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ITII. ENFLASYON

Ekonomik hayatta gozlenebilecek en 6nemli istikrarsizliklardan biri, enflasyon,
digeri igsizliktir. Enflasyon, mal ve hizmet fiyatlari genel diizeyinin siirekli olarak
artmasidir. Bir ekonomide, fiyatlar genel diizeyinin siirekli olarak artmasi, ayni para
ile daha az mal ve hizmet satin alinmasina yol agar. Bu durum ulusal paranin degeri-
nin azalmasi anlamina gelir. Ulusal paranin degerinin azalmasi 6zellikle dar gelirliler
agisindan olumsuz bir gelismedir. Gelir diizeyleri sabit ya da ¢ok az artan kesimlerin,
siirekli fiyat artiglar: karsisinda alim giiclerinde ortaya ¢ikacak erime nedeniyle, hayat
standartlar1 kotiilesecektir. Ote yandan fiyatlarin siirekli artmast, uzun vadeli planla-
rin yapilmasini da giiglestirecektir. Ciinkii, fiyatlarin siirekli artmast, uzun dénemde
fiyat artiglarina iligkin kestirim yapma sansini azalur. Bu durum, fiyatlarin kilavuz

olma 6zelligini olumsuz yonde etkiler.

Bu kisimda, enflasyonun tanimi ol¢iimii, tiirleri ve maliyetleri iizerinde durul-
duktan sonra enflasyon ile miicadele politikalari agiklanacaktr. Burada temel amag,
enflasyonun neden ortaya ¢iktugini ve neden énemli bir sorun oldugunu agiklamak-

tr.
1. Enflasyonun Tanimi ve Olgiilmesi

Fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artiglara enflasyon denir. Enflasyon sorununun
ortaya ¢itkmast igin biitiin mal ve hizmet fiyatlarinin artmas: sart degildir. Nitekim,
yiiksek enflasyon dénemlerinde, bazi fiyatlarin sabit kalmasi hatta bazilarinin da

diismesi s6z konusu olabilir.
Enflasyonun tanimini yaparken su noktalara dikkat edilmelidir.

-Fiyatlar genel diizeyindeki bir defalik artig enflasyon degildir. Neden? Ciinkii

enflasyon, fiyatlar genel diizeyindeki arts siirecini ifade eder.

-Enflasyon sorununun ortaya ¢tkmasi i¢in biitiin mal ve hizmet fiyatlarinin art-

masi gart degildir.

-Spesifik bazi mal ve hizmetlerin fiyatlarindaki sigramalar, enflasyon degildir.
Ornegin, belirli bir dsnemde gay ve seker fiyatlarinda ortaya gikan ciddi bir arts,
enflasyon seklinde nitelendirilemez. Enflasyondan soz etmek igin, mal ve hizmet
fiyatlar1 genel diizeyinde bir artig olmalidir. Bazi mallarin fiyat artarken, bazilarinin
fiyatinda diisme egilimi gozlenebilir. Biitiin mal ve hizmet fiyatlarindaki degisiklik-
leri gz 6niine aldigimizda, ortalama bir artig egiliminin varligi, enflasyonun ortaya

ctkugini gosterir.

Mal ve hizmet fiyatlarinin siirekli artmast halinde, iktisadi birimlerin son alig
verislerinde harcadiklar1 para miktari, bir 6ncedeki alis verislerinde harcadiklart mik-
tardan daha fazla olur. Alig veris sepetindeki mal miktar1 artmadigi halde harcanana
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para miktarinin artmasi, gayet agiktir ki, paranin deger yitirmesi anlamina gelir. Bu-
radan hareketle enflasyon kavrami, “fiyatlar genel diizeyinin siirekli olarak artmast,
buna kargin paranin degerinin siirekli olarak diismesi”, seklinde de tanimlanabilir.

Enflasyonun tersi deflasyondur. Deflasyon, bir ekonomide fiyatlar genel sevi-
yesinde ortaya ¢tkan diigiisii ifade eder. Tipk: enflasyon gibi deflasyon da dnemli
bir makro ekonomik sorundur. Deflasyon dénemlerinde mal ve hizmetlerin fiyat-
larinda ortaya ¢ikan diisiis, girisimcilerin tiretim sevkini kirarak tiretim miktarinin
azalmasina, dolayisiyla tiretimin daralmasina ve igsizligin artmasina neden olur.

Bir ekonomide fiyatlar genel seviyesindeki ve dolayisiyla enflasyon oranlarindaki
degisiklikler, fiyat endeksleri yardimu ile izlenir. Biitiin mal ve hizmetlerin fiyatlarin-
daki degisiklikleri izlemek ¢ok gii¢ oldugundan dolayz, farkli sayilarda mal ve hizmet
fiyatlarindan olugturulan fiyat endekslerinden yararlanilir.

Fiyat endekslerinin olusturulmasinda en énemli konu, endeks baslangi¢ yilinin
se¢imidir. Enflasyonist ya da deflasyonist (durgunluk) egilimlerde ciddi bir sigrama-
nin olmadigi yilin baglangig yili olarak kabul edilmesi, endeksin ciddi bir gésterge
olarak degerlendirilmesi agisindan gerek kosuldur.

Fiyat endeksleri paranin degerinde gozlenen degisiklikleri tam olarak yansitmaz.
Endekslerin temel eksikliklerini asagidaki noktalarda toplamak miimkiindiir:

- Her iilkede tiiketici tercihlerini belirleyen cesitli yapisal ve kurumsal etkenler
vardir. Endeks kapsamina alinacak mal ve hizmetlerin se¢iminde ¢ogu kez bu ger¢ek
goz ard1 edilir.

- Uretim yapist ve yeni ekonomi kapsaminda degerlendirilen yiiksek teknoloji
tirtinleri goz ardr edilir.

- Endeksler mal ve hizmetlerin kalite diizeyindeki degisiklikleri gostermez.

- Endeks kapsamina alinan mallarin belirlenmesi giigtiir.

- Endeksler, uluslararasi refah kargilagtirmalarinda yaniltct sonuglara yol agabi-
lir.

Fiyat endeksleri kapsaminda Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE), Toptan Egya

Fiyatlar1 Endeksi (TEFE), GSMH Zimni Deflatorii ve Uretici Fiyatlari Endeksi
(UFE) yer almakrtadir.

Simdi her bir endeksi ayr1 ayr1 ele alalim:

Tiiketici Fiyatlart Endeksi (TUFE)

Tiiketim mallar1 fiyatlar: temel alinmak suretiyle elde edilen endeks, Tiiketici
Fiyatlart Endeksi (TUFE)’dir. TUFE ile, mevcut ve temel yil olarak kabul edilen iki
yila ait sabit bilesimdeki belirli bir mal sepetinin maliyeti kargilagtirlir.
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TUFE asagidaki sekilde gosterilebilir:

. Sabit Mal Sepetinin Cari Yildaki Fiyati
TUFE = x 100
Sabit Mal Sepetinin Temel Yildaki Fiyati

Ya da,
P
TOFE= — 2 4 109
Pox Qo
Bu formiilde,
P = Mal sepetinin temel yildaki fiyatini,
P = Mal sepetinin cari yildaki fiyatnu,
Q,=Mal sepetinin sabit miktarini, gostermektedir.

Ornek: Bir ekonomide yalnizca, ekmek ve zeytin iiretildigi ve s6z konusu mal-
larin temel yil olarak kabul edilen 1994’deki birim fiyatinin, sirasiyla, 4 YTL ve 6
YTL olarak varsayilmistir. 2005 yilinda ekmegin fiyat1 7 YTLye, zeytinin fiyat ise,
9 YTL’ye yiikseldiginde, bu yil i¢in fiyat endeksini hesaplayiniz.

Not: Sabit mal sepeti, 15 adet ekmek ve 9 kg zeytinden olugmustur.

Ep(ekmek, 2005) X Q(ekm@ T EP(Zeyﬁn’ 2005) X Q(ZeyﬁnD

TUFE 2005 = x 100

E)(ekmek, 1994 X Q(ekmeka + E’(zeyﬁn, 1994) X Q(zeytin) j

Ornekte verilenler sunlardir:

P(ekmek, 2005) ~ 7YTL

P(ekmek, 1994) ~ 4YTL

Q<Ckmek) =15 Adet

(zeytin, 2005) 9YTL

P(Zeytin, 1994) 6 YTL

Q(zeytin) = 9 kg

Simdi yukaridaki formiilii kullanarak 2005 yili i¢in fiyat endeksini hesaplayabi-

liriz:
(7 YTLx15) + (9 YTL x 9)
TUFE 2005 = x 100 = 163,1

(4 YTLx15) + (6 YTL x 9)

332



Makro Iktisadi Analize Girig

Bu sonuca gore, 2005 yilinda TUFE 163,1’dir. Diger bir ifade ile, temel yil olan
1994 yilini 100 olarak kabul ettigimizde, 2005 yilinda fiyat diizeyi 163,1 dir.

TUFE yardimu ile enflasyon oranint hesaplamak miimkiindiir. Enflasyon orant,
cari fiyat diizeyi ile bir 6nceki yil fiyat diizeyi esas alinarak belirlenir. TUFE yardimi

ile enflasyon oraninin hesaplanmasinda agagidaki formiilden yararlanilir:

. P =Py
TUFE = ——— x 100
t-1
Bu formiilde,
P = Cari dénemdeki fiyat diizeyini,

P_ = Bir 6nceki dénemdeki (yildaki) fiyat diizeyini gostermekrtedir.

Ornek: Fiyat diizeyi (TUFE), 2004 yilinda, 160 iken 2005 yilinda 180’dir. Bu

durumda enflasyon oranini hesaplayiniz.

PP, 180 — 160

Enflasyon Orani =———— X 100 = 1—60 x 100 =12,5

t-1
Bu sonuca gore, TUFE cinsinden, ya da tiiketici fiyatlar: ile enflasyon orani,
%12,5tir.

TUFE, enflasyonun hane halki iizerindeki etkilerini agiklama 6zelligine sahiptir.

Dolayistyla endeksin kapsami, genis bir tiiketici yelpazesini kapsar.

Ekonomide mal ve hizmetlerin fiyatlar1 farkli oranlarda artugindan, genellikle
ortalama artig orani baz alinir. Uygulamada, mal ve hizmetlerin fiyatlar1 ayni ya da
yakin oranlarda da artabilir. Bir yillik bir zaman periyodunda mal ve hizmet fiyat-

larinin ayni oranda artmasi, literatiirde piir enflasyon (pure inflation) terimi ile

ifade edilir.

Tiirkiye’de hangi mallarin endeks kapsamina alinacag: hususunda 1994 yilinda
yapilan “Hanehalk: Gelir ve Tiiketim Harcamalari Anketi” esas alinmigtir. 1994 yili
endeks i¢in baz yili olarak da segilmistir. TUFE kapsaminda yer alan mal ve hizmet

ana guruplar1 Tablo 2.9’da gosterilmistir.
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Tablo 2.9: 1994=100 Temel Yilli TUFE Kapsaminda Yer Alan Mal Hizmet Ana
Gruplart ve Agirliklart

ANA GRUPLAR AGIRLIKLAR
Guda, I¢ki, Tiitiin 31,09
Giyim ve Ayakkab1 9,71
Konut ve Kira 25,80
Ev Egyast 9,35
Saglik 2,76
Ulastirma 9,30
Eglence ve Kiiltiir 2,95
Egitim 1,59
Otel Pastane, Lokanta 3,07
Cesitli Mal ve Hizmetler 4,38
TOPLAM 100

Kaynak: TCMB, Cekirdek Enflasyon Teknik Komite Calisma Raporu, TCMB Aragtir-
ma Genel Miidiirligii Yay. No:2001/1, 2001, s.37.

Toptan Esya Fiyatlar1 Endeksi (TEFE)

Toptan Egya Fiyatlar: Endeksi (TEFE), toptan esya fiyatlari temel alinmak sure-
tiyle elde edilir. TEFE kapsaminda yer alan mallar, Tablo 2.10’da goriildiigii gibi,
hammadde ya da yart mamul mallardir. Dolayisiyla, tabloda yer alan mallar, ara mali
ve yatirim mallari seklinde de nitelendirilebilir.

TEFE nin hesaplamasi, TUFE ile aynidir. Dolayisiyla, tekrardan kaginmak ama-
ctyla TEFE’nin nasil hesaplandigi konusu tizerinde durulmayacaktr. TEFE yardimi
ile de, enflasyon orani hesaplanabilir: TEFE yardimu ile hesaplanan enflasyon orani,
tiretici fiyatlari ve enflasyon kavramu ile ifade edilir. TEFE yardimu ile enflasyon ora-
nint hesaplarken kullanilan formiil, TUFE yardimi ile enflasyonu hesaplamak igin
kullanilan formiiliin aynisidir.

TUFE ve TEFE de enflasyonist ve deflasyonist egilimler dogrultusunda degisik-
likler gozlemlemek miimkiindiir. Fiyatlar genel diizeyindeki siirekli ve kalici artiglar
enflasyon olarak ifade edilir.
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Toptan Egya Fiyatlar1 Endeksi (TEFE), toptan satig konusu olan mallarin top-
tan fiyatlarinda gozlenen degisimin gostergesidir. Endeks ayni miktar ve kalitedeki
mallar1 kapsama aldigindan, dogal olarak sadece fiyat degisimlerini gosterir. TEFE,
ekonomide toptan alim ve satim iglemlerine konu olan mallarin fiyatlarindaki degi-
sikliklerin izlenmesinde, sektdrel ve mevsimsel fiyat hareketliliklerinin ve farklilikla-
rinin saptanmasinda kullanildigy gibi, reel sektor tarafindan iiretim, karlilik, verim-
lilik ve muhasebe hesaplarinin yani sira yaturim kararlarinin realize edilmesinde de
temel bir gosterge olarak kullanilabilir.

Tiirkiye’de TEFE icin de baz (temel) yili olarak 1994 yili segilmistir. TEFE
kapsaminda yer alan ana sektérler Tablo 2.10°da gosterilmistir.

Tablo 2.10: TEFE Kapsaminda Yer Alan Maddeler (Ana Sektorler) ve Agirlik-

lart
ANA SEKTORLER AGIRLIKLAR
Tarim, Avcilik, Orman ve Balikgilik 22,22
Madencilik ve Tasocakgilig 2,47
Imalat Sanayi 71,12
Enerji (Elektrik Dogal Gaz, Su) 4,19
TOPLAM 100

Kaynak: DIE.

GSYiH Zimni Deflatorii

GSYIH zimni deflatorii, fiyat endeksleri igerisinde en kapsamli olanidir. GSYIH
zimni deflatdrii agagidaki basit iglem ile ortaya ¢ikar:

Cari Y1l Fiyatlar1 ile (Nominal) GSYTH .
Sabit Fiyatlar ile (reel) GSYIH

GSYIH Deflatorii = 100

Reel ve nominal GSYIH’ nin nasil hesaplandigt konusu iizerinde daha énce du-
rulmugtu. Gerekli agiklamalar i¢in ilgili bagliga yeniden bakilabilir.

GSYIH Deflatérii, fiyatlardaki degisiklik yiizdesini agiklar. Fiyat endeksleri be-
lirli bir mal sepeti temel alinmak suretiyle hesaplanir. Bilindigi gibi GSYIH, bir
ekonomide belirli bir zaman igerisinde tiretilen biitiin mal ve hizmetlerin degerini

igerir. Dolayisiyla, GSYIH deflatrii, GSYIH kapsaminda yer alan biitiin mal ve
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hizmetlerin ortalama fiyat seviyesini 6lcer. Bu anlamda, GSYIH fiyatlar diizeyindeki
degisikligi daha iyi agiklar. Dolayisiyla GSYIH Zimni Deflatorii kullanilarak elde

edilen enflasyon orani daha giivenilirdir.
Uretici Fiyatlar1 Endeksi

Devlet Istatistik Enstitiisii 1994 yilindaki sekeorel fiyat hareketlerinin ve sektorel
iiretim bilegimlerinin degisiminden dolayt TEFE endeksini Uretici Fiyatlart Endeksi
(UFE) seklinde yeniden ifade etmistir. Bu uygulamanin nedenleri asagidaki nokta-
larda toplanabilir.

-1994 yilindan giiniimiize, iiretilen mal ve hizmetler ¢esitlenmis ve farklilagmig-

tir. Ayrica ¢ok sayida yeni mal ve hizmet iiretilmeye baglanmugtir.

-Yeni iiretim birimlerinin sahneye ¢ikmasit bazi kamu kuruluglarinin 6zellegtiril-

mesi
-Endeksin agirlik yapisinin eskimesi

UFE sepetinde GSMH iginde yer alan ve iilke iginde faaliyet gosteren biitiin sek-
torler il ve bolge ayrimi olmaksizin géz 6niine alinmigtr. 1994 baz yilli TEFE’den
farkli olarak 2003 baz yilli UFE’de devlet ve &zel sektor seklinde bir ayrima gitme-

den genel bir endeks hesaplamast yapilmistir.
UFE kapsaminda yer alan sektorler sunlardir;
A-Tarim, Avcilik ve Ormancilik,
B-Balikeilik,
C-Madencilik ve Tas ocakeiligi,
D-Imalat Sanayi
E-Elektrik, Gaz ve Su sektorleridir.
Endekste goz 6niine alinan fiyatlar fabrika gikis fiyatlaridir. Ote yandan endeks

kapsaminda bulunacak maddelerin se¢iminde asagidaki kriterler esas alinmigtir;

-Yurtiginde iiretilen maddenin yurtigi satigt itibariyle sektor iginde 6nemli dere-

cede agirlik almig olmasi
-Maddenin tanimlanabilir ve birim fiyatina ulagilabilir olmas:
-Fiyatinin izlenebilir nitelikte olmasi
-Yurtigi satiginin siirekli olmasi

2003 temel yilli UFE’deki sektor agrliklart Tablo 2.11°de gosterildigi gibidir.
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Tablo 2.11: 2003 Temel Yilli Uretici Fiyatlar Endeksi Sektsr Agirliklart

Sektorler Agurliklar (%)
Tarim Genel 20,65

A| Tarim, Avcilik Ve Ormancilik 20,23

B| Balikcilik 0,42
Sanayi Genel 79,35

C| Madencilik ve Tas ocakeilig 1,51
Imalat Sanayi 72,07

E| Elektrik , Gaz ve Su 5,77
TOPLAM 100,00

EK: Tiirkiye’de Fiyat Endekslerinin Hesaplanmasinda Tercih
Edilen Yontem

Enflasyonun hesaplanmasi agisindan 6nem arz eden fiyat endekslerinin hesaplan-

mast igin bilinmesi gereken dért degisken vardir:

Mal ve Hizmet Sepeti: Endekslerin hesaplanmasinda kullanilmak iizere esas ali-
nan ve fiyatlar siirekli takip edilen mal ve hizmetlerin meydana getirdigi bilesim-
dir.

Agirlik: Endeks igin esas alinan mal ve hizmetlerin sepet icerisindeki degerlerine

gore aldiklar1 paydir.

Temel Yil Fiyat1: Sepetteki mal ve hizmetlerin endeks i¢in baslangi¢ olarak ka-
bul edilen yil ierisindeki fiyatlarinin 12 aylik ortalamasidur.

Cari Fiyat: Sepetteki mallarin cari aya ait derlenen fiyatlaridir.

Fiyat endekslerinin hesaplanmasinda esas olarak iki yontem kullanilmakeadur:
Laspeyres Endeksi, Paasche Endeksi.

Tiirkiye'de fiyat endekslerinin hesaplanmasinda, Laspeyres Endeksi tercih edil-
mekte ve bu amagla da, I=w.P / P° formiilii kullanilmaktadir:

Formiilde yer alan degiskenlerden;

I :Endeksi,

P": Mal veya hizmetin cari ay fiyauni,

P°: Mal veya hizmetin temel yildaki fiyatini,
w : Mal veya hizmetin endeksteki agirhigini,
ifade etmektedir.
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Fiyat endeksinin olusumu, basit bir 6rnek yardimi ile agiklanabilir. Sadece iki
mal (x ve y) iiretildigini ve s6z konusu mallarin tamamen tiiketildigini varsayalim.
Belirli bir t yilinda x malinin fiyats 10 YTL/adet, iiretim miktar1 30 adet/y1l; y ma-
linin fiyat, 5 YTL/kg, iiretim miktar1 20 kilo/yil oldugunda agagidaki tablo ortaya

cikacaktir.
t Yil1 Fiyat Endeksi
Uretilen Mal- Fiyat (YTL) Miktar Deger Agirlik
lar (Adet/Kilo) (FiyatxMiktar) (Deger/Toplam)
X 10 30 300 75
y 5 20 100 25
Toplam 15 400 100

Yukaridaki Tablo’da gosterilen igslemlerden sonra t yili baz alinarak bir fiyat en-
deksi olusturulabilir. Bu islem, her bir malin fiyau ile sepetteki agirligi garpilarak

gergeklestirilir.
x mali icin  10x0.75 =7,5
ymalii¢in ~ 5x0.25 =1,25
Toplam = 8,75

x ve y malinin fiyau ile sepetteki agirliklarinin garpimui ile elde edilen toplam,
t yilinda 6rnegimizdeki itilkede agirliklandirilmas fiyatlar diizeyinin 8.75 oldugunu
ifade etmektedir.

Uretilen mal ve hizmetlerin hem miktar1 hem de fiyatinda artis oldugunu varsa-
yarak t+1 yili fiyat endeksi olusturulabilir. $6yle ki, x malinin fiyat1 12 YTL/adete,
tiretim ve satig miktarinin 35 adet/yila; y malinin fiyau 6 YT'L/kg'ye, iiretim ve satis
miktarinin 23 kg/yila yiikselmesi soz konusu oldugunda t+1 yilindaki durum asagi-
daki tablo yardimu ile izlenebilir.

t+1 Yili Fiyat Endeksi

Uretilen Mallar Fiyat (YTL) Miktar Deger
(Adet/Kilo) (FiyatxMiktar)
X 12 35 420
y 6 23 138
Toplam 18 558

Birinci tablo ile ilgili yapilan hesaplamalar t+1 yili i¢in de yapilabilir:
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x mali icin  12x0,75 =9

ymaliicin  6x0,25 =1,5

Toplam =10,5

10,5, t+1 yili igin agirliklandirilmig fiyatlar diizeyini ifade etmektedir.

Buraya kadar yapilan biitiin islemlerden sonra, t yilini baz alip, t+1 yilindaki fiyat
degisikligini elde edebiliriz. $6yle ki, t yili agirliklandirilmug fiyat diizeyi olan 8,751
100 kabul edersek t+1 endeksi asagidaki sekilde hesaplanabilir:

8,75 100 kabul edilirse
10,5 X

t+1 yili endeksi= 10,5 x 100/8,75=120

En son isleme bakildiginda, 6rnek iilkedeki endeksin yillara gére seyri asagidaki
sekildedir:

t yili endeksi 100
t+1 yili endeksi 120

Bu ekonomide, fiyatlar genel diizeyi t+1 yilinda t yilina gére %20 diizeyinde bir
yiikselis gostermistir.

Bu sonucu agagidaki sekilde gosterebiliriz:

t+1 yilindaki fiyat artigt (enflasyon orani) = (t+1 yilt endeksi) — (¢ yili endeksi) /
t yilt endeksi x 100

2. Enflasyonun Tiirleri

Enflasyonun tiirleri, iki baglik altinda incelenebilir:
- Hiuzlarina Gére Enflasyon Tiirleri

- Nedenlerine Gore Enflasyon Tiirleri

Simdi ayrinuli agiklamalara gegelim.

A. Hizlarina Gore Enflasyon Tiirleri

Enflasyon hizi, diger bir deyisle, enflasyon oranindaki artig esas alindiginda, ilim-
li enflasyon, yiiksek enflasyon ve hiperenflasyon olmak iizere iig tiir enflasyondan

soz edilir.
Ilimli Enflasyon

[limli enflasyon, yillik fiyat artiglarinin gelismis tilkelerde, % 1-3, gelismekte olan
iilkelerde ise, % 3-6 araligini asmamasidir. Ilimli fiyat aruglari, girisimcilerin iiretim
sevkini artrir. Fiyatlar ilimli diizeyde seyrettiginde, gelecege iliskin tahminler daha
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net olacaktir. Ote yandan, diisiik seviyede de olsa, fiyat artiglart ireticilerin karli-
lik oranlarint artrir. Ilimli diizeyde seyreden enflasyon oranlari yatirim ve tasarruf
kararlarint da olumlu yonde etkiler. $6yle ki, bankalar faiz oranlarini belirlerken,
oncelikle enflasyon oranina bakarlar. Banka faiz oranini belirlerken, enflasyon orani
lizerine birkag puan ilave ederek tasarruflari kendine gekmeye calisir. Ote yandan,
banka, kendisine yatrilan mevduatlari tasarruf sahiplerine 6nerdigi faiz oranina bir-
kag puan ilave ederek, yatirimcilara borg para verir. Bir ekonomide, enflasyon ilimli
diizeyde seyrettiginde bankaya para yatranlar ve bankalardan borg para alanlar, faiz
oraninin gelecekte ne oranda artabilecegini éngorebilirler. Bu durumda, bankaya
para yatiran ne kadar para kazanacagini, borg alan ise, ne kadar faiz maliyetine kat-

lanacagini hesaplayabilir.
Yiiksek Enflasyon

Aylik fiyat aruglari, % 6’y1 asuginda yiiksek enflasyondan soz edilse de, yiiksek
enflasyon i¢in tam bir oran belirlemek miimkiin degildir. Yiiksek enflasyonun en
onemli gostergesi, biitiin iktisadi birimlerin, iiretim, tiiketim, tasarruf, yatirim vb.
kararlarint belirlerken, fiyat artig oranini en temel degisken olarak hesaba katmala-
ridir. Bir tilkede uzun yillardan beri (15-20 yil) siiregelen yiiksek enflasyon, kronik
enflasyon kavrami ile ifade edilir. Uzun yillardan beri siiregelen enflasyonun atale-
tini kirmak oldukea zordur.

Uzun yillardan beri devam eden enflasyonu 6nlemek oldukea zordur. Ciinkii bu
sorunu yagayan iilkelerde beklentiler fiyat artiglarinin siirekliligi esas alinarak gekil-
lenir. Enflasyon ataleti (inflation inertia) yasayan iilkelerde yiiksek ticretler karsi-
sinda iireticiler fiyat artigina giderler. Fiyat artglari, yeniden ticret artiglarini tetikler.
Bu durumun ortaya ¢ikardigs kisir dongiiyii kirmak ¢ok kolay degildir. Enflasyon
ataleti, enflasyonun bir kez ortaya ¢ikmasindan sonra kendi kendini besleyerek sii-

reklilik arz etmesidir.
Hiperenflasyon

En ekstrem enflasyon tiirii hiperenflasyondur. Hiperenflasyon, iktisadi ve sosyal
yapiy1 ciddi sekilde tahrip eder. Hiperenflasyon olgusu ¢ok seyrek gozlenen bir so-
rundur. Birinci Diinya Savagt sonunda Almanya’nin yasadigi deneyim (aylik fiyat
artiglart % 300 civarinda) ile Macaristan’in II.Diinya Savagi’dan sonra yasadig: de-
neyim (aylik fiyat artiglart % 2000 civarinda) bu konudaki en klasik 6rneklerdir.

Hiperenflasyon konusunda iktisatgilarin tizerinde uzlagtig1 bir oran saptamak giig
olsa da, aylik fiyat artiglarinin %50’yi asmasi halinde boyle bir sorunun varligindan
soz edilir. Hiperenflayona yol agan iki temel sebep vardir: i) Para arzini, agir1 kamu-
sal harcamalarin finansmanini saglamak amaciyla ekonominin iiretken kapasitesinin

tizerinde arttirmak. Bu duruma 6zellikle savas ve dogal afetler gibi ortamlarda rast-
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lamak miimkiindiir. Ekonominin iiretken kapasitesini asan para arzi artglari, fiyat
artiglarini hizlandirir. Baglangicta, fiyatlardaki kipirdanmalar 6nemsiz gibi algilansa
da, siireklilik arz eden parasal genisleme, parasal iglemlerin tamamen tahrip olmasina
yol agar. ii) Para arzinin siirekli artmasi, fiyat artiglarinin siirekli olacag: yoniindeki
beklentileri kuvvetlendirir. Fiyat artiglarinin siirekli olacagi beklentisi, parasal an-
keslerin (elde tutulan para) harcama siirecine kanalize olmasina, dolayisiyla paranin
dolanim hizinin artmasina yol agar. Paranin dolanim hizinin artmasi enflasyonu
koriikler. Parasal genigleme boyutlarinin yiiksekligi, hiperenflasyona gidis siirecini

hizlandirir.
Hiperenflasyona yol acan sebepleri asagidaki esitlik ile ifade etmek miimkiindiir:
% AM+% AV = % AY +%#AP

Parasal biiytime orani (% AM), ekonominin iiretken kapasitesindeki biiyiime
oranini, (% AY), asuginda, parasal genislemenin ve fiyat artglarinin siirekli olacagt
beklentisi parasal balanslarin harcama siirecine kanalize olan yiizdesinde, %AV’de,
ciddi bir artiga yol agar. Sonug enflasyonist baskilarin biiyiik oranda artmasidir.

Hiperenflasyon, ekonomideki biitiin parasal islemleri tahrip ederek, hayat stan-
dardinda ¢ok keskin diisiislere yol acar. Fiyatlarin ¢ok hizli ve yiiksek oranlarda art-
mast nedeniyle bireyler ellerindeki biitiin fonlar1 kisa siirede harcamaya caligirlar.
Hiperenflasyon kosullarinda parasal islemlerin genis 6l¢iide tahrip olmast ile birlikte,
ekonominin trampa ekonomisi kogullarina geri dénmesi giindeme gelir. Hiperenf-

lasyon sorununa ¢6ziim olarak, parasal genislemenin durdurulmas: 6nerilmektedir.

B. Nedenlerine Gore Enflasyon Tiirleri

Enflasyon ya toplam talep diizeyindeki artigtan ya da toplam arz diizeyindeki
diististen kaynaklanir. Bu ¢ergevede, literatiirde nedenlerine gore enflasyon, talep
enflasyonu ve maliyet enflasyonu seklinde iki baglik altinda incelenmektedir.

Talep Enflasyonu

Talep enflasyonu (deman—pull inflation: Talep ¢ekisli enflasyon), talep fazlali-
ginin neden oldugu enflasyondur. 7alep enflasyonu “toplam talep (roplam harcama)
artisinin, cari mal ve hizmet arzini agmast durumunda, fiyatlar genel seviyesinde ortaya
ctkan artist” ifade eder.

Ekonomide, zaman zaman iiretim olanaklart sinirini zorlayan toplam harcama
(toplam talep) artiglart ortaya ¢ikabilir. Toplam talep artigini tetikleyen gelismeler
sunlardir:

- Kamu harcamalarinin (kamu satin alimi) artmasi

- Para arzinin artmasi (parasal genigleme)
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- Thracatin artmasi

Toplam harcama diizeyinin artmast durumunda iiretim birimleri, iiretim siire-
cine kanalize edebilecekleri kaynaklardan mahrumlarsa, talepsel genislemeye reel
hasila artigt ile karsilik veremezler. Boylece ortaya ¢ikan agiri talep, fiyatlar tizerinde
artig yoniinde baski olusturarak, talep enflasyonunun dogmasina yol agar. Talep
enflasyonunun 8zii, “¢ok paranin az mal pesinde kosmasidir”. Az mal pesinde ¢ok
paranin kosmasi, fiyatlar genel diizeyinin artmast, buna karsin paranin deger yitirmesi

sonucunu dogurur.

Talep enflasyonunun dogusunu Sekil 2.28 yardimi ile agiklayabiliriz.

Lo*" ikinci
Kisim

ikinci Bolge

.
.
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Sekil 2.28: Talep Enflasyonu

Sekil’de dikey eksen fiyatlar genel diizeyini, yatay eksen, reel ulusal hasila ve is-
tihdam diizeyini gostermekredir. Q, tam istihdam hasila diizeyidir. Sekil'de A — B
noktalari arasinda, yani birinci bélgede, yatirim harcamalari, kamusal harcamalar ve
net ihracat toplamindan olugan toplam harcama diizeyi, diisiik oldugundan dolay:
ulusal hasila, tam istihdam denge noktasina ulasmamugtir. Bu durumda, igsizlik oran-
lar1 yiiksek diizeylerde seyretmekte ve iiretim birimlerinin elinde, iiretim siirecine
kanalize edemedikleri aul kapasite bulunmaktadir. Yani, ekonomi eksik istibdam
kosullarindadyr. Bu kosullarda toplam talepte artig ortaya ¢ikuginda, reel ulusal
hasila artarken igsizlik diizeyi geriler. Ekonomide eksik istihdam kogullar1 gecerli ol-
dugunda, yani, birinci bélgede, toplam arz egrisi yatay eksene paraleldir. Toplam
arzin yatay eksene paralel olmasi halinde, toplam talebin artmast (AD dan AD’e),
Sekil’de acikea goriildiigii gibi, fiyatlar: kesinlikle etkilemeyip, sadece, iiretimi arti-
rir. Ote yandan unutmamak gerekir ki, issizligin yaygin oldugu dénemlerde iicret
artig talepleri de ortaya ¢tkmaz. Toplam talebin artisi devam ettiginde ikinci bolgeye
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gegilir. [kinci bolgede C noktast tam istihdam denge noktasina yaklagildigini goster-
mektedir. C noktasina ulasmadan 6nce, yani ikinci bolgenin birinci kisminda, talep
artigt kargisinda tiretim artgi ile birlikte fiyatlar da yavag yavag artmaya baglar. B-C
aralifinda (ikinci bélgenin birinci kismi) dogal kaynaklar arzi tamamen titkenmedigi
gibi, ekonominin bir bsliimii hala eksik istihdam kogullarindadir. Dogal kaynaklar
tiretim siirecine aktik¢a, ekonominin genelinde agir1 bir tiretim kapasitesi olmasina
ragmen bazi sektdrlerde kitlik problemi ortaya ¢ikmaya baglar. Bu sektorlerde ar-
tan talebe, yeterli 6lgiide kargilik verilemediginden dolay1 yavas yavas fiyat artiglart
gozlenmeye baglar. Bu tiir ekonomik kogullarin cari oldugu dénemlerde, istihdam
edilebilecek isgiicii fazlalifi s6z konusu oldugunda, iireticiler bu imkan: degerlendi-
rerek daha fazla isgiicii kullanma yoluna gidebilirler. Ancak zamanla azalan marjinal
verimler yasasi islemeye baglayacagindan dolayt ilave isgiiciiniin, hasilaya katkisi aza-
lan bir seyir izlemeye baglar. Isgiicii maliyetlerinin artmast anlamina gelen bu durum,
zaten artmakta olan iiriin fiyatlar: iizerinde artug yoniinde bask: olusturur. Tam istih-
dam diizeyine yaklagildik¢a, firmalarin daha az verimli kaynaklar: (diisiik verimlilige
sahip dogal kaynaklar) devreye sokmaya baglamalari ve niteliksiz isgiicii istihdam
etme egilimleri iyice belirginleseceginden, isgiicii ve genel maliyet artgt, fiyat artig-
larini biraz daha hizlandiracakur. Literatiirde, tam istithdam dengesine ulasmadan
once C-D araliginda (ikinci bolgenin ikinci kisminda) ortaya ¢ikan fiyat artglar,
prematiire talep enflasyonu (premature inflation) kavrami ile ifade edilir.

Tam istihdam dengesine ulasildiginda (D noktast), ilave harcamalar ve arti egilimi
siren fiyatlart gz 6niine alan bazi iiretim birimlerinin kaynak talebi, tam istthdam
hasila diizeyini asacak diizeylere ¢ikabilir. Bu siiregte, iiretim birimleri heniiz ¢aligma
hayatina hazir olmayan gengleri ve ev hanimlarini istthdam edebilirler. Boylece fiili
igsizlik orani dogal igsizlik oraninin altina gerilerken, fiili GSYIH diizeyi, potansiyel

GSYIH diizeyinin iizerine gikar ve dolaystyla, enflasyon hizinda artis gozlenir.

Toplam talep artisi, D noktasindan sonra devam ederse (toplam talep egrisinin
AD3’ten AD, konumuna gelmesi), yani {igiincii bolgede, ekonomide arz edilecek
kaynaklar titkeneceginden, tiretim birimleri talep artigina tiretim arugt ile karsilik
veremezler. Bagka bir ifade ile, maksimum reel ulusal hasila diizeyine ulagildiktan
sonra, ek talep artig1 sadece fiyat artigina yol agar. C-D araliginda ortaya ¢ikan enf-

lasyonist egilimler, D noktasindan sonra gittik¢e ivme kazanur.

Ozetle, D noktasindan sonra (iigiincii bolgede) talep enflasyonu, belirgin bir ge-
kilde ortaya ¢ikar. Ciinkii bu noktadan sonra toplam harcamalardaki (toplam ta-
lepteki) artigt absorbe ederek reel hasila artigina yol agacak kullanilmayan kaynak
kalmamigtir. Ekonominin tam istihdama geldigi bu noktadan sonra, toplam talebin

artmaya devam etmesi, iiretimi etkilemeyip sadece fiyat artigina yol acar.
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Iktisadi analizlerde Sekil 2.28’de gosterilen birinci bolge, Keynesyen bélge, ikin-
ci bolge, ara bélge, tigiincii bélge ise, Klasik bolge seklinde nitelendirilir. Sekil’de
goriildiigii gibi, birinci bélgede toplam arz egrisi yatay eksene paralel konumdadir.
Toplam arz egrisinin bu durumu, toplam talep artiginin fiyatlart kesinlikle etkile-
meyip, sadece, iiretimi arturmasina yol acar. Keynesyen iktisatgilara gore, ekono-
mi eksik istthdam kogullarinda oldugunda, devletin piyasay1 hareketlendirmesi icin
mutlaka ek harcama giicii pompalamast, yani, toplam talebi arttirmasi gerekir. Ciin-
kii, eksik istthdam kosullarinda toplam talep artgi, fiyatlar yerine, dogrudan iiretimi
etkiler. $6yle ki, eksik istthdam kogullarinda hem issiz sayisi fazladir hem de tiretim
siirecinde olmayan ¢ok miktarda aul kaynak vardir. Bu durumda, gerek isgiiciine
gerekse atil kaynaklara yonelik talebin artmast, iicret ve fiyat artigina yol acacakur.
Uzun siire igsiz kalan birinin ise alinirken yiiksek iicret talep etmesi ya da uzun
siire atil kalan bir iiretim girdisi sahibinin yiiksek fiyat istemesi s6z konusu degildir.
Ikinci bolgede, talep artigt hem iiretimi hem de fiyatlart arturdig igin bu bolge, ara
bolge seklinde nitelendirilir. Ugiincii bslgede, toplam arz egrisi, dikey eksene paralel
bir konuma gelmis ve ekonomi tam istihdama ulagmigtir. Bu bélgede toplam talep
artigl, iiretim iizerinde higbir etkiye sahip olmayip, sadece fiyatlar artirir. Klasik
iktisatgilara gore, ekonomi genellikle tam istihdam kogullarinda bulunur. Tam is-
tihdamda meydana gelen sapmalar, devletin miidahalesine gerek kalmadan piyasa
dinamikleri sayesinde kendiliginden ortadan kalkar. Ornegin ekonomide, resesyon
ortaya giktiginda, iiretim daralacaker. Uretim daraldiginda istthdam kapasitesin-
de ortaya gikan diisiis egilimi ile birlikte, issizlik artacaker. Issiz sayisinin artmast,
emek arzinin artmast anlamina gelir. Emegin fiyat, iicret oldugu i¢in, emek arzinin
artmasi {icretleri diisiiriir. Ucretlerin diismesi, firmalarin maliyetinin azalmasina ve
dolayisiyla iiretimin yeniden artmasina, yani ekonominin yeniden tam istihdam dii-
zeyinde dengeye gelmesine yol agar. Bu sonug, tam istihdamdan sadece gegici sap-
malarin olabilecegini, yani ekonominin siirekli tam istihdam kogullarinda oldugunu
ifade etmektedir. Klasik iktisatcilara gore, ekonomide siirekli tam istihdam kogullar

gecerli oldugu i¢in, toplam talebin artirilmasi, dogrudan dogruya fiyatlar artrir.

Goriildiigii gibi talep enflasyonuyla ilgili agiklamalarimizi ekonominin tam istih-
dam diizeyini yakalayabilecegi varsayimindan yola ¢ikarak yaptik. Ancak az gelismis
ya da gelismekte olan iilkelerin tam istihdama ulagmalart son derece zordur. Eksik
istihdam kogullarinda bulunan bu ekonomilerde, tam istthdam diizeyine ulagma-
dan 6nce de talep enflasyonu bariz bir sekilde gozlenebilir. Bu iilkelerde ekonomi
tam istthdam diizeyine gelmeden once, toplam talep artigt olmasina kargilik iiretim
diizeyinin, yani, toplam arzin arturilmasi yapzsal nedenlerden dolay ¢ok giictiir. Az

gelismis ya da gelismekte olan iilkelerde her seyden dnce sermaye kitligi sorunu var-
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dir. Toplam talep artis1 olmasina karsin eldeki kaynaklar: bir araya getirerek iiretim
yapmaya yetecek sermaye yoktur. Bu iilkelerde kisi bagina diigen gelir seviyesinin
diisiikliigii tasarruf egiliminin zayif olmasina ve dolayisiyla sermaye birikiminin ye-
tersizligine yol agmaktadir. Ote yandan verimlilik seviyesinin de diisiik oldugu bu
iilkelerde, beseri sermaye giiciiniin, yani, nitelikli is giiciiniin yetersizligi, teknolojik
geri kalmiglik, dogal kaynaklarin yeterince degerlendirilememesi tiretim yetersizligi-
nin baglica nedenleridir. Kisaca, az gelismis ya da gelismekte olan iilkelerde toplam
talep arugina kargilik, yapisal nedenlerden dolay: iiretimin yeterli 6lgiide artirilama-
masi nedeniyle tam istthdam diizeyine ulasmadan ortaya ¢ikan yiiksek fiyat aruglar,
yapusal enflasyon kavramiyla ifade edilir.

Maliyet Enflasyonu

Maliyet enflasyonu (cost-push inflation:Maliyet itigli enflasyon), ya da arz
yanli enflasyon (supply-side inflation) iiretim maliyetlerindeki artistan kaynakla-
nan enflasyon tiiriidiir. Maliyet enflasyonu, ticret ve diger girdi fiyatlarinda meydana
gelen artigin, toplam arzi daraltmasindan kaynaklanan fiyat aruglaridir. Gériildigii

gibi, maliyet enflasyonunun iki temel nedeni vardir:
-Parasal ticretlerde ortaya ¢ikan arts,
-Bagta hammaddeler olmak iizere, girdi fiyatlarinda ortaya ¢ikan arts.

Girdi maliyetlerinin artmast nedeniyle toplam arzin azalig1, AS egrisinin sol tarafa
dogru kaymast anlamina gelir. Maliyet enflasyonunun dogusunda, iicret artglars,
devaliiasyon (ulusal paranin degerinin diisiiriilmesi) ve petrol fiyatlarindaki artiglar
en onemli gelismelerdir. Bu gelismelerin gozlendigi donemlerde, ekonominin ge-
nelinde 6nemli iktisadi sorunlar bag gostermeye baglar ve 6zel sektor kuruluglar ile

sendikalar, kargilikli su¢lama egilimlerini siirdiiriirler.

Enflasyon konusunda yapilan ¢aligmalara gére maliyet enflasyonu, iiretim girdi-
lerinin fiyatinda gozlenen artiglar nedeniyle birim basina iiretim maliyetlerinde or-
taya gtkan yiikselmeleri ifade etmektedir. Birim bagina tiretim maliyetleri asagidaki

formiil aracilig ile elde edilir:
Birim Bagina Uretim Maliyetleri = Toplam Girdi Maliyeti / Birim Hasila

Artan birim tiretim maliyetleri kargisinda tiretim birimleri, diisiik kar oranlari ile
kargilagsacaklarindan dolayu tiretimlerini kisarlar. Dolayisiyla, ekonominin genelinde
mal ve hizmet arzinda daralma gozlenir. Mal ve hizmet arzindaki daralma ise, fiyat-
lar iizerinde yiikselme yoniinde bask: olusturur.

Maliyet enflasyonunun baglica nedenlerini, agagidaki bagliklar altinda 6zetlemek

miimkiindiir:
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- Monopol giiciine sahip sendikalarin varligi: Giiniimiiz toplumlarinda sendi-
kalarin enflasyona yol agtigi konusunda yaygin bir kanaat vardir. Bu iddialara gére
sendikalarin verimlilik artiglarina dayanmayan ticret talepleri, enflasyonu koriikler.
Ciinkii, giiclii sendikalarin ticret taleplerine olumlu yanit veren igverenler, karla-
rindan 6diin vermek istemedikleri durumda, ticret artglarini fiyatlara yansiurlar.
Dolayistyla, asirt bir talep baskisinin séz konusu olmadigi durumlarda bile, fiyatlar
diizeyinde artig egilimi gormek miimkiindiir.

- Monopolistik giice sahip biiyiik firmalarin karlarini arttirma istegi: Kapita-
list ekonomilerde giiglii firmalar, karlarini arttirmak istediklerinde piyasaya sunduk-
lart mal ve hizmetlerin fiyatlarini yiikseltme giiciine sahiptirler. Ancak, séz konusu
firmalar mal ve hizmet fiyatlarin arturdiklarinda ¢alisanlarin ticret artig talepleri de
giindeme gelecektir. Bu taleplere olumlu yanit verilmesi, fiyat artglarina siireklilik

kazandirir. Bagka bir ifade ile, fiyat-iicret spirali kronik bir hal alir.

- Hammadde fiyatlarindaki artiglar: Petrol gibi hammadde fiyatlarinda goz-
lenen aruglar, maliyet enflasyonunun en temel nedenleri arasinda yer alir. Diinya
ekonomisinde, zaman zaman gézlenen petrol krizleri, tiretim maliyetlerini artirarak,
fiyatlar tizerinde artis yoniinde baski olusturmaktadir. Basta petrol olmak iizere, it-
hal girdi maliyetlerinde ortaya ¢tkan artigtan kaynaklanan enflasyon, ithal enflasyon
kavramu ile ifade edilir. Ara mallari ve sermaye mali agisindan digari bagli olan iilke-

ler de, ithal girdi fiyatlarindaki artiglar, enflasyonun temel nedenlerindendir.

Maliyet enflasyonunun ortaya ¢ikist, Sekil 2.29 yardimu ile agiklanabilir.

b4 LAS
P;
P,
P,
0 Y, Y, Y

Sekil 2.29: Maliyet Enflasyonu ve Genigletici Politikalar
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Sekil’de verimlilik arti trendini agan ticret artiglart goz 6niine alinmugtir. Bilindi-
gi gibi ticret aruglari karsisinda iireticiler, maliyet artiglarini mal ve hizmet fiyatlarina
yansttirlar. Maliyet artiglari, ayni zamanda tiretim daralmasina da yol acar. Sekil’de
goriildiigii gibi, baglangigta toplam talep egrisi (AD ) ve toplam arz egrisi (AS,) uzun
dénem toplam arz egrisi (LAS) iizerinde kesismiglerdir. Bu noktada (A noktasi),
ekonomide dogal hasila diizeyinde denge saglanmisur. Ciinkii, uzun dénem toplam
arz egrisi, uzun donem hasila diizeyini, yani dogal hasila seviyesini gostermekte-
dir. Verimlilik artisindan kaynaklanmayan ticret artiglari nedeniyle firmalarin ma-
liyetlerinde meydana gelen artg, hasila daralmasina, yani, AS, egrisinin AS, konu-
muna, fiyat diizeyinin P ’den P,’ye, hasila diizeyinin de Y 'den Y ’ye gerilemesine
yol agmugtir. Boylelikle ekonomideki denge, A noktasindan B noktasina kaymugtir.
Yeni denge noktast uzun dénem arz egrisinin sol tarafindadir. Bu durum su anlama
gelmektedir: Fiyatlar artarken (P 'den P)’ye) ayni zamanda iiretim de daralabilir:
Y den Y, ye. Fiyatlar genel seviyesindeki artisla birlikte, iiretimin de daralmas: (yani,
ekonomide durgunluk egilimlerinin ortaya ¢ikmasi, literatiirde, stagflasyon kavrami

ile ifade edilir.

Uretim daralmast ve fiyat artiglarinin es anli gozlendigi donemlerde, istihdam
daralmasi ve dolayistyla igsizlik seviyesinin artmast kaginilmazdir. Bu ekonomik tab-
lonun gegerli olmasi halinde, hiikiimetler durgun suya tas atmak i¢in, yani toplam
talep diizeyini arurarak tireticileri tegvik etmek amaciyla, genisletici para ya da mali-
ye politikasini (para arzinin artirilmasi ya da kamu harcamalarinin arturilmasi) uygu-
larlar. Dolayisiyla AD, egrisi AD, konumuna gelir. Toplam talep diizeyini arttirma-
ya yonelik politikalar, hasila ve igsizlik diizeyini yeniden Y, noktasina getirirken, ayni
zamanda fiyatlar seviyesinin P ’e gikmasina yol agar. Denge noktasinin B’den C’ye
kaydig1 son durumda, dogal hasila diizeyine geri gelinmigtir. Ancak hemen belirt-
mek gerekir ki, fiyatlar genel seviyesi de, artik P_seviyesinde degil, P, seviyesindedir.

Yani enflasyon artmigtur.

Enflasyonist ve deflasyonist egilimlerin es anli olarak gozlendigi durumu ifade
eden stagflasyon sorunu, kolay agilabilir bir sorun degildir. Bu sorun ile miicadele
ederken, hem fiyat artigini hizlandirmayacak hem de iiretimi tegvik edecek politika-
lar1, biiyiik bir titizlikle uygulamak gerekir.

Gergekte, talep enflasyonu ile maliyet enflasyonunu es anli olarak gozlemek
miimkiindiir. Diger bir ifade ile, enflasyon olgusu, maliyet enflasyonu ve talep enf-
lasyonu seklinde ikili bir tasnife tutulsa da, pratikte kesin hatlarla ayrima gitmek
oldukea zordur.
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C. Talep Enflasyonu ile Maliyet Enflasyonunun Etkilesimi

[ster talep ister maliyet kaynakli gelismelerden kaynaklansin, enflasyonist egi-
limler ortaya ¢tkmaya bagladiginda, talep enflasyonu ile maliyet enflasyonunu kesin

hatlarla birbirinden ayirmak ¢ok kolay degildir.

Enflasyonist ortamlarda, sendikalar siirekli olarak ticret arti taleplerini giindeme
getirirler. Bu taleplere olumlu yanit veren firmalar, maliyet artiglarini bahane ederek
ticret artigt ile birlikte fiyat artigina giderler. Ucretler ile fiyatlar arasindaki kovalama-
ca Sekil 2.30 yardimu ile agiklanabilir.

o"

Sekil 2.30: Ucret-Fiyat Spirali

Sekil’de goriildiigii gibi, ticret artiglar ile fiyat artiglarinin birbirini takip etmesi
(birbirini kovalamasi), talep egrisinin siirekli olarak sag yukar: dogru, toplam arz
egrisinin ise, siirekli olarak sol yukari dogru kaymasina yol agmaktadir. Ucretler ve

fiyatlar birbirini kovalarken, tiretim ayni diizeyinde sabit kalmugtir.

Ucret—fiyat kovalamacasi, iicret—fiyat spirali ya da iicret—fiyat kisir dongiisii kav-
rami ile ifade edilir. Bu sorunun yasandigi dénemlerde, iiretimdeki durgunlugu ba-
hane ederek siirekli olarak para arzini artiran hiikiimetler, enflasyonist siirece katki

yaparlar.

3. Enflasyon Maliyetleri

Enflasyon ekonomide ciddi iktisadi ve sosyal tahribatlar meydana getiren gok
onemli bir sorundur. Enflasyonist kosullarin gecerli oldugu ekonomilerde, biitiin

iktisadi birimler, farkli boyutlarda da olsa olumsuz yénde etkilenirler. Ciinkii enflas-

348



Makro Iktisadi Analize Girig

yonist ortamlarda biitiin iktisadi kararlarin gerek planlanmasi gerekse yiiriitiimiin-
de, enflasyon en temel degisken olarak ortaya ¢ikar. Enflasyonun ortaya ¢ikardigt
birka¢ 6rnek maliyet, agagidaki bagliklar altinda 6zetlenebilir:

- Enflasyonist ortamlarda fiyat mekanizmas: yol gostericilik islevini kaybe-
der: Piyasa ekonomisinde iktisadi birimlerin yatirim ve tiiketim kararlarinin planlan-
mast ve yoneliminde fiyat mekanizmasi 6nemli bir gostergedir. Ancak enflasyonun
yiiksek ve istikrarsiz bir trend sergiledigi ortamlarda nispi fiyat hareketlerini dogru

gozlemlemek olanaksiz hale geleceginden, fiyat mekanizmasinin bu iglevi ortadan

kalkar.

- Enflasyon finansal sektiriin temel islevini aksatir: Bankalar, finansal sekts-
riin en temel birimleridir. Finansal sektor ile reel sektor (6rnegin, beyaz egya iire-
ticileri, otomobil iireticileri gibi) arasindaki bagi saglayan bu kuruluglar, bireysel
tasarruflari, kredi olanag: seklinde sunarlar. Diger bir ifade ile, bankalar tasarruf
sahiplerinin kendilerine getirdigi paralari, iiretim yapanlara belirli bir faiz kargili-
ginda borg verirler. Bankalarin bu iglevlerini saglikli bir sekilde yerine getirebilmesi,
reel faizlere baglidir. Reel faizlerin diismesi halinde tasarruf sahipleri bankalara para
yatirmay1 cazip gormezler. Ciinkii reel faiz oranlarinin diismesi, mudileri zarara ug-
ratir. Dolayistyla, reel faiz oranlarinin ayarlanmasi ¢ok biiyiik dnem arz etmektedir.
Bankalar reel faiz oranlarini ayarlarken, hem tasarruf sahiplerini hem de kredi alan-
lart memnun etmelidir. Reel faizlerin artmast tasarruf sahipleri agisindan gelir artst,
yaurimeilar agisindan ise maliyet artigt anlamia gelir, ¢iinkii, yaturim yapilirken
bankalardan faiz karsiliinda borg¢ para alinir. Eger bankalardan alinan faiz oranlari,
ozellikle reel anlamda yiiksekse, yatirimcinin faiz gideri artar. Bankalar faiz orani-
n1 belirlerken, hem tasarruf sahiplerini kagirmamali hem de yaurimlart caydiracak
diizeyde bir maliyet artisina yol agmamalidir. Ancak 6nemle belirtmek gerekir ki,
bankalar, kisa vadeli bor¢lanip uzun vadeli borg veren kuruluglardir. Enflasyonist
ortamlarda bu stratejiyi uygulayan bankalar 6diing verme faaliyetlerinde uygulaya-

caklari faizleri belirlemede giicliik yasarlar.

- Yiiksek ve istikrarsiz enflasyon orant enflasyon belirsizligine yol agar: Reel
ve finansal yatirimlara iligkin kararlarin belirlenmesinde beklenen enflasyonun yant
sira enflasyona iligkin belirsizlik de 6nemli bir degiskendir. Enflasyon belirsizliginin
en énemli sonucu, fon sahiplerinin ilave risk primi talebi nedeniyle uzun vadeli faiz
oranlarinin artmast ve reel yatirim harcamalarinin gerilemesidir.

Risk primi kavramini biraz daha agiklayalim: Normal kosullarda bankalar birey-
lerden topladiklari fonlari yatirimeilara 6diing verirken, uygulayacaklar: faiz oranini,
enflasyon orani + kar pay1 seklinde belirlerler. Ornegin, gelecek donemde enflasyon
orant %10 diizeyinde tahmin edildiginde, banka bu orana %3 kar pay: (risk pay)
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ilave ederek borg verir. Ancak enflasyonun istikrarsiz bir trend izledigi ve dolayisiyla
gelecek dénem enflasyonunun net olarak kestirilemedigi dsnemlerde risk primi gok
daha yiiksek bir oranda uygulanir. Ayrica bu durumlarda (enflasyonun gelecekte
hangi oranda seyredecegi net olarak tahmin edilemedigi dénemlerde) yaturimcilara
¢ok uzun vadeli bor¢ para (kredi) verilmez. Dolayisiyla, uzun vadeli kredi bulama-

yan yaurimcilar, biiyiik 6l¢ekli yatirim projelerini gergeklestiremezler.

- Yiiksek enflasyon iktisadi biiyiimeyi uzun donemde negatif yonde etkiler:
Iktisadi biiyiime, reel GSYIH nin bir yildan 6teki yila sergiledigi artistir. Diger bir
ifade ile, iktisadi biiyiime, reel GSYIH’da ortaya ¢ikan artig oranidir. Goriildiigii
gibi tanimda, reel GSYIH arugina dikkat gekilmektedir. Yiiksek enflasyonun fiyat
mekanizmasinin yol gostericilik islevini tahrip etmesi ve bankalarin reel sektére fon
saglama islevini aksatmast uzun vadeli yatirim harcamalarinin azalmasina yol acar.
Uzun vadeli yaturim harcamalarinin azalmasi, dogal olarak reel GSYIH’ nin kiigiil-

mesi, yani iktisadi bilyiimenin negatif yonde etkilenmesi anlamina gelir.

Enflasyon ile biiytime arasindaki iligkileri inceleyen ¢alismalar enflasyonun ik-
tisadi biiyiimeyi negatif yonde etkiledigini, destekleyici bulgular elde etmislerdir.
Ornegin, R.Levine ve D.Renelt, 1960-89 dénemini kapsayan calismalarinda, 109
tilke arasinda ortalama biiyiime hizinin iizerinde olan 56 iilkenin ortalama yillik enf-
lasyon oraninin %12 oldugunu; buna kargin ortalama biiytime hizinin alunda kalan
53 iilkenin ortalama yillik enflasyon oraninin %31 diizeyinde seyrettigini tespit et-
miglerdir. S.Fischer ise, enflasyon oranindaki %10’luk bir artigin biiyiime oraninda

yillik %1.25’lik bir azalmaya neden olacagini ileri stirmektedir.

Enflasyonun biiyiime iizerinde yol agug1 negatif etki, enflasyon belirsizligi ile
de ilintilidir. Enflasyona iligkin belirsizligin artug: dénemlerde de iktisadi biiytime
performansi negatif yonde etkilenir. Ciinkii, enflasyon belirsizligi de tupki, yiiksek
enflasyon gibi, uzun vadeli yatirim projelerinin uygulamaya konulmasini engeller.

-Yiiksek enflasyon oranlar: tarafindan tetiklenen enflasyon belirsizligi, sa-
dece kredi piyasasinda degil, ayni1 zamanda emek piyasasinda da sozlesme sii-
relerinin kisalmasina ya da sik araliklarla yeni sozlesmelerin bagitlanmasina
yol agmaktadyr: Sozlesme siirelerinin kisalmasi, hem giivensizligin hem de kisa va-
deciligin yerlesiklik kazanmasina katki yapar. Enflasyon belirsizligi nedeniyle artig
gosteren yiiksek iicret talepleri iiretim miktarinin daralmasina ve dolayisiyla issizlik
oraninin yiikselmesine neden olur. Ote yandan iicret sozlesmelerinin kisa vadeli ol-

mas, tireticilerin uzun vadeli maliyet hesaplamasi yapmalarini giiglestirir.

- Yiiksek enflasyon gelir dagilimindaki adaletsizligi artirir: Yiiksek enflasyon,
bazi kesimlerin lehine sonuglar dogurmasina kargin, bir ¢ok kesimin gelir diizeyinde
erimeye yol agar. Yiiksek enflasyon gelir dagilimini, 6zellikle sabit gelirlilerin aley-
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hine bozar. Ucret geliri ile geginen kesimler, enflasyon orani arttik¢a, satin alma
giiclerindeki erime nedeniyle refah kaybina ugrarlar. Alti aylik ya da yillik ticret ayar-
lamlari ile galigan sabit gelirli kesim, dénem bagindaki ticret artis oranlari, dénem
icerisinde enflasyon oranidaki artigin gerisinde kalmaya bagladiginda gelir kaybina
ugramaya baglarlar. Ornegin, ticretlerine yillik %30 zam yapilan sabit gelirliler, yi-
lin yedinci ayinda enflasyon orani, %40’a ulastiginda gelir diizeyleri %10 oraninda
eriyecektir. Sabit gelirlilerin satin alma giiciiniin erimesi nedeniyle enflasyon kendi-
liginden isleyen haksiz bir vergi’ye benzetilmektedir. Yiiksek enflasyon sonucu reel
kayiplari artan sabit gelirlilerin moral motivasyonu azalacagindan verimliliklerinde
kayda deger diisiisler gozlenir. Ote yandan egitim ve saglik gibi gereksinimlerini ye-
terince kargilanamayan bu kesimlerin iilkenin begeri sermaye giiciine yénelik pozitif

katkilart da azalir.

Enflasyon, borg veren kesimler (tasarruf sahipleri) acisindan da haksiz bir vergi
olarak degerlendirilebilir. Ornegin, bir bankaya yillik %60 faiz ile para yatiran bir
tasarruf sahibi, yillik enflasyon orani, %80 oldugunda, %20 gelir kaybina ugraya-
cakur.

Enflasyon dénemlerinde kazangli ¢ikan kesimler, mal ve hizmet iiretimine gitme-
den rant geliri elde eden kesimlerdir. Bu anlamda, iiretim kesiminin enflasyondan
kazangli ¢iktugini sdylemek pek miimkiin degildir. Ciinkii enflasyonist ortamlarda,
iireticilerin kullandiklar: girdilerin fiyaunda artg ortaya ¢ikar. Maliyet artigi, kar
oranlarini olumsuz yonde etkiler. Ote yandan, gerek girdi maliyetlerindeki artis ve
gerekse genel enflasyon oranindaki artig nedeniyle, sik araliklar ile firmalarin fiyat

artigina gitmeleri, talebi olumsuz yonde etkileyerek satis hacimlerini diisiiriir.

Rant geliri elde eden kesim, devlete enflasyonu agan faiz orani ile (pozitif reel
faiz) borg para veren kesimlerdir. Enflasyonist ortamlarda, reel iiretime gitmeden,
devletin piyasaya sundugu bor¢lanma senetlerini satin alarak, yani, devlete borg ve-
rerek ellerindeki fonlart degerlendirmeye galisan kesimler, reel faiz geliri elde ederler.
Devlet, belirli bir vadenin sonunda faiz 6deme yiikiimliiliigiinii tistlenerek borgla-
nir. Borg stokunun artmasi ve kisa vadeli bor¢lanma politikasi (piyasaya sunulan
devlet bor¢lanma senetlerinin vadesinin ¢ok kisa olmasi) nedeniyle, bor¢larin geri
odeme vadesinin ¢ok kisa siirede gelmesi, borglanma senetlerine uygulanacak reel
faiz oraninin artmasina ve dolayisiyla rantgi kesimin daha yiiksek gelir elde etmesine
yol agmaktadir. Daha da 6nemlisi, devlete borg para vererek yiiksek faiz geliri etme
yonteminin, iiretim kesimi agisindan da cazip hale gelmesi, reel iiretim hacminin da-
ralmasina, rant ekonomisi ortaminin olusmasina, yani, kolay yoldan para kazanma

hastaliginin yerlesiklik kazanmasina yol agar.
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- Yiiksek enflasyon vergi bozulmalarina yol agar: Vergi oraninin nominal gelir
artisina bagli olarak artmasi durumunda, bireylerin reel gelirleri, yani, gercek satin
alma giicleri artmadif; halde vergi yiikleri artar. Soyle ki, devlet vergi miikelleflerin-
den vergi tahsil ederken, gelir dilimleri belirler. Ornegin, 1000 — 1500 YTL aras:
gelir elde edenler icin vergi oran1 %10 olarak belirlenirken, daha yiiksek araliklarda
gelir elde edenler icin daha yiiksek oranlar belirlenebilir. Enflasyon arttiginda, birey-
lerin reel geliri artmadif1 halde, nominal gelirleri enflasyon oranindaki artg kadar
yiikselir. Bireylerin nominal geliri arttiginda, daha yiiksek gelir dilimine gireceklerin-
den daha yiiksek vergi oranlarina muhatap olacaklardir. Enflasyon artist nedeniyle,
bireylerin gelirinde meydan gelen parasal arts, yeni gelir dilimindeki vergi oranlart
ile vergilendirilir. C)rnegin, bir iilkede, 1500-2000 YTL araliginda gelir elde eden-
lerden %10 vergi alindigini varsayalim. Bu durumda 2000 YTL gelir elde eden kisi,
2000x0,10=200 YTL vergi 6deyecektir. Enflasyon orani %30 artuginda, 2000 YTL
gelir elde eden bir kiginin nominal geliri (reel gelir degil!), 2600 YTL’ye yiikselecek
ve bireyin gelirinde ortaya ¢tkan artig miktari, yani, 2600 YTL-2000 YTL=600 YTL
bir tist gelir dilimi i¢in uygulanan vergi oranlarina gore vergilendirilecektir. Bir iist
gelir dilimi i¢in uygulanan vergi oraninin % 20 oldugunu varsaydigimizda, 600
YTL i¢in 120 YTL vergi 6denecektir. Gériildiigii gibi, bireyin geliri gergek (reel) an-
lamda artmadig halde, sadece enflasyondaki artis nedeniyle meydana gelen parasal
bir artg ilave bir vergi (120 YTL) yiikii dogurmustur. Bireylerin geliri reel anlamda
artmadif halde, nominal gelir artugi nedeniyle ilave vergi yiikiine maruz kalmalar

vergi bozulmalari (tax distortion) kavrami ile ifade edilir.

- Yiiksek enflasyon para ikamesi sorununu dogurur: Enflasyon, ulusal paranin
satin alma giiciiniin azalmasina yol agar. Ulusal paranin satin alma giiciiniin azal-
masi, bireylerin alternatif yabanci paralara yonelmelerine neden olur. Ulusal para
biriminin degerinin (satin alma giiciiniin) azalmasi, elinde nakit bulunanlarin zarar
etmesi anlamina gelir. Ornegin, elinde 1000 YTL parast olan biri, buzdolabinin
fiyau 500 YTL iken 2 buzdolab: alacak giice sahiptir. Ancak iki ay sonra, fiyatlar
%10 artuginda buzdolabi fiyat1 550 YTL olacaktir. Son durumda 1000 YTL ile iki
buzdolab1 alma olanag: ortadan kalkmistir. Bireyler paranin degerinde meydana ge-
len erimeden korunmak amaciyla, giinliik islemleri i¢in elde tuttuklar: yerli paranin
cogunu ve bankalardaki tasarruflarini, dévize cevirmeyi tercih ederler. Ote yandan,
enflasyon nedeniyle ulusal paranin siirekli deger kaybetmesi sonucu, iicret, kira ve
fiyat gibi degiskenler de déviz cinsinden ifade edilir. Yani, ticretler doviz olarak dde-
nir. Kira s6zlesmeleri déviz ile ifade edilir. Hatta mal ve hizmetlerin alis verisi de
doviz ile gergeklestirilebilir. Bu egilim, ulusal paranin islevlerinin tahrip olmasi, di-
ger bir ifade ile, ulusal paranin sahip oldugu islevlerin yabanci paralara devredilmesi

anlamina gelir.
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Bir ekonomide ulusal paranin sahip oldugu ti¢ temel islev, miibadele islevi, hesap
birimi iglevi ve deger biriktirme isglevidir.

Miibadele iglevi, ulusal paranin alis veriglerde kullanilmasidir. Giinliik alig veris-
lerde, 6rnegin, ayakkab: iireticisi iiriiniinii satip pantolon satin almak istendiginde,
para kullanir. Deger 6lgiisii islevi olarak da bilinen hesap birimi islevi, biitiin mal ve
hizmetlerin degerinin para cinsinden ifade edilmesi anlamina gelir. Ornegin, 1 kilo
elma 1 YTL dir, bir saatlik 6zel ders ticreti 30 YTL'dir seklindeki ifadeler, paranin
deger ol¢iisii oldugunu gostermektedir. Servet saklama islevi olarak da ifade edilen
deger biriktirme (saklama) islevi ise, bireylerin emeklerinin karsiliginda elde ede-
cekleri satin alma giiciiniin, yani, mal ve hizmet satist sonucu elde edecekleri satin
alma giiciiniin para ile muhafaza edilmesidir. Ornegin, karpuz iireticisi, iiriinlerini
satmast halinde bir satin alma giicii elde edecektir. Satig islemi sonucu elde edilecek
satin alma giiciiniin muhafazasi icin en iyi arag paradir. Paraya ¢evrilen satin alma

giiciiniin bir boliimii harcanacak, geriye kalan kisim ise tasarruf edilecektir.

Fiyat artglarinin siirekli ve/veya belirsiz olmasi, ulusal paranin itibarini azaltir.
Ulusal paranin itibarinin azalmasi sonucu, paranin yerine getirmesi gereken biitiin
islevler, yabanci paralara devredilmeye baglanir. Mal ve hizmetlerin fiyatlandirilma-
sinda, tasarruflarin saklanmasinda ve iicret ile kira sozlesmelerinde ulusal para yerine
yabanci paralar tercih edilir. Teknik bir ifade ile, enflasyonist donemlerde ulusal para-
nin yerine getirmesi gereken islevlers, giiclii bir yabanci paranin iistlenmeye baglamasi,
para ikamesi kavrami ile ifade edilir. En ¢ok tercih edilen yabaci para, ABD Dolar:
oldugu icin, para ikamesi yerine, zaman zaman dolarizasyon siireci ya da kisaca,

dolarizasyon kavrami da kullanilir.

-Yiiksek enflasyon kosullarinda faiz oranlarimin yiiksek diizeylerde seyretme-
si nedeniyle bireyler, servetlerinin neredeyse tamamini banka hesab: gibi faiz
kazanct saglayan aktiflere yatirarak, ellerinde cok kiiciik miktarda nakit bu-
lundururlar: Dolayisiyla nakit gereksiniminin kargilanmasi i¢in hesaplarindan bir
defada para ¢cekmek yerine, sik araliklarla bankalara giderler. Bankalara sik araliklarla
gitme, bireylerin ayakkabi késelelerinin yipranmasina neden olur. Bu durum, lite-
ratiirde, yiiksek enflasyonun ayakkabi koselesi maliyetleri seklinde adlandirilir.
Burada ayakkabi koselesi 6rnegi, bankalara sik araliklarla gitme nedeniyle sarf edilen
zaman ve eforu simgelemek i¢in kullanilmistir.

-Enflasyon problemi yasayan iilkelerde hiikiimetler zaman zaman enflasyon-
la miicadele politikalar: uygularlar: Bu politikalarin bagari sansi, 6nemli 6l¢iide
tilkenin yiiksek ve istikrarsiz enflasyon ge¢misine sahip olmamasina baglidir. Yiiksek
ve istikrarsiz enflasyon problemi deneyimine sahip iilkelerde, iktisadi birimlerin po-

litika yapicilara ve enflasyonla miicadele politikalarina giiveni azdir. Yeterli 6lgiide

353



Ikinci Bolim

giivenirlige (credibilty) ve sayginliga (reputation) sahip olmayan politika yapicilarin
hazirladif1 programlarin basari sansinin olmadigini, birgok iilke deneyimi agik¢a
gostermistir.

Enflasyondan kaynaklanan biitiin bu olumsuzluklar, fiyat artiglarinin yol acacagi
tehlikeleri ortaya koymaktadir. Ancak, bu noktadan hareketle, “enflasyon ya da fiyat
artiglari sifir olmalidir”. Sonucuna ulagmak dogru degildir.

Stfir Enflasyon Neden Dogru Degildir?

Bilindigi gibi ekonominin arz cephesini, yani iiretici birimleri tegvik eden en
onemli miigevviklerden biri, fiyat aruglaridir. Fiyat artslari, tireticilerin kar beklen-
tilerini olumlu y6nde etkiyerek iiretimi tegvik eder. Ancak hemen belirtmek gerekir
ki, tiretimi uyaric fiyat artglart iliml fiyat aruglanidir. Iiml fiyat aruglarinin gos-
tergesi olarak biitiin tilkeler i¢in standart bir oran belirlemek dogru degildir. Gelis-
mis ve gelismekte olan iilkeler igin ayri ayr1 genel bir oran 6nerilebilir. Buna gére,
gelismis tilkeler icin yillik %1-3 araliginda; gelismekte olan iilkeler icin ise, %3-6
araliginda seyreden fiyat artglari makul kargilanabilir. Fiyatlarin hi¢ artmamast,
yani, “sifir enflasyon ya da sifir fiyat arug1” iiretim sevkini negatif yonde etkileyerek

ekonomiyi durgunluk siirecine sokabilir.

4. Enflasyon ile Miicadele Politikalar:
Enflasyon ile miicadelede agagidaki politikalar kullanilir;

- Talep yanli politikalar
- Arz yanli politikalar

- Ucret ve Fiyat Kontrolleri

A. Talep Yanl: Politikalar

Talep yanli politikalar, toplam talebi yani, toplam harcama seviyesini etkilemek
amactyla kullanilan politikalardir. Toplam talep diizeyini kontrol etmek amaciyla
kullanilan baglica politikalar sunlardir;

- Maliye politikas:
- Para politikas:

Maliye Politikasi: Daha 6ncede tanimlandigt gibi maliye politikasi, kamu har-
camalar ile vergilerin degistirilmesine dayanan politikalardir. Diger bir ifade ile,
hiikiimetin, kamu harcamalars ve kamu gelirlerinde hacim ve bilesim agisindan yapmas
oldugu diizenlemeler, maliye politikas: kavramu ile ifade edilir. Maliye politikast neden
uygulanir? Hiikiimet, fiyat istikrarinin saglanmast, iktisadi biiyiime performansinin
artirilmasi ve tam istihdama ulagilmas: gibi amaglar ile maliye politikas: uygulamala-
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rina bagvurur. Maliye politikasi icin belirlenen amaglara bagli olarak, genisletici ma-
liye politikasi ve daraltici (siki) maliye politikas: olmak iizere iki tiir maliye politikast
uygulamasindan soz edilebilir: Genigletici maliye politikasi, kamu harcamalarinin
artirilmasi ve/veya vergi oranlarinin azaltlmasidir. Genigletici maliye politikasi, eko-
nomik durgunluk dénemlerinde, piyasay: hareketlendirmek amaciyla bagvurulan bir
uygulamadir. Devlet iktisadi durgunluk dénemlerinde, reel harcamalari (mal ve hiz-
met alimi) arttirmak ve vergi oranlarini diisiirmek suretiyle, ekonominin harcama
diizeyini, yani toplam talebi arttirmaya galigir. Enflasyonist donemlerde, daraluc
(stk1) maliye politikasina bagvurulur.

Daralticr (Stki) Maliye Politikas: (Denk Biite Politikast)

Daraluci (siki) maliye politikast, kamu harcamalarinin daraltilmasi ve/veya vergi
oranlarinin artirilmasidir. Enflasyon dénemlerinde, temel problem toplam talep dii-
zeyinin goreli yiiksekligidir. Bu dénemlerde uygulanan daraltici maliye politikasinin
amaci, toplam mal ve hizmet miktarini agan toplam harcama diizeyini baskilamak-

tur.

Enflasyonist ortamlarda maliye politikasi, toplam talep diizeyini etkilemek ama-
cryla su sekilde uygulanir.

-Kamu harcamalar kisilir. Kamu harcamalarinin kisilmasi toplam talebin daral-
mast anlamina gelir. Ciinkii kamu harcamalari toplam talebin (toplam harcamala-

rin) temel bilesenlerinden biridir.

-Vergiler arurilir. Enflasyonist ortamlarda vergi oranlari artirildiginda kullanila-
bilir gelir seviyesi ve dolayisiyla titketim harcamalari azalacaktir. Tipki kamu harca-
malari gibi, tiiketim harcamalari da toplam talebin bilegenlerinden biridir. Tiiketim
harcamalarinin azalmasi, toplam harcama seviyesinin azalmasi anlamina gelir.

Kamu harcamalarinin daralulmasi ve vergi oranlarinin yiikseltilmesi, dogal ola-
rak biitge agiklarinin azalmasina yol agar. Enflasyonist dsnemlerde, biitge agig1 yeri-
ne, denk biitge hatta biitce fazlasi politikast benimsenir.

Neden biit¢e acig1 tercih edilmez? Ciinkii biitge agigi, biitge giderlerinin biitge
gelirlerinden daha fazla olmasi anlamina gelir. Giderin gelirden fazla olmasi, dev-
letin gelirinden daha fazla harcamasi demektir. Devlet fazla harcamalarini finanse
etmek (harcamalari i¢in fon kaynagi bulmak) icin ti¢ yola bagvurabilir:

- Vergi gelirlerini arttirma

- Borglanma

- Para basma

Vergi oranlarinin artirilarak vergi gelirlerinin artirilmaya ¢aligilmasi, 6zel sekts-

riin yatirimlara aktaracag kaynaklari azaltarak, iiretimin diigmesine yol agar. Devle-
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tin piyasadan bor¢lanmasi halinde, en ¢ok bagvurabilecegi yer bankalardir. Bankala-
rin asli gorevi, tasarruf sahiplerinin parasini, yaturimeilara belirli bir faiz karsiliginda
borg (kredi) vererek, reel (iiretim) sektére katki saglamaktir. Ozel sektér yatirimeilart
ile birlikte, devletin de bankalardan borg para istemesi, bankalarin bor¢ verme faiz-
lerinin artmasina yol agar. Neden? Ciinkii, bir mala olan talep artarsa o malin fiyat
da artar. Faiz paranin fiyaudir. Banka kaynaklarina olan talebin artmasi, banka borg
verme faizini artirir. Faizlerin artmasi, ekonomi agisindan felaket sinyalidir. Artan
faizleri goren 6zel sektor kuruluglari, bor¢glanma maliyetleri karsisinda yatirimlarini
kisma yoluna giderler. Devletin 6diing verilebilir fonlar piyasasindan (6zellikle ban-
kalardan) 6zel sektore rakip olarak borg para talep etmesi nedeniyle faiz oranlarinin
artmast ve dolayisiyla yatirim harcamalarinin azalmasi dislama etkisi (crowding out
effect) kavramu ile ifade edilir. Bor¢glanma ya da vergi yoluyla kamu gelirlerinin aru-
rilmaya ¢aligtlmasi, tiretimin daralmasina ve dolayisiyla toplam arz ile toplam talep
arasindaki makasin toplam arz (iiretim) aleyhine daha da geniglemesine yol agar.

Devletin artan harcamalarini finanse etmek amaciyla bagvurabilecegi bagka alter-
natif bir yol, para basmakuir. Biit¢e agiklarinin kapatilmast i¢in merkez bankasinin
para basmasi, atese benzin dékmeye benzer. Ciinkii, enflasyonist bir ortamda para
basmak, yani parasal geniglemeye gitmek, az mal pesinde kosan para miktarinin

biraz daha artmasina yol acar.

Enflasyon ile miicadele konusunda maliye politikast uygulamalarina iliskin agik-
lamalar1 bitirmeden 6nce, maliye politikasinin etkililigini sinirlayan iki énemli ne-

denin oldugunu vurgulayalim.
Maliye politikasinin etkililigini sinirlayan nedenler

Maliye politikasinin etkililigi, vergi ve kamu harcamalari politikasinin iktisadi so-
runlar ile miicadelede sahip olduklar: giictiir. Maliye politikasinin giiciinii sinirlayan

iki dnemli neden vardir.

- Kamu harcamalar1 ve vergilere iliskin degisiklikler, cogu kez yasalar ile gercek-
lestirilir. Yasalarin hazirlanmasi ve onaylanmasi zaman alacagindan dolay, maliye
politikast ile istenilen etkilerin (kamu harcamalari ve vergiler yolu ile toplam talebin

daralulmasi) ortaya ¢tkmasinda gecikmeler olabilir.

- Maliye politikasinin ekonomiyi etkilemesi (toplam talebin azalmasi) iktisadi
birimlerin kararlarina ve baski gruplarinin tepkisine baglidir. Séyle ki, vergi oranlar:
artirildigt halde harcama diizeyinde hemen ya da istenilen diizeyde bir azalma ortaya
¢ikmayabilir. Ote yandan basta sendikalar olmak iizere birgok baski gurubu, kamu
harcamalarinin kisilmasina, bireylerin refah diizeyinin azalacags kaygisi ile tepki gos-
terirler. Ayrica kamu harcamalarint kisilmast ve vergi oranlarinin artrilmasi, seg-

menler tarafindan pek hos kargilanmaz.
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Para Politikasi: Para politikasi, para ve kredi hacminin degistirilmesidir. Ge-
nigletici (gevsek) para politikasi ve daraltici (siki) para politikas: seklinde iki tiir para
politikasi uygulamasi vardur.

Genisletici (gevsek) para politikas:

Piyasadaki para miktarinin arturilmasidir. Para arzinin artmasi, piyasadaki para
miktarinin artmasina, buna kargin paranin fiyati olan faiz oranin diigmesine yol agar.
Faiz oraninin diigmesi, yatirim ve tiiketim harcamalarinin artmasi sonucunu dogu-
rur. Toplam talep diizeyinin artmasi anlamina gelen bu sonug, enflasyonist baskilar
iyice koriikler. Dolayisiyla, enflasyon dénemlerinde genisletici para politikast uygu-
lanmaz. Enflasyon ile miicadelede tercih edilen para politikasi daraltict (siki) para
politikasidir.

Daraltici (sik1) para politikasi

Daraluct para politikasi, para miktarinin azaltulmasi ve faiz oraninin yiikseltil-
mesi suretiyle ekonominin likidite hacminin kisilmasidir. Daraltici para politikasi-
na bagvuruldugunda, oncelikle, piyasadaki para miktarinin kisilmasi yoluna gidilir.
Daraluct para politikast ile enflasyonist donemlerde piyasadaki para miktarinin ki-
stlmasinin gerekgesi, harcama amaciyla kullanilabilecek para miktarinin azaltmakaur.
Ote yandan para miktart kisilinca (para arzi kisilinca) faiz oranlart da artacakur.
Ciinkii faiz, paranin fiyaudir. Faiz oraninin artmasi, borglanarak harcama yapmay:
cazip olmaktan gikarir. Soyle ki, yiiksek faiz oranlar1 bor¢lanma (kredi) maliyetleri-
nin artmasi anlamina gelir. Faiz oranlarinin artmasi halinde, bireyler gelirlerinden
titketime ayirdiklari pay1 kisip, tasarrufa ayirdiklari miktari arttirmayi tercih ederler.
Ciinkii faiz oranlarinin artmasi, tasarruflarin bankaya yatirilarak daha fazla para ka-

zanma imkani saglar.

Enflasyon ile miicadelede, para arzindaki artisin tamamen durdurulmasina, Cold
Turkey yaklagimi veya diger bir ifade ile sok politika (sok strateji) denir. Bu yaklagima
gore, para arzi artist durduruldugunda, talep artist da duracakur. Para arzinin yavag-
ca kisilmasi ise, tedrici politika (asamals strateji) kavrami ile ifade edilir. Enflasyonu
siiratle agag: diisiirmek i¢in sok politikaya bagvuruldugunda toplam talep diizeyi ¢ok
kisa siire igerisinde keskin bir gekilde kisilir. Bu amagla parasal genigleme orani (para
arzi artig orani) ani ve sert bir sekilde daralulir. Sok politikanin en biiyiik sakinca-
s1, talep diizeyindeki keskin diisiis nedeniyle, toplam arzin, yani, hasilanin biiyiik
oranda daralmasidir. Tedrici politika, enflasyon, belirli bir donemde agamali olarak
indirilmek istenildiginde uygulanir. Bu politika uygulandiginda, hasilada biiyiik ve
keskin diisiis egilimleri ortaya ¢ikmaz. Oyleyse neden sok politikalara bagvurulur?
Ciinkii, enflasyonu sok bir sekilde asag: diisiirme politikasi, tedrici politikanin aksi-
ne, politika yapicilarin “kararliligini” gosterir. Sok politikanin bagarist, bu politika-
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y1 uygulayan hiikiimetin giivenilirliligine (kamuoyunda hiikiimet “dedigini yapar”
inanci varsa) baglidir. Eger iktisadi birimler, hiikiimetin samimi olduguna inanir-
larsa, enflasyon ile miicadele politikasinin bagarili olma gansi yiiksek olacakur. Bir
politika uygulamasina giiven tam ise, iktisadi birimler ticret ve fiyat kararlarini enf-
lasyonun diisecegi beklentisi ile ayarlarlar. Ucret ve fiyatlarin bu sekilde ayarlanma-
s1, enflasyon ataletinin kirilmasina; yani, enflasyonun kalici bir problem olmaktan
¢tkmasina yol acar. Kisacasi, enflasyon ile miicadele programinin bagarisi, enflasyon

beklentisinin; yani, enflasyonun devam edecegi inancinin yikilmasina baglidir.

B. Arz Yanl:i Politikalar

Bilindigi gibi enflasyon, sadece talep itisli olmayip; maliyet itisli de olabilir. Ma-
liyet itigli enflasyon ile miicadelede, arz yanli politikalar devreye sokulur. Arz yanli
politikalarin temel amaci maliyet artigini 6nlemeye calismakuir.

Enflasyonla miicadele de bagvurulan arz yanli politika uygulamalari agagidaki
sekilde ozetlenebilir:

-Vergi tegvikleri yoluyla iiretim maliyetlerinin azalmasini saglamak: Vergi tes-
vikleri sayesinde maliyetlerin diismesi, mal ve hizmet fiyatlarinin da diigmesine yol
agar.

-Ucret artiglarinin verimlilik artisi esasina dayandirilmasini saglamak: Sendika-
lar, ticret artig taleplerini verimlilik artist esasina dayandirmazlar. Uretime yaptiklar:
katki ile kargilagtirildiginda, goreli olarak yiiksek diizeyde seyreden iicret 6demeleri,

maliyet artisina yol agan 6nemli bir faktordiir.

-Yatirim muafiyeti (yatirim maliyetinin vergi 6ncesi kardan indirilmesi) yoluyla
firmanin verimlilik seviyesini arttiracak aragtirma-gelistirme faaliyetlerinin yani sira,

yeni yatrimlar igin fon kaynagi saglamak.

-Tekelci firmalarin giiciinii kiracak diizenlemelere giderek rekabeti arttirmak.
Bu diizenlemeler sayesinde tekelci firmalarin yiiksek fiyat uygulamasi énlenebile-
cegi gibi rekabet sayesinde iiretim artacak ve fiyatlar diisecektir. Tekelci firmalarin
yiiksek diizeyde kar saglamak amaciyla uyguladiklar: fiyat stratejisi, kar enflasyonu
kavramu ile ifade edilir. Piyasada etkin bir rekabet ortaminin olusturulmas, firmalar:
kaliteli mal ve hizmet iiretme yoniinde tegvik ederek, tilkenin ulusal rekabet giiciinii
pozitif yonde etkiler.

C. Gelirler Politikas1 (Ucret ve Fiyat Kontrolleri)

Enflasyon ile miicadele ederken, ticret-fiyat kisir dongiistintin kirilmasi gerek-
mektedir. Ucret—fiyat arasindaki kovalamacanin kirilmast igin, iicret ve fiyat kon-
trolleri yontemi, hal caresi olarak diisiiniilebilir. Enflasyon ile miicadeleye karar
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veren bir hitkiimet, ticret ve fiyatlara iligkin bir hedef belirledigini kamuoyuna du-
yurabilir. Bu yontemin segilmesi halinde, oncelikle, kamu fiyatlart ve kamu ticretleri
hedeflenen diizeyde denetim altina alinir. Diger bir ifade ile, kamu tarafindan iireti-
len mal ve hizmetlerin fiyat: ile kamu ¢aliganlarinin iicretleri belirli bir donem sabit
tutulur. Ozel sektor kuruluglari ile sendikalara bu davranis egilimine uymalar1 talep
edilir. Ozel sektor kuruluslarinin ve sendikalarin enflasyon ile miicadeleye karar ve-
ren hiikiimete inanmast halinde ortaya ¢ikan uzlagma ortami, enflasyonist baskilarin
kirilmas siirecine katki saglar.

Ucret ve fiyat kontrolleri, riskli bir yontemdir. Neden?

-Utcret ve fiyatlarin kontrol edilmesi, piyasa mekanizmasina miidahale anlamina
gelir. Bu politika piyasa isleyisini aksatabilir.

-Kontroller gevsetildiginde ya da tamamen ortadan kaldirildiginda, fiyatlarin hizla

yiikselmesi soz konusu olabilir.

-Ucret ve fiyat kontrolii yontemini ekonominin tamamina tesmil etmek (yaymak) cok

zordur. Ciinkii, biitiin iiretim birimlerini tek tek denetlemek miimkiin degildir.

Ucret ve fiyat kontrollerine dayali enflasyon ile miicadele politikalarinin baga-
risizlikla sonuglandigint gosteren iilke drneklerinin gogalmasi, bu yontemi gozden
diigtirmiigtiir.

Enflasyon ile miicadele politikalarina iligkin agiklamalari bitirmeden once, son
olarak, anti—enflasyon politikalarinin énemli bir maliyetine dikkat ¢ekmek gerekir.
Soyle ki, enflasyon ile miicadele ederken temel strateji toplam talebin baskilanmasi-
dir. Piyasadaki para miktarinin daralulmasi yada maliye politikast uygulamalariyla,
kamu harcamalarinin kisilip, vergi oranlarinin yiikseltilmesi toplam talep diizeyini
baskilama amacina yoneliktir. Enflasyonla miicadele ederken daraltict politikalar uy-
gulamanin temel nedeni ekonomideki harcama diizeyini kismakutr. Ancak toplam
talebin daraltlmasi toplam arz iizerinde negatif etkiye yol acar. Toplam arzin yani
tiretimin azalmasi istthdamin daralmasi yani igsizligin artmasina yol agar. Kisaca
ifade etmek gerekirse, enflasyonla miicadele etmek amaciyla daralucr politikalar uy-
gulandiginda hasila diizeyinde gerileme ortaya ¢ikar. Dolayisiyla enflasyonla mii-
cadele ozveri gerektirir. Diger bir deyigle, enflasyonla miicadele biitiin toplumsal
kesimlerin 6zverisini gerektirir. Literatiirde bir ekonomide enflasyonu %1 oraninda
azaltabilmek icin dogal hasila oraninin yiizde kagindan 6zveride bulunmak gerekti-

gini gosteren rasyo, dzveri rasyosu kavramiyla ifade edilir.

Enflasyonla miicadelede hasilanin dogal diizeyinden ¢ok biiyiik miktarda sap-
mamast i¢in uygulanan enflasyonla miicadele politikalarina biitiin iktisadi birimle-
rin inanmasi ve giivenmesi gerekir. Yani teknik bir ifadeyle, enflasyonla miicadele
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politikasinin kredibilitesi yiiksek olmalidir. Diger bir degisle enflasyonla miicadele
politikasi giivenilir olmalidir. Enflasyonla miicadele politikasinin giivenirligi, po-
litika uygulayicilarinin giivenilirligine baglidir. Enflasyonla miicadele programinin
kamuoyuna agiklanan gekliyle uygulanacagina ve bagarili sonuglar elde edilecegine
biitiin iktisadi birimler inanirlarsa, 6zveri orani diisiik olur. Neden? Ciinkii enf-
lasyonla miicadele programina inanildigi takdirde enflasyonist bekleyisler kirilacak
yada diger bir ifadeyle program hedefiyle tutarli olacaktir. Ornegin giivenilir politika
yapicilar para arzini daraltarak %5’ten %3’e indireceklerini duyurdugunda, iktisadi
birimler kararlarini yeni duruma, yani enflasyonun %3 olacagina inanarak veritler.
Buna gore, ticret ve fiyat ayarlamalari enflasyonun %3 olacag: beklentisine gore ve-
rilir. Tktisadi birimler, politika uygulayicilarina inanmadiklarinda ise, iicret ve fiyat
ayarlamalari enflasyonun diismeyecegi hesap edilerek gergeklestirilir.

TEMEL KAVRAMLAR
Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi Ucret-Fiyat Spirali
Toptan Esya Fiyatlar1 Endeksi Risk Primi
GSYIH Zimni Deflatorii Ayakkabi Koselesi Maliyeti
Uretici Fiyatlar: Endeksi Talep Enflasyonu
Maliyet Enflasyonu
CALISMA SORULARI

1. 2006 yilinin Ocak, Subat ve Mart aylarinda silgi, kursunkalem, kahve ve siit
fiyatlarinda ortaya ¢ikan artig enflasyon olarak degerlendirilebilir mi?

2. Petrol fiyatlarinda meydana gelen artis maliyet enflasyonunu artirir mi? Ne-
den?

3. Enflasyonla miicadelede iicret-fiyat kontrolleri dogru bir tercih midir?

4. “Sifir enflasyon” dnerisini, gelismekte olan iilkeler agisindan tartiginiz.
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