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OZET

Bu calismada Turkiye’de 2000:01-2004:12 donemi ayl:k verileriyle enflasyon ile birim
emek maliyetleri, Uretim ag:g: (talep soklarinin temsilcisi), reel efektif doéviz kuru (arz soklarnin
temsilcis) ve fiyat beklentileri arasndaki baglant:zy: arastirmak amaciyla Beklentilerle
Genigletilmis Philips Egrisi Modeli kullanimaktad:r. Calismada uygulanan metodoloji sirasiyla
birim kok testi; modeldeki degiskenler arasnda olas: uzun donem iliskilerin incelenmesi icin
Johansen Esbitiinlesme Testi ve enflasyonun kisa dénem dinamiklerinin arastirzimas: icin EKK
Yontemi ile sadece enflasyon denklemi icin tahmin edilen hata diizeltme modelidir. Calzsmada uzun
dénemde birim emek maliyetlerinin Uzerinde Urlin fiyatlandirmas: seklindeki mark-up fiyatlama
davranzsinin enflasyonun temel nedeni oldugu, ddviz kurunun enflasyonun distisinde oldukca
Onemli bir etkisi oldugu ve talep soklar:nin fiyatlarda artisa yol agmad:g: bulunmustur. Enflasyon
denkleminin kisa donem dinamikleri kisa dénemde arz soklarn:n enflasyonun belirleyicisi oldugunu
gostermektedir. Calismada ayr:ca kisa dénemde ddviz kurunun en hizl: enflasyon diizeltmesine yol
acan degisken oldugu bulunmustur.
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Modelling The Long Run and The Short Run Dynamics of Inflation
In The Disinflation ProcessIn Turkey

ABSTRACT

In this study, it is employed that Expectations-Augmented Philips Curve Model to
investigate the link between inflation and unit labor costs, output gap (proxy for demand shocks),
real exchange rate (proxy for supply shocks) and price expectations for Turkey using monthly data
from 2000:01 to 2004:12. The methodology employed in this paper uses unit root test, Johansen
Cointegration Test to examine the existence of possible long run relationships among the variables
included in the model and a single equation error correction model for the inflation equation
estimated by OLS to examine the short run dynamics of inflation, respectively. It is find that in the
long run, mark-up behaviour of output prices over unit labor costs is the main cause of inflation,
real exchange rate has a rather big impact on reduced inflation and demand shocks don't led to an
increase in prices. The short run dynamics of the inflation equation indicate that supply shocks are
the determinant of inflation in the short run. It is also find that exchange rate is the variable that
trigger an inflation adjustment the most rapidly in the short run.
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Giris

30 yildan fazla bir zamandir Turkiye 22 Hukimet tarafindan yonetilirken,
diger yandan yiksek ve kronik enflasyon Turkiye ekonomisinin biiytk bir 6zelligi
haline gelmistir. 1970’lerin basindan itibaren HukUimetlerin uyguladiklar: ya da
uygulamaya calistiklar: cesitli dezenflasyon programlar: arka arkaya basarisizlikla
sonuclanmugtir. 1994-2002 doneminde global enflasyon oramnin %25.3’ten
%3.2’ye gerilemesine karsin, Turkiye 2002 yillik enflasyonu dinyadaki ortalama
yillik enflasyon oramindan 13 kat daha yiksek gerceklesmistir. Bununla birlikte,
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2004 Mart ay1 sonunda tek partili Hikimet enflasyonu tek haneli seviyelere
distrmede bagsarili gorinmektedir (Kibritgioglu, 2004). Dezenflasyon siirecine
verilen blylk 6nem gdz 6nune alindiginda, bu sirecte Turkiye’de enflasyonun
uzun ve kisa donemde dinamiklerinin neler oldugu konusunda ampirik bir analiz
ortaya koymak bu ¢alismanin temel amacidir.

Enflasyon, kisaca fiyatlar genel seviyesindeki slrekli artis olarak
tanmmlanmaktadir. Dezenflasyon ise, fiyatlar genel seviyes artis hizimin
distrilmesini ifade eder. Enflasyon, nedenlerine goére, talep enflasyonu ve
maliyet enflasyonu olarak ikiye ayrilabilir. Ma ve hizmetlere yonelik bir talep
fazlasimin sonucu olarak fiyatlar genel dizeyinde gorilen yiukselmelere talep
enflasyonu denilmektedir. Maliyet enflasyonu ise, tam istihdam ortaminda talep
artis1 ve emek verimliliginde bir artis olmaksizin Uretim girdilerinin herhangi bir
yada birden fazla bileseninde (iscilik Ucretleri, hammadde fiyatlari, vb.) meydana
gelen artislar sonucunda ortaya cikan enflasyon tirudir. Isletmelerin kurulus
amaci kér etmek oldugu icin, isletmeler maliyetlerinde Ucret artisindan dogan
yUku fiyatlarina yansitmay: tercih etmekte ve sonug olarak maliyet enflasyonu
ortaya gitkmaktadir. Mevcut istihdam ortamimin korunmaya calisiimas: da, dolayl
olarak maliyet enflasyonuna neden olmaktadir. Soyle ki, Ucret diizeyi ortalama
verimliligi asarsa ve mevcut istihdam dizeyi de korunmak istenirse, dogal olarak
fiyatlar genel diizeyi yikselecektir. Bu etkenlerin yaninda maliyet enflasyonunun
nedenleri arasina psikolojik faktorleri de eklemek gerekmektedir (Kaykusuz,
2001).

Bu calismada, sirasiyla su adimlar takip edilmektedir: ikinci bolimde,
Tarkiye’de enflasyonun nedenleri (zerine bir literatir arastirmasina yer
verilmekte, tglinct bolimde analizin dayandinldigi “Beklentilerle Genisletilmis
Phillips Egris” (The Expectations-Augmented Phillips Curve) Modéli
aciklanmaktadir. Dordincl  bdlimde sirasiyla, degiskenlerin - duraganlik
durumunun incelendigi ADF Birim Kok Testi, degiskenler arasindaki uzun
donem iliskilerin analiz yontemi olan Johansen Esbitinlesme Testi ve yine bu
degiskenler arasindaki kisa donem iliskilerin analiz yontemi olan Hata Dizeltme
Modeli tanmtilmaktadir. Besinci bdlumde, verilerin hazirlamsi hakkinda bilgi
verilmektedir. Altinci bélimde ise, yapilan testlerin sonuclarina yer verilmekte ve
bu sonuclar degerlendirilmektedir. Yedinci ve son bolim ise, bulgular 1s1g31nda
varilan sonug¢ bélGmadur.

|. Turkiye’de Enflasyon Uzerine Literatiir Arastirmasi

Kibritcioglu 2004 yilindaki calismasinda Tirkiye’de enflasyonun
nedenleri Uzerine mevcut ampirik literattrti kapsamli ve secici bir sekilde gdzden
gecirmistir. Bu calismada ise, calismamn yaklagimina uygunlugun saglanmasi
acisindan bunlardan bazilarina yer verilmektedir.

Onis ve Ozmucur (1990) bir vektor otoregresyon analiziyle enflasyonun
tamamen parasal bir olay oldugunu reddetmistir. Bu yazarlar TL’nin
devaltiasyonunun enflasyon Uzerinde gucli bir etkiye sahip oldugunu; arz yonli
faktorlerin  enflasyon Uzerinde genelde anlamli  bir etkis  bulundugunu
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bulmuglardir. Yeldan (1993) 1980’lerde Turkiye’de kamu harcamalarimn talep
enflasyonunun 6nemli ve biyuk bir nedeni oldugunu gostermistir. Bu ¢calismada,
maliyet enflasyonu yoninden bir karsilastirma yapildiginda, monopolistik
Ureticilerin maliyetlerinin  Uzerindeki mark-up fiyatlama davramsimn Ucret
enflasyonundan daha gucli bir enflasyonist etkiye sahip oldugu gozlenmistir.
Y eldan (1993) deval liasyonist doviz kuru politikasimin, Turk endustrisinin ithalata
dayal1 yapisindan dolayi, ithal edilen enflasyon Uzerinde biyik bir etkiye sahip
olduguna isaret etmektedir. Kibritcioglu (1999) enflasyondaki degisikligin
%42’sinin doviz kuru degisiminden kaynaklandigi sonucuna varmstir. Insel
(1995), Erol ve Wijnbergen (1997), Lim ve Papi (1997), Agenor ve Hoffmaister
(1997), Darrat (1997) ve Akyurek (1999) yerli paradaki deger kayiplarinin
enflasyonist etkilerini destekleyen baska calismalardir. Bazi yazarlara gore, boyle
bir sonug, doviz kuruna dayal1 bir istikrar programinin TUrkiye’de enflasyonu
dustrmede bir gereklilik oldugu anlamina gel mektedir.

Selguk (2004) Turkiye’de doviz kurundan enflasyona gegiskenligin
yaklasik olarak %35’ten %50’ye oldugunu bulmustur. Selcuk ve Ardi¢ (2004)’a
gore, TL’nin 2003 yilindaki gibi glcll bir sekilde reel deger kazanmasi, cari
hesap aciginin biylyecegi, muhtemelen imalat sanayi Uretiminde bir disusle
beraber yayilan beklenmedik kars1 soklarin nominal déviz kurlarinda sert artiglara
neden olabilecegi ve bu ylzden Ulkenin risk priminde bir artisa yol acacag: ve
ileride  HukOimetin mali pozisyonunu daha da kotulestirecegi anlamina
gelmektedir.

Domag (2003) Turkiye’de doviz kurunun fiyatlar genel dizeyinin
gelisiminde anlamli bir etkis oldugunu gosteren bir baska calismadir. Bu
calismaya gore, enflasyon sirecinde Uretim agigimin ve parasal dengesizligin
goreceli dnemi dalgali déviz kuru rejiminde artrmstir. Dibooglu ve Kibritgioglu
(2004) Turkiye’de 1980-2002 déneminde petrol fiyatlari, arz ve 6demeler dengesi
gibi reel soklarin enflasyon Uzerinde anlamli bir etki yaratmadigim; para
arzindaki ve otonom talepteki degismelerden kaynaklanan reel toplam talep
soklarimin enflasyonun biyUk bir bileseni oldugunu ve talep soklarinin yiksek
kamu sektérii bitce aciklart ve TL’nin deval llasyonundaki degisimlerin birlesik
bir sonucu olarak yorumlanabilecegini gostermistir. Ayrica, bu yazarlar Uretimin
temel olarak arz soklariyla agiklandigini bulmuslardir.

Dibooglu (2002) Turkiye’de enflasyonist beklentilerin gegmise ve ileriye
yonelik unsurlarinin neler oldugunu gostermistir. Bu calismamin temel sonucu,
ileriye yonelik beklentilerin baskinliginin, glvenilir bir dezenflasyon programinin
Uretim maliyetlerini muhtemelen sinirlandiracagidir. Uygur (1992), Akcay, Alper
ve Ozmucur (1997), Alper ve Ucer (1998), Akyirek (1999), Yeldan (1993),
Sahinbeyoglu (2001) dzellikle Turkiye’de enflasyon yapiskanligimn artan roltni
vurgulayan calismalardir. Erlat (2002) Turkiye’de tiketici ve toptan esya fiyat
endekslerinin anlamli birer uzun dénem hafiza bileseni oldugunu belirtmistir. Bu
yazara gore, bir dezenflasyon programi sonugta amacina ulasacaktir, fakat
baslangicta enflasyondaki direncin kirilmasi en blyUk micadele olacaktir.
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1. Modéel

Bu calismada enflasyon, birim emek maliyeti, Uretim agig1, arz soku ve
fiyat beklentileri arasindaki iliskiler Beklentilerle Gelistirilmis Phillips Egrisi
(The Expectations-Augmented Phillips Curve) Modei ile agiklanmaya
calisiimaktadir. Bu modele gére, emek piyasasindaki katilik yiziinden Ucret
maliyetleri verimlilikten daha hizli artma egilimindedir. Isciler daha yiksek
Ucretler icin stirekli baski yaparlar, yiksek Ucretler fiyat artiglarina yol agar, bu
fiyat artislar yiksek Ucretlere yol acar ve bu siire¢ boyle devam eder.

Buradaki analizin temelinde, firmalarin toplam Gretim maliyetleri icinde
emek maliyetinin biyik bir yer aldig: fikri yatmaktadir. Ucret artislari, sik sik
artan Urin fiyatlarn olarak tiketicilere yansir. Buna gore, Ucretlerdeki artis
verimlilikteki artistan kaynaklamyorsa enflasyonist baski yaratmayacaktir.
Bundan bagka, rekabetci bir ortamda Ucret artislari kar marjlarinda azalmalar
sonucunu doguruyorsa enflasyonist olmayabilir. Bilindigi gibi, rekabetci piyasa
baskilar1 firmalarin fiyatlama kararlarin: etkiler. Ucret nedeniyle olusan maliyet
enflasyonunu 6nlemenin tek yolu, isletmelerin, verimliligin artmadigi g6z 6niinde
bulunduruldugunda, daha az k&r marjiyla ¢alismayarazi olmalaridir.

Son olarak, enflasyonun nedenleri konusunda toplam talep cephesinden
bir fikir ortaya atilabilir. Toplam talepte beklenmedik artislar, baska bir deyisle
enflasyonist agik, tam istihdam durumunda fiyatlarda artisa yol acar. Bu durumda
nomina Ucretler sabit kalirken, firmalanin karlan artar. Artan karlar mal
piyasasinda ilave bir asirn talep yaratir. Bununla birlikte, firmalarin mal
piyasasindaki asir1 talebi tatmin etmeye yonelik gecikmeli girisimleri emek
piyasasinda asir1 talebe yol agar. Sonucta karlardaki artis isgilerin daha yiksek
Ucret talep etmelerine yol acar. Tam istihdam edilmis isglctnin reel Ucretleri eski
dizeyine getirecek sekilde nominal Ucretleri arttirma cabalar, firmalar arasinda
rekabete neden olur. Reel Ucretlerde saglanan artis ise, mal piyasasinda yeni bir
talep baskisi yaratir. Bu fikir maliyet enflasyonundan ¢ok talep enflasyonu
deneyimi olan gelismis Ulkeler icin daha dogrudur. Bu fikrin altinda yatan neden,
talepteki bir artisin emek kitligi yaratmasidir. Bu fikir iscilerin Ucretleri arttirma
baskisini agiklamada daha giivenilirdir. Enflasyon baskisi ¢ok fazlaysa, enflasyon
helezonik bir sekilde yukariya dogru artmaya baglar, yani enflasyon sarmal
olusur.

Ucret ve fiyatlardaki sistematik hareketleri agiklamak icin, Ghali (1999)
ve daha dncesinde Gordon (1982, 1985)’da gosterildigi gibi, enflasyon slirecinin
Beklentilerle Genisletilmis Philips Egris Modeli g6z 6ntine alinmustir:

Py =g+ (W, — Q) + ap ¥y + 3§ + 6y
1

(W, —Gt) = Bo + L1PE + B + BaS + 62
)
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Burada biitin degiskenler logaritmik degerlerindedir. p, fiyat dizeyini
(GSYIH fiyat deflatorii olarak); w, ticret orammi; g, emek verimliligini; (w-q),

birim emek maliyetini; ¥, Uretim agigini; S, doviz kurunu ve p®, beklenen fiyat
diizeyini gostermektedir. Uretim agig1 talep soklarimin, doéviz kuru arz soklarinin
temsilcisidir. (1) No.lu denklem mark-up fiyatlama davramsim agiklamaktadir.
Bu denkleme gore, fiyatlar verimlilige gore ayarlanmis emek maliyetinin tizerinde
artar ve fiyat artislar arz soklar tarafindan oldugu kadar, talep soklar: tarafindan
daaciklanir.

Baz1 yazarlar beklentilerin olusum siirecini agiklamak icin, uyumcu fiyat
beklentilerini  kullanmay: uygun bulmaktadirlar (Bkz. Mehra, 1991). Bu,
ekonomik birimlerin, beklentilerini bicimlendirirken fiyatlarin gecmis degerlerine
dayandiklar1 anlamina gelir. Bu durumun matematiksel gosterimi  asagidaki
gibidir:

n
pe = Z7i Pr-i
i=1

©)
Bir aternatif olarak, fiyat beklentilerinin bicimlendirilmesi Hodrick-
Prescott Filtresi kullanimiyla aciklanr. Béylece (3) No.lu denklem,

n n-1
pe=min > (p - pF)>+ A (APl
t=1 t=1
(4)

seklini air. (4) No.lu denklem, emek piyasasimn kati gorinimi nedeniyle,
Tlrkiye gercegiyle aym cizgide gorinmektedir. Bu ylzden fiyat beklentilerinin
hizl1 giincellestirilmesinin zor oldugu diusuntlerek bu calismada bu argiiman
uygulanmugtir.

I11.Y0Ontem

A.  Zaman Serilerinin Ozdlikleri: Birim Kok ve Esbiitiinlesme

Zaman serilerinde duragan olmanin ya da olmamanin arastirilmasi, birim
kok testleriyle yakindan ilgilidir. Serilerde birim kokin varligi, duragan olmamayi
gosterir. Duragan olmayan seriler birinci fark aindiginda duragan hale
geliyorlarsa, yani (1) seklinde seriler olarak ortaya cikiyorlarsa (birinci dereceden
bitlnlesiyorlarsa), seriler arasinda esbiitiinlesme testi yapilabilir.

Veri setinde butinlesme derecesini tespit etmek icin, genellikle ADF
(Augmented Dickey-Fuller) Birim Kok Testine bagvurulur. Birim kokler icin
ADF Testinde (Dickey ve Fuller, 1979, 1981) bireysel serilerin, mesela y, gibi,

duragan olup olmadigi, EKK (En Kuguk Kareler) regresyonunun ¢alistirilmasiyla
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