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OZET
Tiirkiye’nin en onde gelen sorunlarindan birisi issizliktir. Issizlik sadece

Tirkiye gibi gelismekte olan tilkelerde degil gelismis iilkelerde de sorun haline
gelmistir.

Bu c¢alismanin temel amaci, para politikast uygulamalarinin isgiicii piyasalari
tizerindeki etkisini genel hatlariyla agiklamaktir. Bu amaca uygun olarak, 2003-2013
arasindaki veriler kullanilarak para politikasinin issizlik tizerinde etkisinin olup
olmadig: arastirtlmistir.

Calismada oncelikle kullanilan kavramlar acgiklanmis, Tiirkiye ve baska
tilkelerde yapilan ¢alismalar karsilastirilmistir. Calismada kullanilan hipotez “para
politikasi issizligi 6nlemede etkilidir” olup yapilan ekonometrik ¢alisma sonucunda
para politikasi ve issizlik arasinda anlamli bir iligki bulunamamustir.

Anahtar Kelimeler: Para politikasi, Issizlik, Enflasyon, Para Politikas1

Uygulamalari, Phillips Egrisi



ABSTRACT

Mass unemployment is a leading indicator for all economy. This indicator has
negative effects for all advanced countries and developing countries like Turkey.

Main goal of this thesis explain the general effects of monetary policy
applications on mass unemployment. According to this goal, researched data of
monetary policy last 10 years period between 2003-2013 whether effect of monetary
policy on mass unemployment.

Firstly has explained all concepts which are used in this thesis and were
compared monetary policy drives in Turkey and other countries. Main hypothesis of
this thesis “Monetary policy is an effective drive to reduce negative effects of mass
unemployment”. As a result of this econometric study were not founded any directly
relationship between the monetary policy and mass unemployment.

Key Words: Monetary Policy, Unemployment, Inflation, Monetary Policy
Applications, Phillips Curve
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GIRIS

Para politikasi; para arzi, kisa vadeli faiz oranlar1 veya doviz kurlar1 gibi
iiretim ve enflasyon iizerinde belirleyici olan degiskenlerin kontroliine dayanan
stratejiler biitlinii olup kontrolii merkez bankalarina aittir. Para politikasi, hiikiimetin,
merkez bankasinin ya da para otoritesinin, ekonomiye, para arzi yonetimi ya da
doviz piyasasi islemlerini kullanmak yoluyla yon vermesidir. Para teorisi, ekonomi
i¢in en uygun (optimal) para politikasinin belirlenmesini saglar.

Uzun vadede, para politikast sadece fiyatlar genel seviyesi iizerinde
etkiliyken kisa vadede para politikas1 fiyatlarin  ve icretlerin  hizhi
ayarlanamamasindan otiirii hem enflasyon hem de iiretim seviyesi lizerinde etkili
olabilmektedir. Merkez bankalarinin etkili para politikas1 araglarini segebilmeleri ve
hedeflerine ulagabilmeleri, uygulanan politikalarin ekonomiye etkileri konusunda
dogru degerlendirmelere sahip olmalar1 ile miimkiin oldugundan para politikasi
uygulamalarinin fiyatlar ve reel sektor {izerindeki etkilerinin tespit edilmesi son
derece onemlidir.

Para politikalarinin uygulanmasinda varilmaya calisilan ana hedef fiyat
istikrarin1  saglamaktadir. Bu durum uzun vadede finansal istikrarin saglanmasi
acisindan da g6z ardi edilemez bir oneme sahiptir. Para politikasi enflasyonla
miicadele ederken reel degiskenleri de etkiler. Enflasyon kadar biiyiime ve issizlikte
para politikasi tarafindan etkilenir.

Bu ¢alismada Tiirkiye’de para politikasi uygulamalarinin toplam issizlik,
farkli egitim diizeylerinde ve farkli ekonomik faaliyetlerde issizlik {izerine etkileri
incelenmektedir. Tiirkiye'de 2003-2013 donemine ait verilerin bu politika araclarina
tepkilerini O6lgmek i¢cin EKK yontemi kullanilmaktadir. Bu ¢alismanin amaci
Tiirkiye’de O6nemli bir sorun olan issizligin para politikalart ile c¢oziimlenip
coziimlenemeyecegini ve Tirkiye’de uygulanan para politikalarin issizligi
onlemede yeterli olup olmadigini ortaya koymaktir. Bu ¢aligmanin hipotezi “para
politikast issizlik iizerinde etkilidir” olarak belirlenmistir.

Calisma giris ve sonug¢ boliimii hari¢ lic ana boéliimden olusmaktadir. Birinci
boliimde para politikasinin tanimi, para politikasinin amaglar1 ve araglar, issizligin

tanimi ve issizlik tiirlerinin ne oldugu konular1 agiklanmaistir.



Ikinci béliimde, para politikasinin igsizlik iizerine etkilerini aciklayan
kuramsal yaklagimlar ve para politikasinin issizlik {izerine etkilerini aciklayan
ampirik caligmalar ele alinmustir.

Son bdliimde ise, diinyada ve Tiirkiye’de para politikasi uygulamalar1 ve
igsizlik iligkisi incelenmis, 2003-2013 arasinda veriler baz alinarak para politikasinin
igsizlik tizerindeki etkisi ne oldugunu ortaya koymak i¢in ekonometrik c¢aligma

yapilmis ve para politikas1 uygulamalarinin sonuglarina yer verilmistir.



BIRINCI BOLUM
PARA POLITIKASININ TANIMI, AMACLARI, ARACLARI iLE ISSiZLiK
TANIMI VE TURLERI

1.1. Para Politikasinin Tanim

Para politikasinin ¢ok farkli tanimlar1 olup gercekte oldukga genis kapsaml
bir kavramdir. Para politikasi; ekonomik biiylime, istihdam artis1 ve fiyat istikrari
gibi hedeflere ulasabilmek i¢in paranin elde edilebilirligini ve maliyetini etkilemeye
yonelik olarak alinan kararlar1 ifade eden ve lilke merkez bankalar1 tarafindan
uygulanan politikalarin tiimiinii ifade etmektedir (TCMB, 2013).

Merkez bankalarmin yonettigi, para arzi ve faiz oranlarini degistirerek
ekonomiyi etkileme yontemi bir baska para politikasi tanimidir. Bir iilkede fiyat
istikrarinin saglanmasi ulusal paranin yabanci paralar karsisinda dengeli bir degere
sahip olabilmesinin saglanmasi ve paranin temel ekonomik dinamiklere etkilerinin
kontrolii icin uygulanan politikalarin  biitiini de para politikast olarak
tanimlanmaktadir.

1.2. Para Politikasinin Amaclari

Para politikasi analizlerinde oncelikli olarak ele alinmasi gereken konulardan
biri para politikasinin geleneksel amaclari ve araglaridir. Burada geleneksel
sozcugliyle kastedilen tiim tilkelerdeki merkez bankalar1 tarafindan kullanilan temel
amag ve araglardir (Yiicel ve Serbest, 2013: 14). Bu bolimde para politikalarinin
temel amaclar1 ve 6nemleri lizerinde durulmaktadir.

1.2.1. Fiyat Istikrar

Fiyat istikrar1 hakkinda ¢esitli tanimlar mevcuttur. Bu, diinya da ve iilkemizde
fiyat istikrarina verilen Onemi gostermektedir. Fiyat istikrari, genel bir tanim
cergevesinde, insanlarin yatirim, tiikketim ve tasarrufa yonelik kararlarinda dikkate
almaya gerek duymadiklan olclide diisiik bir enflasyon oramini ifade eder. Fiyat
istikrari, ekonomik ve sosyal istikrar saglanabilmesinin 6nemli bir 6n kosuludur.
(TCMB, 2002).

Fiyat istikrari, sadece enflasyon oraninin diisiiriilmesi degil bunun devamli
olmasinin saglanmasidir. Dolayisiyla fiyatlardaki dalgalanmalarin ortadan kaldiran

ya da en azindan minimize edildigi durumu ortaya koyar (Svensson, 1999: 4-5).



Iktisat politikasinin en dnemli amaglarindan biri olarak fiyat istikrari, fiyatlar
genel diizeyinde arzu edilmeyen Oolgiilerde dalgalanmalarin olmamasi demektir.
Iktisat politikasinin amaci1 istikrarli bir fiyat diizeyini siirdiirmektir. Bunun
uygulamadaki anlami sifir veya sifira yakin bir enflasyon orani olmasidir (Aslan,
2009: 534).

Fiyatlarda ortaya cikan belirsizlik fiyat mekanizmasinin piyasalara bilgi
verme Ozelligini azaltarak nispi fiyatlar1 bozar ve ekonomik etkinlik diiser (Nas ve
Peery, 2002:140-143). Baska bir deyisle fiyat istikrari, iktisadi birimlerin gelecek ile
ilgili verecekleri makroekonomik kararlarda fiyatlar1 ve fiyat dalgalanmalarini
dikkate almadiklart durum olarak tanimlanabilir (Issing, 2000: 15).

1.2.2. Tam istihdam

Tam istihdam kavrami dar ve genis olarak tanimlanabilmektedir. Dar
anlamda tam istihdam; cari {icret seviyesinde ¢aligmak isteyen herkesin is bulabildigi
istihdam diizeyidir. Ekonomi politikasinda tam istihdamin amag olarak belirlenmesi
1929 diinya ekonomik krizine kadar uzanmaktadir.

Genis anlamda ise tam istihdam; tiretim faktorlerinin iiretim siirecinde tam
olarak kullanilmasi seklinde ifade edilebilir. Bir ekonomide istihdam diizeyinin
belirlenmesi, gelir diizeyinin belirlenmesi olarak ele alinabilir. Gelir diizeyinin
belirlenmesi ise, bir ekonomide belli bir donemde {iretilen mal ve hizmetlerin degeri
olarak adlandirilan Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH) ile dlgiiliir (Y1ldirim, 2009:
5).

Para politikas1 uygulamasi agisindan tam istthdamin amaci, konjonktiirel
igsizligin dnlenmesini, yapisal, mevsimlik ve arizi issizlik tiirlerinin giderilmesini ya
da ortadan kaldirilmasini da igerir. Ancak tam istihdamin ol¢iilmesinde, arizi ve
mevsimlik igsizligin tamamen ortadan kaldirilmasmim zorlugu sebebiyle kabul
edilebilir bir minimum igsizlik orani tam istihdam sayilmaktadir (Parasiz, 1993: 1).

1.2.3. liktisadi (Ekonomik ) Biiyiime

Iktisadi  biiyiime; ekonominin {iretim kapasitesindeki artis  olarak
tanimlanmaktadir. Bir tilkedeki tiretim hacmindeki artig gostergelerinden en 6nemlisi
GSYIH’daki degismelerdir (Turan, 2008: 11).

Ekonomik biiyiime gelismis iilkeler kadar gelismekte olan tilkeler agisindan

da onem tasiyan bir konudur. Biiylime amaci gelismekte olan iilkelerde kalkinma



amaciyla birlikte ele alinmaktadir. Biiyiime ve kalkinma hizlar kisi basina reel artig
orani olarak belirlendigi i¢in birbirinden farkli ekonomik degiskenlerle Olgiiliir.
Ancak kalkinma anlam olarak daha kapsamlidir ve kisi basina reel gelir artisinin
yaninda ekonomideki yap1 degisikligini de igerir (Aslan, 2009: 536).

1.2.4. Faiz istikran

Ekonomik acidan istikrar1 saglayabilmek i¢in faiz oranlarindaki
dalgalanmalar1 6nlemek gerekir. Faiz oranlarindaki istikrarsiz gel-git’ler belirsizlik
ortamina yol a¢gmakta, bu durumda yatirimcilarin gelecekle ilgili saglikli karar
almalarin1 engellemektedir. Dolayisiyla para politikas1 amaglarindan biri de faiz
istikrarini saglamaktir.

Borglu-alacakli iligkileri, modern ekonomik yasamin temel olgularindan
birisidir. Faiz diizeyinde yasanan biiyiik degisimler, borglu-alacakli iligkilerini
bozmakta, ileriye doniik verimlilik hesaplarinin yapilmasimi zorlastirmaktadir.
Beklenen enflasyon ile gerceklesen enflasyon arasinda ¢ok biiyiik farklar ¢iktiginda,
mali aracilar ya c¢ok bilylk karlar elde etmekte ya da biiyiikk zararlara
ugramaktadirlar. Bu nedenle merkez bankalari faiz diizeyindeki asir1 inis ve ¢ikislara
son derece duyarlidirlar (Eroglu, 2004: 156).

1.2.5. Dis Odemeler Dengesi

Odemeler dengesi; bir iilke sakinlerinin diger iilke sakinleriyle, belli bir
donemde yaptig1 tiim ekonomik faaliyetlerin sistematik sekilde kaydedildigi
tablodur. Para politikas1 uygulamasi agisindan 6demeler bilangosunun dengeli olmasi
amaci, Odemeler bilangcosunun iyilestirilmesi olarak anlasilabilir. Odemeler
bilangosu, genellikle belli bir zaman doneminde (bir y1l) i¢ ve dis ekonomik birimler
arasindaki O0demelerin rakamsal durumunu gosteren bir bilangodur. Bilangonun
aktifinde 6deme girdileri, pasifinde ise diger iilkelere yapilan 6demeler yer alir.

Enflasyon, ulusal paranin asir1 degerlenmesi, harcama genisletici politikalar,
kalkinma hizi, verimlilik ve teknoloji, hammaddeler agisindan disa bagimlilik, zevk
ve tercihler; iktisadi dalgalanmalar, doviz spekiilasyonu ve mali krizler 6demeler
dengesi agiklarinin nedenleri arasinda gosterilebilir (Seymen ve Bilman, 2013; 19).

Odemeler dengesi agiklarinin kapatilabilmesi igin, bir yandan ithalat ve doviz
kaybettirici diger islemler kisitlanmakta, diger yandan ihracat ve doviz kazandirici

diger islemler 6zendirilmektedir (Simsek ve Aydin, 2004: 241). Resmi rezervlerin



etkin kullanilmasi, dis ticaret ve kambiyo politikalarindan yararlanmak 6demeler
dengesi aci1gimi gidermeye yonelik politikalardandir.

Para politikasinin 6demeler bilangosu dengesini saglayip saglayamayacagi
noktas1t onemlidir. Para politikasinin 6demeler bilangosu dengesini saglayabilmesi
icin kabul edilen doviz kuru sistemiyle birlikte ele alinmasi zorunludur. Eger sabit
doviz kuru sisteminde para politikasi 6demeler bilancosu dengesinin saglanmasini
destekleyebiliyorsa sorun yoktur. Bu saglanmadiginda, dengeyi saglamak i¢in esnek
doviz kuru sistemi kullanilmaktadir. Esnek doviz kuru sisteminde yabanci paralarin
degeri dalgalanmaya birakilir. Paranin fiyatindaki degismelerle 6demeler bilangosu
dengesi saglanmaya calisilir. Odemeler bilangosu dengesinin saglanmasinin bir diger
yolu da doviz kontrollerine gidilmesidir. Yani hiikiimetin getirdigi diizenlemelerle
dis 6demeler sinirh tutulmakta ve bu yolla denge olusturulmaktadir (Y1ldirim, 2006:
310).

1.2.6. Finansal Piyasalarin Istikrari

Finansal istikrar, finansal krizden ka¢inma veya finansal krizi 6nleme olarak
tanimlanabilir. Finansal istikrar kavrami, tiim finansal piyasalar1 igermektedir.
Ekonominin genel performansi {lizerinde dnemli etkileri olan ve finansal aracilik
stirecini olumsuz etkileyecek unsurlarin etkilerinin yok edilmesi veya en aza
indirgenmesi, merkez bankalarmin temel hedefleri arasinda yer almaktadir. Bu
baglamda, finansal sistem istikrarin1 reel ekonomi iizerinde ciddi kayiplara neden
olabilecek finansal sistem yetersizliklerini ve rahatsizliklarini gidermek veya
bunlardan kag¢inmak olarak tanimlamak miimkiindiir. Bu rahatsizliklar ve
olumsuzluklar finansal kuruluglarinin kendilerinden kaynaklanabildigi gibi, finansal
piyasalardaki genel kosullardan da kaynaklanabilmektedir (Ipeker, 2002: 17).

Para politikasinin amaglarina ulagmasinda en 6nemli etkenlerden biri de
finansal piyasalarda istikrarin saglanmasidir. Bunun i¢in merkez bankalarina biiyiik
gorev diismekte ve finansal paniklerin ortaya ¢ikmasini 6nlemeye ¢aligmaktadirlar.
Merkez bankasinin son kredi mercii olma islevi finansal paniklerin 6nlenmesi i¢in
biiyiik bir etkendir (Ogal ve Colak, 1999: 80). Finansal piyasalarda istikrarin
stirdiiriilebilmesi acgisindan ayni zamanda faiz oranlarinin istikrarli diizeylerde

seyretmesi de oldukg¢a énemlidir.



1.3. Para Politikasim Araclari

Merkez bankasi para politikasini uygularken iki sekilde hareket edebilir:
Birincisi geleneksel araglar1 kullanilabilir; ikincisi de son donemlerdeki finansal
gelismelere bagh olarak faiz koridoru ve rezerv opsiyon mekanizmasi gibi yeni
donem para politikasi araglar tizerinden hareket edebilir (Yiicel ve Serbest, 2013:
13).

1.3.1. Para Politikasinin Geleneksel Araclar:

Para politikasinin geleneksel araglari, merkez bankasi ve ticari banka
sisteminin bulundugu biitiin iilkelerde gecerli olan agik piyasa islemleri, zorunlu
karsilik orani ve reeskont orani gibi araglardir. Ayrica merkez bankalarmin doviz
alim islemleri, genel disponibilite orani1 ve kredi tavani belirlemeleri de geleneksel
araclar olarak kabul edilebilir.

1.3.1.1. Acik Piyasa islemleri

Acik piyasa islemleri (API) en genis anlamiyla finansal araglarin acik
piyasada merkez bankasi tarafindan ya birincil piyasada ya da ikincil piyasada
alimarak veya satilarak bankacilik sisteminin toplam rezervlerini daraltarak veya
genisleterek, nihai olarak iilkenin para arzini etkileyebilmek olarak tanimlanabilir.
Diger bir tanimlamasi ise; interbank, para ve menkul kiymetler pazarlarmin tam
anlamiyla gelisip, aktif olarak kullanildig: tilkelerde agik piyasa islemleri bankacilik
sisteminin toplam rezervlerinin (likiditelerinin), menkul kiymetlerin piyasa
fiyatlarindan merkez bankasi tarafindan alinip veya satilarak etkilenmesidir.

Merkez bankalarinin para piyasasindaki para miktarini ekonominin ihtiyacina
gore ayarlamalarmma imkan saglayan acik piyasa islemleri politikasi dar anlamda,
devlete ait kiymetli kagitlarin merkez bankasi tarafindan alim satimi; genis anlamda
ise, daha cok iktisadi isletmelerin kredi faaliyetlerini kapsamaktadir. API, hazineye
ait bono ve tahvillerin piyasalarda merkez bankasi araciligi ile alim satim iglemlerini
kapsar (Keyder, 2005: 73).

Gelismis iilkelerde en temel parasal kontrol aract API’dir. Diger para
politikas1 araglarinin tersine, agik piyasa islemleri ¢ok esnek bir para politikasi araci
ve bireysel anlamda kuruluslarin katilabilmesi yoniinden de zorunlu degil istege
baglhdir. API istenilen siklikta ve miktarda uygulanabilmesiyle, bu yolla da kisa

donemli faizlerde veya para tabaninda istikrar saglamay1 amaglayan ¢ok kullanigh bir



yontemdir. API bankalara herhangi bir vergi yiiklememektedir. Ayrica API finansal
piyasalarda rekabetin yaratilmasi ve bilyiitiilmesi i¢in ¢ok daha uygun bir tekniktir.
Bir¢ok iilke merkez bankasi piyasada likidite sikintis1 yaratarak, bankalar1 merkez
bankasindan bor¢lanmaya zorlamakta ve bu gibi bor¢lanma kosullar1 temel bir para
politikas1 aracimi olusturmaktadir. Diger bir deyisle, API merkez bankasina kendi
inisiyatifindeki parasal operasyonlarin hacminde ve zamanlamasinda biiyilik esneklik
saglamakta ve piyasalarda gerceklestirilen bu islemler herkese acik olup dogrudan
kontrollerin ortaya ¢ikardig: etkisizligi de engellemektedir (Mishkin, 2000: 27).

Her ne kadar ikincil piyasalar merkez bankalarima (finansal serbestlesmeyle
birlikte) daha biiyiik bir esneklik saglasa da, serbestlesmenin ilk agamalarinda birincil
piyasa, ikincil piyasalar yeterince gelismedigi i¢in daha ¢ok kullanilmistir (Axilrod,
1998). Bankalar arasi para piyasalari etkin olarak calismayan bir iilkede, API’yi tam
ve etkili olarak kullanmak miimkiin degildir (Alexander vd., 1995).

API, kisa vadede para arzinmn kontroliinii kolaylastirirken uzun vadede anti
enflasyonist politikaya yardimci olur. Dolayisiyla da ekonomik istikrar amaciyla da
kullanilabilir. API cercevesinde yapilan alimlar, ekonomiyi genisletici nitelik tasir.
Satim islemleri ise, piyasalardan para emilmesi amacina yoneliktir (Parasiz ve Ozer,
2005: 373).

API’nin avantajlari arasinda; merkez bankasmin kontroliinde olmasi, esnek
bir yapiya sahip olmasi, APi’de yapilacak hatalarin aninda diizeltilebilir olmast,
API’nin ¢ok biiyiik oranda bir biirokrasi gerektirmedigi gibi kolayca uygulanabilmesi
ozelligine sahip islemlerdir. API’nin tek dezavantaji ise, bu islemlerin ilk etkilerinin
bolgesel baz da ortaya ¢iktig1 ve bunun tiim ekonomiye yansimasinin vakit alacagidir
(Siklar, 2008: 99).

API kalic1 ve gegici olmasina gore ikiye ayrilir. Kalic1 agik piyasa islemleri
dogrudan alim ve dogruda satis; gecici acik piyasa islemleri ise repo ve ters repodur.

Repo, Merkez bankasini geri satim vaadiyle menkul kiymet alim1 yapmasidir.
Merkez bankasi iglemi yaptigi kurulus valor® tarihinde belirlenen fiyat tizerinden
menkul kiymeti merkez bankasindan satin almay:r taahhiit etmektedir. Bu sayede
valor giinlinde piyasaya verilen likidite, vade tarihinde piyasadan c¢ekilmis

olmaktadir.

! Valér: Faiz hesaplamasina baslangi¢ olusturan tarihtir.



Ters repo islemi, genellikle piyasada gecici likidite fazlasi oldugu
durumlarda, fazla likiditenin ¢ekilmesi amaciyla yapilan bir islemdir. Bu islemde
merkez bankas1 portfdyiindeki kiymetleri, API yapmaya yetkili kuruluslara, islem
tarithinde sOzlesme yaparak islem valoriinde belirlenen fiyat iizerinden, ileriki bir
tarihte geri almak taahhiidiiyle satmaktadir. Geri alim fiyati, islemin valdriinde
belirlenmektedir. Isleme taraf kurulus da islem vadesinde ters repo islemine konu
kiymeti merkez bankasina satmayi taahhiit etmektedir. Boylece islem valdriinde
piyasadan cekilen likidite islem vadesinde yeniden piyasaya donmektedir (Onder,
2005: 71).

Dogrudan (Kesin) Alim Islemleri, piyasadaki likidite ihtiyacinin kalict
oldugunun gozlendigi durumlarda merkez bankasinin bankalardan ve araci
kurumlardan Devlet I¢ Bor¢lanma Senedi (DIBS) satin alma islemidir.

Dogrudan (Kesin) Satis Islemleri, piyasadan para ¢ekmek amaciyla, acik
piyasa islemleri portfdyiinde mevcut Devlet i¢ Bor¢lanma Senedinin (DiBS)
bankalara ve aract kurumlara satilmasi islemidir. Bunun karsihifinda kuruluslar,
ellerindeki likiditeyi merkez bankasina kalic1 olarak devretmektedirler. Yani merkez
bankalarinin dogrudan satim yapmalari durumunda bankalarin ve araci kurumlarin
toplam rezervleri azaltilmis olmaktadir.

1.3.1.2. Reeskont Politikas1

Reeskont penceresi uygulamasi, para-menkul kiymet piyasalarinin
gelismedigi 1980°ler Oncesinde merkez bankalarinin en 6nemli dolayli politika
araclarindan bir tanesiydi. Reeskot penceresi islemlerinin en temel amaci, merkez
bankalariin finansal sistem i¢in son 0diing verme kaynagi (mercii) fonksiyonunu
yerine getirmesidir. Bu uygulamada bankalar, merkez bankasinca belirlenen genelde
kisa vadeli senetleri, merkez bankasinin belirledigi faiz oranlarindan iskonto ettirerek
ithtiyact olan likiditeyi elde ederler ve aniden ortaya ¢ikabilecek panik havasini da
yatistirmaya calisirlar. Diger bir deyisle, bankalar bu yolla ellerindeki ticari senetleri,
vadeleri dolmadan  merkez bankasmma  kirdirarak  rezerv  ihtiyaglarini
karsilayabileceklerdir. Etkin bir reeskont politikas1 uygulamasi i¢in, gelismis bir risk

santralizasyon? merkezine ihtiyag duyulmaktadir. Reeskont politikasi uygulamasi ile

? Risk Santralizasyonu: Banka miisterilerinin aldiklar: krediler nedeniyle tasidiklari riskler konusunda,

bankalarin igbirligi ile bilgi toplamak ve bu konuda bankalara bilgi vermek amaciyla yapilan islemdir.



merkez bankalarinin bankalar araciligr ile reel sektor firmalarma da kredi
kullandirmasi s6z konusudur ve bu uygulama, ekonomik biiyiimenin de dnemli bir
amag oldugu eski merkez bankaciligi anlayisini yansitir. Hatta, gegmiste, merkez
bankalarmin reeskont politikalar1 ile secilmis bazi sektorleri desteklemesi, bu
sektordeki firmalarin ticari senetleri karsiligi kredi vermesi s6z konusu olmustur.
Ancak, piyasalarin geligmesi sonucu agik piyasa islemlerinin etkinlesmesi ve modern
merkez bankaciligi anlayis1 nedeniyle, reeskont penceresi artik ¢ok aktif olarak
kullanilan bir ara¢ degildir. Bankalarin iskonto yoluyla aldiklar1 kagitlar1 tekrar
iskonto ettirerek (reeskont) merkez bankasina satip karsiliginda para almalar
uygulamasidir. Reeskont oran1 merkez bankasinin sistem igindeki bankalara kredi
acmak i¢in kullanmis oldugu ve piyasa faizine gore daha diisiik ve daha yiiksek
olabilen faiz politikasi aracidir (Onder, 2005: 80).

Reeskont orani dnemli miktarda ve sik sik degistirilebilir. Merkez bankasi
reeskont oranini yiikselttiginde banka rezervlerini tamamlamalart pahali hale
geleceginden merkez bankasi para arzi artisin1 sinirlandirmis olur. Tersine, merkez
bankasi reeskont oranimi diisiiriirse bankalarin merkez bankasindan bor¢lanmalarini
ucuzlatmis olur. Bu da para arzi lizerindeki kontroliin gevsetilmesi anlamina
gelmektedir (Alkin ve Ozer, 2005: 397).

Reeskont islemi, Merkez Bankasi’na piyasa iizerinde ii¢ yonli etki

saglamaktadir:
Merkez Bankast;

e Bor¢ vermeyi kabul veya reddedebilir, kredi tavani koyabilir.

e Krediler {iizerine uygulanacak reeskont oranimi belirleyebilir; ayrica,
tercihli sektorlere ait karsilik olarak verilen menkul kiymetler i¢in daha
diisiik bir reeskont oran1 uygulayabilir.

e Kabul edilebilir menkul kiymetlerin tiiriinii saptayarak, dolayli olarak
bankalarin sektorler arasi kredi dagilimimi etkileyebilir (Keyder, 2005:
76).

Enflasyonist bir bunalimin siirdiigii ekonomilerde, kredi talebini dolayli

olarak da kaydi para hacmini kismak i¢in reeskont faiz oranlan yiikseltilerek para
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arzi kontrol edilmek istenir. Merkez bankalari, genel olarak bankalara i¢ tiir reeskont
kredisi agarlar. Bunlar uyum kredisi, donemsel kredi ve onarim kredisidir (Ogal ve
Faruk, 1999: 96-97).

Uyum Kredileri, daha ¢ok bankalarin kisa vadeli likidite sorunu agmalari i¢in
verilen kredilerdir. Gegici olarak hizla g¢ekilen bir mevduat hareketi oldugunda
kullandirilir. Donemsel Kredi, bankalarin belli donemlerdeki kredi hacmi
genislemesi sonucunda, merkez bankasinin bankaya sagladigi destek kredisidir.
Onarim Kredisi, bir bankanin ciddi bir likidite problemi ile kars1 karsiya kalmasi
halinde verilen kredilerdir. Likidite problemi yasayan bankanin finansal ac¢idan

giiclenmesi i¢in merkez bankasi tarafindan verilir.

Reeskont politikasi, parasal taban1 kontrol etmek de 6nemli bir ara¢ olmasina
karsin, reeskont orani ile faiz orami arasinda olusan fark dalgalanmalara neden
olabilir. Bu dalgalanmalar kimi zaman mali bir panige neden olabilmekte ya da var

olan bir bunalimi daha da derinlestirebilmektedir.

1.3.1.3. Zorunlu Karsilhiklar

Mevduat kabul eden finansal kurumlarin bu mevduatlara karsilik olarak
merkez bankasinda tutmak zorunda olduklari mevduatlarinin kanunen saptanan
oranini ifade etmektedir. Merkez bankalar1 bu oranmi bir para politikasi1 araci olarak
kullanabilmektedir.  Zorunlu karsilik  politikasi, zorunlu Kkarsilik  oraninin
degistirilmesi yoluyla uygulanir. Merkez bankasi rezerv oranlarini artirip azaltarak
bankacilik sisteminin yaratacagi para miktarini etkiler ve para arzini kontrol eder
(Onder, 2005: 82). Eger merkez bankasi para arzini artirmak istiyorsa, zorunlu rezerv
(karsilik) oranini azaltir ve bu suretle bankalarin mevduatlarindan verebilecegi kredi
oranini artirarak para ¢arpanini biiyiitiir. Bu para arzinin artigina neden olur. Para
arzinin azaltilmasi isteniyorsa merkez bankasi rezerv oranini artirir ve para arzinin

artisin1 bu sekilde kontrol eder.

Hem gelismis iilkelerde hem de gelismekte olan iilkelerde zorunlu karsiliklar
farkli amaglarda ve farkli 6zelliklerde kullanilmasina ragmen, genel kabul gormiis
bes temel fonksiyona sahiptir (Alexandre vd.,1995). Bunlart su sekilde

Ozetleyebiliriz;
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e Bankacilik sisteminin riskinin azaltilmasi,

e Para arzini ayarlamak,

e Kisa vadeli faiz oranlarimin istikrarina yardimci olmak,
e Likidite yonetimini kolaylagtirmak,

e Senyoraj geliri elde etmektir.

Zorunlu karsilik oraninin yiikseltilmesinin maliyet ve miktar etkileri vardir.
Maliyet etkisi, bankalarin faiz 6deyerek elde ettikleri kaynaklarindan bir kismini faiz
getirmeyen veya c¢ok diislik faiz getiren bir aktife yatirmalarinda kaynaklanir. Bu
maliyet bir sekilde bankalarin kredi hacimlerini etkileyecektir. Zorunlu karsilik orani
politikasinin diger etkisi ise miktar etkisidir. Bu etki, bankalarin, topladiklari
mevduatin daha biiyiik bir kismini karsilik olarak ayirmalarinin, verilebilecek kredi
miktarint sinirlandirmasi ile ilgilidir. Bdylece karsilik orami artirildiginda, kredi
miktar1 ve dolayisiyla da para arzi azalir. Zorunlu karsilik oraninin diisiiriilmesi ise
bankalarin kaynak maliyetlerinin diigmesi, daha fazla kredi verilebilmesi ve para

arzinin genislemesi ile sonuglanir.

1.3.2. Yeni Donem Para Politikas1 Araclari

Kiiresel kriz sonrasi gerek risk istahinin ve sermaye akimlarinin
oynakligindaki ytikselis gerekse finansal istikrara yonelik farkindaligin artmasi
merkez bankalarmi alternatif politika araglart kullanmaya yonlendirmistir. 2007
yilinda ABD’de konut piyasasindaki varlik fiyat balonunun patlamasiyla baslayan
kiiresel kriz, para politikas1 uygulayicilarimin fiyat istikrarini gozetirken finansal
istikrar1 da gozetmeleri gerektigini ortaya koymustur. Kriz sonrasinda tek basina
fiyat istikrarini gézetmenin, finansal kriz olasiligini artirdigini 6ne siiren ¢aligmalar
bulunmaktadir (Giavazzi ve Giovannini, 2010).

Fiyat istikrar1 gozetilirken finansal istikrarinda géz ardi edilmemesi son
donem de yazinda yer bulmaya baglamistir (Bianchi ve Mendoza, 2011). Bunu
gerceklestirmek icin de uygulanan yeni yaklasimlarla geleneksel para politikasi
araclarindan yola ¢ikilarak yeni donem para politikas1 araglart kullanilmaya
baslanmistir. Bu politika araglarindan birisi faiz koridoru bir digeri de rezerv opsiyon

mekanizmasidir.
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1.3.2.1. Faiz Koridoru

Faiz koridoru merkez bankalarinin gecelik bor¢ verme ve bor¢ alma faizinin

arasinda kalan aralik olarak tanimlanmaktadir. Merkez bankalari, kisa vadeli faizleri
ve orta vadeli faizleri birbirinden ayirt ederek hem fiyat istikrar1 hem de finansal
istikrar hedeflerini birlikte gergeklestirmek i¢in bu politika aracini kullanirlar.
Kahn (2010)’a gore, Avrupa Merkez Bankasi (AMB) faiz koridoru sisteminin
temellerini ilk kez Haziran 1998’de olusturmustur. 1999 yilinda avronun
kullanilmaya baslamas ile de faiz koridoru sistemi fiilen kullanilmaya baglanmastir.
AMB’nin gecelik mevduat faiz orani, faiz koridorunun tabanini ve marjinal borg
verme orani tavanini olusturmaktadir. Kriz oncesi donemde geleneksel bir faiz
koridoru sistemi uygulayan AMB, kriz sonras1 donemde politika faiz oranini tabana
yakin bir degerde tutarak piyasadaki likiditeyi arttirmaya calismistir. Bu politikaya
da faiz koridoru taban sistemi denilmektedir. Bor¢ verme faiz orani, bir bankanin
gecici likidite sikisikligmma diismesi halinde merkez bankasindan kisa vadeli
bor¢lanmak icin 6demeyi kabul ettigi faiz oranini ifade ederken, bor¢ alma faiz oram
ise bir bankanin faiz getirisi saglamak i¢in sahip oldugu likidite fazlasin1 merkez
bankasina mevduat seklinde yatirmasi durumunda almay: kabul ettigi faiz oranini
ifade etmektedir. S6z konusu yapmin bir geregi olarak piyasa faizleri faiz
koridorunun i¢inde olusmaktadir (Yiicel ve Serbest, 2013: 14).

Para piyasalarinda gecelik faiz oranimi hedeflenen orana yakin tutmak i¢in
faiz koridoru sistemi tercih edilmektedir. Tam koridor sisteminde, politikada
yapilacak degisiklik herhangi bir agik piyasa islemi kullanilmadan sadece koridorda
degisiklik yapilarak gerceklestirilir. Merkez bankalar1 dogrudan politika faizine
miidahale etmek yerine faiz koridorunu daraltip genisleterek piyasalarda doviz
kurlarii kontrol altina almaya ¢aligsmaktadirlar. Faiz koridoru politikasi ile 6ncelikle,
ekonomideki belirsizliklerin bertaraf edilmesi amaglanmaktadir. Boylece merkez
bankalar1 piyasaya likidite saglarken hem siirekli degisen sartlar dogrultusunda
algilamalardaki farkliliga hizli bir sekilde tepki verme hem de uygulayacag faiz

orani anlaminda esnek davranabilme avantajina sahip olmaktadir (Vural, 2013: 31).
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Faiz oranlarindaki volatiliteyi® azaltmak ve piyasa beklentilerini yonetmek
icin kullanilan bu politika araci kiiresel finansal kriz 6ncesinde Kanada, Ingiltere,
Japonya, AMB, Norveg, Avustralya, Isvec ve Yeni Zelanda tarafindan kullanilirken;
kriz sonrasinda, sayilan {lkelerin yam1 sira Endonezya, Polonya, Romanya,
Macaristan, Sirbistan, Tiirkiye ve Izlanda tarafindan da kullanilmustur.

Son yillarda merkez bankasinin para politikalarinda faiz koridorunun 6nemli
bir yer tutmasmin nedeni; kiiresel ekonomide siiregelen belirsizliklere ve risk
istahindaki ani degisimlere karsi siiratli bir sekilde yanit verebilme gereksiniminden

kaynaklanmaktadir.

1.3.2.2. Rezerv Opsiyon Mekanizmas1 (ROM)

Kiiresel kriz sonrasi gelismis iilkelerde siiregelen niceliksel genisleme sonucu
ortaya c¢ikan kisa vadeli likidite bollugu ve kiiresel finans sisteminde siiregelen
kirilganliklar, 6zellikle gelismekte olan iilkelere yonelik sermaye akimlarinda ciddi
oynakliklara yol agmaktadir. Bu gelismeler, Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde
makroekonomik ve finansal istikrar1 tehdit etmekte ve sermaye hareketlerinin yurt ici
piyasalara olan etkisini sinirlamaya yonelik araglarin 6nemini artirmaktadir. Bunun
yant sira kriz sonrasi finansal istikrara yonelik farkindaligin artmasi da merkez
bankalarin1 alternatif politika araglari kullanmaya yonlendirmistir. Bu cercevede
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 da 2010 yilinin sonlarindan itibaren finansal
istikrar1 destekleyici bir amag¢ olarak benimseyerek dis finansal soklara kars
ekonominin dayanikliligini artirmak amaciyla yeni araglar kullanmaya baglamistir.
Bu araglardan bir tanesi de Rezerv Opsiyon Mekanizmast (ROM)’dir (Kara vd,
2012: 1-14).

2011/10 sayili zorunlu Karsiliklar hakkinda tebligde degisiklik yapilmasina
dair teblig ile bankalara, TL yiikiimliiliikler i¢in tesis edilmesi gereken zorunlu
karsiliklarin %10’una kadar olan kismimi ABD dolar1 ve/veya Avro cinsinden tesis
edebilme imkan1 getirilmistir. Buna ek olarak, bankacilik sistemine esneklik
saglamak amaciyla, kiymetli maden depo hesaplari i¢in tutulmasi gereken zorunlu
karsiliklarin tamamina kadar olan kismi ile kiymetli maden depo hesaplar1 hari¢

yabanci para yiikiimliilikler i¢in tesis edilmesi gereken zorunlu karsiliklarin

¥ Volatilite: Bir finansal aracin belirli bir zaman araliginda gozlenen deger degisiminin standart
sapmasidir.
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%10’una kadar olan kismimin merkez bankasi nezdinde “standart altin” cinsinden
tutulabilmesine imkan saglanmistir. ROM da denilen bu mekanizma zorunlu karsilik
uygulamalarina yeni bir perspektif kazandirirken, sermaye hareketlerindeki asiri
oynakligin makroekonomik ve finansal istikrar {izerindeki olumsuz etkilerini
siirlandirmak amaciyla gelistirilmistir (Vural, 2013: 69).

ROM, bankalarin Tiirk Liras1 (TL) zorunlu karsiliklarinin belirli bir yiizdesini
yabanci para ve altin cinsinden tesis edebilmelerine imkan taniyan bir uygulamadir.
Birim Tiirk Liras1 zorunlu karsilik basina tesis edilebilecek yabanci para veya altin
karsiligin1 belirleyen Kkatsayilar ise Rezerv Opsiyon Katsayisi (ROK) olarak
tanimlanmaktadir (Kara vd., 2012: 2).

Bu uygulamanin baslica iki yarar1 vardir. Birincisi; merkez bankasi bu yolla
doviz rezervlerini artirmis olur. Ikincisi ise; bankalarin getirdigi dovizlerin merkez
bankasinda toplanmasi sonucu para ikamesinin etkisi disiiriilmiis olur (Egilmez,
2012).

1.4. Para Politikas1 Stratejileri

Merkez Bankasi para politikasi araclarini kullanarak, tespit ettigi hedeflere
uygun sonuglar almaya calisir. Bunun icin para politikast araclarinin kullanimi ile
reel ekonomiye etkilerinin ne oldugu konusunda cesitli stratejiler ortaya ¢ikmistir.

Gerek ihtiyari politikalara kars: ileri siirilen goriisler gerekse enflasyonun
ortaya c¢ikardigi maliyetler, fiyat istikrarinin para politikasi i¢in uzun donemde
birincil hedef olarak kabul edilmesine yol agmustir. Fiyat istikrarinin birincil hedef
olarak kabul edilmesi, para politikas1 i¢in nominal bir ¢apanin se¢ilmesini zorunlu
kilmigtir (Erdogan, 2005:34-54). Bu gergevede, alternatif para politikasi stratejileri
giindeme gelmistir. Bunlar; doviz kuru hedeflemesi, parasal hedefleme ve enflasyon
hedeflemesi olarak siralanabilir.

1.4.1. Déviz Kuru Hedeflemesi

Doviz kuru hedeflemesi, c¢ok eskilere dayanan bir uygulamadir. Para
politikasinin doviz piyasast araciligiyla ylriitilmesine dayanir. Doviz  kuru
hedeflemesinde ulusal para enflasyonu diisiik bir {ilkenin para birimine baglanarak
ithalata konu olan mallarin fiyatlarinin artmasi onlenir ve enflasyon kontrol altina

alinmaya ¢aligilir (Yalta, 2011: 198).
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Doviz kuru hedeflemesinin avantajlar1 arasinda; agiklanmig veriler olmasi,
para politikasini otomatige baglamasi, kisa donemli popiilist politikalarin izlenmesini
Onleyici rol oynamasi, genel olarak istikrar1 saglamasi olarak 6zetlemek miimkiindiir.
Doviz kuru hedeflemesinin en 6nemli dezavantaji para politikasinin bagimsizlig
lizerinde yaratmasi muhtemel olumsuz baskidir. Diisiik ve istikrarli enflasyon
oranlarina sahip {tilkelerin para birimine baglanan yerel para birimleri, ayn1 zamanda
kars1 {ilkenin faiz oranlariyla politikay1 uygulayan iilkenin faiz oranlarinin birbiriyle
sik1 iliski icerisine girmelerine neden olmaktadir. Bu durumda doéviz kuru
hedeflemesini se¢mis olan iilke merkez bankasinin igsel soklara karst para
politikasin1 bagimsiz bir bicimde uygulamasi ve bu yolla istikrar saglamaya
calismasi zorlagsmaktadir (Mishkin, 1999: 15-16).

1.4.2. Parasal Hedefleme

Parasal hedefleme, enflasyonist beklentileri kontrol altina almak amaciyla,
belirli bir parasal biiytikliige iliskin artis oraninin hedef olarak belirlenmesidir.
Parasal biiyiikliikler diizey olarak veya biliylime orant olarak belirlenebilir.
Enflasyonu onlemek i¢in parasal biiyiikliiklerin kullanilmas1 goriisii monetaristler
tarafindan dile getirilmistir. Kanada, Amerika ve Ingiltere gibi iilkeler 1970’lerden
sonra parasal hedefleme stratejisini kullanmistir. Bu strateji baz1 dezavantajlarindan
dolayr 1990’11 yillarda biiylik Olgiide terk edilmistir. Bu dezavantajlart soyle
siralayabiliriz:

e Iktisadi birimler i¢in anlasilmasi zor bir hedefleme olabilir.

e Ogzellikle sermaye hareketleri tamamen serbestse ve siirekli yeni finansal
araglar ortaya cikiyorsa Merkez Bankasmnin daha Onceden belirledigi
parasal biiylikliik 6nemini kaybetmis olabilir.

e Parasal biiyiikliiklerin etkisi gecikmeli olarak ortaya ¢ikabilir.

e Parasal biiytikliiklerin hedeflenmesi faizlerde oynakliga, dolayisiyla
ekonomide istikrarsizliga neden olabilir. 1970 ve 1980li yillarda parasal
hedeflemenin uygulandigi iilkelerde faizlerde biiyiik dalgalanmalar

oldugu goriilmiistiir.

Parasal hedefleme stratejisinin tercih edilmesi, para arzi degiskeninin yetkili
para otoritelerince kisa silire igerisinde yonlendirilebilecegi  gerekgesine

dayanmaktadir. Para politikas1 araglar1 vasitasiyla para arzinin iktisadi konjonktiire
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uyumlu bir sekilde ayarlanmasi, yeterli gelismislik diizeyine sahip para ve sermaye
piyasalarinin varligi halinde miimkiindiir. (Erdogan, 2005: 34-54).

Parasal hedefleme stratejisi tic onemli unsur igermektedir: Para politikasinin
yonetiminde parasal bilyiikliklerin aktardigi bilginin esas alinmasi, parasal
biiyiikliiklere iliskin hedeflerin 6nceden ilan edilmesi, parasal hedeflerden biiyiik
Olciide ve sistematik sapmalari engellemek i¢in hesap verme mekanizmalarinin
isletilmesidir (Mishkin, 2000: 27).

1.4.3. Enflasyon Hedeflemesi

Enflasyon hedeflemesi, enflasyonun onceden belirlenen zaman dilimi
icerisindeki seyrine iligkin belirli bir diizeyin ya da hedef araliginin kamuoyuna
resmen ilan edilmesini zorunlu kilan bir stratejidir (Bernanke vd., 1999: 4). Bu
stratejinin uygulamaya konulmasi, parasal otoritenin tam fiyat istikrar1 (sifir
enflasyon) yerine, disliik ve istikrarli enflasyon hedefini tercih ettigini
gostermektedir.

Enflasyon hedeflemesinde, hedef olarak kisa vadeli faiz oranlari, orta vadeli
hedef olarak beklenen enflasyon ve oncelikli amag olarak da enflasyon hedefi
kullanilmaktadir. Temel amag; secilen biiyiikliiklerin, ekonomik karar alma
stireclerinde referans olarak alimmasini saglamaktir. Para politikasinin amacina
ulagmasi, Ongoriilenlerin ekonomideki diger birimler tarafindan esas alinarak, fiyat,
licret artist ve yatirim gibi kararlarint ayni c¢ercevede sekillendirmeleri ile
miimkiindiir (Onder, 2005: 45).

1.5. Tgsizligin Tanim ve Issizlik Tiirleri

Para politikas1 ama¢ ve hedeflerinin bir¢cok {ilkede merkez bankalarinca
uygulanmasi sonucu fiyat istikrar1 saglansa bile issizlik orani disiiriilememistir.
Ornegin, Amerikan Merkez Bankasi FED esnek bir enflasyon hedefini para politikast
araci olarak belirlemis, ekonomide fiyat istikrar1 saglansa bile issizlik orani
distirilememistir. FED, Yeni Keynesyen iktisat¢1 olan Taylor’un denklemini
enflasyon hedeflemesinde kullanilmistir. Sifira yakin bir faiz oranina karsilik issizlik
oraninin yliksek ¢ikmaya devam etmesi son FED baskant Yellen’in para
politikasindaki hedef degiskenlerinden birinin uzun dénem normal issizlik orani

olarak almasina yol agmistir (Arican ve Okay, 2014: 10).
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Bu anlamda giiniimiiz tiim toplumlarinin en 6énemli sorunu haline gelmis olan
igsizligi; iktisadi anlamda emek talebinin emek arzim1 karsilamamasi olarak
aciklayabiliriz (Ozdemir, 2006: 67-68). Issizlik tiirleri hakkinda bugiine kadar cesitli
yaklasimlar ileri siirtilmiistiir. Yas, cinsiyet, egitim durumu, etnik koken gibi ¢esitli
kisisel karakteristiklere gore bir gruplandirma yapilabilecegi gibi cografi dagilima,
mesleklere ve igsizligin siiresine ve nedenine gore de siniflandirma yoluna gidilebilir.
Issizlik, modern ¢agin ekonomik ve sosyal bir olgusu olarak gelismis ve gelismekte
olan tiim ekonomiler i¢in 6nemli bir sorun kaynagi konumundadir (Seta Analiz,
2010:4-5).

1.5.1. Issizligin Tanim

Issizligin farkli tammlamalar1 vardir. Issizlik, bir iilkede ¢alisma giicii ve
yetenegine sahip olan ve cari licret diizeyinde calismak isteyen kisilerin is
bulamamasi haline denir. Bu durumdaki kisilere de issiz denir. Bir bagka tanimda
Issizlik; cari iicret oraninda ¢alismak arzusunda olan isgiicii arzinin o iicret oraninda
isgliciine olan talebin yarattig1 istthdam hacminden daha biiylik olmasi durumu
olarak ifade edilmistir (Yildirim ve Karaman, 2001: 308).

Issizligin uluslararasi standart tanimi da Uluslararast Calisma Orgiitii’niin
(ILO) onayladigi ve onerdigi tizere dort unsur iizerine oturtulmustur (Yildirim, 2011:
34). Belirli bir giin ya da hafta zarfinda, belirli bir yas kiimesinin iizerinde bulunan
asagidaki kategorilere giren kisiler igsiz kabul edilirler;

e s akdi sona erdiginden, ya da gegici olarak tatil edildiginden dolay:
istihdama elverigli konuma giren, herhangi bir ise sahip olmayan ve
ticretli bir is arayanlar,

e Daha 6nce hicbir zaman istthdam edilmemis olan ya da Onceki statii
durumu itibariyle bagimli olmayan, veya emekli edilmis ancak belirli bir
donem i¢in ¢alismaya elverisli olan kisiler,

e Belirli bir doneme nazaran gelecek bir tarihte yeni bir ise baslama
konusunda anlasma yapmis olup da, halen bir ise sahip olamayan ve
calismaya elverisli olan kisiler,

e Gegici ve belirsiz bir silireyle ve kendilerine herhangi bir 6deme

yapilmadan tensikata tabi olan kisilerdir.
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Referans donemi icinde isttihdam halinde olmayan (kar karsiligi yevmiyeli,
ticretli ya da licretsiz olarak higbir iste calismamis ve bdyle bir is ile baglantis1 da
olmayan) kisilerden is aramak icin son dort hafta i¢inde is arama kanallarindan en az
birini kullanmis ve 4 hafta iginde isbasi yapabilecek durumda olan 15 ve daha yukari
yastaki tiim kisiler igsiz niifusa dahildirler.

Isgiiciiniin (¢alismak isteyip de is arayanlar) bir boliimiiniin isinin olmamasi

durumunu ifade issizlik, issizlik orani ile 6l¢iiliir:

Issizler (calismak isteyenler)

Issizlik Orani= x 100
Isgiicii (Calisanlar+igsizler)

1.5.2. lssizlik Tiirleri

Issizlik sorun olarak bir biitiin olsa da bu sorun; zaman, etkisi, ortaya ¢ikis
bicimi ve zararlar1 agisindan farklilik arz etmektedir. Bunun igin issizlik tiirlerini
incelemekte fayda vardir.

1.5.2.1. Iradi Issizlik

Liberal ekonomilere 6zgili olan bu issizlik tiirii; gecerli ticret ve kosullarda
caligmak istemeyen kisilerin neden oldugu issizliktir. Bireyler ya tembel
olduklarindan ya gecerli iicret diizeyini ve kosullarim1 kendi niteliklerine uygun
bulmadiklarindan ya da gelire ihtiyag duymadiklarindan caligmamay1 tercih
edebilirler (Zaim, 1997: 179). Iste bu nedenlerden dolay1 ortaya cikan igsizlik, istemli
(iradi) igsizliktir.

1.5.2.2. Gayri Iradi Issizlik

Piyasadaki gecerli {icret diizeyinde ¢aligmaya razi oldugu halde is bulamama
durumudur. Bu durumdaki kisiye de gayri iradi igsiz denir. Az gelismis tilkelerdeki
gizli issizlik, konjonktiirel igsizlik, mevsimlik issizlik ve teknolojik ilerlemelerin
neden oldugu teknolojik issizlik birer gayri iradi issizlik tiiriidiir. Is bolimii ve
uzmanlagmanin gelistigi toplumlarda, efektif talebin mevcut iiretim kapasitesinin
tamamini kullanmaya olanak vermeyen ¢ok diisiik bir diizeyde kalmasindan, yani
talep yetersizliginden kaynaklanmaktadir. Talep seviyesinin diismesi, kisinin iradesi

disinda bir dizi ekonomik etmenler tarafindan belirlendigi i¢in ve kisinin bu kosullar
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degistirme olanagimin bulunmamasi nedeniyle, bu tiir igsizlige gayri iradi issizlik
denilmektedir (Ersel, 1999: 17).

Klasik ve Neo-Klasik iktisatgilar bu tiir issizligin varligin1  kabul
etmemislerdir. Kisilerin diisiik {icreti kabul etmeye razi olduklarinda bu tiir issizligin
onlenebilecegini iddia etmislerdir. Issizligin daha ¢ok gayri iradi bir olay oldugunu
one siirlip aciklayan J. M. Keynes ise gayri iradi igsizligin talep yetersizliginden
dolay1 olustugunu savunmustur (Pekin, 2007: 107).

1.5.2.2.1. Mevsimlik Issizlik

Bazi mevsimlerde dogal kosullar ya da sosyal olaylar nedeniyle ekonomik
faaliyetin yavaslamasi sonucu iiretimin azalmasi “mevsimsel issizligi” meydana
getirmektedir (Unay, 2001: 350). Genelde turizm, insaat, tarim gibi sektorlerde,
mevsimsel olarak iiretim diizeyi diismekte ve buna bagli olarak da igsizlik orani
mevsimsel olarak dalgalanmaktadir. Bu tip sektorlerde; iiretimin mevsimsel olarak
arttig1 donemlerde, calisan kisiler bir sonraki donemde islerini kaybederler ve iiretim
diizeyi daha sonraki donemde artana kadar igsiz kalirlar. Gelismis ve sanayi
tiretiminde ileri olan {ilkelerde mevsimsel igsizlik, genellikle mal talebindeki

degismelerden ileri gelmektedir.

1.5.2.2.2. Konjonktiirel (Devrevi) Issizlik

Piyasa ekonomilerinde ekonomik etkinlikler zaman iginde dalgalanir. Bu
dalgalanmanin duraklama ve bunalim donemlerinde ortaya c¢ikan issizlige
konjonktiirel igsizlik denir (Eytiboglu, 2003: 15). Belirli bir donemde ekonomide
tiretilen mal ve hizmetlere olan talebin diismesi veya yetersiz olmasi bu mal ve
hizmetlerin iiretimini de diisirmektedir. Daha diisiik iiretim daha az sayida isgiicii
kullanilmasii gerektireceginden, ekonomik yapidaki bu dalgalanma devresel bir
igsizlige yol agacaktir. Talepte olusan degisikliklere bagli olarak devresel issizlik kisa
veya uzun siireli olacaktir. Talepteki yetersizlige baglanan igsizlik, yeterli sermaye
birikimi ve yatirim giiciine ulasmis iilkelerde goriilebilecegi gibi, gelismekte olan
iilkelerde de ortaya ¢ikan bir issizlik tiiridiir. Konjonktiirel igsizlik, yapisal issizlige
gore kisa sureli, gegici issizlige gore uzun siirelidir (Koray, 2000:141).
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1.5.2.2.3. Yapsal Issizlik

Ekonominin biitiin sektorleriyle toplu ve devamli olarak durgun bir diizeyde
kaldig1 donemlerde ortaya ¢ikan igsizliktir. Yapisal issizlige uyumsuzluk issizligi de
denir. Ekonomi i¢i veya ekonomi disi nedenlerden dolay: ortaya ¢ikabilir. Emegin
makine ile ikamesinin veya talepteki kaymanin neden oldugu issizlik, ekonomi ici
nedenlerden ileri gelebilir. Bazen politik ve dogal 6geler gibi ekonomi dis1
nedenlerle, ekonominin kapasitesinde meydana gelen daralmalar veya isgiicli
arzindaki ani artiglar da yapisal issizlige neden olabilir (Yildirim ve Karaman, 2001:

312).

1.5.2.2.4. Gegici ( Friksiyonel) issizlik

Iscilerin yetenekleri, becerileri, tecriibeleri, ¢abalari, cografi bolge ve
calismaya ayiracaklar1 zaman icin arzuladiklar1 ¢alisma siiresi ¢cok cesitlidir. Benzer
sekilde, isci calistirmak isteyen igverenlerin, is¢ilerden bekledikleri is tecriibesi ve
becerisi, ¢alisma kosullari, istihdam yeri, saati ve odeyecekleri iicret konusunda
cesitli istekleri vardir. Bu farkliliklar nedeniyle iscilerin kendilerine uygun bir is
bulmalar1 zaman alacaktir. Iscilerin uygun bir is, isverenlerin ise uygun is giicii
aramas1 durumunda gegici bir siire issizligin artmasi “Friksiyonel Issizlik” olarak

tanimlanir. O halde friksiyonel issizlik gecici bir donemi kapsamaktadir.

1.5.2.2.5. Gizli Issizlik

Gizli igsizlik toplam ¢ikt1 veya {iriiniin miktarinin ayni kalmasi, teknik deyimi
ile, igglicliniin marjinal verimliliginin sifir olmas1 halini ifade etmektedir. Toplam
c¢iktt miktarinda bir degisme olmaksizin, bir isletmeyi veya ekonomik sektorii terk
eden is¢ilerin toplam sayisi, gizli issizlik miktarin1 vermektedir (Lordoglu ve
Ozkaplan, 2003: 401).

Herhangi bir iiretim alaninda isgiiciiniin bir kisminin iiretimden ¢ekilmesi
durumunda tretimde O6nemli bir azalma s6z konusu olmuyorsa gizli issizlik s6z
konusudur. Gizli issizlikte acik igsizlikten farkli olarak kiginin bir isi vardir ve kisi
teknik olarak issiz degildir. Gizli issizlik genellikle az gelismis lilkelerde tarimda ve

kamu sektoriinde yaygin olarak goriilmektedir.

21



1.5.2.2.6. Dogal Issizlik

Ulke ekonomilerinde uygulanan ekonomi politikalar1 yoluyla giderilemeyen
igsizlige “dogal issizlik” denilmektedir. M. Friedman tarafindan 1986 yilinda ortaya
atilan bir kavramidir. Ekonomiler bu tiir igsizligi 6nlemeye ¢alismalart durumunda
enflasyon olgusuyla miicadele etmek durumunda kalirlar. Bir bagka deyisle,
enflasyon oraninda yiikselme yaratmadan siirdiiriilebilen en diisiik issizlik oranina
“dogal issizlik” denilmektedir. Son donemlerde dogal issizlik orami yerine Non-
Accelarated Inflation Rate of Unemployment (NAIRU) vyani enflasyonu
hizlandirmayan issizlik oran1 kavrami kullanilmaktadir. NAIRU, friksiyonel issizlik

ile yapisal issizligin toplamindan olusmaktadir (Y1ldirim ve Ozer, 2006: 372).
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IKINCi BOLUM

PARA POLITIKASININ iSSiZLiK UZERINE ETKILERINI ACIKLAYAN
KURAMSAL YAKLASIMLAR VE AMPIiRiK CALISMALAR

2.1.Para Politikasimin Issizlik Uzerine Etkilerini A¢iklayan Kurumsal

Yaklasimlar

Para politikast hem fiili hem de dogal igsizlik iizerine etki eder. Larry
Summers 1980’li yillarda bunun adina histeri etkisi demistir. Summers’a gore reel
faiz oranlarindaki artig, dogal issizlik oranini artirir. Dogal igsizlik orani tizerine reel
faizin etkileri sermaye birikimi yoluyla gerceklesir. Reel faiz orani, sermayenin
maliyetini etkiler. Sermayenin maliyeti sermaye birikimini etkilerken dolayisiyla
isgiicii talebide issizlik oranini etkiler. Reel faiz oranindaki degisme 1970’11 yillarda
Avrupa’da reel faiz oraninin diisiik olmasi kar tizerinden isgiicii maliyetindeki artisin
azalmasina yol agmis, bu durum sermaye birikimindeki azalmay1 sinirlarken dogal
issizlik orandaki artisin da diisiik olmasina yol agmistir. 1980°li yillarda bu dongii
degismis, issizlik Avrupa’da artis gostermis 1990’11 yillarin ortalarinda reel faiz
oranindaki azalma, Avrupa’da issizlik oraninda azalmaya neden olmustur. Buna
karsin ABD ve Japonya’da issizlik oranlar1 1980°1i yillarda Avrupa’daki kadar
yiikselmemistir. Bunun nedeni de isgiiciiniin mobilitesinin Avrupa’ya gore daha

yiiksek olmasina baglanmaistir.

Bu boliimde para politikasinda meydana gelen degismelerin isgiiciine
etkilerini agiklamada iktisadi teorilerin goriiglerine yer verilmektedir. Burada klasik
miktar teorisinde issizligin yeri, keynesyen phillips egrisi, monetarist teori, yeni

keynesyen phillips egrisi, NAIRU ve Taylor kurali agiklanacaktir.

2.1.1. Issizligin Klasik Miktar Teorisinde Yeri ve Onemi

Fiyat diizeyinin para stokundaki deg§ismelere orantili olarak tepki
gosterecegini varsayan bir orantililik teoremidir. Para miktarindaki bir degisiklik

normalde fiyat diizeyinde orantili bir degisiklige neden olmalidir (Fisher, 1911: 157).
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MV=PT

Yukaridaki denklemde; “M” para arzi, “V”” paranin dolanim hizi, “P” fiyatlar
genel diizeyi, “T” aligveris hacmini ifade etmektedir. Denklemin bilesenleri icin
Fisher, uzun doénemde ticaret hacminin emek giiciiniin miktar ve niteligi, sermaye
stokunun biiyiikliigii ve teknoloji diizeyini kapsayan reel giicleri araciligiyla tam
kapasitesi tarafindan belirlendigini varsaymaktadir. Degiskenlerin birbirini etkiledigi
gecis ayarlama donemleri harig, bu reel giicler ve bdylece ticaret diizeyi kendi basina

denklemdeki diger degiskenlerden bagimsizdir (Cigek, 2011: 90).

Klasik teoriye gore yiiksek tasarruflar yiiksek yatirimlara onciiliik ederler ve
yiiksek yatirnmlar da yiiksek biliylimeye doniismektedirler. Buradaki varsayim,
yiikksek tasarruflarin ekonomik biiylimeye Oncelik tanimasi ve yine yiiksek
tasarruflarin ekonomik biiylime ile sonu¢lanmasidir (Dipendra, 1999: 79-86). Klasik
teoride; yatirim-tasarruf esitliginden hareketle, tasarruflarin azalmasi yatirimlar
azaltmakta dolayisiyla biiylime hizi azalmaktadir veya tasarruflarin artmasi
yatirnmlart arttirmakta ve biiylime hizi artmaktadir. Bu iliski ayni zamanda
Malthus’un niifus kurami ¢ercevesinde niifusa bagli olup, niifus artis hizinin ¢ok
yiiksek olmasi durumunda kisi basina diisen gelir azalacak ve tasarruf miktar
diisecek ve biiylime hiz1 azalacaktir. Niifus artig1 ile gelir arasinda dogrusal bir iligki
bulunmakta, kisisel gelirin azalmasi ile niifus artis hiz1 yavaslayacaktir. Bir baska
ifade ile klasik teoride emek piyasasinda ticretlerin esnek olma 6zelliginden dolay:
biiyiime hiz1 ile igsizlik arasinda dogrudan bir iliski bulunmamaktadir. Issizlik, bir
tercih olarak kabul edilip, ekonomik sorun olarak ele alinmamaktadir (Paya, 1998:
181). Emek arz1 ile emek talebi, iicretlerin esnekligi 6zelliginden dolay1r daima

dengeye varmaktadir.

Klasik ekonomi teorisinin 0ngordiigli issizlik tiirlerinden birisi gegici
igsizliktir. Yani oldukca kisa donemli bir igsizligin talep soklarindan dogabilecegi
kabul edilmektedir. Burada issizlik gecicidir ve ekonomi fiyat-iicret esnekligi
sayesinde kendi kendine bu soku kisa siirede atlatabilmektedir. Piyasalara disaridan

miidahale olmamasi halinde kalic1 igsizlik s6z konusu olmayacaktir.
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2.1.2. Keynes ve Orijinal Phillips Egrisi

ABD i¢in 1915-1925 yillarina ait aylik verileri kullanarak, issizlik ve
gecikmeli enflasyon arasinda giiglii bir bagtinin varhigin ilk tespit eden iktisatgi
Irvin Fisher olmustur. Buna gore, Fisher, issizlik ve gecikmeli enflasyon degiskenleri
arasindaki baginti katsayisinin %90 oldugunu bulmustur. Fisher'in ¢alismasinda,
igsizlik ve enflasyon arasindaki nedensellik iliskisinin fiyatlardan issizlige dogru
oldugunu gosteren istatistiksel bulgulara da yer verilmistir (Fisher, 1973).

1936 yilinda Hollandal1 iktisatg1 Jan Tinbergen, enflasyon ve issizlik
arasindaki iliskiyi arz ve talep piyasasi g¢ergevesinde, ekonometrik olarak ortaya
koymay1 basarmistir. Fisher'in aksine, Tinbergen, fiyatlar ve issizlik arasindaki
iliskide nedenselligin issizlik veya isgiicli piyasasindaki talep baskisin1 lgen benzer
bir degiskenden fiyatlara dogru oldugunu savunmustur. Bununla birlikte, Tinbergen,
nominal iicretlerin igsizligin dogrusal olmayan bir fonksiyonu oldugunu séylemistir
(Tinbergen, 1959).

A.W. Phillips arasgtirmalarinin ilk modellerinde enflasyon oranini fiili ve
potansiyel gelir arasindaki farkla iliskilendiren bir esitlik kullanmistir. Daha sonra
ticret maliyetlerindeki artig orani ile issizlik diizeyi arasindaki iliskiyi inceleyerek bu
esitligin ampirik dayanaklarini arastirmistir. 1958°de Ingiltere bu iki degisken
arasinda 100 yildir istikrarli bir iligki bulundugunu bildirmistir. P. A. Samuelson ve
R. Solow, Phillips’in s6z konusu ¢alismasindan hareketle issizlik haddi ile enflasyon
haddi arasinda ters yonlii bir iliskinin oldugunu ileri siirmiistiir. iliski, diinyanin
ilgisini ¢ekerek “Phillips Egrisi” adin1 almistir (Lipsey vd., 1994: 115).

Phillips Egrisi, iicret degisikliklerinin birim-emek maliyetlerini degistirerek
kisa donem toplam arz egrisini kaydirma hizi hakkinda ampirik verilere dayanan bir
aciklama saglamistir. Phillips’in aradigi ampirik iliski igsizlik ve iicret oranlar
arasindadir. Bunu aramasimin nedeni emek piyasasindaki talep baskilari hakkinda
issizligin ¢ikt1 agiklarindan daha iyi bir 6l¢ii oldugunu distinmesidir. Phillips,
calismasint 19.yy’in ortalarina kadar gotiirmek istemistir fakat ¢ikti agiklarindaki
veri eksikligi bunu engellemistir. Bununla birlikte, phillips egrisinin iicret
degisiklikleri ile c¢ikt1 aciklarimi iligkilerinden bir egriye doniistiiriilebilecegini

disiinmiistiir. Ciinkli issizlik ve aciklar arasinda “negatif” bir iliski vardir.
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Resesyoncu bir agikta yiiksek issizlik, enflasyonist bir acikta ise diislik bir igsizlik
bulunmaktadir (Lipsey ve d., 1994: 115-116).

W (nominal iicret artis orani)
A

0 » U (issizlik Orani)
P.C

(Sekil 1: Phillips Egrisi)

Phillips egrisinin iktisat politikast uygulamalarina temel alinmasi ile birlikte
politika uygulamalarinda igsizlik ve enflasyon orani arasinda tercih yapilmasi
durumuna gelmistir. Hangi politika kombinasyonunun uygulanacagi ise politika
yapicinin Onceliklerine bagl olarak degisecektir. Phillips egrisi bu agidan politika
yapicilara ideolojik oOnceliklerini g6z Oniinde bulundurarak iktisat politikasi
olusturma imkan1 vermistir (Biiyiikakin, 2008: 139).

Kisa Donem Phillips Egrisi; Beklenen enflasyon ve dogal igsizlik orani sabitken

enflasyon oran1 ve igsizlik orani arasindaki ters yonlii iliskiyi gostermektedir.

Enflazyaon
QrEnl
%l - -
2% - - - ;
1 : Kiza Ddnem
! ' Philipps Edrisi
1 |
4% TH ig=izlik
!:u:-gal Qrani
Izsizlik
CrEni

(Sekil 2:Kisa Donem Phillips Egrisi)
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Uzun Dénem Phillips Egrisi; Beklenen enflasyon ve gergeklesen enflasyon oranlari
birbirine esit oldugu zaman enflasyon orani ile igsizlik orani arasindaki iliskiyi
gosteren bir egridir. Uzun donem phillips egrisi dogal issizlik orani diizeyinde

cizilecek bir dogru ile gosterilebilir.

Enflasyon Uzun Dénem

orani Phillips Egrisi
Dogal Issizlik
Issizlik Oram
Oram

(Sekil 3: Uzun Donem Phillips Egrisi)

Keynesci iktisat teorisi, 1929 buhraniyla ortaya ¢ikan sorunlar1 gidermek igin
gelistirilmistir. Ancak 1960 yilindan bu yana goriilen hizli enflasyon ve issizlik gibi
sorunlar, bu teorinin gegerliligini yitirmesine neden olmustur. Keynesin tavsiyelerine
uygun olarak, devlet harcamalarinin artirilmas1 ve agik biitce politikasi ilk basta
igsizligi azaltmis ve hizli bir iretim artisina imkan vermisti. Fakat her issizlik
dalgasiyla karsilagildiginda devlet harcamalarinin artirllmasi ve acik biitce
politikasiyla piyasaya daha fazla para verilmesi, enflayonist baskilar1 artirmistir.

Keynes, Genel Teori’de 1929 Diinya Buhraninin temel problemi olan igsizlik
olgusuyla ilgili caligmalar yapmis ve enflasyon olgusuyla ilgili caligmalari ithmal
etmistir. Enflasyon olgusuyla ilgili olarak 1940 yilinda “savasi nasil finanse
etmeliyiz” baslikli bir makale yayinlayarak “talep ¢ekisli enflasyon” ve “maliyet
itisli enflasyon™ ayirimi altinda bazi fikirler ileri siirmiistiir. Keynesyen iktisat¢ilar
Neo-Keynesyen modelin kayip denklem (missing equation) denilen bu eksikligini,
A.W. Phillips’in 1958 yilinda yayinlanan ve Ingiltere’de 1861-1957 déneminde
igsizlikle nominal iicret hadleri arasindaki degismeler arasinda nasil bir iliski

oldugunu inceleyen makalesinden yaralanarak gidermislerdir (Unsal, 2007: 34).
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2.1.3. Issizligin Monetarist Teoride Yeri ve Onemi

Keynesyen Teori, 1940 ve 1950’11 yillarda genel kabul gérmiis bir teoridir.
Gelismis tlkeler, uyguladiklar1 Keynesyen teori ile hizli bir biiylime siireci igerisine
girmis, hiikiimetler tarafindan uygulanan teori politikalari, tilkelerin ekonomilerinin
gelismesinin nedeni olarak kabul edilmistir. Ancak 1960’11 yillarda ayni sanayi
iilkelerinde enflasyon ve issizligin hizla artis silireci igerisine girmesi, basta ABD
olmak iizere birgok iilke sorunlarmi uyguladiklar1 politikalara baglamaya
baslamiglardir. Uygulamada, maliye politikalarinin kullanilmasindaki gecikmeler
sorunlar yaratinca iktisat¢ilarin bir kismi maliye politikasindaki degismelerin istikrari
saglayict1 degil, aksine ekonominin istikrarini  bozucu etkiler yarattigini
belirtmislerdir (Parasiz ve Bildirici, 2002: 374).

“Keynesyen Istihdam Teorisine” karsit olan ilk goriis, 1960’1 yillarda
gelistirilen “Moneterist Teori” olmustur. Chicago Universitesi iktisatgilarindan
Milton Friedman tarafindan gelistirilen teoriye gore, Keynesyen teori temelde,
toplam talebin belirlenmesi teorisidir. Toplam talebinde Oncelikle para arzindaki
degismelerle belirlenebilecegini savunmaktadir. Toplam hasila, fiyatlar ve istihdam
gibi belli basli makro ekonomik degiskenler temelde para arzindan etkilenmektedir.
Bu degiskenlerin maliye politikasindan etkilenmesi hem az hem de gegicidir. Bu
yiizden ekonomide sadece “para” 6nemlidir (Parasiz vd., 2000: 550-551).

Monetaristler, “fiyat istikrar1” tizerinde 6nemle durmuslardir. Goniillii ya da
uyarilmis eksik istthdamin ve biiyilk bunalimmm 06zel sektoriin yapisindan
kaynaklanan herhangi bir istikrarsizliktan degil, hiikiimetin kotlii yonetiminden
kaynaklandigini belirtmislerdir. Monetaristler, serbest piyasa ekonomisinin kendi i¢
dinamigi sayesinde istikrarli bir model oldugunu savunmakla birlikte, klasik
iktisat¢ilardan farkli olarak ekonominin her zaman tam istthdam diizeyinde
olamayacagini kabul etmektedirler. insanlarin daha iyi bir is arama veya issizlik
yardimindan yaralanmalar1 neticesinde belirli bir siire igsiz kalabileceklerini, boylece
ekonomide her an “dogal issizlik” olabilecegini 6ne stirmiislerdir (Aktan, 2000: 1).

Monetaristlere gore enflasyon, eksik istihdamdan daha tehlikeli bir durumdur.
Bu nedenle, monetaristler igsizligi onlemeyi amaglayan politikalara kiyasla yiiksek
oranli enflasyonu 6nlemenin yaratacag yiiksek issizligi listlenmeye daha fazla egilim

gostermistir (Parasiz vd., 2000: 551).
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2.1.4. Yeni Keynesyen Phillips Egrisi

1980'li yillarin basinda, Yeni Keynesyenler tarafindan “Keynesyen Dinamik
Rassal Denge Modellerinin” gelistirilmesiyle birlikte Phillips egrisi makro ekonomik
alanda yeniden 6nem kazanmaya baslamistir. O zamana dek, Phillips egrisi, sadece
issizlik oran1 ve enflasyon gibi toplam degiskenler arasindaki ampirik iliskiyi dikkate
almasi, fakat ekonomideki tiiketici ve firmalar arasindaki etkilesim altinda yatan
yapisal davraniglar1 yeterince dnemsememesi nedeniyle elestirilere maruz kalmistir
(Fuhrer, 1995).

Yeni keynesyenler makro iktisadi analizi mikro ekonomik temeller {izerinden
yapmaya calismislardir. Bu nedenle nominal fiyatlar, iicret katiliklari, eksik bilgi,
beklentiler ve piyasa basarisizligi sorunlarina vurgu yapmislardir. Yeni keynesyen
phillips egrisi beklenen enflasyon ve marjinal maliyetin bir fonksiyonudur. Marjinal
maliyet veri iken enflasyon beklentisinde meydana gelen bir diisiis enflasyonu da
diisiirecektir. Dolayisiyla bu durumda istihdami degistirmeden enflasyonu etkilemek
miimkiin olmaktadir. Yeni keynesyen phillips egrisine gore cari enflasyon, beklenen
enflasyon ve zorlayici bir degisken olan fazla talep tarafindan agiklanir (Bordsen vd.,
2002: 1).

Yeni keynesgillere gore kisa donemde issizlikle enflasyon arasinda bir degis-
tokus mevcuttur. Uzun donemde ise histeri etkisini kabul edenler disinda, Phillips
egrisinin tabii issizlik oraninda yatay eksene dik olacagma inanirlar. Fakat uzun
donemde phillips iligkisinin ortadan kalkmasinin nedeni; beklentilerdeki yanilginin

diizeltilmesi degil, biitlin {icret ve fiyatlarin esnek hale gelmesidir.

2.1.5. NAIRU (Enflasyonu Hizlandirmayan Issizlik)

Nairu kavrami ilk kez Modigliani ve Papademos (1975) tarafindan
enflasyonist olmayan issizlik orani (Non-Inflationary Rate Uf Unemployment,
NAIRU) olarak adlandirilmig ve daha sonra Tobin (1980) tarafindan NAIRU olarak
ifade edilmistir.

NAIRU, istikrar ile uyumlu ve enflasyonu hizlandirmayan bir issizlik oranini
temsil etmektedir (Espinoza-Vega ve Russel, 1997). NAIRU’ nun yiiksek olmasi
emek piyasasinin zayifligimi gosterebilecegi gibi, issizligin devrevi bileseninin

belirlenmesinde de bir gdsterge olabilir. Bu yiizden OECD (Ingilizcesi: Organisation
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for Economic Co-operation and Development, Tiirk¢esi: Ekonomik Kalkinma ve
Isbirligi Orgiitii), NAIRU nun 6l¢iilmesine 6zel bir dSnem vermektedir (Rodenburg,
2007).

NAIRU kavraminin bu kadar ¢ok dikkat ¢ekmesinin nedeni, bir¢ok tilkede
cari igsizlik diizeyinin NAIRU tahminlerinden daha diisiik olmasidir. Bu nedenle bazi
iktisatgilar para otoritelerine siki para politikasina yonelmek konusunda Onerilerde
bulunmakta, bazi iktisatgilar ise para otoritesinin nominal iicret degisikliklerini daha
yakindan izlemesini ve reel {icretlerde bir artis sinyali alinir alinmaz siki para
politikasina donmesini tavsiye etmektedirler (Siklar, 1999: 5-30).

NAIRU bir model olarak basit sekilde kurgulanirsa:

y= f(u)+g(u, du/dt)

Bu denklemdeki u issizlik orani, “f” mark up orani, “g” iscilerin gelirden
aldiklar1 pay, “y” biiyiime ve “t” zamani gostermektedir. “u” ile “f” ve “g” arasinda
ters yonli bir iligki vardir. Fiyat beklentileri dogru ve emek piyasasi dengede ise
(du/dt=0) ortaya c¢ikan issizlige dogal issizlik diizeyi (u*) denir. Bu durumda
denklemin kokii asagidaki gibidir;

y= f(u*)+g(u*, 0)

Bu issizlik diizeyi para politikasindan etkilenir. Para politikasi siki ise “f” ve
“g” duser ve igsizlik artar. Bunun yaninda “y” ile yani biiytime ile ters yonlidiir. “y”
artarsa “f” ve “g” artacagi i¢in “U*” diiser. Dolayisiyla biiyiime ve para politikasi ile
dogal issizlik orani arasinda baglant1 vardir. Eger issizlik uzun siire devam ederse

histeri etkisinden dolay1 dogal igsizlik orani artar.

2.1.6. Taylor Kuram

Taylor kurali genel anlamiyla enflasyon ve ciktidaki degisime gore para
otoritesinin faiz politikasini nasil ayarlamasi gerektigini gosteren basit bir kuraldir.
Bu kuralin temel fikri, merkez bankalarinin iiretim ve enflasyona karsilik faiz
oranlarint  diizeltmesidir. Taylor kurali, para politikasinin makroekonomik
kirilmalari, fiyatlar ve biiylimedeki donemsel dalgalanmalar1 igerecek sekilde bir
kurala dayali olmasi ekonomik istikrar1 goz Oniinde bulundurmasi gerektigi

seklindedir (Orphanides, 2007).
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Taylor kuralina gore c¢ikti ve enflasyonun degerlerinde meydana gelen kisa
donemli sapmalar, para otoriteleri tarafindan kisa donemli faiz oranlar degisikligi ile
ortadan kaldirmalidir. Taylor kuralin1 su sekilde genellemek miimkiindiir:

r—r*x=f z—2z+*

Denklemde “r” kisa vadeli faiz orani, “r*” baz alinan deger, “z” degiskenin
ilgili donemdeki degeri, “z*” hedeflenen degeri ifade etmektedir. Bu genel ifadeye
bagli olarak Taylor Kuralini:

it +1ry g+, (nt-l'n*)+fyyt

Esitligi ile ifade etmistir. Burada “r*”; faiz orani, “n”; 12 aylik enflasyon
orani, “m*”; merkez bankasi enflasyon hedefi, “y” ise iiretimdir. Ayrica "i;” nominal
faiz oraninin simdiki degeridir ve tiretim agigina ve enflasyon hedefinden sapmasinin
bir devre oncekine baghdir. Katsayilardaki kisitlar atilarak bu denklem;

i=0+P (m-l-n*)ﬂiy y; olarak diizenlenmistir. Burada, = r + 7t ve Prl1+f,
olacaktir. Burada (mwi-m ), beklenen enflasyonun hedeflenenden sapmasi, yt ise
tretim agigidir. Bu katsayilarin pozitif olmasi eklenmektedir. Taylor onerdigi
politika kuralinin uygulanmasinda enflasyon oranmni geriye doniik gerceklesmis
enflasyon olarak kullanmistir.

Merkez bankast Taylor kuralin1 kullandiginda, enflasyon ve iiretim
hedeflenenden yiiksek ise faiz oranlarini yiikseltir. Enflasyon ve iiretim hedeflenenin

altinda ise faiz oranlarini indirme yoluna gider. (Begg vd., 2003: 340).

2.1.7. Histeri Etkisi

Histeri, Blanchard ve Summers (1986, 1987), Layard vd. (1991) ve Barro
(1988)’nun katkilartyla sekillenen bu yaklasima gore, is piyasasindaki katiliklar
nedeniyle, soklar igsizlik diizeyi ilizerinde kalict etkilere sahiptir. Yani ekonomideki
bir soktan sonra issizlik oranlar1 artacak ve eski seviyesine geri donmeyecektir. Bu
durumda olusacak yeni dengede issizlik oranlar1 eski seviyelerinin ¢ok iizerlerinde
olacaktir. Ekonometrik agidan bunun anlami issizlik serisinin duragan olmayan bir
stirec tarafindan tiiretildigidir.

Literatiirde, issizlik lizerinde gecici soklarin etkilerinin kalict olup olmadigi
ve igsizlik enflasyon arasindaki iliskinin niteligi konusunda birbirine zit iki goriis

vardir. Bunlardan ilki “Dogal Issizlik Oram1 Hipotezi” velveya daha sonra bu
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hipotezin gelistirilmesiyle ortaya ¢ikan NAIRU Hipotezi, digeri ise Histeri etkisidir
(Stanley, 2005).

2.2. Para Politikasimin Igsizlik Uzerine Etkilerini Aciklayan Ampirik
Cahismalar

Issizlik sorunu basta gelismekte olan iilkeler olmak iizere biitiin iilkelerde
sorun haline gelmektedir. Bu boliimde bazi gelismis tlkeler ile Tirkiye’deki para
politikalar1 uygulamalarinin, enflasyon ve issizlik {lizerindeki etkilerini agiklayan
ampirik ¢aligmalara deginilecektir.

2.2.1. Gelismis Ulkeler I¢cin Yapilmis Ampirik Calismalar

Kakse ve Patanaik ABD i¢in 2000 yilinda yaptiklar1 ampirik ¢alismalarinda
(VAR) yontemini kullanarak Euro kullanan Avrupa iilkelerindeki para soklarinin
etkilerini analiz etmislerdir. Bu uygulamay1 1984 1. donemi ile 1998 4. doénemleri
arasindaki piyasa verilerini kullanarak yapmislardir. Para miktarinda meydana gelen
daralmalar sonucu; kisa donem para arzinin azaltilmasi, kisa donem faiz oranlarinda
bir sok meydana getirmis ve issizlik lizerinde negatif bir etkiye sebep olmustur. Para
politikalarinin enflasyona etkileri ise ¢ok kisitli olmustur. Bu arada baslangigta
toplam para miktarinin iizerinde olumlu bir etkiye neden oldugu goriilmiistiir. Buna
ek olarak gecerli kur oranlarindaki degisiklikler ve uzun dénem faiz oranlarinin
gercek piyasa durumu tizerinde 6nemli bir etkisi varken, buradaki piyasa verilerinin
enflasyona hizli bir sekilde sebep oldugu goriilmiistiir. Bununla birlikte uzun dénem
faiz oranlar1 ve anlik piyasa oranlar1 kisa donem faizlerinde fazla etkili olamamustir.

Bu degiskenler para politikasinin  degisim  {izerindeki  Onemini
sinirlandirmistir. Bununla birlikte sonuclar gostermektedir ki piyasa faiz oranlari
onemli bilgi degiskenidir. Sonug¢ olarak, (VAR) sistemini ABD wverileri ile
karsilastirmaktadirlar. iki ekonomideki para politikasi etkilerinin gergek piyasalara
olan etkisi bir birine benzedigi goriilmistiir.

Alexuis ve Holmlund’un 2008 yilindaki Isveg’teki Uygulamasinda ise; para
politikalar1 issizlik uygulamalari deneyimi iizerinde calismislardir. Issizlikteki
degisimlerin  yaklastk %30  kadarinin  makroekonomik  soklar  olarak
adlandirabilecegimiz daraltici para politikalar1 ve kurumsal faktorler tarafindan sebep

oldugunu o6grenmislerdir. Sonuglarin etkili ve kalict oldugu goriilmiistiir. Tercih

32



edilen VAR modelinde bir sokun yaklasik olarak maksimum etkisinin % 30’nun 10
y1l buyunca etkili oldugu goriilmiistiir.

Gerek gelismis {lkeler gerekse gelismekte olan iilkelerde merkez
bankalariin en temel amaci fiyat istikrarin1 saglamaktir. Fiyat istikrarina ulagsmada
merkez bankalarmin izledigi yol ise enflasyon hedeflemesidir. Enflasyon
hedeflemesinin merkez bankalar1 tarafindan yogun bir sekilde kullanilmasinin
Oziinde, ¢ikt1 ile fiyat istikrarinin  birlikte/aym1  anda (dogal uyum)
gerceklestirilebilmesi yatmaktadir. Blanchard’a gore enflasyon ve c¢ikti ile fiyat
arasinda genel olarak soyle bir iligski kurulabilir (Blanchard, 2003: 3):

m-n(-1)=(p+a)(y-y*)

Yukaridaki denklemde “n” enflasyon oranini, “y” ise ¢ikt1 oranini, “y*” dogal
cikt1 diizeyini gostermektedir. Parantez igindeki terimlerde gecikme uzunlugunu
belirtmektedir. Denkleme gore enflasyondaki degisim ¢ikt1 agiginin bir sonucudur.

An —Ay—Au

Bu denklemdeki “Azn” hedeflenen enflasyon oranini, “Ay” hedeflenen ¢ikti

oranini Ve “Au” ise hedeflenen issizlik oranini gostermektedir. Burada minimum

diizeydeki enflasyon orani ¢ikt1 agigini ve bu da issizlik oranini etkilemektedir.

2.2.2. Tiirkiye Icin Yapilmis Ampirik Calismalar

Selim ve Giiven’in yaptign calismada, 1990-2012 yillar1 arast TUFE, reel
efektif doviz kuru ve igsizlik verileri kullanilarak, degiskenler arasindaki iliskiyi
saptamak amaciyla ekonometrik analizler yapilmistir (Selim ve Giiven, 2014: 1-26).
Calismada VAR yonetimi kullamlmustir. Yapilan analizlerde TUFE, reel efektif
doviz kuru ve igsizlik degiskenleri arasinda uzun donemli bir iligki saptanamamustir.
Ayrica degiskenler arasindaki iligkiyi belirlemek ve degiskenin birinin digerine
neden olup olmadigini belirlemek amaciyla nedensellik analizi uygulanmigstir. Bunun
sonucunda, reel efektif déviz kurundan, issizlik ve TUFE’ye dogru bir nedensellik
elde edilmistir.

Bu calisma ile ele alinan reel efektif doviz kuru, enflasyon ve issizlik orani
degiskenleri arasinda gii¢lii bir iligkinin varlig1 ortaya konulmustur. Reel efektif
doviz kuru istihdam seviyesini bir¢ok kanaldan etkilemektedir. Reel doviz kurlarinin
diismesi yerli firmalara dis pazarlarda rekabet giicii kazandirirken i¢ pazarda da ithal

uriinlere kars1 rekabet giicii kazandirmaktadir. Rekabet gliciiniin artmasiyla talep
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artigt, iiretim ve istthdam artisina yol agmaktadir. Tiirkiye’de 2001 yilinda esnek kur
sistemine gegcildikten sonra kiiresel krizin sekteye ugrattigi kesintisiz bir biiyiime
thracata ivme kazandirirken ithalatta daha yiiksek oranli artislara yol agmustir.
Biiyliyen ekonomiye issizlik oranlarindaki diistis eslik etmemis issizlik oranlari
%10’1larda kalmistir. Ayrica istikrar programlarinin ana unsurlar1 arasinda yer alan
enflasyon ve doviz kuru arasindaki etkilesim mekanizmasimin anlasilmast ve
uygulanacak makro politikalarda hesaba katilmasi politika yapimcilarinin ihmal
etmemeleri gereken bir husustur.

Hepsag’in yaptigi calisma, 2001:1-2007:3 donemlerini kapsamaktadir.
Calismada VAR modeli kullanilmigtir. Yapilan ¢alisma sonucuna gore; kisa
dénemde, enflasyon orani {izerinde ge¢gmis donem enflasyon oranlarinin etkili oldugu
anlagilmistir. Buna gore fiyat istikrar1 hedefine ulasilmasinda kisa donemde issizlik
oranlarindan ziyade ge¢cmis donem enflasyon oranlarinin cari donem enflasyonunun
belirleyicisi oldugu, iktisadi politikalar olugturulmasi agamasinda dikkate alinmalidir.
Uzun donemde enflasyon orani ile issizlik orani arasinda gegerli bir degis-tokus
iligkisi tespit edilmistir. Tiirkiye ekonomisi i¢in igsizlik oranlarinin uzun dénem
enflasyonunun belirlenmesinde giivenilir bir ara¢ olarak kullanilabilecegi ifade
edilebilmektedir.

Giiloglu ve Ispir’in yaptig1 calismada, Tiirkiye’deki 9 sektdriin 1988-2008
donemini kapsayan issizlik orani serilerinden olusan panel veri seti olusturularak,
igsizlik serilerinin duraganligi sinanmaktadir. Duraganlik, son donemlerde gelistirilen
ve her sektorde farkli tarihlerde ve farkli sayilarda kirilmaya izin veren bir panel
birim kok sinamasiyla sinanmaktadir. Yapisal kirilmayr dikkate almayan zaman
serisi ve panel birim kok smamalart dogal issizlik onsavina karsin histeri dnsavini
desteklerken, yapisal kirilmay:r dikkate alan panel birim kok sinamasi dogal issizlik
orani Onsavini desteklemektedir. Calisma sonuclar1 Tiirkiye lizerine yapilan daha
onceki diger bircok calismadan dogal issizlik onsavini desteklemesi bakimindan
ayrilmaktadir. Calismadan elde edilen sonuclar iktisat teorisinde dogal issizlik orani
onsavinin 6zel bir durumu olarak da adlandirilan ve gecici soklarin issizlik oranm
tizerindeki etkilerinin uzun siire devam ettigini ancak kalict olmadigini sdyleyen

goriisle uyum icindedir (Giiloglu ve Ispir, 2011: 212).
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Berument, Tansel ve Dogan’in yaptigi ¢alismada, makroekonomik politika
soklariin 1988:01°den 2004:04’¢ kadar olan issizligi nasil etkiledigi incelenmistir.
Calismada ti¢ aylik verilerle kurulan var yontemi kullanilmistir. Egitim seviyesine
gore issizlik ile ilgilenildiginde, uygulama sonuclarinda gelir sokunun toplam
issizligi disiirdiigli goriilmistiir. Ayrica pozitif gelir sokunun lise mezunu igsizler
haricinde tiim egitim seviyelerinde azalisa neden oldugu bulunmustur. Lise mezunu
igsizlerin soktan pozitif yonde etkilendigi fakat sadece baslangicta istatistiksel olarak
anlamli oldugu tespit edilmistir. Doviz kuruna verilen sokta sonuglar gostermistir ki
issizlik baslangicta artarken daha sonra diisiise gegmistir. Pozitif para arzi sokunun
ortaokul, lise ve tiniversite diizeyinde issizleri negatif yonde etkiledigi ve baslangic
seviyelerinde anlamli oldugu bulunmustur. Daha sonra fiyatlara verilen bir standart
sapmalik sokun, yaklasik donem boyunca egitim seviyelerinde ki igsizligi diigtirdiigii
ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmiistiir. Faiz sokunun igsizligi baslangicta
artirdi@1 tespit edilmistir. Bu sonuglar c¢ergevesinde de, faiz ve para arzinin uzun
donemde 1issizligin higbir bilesenine etkisi bulunmazken toplam issizligin kisa
donemde etkilendigi goriilmiistiir. Diger taraftan gelir, fiyat ve issizligin kendi
sokunun siirekli etkisi oldugu bulunmustur (Hakan vd., 2005: 12-13).

Sentiirk ve Akbas’in yaptig1 ¢alismada ise, Tiirkiye’de 2005: 01-2012: 07
doneminde ekonomik biiyiime, issizlik oran1 ve enflasyon orani arasinda karsilikli
iliskinin varlhig1 incelenmistir. Ekonomik biiylimenin igsizlik ve enflasyon oram
izerinde etkili olup olmadigini tespit edebilmek i¢in ilk olarak ¢aligmada kullanilan
degiskenler i¢in birim kok testleri yapilmistir. Yapilan bu testler, sonucunda sanayi
iiretim endeksi duragan, issizlik ve enflasyon orani ise birim koklii ¢ikmistir. Buna
gore, sanayi iiretim endeksi ile issizlik orani ve issizlik orani ile de enflasyon orani
arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi bulunmaktadir. Ekonomik biiyiime
gerceklesirken, issizlik ve enflasyon oraninda bir degisiklik olmamasi, hane halkinin
refah diizeyini iyilestirmemektedir. Dolayisiyla refah diizeyinde iyilesmeden soz
edebilmek i¢in ekonomik biiylimeyle birlikte enflasyon orani ve igsizlik oraninin
azalmast gerekmektedir. Refah diizeyinde iyilesme yasanabilmesi i¢in enflasyon
orani ve issizlik oraninin disinda soysal, siyasal ve kiiltiirel alanda bir¢ok ilerlemenin
kaydedilmesi de gerekmektedir. Buna ragmen, hane halkinin iktisadi

hosnutsuzlugunu belirlemede issizlik ve enflasyon orani yeterli goriilmektedir.
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Tiirkiye, ekonomik biiylime gerceklestirmesine ragmen isSizlik ve enflasyon
oranlan yetkili otoritelerce hedeflenen oranlarin iizerinde seyretmektedir. Bu sonug,
Tiirkiye’nin ihracati igin gerekli olan mallarin 6nemli bir kismini ithal etmesinden
kaynaklanmaktadir. Bu yiizden ihracat i¢in gerekli olan mallarin yurtiginde iiretimine
onem verilip gerekli tesviklerin yapilmasi gerekmektedir. Ayrica, tiiketim kadar
tiretim i¢in de gerekli olan petrol, dogalgaz vb. enerji kaynaklarina alternatif
kaynaklar gelistirilmelidir. Aksi takdirde, gerceklesen ekonomik biiyiime istihdam
yaratmayan ve enflasyon oranim1 diislirmeyen bir nitelik kazanacaktir. Bunun
yaninda, s6z konusu ekonomik biiylimenin toplumsal refaha katki saglayabilmesi
icin gelir dagilimi adaletinin de saglanmasi gerekmektedir (Sentiirtk ve Akbag, 2014:
5829).
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UCUNCU BOLUM
TURKIYE’DEKI PARA POLITIKASI UYGULAMALARININ ISSiZLiK
UZERINE ETKILERIi: SAYISAL ANALIZ

3.1.. Diinyada ve Tiirkiye’de Isgiicii Piyasasimin Yapisi, Issizlik ve Para
Politikasi Iliskisi

Gelismis ve gelismekte olan tiim iilkelerin ugrastigt en Onemli sosyal
sorunlarm basinda issizlik olgusu gelmektedir. Ulkeler dzellikle teknolojik olarak
gelisirken, iiretim sistemleri degismekte ve isgiicliniin bu gelismelere ayak
uydurmasi zorlagmakta, niifus artisina bagli olarak artan isgiiciine istihdam imkanlar1
yaratmak sorun haline gelmektedir (Gliney, 2009:135). Bu bolimde diinyadaki ve

Tiirkiye’deki igsizligin yapisal dzellikleri incelenmistir.

3.1.1. Diinya Isgiicii Piyasalarindaki Gelismeler

2013 yilinda kiiresel ekonomik biiyiime %2.9 olmus, 2009 yilindan beri en
diisiik diizeyinde oldugu belirtilmistir. Dolayisiyla kiiresel ekonomide toplam talep
zayif ve makroekonomik belirsizlik yiliksek diizeyde kalmistir. Yiikselen ve
gelismekte olan iilkelerde zayiflayan ekonomik biiyiime hem diisiik toplam talebe,
(6zellikle ihracat nedeniyle) hem de kiiresel finansal istikrarsizligin gelismis
ilkelerdeki makroekonomik politika kosullartyla baglantili olmasindan dolay1
olumsuz gelismelere yol agmistir. Amerika’daki para politikalari nedeniyle sermaye
cikislarina yiikselen ekonomiler olduk¢a duyarli hale gelmislerdir. Yikselen
ekonomilerde ve gelismekte olan iilkelerde ekonominin yavaslamasi orta donemde
ekonomik ufkun belirsizlesmesinden kaynaklanan uyarlama problemlerine yol
acmistir. Hizli bir yakalama sonrasinda, bazi biiyiik yiikselen ekonomiler ve
gelismekte olan iilkeler 6nemli bir dar bogazla (6zellikle alt yap1 ve beseri sermaye)
kars1 karsiya gelirken, bunun gelecek yillarda ekonomik biiyiime {lizerine 6nemli
etkilerinin olacag: diistintilmektedir. 2013 yilinda gelismis ekonomilerde ve AB’de
ekonomik biiylime ortalama %] olarak gerceklesmistir. Bir onceki yila gore %0.4
daha az biiylimede goriilmiistiir. Japonya’da ekonomik biiylime %2’de kalmis ve
Amerika’nin ekonomik biiyiimesi 2012 yilinda %2.8’den 2013 yilinda %]1.6’ya
gerilemistir. Euro bolgesi resesyondan ¢ikmis olmasina ragmen ekonomik biiylime

zay1f kalmigtir. 2014 yilinda IMF %3.4 gibi bir ekonomik biiyiime beklemektedir.
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Tablo 1: Toplam Issizlik Oraninin Kiiresel, Bolgesel ve Ulkeler I¢in Tahmini Gosterimi

Ulke/Bolge 2007 2012 2013 2014
Diinya 55 6,0 6,0 6,1
G20 Ekonomileri 5,1 57 5,8 5,8
G20 Gelismis Ekonomiler 5,7 8,4 8,4 8,4
G20 Gelismekte Olan Ekonomiler 4.9 4.9 5,0 51
Gelismis Ulkeler ve AB 58 8,6 8,6 8,6
Avustralya 4,4 5,2 5,6 5,7
Kanada 6,0 7,2 7,1 7,0
Japonya 3,9 4,3 4,1 4,0
ABD 4,7 8,2 7,5 7,2
Avrupa Birligi 7,2 10,5 11,0 11,1
Fransa 8,0 9,9 10,5 10,9
Almanya 8,6 54 53 53
Italya 6,1 10,7 12,2 12,6
Ingiltere 5,4 8,0 7,5 7,3
Bagimsiz Devletler Toplulugu 8,2 8,0 8,2 8,3
Rusya Federasyonu 6,0 55 58 58
Tiirkiye 10,3 9,2 9,9 10,0
Orta Dogu 10,2 10,9 10,9 11,0
Kuzey Afrika 11,1 12,1 12,2 12,2
Sahraalt1 Afrika 75 7,6 7,6 7,6
Giiney Afrika 22,3 25,0 25,3 25,2
Latin Amerika ve Karayipler 6,9 6,6 6,5 6,5
Avrjantin 8,5 7,2 7,3 74
Brezilya 8,1 6,9 6,7 6,6
Meksika 34 4,9 5,0 4,9
Dogu Asya 3,8 4.4 4,5 4,7
Kore Cumhuriyeti 3,2 3,2 3,2 3,3
Giineydogu Asya ve Pasifik 55 4,1 4,2 4.3
Endonezya 9,1 6,1 6,0 6,0
Giiney Asya 4,1 3,9 4,0 4,0

Kaynak: The Global Unemployment Trends, 2013, s. 19

Is giicii piyasalar1 ekonominin daha yavas biiyiimesinden kiiresel anlamda
etkilenmistir. 2013 yilinda diinya genelinde biitiin bolgelerde issizlik oran1 artmistir.
Kiiresel istthdam 2013 yilinda ortalama %]1.4 oraninda artarken 2012 yilina gore bir

degisim gostermemistir. Bu durumda kiiresel issizlik oran1 2013 yilinda %6 olmus,
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2012 yilina gore bir degisiklik gostermemistir. Diinyadaki igsiz sayis1 2013 yilinda
201.8 milyon olarak tahmin edilmis, bir 6nceki yilda ise bu say1 196.9 milyon
olmustur. Yani 2013 yilinda 4.9 milyon kisi diinya genelinde issiz sayisina
eklenmistir.

Tablo 1 ‘de isgiicii piyasasindaki gelismeler ve degismeler bolgeler ve iilkeler
icin gosterilmistir. Gelismis iilkelerde ve AB’de issizlik orant %8.6’dir. Bu oran
2007 yilindaki diizeyinden nerdeyse %3 oraninda daha yiiksektir. Issizlik oranlari
ABD ve Ingiltere’de diiserken, Fransa ve Italya’da bu orandaki diisiis daha yavas
olmaktadir. Issizlik oranindaki ¢ok kiiciik degismeler; Kanada, Japonya ve
Almanya’da goriilmektedir. Orta donemde yalnizca ABD’de 6nemli bir diisiis
beklenmekle birlikte yine kriz 6ncesine gore biraz daha yukarida seyretmektedir.

Bolgeler arasinda 2013 yilinda en yiiksek igsizlik orani sirasiyla, %12,2 ve
%10,9 ile Kuzey Afrika ve Ortadogu’da goriilmektedir. Merkez, Gliney ve Dogu
Avrupa’da issizlik orani nispeten yiiksek kalmis, %8.2 gibi ortalama bir oranla
Tiirkiye ve Rusya Federasyonunda issizlik oraninin artmasi beklenmektedir. 2013
yilinda Latin Amerika ve Karayipler’de issizlikte %6.6’dan %6.5’e dogru ¢ok az bir
diisiis goriilmiistiir. Buna karsin Meksika ve Arjantin’de bir yiikselis sz konusudur.
Giliney Asya ve Pasifik’de 2007 yilina gore issizlik oraninda bolge olarak ¢ok biiyiik

degisme goriillmemektedir.

3.1.2. Tiirkiye’de Isgiicii Piyasasimin Yapisi

Tiirkiye’de isgiicii piyasasi, hizli niifus artisina bagli olarak ortaya c¢ikan
isglicii fazlasi, diisiik istthdam oranlari, azalan isgiicline katilim orani, yiiksek issizlik
orani, kiigiik 6lgekli isletmelerde istihdamin yaygin olmasi ve farkli ticret diizeyleri
ile karakterize edilmektedir (Selim vd., 2014: 1-26).

Tiirkiye isglicii piyasasinin, bu karakteristik 6zelliklerinin ardinda bazi 6nemli
yapisal nedenler oldugu goriilmektedir. Bunlar asagidaki gibi 6zetlenebilir:
e Niifus artis hizina bagl biiyiiyen geng niifus,
e Kadinlarin isgiicline katilim oraninin diisiik olmasi1 nedeniyle genel isgliciine
katilim oranlarinin diigiik seyretmesi,
e Istihdamin sektorel dagiliminda tarim sektdriiniin paymin yiiksek olmasi ve

kayitdisiligin yaygin olmasi ve
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e Birgok iilkede istthdam orami yilizde 50’lerin istiindeyken, Tiirkiye’de hala
s0z konusu oranin yiizde 40’lar diizeyinde seyretmesi seklinde ortaya

konulabilir.

Kiiresellesmeyle birlikte 1980’lerden itibaren uygulanan ekonomik politikalar,
Ozellestirmeler, sendikalarin gii¢siizlesmesi, ¢ok uluslu sirketlerin ucuz isgiicii
arayisinda olmasi gibi etmenler yiizinden tiim diinyada issizlik olduk¢a 6nemli bir
sorun haline gelmistir. Tirkiye’nin de bu gelismelerden etkilenmemesi miimkiin
degildir. 1980’lerden baslayarak iilkemizde de issizligin giderek agirlastig
goriilmektedir (Giiney, 2009: 135). istihdamin sektdrel dagilimi, bir iilkenin
ekonomik ve sosyal yonden gelismislik diizeyinin en 6nemli gostergelerinden biri
olmaktadir. Gelismis {ilkelerde istthdamin sektdrel gelisimi tarimdan, sanayi ve

hizmetler sektoriine gegis seklindedir (Duruel ve Kara, 2009: 66).
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Tablo 2: istihdam Edilenlerin Sektorlere ve Cinsiyete Gore Dagilimi

Yillar Cinsiyet Tarim (%) Sanayi (%) Hizmet(%)
Toplam 29,1 24,9 46,0
2004 Erkek 21,6 27,9 50,5
Kadin 50,8 16,1 33,1
Toplam 25,7 26,3 48,0
2005 Erkek 18,6 29,6 51,7
Kadin 46,3 16,6 37,0
Toplam 24,0 26,8 49,2
2006 Erkek 17,2 30,4 52,4
Kadin 43,6 16,4 40,0
Toplam 23,5 26,7 49,8
2007 Erkek 16,8 304 52,8
Kadin 42,7 16,1 41,2
Toplam 23,7 26,8 49,5
2008 Erkek 17,1 30,8 52,1
Kadin 42,1 15,7 42,2
Toplam 24,6 25,3 50,1
2009 Erkek 18,1 29,1 52,7
Kadin 41,6 15,3 43,1
Toplam 25,2 26,2 48,6
2010 Erkek 18,3 30,3 51,4
Kadin 42,4 15,9 41,7
Toplam 25,5 26,5 48,1
2011 Erkek 18,7 31,1 50,3
Kadin 42,2 15,2 42,6
Toplam 24,6 26,0 49,4
2012 Erkek 18,4 30,7 50,9
Kadmn 39,3 14,9 45,8
Toplam 23,6 26,4 50,0
2013 Erkek 17,8 31,1 51,1
Kadin 37,0 15,3 47,7

Kaynak: TUIK Hane Halk1 Isgiicii Istatistikleri

Tablo 2’den de goriilecegi tizere Tirkiye’de istihdamin sektorel dagilimina
bakildiginda istihdamin en fazla hizmetler sektoriinde yogunlastigi goriilmektedir.
2004 yilinda hizmet sektoriinde calisanlarin toplam istihdama orani %46,0 iken bu

oran 2013 yilinda %50,0 olarak gerceklesmistir. Buna gore hizmetler sektoriindeki
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talep artiglarinin istihdami en ¢ok artiran sektorler olmasi Tiirkiye’nin gelisme
diizeyiyle uyumlu bir yapidir. Ancak bu sektorler arasinda kamu hizmetlerinin
olmasi, istihdami artirmada kamu harcamalarinin artirilmasini gerekli kilmakta, bu
durum ise ekonomide popiilist politikalara uygun bir zemin hazirlamaktadir.

Diger yandan kamu sektoriinde istihdamin talep artiglarina hassasiyeti
yaninda, bu sektoriin gerek emek yogunlugu ve gerekse mutlak rakamlarda en ¢ok
emek faktorii harcamasina sahip olmasi agisindan en Onde olmasi, kamunun
istihdamu1 belirleyici 6zelligini daha da artirmaktadir. Ozellikle kamu ydnetimi,
egitim ve saglik hizmetlerinde emek yogun bir yapt olup, ¢alisanlara en ¢ok bu
sektorlerde 6demede bulunulmaktadir (Ersungur ve Kiziltan, 2012: 160).

Uretimde emegin paymin oldukca yiiksek oldugu diger sektodrler ise tarim
sektorli ile tekstil, giyim, insaat, toptan ve perakende ticaret ile kara tasimaciligidir.
Dolayisiyla bu sektorlere doniik talep artislarinin yol agacagi istihdam artislari,
igsizlik sorununun ¢oziimiinde ciddi katkilar saglayabilir. Tiirkiye’de olmasi
gerekenin aksine, imalat sektoriiniin istthdama duyarliliginin istenilen seviyeye
gelememesi ve Ozellikle kamu sektoriiniin istthdami belirleyici 6zelliginin devam
etmesi diger bir sonuctur. Kamu sektorii, her donemde istihdami belirleyici olmustur.
Bununla birlikte, bu sektoriin isttihdama duyarliligt daha ¢ok kamu hizmetlerinde
devam etmistir. Bunda demiryolu ve madencilik gibi sektorlerde son yillarda yeniden
yapilanma ¢ergevesinde siirdiiriilen 6zellestirme ve istthdam politikalarinin etkisinin
oldugu ifade edilebilir.

Tiirkiye’nin sanayilesme ve gelisme siirecinde olmasi, bazi yapisal sorunlari
beraberinde getirmektedir. Bunlardan en belirgin olani, tarim kesimi istihdam
oraninin yiiksekligidir. Bugiin bile neredeyse dort kisiden biri tarimda ¢alismaktadir.
Istihdamin tarim sektériinden 2004 yilinda aldigi pay %29,1 iken yillar itibartyla bu
oran azalmis, 2013 yilinda bu oran %23,6 olarak gerceklesmistir. Tarim sektoriinde
kadin calisanlarin erkek calisanlardan fazla oldugu goriilmektedir. Sanayi ve hizmet
sektoriinde ise durum tersine donmektedir. Son yillarda ise gerek egitim seviyesinin
yiikselmesi gerekse kadimin is hayatina girmesiyle yogunluk tarim sektoriinden

sanayi ve hizmet sektoriine kaymaistir.
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Tablo 3: 2003-2014 Yillart Arsinda Temel Isgiicii gostergeleri

Yillar | 15 ve daha yukar1 | istihdam | Isgiiciine issizlik | Tarim dist | Istihdam
yastaki Niifus Edilenler | katilma orani igsizlik orani
(Bin kisi) (Bin kisi) | oram (%) | (%) orani (%) (%)
2003 | 48,912 21,147 48,3 10,5 13,8 43,2
2004 | 47,544 19,632 46,3 10,8 14,2 41,3
2005 | 48,359 20,067 46,4 10,6 13,5 41,5
2006 | 49,174 20,423 46,3 10,2 12,7 41,5
2007 | 49,994 20,738 46,2 10,3 12,6 41,5
2008 | 50,772 21,194 46,9 11,0 13,6 41,7
2009 | 51,686 21,277 47,9 14,0 17,4 41.2
2010 | 52,541 22,594 48,8 11,9 14,8 43,0
2011 | 53,593 24,110 49,9 9,8 12,4 45,0
2012 | 54,724 24,821 50,0 9,2 11,5 45,4
2013 | 55,608 25,524 50,8 9,7 12,0 45,9
2014* | 56,869 26,538 51,2 8,8 10,7 46,7

Kaynak: TUIK Hane Halk: Isgiicii Istatistikleri *Mayis Ay1 Sonuglar1 Almmustir.

Tablo 3’teki isgiicii, istihdam ve issizlik oranlarina bakildiginda ise, 2003-
2014 yillan1 arasinda isgiicline katilm diizeyinin arttig1, igsizlik oraninin azaldigi
goriilmektedir. 2003-2014 yillar1 arasinda calisma cagindaki niifus 7 bin 957 kisi
artmistir.  2007°nin  son aylarindan itibaren, kiiresel kosullardaki olumsuz
degisikliklerin Tiirkiye reel sektor ve isglicii piyasasini olduk¢a olumsuz etkiledigi
goriilmiistiir. 2008 krizinin etkilerinin daha net goriildiigli krizin bir sonraki yil1 olan
2009 yilinda igsizlik orani ilkemizde %11°den %14’e ylikselmistir.

Ekonomik toparlanma ile birlikte 2010 yilinda bir 6nceki yila gore % 6,2°lik
artis orani ile istihdam edilenlerin sayis1 22 milyon 594 bine yiikselmistir. Issizlik
orani ise 2009’a gore 2,1 puan azalarak % 11,9 olmustur. Isgiiciine katilma oran1 da
% 48,8 olmustur. 2013 yil1 issizlik oran1 ise % 9,7 olarak gerceklesmistir. Ulkemizde
2013 istatistiklerine gore istihdam edilenler 25 bin 524 kisi iken, 2014 yil1 itibariyla
istihdam edilen kisi sayis1 24 bin 999 olarak ger¢eklesmis ve issizlik orani1 da % 8,8
olarak kalmistir.

Issizlik sorunsali, makro ekonominin ilgi alani igindedir. Tiirkiye’de para
politikas1 uygulamalarinin bu sorunu ¢ézmeye katkisi, para politikasinin gelisimi

sonrasinda sayisal olarak ele alinmaya c¢alisilacaktir.
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3.2. Tiirkiye’de Para Politikas1 Uygulamalari
Bu boliimde Tiirkiye’de 1980 yilindan itibaren uygulanan para politikalarina

ve uygulanan para politikalarinin sonuglarina yer verilmektedir.

3.2.1. 1980-2000 Yillar1 Arasinda Uygulanan Para Politikalar

1980 oncesinde ekonomideki temel sorunlar; artan 6demeler dengesi agigi,
enflasyon, diisiik kapasite kullanimi, i¢ ve dis finansman sikintist ve giderek artan dis
bor¢ sorunlart olmustur. Bu sorunlarin ¢dziimii i¢in hiikiimet, 24 Ocak 1980’ de
Ortodoks bir istikrar programini uygulamaya baslamistir. Bu istikrar programinin ana
unsurlari, ger¢ekei doviz kuru ve faiz politikalari, dis ticaretin serbestlestirilmesi ve
finansal serbestlesme olarak belirlenmistir. Bu politikalar uygulamanin ilk yillarinda
enflasyonun 6nlenmesinde basarili olmus fakat ortaya ¢ikan banker krizi nedeniyle
faizlerin yeniden kontrol altina alinmasiyla sonuc¢lanmistir. Bu dénemde para
politikasinin en Onemli 6zelligi, maliye politikasina bagimli olmasidir. TCMB
gerektiginde hazineye kisa vadeli avans kullandirmis, 6zel sektor kredi talebi de

merkez bankasi kaynaklarindan karsilanmistir. (Keyder, 2008: 116-151).

1980’lerin sonlarina dogru ozellikle 1987 yilindaki secimlere bagli olarak,
genisletici para ve maliye politikalar1 uygulanmasi biitge agigini ve enflasyonu
artirmigtir. Ekonomik ve siyasi belirsizlikler nedeniyle Tiirk Lirasindan kagis
baslamis ve Tiirk Liras1 deger kaybetmistir. TCMB, Tiirk Lirasinin deger kaybini
onlemek icin piyasaya dolar siirmiis, doviz mevduatlarina ve vadesiz mevduatlara
uygulanan karsilik oranini artirmistir. Bu daraltict para politikas1 sonucunda doviz
piyasasinda istikrar saglanmis ancak enflasyon diistiriilememistir. 24 Ocak kararlar
enflasyonun disiiriilmesi, yliksek iktisadi biiylime hizinin yakalanmasi, Tirk
lirasinin devaliie edilmesi, ihracat tesviklerinin artirilmasi, sanayilesme stratejisinin
belirlenmesi, biitce agiginin diisiiriilmesi gibi makro iktisadi hedefleri planlamistir.
1985'te % 25 olan zorunlu karsilik oran1 kademeli olarak azaltilmis ve 1986 yili
baslarinda % 15'e diisiiriilmistiir. (Peker, 2004: 120) Bu degisim bankalarin

likiditesini ve kredi hacmini artirmistir.

19801 yillar diinyadaki iktisadi egilimlerin Tiirkiye ekonomisine ve para

politikasina etki ettigi yillar olmustur. TCMB biinyesinde; 1987 yili subat aymda
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acik piyasa islemleri, 1988 yili agustos ayinda doviz-efektif piyasasi, 1989 yili nisan
ayinda ise altin piyasast kurulmustur. (Pckcr, 2004: 122) Yeni olusan bu piyasalar
finansal derinligi artirmaya ve tasarruflar1 finansal sisteme ¢ekmeye yonelik adimlar
olmustur.

Para politikas1 amaglarina ulagsmak i¢in ekonomik konjonktiirdeki gelismeler
cercevesinde 1980 oOncesi donemde genelde dolaysiz para politikas1 araglarini
kullanan TCMB, 1980-1988 doneminde dolaysiz para politikasi araglarindan dolayli
para politikas1 araglarin1 kullanmaya baglamis, 1989 sonrasinda ise dolayli para
politikas1 araglarindan piyasa bazli araglar1 daha yogun olarak kullanmaya
baslamistir.

1991 — 1995 donemini ekonomik gostergelerin hizla bozulmaya bagladigi,
gelecek donemdeki iki ekonomik krizin temellerinin atildigi, biitge disiplini ve
yapisal reform alanlarinda onemli bir iyilesme saglanamadigi bir dénem olarak
adlandirmak miimkiindiir. Nitekim bu donemde kurlar ve enflasyon hizla artmaya
baslamis, ortalama biiylime hizi diismiistir. Bu doénemde, biitce disiplininin
saglanamamasi, tekrar TCMB kaynaklarinin kullanilmaya baslanmasi para politikasi
uygulamalarin1 da etkisiz hale getirmistir. Bu donemde, temel makroekonomik
gostergelerde artik Borg Stoku / Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) ve borglanma reel
faizleri 6n plana ¢ikmaya baglamis, para politikalari {izerinde mali baskinlik artmaya
baslamistir (Onder, 2005: 183). Biitce agiklari, yiikselen dis borglar, iiretimin
azalmasi, enflasyon hizindaki artigla birlikte negatif faiz orani, banka sisteminde
artan agik pozisyonlari, licret diisiigleriyle birlikte igsizligin artmasi gibi olumsuz
degisimler 1994 krizinin olusmasina meydan hazirlamistir (Dogan, 1995; 28-30).
Tiirkiye’deki ekonomik dengeleri yeniden yerine koyabilmek i¢in 5 Nisan Kararlari

devreye sokulmustur.

5 Nisan Kararlar1 g¢ercevesinde alinan Onlemler genel hatlariyla soyle
Ozetlenebilir:
e TL % 39 oraninda devaliie edilmistir.
e Hazine bonosu, tahvil ve repo gelirlerinden alinan % 5’lik vergi

orani kaldirilmustir.
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e Doviz kurlan serbest birakilmis ve kurlar 10 bankanin verilerine
gore belirlenmeye baglanmustir.

e KIT ve TEKEL iiriinlerine biiyiik oranlarda zam yapilmis ve bir
defalik ek vergiler getirilmistir.

e Akaryakita iliskin kesintiler % 10’dan % 25’e ytikseltilmistir.

e Kamu kuruluslarimin paralarinin Merkez Bankasi veya Ziraat

Bankasi disinda tutulmamasi kararlastirilmastir.

5 Nisan kararlar istenilen sonucu vermemistir. Bu alinan kararlar iicretlerin
diisiiriilmesi, issizlikte artis, yiiksek bir devaliiasyon ve li¢ basamakli enflasyon

déneminin ag¢ilmasi olarak kendini gostermistir.

Tiirkiye ekonomisinde 1986 ve 2001 yillar1 arasmin belirgin 6zellikleri
uluslararasi finansal sisteme artan biitiinlesme, oynak biiylime oranlari, disiplinsiz
kamu agiklar1 ve yiiksek enflasyon olmustur. Devaliiasyon beklentileri para
ikamesine neden olmus, doviz talebi artmistir. Bu donemde uygulanan para
politikalar1 enflasyonu diisirmeye yonelik olmustur. Enflasyonu diisiirmede 2001
yilina kadar parasal biiytikliikkler se¢ilmis, 2001 yilindan sonra ise faiz oranlari

enflasyon ile miicadele araci olarak kullanilmistir.

3.2.2.2000 ve Sonrasinda Uygulanan Para Politikalar:

Tiirkiye, 2001 yilinda yasanan ekonomik krizin ardindan ekonomik alanda
onemli reformlar gergeklestirmistir. Bunlardan birisi de para politikasinda enflasyon
hedeflemesi stratejisine gegilmesidir. Bu dénemde; enflasyon hedeflemesi stratejisini
uygulamaya geciren TCMB, ekonomik kosullarin uygun olmamasi nedeniyle, 2002-
2005 doneminde “Ortiik enflasyon hedeflemesi” olarak isimlendirilen enflasyon
hedeflemesi stratejisinin 6zel bir ¢esidini uygulamaya calismistir. 2001 yilinda %
60’lar1 asan enflasyon rakamlari, basarili politikalar sonucu 2005 yilinda % 10°a
kadar indirilmigtir. Nitekim bu konuda yapilan c¢alismalarda, ortiik enflasyon
hedeflemesi programinin, uygulandigr 2002-2004 yillar1 arasinda, fiyat istikrari
konusunda 6nemli basarilar sagladigi ifade edilmektedir (Karahan, 2005: 46).
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Ortiik enflasyon hedeflemesi dénemi olarak isimlendirilen bu dénem,
TCMB’nin enflasyon hedeflemesi stratejisi i¢in deneyim kazanmasini saglamis ve
basarili sonuglar1 sayesinde uygulanan para politikasina giiveni artirmistir. TCMB,
2006 yilina gelindiginde, ortiik enflasyon hedeflemesiyle tek hanelere kadar indirilen
enflasyon oranlarinin para politikasina olan giiveni tesis ettigini belirterek, daha
seffaf bir politika sunan, acgik enflasyon hedeflemesi stratejisini uygulamaya
baslamistir. Acik enflasyon hedeflemesinde; orta vadede, TUFE iizerinden
hesaplanan yilsonu enflasyon orami1 seklinde, 3 yillik hedefler belirlenerek
kamuoyuyla paylasilmaktadir. Bu 3 yillik donemde, uygulanan para politikasiyla,
enflasyon orani, belirlenen hedeflerin etrafinda olusturulan bir aralik iginde

tutulmaya c¢alisilmaktadir (TCMB, 2006: 21).

2007 yilinda, 2006 yilinin son aylarinda ortaya ¢ikan olumlu trendin yilin ilk
aylarinda devam ettigi sOylenebilir. Ancak agustos ayindan itibaren, diinyadaki fiyat
hareketlerine bagli olarak enflasyon oranlarinda onemli artislar gozlemlenmistir.
TCMB, 2009-2010 yillarinda artan cari ac¢i8i, finansmaninda kisa vadeli yabanci
sermayenin kullanilmasi nedeniyle tehlikeli gormiistiir. Kisa vadeli yabanci sermaye
girisinin, kiiresel risk istahinin arttig1 donemlerde ekonomiyi kirillgan hale getirdigini
savunularak bu dogrultuda politikalar uygulanmistir. Uygulanan politikalarda basari
saglanmis ve yabanci sermaye girisinin vadesinde uzama ortaya cikmistir. Cari
acigin azaltilmasina yonelik politikalar ise 2011 yilimin son c¢eyreginde etkisini
gostermeye baslamigtir. TCMB, 2010 yilimin sonlarindan itibaren uyguladig
politikalarla makro finansal riskleri sinirlamigtir. Bu baglamda ekonomiyi daha
dengeli bir biliylime patikasina oturtarak cari islemler agiginin dongiisel bilesenini
sinirlamaktadir. Boylelikle, sermaye akimlarindaki gozlenebilecek ani hareketler

karsisinda ekonominin dayanikliliginin artirilmasi hedeflenmistir (Kara, 2012: 20).

TCMB, 2010 yilinin sonlarindan itibaren benimsedigi fiyat istikrarinin
yaninda makro finansal riskleri de gozeten para politikast c¢ercevesini kiiresel
ekonomide degisen kosullara gore uygulamaya devam etmistir. 2012 yilinin {i¢ilincti
ceyreginden itibaren kiiresel risk istahinda artis yasanmasi, enflasyon goriiniimiiniin
iyilesmesi ve ekonomide dengelenme siirecine girilmesi nedeniyle 2013 yilinin

mayis ayma kadar TCMB kademeli olarak faiz indirimlerine gitmistir.
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Tiirkiye ekonomisi, kiiresel krizden ¢ikis siirecinde gerek istihdama yonelik
alan tedbirlerin gerekse ekonomideki giiglii toparlanmanin etkisiyle istihdam ve
igsizlik agisindan 6nemli bir performans gostermistir. IMF verilerine gore Tiirkiye,
2007-12 doneminde yillik ortalama istihdam artis1 en yiiksek olan {ilkelerden biri
olmustur. Issizlik oram1 2011 yilmin ikinci g¢eyreginden itibaren kriz Oncesi
seviyelerin altina inmistir. Ancak 2013 yilinin ilk yarisinda ekonomideki
toparlanmanin beklentilerin altinda kalmasi ve kiiresel belirsizlik ortami isgiicii
piyasasina da yansimistir. Bu donemde yasanan istihdam artisina ragmen
isgliclindeki artisin da etkisiyle issizlik oranlarinda ilimli bir artis yasanmistir

(Maliye Bakanlig1 Yillik Ekonomi Raporu, 2013).

3.3. Veri ve Metodoloji

Bu ¢alismada kullanilan veriler GSYIH, fiyat, reel doviz kuru, faiz, issizlik,
yasam maliyeti, sermaye hareketleri, ¢ikti, ticarete konu olan mallar ve ticarete konu
olmayan mallar seklinde tanimlanmistir. Veriler 2003 yilinin ocak ayindan baslayip,
2013 yilmin eyliil ayinda biten {i¢ aylik verilerdir. Tablo 4’te kullanilan degiskenler

siralanmustir.

Tablo 4: Ekonomik Testlerde Kullanilacak Zaman Serilerinin Tanitimi

Zaman Serisi Kisa Ad1 | Donemi Alndigi Kurum
Gayri Safi Yurt I¢i Hasila GSYIH 2003:1-2013:3 Merkez Bankast
Fiyat P 2003:1-2013:3 | Merkez Bankas1
Reel D6viz Kuru RER 2003:1-2013:3 Merkez Bankast
Faiz ON 2003:1-2013:3 Merkez Bankast
Issizlik* UNP 2003:1-2013:3 | TUIK
Yasam Maliyeti LC 2003:1-2013:3 | Istanbul Ticaret Odas1
Sermaye Hareketleri Capital 2003:1-2013:3 | Merkez Bankas1
Cikt1 y 2003:1-2013:3 Merkez Bankasi
Ticarete Konu Olan Mallar | TRD 2003:1-2013:3
Ticarete Konu Olmayan

NTRD 2003:1-2013:3
Mallar

*Egitim seviyesine gore issizlik verileri kullanilmustir.

Calismada, para politikast uygulamalarmin issizlik tizerindeki etkilerini

gorebilmek amaciyla En Kiigiik Kareler (EKK) yontemi kullanilmistir. Kurulan
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modelde degiskenler, GSYIH, Fiyat, Reel Déviz Kuru, Faiz ve issizlik seklinde
stralanmistir. GSY1H; Gayrimenkul, mesleki birimler, idari, kamu ydnetimi, egitim,
insan saghigi, kiltiir sanat, diger hizmetler, hane halki ve isverenler agisindan
incelenmektedir. Bu siralamaya benzer varsayimlar Christiano, Eichenbaum ve
Evans (1999) ve Berument (2006) makalelerinde kullanilmaktadir.

3.3.1. Tahmin Teknigi: En Kiiciik Kareler (EKK) Yo6ntemi

Gergek yasamin ¢esitli alanlarinda herhangi bir uygulama ile toplanan veriler
tablo sekline getirilerek incelenir ve toplanan veriyi modelleyen bir fonksiyon
bulunmaya calisilir. Cogu zaman bu veri tablosuna tam olarak uyan bir fonksiyon
bulmak miimkiin olmaz; veri tablosuna en iyi uyan fonksiyon belirlenmeye ¢alisilir.
Bir veri tablosuna en iyi uyan fonksiyonu bulma siirecine regresyon analizi denir.

En kiigiik kareler yontemi, birbirine bagli olarak degisen iki fiziksel biiytiklik
arasindaki matematiksel baglantiyl, miimkiin oldugunca gercege uygun bir denklem
olarak yazmak i¢in kullanilan, standart bir regresyon yontemidir. Bir bagka deyisle
bu yontem, Sl¢lim sonucu elde edilmis veri noktalarina "miimkiin oldugu kadar
yakin" gegecek bir fonksiyon egrisi bulmaya yarar. Gaus Markow teoremine gére en
kiigiik kareler yontemi, regresyon i¢in optimal yontemdir.

Yontemin temeli; gergek degerlerin regresyon dogrusundan uzaklagmalarini
minimum yapan denklemin bulunmasidir (Alma ve Vupa, 2008: 221).

Yi(x) : gercek degerler

¥,(x) : tahmini degerler(regresyon degerleri)

Qi : bu degerler arasindaki fark

olmak lizere;
“oq;® = =minimum

olan denklem, dagilimi en iyi temsil eden denklemdir.

gi ‘nin gosterimi;
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(X0 , Yo) » (X1, Y1) , (Xn , Yn) noktalar1 arasindan sonsuz sayida dogru
gecebilir.Her dogru igin yi(X) ve y,(x) degerleri arasinda degisik farklar
cikacaktir.Bunlarin i¢inde herhangi bir dogru igin,farklarin kareleri toplami

minimum ise;o dogru,dagilimi en iyi temsil eden dogrudur.

(Xo,Y0), (X1,V¥1), ..., (Xn, Yn) noktasindan gegen dogru denklemi ,
y,=axi+h
seklindedir.

Bu denklemi Y"=oq® denkleminde yerine yazarsak;

Yi"=oti’ =Xi"=0 (yi-ai-b)’

elde edilir.

Y"=oqi* degeri minimum olacak sekilde a ve b degerleri bulunmak isteniyor. Bunun
icin; Yi"=00% =X"=0 (yi-ai-b)? toplamini sifira esitleyip a ve b’ye gore kismi tiirevler
alirsak su denklemler elde edilir:

DYi=ay Xi+n

ZXiyi:aZXi2+bz Xj
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Bu denklemlere ‘normal denklemler’ denir. Normal denklemler yardimiyla a
ve b degerleri bulunduktan sonra ; y = a + bx denkleminde yerine yazilarak, istenen
regresyon denklemi elde edilmis olur.

3.3.2. Verilerin Incelenmesi ve Duraganhk Testleri

Zaman serilerinin duragan olmasi olarak ifade edilen sey, zaman iginde
varyansin ve ortalamanin sabit olmasi ve gecikmeli iki zaman periyodundaki
degiskenlerin ko-varyansinin degiskenler arasindaki gecikmeye bagli olup zamana
bagli olmamasidir (Kutlar, 2000: 47-48).

Ortalama=E(Yt)=p

Varyans=var(Yt- p)’=52

Kovaryans= yk=E((Yt- w)(Yt-k- p)

Zaman serilerinin duragan olmamasi durumunda, zaman serileri trend
icerecektir. Bu durumda zaman serilerinin kullanilacagi dngériimleme ve regresyon
denklemlerinde sahte regresyon benzeri durumlar ortaya g¢ikacaktir. Zaman serileri
duragan degillerse, stokastik ya da deterministik trend icermektedirler. Ancak seri
tizerinde uzun donemde deterministik bir trendin varligi ile diizensiz modellerde
zaman ic¢inde ortaya ¢ikan ve bir miiddet sonra kayip olan trendler birbirinden
farkhidir.

3.4. Ampirik Bulgular

Tablo 5 ve 6’daki regresyon denklemlerinin olmama olasilig1 ¢ok diisiiktiir ve
bu denklemlerin F degerleri>F tablo degeri oldugu icin ortaya ¢ikan iliskileri kabul
ederiz. Bunun yaninda White testine gore degisken varyans yoktur. Tablo 7°deki LM
testine gore otokorelasyon problemi de bulunmamaktadir. Tablo 8’deki Breusch-
Pagan-Godfrey hata terimleri de normal dagilmaktadir. Yapilan regresyon EKK’nin
genel varsayimlarini yerine getirdiginden hem denklem hem de katsayilar istatistiki

acidan giivenilirdir.
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Tablo 5: Tiirkiye’de Genel Issizligi Etkileyen Unsurlar ve Para Politikasimin Etkileri(TRD’ye Gore)

Degiskenler Katsayl Hata Terimi T istatistigi Prob.
GDP* 0.005153 0.030749 0.167597 0.8679
Sermaye Hareketi -0.056088 0.057535 -0.974854 0.3363
TRD/GDP** 0.293358 0.093152 3.149241 0.0033
Gecelik Faiz (ON) 0.021635 0.019154 1.129581 0.2663
Yasam Maliyeti -0.303500 0.064562 -4.700919 0.0000
UNPS5*** 0.709204 0.105729 6.707728 0.0000
Sabit (C) -5.944720 3.111673 -1.910458 0.0643
R’ 0.731242 Mean dependent var 10.59762
Diizeltilmis R” 0.685169 S.D. dependent var 1.486277
S.E. of regression 0.833947 Akaike info criterion 2.625718
Sum squared resid 24.34136 Schwarz criterion 2.915329
Log likelihood -48.14007 Hannan-Quinn criter. 2.731872
F istatistigi 15.87144 Durbin-Watson stat 2.338490
Prob(F-istatistik) 0.000000 |

*GDP'nin Hodrick-Prescott (Hp) Filtresi Yoluyla GDP Serisinden Cikt1 A¢ig1 Tiiretilmistir.

** Ticarete konu olan mallarin GDP'ye Orant

***Genel Issizlik

Tablo 6: Tiirkiye’de Genel Issizligi Etkileyen Unsurlar ve Para Politikasinin Etkileri (NTRD’ye

Gore)

Degiskenler Katsay1 Hata Terimi T istatistigi Prob.
GDP 0.005153 0.030749 0.167597 0.8679
Sermaye Hareketi -0.056088 0.057535 -0.974854 0.3363
NTRD/GDP* -0.293358 0.093152 -3.149241 0.0033
Gecelik Faiz (ON) 0.021635 0.019154 1.129581 0.2663
Yasam Maliyeti -0.303500 0.064562 -4.700919 0.0000
UNP5* 0.709204 0.105729 6.707728 0.0000
Sabit (C) 23.39108 6.516369 3.589588 0.0010
R’ 0.731242 Mean dependent var 10.59762
Diizeltilmis R® 0.685169 S.D. dependent var 1.486277
S.E. of regression 0.833947 Akaike info criterion 2.625718
Sum squared resid 24.34136 Schwarz criterion 2.915329
Log likelihood -48.14007 Hannan-Quinn criter. 2.731872
F Istatistigi 15.87144 Durbin-Watson stat 2.338490
Prob(F-istatistik) 0.000000 |

* Ticarete Konu Olmayan Mallarin GDP'ye Orani

Tablo 7: LM Testi

F-statistic 1.817611 Prob. F(2,33) 0.1783
Obs*R-squared 4.167555 Prob. Chi-Square(2) 0.1245
I
|
Tablo 8: Normal Dagilim Testi
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey
I
|
F-statistic 1.939221 Prob. F(6,35) 0.1017
Obs*R-squared 10.47883 Prob. Chi-Square(6) 0.1059
Scaled explained SS 6.460404 Prob. Chi-Square(6) 0.3736
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Tablo 5 ve 6 arasindaki farklilik ekonominin yapisal durumunu goésteren
ticarete konu olan ve olmayan sektérlerin GSYIH orami olarak ifade edilen degisken
tizerinden regresyona konulmustur. Bu regresyon denkleminde amag¢ para
politikasinin etkinligini degerlendirmektir. Gerek tablo 5’te gerekse tablo 6’da para
politikasini temsilen ON (Gecelik Faiz) faiz ile sermaye hareketleri hesab1 regresyon
modeline dahil edilmistir. Bu sekilde bir se¢im yapilmasinin nedeni TL’nin yaninda
Tiirkiye’de diger paralarin kullanilmasidir. TCMB, TL yaratma siirecinde dis kaynak
girisine baghdir. Para politikas1 faiz ve para miktar1 ile toplam talebi etkileme siireci
oldugu dikkate alindiginda para politikasinin iki temel araci faiz ve para miktari
modele dahil edilmistir. Bu degiskenler istatistiki a¢idan anlamli degildir. Bu da
beklenen bir sonuctur. Ele alinan 2003-2013 déneminde para politikasinin temel
hedefi enflasyonu diisirmek ve enflasyon hedefidir. Bu hedefin yanina mali sistemde
istikrar hedefi de getirilebilir. TCMB’nin para politikasinin issizlik ile bir hedefi ve
programi olmadigi goz Oniline alindiginda para politikasinin issizlik iizerinde
etkisinin olmamasina dogal bir sonug olarak bakilabilir.

Ciktt acig1 regresyon modeline konjonktiirii temsilen dahil edilmis bir
degiskendir. 2003-2013 doneminde ¢ikt1 agig1 ile issizlik arasinda istatistiki agidan
anlamli bir iligki bulunamamistir. Bu da son zamanlarda Tiirkiye’de biiyiime ve
istthdam arasindaki kopuklugu da gostermektedir.

Bir ekonomideki 6zellikle gelismekte olan bir ekonomideki issizlik diizeyi
yapisal faktorlere baglidir. Tiirkiye ekonomisinin yapisal ozelliklerini temsilen
Trd/GDP ve Ntrd/GDP degiskenleri kullanilmistir. Trd/GDP degiskeni %1 anlamlilik
diizeyinde istatistiki acidan anlamlhidir. Trd/GDP degiskenin yani ticarete konu olan
sektorlerin milli gelir i¢indeki agirliklarindaki %1 artis genel issizligi yaklasik 1/3
kadar (0.29) kadar artirmaktadir. Bu da beklenen bir sonugtur. Ticarete konu olan
sektorler giderek daha yogun sermaye kullanan sektorlerdir. Dolayisiyla ticarete
konu olmayan sektorlerin milli gelir igindeki agirliklarindaki %1 artis genel issizligi
yaklagik 1/3 kadar (0.29) kadar azalttigi da Tablo 6’da goriilmektedir. Tiirkiye
ekonomisi 2003-2013 donemi arasinda giderek hizmet agirlikli 6zellikle finans ve

ingaat agirlikli bir ekonomiye doniistiigiinden bu sonuglarda normaldir.

53



Issizligi yapisal hale getiren bir diger etkide histeri etkisidir. Histeri gecmisin
gelecegi etkilemesidir. Uzun siiren issizlik oranlarini yukar1 ¢eker. Is bulmayan
is¢iler yeteneklerini kaybederken, is arama ¢abalar1 azalir vb. etkiler cari issizligi
artinir. Tirkiye’de de geemis issizlik oranlarindaki %1°lik artis cari issizligi 0.70
oraninda arttirmaktadir.

Maalesef Tiirkiye’de ticretler ile ilgili bir siirekli seri bulunmamaktadir. Ama
baz1 anketlere dayanarak reel iicretlerin diistiigii rahatlikla sdylenebilir. Ucretler
hayat pahaliligini takip edememektedir. Ucretlerdeki asinmay1 temsil eden iicretliler
gecinme endeksi ile issizlik arasinda giiclii ve istatistiki agidan anlamli bir iliski
bulunmaktadir. Bu iligkiye bakildiginda hayat pahaliligindan %1°lik artis ( ki reel
ticretlerin diismesi olarak yorumlanabilir) issizligi 0.33 oraninda azaltmaktadir.

3.4. Sonug ve Oneriler

Ekonomik ve sosyal yansimalari olan issizlik sorununun ¢oziimii,
kiiresellesme olgusu, bilgi toplumu gerekleri ile teknolojik gelisme ve degismeler
dikkate alinarak iilke gerceklerine uygun ulusal istihdam politikalarinin belirlenmesi
ve aksatilmadan uygulanmasiyla miimkiindiir. Gelismis {ilkeler, kiiresellesme
slirecinin is piyasasina getirdigi degismelerle birlikte siirdiiriilebilir biiylimeyi,
bolgesel farkliliklar1 da dikkate alarak insan merkezli ekonomi politikalarin1 6ne
cikarmiglar ve ulusal istihdam politikalarin1 buna gore belirlemislerdir. Bu da
igsizligin ¢oziimili noktasinda son derece olumlu sonuglar ortaya koymustur.

Tiirkiye ekonomisinde issizlik, iktisadi biiylimeyi etkileyen faktorler iginde
yer almakta da fakat iktisadi biiyiimenin yiliksek veya diisiik oranda gerceklesmesi
igsizligin olugmasinda veya issizligin Onlenebilmesinde her hangi bir etkiye sahip
bulunmamaktadir. Bu sonu¢ da bize 6zellikle son yillarda Tiirkiye ekonomisinde
bliyiime oranmin yliksek seviyede gergeklesmesine ragmen issizlik oraninda
gerceklesen yiiksek oranlari acgiklamaktadir. Bir baska ifade ile issizlik oraninda
gerceklesen yiiksek seviyenin nedenlerinin  biiylime orami ile iligkisinin
bulunmadigint issizligin  olugmasinin baska faktorlere bagli bulundugunu
aciklamaktadir.

Tiirkiye 1960’lardan bu yana issizlikle miicadele eden bir iilkedir. Bugiin de
dahi Tiirkiye’nin, ekonomik ve sosyal yapisindaki dengesizliklere ek olarak,

uygulanmakta olan makro ekonomik politikalarin da etkisiyle istthdam ve issizlik
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sorunu her gecen giin daha da agirlasmaktadir. Issizlik sorununun temelinde isgiicii
talebine uygun, isgiici arzim1 saglayan mesleki egitim politikalarinin
olusturulmamasidir. Mevsimlik, gegici, partime, eve is verme gibi ¢alisanlarin
haklarin1  giivenceye alacak diizenlemeler yapilarak hukuksal ¢ergeveye
kavusturulmalidir. Calisma  siirelerinin ~ kisaltilmast  yeni is  olanaklarinin
yaratilmasina katkida bulunabilir.

Kriz déonemlerinde de isten ¢ikarma yerine tam giin ¢alisanlarin yarim giin
calismalar1 saglanarak issizlik oranlarmin artmasi engellenecektir. Is paylasimi ve
erken emeklilik, ise giris ve isten ¢ikis maliyetlerinin azaltilmasi, kar paylagimi,
istthdam vergilerinin azaltilmas1 ve diisiik iicret destegi, ise alim deste§i ve uzun
stireli igsizler icin sosyal yardim 6demeleri gibi onlemleri kapsayan sozlesmelere
yonelik politikalar Tiirkiye’de issizligi azaltmada etkin bir rol oynayabilir. En
onemlisi daha egitimli isgiiciine olan talebi artirdigi, dolayisiyla isgiiciiniin egitim
diizeyinin de iilkedeki teknolojik gelismeye paralel bir sekilde artirilmasi gerektigi
agiktir.

Sonug olarak denilebilir ki yapilan sayisal analizde 2003-2013 ddéneminde
para politikasi ile genel issizlik arasinda anlamli bir iliski bulunamanustir. Issizligi

belirleyenler yapisal unsurlar ve genel talebi gosteren hayat pahaliligidir.
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EKLER

Ek 1: Para Politikas1 Araglari, Issizlik ve Gelir liskisi

Yillar Unemp Trd/GDP Ntrd/GDP ON* Y**
200301 6.0 30.29582 69.70418 44 5
2003Q2 -14.9789 34.18877 65.81123 40.9048 7.069384
2003Q3 -3.72208 40.01087 59.98913 33.2727 21.65655
200304 2.920962 33.84631 66.15369 26.4841 -8.3882
200401 18.11352 30.5886 69.4114 24.3279 -7.86017
2004Q2 -19.8233 33.9341 66.0659 22 9.004912
2004Q3 5.332746 39.33145 60.66855 21.4769 17.43278
200404 1.589958 33.74102 66.25898 19.6825 -8.4419
2005Q1 6.01318 30.68661 69.31339 16.5242 -7.4023
2005Q2 -14.8796 33.66131 66.33869 14.6953 8.172943
2005Q3 4.427202 39.13757 60.86243 14.25 17.36066
2005Q4 7.910839 33.56001 66.43999 13.8095 -6.60355
2006Q1 6.966383 30.29808 69.70192 13.5 -10.6464
2006Q2 -20.2196 33.56591 66.43409 13.9649 12.04212
2006Q3 6.976744 38.72017 61.27983 17.4453 13.67589
2006Q4 1.774623 33.59383 66.40617 17.5 -7.08096
2007Q1 13.46992 34 66 17.5 -8.66138
2007Q2 -16.7115 33.086 66.914 17.5 7.602928
2007Q3 6.411439 37.18701 62.81299 17.457 12.98212
2007Q4 3.814478 32.59718 67.40282 16.5081 -6.17502
2008Q1 11.77453 30.58393 69.41607 15.4219 -6.1853
2008Q2 -17.7064 33.26539 66.73461 15.5762 3.194296
2008Q3 13.5724 37.7076 62.2924 16.65 11.03336
2008Q4 21.38289 32.31147 67.68853 16.339 -13.458
200901 25.18933 28.94647 71.05353 12.5238 -14.0154
2009Q2 -11.0468 33.16099 66.83901 9.5564 11.63203
2009Q3 1.38971 38.4715 61.5285 8.0625 17.0447
200904 -4.63692 33.41867 66.58133 6.7262 -5.77617
2010Q1 8.990826 30.51173 69.48827 6.5 -8.5452
2010Q2 -20.1459 33.78036 66.21964 6.5 9.480934
2010Q3 4.392129 38.16399 61.83601 6.4603 11.58856
2010Q4 -5.38539 33.39188 66.60812 3.6885 -2.13872
201101 5.442903 31.02638 68.97362 15 -5.96523
2011Q2 -13.9676 33.63181 66.36819 1.5 6.442424
2011Q3 -1.13725 37.79149 62.20851 3.6111 11.01816
2011Q4 -3.64935 33.54959 66.45041 5.4702 -5.2731
201201 12.02141 31.04907 68.95093 5.042 -7.90947
2012Q2 -16.5013 33.80234 66.19766 5 6.095685
2012Q3 7.614437 37.81839 62.18161 5 9.665315
2012Q4 7.566462 33.32041 66.67959 5 -5.41526
201301 9.657795 30.80351 69.19649 4.7356 -6.46559
2013Q2 -12.4133 33.62097 66.37903 3.9076 7.698895
2013Q3 11.08472 37.67611 62.32389 3.9996 9.447828

ON: Gecelik Faiz

Y: Sabit GDP
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Ek 2: Igsizligin Egitime Gore Dagilimi, Yasam Maliyeti ve Sermaye Hareketi iliskisi

Yillar Unpl Unp2 Unp3 Unp4 uUnp5 LC Capital
2003Q1 7 12.6 12.6 14.2 10.9 4 9.15
2003Q2 8 9.7 9.7 12.8 8.8 10 8.54
2003Q3 6.4 8 8 13 135 -1 9.18
2003Q4 6.2 10.4 10.4 11 11 6 8.60
2004Q1 4.6 11.8 11.8 17.3 12.3 1 9.48
2004Q2 3.2 8.3 8.3 13.8 10.6 4 9.17
2004Q3 3.2 7.7 7.7 14.6 14.6 -2 9.07
200404 3.6 8.6 8.6 15 12.2 5 9.10
2005Q1 5.4 11.3 14.4 16.2 10.1 1 9.60
2005Q2 4.8 9.4 12.9 134 9.0 3 9.59
200503 4.0 9.1 134 12.7 10.7 0 9.46
200504 55 10.6 14.3 13.1 10.2 6 10.05
2006Q1 6.6 12.1 14.6 13.3 9.2 1 10.00
2006Q2 4.3 9.4 13.1 10.7 8.2 4 9.49
200603 35 8.6 13.7 11.2 10.7 0 9.49
200604 4.5 9.4 144 12.3 10.2 5 9.73
2007Q1 5.8 11.0 15.1 13.2 8.8 1 10.03
2007Q2 5.2 9.0 13.3 111 8.6 5 9.49
2007Q3 4.2 8.6 13.2 10.9 114 -1 9.82
200704 6.3 9.9 13.8 12.1 104 7 9.77
2008Q1 8.3 115 145 125 9.1 1 9.75
2008Q2 5.4 9.3 12.5 10.5 8.7 6 9.99
200803 4.7 9.5 13.6 104 12.1 0 9.82
200804 7.0 12.5 16.1 13.7 11.2 3 0.00
200901 10.5 16.6 19.0 16.5 114 0 7.21
2009Q2 7.5 14.1 17.5 155 10.9 4 8.83
200903 6.7 124 17.9 15.0 13.6 1 9.41
200904 7.4 12.8 17.2 15.2 12.2 4 9.39
201001 8.2 14.7 17.7 155 10.8 4 9.67
2010Q2 6.1 10.9 15.6 12.8 9.6 3 10.09
201003 4.9 10.3 15.1 125 12.2 -2 9.68
201004 5.4 10.8 15.0 12.1 115 4 10.17
201101 6.5 114 144 12.3 104 0 10.28
2011Q2 4.4 9.0 13.0 11.2 9.9 3 10.31
201103 37 8.0 11.8 10.3 11.8 -1 9.67
201104 3.9 9.1 11.6 10.5 9.7 5 9.60
201201 4.9 104 12.1 11.3 9.0 2 9.80
2012Q2 34 8.1 11.1 9.0 8.6 4 10.30
201203 33 7.7 11.2 9.9 114 -1 9.97
201204 3.8 8.7 12.9 104 11.0 4 10.08
201301 5.8 10.5 12.1 111 9.8 1 10.42
2013Q2 5.0 8.6 11.3 104 9.0 4 10.21
201303 4.3 8.6 12.2 9.9 10.8 -1 9.53

Unpl: Okur-Yazar Olmayanlar
Unp2: Lise Alt1 Egitimliler
Unp3: Lise

Unp4: Mesleki veya Teknik Lise
Unp5: Yiiksekogretim

Life Cost: Yasam Maliyeti
Capital: Sermaye Hareketi




Ek 3: Ticarete Konu Olan Sektorler

Yillar Tarim Madencilik imalat
2003Q1 5.69 0.75 23.86
2003Q2 9.42 0.74 24.02
2003Q3 18.59 0.84 20.58
2003Q4 10.01 0.81 23.03
2004Q1 5.33 0.63 24.62
2004Q2 8.33 0.71 24.90
2004Q3 17.25 0.84 21.24
2004Q4 10.30 0.78 22.66
2005Q1 5.24 0.68 24,77
2005Q2 8.53 0.73 24.40
2005Q3 17.53 0.76 20.84
2005Q4 9.48 0.82 23.26
2006Q1 4.81 0.66 24.82
2006Q2 7.81 0.75 25.01
2006Q3 16.54 0.80 21.39
2006Q4 9.53 0.73 23.34
2007Q1 4.33 0.67 25.40
2007Q2 7.17 0.79 25.13
2007Q3 14.62 0.85 21.71
2007Q4 8.57 0.72 23.31
2008Q1 4.30 0.68 25.60
2008Q2 6.99 0.83 25.44
2008Q3 15.42 0.88 21.41
2008Q4 9.48 0.79 22.04
2009Q1 4,99 0.70 23.27
2009Q2 8.05 0.76 24.35
2009Q3 16.56 0.88 21.03
2009Q4 9.14 0.78 23.50
2010Q1 4,59 0.66 25.27
2010Q2 7.49 0.79 25.50
2010Q3 15.87 0.83 21.46
2010Q4 8.72 0.72 23.96
2011Q1 4.44 0.65 25.94
2011Q2 7.33 0.73 25.57
2011Q3 15.33 0.77 21.69
2011Q4 8.78 0.72 24.05
2012Q1 4,54 0.62 25.88
2012Q2 7.40 0.73 25.68
2012Q3 15.43 0.79 21.59
2012Q4 8.96 0.67 23.69
2013Q1 4.62 0.58 25.60
2013Q2 7.48 0.67 25.46
2013Q3 15.21 0.74 21.72
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Ek 4: Ticarete Konu Olmayan Sektorler

Yillar | Elektrik . Su. . Insa Toptan Ulastirma Konakla Bilgi ve Finans
Yonetimi at Ticaret ma Iletisim man
2003Q1 | 1.42 0.41 5.79 | 12.70 12.50 1.66 2.36 8.72
2003Q2 | 1.55 0.41 5.62 | 12.87 11.97 1.61 2.04 7.48
2003Q3 | 1.37 0.37 497 | 1155 10.74 3.53 1.79 6.92
2003Q4 | 1.99 0.41 577 | 12.91 11.80 1.89 2.08 9.08
2004Q1 | 1.40 0.40 5.99 | 13.46 12.57 1.60 2.29 8.48
2004Q2 | 1.50 0.40 581 | 13.73 12.16 1.58 2.08 7.79
2004Q3 | 1.35 0.37 532 | 11.99 10.90 3.45 1.95 7.58
2004Q4 | 1.94 0.43 5.96 | 12.93 11.83 1.89 2.34 9.59
2005Q1 | 1.44 0.42 5.97 | 13.63 12.58 1.56 251 8.98
2005Q2 | 1.61 0.40 5.84 | 13.68 12.35 1.54 2.39 8.15
2005Q3 | 1.47 0.38 5.39 | 12.03 11.17 3.15 2.15 7.97
2005Q4 | 2.10 0.39 6.06 | 13.28 12.17 1.66 2.37 9.93
2006Q1 | 1.55 0.41 6.46 | 13.73 12.74 1.46 2.55 9.62
2006Q2 | 1.61 0.40 6.41 | 13.77 12.59 1.44 2.26 8.78
2006Q3 | 1.50 0.40 6.10 | 11.95 11.27 3.10 2.04 8.53
20060Q4 | 2.11 0.38 6.79 | 12.90 11.97 1.59 2.33 10.45
2007Q1 | 1.54 0.40 6.73 | 13.56 12.84 1.47 251 10.06
2007Q2 | 1.70 0.39 6.63 | 13.58 12.71 1.39 2.32 9.13
2007Q3 | 1.59 0.37 6.14 | 12.36 11.63 3.02 2.15 9.17
2007Q4 | 2.18 0.36 6.53 | 13.28 12.40 1.55 2.47 10.81
2008Q1 | 1.59 0.39 6.09 | 13.91 12.93 1.37 2.53 10.27
2008Q2 | 1.77 0.38 6.13 | 13.76 12.87 1.36 241 9.75
2008Q3 | 1.65 0.37 551 | 12.04 11.70 2.82 2.18 9.82
2008Q4 | 2.30 0.38 6.03 | 11.91 12.21 1.72 2.67 12.72
2009Q1 | 1.72 0.44 5.83 | 12.01 12.44 1.65 2.92 13.32
2009Q2 | 1.80 0.40 5.26 | 12.65 12.41 1.50 2.55 11.36
2009Q3 | 1.61 0.37 463 | 1151 11.45 3.04 2.20 10.88
2009Q4 | 2.20 0.37 532 | 12.41 11.92 1.69 2.54 13.01
2010Q1 | 1.58 0.40 5.64 | 12.94 12.61 1.45 2.64 12.25
2010Q2 | 1.77 0.39 5.80 | 13.06 12.47 1.39 2.42 10.99
2010Q3 | 1.70 0.38 544 | 11.75 11.47 2.90 2.20 11.03
2010Q4 | 2.15 0.35 5.78 | 12.87 12.44 1.53 2.47 13.05
2011Q1 | 1.58 0.38 5.80 | 13.64 12.80 1.37 2.49 11.98
2011Q2 | 1.72 0.37 6.02 | 13.60 12.85 1.40 2.35 10.98
2011Q3 | 1.67 0.38 554 | 12.01 11.75 2.93 2.25 11.45
2011Q4 | 2.27 0.35 5.88 | 12.54 12.31 1.62 2.66 13.24
2012Q1 | 1.67 0.38 5.77 | 13.26 12.72 1.36 2.78 12.15
2012Q2 | 1.77 0.38 582 | 13.31 12.83 1.41 2.61 11.06
2012Q3 | 1.73 0.37 542 | 11.74 11.87 2.93 2.31 11.38
2012Q4 | 2.16 0.36 5.89 | 12.38 12.21 1.70 2.67 13.55
2013Q1 | 1.56 0.38 5.93 | 13.25 12.63 1.50 2.80 12.56
2013Q2 | 1.73 0.38 5.99 | 13.38 12.73 1.51 2.55 11.49
2013Q3 | 1.67 0.37 5.64 | 11.87 11.76 3.04 2.24 12.12
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Ek 5: Ticarete Konu Olmayan Sektorler

. o Kamu insan | KUlGHr
Yillar | Gayrimenkul | Mesleki | Idari . ... | Egitim o ve Diger
Yonetimi Saghg Sanat
2003Q1 | 6.49 2.17 1.76 4.58 2.76 1.61 0.25 1.30
2003Q2 | 6.03 1.56 1.47 4.13 2.47 1.34 0.19 1.11
2003Q3 | 5.01 1.15 1.21 3.66 1.80 1.08 0.15 0.97
2003Q4 | 5.58 1.69 151 4,11 2.06 1.09 0.18 1.06
2004Q1 | 6.13 2.13 1.75 4.22 2.53 1.47 0.24 1.21
2004Q2 | 5.62 1.58 1.49 3.93 2.16 1.12 0.18 1.02
2004Q3 | 4.81 1.21 1.24 3.44 1.74 0.99 0.15 0.91
2004Q4 | 5.39 1.86 1.58 3.92 1.95 1.03 0.19 1.00
2005Q1 | 5.87 2.06 1.72 3.80 241 1.47 0.23 1.12
2005Q2 | 5.43 1.61 151 3.22 2.19 1.35 0.18 0.97
2005Q3 | 4.65 1.26 1.27 3.15 1.62 1.09 0.15 0.86
2005Q4 | 5.07 1.94 1.64 3.42 1.86 1.10 0.19 0.95
2006Q1 | 5.72 2.28 1.83 3.42 2.35 1.50 0.25 1.11
2006Q2 | 5.10 1.67 1.55 3.14 2.02 1.20 0.19 0.93
2006Q3 | 4.47 1.29 1.29 2.90 1.68 1.07 0.16 0.86
20060Q4 | 4.96 2.01 1.66 3.26 1.87 1.09 0.21 0.95
2007Q1 | 5.45 2.43 1.90 3.17 2.37 1.40 0.25 1.08
2007Q2 | 5.04 1.80 1.61 3.05 2.05 1.17 0.20 0.92
2007Q3 | 4.46 1.42 1.38 2.92 1.65 1.06 0.17 0.86
2007Q4 | 4.84 2.21 1.77 3.11 1.85 1.07 0.22 0.95
2008Q1 | 5.19 2.44 1.91 3.14 2.25 1.38 0.24 1.03
2008Q2 | 5.01 1.92 1.67 2.94 2.02 1.17 0.20 0.93
2008Q3 | 4.55 1.52 1.42 2.81 1.63 1.08 0.17 0.85
2008Q4 | 5.38 2.46 1.84 3.36 2.02 1.18 0.23 1.02
2009Q1 | 6.24 2.84 2.02 3.76 2.66 1.63 0.27 1.19
2009Q2 | 5.59 2.12 1.70 3.25 2.22 1.31 0.21 1.00
2009Q3 | 4.80 1.66 1.44 2.99 1.73 1.16 0.17 0.89
2009Q4 | 5.22 2.55 1.86 3.29 1.97 1.17 0.22 0.98
2010Q1 | 5.67 2.85 2.03 3.36 2.39 151 0.25 1.09
2010Q2 | 5.17 2.12 1.71 2.95 2.03 1.21 0.19 0.93
2010Q3 | 4.67 1.61 1.43 2.83 1.63 1.08 0.16 0.85
2010Q4 | 4.85 2.44 1.85 3.05 1.82 1.06 0.20 0.91
2011Q1 | 5.16 2.80 2.03 3.08 2.22 1.39 0.22 1.00
2011Q2 | 4.82 2.08 1.72 2.79 1.93 1.14 0.18 0.87
2011Q3 | 4.37 1.64 1.45 2.74 1.61 1.06 0.16 0.81
2011Q4 | 4.73 2.53 1.88 3.01 1.82 1.09 0.19 0.89
2012Q1 | 5.11 2.90 2.06 3.07 2.25 1.43 0.22 0.98
2012Q2 | 4.78 2.17 1.75 2.82 1.97 1.17 0.17 0.86
2012Q3 | 4.38 1.70 1.48 2.79 1.64 1.10 0.15 0.81
2012Q4 | 4.76 2.66 1.92 3.09 1.88 1.13 0.19 0.89
2013Q1 | 5.04 2.98 2.08 3.12 2.28 1.45 0.21 0.98
2013Q2 | 4.65 2.22 1.76 2.81 1.96 1.18 0.17 0.84
2013Q3 | 4.28 1.75 1.48 2.80 1.65 1.11 0.15 0.79
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