imkanlar1 egrisi araciligiyla belirtilebilir.
Kaynaklarin tam ve etkili uygulanmasi vaziyetinde iretilebilecek mal miktarlarinin

maksimum bilesenlerini liretim olanaklar1 egrisi gostermektedir (Aykiri, 2008: 4, 5).

Bir iilkenin refah seviyesinin yiikselmesi biiyiik oranda iktisadi biiylimeye ile
ilgilidir. Bu nedenle iktisadi biiyiime refah seviyesiyle ¢ok yakindan ilgili oldugu i¢in
bir ililkede ekonomi politikalarini sekillendiren politikacilar, bulunan imkanlarla reel
hasilay1 daha ¢ok nasil yiikseltebileceklerini géz oniline almak zorundadirlar. Bugiin
diinya iistiinde farkli ekonomik biiyiikliigli olan ¢ok sayida iilke vardir. Bu iilkelerin
bir kesimi ¢ok zengin, diger kesimi ¢ok yoksul biiyiik cogunlugu da bu belirtilen iki
uc nokta arasindadir. Bazi iilkeler ¢ok seri biiylime gosterirken bazi lilkeler ya ¢ok

yavasca veya hig biiylime gosterememektedirler (Aykiri, 2008: 5).

Iktisadi biiyiimeden bahsedildiginde aklimiza ilk olarak olusum sebebi
birbirlerinden farklr iki ¢esit iiretim artis1 gelmektedir. Bunlardan ilki, ekonomi tam
istihdamdayken ekonomiye yeni iiretim etkenlerinin eklenmesi veya teknolojik
gelisimler neticesinde var olan iiretim sigasinin genislemesine bagli uzun ve orta
vadeli {iretim yiikselisleridir. Ikincisiyse, ekonomi eksik istihdamdayken talep

yiikselisi sebebiyle kapasite kullanma ylizdelerinde saglanan yiikselmeye bagl {iretim
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artislaridir. iktisadi anlamda bu iiretim yiikselislerinden birincisi tercih edilmektedir.

Ciinkii ekonomik biiylime temel manasini bu artis ¢esidinde bulur (Berber, 2006: 3).
3.2. EKONOMIK BUYUME MODELLERIi

Biiyiime mevzulanyla klasik iktisat¢ilar da ilgilenmislerdir. Ancak biiylime
kuramlarindaki degismeleri 1940-1960 seneleri arasindaki biiylime modelleriyle
iliskilendirebiliriz. Keynes ekonominin mekanizmasim1 kisa zamanda statik bir
anlayigla arastirmis ve kisa zamanda tam istidama erigsmenin yollarina gitmistir.
Keynes sonrasinda bir takim ekonomiciler ise ekonominin uzun zamanli biiylime
sorunlar tizerinde durmustur ve biiyiime modellerini gelistirmislerdir (Sahin, 1997:

547).

Iktisadi diisiince tarihinde bir iilkenin zenginlesme yasamasi ve biiyiimesi
iistlinde duran ilk diisiince Merkantilizmdir. Dis ticarete bagl bu 6gretiye gore; bir
milletin zenginlesmesi elinde bulundurdugu giimiis ve altin stokuyla ilgidir. Yeteri
kadar glimiis ve altin stoku bulunmayan uluslar ise zenginlesmek ve biiyiimek i¢in dig
ticarette bulunmaktadirlar. 18. yiizyilda Fransa’da gelisme gosteren Fiyokrasi akimi
ve bu akimi kabullenen ekonomiciler ise; yasami, bir “dogal yasanin” diizenledigini
ve bu arada, mantiksal olarak esas politik bir durumun seyredildigini varsaymislardir.
Merkantilizmde dis ticaretin aldigi rolii fizyokratlar tarima gostermislerdir. Bu
durumda bir milletin refah kaynagini fizyokratlar doga ya da toprak olarak
varsaymislardir (Kibrit¢ioglu, 1996: 51).

Ekonomide {iretim birimlerinin hareketleri, kaynaklarin kullanilmasiyla ilgili
tercih ettikleri, ulusal gelirin tasarrufla tiiketim aras1 bdliisim ve tasarruflar

yatirimlara ¢evrilmesi basarisi iki tarafli netice olusturmaktadir.

¢ En kisa zamanda ulusal hasila diizeyinin belli hale gelmesi,

e Uzun zamanda ise, yeni iretim kapasitesi olusturulmasi ve bu kapasiteyi

kullanmaktir.

Makroekonomik kuramin bir alt kolu olan biiylime kuramlar1 bu ikinci etki
iistinde olmaktadir. Ozetle, yatirimlarin carpan diizenegi ile ulusal hasilayr ve

istthdami yiikseltici etkisi duruk bir yaklagimla istihdam ve ulusal gelir kuramlarinda,
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siga etkisi ise etkin bir yaklasimla biiyiime kuramlarinda arastirilmaktadir (Sahin,

1997: 546).

Iktisadi bilyiime yaklagimlarini; Klasik Ekonomik Biiyiime Modeli, Marksist

Ekonomik Biiyiime Modeli, Joseph Schumpeter Ekonomik Biiylime Modeli,

Keynes’in Iktisadi Biiyiime Modeli, Harrod-Domar Iktisadi Biiyiime Modeli,

Neoklasik Iktisadi Biiyiime Modeli ve Igsel Iktisadi Biiyiime Modeli olarak yedi

baslik icerisinde incelemesinin uygun olacag: diisliniilmiistiir (Olgun, 2012: 25, 26).

Tablo 8. Baslica Biiyiime Teorileri ve Ozellikleri

Biiyiime Teorisi

Biilyiimenin Kaynagi

Biiyiimenin Ozelligi

Klasik Biiyiime Teorileri

A.Smith( 1776 ) =--xnnmeo-
David Ricardo( 1817 )------
T.R.Malthus( 1799 )--------

Isbolimii

Artik Kiymetin Yatirima
Dontismesi

Artik Kiymetin Yatirima
Doniismesi

Siirhi Biiylime

Tarimda Azalan Verimler
kanunu ve Sinurli Biiylime
Niifus Kanunu nedeniyle Sinirlt
Biiyiime

Karl Marx( 1867)

Sermaye birikimi

Kapitalist Siiregte Kar Oraninin
Diismesi nedeniyle, Sinirl
Biiyiime

J.A.Schumpeter(1911-1939)

Yenilikler Demeti

Kararsiz Biiylime, Kararsiz
Denge

Post-Keynesyen Biiyiime
Modeli

R.Harrod( 1939)
E.Domar( 1946 )

Tasarruf ve Yenilikler

Kararsiz Denge

Neoklasik Biiyiime

Modeli Niifus ve teknolojik gelisme Teknolojik gelismenin yoklugu
(Digsal Biiyiime Modeli) “digsal” sebebiyle gecici biiyiime

R. Solow (1956)

Roma Kuliibii Modelleri Dogal Kaynaklar I\jeugrllserfj) ia ttlu"al:?iinl’igsz\l])r:bli(;lelhgl
Meadows (1972)

sonlu biiyiime

Yeni Bilyiime Teorileri
(i¢sel Biiyiime Teorileri)
P.Romer(1986),
R.Lukas(1998),
R.Barro(1990),

Fiziki-Beseri Sermaye,
Teknoloji, Ar-Ge, Artan
Getiri, Digsalliklar

Biiyiimenin i¢sel olmasi,
devletin yenilenmesi, tarihsel
gecmise dikkat edilmesi

Kaynak: Aykiri, 2008: 12

3.2.1. Klasik Biiyiime Modeli

Klasik biiyiime modeli, ilk diizenli biiyiime modeli olmasindan 6tiirii oldukca

onemlidir. Genis manada klasik ekonomiyi ortaya ¢ikaran esas Ogelerin teknik

degismeler ile sanayilesme oldugu kabul gormektedir. Klasik ekonomi bir bakimdan

da biiyiime ekonomisi gibi de goriilmektedir. Zira klasiklerden bu zamana giliniimiiziin
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bliylime teorilerine kadar baska bir biiylime modeli ortaya ¢ikartilamamustir (Berber,

2006: 57).

Adam SMITH, Thomas MALTHUS, David RICARDO gibi klasik
diistintirlerin klasik biiyiime modelleri goriislerinin yansimasidir. Bunun beraberinde
Ricardo, kurama o6zellikle ilk asamada en ciddi yarar1 gerceklestirmis oldugundan,
klasik biiyiime modeli Ricardo Modeli baglhiginda kalmistir. Ricardo Modeli’nin arka
kisminda Ingiltere’nin 19. yiizyildaki sartlar1 ve sorunlar1 bulunmaktadir (Parasiz,

2003: 77).

Ricardo Biiyliime Teorisinin, ayn1 zamanda da bir makroekonomik gelir
dagilimi teorisinin iki unsuru vardir. Ilk unsur, toprak sahiplerinin toplam hasiladan
aldiklar1 oranin belirtilmesine yarar saglar. ikinci unsur toplam hasiladan geri kalan
kesimin kar ve iicret olarak nasil dagitiminin yapilacagi aciklanir. Biiylimeyi
engelleyip ekonomiyi resesyona ugratacak diizen, toplum igerisindeki ii¢ kesimin
(emekgi, girisimci, toprak sahibi) gelirden aldiklar1 paylarin farkliligidir. Fakat,
Ricardo Modelinin esas hipotezleri biiyiime tecriibeleriyle uyugsmamaktadir (Aykart,

2008: 13).

Klasik modele gore; fazla tasarruf fazla yatirima, artan yatirimlar ise artan
biliylimeye oOncii olurlar. Klasik modelde yatirim-tasarruf denkliginden yola ¢ikarak,
tasarruflarin diismesi yatirimlarin diismesine yol agmakta, bu durum neticesinde
bliyiime hiz1 asag1 cekilmektedir ya da tasarruflarin artis gdstermesi yatirimlarda
artisa yol agmakta ve bdylesi durumdan biiyiime hizinin yiikselmesiyle
sonuglanmaktadir. Bu durum ayni1 zamanda Malthus’un niifus kuraminda niifusa bagh
olup, niifusun yiikselme hizinin ¢ok fazla olmasinda kisi basina diisen gelirin diigmesi
nedeniyle, uygulanacak tasarruflarin diigmesi durumu olacak, bu durumsa biiylime

hizinin diismesi anlamina gelecektir (Goktas Yilmaz, 2005: 65).

Klasik modelin hipotezleri (azalan verimler kanununun gecerli olmasi, teknik
gelisim hizinin az olmasi, Malthus’un niifus kanunu), cagimiz gelisme yasamis
ilkelerinin  19.ylizyil’daki  gelisim asamalarinda  fiili olarak gergeklesme
gostermemistir. Bagkaca bu iilkelerde niifusta yiikselmeler olmustur (Berber, 2006:
68).

Klasik biiylime teorisi asagidaki varsayimlara dayanmaktadir;
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e Kar, sermaye birikimini uyaran miihim etkendir. Sanayi devriminin ilk

zamanlarda kar fazlaligindan tasarruf yiikselisi ve sermaye birikimi seridir.

e Teknik ilerleme sanayi kisminda seridir. Emegin marjinal {iriin egrisi yiikselen

bir iglevdir.

e Tarim kisminda teknik ilerleme hizi olduk¢a azdir. Toprak miktarinda veri
olmas1 nedeniyle bu kisimda azalan verim durumu vardir. Sanayi kismindaki
teknik ilerlemeler ve yiikselen prodiiktive, tarim kismindaki azalan verim
durumunun {iizerinden gelemediginden ekonominin tamami igin azalan

verimler kanunu vardir.

o Uretim islevi veridir. Malthus’un niifus modeline gore iicret diizeyi kisa
zamanda emek talebine ve arzina baglh olarak degisim gosterse dahi uzun

vadede en az iicret seviyesinde izleyecektir.

e Ekonomide siirekli tam istihdam durumu ve tam rekabet sartlar1 vardir (Alkin,

1975: 46-47).

Klasik biiylime teorisi c¢agmmzin gelismis iilkelerinin  gelismesini
belirtememektedir. Bu model, ¢agimizdaki az gelismis uluslarin geligmesine yeteri
kadar faydali olacak 6zellikleri yoktu. Zira modelin dayandigi hipotezler gercege ve
gecirilen bilyiime deneyimlerine uyum saglamamaktadir. Ornek olarak ekonomilerin
devamli olarak tam rekabet ve tam istthdam kosullarinda calismasi imkan dahilinde
degildir. Bagkaca Maltus’un niifus teorisi de git gide 6nemini yitirmistir. Fakat model,
ilk kez ortaya c¢ikan ve diizenli bir model oldugundan 6nem arz etmektedir (Acar,

2002: 65, 66).
3.2.2. Marksist Ekonomik Biiyiime Modeli

Karl Marks sosyalist bilylime teorisinin meydana getirilmesinde biiyiik pay1

vardir (Acar, 1998: 29).

Marksist biiylime modeli, kapitalizmin i¢ paradokslarinin, resesyona yer
vermeksizin devamli biliylime oldugunu gosterir; dinamik biiylime asamasinda ic
paradokslarin git gide siddetli hale gelerek, diizeni “patlayic1” bir nitelik verdigini 6ne

siirer (Kazgan, 2000: 319).
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Klasik ekonomiciler nasil sermaye birikimini ekonomik biiyliimenin esas
etkeni olarak kabul etmislerse, sosyalist diizendeki sermaye birikimi de ayn1 bigimde
onem arz etmektedir. Sosyalist teoriye gore, kapitalist teoride {iretim tekrardan iiretimi
de kapsamaktadir. Bu anlamda, artik deger saglamak icin kullanilan sermaye yeniden
aynt maksada doniik olarak kullanilmaktadir. Diger bir ifadeyle kapitalist diizende
birikim, artik degerin kapitale doniisiimiinden olusmaktadir. Diger yandan, sermaye
birikimiyle beraber sermaye kapital yiikseldik¢e, emek daha fazla sermeyeyle

olmakta, bu ise emegin veriminin artmasina sebeptir (Olgun, 2012: 31).

¢ Biiylimeyi belirleyen oranlar: Marks'in biiylime teorisinde ii¢ oran vardir:

a - Art1 deger orani a=S/V
b - Kéar orani k =S/(C+V)
¢ - Sermayenin organik bilesimi b=C/V

S = Art1 degeri
C = Sabit sermaye

V = Degisir sermaye oranini gosterir.

Zamanla rekabet sebebiyle sermayenin organik bilesimi (c/v) yiikselecek ve
artik deger (s/v) sabitliginden kar orani diisiis egilimine girecektir. Kar orani sifir
oldugundan artik yeni yatirnmlar yapilmayacak, bu sebeple “efektif talep”
diisecegindeniktisadi buhran kaginilmazdir (Giirak, 2006: 79).

Karl Marks, iiretimde uygulanan fiziki ara¢ gere¢, hammadde ve aletlerden
meydana gelen sabit sermaye ve iiretim zamaninda is¢ilere 6denen toplam ticretlerden
meydana gelen degisken sermaye kavramlari kullanarak kar teorisi aciklanmistir.
Ayn1 durumda, art1 deger orani, kar pay1r sermayenin organik bilesimi, malin degeri,
fiyat gibi kavramlar kar teorisinde ele alinmistir. Marks, kapitalist iireticinin sermaye
birikiminde olmasmin bir yegleme olmadigini, kapitalist iireticiler arasindaki bir
rekabet olduguna vurgu yapmustir. Bu iireticiler rekabet ortamindaki yerini korumak
icin karlarin1 yeniden yiikseltecek yatirimlarda bulunarak biiylime politikasini tercih
etmelidirler. Tiim iireticiler aym1 durumda olursa, sermayenin organik bilesiminin
yiikselmesine sebeptir. Fakat daha fazla sermayenin kullanilmasi durumunda, karlar

diiser. Bu sistem neticesinde Kar oranlarinin diismesine azalan kar orani yasasi adi
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verilmektedir. Marx, kapitalistin sermaye birikmesi ve rekabetin yok olmasi zaman
zaman tekellesmeye neden olacagina vurgu yapmustir. Uretim zamaninda emek
diiserse ve 1issizlik yiikselirse, uzun donem talebin yetersiz kalmasi sebebiyle
ekonomik bunalimlar meydana gelerek kapitalist diizeninin ¢okiisiine sebep olur. Karl
Marx’in kapitalist ekonomilerin bliylimesiyle 1ilgili fikirleri c¢agimiz gelismis
ekonomilerin biliylimesini birebir belirtmemistir. Cagimizdaki gelismis ekonomilerde
is¢i tcretleri diismedigi durumda refah yiikselmistir. Marx’in rekabeti yok ederek
tekellesmeye gitme fikri de ¢agimiz gelismis iilkelerde degiserek kabul edilmistir
(Giinsoy, 2013: 66, 70).

3.2.3. Joseph Schumpeter Ekonomik Biiyiime Modeli

Schumpeter, hem toplumlarin gelismesinin hem de ekonomik sansasyonlarin

aciklamasinda girisimcinin yenilik ve rollerini 6n planda tutmustur (Hig, 1976: 52).

Joseph Schumpeter, Neoklasik dengeli biiylime yaklasiminin aksine, kapitalist
diizeni durgun halde dengeye geri gelmeyen bir evrimsel siire¢ igerisinde tetkik
etmigstir. Schumpeter kapitalist ekonomiyi, bitmeyen bir “yaratict yikim” siireci olarak

adlandirmaktadir (Aykiri, 2008: 15).

Shumpeter’e gore ilk olarak ekonomi durgun bir haldedir. Faiz ve karin ¢ok az
goriildiigi bu noktada girisimci yeni bir {iretim yontemi ya da yeni bir iiriin bularak
iktisatta bir etki ortaya g¢ikarir. Yeniliklerin uygulanmasi i¢in uygulanan yatirimlarin
etkileri farkli zamanlarda meydana gelmekte ve kapitalist diizenin gelismesini

saglayan sansasyonlara neden olmaktadir (Acar, 2002: 73, 74).

J. Schumpeter, Marx goriislerinin tersine, kapitalist diizenin dinamizminin
geregi, diizenin slirekli gelisme gosterecegini savunmustur. Kapitalist diizenin bu yol
ile saglayacagi hasila, iilkenin tiim fertlerinin refahlarmin yilikselmesi neticesini ortay
cikaracaktir. Bu refah yiikselisi kapitalist diizenin sonu olacaktir. Schumpeter’e gore
kapitalist diizenin ¢6ziime kavusmasi, ekonomik krizlerle degil de, asil diizenin
getirecegi refah yiikselisinde dolay1 olacaktir. Refah seviyesi yiikselmis olan is¢ilerin
ve liberal bir ortamda yetisen aydinlarin maddi acidan istediklerini bulmalarina

ragmen, diizene olan manevi tatminsizlikleri yiikselecektir (Turan, 1987: 97).
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Isciler refaha ulasmis olmakla birlikte kapitalistlere kars1 birer rakip gibi
davranmayi siirdiirecektir. Bagka bir yandan liberal bir ortamda yetisen aydinlarinda
kapitalist diizene kars1 devam ettirdikleri elestiriler girisimcilerin ve sermayedarlarin
zedelenmesine sebep olacak, neticede ise kapitalizm Marx’1n belirttigi gibi bir ihtilale

gerek olmaksizin terk edilerek yerini sosyalizme devredecektir (Acar, 2002: 75).
3.2.4. Keynes’in Ekonomik Biiyiime Modeli

Klasik diizenin otomatik dengelerinden Birinci Diinya Savaginin baslarina
kadar siiphe olmamistir. Bunun sebebi kisa zamanli buhranlar ya Say’in arz-talep
ahenkszlikleri ile ya da konjonktiir sansasyonlariyla agiklamasi yapiliyordu. Ancak
Birinci Diinya Savagimi seyreden zamanda bilhassa 1929°da baslayan biiyiik diinya
buhranmin etkisiyle, gelismis bati iilkelerinde devamli ve yaygin bir nitelik alan
igsizlik ile otomatik tam istihdam fikrini bagdastirmanin bundan sonra imkani yoktur

(Aklin, 1981: 69).

Keynes, ekonomilerin durgunlugunu yok etmenin c¢aresinin talebin
genislemesine yonelik oldugunu bildirmistir. Ozetle, genisleme gdsteren talep stoklar
tiiketecek tiikenen stoklar yatirimlara 6zendirecek, yilikselen yatirimlar biiylimeye hiz
kazandiracak ve boylelikle eksik istihdam istikrarindan tam istihdam istikrarina dogru

ilerlemeye baglanacaktir (Acar, 2002: 78).

Bu siirecin mekanizmasi, otonom yatirimlarda ortaya ¢ikan bir artigin geliri,
bir katsay1 (¢arpan katsayisi) ile carpryormus gibi yiikseltecegi diisiincesine baghdir.
Gelir yiikselisi AY, yatirim yiikselisi Al, ¢arpan katsayis1 k ile belirtirsek;

AY=AI x k

Olarak bilinen basit ¢arpan modeli meydana gelir. Buradan beliren netice,
Keynes yatirim yiikselisinin geliri ne dlglide yiikseltecegi ile ilgilendigidir (Berber,
2006: 106).

Keynes 1929 ekonomik buhrani ile meydana gelen resesyondan biiyiimeye
gecisi belirtilmek istenmistir. Bunalimin sebebini talep eksikligi olarak goren Keynes,
¢oziim yolu olarak devletin iktisadi yasama miidahalede bulunarak otonom

yatirimlarla toplam talebi gayretlendirmesi gerekliligini bildirmistir. Keynes’e gore;
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devletin otonom olarak gergeklestirecegi yatirimlar carpan etkisiyle geliri
yiikseltecek, gelirler talebi ylikseltecek, talepse yatirimlari yiikselterek iktisadin
resesyondan kurtulmasina sebep olur (Tiiyliioglu, 1995: 19).

3.2.5. Harrod-Domar Ekonomik Biiyiime Modeli

Keynes’in genel kuramda sermaye birikimini ve bu nedenle ekonomik
biliylimeyi biitiiniiyle thmal eden statik ¢oziimleme gelismesiyle, bu Genel Teori’nin
basimindan bir yil sonra, Keynes’in “Bay Keynes ve Geleneksel Teori” baslikli
makalesi, Roy F. Harrod (1937) araciligiyla elestiriye ugramistir. Keynes’in goz
oniinde bulundurdugu yatirimlarin gelir yiikseltici etkisini, Harrod ve Domar (1946),
uzun zamanl ve etkin bir durum belirterek tetkik etmislerdir. Domar’a gore istikrarli
biiyiiyebilmek i¢in her zaman bir dnceki yapilan yatirimdan daha fazlasi olmalidir.
Domar biiylime teorisinin talep yonii, Keynes’in g¢arpan katsayisindan hareketle
belirir. Harrod ise yatirimlarin gelir yiikselisine bagli olarak hangi oranda degisim
gosterecegi mevzusu ilizerine egilimde bulunmustur. Harrod biiylime teorisi belli bir
hizlandirma katsayisi ile ¢aligir. Harrod-Domar teorisi, sermaye hasila paymin sabit
oldugu hipotezi {istiine kurumustur. Ayrica bu teoride, sermaye stokunda ortaya ¢ikan

yiikselis yatirima esit oldugu varsayimi yapilmistir (Abdou Baoua, 2016: 25, 26).

Modele gore, devletin maliye politikasi araglar1 ile ekonomiye miidahalede
ederek, istenen biiyiime hizim1 uygulayabilir ya da uzun donem biiylime ortaya
cikabilecek sapmalar1 yok edebilirdir. Boylelikle, kamu tasarruflarini arttirmak, 6zel
yatirimlar 6zendirmek, iktisadi kalkinmadan ortaya ¢ikan ve ekonomik kalkinmay1
zedeleyebilecek istikrarsizligin iistesinden gelmek imkan dahilinde olacaktir (Ay,

2007: 10, 11).

Modelin biiyiime hizin1 belirleyen {i¢ oran vardir. Bunlar fiili biiylime orani,

gerekli bliyiime orani, tabii biiyiime oranidir.

Fiili biiyiime orani; iktisatta fiilen meydana gelen biiylime oramidir. Gerekli
bliylime orani da sahip olunan sermaye stokunun tiimiiniin kullanilmasi imkan

dahilinde olan biiyiime oranidir (Sahin, 1997: 551).

91



Ekonomide fiili biiyiime orami ile gerekli biiyiime orani birbirlerine denk
olmasi1 gerekli degildir. Bu esitsizlik meydana geldigi zaman ekonomide hareketlenme

ya da duraganlagma olur (Unay, 1997: 486).

Uciincii biiyiime orani da tabii biiyiime oranidir. Tabii biiyiime oran1 da dogal
kaynaklar, isglicii, sermaye, teknolojik diizey gibi etkenlerin imkani1 Ol¢iisiindeki

bliytime oranidir (Acar, 2002: 87).

Sayet milli gelirin yiikselis hiz1 emek talebinin yilikselme hizina denk olursa
emek piyasasinda istikrar olabilecektir. Domar’in bildirdigi gibi, ekonominin gereken
oranda bliylimemesi issizlik ve bog kapasiteyi meydana getirir. Sayet ekonomide
gereken biiylime hizi, tabii biiylime hizina denkse; yatirimlar, milli gelir ve emek arzi

ayn1 hizla artiyor manasina gelir (Unay, 1997: 486).
3.2.6. Neoklasik Ekonomik Biiyiime Modeli

Neo-klasik diisiince yoniinde bir¢cok biiyiime teorisi ortaya ¢ikmistir. Fakat
bunlar arasinda kaynaklarda kabul edilen ana kuram 1956 senesinde R. Solow
araciligiyla ortaya ¢ikan “Iktisadi Biiyiime Teorilerine Bir Katki” adli ¢alismadir.
Solow’un bu ¢aligmasi, ekonomik biiyiime siirecinin daha iyi anlasilmasi mevzusuna
onemli yardimlar yapmistir ve Solow bu ¢alismasiyla 1987 senesinde Nobel Ekonomi

Odiiliiniin sahibi olmustur (Berber, 2006: 141).

Neo-klasik (Solowyan) biiylime modeli, Harrod-Domar teorisinin tersine
devam etmesi zor bigak-sirtt denge kosullarindan bagimsiz, devletin karigmasi
gerekmeksizin ve emek etkenini icsellestiren istikrarli bir biiylimeyi hedeflenmistir.
Solow’un tek kesimli standart neo-klasik ekonomik biiyiime modelinin esas
hipotezleri; Olcege gore getirilerin sabitligi, sermayenin marjinal verimliliginin
diistiigii, teknolojinin digsal olarak belirtildigi, etkenler arasi ikamenin imkan
dahilinde oldugu ve bagimsiz bir etkeninin olmadigi (tasarruf-yatirim esitliginin

saglanmasi) hipotezleridir (Kibrit¢ioglu, 1998: 8).

Neo-klasik modelde teknoloji, ekonomik bakimdan bir “kara kutu” olarak
benzetilmis; diger bir ifadeyle teknolojik gelismenin tiimii, miithendislik biliminin bir
alt disiplini olarak kabul gorerek ekonomistlerin ilgisinden uzak kalmistir. Bu

durumuyla teknolojik ilerleme digsal gelismelere bagli bir olgu haline indirgenmistir.
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Solow modeli biri sermaye birikimi, Obiirii de iiretim etkeni olarak iki denklem
icerisinde meydana gelmektedir. Uretim etkeni genel anlamda, girdilerle ¢ikt1 seviyesi
arasindaki baglantinin matematiksel olarak gosteriminden meydana gelmektedir

(Aykiri, 2008: 19).

Standart neo-klasik biliylime teorisinin Ozetlenen hipotezler c¢ergevesinde
Cobb-Douglas ¢esidi bir makroekonomik iiretim etkeni katkisiyla, uzun doénemde
durgun hal biiylimenin “sifir” oldugu neticesine erismekte; diger bir ifadeyle,
hiikiimet politikalarinin uzun zamanli ekonomik biiylime {istiindeki etkisi diisiik
olmaktadir. Model; kamu yatirimlarinin, kisi basina diisen gelir ve kisi basina diisen
sermaye seviyelerine etki ettigini, ama reel hasilanin uzun doénemli biiylime oranina
etki etmedigini gosterir. Bu halde meydana gelecek digsal bir teknolojik ilerleme ise,
sermayenin marjinal verimliligindeki diismelerin ekonomik biiyiime {istiindeki
olumsuz etkisini kismi olarak telafi eder ve bu kagimilmaz diisiisleri erteleyebilir

(Kibrit¢ioglu, 1998: 8).

Ozet olarak, Solow modeli, uluslar arasindaki zenginliklerin farklilasmasinin
sebebi olarak, yatirim oranindaki, niifus yiikselisindeki ve teknolojik ilerlemelerdeki
farkliliklar1 belirtmektedir. Bu duruma bakilarak, zengin uluslar daha ¢ok yatirimda
bulunan, daha az niifus yiikselis hiz1 olan ve seri teknolojik ilerleme sebebiyle isglicii
verimliligini daha c¢ok ylikselten uluslar olmasiyla zenginlesme gostermektedirler.
Zira teknolojik ilerleme, sermayenin marjinal {iriiniindeki diigmeyi yok etmekte ve
uzun zamanda uluslar teknolojik ilerleme payindaki kisi basina diisen iktisadi biiylime
gostermektedir. Ayni zamanda model, azalan verimler kanunu geregince zengin
uluslarin zaman zaman durgun halde olacagi ve onlarin biiylime rotasini izleyen

yoksul uluslarin onlar1 yakalayacagini 6ne stirmektedir (Sarag, 2009: 30, 31).

Istenilenin tersine yakinlasma varsaymmnin Ongoriileri  gerceklesme
gostermemistir. Teknolojinin sabit ve digsal oldugu hipotezinin ger¢ek olmadigi
anlanmistir. Hakikatte yalnizca sartli bir yakinlasma meydana gelmektedir. Soyle ki,
birey basina reel gelir seviyelerinin milletleraras1 seviyedeki yakinlagsmasi yalniz
benzeri kurumsal sartlara mevcut iilke gruplar icerisinde olmaktadir. Zira bu siire
icerisinde, zengin uluslardan yoksul uluslara uygulanacak sermaye aktarimlarmin
yakinlastirict tesiri, gelismis uluslardaki teknolojik ilerlemeler araciligiyla biitliniiyle

yok edilebilmektedir. Bu sebeple, iktisadi biiylime siirelerinin anlasilmasinda ciddi bir
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mithimi olan teknolojik ilerlemenin, dissal olmaktan c¢ikarak mevzu yakindan

arastiritlmasi durumunu almistir (Kibritgioglu, 1998: 215).
3.2.7. i¢sel Ekonomik Biiyiime Modeli

Solow modeli iktisadi biiylimenin nasil gergeklestigine biitiiniiyle aciklik
getirememektedir. Modelin bu eksik yani, iktisadi biiylimenin nasil gerceklestigi ve
ekonomik biiyiimeye tesir eden politikalarin ne oldugunu agiklamay1 hedefleyen yeni

bir yaklagimim meydana gelmesine neden olmustur yol (Unsal, 2005: 594).

Ekonomik biiylimeyi Solow’un belirttigi bigimde, diizenin disarisinda
belirtilen etkenlerle agiklayan yaklasimin yerini, iktisadi bliylimeye tesir eden biitiin
etkenlerin; ar-ge, bilgi, finansal yenilikler, teknolojik degismeler, devletin yeni rolii ve
piyasa biinyeleri gibi birden fazla parametrenin diizenin kendi igerisinde oldugunu
one cikaran yaklasimlar almistir. Yeni bliylime teorileri olarak ta bilinen igsel biiyiime
modellerinin savunucular;; Paul M. Romer, Robert E. Lucas ve Robert J. Barro

bi¢iminde siralayabiliriz (Berber, 2006: 170).
Icsel ekonomik biiyiime modelinin varsayimlari:
e iktisadi biiyiime, diizenin igerisinde aranmalidir ve diizene disaridan tesir eden
digsal bir etken yoktur.
e Teknolojik ilerleme i¢seldir ve iktisadi kararlar tesirinde kalir.

e Azalan verimlere bagli iiretim etkeni yerine, artan verimlere bagli {iretim

etkeni ele alinmaktadir.

e lcsel bilyiime teorisi tam yakinlasma varsayimini kabul etmemektedir. Az
gelismis uluslarin, gelismis uluslarla olan gelir farkliliginin yiikselmesi icin

gereken Onlemleri almasi gerektigine vurgu yapar.

e Saglik, egitim, kamu politikasi1 ve yatirim gibi etkenler, uzun zamanda iktisadi

bliylimeye yarar saglamaktadir.

e Optimal biiylimeye erisebilmek amaciyla, devletin ekonomiye karigmasi

gereklidir.

e Bilgi, herkesin erisebildigi kamusal maldir, bilginin kullanilmasinda her hangi

bir bireyin dislanmasi1 durumu yoktur.
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e Teknolojik ilerleme neticesinde meydana gelen bilgiden, baska ekonomik

birimlerim ne kadar fayda sagladigi miihimdir.

e Biriken sermaye etkeni, zamanla igsel olarak artmakta ve sermaye etkeninin

marjinal verimliligi zamanla artis gostermektedir (Olgun, 2012: 41, 42).

Icsel biiyiime teorileri biiyiimeyi dissal olmaktan uzaklastirmis, iiretim
cogaltilmasinda itici gii¢ rolii iistlenen etkenlerin tanimini yapmais, i¢sel hale getirmis
ve birikim asamalarini incelemeye almistir. Daha evvelki modellerde ¢ok fazla dikkat
edilmeyen beseri sermaye, AR-GE hareketleri ve kamu politikalar1 gibi 6geler bu

modellerle 6ne ¢ikmistir (Berber, 2006: 184).

Neticede, talep ve arz istikrarsizlig1 veya parasal sebeplere bagh fiyatlar genel
seviyesinde meydana gelen yiiksek ve devamli yiikselisler, sosyal, iktisadi ve siyasi
istikrar iistlinde miihim tesirler yaratmaktadir. Bu nedenle, enflasyonun makul
seviyelerde olmasi, ekonomik dengenin kurulmasi bakimindan esas kosul olarak
kabul gérmektedir. Bahsedilen yaklagimin esasinda ise ekonomi politikasinin birincil
amaci olan liretim seviyesinin yiikseltilmesi ve sosyal refah diizeyinin arttirilmasiyla
artan enflasyon arasinda karsit tarafli bir baglantinin var olduguna miiteveccih
kabuller var olmaktadir. Fakat {iretim seviyesi ve liretim seviyesindeki yiikselme
niceligi ile enflasyon niceligi arasinda kabul gordiigii lizere bir baglantinin olup
olmadigi, makroekonomik anlamda en ¢ok konu olan ve miinakasa edilen mevzular

icerisinde olmustur (Sarag, 2009: 33).
3.3. EKONOMIK BUYUME ORANI VE OLCUMU

Iktisadi biiyiikliik, bir iktisatta bir evvelki seneye gore gerceklesen gelir
yiikselis niceligidir. Bliylime orani, gayri safi milli hasila biiytikliikleri dikkat edilerek
Olctimii yapilmaktadir. Bir ulusta birey basma diisen milli gelir miktarlari, o ulusta
hayatini siirdiiren kisilerin refah seviyelerini belirtmekte daha ¢ok tayin edici bir etken
olarak kabul géormektedir. Bu nedenle bir ulusun temel hedefi, yalnizca ekonominin
ilerlemesini degil, en miihimi kisilere yani birey basina diisen maddi refah seviyelerini

arttirmalidir(Aykari, 2008: 9).
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Iktisadi biiyiikliik, gayri safi yurtici hasilada gerceklesen yiikselisin temel
seneye boliinlip 100 ile ¢arpilmasindan meydana gelir. Bunu formiille gosterecek

olursak;

GSYIHt—GSYIHt—1
g= x 100
GSYIHt—1

GSYIH t; igerisinde olunan senenin gayrisafi yurt ii hasilas.
GSYIH t-1; bir evvelki senenin gayrisafi yurt i¢i hasilasi. (Ciftci, 2015: 6).

Yatirim harcamalari, tiiketim harcamalari, stok yiikselisleri ve ihracat ithalat

fark1 gayri safi yurtici hasilay1 meydana getiren harcamalardir (Akyildiz, 2006: 66).

Toplumsal refah seviyesinin Ol¢limiinii yapma da kisi basina diisen
yiikseliglerin ele alinmasi daha tesirlidir. Zira kisi basina diisen gelir, toplam gelirin
popiilasyona bdliinerek elde edilmesinden o6tiirli, o ulusta hayatini siirdiiren kisilerin
toplam gelir bliyiikliiglinden ne kadar oran elde ettigini belirtir. Kisi basma diisen

gelir oran1 da gelir dagilimin en miithim isaretidir (Atilgan, 2004: 28).
3.3.1. Milli Gelir Tahmin Yontemleri

Milli gelirin hesaplanmasina genel anlamda ii¢ metot uygulanmaktadir. Bu

uygulanan metotlar genel anlamda bir arada hesab1 yapilmaktadir. Bu metotlar;

e Uretim Yontemi
e QGelir Yontemi

e Harcamalar Yontemi olarak isimlenmektedir

Uretim metodu milli gelirin olusturulmasi, gelir metodu paylasilmasi, harcama
metodu ise kullanilmasi olarak isimlendirilmektedir. Esas manasiyla; milli gelir
hesaplanma metotlarina gore su bigimde belirtilmektedir. Milli gelirin bir ulusta genel
manada bir senede {lretilen nihai hizmet ve mallarin toplami iiretim agisindan
manasidir. Es zamanda iiretime eklenen etken sahiplerinin sagladiklar1 gelirler
toplam1 gelir agisindan manasi, bir ulusun mal varligi aymi olmak kosuluyla,
harcamasini yapabilecegi hizmetler ve mallar toplami ise harcamalar agisindan ulusal

gelir agiklamasini yapmaktadir (Kurnaz, 2009; 35).
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3.3.2. Cari ve Sabit Fiyatlarla Milli Gelir

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), milli gelirin Tiirkiye’de resmi olarak
hesaplanmasinda yetkili mercidir. Tiirkiye Istatistik Kurumu her {ic metoda gore de
milli gelir hesab1 yapmaktadir. Milli gelir hesaplanirken, hesaplanan senenin fiyatlari
temel kullanilmasina cari fiyatlarla milli gelir hesab1 ad1 verilmektedir (Kurnaz, 2009:

36).

Cari fiyatlarla milli gelir biiylime niceliginde yanilma oraninin fazla olmasi
sebebiyle reel manada iktisadi biiyiimeyi gozlemek amaciyla belli fiyatlarla hesabi
yapilmis ulusal gelir degerine bakilmalidir. Sabit fiyatlarla ulusal gelir hesabi
yapilirken, her iiriin i¢in belli bir senenin fiyati ile her kesimde gergeklesen katma
deger hesaplanarak toplamasi yapilir. Sonunda kesim verileri toplanarak, belirlenen

senenin fiyatlariyla milli gelir degeri ortaya ¢ikar (Eren, 2002: 295).

Belli fiyatlarla gayri safi milli hasila degerini bulmak i¢in gereken formdil

soyledir; (Kurnaz, 2009: 37).

Cari Fiyatlarla GSMH
Sabit Fiyatlarla GSMH = x 100
Milli Gelir Deflatorii

3.3.3. Olciimlerde Olasi Belirsizlikler
Olgiimlerde iki etken belirsizlige sebeptir:

e Verilerin Kalitesi: Milli muhasebe ¢alismalarinin baglamasiyla ilk zamandan
itibaren verilerin niteliginin sorgulamasi yapilirken bugiinse uygulamacilarin
yasadiklar1 reel degerlendirme zorluklari iki grup igerisinde gosterilir.
Bunlardan  birincisi  sayimlardan ve anketlerden meydana gelen
enformasyonun ¢ok olmamasit ve mantik araciligiyla verilerin toplanmasi,
Otekiyse kendi aralarinda mutlak olarak insicamli olmayan bu verilerin tiirli
ayarlamalar, donelerin diizene koyulmasi, tekrardan agiklanmasindan sonra
onceki bilgilerin degisimidir.

o Isaretlerin secimi, istatistiksel bilgi saglama zorluklarla beraber bir takim

isaretlerin manasinda iistiinde de durulmalidir.
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Silahlanma, endiistrilesmenin olusturdugu c¢evre kirlenmesiyle miicadele
harcamalar1 gibi mevzular 6rnek verilerek gayri safi yurt i¢i hasilanin igerigi

miinakasalarinin neticesi biiylimeye de tesir edecektir (Parasiz, 2003: 205).
3.3.4. Ekonomik Analizlerde Zaman

Zaman kavramiyla beraber biliylimenin igerisinde bulundugu ekonomik

analizlerde iki ayr1 yol seyredilebilir.

Takvim zamani: Gozleme bagl takvim siiresinin esas tutulmasi dogal olmasi
beraberinde yetersiz kalmaktadir. Zira zamanin donemlere bdliinmesi incelenen
olgularin zaman ritimlerine sistemli bigcimde uyumsuzdur. Neden ve tesirleri kurmak
icin iki veri setinin hareketleri arasinda belirli benzerligi gostermek yetersizdir.
Yalnizca kronolojiye sikica baglanilmasi hesaplar1 bozmanin beraberinde sebep sonug

baglantilarin1 meydana getirecek bir neticeye erismeyi de etkiler (Kurnaz, 2009: 38).
3.4. IKTISAT YAZININDA BUYUME VE ENFLASYON ILISKIiSi

Makroekonomik problemlerin ilki enflasyon ile biiylime arasindaki etkilesimi
anlamaktir. Enflasyonun biiyiime iistiinde tesirinin varligiuzun zamanlardan bu yana
ekonomi edebiyatinda tartisma konusudur. Bu miinakagsalarin igerigi diinya
ekonomisinin igerisinde oldugu zamana bagli olarak degisim gostermistir. Hem
gelismis iilkelerde ve hem de gelisme gdsteren iilkelerde Keynes¢i politikalar Ikinci
Diinya Savasi sonrasinda yogun olarak giindemde olmus, toplam talebi yiikselten
politikalar neticesi tretim yiikselisinin yani1 sira enflasyonda da yiikselmeler
goriilmiistiir. Bu zamanda enflasyon problem goriilmemis, hatta enflasyonun
ekonomik biiyiimeye pozitif tesir ettigine dair tezler ortaya atilmistir. Fakat
1970’lerde pek c¢ok wulusta yiiksek enflasyon nicelikleri siirerken biiyiime
niceliklerinin agag1 ¢ekilmesi beraberinde, enflasyonun biiyiimeyi olumlu agidan tesir
ettigi bicimindeki tezler tartigilmistir. 1980°lerde bilhassa Latin Amerika iilkelerinde
goriilen yiliksek veya hiperenflasyonlar, bu ekonomilerde dengesizligi yiikeltmistir ve
uluslarin gelisimine negatif tesir etmistir. Bu gelismeler, enflasyonun biiyiimeye
pozitif acgidan tesir ettigi yoniindeki tezlerin meydana gelmesine ve giiclenmesine

sebeptir (TCMB, 1999: 2).

98



Enflasyonun ekonomi {istiindeki tesiri hem miihim hem de miinakasali ve
kompleks bir mevzudur. Mithim olmasinin nedeni, sistemli bir sekilde enflasyonun
reel tesirleri var olmasi nedeniyle devletin para politikas: yoluyla iktisadi performansi
tesir edebilmesidir. Enflasyonun iktisadi biiylimeyi nasil ya da hangi agidan tesir
edecegine dair ¢ok az teori vardir. Bu da mevzuyu kompleks ve miinakasali
yapmaktadir. Ampirik literatiiriin 6nemli kismi, enflasyonun biiyiime istiindeki
olumsuz tesirinin arastirmasimni yaparken, iktisat kurami igerisinde birtakim
yaklagimlar da, enflasyonun biiylime {istiinde etkisi olmadigini veya biiyiimeyi olumlu

acidan tesir ettigini ongérmektedir (Ciftei, 2015: 101).

II. Diinya Savasindan 1970 senesine kadar, enflasyon miihim bir sorun olarak
varsayllmamis, hatta donem igerisinde enflasyonun iktisadi biiyiimeye olumlu ac¢idan
yararl olacagi tezi yaygin kabul edilen bir iddiadir. 1970’lerin ortalarina kadar
biliylimeyle enflasyon arasinda baglantiya yonelik ampirik delillerin olmayisi da bu
iddiay1r giclii kilmistir. Fakat 1970’lerde birgok ulusta goriilen artan enflasyon
zamanlart ve 1980°li senelerde artan enflasyonun bilhassa Latin Amerika
iilkelerindeki dengesizligi yiikselterek, bu ekonomilerin gelismesine negatif bicimde
tesir etmesi sonucunda goriilen biiylime c¢okiisleri, biiylime ve enflasyona baglh

fikirlerin degisime gostermesine yol agmustir (Cetintas, 2003: 142).

3.5. TURKIYE’DE 1980 SONRASI iZLENEN EKONOMIi
POLITIKALARI

3.5.1. ithalat, Ihracat Rejimi ve Kur Sistemi

Tirkiye’de 1980’11 yillarda, ihracati desteklemek amaciyla paranin degerini
diisiirme politikas1 uygulanmistir. Thracat kaynakli biiyiime 1980°1i yillarda basarili
sonuclar vermistir. Diislik is¢ilik maliyeti ve uygulanan kur rejimi sayesinde 1980
yilinda 2.9 milyar dolar olan ihracat, 1989 yilinda 11.8 milyar dolara yiikselmistir.
Endiistriyel triinlerin toplam ihracat i¢indeki pay1 %78’e kadar yiikselmistir. Ayni
donemde ithalatin artis hiz1 ise ihracatin gerisinde kalmis ve 7.9 milyar dolardan
ancak 15.8 milyar dolara kadar yiikselmistir. 1990’11 yillarin basinda (kur rejimiyle
desteklenen) ihracata dayali biiyiime sonucunda TL deger kazanmistir. Deger artisiyla
rekabet giicii azalan TL, ihracatin 6niinii kesmis ve ithalatin paym arttirmistir. Ithalat

ve ihracattaki bu zit yonlii hareket, cari agigin biiyiimesine sebep olmustur. 1994
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krizine kadar, cari acik turizm gelirleriyle kapatilabilmistir. 1994 yilina kadar
hiikiimet, borg¢larin finansmanini devlet tahvilleri ve hazine bonolar1 yoluyla
yapmustir. Fakat 1994 yilinda, politika degisikligi yaparak bor¢lanma yontemini
degistirmistir. Yurti¢i tahvil ve bono ihalelerini iptal ettigini duyurmus ve borglarin
finansmani i¢in Merkez Bankasi’nin rezervlerine giivendigini agiklamistir. Boylelikle
artan faizleri kontrol edip, yiiksek enflasyon oranlarini asagiya ¢cekmeyi hedeflemistir.
Bu hatali politika sonrasinda yasanan kriz, ekonomik gdstergeleri kriz dncesinden de
daha kotii bir duruma getirmistir. Krizde, Merkez Bankasi doviz rezervlerinin
yarisindan fazlasini kaybetmis ve gecelik faizler %700’lere kadar c¢ikmistir.
Tiirkiye’nin sicak para politikast ise yaramamis ve enflasyon %118’e cikmistir

(Harman, 2007: 25, 26).
3.5.2. Sermaye Hareketleri

Sermaye hareketlerinin liberallestirilmesi 1980’li yillarin basinda baslayip
1989 yilinda tamamlanmistir. Liberalizasyonla birlikte bankalar doviz cinsinden
banka mevduati tutabilecek, yabancilar ise TL cinsinden hesap acabilecekti. Ayni
zamanda yerli, yabanci biitiin yatirnmcilar doviz cinsinden kote edilmis her tiirlii hisse
senedi, hazine bonosu, devlet tahvili gibi yatirim araglarini alip satabileceklerdi.
Sermaye hareketlerinin liberallestirilmesi ile birlikte yiiksek faiz oranlar1 yurtdisindan
sicak parayr Tiirkiye’ye ¢ekmistir. Ik etapta déviz kuru yiikselmis, faizlerdeki artis
devam etmis ve artan kredi maliyetleri reel sektdriin yapacagi yatirimlarin Oniinii
kesmistir. Dogrudan yabanci yatinm da, GSYIH nin %1’i kadar bile olmadig1 igin

Tiirkiye kisa vadeli sermaye hareketlerine bagimli hale gelmistir (Harman, 2007: 26).
3.5.3. Mali Politika

1981 yilinda %4 olan biit¢e aciginin GSMH’ye orani, 1990 senesinde %7’ye,
2000 senesinde %12’ye ¢cikmistir. Ayni siire zarfinda devlet ve 6zel sektoriin toplam
borcunu ifade eden dis bor¢ stokunun GSMH’ye orani1 da %34’ten %42’ye ¢ikmistir.
Hiikiimet ¢O6ziimii i¢ bor¢lanmaya yonelmekte bulmustur. Uygulanamayan gelir
politikalar1 ve etkin olmayan vergi toplama sistemi, devleti ancak dolayli vergilerden
gelir elde edebilecek hale getirmis, ve Katma Deger Vergisi’'nin ana gelir
kaynaklarindan biri haline gelmesi, fiyatlara da yansimistir. Kamu bankalar ve

KIT’ler vasitasiyla sosyal giivenlik kurumlarina yapilan kaynak transferleri ve tarim
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sektoriine verilen siibvansiyonlar kamuya bagli kuruluslarin biitce agiklar1 vermesine
neden olmustur. Kamu Bankalar1 ve KiT’ler iizerinden yapilan kaynak transferleri ve
siibvansiyonlarin yol actig1 biitge agiklari, bu kuruluslarin goérev zararlari olarak
adlandirilip biitgeye yansitilmamistir. Fakat gorev zararlart 1993’te GSMH’nin
%0.7’s1 iken 1999°da %16.7’sine kadar ¢ikinca bankacilik sistemindeki volatilitenin
artmasma yol agmistir. Devletin artan bor¢lanma gereksinimi, faiz oranlarim
yiikseltmigtir. Bankalar da hane halkindan topladiklart mevduati, arkasinda devlet
garantisi olan Devlet I¢ Bor¢lanma Senetleri ile degerlendirmeyi tercih etmislerdir.
Boylece reel sektore kanalize edilmesi gereken krediler de, devletin borglanma
gereksinimini kargilamak i¢in kullanilmistir. Tek sans1 yurtdisindan kredi almak olan
ozel sektdr, yiiksek dis borg stogu yiiziinden diisen kredibilite notunun dezavantajiyla
bor¢ almakta zorlanmis ve yatirimlar finanse edecek kaynak bulamamistir (Harman,

2007: 26, 27).
3.5.4. Para Politikasi

1986’dan itibaren Merkez Bankasi1 para politikasint bankalardaki TL rezervini
kontrol ederek olusturmustur. 1989°da, Hazinenin aldig1 kisa vadeli avanslar
sinirlandirilmis ve bankalara reeskont yoluyla verilen krediler de kontrol altina
almmigtir. Sermaye hareketlerinin liberilizasyonundan sonra Tiirkiye’deki bankalarda
doviz cinsinden mevduat hesaplar1 artis gosterince, kur artislarina karsi, enflasyonu
kontrol etmek yerine finansal stabiliteyi saglamaya Oncelik verilmistir. Hazine, biitge
aciklarim1 karsilamak i¢in Merkez Bankasi’ndan kisa vadeli avans saglamak yerine,
piyasaya devlet tahvili ve hazine bonosu siirmiis ve bu enstriimanlarin serbest pazar
kosullarinda satis1 i¢in IMKB’de ikincil piyasa islemlerini baslatmistir. Béylece bu
tahvillerin faizleri ekonomik kosullara gore giincellenebilmistir. Merkez Bankas1 para
politikasini, agik piyasa islemleri ile gergeklestirip, para arzina goére yeniden

sekillendirebilmistir (Harman, 2007: 27).
3.5.5. Bankacilik Sistemi

Bankalar piyasadaki yiiksek volatilite ve riskten dolay1, bilangolarinda agirlikl
olarak devlet i¢ bor¢lanma senetlerine yer vermisler, kurumsal kredilere
yonelmediklerinden yatirimlar1 yeterince destekleyememislerdir. Piyasaya hakim

biliyilk kurumlar sermaye hareketlerinin liberilizasyonunun getirdigi avantaj ile

101



birlikte yurtdisindan kredi alarak yatirimlarmi finanse edebilmislerdir. Bankacilik
sektoriinlin verdigi krediler GSMH’nin ancak %?23’linii olusturmustur. Bankalarin
bilangolarin1 ¢ogunlukla hazine bonolar1 ve devlet tahvilleri olusturdugu i¢in, ve
devletin bor¢lanma gereksinimi siireklilik gosterdigi i¢in, bankalar likidite sikintisina

diismemisler ve faizleri yiikseltmekte bir sakinca géormemislerdir (Harman, 2007: 28).

3.6. ENFLASYON VE EKONOMIK BUYUME ILISKIiSINI
INCELEYEN YAKLASIMLAR

Hem enflasyonu hem de ekonomik biiylimenin aciklamasini yapan
yaklagimlardan da goriildiigii gibi enflasyonun asagi ¢ekilmesi iktisadi biiyiimenin
yiikseltilmesi toplumsal refahin yiikseltilmesinin miihim 6n sartlarin1 meydana
getirmektedir. Ancak bu 0On sartlarin  birbirlerinden bagimsiz bir sekilde
uygulanmasinin her daim imkan dahilinde olmadigini1 belirtilmektedir. Baska bir
ifadeyle, iktisadi biiylime niceliklerinin yiikseltilmesinin bazi hallerde ki bilhassa kisa
zamanda fiyat yiikselislerinin elde edilmesiyle olacagi tebariiz edilmektedir (Savas,

1998: 44).

Yukarida bahsedilen fikrin esas dayanagi ise fiyatlarin artmasmin, kar
niceliginin yiikselmesi ve {ireticiyi daha fazla istihdama ve daha fazla {iretime
yonlendirmesi meydana getirmektedir. Bu nedenle kisa donemde ekonomik biiyiime
ile enflasyon arasinda olumlu yonde bir baglant1 6ngoriisiinii iistlenen bu belirleme bir
manada ekonomik biiyiime ile enflasyon arasinda bir g¢eliski oldugunu da
soylemektedir. Her ne kadar bir takim sartlarin ger¢eklesmesi halinde bu bigimde bir
baglantinin meydana gelecegi 6ngoriisii yapilmasi beraberinde ekonomik biiyiime ile
enflasyon arasindaki baglantinin agist ve bu baglantinin iktisadi politikalar
bakimindan uzantilar1 iktisadi kuramin en miihim miinakasa mevzularindan bir
tanesidir. Ekonomik biiyiime ile enflasyon orani arasindaki baglantinin olumlu
oldugu, daha miihimi enflasyonun artmasma miisaade edildigi durumda iktisadi
bliylime hizinin da artacagi goriisii, onceleri Phillips Egrisi olarak anilan baglantida
karsiligin1 bulmus ve uzun zaman makroekonomi kuraminda hakim fikir olarak kabul
gormiistiir. Ancak 1970’li senelerde goriilen stagflasyon kavraminin, Phillips Egrisini
miinakasali duruma getirmesi beraberinde konuya yonelik farkli teorilerin

gelistirildigi goriilmektedir. Bu sebeple, ifade edilen baglantinin Phillips Egrisi,
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Neoklasik Yaklasim ve I¢sel Biiyiime Yaklasimlari olarak ii¢ temel baslik igerisinde

oldugu gozlemlenmektedir. Bunlar;

e Phillips Egrisi Yaklasiminda Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Baglantisi
e Neoklasik Yaklasimlarda Enflasyon ve Ekonomik Biiylime Baglantis1

e Icsel Ekonomik Biiyiime Yaklasiminda Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime
Baglantis1 (Sarag, 2009: 34).

3.7. ENFLASYON-EKONOMIK BUYUME ILiSKiSi UZERINE
TEORIK YAKLASIMLAR

Iktisat literatiiriinde biiyiime ile enflasyon arasindaki iliskinin tespitine yonelik
olarak yapilan ¢alismalarin, ele aliman analiz donemine, farkl iilke deneyimlerine,
analizde kullanilan verilere ve gerceklestirilen ekonometrik metoda gore farkliliklar
arz ettigi bilinmektedir. Ancak, iktisat literatiirlinde yapilan ampirik calismalarin
sonuclar1 bize ¢ogunlukla, enflasyon ve biiylime arasinda orta ve uzun donemde

negatif bir baglantinin oldugunu gostermektedir (Aykiri, 2008: 52).

3.7.1. Enflasyonun Biiyiime Uzerinde Negatif Etkilerinin Oldugunu ileri

Siiren Goriisler

Enflasyonun iktisadi biiylimeye negatif acidan tesir edecegini savunan

gortsleri, su sekilde siralayabiliriz; (Berber ve Artan, 2004: 3)

e Enflasyon gelecek zamanla alakali negatif beklentilerin meydana gelmesine
sebep goriilmekte, bu ise ekonomide yapilacak yatirimlart ve sonugta

ekonomik biliylimeye negatif agidan tesir etmektedir.

e Artan enflasyon oranlari, artan enflasyon degisimine yol agmakta, meydana
gelen belirsizlik ise iktisadi birimlerin piyasadaki isaretleri dogru algilamakta
zorlanmalarina neden olmaktadir. Bu suretle de piyasada olusan belirsizlik
ortami reel yatirimlarin azalmasina ve biiylimenin de bundan olumsuz yonde

etkilenmesine neden olmaktadir.

e Piyasadaki sektorler bazinda fiyatlar ayr1 niceliklerde artacagindan enflasyon,
gelecege doniikk yatirrm hiikiimlerinin  alinmasii engelleyerek kaynak

etkinligini ve kaynak dagilimini bozacaktir.
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Enflasyon milli paranin asir1 degerlenmesine neden olmakta ve sonucta

ihracata negatif acidan tesir etmektedir.

Enflasyon finansal varliklarinin degerini asag1 ¢ektigi i¢in, bireysel tasarruflar
kiymetli maden ve gayrimenkule yonelmekte, bu durum {ilkedeki finansal

derinligi bu nedenle de yatirimlara negatif tesir edecektir.

Son olarak enflasyondaki yiikselmeler sermayenin maliyetini yiikselterek

yatirimlari ve bliyiimeye negatif acidan tesir etmektedir.

3.7.2. Enflasyonun Biiyiime Uzerinde Pozitif Etkilerinin Oldugunu ileri

Siiren Goriisler

Enflasyon ile biiyiime baglantisinin olumlu yonde olduguna dair fikir, hem II.

Diinya Savasi’ndan sonra gelismis uluslarda goriilen yiiksek enflasyon ve yiiksek

biliylime hizi deneyimleriyle hem de bu zamanda dikkat ¢eken ve Keynesyen Okulu

sahlandirip sonrasindaysa Keynesyen Okulun miinakagali hale gelmesine yol agan

Phillips Egrisi yaklagimi ile beslenmistir. Keynesyen ve Paraci Okulu igerisinde olan

bir takim ekonomistler asagidaki sebeplerden Otiirii enflasyonun ekonomik biiylimeyi

pozitif agidan tesir edecegini one siirmektedirler (Berber ve Artan, 2004: 3)

Enflasyondaki yiikselis kisisel servetleri diismesine sebep oldugu icin kisiler
enflasyon Oncesi servet istikrarinda erismek icin tasarruf meyillerini
yiikseltirler. Sonug olarak yiikselen tasarruflar faiz niceliklerini asag1 ¢ekmek

ve yatirimlar1 ylikseltmek yoluyla iktisadi bliylimeyi ylikseltir.

Enflasyon yatirnm kaynaklarini mali kesimlerden reel sektére dogru
yoneltmekte bu durum da sermayenin yogunlugunu ¢ogaltmak yoluyla iktisadi

biiylimeyi hizli hale getirmektedir.

Enflasyon doneminde kisiler reel tasarruf seviyelerini muhafaza igin
ceplerinde daha ¢ok para bulundurmak mecburiyetinde olmaktadirlar.
Neticede bu vaziyet senyoraj geliri veya enflasyon vergisinin yiikselmesine
sebep olarak hane halkindan devlete dogru uygulanan gelir transferi
neticesinde devletin gelirlerinde ciddi oranda yiikselisler ortaya c¢ikmakta,
devlet ise artan gelirleri yatirimlarin finansmaninda kullanarak ekonominin

biiylimesine sebep gosterilmektedir.
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e Enflasyon donemlerinde nominal iicretlerin enflasyona uyum saglayamamasi
ya da hiikiimetlerin denge politikalar1 ¢ergevesinde reel iicretleri asag1 cekme
talebi marjinal tasarruf meyilleri az olan sektorlerin reel gelirlerini diisiiriirken
marjinal tasarruf meyilleri fazla olan sektorlerin reel gelirlerini yiikseltmek

yoluyla iktisadi bliylimeye pozitif tesir etmektedir.

3.8. EKONOMIK BUYUME, ENFLASYON HEDEFLEMESI VE
TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

Enflasyon hedeflemesi izleminde merkez bankalarmin esas amaci az bir
enflasyon niceliginde fiyat dengesini olusturmak ve bdylelikle dengeli bir biiylime
icin miisait zemini olusturmaktir. Ancak enflasyon hedeflemesi izleniminin bagarisini
arastiran caligmalardan saglanan neticeler {istiinde tam bir goriis birligi yoktur. Bunun

beraberinde enflasyon hedeflemesi gergeklestiren iilkelerde;

¢ Enflasyon niceligi, beklentileri ve degiskenliginin,
e Faizlerin ve faiz degiskenliginin,

e Uretim degiskenliginin ve

e Konjonktiirel dalgalanmalarin hafifledigi;

e Para politikasinin kredibilitesinin ytikseldigi,

bliyiimenin negatif acidan etkilenmedigi ve makroekonomik dengenin de

olusturuldugu gibi pozitif neticelere erisilmistir.

Bu caligmalarda meydana gelen bu neticelerin yalniz enflasyon hedeflemesi
gerceklestiren tilkelere 6zgii olmadigi; enflasyon hedeflemesi uygulamayan bircok
iilke i¢in de gecerli oldugu dile getirilmektedir. Nitekim Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi, 31 Mart 2008 tarihli Para Politikas1 Kurulu Toplanti Ozetinin 23.
maddesinde soyle bir aciklama yapmaktadir (2008a:5): “Kurul, artan gida ve enerji
fivatlar ile kiiresel belirsizliklerin enflasyon hedefine ulasilmasin geciktirebilecegi
degerlendirmesinde bulunmustur. Para politikasi orta vadede % 4 enflasyon hedefine
odaklanmaktadir; ancak i¢inde bulundugumuz konjonktiir goz oniine alinarak bu
hedefe ulagsma siiresi ile ilgili olarak kati bir politika izlenmemektedir. Zira arz

soklarindan kaynaklanan enflasyon artisina sert tepki verilmesi iktisadi faaliyette
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arzu edilmeyen dalgalanmalara yol agabilmektedir. Bu ¢cergevede, hedefe ulasmanin
zamanlamas1 emtia ve finans piyasalarindaki  gelismelere bagh olarak

farklilagabilecektir.” (Akyazi ve Ekinci, 2009: 10, 11, 14).
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SONUC

Ekonomik biiyiime ile enflasyon iligkisi, uzun zamanlardir iktisat literatiiriinde
en mithim konulardan bir tanesidir. Bu ¢aligmada ilk olarak enflasyon ve ekonomik
biiyiime ile ilgili iktisadi kuramlara ait teorik yaklagimlarin arastirmasi yapilmstir.
Sonrasinda Tiirkiye ekonomisinde, enflasyon ve ekonomik biiyiimenin tarihsel siireci
Cumbhuriyetin ilan edilmesinden, 2010 yilina kadar gecen zaman inceleme konusu
olmustur. Bu inceleme gerceklestirilirken, cari diizeyde fiyatlardaki gelisimi belirten
enflasyon rakamlari ile cari seviyedeki gayri safi yurti¢i hasila rakamlar1 kullanilarak

analizi yapilmstir.

Enflasyon kavrami Tiirkiye ekonomisinde 1970’li yillardan bu yana ¢oziimii
istenen en ciddi problemlerden bir tanesi durumundadir, siyasi karisikliklarin da
tesiriyle ekonomide ciddi sorunlarin goriilmesine sebeptir. 2000°1i senelerin basina
kadar gegen zamanda Tiirkiye’de kronik ve yiiksek oranlarda enflasyon goriiliirken,
bu donemde zamanla yiiksek biliylime oranlar1 da goriilmiistir ve bu biiylime
rakamlarinin enflasyondan oldugu iddiasinda bulunulmustur. Enflasyon, biiylime
hizim1 ve kisi basina diisen milli geliri diisiirerek ekonominin kii¢iilmesine neden

olmaktadir.

Cumhuriyet ilan edildikten sonra, 1945 yillar1 arasinda gergeklestirilen
ekonomi politikalar1 birden ¢ok ekonomik diizeni i¢inde bulundurmaktadir. Bir
taraftan devletci politikalar izlenirken, diger taraftan liberal ekonomi uygulamalarinin
zemini olusturmustur. 1923 senesinden 1929 buhranina kadar maliye politikalarinin
basariyla  gergeklestirilmesi  neticesinde  miithim bir enflasyon oramiyla
karsilagilmamistir, fakat 1929 ekonomik buhranindan sonra fiyat oranlarinda diisiisler
ortaya ¢ikmugtir. Ayrica 1923-1929 wyillann arasinda saghkli fiyat tespiti
yapilmadigindan otiirii enflasyon degerlerine ait net veriler saglanamamistir. Bu
donemde Ikinci Diinya Savasi baslamis, Tiirkiye savasa dahil olmamasina ragmen
savasin ekonomik sorunlart yansimistir. Fiyat dengesi bozulmus ve Ikinci Diinya

Savasina kadar, hizlanan biiylime savas sartlarinin etkisiyle yavaslama goriilmiistiir.

Tirkiye’de, 1970’11 yillardan bu yana yiiksek enflasyon sorunu goriilmekte ve
yiiksek enflasyon iilkenin her tarafina olumsuz etki etmektedir. Goriilen yiiksek

enflasyon problemini yok etmek amaciyla Tiirkiye’de birgok istikrar programi
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gerceklesmis, 1980’11 yillara gelindiginde enflasyonu diisiirme hedefi agikca ele
almmis ve birgok istikrar programinda enflasyon oncelikli bir hedeftir. 1980-2002
doneminde enflasyonla miicadelede gergeklestirilen istikrar programlarinda bir takim
basarilar goriilmesine ragmen 2003 yilina kadar ciddi bir basari saglanamamustir.
Fakat 2002 yili giiglii ekonomiye gecis ve sonrasinda gerceklestirilen bir takim
yapisal programlar sonucunda bu giin artik enflasyon Tiirkiye’nin 6ncelikli sorunlar
arasindan yavas yavas c¢ikmaktadir. Tiim bu gelismeler Tiirkiye’de enflasyonun
kontrolde tutulmasma, yalmiz para politikast degil 06zellikle mali disiplinin
saglanmasinda maliye politikalarinin da kullanilmas1 gerektigi ve enflasyon ile
yapilan miicadelede siyasi otoritenin kararli tutumunun miihim bir roliiniin oldugunu

da ortaya koymustur.

Yasanan yiiksek enflasyon problemini yok etmek amaciyla bilhassa 1980’li
seneler sonrasinda Tiirkiye’de bir¢ok istikrar programi gergeklesmis, bu nedenle ilk

hedef enflasyon olmustur.

24 Ocak 1980°de, 5 Nisan 1994°te ve 19 Subat 2001°de istikrar programlarinin
aciklamas1 yapilmistir. Bu programlardan 24 Ocak 1980 istikrar programi ilk
senelerinde enflasyonu asagi ¢cekmede etkili olmus ancak sonrasinda etkili politikalar
seyredilemeyince  programdan  sapmalar  goOriilmiistiir. ~ Neticede  basar
saglanamamigtir. 5 Nisan 1994 istikrar paketi de ilk senelerdeki enflasyonu asagi

cekmedeki basarisini daha sonraki senelerde yapamamustir.

Enflasyonun negatif etkilerinin bilinmesi ve fiyat dengesinin ekonomik
bliylimenin 6n sartlarindan bir tanesi olduguna yonelik etkili bir bilincin ortaya
cikmasiyla birlikte 2001 senesi sonrasi donemde yiiksek enflasyon ile miicadelede
mithim avantajlar saglanmigtir. Bu avantajlar, ekonomik biiylime iistiinde de olumlu

etkiler meydana getirmistir.

Giicli ekonomiye gecis programi sonralarinda yasanan biiylime ve enflasyon
oranlari, Tiirkiye’de enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda olumsuz agidan bir
baglant1 oldugunun bir gostergesi olmustur. Bu duruma gore tekrar rakamli enflasyon
degerleriyle kars1 karsiya gelmemek icin, enflasyonu siddetlendiren durumlar yok
edilerek ilk hedef fiyat istikrar1 olmalidir. Fiyat dengesini olusturmak i¢in de makul

seviyede bir enflasyon belirlenerek bu duruma uygun politikalar seyredilmelidir.
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Boylelikle enflasyonun sebep oldugu belirsizligin yok olmasiyla, kisiler ve firmalar

tasarruf, tilketim ve yatirim kararlar1 vererek uzun vadeli planlarda bulunacaklardir.

Ekonomik biiyiime rakamlarinin yiliksek seviyelerde yasanmasi i¢in yalniz
enflasyon seviyesini asagi ¢ekmek ve enflasyon ile miicadele edecek politikalar
uygulamak yetersiz kalacaktir. Tiirkiye’de enflasyon asagi c¢ekilirken, ayn1 zamanda
ekonomik biiylimenin Oniinde engel olan kisa ve uzun donemli belirsizlikler yok
edilmeli, ekonomik biiyiimeyi devamli duruma getirecek bi¢imde politikalar

seyredilmelidir.
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