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OZET

1973 yilinda gelismis iilkelerde ortaya ¢ikan kriz, ekonomi bilimine yeni bir
kavram kazandirdi. Hem durgunlugun hem de enflasyonun bir arada meydana geldigi, bu
yeni krize stagflasyon adi verildi. 1970°1i yillarin iktisat¢ilarina gore, bu durumun en
belirgin nedeni OPEC iiyesi iilkelerin petrol fiyatin1 yaklasik {i¢ kat artirmalariydi.
Keynesyen iktisada gore, hem durgunluk hem de enflasyonun bir arada goriilmesi
imkansizdi. Sonug olarak, bu krize agiklama getiremeyen Keynesyen iktisat popiilerligini

kaybetti.

Tiirkiye’de 1977 yilinda yasanan durgunluga enflasyonunda eslik etmesi ile
Tiirkiye ilk kez stagflasyon ile kars1 karsiya kaldi. Tiirkiye’de gesitli donemlerde farkli
krizler meydana gelmistir. Bu ¢ercevede Tiirkiye ekonomisinde 1994, 2000, 2001 ve 2008
yillarinda meydana gelen krizler 6nemlidir. Yiiksek enflasyon, sermaye hareketlerinde
serbestlesme, bankacilik sektoriindeki aksakliklar ve gelismis tilkelerde meydana gelen

krizlerin ¢esitli kanallardan tilkemizi etkilemesi, bu krizlerin sebepleri arasinda sayilabilir.

Bu calisma 1987:1-2014:4 doneminde Tirkiye i¢in stagflasyon iizerinde kamu
harcamalari, kur, faiz orani, para arz1 ve petrol fiyat: etkisini ortaya koymaya amaglamistir.
Bu dogrultuda stagflasyon, ilgili donemde durgunluk ve enflasyonun bir arada goriilmesi
durumunda 1 tersi durumunda 0 degerini alan kesikli bir seri olarak olusturulmustur. ilgili
makroekonomik gostergelerin stagflasyon Tlzerindeki etkileri logit model ile tahmin
edilmistir. Elde edilen bulgular 1987:C1-2014:C4 doneminde para arzi ve kamu
harcamalar1 gostergelerinin stagflasyon iizerinde sirasiyla pozitif ve negatif yonde bir etki
olusturdugunu ortaya koymustur. Diger taraftan kur, faiz oram1 ve petrol fiyati
gostergelerinin  stagflasyon iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi tespit
edilememistir. Bulgular biitlin olarak degerlendirildiginde stagflasyon ile miicadele icin

para arzinin artirilmamasi, kamu harcamalarinin artirilmasi gerektigi tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Stagflasyon, Iktisadi Okullar, Logit Model.
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ABSTRACT

The crisis that broke out in 1973 brought a new term in economics. This new type
of crisis during which both inflation and recession coexisted was named stagflation.
According to the economists of 1970s, the major cause of this situation was the three times

increase in oil price by the member countries of OPEC.

Turkey faced stagflation for the first time in 1977 when the ongoing recession was
accompanied by inflation. Turkey confronted economic crises several times in various
periods. In this context, the crises of 1994, 2000, 2001 and 2008 are of paramount
significance. The primary reasons of these crises can be listed as high inflation,
liberalization in capital movement, malfunctions is banking sector, and the influence of the

crises taking place in other countries.

This study aims to reveal the influence of public expenditures, exchange, interest
rate, money supply, and petrol price on stagflation in Turkey between 1987:1 and 2014:4.
In this direction, stagflation is generated as a discrete serial which, get value of 1, in case
of depression and inflation occur simultaneously and get value of 0 when depression and
inflation occur at different times. The effect of the relevant macroeconomics indicators on
stagflation has been estimated with logit model. The findings accumulated has shown that
the indicators of money supply and public expenditures had respectively positive and
negative influences on stagflation between 1987:Q1 and 2014:Q4. On the other hand, it has
been found that exchange, interest rate, and petrol price did not have a significance effect
on stagflation in terms of statistics. When the findings are evaluated as a whole, it has been
determined that the money supply should not be increased whereas the increase in public

expenditure should be ensured in order to struggle with stagflation.

Key Words: Stagflation, Economical Schools, Logit Model.
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GIRIS

Ilk &rneklerine bati ekonomilerinde rastlanilan ekonomik dalgalanmalar, 1900’
yillardan itibaren giderek onem kazanmistir. Bu ekonomik dalgalanmalar; bazi zamanlar
durgunluk donemi, baz1 zamanlarda ise genisleme donemi olarak kendini gostermektedir.
Bu anlamda yasanilan en biiylik krizlerden biri, 1929 yilinda ABD’de meydana gelen
Biiyiik Buhrandir. Bu kriz; sadece ulusal boyutta kalmamis, ¢esitli kanallardan diger
tilkeleri de etkilemistir. Biiyiik Buhran en ¢ok, sanayilesmis iilkeleri etkilemis, bu tilkelerde
issizler ve evsizler ordusu yaratmistir. Ayrica Biiyiik Buhran, Klasik Iktisadin savunucusu
oldugu serbest piyasaya olan giiveni de sarsmistir. Bunun sonucu olarak, devletin

ekonomide daha etkin rol iistlendigi Keynesyen Iktisat 5Snem kazanmustir.

Keynesyen Iktisat ile birlikte devlet, maliye ve para politikalari uygulayarak, Biiyiik
Buhran déneminin sona ermesini saglamistir. Bu yillardan itibaren 1970’1 yillara kadar,
meydana gelen kiiciik ekonomik krizler keynesyen iktisat okulunun gelistirdigi politikalar
sayesinde atlatilmistir. 1970°1i yillara kadar, enflasyon ve issizlik arasinda ters orantinin
mevcut oldugu diislinilmekteydi; ancak 1973 yilinda meydana gelen ekonomik kriz,
enflasyon ve issizlik arasinda boyle bir degis-tokusun olmadigini gosterdi. 1973 yilinda
OPEC’in petrol fiyatlarmi yaklasik 3 kat arttirmasi ile yeni bir ekonomik kavram ortaya
cikmistir. Issizlikte ve enflasyonda artisin birlikte goriildiigii, bu yeni ekonomik
dalgalanma tiiriine stagflasyon adi verilmistir. Bdyle bir ekonomik dalgalanin miimkiin

olmadigini sdyleyen Keynesyen liktisat, stagflasyon ile birlikte eski dnemini kaybetmistir.

Durgunluk ve enflasyonun bir arada goriildiigii stagflasyon, ilk dnce Amerika’da
baglamis, cesitli kanallardan diger iilkelere yayilmistir. 1973 yilindan itibaren stagflasyon
tilkelerin 6nemli bir sorunu haline gelmistir. Boylece literatiirde stagflasyon konusunu

gerek teorik gerekse de ampirik agidan inceleyeme calisan bir literatiir ortaya ¢ikmistir.



Bu calismanin amaci; stagflasyonun ilk dnce nasil ortaya ¢iktigini belirlemek,
iktisadi okullarin boyle bir krize yonelik diislincelerini ortaya koymak ve en son

Tirkiye’de stagflasyonun hangi degiskenlerden ne yonde etkiledigini ortaya koymaktir.

Bu caligsma ii¢ boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde; stagflasyonun tanimi ve
ortaya ¢ikisi baslig altinda, stagflasyon olgusu ve tiirleri ortaya konulmus; ek olarak, boyle
bir krizin ilk kez ortaya c¢iktig1 {ilkelerin ekonomik durumlar1 genel olarak incelenmistir.
Bu iilkelerde stagflasyona zemin hazirlayan olaylar, ana hatlariyla sunulmaya ¢alisilmstir.
Ayrica stagflasyonu tetikledigi diisiiniilen OPEC iilkelerinin bu donemdeki ekonomik

goriintimleri de ylizeysel olarak aktarilmaya ¢aligilmistir.

Iktisat okullarna gore iktisadi durgunluknin nedenleri bashgini tasiyan ikinci
boliimde, iktisat okullarinin genel anlamda ekonomiye bakislar1 ve oOzellikle iktisadi

dalgalanmalara yonelik diisiinceleri ortaya konulmustur.

Calismanin son boliimiinde ise Once literatiir aragtirmasi yapilmistir. Bu bdliimde
literatiirdeki ¢alismalarda stagflasyonun nasil tanimlandigina ve stagflasyona karsi hangi
politika uygulamalamalarina deginilmistir. Bu bolimde ikinci olarak deginilen nokta;
ekonometrik model ve veri setidir. Burada stagflasyona etki ettigi diisiiniilen bagimsiz
degiskenler, literatlir taramasi sonucu belirlenmis ve bu degiskenlerin nereden temin
edildiklerine belirtilmistir. Ayrica burada bagimsiz degiskenlerin nasil diizenlendigine
iligkin bilgiler verilmistir. Bu boliimde {igiincii olarak bahsedilen nokta, gdlge bagimh
degiskenle regresyon analizidir. Burada golge bagimli degisken tiirlerine deginilmis ve
ozellikle logit model lizerinde durulmustur. Bu boliimde en son; Tiirkiye i¢in stagflasyonun

belirleyicileri, logit model uygulanarak saptanmaya caligilmistir.



BIiRINCi BOLUM

1. STAGFLASYONUN TANIMI VE ORTAYA CIKISI

Bu béliimde, stagflasyonun tanimi ve tiirleri, stagflasyonun ilk kez ortaya ¢iktigi
tilkelerin ekonomik durumlart genel olarak ortaya konulmustur. Bu {ilkelerde stagflasyona
zemin hazirlayan olaylar incelenmistir. Ayrica stagflasyonu tetikledigi diigiiniilen OPEC

tilkelerinin bu donemdeki ekonomik goriiniimleri aktarilmaya ¢alisilmistir.

1.1. Stagflasyon Kavram

Blinder’e gore stagflasyon; ekonomik durgunluk ve yiiksek enflasyonun es zamanl

olarak meydana gelmesidir (Blinder, 1979: 1).

Turhan’a gore stagflasyon; iiretim kapasitelerinin, igsizligin ve yetersiz bir iktisadi
biiylime ile yiiksek bir fiyat artisinin birlikte goriindiigii iktisadi durumlar1 ifade etmek i¢in
kullanilan bir kavramdir (Turhan, 1987: 433).

Gorgiin’e gore stagflasyon; durgunlugun ve enflasyonun bir arada gorildiugi

durumdur (Gorgiin, 1995: 43).

Stagflasyonu agiklarken iki kavram karsimiza ¢ikmaktadir. Bu kavramlardan ilki
enflasyon; belli bir ddnemde cari fiyat diizeyinin artisidir. Ikinci kavram ise durgunluktur.
Durgunluk, talebin azaldigi ve ekonomik faaliyet hizinin yavasladigr bir durumu ifade

etmektedir.

Bu tanimlardan yola ¢ikarak stagflasyon, aksayan sermaye birikimi, yliksek oranda
bir issizlik ve kapasite kullaniminda kronik bir disiikligin niteledigi durgunluk ile

enflasyonun bir arada var olmasidir.



Yiiksek bir enflasyona ragmen durgunlugun da mevcut olmasi, stagflasyonun en

onemli odak noktasidir. Stagflasyonun bu 6zelligi; enflasyon ve issizlik oranlar

karsilastirilinca belirgin sekilde ortaya c¢ikmaktadir. Bunun nedeni; bu gostergelerin

iktisadi istikrar politikasinin temel amaglar1 olan “fiyat istikrar1” ve “tam istthdam™

gerceklestirmekten ne kadar uzak oldugunu yansitmasindandir (Turhan, 1987: 433).

Stagflasyon kavramini iki baslik halinde incelenmesi miimkiindiir* (C6loglu, 1983:

15-28):

1. Dual Stagflasyon

2. Aktiiel Stagflasyon

1.1.1. Dual Stagflasyon Olusumu

Dual stagflasyon olusumunda vurgu, issizlik ve enflasyon lizerine yapilmaktadir.

Bu olugsumu ti¢ sekilde agiklayabiliriz.

Bunlardan ilki yiiksek {icret yaklagimidir. Ekonomide istthdam edilen emege
(kalifiye) yiiksek ticret 6denmektedir. Emege daha fazla yiiksek {icret 6dendigi
zaman bu 6denen iicretlerin maliyetler araciligi ile fiyatlara yansitilmasi sonucu
ekonomide enflasyon ortaya ¢ikacaktir. Bu arada ekonomiye yeni katilan geng
ve vasifsiz emek yiliksek Ticretle istihdam edilmeyeceginden, ekonomide
enflasyonun yaninda issizlik de baslayacaktir. Bu olgu su sekilde devam eder:
Cok talebe sahip olan oligopol piyasalarda emege esasen yiiksek {icret
o0denmektedir. Bu tiicretlerin oligopol rekabet kosullarinda yiikseltilmesi sonucu,
ekonomide yapisal dengesizliklerin yaninda enflasyon da baslayacaktir. Buna
ek olarak, diger tiretim dallari, emege oligopol piyasalarinda oldugu gibi ytiksek
iicret 6ddemeyecektir. Ancak iiretim dallar1 arasindaki iicret diizeyleri zaman
icinde dengelenecek ve oligopol piyasasi disinda kalan dallar, yiiksek ticret
diizeyinde ekonomiye yeni katilan emegi istihdam etmeyecektir. Bunun sonucu

olarak, ekonomide issizlik ve enflasyon ayni anda goriilecektir.

! Sarta Bagl Stagflasyon Olusumu: diger bir stagflasyon tiiriidiir. Hem igsizlik hem de enflasyon ayni anda
goriiliir. Dual ve Aktiel Stagflasyon Halit COLOGLU’nun Stagflasyon 1975-1980 Tiirkiye Bunalim”
isimli eserinden alinmustir.



Ikinci yaklasim, karsit talep yaklasimidir. Bu yaklasima gore ekonomide genel
dengesizligin nedeni, daha ¢ok yapisal dengesizlige baglanmaktadir. Bir baska
ifade ile ekonomideki yapisal igsizligin genel issizlige neden olacagi ve yapisal
enflasyonunda genel enflasyona neden olacagidir.

Son olarak talep resesyonu yaklasimi ise, kullanilmayan kapasiteden dolayi
artan birim maliyetlerinin meydana getirdigi sonuglara dayandirilir. Daha agik
bir ifadeyle, oligopol rekabet piyasasinin hakim oldugu sektorlerde fiyat
hareketleri talep resesyonlarna sebep olabilir. Bu durum da ekonomide talep

resesyonlarindan kaynaklanan oligopolist karaktere sahip sonug¢lar dogurabilir.

1.1.2. Aktiiel Stagflasyon Olusumu

Aktiiel stagflasyon olusumu ii¢ sinifa ayirilabilir:

Bunlardan ilki, kapali stagflasyon olusumudur. Bu olusum issizlik ve enflasyon
nedenlerinin bir araya gelmesi sonucu olusan bir aktiiel stagflasyon tiiriidiir.
Daha aciklayici bir ifadeyle, ekonomide hiikiim siiren enflasyonun nedenleri ile
aym zamanda ekonomideki issizligin nedenleri aymidir. Ornegin; kapasite
kullannom orani diistiigli zaman, is¢iler bulunduklar1 isten ¢ikarilacagindan
dolay1 igsizlik; ayn1 zamanda, iiretilen mal miktar1 da diisecegi igin enflasyon
meydana gelebilir.

Ikincisi kurumsal stagflasyon olusumu, ekonomiyi yonlendiren kurumlarin
izledikleri ekonomi politikalar1 sonunda meydana gelir. Bir iilkede bozulan
ekonomik dengeyi yeniden saglamak i¢in ekonominin karar organlar1 bir takim
ekonomik, sosyo-ekonomik ve politik tedbirler alir. Bazen alinan bu tedbirler
beklenen sonuglar1 vermezler. Hatta bazen alinan bu diizenleyici tedbirler
ekonomiyi baslangigc noktasindan daha kétiiye gotiirebilir. Ornegin; 1973
ABD’de meydana gelen stagflasyon krizi gibi.

Son yaklasim, sebep sonug iliskisiyle stagflasyon olusumu; ilkelerin
ekonomilerindeki gelisme c¢esitli nedenlerden dolayr sekteye ugrayabilir. Hatta
durgunluk donemine de girilebilir. Bu donem uzun siirerse enflasyon ve issizligi
beraberinde getirir. Enflasyon ve issizligi onlemek icin almnan tedbirler ya

yetersizdir ya da enflasyon ve igsizligi nlemekte anlamsizdirlar.



Sebep sonug¢ stagflasyon olusumunda sosyal olaylar ekonomik olaylarin ve

ekonomik olaylar da sosyal olaylarin nedenidir.

1.2. Stagflasyonun Ortaya Cikisi

1929 bunalimi J.Maynard Keynes’in onerdigi politikalar sayesinde atlatilmigtir.
Sonugta devletin ekonomiye miidahalesi artmistir. 1940°larda meydana gelen Ikinci diinya
savasinin yarattigi ¢okiinti Keynesyen politikalarla atlatilmistir. Bu dénemde devlet
tarafindan yaratilan ek talep, toplam efektif talepte eksiklikten dolay1 enflasyonist bir baski
olusturmadan istihdamin arttirilmasini saglamistir (Akkaya, 1991: 226).

Gelismis tlkelerde 1930’lardan 1960’lara kadar devlet ekonomiyi eksik
istihdamdan tam istihdama c¢ikarmaya calismistir. Keynes’in talep yaratici politikalar
uluslararasi diizeyde de uygulanmistir. Buna gore, her tilkenin ithalati kendi gelir diizeyine
bagliydi. Bunun sonucu olarak IMF ve Diinya Bankasi gibi uluslararasi kuruluslar
Keynesyen politikalari izlemis ve gelismemis lilkelere ucuz krediler saglanmistir. Boylece
gelismis iilkelerden ithalat canli tutulmustur. Ihracatin hizla artis1, ithalatin artmasina da
yol agmustir. Sonugta diinya ticaret hacmi genislemistir. Diinya ticaretinin genislemesinde
GATT anlagmasinin 6nemli bir yeri vardir. Ciinkii GATT anlasmasi korumaciligin
azalmasina neden olmustur (Akkaya, 1991: 226-227). 1960’larin ortalarindan itibaren
basta ABD olmak iizere gelismis kapitalist iilkelerin cogunun 2. Diinya savasindan itibaren
girmis olduklar1 gelisme siirecinin sonuna geldiklerini gosteren veriler mevcuttur. Bu

donemde biiylime oranlar1 diismiis ve igsizlik oranlar yiikselise ge¢cmistir (Ersoy, 2009: 2).

Il. Diinya savasindan itibaren 1960’lara kadar Bretton Woods sisteminin etkisiyle
gelismis tlilkeler bliylime ve refah artis1 saglamistir. Ancak 1960’larin sonunda bu durum
sona ermistir. Gelismis {iilkelerde sermaye/emek oranindaki artis verimliligin artmasina
neden olmus ve buna bagl olarak is¢ilerin pazarlik giiclerindeki artis ekonomideki kar
oraninin gerilemesine yol a¢mugtir. Kar oranlarinin diigmesi, biiylime oranlarmin
gerilemesine ve basta yatirrm mallart olmak {iizere sanayi triinlerine olan talebin
azalmasina yol agmistir. Vietnam savasi nedeniyle Amerikan dolari emisyonu artmistir.
Ancak sabit kur sistemi nedeniyle diger paralar, dolarin deger diisiisiine uyum saglamakta

gecikmis ve dolar fazlaligi bu dolarin altina donistiiriilebilirligini imkansiz kilmustir.



1971°de Bretton Woods sistemi sona ermistir. DOviz piyasasinda spekiilatif hareketler,
gelismis llkelerde fiyatlarin artmasma sebep olmustur. Ayrica issizlik de artmustir.
Gelismis iilkelerde tarim ve madencilik sektoriine eksik yatirim, tarim {riinleri ve

hammadde fiyatlarim yiikseltmistir (Akkaya, 1991: 227-228).

Stagflasyonun dogdugu 1968-1971 yillar1 arasinda iicretlerde yiikselme oldugu
gorilmistiir. 1967-68’de ABD’de saat basima iicretlerin yillik artis1 %6.3 iken, Bati
Avrupa ve Japonya’da iicretlerdeki artis 1970 yilinda %12 dolaylarinda olmustur. Ek
olarak 1968 yilindan bu yana iicretlerdeki artis1 karlardaki artis izlemistir. Fakat,
ticretlerdeki artis verimlilik artisin1 ve karlardaki biiyiimeyi agsmaya baslamis, ilerleyen
donemlerde ise azalmaya baslamistir. Hatta issizlige ragmen iicret artislart devam etmistir

(Unay, 2001: 34).

Ucret artiglarinin yaninda smai iiriin fiyatlar1 yiikselmis ve bunlari hammadde
fiyatlarinda artis izlemistir. Diinyada, sinai durgunluk yaratan nedenlerden biri 1973’de
petrol fiyatlarindaki biiyiik artislardir. Ucretler, fiyatlar1 gecikme ile izledigi igin durgunluk
ve verimlilikteki istikrara karsin, iicretler artmaya devam etmistir. Konjonktiiriin yiikselme
devresinde fiyatlarla iiretim arasinda bir paralellik vardir; duraklama evresinde ise bu iliski

bozulmustur (Unay, 2001: 35).

Amerika’nin tiikettigi petrolii karsilayabilecek kadar petrol iirettigi 1973 yilina
kadar ekonomik biiyiime ve enflasyon arasinda belirgin bir etkilesim mevcut olmustur.
Istikrarli bir biiyiime déneminin sonrasinda enflasyon yiikselmis, bunun sonrasinda devlet
faiz oranlarin1 artirmig, nakit miktarin1 kismistir. Bu durum biiylimeyi yavaslatmis ve
enflasyonu diistirmiistiir. Daha sonra hiikiimet yeniden faiz oranlarmi diisiirmiis ve
bliylimeyi tetiklemistir. 1970’lerde bu senaryo “Hubbert Kanunu” nedeniyle degismistir.
Bu kanun, 1950’lerde yer bilimci M. King Hubbert tarafindan ortaya atilmistir. Buna gore,
bir arazide petroliin yarisim1 ¢ikardiktan sonra {retimin azalmaya baslayacagini
gozlemlemisti. Bu kurali Amerika’ya uygulayan Hubbert 1970’lerin basinda Amerika’nin
iiretim kapasitesinin en iist noktaya ulasacagi sonucuna varmistir. Sonug olarak, 1970
yilinda Amerikan petrol liretimi giinde 9 milyon varille tarihin en yiliksek rakamina ulagsmis
ve bu tarihten sonra yavas yavas diisme egilimine girmistir. Ayrica 1970’ler ilk kez

Amerika’nin tiretiminden daha fazla miktarda petrol tiiketimine basladigi doneme denk



gelmistir. O zamandan beri Amerika’nin dis kaynakli petrol kullanimi siirekli artmistir.
1973 yilinda OPEC iilkelerinin petrol ihracatina bir takim kisitlamalar getirmesiyle birlikte
Amerika’nin yeni bir zaafi ortaya ¢ikmis oldu (Lebb ve Strathy, 2007: 29-30).

OPEC 1973 sonrasinda petrol fiyatlarii1 3 kat artirmis ve bu durum petrol
ithalat¢ist tilkelerin sanayi iirlinleri talebini kisitlamistir. Sonugta geligmis tlkelerin satin
alma giigleri OPEC iilkelerine kaymistir. Bu tilkeler ellerine gegen bu fazlaliklar1 ithalat
icin kullanmamiglardir. Uluslararasi bankalara yatirarak degerlendirmislerdir. Sonug
olarak, gelismis iilkelerde fiyatlar hizla yiikselmis, talep yoklugundan da iiretim artislart
duraklamig ve bu nedenle issizlik artmig ve yeni bir konjonktiir durumu ortaya ¢ikmistir.

Enflasyon ile durgunlugun bir arada goriildiigii yeni konjonktiiriin adi stagflasyondur

(Akkaya, 1991: 228).

Kisaca OPEC iilkelerinden bahsedilirse; OPEC 16 Eyliil 1960°ta baslica bes petrol
lireticisi olan Kuveyt, Iran, Veneziiella, Suudi Arabistan ve Irak tarafindan kurulmustur.
OPEC, petrol sirketlerinin gelirleri ¢ok artmasina ragmen bu durumdan sadece petrol
sirketlerinin yarar sagladigini ev sahibi iilkelerin bu durumdan bir kazang saglamadiklarini
belirtmistir. OPEC en son kendi petrollerinin fiyatin1 petrol sirketlerinin herhangi bir
katilim1 olmadan kendi basina belirleme yoluna gitmistir ve petrol fiyatlarin1 %70 oraninda

artirmislardir (Demir, 2008: 232-236).

OPEC’in petrol fiyatim1 artirmasindaki bir baska neden de Amerika’nin Arap-Israil
Savasinda Israil’i desteklemesini protesto etmekti. Bu yiikselis Amerikan ekonomisini
altiist etmistir. Bunun sonucunda Amerika, biiylimenin durdugu ve enflasyonun artmaya
devam ettigi stagflasyonla kars1 karsiya kalmistir. Bu durum hiikiimeti zor durumda
birakmistir. Ya enflasyonla miicadele etmek i¢in faiz oranlarini artiracakt: ya da biiylimeyi
tekrar baslatmak icin faiz oranmi diislirecekti. Sonu¢ olarak bu politikalarin ikisi de
uygulanamazdi. Sonunda, Ortadogu’daki politik dalgalanmalar yatistt ve kismen OPEC
tiyesi olmayan iilkelerde artan petrol iiretimiyle petrol fiyatlar1 dismiistiir (Lebb ve Strathy,
2007: 30).

Uretimle ayakta kalan kapitalist sistemde kapitalistlerle kapitalistler arasinda,

kapitalistlerle emekg¢iler arasinda, en son emekgiler ile emekgiler arasinda siirekli bir



miicadelenin olmast kagmilmaz olarak krizleri de yaratmaktadir. Bir toplumun ihtiyag
duydugu metalar1 yeterli miktarda iiretilmesi i¢in lretici gii¢leri farkli oranlarda farkli
metalarin liretimine kosulmasina tiretim siireci olarak nitelendirilir. Burada karin kaynagi
olarak artik deger tiretimi vardir. Yani bu artik deger kapitalist sermaye birikiminin de
temel kaynagidir. Bu iiretim siirecinde {iretilen her birim metanin degerinin icinde,
degismeyen sermayenin degisen sermayeye gore giderek artmasi, sermayenin organik
bilesiminin stirekli olarak yiikselmesidir. Bu durum kar oranlarinin diismesine neden olur.
Kapitalist tlilkelerin biiyiik bir boliimiinde 1960’larda ve 1970’lerde belirgin yavaslamalar
goriilmiistiir. Bu kapitalist tilkelerde 1970’lerde ortaya ¢ikan stagflasyonun da nedeni, uzun
donemde diisen kar oranlaridir (Ersoy, 2009: 4).

Diger taraftan, 1970-72 yillar1 arasinda Vietnam savasi nedeniyle Amerikan
dolarmin miktarinda nominal olarak onemli bir artis meydana gelmistir. Amerika’nin
parasal biiyiimesi 6nemli ekonomilerin tiimiinii biiyiik uluslar arasi rezervler olusturmasina
neden olan dolara karsi spekiilasyon hareketlerine yonlendirmistir. 1973 ve 1974’te
meydana gelen enflasyonla ¢ogu iilke para stokunu azaltmaya baslamistir. 1973-74 ve
1979-80°de petrol fiyatlarindaki artisin sonucu olarak satin alma giiciiniin 6nemli miktari
OPEC iilkelerine kaymistir. OPEC f{ilkelerinin bu satin alma giiclerini ithalat igin
kullanmamalari, diinyanin marjinal tasarruf egilimini yiikseltmistir. Sonucta gelismekte

olan iilkelerin sanayi mallarina olan talep diismiistiir.

Yapisal issizligin oldugu bir ekonomide, bu issizligi azaltmak i¢in toplam talebi
artirict politikalarin izlenmesi stagflasyonu ortaya ¢ikarabilir. Isciler agisindan bolgesel,
sektorel ve mesleki hareketliligin yeterli olmasmin yani sira, talebin yapisindaki ani
degisiklikler ya da yeni gelismis teknolojilerin uygulanmaya baslamasi yapisal issizlige

neden olur (Akkaya, 1991: 229-230).



Sekil 1: Stagflasyon

Kaynak: Unay, 2011: 35

Ekonomi tam istthdamin altinda oldugu i¢in, herhangi bir nedenle talep azalmasi
meydana gelebilir. Bunun sonucu olarak iiretim diiser ve fiyatlarin yiikselisi ortaya
¢ikabilir. Bu gelismenin nedeni par¢a basina maliyetlerin yiikselmesidir. Uretimin azalmas1
igsel tasarruflarin azalmasina neden olacak ve birim maliyetler ylikselecektir. Bu durumu
Toplam Talep (AD) Toplam Arz (AS) modeli ¢ercevesinde agiklanabilir. Sekil 1’de
goriildiigii lizere, parca basina maliyetlerin yiikselmesi, AS’yi sola kaydirir (AS’) ve bu
gelisme ile denge noktast D’den D;’e kayar. Dolayisiyla milli gelir Y3’ten Yz ye diiserken,
fiyatlar genel diizeyi de P,’den P3’e yiikselmistir (Unay, 2011: 35-36).

Maliyetlerin yiikselme sebeplerinden biri de, siiphesiz piyasalarda rekabetin
azalmasi sonucu piyasalarin az sayida dev firmalarin egemenligindeyken; bu firmalarin,
gelirlerin biiyiik bir boliimiinii ele gegirmek igin izledigi bir fiyatlama politikasidir. Diger
yandan sendikalarin giicii issizlik artarken bile iicretleri artirmay1 bagarmalarini sagliyorsa,
firmalarin bu maliyet artiglarin1 da fiyatlara yansitmalar {icret-fiyat iliskisi araciligiyla
fiyatlar artirirken, gegerli reel iicret diizeyinde yeni isgiicliniin istthdamini engelleyecektir
(Akkaya, 1991: 233).
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1.3. Stagflasyon Yillarinda Secilmis Ulkelerin Bazi Makroekonomik

Gostergeler Acisindan Goriiniimii

Enflasyon; belirli bir donemde toplam talebin toplam arzi agmasi sebebiyle fiyatlar

genel diizeyinde goriilen siirekli artiglardir (Berber, 2014: 51).

1968’ den sonra iicretler ve hammadde fiyatlar1 hizla yiikselirken, diger taraftan
petrol fiyatlar1 ti¢ kat yiikselmistir. 1973 yilindan itibaren iki yil i¢inde tim OECD
iilkelerinde enflasyon orani %26’ya ¢ikmustir. Yine enflasyon orani Ingiltere’de %44’e
cikarken, Japonya’da %38’e ¢ikmistir. Bu enflasyonist gelismeye karsilik, 1974 yilinda
sinai iiretim durgunlagmustir. Issizlik yiikselmeye baslamistir (Unay, 2001: 28-34).

Tablo 1: Uretim ve Fiyat Artis1 (%): 1918-1970 ABD ve Ingiltere

. 1918-1968 1969 1970
Ulke 1968 - -
ortalamast Ik Yar1 | Son Yart | Ilk Yar1 Son Yari
ABD’de iiretim artig1 4.7 4.9 2.6 1.7 -1.6 -0.1
ABD’de fiyat artist 1.8 4 4.7 5.3 54 4.9
Ingiltere’de iiretim artist 3.3 35 -0.5 3.6 0.3 3.5
Ingiltere’de fiyat artis1 3.8 3.8 5.5 4.9 7.8 9

Kaynak: Unay, 2001: 34

Tablo 1°de 1969 yilindan itibaren ABD’de Onceki yilara nazaran iiretim artisi
diismiis, fiyat artis1 ise 1968’den itibaren artmustir. ingiltere’de 1969 yilinda énceki

yillara nazaran iiretim artig1 diismiistiir.

Stagflasyon oncesi yillarda, oncelikle ABD’nin enflasyon gostergesine bakildiginda
1961-1965 yillar1 arasinda ¢ok fazla degismedigi goriilmektedir. Ancak, 1966’da ABD’de

enflasyon oran1 %3’e yiikselmistir. Bu yillar ABD’nin Vietnam ile savas yaptig1 yillardir.
Vietnam’in ikiye boéliinmesinden sonra Kuzey Vietnam’da Cin’in desteginde

komiinist bir ydnetim kurulmus, Giiney Vietnam’da ise ABD’nin ve Ingiltere’nin

desteginde bir hiikiimet kurulmustur. Anlagsma geregince, 1956 yilinda uluslararasi bir
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komisyon gozetiminde yapilacak secimler sonucunda birlesik bir hiikiimet kurulmasi
kararlastirilmistir. Giiney Vietnam, ABD’nin destegine dayanarak secimlere karsi ¢ikmaya
baslamistir. Giiney Vietnam’in devlet baskan1 1963’de askeri darbede Oldiiriilmiistiir. Bu
darbeyi ABD’nin yaptig1 kanitlanmistir. Bu arada, ABD baskan1 da 1963’te oldiirtilmiistiir.
Yeni baskan, 1964 yilinda Kuzey Vietnam devriye botlarinin Tonkin korfezinde seyreden
ABD destroyeri Maddox’a ates ag¢tig1 iddiastyla ABD Deniz Kuvvetleri ucaklarma Kuzey
Vietnam’1 bombalama emri vermistir (Simsek, 2008: 312-313).

ABD, Vietnam savasi yillarinda bir miktar para arzini arttirmis, ancak bu durum
enflasyonu yiikseltince 1966°da para arzindaki artig, dnceki yillara nazaran diistiriilmiistiir.

1965°te para arzinda artis %8.6’iken 1966’da bu oran %4.7 ‘ye diisiiriilmiistiir.

Tablo 2: ABD’nin Baz1 Makroekonomik Degiskenleri (1961-1976)

Enflasyon, GSYH GSYH’da yiizde Mal ve hizmetlerin Para ve Yan
tiiketici fiyatlart (milyon) artis ithalatt (GSYH’ nin Para biiyiime
(y1llik %) (cari US$) %) (yllik %)
1961 11 563.300 4.0 8.2
1962 11 605.100 0.07420557 4.1 8.9
1963 1.2 638.600 0.05536275 4.1 9.3
1964 13 685.800 0.07391168 4.1 9.0
1965 1.7 743.700 0.08442695 4.2 8.6
1966 3.0 815.000 0.09587199 4.6 4.7
1967 2.8 861.700 0.05730061 4.6 10.3
1968 4.2 942.500 0.09376813 4.9 8.8
1969 5.4 1.019.900 0.08212202 5.0 1.0
1970 5.9 1.075.900 0.05490734 5.2 11.2
1971 4.3 1.167.800 0.08541686 5.3 14.0
1972 3.3 1.282.400 0.09813324 5.8 13.6
1973 6.2 1.428.500 0.11392701 6.4 10.2
1974 11 1.548.800 0.08421421 8.2 7.9
1975 9.1 1.688.900 0.09045713 7.3 10.2
1976 5.7 1.877.600 0.11172953 8.0 10.2

Kaynak: http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview
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1968-1972 yillar1 arasinda enflasyon orami %5.9°u ge¢memistir. Ancak, petrol
fiyatlarinin arttignr 1973 yilinda enflasyon orani da artmig 1974°te %11 ile en yiiksek

seviyeye ulasmistir.

1961-1976 yillar1 arasinda GSYH siirekli artmigtir. Stagflasyon yillarinda ithal
edilen mal ve hizmetlerin fiyatlarinin artmasi nedeniyle GSYH’nin 6nceki yillara nazaran

daha yiiksek oranda bir yiizdesi mal ve hizmetlerin ithaline ayrilmaktadir.

Tablo 3: Ingiltere’nin Bazi Makroekonomik Degiskenleri (1961-1976)

Enflasyon, GSYH GSYH’da Biiyiime Mal ve hizmetlerin ithalati
Deflator (yillik %) (yilhk %) (GSYH’nin %)

1961 3.37 2.6 20.2

1962 3.71 13 19.6

1963 1.97 4.0 19.7

1964 4.05 5.0 20.4

1965 4.79 2.8 19.4

1966 431 2.0 18.9

1967 2.88 2.3 19.5

1968 4.20 4.0 215

1969 5.45 2.1 21.1

1970 12.96 2.7 20.5

1971 8.00 3.5 20.0

1972 7.28 4.2 20.2

1973 8.40 6.5 24.2

1974 15.10 -2.5 30.9

1975 25.86 -15 26.4

1976 14.98 3.0 28.4

Kaynak: http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview

1961-1976 yillan arasina GSYH deflatorii dikkate alinarak hesaplanan
enflasyonlar incelendiginde 1970 yilina kadar ¢ok fazla bir degisim gozlenmemektedir.
1970 yilinda ise bir 6nceki yila gore, iki kattan fazla yiikselmistir. Petrol fiyatlarinin arttigi

yillara gelindiginde, enflasyonunda da artis gdzlenmektedir.
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1961-1973 yillar1 arasinda ingiltere’nin pozitif biiyiidiigii goriilmektedir. Ancak

stagflasyon olgusunun ortaya ¢iktig1 yillarda durgunluk meydana gelmistir.
1961-1973 yillar1 arasinda, ithal edilen mal ve hizmetlerin fiyatlarinin artmasi

sebebiyle, stagflasyon yillarinda GSYH’nin 6nceki yillara nazaran daha yiiksek oranda bir

yiizdesi mal ve hizmetlerin ithaline ayrilmaktadir.

Tablo 4: Fransa’nin Baz1 Makroekonomik Degiskenleri (1961-1976)

Enflasyon, tiiketici GSYH Biiyiime Mal ve hizmetlerin ithalati
fiyatlar1 (yilhk %) (yillik %) (GSYH’nin %)

1961 2.4 5.5 12.3

1962 5.2 6.7 12.1

1963 4.9 5.3 12.5

1964 3.2 6.5 13.0

1965 2.7 4.8 12.6

1966 2.6 5.2 13.2

1967 2.8 4.7 13.1

1968 4.6 4.3 135

1969 6.0 7.0 14.8

1970 5.8 5.7 15.3

1971 5.4 5.3 15.4

1972 6.1 45 15.7

1973 7.4 6.3 16.8

1974 13.6 4.3 21.6

1975 11.7 -1.0 17.7

1976 9.6 4.3 20.2

Kaynak: http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview

1961-1973 wyillar1 arasinda Fransa’da enflasyon orani son yil hari¢ %7’yi
geemezken, 1974 yilinda %13.6 ile en yiiksek halini almistir. Biliylime orani1 1961-1975
déneminde pozitif, 1975 yilinda ise negatif olarak gergeklesmistir.
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Tablo 5: Almanya’nin Baz1 Makroekonomik Degiskenleri (1961-1976)

Enflasyon, GSYH GSYH Biiyiime Mal ve Hizmetlerin ithalati
Deflatorii (yillik %) (Yillik %) (GSYH’nin %)
1970 16.6
1971 7.62 31 16.3
1972 4.53 4.3 16.2
1973 6.29 4.8 16.4
1974 7.27 0.9 18.8
1975 5.66 -0.9 18.9
1976 3.30 4.9 20.4

Kaynak: http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview

Almanya’da 1974 yilinda ¢ok kiigiik bir biiyiime ger¢eklesmis, ancak 1975 yilinda
durgunluk meydana gelmistir. Mal ve hizmet ithalatinda ise ¢ok fazla bir degisiklik

goriilmemektedir.

Tablo 6: Japonya’nin Bazi Makroekonomik Degiskenleri (1961-1976)

Enflasyon, tiiketici GSYH Biiyiime Mal ve hizmetlerin ithalati
fiyatlar: (yilik %) (yilik %) (GSYH’nin %)

1961 54 12.0 10.9

1962 6.8 8.9 9.3

1963 7.7 8.5 9.9

1964 3.8 11.7 9.7

1965 6.6 5.8 9.1

1966 5.1 10.6 9.0

1967 4.0 11.1 9.4

1968 5.4 12.9 9.0

1969 52 12.5 9.0

1970 7.7 -1.0 9.4

1971 6.4 4.7 8.9

1972 4.8 8.4 8.2

1973 11.6 8.0 9.9

1974 23.2 -1.2 141

1975 11.8 3.1 12.6

1976 9.4 4.0 12.6

Kaynak: http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview
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Tablo 6’da goriildiigii gibi, Japonya da enflasyon 1961-1972 yillar1 arasinda tek
haneliyken, 1973-1975 yillar1 arasinda ¢ift haneli degere yiikselmistir. Yine Japonya’da
1970 ve 1974 yillarinda durgunluk goriilmektedir.

1.4. OPEC Uyesi Ulkelerin Bazi Makroekonomik Gostergeler Acisindan

Durumu

1970-1975 yillar1 arasinda OPEC f{iyesi iilkelerin GSYH’larma bakildiginda 1970-
1973 arasinda belirgin bir artis mevcut degilken, 1974 yilinda neredeyse iki kat arttig
gozlenmektedir.  Yiiksek petrol fiyatlarnin GSYH’daki bu artislara neden oldugu

sOylenebilir.

Tablo 7: OPEC Ulkelerinin 1970-1975 Yillar1 Arasinda GSYH (Bin $)

Irak iran Kuveyt Suudi Arabistan | Veneziiella
1970 | 3.281.713 10.588.052 2.873.638 5.014.444 12.993.115
1971 | 3.865.346 13.203.457 3.880.392 6.797.048 14.471.557
1972 | 4.113.848 16.346.614 4.450.537 9.230.601 15.922.867
1973 | 5.134.367 25.789.290 5.408.804 14.441.807 19.445.932
1974 | 11.516.762 44.331.002 13.006.948 44.990.986 29.087.099
1975 | 13.458.516 48.942.018 12.022.811 46.528.882 31.413.164

Kaynak: http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview

1970-1975 arasinda mal ve hizmetlerin ihracatina baktigimiz zaman, 1975’e kadar
mal ve hizmetlerin ihracatinda artis yasanmistir. Suudi Arabistan’da ise 1973 yilinda en
yiiksek ihracat yapilmistir. 1975 yilinda Irak hari¢, verilen biitiin iilkelerde ihracat

diismiistiir.

Sonug olarak stagflasyon yillarinda OPEC iilkeleri petroliin fiyatinin artmasiyla ¢ok
yiiksek gelirler elde etmiglerdir.
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Tablo 8: OPEC Ulkelerinin 1970-1975 Yillar1 Arasinda Mal ve Hizmetlerin ihracati

Irak iran Kuveyt Suudi Arabistan Veneziiella

(GSYH %) (GSYH %) (GSYH %) (GSYH %) (GSYH %)
1970 19.2 59.8 54.5 20.9
1971 0.377314 241 66.3 57.1 22.4
1972 -0.09976 241 68.6 64.5 20.4
1973 0.565869 35.2 719 103.2 25.1
1974 1.955346 49.4 85.0 63.5 38.7
1975 0.001831 43.1 80.5 73.7 28.8

Kaynak: http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview

Verilen yillar arasinda OPEC iilkelerinin mal ve hizmet ithalatina baktigimizda ise
1975’e kadar ¢ok fazla bir artis meydana gelmemistir. 1975°de iran, Kuveyt ve Suudi
Arabistan’da mal ve hizmetlerin ithalati, bir 6nceki yila gore yaklasik on puan yiikselmis;
1974 yilinda Irak’in ithalati ise neredeyse ti¢ kat artmistir. Bu durum bize, stagflasyon

yillarinda kazanilan gelirin, mal ve hizmet ithalatinda kullanilmadigin1 géstermektedir.

Tablo 9: OPEC Ulkelerinin 1970-1975 Yillar1 Arasinda Mal ve Hizmetlerin ithalati

Irak iran Kuveyt Suudi Arabistan Veneziiella

(Cari ABDS$) (GSYH %) (GSYH %) (GSYH %) (GSYH %)
1970 662559507.1 19.7 24.1 23.1 16.9
1971 888826025.5 19.9 18.7 18.9 16.8
1972 883748873.5 20.3 20.7 19.1 17.5
1973 1263453285 19.5 22.2 21.6 16.8
1974 3636302066 22.5 13.8 13.3 16.7
1975 5729766339 33.6 26.0 21.8 21.9

Kaynak: http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview

1.5. Tiirkiye’de Stagflasyonun Ortaya Cikisi

Subat 1923 de Izmir’de Tiirkiye Iktisat Kongresi toplandi. Bu kongrenin amaci,

bundan sonra takip edilecek iktisadi kalkinma politikasinin temel ilkelerini ve alinmasi
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gerekli onlemleri tespit etmekti. Bu kongreye c¢iftei, tiiccar, sanayici ve is¢i gruplar
katilmisgtir. Cumbhuriyetin ilk yillarinda 6zel kesimin karli bulmadigi alanlarda devlet
yatirimlar1 devreye girecekti. Takip eden donemde 17 Nisan 1934 yilinda 1934-1938 yillari
arasini kapsayan Birinci Bes Yillik Sanayi Plani kabul edilmistir. Bu plan biiyiik 6lclide
hedeflerine ulagmistir (Sahin, 2012: 32-33).

1940’11 y1llarda ikinci Diinya Savasi nedeniyle devletin ekonomiye olan miidahalesi
artmistir. 1947 yilinda Tiirkiye Iktisadi Kalkinma Plan1 hazirlandi. Ancak bu plan
uygulanamamuistir (Sahin, 2012: 98-99).

1950-1960 yillar1 Tiirkiye ekonomisinde enflasyoncu gelisme yillaridir. Bu yillarda
tamamen yeni ekonomi politikas1 yliriitilmiistiir. Bu donemin ilk yillarinda liberal fikirler
hakim olmus, 6zel sektore kalkinmada Oncelik verilmistir. Yine bu donemde dis ticaret
politikasinda serbestlesme goriilmiistiir. Ithalat %75 oraninda serbest birakilmistir (Basol,

2012,5.83).

1950 yillarinda ortaya ¢ikan Kore Savasi nedeniyle 6zellikle ham maddelere karsi
talep artmis ve fiyatlar yiikselmistir. Bu durum iireticinin satin alma giiclinli artirmigtir.

Ayrica tarim Uriinleri ihracati, ¢ok karlt olmustur (Basol, 2012: 83-84).

1954 yilindan itibaren toplam arzdaki bu gelismelerin tersine donmesine karsilik,
devletin toplam talebi desteklemeye devam etmesi talep enflasyonunu ve buna bagl olarak
maliyet artislarina sebep olmustur. 1958 Istikrar Onlemleri sonucu KiT iiriinlerinin ve ithal
edilen mallarin fiyatlarinda artiglara bagli olarak enflasyon 1959°da %20’yi ge¢mistir.
Ancak para ve kredi hacminin dondurulmasini ongoren istikrar dnlemleri yeni bir sok
etkisi yaratmis ve enflasyonun 1963 yilina kadar ¢ok diisiik diizeyde kalmasini saglamistir

(Eren, 2012: 149).

1962-1976 arasinda asir1 ithal bagimliligi ve ihracattaki nispeten durgunluga
ragmen diizglin bir biiylime temposunun siirdiiriilebilmesinin nedeni, ekonomiye onemli
miktarda dis kaynak enjekte edilmesidir. 1962-1974 yillar1 arasinda kisa ve uzun dénemli
krediler ve dis yardim genellikle 300 ve 500 milyon dolar civarindadir, 1975-1976 yillar

arasinda ise 1 milyar dolara yaklagmistir. Cari islem dengesini destekleyen bir diger dis
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kaynak, Avrupa’daki Tiirk iscilerin gonderdigi dovizlerdir. 1965-1969 yillar1 arasinda 100
milyon dolar civarinda gergeklesen is¢i dovizleri, 1970°den itibaren hizla artarak 1 milyar
dolar1 asmis ve dis ticaret agigmmin kapatilmasinda en Onemli kalem olmustur. Bu
kaynaklarla kapatilan dis ticaret agi@inin milli hasilaya oran1 1970°li yillarda hizla artmis
ve 1974-1976 yillarinda da %81 gegmistir (Boratav, 2012: 122).

1973-1977 yillar1 arasinda Ugiincii Bes Yillik Kalkinma Kalkinma Plani’nda sosyal
dengenin kurulmasi amaciyla yeni bir ekonomik yaklasim ve kalkinma stratejisi kabul
edilmistir. Karma ekonomi sistemi ¢ercevesinde, sosyal reformlar ve sosyal adalet

amaciyla devletin ekonomiye miidahaleleri ve denetimine yeniden agirlik verilmistir

(Basol, 2012: 108).

1970’1li yillarinda petrol fiyatlarinda ani artisla ABD ve Avrupa devletlerinde
baslayan kriz ile miicadele i¢in Tirkiye’de bir takim tedbirler alinmistir; ¢ok fazla siyasi
rekabet ve siirekli se¢cim atmosferinin mevcut oldugu ham petroliin fiyatinin 3 kat arttig1
diinyada, Tiirkiye petrol ve petrol tiirevlerinin fiyatlarim ¢ok az degistirdi. Tiirkiye ticari
kredilerle ve ozellikle Dovize Cevrilebilir Mevduatla ithalat hacmi artirilmaya calisildi.
Fakat 1976°da ihracatin ithalati1 karsilama orani1 1/3’e diistii. Yukaridaki politikalarin, dis
tikanikliklardan kaynaklanan bir bunalim konjonktiiriine gidilirken siirdiiriilmesi

imkansizdi. Nitekim 1977 yilinda kriz patlak verdi (Boratav, 2012: 129).

1977-1979 yillar1 arasinda Tirkiye’de ice doniik, disa bagimli, miidahaleci ve ithal
ikameci politikalar uygulanmaktaydi. 1977 yilinda dis ticaret gostergeleri ¢ok bozulmustu.
Thracat bir 6nceki yila gére 200 milyon dolar gerilemis, ithalat ise %13 artirilmus; ihracatin
ithalat1 karsilama oran1 %30’a diiserken dis ticaret a¢ig1 4 milyar dolar1 ge¢mistir. Milli
hasilanin %5’e yaklasan bir oranda biiylimesi kisa donemli, yliksek faizli Dovize
Cevrilebilir Mevduat (DCM), banker borglar1 ve ticari kredilerle miimkiin kilindi ve yil
sonunda biitiin kredi kanallarinin ttkanmasiyla sonuglandi. Sonug olarak, petrol dahil biitiin
ithalatin pesin para ile yapilmasi zorunlulugu dogdu. Dolar kuru 1977 yilinin sonunda
17.50 TL’den 19.25 TL’ye ¢ikarilmis, 1978’in Subat ayinda 25 TL’ye, 1979 Haziran’da ise
47 TL’ye ¢ikarilmistir. 1978 ve 1979 yillar1 dis kaynaklarin tikanmasi nedeniyle ithalatta
durgunluk meydana geldi. Bu yillar, milli hasiladaki biiylimenin giderek durdugu; ihracatta
ise belli bir artig egiliminin yasandigi yillardir (Boratav, 2012: 139-142).
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1980 yilinda ilk kez Tiirkiye’de stagflasyon yasanmistir. Bundan sonra, 1990 ve
1994 yillarinda stagflasyon meydana gelmistir (Unay, 2001: 34).

Tablo 10: Tiirkiye’de Baz1 Makroekonomik Degiskenler (1975-1982)

GSYH’da Biiyiime (yillik %) Enflasyon, tiiketici fiyatlar1 (yillik %)
1975 7.2 19.2
1976 10.5 17.4
1977 3.4 27.1
1978 1.5 45.3
1979 -0.6 58.7
1980 -2.4 110.2
1981 4.9 36.6
1982 3.6 30.8

Kaynak: http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview

Verilen yillar arasinda GSYH’da artis en yiiksek degerine 10.5 ile 1976 yilinda
ulagmistir. Bunun nedeni, o donemde siirekli se¢im atmosferinin neden oldugu genisletici
politikalar olabilir. Bu yiizden hiikiimet ticari kredilerle ve Dovize Cevrilebilir Mevduatla
yapay bir bliylime gergeklestirmistir. Nitekim daha sonra biiyiime tersine donerek-2.4

daralma ile en diisiik halini almistir.

1975-1982 yillar1 arasinda, enflasyon 1980 yilinda 110.2 ile en yiiksek degerini
almistir. Neoliberal iktisat¢ilara gore; enflasyon ve ekonomik istikrarsizlik devletin
ekonomiye asirt miidahalesinin ve para arzini arttirmasinin, ekonomiden ¢ok fazla kaynak
¢cekmesinin ve etkisiz kullanmasinin sonucudur. Bu durumda, enflasyonu onlemek igin
para arzinin kontrol altinda tutulmasi, kurala gdre para politikas1 uygulanmasi, devletin
ekonomiye miidahalelerinin ortadan kaldirilmasi ve ekonomiden ¢ok fazla kaynak
cekmemesi, biitce agiklarindan kaginmasi ve ekonomide arz talep dengesinin piyasalarin

isleyisine birakilmasi gerekir (Sahin, 2012: 189-190).
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Stagflasyonun diger bir gostergesi issizliktir. Tiirkiye’de 1950’11 yillarda kdyden
kente gociin baslamasi ile birlikte agik issizlik olgusu ortaya ¢ikmaya baslamistir. Bu
donemde issizligin en biiyiik nedeni yapisaldir; hizli niifus artis1 ve yeterli istthdam
alanlarinin agilamamasidir. 1975’ten sonra artan bunalim issizlik oraninin yiikselmesine
neden olmustur. Ciinkii bu donemde sabit sermaye yatirimlari yavaslamis ve eksik kapasite
kullanimi1 ortaya ¢ikmistir. Bu donemin igsizlik oranlarina baktigimizda, 1978’de %12.7,

1979°da %14, 1980°de %15.4 ve en son 1981°de %16.9a ¢ikmustir (Sahin, 2012: 186)

1.6. 24 Ocak 1980 Kararlari

1979 yilinin sonlarina dogru ekonomik bunalim agirlasinca, hiikiimet ekonomiyi

bunalimdan ¢ikarmak i¢in 24 Ocak kararlarin1 yaymlanmistir (Sahin, 2012: 192-195):

1. Enflasyonu kontrol altina almak icin, kamu kesiminde {iretilen mallarin
fiyatlarima yiiksek oranda zam yapilmis ve para arzi kontrol altina alinmis.
Temin edilen dis kredilerle ham madde ve ara mallar1 ithalatinin 6nii agilmis; kit
olan tiikketim mallarinin ithalati ile piyasalarda mal yokluguna son verilmistir.

2. Devletin ekonomideki rolii ve piyasaya dogrudan miidahalesi kismen
azaltilmistir.

3. Dis ticaret serbestlestirildi ve yabanci sermaye yatirimlar tesvik edilmis, doviz
piyasast lizerindeki kontroller ve yasaklar giderek azaltilmistir.

4. Ithalattan alinan damga resmi ve teminatlar biiyiik 6l¢iide asag1 ¢ekilmis, kotaya

tabi mal sayis1 azaltilmistir.

Ihracatta devlet denetimi onemli &lgiide kalkmis ve genis tesvik sistemi
getirilmistir. TL, kisa aralikli kur ayarlamalar ile, sadece nominal degil, reel olarak da

devaliie edilmis, boylece ihracat ve sermaye girisi tesvik edilmek istenmistir.

5. Yabanci sermaye dogrudan yatirnmlarin prosediirlerini azaltmak amaciyla
sermaye ile ilgili tim gorev ve yetkiler Devlet Planlama Teskilati’na (DPT)
bagli Yabanci Sermaye Dairesine devredildi. Yabanci sermaye yatirimlarina

onemli tegvikler getirildi.
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6. Faiz hadlerinin serbest piyasada olusmasina ve negatif faiz uygulamasina son
verilmistir. Mevduat faiz hadlerinin denetimi ve uygulanacak tavan faiz hadleri
konusunda TCMB’ye yetki verilmistir.

7. Sendikal faaliyetler yasaklanmis ve isgi ticretleri ile memur maaslar1 siirekli bir
bicimde fiyat artis oranlarindan daha diisiik oranlarda yiikseltilerek reel olarak
distrilmistir.

24 Ocak 1980 kararlari, Tirkiye’de Ozellikle tarim alaninda iiretimi ve ihracati
gelistirmekte yetersiz kalmistir. Enflasyon siirekli yiikselis gostermis, ulusal ve uluslararasi

diizeyde TL deger kaybetmistir (Oztiirk ve digerleri, 2008: 30 ).
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IKiNCi BOLUM

2. IKTISAT OKULLARINA GORE iKTiSADi DALGALANMALARIN
NEDENLERI

Klasik iktisat okuluna gore iktisadi dalgalanmalarin sebebi, piyasa dis1 soklardir.
Monetaristlere gore digsal sok, para arzidir; Yeni Klasik Okul i¢in beklenmeyen para arzi

artist ve en son Reel Konjonktiir Teorisi i¢in teknolojik soklardir.

Keynesyen, Post Keynesyen ve Yeni Keynesyen iktisat okullarina iktisadi
dalgalanmalarin sebebi igsel bir yapiya sahiptir. Iktisadi dalgalanmanin sebebinin igsel
olmas1 piyasa ekonomisinin basarisizlifina ve bu basarisizligin giderilmesi i¢in devlet

miidahalesine uygun zemin hazirlar (EKinci, 2006: 8).

2.1. Klasik iktisat Okulu

Adam Smith’in 1776 yilinda yayimnladigi Uluslarin Zenginligi adli eser ile klasik
okul baslamis oldu. Klasik Iktisat Okuluna gore, ekonomide devlet minimum seviyede
etkin olmalidir. Devlet faaliyetleri miilkiyet haklarinin korunmasi, milli savunma ve kamu
egitimi alanlarinda olmalidir. Yine Klasik Iktisat¢ilara gore insan dogasmnin temelinde
kisisel ¢ikar vardir ve bu ¢ikarlar arasinda dogal bir uyum mevcuttur. Analizlerinde uzun
donemi kullanmiglardir. Klasikler paranin sadece alisverisleri kolaylastiran bir aracidan
ibaret oldugunu ileri siirmektedirler. Bu nedenle para yansizdir. Ayrica biitiin iktisadi
kaynaklar ve iktisadi faaliyetler 6nemlidir. Buna ek olarak; klasikler analizlerini, belirgin
iktisat teorilerine ve yasalara dayandirarak iktisat bilimine biiyiik katki saglamislardir
(Bocutoglu, 2012: 50-51). Klasik iktisatta tiim mal ve faktor piyasalarinda tam rekabet
kosullar1 gecerli oldugu ve esnek fiyatlarin piyasalari dengeye getirdigi varsayilmaktadir
(Sahin, 2006: 313).



Klasik iktisatta istihdam ve iiretim teorisi ile Say yasasi, emek ve mal piyasalarinin
dengesini inceleyerek reel sektoriin denge sartlarini ortaya koyarken; paranin miktar teorisi

ise modeldeki parasal sektoriin denge sartlarin1 gosterir (Bocutoglu, 2008: 7).

2.1.1. Klasik istihdam Teorisi

Klasik iktisat¢ilara gore; emek arzi, belirli iicret karsiliginda sunulmaya hazir
caligma saatleri toplami demektir. Kisi emegini sunmaya hazir ise, licret ve bos zaman
arasinda tercih yapacaktir. Ucret yiiksek ise bos zamanin alternatif maliyeti yiiksek oldugu
icin ¢alismay1 tercih edecektir. Buradan emek arzinin reel iicretin artan bir fonksiyonu

oldugu ortaya ¢ikmaktadir (Sahin, 1997: 173).

Klasik iktisatgilara gore, emek talebi, kar maksimizasyonu amaciyla hareket eden
firmalar tarafindan yapilir. Kar maksimizasyonu, marjinal gelirin marjinal maliyete esit
oldugu noktada meydana gelir. Firmalar, kar maksimizasyonu noktasina kadar emek talep

ederler (Bocutoglu, 2008: 12-13).

Emek talebi, iicret degismeleri karsisinda yeterli bir esneklige sahiptir. Ucretleri
diismesi, emek talebini artirir. Ucretlerin yiikselmesi ise emek talebini azaltir (Kiligbay,

1974: 294).

Toplam talep, iicret degismelerinden etkilenmez. Is¢iler az iicret alsalar dahi toplam
talebin degismedigi farz edilmistir. Bunun sonucu olarak, firmalarin marjinal gelir

egrilerinin ticret gelirinden bagimsiz oldugu kabul edilmistir (Kiligbay, 1974: 294).

2.1.2. Klasik Uretim Teorisi

Klasik okula gore, kisa donemde miktar1 degistirilebilen tek iiretim faktorii emek
oldugu icin, bu dénemde iiretimi belirleyen faktor emektir. Uzun dénemde, biitiin iiretim

faktorlerinin miktar1 degisebileceginden, emek miktarinin yaninda sermaye girdisinin

miktari ile teknoloji seviyesi de tiretimi belirler (Bocutoglu, 2008: 12).
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2.1.3. Say Yasasi

Jean Baptiste Say’a gore; mallarin para ile degil mallarla satin alindig1 ve paranin
sadece miibadeleyi kolaylastiran bir ara¢ oldugu ekonomide, bir {iriinlin sadece ortaya
¢ikist bile, hemen o anda bagka firiinler i¢in satin alma olanagi yaratmakta ve miibadele

islemi tamamlandiginda tiriinlerin iriinlerle satin alindig1 goriilmektedir (Aydin, 2013: 2).

Say, liretim artisinin ayni zamanda dogrudan tiiketim artisina yol agacagini
belirtmistir. Satin aldigimiz mal ve hizmetlerin degeri, lrettigimiz mal ve hizmetlerin
degerine esit oldugu icin; ne kadar fazla iiretirsek, o kadar fazla satin aliriz. Bazi {irtinlerin
satilmamasi, bu iriinlerin asir1 tretildigi anlamina gelmez. Bu iirlinlerin satilmamasinin

nedeni, bagka tirlinlerin yetersiz tiretilmesidir (Aydin, 2013: 5).

2.1.4. Paranin Miktar Teorisi

Klasik okula gore, para miktari ile fiyatlar genel seviyesi ve paranin degeri arasinda
sik1 bir iliski mevcuttur. Miktar teorisi kisaca, para miktari ile paranin degeri arasindaki
ters yonlii iligkiyi agiklar. Daha agik bir ifadeyle; para miktarinda bir artis halinde paranin
degeri diiser, aksine para miktarindaki diisme halinde paranin degeri yiikselir (Sahin, 1997:

273).

2.2. Klasik Iktisat Okuluna Gére Iktisadi Dalgalanmalar

Klasik okula gore; serbest piyasa ekonomisi, goriinmez bir el gibi isleyerek
ekonominin en iyi kosullarda ¢aligmasini saglar. Boyle bir ekonomi daima tam istthdam
noktasinda dengededir. Ancak kisa siireli dengeden sapmalar meydana gelebilir, bunun

nedeni dissal soklardir (Ekinci, 2006: 24).

Klasik iktisadin hakim oldugu yillarda, 6nde gelen iktisat¢ilarin ¢cogu uzun dénem
denge sorunlariyla ilgilenmislerdir. Bu yiizden kisa donemli iktisadi dalgalanmalar sorunu
g6z ard1 edilmistir. Ekonomik faaliyetlerdeki durgunluk donemleri daha ¢ok uzun dénemli
biiyiime trendindeki kisa donemli ticari veya finansal krizler olarak goriilmekteydi (Ekinci,
2006: 6).
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Keynesyen agidan konjonktiir dalgalar1 hem biiyiik 6l¢ekli hem de uzun siirelidir ve
iktisadi refaha zarar vericidir. Konjonktiir devresinin durgunluk doénemlerinde, isciler ve
firmalar karamsar olmaktadirlar. Ancak yeni klasik ve yeni klasik reel konjonktiiriin
Ongordigiiniin aksine, isciler ve firmalar, iiretimi ve isttihdami kendi arzulan ile kismig

olamazlar (Bocutoglu, 2008: 267).

2.3. Klasik iktisadin Sona Ermesi

1929 Biiyiik Bunalimin ilk etkisi; hisse senedi, bono ve tahvil gibi degerli kagitlarin
islem gordiigli piyasalarda degerinin diismesidir. Ayrica 1929-1932 ddéneminde bazi
Avrupa lilkelerinde GSYH, imalat sanayi liretimleri ve nominal ihracat oranlarinda 6nemli
diisiisler meydana gelmistir. Bunun sonucu olarak issizlik, 6nemli 6l¢iide biiylimiistiir. Bu
sonuglar, devlet miidahalesinin iilke ekonomisine egemen olmasina yol agmistir. Diinya
ekonomilerinde boyle bir ¢okiis sonucunda Klasik diisiinceye olan giiven sarsilmistir. ABD
1929 Bunalimindan kurtulmak i¢in Keynes’in diisiincelerine bagvurmustur (Duman, 2011:

69-72).

2.4. Keynesyen Iktisat Okulu

1936°da istihdam, Faiz ve Paranin Genel Teorisi adli kitabiyla doneminin en biiyiik
iktisat¢is1 olan John Maynard Keynes, eksik istthdamda da dengenin var olabilecegini

gosteren Oonemli bir iktisat¢idir.

Keynes’in c¢alismalarinin énemli bir sonucu da, Klasik iktisadin serbest piyasasiyla,
Karl Marx’1n sosyalist piyasasinin arasinda bir eksik rekabet piyasasi kurmasidir. Klasik
iktisat devlet miidahalesine tamamen karsiydi; clinkii devlet piyasanin dogal akisini
bozuyordu. Sosyalist sistem ise tamamen devlet miidahalesini savunuyordu. Bdylece

iretilenler esit olarak bolistilecekti.

Oncelikle Keynes’in iktisat bilimine getirmis oldugu yeniliklere kisa bir goz
atarsak; Keynes’ten Onceki klasik iktisat, iktisadin mikro temellerini ele almaktaydi.
Keynes ile birlikte makro analiz yeniden dogdu. Keynes “Genel Teori ’sinde; efektif talep,

likidite tercihi ve sermayenin marjinal etkinligi iizerinde durmustur.
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Keynes’in diger bir yeniligi; isgiicliniin reel {icrete degil, nominal iicretlere bakarak
isgiicli arzinda bulunmalariydi. Ayrica istihdam isgiicli tarafindan belirlenmekteydi. Cikti
diizeyini belirleyen Keynes’e gore efektif talepti. Efektif talep, ayn1 zamanda ¢ikt1 diizeyini

belirlerken isgiicii talebini de belirlemekteydi.

Klasik iktisatta gelecekte bugiinkiinden farkli bir sey olmayacakti, duragan bir
bekleyis vardi. Zaten iiretilen mallarin hepsi satilacakti. Talep yetersizligi miimkiin degildi.
Ciinkii bir mal ortaya konuldugu anda onu satin alacak giicte yaratiliyordu. Ancak

Keynesyen iktisatta gelecek belirsizdi ve sermayenin marjinal etkinligi s6z konusuydu.

Klasik teoride ticret ve fiyat esnekligi nedeniyle ekonominin kendiliginden dengeye

gelecegi goriisiine karsilik Keynesyen teoride; ticret ve fiyatlarin katiligi mevcuttu.

Keynes’e gore istihdam ¢ikti diizeyine, ¢ikt1 diizeyi de, yatirim diizeyine baglidir.
Yatirim sermayenin marjinal etkinligi ve faiz oranina baghdir. Yani yatirimi belirleyen

yatirnmcinin uzun dénemde bekleyisleri ve beklenen kazanglariyla birlikte faiz oranidir.

Keynes’e gore goriinmez el diye bir sey yoktur. Eger ekonomide kriz varsa, devlet
buna para ve maliye politikalariyla miidahale etmelidir. Keynesyen iktisatta, para talebinin
gelire duyarlilign diisiik ve faize duyarliligr yiiksek oldugu i¢in para piyasasinda denge
noktalarinin birlesimini gosteren LM dogrusunun egimi diisiiktiir. Buna karsin yatirimlarin
faize duyarlilig ile carpan katsayisinin degeri diisiik oldugu icin mal piyasasinda denge
noktalarinin birlesimini gosteren IS dogrusunun egimi yiiksektir. Bu sebepten dolayi

maliye politikasi para politikasina nazaran daha etkindir.
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Sekil 2: Keynesyen Iktisatta Maliye Politikasi

E

Kaynak: Bocutoglu, 2012: 121

Ekonomi baslangigta Ry faiz orani, Yo milli gelir diizeyinin bilesimi olan a eksik

istthdam noktasinda dengededir.

Kamu harcamalarindaki bir artis yoluyla genisletici bir maliye politikasi
uygulandiginda ISy dogrusu paralel olarak saga kayar ve ekonomi R; faiz orani, Y1 milli

gelir seviyesinin oldugu IS; dogrusunun iizerinde b noktasinda dengededir.

Kamu harcamalarinin artmasi ¢arpan etkisiyle milli gelir seviyesini Yo’dan Yi’e
yiikseltir. Milli gelirin yiikselmesiyle birlikte islem, ihtiyat ve spekiilasyon giidiisiiyle para
talebi artar, para arzi sabitken para talebinin artmasi faiz oranin1 Ro’dan Rj’e ylikseltir

(Bocutoglu, 2012: 121).

Faiz oraniin yiikselmesi, 6zel sektoriin yatirim harcamalarini azaltir. Buna dislama
etkisi (crowding out) denir. Yatirimlardaki azalma yatirim harcamalarinin faize

duyarliligina baghdir (Bocutoglu, 2012: 121).

2.4.1. Efektif Talep

Keynes’e gore; yetersiz talep, liretim hacmini kisitlar; bunun sonucu olarak {iretim
faktorleri geliri azalir ve tekrar bir efektif talep diismesine neden olur. Issizligin sebebi de

efektif talep yetersizligidir (Serdaroglu, 1998: 34).
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Eksik istihdamda efektif talebin degismesi, fiyatlar genel seviyesini degistirmez,
tiretim ve istihdam diizeyini degistirerek ekonominin dengesini saglar. Keynes efektif
talebi belirleyen bilesenleri yatirnrm harcamalari ve tiiketim harcamalar1 oldugunu
aciklamistir. Ona gore; tiikketim ve yatirim mallan talepleri farkli degiskenlere baglidir.
Tiiketim mallar1 talebi gelire, yatirim mallar talebi karliliga baglidir. Bu nedenledir ki
toplam talep, satis hasilatinin daima tam istihdam iiretimindeki toplam maliyeti veya arz

fiyatin1 karsilayacak diizeyde olmaz (Bocutoglu, 2008: 59).

Toplam talep bileseni tam istihdami saglayan gerekli efektif talep seviyesinde

olmadiginda denge eksik istihdam seviyesinde olusur.

2.4.2. Sermayenin Marjinal Etkinligi

Sermayenin marjinal etkinligi, sermayeden elde edilmesi beklenen gelir ile o
sermayeyi Uretmenin maliyeti arasindaki iliskidir. Keynes’in ifadesi ile sermayenin
marjinal etkinligi, bir sermaye malindan o sermaye malinin kullanma siiresi i¢inde elde
edilmesi timit edilen yillik hasilalar serisinin bugiinkii kiymetini, o sermaye malinin arz

fiyatina esitleyen iskonto oranidir (Ertop, 2006: 96).

Keynes’in iktisadi diisiincesinde diger bir varlikta tahvillerdir. Bu tahvil faiz
oranityla, sermayenin marjinal etkinligi, yeni sermaye mallariyla yapilan yatirimlarin

yapilabilirligini belirler (Bocutoglu, 2008: 60).

Klasik iktisatta yatirimlar sadece faiz oranlarina bagliyken Keynes’te faiz
oranlarinin yaninda sermayenin gelecekte beklenen getirisine baglidir. Keynes, belirsizligi
g0z ontlinde bulundurarak yatirim kararida hayvani i¢giidii adin1 verdigi davranis egiliminin

de etkili oldugunu belirtmistir.
2.4.3. Mal Piyasasinda Denge ve Say Yasasi
Say’in mahrecler kanununa gore her arz kendi talebini yaratir ve ekonomi tam

istthdam seviyesinde dengeye gelir. Sonucta toplam talep yetersizligi olusmaz. Say

yasasina gore ekonomi tam istihdama kendiliginden ulasir. Keynes, Say yasasina karsidir.
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Keynes, ekonomide yatirimlara doniistiriilmeyen tasarruf fazlasinin toplam talep
yetersizligine, stoklarin birikmesine ve gelir seviyesinin diismesine neden oldugunu

belirtmistir (Bocutoglu, 2008: 77).

2.4.4. Marjinal Tiiketim Egilimi ve Carpan

Keynes, tiiketim egilimini reel gelirin istikrarli bir fonksiyonu oldugunu
sOylemistir. Tiiketici davramisini etkileyen gelir dagilimi ve gelir dagilimini belirleyen
toplumsal kurumlar, yerlesik uygulamalar, psikolojik etkenler gibi faktorler genellikle kisa
donemde degismez. Dolayisiyla tiikketim fonksiyonu biiyiik 6l¢iide istikrarlidir (Kiligbay,
1974: 346).

Keynes’e gore tiiketim gelire baghdir. Ancak tiiketimdeki artis gelirdeki artigtan
daha azdir. Dolayisiyla marjinal tiikketim egilimi 1’den kiiciiktiir. Bu nedenle ekonomide
gelir seviyesi artarken, tiiketim harcamalarmin toplam talepteki payi azalir. Carpan
etkisiyle ortaya c¢ikan gelir artis1 bir siire sonra olusacak sizintilarla giderek azalacak ve
yok olacaktir. Carpanin isleyisi nedeniyle gelirde meydana gelecek artiglar belirli bir
zaman gecikmesini gerektirmektedir. Keynes ¢arpanin dinamik yoniinii degil statik yoniini
ele almistir (Kiligbay, 1974: 347).

2.4.5. istek Dis1 Issizlik

Keynes’e gore serbest piyasa ekonomisi her zaman tam istihdami saglamaz.
Keynes’e gore klasik teori 6zel bir durumdur. Genel Teoride de {izerinde durulan nokta,
cari Ucretlerden ¢alismaya razi oldugu halde is bulamama durumu olarak adlandirilan

‘istek disi issizlik’ durumudur.
1930’lu yillarda insanlar cari fiyattan c¢alismak istedigi halde is bulamiyordu.

Klasik teoriye gore bu durum gegiciydi ancak denildigi gibi olmadi ve yaygin bir issizlik

goriildil.
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2.4.6. Tasarruf Paradoksu

Tasarruf paradoksunda, gelir sabitken, marjinal tasarruf egilimindeki bir artig, diger
sartlar sabitken, mallarin toplam talebini azaltir. Tasarruf paradoksu, tam istihdami
engeller. Sonug olarak milli gelir sabitken tasarruflardaki artisin milli geliri diislirmesine

‘tasarruf paradoksu’ denir (Bocutoglu, 2009: 206).

2.4.7. Ucret Oranlan ve Isgiicii

Klasik isgiicii arz fonksiyonuna gore is giicii reel iicrete bagl ¢alisan homojen bir

piyasadir.

Keynes, parasal iicreti ve reel iicreti birbirinden ayirmistir. Keynes, is¢ilerin
marjinal verimliliklerine esit bir iicreti kabul etmemeleri nedeniyle, kendi arzulariyla issiz
kalmalar1 diisiincesini reddetmistir. Clinkii Keynes’e gore issizlik yetersiz toplam talep

nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir.

Neoklasikler’e gore iicretler esnektir; ¢iinkii tam istihdamin saglanabilmesi i¢in reel
licretlerin diismesi gerekir. Issizlik nedeniyle ortaya ¢ikacak parasal iicretlerdeki azalmalar,
reel {licretleri diislirerek ekonominin tam istthdama gelmesini saglar. Bu durum tam
istihdami garantiler ve istek dis1 igsizlik olmaz. Keynes’e gore ise parasal iicretlerin
diisiiriilmesi, tam istthdami saglamaz. Keynes’e gore is¢iler parasal iicretlerin azalmasina
tepki gosterir, ancak fiyat artisina bagli olan reel iicret azalisina tepki géstermez. Bunun
nedeni “para aldanmasi” dir. Keynes, licret pazarliint modeline dahil etmemistir.
Keynes’e gore licret pazarligi ile parasal iicretlerin belirlenebilmesine ragmen reel {icretler
belirlenmemektedir. Keynes iscilerin diisiik iicrete tepki gdstereceklerini iddia etmistir. Iste
bu licret kesintisine kars1 direniste gelecekteki fiyat ve licretlerin tahminindeki yetersizlik

sebep olur (Berber, 2014: 283-284).

Bu nedenle Keynes’e gore iicretler asagi dogru katidir. Bu durum hem dengenin
hem de eksik istthdamin es anli olarak gerceklesmesini saglar. Bu denge eksik istihdam

dengesidir.
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2.4.8. Likidite Tercihi

Bireyler faiz beklentilerine gore varliklarinin tiimiinii nakit veya tahvil olarak
tutmayi tercih etmektedir. Gergek hayatta ise bireyler degisik yatirim araglarii kullanir.
Tobin, Keynes’in yaklasimini bu yonden gelistirmistir. Tobin’e gore degisik varlik ¢esitleri
arasinda sec¢im yapilirken riskler ve getiriler dikkate alinmalidir. Boylece optimal portfoy
olusturulur. Keynes’in spekiilatif amagl para talebi, gelecekteki faiz oranlar iizerindeki

beklentilerdeki belirsizlige baglanmistir. (Parasiz, 1992:368-369)

Para talebi ile para arzi arasindaki iliski faiz oranim belirler. Keynes’e gore faiz
parasal bir olgudur. Gelecekte menkul kiymetlerin fiyatlarinda belirsizlik oldugunda
ekonomik birimler ellerinde para tutma ihtiyact duyarlar. Bu nedenle Keynesyen modelde
para 6nemlidir. Belirsizlikteki degisimler planlanan likidite tercihinde degisikliklere neden
olur. Keynes’e gore para iglem, ihtiyat ve spekiilasyon giidiileriyle talep edilir. Klasik

iktisatta ise para sadece islem giidiisiiyle talep edilmektedir (Sahin, 1997: 281-284).

2.4.9. Uriin Fiyatlandirmasi ve Fiyat Seviyesi

Keynes’e gore, biitiin piyasalar fiyat alicis1 oldugu ve homojen iiriinler iireten ¢ok
sayida firmanin bulunmadigi var sayilmaktadir. Piyasalarda Olcege gore sabit getiri
olmadigi agiktir. Firmalar i¢in negatif egimli talep egrisi, hem piyasa gelirlerine hem de

fiyatlara baghdir (Bocutoglu, 2008: 58).

Piyasa gelirleri de degistigi i¢in firmalar klasiklerde oldugu gibi tam istihdam

seviyesinde de reel ¢iktiy1 sabit kabul etmemektedir.

2.5. Keynesyen Iktisat Okuluna Gére iktisadi Dalgalanmalar

Keynes’e gore iktisadi dalgalanmalarin temel nedeni tiiketim egilimindeki, likidite
tercithindeki ve sermayenin marjinal etkinligindeki dalgalanmalardir. Sermayenin marjinal
etkinligi, sermaye mallarinin miktari, sermaye mallar1 iiretiminin cari degeri ve sermaye
mallarmin gelecekteki getirileri ile ilgili bugiinkii beklentileri igerir. Bunun yaninda

gelecekle ilgili tahminlerin dayanagi genellikle istikrarsizdir. Keynes sermayenin marjinal
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etkinliginin faiz oranlarindan daha etkin oldugu kanaatindedir. Ciinkii sermayenin marjinal
etkinligi faiz oranina gore gelecekteki beklentileri daha fazla yansitir (Ekinci, 2006: 64-
65).

2.6. Keynesyen Iktisadin Sona Ermesi

1970’1i yillarda ortaya c¢ikan yiiksek enflasyon ve yiiksek issizligin bir arada
goriilmesiyle olusan stagflasyonu, Phillips egrisi baglaminda agiklayamayan Keynesyen

diisiincenin sonunu getirmistir (Berber, 2014: 297).

2.7. Post Keynesyen Iktisat Okulu

Post Keynesyenler, Keynes’in yazilarinin gercekte Ortodoks iktisat olarak
adlandirilan Neo-Klasik iktisattan kesin olarak ayrildigina inanmaktadirlar. Bu okula gore,
Ortodoks iktisat Okulu’nun Iktisadi analizlerine karsi cikarken alternatif iiretmek igin
Keynes’in yazilarina déonmekte ve daha gercek¢i firma ve birey davraniglari iizerinde
calismaktadirlar. Bu anlamda tam bilgi marjinal maliyetlere dayali fiyatlandirma, rasyonel
iktisadi birey ve rasyonel beklentiler gibi varsayimlart reddetmektedirler. Post
Keynesyenlerle Ortodoks iktisadin {izerinde anlasamadiklari bir konu da belirsizliktir

(Yavuz ve Tokucu, 2006: 150).

Bireyler tercihlerin alindigi zaman ile sonuglarin gergeklestigi zaman arasinda
onceden goriilmeyen degisimlerin olacagimi bilirler ve gelecekteki sonuglarla ilgili
bugiinden elde edilen bilgilere giivenmezler; bu yiizden gelecekle ilgili olasilik hesaplarina
dayal1 bilgi yoktur. Daha acik bir ifadeyle buradaki belirsizlik mutlak anlamda belirsizliktir
(Yavuz ve Tokucu, 2006: 151).

Post Keynesyen iktisadi dalgalanma yaklasimi Kalecki’nin iktisadi dalgalanmalarla
yaptig1 caligmasina dayanir. Kalecki bliylimede meydana gelen dalgalanmalar agiklarken,
her ne kadar girisimcinin toplam tasarrufunu, yatirirmin temel kaynagi olarak gorse de
girisimcinin yatirim kararimi gelecek donemdeki beklenen toplam karliliga gore aldigim
belirtir. Yeni yatirimin karlilik orani, toplam briit karlili§in, mevcut sermaye stokuna orani

olarak tanimlanir ve cari donemdeki briit karliliga gore hesaplanir (Ekinci, 2006: 65).
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Kalecki’ye gore, kapitalistin harcamasi olarak diisiiniilen yatirimin, refahin kaynagi
oldugunu ve yatirimlardaki artisin, ekonomiyi canlandirdigini ve bu canlandirmanin
tekrardan yatirim igin ekstra bir harcama yarattigini belirtir. Ayn1 zamanda, her yatirim
yeni sermaye Ve techizati tiretir ve mevcut sermaye stokunu genisletir. Teknolojik ilerleme
modelin diginda tutuldugunda bu durum o6nceki kusaga basit bir ilavedir. Sermaye
techizatindaki biiyiime, gecmis donemdeki yatirim siparislerinin miktaria baglidir. Bunun
anlami, sermaye techizati arttik¢a, karlilik diisecektir. Boylece toplam sermaye stokundaki
bliylime, sermayenin karliligt ve bu yolla ilave yatirim talebi iizerinde negatif etkiye
sahiptir. Yatirim siparisleri daha yavas artacak ve bir sonraki donemde azalarak, durgunluk
donemini etkileyecektir. Efektif yatirim amortisman seviyesinin altina diistiikten sonra
toplam sermaye stoku artmaya baslayacaktir. Boylece karliliktaki diisme duracak ve
yatirnm harcamalarindaki yeniden artis1 tesvik edecektir. Karlilikla beraber yatirimin bu
sekilde dalgalanmasi ekonomideki dalgasal hareketleri meydana getirmektedir (Ekinci,

2006 87).

2.8. Monetarist Okulu

Monetarist okul, Milton Friedman oOnciiliigiinde kurulmustur. 1970’lerde
stagflasyon krizinin ¢ikmasiyla birlikte Keynesyen okul 6nemini yitirmis ve Monetarist
okul giindeme gelmistir. Bu 6greti, liberal goriisii benimser ve paranin ekonomideki roliine
cok Oonem verir. Ayrica monetarist okul uyumcu beklentiler hipotezini benimsemistir.
Kisaca uyumcu beklentiler hipotezi, ekonomik birimler gelecekteki kararlarini almada

gecmis donem deneyimlerinden yararlandigini ifade eder.

Monetarist okula gdre para politikasi, maliye politikasina gore daha etkindir. Para
talebinin faiz oranlarma gosterdigi tepki kiiciik oldugu i¢in, para piyasasi dengesini
gosteren LM egrisi daha diktir. Ayrica maliye politikasi gelir iizerinde kiigiik bir etkiye
sahiptir (Mankiw, 2010: 374).
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Sekil 3: Monetarist Okula Gore Para Politikasi

LM
N O Lm,

Kaynak: Bocutoglu, 2009: 362

Ekonomi ilk 6nce a noktasinda, Yo milli gelir diizeyi ve R; faiz oraninin kesisim

noktasinda dengededir.

Genisletici para politikast uygulandiginda LM dogrusu paralel olarak saga kayar ve
LM; konumuna gelir. Yeni denge noktasi (b), daha diisiik faiz oran1 ve daha yiiksek milli

gelir seviyesinde dengelenir.

Monetarist okul, krizlerin nedeni olarak digsal soklar1 goriir ve bu dissal sokun
sebebi de para arzidir. Para arz1 ekonomik biiylimeye paralel bir sekilde kontrollii olarak

arttirtlmalidir. Enflasyon her zaman i¢in parasal bir olgudur.

Friedman ve Schwartz’a gbre para politikasi enflasyona sebep olur, bu durumun
sonucu olarak faiz oran1 diisiik bir seviyede tutulamaz. Enflasyon, ancak para arzi artiginin

kisitlanmasiyla dnlenebilir (Ekinci, 2006: 88).

Friedman (1968: 14-16), ekonomide istikrar1 saglamak i¢in iki 6nemli 6n kosul ileri

surmektedir:

IIk olarak, para politikasi yoneticilerinin kontrol edebilecekleri biiyiikliikleri

izlemeleri gerektigidir. Otoriteler, genellikle faiz veya cari igsizlik oram gibi biiyiikliikleri
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izleme egilimindedirler. Para politikasi i¢in ikinci kosulu, para politikas1 otoriteleri keskin

karar degisiminden kaginmalidir.

Para arzindaki degisim orani ile ekonomik faaliyetler arasindaki gecikme siiresi ve
para arzindaki degisimin ekonomik faaliyetler {izerindeki etkisinin belirsiz olmasi, para
politikasinin etkili olmamasina neden olabilir. Bunun i¢in Friedman’in 6nerdigi ¢6ziim
“sabit parasal genisleme orani kurali“ olarak adlandirilir. Bu kuralda, para arzindaki
bliylime oraninin, kabaca ekonomik biiylime oranina esit, uzun dénemde fiyat istikrarini
saglayacak sabit bir oran olmas1 gerektigini ifade eder. Bu sekilde uygulanacak bir para
politikasi, daha diisiik bir enflasyon ve deflasyon olusturacak ve diinya iktisat tarihinde

gozlemlenen biiyiik dalgalanmalara neden olmayacaktir (Ekinci, 2006: 96).

Parasal biiylimenin artmasi genislemeye, parasal biiylimedeki yavaslama resesyona
gecici olarak neden olmaktadir. Parasal biiylime sonucunda ekonomideki reel para miktar
ve reel para ankesleri artar, faiz oranlar1 ve doviz kuru diiser. Finansal piyasalarda
meydana gelen hareketlilik diger piyasalar1 da etkiler ve tiikketim harcamalarinin, yatirim
talebinin ve ihracatin artmasina neden olur. Parasal biiylimedeki artis toplam talebi
artirarak ekonomik genislemeye neden olacaktir. Parasal bliylime oranindaki bir diisme ise,
resesyona neden olacaktir. Monetarist Iktisatgilara gore, parasal {icret oran1 kisa donemde
gecici olarak yapiskandir. Friedman kisa donemde ekonomideki fiyat diizeyinin beklenen

fiyat diizeyinden farkli oldugunu one siirer (Firat, 2012: 409).

2.8.1. Uyumcu Beklentili Phillips Egrisi

A.W. Phillips tarafindan ortaya atilan igsizlik orani parasal ticret iligkisi; 1861-1957
donemini kapsayan ¢alismaya dayanmaktadir (Bocutoglu, 2012: 182).

Emek talebi arttikca iicretler artar. Bunun yaninda emek piyasasindaki
dengesizlikler ve dar bogazlar issizlige karsin {icret artisgina neden olabilirler. Isgiiciiniin
mobilitesinin az olmasi nedeniyle de bir bdlge ya da alanda issizlik olsa bile, diger
kesimlerde ticretler yiikselebilir. Ek olarak, sendikal baskilar nedeniyle issizligin azaldig

donemlerde, isletmeler iicret artisi taleplerine genelde boyun egerler (Unay, 2001: 28).
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Sekil 4: Phillips Egrisi

Ve v e P
P>P. P=P. P<P.
;
|\ T/ g SRE— C
U L*Epcz\s:pc;

Kaynak: Bocutoglu, 2012: 186

Seklin dikey ekseninde (W) parasal iicret cinsinden enflasyon oranini, yatay
eksende ise igsizlik (U) yer almaktadir. A noktasi beklenen ve gerceklesen enflasyonun
birbirine esit oldugu noktadir. SPC; sifir enflasyon beklentisine gore ¢izilen kisa donem

Phillips Egrisi’ni gostermektedir (Biiyiikakin, 2008: 145-146).

Hiikiimetin; issizligi, dogal issizlik oraninin altina diisiirmek istedigini varsayalim.
Hiikiimetin bu amaca ulagsmak i¢in para arzini fiili enflasyonun beklenen enflasyonu
ge¢mesiyle sonuglanacak oOlgiide ylikseltmesi gerekir. Genisletici politikanin talepte
olusturdugu artis, firmalar {iretimi artirmay1 tesvik edecek ve iscilere daha yiiksek iicret
ddenmesine neden olacaktir. Ucretlerde meydana gelen artis dogal issizlikte azalisa sebep
olacak ve boylece B noktasina gelinecektir. Burada issizlik oram1 U; ve enflasyon orani
W, dir. Ekonominin yeni dengesi B noktasidir. Isciler enflasyonun yiikseldigini gérdiikten
sonra, sifir enflasyon beklentisinde yanildiklarini anlayacak ve enflasyon beklentilerini
diizelterek daha yiiksek tcretli islere girmek i¢in isten ayrilacaklardir. Ekonominin yeni
dengesi C noktas1 olacaktir. Bu denge noktasinda issizlik orani dogal issizlik orani

seviyesinde ve enflasyon orani da W;~ da sabitlenecektir (Biiyiikakin, 2008: 146).

2.9. Yeni Klasik Okulu

Yeni klasik okul, monetarist okuldan ayrilarak, 1970’11 yillarda yeni klasik okulu

olusturmuslardir. Bu okula gore; iktisadi denge, serbest ve tam rekabet kosullarinin isledigi
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bir ekonomide kurulur. Yeni klasik okul, monetarist okulun uyumcu beklentiler hipotezine
kars1 rasyonel beklentiler hipotezine vurgu yapar. Rasyonel beklentiler hipotezine gore,
kisi ve firmalar ekonomi ile ilgili yeterli bilgiye sahiptir ve buna bagl olarak, bu birimler

piyasa ile ilgili dogru karar alirlar. Olabilecek herhangi bir yanilma gecicidir.

Yeni klasik okula gore; iktisadi dalgalanmalarin sebebi, beklenmeyen para arzi

artigidir.

Sekil 5: Yeni Klasik Iktisatta Onceden Kamuoyuna Duyurulmadan Uygulanan

Genisletici Para Politikasi

Pt - S
P2
P1
Po
N AD,(Ms))
ADo(MSy)
Y, Y1 g

Kaynak: Bocutoglu, 2012: 244

Merkez Bankasi, 6nceden kamuoyuna ilan etmeden para politikas1 uyguladiginda,
toplam talep egrisi (ADyp) saga kayarak (AD;) konumuna gelir. Gegici olarak liretim ve
istihdam artacaktir. Ciinkdi, eksik bilgiye sahip olan firmalar, fiyatlar genel seviyesindeki
artis1 kendi iirettikleri mallarin nispi fiyatlarinda bir artis sanacaklar ve iiretimi ve istthdami
artiracaklardir. Ancak ekonomik karar birimleri bu durumu fark ettikleri zaman, 6nceden
duyurulmadan yapilan para politikas1 etkinsiz hale gelecektir. Fiyatlarda genel artis olmasi
fiyat beklentisini ylikseltecek ve kisa donem toplam arz dogrusu paralel olarak sola (So’dan
Si1’e) kayacaktir. Ekonominin yeni dengesi, uzun donem arz egrisi (LS) tizerindeki C

noktasina kayacaktir (Bocutoglu, 2012: 244-245).

Ozetle ekonomi baslangigta LS uzun dénem toplam arz dogrusu iizerindeki A

noktasinda dengedeyken, 6nceden duyurulmadan yapilan para politikasiyla birlikte yeni
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denge B noktasina kayacaktir. Ekonomik birimler yapilan para politikasinin farkina
vardiklarinda ise kisa donem arz egrisi yiiksek fiyat beklentisi nedeniyle sola kayacak ve

yeni denge noktasi1 C noktas1 olacaktir.

2.10. Reel Konjonktiir Teorisi

Reel konjonktiir dalgalanmalari, bir ekonominin gelir, iiretim ve 6zellikle emek de
parasal olmayan nedenlerden dolayr ortaya ¢ikan ve tekrarlanan dalgalanmalardir.
Dalgalanmalarin diger reel kaynaklari, vergi oranlarindaki ve kamu harcamalarindaki
degismeler, kamu diizenlemeleri, ticaret hadleri, enerji fiyatlar1 ve zevklerdir (McGrattan,

2005 1).

Ekonomik dalgalanmanin temel sebepleri (Knoop, 2004: 96-97):

Petrol fiyatlar: gibi iiretimde kullanilan énemli girdilerin fiyatlarinda degismeler:
daha yiiksek girdi fiyatlar1 {iretim maliyetlerini yiikseltebilir ve ayrica sermaye stokunun
bir kismini isletmeyi daha pahali hale getirerek sermayenin verimliligini diisiiriir. ABD’de
1973-1975,1980 ve 1990-1991 yillarinda petrol fiyatlarinda biiyiik artis yasanmistir. Buna
karsin 1980’ler ve 1990’larin biiyiik boliimiinde goriilen petrol fiyatlarindaki diistisler,
ciktt ve verimliligi artirmistir. Celik, gida, komiir gibi diger 6nemli hammaddelerin

fiyatlarindaki degismelerde toplam verimlilige katkida bulunabilir.

Teknolojideki degismeler: Schumpeter’e gore yeni teknolojiler baslangicta var olan
teknolojileri uzaklastirarak verimliligin azalmasina neden olur. Ciinkii, firmalar ve isciler
yeni teknolojileri etkin bir sekilde nasil kullanacaklarin1 zamanla 6grenirler. Sonunda, bu
yeni teknoloji, isciler ve firmalar tarafindan nasil kullanilacagi daha iyi 6grenildiginde
teknolojinin etkinligi artacaktir. Fakat bu silire¢ birka¢ yil alabilir. Schumpeter’e gore

teknolojik degisim iiretimdeki dalgalanmanin nedenidir.
Kamu diizenlemelerinde ve vergilerde degismeler: daha diisiik vergi oranlar

calismayi, teknolojilere ve egitime yatirim yapmay1 tesvik eder. Yeni kamu diizenlemeleri

oldukca keyfi olabilmektedir. Gida, is giivenligi standartlar1 ve ilag yonetmelikleri, dogal
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kaynak bulma ve c¢ikarma yasalar1 gibi ¢ogu kamu diizenlemeleri piyasalarin ve

verimliligin kisitlanmasina neden olur.

Savaglar ve dogal felaketler: savaglar genellikle petrol ve diger 6nemli girdilerin
fiyatlarin1 olumsuz etkileyerek emek ve sermayenin yikimina neden olarak verimliligi
azaltir. Dogal afetler bir ekonomide sermaye stokunu olumsuz yonde etkileme
egilimindedir. Toplam verimlilik {lizerindeki etkisi kisa siireli olma egilimindedir ve

bilyiiktiir.

Niifusun ozellikleriyle ilgili faktorler: ¢alisanlarin en verimli olduklar yas, orta yas
siirecidir. Calisanlarin  deneyimleri zirvededir ve onlarin fiziksel kondisyonlar
bozulmamustir. Bir iilkenin niifusu yaslandik¢a toplam verimlilikte bazi olumsuz etkiler
muhtemeldir. Diger taraftan, emek piyasasina kadinlarin katilma egiliminde artig, toplam
verimliligi artiracaktir. Cilinkli kadmnlar, erkek is arkadaslarindan daha iyi bir egitime

sahiptir. Fakat demografik etkenlerin verimlilik {izerindeki etkileri uzun dénemlidir.

Reel konjonktiir teorisi, bilyiime modeli araciligiyla verimlilik soklarinin {iretim

tizerindeki etkisini incelemislerdir;
Y=F(K,L)=AK*L*"™ 1)
(1) Numaral: esitlikte;
A = Toplam faktor verimliligi ( TFV )
K = Uretimde kullanilan sermaye miktar1
L = Uretimde kullanilan emek miktar1
Y = Uretim miktari
o = Emegin iiretimden aldig1 pay
1-a = Sermayenin iiretimden aldig1 pay
Cobb-Douglas iiretim fonksiyonunun logaritmik doniisiimii yapildiginda;

gy=og+(1l-a)gx+z (2
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(2) Numaral1 esitlikte;

gy = Uretimin biiyiime orani

01 = Emegin biiylime orani

gk = Sermayenin biiyiime orant
o = Ucret esnekligi

1-o = Faiz esnekligi

z = toplam faktor verimliligindeki biiylime orani

Yukaridaki (2) numarali esitlikte, emegin ve sermayenin biiyiime orani dogrudan
Olciilebilir; fakat z, Tlretimde emek ve sermayenin biiylime oran1 vasitasiyla
hesaplanamayan biiyiimeyi simgeler. Toplam faktor verimliligi (z) sabit degildir ve zaman

icinde dalgalanmalar gosterebilir (Ekinci, 2006: 112-113).

Reel konjonktiir okuluna gore makro ekonomik dalgalanmalarin sebebi; ¢ogu
bireysel ajanlarin karar maksimizasyonunun sonucudur. Soklarin ekonomiye yayilimi
birkag¢ sekildedir. Bunlardan ilki; ekonomik ajanlar genellikle zamana bagli olarak tiiketim
diizlesmesini isterler. Ciinki, iiretimdeki artis bir dereceye kadar kendini yatirim ve
sermaye stokunda bir artis olarak gosterir. Ikinci olarak, yatirim siirecindeki gecikmeler
gelecekte yatirnmi etkileyerek bugiin bir sok olusturabilir ve bdylece gelecekte iiretimi
etkiler. Uciinciisii, bireyler iicretlerdeki gecici degismeler karsisinda bos zamani tercih
etme egilimindedirler. Son olarak, firmalar talepte meydana gelen beklenmedik
degismeleri karsilamak icin stoklari kullanabilir. Eger stoklar azaltilip, sonra firmalar
marjinal maliyet artistyla karsilagirsa, birka¢ donem i¢in iiretimlerini arttirarak stoklarini

daha yavas doldurma egiliminde olacaktir (Stadler, 1994: 1753).
2.11. Yeni Keynesyen Okulu
Yeni Keynesyen iktisatcilar analizlerinde rasyonel beklentileri ve dogal issizlik

orani hipotezini kullanmislardir. Ayrica piyasa aksakliklarini mikro ekonomik temellere

oturtarak yorumlamisglardir.

41



Yeni Keynesyen iktisatcilara gore; eksik rekabet sartlar1 sebebiyle, ekonomide iicret
ve fiyat katilig1 vardir. Bu durum iktisadi dalgalanma olusumunun temel kaynagidir. Daha
acik bir ifadeyle, iktisadi dalgalanmalara temel yaklasim eksik rekabet sartlarinin iicret ve
fiyat katiliklarina yol agarak, talep dalgalanmalarina neden olmaktadir (Ekinci, 2006: 122).
Yeni Keynesyen Iktisat¢ilara gore, piyasada ekonomik mali ve teknolojik soklarin
olabilecegini kabul etmis, bu soklarin azaltilma yada canlanmaya doniistiiriilmesi igin
nominal fiyat degismezligi kavrami iizerinde durmuslardir. Ayrica yine bu modele gore,
is¢i ve firmalarin rasyonel davrandiklar1 varsayilmis, isgiicii verimliligi reel iicret
seviyesine dayandirilmistir. Buna gore iicret ve fiyat katiliklar1 tizerinde durmuslar, {icret
ve fiyatlarin esnekliginin yiilksek olmasinin ekonominin maruz kaldigi soklari
genisletebilecegini, ticret ve fiyatlarin duruma uyum saglama hizinin yiiksek olmasinin ise

dalgalanmalarin gergeklesmesini engellemedigini ileri stirmiislerdir (Firat, 2012: 410).

Rasyonel beklentiler ve uzun donemli isgiicti s6zlesmeleri mevcut oldugunda para
politikasinin ¢iktiyr etkileyebilme giicii oldugunu gostermistir. Ayni zamanda bu modelde,

issizlikte goriilen stirekliligi agiklamaya ¢alismistir (Yildirim ve digerleri, 2009: 4).

Yeni Keynesyen lktisat, kisa donem fiyat katiliklar1 nedeniyle toplam talebin, reel
ekonomik faaliyetlerin temel belirleyicisi oldugu diisiincesini savunmaktadir. Bu nedenle
para politikasinin reel ekonomi iizerinde gliclii etkisi oldugunu ileri siirer. Para
politikasinin pozitif ve normatif sonuglar1 vardir. Pozitif agidan, konjonktiir dalgalanmalari
para politikas1 uygulamalarindan bagimsiz degildir. Normatif agidan ise, toplam talebin,
makroekonomik istikrarin saglanmasi amaciyla yonlendirilmesi gerektigidir. Sonucta, para
politikas1 ekonominin uzun dénem belirleyicilerine kars1 dikkatli davranmalidir (Yildirim

ve digerleri, 2009: 5).

Yeni klasiklerin yonelttigi elestirilere karst yeni Keynesyenlerin verdigi cevaplar;

parasal iicret katilig1 ve parasal fiyat katiligidir.

2.11.1. Parasal Ucret Katih@

Yeni Keynesyen iktisatcilara gore, isglicii ve para piyasalarinda uzun donemli

sozlesmelerin varligi, para politikasinin iiretim ve istihdam iizerinde reel etkiler
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dogurabilmesi icin gerekli parasal iicret katiligini saglamaktadir. Merkez bankasi para
arzini, tcret sozlesmelerinin yeniden gozden gecgirebilme sikligindan daha fazla
degistirebilme imkani oldugu i¢in, kisa donemde para politikas1 {iretim ve istthdam
tizerinde reel etkiler dogurabilir. Sonug¢ olarak, para kisa donemde yanlidir. Bununla
birlikte uzun donemde ise para politikasi liretim ve istihdam iizerinde reel etkiler yaratmaz,

yani para uzun donemde yansizdir (Bocutoglu, 2008: 271).

Reel ticret katiliginin nedenleri; agik iicret sozlesmeleri, zimni licret sozlesmeleri,

icerdekiler-digsardakiler teorisi, asgari ilicret uygulamalar1 ve etkin {icret teorisidir.

2.11.1.1. Acik Ucret Sézlesmeleri

Sendikali ¢calisanlarin iicretleri arz-talep esitliginde degil, sendika liderleri ile firma
yoneticileri arasinda yapilan toplu is sozlesmeleri ile belirlenir ve ¢ogu kez nihai
anlagmada olusan licret, arz -talep dengesiyle olusan piyasa iicretinin iizerindedir. Sendika
daha ytiksek bir {icret isterse; igveren, is¢i sayisini azaltma egilimine girecektir. Sendikalar
sadece tcretleri yiikseltmekle kalmazlar ayn1 zamanda ¢aligma saatleri ve ¢alisma ortami

gibi bagka konularda da emegin sézlesme giiciinii artirirlar (Ekinci, 2006: 128).

2.11.1.2. Zimni Ucret Sézlesmeleri

Istihdam iliskileri, basit olarak birbirini izleyen emek hizmetleri ile paranin anlik
degisiminden olusmadigini, bunun yerine ¢ok daha karmasik uzun donemli bagliliklari
kapsadigin1 kabul etmektedir. Bu yaklasimi, firmalarin {icret ve emeklilik gibi alanlarda
baglayic1 sézlesmeler yapmaya egilimli olduklarini ifade eder. Isgiicii piyasasindaki degis-
tokus iliskilerinin, isciler ve isverenler arasinda uzun donemli sozlesme yapilmasinin
nedeni ise, beseri sermayeye firma Ozelinden yapilan yatirnmlar olarak gosterilir.
Mesleklerin ¢ogunda, hizmet ig¢i egitim gibi harcamalarla, firmanin kendine has
organizasyon yapisi i¢inde, belirli is gruplart ile koordineli nasil ¢aligilacaginin aktarilmasi

anlaminda, beseri sermaye yatirimi yapilmaktadir (Kaytanci, 2008: 103).
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2.11.1.3. Icerdekiler-Disardakiler Teorisi

Bu teoriye gore, egitilmis icerdeki isgiler ile egitilmemis disaridaki is¢ilerin tam
olarak ikamesi miimkiin degildir. Igerdekiler kendilerinin yerine daha diisiik iicretli yeni
iscilerin alinmasina tepki gosterirler ve verimlilik azalir. Diger taraftan, yeni is¢ilerin
alinmasi hem bir egitim maliyeti hem de isgiicii devrinden kaynaklanan olumsuzluklar
ortaya ¢ikarir. Biitlin bu durumlardan dolayi, firmalar daha diisiik iicret vererek yeni is¢i
calistirmanin risklerine katlanmak istemezler. Sonug olarak bu durum emek piyasasinin

tam olarak temizlenmemesine yol agar (Biiyilikakin, 2007: 30).

2.11.1.4. Asgari Ucret Uygulamalar

......

olur. Asgari iicret uygulamalari, firmalarin calisanlarina 6dedikleri iicrete yasal olarak
minimum bir seviye ortaya koymaktadir. Bir¢ok c¢alisan asgari iicretin {lizerinde {icret
aldiklar1 igin, asgari iicret bu calisanlar igin baglayict degildir. Ozellikle vasifsiz ve
deneyimsiz ¢aliganlar i¢in asgari {icret, piyasa denge licretinin iizerinde olmaktadir ve bu

durum, firmalarin emek talebini kismasina neden olmaktadir (Ekinci, 2006: 130).

2.11.1.5. Etkin Ucret Teorisi

Etkin {icret teorisi; firmalarin, verimliligi yiiksek is¢ileri kendilerine ¢ekmek ve
yanlarinda tutmak amaciyla, cari reel iicret seviyesinden daha yiiksek bir reel iicret
O0demeleridir. Calisanlara etkin iicret verilmesi durumunda, emek piyasasinda isgiicii arz1

isgiicii talebini asar ve istek dis1 issizlik ortaya ¢ikar (Bocutoglu, 2012: 348).

2.11.2. Parasal Fiyat Katihig1 ve Menii Maliyetler

Menii maliyetleri, firmalarin fiyat ayarlamalarindan kaynaklanan yeni meniilerin
basim maliyetleri gibi maliyet ayarlamalar1 dolayisiyla meydana gelen fiyat katiliklaridir.

Aslinda bu maliyetler kiigiiktlir ve gilinlik menii basimi bilgisayar programiyla daha az

maliyet dogurur (Greenwald ve Stiglitz, 1993: 36-37).
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Parkin, Akerlof, Yellen ve Mankiw (PAYM) firmalarin fiyat degistirmelerinin bir
maliyete sahip oldugu ve mikro anlamda Onemsiz goriilecek bu maliyetlerin, makro
anlamda 6nemli parasal katiliklara neden olarak, biiylik iktisadi dalgalar yaratabilecegine
dikkat ¢ektiler. Bu yaklasima adi gecen Yeni Keynesyen iktisat¢ilarin isimlerinin bas
harflerinin birlesmesiyle PAYM kavrayist adi verilir (Ekinci, 2006: 123). Bu maliyetler
nedeniyle firmalar fiyatlar1 degistirmekten vazge¢mekte ve mal piyasasinda parasal fiyat
katiliklarma yol a¢maktadir. Toplu sozlesmeler nedeniyle ortaya c¢ikan parasal licret
katilig1, parasal fiyat katiligina neden olarak menii maliyetlerinin etkisini daha da

arttiracaktir (Bocutoglu, 2008: 278).
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UCUNCU BOLUM

3. TURKIYE EKONOMIiSI’NDE YASANAN STAGFLASYON IiLE ILGILI
BiR UYGULAMA DENEMESI

Stagflasyonun belirleyicileri ile ilgili yapilmis ¢ok fazla ¢aligma bulunmamakla
birlikte, bu bdliimde; oncelikle bu konuyla ilgili yapilmis calismalara deginilmistir.
Yapilan ¢aligmalarda stagflasyonun belirleyicileri olarak genellikle petrol fiyatlari, faktor

fiyatlar1, hiikiimet harcamalar1 ve dis ticaret olarak gosterilmistir.

Bu boliimde ikinci olarak, golge bagimli degisken baslig1 altinda Dogrusal Olasilik

Modeli, Logit Model ve son olarak Probit Model ele alinmistir.

Son olarak bu boliimde, 1987:1-2014:4 yili c¢eyreklik donemleri itibariyle
Tiirkiye’de meydana gelen stagflasyonun nedenleri logit model kullanilarak ortaya
koyulmustur. Logit model kullanilma sebebi, GSYH’da diisiis ve yiiksek enflasyonun bir
arada olusmasi olarak tanimlanan stagflasyon degiskeninin ancak 0 ve 1 degiskenleri
verilerek tanimlanabilmesi ve stagflasyonu inceleyen ¢alismalarda bu modelin 6n plana

cikmasidir.

3.1. Literatiir Arastirmasi

Modigliani ve Padoa-Schioppa (1978), makalesine gore stagflasyonun nedeni,
kamu sektoriinde asir1 istthdam nedeniyle, emek giicliniin bosuna israf edilmesidir. Bu
emek giicii 6zel sektdrde daha verimli kullanilabilir; ancak maaglarin ulus ¢apinda pazarlik
yapilmasi ve fiyatlardaki degismelere kars1 %100 ya da daha fazla oranda endeksleyerek
korumasi, acik bir ekonomide enflasyon, toplam talep, dis acik ve biitge agigina neden

olur.



Solow (1980)’un Amerika’da yaptig1 ¢alismaya gore, 1973 yilinda ortaya ¢ikan
stagflasyonun nedenleri; OPEC’in yaptig1 fiyat artisr, 1971 ve 1973 yillarinda dolar
depresyonunun gecikmeli etkileri, 1974’te fiyatlarin azalmasi ve licret kontrolleri, diinya
capinda petrol harici mineral fiyatlarindaki yilikselmelerdir. Ayrica, kisa donem inelastik
arzli endiistrilerde diinya ¢apinda fiyatlar alisilmadik bir sekilde artt1 ve spekiilatif ataklar
basladi. Buna ek olarak, 1973’1in baslariyla 1974 yillarinda ABD’de tarimsal iiriin kitligina
dayali fiyat artiglar1 yasandi.

Grubb ve digerleri (1982), Avrupa Ekonomik Toplulugu ve OECD iilkeleri igin
1957-1980 donemi yillik verilerini kullanarak OLS tahmini yapmistir. Bu ¢alismaya gore
stagflasyonun nedeni, ithalat fiyatlarinda nispi artis ve verimliligin biiylime oraninda

diismedir.

Helliwell (1984) 1974-1982 yillar1 arasinda Kanada igin yaptigi caligmasinda
MACE model kullanmistir. Buna gore stagflasyonun sebebi; enerji fiyatinda artis, kapasite

kullanim oraninda ve karlilikta diisiis ve diisiik satislardir.

Turhan (1987) calismasina gore stagflasyonun nedeni; yapisal issizlikle miicadele
dozunun iyi ayarlanmamasi, iicretlerin asagiya dogru esnek olmamasi, eksik rekabet
kosullarinda firmalarin ytiksek fiyat politikas1 uygulamasi, gelir paylasimi miicadelesinin
siddetlenmesi, uygulanan yanlis iktisat politikalar1 ve dis ekonomik faktorlerdir. Sonug
olarak uygulanmasi gereken politikalar; ticret ve fiyat kontrolleri diizenlenmeli,
konjonktiire gore farklilagtirilmis onlemler paketi olusturulmali ve vergi indirimleri yolu
ile gergeklestirilen genisletici maliye politikasi ile daraltici para politikasi birlesimi politika

uygulanmalidir.

Akkaya (1991) caligmasina gore stagflasyonun nedenleri; Amerika’nin uyguladigi
genisletici para politikasi, petrol fiyatlarinda artis sonucu uluslararas: satin alma giiciiniin
OPEC iilkelerine kaymasi, ulusal diizeyde toplam talebi genisletici politikalarin izlenmesi,
yiiksek faktor fiyatlar1 ve mal piyasasinda eksik rekabet nedeniyle piyasalarda firmanin
fiyat yapict giiclidiir. Sonug¢ olarak; stagflasyona karst politik ¢o6ziim gerektigi

vurgulanmaktadir.
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Gorglin  (1995) calismasinda, enflasyon siirecinin stagflasyona donlismesinde
yapisal etmenlerle birlikte eksik ve gecikmis istikrar onlemlerinin rol oynadigini ortaya
koymustur. Talep kokenli bir enflasyonun stagflasyona donilismesinin nedeni, liretim
yapisinin esnekligini yitirmesi, dar kapsamli istikrar politikalar1 ve istikrar politikalarindan
kaynaklanan maliyet artiglaridir. Talep enflasyonunu stagflasyona doniistiiren diger bir
etken, talebi kontrol etmeye yonelik bazi istikrar 6nlemlerinin maliyetlerde otonom artisa
sebep olmasidir. Sonug olarak, stagflasyonu onlemek i¢in, oncelikle uygulanmasi gereken
politika enflasyonu O©nleme politikasidir. Bunun icin fiyat artisinin nedeni dogru

tanimlanmali ve uygun 6nlemler gecikmesiz alinmalidir.

Rodoplu (1996) calismasina gore; zorlama ile yapilan tasarruf ile girisilen yatirim
sireci, gercek tasarruf iizerinde bir sermaye birikimine yol acarak sermayenin yanlig
yonlendirilmesine neden oldu. Belli bir siire sonra faiz oranlarinin ve ya faktor fiyatlarinin
yiikselmesi ile karsiz bir sermaye yapisi ortaya ¢ikmistir ve hem sermaye degersizlesmesi
hem de irade dis1 issizlik meydana gelmistir. Issizli§i azaltmak icin genisletici para
politikas1 ile talebin canlandirilmaya calisilmasi ise enflasyonu koriiklemistir. Boylece
stagflasyon meydana gelmistir. Sonug¢ olarak yapilmasi gereken, devletin ekonomiye
miidahaleden kaginmali ve fiyat mekanizmasiin islenmesini saglayacak ilkelere bagl

kalinmalidir.

Loyo (2000), calismasinda parasal durgunluklardan kaynakli stagflasyon iizerinde
durmaktadir. Bu calismada, kii¢iik parasal soklar karsisinda, enflasyon ve ¢iktida meydana
gelen dalgalanmalari, ayrica hiperenflasyon durumunda para politikast rejimindeki
degisiklikleri ortaya koyulmaktadir. Menii maliyetleri olmas1 durumunda, devletin yaptigi
fiyat ayarlamalar1 ve iki donemde bir yapilan sozlesme arasindaki ¢apraz iliskiyi ortaya

koyan dinamik genel denge gelistirilmistir.

Barsky ve Kilian (2001) Amerika i¢in yaptig1 calismasinda, dig kokenli arz
soklarindan ve enflasyonu diislirme cabalarindan dolayr resesyonun derinlestigini ve
stagflasyonun meydana geldigini belirledi. Ayrica arz soklari olusmasa bile realistik
biiyiikliikler, parasal genislemeler ve durgunluklar nedeniyle stagflasyon meydana

gelebilecegini ortaya koydu.
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Balkanli (2002) c¢alismasina gore 1974 yilinda meydana gelen stagflasyonun
nedeni; petrol fiyatindaki artistir. Stagflasyon sonucunda iilkeler daha ¢ok liberallesmeye

baglamiglardir.

Bakirtas ve Tekinsen (2004) Tirkiye i¢in yaptig1t ¢alismasinda 1998:1-2000:4
donemi c¢eyreklik verileriyle OLS tahmini yapmistir. Ayrica 2001 ¢eyreklik verileriyle,
enflasyon ve issizlik pariteleri tahmin edilmistir. Sonug olarak, Tiirkiye’de ilgili donemde

durgunluk i¢inde issizligin arttig1 gorilmustiir.

Hunt (2005) calismasinda IMF’nin yeni Kiiresel Ekonomik Model’ini kullanarak
1973-1978 donemi ¢eyreklik verileriyle Amerika’daki stagflasyonu arastirmistir. Enerji
fiyatlarindaki biiyiik artislarin makroekonomik etkileri lizerinde durur. Burada 6nemli bir
nokta, isgiicii arzinin reel maaglarin diismesine yanit vermesi ve {iretim agiginin politika
yapanlarin tahminlerinde hatalarin biiyiikliigli arasinda karsilikli etkilesim mevcut

olmasidir.

Roeger (2005)’mn, Avrupa Birligi ve OECD Ulkeleri i¢in yaptigi ¢alismasinda
Dinamik Stokastik Genel Denge modelini kullanmistir. Bu ¢alismaya da, Euro bolgesinde
irlin ve enflasyon i¢in kalici petrol fiyat1 artisinin kisa ve uzun dénem nicel etkileri analiz
edilmistir. Caligmada petrol fiyatlarinin cari seviyesinde uzun siire kalmast durumunda,

yaklasik %5 seviyesinde GSYH iizerinde negatif etki yaptig1 tespit edilmistir.

Knotek (2006) calismasinda 1959-2002 ¢eyreklik doneminde Amerika’da dinamik
ve stokastik modellerle caligmistir. Buna gore; para rejiminde ortalama on yilda bir

meydana gelen degisiklik, model similasyonun %76 da stagflasyona sebep olmustur.

Blinder ve Rudd (2008) stagflasyonla ilgili ¢esitli ¢alismalardan yararlanarak,
stagflasyonun nedeninin arz soklart ve uygulanan para politikast oldugunu ortaya
koymustur. Ancak stagflasyonun daha ¢ok arz soklariyla ilgili oldugunu, uygulanan para

politikasinin ise biraz daha geri planda oldugunu saptamistir.

Kilian ve Hicks (2009) yaptiklar1 ¢aligmada profesyonel reel GSYH tahminlerinin

revizyonuna dayanan kiiresel talep soklarinin direk Sl¢iimiinii kullanmislardir. 2003 yilinin
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ortalar1 ile 2008 yilinin ortalar1 arasinda reel petrol fiyatlarinda dalgalanmalar igin
uygulanan kiiresel ham petrol piyasasinin gelismis yapisal modelleri biitiin endiistriyel
mallar icin pozitif talep soklar1 meydana getirmistir. Bu durum 0Ozellikle Asya’da

gelismekte olan piyasalarda beklenmedik sekilde biiylimeye neden olmustur.

Alp (2009) calismasina gore stagflasyonun nedeni, refah devlet harcamalarinin
vergi oranlari lizerinde ylikseltici etkisi ile birlikte sosyal giivenlik sisteminin, insanlarin
yatirim ve tasarruf diirtiistinii koreltmesidir. Sonug olarak yapilmasi gereken; hiikiimetin
yoksullukla miicadele, egitim, saglik vb. gibi sundugu belli bagh bazi faaliyetlerini {igiincii
sektorlin sosyal temsilcileri ile paylagsmali ve hatta bazi noktalarda devretmelidir. Ayrica
birey ve gruplar arasindaki kaynak transferinin devletce yOnetimini iceren dikey

dayanismadan, yatay dayanismaya ge¢melidir.

Jimenez-Rodriguez ve Sanchez (2010) 1970:3-2007:4 donem arasinda yaptigi
calismasinda, Dogrusal Vektor Otoregresif model kullanarak G7 ekonomilerinde petrol
kaynakli stagflasyona giiclii kanitlar bulmuslardir. Petrol soklari, 1970’lerin ortasindan
1980’lerin bagina kadar ve hatta o kadar olamasa da yeni ylizyilda da iiretim diisiisleri ve

daha yiiksek enflasyona neden olur.

Berthold ve Griindler (2013) yaptiklart ¢alismada 1970-2010 yillar1 arasinda
Avustralya, Kanada, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, Irlanda, italya, Japonya,
Ispanya, Isvec, Ingiltere ve Amerika’da Logit model kullanarak, stagflasyonun
determinantlarin1 ortaya koymuslardir. Stagflasyon 1970’ler ve 1980’ler sirasinda petrol
kaynakliyken, son yillarda para politikasi, isgiici verimliligi ve politika uygulamalarinda

paradigma degismelerinden gii¢lii bir sekilde etkilenmektedir.

Selaive ve Soto (2014) makalesinde 1982:4-2013:4 donemleri arasinda Sili’de
stagflasyonun nedenlerini Genellestirilmis Liner Model ile ortaya koymustur. Bu
caligmaya gore, stagflasyonun belirleyicileri; toplam faktdr verimliligi, dis ticaret hadleri,

hiikiimet harcamalarinin GSYH’ya oran1 ve uzun dénem reel faiz oranidir.
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Tablo 11: Literatiir Arastirmasi

Yazar(lar)

Calisma Alani ve
Donemi

Calisma
Yontemi

Bulgular

Modigliani ve
Padoa-Schioppa
(1978)

Amerika

Teorik

Maaslarin ulus capmnda pazarlik yapilmast ve
fiyatlardaki degismelere karst %100 ya da daha
fazla oranda endeksleyerek korumasi, agik bir
ekonomide enflasyon, toplam talep, dis acgik ve
biitge agigina neden oldugu sonucuna varmistir.

Solow (1980)

Amerika

Teorik

OPEC’in yaptig1 fiyat artisy, 1971 ve 1973
yillarinda dolar depresyonunun gecikmeli etkileri,
1974’te fiyat ve Tcretlerin azalmasi, diinya
capinda petrol harici mineral fiyatlarinda
yiikselmeler stagflasyonun nedenidir.

Grubb, Jackman
ve Layard (1982)

Avrupa Ekonomik
Toplulugu ve OECD
iilkeleri 1957-1980

OLS

ithalat fiyatlarinda nispi artis ve verimliligin
biiylime oraninda diisme stagflasyonun nedenidir.

Helliwell (1984)

Kanada 1974-1982

MACE model

Enerji fiyatinda artig, kapasite kullanim oraninda
ve karlilikta diigiis ve diisiik satislar stagflasyonun
nedenidir.

Turhan (1987)

Teorik

Stagflasyonun nedeni; yapisal issizlikle miicadele
dozunun iyi ayarlanmamasi, ticretlerin asagiya
dogru esnek olmamasi, eksik rekabet kosullarinda
firmalarin yiiksek fiyat politikast uygulamasi,
gelir paylasimi  miicadelesinin  siddetlenmesi,
uygulanan yanlis iktisat politikalar1 ve dis
ekonomik faktorlerdir.

Akkaya (1991)

Amerika

Teorik

Stagflasyonun nedenleri; Amerika’nin uyguladig
genisletici para politikasi, petrol fiyatlarinda artis
sonucu uluslararasi satin alma giiciiniin OPEC
iilkelerine kaymasi, ulusal diizeyde toplam talebi
genisletici politikalarin izlenmesi, yiiksek faktor
fiyatlart ve mal piyasasinda eksik rekabet
nedeniyle piyasalarda firmanin fiyat yapici
giictidiir.

Gorgiin(1995)

Teorik

Yapisal etmenlerle birlikte eksik ve gecikmis
istikrar Onlemlerinin stagflasyona neden oldugu
sonucuna varmistir.

Rodoplu (1996)

Teorik

Issizligi azaltmak icin genisletici para politikasi
ile talebin canlandirilmaya calisilmasi enflasyonu
koriikklemesiyle birlikte stagflasyonun meydana
geldigi sonucuna ulagmistir.

Loyo (2000)

Teorik

Stagflasyonun nedeni, parasal durgunluklardan

Barsky ve Kilian
(2001)

Amerika

Teorik

Dis kokenli arz soklarindan ve enflasyonu
diisirme  ¢abalarindan  dolayr  resesyonun
derinlestigini ve stagflasyonun meydana geldigini
belirledi.
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Tablo 11’in Devam

aligma Alani ve Calisma
Yazar(lar) ¢ sDénemi Yéntemi Bulgular
Balkanli (2002) Teorik petrovl fiyatindaki artisin stagflasyona neden
oldugu sonucuna varmustir.
Bakirtas ve . . . Tirkiye’de ilgili donemde durgunluk iginde
Tekingen (2004) Tiirkiye 1998:1-2000:4 OLs igsizligin arttig1 sonucuna varmistir.
Isgiicii arzinin reel maaslarin diismesine yanit
Kiiresel |vermesi ve iretim agiginin politika yapanlarin
Hunt (2005) Amerika 1973-1978 Ekonomik [tahminlerinde hatalarin  bilyikliigii —arasinda
Model kargiliklt etkilesim mevcut oldugu sonucuna
varmistir.
Dinamik S
o - Petrol fiyatlar1 cari seviyesinde uzun siire kalirsa,
Roeger (2005) A(;/}I;ucpla) ]%;flile%lexe GS;(;:%S;]k o |0 Zaman yaklagtk %5 seviyesinde GSYH
modeli 9€ |iizerinde negatif etki yaptig1 tespit edilmistir.
Dinamik ve |Para rejiminde ortalama on yilda bir meydana
Knotek (2006) | Amerika 1959-2002 stokastik  [gelen degisiklik, model similasyonun %76 da
modeller  [stagflasyona sebep olur.
Blinder ve Rudd Teorik Arz soklarinin ve uygulanan para politikasinin
(2008) stagflasyona neden oldugu sonucuna varmistir
Amerika, Almanya,
Kilian ve Hicks ﬁ\{ig?erﬁ'/aéiiiclg Teorik Petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar stagflasyonun
(2009) Rusya, Hindistan ve nedenidir.
Cin
Stagflasyonun nedeni, refah devlet
harcamalarinin vergi oranlari iizerinde yiikseltici
Alp (2009) Teorik etkisi ile birlikte sosyal giivenlik sisteminin,
insanlarin ~ yatiim ve tasarruf  diirtiislini
koreltmesidir.
Jimenez- Dogrusal
. G7 tilkeleri 1970:111- Vektor -
Rodriguez ve 2007:4 Otorearesif Petrol soklar1 stagflasyonun nedenidir.
Sanchez (2010) : mogel
Avustralya, Kanada,
Danimarka, Finlandiya, Stagflasyon 1970’ler ve 1980’ler sirasinda petrol
Berthold ve Fransa, Almanya, kaynakliyken, son yillarda para politikasi, isgiicii
Griindler (2013) Irlanda, Italya, Logit model |verimliligi ~ ve  politika  uygulamalarinda
Japonya, Ispanya, paradigma degismelerinden giiglii bir sekilde
Isveg, Ingiltere ve etkilendigi sonucuna varmistir.
Amerika 1970-2010
. . ... |Toplam faktor verimliligi, dis ticaret hadleri,
Selaive ve Soto . ) . Genellestirilmis|, ... .. ;
(2014) Sili 1982:4-2013:4 Liner Model hiikiimet harcamalarmin GSYH’ya orani ve uzun

donem reel faiz orani stagflasyonun nedenidir.
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3.2. Ekonometrik Model ve Veri Seti

Stagflasyonun belirleyicileri asagida sunulan (3) numarali denklem {izerinden

arastirlmistir.

STGF=f( KH, K, FO, M2, PF) A3)

(3) Numaral: denklemde;

KH: Kamu harcamalari,

K: Déviz Kuru (ABD $),

FO: Gecelik faiz oran,

M2: M2 para arzi,

PF: Petrol fiyatin1 gostermektedir.

Bu ¢alismada, kamu harcamalari, kur, gecelik faiz orani, M2 para arzi ve petrol
fiyatinin durgunluk ve enflasyonda artis olarak tanimlanan stagflasyon tizerindeki etkileri
aragtirilacaktir. Daha agik bir ifadeyle, yukarida verilen degiskenler RGSYH (Reel Gayri
Safi Yurtici Hasila) ve/veya enflasyon iizerinden stagflasyonu etkiler. Ikinci olarak
gelistirilen modelde bagimsiz degiskenler ilk modeldekiyle ayni alinmis; farkli olarak,
RGSYH degiskeninin yerine, Sanayi Uretim Endeksi alinmistir.

Stagflasyon, yiiksek enflasyon orani ile ekonomik durgunlugun bir arada
goriilmesidir. Bu ¢aligmada stagflasyon serisi ilgili donemde ayni anda durgunluk ve
yiiksek enflasyonun olmasi durumunda 1 aksi durumda O degerini alan kukla degisken
olarak olusturulmustur. Bunun i¢in durgunluk ve enflasyon serileri ulasilmasi
gerekmektedir. Bu dogrultuda stagflasyon serisini olusturmak i¢in kullanilacak olan fiyat
endeksi olarak Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) kullamlmistir. TUFE serisi olusturulurken
1978-79 ve 2003 baz yilli geyrek dénemli TUFE serileri TCMB Elektronik Veri Dagitim
Sistemi (EVDS)’den temin edilmis ve 2003 yili baz alinarak birlestirilmistir. Elde edilen
serinin dogal logaritmasi alinmis ve Census X12 yontemi kullanilarak mevsimsellikten

armdirilmistir.
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Diger taraftan enflasyonun yiiksek oldugu donemleri belirleyebilmek icin; her bir
ceyrek donem igin, kendisinden &nceki 20 ceyrek donemin ortalamasi alinarak, TUFE
serisinin trendi belirlenmistir. Son olarak, TUFE serisinden, TUFE’nin trendi ¢ikarilmis ve
pozitif ¢ikan donemlerde enflasyon yiiksek oldugu icin 1 degeri verilmis, negatif ¢ikan

donemlerde ise enflasyon diisiik oldugu i¢in 0 degeri verilmistir.

Stagflasyonun diger bir belirtisi olan 1987 ve 1998 baz yilli ¢eyrek donemli
RGSYH serileri, TCMB EVDS’den temin edilmis ve 1998 yili baz alinarak
birlestirilmistir. Elde edilen serinin dogal logaritmasi alinmis ve Census X12 ydntemi

kullanilarak mevsimsellikten arindirilmistir.

Durgunluk ¢ikti boslugu tizerinden tanimlanmustir. Cikti boslugu; fiili tiretim
miktarin trend (potansiyel) iiretim miktarindan daha az olmas1 durumudur (Berber, 2011:
15). Bu nedenle potansiyel iiretim miktari RGSYH serisi Hodrick-Prescott filitresi

yontemiyle trendden arindilarak belirlenmistir.

Hodrick-Prescott  filtresi, RGSYH’nin trend ve ¢evrimsel Dbilesenlerinden
olustugunu varsayarak, mevcut RGSYH’nin trend etrafindaki varyansini minimize

etmektedir. Bu fonksiyon;

* -1 * * * *
L=73"_(logY,—log¥)?+ 1Y _ [(log¥is, — log¥y) — (log¥; — log¥,-)]?
4)

(4) Numarali fonksiyonda;

Y:: RGSYH

Y. RGSYH’nin trend bileseni

A : Trend bileseninin diizgiinliik derecesini gésteren parametre

S : Orneklem biiyiikliigii

Bu fonksiyonda trend biiylimesi, esanli olarak mevcut GSYH ile trend bileseni
arasindaki fark olan agigin ve trend biiyiimesinin agirliklandirilarak minimize edilmesi
sonucu elde edilmektedir. Tahmin edilen serinin trend bileseninin GSYH’dan

cikarilmasiyla da devresel bilesene; yani, hasila agigina ulasilmaktadir (Yasar, 2008: 29).
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Literetiiri takiben A degeri 1600 olarak alinmistir. Hodrick-Prescott filtresi yontemiyle
RGSYH serisinin trendi elde edilmistir. Durgunluk dénemleri RGSYH’dan Hodrick-
Prescott filtresi yontemiyle elde edilen RGSYH serisinin trendi yani potansiyel {iretim
cikararilarak belirlenmistir. Negatif ¢ikan donemlerde durgunluk oldugu igin 1 degeri

verilmis, pozitif ¢ikan donemlerde genisleme oldugu i¢in 0 degeri verilmistir.

Sonug olarak yukarida bahsedildigi iizere stagflasyon serisi, kendi ortalamasindan
¢ikarilmis enflasyon serisinin ve RGSYH’dan RGSYH serisinin trendinin ¢ikarilmasiyla
elde edilen serinin her ikisinin birlikte 1 oldugu donemde 1 degerini aksi durumda 0
degerini alan seri seklinde olusturulmustur. Bu sekilde 1987°den 2014 yilina kadar

ceyreklik donemler halinde, stagflasyon serisi olusturulmustur.

Diger taraftan kurulacak olan ikinci modelde stagflasyon serisi olusturulurken
durgunluk, RGSYH vyerine ceyrek dénemli Sanayi Uretim Endeksi (SUE) kullanilarak
belirlenmistir. 1992, 1997, 2010 baz yill1 sanayi iiretim endeks serileri TCMB EVDS’den
temin edilmis ve 1992 baz yilli seri 1997 yili baz alinarak birlestirilmis ve elde edilen seri
2005 yil1 baz alinarak tek bir seri haline getirilmistir. Elde edilen serinin dogal logaritmasi

alimmig ve Census X12 yontemi kullanilarak mevsimsellikten arindirilmistir.

RGSYH serisinde yapildig1 gibi, SUE serisi de Hodrick-Prescott filter yontemiyle
trendden arindirilarak durgunluk donemleri belirlenmistir. Sonu¢ olarak, negatif ¢ikan
dénemlerde durgunluk oldugu i¢in 1 degeri verilmis, pozitif ¢ikan donemlerde genisleme

oldugu i¢in 0 degeri verilmistir.

Sonug olarak ikinci model icin stagflasyon serisi, kendi ortalamasindan ¢ikarilmis
enflasyon serisinin ve SUE’den SUE serisinin trendinin ¢ikarilmasiyla elde edilen serinin
her ikisinin birlikte 1 oldugu donemde 1 degerini aksi durumda O degerini alan seri
seklinde olusturulmustur. Bu sekilde 1987°den 2014 yilina kadar ceyreklik donemler

halinde, stagflasyon serisi olugturulmustur.
Kamu harcamalari, TCMB EVDS’den temin edilmistir. Elde edilen serinin dogal

logaritmas1 alinmig ve Census X12 yontemi kullanilarak mevsimsellikten arindirilmigtir.

Kamu harcamalarinin stagflasyon iizerine etkisi GSYH iizerinden olmaktadir. Kamu
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harcamalarinin artmasi, GSYH nin artmasini saglayacak ve dolayistyla ekonomi durgunluk
donemine girmeyecektir. Bu durumda GSYH’nin stagflasyona etkisinin negatif yonlii

olmas1 beklenilmektedir.

Kur, ABD dolar1 alis fiyatindan olugsmaktadir ve TCMB EVDS’den temin
edilmistir. Ilgili degisken oncelikle mevsimsellikten armndirilmistir. Kurun stagflasyona
etkisi, ihracat ve ithalat {izerinden olmaktadir. Kurun yiikselmesi, ihra¢ edilen mallarin
fiyatlarim1 diislirecegi icin ihracat artar ve dolayisiyla GSYH’da artis meydana gelir. Bu
durumda GSYH’nin stagflasyona negatif yonlii olmasi beklenilmektedir. Kurun diismesi
ise disardan satin alinan mallarin fiyatlarin1 diigiirecegi i¢in ithalat artacaktir. Bu durumda,

GSYH’nin stagflasyona etkisinin pozitif yonlii olmas1 beklenilmektedir.

Gecelik faiz orani, Federal Reserve Bank of St. Louis’den temin edilmistir. Bu
serinin dogal logaritmasi alinmig ve Census X12 yontemi kullanilarak mevsimsellikten
arindirilmistir. TCMB’nin temel amagclarindan bazilari, fiyat istikrarini ve finansal istikrari
saglamaktir. Bu amaclar1 gergeklestirebilmek i¢in TCMB, gecelik faiz oranlar ile
oynayarak ikincil piyasalarda olusan; kisa vadeli faiz oranlarini, doviz kurlarmi ve

kredilerin biiylime hizin1 etkilemeye ¢aligmaktadir.

Gecelik faiz oraninin stagflasyona etkisi, para arzi lizerinden olmaktadir. TCMB
para arzin1 kismak istedigi zaman, bu faiz oranim artirir. Sonug olarak, gecelik faiz orani

ile stagflasyon arasinda pozitif yonlii bir iliskinin olmas1 beklenilmektedir.

M2 para arz1; dolagimdaki para, vadesiz mevduat ve vadeli mevduat toplamina
esittir. Bu seri TCMB EVDS’den temin edilmistir. Ilgili serinin dogal logaritmasi alinmig
ve Census X12 yontemi kullanilarak mevsimsellikten arindirilmistir. M2 para arzinin
stagflasyon tizerine etkisi, enflasyon iizerinden olmaktadir. Bu durumun sebebi, para
arzinin enflasyonu artirmasidir. Sonug olarak, para arzi ile stagflasyon arasinda pozitif

yonlii iliski beklenilmektedir.
Petrol Fiyati, IMF web sayfasinda Enerji Ham Petrol fiyatindan temin edilmistir.

Petrol fiyati olarak 1987:C1-2014:C4 doneminde ABD’nin verileri alinmigtir. Bu serinin

dogal logaritmast alinmis ve Census X12 yontemi kullanilarak mevsimsellikten
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arindirilmistir.  Petrol fiyati, hem GSYH hem de enflasyon {izerinden stagflasyonu
etkileyebilir. Bu durumda petrol fiyat1 ile stagflasyon arasinda pozitif yonlii iligki

beklenilmektedir.

3.3. Ekonometrik Yontem

3.3.1. Golge Bagimh Degiskenle Regresyon Analizi

Golge bagimli degiskenle regresyon analizi tahmin etmede en yaygin kullanilan ii¢

yaklasim bulunmaktadir. Bunlar:

1. Dogrusal Olasilik Modeli (DOM)
2. Logit Modeli
3. Probit Modeli

3.3.1.1. Dogrusal Olasihik Modeli (DOM)

Dogrusal olasilik modelinin gosterimi,

Yi= B1 + B2Xi + Uj ®)

(5) Numarali1 denklemde;

Yi= golge degisken

Xi=bagimsiz degisken

Bi=sabit

Bo=bagimsiz degiskenin bagimli degisken iizerindeki etkisini gosteren parametre

u;=hata terimini ifade etmektedir.

Boyle bir regresyon denkleminde, iki u¢lu Y;’yi, X bagimsiz degisken(ler)inin
dogrusal bir fonksiyonu olarak gosteren yukaridaki gibi modellere dogrusal olasilik
modelleri (DOM) denir. Dogrusal olasilik modellerinde bir takim sorunlar mevcuttur.
Bunlar (Gujarati, 2001: 542-545):

57



1. DOM’lar i¢in hata terimlerinin (uj) normal dagildigi varsayiminin yerine
getirilmesi imkansizdir, ¢linkii Y;i’ler gibi ui’ler de yalnizca iki deger alirlar.

2. Hata terimlerinde degisen varyans sorunu mevcuttur.

3. Dogrusal olasilik modellerinde E(Yj|X), X veriyken Y’nin gerceklesmesinin
kosullu olasiligin1 Slgtiigiine gore, sonu¢ olarak E(Y;|X), 0 ile 1 arasinda
olmalidir. Ancak E(Yi|Xi)’nin tahmin edicileri olan Yiler, bu sinirlamayi
saglamayabilir. Bu noktada logit ve probit modelleri, tahmin edilen olasiliklarin
gergekten O ile 1 sinirlart iginde kalmasini saglar.

4. Uyum iyiliginin lgiisii olan R?, bagiml degiskenin 0-1 degerleri aldig iki uglu

modellerde sinirl bir yarar saglar.

3.3.1.2. Logit Model

Dogrusal olasilik modelinde mevcut olan sorunlar nedeniyle, bu modele alternatif

olarak kullanilan modellerden biri de logit modeldir.

Logit modelin gosterimi asagidaki gibidir:

Pi=F (Z) = F (a X)) = U(1+ez) = U(1+e-(a +6X)) ) ©)

(6) Numaral: denklemde

Zi= o +BX;

Zi=(-o0, +o0) araliginda yer alan bagimli degisken

o= sabit

Xi=bagimsiz degisken

B=bagimsiz degiskenin bagimli degisken iizerindeki etkisini gosteren parametre

Pi=i. kisinin belirli bir se¢enegi tercih etme olasiligini géstermektedir.

Burada Pj, i. kisinin belirli bir secenegi tercih etme olasiligiyken, Z; degiskeni (-oo,

+o0) araliginda ve Py’de [0,1] araliginda yer alan degiskenlerdir.

Logit modelin 6zellikleri (Gujarati, 2001: 555-556):
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1. P, 0’dan 1’e giderken (yani Zi, -oo’dan +oo’a degisirken), logit L de -oo’dan
+o0’a dogru degismektedir. Bir baska ifadeyle, olasiliklar (zorunlu olarak) 0 ile
1 arasinda yer alirken, logitler béyle sinirli degildir.

2. L, X’e gore dogrusal olmakla birlikte olasiliklarin kendileri boyle dogrusal
degildir.

3. Logit modellerin yorumu su sekildedir: B, (egim) X’teki bir birim degismeye
karsilik L’deki degismeyi Olger; daha agik bir ifade ile 6rnegin; gelir bir birim,
degistiginde ev sahibi olmanin log-bahis oraninin nasil degistigini bildirir. Sabit
terim B1 ise, gelir sifir oldugunda, ev sahibi olmanin log-bahis orani degeridir.
Sabit terimlerin yorumu fiziksel olarak anlam tagimayabilir.

4. Belli bir gelir diizeyi, X~ veriyken, ev sahibi olmanin bahis oranini degil de, ev
sahibi olmanin kendi olasiligini tahmin etmek istersek, B; ile B, tahminlerini bir
kez elde edildikten sonra Pi= 1/(1+e)-z; ‘den dogrudan bulunabilir.

5. DOM, Pi’nin X ile dogrusal iliski iginde oldugunu varsayarken, logit modeli

log-bahis oraninin X ile dogrusal iliskide oldugunu varsayar.
Logit modeli yorumlayabilmek i¢in, katsayilarin odds oranina g¢evrilmesi gerekir.

Lojistik regresyon modelinin lojiti olarak gosterilen g(x) ifadesinin antilogaritmasi

alindiginda odds oranina ulagilir.

Odds Oran1 =exp[g(x)] = exp[Po + B1X] = e (eB 1)X = [(n(x))/(1-n(x))] (7

(7) Numarali1 denklemde,

n(x)= olasilik

ep=exp(P)
Bu ifadede her bir katsaymnin Odds degeri ep=exp(P)’ya esittir ve e” degeri bagimli

degiskenin, agiklayict degiskenin etkisiyle kac¢ kat daha fazla veya yilizde ka¢ oraninda
daha fazla gézlenme olasiligina sahip oldugunu gosterir (Murat, 2006: 74).
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3.3.1.3. Probit Model

Bu modelde dogrusal olmayan normal birikimli dagilim fonksiyonu ile tahmin
yapilir. Seceneklerden en ¢ok yarar saglayani secilir prensibine dayanmaktadir (Giiris ve

Caglayan, 2013: 383).

Zi

— 00

Pi = F(Z) = F(atpX) = - [*! e™**/2ds (8)

(8) Numaral1 denklemde

Pi= standart normal kiimiilatif olasilik fonksiyonunu
Zi=i. kisinin belirli bir segenegi tercih etme istegini,

s=sans degiskenini gostermektedir.

Bu fonksiyonda Z; indeksi, i. kisinin belirli bir segenegi tercih etme istegini ve P;
ise standart normal kiimiilatif olasilik fonksiyonunu ifade eder. Buradaki s degiskeni, s~
N(0,1) olmak {iizere sifir ortalama ve birim varyansla normal dagilan bir sans degiskenidir.

Zi degiskeni (-o0, +00) araliginda ve Pi’de [0,1] araliginda yer alan degisen degiskenlerdir.

Logit ve probit gosterimleri olduk¢a yakindir. Logit modelin baslica farki, normal
ya da probit egrisinin eksenlere, logit egrisinden daha ¢abuk yaklagmasidir (Gujarati, 2001:
567-568). Golge bagimli degiskene ait bagka bir model, tobit modeldir?.

3.4. Ekonometrik Bulgular
Ekonometrik tahminler yapilmadan 6nce yukarida bahsedildigi gibi RGSYH ve

SUE serileri kullanilarak stagflasyon serileri olusturulmustur. Asagida Sekil 6’da RGSYH

serisi kullanilarak olusturulan 1 ve 0 degerini alan stagflasyon serisi sunulmustur.

2 Tobit Model, Y= B + B2Xsi + Uy sag yan >0 ise =0, degilse olarak ifade edilir. Tobit model, probit
modelin bir uzantisi olarak James Tobin tarafindan gelistirilmistir. Bu modellerin anakiitle katsayilarinin
tahmininde en yiiksek olabilirlik yontemi kullamlabilir (Gujarati, 2001: 573).
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Sekil 6: RGSYH Kullanilarak Olusturulan Stagflasyon Donemleri

STGF

T T e T T T T S e
88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14

Dénemler
Yukarida sekilden goriildiigii iizere 22 ceyreklik donemde stagflasyon saptanmustir.

Diger taraftan SUE serisi kullanilarak olusturulan 1 ve 0 degerini alan stagflasyon serisi

asagida Sekil 7°de sunulmustur.

Sekil 7: SUE Kullanilarak Olusturulan Stagflasyon Dénemleri

STGF

88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14

Donemler
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Yukarida sekilden goriildiigii iizere 22 c¢eyreklik donemde stagflasyon saptanmistir.
Ancak SUE ile olusturulan stagflasyon serisi RGSYH ile olusturulan stagflasyon serisi ile
kiyaslandiginda 22 ¢eyriklik donemde ancak donemlerin zamani farklilastigi goriilmiistiir.
Asagida sunulan Tablo 12°de RGSYH iizerinden olusturulan stagflasyonun

belirleyicilerinin tahmininde kullanilan Logit model sonuglar1 verilmistir.

Tablo 12: Logit Model Uygulama Sonuclar:

Degiskenler Katsay1 Standart Hata | Z-Istatistik Prob. Wald Testi 0Odds Orani
KH -4.089350 1.785943 -2.289742 | 0.0220™" | 5.24292 0.01675
K 0.721679 1.040665 0.693478 0.4880 0.48091
FO -0.056011 0.625873 -0.089493 | 0.9287 0.00800
M2 3.092255 1.480999 2.087952 0.0368 ™" | 4.35954 22.0267
PF -0.132636 1.233991 -0.107485 | 0.9144 0.01155
Sabit Terim 1.708636 5.481754 0.311695 0.7553 0.09715
McFadden R-squared 0.128790 E. of regression 0.385523
Akaike info criterion 0.975650 Sum squared resid 15.60591
Schwarz criterion 1.122111 Log likelihood -48.14856
Prob(LR statistic) 0.014181 ™"

Logit model uygulama sonuglar1 verildigi Tablo 12°de goriilecegi {izere, denklemin
bir biitiin olarak Prob(LR statistic 0.014181) %5 anlamlilik diizeyinde anlamlidir.
Aciklayic1 degiskenler, denklemin yaklasik %12’sini aciklamistir. Kalintilarin kareleri
toplamu ise yaklagik olarak 15.60’dr.

Katsayilarin yorumuna bakildiginda; KH katsayis1 -4.089350, prob. degeri ise
0.0220°dir. Bu degisken %S5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Odds
orant 0.01675 olarak hesaplanmistir. Daha agik bir ifadeyle KH’nda meydana gelecek bir

art1s stagflasyonun meydana gelme olasiligin1 0.01675 kat azaltmistir.
K ve FO bakildiginda, sirasiyla katsayilarin 0.721679 ve -0.056011 oldugu

goriilmiistiir. Ancak bu degerlerin prob. degerleri sirasiyla 0.4880 ve 0.9287 oldugu igin,

bu degerler de %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamsizdir.
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M2 3.092255 olarak tahmin edilmistir. Bu katsayinin prob. degeri 0.0368 oldugu
icin %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Bu degiskenin yaklasik odds
orani 22 olarak hesaplanmistir; daha agik bir ifadeyle, M2’de meydana gelecek bir artig

stagflasyonun meydana gelme olasiligini yaklagik 22 kat artmistir.

PF katsayis1 -0.132636 olarak tahmin edilmistir. Bu degiskenin prob. degeri 0.9144

oldugu icin, %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlaml1 degildir.

Sabit terim (C) 1.708636 olarak tahmin edilmistir. Sabit terimin prob. degeri 0.7553

oldugu icin, %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli degildir.
Ilk modelde anlamli olan degiskenlerimiz KH ve M2’dir. KH stagflasyonu negatif
yonlii etkilerken, M2 pozitif yonde etkilemektedir. Buradan ¢ikan sonuglar, literatiiriin

Ongoriisii ile ayn1 yonlidiir.

Tablo 13: Hosmer-Lemeshow Uyum lyiligi Testi

Risk Dagilimi Dep=0 Dep=1 Toplam H-L
Diisik | Yiksek Fiili Beklenen Fiili Beklenen | Gozlem | Deger
1 | 0.0220 | 0.0575 11 10.4974 0 0.50258 11 0.52664
2 | 0.0650 | 0.0835 10 10.1807 1 0.81935 11 0.04304
3 | 0.0876 | 0.1029 10 9.92438 1 1.07562 11 0.00589
4 | 0.1041 | 0.1179 11 9.77305 0 1.22695 11 1.38098
5 | 0.1185 | 0.1393 10 9.57461 1 1.42539 11 0.14585
6 | 0.1397 | 0.1688 8 9.34374 3 1.65626 11 1.28342
7 | 0.1691 | 0.2083 9 8.88830 2 2.11170 11 0.00731
8 | 0.2129 | 0.3250 5 8.20458 6 2.79542 11 4.92530
9 | 0.3450 | 0.4071 9 6.85181 2 4.14819 11 1.78597
10 | 0.4098 | 0.7367 6 5.76145 6 6.23855 12 0.01900
Toplam 89 89.0000 22 22.0000 111 10.1234
H-L Statistic 10.1234 Prob. Chi-Sq(8) 0.2565
Andrews Statistic 30.6275 Prob. Chi-Sq(10) 0.0007

Bu testte veri j gruba bdliiniir ve j. grupta yer alan gdzlem sayisi nj ile ifade edilirse,

Hosmer-Lemeshow test istatistigi,
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Y() =2z Yi

ﬁ(]') = Zi;ejﬁi /le = Zi;tj(l - F(_Z)/nj)

(9) numarali denklemde

nj=j. grupta yer alan gozlem sayisin1 gostermektedir.

9)

Hosmer-Lemeshow test istatistiginin dagilimi j-2 serbestlik derecesi x* dagilimidir.

Temel hipotez modelin uyumlulugunu ifade eder. Hesaplanan y? degeri, tablo degerinden

kiiciik ise temel hipotez kabul edilir (Giiris ve Caglayan, 2013: 389).

Tablo 13’den goriildiigii iizere, modelin uyum iyiligine bakildiginda, Hosmer-

Lemeshow testi sonucunda Ki-Kare olasilik degeri 0.2565 olarak hesaplanmistir. Olasilik

degeri, 0.05’ten yiiksek oldugu icin modelin tahmin denklemi anlamlidir.

Tablo 14: Simiflandirma Tablosu

Estimated Equation Constant Probability

Dep=0 | Dep=1 Total Dep=0 | Dep=1 Total

E(# of Dep=0) 73.60 15.40 89.00 71.36 17.64 89.00

E(#of Dep=1) | 15.40 6.60 22.00 | 17.64 4.36 22.00

Total 89.00 22.00 111.00 | 89.00 22.00 111.00

Correct 73.60 6.60 80.20 71.36 4.36 75.72

% Correct 82.70 30.01 72.26 80.18 19.82 68.22

% Incorrect 17.30 69.99 27.74 19.82 80.18 31.78
Total Gain* 2.52 10.19 4.04
Percent Gain** 12.71 12.71 12.71

Tablo 14’de, tanimlanan stagflasyondaki 1 ve 0 degerlerinin hangi olasilikta dogru

yerlestirildigi goriilmektedir. Genel olarak dogru siniflandirma model tarafindan %72.26

olarak yapilabilmistir. Daha agik bir ifade ile stagflasyon serisinde yer alan 0 degerleri

%82.70 oraninda dogru yerlestirilirken,

1 degerleri ise %30.01
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yerlestirilmistir. Asagida sunulan Tablo 15°de SUE iizerinden olusturulan stagflasyonun

belirleyicilerinin tahmininde kullanilan Logit model sonuglar1 verilmistir.

Tablo 15: ikinci Modele Iliskin Tahmin Sonuclar

Degiskenler Katsay1 Standart Hata Z-Istatistik Prob. Wald Testi Odds Oram
KH -4.488839 1.811790 -2.477571 0.0132 " | 6.13836 0.01123

K 0.810195 1.033950 0.783591 0.4333 0.61402

FO -0.467019 0.639965 -0.729757 0.4655 0.53255

M2 3.446254 1.504190 2.291102 0.0220™" | 5.24915 31.38261
PF -1.000735 1.311973 -0.762771 0.4456 0.58182

Sabit Terim 5.508551 5.808845 0.948304 0.3430 0.89928

McFadden R-squared 0.147400 E. of regression 0.375958

Akaike info criterion 0.957117 Sum squared resid 14.84119

Schwarz criterion 1.103578 Log likelihood -47.12001

Prob(LR statistic) 0.006057

Ikinci modele iliskin elde edilen sonuglar Tablo 15°de sunulmustur. Buna gore:
denklemin bir biitiin olarak (Prob(LR statistic 0.006057)) %1 anlamlilik diizeyinde anlamli
oldugu goriilmektedir.  Agiklayict  degiskenler, denklemin yaklasik %14 {inli
aciklamaktadir. Kalintilarin kareleri toplami ise yaklasik olarak 14.84’djir.

Katsayilarin yorumuna bakildiginda; KH katsayis1 -4.488839 olarak tahmin
edilmistir. Bu degiskenin prob. degeri 0.0132 oldugu icin %5 anlamhilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamlidir. Odds orami1 0.01123 olarak hesaplanmigstir. Daha acik bir
ifade ile KH meydana gelecek bir artis stagflasyon olma olasiligin1 0.01123 kat

azaltmaktadir.

K 0.810195 olarak tahmin edilmistir. Bu katsayinin prob. degeri 0.4333 oldugu

icin, bu deger %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamsizdir.

FO bakildiginda, -0.467019 olarak tahmin edilmistir. Bu degiskenin prob. degeri
0.4655 oldugu i¢in, bu deger %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamsizdir.
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M2 katsayisi 3.446254 olarak hesaplanmistir. Bu degiskenin prob. degeri 0.0220
oldugu i¢in %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Odds oran1 31.38261
olarak hesaplanmistir. Yani M2’de meydana gelecek bir artis, stagflasyon olma olasiligini

yaklasik 31 kat arttirmaktadir.

PF -1.000735 olarak tahmin edilmistir. Bu katsaymin prob. degeri 0.4456 oldugu

icin, bu deger %5 anlamlilik diizeyinde anlamsizdir.

Sabit terim (C) 5.508551 olarak tahmin edilmistir. Sabit terimin prob. degeri 0.3430

oldugu icin, %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli degildir.
Sonug olarak, anlaml1 olan degiskenlerimiz KH ve M2’dir. KH stagflasyonu negatif
yonlii etkilerken, M2 pozitif yonde etkilemektedir. Buradan ¢ikan sonuglar, literatiiriin

Ongoriisii ile ayn1 yonliidiir.

Tablo 16: ikinci Modele Tliskin Hosmer-Lemeshow Testi

Risk Dagilimi Dep=0 Dep=1 Toplam H-L
Diusiik | Yiksek Fiili Beklenen Fiili Beklenen | Gozlem | Deger
1 | 0.0102 0.0567 10 10.5826 1 0.41740 11 0.84528
2 0.0573 | 0.0829 10 10.2440 1 0.75597 11 0.08459
3 | 0.0839 0.1012 11 9.97529 0 1.02471 11 1.12997
4 | 0.1015 | 0.1204 11 9.77422 0 1.22578 11 1.37951
5 | 0.1207 0.1365 8 9.56980 3 1.43020 11 1.98053
6 | 0.1399 0.1587 9 9.36457 2 1.63543 11 0.09546
7 0.1598 | 0.1934 10 9.06426 1 1.93574 11 0.54894
8 | 0.1941 0.2925 9 8.33680 2 2.66320 11 0.21791
9 | 0.3230 | 0.4322 6 6.69134 5 4.30866 11 0.18236
10 | 0.4425 | 0.7682 5 5.39709 7 6.60291 12 0.05310
Toplam 89 89.0000 22 22.0000 111 6.51763
H-L Statistic 6.5176 Prob. Chi-Sq(8) 0.5895
Andrews Statistic 26.3593 Prob. Chi-Sq(10) 0.0033
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Tablo 16’dan goriildiigii iizere, modelin uyum iyiligine bakildiginda, Hosmer-
Lemeshow testi sonucunda Ki-Kare olasilik degeri 0.5895 olarak hesaplanmistir. Olasilik

degeri, 0.05’ten yiiksek oldugu i¢in modelin tahmin denklemi anlamlidir.

Tablo 17: ikinci Modele iliskin Stmflandirma Tablosu

Estimated Equation Constant Probability

Dep=0 Dep=1 Total Dep=0 Dep=1 Total

E(# of Dep=0) 74.17 14.83 89.00 71.36 17.64 89.00

E(# of Dep=1) 14.83 7.17 22.00 17.64 4.36 22.00

Total 89.00 22.00 111.00 89.00 22.00 111.00

Correct 74.17 7.17 81.35 71.36 4.36 75.72

% Correct 83.34 32.60 73.28 80.18 19.82 68.22

% Incorrect 16.66 67.40 26.72 19.82 80.18 31.78
Total Gain* 3.16 12.78 5.07
Percent Gain** | 15.94 15.94 15.94

Tablo 17°ye bakildiginda, tanimlanan stagflasyondaki 1 ve 0 degerlerinin hangi
olasilikta dogru yerlestirildigi goriilmektedir. Genel olarak dogru smiflandirma model
tarafindan%73.28 oraninda yapilabilmistir. Daha agik bir ifade ile stagflasyon serisinde yer
alan 0 degerleri %83.34 oraninda dogru yerlestirilirken, 1 degerleri ise %32.60 oraninda

dogru yerlestirilmistir.

67



SONUC

Stagflasyon; aksayan sermaye birikimi, yiiksek oranda bir issizlik ve kapasite
kullaniminda kronik bir disiikligiin niteledigi durgunluk ile enflasyonun bir arada var
olmasidir. Yiiksek bir enflasyona ragmen durgunlugun da mevcut olmasi, stagflasyonun en
onemli noktasidir. 1970°1i yillara kadar, enflasyon ve issizlik arasinda ters yonlii bir
iligkinin mevcut oldugu diisiiniilmekteydi; ancak 1973 yilinda meydana gelen ekonomik
kriz, enflasyon ve issizlik arasinda bdyle bir ters iliskinin olmadigini gostermistir. Bu
krizin nedenlerinden biri olarak OPEC iilkeleri Kuveyt, iran, Veneziiella, Suudi Arabistan

ve Irak’in petrol fiyatlarini yiikseltmeleri kabul edilmistir.

Soyleki; OPEC, petrol sirketlerinin gelirleri ¢ok artmasina ragmen bu durumdan
sadece petrol sirketlerinin yarar sagladigini ve ev sahibi iilkelerin bir kazang
saglamadiklarini belirtmistir. OPEC en son kendi petrollerinin fiyatin1 petrol sirketlerinin
herhangi bir katilimi olmadan kendi basina belirleme yoluna gitmistir. Sonug olarak, petrol
fiyatlarini1 %70 oraninda artirmiglardir. 1973-74 petrol fiyatlarindaki artisin sonucu olarak
satin alma giicliniin 6nemli miktar1 OPEC iilkelerine kaymistir. OPEC iilkelerinin bu satin
alma giiglerini ithalat i¢in kullanmamalari, diinyanin marjinal tasarruf egilimini
yiikseltmistir. Sonugta gelismekte olan iilkelerin sanayi mallarina olan talep diismiistiir.
Stagflasyon ilk kez OPEC iilkelerinin petrol fiyatlarini artirmasiyla, gelismis iilkelerde
(ABD, Ingiltere, Fransa, Almanya ve Japonya) ortaya ¢ikmustir. Bu iilkeler, stagflasyona

miidahale etmek i¢in uygun bir politika uygulayamamislardir.

1977-1979 yillan arasinda Tiirkiye’de ice doniik, disa bagimli, miidahaleci ve ithal
ikameci politikalar uygulanmistir. 1977 yilinda dis ticaret gostergeleri iyice bozulmus ve
ihracatin ithalati karsilama orani iyice diigmiistiir. Milli hasilanin %5’e yaklasan bir oranda
biiyiimesi kisa donemli, yiiksek faizli DCM, banker borglar1 ve ticari kredilerle miimkiin
kilinmis ve yil sonunda biitiin kredi kanallarinin tikanmasiyla sonu¢lanmistir. Sonug
olarak, petrol dahil biitiin ithalatin pesin para ile yapilmasi zorunlulugu dogmus ve

Tiirkiye’de stagflasyon, belirgin bir sekilde kendini hissettirmeye baslamistir.



Bu ¢alismanin amaci 1987:C1-2014:C4 donemi arasinda Tiirkiye’de stagflasyonun
belirleyicilerini ortaya koymaktir. Bu dogrultuda hem durgunlugun hem de yiiksek
enflasyonun bir arada goriilmesi durumunu yansitan ve 1/0 degerlerinden olusan
stagflasyon serisi ilgili dénem icin olusturulmustur. ki stagflasyon serisi olusturulurken
durgunluk asamasi i¢in RGSYH ve SUE kullanilmistir. Potansiyel iiretimin altinda kalma
durumu durgunluk olarak ifade edilmistir. Bununun igin potansiyel hasila Hodrick-Prescott
filtreleme yontemi ile belirlemis ve fiili iiretim potansiyelin altinda kalir ise durgunluk
olarak tespit edilmistir. Ayn1 zamanda TUFE serisi 20 ¢eyrek donemlik ortalamasinin
tizerine ¢ikar ise yiiksek enflasyonun oldugu kabul edilmistir. Hem durgunluk hem de
yiiksek enflasyon bir arada goriiliir ise stagflasyonun oldugunu sonucuna ulasilmis ve ilgili

doneme 1 aksi durum gerceklesir ise 0 degeri verilerek stagflasyon serisi olusturulmustur.

Stagflasyonun belirleyicileri olarak literatiirden yararlanilmistir. Bu belirleyiciler
kamu harcamasi, doviz kuru, para arzi, petrol fiyati ve gecelik faiz orani olarak
modellerde alinmistir. Stagflasyon serisi 1 ve 0 degerini aldif1 i¢in stagflasyonun
belirleyicilerinin tahminin de Logit Model kullanilmigtir. Tahmin edilen modeller; uyum
tyiliklerine, siniflandirma tablolarina, degiskenlerin istatistiksel olarak anlamliliklarina ve

odds oranlarina bakilarak yorumlanmistir.

RGSYH ve SUE iizerinden durgunlugun belirlendigi stagflasyon tahminlerinde; M2
para arzi ve kamu harcamalarinin anlaml etkiler olusturdugu ancak petrol fiyatlari, doviz
kuru ve gecelik faiz oraninin anlamh etkiler olusturamadig tespit edilmistir. RGSYH
tizerinden durgunlugun hesaplandig: stagflasyon belirleyicileri tahmininde M2 para arz1 ve
kamu harcamalarinin odds oranlar1 sirasiyla 22.03 ve 0.02 olarak, SUE iizerinden
durgunlugun hesaplandig1 stagflasyon belirleyicileri tahmininde M2 para arzi ve kamu

harcamalarinin odds orani sirasiyla 31.38 ve 0.01 olarak belirlenmistir.

Bu modellerin her ikisinde de Kamu Harcamalar1 ve M2 para arzi, istatistiksel
olarak anlamli bulunmustur. Kamu Harcamalar ile stagflasyon arasinda negatif iliski, M2
para arzi ile stagflasyon arasinda pozitif iliski vardir. Cikan bu sonuglar beklentiye
uygundur. Bu modellerden ¢ikan diger bir sonug ise eger lilkemizde stagflasyon meydana

geldiginde kamu harcamalar1 artirilir ise; stagflasyon donemi, daha kii¢lik bir ekonomik
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istikrarsizlik ile atlatilabilir olmasidir. Diger degiskenler olan; Kur, Faiz Orani ve Petrol

Fiyat1 istatistiksel olarak anlamsiz bulunduklari i¢in stagflasyon iizerinde etkisi yoktur.
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