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Seren Özgün TUNÇ 

Ġktisat Anabilim Dalı, Yüksek Lisans Tezi, 2015 

DanıĢman: Doç. Dr. Ünal ARSLAN 

 

ÖZET 

 

Bu çalıĢma 1962- 2011 dönemi yaklaĢık 50 yıllık bir sürede Türkiye‟de 

enflasyonun ekonomik büyüme üzerindeki etkisini tahmin etmeyi amaçlamaktadır.  

Bu çalıĢmada öncelikle tanımsal olarak enflasyon ve ekonomik büyüme 

kavramlarıyla ilgili bilgiler aktarılmaktadır. Daha sonra enflasyon ve ekonomik 

büyüme iliĢkisine yönelik kuramsal yaklaĢımlarda iktisat okulları ve görüĢleri 

değerlendirilmekte, daha sonraki aĢamada ise konuyla ilgili ampirik çalıĢmalar 

irdelenmektedir.  

Enflasyonun ekonomik büyüme üzerine etkilerinin varlığını test etmek 

amacıyla zaman serileri analizi yapılmaktadır. Analiz; 1962-2011 dönemini kapsayan 

yıllık verilerle Türkiye Ekonomisi için enflasyonun ekonomik büyüme üzerine 

etkisinin varlığı Johansen EĢ BütünleĢme analizi ile test edilmiĢtir. Yapılan bu analiz 

sonucunda Türkiye‟de enflasyonun, ekonomik büyüme üzerine etkisinin varlığı tespit 

edilmiĢ ve bu etkinin negatif yönlü olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Ekonomik Büyüme, Türkiye, Zaman Serisi Analizi 
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RELATIONSHIP BETWEEN INFLATION AND ECONOMIC GROWTH: 

1962-2011 PERIOD THE CASE OF TURKEY 

 

Seren Özgün TUNÇ 

Department of Economics, Master Thesis, 2015 

Supervisor: Assoc. Prof. Dr. Ünal ARSLAN 

 

ABSTRACT 

 

This study 1962- 2011 period in a period of about 50 years in Turkey aims to  

estimate the impact of inflation on economic growth. 

In this study first discusses descriptive information about the concept of 

inflation and economic growth. Then being assessed inflation and economic growth 

in the theoretical approach to economics school relations and views, in the later 

stages of empirical studies on the subject are discussed. 

The time series analysis in order to test for the presence of the effects of 

inflation on economic growth is maintained. Analysis; 1962-2011 period, the 

presence of the impact of inflation on economic growth for Turkey in Economics 

with annual data covering has been tested by Johansen Cointegration analysis. As a 

result of this analysis showed that the inflation rate in Turkey has been detected the 

presence of effects on economic growth and have reached the conclusion that this is 

a negative impact . 

Keywords: Inflation, Economic Growth, Turkey, Time Series Analysis 
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GĠRĠġ VE AMAÇ  

 

AraĢtırmanın Konusu 

 

Devletin belli iktisadi amaçlara ulaĢmak için kararlar alması ve bunları 

uygulaması olarak tanımlanan iktisat politikası ile gerçekleĢtirmek istediği; tam 

istihdama ulaĢmak, üretimi artırmak, gelir ve servet dağılımını düzeltmek, parasal 

istikrarı sağlamak ve ödemeler dengesini düzenlemek gibi temel amaçları söz 

konusudur. Fiyat istikrarı olarak da ele alınan parasal istikrara yönelik teorik 

yaklaĢımlar enflasyon ve enflasyon hedeflemesi üzerine yoğunlaĢmaktadır. 

Enflasyonun ekonomik büyüme üzerinde etkili olup olmadığı iktisat literatüründe 

sürekli tartıĢılan bir konu olmuĢtur. Dolayısıyla bu çalıĢmanın konusu “Enflasyon ile 

Ekonomik Büyüme ĠliĢkisi” olarak belirlenmiĢ ve 1962-2011 döneminde Türkiye‟de 

enflasyonun ekonomik büyüme üzerine etkisi incelenmiĢtir. 

 

AraĢtırmanın Amacı ve Önemi 

 

KüreselleĢme yolunda ekonomilerde parasal istikrarsızlığa neden olan 

sorunların baĢında enflasyon gelmektedir. Bu nedenle makroekonomik dengelerin 

sağlanması ve korunması için yapılan para politikaları enflasyonu önlemeye yönelik 

olmuĢtur. 

Parasal istikrar; ekonomik dengenin sağlanması, denge durumunun 

korunması, dönemsel dalgalanmalardan ötürü oluĢan olumsuzlukların giderilmesi 

olarak özetlenebilir. 

Parasal istikrarın sağlanması ve korunması özellikle geliĢmekte olan ülkelerin 

karĢı karĢıya bulunduğu önemli bir sorundur. Enflasyonun büyümeye etkisini ele 

alan teorik çalıĢmalarda 1970 yılına kadar egemen olan Keynesyen görüĢ 

çerçevesinde enflasyonun büyüme üzerinde pozitif etkisinin olduğu savunulmuĢtur. 

Keynesyen görüĢün etkisini yitirmeye baĢladığı 1970‟li yıllar ve sonrasında 

enflasyonun büyümeyi olumsuz yönde etkilediğine dair birçok teorik ve ampirik 

çalıĢma yapılmıĢtır. Diğer taraftan yeni düĢünce akımları olan monetarist, rasyonel 

beklentiler, kamu tercihi ve arz yanlı iktisat teorisyenleri kamu harcamalarının 

azaltılmasını savunarak devletin ekonomiye müdahalesine karĢı çıkmıĢlardır. 

Konuya yönelik farklı görüĢlerin ve çalıĢmaların incelenmesi ve ortaya konması 
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önem arz etmektedir. Dolayısıyla, yapılan çalıĢmanın amacı parasal istikrarın 

ekonomik büyüme ile iliĢkisinin belirlenmesi amacını taĢımaktadır. 

Parasal istikrar ve dolayısıyla enflasyon ve ekonomik büyüme iliĢkisinin 

araĢtırıldığı bu çalıĢmanın giriĢ bölümünde çalıĢmayla ilgili genel açıklamalara yer 

verilmiĢtir. Birinci bölümde enflasyon ve ekonomik büyüme kavramları ele 

alınmıĢtır. Enflasyonun tanımı ile birlikte, enflasyonun ekonomik etkileri üzerinde 

durulmuĢ, enflasyonu önlemeye yönelik istikrar programları ve enflasyon 

hedeflemesi stratejisi incelenmiĢtir. Aynı bölümde değerlendirilen ekonomik büyüme 

olgusu kavramsal çerçevede ayrıntılı olarak değerlendirilmiĢtir. ÇalıĢmanın ikinci 

bölümünde ekonomik büyüme ve enflasyon iliĢkisine yer verilmiĢtir. Bu bölümde 

öncelikli olarak enflasyon ve ekonomik büyüme iliĢkisine yönelik olarak kuramsal 

yaklaĢımlarda iktisat okulları ve görüĢleri değerlendirilmiĢ, daha sonraki aĢamada ise 

konuyla ilgili ampirik çalıĢmalar irdelenmiĢtir. ÇalıĢmanın üçüncü bölümünde 

enflasyon ve ekonomik büyüme iliĢkisi zaman serileri analiziyle araĢtırılmıĢtır. 

 

Sınırlılıklar 

 

ÇalıĢmada öncelikli olarak makro ekonomik istikrarın kapsamını oluĢturan 

unsurlardan enflasyonun ekonomik büyüme ile iliĢkisi teorik olarak incelenmiĢ ve bu 

konuda yapılan ampirik çalıĢmalardan Klasik YaklaĢım, Keynesyen YaklaĢım, Yeni 

Klasik YaklaĢım, Yeni Keynesyen YaklaĢım ve Fiyat Düzeyinin Mali Teorisi 

yaklaĢımlarına değinilmiĢtir. AraĢtırma literatürde yer alan ilgili makale, kitap ve 

dergilerden elde edilen verilerle sınırlandırılmıĢ, Türkiye ekonomisinde 1962-2011 

yılları arası enflasyon ve büyüme rakamları Dünya Bankası veri tabanından 

alınmıĢtır. Türkiye‟de enflasyon ve ekonomik büyüme analizi e-wiews programı 

yardımı ile yapılan Johansen EĢ BütünleĢme Testi ile sonuçlandırılmıĢtır. 
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BĠRĠNCĠ BÖLÜM 

 

ENFLASYON VE EKONOMĠK BÜYÜMEYE KAVRAMSAL YAKLAġIM 

 

 

Bu bölümde enflasyon ile ekonomik büyüme iliĢkisini incelemeden önce 

enflasyonun tanımı ve önemini, enflasyonun ekonomik etkileri ile ekonomik 

büyümenin tanımı ve ekonomik büyümenin özellikleri incelenmiĢtir. 

 

1. ENFLASYONUN TANIMI 

 

Ġktisat literatüründe enflasyon kavramının çeĢitli tanımları yapılmıĢtır. 

Yapılan enflasyon tanımlarında öncelikle enflasyonun nedenlerine bakarak farklı 

sonuçlara ulaĢılmaya çalıĢılmıĢtır. Ġktisat literatüründe genel kabul gören tanım; 

paranın sürekli değer kaybetmesi ya da sürekli fiyat artıĢı enflasyondur (Öngel vd, 

1997: 1). 

Betimsel bir tanımlamada enflasyon, fiyatlar genel düzeyinin sürekli artması 

olarak ele alınmıĢtır. Enflasyonun nedensel olarak ele alan Aren (2000: 141) 

enflasyonu; “cari fiyat seviyesinde toplam talebin toplam arzdan fazla olması” 

Ģeklinde değerlendirmiĢtir. Toplam talep, toplam arzı aĢtığı zaman sonuç olarak fiyat 

düzeyi yükselme durumunda kalacaktır. Enflasyon tanımında ele alınan fiyatlardaki 

artıĢ, sadece bazı malların fiyatlarındaki artıĢ değil, ekonomideki tüm mallarda ya da 

en azından malların büyük bir çoğunluğu için geçerli olmalı, bu istikrarsızlığın 

sürekli olması ve bu dengesizlik Ģeklinin hissedilebilir oranda olması gerekmektedir 

(Manisalı, 2002: 142). Parasal gelirde gerçekleĢen büyüme oranı, üretimde 

gerçekleĢen büyüme oranından daha yüksekse bu durum da enflasyon olarak 

tanımlanabilir. 

Diğer bir yaklaĢımla enflasyon, parasal gelirin reel çıktıya göre daha yüksek 

bir orana ulaĢtığı bir durumu ifade etmektedir. Yani enflasyon, iktisadi grupların reel 

gelirlerini yükseltmek için çalıĢtıkları ya da gelir düzeylerini koruyabilmek için daha 

fazla parasal gelir talep etmeleri durumudur (Sönmez, 2007: 7).  

Teorideki enflasyon açıklamaları ile toplumun enflasyon anlayıĢı birtakım 

noktalarda değiĢkenlik göstermektedir. Toplumun düĢüncesinde herhangi bir fiyat 

yükseliĢi enflasyon olarak anlaĢılmaktadır. Ġktisatta ise enflasyon kavramı belli bir 
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düzeyin üzerine çıkan ve devamlılık gösteren fiyat artıĢları olarak tanımlanmıĢtır. 

Dolayısı ile ekonomide meydana gelen fiyatlardaki tek seferlik yükseliĢ enflasyon 

olarak değil fiyat artıĢı olarak algılanmaktadır. 

Enflasyon artık geleneksel tanımlarını aĢarak, çok geniĢ bir kavram olmuĢtur. 

Ekonomi anlayıĢındaki değiĢmeler, enflasyonu karakterize eden olayları üç noktada 

toplamıĢtır (Aydın, 1979: 15). 

- EndüstrileĢmiĢ ekonomi dünyası tarafından yüksek enflasyon oranında eĢ 

duruma koyma eğiliminin ve bir ölçüde sürekliliğinin varlığı, 

- Enflasyonla yetersiz istihdamın veya iĢsizliğin mantıklı olmayan beraberliği,  

-  Fiyat artıĢlarına karĢı etkili bir mücadelenin zorlukları karĢısında ülkelerin 

yetersiz kalmaları. 

Diğer taraftan enflasyon tanımını yaparken ekonomideki talep artıĢlarını 

sadece fiyatlar açısından değerlendirmemek gerekir. Para, mal, iĢgücü ve dıĢ ticaret 

piyasalarında oluĢan talep artıĢlarını da enflasyon olarak tanımlamak mümkündür 

(Kıvılcım, 1993: 98). Parasız (1997: 139) enflasyonu; fiyatlar genel düzeyinde 

meydana gelen, sürekli ve önemli artıĢlar olarak tanımlamıĢtır. Bu tanımlamaya göre, 

herhangi bir mal ya da hizmetin fiyatında oluĢan bir kerelik artıĢ enflasyon 

sayılmamaktadır. Bu tanımlamalara göre Aren (2002: 95- 96) enflasyon koĢullarını 

Ģu Ģekilde sıralamıĢtır; 

-  Fiyatlarda meydana gelen artıĢlar çeĢitli seviyelerde de olsa ekonomideki 

fiyatların tümüne yansımalıdır. BaĢka bir ifadeyle; bir ülke ekonomisinde yaĢanan 

fiyat artıĢlarının enflasyon olarak tanımlanabilmesi için, bu fiyat artıĢının mal veya 

hizmet fiyatlarının büyük bir kısmına yansıması gerekir.  

-  Bir ülkede ekonomisinde oluĢan fiyat artıĢları tüm piyasa mal ve hizmet 

fiyatlarına yansımıĢsa fakat bu yansıma bir defaya mahsus ise bunun enflasyon 

olarak tanımlanması yanlıĢ olur. Çünkü enflasyon olgusu sürekli bir kavramdır.   

-  Fiyatlar genel düzeyindeki yükselme seviyesinin ekonomiyi etkileyecek bir 

büyüklüğe sahip olması gerekir. Burada net bir oran vermek hatalı olabilmektedir. 

Ancak fiyatlar genel düzeyinde meydana gelen % 1 ile % 2 seviyelerinde bir artıĢ 

enflasyon varlığına uygun bir anlam içermektedir.  

Kimi iktisatçılar enflasyonu, mal ve hizmet arzındaki artıĢın para arzındaki 

artıĢtan az olması Ģeklinde tanımlamıĢtır. Diğer bir ifadeyle,  bireylerin cebindeki 

para ile enflasyon öncesi aldıklarından daha az mal satın alması durumu enflasyonun 

varlığına iĢaret olabilmektedir. Bu tanımlamayı yapan iktisatçılar, enflasyonun 
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nedenini “para” ile iliĢkilendirmektedirler. Monetarist yaklaĢım olarak kabul edilen 

bu görüĢe sahip iktisatçıların öncüleri Frank Knight ve Milton Freidman‟dır 

(BaĢbakanlık Aile AraĢtırma Kurumu, 1997: 4). 

Freidman (1970: 194) enflasyonu; “KiĢi baĢına para stoku veya parasal 

gelirdeki artıĢ” olarak değerlendirmektedir. 

Tüm bu değerlendirmelere bakıldığında enflasyonun varlığı ile ilgili en 

önemli nokta, ülke ekonomisindeki para arzı ile mal ve hizmet arzı arasındaki 

iliĢkiden kaynaklanmaktadır. Para arzında oluĢan bir artıĢın mal ve hizmet arzından 

fazla olması durumu doğruca enflasyon olarak tanımlanmamaktadır. Bunun nedeni 

para miktarındaki artıĢa bağlı olarak mal ve hizmet arzında bir artıĢ olursa, genel 

fiyatlar düzeyinde artıĢ söz konusu olmayacaktır. Fakat para arzındaki artıĢa karĢın, 

yatırım, üretim ve istihdam fiyatlarında bir artıĢ olmuyorsa, enflasyon kaçınılmaz 

olacaktır. Enflasyon aynı zamanda, paranın döviz kuru ve altın fiyatı ile 

iliĢkilendirilerek değer kaybetmesi olarak ele alınmaktadır. Burada genel fiyatlar 

seviyesindeki değiĢmelere dıĢsal etkenlerin etkisi açıklanmaya çalıĢılmaktadır (Ertan, 

1976: 3). 

 

1.1. Enflasyonun Ekonomik Etkileri 

 

Bir ülkede ya da ekonomide yaĢanan enflasyonun yapısal, toplumsal ya da 

siyasal gibi çeĢitli nedenleri olabilmektedir. Bir hastalığı önlemenin yolu teĢhisi 

doğru koymaktır. Enflasyonu önleyebilmek için de, enflasyona neden olan faktörler, 

doğru tespit edilmelidir. Kuramsal yaklaĢımlar ve yapılan çalıĢmaların amacı, 

enflasyonun nedenlerini doğru olarak teĢhis ederek ona göre anti enflasyonist 

politikalar uygulamaktır. Enflasyon toplumda sosyal huzursuzlara neden olmasının 

sebebi gelir dağılımında meydana gelen eĢitsizliktir. Bu eĢitsizlik tasarrufları 

azaltmakta ve dolayısıyla yatırımların düĢmesine sebep olmakta bu da  dıĢ ödemeler 

dengesinin bozulmasına ve kaynakların üretim alanları arasında rasyonel olmayan 

sonuçlar doğması sonucunu oluĢturmaktadır. 

Enflasyonun, talep artırıcı ve/veya arz daraltıcı faktörlerle beslendiği kesin 

olmakla birlikte ekonominin bir arz, bir de talep yönü vardır. Ekonomi dengeden 

uzaklaĢtığı zaman, talep fazlası veya arz yetersizliğinde fiyatların arttığı, arz fazlası 

veya talep yetersizliğinde ise, fiyatların düĢtüğü görülmektedir (Demir, 1994: 59). 

Toplam talepte toplam arzın uyum sağlamayacağı bir hızla meydana gelen geliĢmeler 
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enflasyonun yüksek düzeyde seyretmesinin en önemli nedenidir. Toplam talepteki 

hızlı geniĢleme, özellikle geliĢmekte olan ülkelerde, büyük kamu açıklarının 

finansmanı için baĢvurulan parasal geniĢlemenin bir sonucudur. Parasal etkenlerdeki 

dengesizliğin baĢladığı nokta kamu bütçesindeki açıklardır. Devletin çeĢitli 

sebeplerden ötürü harcamalarının artması, bununla beraber vergi toplamada sıkıntı 

yaĢaması sonucu bütçeyi sürümle finanse etmesi enflasyona sebep olan koĢulların 

baĢında gelmektedir (Düğer, 1998: 462). 

Özünde parasal bir olgu olarak kabul edilen enflasyonun nedenleri, Uygur'a 

göre enflasyonun aktörleri ve faktörleri olmak üzere iki grupta ele alınmaktadır. 

Enflasyonun aktörlerini, tüketiciler, üreticiler (firma) ve politikacılar (hükümet) 

oluĢturmaktadır. Enflasyona neden olan faktörleri ise maliyet, talep ve enflasyon 

beklentisi oluĢturmaktadır. Üç gruba ayrılan enflasyonun aktörlerinden ilki 

tüketicilerdir (Uygur, 1993: 10). Tüketiciler, enflasyon konusu içinde pasif ve geri 

planda bir aktör konumundadır. Fiyatlar ve enflasyon kendisi için veri durumundadır. 

Amacı belirli bir gelir seviyesinde maksimum refaha ulaĢmaktır.  

Tüketicinin, enflasyon süresinde bilinçli ve kalıcı olarak doğrudan müdahalesi 

bulunmamaktadır. Çünkü ekonomik hayatta yaĢayan birçok tüketicinin birlikte 

davranması zor olmaktadır. Tüketicinin davranıĢları, talep ve enflasyon beklentisi 

gibi enflasyon faktörlerini etkilemektedir. Fakat bu etki diğer aktörlere göre daha az 

durumdadır. Ġkinci aktör, enflasyon konusunda aktif bir rol oynayan üretici veya 

firma olmaktadır. Üretici veya firma, tam rekabet Ģartları içerisinde tüketicilerden, 

hükümetten ve rakiplerinden aldığı sinyalleri dikkate alarak fiyatları belirlemektedir. 

Üçüncü aktör olan iktidara geldiğinde hükümeti oluĢturan ve devlete yön veren 

politikacıdır. Politikacı, enflasyon süreci içerisinde aktif bir rol üstlenmektedir. 

Politikacının politik amaçları içerisinde, toplum adına ulaĢılacak, ama kendisinin 

popülaritesini artıracak belli bir büyüme, enflasyon ve vergi oranları yer almaktadır. 

Politikacı eğer düĢük enflasyon ile düĢük vergi oranı ve yüksek büyüme hızı 

gerçekleĢtirebilirse, itibarını ve seçilme Ģansını artıracaktır. Fakat bu oranlara 

ulaĢmanın belirli yapısal sınırları vardır ve bunları zorlamanın maliyeti yüksek 

olabilmektedir (Uygur, 1993: 11). 

Enflasyona neden olan faktörlerden birincisi maliyet unsurudur. Maliyet 

enflasyonu, ekonomide çeĢitli sebeplerle maliyetlerin yükselmesi ve bunun fiyatlara 

yansımasıyla ortaya çıkarmaktadır. Maliyet enflasyonunu etkileyen belli baĢlı 

unsurlar; döviz kuru, ücret, kamu mal ve hizmet fiyatları il faiz oranlarıdır (Uygur, 
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1993: 78). Kamu otoritelerinin ekonomik büyümeye hız kazandırmak için kamu 

yatırımlarını artırması ve yapılan harcamaların gelirleri ile karĢılanamaması kamu 

açığını ortaya çıkarmaktadır. Enflasyonist ekonomilerde, kamu kesiminin açık 

verdiği, bu açığı genellikle özel kesimin kapatamadığı ve dolayısıyla bu açığın dıĢ 

açığa yansıdığı gözlenmektedir. 

Sürekli kamu açığı veren ekonomilerde, vergi kaçağı çoktur, yeterince vergi 

toplanamamaktadır ve ekonomide kayıt dıĢı ekonominin oranı yüksektir. Bu tür 

ekonomilerde politikacı ve kamu kesimini yönlendirenlere güven az olduğundan, 

kısa dönemli günü kurtarmaya yönelik kararlar ağırlıktadır. Bütün bunlar 

enflasyonist bekleyiĢleri önemli ölçüde etkilemekte ve yerleĢiklik kazandırmaktadır. 

Enflasyonun düĢürülebilmesi için, maliyet unsurlarının ve açıkların 

giderilmesi yarınında bekleyiĢlerin de azaltılması gerekmektedir. 

Enflasyonun, ekonomik geliĢmeye zararları Ģu Ģekilde özetlenebilir (Erol, 

2006: 89); 

 Enflasyon fiyat mekanizmasının fonksiyonunu yerine getirmesini 

zorlaĢtırmaktadır. Fiyat iliĢkilerini koparmakta ve iktisadi birimlerin yapmıĢ 

oldukları hesap, plan ve programlarını yanlıĢ yönlere sürüklemektedir. 

 Enflasyon toplam tasarrufları azaltmakta, tasarruflar için oluĢan alternatif 

maliyetleri çoğaltmaktadır. 

 Enflasyon iĢletmelerin iĢlem maliyetlerinin yükünü arttırmaktadır. Sürüm 

politikası amacına yönelik haberleĢmeler ve reklamlar yüksek maliyetlere 

dayanmaktadır. Ücret artıĢlarındaki sık sık görülen değiĢiklikler iĢletmelerin maliyet 

yapılarını olumuz yönde etkilemektedir. 

 ĠĢletmelerin ve hane halkının vergi yükünü enflasyon daha da 

ağırlaĢtırmaktadır. 

 Enflasyon toplam iĢ verimliliğini düĢürmekte, piyasalardaki spekülatif amaçlı 

iĢlemleri arttırmakta, gelir dağılımını olumsuz yönde etkilemektedir. 

 Enflasyon ekonomik ve sosyal düzeni dinamitlemektedir. 

 Sabit döviz kuru politikası çerçevesinde enflasyon ulusal ürünlerin 

uluslararası pazarlardaki rekabet gücünü etkilemektedir. 

Enflasyonun ekonomik geliĢmeye olan katkıları ise Ģu Ģekilde ele alınabilir 

(Erol: 89- 90):  
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 Enflasyon tüketim mallarına olan talebi arttırmaktadır. Bu yolla sağlanacak 

olan fayda mal ve hizmet üretiminin arttırılmasına bağlıdır. 

 Enflasyon artıĢlarının getirdiği belirsizlik nedeniyle geçici bir tasarruf artıĢı 

sağlanabilmektedir. 

 Enflasyon iĢletmelerdeki reel sermaye maliyetinin yükünü azaltmaktadır. 

 Enflasyon iĢletmeler lehine servet dağılımını kolaylaĢtırmaktadır. 

 

1.1.1. Enflasyonun Verimlilik Üzerindeki Etkileri 

 

Enflasyonist süreci yaĢayan bir ekonomide bireyler piyasada yaĢanan 

güvensizlikten ötürü nakit para taĢımak yerine tasarruflarını bankada bulundurmak 

isteyecek ve sosyal hayattaki ihtiyaçlarını karĢılamak için sık sık bankaya gitmek 

mecburiyetinde kalacaktır. Her nakit ihtiyacında bankaya gitme zorunluluğunda olan 

bireylerin zaman kayıpları artacak bu da iĢ verimliliğine olumsuz yansıyacaktır. 

Bireylerin iĢ verimliliğindeki düĢüĢleri ve zaman kayıpları zihinsel ve bedensel 

yorgunlukları da beraberinde getirecektir ( Üstünel, 1975: 118). 

 

1.1.2.  Enflasyonun Tasarruflar ve Yatırımlar Üzerindeki Etkileri 

 

Bireylerin kendi iradeleri ile yaptıkları tasarruf miktarının azalmasının sebebini 

enflasyona bağlamak mümkündür. Ekonomilerde fiyatların sürekli olarak yükselmesi 

ile faizlerin aynı oranda artıĢ gösterememesi sonucu bireyler beklentilerinin altında 

kalan faiz oranları nedeniyle tasarruflarını baĢka alanlarda kullanmak isteyeceklerdir. 

Bireyle tasarruflarını ya geleneksel yatırım araçları olan altına ve gayrimenkule 

yatırarak kullanacaklar ya da enflasyonu daha da artıracak tüketim harcamalarına 

artıracaklardır. Tüm bunlar da ekonominin yatırım yapmak isteyenler için kaynak 

sağlamada yetersiz olmasına sebep olacaktır (Üstünel, 1975: 120). 

Enflasyon dönemlerinde faiz oranlarının enflasyonun üzerinde olması gerekir. 

Dolayısıyla, beklenen enflasyon oranı çok iyi hesaplanarak faiz oranları buna göre 

belirlenmelidir. Böyle olmadığı durumda, enflasyon döneminde parasını faiz geliri 

ile değerlendirme alternatifine yönelenler zararlı çıkacaklardır. Faiz oranlarının 

enflasyonun altında kalacağı kaygısı, düĢük ve orta gelirlileri tasarruftan 

uzaklaĢtırmaktadır. Bu kesim ellerine geçen tüm parayı harcadıkları gibi, olabildiği 
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kadar da borçlanmaya yönelirler. Bu suretle enflasyon dönemlerinde düĢük gelire 

sahip kesimlerin tüketimleri artmaktadır (Dinler, 2000: 412). 

Bir ekonomide iç tasarruf hacmi; oluĢan zorunlu ve gönüllü tasarrufların toplamına 

eĢittir. Sürekli olarak yükselen genel fiyat düzeyi olması açısından enflasyon; anlamı 

itibarıyla zorunlu bir tasarruf olarak nitelendirilebilir. Bunun nedeni yükselen genel 

fiyat düzeyi oranına karĢılık gelirleri aynı kalacak tüketicilerin bu gelirle daha az mal 

ve hizmet satın alabilecekleri Ģeklinde açıklanabilir. Ilımlı enflasyon, milli gelirin 

kiĢiler arasında dağılımını, genellikle, giriĢimci ve iĢ adamları sınıfı lehine değiĢtirir. 

Görülüyor ki, ılımlı bir enflasyon gönüllü tasarruf hacmi üzerinde daralma meydana 

getirmeyebilir ve yalnız gönüllü tasarrufları yapan sosyal tabakalar birbirinden farklı 

olabilirler. Hatta ekonominin böyle devrelerinde, istihdam hacmi yüksek olduğu için, 

sabit gelirliler ek görevler bularak veya daha fazla çalıĢarak eski yaĢamlarını ve 

tasarruf düzeylerini koruyabilirler. Ekonomide tasarruf hacminde bir artıĢla 

karĢılaĢılabilir. Ancak, yüksek enflasyon söz konusu olduğunda, gönüllü 

tasarruflardan yalnızca giriĢimci sınıfının tasarrufları artabilir, sabit gelirliler ise, eski 

tasarruf düzeylerini koruyamadıkları gibi, önceden yapmıĢ oldukları küçük 

tasarruflarını tüketmeye baĢlarlar (Türk, 2006: 91- 92). 

Keynes‟e göre yatırım, “belli bir dönemde sermaye donanımına yapılan net 

eklemelerdir.” Enflasyon döneminde, ekonomide toplam tasarrufların azalması 

ekonomideki yatırımların da azalması demektir (Kepkep, 1991: 89). Ayrıca, bu 

yatırımlarda daha çok spekülatif yatırımlar Ģeklinde karĢımıza çıkmaktadır. Çünkü 

enflasyon yatırımcıları olumsuz yönde etkileyecek, belirsizlik ortaya çıkacak, bu 

nedenle de yatırımcılar, endüstriyel yatırımlara değil de spekülatif yatırımlara 

kayacaklardır. 

Enflasyonun yatırımlar üzerinde de olumsuz etkileri olduğu söylenebilir. Örneğin 

enflasyon, iĢletmelerin yatırımlarının zamanında ve beklenilen maliyetlerle 

gerçekleĢmesine engel olduğundan arz ile talep dengesini bozar bu durum borçlanma 

maliyetlerini arttırır ve dolayısıyla üreticinin kredi taleplerini sınırlandırarak 

yatırımları engeller. (Üstünel, 1975: 120). 

 

1.1.3.  Enflasyonun Ödemeler Dengesi Üzerindeki Etkileri 

 

Enflasyonun görüldüğü ekonomide genel fiyat düzeyi yükselirken, eğer bu 

ekonomi, parasının düĢen satın alma gücünü karĢılayacak ölçüde sık sık devalüasyon 
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yapmaz veya ihracata prim vermezse, yabancı piyasalar bakımından ithalatta 

bulunmak pahalı, enflasyonun görüldüğü ekonomi bakımından ithalatta bulunmak 

ucuz hale gelir. Enflasyon ekonominin ithalat eğilimini yükselticidir. Bunun dıĢ 

ticaret açısından anlamı ticaret bilançosu açığının meydana gelmesi veya yapısal 

özellikleri gereği ticaret bilançoları açık gösteren ekonomilerin dıĢ ticaret açıklarının 

artmasıdır.  

Bunun yanı sıra, ekonomideki ithal malların fiyatları istikrarlı olduğu müddetçe, 

ithal mallara olan talep hızla artmaktadır. Özellikle geliĢmekte olan ülkelerde ithal 

malları kullanım oranı yüksek olmaktadır. Fiyatlardaki azalıĢla birlikte ithal malları 

kullanım oranının yüksek olması döviz stoklarında erimeye neden olmaktadır. 

Enflasyonun sonuçlarından biri de ihracatı oranlarını azalttığı ve ithalatın fazla 

vermesi olarak sayılmaktadır. Bu durum da ödemeler dengesini negatif 

etkilemektedir. Ekonomide iç fiyatların artıĢına neden olan enflasyon olgusu döviz 

kurlarına müdahale edilmediği takdirde ithalatı artırıp ihracatı azalttığından ötürü 

ülkeyi dıĢa bağımlı hale getirmekte ve yoksullaĢmasına neden olmaktadır (Dinler, 

2000: 438). 

DıĢ ticaret açığını gidermek için çeĢitli önlemler alınabilir; örneğin, gümrük 

tarifeleri yükseltilebilir, katlı kambiyo kuru uygulanabilir. Uygulama bu konuda 

uygulanan önlemlerin ticaret bilançosu açığını gidermediğini, ancak belirli ölçüde dıĢ 

ticaret açığının artmasına engel olabildiğini göstermiĢtir. Kaldı ki bu önlemleri 

dünyadaki bütünleĢme hareketleri ve geliĢmeler karĢısında uygulamak olurlu 

değildir. BütünleĢme hareketleri gümrük duvarlarının yükseltilmesini değil, 

kaldırılmasını öngörmektedir (Türk, 1996: 93). 

 

1.2. Enflasyonu Önlemeye Yönelik Ġstikrar Programları 

 

Makroekonomik istikrar, finansal ve reel plandaki dengelerin kurulmasını birlikte 

kapsar. Genel fiyat düzeyi hızlı artıĢ ya da Ģiddetli iniĢ çıkıĢlar ve cari iĢlemler 

bilançosu büyük açıklar göstermemeli; öyle ki ekonomik ajanlar yarın için büyük 

belirsizliklerle ve karar alma güçlükleri ile karĢı karĢıya kalmasınlar. Reel planda ise 

var olan üretim kaynakları tam olarak kullanılmalı, yüksek oranlı iĢsizlik ya da 

üretim kapasitesindeki aylaklık nedeni ile ekonominin etkinliği düĢmemelidir. Bu 

ölçütlere göre Türkiye 1978‟den bu yana ekonomik istikrarsızlık içindedir     

(Kazgan, 2009: 282).        
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Dünya ekonomilerinin 1970‟lerin baĢında yaĢanılan ekonomik kriz sonucu yeni 

bir oluĢum dönemine girdiği görülmektedir. Türkiye ekonomisi 1980 yılı itibari ile 

uygulamaya konulan ekonomi politikaları ile bu yenidünya düzeyine uyum 

sağlamaya çalıĢmaktadır. Özellikle geliĢmekte olan ülkelerdeki en önemli 

sorunlardan biri olan enflasyonla mücadele etmek ve yukarıda belirtilen yenidünya 

düzeni ile uyum sağlamak için Türkiye, bu süreç içerisinde, 24 Ocak 1980 istikrar 

Programı, 5 Nisan 1994 istikrar Programı ve 2000 ve 2001 istikrar programlarını 

uygulamaya koymuĢtur. 

Ġstikrar politikalarının tarihine bakıldığında ülkeden ülkeye farklılıklar gösterdiği 

görülmektedir. Ancak temelde bu politikalar ekonomideki bozulan dengelerin rayına 

oturması için enflasyonu öngörülebilir sınırlar içinde tutmayı hedeflemektedir. 

Ekonomilerde uygulanan politikalar ekonomilerin bütününü kapsamaktadır. Ġktisat 

politikalarını uygulayan ülkelerin genelinde istenilen sonuçlara ulaĢmakta 

zorlanılmıĢtır. Bunun nedenleri politikaların yürütüldüğü ülkelerde yaĢanan dıĢa 

açıklık problemi, dünya pazarlarında istenilen yeri bulamama olarak 

sıralanabilmektedir (Doğruel ve Doğruel, 2003: 2-3). 

 

2.  EKONOMĠK BÜYÜMENĠN TANIMI 

 

Ekonomilerim hepsinde belli bir ürün ortaya çıkarılabilmesi için, giriĢimciler 

doğal kaynakların, fiziki ve beĢeri sermayenin getirilerini toplayarak 

birleĢtirmektedir (KarataĢ ve Çankaya, 2010: 30).  

“Ekonomik büyüme zaman ve mekân kapsamında bir miktar, ağırlık ve hacim 

biçimindeki büyüklük artıĢıdır. Bu artıĢ bireyler ve ülkeler için güç ve gelir düzeyinde 

gözlemlenebilecek çeĢitli göstergeleri ifade etmektedir. Nüfus, sermaye, tasarruf ve 

milli gelir artıĢları gibi unsurlar birer büyüme göstergesi olarak değerlendirilmektedir. 

Büyüme bir iĢletme, bölge ya da ekonomi için miktar ve büyüklük artıĢını 

belirtir”(Özgüven, 1988: 36).  

 

 Bununla birlikte bu artıĢın nominal olarak değil, reel bir artıĢ olması halinde 

büyümeden söz edilebilir. Bir yandan da, büyümenin hesaplanmasında genelde 

tanımlama ile yetinilmekte, analiz yapılmamaktadır (ġimĢek ve Kadılar, 2010: 116). 

Büyüme teorisi genellikle geliĢmiĢ ülkeler için, kalkınma teorisi ise 

geliĢmekte olan ya da geçiĢ sürecinde olan ülkeler için kullanılan bir kavramdır. 

Ancak ekonomik yapıda köklü değiĢikliklerin ve yapılanmaların ifadesi olan 

ekonomik kalkınma için ekonomik büyümenin gerekli olduğu bir gerçektir. 
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Kalkınmanın temel motoru olan teknolojik geliĢme, araĢtırma geliĢtirme faaliyetleri, 

eğitim ve sağlık hizmetleri gibi birçok konu daha fazla geliri gerekli kılmaktadır. 

Dolayısıyla gelirdeki artıĢı ifade eden ekonomik büyüme kalkınma için Ģarttır.  Geli 

GeliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkelerin hedeflerinin baĢında konomik kalkınma 

ve büyümenin sağlanması ile devam ettirilmesi gelmektedir. Hedeflenen ekonomik 

büyüme seviyesine ulaĢmıĢ ülkeler bu durumun istikrarını sağlamak, geliĢmekte olup 

büyüme hedefi belirleyen ülkeler ise bu hedefe ulaĢmak için ekonomilerinde devamlı 

olarak düzenlemeler yapmakta ve politikalar geliĢtirmektedirler (Yalman, Sandalcılar 

ve Demirkoparan, 2011: 431). 

Ġktisadi büyüme, ülkelerin ekonomik geliĢmiĢlik düzeyleri arasında 

belirginleĢen farklılıklar sonucu geliĢmiĢ bir kavramdır. SavaĢ sonrası ekonomileri 

bozulan ülkelerin tekrar eski düzeye gelme uğraĢıları, bağımsızlıklarını yeni 

kazanmıĢ ülkelerin kalkınma çabaları ve sosyalist sistemi benimseyen ekonomilerin 

ekonomik açıdan kapitalist sistemi benimseyen ekonomilere ulaĢma ve geçme 

arzularından dolayı, ekonomik kalkınma ve büyüme konusuyla fazla ilgilenilmiĢtir. 

Söz konusu dönemde geliĢmekte olan ülkeler ile geliĢmiĢ ülkeler arasındaki kiĢi 

baĢına gelir seviyeleri arasındaki büyük farklılıklar da büyümeye olan duyarlılığı 

artırmıĢtır. Ġktisadi büyüme ile ilgili yapılan araĢtırmalar neden bazı ülkelerin 

diğerlerinden zengin ya da bazı ekonomilerin diğerlerinden hızlı büyüdüğü sorusunu 

öne çıkarmıĢtır.  

Ekonomik büyüme; bir ülkede üretilen mal ve hizmet miktarının zaman içinde 

artması olarak tanımlanabilir. Bir ülkede yaĢayan insanların yaĢam standartlarını 

sürekli biçimde yükseltmesinin tek yolu ekonomik büyüme hedeflerini 

gerçekleĢtirmek olduğundan tüm ülke ekonomilerinin amacı büyüme hedefini 

gerçekleĢtirmektir (Ünsal, 2009: 11).  

Ekonomi biliminde, gerçek ulusal gelirde gözlemlenen değiĢiklikler 

büyümenin ölçütü olarak kullanılmaktadır. Ekonomik aktörler mal ve hizmet üretip 

sattıklarında gelir elde ederler, böylece bir ekonomi büyürken, hem toplam çıktı, hem 

de toplam gelir artar. Aslında ekonomik büyümenin ve ulusal gelirin hesaplanması 

aynıdır. Büyümeyle benzer Ģekilde, hesaplanması da ulusal gelire etkide bulunan 

faktörlerin sayısal değerlerini göstermektedir (ġimĢek ve Kadılar: 117). Ekonomik 

büyüme hesaplar, gözlenen gelir artıĢı ile üretim faktörlerinin arasındaki iliĢkiyi 

kurmaya çalıĢır. Ancak, bu süreçte üretim faktörlerinin geliĢimlerinin gerekçeleri ve 
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biçimi açıklanmaz. Gerçekten, ekonomik büyüme uzun dönemde ulusal gelir veya 

kiĢi baĢına düĢen gerçek gelir artıĢı olarak tanımlanmaktadır  (Özgüven, 1988: 37). 

Zaten kısa dönemde makroekonomik istikrarın ölçülmesinde genel fiyat 

düzeyindeki değiĢme dikkate alınırken, ekonominin yapısal özelliklerinin ve uzun 

dönemli baĢarımının sonucunu özetleyen bir gösterge olarak da ekonomik büyüme 

ölçütleri dikkate alınmaktadır (Doğruel ve Doğruel, 2003: 401). Bu nedenle 

ekonomik büyüme, uzun dönemde gelir artıĢının sürekliliği olarak da 

tanımlanmaktadır. Bu açıdan, büyümenin ölçümünde istikrar önem kazanmaktadır. 

Gerçekten, kısa dönemde üretimi artırmak sınırlı olabileceği gibi, bir yatırım da 

ancak uzun dönemde sonuç verebilir. Öte yandan, gelir artıĢının kaynaklandığı 

sektörel bileĢimin değiĢimini de göz önünde tutmak gerekir. Herhangi bir sektörün 

ulusal gelir içindeki payının azalması, bu alanda yaratılan gelirin, miktarının değil, 

oranının değiĢmesi anlamına gelebilir. Ayrıca, sistem değiĢimi açısından, bazı 

kurumlarda veya mülkiyet biçimlerindeki değiĢimler de üretimi artırıp, büyümeyi 

hızlandıracaktır. Dolayısıyla ekonomik büyüme ve hızı üretimin miktarı ile 

sürekliliğine bağlıdır. Nitekim geliĢmekte olan ülkelerde sıkça yaĢanan krizler 

ekonomik büyümenin istikrarını bozmaktadır (ILO, 2004: 34). 

BaĢka bir yaklaĢıma göre ise, ekonomik büyümenin yeterli seviyede istikrar 

kazanabilmesi yatırım ve emek verimliliği artıĢı ile talebin sürekliliğinin sağlamasına 

bağlıdır. Yeni yatırımlar sayesinde üretim kapasitesinin artması, sermaye gibi emek 

talebini de uyarmaktadır. Ayrıca, verimlilik artıĢları çalıĢma ve yaĢam koĢullarının 

iyileĢtirilmesi için temel oluĢturur. Verimlilik sayesinde, eldeki kaynaklarla çıktı 

miktarını artırmak büyümeyi canlandırır (Ata, 2009: 12). 

Ekonomik büyüme konjonktürel teoriden farklı olarak, uzun dönem trendlerde 

yoğunlaĢır ya da enflasyon teorisinden farklı olarak sadece fiyatlardaki göstermelik 

artıĢlarla ilgilenmez. Ekonominin diğer alanlarında olduğu gibi büyümede de pozitif 

ve normatif dallar vardır. Pozitif büyüme teorisi dünyanın nasıl büyüyeceği 

konusunda, normatif büyüme teorisi ise, dünyanın nasıl büyümesi gerektiği 

konusunda çalıĢır. Bu kavram daha sonra “optimal büyüme teorisi” olarak 

isimlendirilmiĢtir (Walther, 2002: 57). 

Büyümenin ölçümünde istikrar önem kazanmaktadır. Krugman‟ın ifade ettiği 

gibi “ekonomik büyümedeki küçük iniĢ çıkıĢları gidermek halkın refahına sadece 

önemsiz kazançlar sağlar. Dolayısıyla, odak noktasını uzun vadeli ekonomik büyüme 

gibi konulara çevirmenin zamanı gelmiĢtir” (Krugman, 2010: 1). Ekonomilerdeki 
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üretim kapasitesi üretim faktörlerinin nicelik, nitelik ve teknolojik düzeylerine 

dayanmaktadır. Buna göre ekonomik büyüme üretim kapasitesinin bu belirtilenlerin 

geniĢletilmesi ve geliĢtirilmesi sürecini ele almaktadır (Peterson, 1976: 387). Kısa 

dönemde üretimi artırmak sınırlı olabileceği gibi, bir yatırım da sadece uzun 

dönemde sonuç verebilir. Öte yandan, gelir artıĢının kaynaklandığı sektörel bileĢimin 

değiĢimini de göz önünde tutmak gerekir. Herhangi bir sektörün ulusal gelir içindeki 

payının azalması, bu alanda yaratılan gelirin miktarının değil, toplam gelir içindeki 

payının değiĢmesi anlamına gelebilir. Ayrıca, sistem değiĢimi açısından, bazı 

kurumlarda veya mülkiyet biçimlerindeki değiĢimler de üretimi artırıp, büyümeyi 

hızlandırabilir. Dolayısıyla, ekonomik büyüme ve hızı üretimin miktarı ile 

sürekliliğine bağlıdır (Özgüven, 1988: 38). 

Diğer taraftan istikrarlı bir büyümenin sağlanması, ekonomik düzenleyicilerin 

varlığına bağlıdır. Bu düzenleyiciler devletin kontrolünde olabileceği gibi, piyasanın 

temel alınmasıyla da oluĢturulmuĢ olabilir. Daha hızlı büyüyen ekonomiler, gelirini 

daha yüksek düzeyde artırabildikleri için, düzenleyicilerin geliĢimini destekleyecek 

güçtedirler. Bununla birlikte, kurumsal kalitenin sağlanması da sürdürülebilir bir 

ekonomik büyüme sağlayacaktır. Ancak, her iki durumda da düzenleyicilerin 

geliĢtirilmesi ya da değiĢtirilmesini içerecek “reformlara” karĢı sosyal tarafların 

tepkileri farklılaĢacak ve hatta çıkarları doğrultusunda, taraflar çatıĢacaktır (Sönmez, 

1998: 89- 90). Çünkü bu reformlar sonucunda ekonomi politikasından baĢlamak 

üzere toplumsal sistemde güç ve bölüĢüm iliĢkileri değiĢecektir.                                                                                           

 

2.1. Ekonomik Büyümenin Özellikleri 

 

Bir ülkenin ekonomik büyümesi, kendi nüfusuna değiĢik ekonomik mallar 

sağlama kapasitesindeki uzun vadeli artıĢ olarak kabul etmektedir. Bu büyüyen 

kapasite ileri teknoloji, kurumsal ve siyasal düzenlemeler üzerine oturmalıdır. 

GeliĢmiĢ ülkelerdeki büyüme sürecini temsil eden karakteristikler Ģu Ģekilde ele 

alınmaktadır (Todaro, 2000: 121): 

 Özellikle iĢgücü verimliliği baĢta olmak üzere, toplam faktör verimliliğindeki 

yüksek oranlı artıĢ,  

 Nüfusun ve kiĢi baĢına düĢen üretimin yüksek oranda büyümesi,  

 Ekonomide yüksek oranlı yapısal değiĢim,  
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 Yüksek oranlı sosyal ve ideolojik değiĢim,  

 GeliĢmiĢ ülkelerin ihtiyaç duyduğu hammadde ve pazarlar için dünyanın 

diğer bölümlerine ulaĢabilme yetenekleri,  

 Bu ekonomik büyümenin üçüncü dünya nüfusunu sınırlı düzeyde etkilemesi, 

yani çok küçük bir nüfusa sirayet etmesi.  

Ġktisadi büyümenin belli baĢlı özellikleri ise (Hiç, 1994: 34– 35); 

 Büyüme sayısal bir olgudur ve büyüme üzerine yapılan analizler de 

nicelikseldir. 

 Büyüme uzun dönemde incelenmesi gereken bir yapıya sahiptir, dolayısıyla, 

kısa vadeli analizler hatalı yorumlara neden olabileceğinden uzun süreli analiz 

araçlarından yararlanılmalıdır. 

 Reel bir artıĢı ifade eder. 

 Nihai ürün (üretim) ve milli gelirdeki artıĢtır. 

 Dinamik bir olgudur ve statik kavramlarla açıklanamaz. 

 Toplumsal geliĢmeleri hızlandırır. 

 Tüketim kalıplarının değiĢtirir. 

 Büyümenin dinamik bir yapıya sahip olmasından dolayı sektörler ve bölgeler 

arası farklılaĢmalar olabilir. 

 Birikimli bir özellik gösterdiğinden, küçük yıllık büyüme artıĢlarının 

birikimli etkisi büyük olmaktadır. 

Sonuç olarak; ekonomilerin tümünde ortak amaç, ekonomik büyümeyle 

birlikte sosyal ve kültürel geliĢimi sağlayacak yaĢam standartlarını yükseltecek 

Ģekilde, ekonomik olarak büyüme gücüne sahip olmaktır (Kar ve Taban, 2005: 8- 9). 
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ĠKĠNCĠ BÖLÜM 

 

 ENFLASYON VE EKONOMĠK BÜYÜME ĠLĠġKĠSĠ 

 

 

ÇalıĢmanın bu bölümünde öncelikli olarak enflasyon ve ekonomik büyüme 

iliĢkisine yönelik olarak kuramsal yaklaĢımlarda iktisat okulları ve görüĢleri 

değerlendirilmiĢ, daha sonraki aĢamada ise konuyla ilgili ampirik çalıĢmalar 

irdelenmiĢtir. 

 

1. ENFLASYON VE EKONOMĠK BÜYÜME ĠLĠġKĠSĠ 

 

Devletin belli iktisadi amaçlara ulaĢmak için kararlar alması ve bunları 

uygulaması olarak tanımlanan iktisat politikası ile gerçekleĢtirmek istediği; tam 

istihdama ulaĢmak, üretimi artırmak, gelir ve servet dağılımını düzeltmek, parasal 

istikrarı sağlamak ve ödemeler dengesini düzenlemek gibi temel amaçları söz 

konusudur (SavaĢ, 1998: 38-39). Bu hedefler arasında olan parasal istikrar, ekonomik 

karar birimlerinin tüketim, yatırım ve tasarruf kararlarında dikkate alınmayacak 

kadar düĢük seviyelerde sürdürülen bir enflasyon oranı Ģeklinde tanımlanmaktadır. 

Parasal istikrarın sağlanması ve ekonomik büyümenin gerçekleĢtirilmesi, 

iktisat politikasının ana hedeflerinin baĢında gelmektedir. Bu hedeflerinin 

gerçekleĢtirilmesi ile toplumun refahı artmakta, aksi takdirde ise toplumsal refah 

oranı düĢmektedir. Dolayısıyla her iki amacın birlikte gerçekleĢmesi oldukça 

önemlidir. Ancak her iki amaç da aynı anda gerçekleĢtirilememekte, sözgelimi 

ekonomik büyümenin ivme kazandığı bir durumda toplumda gelir düzeyi 

yükselmekte dolayısıyla, toplumda tüketim kalıpları da değiĢebilmektedir.  

Tüketim kalıplarında yaĢanan değiĢikliklerle oluĢan talep fazlasının 

karĢılanamama durumunda ise baĢlangıçta sağlanan parasal denge bozulabilmektedir. 

Parasal istikrarın yeniden dengeye gelebilmesi için yürütülen politikalar ile toplam 

harcamalar minimum düzeye indirgenmekte bu durumun ekonomide yarattığı çarpan 

etkisi sonucunda ekonomik büyümenin daha da azalmasına neden olabilmektedir 

(Parasız, 2003: 86). Uygulanacak ekonomi politikalarının Ģekillenmesinde parasal 

istikrar ile ekonomik büyüme arasındaki mevcut iliĢkinin derecesinin ve öncelik 

sırasının belirlenmesi önemli olmaktadır. BaĢka bir ifadeyle, enflasyonist bir sürecin 
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yaĢandığı yani parasal istikrarın gerçekleĢmediği bir ülke ekonomisinde, ekonomik 

büyümede meydana gelecek azalmaların önlenebilmesi için enflasyona hız 

kazandıran politikaların terk edilmesi gerekmektedir. Ancak makroekonomik iktisat 

teorilerinde, enflasyon ve ekonomik büyüme arasında uzun yıllar bir çeliĢki olmadığı 

görüĢü hâkim olmuĢtur.  

Enflasyonun ekonomik büyüme üzerindeki etkilerinin varlığı konusunda 

iktisatçıların ortak bir görüĢte birleĢemediği görülmektedir. Enflasyonun 

ekonomilere etkisi uzun yıllardır araĢtırma konusu olmasına karĢın büyümeye etkileri 

Ġkinci Dünya SavaĢı sonrası araĢtırılmaya baĢlanmıĢtır. 

Ġkinci Dünya SavaĢı‟na kadar Keynesyen politikalar ıĢığında enflasyonun 

ekonomik büyümeyi olumlu yönde etkilediğini öne atan görüĢler sonraki dönemde 

tartıĢılmaya baĢlanmıĢtır. Bununla birlikte, ekonomik büyümeyi olumlu etkilediği 

görüĢü hâkim olduğundan enflasyon, ekonomiler açısından bir tehdit olarak 

görülmemiĢtir (Berber ve Artan, 2004: 2). 

1970 yılından sonra ekonomiler yüksek enflasyon ile tanıĢmıĢ ve bu durum 

iktisatçıların bu konuya ilgi duymasına neden olmuĢtur. Yapılan analizlerin kapsamı 

dünya ekonomisinin içerisinde bulunduğu Ģartlara göre değiĢmiĢ ve özellikle Ġkinci 

Dünya SavaĢı sonrasında geliĢmekte olan ülkelerde enflasyonun büyümeyi olumlu 

etkilediğine yönelik tezler gündeme gelmeye baĢlamıĢtır. Bu dönemde toplam talebi 

artıran politikalar sonucu üretim artıĢının yanında enflasyonun da artması bir sorun 

olarak ele alınmamıĢtır (Erçel, 1999: 2). Ancak 1970‟li yıllarda birçok ülkedeki 

yüksek enflasyon oranlarının yanı sıra büyüme oranlarının düĢmeye baĢlaması, 

enflasyonun ekonomik büyümeyi olumlu yönde etkilediğini öne süren tezlerin 

sorgulanmasına yol açmıĢtır. 

Phillips (1958) tarafından, Ġngiltere ekonomisinin 1861-1957 dönemine ait 

iĢsizlik oranı ile yıllık ücret artıĢ oranlarının iĢaretlenmesi ile oluĢturulan gözlemsel 

bir eğri olan Phillips Eğrisi, iĢsizlik ve enflasyon arasında olumlu bir iliĢki 

bulunduğu; iĢsizliği azaltmak için uygulanan politikaların fiyat artıĢına yol açtığı, 

enflasyonu kontrol altına almak için uygulanan politikaların ise iĢsizliği artırdığı 

varsayılmıĢtır (Altay, 2011: 7). Bu görüĢ, enflasyonist finansmanın, bireylerin 

tasarruflarını artıracağını, bunun sonucunda reel faiz oranlarının düĢüp, böylelikle de 

yatırımların teĢvik edilmesiyle ekonomik büyümenin artmasına yol açacağını ileri 

sürmüĢtür. Phillips diğer bir yandan, enflasyonun parasal ücretleri daha hızlı 

etkilediği ekonomik bir platformda, gelir aktarımının düĢük tasarruf sahiplerinden 
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yüksek tasarruf sahiplerine doğru kayması ve tasarruf eğilimi yüksek kesimin 

gelirlerini artırma yoluyla ekonomik büyümeyi destekleyeceğini öne sürmüĢtür (Nell, 

2000: 4). Aynı zamanda yetersiz mali sisteme sahip ülkelerde hükümetlerin merkez 

bankası kaynaklarını kullanıp enflasyon vergisi ile gelir elde ettiği ve elde edilen bu 

gelirleri yatırım harcamalarının finansmanında kullanması ile enflasyonist sürecin 

ekonomik büyümeyi artıracağı da vurgulanmıĢtır (Erçel, 1999: 2). 

Enflasyon oranlarında meydana gelen artıĢlar yatırımların finans sektöründen 

reel sektöre kaymasına neden olacaktır. Dolayısıyla bireyler tasarruflarını korumak 

için ellerinde daha fazla para tutmak isteyecek bu da enflasyon vergisinin artmasına 

sebep olacaktır. Burada vurgulanmak istenen enflasyonun zorunu tasarruf oranlarını 

artırdığına iliĢkin düĢünceler enflasyon ile ekonomik büyüme iliĢkisinin olumlu 

yönde olduğu görüĢünün temelini oluĢturmaktadır (Bruno ve Easterly, 1995: 9- 10). 

Enflasyon- ekonomik büyüme iliĢkisinin olumlu yönde olduğu sonucuna ulaĢan 

çalıĢmaların genelinde enflasyon oranlarının belli bir seviyenin altında ya da 

minimum seviyelerde olduğu koĢullarda iliĢki olumlu olmaktadır. 

 Ekonomide meydana gelen artan enflasyon ile artan büyüme hızları 

arasındaki gözlemsel iliĢki 1970‟li yıllardan sonra kaybolmuĢtur. Bahsi geçen 

yıllarda ülkelerin çoğunda enflasyon yükselmeye devam ederken ekonomik büyüme 

oranları azalan bir seyir izlemeye baĢlamıĢtır. Hatta çoğunlukla geliĢmekte olan 

ülkelerde, ortalama enflasyon eğilimi ile ortalama büyüme eğiliminin zıt yönlerde 

hareket etmesi 1970‟li yıllardan sona ortaya çıkmaktadır (Karaca, 2003: 247).  

Enflasyon ile ekonomik büyüme iliĢkisinin negatif yönlü olduğu görüĢünün 

temelinde enflasyonun ekonomide yarattığı belirsizlik, ulusal paranın kazandığı 

değer sonucu ithalat- ihracat dengesinin dolayısıyla ödemeler dengesinin bozulması 

yatmaktadır (Berber ve Artan, 2004: 3). 

Tüm bu nedenler kapsamında, yüksek enflasyonun fiyatlama davranıĢlarına 

olan olumsuz etkisi sonucunda kaynak kullanımını da etkinsiz hale getirmesinin 

sebep olduğu düĢünülmektedir. Diğer bir ifadeyle enflasyon kaynakların etkin 

kullanımını sınırlandırmanın yanında üretimde kullanılacak varlıkların da maliyetini 

arttırmaktadır. Zira enflasyon ile birlikte, gelecek dönemlere yönelik belirsizlikler de 

artmakta, dolayısıyla alınacak olan risklerin fiyatı da yükselmektedir. Bu biçimde 

sermaye sahiplerinin enflasyon oranlarının üzerindeki faiz oranları ile yatırımcılara 

kaynak sağlamak istemeleri nedeniyle gerçek anlamda kayba uğramak istememeleri, 
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yatırımların vazgeçirilmesine ve ekonomideki gerçekleĢmesi mümkün olan üretim 

hacminin azalması sonucunu doğurabilmektedir (Yıldırım ve Karaman, 2003: 376). 

Türkiye ekonomisinde özellikle 1970‟li yıllardan beri en büyük sıkıntılardan 

biri haline gelen enflasyon olgusu, politik tutarsızlıkların da etkisiyle ekonomide 

önemli sorunların ortaya çıkmasına yol açmıĢtır. Türkiye ve Latin Amerika ülkelerin 

ekonomileri paralel bir Ģekilde 1970‟li yılların ikinci yarısından sonraki dönemin 

büyük bir kısmında enflasyon oranlarının arttığı ve eĢ anlı olarak ekonomik 

büyümede dengesizliklerin yaĢandığı gözlenmektedir.  

DıĢ ticaretin serbest duruma getirildiği 24 Ocak 1980 kararları ve ithal 

politikalarına dayalı planlı sistem, enflasyon üzerinde olumlu etkiler yaratamamıĢtır. 

Türkiye‟de yaĢanan Kasım 2000 ve ġubat 2001 krizlerinden sonra enflasyon 

rakamları Nisan 2001‟de uygulamaya konulan “Enflasyonla Mücadele” programı ile 

tek haneli rakamlara indirilebilmiĢ, fakat hedeflenen düzeye gelmesi mümkün 

olmamıĢtır. Fiyat istikrarsızlığına sebep olan para arzının denetimindeki sıkıntılar, 

kredilerin faizlerinde yaĢanan istikrarsızlıklar, iç talebin sınırlandırılamaması ve fiyat 

istikrarsızlığındaki yapısal nedenler enflasyon rakamlarını da doğrudan 

etkilemektedir (Ünsal, 2009: 56-57). 

Tespit edilen sebeplere iliĢkin yaĢanan enflasyonist süreçlerin aynı dönemde 

meydana gelen ekonomik istikrarsızlıkların en önemli sebeplerinden biri olduğu 

kanaatine varılmaktadır. Bununla birlikte bu tespitler, mevcut sürecin kalitatif 

boyutunu ortaya koymakla birlikte kantitatif boyutunu ise açıklamamaktadır.  Sonuç 

olarak ortaya çıkan bu süreç enflasyon ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkinin 

değerlendirilmesi ve meydana gelen kayıpların kantitatif olarak tanımlanması, 

enflasyon ile mücadelenin sürdürülebilirliğinin önemini ortaya koymaktadır.  

 Enflasyonun ekonomik etkilerine yönelik araĢtırmalarını yoğunlaĢtıran 

iktisatçılar,  enflasyon-ekonomik büyüme iliĢkisine dair varsayımlarda bulunmak 

üzere yaptıkları analizlerde iliĢkinin hangi yönde olduğuna dair önemli ilerlemeler 

kaydetmiĢlerdir. 

 

1.1. Enflasyon ve Ġktisadi Büyüme ĠliĢkisi Üzerine Kuramsal YaklaĢımlar 

 

Ġktisat okullarının enflasyon ve ekonomik büyüme konusundaki görüĢleri, bu 

okulların meydana geldiği dönemlerle ilgilidir. Bu açıdan okulların enflasyon 

konusuna ve ekonomik büyüme kavramına yaklaĢımları değerlendirilmiĢtir. 
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1.1.1. Klasik YaklaĢım 

 

Klasik teoriyi savunan iktisatçılara göre ekonomi daima tam istihdam 

seviyesindedir. Klasiklere göre kiĢilerin satın alma gücü para ile değil, mallar ile 

ifade edilmektedir. Klasik iktisat yaklaĢımının önemli temsilcilerinden Jean Baptiste 

Say‟a göre (1821: 194):  “Üretilen her mal kendi talebini yaratır, bu nedenle toplam 

arz ile toplam talep uzun dönemde eĢittir, yani ekonomi sürekli dengededir”. Açıkça 

görüldüğü üzere, klasik iktisatçılar ekonomiyi sürekli kendi dengesini sağlayan 

dinamik bir olgu olarak görmektedirler. Eğer ekonomi kısa dönemde tam istihdam 

düzeyinden ayrılırsa, fiyat esnekliğiyle tekrar denge durumuna ulaĢılır. 

Klasik iktisat, iktisat politikası araçlarından para politikasına önem vermiĢtir. 

Bu sebepten klasik teoriye göre enflasyonun meydana gelmesi için, para arzının 

artması gerekmektedir. Bu durumu önleyebilmek için dengesizlik durumunda sıkı 

para politikası (banka rezervlerinin azaltılması, açık piyasa iĢlemleri gibi) uygulanır. 

Klasiklere göre; piyasadaki görünmeyen el, ekonomiyi sürekli dengede tutar  (SavaĢ, 

1986: 34-35). 

Klasik teori, piyasa ekonomisi kurallarını savunan bir yaklaĢımdır. Piyasa 

ekonomisinde bireyler istedikleri ekonomik kararları özgürce belirlemekte; piyasalar 

ise bu kararları, toplumsal refahı en yüksek düzeye getirecek Ģekilde 

eĢgüdümleĢmektedirler. Toplumsal refahın maksimize edilmesi; üretim faktörlerinin 

tümüyle istihdam edileceği, ayrıca bu üretim faktörlerinin en etkin Ģekilde 

kullanılacağı düĢüncelerini içermektedir (Kazgan, 1984: 131). 

Klasik yaklaĢımda ekonomi, fiyat ve ücretlerin değiĢmesi yoluyla, para 

miktarı ne olursa olsun göreli fiyat değiĢmeleri aracılığı ile tam istihdam noktasında 

dengeye ulaĢacaktır. Piyasa mekanizmasının da bunda rolü büyüktür. Tam istihdam 

noktasında dengeyi sağlamak için devletin, para politikası veya maliye politikası 

önlemleri almasına gerek kalmamaktadır. Klasik iktisatçılar, devletin paraya 

müdahalesine karĢıdırlar. Bireyler parasal değerde bir düĢme karĢısında, sahip 

oldukları aktifleri yeniden ayarlayacaklardır. Fiyatlarda oluĢan dalgalanmalar, reel 

değiĢkenlerin etkisiyle ortaya çıkacağından, kiĢiler fiyatlar genel düzeyinin 

değiĢmesi karĢısında kayıtsız kalacaklardır (Serin, 1998: 87-88). Devletin ekonomik 

yaĢama müdahalesi, asgari düzeyde olduğu için, para politikası ancak gayri iradi 

iĢsizlik durumunda tam istihdamı sağlamak için kullanılacaktır. Bu görüĢe göre, 

ekonomide uygulanacak para politikası sadece enflasyon üzerinde reel etki 
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yaratacaktır. Bu duruma “paranın yansızlığı” da denmektedir. Daha geniĢ bir ifadeyle 

paranın yansızlığı, para arzındaki bir artıĢın bütün fiyatlarda aynı seviyede bir artıĢa 

yol açması ve sonuç olarak hiçbir değiĢkenin bu durumdan etkilenmemesini 

vurgulamaktadır. Paranın süper yansızlığıyla ifadesini açıklamak gerekirse para 

arzındaki bir artıĢın fiyatlarda artıĢ ya da azalıĢ yaratmaması dolayısıyla da 

ekonominin reel değiĢkenleri üzerinde herhangi bir etkisinin olmaması anlamına 

gelmektedir. Sonuç itibariyle paranın yansızlığında ekonominin reel değiĢkenleri 

para arzındaki değiĢime paralel bir seyir izlerken, paranın süper yansızlığında reel 

değiĢkenler para arzındaki değiĢmelerden hiçbir Ģekilde etkilenmemektedir (SavaĢ, 

1998: 339).  

Klasiklere göre ekonomi tam istihdam durumunda dengede iken yürütülen 

para ve maliye politikaları sadece enflasyona neden olmakta fakat büyüme oranları 

üzerine etki etmemektedir. Sonuç olarak enflasyonun ekonomide büyüme üzerinde 

etkisi olmamaktadır. Bunun nedeni de para arzının esnek olmamasından ötürü 

yürütülen politikalara tepki vermemesi dolayısıyla fiyat hareketlerine tepkisiz 

kalmasıdır (Güran, 1999: 224). 

 

1.1.2. Keynesyen YaklaĢım 

 

Neo-klasik iktisatçılar kapitalist bir ekonominin vazgeçilmez bir unsuru olan 

paranın önemini ihmal etmiĢler ve yatırım, gelir ve istihdam düzeyleri gibi reel 

değiĢkenleri etkilemediğini ileri sürmüĢlerdir. Keynes, Neo-klasik ve onların arka 

planındaki klasik iktisatçılardan farklı olarak kapitalist bir ekonominin iĢleyiĢinde 

paranın önemini vurgulamıĢ ve reel değiĢkenleri etkileyen bir faktör olduğunu ortaya 

koymuĢtur (Keynes, 1936: 372). Keynes‟e göre klasikler parasal bir üretim teorisine 

sahip olamadıklarında yetersizdirler. Klasik iktisatçıların ele aldığı takas 

ekonomisinde para yansızdır ve sadece değiĢim aracı olarak kullanılmaktadır bu da 

iktisadi karar birimlerinin kararlarını etki yaratmamaktadır. Keynes‟in ele aldığı 

parasal ekonomide ise para değiĢim aracı olma iĢlevi yanında değer saklama iĢlevine 

de sahiptir. Bu bağlamda, para Ģimdi ile geleceği birbirine bağlayan önemli bir etken 

sayılmakta ve iktisadi karar birimlerinin kararlarını etkilemektedir (Ünsal, 2009: 98). 

Keynesyen yaklaĢımda paranın değiĢim aracı yanında bir değer saklama aracı 

olarak kabul edilmesi, likidite tercihinin reel sektöre faiz oranları kanalıya transferini 

mümkün kılmaktadır. Yani klasiklerin öngördüğünün tersine para yansız değil reel 
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ekonomideki değiĢkenleri etkileyen bir etmen olmaktadır (Kazgan, 1984: 122). Bir 

baĢka deyiĢle, Keynes‟te paranın reel değiĢkenleri etkileyen bir faktör olması, 

paranın faiz oranındaki değiĢmelerden yararlanmak üzere kurgusal amaçla da talep 

edilmesinden kaynaklanır. Kurgusal amaçla para talebi bu açıdan faiz oranı ile sıkı 

bir iliĢki içindedir. Faiz oranlarının değiĢmesi bono, tahvil gibi kıymetli kâğıtların da 

değerlerini değiĢtirerek ekonomide yapılacak yatırımların düzeyini değiĢtirmektedir. 

Yatırım düzeyinin değiĢmesi ise efektif talebin ve böylece gelir ve istihdam 

düzeyinin değiĢmesine yol açmaktadır. Bütün bunlar, faiz oranının yatırım, gelir ve 

istihdam düzeyini etkileyen bir değiĢken olduğunu ortaya koymaktadır. 

Neo- klasik analizde faiz oranları her zaman yatırım ve tasarrufları 

birbirlerine eĢitleyen reel bir orandır. Bu nokta, Keynes ile neo-klasik iktisatçılar 

arasındaki temel farklılığı yansıtmaktadır. Çünkü Neo-klasik analizde faiz sermaye 

piyasasında belirlendiği için tüketim ve tasarruf gibi ekonomideki reel 

değiĢkenlerden kaynaklanır. Bunun yanı sıra, neo-klasik iktisadi analiz, paranın 

yansız olduğunu, belirsizliğin olmadığını ve paranın ikame edilebilir bir nesne 

olduğunu varsayarak paranın istihdam, gelir ve yatırım düzeyi gibi reel değiĢkenleri 

etkilemediğini kabul eder (Parasız, 1998: 118). Bu varsayımlarla birlikte “her arz 

kendi talebini yaratır” Ģeklindeki ünlü Say yasasının kabul edilmesi, tasarrufların 

kendisine eĢit bir yatırım yaratmasını güvence altına alır  (Ünsal, 2009: 102). Böyle 

bir ekonomide tasarrufların yatırımlara eĢit olmaması gibi bir durumla karĢılaĢılmaz. 

Dolayısıyla, neo- klasik analizde tasarruflar yatırımları belirleyen bir değiĢken olarak 

kendini gösterir.  

Keynes‟in analizinde, klasik iktisatçılarda olduğu gibi tasarrufların yatırımlara 

eĢit olması ile nitelendirilen bir dengenin sağlanmasını güvence altına alacak bir 

mekanizma bulunmamaktadır. Zira para miktarında ortaya çıkan değiĢmeler 

bireylerin satın alma gücünü değiĢtirmekte ve bu Ģekilde tüketim ve yatırım 

kararlarını etkilemektedir. Keynes, bu doğrultuda, ekonomide ortaya çıkan 

dengesizliklerin nedeni olarak paranın istikrarsızlığını göstermiĢtir. Keynes‟e göre 

enflasyon ve deflâsyon gibi nedenlerle paranın satın alma gücünde meydana gelen 

değiĢmeler, bireylerin yatırım ve tasarruf kararlarını ve böylece istihdamı ve 

büyümeyi etkilemektedir. Nitekim Keynes, geniĢleme ve daralma dönemlerini 

tümüyle parasal bir olay olarak değerlendirmiĢ ve bu anlamda paranın yansız 

olmadığını ifade etmiĢtir  (Bacutoğlu, 2005: 121-124). 
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 Keynes, yaptığı çalıĢmalarda çağdaĢ dünyanın sorunlarına çözüm bulmayı 

sağlayacak bir teori geliĢtirme peĢinde olmuĢtur. Bu bakımdan iktisadi sorunları 

oldukça soyut bir biçimde ele alan klasik iktisadi analizi eleĢtirmiĢtir. Bu yönden, 

modern kapitalizmin dayandığı kurumsal ve finansal iliĢkileri analizine dâhil etmiĢ 

ve bu iliĢkilerin kapitalizmin iĢleyiĢi üzerinde yarattığı etkileri detaylı bir biçimde 

incelemiĢtir (Bacutoğlu, 2005: 123). KuĢkusuz bu iliĢkiler içinde en fazla önem 

verdiği konu da paranın iktisadi faaliyet üzerindeki etkisidir. Bu bakımdan, Keynes 

klasik iktisatçıların savunduğu gibi parayı sadece mübadeleyi kolaylaĢtıran bir araç 

olarak ele almamıĢ ve parayı bir değer saklama aracı olarak da ele alarak 

spekülasyon olgusunun önemini vurgulamıĢtır. Bu husus, Keynes‟in analizinde 

oldukça önemlidir. Çünkü paranın mübadele amacı dıĢında spekülatif amaçlarla da 

talep edilmesinin iktisadi faaliyet ve kapitalizmin iĢleyiĢi üzerinde çok önemli 

etkileri bulunmaktadır. Kısacası Keynes, tek amacı para kazanmak olan 

giriĢimcilerin bulunması ve bütün ekonomik iĢlemlerin parayla yürütülmesi 

nedeniyle kapitalizmin istikrarsız yapısını parasal iliĢkilerle açıklamıĢtır (Alkin, 

1981: 89-91). 

Keynes‟in genel teorisi; klasik teorinin varsayımlarının genele değil de sadece 

özel bir duruma iliĢkin uygulanabilir olduğunu ve varsaydığı durumların mümkün 

olan denge konumları açısından sınırlayıcı bir noktaya sahip olduğunu 

vurgulamaktadır. Keynes‟e göre, klasik teori tarafından varsayılan özel durumun 

niteliklerinin, Ģu anda içinde yaĢadığımız toplum açısından hiçbir geçerliliği 

bulunmamaktadır (Arslan, 2010: 53). 

Keynes‟in analizinin temel denklemleri, üretim maliyetlerinin sabit kalması 

durumunda paranın satın alma gücünün tasarruf ve yatırım oranı arasındaki 

farklılıklara bağlı olarak aĢağı ve yukarı dalgalanacağını ifade etmektedir (Jones, 

2001: 78- 79). Tasarruf hacminin yatırımın maliyetine eĢit olduğu durumda ise 

paranın satın alma gücü üretim maliyeti ile ters orantılı bir Ģekilde dalgalanacaktır. 

Buna göre, üretim maliyeti artınca paranın satın alma gücü azalacak, üretim maliyeti 

azaldıkça da paranın satın alma gücü artacaktır. Paranın satın alma gücünde meydana 

gelen değiĢiklikler ise üretimin fiyat düzeyini ve yatırımları etkileyecektir 

(Bacutoğlu, 2005: 124). 

Keynes bu noktada, üretim maliyetlerindeki değiĢmenin paranın satın alma 

gücü ve bu Ģekilde tasarruf ve yatırım üzerindeki etkisini ayrıntılı bir Ģekilde 

incelemiĢ ve üretim maliyetlerinde meydana gelen artıĢ ve azalıĢları ifade etmek 
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üzere sırasıyla gelir enflasyonu ve gelir deflâsyonu tanımlarını kullanmıĢtır. Tasarruf 

hacmi üzerindeki yatırım maliyetindeki artıĢ ve azalıĢları ise mal enflasyonu ve 

deflâsyonu olarak nitelendirmiĢtir (Charles, 2001: 82). Bir mal enflasyonunun ya da 

bir sermaye enflasyonunun oluĢması bir kâr enflasyonuna neden olacak ve bir kâr 

enflasyonu da beraberinde giriĢimcilerin üretim faktörlerine olan taleplerinin 

artmasına ve böylece gelir enflasyonuna neden olacaktır. 

Keynesyen teorinin savunduğu karma düzen ile özel kesim ağırlıklı ancak 

devlet ve kamu sektörün büyük role sahip olduğu bir ekonomiyi savunulmaktadır. Bu 

teoriye göre özel sektörün almıĢ olduğu kararlar bazen verimsiz makroekonomik 

sonuçlara yol açabilmektedir. Dolayısıyla, devlet etkin bir Ģekilde rol alarak iĢ 

döngüsünü denge durumuna getirmelidir. Keynesyen yaklaĢıma göre, toplam talep ve 

toplam arz arasındaki fark enflasyona neden olur. Talep fazlası, enflasyonun en 

önemli nedenidir. Talepteki fazlalığın süreklilik göstermesi, fiyatlar genel düzeyinde 

bir artıĢa neden olacaktır. Fiyat artıĢlarının önüne geçilebilmesi için, maliye 

politikası araçları kullanılarak, toplam talebin toplam arz seviyesine indirilmesi 

gerekmektedir (Kargül, 1983: 132-134). Böyle bir durumda örnek olarak; vergi 

oranlarında bir artıĢ yapılması, istenilen denge durumuna ulaĢmak için kullanılabilir. 

Keynes bununla birlikte arz yönlü yükseliĢlerin de (ücret, faiz, rant) 

enflasyona sebep olabileceğini, üretime katılan tarafların üretime katılma paylarını 

artırmak istemelerinin maliyet enflasyonuna sebep olacağını belirtmiĢtir. Keynes‟e 

göre sadece para arzındaki artıĢ değil, aynı zamanda talep artıĢı, maliyet artıĢı ve dıĢ 

ülkelerden yansıyan fiyat yükselmeleri de enflasyonu oluĢturan unsurlar arasında 

sayılmaktadır. Keynes, enflasyonu engellemek için sadece para politikalarını yeterli 

görmemiĢtir. Maliye politikalarının da uyumlu para politikası ile birlikte devreye 

alınması halinde enflasyonu önlemeye yönelik giriĢimlerin baĢarılı olabileceğini 

kabul etmiĢtir (Akyazı, 2007: 21). 

 

1.1.3. Monetarist YaklaĢım 

 

Monetarizm büyük ölçüde, 1976 Nobel Ekonomi ödülünün sahibi Amerikalı 

iktisatçı Milton Friedman tarafından geliĢtirilen bir teoridir (Friedman, 1956: 17). M. 

Friedman‟ın öncülüğünü yaptığı Chicago Ġktisat Okulu‟nun görüĢleri iktisadi 

literatürde “Monetarizm” olarak bilinmektedir. Monetarizm iktisat politikalarının 

yetersizliklerini öne sürerek, devletin ekonomiye hiç müdahalede bulunmaması 
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halinde krizin kendiliğinden ortadan kalkacağını ileri sürmüĢlerdir. Yeniden liberal 

formülü ön plana çıkaran ve serbest piyasa mekanizmasına ters düĢen her yaklaĢıma 

karĢı çıkan bu iktisatçılara Monetarist denilmesinin nedeni; krizin aĢılamamasının 

sorumluluğunu para arzının gereğinden fazla arttırılmasına bağlamaları gelmektedir. 

Monetarist yaklaĢımda, nominal milli gelir büyüklüğünün temel belirleyicisi para 

arzıdır, fiyatlar ve ücretler esnektir, özel sektör istikrarlıdır ve ekonomide doğal bir 

iĢsizlik haddi vardır. (Eker, Altay ve Sakal, 2005: 72-73). Yeniden müdahaleci 

olmayan politikaları ön plana çıkaran ve tam rekabet koĢullarına yer veren 

Monetarist iktisadi okulda, para arzı son derece önemli ve dikkat edilmesi gereken 

bir politika aracı durumundadır ve Monetaristler, 1970‟lerde yaĢanan stagflâsyon 

krizinin sebebini para arzının lüzumundan fazla arttırılması olarak görmektedir 

(Dinler, 2003: 303-304). 

Monetaristlere göre ekonomi istikrarlıdır. Ekonomik dalgalanmalarda 

tüketim, yatırım ve tasarruf değiĢmeleri kısa zamanda massedilerek, ekonomi tekrar 

istikrara kavuĢmaktadır. Monetaristlere göre, iĢsizlik ile enflasyon arasında Phillips 

eğrisinin öngördüğü değiĢ tokuĢ geçerli değildir; enflasyon yoluyla istihdam geçici 

olarak artırılabilir, uzun dönemde reel göstergeler önceki konumuna geri 

dönmektedir, sadece yüksek enflasyon yaĢanmaktadır. Monetaristlerin bir diğer 

savundukları görüĢ de para politikasının etkin olduğudur (Demir, 1996: 76-81). 

M. Friedman‟ın düĢüncelerinden kaynaklanan Monetarizmin teorik yapısının 

baĢlıca Ģu dört nokta etrafında toplandığı görülmektedir: Ġlk olarak ekonomik yaĢamı 

etkileyen temel faktör parasal değiĢmelerdir. Bu görüĢe göre toplam talebi 

dolayısıyla üretimi, istihdamı ve genel fiyat seviyesini belirleyen temel faktör para 

arzında meydana gelen değiĢikliklerdir. Diğer taraftan para arzında meydana gelen 

değiĢmelerin ekonomiye yansıması varlıkların etkenliği ile fiyat ve faiz oranlarındaki 

değiĢmeler sonucunda tekrardan yapılandırılması vasıtasıyla oluĢmaktadır. Son 

olarak ekonominin dengesini bozan faktörlerin çoğu, hükümetlerin izlediği maliye 

politikasından ve para politikasından ve para otoritelerinin firmalar ve kiĢiler 

arasında yaratıcı takdiri uygulamaları sonucu ortaya çıkmaktadır. Amaç 

değiĢkenlerle araç değiĢkenler arasındaki iliĢkilerin çözümlemesinde az sayıda 

denklemden oluĢan küçük modellerin kullanılması daha güvenilir ve ekonomik 

sonuçlar vermektedir (SavaĢ, 2007: 872). 

Monetarizm, temelde klasik yaklaĢımın esas ilkelerini benimsemekle birlikte, 

klasiklerden iki noktada ayrılmaktadır. Birincisi klasik miktar teorisi yetersizdir. 
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Ġkincisi ise, doğal oran hipotezi nedeniyle -her ülkenin tam istihdam düzeyinde 

bulunsa dahi çeĢitli sebeplerden iĢsizliğin oluĢacağı durum- her ülke her zaman tam 

istihdam düzeyinde dengede değildir. Bu farklılıklara karĢın her iki yaklaĢım da 

kontrolsüz para arzındaki artıĢların enflasyonu oluĢturan en önemli etken olduğunu 

savunmaktadır. Aynı zamanda, parasal istikrar için açık piyasa iĢlemlerinin kurallarla 

yönetilmesi, merkez bankasının bankaların kendi kasasında bulunan mevduatlarına 

faiz oranı kadar ödeme yapması ve merkez bankasının zorunlu rezerv oranını 

değiĢtirme imkânının ortadan kaldırılması da gerekmektedir (Eker vd, 2005: 75). 

Monetarist yaklaĢıma göre ekonomideki istikrarsızlıkların büyük bir 

çoğunluğu parasal kökenlidir. Bundan dolayı, ekonomik sorunların çözümünde para 

politikası araçları diğer araçlardan daha etkilidir (Aktan, 2000: 57-58). Enflasyonun 

ortaya çıkıĢ nedeni olarak para arzındaki artıĢı gösterirler. Dolayısıyla monetaristler 

enflasyonu kontrol altına alabilmek için para politikası uygulamayı tercih ederler. 

Enflasyonun kontrol altına alınabilmesinin tek çözümü, para arzındaki artıĢın 

durdurulmasıdır. 

 “Para arzındaki değiĢmeler, para talebinden bağımsız bir Ģekilde para 

otoritesince bağımsız olarak belirlenir. Ancak para otoritesinin bu gücünün sık sık 

değiĢen para artıĢ hızları Ģeklinde uygulanması istikrar değil istikrarsızlık getirir. 

Monetaristler, bu istikrarsızlıkları önlemek için para arzının belirli bir oranda ve 

ekonomideki geliĢmelerle orantılı olarak kademeli bir Ģekilde artırılmasını 

önermektedir” (Aktan: 2000). 

 

Monetarist yaklaĢım birey, özgürlük ve serbest piyasa kavramları üzerinde 

kurulmuĢtur. Monetaristlere göre devlet tarafından manipule edilen parasal etkenler 

ekonomiyi dengeden uzaklaĢtırmakta diğer bir ifadeyle dıĢ Ģoklara kamu kesiminin 

sebep olduğunu ifade etmektedir. Politik gücü elinde tutanların, bireylerin 

özgürlüğünü kısıtlamaması için devletin rolünün sınırlandırılması gerekmektedir. 

Devlete düĢen en önemli görev ise, para arzının kontrolüdür. Uzun dönemde 

ekonomik istikrarın sağlanması optimum para politikasıyla mümkündür (Öztürk, 

2007: 66-69). Dolayısıyla Monetaristlerin ekonominin kurallı ve sistemli para 

politikası ile yönetilmesi gerektiğini ve para arzı kontrolüyle devletin 

sınırlandırılması gerektiğini savundukları görülmektedir.  

Monetaristler, para talebi ile tüketim fonksiyonlarındaki eĢ anlı dengenin özel 

kesimde istikrar sağladığını savunmakta ve ekonomide meydana gelen 

dengesizliklerin piyasaya yapılan dıĢ müdahalelerden meydana geldiğini yani 

piyasanın kendinden kaynaklı problemlerden olmadığını öne sürmektedir. 
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Monetaristler, serbest piyasa ekonomisinin dengeli bir model olduğunu, devletin 

ekonomiye müdahalesinin optimal kaynak dağılımı ve gelir bölüĢümünü bozduğunu, 

ekonomik alanda konjonktürel dalgalanmalar oluĢturan en önemli etkeni 

beklenmeyen parasal değiĢmeler olduğunu öne sürmektedirler (Dinler, 2003: 307). 

Bu bağlamda serbest piyasa ekonomisinin iĢlerliğinin hüküm sürdüğü liberal bir 

toplumda, devletin ekonomik alanda en önemli iĢlevi para arzının kontrolü 

olmaktadır. Monetarist anlayıĢa göre bir ekonomideki istikrarsızlıkların temelinde 

uygulanan yanlıĢ iktisat politikaları gelmektedir. Uzun dönemde ekonomik istikrarın 

sağlanması optimum para miktarı kuralının gerçekleĢmesine bağlı bulunmaktadır. 

Ekonomik faaliyetlerdeki dalgalanmaların temel nedeni para arzındaki 

istikrarsızlıklardır. Birçok ülkede para arzının bu kuralı tanımaz bir biçimde 

geniĢletilmesi yüksek enflasyon veya hiperenflasyona neden olmaktadır. Bu 

bağlamda, eğer para arzı cari ekonomik koĢulları göz önünde bulundurarak, yıllık 

sabit bir oranda arttırılır ise ekonomideki istikrarsızlık büyük ölçüde önlenmiĢ 

olacaktır. Bu nedenle devlet ekonomi alanının dıĢında tutulmalı ve bu alan piyasa 

ekonomisine bırakılmalıdır (Öztürk, 2007: 69). 

Monetaristlere göre ekonomik hayatı derinden etkileyen temek faktör parasal 

değiĢmelerdir. BaĢka bir ifadeyle, toplam talebi, toplam arzı, istihdamı ve fiyatlar 

genel düzeyini sınırlayan temel faktör para arzında meydana gelen değiĢmelerdir. 

Onlara göre ekonominin istikrarının ve dengesini bozan temel etkenler genellikle, 

devletin izlediği maliye politikasından ve para otoritelerinin ihtiyari 

uygulamalarından kaynaklanmaktadır (Aktan, 2000: 58). Esasında ekonomide 

istikrar bulunmaktadır ve kendi haline bırakılırsa enflasyon, iĢsizlik gibi sorunlarla 

karĢılaĢılmayacaktır. Ekonomide dengenin tesisi edilmesi ve ekonomik 

istikrarsızlıkların yaĢanmaması için devletin ekonomiye müdahil olmaması 

gerekmektedir. Friedman enflasyonun sorumlusu olarak, hükümetlerle merkez 

bankası otoriterlerini görmektedir. 

Friedman enflasyonu aĢmanın yollarını; para arzının artıĢlarının sürekli olarak 

ılımlı düzeyde tutmak, devlet maliyesini israftan ve ĢiĢkinliklerden kurtarmak ve 

serbest piyasa düzenine müdahale etmemek Ģeklinde özetlemektedir. Friedman‟a 

göre, hükümetlerin enflasyona yol açan para arzını artırıcı politikaları üç nedenden 

kaynaklanmaktadır. Bunlar (Ersoy, 1990: 293); 

- Kamu harcamalarının hızlı büyümesi  

- Hükümetin tam istihdama yönelik politikaları  
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- Merkez bankalarının uyguladıkları yanlıĢ politikalardır. 

Friedman, para arz artıĢlarının yavaĢ yavaĢ azaltılmasını, ansızın katı 

ayarlamalardan kaçınılması gerektiği konusunda da önemle durmaktadır. Enflasyonla 

mücadelede, enflasyon oranının yükseleceğine göre, para politikasının özenli bir 

biçimde yürütülmesine, para arzı artıĢlarının yavaĢ yavaĢ düĢürülerek, gerekli düzeye 

yeterli bir zaman dilimi içinde ulaĢılmasını önermektedir. Monetaristlerin bir yandan, 

para politikasının çok etkin bir araç olduğunu savunurken, diğer taraftan para 

politikalarının yoğun olarak kullanılmaması gerektiğini, zira bunun ekonomide 

istikrarsızlığın önemli bir kaynağı olduğunu ileri sürmeleri baĢlangıçta çeliĢkili gibi 

gözükmektedir. Bu konuda Monetaristlerin düĢünceleri Ģu Ģekildedir (Orhan, 1995: 

190): 

- Merkez bankaları tarih sürecinde uyguladıkları düzensiz politikalarla 

istikrarsızlığın önemli bir kaynağını oluĢturmaktadırlar.  

- Bilgi düzeyinin sınırlı oluĢu ile parasal etkenler ekonomiyi oldukça uzun bir 

gecikmeyle etkilemektedir.  

Ġleri sürülen bu savlar nedeniyle, para politikalarından oldukça yoğun 

kullanılmaması gerektiğini belirtmektedirler.  

Friedman, uygulanması gereken para politikasını Ģu Ģekilde ele almaktadır 

(Öçal ve Çolak, 1999: 133-134): 

- Para miktarının büyüme hızı ile parasal gelirin büyüme arasında tam olmasa 

bile tutarlı bir iliĢki vardır. Para miktarı hızla artarsa parasal gelir de aynı Ģekilde 

artacaktır. 

- Nüfus ve üretimdeki büyüme kendiliğinden toplam para stokunda oluĢacak 

olan büyüme ile uyuĢmalıdır. Her on yıllık dönemde düzenli olarak fiyatlar düzeyi 

durgunluğun nedeni olacaktır.  

- Para miktarı ile parasal gelir arasındaki iliĢki gözle görülmez. Çünkü paranın 

büyüme hızındaki değiĢmelerin geliri etkilemesi zaman alır. Nitekim bu zaman 

sürecinin kendisi de bir değiĢkendir.  

- Gerçekte enflasyon veya deflâsyonun ortaya çıkması için para stoku ne çok 

hızlı ne de az, yılda % 3-5 oranında arttırıldığında fiyatlarda denge sağlanmıĢ olur. 

KuĢkusuz para arzındaki hızlı bir geniĢleme enflasyonu tetikler. Buna karĢın para 

stokunda çok geniĢ bir büyüme oranı olmaksızın, gerçekte büyük olmayan enflasyon 

devam eder. Para arzındaki çok küçük veya olumsuz büyüme oranı çok yüksek 

oranda olmayan bir deflâsyonun devamını sağlar.  
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-  Yüksek bir oranda dalgalanan bir fiyat düzeyi ekonomik dengeyi olduğu gibi 

ekonomik büyümeyi de engeller.  

- Belirli bir dengeye ulaĢmıĢ para arzı, kesin fiyat artıĢı veya fiyat ve üretim 

artıĢına yol açması olanaksız olsa bile, olması olasılığı çok azdır. Para arzındaki 

düzenli büyüme tam istikrar demek değildir. Ancak geçmiĢte zaman zaman 

görüldüğü gibi büyük ölçüde dengeyi bozucu etmenlere karĢı koyabilir. 

Sonuç olarak enflasyonla büyüme arasında ters yönde bir iliĢki olduğunu 

açıklayan Phillips eğrisini eleĢtiren Friedman, ters yönlü bir iliĢkinin ancak kısa 

dönemde mümkün olabileceğini, uzun dönemde ise böyle bir iliĢkiye 

rastlanamayacağını açıklamıĢtır. Monetaristlere göre para arzındaki artıĢlar uzun 

dönemde fiyatları değiĢtirse bile reel çıktı düzeyini etkilemeyecektir. Ekonomik 

büyüme oranının para arzında görülen artıĢtan daha küçük olması hali ekonomide 

yüksek bir enflasyon yaratacak ve ihracat ile yatırımların negatif etkilenmesi 

sonucunda ekonomik büyümeyi azaltabilecektir. (Gokal ve Hanif, 2004: 9) Bunun 

yanı sıra Friedman, fiyat istikrarsızlığının yaĢandığı bir ekonomide yüksek ve 

değiĢken enflasyon oranlarının bilgi transferinde olumsuz etki yaptığını ve bu 

nedenle yatırımları azaltıp ekonomik büyümeyi negatif etkilediğini savunmaktadır. 

(Terzi ve Oltulular, 2004: 20). 

 

1.1.4. Yeni Klasik YaklaĢım 

 

“Rasyonel Beklentiler Teorisi” olarak da bilinen Yeni Klasik Ekonominin 

temeli, John F. Muth tarafından 1961 yılında ortaya atılmıĢtır. Yeni Klasik yaklaĢıma 

göre, bireyler kendi ilgi alanlarında rasyonel davranırlar ve koĢullar değiĢirse 

davranıĢlarını buna göre uyarlarlar (Muth, 1961: 311-315). Fiyatlar esnek olmadığı, 

bilgi eksikliği ve piyasanın düzgün iĢleyiĢini engelleyen geleneklerin olduğu 

hallerde, ince ayar yapan yararlı bir devlete ihtiyaç vardır. Bunun dıĢında devletin 

ekonomiye müdahalesi istenmemektedir. Yeni klasik yaklaĢımın temel tezleri; 

ekonomi istikrarlıdır, kiĢiler sürekli aldatılamaz ve devlet etkin değildir Ģeklinde 

özetlenebilir (Demir, 1996: 92). 

Yeni klasik iktisatçılar, özel piyasaların, devlet faaliyetlerine bu eylemlerin 

etkilerini telafi edecek Ģekilde karĢılık vereceğine inanmaktadır; Eski Klasik 

iktisatçıların piyasaların iyi iĢlediği, ücretlerin, fiyatların esnek olduğu ve devlet 

müdahalesinin olmaması halinde bütün piyasalarda dengenin sağlanacağı görüĢünü 
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savunmaktadır (Stiglitz, 1994: 844-845). Yeni klasik yaklaĢım, piyasaların sürekli 

temizlendiği vizyonu üzerine inĢa edilmiĢtir. Yeni klasiklerde beklentiler artık 

uyarlayıcı değil rasyoneldir. Bu görüĢe göre, hükümetin uygulayacağını öngördüğü 

açıklanmıĢ politikalar, hem kısa hem de uzun dönemde iĢsizlik haddini 

etkilememektedir; iĢsizlik ve enflasyon arasında ters yönlü bir takas olmamaktadır. 

Fakat hükümetin uygulayacağını önceden açıklamadığı, sürpriz politikalar, iĢsizlik 

haddini kısa dönemde etkilese bile uzun dönemde etkilememektedir (Ünsal, 2009: 

36-37). Sonuç itibariyle, enflasyon ve iĢsizlik haddi arasındaki değiĢ tokuĢ iliĢkisi 

sadece sürpriz politikalar için ve kısa dönem olarak geçerlidir, bunun dıĢında geçerli 

değildir. 

Rasyonel beklentilerde, öngörülen veriler ile gerçekleĢen veriler birbirine eĢit 

olduğu için uygulanan iktisat politikalarının kısa dönemde dahi reel gelir ve 

istihdamı etkilemesi olası değildir. Bu yaklaĢımda, hükümetlerin iktisat politikası 

uygulayarak, istihdam ve milli gelir üzerinde ulaĢmak istedikleri değiĢiklikler, 

bireysel karar alıcıların yapacakları öngörüler ve bu öngörülere dayalı tepkiler 

sonucunda etkisiz bir hale gelmektedir. Yeni bir iktisat politikasının etkilerini doğru 

biçimde tahmin edebilmek için yeni politikaların karar birimlerinin beklentilerini 

nasıl etkilediğini açıkça hesaba katmak gerekmektedir. Dolayısıyla ekonomideki 

dalgalanmalar, karar birimlerinin geçici olan hatalı öngörülerinden 

kaynaklanmaktadır (Öztürk, 2007: 75-76). 

 Rasyonel beklentiler yaklaĢımında, ihtiyaç duyulmadan para veya maliye 

politikalarına baĢvurulmamalıdır. Gerekiyorsa öncelikle parasal önlemler alınmalıdır. 

Uygulanması gereken para politikası, kamu harcamalarının özel kesimin kararlarında 

sapmalar meydana getirmeyecek ve özel kesimin ekonomi içindeki payını 

azaltmayacak Ģekilde düzenlenmesi gerekmektedir (Eker, vd., 2005: 81). 

Rasyonel beklentiler teorisyenleri, klasik iktisatçıların kaynakların her zaman 

dengede olduğuna dair görüĢlerini kabul etmemiĢ, konuyu farklı açılardan 

incelemiĢlerdir. Bu yaklaĢımı savunanlara göre, istihdam ile üretim ve istihdam ile 

enflasyon arasında herhangi bir tercih yapılamaz. Aynı zamanda her düzeydeki 

enflasyonist açıkları gidermek ve ekonomide denge sağlamak amacıyla para ve 

maliye politikalarının da fazlaca bir uygulanma olanağı bulunmamaktadır (Parasız, 

1998: 91). Tıpkı klasik yaklaĢımda olduğu gibi, ekonomide toplam talebi 

canlandırmaya yönelik uygulanan politikalar yalnızca fiyat artıĢına neden olmakta ve 

milli gelir düzeyinde herhangi bir artıĢa sebep olmamaktadır. Çünkü ekonomide 
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bulunan karar birimlerinin, sistemli ve sürekli olarak, aynı hatayı yinelemeyecekleri 

düĢüncesi ve bekleyiĢlerini rasyonel bir Ģekilde ayarladıkları düĢüncesini ön plana 

koymuĢlardır (Güran, 1999: 233). 

 

1.1.5. Yeni Keynesyen YaklaĢım 

 

Keynesyen makro teorinin tarihe karıĢtığının düĢünüldüğü bu dönemde 

1980‟li ve 90‟lı yıllarda Avrupa‟da ortaya çıkan yüksek oranlı iĢsizlik Keynesyen 

yaklaĢımın tekrar gündeme gelmesini ve değer kazanmasını sağlamıĢtır. Neo klasik 

sentezin bazı temel doğrulara sahip olduğunun kabulüyle yola çıkılmıĢ ve yeni 

düzenlemelere gidilerek Keynesyen teorinin tekrar makroekonomiye hâkim olacağı 

savı ortaya atılmıĢtır. Bu savı ortaya koyan yaklaĢıma Yeni Keynesyen Ġktisat 

denilmiĢtir (Bacutoğlu, 2005: 243). 1980‟lerin ortalarından itibaren, Keynesyen 

makro ekonominin piyasaların tam olarak temizlenmemesi varsayımıyla beraber 

Yeni Keynesyen geliĢmeler; rasyonel beklentiler ve maksimizasyon davranıĢına 

dayalı özenli ve doyurucu ücret ve fiyat yapıĢkanlığı modellerinin araĢtırılması ile 

ilgilidir. 

 Yeni Keynesyen iktisadın ortaya çıkma nedenlerinden ilki arz yönü zayıf 

modelleri bu açıdan güçlendirmek, ücret ve fiyat yapıĢkanlıklarını açıklayan toplam 

arz teorisini oluĢturmaktır. Keynesyen devrimden bugüne kalanlara bakıldığında, 

1970‟lerin Keynes için zor zamanlar olduğu görülür. Bu dönemde ortaya çıkan 

iĢsizlik oranındaki artıĢ ve buna ek olarak toplam talebi arttırmaya yönelik 

politikaların uygulanması enflasyonu tetiklemiĢtir (Parasız, 2004: 110). Phillips 

eğrisinin yok oluyor gibi göründüğü ve öyle olduğu hususunda makro ekonomide 

görüĢ birliği bu dönemde filizlenmeye baĢlamıĢ ve toplam arzdaki dalgalanmaların 

önemi üzerinde durulmuĢtur (Mankiw, 1993: 3). ĠĢsizlik oranındaki bir artıĢ toplam 

arzda bozulmaya iĢaret etmektedir, bundan dolayı doğal iĢsizlik oranının artması 

Keynesyenleri ekonominin arz yönünü de dikkate almaları gerektiği sonucuna 

ulaĢtırmıĢtır. Keynesyen iktisatçılar bu sonuca ulaĢmıĢ olsalar da; daha ziyade toplam 

talep değiĢikliklerinin birçok Ģokun kaynağını teĢkil ederek ekonomik 

dalgalanmalara yol açtığı üzerinde mevcut görüĢlerini sürdürmüĢlerdir (Parasız vd., 

2004: 110). Yeni Keynesyenler‟e göre hem arz hem de talep Ģokları ekonomi için 

istikrarsızlık kaynağıdır. Ġkinci neden; Keynesyen yaklaĢımın makro ekonominin 

mikro temellerini ihmal etmesidir. Keynes ekonomi de ücret ve fiyat 
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yapıĢkanlıklarının yol açtığı dengesizlik halini kabul etmektedir ancak 

yapıĢkanlıkların mikro ekonomik temellerin açıklayamamaktadır.  

Yeni klasik ve yeni Keynesyenler arasındaki temel anlaĢmazlık, ücret ve 

fiyatların nasıl çabuk ayarlandığı üzerinedir. Yeni klasikler makroekonomik 

teorilerini ücret ve fiyatların esnek olduğu varsayımıyla oluĢtururlar. Fiyatların çabuk 

ayarlanarak arz- talep dengesini sağlayacak Ģekilde piyasaları temizlediğine 

inanmaktadırlar. Yeni Keynesyenler ise; piyasayı temizleyen modellerin kısa dönem 

ekonomik dalgalanmaları açıklayamayacağını iddia etmekte ve yapıĢkan fiyat ve 

ücretleri savunmaktadırlar. 

Bütün Keynesyenler eski ya da yeni üç önerme hususunda hemfikirdirler: 

(Greenwald ve Stiglitz, 1993: 23): 

 Genellikle geniĢ periyotlar boyunca, gelecek dönem fiyat ve ücret beklentileri 

nedeniyle cari reel ücret düzeyinde iĢgücü arz fazlası ortaya çıkar.  

 Kapasite kullanımı, GSMH veya istihdam düzeyiyle ölçülen ekonomik 

faaliyetler toplamında belirgin dalgalanmalar söz konusudur. Bu dalgalanmalar; 

teknolojideki kısa dönem değiĢiklikler, zevkler ve nüfus ile açıklanabilecek 

durumlardan farklı ve daha önemlidir.  

 Para politikası bazı dönemlerde (büyük buhran gibi) etkisizleĢse de en 

azından çoğu zaman önemlidir.  

Bu üç önermeden sonra gelen politika sonuçlarına göre eski ve Yeni 

Keynesyenler kendi politika önermelerinin kesin Ģekli üzerinde anlaĢamayabilirken, 

hükümet müdahalesinin ekonomik faaliyet düzeyini stabilize etmek için bazen 

kullanılması gerektiği hususunda hemfikirdirler. Makroekonominin özünü oluĢturan 

prensiplerle eĢdeğer olduğu ifade edilen yeni Keynesyen ilkelerin bazıları aĢağıda 

açıklandığı gibidir (Zimmermann, 2003: 62). 

Ġlk olarak, sanayi ülkelerinde reel çıktı artan bir büyüme patikası boyunca 

dalgalanır. Uzun dönemde bu büyüme patikası arz-yönlü belirlenmektedir.  

Ġkinci olarak uzun dönemde enflasyon ile iĢsizlik arasında ikame yoktur: para 

arzına iliĢkin büyüme oranındaki bir artıĢ uzun dönemde kendisini sadece enflasyon 

oranında orantılı bir artıĢ olarak gösterir. Sadece reel faktörler tarafından belirlenen 

“doğal” denge iĢsizlik oranı, para politikasından etkilenmeden aynı kalmaktadır. 

Bundan dolayı uzun dönemde merkez bankaları sadece bir enflasyon hedefine sahip 

olmalıdır.  
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Üçüncü olarak, kısa dönem dalgalanmalar toplam talepteki değiĢimler 

tarafından türetilmektedir. Kısa dönemde, ampirik bir biçimde Phillips eğrisinde 

belirtildiği gibi, enflasyon ve iĢsizlik arasında bir değiĢ-tokuĢ vardır. Ücret ve fiyatlar 

kısa dönemde piyasaları sürekli denge halinde tutmaya yetecek kadar esnek 

olmadıklarından dolayı bu değiĢ-tokuĢ mümkündür. Pratikte para politikası için bu Ģu 

anlama gelir: para politikası reel çıktı ve enflasyondaki dalgalanmaları minimize 

etmek için toplam talebin büyümesini stabilize etmeye çalıĢmalıdır. Yeni 

Keynesyenlerin para politikası için önerisi “toplam talebin büyümesini stabilize 

etmek” olmaktadır.  

Ekonomistler ve merkez bankaları tahmin ve para politikası analizi için Yeni 

Keynesyen modellere giderek itimat etmektedirler. Merkez bankaları bu modelleri 

enflasyon hedeflerini düzeltmek ve enflasyon kararsızlığını azaltmak için stratejiler 

geliĢtirmekte kullanırlar. Yeni Keynesyen yaklaĢımda enflasyon doğrudan parasal 

kaynaklı değildir. Enflasyonun nedeni daha çok; ücret, hammadde, enerji, 

devalüasyon gibi maliyet artıĢlarıdır. Tam istihdam düzeyi etrafında görülen 

enflasyon; yatırım ya da ihracat patlamasına ya da kamu harcamalarındaki ĢiĢmeye 

bağlı çok güçlü talep artıĢı sonucu ortaya çıkmaktadır (Parasız, 2009: 506). 

Bu yaklaĢım, geleceğin belirsizliğinden yola çıkarak, yatırımların dengesiz 

yapısını altını çizmektedir. Yeni Keynesyen teori, finansal serbestleĢme hareketine 

geçen kapalı bir ekonomide kapasitenin aĢırı olması durumunda bu serbestleĢmenin 

talep ve karlılığı azalttığını vurgulamaktadır. Toplam talep ve karlardaki bu azalma 

tasarrufları, akabinde yatırımları ve dolayısıyla da ekonomik büyümeyi 

azaltmaktadır. (Ağır, 2010: 38). 

 

1.1.6. Fiyat Düzeyinin Mali Teorisi YaklaĢımı 

 

 1950‟li yılların baĢlarından itibaren günümüze dek, ekonomik faaliyetlerin 

yönlendirilmesi konusunda para politikasına maliye politikasından daha fazla önem 

verildiği ve bu önemin „fiyat istikrarını sağlama‟ amacının ön plana çıkması ile daha 

da arttığı düĢünülmektedir. Para politikasına verilen göreli önemdeki artıĢta rol 

oynayan belki de en önemli faktör, iyi bir örgütlenme yapısına sahip istikrarlı 

finansal sistemlerin refah düzeyinin artması için sağlanması gereken ön koĢullardan 

biri haline gelmiĢ olmasıdır. Ancak, fiyat düzeyi ve enflasyon açıklamalarında, 

maliye politikasına da para politikası kadar önem verilmesi gerekir. 1980‟lerden 
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1990‟lara geçerken iktisat literatüründe ve dünyadaki birçok ülkede mali açıklar ile 

kamu açıklarının önemsendiği fakat buna karĢılık, Türkiye‟de para programı 

uygulama politikası tartıĢmalarının ön planda olduğu görülür (Uygur, 2001). 

1990‟ların durumuna baktığımızda para-enflasyon-mali açık bağlamında 

dünyada Fiyat Düzeyinin Mali Teorisi (FTPL) yaklaĢımı olarak bilinen iktisat 

yaklaĢımı ile karĢılaĢılmaktadır. Bu teori de, bütçe açığı gibi bir mali değiĢken 

üzerine kıstas getirilmesinin merkez bankasının fonksiyonel bağımsızlığı için gerekli 

olduğu düĢüncesi biçimsel bir model çerçevesinde ortaya konulmaktadır. Bu sayede 

para politikası ve maliye politikası arasındaki uyuĢmazlıklar giderilmeye 

çalıĢılmaktadır. 

Woodford (1995: 355) , ABD‟de enflasyon ile parasal büyüklükler arasındaki 

güçsüz iliĢkiyi ve ABD de uygulanan içsel para politikasına rağmen enflasyonun 

dengeli olmasını açıklamaya çalıĢmıĢtır. Ele aldığı model, geleneksel parasalcı 

görüĢün atlamıĢ olduğunu düĢündüğü, maliye politikasının fiyatlar genel düzeyine 

etkisini araĢtırmak için oluĢturulmuĢtur. Woodford‟ a göre parasalcı teorinin genel 

fiyat düzeyi ile ilgili denge Ģartı eksik ele alınmıĢtır. Parasalcı yaklaĢıma göre 

enflasyon sadece parasal büyüklüklerden ibaretken Woodford‟a göre fiyatlar genel 

düzeyi devlet tarafından belirlenmekteydi.  

Parasalcı teoride göre,  fiyat düzeyi ve enflasyon arzın talebe göre düzeyi ile 

yani göreceli para arzı ile belirlenmektedir. Merkez bankasının göreceli para arzını 

arttırması ile fiyat- enflasyon artıĢı mümkün olmaktadır. Borç stoku arttığında bu 

stoku yeniden düĢürmek için parasalcı teoriye göre ya bütçe fazlası vermek gerekir 

ya da para miktarını arttırarak senyoraj gelirini yükseltmek gerekir. Para miktarını 

arttırmak demek enflasyonun da artması anlamına gelmektedir. Burada para ve 

maliye politikaları karĢı karĢıyadır, iki politikadan biri yeterli gelir fazlası 

oluĢturamazsa, devlet iflas etmeyeceğine göre, diğeri gelir fazlası oluĢturmak 

zorundadır. Eğer mali açıklar devam eder, baĢlangıçta para artıĢı da fazla olmaz ve 

bununla birlikte borç stoku da büyürse, sonunda merkez bankası „nahoĢ parasalcı 

aritmetik‟ ile karĢılaĢır. Bu duruma düĢmemek ve maliye tarafını gelir fazlası 

vermeye mecbur etmek için, parasalcı yaklaĢımın politika önerisi merkez bankasını 

bağımsız yapmaktır. Bağımsız merkez bankası fiyat istikrarı için düĢük enflasyona 

önem verecektir. Bu koĢullarda merkez bankası para geniĢlemesi konusunda ödün 

vermez ve katı olursa, maliye tarafı borç stokunu düĢürmek için gerekli gelir 

fazlasını yaratmak zorunda kalacaktır. FTPL‟ ye göre ise reel borç stokunun 
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yükselmesi halinde dönemler arası bütçe kısıtını sağlamak için bir yol daha vardır, o 

da fiyat düzeyinin artıĢıdır. Bu sebeple, para basmadan da fiyatta- enflasyonda 

yükselme olabilir. Burada önemli bir sonuç ortaya çıkar: Bütçe açıklarının olduğu ve 

borç stokunun arttığı bir ekonomide, parasalcı yaklaĢımın önermesinde olduğu gibi 

bütünüyle özgür, ödün vermeyen ve katı bir merkez bankası olsa bile, FTPL 

yaklaĢımına göre fiyat istikrarı sağlanmayabilir ve enflasyon artabilir (Uygur, 2001: 

15-16). 

Kesbiç, Baldemir ve Bakımlı (2005: 93), bütçe açıklarının finansmanında 

kullanılan kısa vadeli avans ve iç borçlanma ile enflasyon arasındaki iliĢkiyi 

kuramsal bir Ģekilde ele almıĢ ve durumu Türkiye üzerinde incelemiĢlerdir. 

Yaptıkları değerlendirmede ele alınan Türkiye için bütçe açıklarının kısa vadeli 

finans kullanımı ile finanse edildiği dönem analiz edilmiĢtir. Bu analizlerinde para 

arzının sürekli artmasından ötürü enflasyonun bir yükselme eğilimi içinde olduğunu 

belirtmiĢlerdir. 

Temiz (2008: 172)‟ e göre, FTPL kapsamında Türkiye‟de geçerli iktisadi 

politika rejiminin 2001 yılı öncesi dönemde Ricardocu- olmayan rejim (maliye 

politikası baskın) olduğu, 2001 yılı sonrası dönemde ise Ricardocu rejim (para 

politikası baskın) özellikleri gösterdiği yönündeki hipotez, FTPL‟ den hareketle 

kurulan ve birbirini destekleyen iki farklı model deneye dayalı olarak test 

edilmektedir. Ġlk modelde kullanılan değiĢkenler bütçe açığı, tüketici fiyat endeksi ve 

para arzı, ikinci modelde kullanılan değiĢkenler ise birincil fazla, toplam kamu 

yükümlülükleri ve kamu net borç stokudur. Elde edilen deneye dayalı uygulama 

sonuçları, 2001 yılı öncesi ve sonrası dönemde Türkiye‟de geçerli iktisadi politika 

rejimi hakkında kesin bir karara varılamayacağına iĢaret etmektedir. Bu durumun 

temelde iki sebebinin olduğu ifade edilebilir. Birincisi, tez kapsamı dıĢında bırakılan 

enflasyonu açıklamada kullanılan diğer değiĢkenlere ihtiyaç duyulması, ikincisi ise, 

1987-2005 döneminde Türkiye‟de uygulanan politikalarda değiĢiklikler olduğu için 

Ricardocu ile Ricardocu olmayan ortam ayrımının yapılmasının güçlüğüdür (Saçkan, 

2006: 88). Bu açıdan bakıldığında, Türkiye‟de ekonomi politikalarının 

Ģekillenmesinde, tek bir otoritenin baskınlığına dayanmayan, para ve maliye 

politikalarının birlikte ele alındığı bir anlayıĢın gerekliliği ortaya çıkmaktadır. 
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1.2. Enflasyon ve Ekonomik Büyüme ĠliĢkisini Ġnceleyen ÇalıĢmalar 

 

Enflasyonun Türkiye ekonomisindeki geçmiĢine bakıldığında bilhassa 1970‟li 

yıllardan itibaren çözüm aranan en büyük sıkıntılardan biri haline geldiğini 

görmekteyiz. Politik sarsıntıların da tesiriyle ekonomide önemli sorunların 

yaĢanmasının en büyük nedenlerinden biri enflasyon olmuĢtur. DıĢ ticaretin serbest 

hale getirildiği 24 Ocak 1980 kararları yanında ithal ikameci politikalara dayanan 

sistem enflasyon üzerinde olumsuz etkilere sebebiyet vermiĢtir. Kasım 2000 ve ġubat 

2001 krizlerinden sonra Nisan 2001‟de “Güçlü Ekonomiye GeçiĢ” programı olarak 

adlandırılan politika ile enflasyon tek haneli rakamlara indirilebilmiĢ, ancak 

amaçlanan seviyeye gelmesi sağlanamamıĢtır. 

1970‟li yıllara kadar enflasyonun ekonomik büyümeyi kısa dönemde pozitif 

yönde etkilediğine yönelik çalıĢmalar söz konusu olduğu gibi hem kısa dönemde 

hem de uzun dönemde iki değiĢken arasında negatif iliĢkinin olduğunu savunan 

çalıĢmalar da mevcuttur. 1970 yılında yaĢanan yüksek enflasyon ve düĢük büyüme 

oranlarının söz konusu olduğu stagflâsyon krizi sonrası enflasyonun ekonomik 

büyümeyi pozitif yönde etkilediğine iliĢkin görüĢlerin iĢlerliğini kaybetmesine neden 

olmuĢ ve iki değiĢken arasında negatif bir iliĢkinin olduğunu savunan görüĢlerin 

yaygınlaĢmasına neden olmuĢtur. Böylelikle enflasyon ile istikrarlı bir büyümenin 

söz konusu olamayacağına dair çalıĢmalar yaygınlaĢmıĢtır (Terzi ve Oltulular, 2004: 

19). 

Enflasyon ile ekonomik büyüme arasında iliĢkinin söz konusu olmadığını 

savunan görüĢler yanında belirli bir eĢik değere kadar iki değiĢken arasında pozitif 

iliĢki söz konusu iken bu eĢiğin aĢılması durumunda bu iliĢkinin negatif yönlü 

olduğuna dair çalıĢmalar da söz konusudur. 

 

1.2.1.  Konuyla Ġlgili Dünya Ekonomilerinde Yapılan ÇalıĢmalar 

 

1970‟ li yıllardan önce enflasyonun ekonomik büyümeyi kısa dönemde 

olumlu yönde etkilediğine yönelik çalıĢmalar olduğu gibi hem kısa hem de uzun 

dönemde iki değiĢken arasında negatif iliĢkinin olduğunu ileri süren çalıĢmalar da 

bulunmaktadır. 1970 yılında yaĢanan stagflâsyon krizi ile yüksek enflasyon ve düĢük 

büyüme oranları ortaya çıkmıĢ sonuç olarak bu iki değiĢken arasında negatif bir 

iliĢkinin savunan görüĢler artmıĢtır (Terzi ve Oltulular, 2004: 19). 
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Tun Wai (1959), 31 geliĢmekte olan ülke üzerine yaptığı çalıĢmada 1938- 

1954 dönemi verilerini kullanmıĢ, enflasyon oranının % 13 seviyesinin altında 

olduğu durumlarda ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilediği sonucuna ulaĢmıĢtır. 

Lucas (1973), 18 ülke için 1951-1967 dönemini kapsayan yıllık veriler 

kullanıdığı analizinde en küçük kareler yöntemi ile fiyatlarıın istikrarlı olduğu 

ülkelerde enflasyon ile ekonomik büyüme arasında pozitif yönlü bir iliĢkinin 

varlığından söz ederken; fiyat istikrarsızlığı yaĢanan ülkelerde negatif yönlü bir 

iliĢkinin söz konusu olduğunu ortaya koymuĢtur. 

Fry (1981), Pasifik ülkeleri için 1970-1980 arası on yıllık dönem için yaptığı 

araĢtırmada en küçük kareler yöntemini uygulayarak uzun dönemde enflasyon ile 

ekonomik büyüme arasında ters yönlü bir iliĢkinin varlığından bahsetmiĢtir. 

Fischer (1983), 53 geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülke için 1961-1973 ve 1973-

1981 dönemlerini kapsayan çalıĢmasında regresyon analizi yapmıĢ ve enflasyonun 

ekonomik büyümeyi negatif yönde etkilediğini öne sürmüĢtür. 

Kormendi ve Meguire (1985), 47 geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkeyi 1950- 

1977 dönem verileri baz alınarak incelemiĢ yatay- kesit verilerinden yararlanarak 

enflasyon oranındaki %1‟lik bir artıĢın ekonomik büyümeyi %0.57 oranında azalttığı 

sonucuna ulaĢmıĢlardır. 

Fischer (1993), 83 ülkeyi kapsayan analizinde 1961-1988 dönem aralığı için 

yatay kesit verilerle enflasyon ile büyüme iliĢkisini sınamıĢ ve bu iki değiĢken 

arasında herhangi bir iliĢki olmadığını tespit etmiĢtir.  

Gomme (1993: 55), 82 ülkeyi kapsayan çalıĢmasında yıllık veriler kullanarak 

1949- 1989 dönemi için yaptığı çalıĢmasında 62 ülke için enflasyon ve ekonomik 

büyüme arasındaki iliĢkinin negatif yönde olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır. 

Barro (1995), yüz ülkeyi kapsayan çalıĢmasında1960-1990 dönem aralığı için 

on yıllık ortalamalardan faydalanmıĢ yaptığı panel data analizinde ortalama 

enflasyon oranında % 10‟luk bir artıĢın ekonomik büyümeyi yaklaĢık olarak % 0,3 

oranında azalttığı sonucuna ulaĢmıĢtır. 

Sarel (1995), 87 geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkeyi kapsayan panel veri 

analizinde 1970- 1990 dönemi verilerini incelemiĢ ve % 8‟in üstünde gerçekleĢen 

enflasyon oranının büyümeyi olumsuz etkilediğini, % 8‟in altında gerçekleĢen 

enflasyon oranının ise büyüme üzerinde pozitif etkisi olabileceğini söylemiĢtir. 

Chari, Jones ve Manuelli (1996: 56), ABD ekonomisini kapsayan 1960-1987 

yılları arasını ele alan veriler için yaptıkları analizlerinde en küçük kareler yöntemini 
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kullanmıĢ ve sonuç olarak enflasyonun ekonomik büyümeyi negatif yönde 

etkilediğine ulaĢmıĢlardır. 

Ma (1998), Kolombiya ekonomisi için yaptığı çalıĢmada enflasyon- enflasyon 

belirsizliği ile büyüme-yatırımlar arasındaki iliĢkileri 1955-1997 dönemi için yıllık 

ve üçer aylık verileri kullanarak GARCH ve VAR yöntemleriyle incelemiĢtir. 

Analizinde enflasyon- büyüme iliĢkisinin düĢük enflasyon seviyesinde bile negatif 

olduğunu öne süren Ma, enflasyon oranlarındaki değiĢimin hem enflasyonu hem de 

özel yatırımlardaki istikrarsızlığı arttırarak büyümeyi azalttığını iddia etmiĢtir. 

Nell (2000), Güney Afrika ekonomisini incelediği ve  1960-1999 dönemi 

verilerini ele aldığı zaman serisi analizi kullandığı çalıĢmasında enflasyon oranının 

tek haneli rakamlarla ifade edildiği yerlerde enflasyonun ekonomik büyümeyi pozitif 

yönde etkilediğini ortaya koymuĢtur. 

Khan ve Senhadji (2001), enflasyon ve büyüme iliĢkisini geliĢmiĢ ve 

geliĢmekte olan ülkeler için ayrı ayrı analiz etmiĢlerdir. ÇalıĢmalarında 1960-1998 

yıllarını kapsayan ve 140 geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkeyi araĢtırmıĢlardır. 

Büyüme üzerinde pozitif etki yaratan enflasyon aralığını, endüstri ülkeleri için % 1- 

3, geliĢmiĢ ülkeler için % 11-12 olarak bulmuĢlardır. Ancak bu rakamlar ortalama 

değerleri göstermektedir. Her ülkenin makroekonomik dengeleri birbirinden farklıdır 

ve benzer değiĢkenler farklı sonuçlar verir. Bu yüzden eĢik değerleri konusunda, her 

ülke için ayrı ayrı çalıĢma yapılmalıdır. 

Mallik ve Chowdhury (2001), Pakistan ekonimisini 1957-1997, Srilanka 

ekonomisini 1966-1997 ve BangladeĢ ekonomisini 1974-1997 dönemleri için eĢ 

bütünleĢme analizi  ile incelemiĢ ve enflasyon- ekonomik büyüme arasında pozitif 

bir iliĢki olduğunu tespit etmiĢlerdir. YapmıĢ oldukları analiz sonuçlarına göre; 

enflasyon ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilemektedir ve ekonomilerde hızlı 

büyüme enflasyon koĢulu ile gerçekleĢmektedir.  

Arai, Kinwall ve Thoursie (2002), 1965-1995 döneminde 115 ülke üzerinde 

bir inceleme yaptıkları analizlerinde dinamik panel veri modelini kullanmıĢlar ve 

enflasyon ile ekonomik büyüme arasında istatistikî açıdan anlamlı bir iliĢkinin söz 

konusu olmadığını ileri sürmüĢlerdir. 

Chowdhury (2002), 1950- 997 döneminde Endonezya ekonomisini incelemiĢ 

ve yaptığı analize onar yıllık ortalamalar ve serpilme diyagramlarını dâhil ederek 

enflasyonla ekonomik büyüme arasında pozitif yönlü bir iliĢki olduğu sonucuna 

ulaĢmıĢtır. %8-15 aralığında seyreden enflasyon oranı söz konusu iken enflasyonla 
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ekonomik büyüme arasında herhangi bir iliĢkiye rastlanmazken, enflasyon 

oranlarının %40‟ ın üzerinde olması halinde, enflasyonun ekonomik büyümeyi 

negatif yönde etkilediğini ileri sürmüĢtür. 

Gokal ve Hanif (2004), 1970-2003 dönemini ele alan Fiji ekonomisi için 

yapmıĢ oldukları çalıĢmalarında yatay kesit analizi ile yüksek enflasyon oranlarının 

ekonomik büyümeyi negatif yönde etkilediği sonucuna ulaĢmıĢlardır. 

Ahmad ve Mortaza (2005), BangladeĢ ekonomisi için 1980-2005 döneminde 

enflasyon ile ekonomik büyüme iliĢkisini analiz etmiĢlerdir. EĢ bütünleĢme analizi ve 

hata düzeltme modelinden yararlandıkları çalıĢmada, enflasyon ile ekonomik 

büyüme arasında uzun dönemde negatif ve istatistiksel açıdan anlamlı bir iliĢkinin 

olduğu sonucuna ulaĢmıĢlardır. 

Mubarik (2005), Pakistan ekonomisini ele aldığı 1973-2000 dönemi yıllık 

verileri kullandığı analizinde regresyon ve nedensellik testlerini kullanmıĢ, 

enflasyonun % 9‟ un üzerinde olması halinde ekonomik büyümeyi negatif yönde 

etkilediğini ileri sürnüĢtür. Bu analizde enflasyondan büyümeye doğru tek yönlü bir 

nedensellik iliĢkisi olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır. 

Artan (2006), 1977-2001 dönemi verileri ile yapmıĢ olduğı panel veri analizi 

ile 23 geliĢmiĢ ülke ve 40 geliĢmekte olan ülke ekonomisini incelemiĢ bu analiz ile 

enflasyonunun ekonomik büyümeyi negatif etkilediği sonucuna ulaĢmıĢtır. 

Dünya‟da yapılan enflasyon ile ekonomik büyüme iliĢkisini inceleyen 

çalıĢmalar bulunan sonuçlara göre gruplandırılarak Tablo.1, Tablo.2 ve Tablo.3 de 

gösterilmiĢtir. 

Tablo 1: Enflasyonun Ekonomik Büyümeyi Pozitif Yönde Etkilediği 

Sonucuna UlaĢan ÇalıĢmalar 

 

AraĢtırmacı/Yılı Dönemler Kapsam 

Tun Wai 

(1959) 
1938- 1954 

31 GeliĢmekte Olan Ülke 

Enflasyon % 13‟ün altında 

ise iliĢki pozitiftir. 

Lucas (1973) 1951- 1967 18 GeliĢmekte olan Ülke 

Mallik ve Chowdhury (2001) 

1957- 1997 

1966- 1997 

1974- 1997 

Pakistan 

Srilanka 

BagladeĢ 

Nell (2000) 1960- 1999 Güney Afrika 
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Tablo 2: Enflasyonun Ġktisadi Büyümeyi Negatif Yönde Etkilediği 

Sonucuna UlaĢan Bazı ÇalıĢmalar 

 

AraĢtırmacı/Yılı Dönemler Kapsam 

Fry (1981) 
1962- 1971 

1972- 1981 
Pasifik GeliĢmekte Olan Ülkeler 

Kormendi ve Meguire (1985) 1950- 1977 47 GeliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülke 

Gomme (1991) 1949- 1989 82 GeliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülke 

Fischer (1993) 
1961- 1973 ve 

1973- 1981 
53 GeliĢmekte Olan Ülke 

Barro (1995) 1960- 1990 100 GeliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülke 

Chari, Jones ve Manuelli (1996) 1960- 1987 ABD 

Ma (1998) 1955- 1997 Kolombiya 

Arai Kinwall ve Thoursie (2002) 1960- 1995 115 Ülke 

Gokal ve Hanif (2004) 1970- 2003 Fiji 

Ahmad ve Mortaza (2005) 1980- 2005 BengladeĢ 

Artan (2006) 1977- 2001 
23 GeliĢmiĢ ve 40 GeliĢmekte Olan 

Ülke 

 

Tablo 3: Enflasyon ile Büyüme Arasında Anlamlı Bir ĠliĢki Bulamayan 

Bazı ÇalıĢmalar 

 

AraĢtırmacı/Yılı Dönemler Kapsam 

Sarel (1996) 1970- 1990 87 geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülke 

Khan ve Senhadji (2001) 1960- 1998 
140 geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan 

ülke 

Chowdhury (2002) 1950- 1997 Endonezya 

Mubarik (2005) 1973- 2000 Pakistan 

 

1.2.2.  Konuyla Ġlgili Türkiye Ekonomisinde Yapılan ÇalıĢmalar 

  

Enflasyon ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢkinin yönüne yönelik 

araĢtırmalarda Türkiye için genellikle söz konusu değiĢkenler arasında negatif yönlü 

istatistikî bulgulara rastlanılmaktadır.  



41 

 

Terzi ve Oltulular (2006), Türkiye ekonomisinde zaman serileri analizi ile 

enflasyon- büyüme- sabit sermaye yatırımları arasındaki iliĢkiyi test etmiĢtir. Yapılan 

analizde enflasyon ile ekonomik büyüme arasındaki iliĢki üç ayrı model kurularak 

araĢtırılmıĢtır. En küçük kareler yöntemi analizi kullanılmıĢ olup 1976-2003 dönem 

verileri modele yıllık olarak alınmıĢtır. Yapılan testler sonucunda enflasyon ile 

büyüme arasında negatif yönlü bir iliĢki olduğu sonucuna ulaĢmıĢlardır  

Karaca (2003) Türkiye‟deki enflasyon-büyüme iliĢkisi araĢtırmasını 1987-

2002 dönemine ait üçer aylık mevsimsel düzeltilmiĢ enflasyon ve büyüme serileri 

kullanarak analiz etmiĢtir. Analizinde birim kök testi ile iki serinin de durağan 

olduğunu tespit etmiĢ ve düzey veriler ile çalıĢmıĢtır. YapmıĢ olduğu Granger 

nedensellik analizi ile enflasyonun büyüme üzerinde tek yönlü bir nedensellik iliĢkisi 

olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır. Yapılan Granger nedensellik analizinin sonucuna göre 

enflasyondaki artıĢ büyüme oranının gerilemesine sebep olmaktadır.  

Berber ve Artan (2004)‟ ın yaptığı analizde, Türkiye'de enf1asyon-ekonomik 

büyüme iliĢkisi 1987–2003 yılları kapsamında araĢtırılmıĢtır.  Bu çalıĢmada ulaĢılan 

sonuçlara göre; enflasyon ekonomik büyümeyi olumsuz yönde etkilemektedir. 

Analiz sonucunda ele alınan denkleme göre enflasyon oranında meydana gelen %10' 

luk bir artıĢ sonucunda ekonomik büyüme % 1,9 oranında düĢmektedir.  

Terzi (2004), 1924-2002 dönemi verileri ile Granger nedensellik testi 

uygulamıĢ ve Türkiye‟ de enflasyondan ekonomik büyümeye doğru negatif bir 

nedenselliğin olduğunu ortaya koymuĢtur.  

AĢırım (1995), 1968-1994 yıllarını kapsayan verilerin incelemesi sonucunda 

enflasyonun yükselmesiyle ekonomik büyümenin olumsuz yönde etkilendiğini ortaya 

koymuĢtur. 

Yapraklı (2007), 1987-2007 dönemi kapsamında üçer aylık veriler 

kullanılarak yaptığı analizde eĢ- bütünleĢme ve hata düzeltme modeline dayalı 

nedensellik testini uygulamıĢtır. Yapılan analiz sonucunda enflasyonun ekonomik 

büyüme üzerinde tek taraflı bir nedensellik iliĢkisi mevcuttur. 

Turhan (2007), 1988- 2005 dönemini üçer aylık verilerle analiz etmiĢ ve 

Granger nedensellik testi yaparak enflasyondan ekonomik büyümeye tek yönlü bir 

nedensellik iliĢkisi olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır. 

Taban (2008), sınır testi analizi uyguladığı 1970-2007 dönemini kapsayan 

yıllık veriler sonucu enflasyon ile ekonomik büyüme arasında hem kısa hem de uzun 

dönemde negatif yönde bir iliĢkinin varlığına dikkat çekmiĢtir. 



42 

 

Saraç (2009), 1988:1-2007:4 dönemi arasındaki verileri kullanarak ARDL 

Modeli EĢ BütünleĢme YaklaĢımı (Sınır Testi) ile yaptığı analizinde enflasyon ile 

ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi araĢtırmıĢtır. Bu analizler sonucunda kullandığı 

ekonometrik yöntemlere göre, enflasyon oranları TÜFE‟ ye göre hesaplandığında 

enflasyon ile ekonomik büyüme iliĢkisi kısa ve uzun dönemde negatif yönlü 

olmuĢtur. Ancak hesaplanan enflasyon TEFE‟ ye göre alındığında enflasyon oranları 

ile ekonomik büyüme arasında ise sadece kısa dönemde negatif yönlü bir iliĢki 

olduğu sonunca ulaĢmıĢtır. 

 Ortatepe (2013), zaman serileri regresyon analizi ile 1960-2012 dönemine ait 

yıllık verileri kullanarak enflasyon ile ekonomik büyüme arasında negatif bir iliĢki 

olduğu sonucuna ulaĢmıĢ ayrıca nedensellik analizi ile enflasyondan büyümeye 

doğru tek yönlü bir nedensellik tespit etmiĢtir. 

Türkiye‟de yapılan enflasyon ile ekonomik büyüme iliĢkisini inceleyen 

çalıĢmalar ve buldukları sonuçlar Tablo.4 de gösterilmiĢtir. 
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Tablo 4: Enflasyon ile Büyüme ĠliĢkisini Türkiye Ġçin Ġnceleyen 

ÇalıĢmalardan Bazıları 

 

AraĢtırmacı/Yılı Dönemler Sonuç 

Terzi ve Oltulular 

(2004) 
1923-2003 

Yüksek enflasyon büyümenin önünde büyük bir engel 

oluĢturmaktadır. 

Karaca (2003) 1987-2002 
Enflasyonda meydana gelen  % 1 lik bir artıĢ 

ekonomik büyümeyi % 0,37 oranında düĢürmektedir. 

Berber ve Artan 

(2004) 
1987-2003 

Enflasyonda meydana gelen %10luk bir artıĢ 

ekonomik büyümeyi % 1,9 oranında düĢürmektedir. 

Terzi (2004) 1924- 2002 Negatif iliĢki vardır. 

AĢırım (1995) 1968- 1994 Enflasyonun yükselmesi ile büyüme azalır. 

Yapraklı (2007) 1987- 2007 
Enflasyondan büyümeye tek yönlü bir nedensellik 

iliĢkisi. 

Turhan (2007) 1988-2005 
Enflasyondan büyümeye tek yönlü bir nedensellik 

iliĢkisi. 

Taban (2008) 

 

1970- 2007 

 

Hem kısa hem uzun dönemde iliĢki negatiftir 

Saraç (2009) 1988- 2007 

TÜFE‟ye göre hesaplanan enflasyon oranları ile 

ekonomik büyüme arasında hem kısa hem uzun 

dönemde; TEFE‟ye göre hesaplanan enflasyon 

oranları ile ekonomik büyüme arasında ise sadece kısa 

dönemde negatiftir. 

Ortatepe (2013) 1960-2012 Enflasyondan büyümeye doğru tek yönlü nedensellik 
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ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

 

ENFLASYON VE ĠKTĠSADĠ BÜYÜME ĠLĠġKĠSĠNĠN TÜRKĠYE 

EKONOMĠSĠ ĠÇĠN EKONOMETRĠK YÖNTEMLERLE ĠNCELENMESĠ 

 

 

 Hazırlanan bu çalıĢmada istatistik paket programı E-views programından 

yararlanılmıĢtır. 

 

1.1. Model ve Veri Seti 

 

 Yapılan tez çalıĢmasında parasal istikrar ile ekonomik büyüme arasındaki 

iliĢki araĢtırılmıĢtır. Parasal istikrar, fiyatlar genel düzeyindeki artıĢ ve azalıĢ 

Ģeklinde tanımladığımız enflasyon olarak ele alınmıĢtır. Enflasyonun ekonomik 

büyümeyi nasıl etkilediği açıklanmaya çalıĢılmıĢtır. Tahmin edilmek istenen model 

Ģu Ģekildedir: 

 BUYt = a + b.ENFt + ε1 

 BUY: büyüme oranı, ENF: enflasyon oranı, t: zaman, ε: hata terimi olarak 

açıklanabilir. 

 AraĢtırmada 1960–2011 yılları arası enflasyon ile ekonomik büyüme 

arasındaki iliĢki incelenmektedir. Türkiye‟nin enflasyon ve büyüme verileri Dünya 

Bankası veri tabanından alınarak analize uygunluğu kontrol edilmiĢ ve veriler yıllık 

olarak analize alınmıĢtır. 

 Zaman serisi analizlerinde tahmin edilen regresyon denklemlerinde durağanlık 

koşulu mutlaka sağlanmalıdır.  Durağanlık genel bir tanımlama ile sabit ortalama, 

sabit varyans ve seriye ait iki değer arasındaki farkın zamana değil, yalnızca iki zaman 

değeri arasındaki farka bağlı olması şeklinde ifade edilmektedir. Zaman serileri, 

deterministik veya stokastik bir trendin varlığı nedeniyle durağanlık özelliğine sahip 

olmayabilirler. Durağan olmayan serilerin varyansı ve ortalaması zamana bağlı olarak 

değişmektedir.  Zaman sonsuza ilerledikçe varyans da sonsuza gitmektedir (Berber ve 

Artan 2004: 111). 
 

 Tez çalıĢmasında kullanılan zaman serilerinin durağanlık testleri Dickey ve 

Fuller (1979) tarafından geliĢtirilen “GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller (ADF)” (1981) ve 

Phillips Perron (PP) (1988) tarafından geliĢtirilen birim kök testlerinden 

yararlanılarak yapılmıĢtır. 
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1.2. Birim Kök Testi Analizi 

 

Zaman serisi analizlerinde eĢ bütünleĢme analizlerinden önce serilerin 

durağan olup olmadıkları araĢtırılmalıdır.  Durağanlık kavramı ile anlatılmak istenen 

varyans ile ortalamanın zaman içinde sabit olması ve gecikmeli iki zaman 

dönemindeki parametrelerinin kovaryansının parametreler arasındaki gecikme ile 

sınırlı olup zamana bağlı olmamasıdır (Gujarati 1999: 713). Bu çalıĢmada 

durağanlığı araĢtırırken kullanılan yöntemler; geniĢletilmiĢ Dickey-Fuller birim kök 

testi ile Phillips Perron birim kök testi olacaktır. 

 

1.2.1. GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller Birim Kök Testi 

 

Dickey-Fuller (1979)  tarafından geliĢtirilen testte karar ölçütü olarak, t-

istatistiğinin sapmalı olması nedeniyle tau adını verdikleri düzeltilmiĢ t tablosu 

oluĢturulmuĢ ve bu tablonun kullanılması gerektiğini belirtmiĢlerdir. Dickey-Fuller 

(1979) tarafından tablo haline getirilen kritik değerler üç genel model için 

oluĢturulmuĢtur (AktaĢ ve Yılmaz, 2008: 94): 

Δyt= β.yt-1+ut      (1) 

Δyt= c+ β.yt-1+ut     (2) 

Δyt= c+α.t+β.yt-1+ut     (3) 

 

Bu denklemlerde Y durağanlık testlerine konu olan değiĢkeni, Δ birinci 

dereceden fark iĢletmenini, u hata terimini, t ise zamanı temsil etmektedir.  

  (1) nolu denklem sadece sabitsiz trendi içermektedir. Y ekonomik büyüme, Δ 

birinci dereceden fark operatörünü, β enflasyon katsayısını, t zamanı, u ise hata 

terimini göstermektedir.  (2) nolu denklemde stokastik trendin yanı sıra sabit terim c 

ile gösterilmektedir, (3) nolu denklemde ise hem sabit hem de stokastik ve 

deterministik trendin birlikte model oluĢturduğu süreç açıklanmıĢtır ve deterministik 

trend de α ile temsil edilmiĢtir. 

 Açıklanan Dickey-Fuller (1979) testinde hata terimlerinin beyaz gürültü 

sürecine sahip olduğu varsayılmıĢtır. Tahminlerin sağlıklı olması açısından yeni bir 

test geliĢtirilmiĢ ve GeniĢletilmiĢ Dickey Fuller (ADF) birim kök testi olarak 

adlandırılmıĢtır (Dickey ve Fuller, 1979: 427). Yeni modelde denklemler aĢağıdaki 

gibi yenilenmiĢtir: 
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Δyt= β.yt-1+∑β i Δyt-i+1+ut     (4) 

Δyt= c + β.yt-1 + ∑β i Δyt-i+1+ut    (5) 

Δyt= c + α. t+  β.yt-1 + ∑β i Δyt-i+1+ut    (6) 

 

4, 5 ve 6 nolu denklemlerde ∑β gecikme uzunluklarını göstermektedir. 

Modelin anlamlı sonuçlara ulaĢabilmesi için bağımsız değiĢkenin istatistiksel açıdan 

anlamlı olması gerekmektedir. Enflasyon terimi β istatistiksel açıdan anlamlı ise 

ekonomik büyümeye doğru bir nedensellik iliĢkisi, ekonomik büyüme katsayısı y 

anlamlı ise, enflasyona doğru bir nedensellik iliĢkisi, her ikisi de anlamlı ise iki yönlü 

bir nedensellik iliĢkisinin varlığı söz konusu olabilecektir. 

Bu modeller için yine Dickey ve Fuller tarafından geliĢtirilen DF(1979: 428) t 

tablo değerlerinden yararlanılır. Modellerde gösterilen gecikme uzunluklarının 

belirlenmesi için çeĢitli yöntemlerden faydalanmak mümkündür. Bu analizde 

Hannan-Quinn, Schwarz ve Akaike kriterleri ile gecikme sayısı belirlenmiĢtir.  

 

1.2.2. Phillips Perron Birim Kök Testleri 

 

 Phillips ve Perron (1988) geliĢtirdikleri testte hata terimleri ile ilgili daha 

esnek önerilere sahip bir Dickey-Fuller süreci yaratmıĢtır. ADF testi, hata terimlerini 

bağımsız ve homojen varsayarken, Phillips-Perron testi hata terimlerinin zayıf 

bağımlı ve heterojen dağılımlı olmasına olanak sağlamaktadır. PP birim kök testinin 

ADF birim kök testinden farkı, alternatif formlardan hiçbirinde bağımlı değiĢkenin 

gecikmeli değerlerini almamasıdır (AktaĢ ve Yılmaz, 2008: 96).  

Analiz kapsamında yapılan birim kök testi sonuçları Tablo.5 deki gibidir. 
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Tablo 5. Augument Dickey Fuller ve Phillips Perron Birim Kök Testi 

Sonuçları 

 
D

eğ
iĢ

k
en

 

 

Düzey/ 

Birinci 

Fark 

Augument Dickey Fuller (ADF) 

Test Ġstatistiği 

Phillips Perron (PP) Test 

Ġstatistiği 

Sabitli 

Trendsiz 

Sabitli 

Trendli 

Sabitsiz 

Trendsiz 

Sabitli 

Trendsiz 

Sabitli 

Trendli 

Sabitsiz 

Trendsiz 

E
k

o
n

o
m

ik
 

B
ü

y
ü

m
e Düzey 

-0.417985 -2.994842 4.564198 -0.390057 -2.994842 4.926123 

(0.8981) (0.1435) (1.0000) (0.9030) (0.1435) (1.0000) 

Birinci 

Fark 

-7.362933 -7.289769 -5.366459 -7.379610 -7.304977 -5.541836 

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) 

E
n

fl
a
sy

o
n

 Düzey 
-2.066880 -1.855902 -1.271763 -1.931406 -1.616788 1.111888 

(0.2585) (0.6625) (0.1849) (0.3157) (0.7725) (0.2383) 

Birinci 

Fark 

-8.475753 -8.559683 -8.563047 -8.647528 -9.394835 -8.742534 

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) 

 

 Tablo 5 ADF ve PP birim kök testi sonuçlarını göstermektedir. Enflasyonun 

ekonomik büyüme üzerindeki etkilerini araĢtırmak amacıyla kullandığımız veriler 

için ekonometrik olarak sabitli trendsiz model uygun olmakla beraber tüm modeller 

için birim kök sınaması yapılmıĢtır. Yapılan analizler sonucunda kullandığımız 

enflasyon ve ekonomik büyüme verilerinin sabitli trendsiz, sabitli trendli ve sabitsiz 

trendsiz modellerde birim kök içerdiği yani durağan olmadığı anlaĢılmaktadır. 

Serilerin birinci dereceden farkları alındığında aynı Ģekilde tüm modellerde durağan 

hale geldiği gözlemlenmektedir. Serilerimizde birim kök testi yapıldıktan sonra 

serilerimizin eĢ bütünleĢme analizinde kullanılabileceği sonucuna ulaĢılmaktadır. 

Bundan sonraki aĢamada enflasyonun ekonomik büyüme üzerine olan etkilerinin 

varlığı eĢ bütünleĢme analiziyle test edilmektedir. 

 

 1.3 EĢ BütünleĢme Testleri 

 

Birim kök sınamasından sonra serilerin ilk farklarının alınması ile durağan 

hale gelmeleri ve aynı dereceden entegre olmaları eĢ bütünleĢme vektörünün 

varlığının araĢtırılmasını gerektirmektedir. AraĢtırmada Johansen (1988) yöntemi 
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kullanılmıĢtır. Johansen yöntemi, eĢ bütünleĢme iliĢkisini sağlayan vektörler 

tahminini, Maksimum olabilirlik yöntemi ile hesaplar (Bozkurt, 2007: 116- 117). 

 

Serilerin aynı dereceden durağan oldukları sonucuna ulaĢıldıktan sonra 

Johansen eĢ bütünleĢme analizine geçmeden önce optimum gecikme uzunluklarının 

bulunması gerekmektedir.  Bu analizde optimum gecikme uzunluğu Hannan-Quinn, 

Schwarz ve Akaike kriterlerine göre belirlenmiĢtir. 

 

Tablo 6. Gecikme Katsayıları 

  

     
     Gecikme 

Sayısı LogL AIC SC HQ 

     
     0 -243.5912  10.23297  10.31093  10.26243 

1 -111.1070   4.879460*   5.113360*   4.967851* 

2 -108.7111  4.946295  5.336128  5.093613 

3 -108.0525  5.085522  5.631289  5.291768 

4 -105.2206  5.134192  5.835892  5.399365 

     
      

 Tablo 6 da görüldüğü üzere en uygun gecikme sayısı Hannan-Quinn, Schwarz ve 

Akaike kriterlerine göre 1 olarak belirlenmiĢtir. Dolayısıyla eĢ bütünleĢme analizinde 

gecikme sayısı olarak bu kullanılmıĢ olup elde edilen sonuçlar Tablo.7 teki gibidir. 

 

Tablo 7. Johansen EĢ BütünleĢme Testi Sonuçları  

  

     
       T 0.05  

Hipotez Öz değer İstatistiği Kritik Değer Olasılık 

     
     None *  0.305144  20.85774  12.32090  0.0015 

At Most 1  0.051719  2.655197  4.129906  0.1220 
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1962- 2011 yılları arasında enflasyonun ekonomik büyüme üzerine etkilerini 

araĢtırmak üzere yaptığımız eĢ bütünleĢme analizinde sadece sabitsiz ve trendsiz eĢ 

bütünleĢme vektörünün olasılık değeri anlamlı çıktığından dolayı incelediğimiz 

dönem için enflasyonun ekonomik büyüme üzerine bir takım etkilerinin olduğu tespit 

edilmiĢtir. Analiz sonucunda varlığını kabul ettiğimiz etkinin büyüklüğünü 

göstermek üzere aĢağıdaki denklem elde edilmiĢtir. 

 

GDPt = -0.068588enft + et 

 Standart hata  (0,02522) 

 

Elde ettiğimiz denklem sonucunda enflasyonun ekonomik büyümeyi negatif 

yönlü etkilediği sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

 

1.4 Ampirik ÇalıĢmanın Genel Değerlendirmesi 

 

Türkiye ekonomisinde çeĢitli dönemlerde enflasyon ile ekonomik büyüme 

arasındaki iliĢkiyi inceleyen ampirik çalıĢmalara bakıldığında, analiz sonuçlarının 

tamamında iki değiĢken arasındaki iliĢkinin negatif yönlü bulunduğu görülmektedir. 

Terzi ve Oltulular (2006) Türkiye ekonomisinin 1976-2003 dönemi için en 

küçük kareler yöntemi ile yapmıĢ oldukları analizlerinde enflasyon ve ekonomik 

büyüme arasında negatif ve anlamlı bir iliĢki bulmuĢlardır. Yaptıkları araĢtırmada 

enflasyonun risk ve belirsizliklerin artmasına neden olduğunu belirtirken bu durumun 

uzun dönemde faiz oranlarını artıracağının ve ekonomik karar birimlerinin doğru 

karar vermelerini engellediğinin altını çizmiĢlerdir. Enflasyon oranlarının arttığı bir 

ekonomide yatırım planlarının gelecekteki kar oranlarının tahminini zorlaĢmakta, 

yatırımcıları yatırım yapmaktan vazgeçirmekte, azalan yatırımlar ile birlikte uluslar 

arası rekabet gücü zayıflamakta ve sonuç olarak ödemeler dengesi  ile vergi sistemi 

olumsuz etkilenmektedir. Belirsiz enflasyon yaĢanan bir ekonomide yüksek 

enflasyon rakamları yurtiçi ve yurtdıĢı yatırımların riskini artıracağından ekonomik 

büyüme azalmaktadır. Bu olumsuz etkilerin yanında ekonomik karar birimleri risk 

alıp üretken yatırımlar yapmak yerine üretken olmayan yatırımlara 

yönelebilmektedir. Bu durum da gelir dağılımın bozulmasına yol açmaktadır. 

Yatırım yapmak yerine döviz, faiz, gayrimenkul gibi alanlara yönelen yatırımlar 
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sonucu üretim azalmakta bu da ekonomik etkinliğin bozulmasına neden olmaktadır 

(Terzi ve Oltulular, 2006:2). 

Karaca (2003) 1987-2002 dönemini ele alan çalıĢmasında enflasyon ve 

büyüme iliĢkisini zaman serisi analizi ile test etmeye çalıĢmıĢtır. Ġncelediği dönemde 

Türkiye ekonomisinde yüksek enflasyonun hâkim olduğu görülmektedir. Yapılan 

nedensellik analizi sonucunda enflasyondan büyümeye doğru tek yönlü bir 

nedensellik iliĢkisi tespit edilmiĢtir. Yani enflasyon oranlarındaki artıĢ ekonomik 

büyümeyi olumsuz yönde etkilemekte ancak ekonomik büyümenin enflasyon 

üzerinde herhangi bir etkisi olmamaktadır. 

Berber ve Artan (2004)‟ ın en küçük kareler yöntemiyle yaptıkları 

analizlerinde 1987-2003 yılları kapsamında negatif bir iliĢkinin var olduğu sonucuna 

ulaĢılmıĢtır. Enflasyon oranlarında meydana gelen %10‟ luk bir artıĢ ekonomik 

büyümeyi % 1,9 oranında azaltmaktadır. Ayrıca yapmıĢ oldukları nedensellik analizi 

sonucunu da Karaca‟ nın ulaĢmıĢ olduğu sonuçla aynı Ģekilde enflasyondan 

büyümeye doğru tek yönlü olarak bulmuĢlardır. Yapılan çalıĢmalarda Türkiye‟de 

1980 sonrası alt yapı hazırlanmadan ekonominin dıĢa açılmasıyla birlikte tüketim 

artıĢına dayalı bir politikanın izlenmesi ekonomik büyümenin istikrarını 

kaybetmesine ve enflasyonun yüksek rakamlara ulaĢmasına neden olmuĢtur (Berber 

ve Artan, 2004: 114). 

Terzi (2004), Türkiye ekonomisinde enflasyon ve iktisadi büyüme arasında 

anlamlı bir iliĢki olup olmadığını 1924-2002 yılları kapsamında değerlendirmiĢ 

uyguladığı nedensellik testi sonucunda diğer çalıĢmalara paralel bir Ģekilde tek yönlü 

ve negatif bir nedensellik iliĢkisi bulmuĢtur. Terzi‟nin araĢtırmalarına göre 

ekonomideki belirsizlik hem enflasyon beklentilerini hem de yatırım kararlarını 

olumsuz etkilemekte ve ekonomik büyüme önünde bir engel oluĢmasına neden 

olmaktadır. Parasal istikrarın sağlanmıĢ olduğu ekonomileri inceleyen Terzi, bu 

ekonomilerde enflasyonun düĢük olduğuna ve büyüme hızlarının daha yüksek 

olduğuna değinmektedir. Tam tersi Ģekilde enflasyon oranlarının yüksek olduğu ülke 

ekonomilerinde büyüme hızlarının daha yavaĢ olduğu gözlenmektedir. Türkiye 

ekonomisine bakıldığında özellikle 1970 sonrası dönemde enflasyon ile ekonomik 

büyüme arasında ters yönlü bir iliĢki bulunmaktadır. Türkiye‟de yaĢanan 1980, 

Aralık 1993, Nisan 1994, Kasım- Aralık 2000 ve ġubat- Mart 2001 krizleri 

dönemlerinde enflasyon oranı artarken ekonomik büyümenin azaldığı konusuna 

dikkat çekmektedir (Terzi, 2004: 67). 
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Yapraklı (2007), üçer aylık veriler yardımı ile 1987- 2007 dönemini eĢ 

bütünleĢme ve hata düzeltme modelleri ile nedensellik analizi uygulamıĢ ve 

enflasyondan büyümeye tek yönlü bir nedensellik iliĢkisi olduğu sonucuna 

ulaĢmıĢtır. Bu sonuç ıĢığında Türkiye ekonomisinde ortalama büyüme oranlarının 

artırılmasının ilk önce enflasyonun düĢürülerek mümkün olduğundan söz etmektedir. 

Enflasyon oranlarının düĢürülmesi için Yapraklı‟nın önerisi; politika karar 

birimlerinin düĢük enflasyon ve sürdürülebilir bir ekonomik büyüme için gerekli 

olan parasal istikrarı sağlamaları gerekmektedir. Bu istikrarı sağlamak için de 

enflasyonla mücadeleye yönelik politika ve hedeflerden ödün verilmesi 

gerekmektedir. Kararlı bir Ģekilde ekonomiye yön verecek uygulamalar ile istikrarlı 

bir ekonomik büyüme ve akabinde istikrarlı istihdam önem arz etmektedir (Yapraklı, 

2007: 297). 

Turhan (2007), 1988- 2005 dönemini üçer aylık verilerle analiz etmiĢ ve 

Granger nedensellik testi yaparak enflasyondan ekonomik büyümeye tek yönlü bir 

nedensellik iliĢkisi olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır. Turhan; kendisinden önce yapılan 

araĢtırmalara ek olarak Türkiye‟de 2001 yılından sonra yürürlüğe giren Güçlü 

Ekonomiye GeçiĢ Programından söz etmiĢ ve bu program ile uygulanan sıkı para ve 

maliye politikaları, dövizin serbest bırakılarak aĢırı değerli Türk Lirasının yarattığı 

sorunlara çözüm bulması, kamu finansman sektörünün güçlendirilerek bankacılık 

sektöründe hızlı bir düzenlemeye gidilmesi ve tüm bu aĢamalar sırasında 

ekonomideki kurumların gerekli altyapıya kavuĢturulması ile enflasyon rakamlarının 

hızlı bir Ģekilde düĢtüğüne gözlemlemiĢtir. Güçlü Ekonomiye GeçiĢ Programı 

uygulamasının sonuçları enflasyon ile ekonomik büyüme iliĢkisinin negatif yönlü 

olduğunu desteklemektedir (Turhan, 2007: 82) 

Saraç (2009), 1988- 2007 dönemini üçer aylık verilerle incelemiĢ ve 

analizinde sınır testi yaklaĢımını kullanmıĢtır. Analize dâhil ettiği enflasyon 

oranlarını TÜFE‟ ye göre hesapladığında hem kısa hem de uzun dönemde enflasyon 

ekonomik büyüme iliĢkisinin negatif olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır. Analize dâhil ettiği 

enflasyon oranlarını TEFE‟ ye göre hesapladığında ise enflasyon ile ekonomik 

büyüme iliĢkisinin sadece kısa dönemde negatif olduğu sonucuna ulaĢmıĢtır. Saraç‟ a 

göre Türkiye‟de ekonomik büyüme sadece finansal istikrarın taviz verilmeden 

sürdürülmesi halinde sağlanması mümkün olmaktadır. Bu önerme için de 

hükümetlerin kısa vadeli refah arttırıcı politikalardan kaçınması gerekmektedir. 

Çünkü kısa vadeli refah sağlayan politikalar çoğunlukla borçlanma ile finanse 
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edilmektedir. Borçlanma olanaklarının kısıtlı olması durumunda kısa süreli refah 

arttırıcı politikaların uygulanması faizler üzerinde yükseltici etki yapabilmektedir. 

Faizlerin artması sonuç olarak borç maliyetlerinin artmasına neden olmaktadır. Kredi 

maliyetlerinin yükselmesi ile yatırımların karlılık oranları düĢmekte ve yatırımcılar 

yatırım yapmaktan vazgeçebilmektedirler. Yatırımların azalması da ekonomik 

büyümeyi yavaĢlatıcı ve azaltıcı bir etkiye sebebiyet vermektedir (Saraç, 2009: 104). 

Enflasyonun yatırım ve tüketim kararlarını olumsuz etkilemesi sonucu 

akabinde sermaye stokunu ve yatırımları da olumsuz etkilediğinden iĢsizlik 

artacaktır. Ekonomideki bu olumsuz etkinlikler fiyat hareketlerinin bilgi 

hareketliğinde kopukluklara meydan verecek ekonomik etkinliği azaltacaktır. 

Enflasyonun ekonomi üzerindeki bu olumsuz etkileri sonucunda ekonomik büyüme 

istikrarı da kaybolacak ve azalmaya baĢlayacaktır.  

Dünya ekonomilerinde yapılan araĢtırmalarda iktisatçılar yapılan analiz 

sonuçlarının ele alınan ülke ekonomisinden, analizin yapıldığı dönemden ve 

kullanılan verilerden önemli ölçüde etkilendiğini ortaya koymaktadırlar.  

Enflasyondan büyümeye doğru tek yönlü bir nedensel iliĢki vardır sonucuna ulaĢan 

çalıĢmaların kapsadığı dönemlerin benzerlik gösterdiği ve sonuçlarının aynı olduğu 

söylenebilir.  

Kapsama alınan dönemler de Türkiye‟nin yaĢadığı kronik enflasyon sonucu 

yatırımcılar belirsiz bir yapıya sahip ülke ekonomisinde yatırım yapmaktan kaçınmıĢ, 

azalan yatırımlar sonucu iĢsizlik artmıĢ dolayısıyla ekonomik büyüme azalmıĢtır. 

Büyümenin dengeli bir Ģekilde artması için ekonomik istikrarın sağlanması gerektiği 

konusunda tüm iktisatçılar hemfikirdir. Ġstikrarlı bir büyüme için uygulanan maliye 

politikaları tutarlı olmalı, ihracata yönelik üretimler teĢvik edilmeli, yatırımları teĢvik 

edici para politikaları uygulanmalı, enflasyonu düĢürmeye yönelik planlar 

yapılmalıdır. Analizlerde ulaĢılan artan enflasyonun ekonomik büyümeyi azalttığı 

sonucu çerçevesinde ekonomik büyüme hedefine ulaĢmak için enflasyonu 

düĢürmeye yönelik istikrar programları izlenmelidir (Yapraklı, 2007: 297). 
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SONUÇ 

 

 

Ekonomik istikrarın sağlanması ve korunması özellikle geliĢmekte olan 

ülkelerin karĢı karĢıya bulunduğu önemli bir sorundur. Enflasyonun büyümeye 

etkisini ele alan teorik çalıĢmalarda 1970 yılına kadar egemen olan Keynesyen görüĢ 

çerçevesinde enflasyonun büyüme üzerinde pozitif etkisinin olduğu savunulmuĢtur. 

Keynesyen görüĢün etkisini yitirmeye baĢladığı 1970‟li yıllar ve sonrasında 

enflasyonun büyümeyi olumsuz yönde etkilediğine dair birçok teorik ve ampirik 

çalıĢma yapılmıĢtır. Diğer taraftan yeni düĢünce akımları olan monetarist, rasyonel 

beklentiler, kamu tercihi ve arz yanlı iktisat teorisyenleri kamu harcamalarının 

azaltılmasını savunarak devletin ekonomiye müdahalesine karĢı çıkmıĢlardır. 

Konuya yönelik farklı görüĢlerin ve çalıĢmaların incelenmesi ve ortaya konması 

önem arz etmektedir.  

Türkiye ekonomisi 1970 yılına geldiğinde yüksek enflasyon ile karĢı karĢıya 

kalmıĢtır. Yüksek enflasyon, kamudaki açıkların ekonomideki yükünü artırma, 

yatırm, kredi kullanma ve tüketim kararlarında oluĢturduğu olumsuz etkilerinden 

baĢka özelikle 1970 sonrası dönemde Türkiye gibi geliĢmekte olan ülkelerde 

ekonomik büyümeyi de olumsuz etkilemiĢtir. Enflasyon, ekonomi ve toplum 

üzerinde farklı koĢullar altında çeĢitli düzeyde tahribatlar yapabilmektedir. Bu 

etkiler, enflasyonun iktisadi birimler tarafından beklenme ve kendilerini 

uyarlayabilme derecelerine göre farklılık gösterebilmektedir. Enflasyonun 

beklenmedik olması durumunda, iktisadi birimlerin refahları ve ekonomi üzerinde 

önemli düzeyde olumsuz etkiler ortaya çıkabilmektedir. Enflasyon temelde, gelir 

dağılımını, göreli fiyat yapısını ve kaynak dağılımını, ödemeler dengesini, kamu 

bütçesini, iktisadi birimlerin güvenleri, beklentileri ve iktisadi kararlarını olumsuz 

etkileyerek ekonomik büyüme üzerinde tahribat yaratabilmektedir.  

AraĢtırmada yer alan literatüre bakıldığında genel anlamda enflasyonun 

ekonomik büyümeyi negatif yönde etkilediği düĢüncesi hâkim olsa da görüldüğü gibi 

pozitif etki bulan hatta bu iki değiĢken arasında hiç iliĢkinin olmadığını savunan 

çalıĢmalar ile belli bir noktaya kadar pozitif iliĢki söz konusu iken bu noktadan 

itibaren negatif etkileĢim olduğu sonuçlarına ulaĢan çalıĢmalara da rastlanmıĢtır. 

Bu sonuçların farklılık göstermesinin sebepleri, ele alınan dönem farklılıklarına, 

analiz edilen bölgeye, analize alınan enflasyon oranlarına ve kullanılan ekonometrik 
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yöntemlerin değiĢkenliği olarak açıklanabilir. Literatür taramasında, en güvenilir 

sonuçlara ulaĢmak için enflasyon- ekonomik büyüme iliĢkisinin her bir ülke için ayrı 

ayrı test edilmesi gerektiği üzerinde durulmaktadır. Türkiye ekonomisinde uzun 

yıllardır tartıĢılan enflasyon olgusunun ekonomik büyümeyi hangi yönde etkilediği 

zaman serisi verileri kullanılarak incelenmiĢtir.  

Enflasyon ile ekonomik büyüme iliĢkisinin incelendiği bu çalıĢmada zaman 

serisi analizi yapılmıĢtır. EĢ bütünleĢme analizine geçilmeden önce verilerin durağan 

olup olmadığı ADF ve PP birim kök testleri ile sınanmıĢtır. Yapılan analizler 

sonucunda kullandığımız enflasyon ve ekonomik büyüme verilerinin sabitli trendsiz, 

sabitli trendli ve sabitsiz trendsiz modellerde birim kök içerdiği yani durağan 

olmadığı anlaĢılmıĢtır. Serilerin birinci dereceden farkları alındığında aynı Ģekilde 

tüm modellerde durağan hale geldiği gözlemlenmiĢtir. Serilerimizde birim kök testi 

yapıldıktan sonra serilerimizin eĢ bütünleĢme analizinde kullanılabileceği sonucuna 

ulaĢılmıĢtır. Bundan sonraki aĢamada enflasyonun ekonomik büyüme üzerine olan 

etkilerinin varlığı eĢ bütünleĢme analiziyle test edilmiĢtir. EĢ bütünleĢme analizi 

öncesi en uygun gecikme sayısı Hannan- Quinn, Schwarz ve Akaike kriterlerine göre 

1 olarak belirlenmiĢtir. Dolayısıyla eĢ bütünleĢme analizinde gecikme sayısı olarak 

bu kullanılmıĢtır. 1962-2011 yılları arasında enflasyonun ekonomik büyüme üzerine 

etkilerini araĢtırmak üzere yaptığımız eĢ bütünleĢme analizinde sadece sabitli ve 

trendsiz eĢ bütünleĢme vektörünün olasılık değeri anlamlı çıktığından dolayı 

incelediğimiz dönem için enflasyonun ekonomik büyüme üzerine bir takım 

etkilerinin olduğu tespit edilmiĢtir. Elde ettiğimiz denklem sonucunda enflasyonun 

ekonomik büyümeyi negatif yönlü etkilediği sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

 Bu çalıĢmanın sonuçlarına göre 1962-2011 yılları arasın kullanılan test 

yöntemleri doğrultusunda Türkiye‟de enflasyon ile ekonomik büyüme arasında 

negatif yönlü bir iliĢki olduğu söylenebilir. ÇalıĢmanın temel amacı olan enflasyonun 

ekonomik büyüme üzerine etkilerini araĢtırmak üzere yapılan eĢ bütünleĢme testi 

analizi ile bu iliĢkinin negatif olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtır. Enflasyonun ekonomik 

büyüme üzerindeki etkilerini araĢtırmak amacıyla kullanılan veriler için ekonometrik 

olarak sabitli trendsiz model uygun olmakla beraber tüm modeller için analiz 

yapılmıĢtır. Serilerin arasında eĢ bütünleĢme iliĢkisinin varlığı Johansen eĢ 

bütünleĢme analizi ile test edilmiĢ ve iliĢkinin var olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtır. 

Veriler analize yıllık olarak alındığından mevsimsel etkiler söz konusu olmamıĢtır. 
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YaklaĢık 50 yıllık bir dönem analiz edildiğinden inceleme uzun dönem olarak 

değerlendirilmektedir.  

Türkiye için yapılan diğer araĢtırmalara bakıldığında, analizlerin tamamında 

enflasyonun ekonomik büyümeyi negatif yönde etkilediği sonucuna ulaĢılmıĢtır. Bu 

analizde elde edilen sonuçlar Karaca (2003), Berber ve Altan (2004) ile Taban 

(2008)‟nın Türkiye kapsamında yaptıkları analiz sonuçları ile paralellik 

göstermektedir. 

Literatürde, enflasyonun ekonomik büyümeyi olumsuz etkileme 

mekanizmaları, ekonomik yaklaĢımların varsayımları, kısa veya uzun dönem olması, 

ülke koĢulları, iktisadi birimlerin öngörü ve kendilerini enflasyona uyarlayabilme 

yeteneklerine göre farklılık gösterebilmektedir. Bu koĢullar altında, enflasyonun, 

ekonomik büyümeyi etkileme mekanizması, temelde, belirsizliği artırması, 

ekonomide güven kaybına yol açması, istikrarsızlığı yükseltmesine bağlı olarak, 

iktisadi birimler için bir yandan finansal ve reel yatırım kararları olumsuz etkilemesi 

diğer yandan ise yatırımların etkinliğini olumsuz etkilemesi sebebiyle uzun dönemde 

ekonomik büyümeyi olumsuz etkilemektedir. 
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EK- 1: ÇalıĢmada Kullanılan Türkiye Ġçin Enflasyon ve Büyüme Verileri  

 

YILLAR ENFLASYON BÜYÜME 

1960 0.514138819              7.760315405 

1961 2.941176471 7.747571243 

1962 3.105590062 7.777961918 

1963 1.686746988 7.841260184 

1964 5.924170616 7.871171744 

1965 4.362416106 7.875938818 

1966 6.752411576 7.959314109 

1967 0.401606427 7.982794973 

1968 7.866666666 8.025589829 

1969 6.929851669 8.042574315 

1970 15.74308215 8.051038535 

1971 11.66666667 8.081452085 

1972 15.43965565 8.129017863 

1973 15.81521476 8.136971343 

1974 19.19973241 8.167456202 

1975 17.36293802 8.213167346 

1976 27.08090499 8.289577888 

1977 45.28457197 8.300405964 

1978 58.69202752 8.292835919 

1979 110.1732087 8.263968012 

1980 36.57546945 8.216303516 

1981 30.83768071 8.240515839 

1982 31.40448868 8.252189222 

1983 48.37782277 8.277609387 

1984 44.96020668 8.320188266 

1985 34.61941993 8.340354704 

1986 38.84621339 8.387819446 

1987 73.66666667 8.459076437 

1988 63.27255278 8.463482089 

1989 60.31270205 8.448503788 
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1990 65.96942143 8.519768758 

1991 70.07279114 8.51011193 

1992 66.09708259 8.542913567 

1993 106.2627286 8.600681395 

1994 88.10770257 8.537124057 

1995 80.34690278 8.597304975 

1996 85.7332416 8.652904337 

1997 84.6413357 8.71042442 

1998 64.8674792 8.717862798 

1999 54.91538241 8.668485112 

2000 54.40018404 8.719191765 

2001 44.96412355 8.645980998 

2002 25.29636788 8.69151308 

2003 10.58423624 8.728837751 

2004 10.13840492 8.804671361 

2005 9.597242123 8.87200829 

2006 8.75618091 8.925716542 

2007 10.44412838 8.958745148 

2008 6.250976631 8.952913708 

2009 8.566444206 8.89105678 

2010 6.471879671 8.966168336 

2011 8.891569965 9.03757125 

2012 - 9.046952123 
 

 

Kaynak: Dünya Bankası  

(http://datatopics.worldbank.org/consumption/country/Turkey)  

(EriĢim Tarihi: 23.10.2013) 

 




