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OZET

Tarihi bir bakis agisindan, enflasyonun refah tlizerindeki etkilerinin degerlendirilmesinde para talebinde gézlenen carpiklik
onemli bir rol Gistlenmektedir. Son dénemde, enflasyon ve vergileme arasindaki karsilikli iliskiler de giindeme gelmistir.
Bu ¢alismada enflasyonun refah iizerindeki etkisine iligskin temel modeller ve se¢ilmis deneysel kanitlar ele alinmaktadir.
Enflasyonun diisiiriilmesi mi yoksa tamamen ortadan kaldirilmast m1 yararli olur konusundaki politika tercihini
degerlendirebilmek i¢in dezenflasyonun getirecegi maliyetlerin iyi bilinmesi gerekmektedir. Son olarak, enflasyonu
diistirmenin yararlar ile dezenflasyonun maliyetleri arasindaki zitlik ele alinmaktadir. Kanimizca, enflasyon ve iiretim
arasindaki zithg 6lgmek icin fedakarlik orani kullanilabilecek uygun bir dlgiittiir. Calisma Tiirkiye i¢in bu orani tahmin
ederek toplam arz egrisinin yatiklastigi ve bunun enflasyonu diigiirmenin maliyetini arttirdigi sonucuna ulagmaktadir.

Anahtar Sozciikler: Enflasyon, fiyat istikrari, refah kaybi, para talebi, dezenflasyon, fedakarlik orani.
JEL Simflamasi : D61, E31, E41.

ABSTRACT

Historically, in the assessment of the effects of inflation on economic welfare, distortions observed in the demand for
money play an important role. Recently, interactions between inflation and taxation gains importance to explain the welfare
effects of inflation. Present study considers the basic models and selected empirical evidence related to the welfare loss
created by inflation.. In order to evaluate the preference on whether inflation should be reduced or eliminated, it is necessary
to know the costs of disinflation. After evaluating these costs, we analyze and compare the trade-off between benefits of
reducing inflation and the costs of disinflation in an economy. We believe the sacrifice ratio to be a convenient empirical
measure of the inherent short-run trade-off between inflation and output. Presenting estimates of the sacrifice ratio for
Turkey, this paper argues that the slope of the aggregate supply curve in Turkey is flattening and this may raise the output
costs of reining in inflation. A low inflation regime may have continuous benefits which may be enough to offset the initial
output losses. This is the relevant trade-off that society faces: whether the present generation is willing to suffer some
hardships for the benefits that will accrue to future generations.

Key Words : Inflation, price stability, welfare loss, demand for money, disinflation,sacrifice ratio.
JEL Classification: D61, E31, E41.
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1. GIRIS

Yiiksek enflasyondan kalict olarak diisiik enflasyona ge¢cmenin ekonomiye yiikledigi dnemli bir
maliyet s6z konusudur. Hatirlanacagi gibi, enflasyon yiiksek diizeylere ulastiginda ekonomik biiyiime
iizerinde negatif etkisi s6z konusu iken, bu oran1 kabul edilebilir diizeye ¢cekmek amaciyla uygulanan
para ve maliye politikalarinin tiretim kaybi cinsinden maliyet yaratmasi kaginilmazdir.

Caligmada Tirkiye i¢in lretim fedakarlik orani tahmin edilerek trend enflasyona gergeklestirilen
diislisiin Uretim kaybi cinsinden maliyetini Olgmeye cabalayacagiz. Okun (1978) tarafindan
gerceklestirilen literatiirde ¢ok bilinen c¢aligmayi takiben ¢ok sayida calismada fedakarlik orani
deneysel olarak tahmin edilmistir. Bu tahminler ¢ogunlukla bekleyisleri iceren Phillips egrisi
baglaminda gerceklestirilirken GSYIH ile élgiilen iiretim ile enflasyon arasindaki iliskiden hareket
edilmektedir (Okun, 1978; Gordon ve King, 1982)

Bu boliimde oncelikle gelismekte olan bir iilke baglaminda fedakarlik orani ile ilgili baz1 kavramsal
konulara ve fedakarlik oranmin nasil yorumlanmasi gerektigine deginecegiz. Daha sonra
kullanacagimiz model, tahmin ydntemi ve veri tabani hakkinda kisa agiklamalarda bulunarak
deneysel sonuclarin analizini gerceklestirecegiz.

2. TURKIYE iCiN FEDAKARLIK ORANININ TANIMLANMASI

Fedakarlik oran1 kavrami enflasyon ve iiretim hacmi arasindaki zithgin derecesini tek bir sayiya
indirgemeye ve karmasik bir iktisadi olguyu basit ancak bilgilendirici bir kavrama doniistiiren bir
maliyet ol¢iitiidiir (Filardo, 1998). Bu baglamda fedakarlik oran1 ortalama enflasyonu kalic1 olarak
ylizde 1 puan diisiirebilmek i¢in ekonominin katlanmasi gereken kiimiilatif iiretim kaybi olarak
tanimlanmaktadir. Bu oran c¢ogunlukla bekleyisleri igeren Phillips egrisi baglaminda tahmin
edilmektedir. S6z konusu egri iiretim ve enflasyon arasindaki iligkiyi tanimlayan bir kavramdir
(Okun, 1978; Gordon ve King, 1982). Bu iliski iiretime ve fiyat indeksine ait zaman serilerinin
kullanilmasi ile sayisal hale getirilebilmektedir

2.1. Tahmin Modeli, Yontem ve Veri

Fedakarlik oranin hesaplanmasina iliskin daha dnceki yillarda gerceklestirilen ¢alismalarin biiyiik bir
boliimii Phillips egrisinin tahmin edilmesine dayandirilmistir. 2000’1i yillardan itibaren tahmin
yontemi konusunda genel egilim, VAR modellerinin simiilasyonu sonucu elde edilen degerlere bagh
olarak fedakarlik oraniin hesaplanmasidir (Cecchetti, 1994; Cecchetti ve Rich, 2001; Corbo et al.,
2001). Deneysel literatiirde fedakarlik oraninin hesaplanmasinda genellikle ii¢ farkli yontemin
kullanildig1 goriilmektedir. Bu yontemlerden ilki gecmiste yasanan dezenflasyon donemlerini esas
alarak bu spesifik donemlerde ortaya cikan iiretim kayiplart baglaminda fedakarlik oranini
hesaplanmasidir (Ball, 1994; Zhang, 2001). Fedakarlik oraninin tahmin edilmesinde kullanilan ikinci
yontem VAR modellerinin tahmin sonuglarindan yararlanarak fedakarlik oraninin tiiretilmesidir
(Cecchetti ve Rich, 2001). Yapisal VAR modellerinden elde edilecek fedakarlik orani degeri VAR
modelinin biiyiikliigiine ve belirleyici kisitlara gére 6nemli 6l¢lide degisebilmektedir. Belirleyici
kisitlardaki kiiglik bir degisme soklarin tahmin edilen sonuglarinin ciddi bicimde degismesine neden
olabilmektedir. Fedakarlik orani tahminlerinin tagidig: belirsizlik derecesi modelin genisletilmesi ile
birlikte daha da artmaktadir. Bu modelin en 6nemli avantaji, VAR modelinin tahmini ile elde edilen
etki — tepki fonksiyonlarinin anlagilabilir sonuglar tiretmesidir. Fedakarlik oraninin tahmininde yogun
olarak kullanilan ii¢iincii yontem ise toplam arz egrisinin egiminden, yani Phillips egrisinden
yararlanmaktir. Tiirkiye’de yasanan dezenflasyon doneminin 2001 — 2005 dénemi ile sinirlanmis
olmas1 nedeniyle, yukarida so6zii edilen ilk iki yontem araciligi ile fedakérlik oranini tahmin etmek
gercekci olmayacaktir. Dolayisiyla bu calismada Phillips egrisi modelleri tahmin amaciyla
kullanilacak modeller olarak belirlenmistir.

Toplam arza iliskin indirgenmis form esitliklerden yararlanilarak elde edilen Phillips egrisi
yaklagimin1 kullanarak fedakarlik orani tahmini dnce model baglaminda ele almak siireci takip
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edebilmek agisindan yararli olacaktir. Bu yaklagimda toplam arza iliskin farkli teorik yaklagimlar esas
alinarak farkli modellerin gelistirilmesi miimkiindiir. (1) nolu esitlikte verilen bekleyisleri iceren
Phillips egrisi modeli asagidaki gibi yazilabilir.

. =1+ aly, — y) 1)

Bu esitlikte 7, 7°, y ve Y™ sirastyla, gerceklesen enflasyon, beklenen enflasyon, gergeklesen iiretim
ve potansiyel iiretim olarak tanimlanmaktadir. (1) nolu esitlige gore, potansiyel liretim diizeyi veri
iken, enflasyonu diisiirmek amaciyla izlenecek bir politika ya bekleyislerde ya da cari donem
gerceklesen liretimde bir diististi gerekli kilmaktadir

Gordon (1997) tarafindan gelistirilen “liggen enflasyon” modelini elde edebilmek amaciyla arz
soklarin1 ve uyumcu bekleyisleri dahil genisletilebilir. Gordon (1997) tarafindan kullanilan “liggen”
teriminden amag enflasyonu belirleyen {i¢ temel faktorii vurgulayabilmektir. Bu faktorler enflasyon
ataleti, arz soklar1 ve talep soklar1 olarak ifade edilmektedir. Buna gore enflasyon esitligi asagidaki
bi¢imi almaktadir:

T =@+ X a(m)e; + Zéc=1 Bk + Xica v (Se—z + & (2)

Yukaridaki esitlikte ¢, 7, D ve S, sirasiyla, sabit terimi, enflasyonu, talep sokunu ve arz sokunu ifade
etmektedir. & ise geleneksel 6zelliklere sahip hata terimini temsil etmektedir. Esitlikte yer alan talep
soku iiretim a¢ig1 (fiili liretimdeki potansiyelden sapma) ile arz soku ise, Tiirkiye’nin ithalat
faturasinda en yiiksek paya sahip olmasi nedeniyle, ham petrol fiyatlar1 ile temsil edilecektir.
Enflasyonun 6l¢iimdeki yanliliga bagl olarak birim kok icerdigi goriisiinden hareketle, esitlik ilk
farklarinda ilgili temsili degiskenlerin de yerine koyulmasi ile agsagidaki sekilde yeniden yazilabilir
(Turner ve Seghezza, 1999):

Ay =@ + X a(Am),; + 2?:1 Bygap)i—k + Xiz1 v (@), + & (3)

Elde edilen son esitlikte 4 ilk fark operatorii, ygap tiretim agig1 (talep sokunu temsil etmek iizere) ve
7° ham petrol fiyatlarindan kaynaklanan enflasyon orani (arz soklarini temsil etmek {izere) olarak
tanimlanmaktadir. Phillips egrisinin bu spesifikasyonundan yararlanarak elde edilecek fedakarlik
orant ise:

Fedakarlik Orant = [#} (4)

olarak belirlenmektedir.

Yeni klasik iktisat yaklasiminda enflasyon ve iiretim arasindaki zitligin, ekonomik birimlerin nispi
fiyatlar1 yanlis algilamalarindan da kaynaklanabilecegi iizerinde durulmaktadir. Lucas tarafindan
gelistirilen yaklasimda, s6z konusu zitlik nominal gelirdeki degigsmenin bilesenlerine ayristirilmasi
ve bu bilesenlerin fiyatlar ve iiretim miktar iizerindeki etkileri araciligi ile belirlenebilecegi 6ne
stiriilmektedir. Bu durumda, Hutchison ve Walsh (1998)’den yararlanarak, kisa dénem toplam arz
egrisi agagidaki sekilde formiile edilebilir:

e =@ +0(Y), + a(@®), + Bygap)e—s +v(S), +¢ (5)

(5) nolu esitlikte ¥ nominal hasila artis oranini, z° ise beklenen enflasyonu ifade etmektedir. Esitlikte
yer alan degiskenler daha 6nce tanimlandiklar1 sekilde esitlikte yer almaktadir. Esitlikte goriilen
gecikmeli iiretim agig1 konjonktiir kosullarinin enflasyon iizerinde gecikmeli olarak yaratacagi
etkileri elde etmemize olanak tanimaktadir. 6 parametresi fiyat degisikliklerini icerdigi i¢in (1-6)
terimi nominal talepte meydana gelen degismelerin reel iiretim tizerindeki etkilerini 6lgmek amaciyla
kullanilabilecektir. Bu durumda fedakarlik orani

Fedakarlik Orant = [%] (6)
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araciligr ile hesaplanacaktir. Enflasyonist bekleyislere iliskin somut anket verilerinin olmamasi
durumunda, beklenen enflasyon gecikmeli gerceklesen enflasyon ile temsili olarak modele dahil
edilebilir (Andersen ve Wascher, 1999). Bu durum Mankiw (2001) tarafindan yapilan deneysel testler
sonrasinda makul bir varsayim olarak kabul edilmektedir. Asagida deginilecegi gibi, inceleme
déneminin tamami icin Tiirkiye kosullarinda bu veri mevcut degildir. Ote yandan, Tiirkiye nin ithalat
faturasinda en yiiksek pay petrol ithalatina aittir. Bu nedenle arz soklarini temsil etmek iizere ithal
edilen petrol fiyatlar1 enflasyonun modele dahil edilmesi uygundur. Bu agiklamalar 1s18inda (5) nolu
esitlik tahmin siirecinde kullanilacag: sekli ile asagidaki gibi olacaktir:

=@+ H(Y)t +a(m)e—q + B(ygap)i— + y(mP), +¢ (7)

(3) ve (7) nolu esitlikler 1987 — 2017 donemini kapsayan ¢eyreklik bazdaki verilerin kullanilmasi ile
tahmin edilecektir. Bu calismada enflasyon tiiketici fiyat indeksindeki yillik degisim orani ile
ol¢iilmektedir. Uretim ac1g1 fiili iiretimin potansiyel {iretimden sapmasi olarak tanimlanmakta ve bu
sapmanin potansiyel GSYIH’ya oram1 olarak analize dahil edilmektedir. Potansiyel hasila
gbzlemlenemeyen bir degisken oldugu icin ayrica tahmin edilmesi gerekmektedir. Islatince (2017)
tarafindan sunulan deneysel kanitlara gére HP Filtreleme teknigi ile elde edilen hasila ag1g1 degerleri
istatistiki ve ekonomik agidan tutarlidir. Bu nedenle, bu ¢alismada s6z konusu yontemi tercih ederek
potansiyel iiretim degerlerini elde edecegiz. Son olarak arz soklarinin ham petrol fiyatlar ile ifade
edilen ithal edilen enflasyon degiskeni ile temsil edilmesi, daha 6nce deginilen gerekgelerle, tercih
edilecektir. Ham petrol fiyatlart ABD dolar1 bazinda ifade edildigi i¢cin bu degerler ilgili doneme ait
nominal $/TL kuru ile ¢arpilarak Tiirk Lirasi baglaminda tahminlerde kullanilacaktir. Calismada
kullanilacak olan 1987:1—2017:1V dénemi ¢eyrek donem verileri, petrol fiyatlar1 disinda, TC Merkez
Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi araciligi ile elde edilirken, ham petrol fiyatlar1 Federal
Reserve Bank of St. Louis tarafindan yonetilen FRED veri taban1 kullanilarak saglanmistir. Asagidaki
grafiklerde kullanilan degiskenlerin inceleme donemindeki seyirleri, Tablo 1’de ise s6z konusu
degiskenlere iliskin zaman serilerinin tanimsal istatistikleri yer almaktadir.
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Sekil 1: Nominal GSYIH (Logaritmik Diizey)
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Sekil 2: Nominal GSYIH Yillik Degisim Orani
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Sekil 3: Reel GSYIH (Logaritmik Diizey)
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Tablo 1: Zaman Serilerinin Tanimsal Istatistikleri
(Logaritmik Diizey Olarak)

LNY LRY LP LUSD LOIL

Ortalama 16.92116 19.13730 11.91298 -1.457099 4.160621
Medyan 18.31198 19.09114 13.54569 0.243648 3.972354
Maksimum 20.69911 19.98071 14.99037 1.335629 5.440338
Minimum 9.824663 18.30193 5.168778 -7.176040 3.002708
Std. Sapma 3.189045 0.403632 3.086136 2.662357 0.700456
Carpiklik -0.759714 0.106020 -0.838960 -0.882034 0.345851
Basiklik 2.185393 2.162918 2.231756 2.241813 1.723727
Jarque-Bera 15.35662 3.852613 17.59566 19.04838 10.88784
Olasilik 0.000463 0.145685 0.000151 0.000073 0.004323
Toplam 2098.224 2373.025 1477.210 -180.6803 515.9170
SSD 1250.911 20.03902 1171.481 871.8419 60.34860
Gozlem Sayisi 124 124 124 124 124

Not: NY: nominal GSYIH, RY: Reel GSYIH, P: Tiiketici fiyat indeksi, USD: $/TL déviz kuru, OIL: $ bazli petrol
fivati olarak tamimlanmakta, L 6n eki ilgili degiskenin logaritmik diizeyini, SSD sapma kareler toplamini ifade
etmektedir.

Tablo 2: Degisim Oram1 Zaman Serilerinin Tammsal Istatistikleri

A* log diizey olarak
DLNY DLRY DLP DLUSD DLOIL

Ortalama 0.341271 0.043542 0.320890 0.278601 0.033793
Medyan 0.302427 0.056113 0.267584 0.223663 0.034319
Maksimum 0.877494 0.140931 0.808894 1.180009 0.926172
Minimum -0.033680 -0.155206 0.040269 -0.215506 -0.799433
Std. Sapma 0.219583 0.055202 0.242623 0.279712 0.323094
Carpiklik 0.323198 -1.185474 0.255585 0.545799 -0.249752
Basiklik 1.791879 4.231960 1.452426 3.025921 3.213954
Jarque-Bera 9.386913 35.69559 13.28140 5.961292 1.476400
Olasilik 0.009155 0.000000 0.001306 0.050760 0.477974
Toplam 40.95254 5.225045 38.50676 33.43210 4.055133
SSD 5.737765 0.362626 7.005040 9.310422 12.42237
Gozlem Sayisi 120 120 120 120 120

Not: D on eki ilgili degiskendeki yillik degisim oramni (4* log), A fark operatiriinii ifade etmektedir. Diger
notasyonlar icin bkz. Tablo 17.)

2.2 Tiirkiye icin Fedakarhk Orani1 Tahmin Sonuclari

Fedakarlik oranina iligkin tahminlerin gergeklestirilebilmesi i¢in (3) ve (7) nolu esitliklerde yer alan
iiretim ac¢igina (ygap) degiskenine iliskin zaman serisinin elde edilmesi gerekmektedir. Hatirlanacagi
gibi bu degiskeni fiili iiretim (reel GSYIH) ile potansiyel iiretim arasindaki fark olarak tanmimlamis ve
potansiyel hasila gbzlemlenemeyen bir degisken oldugu i¢in tiiretilmesi gerektigini ifade etmistik. Bu
nedenle tahmin sonuglarina gegmeden Once, okuyucuya izleme kolayligi saglamak amaciyla, ilgili
esitlikleri tekrar verecek ve potansiyel hasila tahmin sonuglarini ele alacagiz:

Aty = @ + Xy a(An) ey + X, BYIap)e—k + Biey ¥ (TP) ey +§ 3
Ty =@+ H(Y)t +a(@e-1+Bygap)e-1 +y(@P)e +¢ (7)

Potansiyel hasilanin tahmininde piir istatistik tekniklerden piir iktisat teorisi kullanimma dayanan
tekniklere kadar degisen dlciide yontem s6z konusudur. Bu teknikler basit dogrusal trend tekniginden
baslayarak iiretim fonksiyonunun kullanimina kadar uzanmaktadir. Bu tekniklerin o6zellikleri ve
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gecerlilikleri, dogal olarak, bu calismanin kapsami disindadir?. Istatistiki gegerliligi snanmis ve
Tiirkiye i¢in anlamli sonuglar iireten bir teknik olarak degerlendirilen Hodrick — Prescott Filtreleme
teknigi (Islatince, 2017) araciligi ile elde edilen potansiyel hasila degerleri bu calismada kullanilacak
iiretim a¢181 zaman serisinin tiiretilmesi amaciyla kullanilacaktir. Bu filtreleme teknigi ile elde edilen
potansiyel hasila tahminleri ve tiiretilen retim acigr degerleri izleyen Sekil 11 ve 12’de, bu
degiskenlerin zaman serisine iligkin tanimsal istatistikler ise Tablo 3’da verilmektedir.
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Sekil 12: Uretim Aci81 (Logaritmik Diizey)

! Bu tekniklerin detayli bir degerlendirilmesi ve Turkiye’ye uygulanmasi ile elde edilen sonuglan gegerliligini tartisan
bir ¢aligma i¢in Islatince (2017) incelenebilir.
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Tablo 3: Potansiyel Uretim ve Uretim Agigi
Serilerinin Tanimsal Istatistikleri

LPRY YGAP

Ortalama 19.13730 8.35E-13
Medyan 19.05325 0.007971
Maksimum 19.90013 0.300372
Minimum 18.50617 -0.237064
Std. Sapma 0.386085 0.115295
Carpiklik 0.273228 0.252268
Basiklik 1.986709 2.910691
Jarque-Bera 6.847760 1.356420
Olasilik 0.032586 0.507525
Toplam 2373.025 1.04E-10
SSD 18.33462 1.635019
Gozlem Sayisi 124 124

Not: LPRY potansiyel GSYIH (log diizey), YGAP iiretim agig1 (log diizey olarak tammlanmaktadir. )

Fedakarlik orani tanimi enflasyonun ortalamaya donen bir yap1 sergiledigini, bir diger deyisle iiretim
ac1g1 duragan iken enflasyonun duragan olmadigini, birim kok tasidigini varsaymaktadir. Bu nedenle
kullanilan degiskenlerin duraganlik 6zelliklerinin incelenmesi uygun tahminin kullanilabilmesi
acisindan gereklilik tagimaktadir. Kullanilan zaman serilerinin tasidigi birim koék ozellikleri bu
amagla en yogun olarak kullanilan testler olan Genisletilmis Dickey — Fuller (ADF) ve Phillips —
Peron (PP) testleri kullanilarak gergeklestirilecektir. Bu amagla iki testin kullanilmasi birim kok
ozelliklerinin tahmin tekniginin belirlenmesinde son derece onemli olmasidir. Bu konuda olas1 bir
yanliliktan kagimabilmek amaciyla sozii edilen iki testin de ortak sonu¢ vermesi aranacak kriter
olacaktir. ADF testinin uygulanmasinda gecikme yapisi belirlenirken, Akiake Bilgi Kriteri (AIC)
kullanilmis, belirlenen gecikme uzunlugu ilgili tahminle birlikte verilmistir. ADF ve PP birim kok
testlerinin sonuglar1 asagida yer alan Tablo 4’de 6zetlenmektedir.

Tablo 4: Birim Kok Testleri

Degisken ADF Gecikme Olasihk PP Bant Olasihk
T 1.77 8 0,71 2.13 14 0,52
ygap 4.06 9 0,00 11.74 12 0,00
° 2,94 8 0,04 3,55 17 0,01
Y 8,08 3 0,00 11,48 12 0,00
An 7.56 3 0,00 11,65 19 0,00

Not: *ilgili tahminin trend igerdigini gostermektedir.

Test sonuglar1 beklenen yondedir. Oncelikle enflasyon orani diizeyinde birim kok icermemekte, ilk
farkinda duragan zaman serisi 6zelligi sergilemektedir. Yukarida da belirtildigi gibi, bu durum
fedakarlik orani tammminin varsaymmidir. Ithal edilen enflasyon degiskeni harig, diger zaman
serilerinin tamami %1 anlamlilik seviyesinde duragandir. S6zii edilen ithal edilen enflasyonu temsil
etmek amaciyla kullanilan ham petrol varil fiyatlarinin logaritmasinin (TL baglaminda) dérdiincii
derece farkindan olusan ithal edilen yillik enflasyon orani ise %5 anlamlilik diizeyinde birim kok
icermemektedir. Goriildiigii gibi tiim degiskenler istatistiki agidan kabul edilebilir diizeyde birim kok
icermeyen duragan serilerdir. Bu nedenle geleneksel en kiigiik kareler yontemi araciligi ile (3) ve (7)
nolu esitlikleri tahmin edebiliriz.

Temel form esitligin (Esitlik 3) yillik tiiketici fiyatlar1 enflasyonunun (logaritmik tiiketici fiyat
indeksinin dordiincii dereceden farki) bagimli degisken olarak kullanilmasi ile elde edilen tahmin
sonuglar1 Tablo 5’de Ozetlenmektedir. Yine AIC kriterinin kullanilmas: ile belirlenen gecikme
uzunluguna gore esitlikte 3 donem gecikmeli enflasyon oranlarinin tamamu istatistiki olarak
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gecerlidir. Bu durum Tiirkiye’de enflasyon ataleti varliginin kanit1 olarak kabul edilmelidir. Bilindigi
gibi enflasyon ataleti, enflasyonu diisiirmek i¢in uygulanan politikalara karsin, iktisadi karar
birimlerinin gegmis donemki enflasyon beklentilerini siirdiirmeleri nedeniyle, enflasyon oraninin
diismeye kars1 direng gostermesi ve yapiskan hale gelmesidir. Bu sonug siiphesiz fedakarlik oraninin
biiytikliigiiniin belirlenmesinde etkili olmaktadir.

Tablo 5: Esitlik 3 Tahmin Sonuglari

Degisken Katsay Tahmin t — oram Olasthik
Sabit ) -1.277 -3.26 0.01
i1 o1 -0.441 -4.95 0.01
Tit-2 az -0.140 -1.53 0.05
3 03 -0,090 -2.49 0.01
ygapt1 s 0.402 3.87 0.01
° y 0,311 8.55 0.01

Diagnostik Testler

Olasilik Test Olasihik
AdjR? (0.851) Chow 0.994
LM 0.975 Jarque-Bera 0.940
ARCH 0.01 RESET 0.211

Uretim ac181 ile temsil edilen talep degiskeni de istatistiki acidan gegerli olup elde edilen sonuca gore
diger kosullar sabitken, cari yi1l igerisinde gergeklesen iiretimin potansiyel {iretimden yiizde bir fazla
olmasi enflasyon oranini yillik olarak bir sonraki yil (%0,4) 40 baz puan yukariya ¢cekmektedir. Petrol
fiyatlarindaki degismeden kaynaklanan arz soklar1 Tiirkiye’de enflasyonist siire¢ iizerinde 6nemli bir
etkiye sahiptir ve petrol fiyatlarindaki yiizde birlik artis cari y1l enflasyonu tizerinde %0.3 artisa (30
baz puan) neden olmaktadir. Oranin beklenenden yiiksek elde edilmesinde kur degisikliklerinin de
etkili oldugunu belirtmek gerekir. Enflasyonist siirecin yukaridaki bicimde belirlenmesi ile elde
edilen sonuclar, fedakarlik oraninin

1-Y" a, .
Fedakarlik Orant = [%l

formiilii araciligi ile tiim tahmin donemi i¢in (1987 — 2017) %4.18 olarak elde edilmesine neden
olmaktadir. Hesaplanan bu fedakarlik orani i¢in t-istatistigi 2.14 olarak belirlenmekte ve %l
anlamlilik diizeyinde fedakarlik oram1 tahminimizin istatistiki olarak gegerli oldugunu ifade
etmektedir. Gergeklestirilen bu tahmin TC Merkez Bankasi tarafindan yapilan %3.9°luk tahmine
oldukca yakindir (Cetinkaya ve Yavuz, 2002).

Kisitlanmamis spesifikasyona dayanan (7) nolu esitligin tahmin sonuclar1 ise Tablo 6°da
ozetlenmektedir.

Tablo 6: Esitlik 7 Tahmin Sonuglar1

Degisken Katsay Tahmin t —oram Olasitik

Sabit ® -0.991 -3.30 0.01

Y 6 0.270 4.82 0.01

smartofjournal.com / editorsmartjournal@gmail.com / Open Access Refereed / E-Journal / Refereed / Indexed
Journal By

1730 SMART™:



mailto:editorsmartjournal@gmail.com

Diagnostik Testler

Social, Mentality and Researcher Thinkers Journal 2019 (Vol:5 - Issue:25
1 a 0.410 3.54 0.01
ygapus B 0.662 2.49 0.01
° y 0.557 3.93 0.01

Olasulik Test Olasihik
AdjR? (0.785) Chow 0.933
LM 0.950 Jarque-Bera 0.972
ARCH 0.000 RESET 0.148

Esitligin tahmini ile elde edilen tiim katsayilar istatistiki olarak gecerli olmasina karsin,

1-6
Fedakarlik Orani = [T]

formiilii aracilig1 ile %2.71 olarak hesaplanan fedakarlik orani istatistiki olarak gegerli degildir.
Fedakarlik oranmmin tamamen nominal gelire bagli olarak hesaplanmasi ve nominal gelirdeki
varyansin oldukga yiiksek olmasi bu durumun temel nedenidir.

Tahmin edilen esitlikler tatmin edici diizeyde uygunluga ve bagimli degiskendeki degismenin 6nemli
bir oranin1 agiklama giiciine sahiptir. Diizeltilmis determinasyon katsayilar1 (AdjR?) her iki esitlikte
de yaklasik %80 civarindadir. Her iki esitlikte de bagimli degiskenin fark degiskeni oldugu
diisiintiliirse bu sonug yiiksek dlgiide tatmin edici olarak degerlendirilmelidir. Yine Tablo 5 ve 6’nin
diagnostik testler boliimlerinde yer alan kontrol testleri belirgin bir soruna isaret etmemektedir.
Tablolarin bu boliimlerinde yer alan LM testleri esitliklerini otokorelasyon sorunundan bagimsiz
olduklarini, ARCH testi elde edilen artik terimlerin degisken varyanslilik 6zelligi sergilemediklerini
gostermektedir. Ote yandan ele alinan donemin oldukca uzun bir dénemi kapsamasi nedeniyle 6zel
Oonem tasiyan yapisal kirilma testi (Chow testi) her iki esitlikte de ele alinan degiskenler baglaminda
yapisal kirilma sorunun mevcut olmadigina isaret etmektedir. Inceleme dénemi ulusal ve uluslararasi
kaynakli ¢cok sayida ekonomik ve finansal tiirbiilanslarin yasandigi bir donemdir. Chow testinin kimi
zaman yapisal kirilmalar1 yakalamada yetersiz kalabilecegi yoniindeki elestiriler nedeniyle alternatif
istikrar testlerine de basvurulmus ancak sonu¢ degismemistir. Ornegin tablolarda yer alan RESET
testleri bu durumu dogrulamakta ve herhangi bir yapisal kirilma sorunun bulunmadigina isaret
etmektedir. Bu konudaki tespitlerimizi giiglendirebilmek adina elde edilen artik terimler igcin CUSUM
testleri de uygulanmis ve elde edilen sonuglar asagida yer alan Sekil 13 ve 14’de sunulmustur. Her
iki sekilde de goriildiigii gibi hata terimlerinin uygun bir istikrarli yap: sergiledigi ifade edilebilir. Ote
yandan ilgili tablolarda yer alana bir diger diagnostik test olan Jarque — Bera testi hata terimlerinin
normal dagilimma iligkin bir testtir ve ilgili olasilik degerleri artik terimlerin normal dagilimima
isarete ederken tahmin yonteminin dnsel varsayiminin ihlal edilmedigini gostermektedir.
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Sekil 14: (7) nolu Esitlik I¢cin CUSUM Testi

Bu calisma enflasyon orami yiikseldikce ve degiskenligi arttikca katlamilan net refah
kayiplarinin da artacagini ortaya koymaktadir. 1990’11 yillar boyunca iktisat politikasi kararlarini
olusturanlar enflasyonun istikrara (fiyat istikrar1 degil, enflasyonda degiskenligin azaltilmasi)
kavusturulmasi1 sorunu ile ilgilenirken, 2000°li yillarda sorun fiyat istikrarinin saglanmasina
dontiktiir. Bu durumu ¢ok sayida iilkenin enflasyon hedeflemesine doniik para politikas: stratejisine
yonelmesinin temel nedeni olarak degerlendirebiliriz. Bu siirecin yaratilabilmesi i¢in gerekli olan
dezenflasyon politikalar1 ve bunun temel araci niteligindeki daraltic1 para politikalar iiretimde ¢ogu
zaman kalic1 iiretim diisiisleri ile sonug¢lanmaktadir. Enflasyon ve iiretim istikrar1 arasindaki zithik
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yiiksek fedakarlik oranlarinin ortaya ¢ikmasi ile sonuglanmaktadir. Eger iiretimde gozlenen yiiksek
oranl degiskenlik refah1 diistiren bir olgu olarak kabul ediliyorsa, enflasyonu diisiirmenin getirecegi
refah diislisiiniin bundan daha az olmas1 gerekmektedir. Bu baglamda fedakarlik oran1 enflasyonun
hangi orana ve hangi hizda diisiiriilmesi gerektigini gosteren bir kriter olarak kullanilabilir.

Diisiik enflasyon arzulayan bir toplumun gecis donemi siirecinde iiretim kayiplarina
katlanmasi gerektigi iktisadi bir realitedir. Bagimsiz merkez bankalar1 bu tiir iiretim kayiplari ile
miicadele etseler bile, enflasyon beklentilerindeki atalet ve merkez bankalarinin kredibilitelerinde
yasanan sikintilar, arzulanan sonuglarin elde edilememesinin oniindeki en biiyiik engellerdir. Bu
calisma enflasyonun yarar ve maliyetlerini belirlemesinin yaminda, Tiirkiye icin fedakarhk
orani tahmin modelleri gelistirerek tahmin sonuclarimi da degerlendirmektedir. Fedakarlik
orani enflasyonda belirli diizeyde (%1) kalic1 bir diisiis icin katlanilmasi gereken tiretim kaybinin ne
olacagini gosteren oran olarak tanimlanarak, Tiirkiye i¢in oranin diizeyinin ne oldugu arastirilmistir.
Bu baglamda ¢alismanin, fedakarlik oraninin enflasyon ve iiretim arasindaki en azindan kisa donemli
zithga iliski uygun bir deneysel 6l¢iit oldugu varsayimindan hareket ettigini vurgulamak gerekir.
Tiirkiye i¢in elde edilen fedakarlik orani tahminleri toplam arz egrisinin donem igerisinde
yatiklastigini ve enflasyonu daha da indirmenin iretim maliyetinin artacagini ortaya koymaktadir.
Diisiik enflasyon rejimi baslangigta karsilasilan iiretim kaybi cinsinden maliyetleri dengeleyebilecek
diizeyde yararlar saglayabilmektedir. Bu da toplumun kars1 karsiya kaldigi bir zithg ortaya
koymaktadir: Gelecek kusaklarin elde edecegi bir yarar i¢in bugiinkii kusak hangi 6l¢iide zorluklara
katlanabilir?
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