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1. Giriş :


Türkiye’nin, 1970’lerin ikinci yarısından itibaren yüksek enflasyon ortamında yaşaması ve enflasyonist sürecin kalıcı hale gelmesi, ancak hiper-enflasyon süreci yaşamaması gerek yurtiçinde gerek uluslararası alanda ilgi çekmiştir. Bu dönemde, enflasyonda sürekli yükselme eğilimi gözlenirken, enflasyonist süreci etkileyen unsurlar da zaman içinde farklılaşma göstermiştir.

Bu çalışmada, ağırlıklı olarak 1980’li yıllardan itibaren enflasyonist süreç analiz edilecektir. Türkiye’de yaşanan enflasyonist süreç, bu sürece katkıda bulunan başlıca unsurlar, enflasyonla mücadeleye yönelik olarak uygulanan programlar, son yıllarda enflasyondaki düşüşe katkıda bulunan unsurlar ve enflasyondaki düşüşün kalıcılığını sağlamaya yönelik öneriler kısaca değerlendirilmeye çalışılacaktır.

2. Enflasyonun Gelişimi :


Türkiye 1970’lerin başından itibaren iki haneli enflasyon oranları ile yaşamaya başlamıştır. Önceleri yüzde 20’lerin altında seyreden enflasyon oranları, özellikle 1977’den sonra hız kazanmış ve Ticaret Bakanlığı fiyat endekslerine göre, 1971-1979 döneminde, yıllık ortalama enflasyon TEFE’de yüzde 26.8, TÜFE’de (Ankara Geçinme Endeksi) ise yüzde 25.8 oranında gerçekleşmiştir. 

1973-74 yıllarındaki birinci petrol şokunun ardından telafi edici önlemlerin alınamaması ve uygulanan sabit kur politikası sonucunda, 1970’li yılların ikinci yarısında Türk lirasının değerlenmeye başlaması ve reel ücretlerdeki yükselme cari işlemler açığı ve dış finansman ihtiyacının artmasına neden olmuştur. Finansman ihtiyacındaki bu artışın karşılanamaması, rezervlerin azalmasına ve ithalatta hızlı bir daralmaya neden olmuştur. Bu durum, üretimde gerilemeye ve kıtlıklara yol açarak, ekonomide ikili fiyat yapısının oluşmasına katkıda bulunmuştur. 24 Ocak 1980 tarihinde alınan kararlar ile, ekonomide nispi fiyat yapısının yeniden düzenlenerek piyasadaki ikili fiyat oluşumunu gidermek, başta ihracat olmak üzere döviz kazandırıcı işlemleri teşvik etmek ve kamu açıklarını daraltmak amaçlanmıştır. Bu çerçevede, Türk lirası ABD doları karşısında yüzde 32.7 oranında devalüe edilmiş, günlük kur ayarlaması sistemine geçilmiş, ihracat teşvikleri artırılmış, ithalatta koruma oranları düşürülmüş, mevduat faiz oranları serbest bırakılmış ve KİT mal ve hizmet fiyatları önemli ölçüde artırılmıştır (Kaynak: 1980’den 1990’a Makroekonomik Politikalar, Türkiye Ekonomisindeki Gelişmelerin Analizi ve Bazı Değerlendirmeler, DPT, 24 Temmuz 1990). 24 Ocak Kararlarının etkisiyle, yıllık ortalama enflasyon, TEFE’de yüzde 107.2’ye, TÜFE’de (Ankara Geçinme Endeksi) ise yüzde 101.4’e yükselmiştir.

24 Ocak Kararları ve sonrasında ihracatın teşvikine yönelik olarak uygulanan reel kur politikası, maaş ve ücret artışlarının kontrol altında tutulmasına karşın, enflasyon platosunda bir sıçramaya neden olmuştur. Nitekim, 1971-79 döneminde yüzde 26.8 olan ortalama yıllık TEFE artışı 1981-89 döneminde yüzde 42.3’e, ortalama yıllık TÜFE artışı ise yüzde 25.8’den yüzde 43.0’a yükselmiştir. Özellikle, 1987 milletvekili seçimleri ile birlikte maaş-ücret artışları ile desteklenmeye başlayan iç talep artışları enflasyonda yeni bir sıçramaya yol açmıştır. Seçim sırasında uygulanan genişlemeci maliye politikalarının olumsuz etkilerini gidermek için, 1988 yılı Şubat ve Ekim aylarında bir dizi karar alınmış, ancak alınan kararlar büyüme hızını olumsuz etkilerken enflasyonun da hızlanmasına yol açmıştır.

1990’lı yılların ikinci yarısında, başta Latin Amerika Ülkeleri ve Eski Merkezi Planlı Ekonomiler olmak üzere, Dünya genelinde enflasyon oranlarında hızlı bir gerileme gözlenmiştir. Ancak, bu dönemde Türkiye’de ekonomik ve siyasi istikrarsızlık yoğunluk kazanırken, enflasyonda da hızlanma yaşanmıştır. 1986 yılından itibaren kamu açıklarının finansmanında iç borçlanmaya öncelik verilmesi, para piyasalarının kurulması ve 1989 yılı Ağustos ayından itibaren de sermaye hareketlerinin serbestleştirilmesi, ekonomi politikalarında mali piyasaların ağırlığını artırmıştır. Özellikle, kamu açıklarının kontrol edilmediği bir ortamda sermaye hareketlerinin serbestleştirilmesi kur ve faiz hareketlerinde dalgalanmayı hızlandırarak, reel büyüklükler yanısıra enflasyon ve enflasyonist bekleyişleri de olumsuz etkilemiştir. 

Tablo : 1 – Enflasyon Oranları (Yüzde)

	
	1990-93
	1994
	1995-99
	2000
	2001
	2002-03

	YILLIK ORTALAMA

	1.TEFE
	57.0
	120.7
	73.7
	51.4
	61.6
	37.9

	   Kamu-Genel
	59.4
	122.5
	74.8
	69.4
	70.8
	36.9

	   Özel İmalat
	53.9
	130.5
	69.8
	50.1
	66.4
	34.8

	2.TÜFE
	65.6
	106.3
	80.9
	54.9
	54.4
	35.2

	   Gıda
	66.6
	110.0
	77.5
	49.8
	50.3
	39.3

	12 AYLIK

	1.TEFE
	57.4
	149.6
	71.7
	32.7
	88.6
	22.4

	2.TÜFE
	67.2
	125.5
	78.7
	39.0
	68.5
	24.1


Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Göstergeler (1950-2001) ve Yıllık Programlar.

1981-89 döneminde, ortalama yıllık artış TEFE’de yüzde 42.3, TÜFE’de yüzde 43.0 iken, 1990-93 döneminde bu oranlar, sırasıyla yüzde 57.0 ve yüzde 65.6’ya yükselmiştir. Bu dönemde, kamu açıklarındaki artışla desteklenen yurtiçi talepteki canlanma, ekonomide büyümeyi hızlandırırken TÜFE enflasyonunun da ivme kazanmasına yol açmıştır. Nitekim, bu dönemde ortalama yıllık TÜFE artışı, TEFE’nin 8.6 puan üzerinde gerçekleşmiştir.

1993 yılında cari işlemler açığının sürdürülemez boyuta ulaşması, kamu borçlanma gereğindeki artış ve bu ortamda Hazine borçlanma faiz oranlarının suni yollarla düşürülmesi çabaları mali piyasalarda güvensizliği artırarak sermaye çıkışlarını hızlandırmıştır. Bu olumsuz gelişmeler, ekonominin 1994 yılı başında bir krizle karşılaşmasına neden olmuş ve Türk lirası devalüe edilmiştir. Ancak, mahalli idare seçimleri nedeniyle, gerekli kararların kapsamlı bir şekilde zamanında alınamaması krizi daha da derinleştirmiştir. Seçimler sonrasında kriz ortamından çıkmak için, 5 Nisan Kararları uygulamaya konulmuştur.

5 Nisan Kararları kapsamında, KİT mal ve hizmet fiyatları önemli ölçüde artırılmış, maaş ve ücretler dondurulmuş, tarımsal desteklemeye tabi ürün kapsamı daraltılırken alım miktarları ve alım fiyatları sınırlandırılmış, bir defaya mahsus olmak üzere net aktif vergisi getirilmiş ve faiz dışı bütçe harcamalarında önemli miktarda kısıntı yapılmıştır. Krizin etkisiyle 1994 yılında GSMH yüzde 6.1 oranında gerilemiş, enflasyon ise 1980 yılından sonra ilk kez üç haneli rakamlara sıçramıştır. Yıllık ortalama TÜFE artışı yüzde 106.3’e, TEFE artışı ise yüzde 120.7’ye yükselmiştir.

Tablo : 2 – Enflasyonu Etkileyen Faktörler (Ortalama Yüzde)

	
	1990-93
	1994
	1995-99
	2000
	2001
	2002-03

	1.GSMH Büyüme Hızı
	6.1
	-6.1
	4.2
	6.3
	-9.5
	6.4

	2.Ort.Dolar Kuru Art.
	51.9
	170.4
	70.1
	49.3
	96.1
	11.2

	3.Ort.DİBS Faiz Oranı (1)
	74.4
	164.4
	117.6
	37.9
	96.2
	54.6

	4.Nominal Ücret Artı.(Net)
	

	   Kamu (2)
	102.5
	106.2
	86.7
	65.7
	36.6
	29.3

	   Özel
	96.0
	68.8
	88.3
	56.5
	23.2
	35.2

	5.Nominal Maaş Art.(Net)
	83.7
	61.0
	89.9
	37.1
	48.6
	38.8

	6.Emisyon Hacmi (3)
	66.0
	90.5
	82.0
	57.8
	41.3
	42.7

	7.Para Arzı-M2Y (3)
	67.1
	168.7
	102.8
	42.5
	82.2
	20.3

	8.Kamu Kes.Borç.G./GSMH(4)
	10.1
	7.9
	9.2
	11.8
	16.4
	10.8

	9.Faiz Dışı Borç.G./GSMH (4)
	3.7
	-2.9
	-2.3
	-5.7
	-8.1
	-7.8

	10.İhracat Fiyat Endeksi
	2.0
	-3.7
	-1.5
	-4.3
	-2.6
	4.6

	11.İthalat Fiyat Endeksi
	-1.5
	0.9
	-1.5
	4.5
	-0.3
	5.2


Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Göstergeler (1950-2001) ve Yıllık Programlar.

(1)İhale Bileşik Faiz Oranı. Stopaj Hariç.

(2)Mayıs 1994 tarihinde enflasyon farkı ödemesi durdurulmuş ve 1995 yılı Ocak ayına ertelenmiştir. Fiili ele geçen ücret artışı yüzde 90 civarında kalmıştır.

(3)12 Aylık Artış.

(4)DPT Tanımı. Eksi işareti fazlayı göstermektedir.


1994 yılında yaşanan finansal kriz, enflasyon platosunda yeni bir yükselmeyi de beraberinde getirmiştir. 5 Nisan Kararları, 1989-93 dönemindeki temel sorun olan yüksek reel ücret ve reel kur sorununu çözmüş ve 1996 yılında yürürlüğe giren Gümrük Birliğinin ekonomi üzerindeki muhtemel olumsuz etkilerini önemli ölçüde sınırlandırmıştır. Ancak, faiz dışı dengede iyileşme sağlanmasına rağmen, yüksek reel faiz ve yüksek enflasyonda kalıcılık yaratmıştır. Nitekim, 1990-93 döneminde ortalama yıllık artış TEFE’de yüzde 57.0, TÜFE’de yüzde 65.6 iken, bu oranlar 1995-99 döneminde, sırasıyla, yüzde 73.7 ve yüzde 80.9 olarak gerçekleşmiştir. TÜFE endeksi kullanılarak hesaplanmış reel DİBS faiz oranları ise, 1990-93 döneminde yüzde 5.3 iken, 1995-99 döneminde yüzde 20.3’e yükselmiştir. Bu dönemde, dolar cinsinden reel faiz oranları ise, sırasıyla, yüzde 14.8 ve yüzde 27.9 olmuştur. 1990-93 dönemine göre 1995-99 döneminde 5 Nisan Kararlarının etkisiyle faiz dışı dengede fazla verilmesine karşın, reel faizlerdeki yükselişin nedenleri olarak; siyasi istikrarsızlık, Türkiye’nin kredi notunun düşmesi sonucu ülke riskinin artması, 1997 yılı ikinci yarısındaki Asya Krizi, 1998 yılı Ağustos ayındaki Rusya Krizi ve sonrasındaki hızlı sermaye çıkışları sayılabilir. 


Nominal faizlerin yüksekliği, aşırı risk primi yanısıra yüksek enflasyon beklentilerinden de kaynaklanmıştır. Enflasyon beklentilerinin yüksekliği, enflasyonda ataleti güçlendirerek enflasyonist ortamı kalıcı hale getirmiştir.


2000 yılında, enflasyon beklentilerini radikal bir şekilde kırmak ve reel faiz oranlarını düşürmek amacıyla, döviz kuruna dayalı bir istikrar programı uygulamaya konulmuştur. Yılın ilk çeyreğinde enflasyondaki atalet nedeniyle enflasyon, hedeflerin üzerinde kalmasına karşın, yıl genelinde ciddi bir gerileme göstermiştir. Nitekim, 1999 yılında 12 aylık TÜFE enflasyonu yüzde 68.8 iken, 2000 yılında yüzde 39.0’a, TEFE enflasyonu ise yüzde 62.9’dan yüzde 32.7’ye gerilemiştir.


Döviz kuruna dayalı istikrar programlarının genel özellikleri, 2000 yılında Türkiye’de de gözlenmiştir. Döviz kuruna ilişkin belirsizliğin giderilmesi sonucunda faiz oranları hızla gerilemiş, tüketici kredilerindeki artışla desteklenen tüketim patlaması yaşanmış, enflasyondaki atalet nedeniyle Türk lirası reel olarak değerlenmiş ve ithalat ve cari işlemler açığı hızla yükselmiştir. Bu gelişmelerin yanısıra, bankacılık sistemindeki zayıflıklar, bazı bankaların aşırı risk alması ve programın para ve kur politikasındaki katılık 2000 yılı Kasım ayında likidite krizi ile sonuçlanmış ve hızlı bir sermaye çıkışı yaşanmıştır. Kriz sonrasında, ek dış destek sağlanmış ve para politikası çerçevesi kısmen revize edilmiş, ancak kur politikasının aynen devam ettirilmesi kararlaştırılmıştır. Kasım krizi sonucunda, faiz oranlarının döviz kuru artışına göre önemli ölçüde yüksek kalması mali piyasalarda kırılganlığı artırmıştır. Bu ortamda, yüksek miktarlı Hazine itfası öncesinde yaşanan siyasi tartışma, 19 Şubat tarihinde krizle sonuçlanmıştır 22 Şubat tarihinde ise Türk lirası dalgalanmaya bırakılmıştır (Kaynak: T.C.Merkez Bankası,Para Politikası Raporu, Kasım 2001.).


Şubat Krizinden çıkış için “Güçlü Ekonomiye Geçiş Programı” yürürlüğe konmuştur. Programın temel amaçları; bankacılık sektörüne ilişkin tedbirlerin süratle alınarak mali piyasalardaki belirsizliğin azaltılması, faiz oranları ve döviz kurlarında istikrar sağlanması, iktisadi etkinliği artırıcı yapısal reformların gerçekleştirilmesi, artan borç yükünün azaltılması ve enflasyonun düşürülerek sürdürülebilir büyüme ortamının sağlanması olarak belirlenmiştir. Alınan mali önlemlerle, faiz dışı fazla artırılmış, iç talep daralmış, GSMH yüzde 9.5 oranında gerilemiş ve cari işlemler dengesi fazla vermiştir. Ancak, Türk lirasının değer kaybetmesi ve kamu fiyat ayarlamalarının etkisiyle enflasyon hızlanmış, 12 aylık fiyat artışı TEFE’de yüzde 88.6’ya, TÜFE’de ise yüzde 68.5’e yükselmiştir.


11 Eylül 2001 tarihinde ABD’ye yönelik terörist saldırının ardından iç ve dış piyasalarda istikrarsızlık gözlenmiştir. Bu nedenle, 2002 yılı başında “Güçlü Ekonomiye Geçiş Programı” 2002-2004 dönemini kapsayacak şekilde revize edilmiş ve IMF’den 16 milyar dolarlık ek dış finansman imkanı sağlanmıştır. 2002 yılında programın genel olarak kararlılıkla uygulanması ve 16 milyar dolarlık ek dış finansman piyasalarda güveni artırmış ve iç borçların sürdürülebilirliğine ilişkin kaygıları azaltmıştır. Erken genel seçimlere rağmen, sıkı para ve maliye politikaları, 2002 yılında enflasyonun hızla gerilemesini sağlamış ve 12 aylık fiyat 

artışı TEFE’de yüzde 30.8’e, TÜFE’de ise yüzde 29.7’ye düşmüştür. Ekonomi tekrar büyüme sürecine girmiş ve iç talepteki sınırlı artışa karşılık stok birikiminin katkısıyla GSMH büyüme hızı yüzde 7.8 olarak gerçekleşmiştir.


2003 yılında, siyasi iktidarın değişmesi ve Irak Savaşına rağmen, enflasyondaki düşüş daha da ivme kazanmış ve belirlenen hedeflerin altında kalmıştır. 12 aylık fiyat artışı TÜFE’de yüzde 18.4, TEFE’de ise yüzde 13.9 olmuştur. Irak Savaşının kısa sürede sonuçlanması ve Nisan ayından itibaren Hükümetin program uygulamalarındaki kararlılığı, ekonomide güveni artırarak olumlu bekleyişleri güçlendirmiştir. Bu gelişmeler, enflasyonist bekleyişleri aşağı çekerken, risk priminin azalmasına, Türk lirasının değerlenmesine ve faiz oranlarının gerilemesine katkıda bulunmuştur. Sıkı para ve maliye politikaları ile iç talebin kontrol edilmesi ve uluslararası alandaki olumlu gelişmeler de, yılın ikinci yarısında enflasyonda hızlı bir düşüş yaşanmasını sağlamıştır.

3.Küresel Dezenflasyon Olgusu :

Dünya genelinde de, 1995 sonrasında başlayan enflasyondaki düşüş eğilimi 2000’li yıllarda güçlenmiştir. 1992 yılında 44 ülkede enflasyon yüzde 40’ın üzerinde iken, 2003 yılında sadece 3 ülkede enflasyon bu oranın üzerindedir (Kaynak: Kenneth Rogoff, “Globalization and Global Disinflation”, http://www.imf.org, August 2003). 2003 yılında yüzde 20’nin üzerinde enflasyona sahip ülke sayısı ise 11’dir.

Tablo : 3 – Dünya Genelinde Tüketici Enflasyonu (Yıllık Ort.,Yüzde)

	
	1980-84
	1985-89
	1990-94
	1995-99
	2000-03
	2003

	DÜNYA
	14.1
	15.5
	30.4
	8.4
	4.1
	3.9

	Sanayileşmiş Ülkeler
	8.7
	3.9
	3.8
	2.0
	2.0
	1.9

	Gelişmekte Olan Ülkeler
	31.4
	48.0
	53.2
	13.1
	5.7
	6.0

	  Asya
	9.0
	11.5
	10.5
	7.3
	2.3
	2.6

	  Latin Amerika
	82.4
	185.9
	232.6
	17.2
	8.2
	10.9

	  Geçiş Ekonomileri
	6.2
	7.7
	363.2
	53.9
	14.5
	10.0

	TÜRKİYE
	46.5
	49.5
	73.0
	80.7
	44.8
	25.4

	TÜRKİYE (1)
	35.3
	49.5
	65.6
	80.7
	41.2
	25.4


Kaynak: Kenneth Rogoff, a.g.e., Türkiye’ye ilişkin veriler DPT yayınlarından yararlanılarak hesaplanmıştır.

(1)1980, 1994 ve 2001 kriz yılları hariç ortalamalar.

Enflasyonda, Dünya genelinde gözlenen bu düşüşü etkileyen faktörler Rogoff(2003)’de şu şekilde sıralanmaktadır; (1)Merkez bankası bağımsızlığının güçlendirilmesi ve bu kuruluşların fiyat istikrarına yönelik politikalara ağırlık vermeleri, (2)1990’lı yıllardaki daraltıcı maliye politikası uygulamaları ve pek çok sanayileşmiş ülkede borç/GSYİH oranının düşürülmesi, (3)Verimlilikteki artışlar ve teknolojik yenilikler, (4)Küreselleşme, de-regülasyon, devletin ekonomideki rolünün azaltılması, firma ve sendikaların tekelci pozisyonlarının zayıflaması, (5)Teknolojik yenilikler, de-regülasyonun yaygınlaşması ve tekelleşme eğiliminin zayıflaması ile ülke içinde ve uluslararası alanda rekabetin artması dezenflasyon sürecine katkıda bulunmuştur.

Sanayileşmiş ülkelerde enflasyon, 1980’lerin ikinci yarısından itibaren gerilemeye başlamışken, Dünya genelinde 1990’ların ikinci yarısına kadar yükseliş eğilimi göstermiştir. Özellikle, Latin Amerika ülkeleri ve geçiş ekonomilerinde enflasyonun 1990-1994 döneminde hızlanması bunda etkili olmuştur. Ancak, 1990’ların ikinci yarısından itibaren Dünya genelinde ve tüm ülke gruplarında enflasyonda hızlı düşüşler yaşanmış ve dezenflasyon süreci 2000’li yıllarda daha da güçlenmiştir.

Aynı dönemler itibariyle, Türkiye’deki enflasyonist süreç ile Dünya genelindeki eğilimler karşılaştırıldığında şu değerlendirmeleri yapabiliriz; (1)1990’lı yıllara kadar, Türkiye’deki enflasyon (1980 yılı hariç) sanayileşmiş ülkeler ve Dünya ortalamasının üzerinde seyretmekle birlikte, gelişmekte olan ülkeler grubu ortalaması civarında kalmıştır. Bu dönemde, Latin Amerika ülkelerinde tüketici enflasyonu üç haneli rakamlara çıkmıştır. (2)1990-1994 döneminde enflasyon, sanayileşmiş ülkeler ve Asya ülkelerinde sınırlı oranda gerilerken, gelişmekte olan ülkeler grubunda, Latin Amerika  ülkeleri ve geçiş ekonomilerindeki yükselme nedeniyle hız kazanmıştır. Bu dönemde, tüketici enflasyonu Türkiye’de hem bir önceki döneme göre hem de gelişmekte olan ülkeler ortalamasına göre yükselme göstermiştir. (3)1995-1999 döneminde, Dünya genelinde ve tüm ülke gruplarında enflasyonda düşüş gözlenirken, Türkiye’de önemli ölçüde yükseliş yaşanmıştır. 1990-1994 döneminde başlayan uluslararası eğilimlerden sapma, bu dönemde gittikçe belirginleşmiştir. İstikrarsız siyasi yapı, para ve maliye politikaları arasındaki tutarsızlık ve kısa vadeli aşırı iç borçlanma, enflasyonist bekleyişleri ve enflasyonu bu dönemde etkileyen temel unsurlar olmuştur. (4)2000-2003 döneminde, dezenflasyon süreci gelişmekte olan ülkelerin katkısıyla önemli ölçüde güçlenmiştir. Bu dönemde, Türkiye’de de ilk kez dezenflasyon süreci başlamış ve 2003 yılında hız kazanmıştır. Ancak, diğer ülkelerin performansları ile karşılaştırıldığında, dezenflasyon sürecinde alınması gereken epey mesafe olduğu görülmektedir. 


4. Türkiye’de Enflasyonist Süreci Etkileyen Faktörler :


Türkiye’de, uzun süre yüksek kronik enflasyon yaşanmış, belirli dönemler itibariyle enflasyon platosunda sıçramalar gözlenmiş, ancak hiper enflasyon sürecine girilmemiştir. 1970’lerde başlayan enflasyonist süreci etkileyen pek çok faktör bulunmaktadır. Bunların başlıcaları, yüksek kamu açıkları, kamu açıklarının finansman yöntemi, reel kur politikası uygulaması, aşırı maaş-ücret ve tarımsal destekleme fiyat artışları ile desteklenen iç talep artışı, imalat sanayiinde yüksek yoğunlaşma oranları ve mark-up fiyatlandırma uygulamaları, enflasyondaki katılık ve enflasyonist bekleyişlerdir. Belirli dönemlerde, bu faktörlerin biri veya birkaçı enflasyonist süreci açıklamakta yeterli olmakla birlikte, dönemin bütünü açısından yeterli görülmemektedir.


Enflasyonist Süreci Açıklamakta Kullanılan Yaklaşımlar:

Enflasyonist süreci açıklayan teorik yaklaşımları kısaca şu şekilde özetleyebiliriz (Kaynak: Cheng Hoon Lim– Laura Papi, “Determinants of Inflation in Turkey : An Empirical Study, May 1996);


1.Parasalcı Yaklaşım: Bu yaklaşıma göre, reel para talebinin istikrarlı olması varsayımı altında, enflasyonun temel nedeni parasal genişlemedir.


2.Kamu Finansmanı Yaklaşımı: Kamu finansman açıklarındaki artışlar parasal genişlemeye, dolayısıyla fiyat artışlarının hızlanmasına neden olur. Bu yaklaşıma göre, İç ve dış borçlanma imkanlarındaki sınırlamalar, sonuçta kamu açıklarının monetizasyonuna ve enflasyona yol açar.


3.Maliyet Enflasyonu ve Diğer Yapısal Faktörler: Döviz kuru artışları, maaş ve ücret artışları ile tarımsal ürün fiyatlarındaki yükselmeler, üretim maliyetlerini artırarak enflasyona neden olur. Ancak, bu yaklaşıma göre, enflasyonist sürecin kalıcı olabilmesi için, para politikasının bu politikalara uyum göstermesi ve ekonomide oligopolistic fiyatlandırma davranışının hakim olması gerekmektedir. 


4.Bekleyişler: Son dönemlerde enflasyon bekleyişlerinin, enflasyonda katılığa ve sürekliliğe neden olduğu ileri sürülmektedir. Özellikle, ekonimide mali piyasaların ağırlık kazanması, faiz oranları ve döviz kurlarının oluşumunda bekleyişlerin önemini artırmıştır. Bu süreçte yüksek enflasyon bekleyişleri, firmaların fiyatlandırma kararları ile hanehalkının portföy tercihlerini etkileyerek, enflasyonda katılığa ve enflasyonist sürecin devamlılığına neden olmaktadır. Enflasyon bekleyişlerinin nasıl oluştuğu ve hangi unsurların etkili olduğu konusunda ise farklı değerlendirmeler bulunmaktadır.


Enflasyonist Süreci Açıklamaya Yönelik Çalışmalar :

Türkiye’deki enflasyonist süreç dikkate alındığında, yukarıda ki yaklaşımların tek başına bu süreci açıklamakta yeterli olmadıkları görülmektedir. Ancak, belirli dönemlerde bir yaklaşımın diğerlerine göre enflasyonist süreci açıklamakta daha başarılı olduğu sonucuna ulaşılmaktadır.


Parasalcı yaklaşımın, Türkiye’deki enflasyonist süreci açıklamakta yetersiz kaldığı pek çok araştırmacı tarafından ileri sürülmektedir. Enflasyonun parasal bir olgu olduğu ve orta ve uzun dönemde parasal büyüklüklerin artış hızı ile enflasyon arasında pozitif bir ilişki olduğu görülmektedir. Ancak, fiyatlardan para tabanına doğru bir nedensellik ilişkisi olduğu gözlenmektedir. Ekonomide, döviz kurları, ücretler ve kamu fiyatları gibi ana fiyatların maruz kaldığı şokların doğrudan enflasyonu etkilediği, ancak para politikasının bu şoklara intibak derecesinin şokun enflasyon oranı üzerindeki boyutunu belirlediği sonucuna ulaşılmaktadır (Kaynak: “Türkiye’de Enflasyonist Süreç” Para Politikası Raporu, Nisan 2002, sahife 70-71, T.C.Merkez Bankası).


1970-1994 döneminde Türkiye’de ki enflasyonist süreç ve nedenlerini inceleyen bir çalışmada, yüksek ve sürekli kamu finansman açığının enflasyonun temel nedeni olduğu sonucuna ulaşılmaktadır (Lim ve Papi-May 1996). Para politikasının kamu finansman açıklarına uyum göstermesi de enflasyonist süreci desteklemiştir. Ayrıca, 1980’ler boyunca rekabet gücünü korumak amacıyla, Türk lirasının sürekli değer kaybetmesi de, yüksek enflasyonun bir nedeni olarak belirtilmektedir. Enflasyondaki kalıcılık dikkate alındığında, enflasyonist bekleyişlerin de bu sürece katkıda bulunduğuna yönelik bulgular elde edilmiştir.


Kamu finansmanı yaklaşımı ağırlıklı bu çalışmanın sonuçlarının 1990’lardan itibaren geçerliliğinin azaldığı yönünde de çalışmalar bulunmaktadır. 1988’e kadar kamu finansmanı yaklaşımının enflasyonist süreci açıklamakta başarılı olduğu, ancak kamu finansmanında iç borçların ağırlık kazanmasının ve 1989 yılı son çeyreğinden itibaren sermaye hareketlerinin serbestleştirilmesinin, bu yaklaşımın açıklama gücünü zayıflattığı ileri sürülmektedir (Kaynak : DPT, Temel Ekonomik Büyüklükler (Yeni ve Eski Milli Gelir Serisine Oranlar), sahife 35-40, Haziran 1993). 


Son yıllarda, kamu açıklarının finansmanında iç borçlanmanın ağırlık kazanması ile birlikte, bütçe açığı, parasal büyüme ve enflasyon arasındaki ilişkinin zayıfladığı, enflasyonun kendi kendini besleyen bir sürece dönüştüğü sonucuna ulaşan çalışmalar ağırlık kazanmıştır (Kaynak : TÜSİAD, Enflasyon ve Büyüme Dinamikleri, Aralık 2002). Bu çalışmalara göre, 1985 yılından itibaren iç borçlanmaya ağırlık verilmesi ve 1994 sonrasında, kamu açıklarının finansmanında Merkez Bankası kaynaklarının kullanımının sınırlandırılmasına rağmen enflasyon yüksek seviyesini korumuştur. Bu durumun, enflasyonun son derece yapışkan(inertial) bir özellik kazanmasından kaynaklandığı ileri sürülmektedir. Enflasyon bekleyişlerinin geçmiş enflasyona göre oluşturulması, enflasyonda sürekliliğe ve katılığa neden olmuştur.


Türkiye’deki enflasyonist sürece ilişkin yapılan bir diğer çalışmada ise, enflasyondaki katılığın ve enflasyonist bekleyişlerin geçmiş enflasyona göre oluşturulduğu iddiasının gerçekleri tam yansıtmadığı ileri sürülmektedir. 1990-1998 dönemi için yapılan çalışmada, geleceğe yönelik enflasyon beklentilerinin, enflasyonu açıklamakta daha başarılı olduğu, enflasyondaki katılığın Brezilya ve Uruguay gibi ülkelere göre daha düşük olduğu sonucuna ulaşılmaktadır. Enflasyon bekleyişlerinin geçmişe dönük değil ağırlıklı olarak geleceğe yönelik beklentilerle oluşturulduğu ve geleceğe yönelik enflasyon beklentilerinin oluşturulmasında ise bütçe açıkları ve borç stokuna ilişkin beklentilerin etkili olduğu belirtilmektedir (Kaynak : Oya Celasun, R.Gaston Gelos and Alessandro Prati “Would “Cold Turkey” Work in Turkey ?”, IMF Working Paper, March 2003). Çalışmada, geçmişe dönük enflasyon beklentilerinin ve dolayısıyla enflasyondaki katılığın Türkiye’de enflasyonu düşürme açısından temel bir engel olmadığı, kredibilitesi yüksek bir maliye politikasının geleceğe yönelik enflasyon bekleyişlerini ve enflasyonu düşürmekte başarılı olacağı ileri sürülmektedir. Ancak, bu çalışmada, geleceğe yönelik enflasyon bekleyişlerinin, anket verilerinden ve geçmiş enflasyon serilerinden türetilmesi nedeniyle, ne kadar gelecekle ilgili olduğu konusu dikkatle değerlendirilmelidir. Aynı yazarın bir diğer çalışmasında, tüketici fiyatları endeksi içinde ticarete konu olmayan mal ve hizmetler grubu (toplam endeks içindeki payı yüzde 40), enflasyonunda daha fazla katılık olduğu, fiyat oluşumunda geriye dönük beklentilerin ileriye yönelik beklentiler kadar ağırlıklı olduğu ileri sürülmektedir (Kaynak : Oya Celasun,”Sticky Inflation and the Real Effects of Exchange Rate Based Stabilization”, IMF Working Paper, July 2003).


Dalgalı kur rejimi uygulaması, Merkez Bankası bağımsızlığının güçlendirilmesi ve para politikasının nihai amacının fiyat istikrarı olarak belirlenmesinin yeni bir ekonomik ortam yarattığı ve bu ortamın Türkiye’de enflasyon dinamikleri üzerinde önemli etkilerinin olduğuna yönelik bulgular, bazı araştırmalarda elde edilmiştir (Kaynak: İlker Domaç, “Explaining and Forecasting Inflation in Turkey”, Working Paper, The Central Bank of Turkey, July 2003). Bu çalışmada, üretim açığı ve kur değişkenini içeren Philips Eğrisi yaklaşımı ile parasal açık değişkenini içeren Parasalcı yaklaşımın, yeni ekonomik ortamda, enflasyon dinamikleri açısından öneminin arttığı ileri sürülmektedir. 


Özetle, Türkiye’de ki enflasyonist süreç 1995 yılına kadar, ağırlıklı olarak, yüksek kamu açıkları, kamu açıklarına uyum gösteren para politikası ve enflasyon ilişkisi temeline dayalı kamu finansmanı yaklaşımı ile açıklanabilir. Kamu açıklarının finansmanında 1985 yılından  sonra iç borçlanmanın öncelik alması monetizasyon olgusunu azaltmakla birlikte, iç borç stoku ve iç borçlanmanın vadesinin kısa olması nedeniyle monetizasyon benzeri etki yarattığı düşünülmektedir. Ayrıca, 1980’li yıllarda izlenen reel kur politikası da enflasyonist sürece katkıda bulunmuştur. 1994 yılındaki finansal kriz, mali piyasaların risk algılamasını önemli ölçüde artırmıştır. Risk priminin yüksekliği, istikrarsız siyasi yapı, para ve maliye politikaları amaçlarının belirsizliği, 1995-1999 döneminde, enflasyon platosunda sıçramaya ve enflasyonist bekleyişlerde katılığın oluşmasına neden olmuştur. Ayrıca, Asya ve Rusya Krizi gibi dışsal şoklarda ekonomide kırılganlığı artırdığından, yüksek enflasyonist bekleyişler süreklilik kazanmıştır. 2002 yılında döviz kuruna dayalı program uygulaması, her ne kadar hedeflerine ulaşamasa da enflasyon platosunda bir düşüş sağlamıştır. Programın, Kasım 2000 ve Şubat 2001’de krizle sonuçlanması enflasyonda yeni bir sıçrama yaratmış, ancak 2001 yılında enflasyon 1980 ve 1994 yıllarında olduğu gibi üç haneli rakamlara ulaşmamıştır. Bu sonuçta iç talepteki daralmanın daha derin ve uzun sürmesinin etkili olduğu düşünülmektedir. 2001 yılında uygulamaya konulan yapısal düzenleme ağırlıklı istikrar programı, Merkez Bankası bağımsızlığının güçlendirilmesi, program çerçevesinde uygulanan para-kur ve maliye politikalarının amaçlarının ve çerçevesinin belirginliği, ek dış finansman imkanlarındaki artış ve uluslararası mali piyasalardaki olumlu gelişmeler enflasyon bekleyişlerinin ve enflasyonun hızla aşağı çekilmesine katkıda bulunmuştur. Küresel düzeydeki dezenflasyon olgusu, dalgalı kur rejimi, Merkez Bankası bağımsızlığı, para ve maliye politikalarının amaçlarındaki belirginliğin yarattığı bu yeni ekonomik ortamda enflasyon dinamiklerinde de değişiklik olduğu gözlenmektedir. 2002-2003 döneminde, enflasyon sürecinde geleceğe yönelik enflasyon bekleyişlerinin, üretim açığı ve iç talep düzeyinin daha ağırlıklı bir rol oynadığı düşünülmektedir.


5.Döviz Kurlarının Enflasyon Üzerine Etkileri :

Yurtiçi fiyat düzeyi, uluslararası fiyatlardan ve döviz kuru değişimlerinden etkilenmektedir. Döviz kurlarındaki artışların yurtiçi enflasyonu etkilemesi, döviz kurundan fiyatlara geçiş etkisi olarak adlandırılmaktadır (Kaynak : “Dalgalı Kur Rejiminde Döviz Kuru Gelişmelerinin Yurtiçi Fiyat Düzeyine Etkileri”, Para Politikası Raporu-Temmuz 2002, sh.8-9, T.C.Merkez Bankası). 1989-2000 döneminde, döviz kurunun enflasyona göre belirlendiği kontrollü döviz kuru rejimi (managed float) uygulanmış ve döviz kuru değişimlerinin kalıcı algılanması nedeniyle firmalar fiyatlarını kur değişimine paralel otomatik olarak ayarlamışlardır. 

Şubat 2001 Krizinin ardından dalgalı döviz kuru rejimine geçişle birlikte, diğer ülke deneyimlerinde olduğu gibi döviz kuru-enflasyon ilişkisinde değişim gözlenmiştir. Dalgalı döviz kuru rejiminde, kur-enflasyon ilişkisinin zayıfladığı görülmektedir. Bunun nedenleri olarak; (1)döviz kurunda hem aşağı hem yukarı yönlü hareketlerin otomatik fiyatlama mekanizmasını zayıflattığı, (2)serbest döviz kuru sistemine geçişin başlangıcında yerli paranın reel olarak aşırı değer kaybettiği ve daha sonra oluşan kur artışlarının bu nedenle fiyatlara yansıtılmadığı, (3)ekonomik daralma ve firmalar arası rekabet nedeniyle kar marjlarının düştüğü ve maliyet artışlarının fiyatlara yansıtılmasında tereddütlü davranıldığı ve (4)firmaların döviz kuru riskine karşı koruyucu önlemler aldıkları, dolayısıyla kısa dönemli kur artışlarının fiyatlara yansıtılmadığı sayılmaktadır (Kaynak : “Dalgalı Kur Rejiminde Döviz Kuru Gelişmelerinin Yurtiçi Fiyat Düzeyine Etkileri”, Para Politikası Raporu-Temmuz 2002, sh.8-9, T.C.Merkez Bankası). Para Politikası Raporunda (Temmuz 2002) yer alan bu çalışmaya göre, 1995-2002 dönemi aylık verileri kullanılarak yıllık TÜFE enflasyonu-yıllık döviz kuru değişimlerinden elde edilen enflasyona geçiş katsayısı dalgalı döviz kuru öncesi 0.35-0.40 bandında bulunurken, dalgalı döviz kuru sonrasında 0.30 ve altına düşmüştür.

Merkez Bankası tarafından yapılan bir diğer çalışmada (Kaynak:“Dalgalı Kur Rejimi Sonrası Döviz Kuru Enflasyon İlişkisi Değişti mi?”, Para Politikası Raporu-Nisan 2003, sh.15-16, T.C.Merkez Bankası) kur-enflasyon ilişkisindeki değişim, geçişkenliğin yavaşlaması ve azalması çerçevesinde incelenmiştir. Bu çalışmaya göre, 1987-1995 döneminde kur değişimi ile enflasyon arasında eş zamanlılık, 1995-2001 döneminde ise enflasyonun döviz kuru değişimlerini bir ay gecikme ile takip ettiği görülmüştür. 2001 Mayıs ayından itibaren kur-enflasyon ilişkisinde bir yavaşlama gözlenmiş ve enflasyonun döviz kuru değişimlerini üç ay gecikme ile takip ettiği sonucuna ulaşılmıştır. Kur-enflasyon ilişkisindeki bu yavaşlama, dalgalı kur rejimine geçişten hemen sonra değil, “Güçlü Ekonomiye Geçiş Programı” sonrasında belirginleşmiştir. Bu çalışmada, dalgalı kur rejimi sonrasında kur-enflasyon ilişkisinin kısmen zayıfladığı, ancak bu konuda kesin bir yargıya varmanın güç olduğu belirtilmektedir. Ayrıca, Şubat 2001’den itibaren kur-enflasyon ilişkisinin üretim açığı ile yakın bir seyir izlediği gözlenmiş ve ekonomik aktivitedeki devresel dalgalanmalar dikkate alındığında kur-enflasyon ilişkisindeki zayıflamanın çok keskin olmadığı ve kalıcı nitelik taşımayabileceği sonucuna ulaşılmıştır.

Türkiye’de, 1994 – 2002 Nisan dönemi verilerini kullanarak, kur-enflasyon ilişkisini inceleyen bir diğer çalışma ise şu sonuçlara ulaşmıştır (Kaynak: Daniel Leigh and Marco Rossi, “Exchange Rate Pass-Through in Turkey”, IMF Working Paper, November 2002); (1)Döviz kuru değişiminin enflasyon üzerindeki etkisi bir yıl içinde görülmekte, ancak etkinin büyük bir kısmı ilk dört ay içinde gerçekleşmektedir, (2)Döviz kurunun TEFE üzerindeki etkisi, TÜFE’ye göre daha güçlüdür. Döviz kurundaki şok bir artışın, bir yıl sonra TEFE’ye yüzde 60’ı, TÜFE’ye ise yüzde 45’i yansımaktadır, (3)Türkiye’de kurdan enflasyona geçiş, diğer gelişmekte olan ülkelere göre daha hızlı ve daha güçlüdür.

Özet olarak, halen Türkiye’de kur-enflasyon ilişkisi güçlü olmakla birlikte, dalgalı kur rejimi sonrasında kur enflasyon ilişkisinde bir yavaşlama ve zayıflama gözlenmiştir. Geçmişte kur artışlarının otomatik olarak fiyatlara yansıtılması ve fiyatların döviz olarak belirlenmesi eğilimi, günümüzde zayıflamıştır. Ancak, iç talebin yetersiz olması da bu ilişkiyi zayıflatan bir unsur olarak değerlendirilmektedir. Kur hareketlerinin ve Türk lirasının değerlenmesinin son iki yılda enflasyon üzerinde olumlu etkileri söz konusudur. Bu olumlu etki, özellikle ithalatın payının yüksek olduğu enerji ve dayanıklı tüketim malları fiyatlarında belirgin olarak gözlenmiştir. Bu da, halen Türkiye’de kurdan enflasyona geçişin önemli olduğunu göstermektedir.

6.Dezenflasyon Sürecine İlişkin Riskler :

2002 yılında başlayan enflasyondaki düşüş eğilimi 2003 yılında daha da kuvvetlenmiş ve her iki yılda da TÜFE enflasyonu hedeflerin altında kalmıştır. Enflasyondaki mevcut düşüş eğilimi, piyasaların enflasyon bekleyişlerini de olumlu etkilemektedir. Hükümet ve Merkez Bankası, 2004 yılı TÜFE yılsonu enflasyon hedefini yüzde 12 olarak belirlemişlerdir. Piyasaların yılsonu enflasyon bekleyişleri ile hedef arasındaki fark önemli ölçüde azalmış bulunmaktadır. Nitekim, 2003 yılı başında, piyasaların yılsonuenflasyon bekleyişleri hedefin 4.9 puan üzerinde iken, bu fark 2004 yılı için 1.1 puana gerilemiştir.

Enflasyon bekleyişleri ile hedef arasındaki uyum, enflasyonda öngörülen düşüşü destekleyici bir unsur olmaktadır. Merkez Bankası tarafından yapılan bir çalışmaya göre, ekonomik birimler yıılık enflasyon beklentilerini oluştururken açıklanan enflasyon hedefini de ağırlıklı olarak dikkate almakta, ancak gerçekleşen enflasyondan da etkilenmektedirler.(Kaynak: “Enflasyon Hedefi ve Bekleyişler”, Para Politikası Raporu-Ekim 2003, sahife 11-12, T.C.Merkez Bankası). Nitekim, 2003 yılında Irak Operasyonu sırasında, yıllık enflasyon bekleyişleri Nisan ayında yılbaşına göre 1.7 puan yükselmiş ve geçmiş enflasyona yakınlaşmıştır. Bu dönemde, 2003 yılsonu enflasyon bekleyişleri ise 3.5 puan artarak yüzde 28.4’e yükselmiştir. Bu dönemde, Merkez Bankası gecelik faiz oranları aynı seviyede kalırken, Hazine borçlanma faiz oranı ve döviz kurları yükselme göstermiş ve enflasyon bekleyişlerini olumsuz etkilemiştir.

Bu eğilime göre, enflasyondaki düşüş eğilimini etkileyebilecek risklerden birisi, iç veya dış şok kaynaklı kur ve faiz artışları ve bu artışların hem enflasyon gerçekleşmeleri hem de enflasyon bekleyişleri üzerinde yaratabileceği olumsuz etkidir.

2002-2003 döneminde, uygulanan gelirler politikasının etkisiyle iç talepteki yetersizlik enflasyondaki düşüşe önemli ölçüde katkıda bulunmuştur. Enflasyon hedefi ile uyumsuz gelirler politikasına ilişkin işaretler ve tüketici kredilerinde gözlenen hızlı artışlar iç talepte canlanmaya katkıda bulunarak enflasyondaki düşüş eğilimi açısından bir risk oluşturabilecektir.

Son iki yılda Türk Lirası TÜFE bazlı reel efektif döviz kuru endeksine göre, ortalamalara göre, yüzde 21.2 oranında değer kazanmış ve 2003 yılında ortalama reel efektif kur endeksi 2000 yılı düzeyi olan 136.4’e yükselmiştir. Döviz kurlarındaki bu gerilemenin, enflasyonist bekleyişler, enflasyon gerçekleşmeleri, faiz oranları ve borç dinamikleri üzerinde olumlu etkileri olmuştur. Ancak, ithalattaki hızlı yükselme nedeniyle cari işlemler açığında gözlenen artış ve sermaye hareketlerinin kalitesi kur seviyesinin sürdürülebilirliği konusundaki kuşkuları da artırmaktadır. Özellikle, dolar-euro paritesinin hızla değişmesi, uluslararası piyasalarda faiz oranlarının yükselmesi, gelişen piyasalara yönelik fon arzının azalması veya gelişen piyasalarda ortaya çıkabilecek bir kriz gibi dışsal şokların, yurtiçinde döviz kurları üzerinde önemli etkileri olacağı tahmin edilmektedir. Her ne kadar, dalgalı kur rejimi altında, kur-enflasyon ilişkisinde bir yavaşlama ve zayıflama gözlenmekle birlikte, yapılan araştırmalar ilişkinin hala güçlü olduğunu göstermektedir. Dışsal şok kaynaklı kur sıçramalarının ortaya çıkması olasılığı, enflasyondaki düşüş eğilimi açısından bir risk oluşturabilecektir.

Enflasyonda hızlı düşüş yaşanmasına karşın, sektörler ve harcama grupları itibariyle önemli farklılaşmalar devam etmektedir. Nispi fiyat yapısındaki bu farklılaşma, toplumda enflasyondaki düşüşe inancı zayıflatırken, aynı zamanda mevcut enflasyon katılıklarına da işaret etmektedir. Örneğin, 2003 yılında TÜFE enflasyonu yüzde 29.7’den yüzde 18.4’e gerilerken, mal grubunda fiyat artışları yüzde 29.7’den yüzde 15.5’e, hizmet grubunda fiyat artışları ise yüzde 29.8’den yüzde 24.0’a gerilemiştir. Mal ve hizmet grubu arasındaki fiyat farklılığı 8.5 puan olmuştur. Benzer şekilde, 2003 yılında TEFE enflasyonu yüzde 13.9 olurken, tarım sektöründe fiyat artışı yüzde 20.0, enerji sektöründe ise yüzde 3.2 olmuştur. Nispi fiyat yapısındaki bu farklılaşma gelecek dönemler açısından potansiyel bir fiyat artışı riski taşımaktadır.

İşgücü piyasasındaki olumsuzluklar ve yatırım eğiliminin yeterince güçlenememesi, önümüzdeki dönem açısından sıkı maliye politikası uygulamasını risk altına sokabilir. Bu riskin gerçekleşmesi, borçların sürdürülebilirliğine ilişkin kaygıların tekrar canlanmasına ve dolayısıyla enflasyon ve enflasyonist bekleyişlerin olumsuz etkilenmesine yol açabilir.

7.Düşen Enflasyon Ortamında Yaşamak :

Türkiyede’ki kronik yüksek enflasyonun, toplumda ekonomik birimlerin davranışlarına önemli etkileri olmuştur. Bunları kısaca şu şekilde sıralayabiliriz;

· Nakit tutma eğilimi azalmış, para ikamesi yaygınlaşmıştır.

· Borçlanma eğilimi artmıştır. Bilindiği gibi, enflasyon genelde, alacaklılardan borçlulara bir kaynak transferine yol açmaktadır. Enflasyonist sürecin başlangıcında, borçlular kaynak transferi avantajından yararlanmışlardır. Ancak, daha sonra bu kaynak transferinin önlenmesine yönelik olarak, ekonomide yüksek reel faiz, yüksek gecikme faizi ve döviz cinsi borç verme eğilimi artmıştır. Bu da, kaynak transferinin yönünü, borçlulardan alacaklılara döndürmüştür.

· Fiyat artışı beklentisi, firmaların stok tutma eğiliminin yükselmesine, tüketicilerin ise geleceğe yönelik tüketim taleplerini öne almalarına yol açmıştır. Bu durum, aşırı talebe ve fiyat artışlarının hızlanmasına katkıda bulunmuştur.

· Tüm ekonomik birimler, geçmiş enflasyonu esas alan ücret ve fiyat belirleme davranışını benimsemişlerdir. Kamu gelir ve harcamalarının belirlenmesinde bile, geçmiş enflasyona dayalı uygulamalar yaygınlaşmıştır.

· Hedef ve gerçekleşen enflasyon arasındaki farklılıklar, enflasyonist bekleyişlerin süreklilik kazanmasına neden olmuştur. İleriye yönelik, plan, program ve bütçe yapmak güçleşmiş, yapılanların da inandırıcılığı kalmamıştır. Bu durum, geleceğe yönelik belirsizlikleri daha da artırarak yatırım eğilimini azaltmıştır. Özellikle üretici sektörlerde yeterince yatırım yapılamaması, arz-talep dengesinin ancak yüksek fiyat düzeyinde sağlanmasına yol açmıştır.

· Bu olumsuz ekonomik ortam, toplumda yolsuzluk, rüşvet ve ahlaki çöküntünün yaygınlaşmasına da katkıda bulunmuştur.

Düşen enflasyon ortamında, başta kamu yönetimi olmak üzere tüm toplumsal kesimler, yukarıda kısaca özetlenen davranış kalıplarını değiştirmek zorundadırlar. Enflasyondaki düşüş eğilimini güçlendirmek ve düşen enflasyon ortamında yaşayabilmek için ekonomik birimlerin şu hususlara dikkat etmesinde yarar görülmektedir;

· Firmalar ve hanehalkları borçlanma eğilimlerini azaltarak, özkaynak kullanımına ve tasarrufa öncelik vermelidirler. 

· Kamu maliyesinde ki disiplin korunmalı, yapısal önlemler güçlendirilerek kamu gelir ve harcamalarına yönelik düzenlemelerin geçici değil kalıcı ve sürdürülebilir hale getirilmesine özen gösterilmelidir.

· “Kamu Mali Yönetimi Kanunu” ile getirilen üç yıllık bütçe hazırlama uygulaması, maliye politikasına ilişkin belirsizlikleri azaltmak ve böylece ekonomik birimlere bir vizyon vermek açısından önem taşımaktadır. Üç yıllık bütçe hazırlama uygulaması, para ve maliye politikası arasında uyumu güçlendireceğinden, düşük enflasyon ortamının sürdürülmesine katkıda bulunacaktır. Ancak, önemli olan husus, üç yıllık bütçe uygulamasına gerekli özen ve ciddiyetin gösterilmesidir.

· Ekonomik birimler, Türk lirasının değerlenmesine güvenerek yabancı para birimi cinsinden borçlanmaya başvurmamalıdırlar. Türk lirası cinsinden borçlanmayı tercih etmelidirler ve mümkünse değişken faizli borçlanma yapmalıdırlar. 

· Firmalar, öncelikle tüm çabalarını maliyetlerini kontrol etmeye vermelidirler. Stok tutma eğilimlerini tekrar gözden geçirmelidirler. 

· Hanehalkları geleceğe yönelik tüketimlerini öne almaktan vazgeçmelidirler. Bireyler, enflasyonun düştüğü ortamda istihdam olanaklarının ve reel gelir artışlarının sınırlı kalacağını bilmelidirler. Harcamalarını buna göre ayarlamalıdırlar.

· Düşük enflasyon ortamı, geleceğe yönelik plan, program ve bütçe yapma olanağını artıracağından belirsizlikleri önemli ölçüde giderecektir. Firmalar daha uzun dönemi kapsayacak program ve bütçeler hazırlayarak yatırım kararlarını ve satış stratejilerini buna göre belirlemelidirler. Özellikle, yatırım kararları uygulamaya konulurken firmalar yatırımın finansmanı ve getirisi konusunda detaylı ve gerçekçi analizler yapmalıdırlar. Artık, yüksek enflasyon ortamının giderdiği hatalar düşük enflasyon ortamında belirgin şekilde ortaya çıkacaktır.

· Benzer şekilde hanehalklarıda büyük harcama kararlarını anlık değerlendirmelere göre değil, gerçekçi program ve bütçe hazırlıkları yaparak almalıdırlar.

8.Sonuç ve Değerlendirme :

Bu çalışmada, Türkiye’deki enflasyonist süreç ve bu süreci etkileyen faktörler incelenmeye çalışılmıştır. Ülkemizdeki enflasyonist süreç, 1990’lı yıllarda uluslararası eğilimlerden sapma göstermeye başlamış ve hız kazanmıştır. Bu dönemdeki, siyasi istikrarsızlık, para ve maliye politikaları arasındaki uyumsuzluk ve enflasyonist bekleyişlerdeki yükselme, özellikle 1990’lı yılların ikinci yarısında enflasyonda katılık yaratmıştır. 2000’li yıllarda, uluslararası eğilimlere de uyumlu olarak, Türkiye bir dezenflasyon sürecine girmiştir.

Enflasyonist süreci etkileyen faktörler konusunda ise, bugüne kadar yapılan bazı çalışmaların bulguları özetlenmeye çalışılmıştır. 1990’lı yılların ikinci yarısına kadar, yüksek kamu açıkları-parasal genişleme-enflasyon ilişkisine dayanan, kamu finansman yaklaşımı enflasyonu açıklamakta daha başarılı görülmektedir. Ancak, iç borçlanma politikasının ağırlık kazanması, sermaye hareketlerinin serbestleştirilmesi ve açıkların parasallaşmasına sınır getirilmesi ile bu yaklaşımın, enflasyonist süreci açıklama gücü zayıflamıştır. 1990’lı yıllarda, geriye yönelik enflasyonist bekleyişler ve fiyatlama eğilimlerinin güçlenmesiyle, enflasyonda katılık artmıştır. Dalgalı kur rejimi, Merkez Bankası bağımsızlığı, para ve maliye politikasının amaç ve çerçevesindeki belirginlik, enflasyon dinamikleri açısından yeni bir ekonomik ortam yaratmıştır. Bu ortamda, geleceğe yönelik bekleyişlerin, üretim açığının ve iç talep düzeyinin enflasyonist süreçteki rolleri daha artmıştır.

Tüm ekonomik birimlerin yüksek enflasyon sürecinde edindiği alışkanlıklar ve davranış kalıplarının, enflasyondaki düşme ile birlikte zaman içinde değişmesi gerekmektedir. Düşen enflasyon ortamı, herşeyden önce öngörü ufkumuzu genişletecektir. Bu olanaktan yararlanarak, daha gerçekçi ve tutarlı devlet-firma ve aile bütçesi hazırlamaya çaba gösterek hatalarımızı ve sapmalarımızı en alt düzeye indirmemiz gerekmektedir. Buna yönelik çabalar, enflasyondaki düşüş eğilimini desteklemek yanısıra, düşen enflasyon ortamında oluşabilecek riskleri de azaltacaktır.
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