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Ozellikle gelismekte olan
tilkeler ekonomik kalkinma
buyume, dis acik ve fiyat
istikran gibi makro hedeflere
yogunlasmaktadir. Gelismis
ulkelerde ise 2008 krizi sonrasi
tekrardan kriz 6ncesi buytume
ve enflasyon rakamlarina
dénme cabalarinin oldugunu
soyleyebiliriz.

UnUmiz ekonomilerinde

makro dizeyde yasanan pek

cok istikrarsizlik var. Makro

iktisat politikalarin istikrari
hedefledigi bes temel gdsterge; “Tam
istihdam, Fiyat Istikrari, istikrarli Ekono-
mik BUyUme, Gelir Dagiliminda Adalet ve
Odemeler Dengesi'dir.

Politika yoneticileri ekonomik istikra-
rin saglanmasi ve refah diizeyinin artmasi
icin en temelde maliye ve para politi-
kalari ile ekonomilere mtdahale ederek
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yukarida bahsettigimiz makro hedefleri
gerceklestirmeye calsirlar. Politika be-
lirleyicileri istikrarli ekonomik blytume
saglayabilmek icin genisletici politikalar
uygulayarak hedefi gerceklestirirken 6te
yandan bUyUme sonrasi yeni is alanlar
ortaya ¢ikaracaktir. Boylelikle tam istih-
dam hedefi de saglanmis olacaktir. Fakat
bu iki hedef arasinda dogrusal bir iliski
olsa da makro hedefler birbirleriyle baz
durumlarda catisabilmektedir.

Ornegin fiyat istikrari ve ekonomik
blylme arasinda ¢atisma vardir. Ekono-
mik blytdme icin belli bir oranda (%2-3)
enflasyon tesvik edici olabilir. Ya da belirli
bir refah dizeyine ulasmak icin yapilacak
tuketimler ile ekonomik kalkinma arasinda
catisma mevcuttur. Bireylerin tuketimi
artirmasi tasarruflarin didsmesine ve ser-
maye birikiminin azalmasina yol agacaktir.
Sermayenin azalmasi ise ekonomik buyud-
me ve kalkinmayi olumsuz etkileyecektir.

Temel hedeflerin ayni anda
saglanmasi ¢cogu kez miimkiin degil

Ozellikle gelismekte olan Ulkeler eko-
nomik kalkinma, buyime, dis acik ve fiyat
istikrari gibi makro hedeflere yogunlas-
maktadur.

Goruldagua tzere ekonomiler yuka-
rida bahsettigimiz temel hedeflerin ayni
anda saglanmasi cogu kez mimkin de-
gildir. Bu noktada politika belirleyicileri
bazi hedeflerine 6n plana ¢ikarmakta ve
bunlara yogunlasmaktadir. Bugin diinya
Uzerinde liberal politikalarin cogunlukla
uygulandigi ekonomilerde gelir dagilimi
adaleti ve tam istihdam hedefleri diger
makro hedeflerin arkasindan gelmektedir.
Ozellikle gelismekte olan Ulkeler ekono-
mik kalkinma, blyime, dis agik ve fiyat
istikrari gibi makro hedeflere yogunlas-
maktadir. Gelismis Glkelerde ise 2008 krizi
sonras! tekrardan kriz dncesi buytme ve
enflasyon rakamlarina dénme ¢abalarinin
oldugunu soyleyebiliriz.

Fiyat istikrari nedir?

Fiyat istikrari bir ekonomide enflasyon
veya deflasyonun gorilmedigi durum
olarak tanimlanabilir.

Deflasyon ise bir ekonomide fiyat-
lar genel dizeyinin strekli dusist ifade
etmektedir. Deflasyonun yasandigi eko-
nomilerde paranin reel dederi ve satin
alma guict artmaktadir. Mal ve hizmetlere
yapilan harcamalar azalmaktadir. Def-
lasyonist donemlerde bireyler daha az
parayla daha fazla mal ve hizmet alirlar ve
ellerindeki parayi tasarruf ederler. Bundan
dolayl harcama acigi ortaya ¢ikmaktadir.
Ote yandan mal ve fiyatlarin stirekli diis-
mesi Ureticilerin belli bir noktadan sonra
Uretimi birakmalarina ve ekonominin
durgunlasmasina yol agcacaktir (Yunanis-
tan, Japonya ve italya érnegi). Deflasyon
tuketiciyi tiiketimden, Ureticiyi Gretimden
uzaklastirdigindan enflasyona gére daha
buyuk bir istikrarsizlik kaynagidir. Def-
lasyonla mucadelede buytk cogunlukla
genisletici para ve maliye politikalari uy-
gulanmaktadir. 2008 krizi sonra durgun-
luk yasayan pek ¢ok gelismis ekonomi
ozellikle genisletici para politikalar ile is-
tikrarsizlidr ortadan kaldirmaya galismistir.

Enflasyon nedir?

Enflasyon, mal ve hizmetlerin fiyat-
larinin artmasidir. Ancak mal ve hizmet-
lerin fiyatlari zaman icinde artabilir veya
azalabilir. Enflasyon sadece belli bir ma-
lin veya hizmetin fiyatinin tek basina
artmasi degil, fiyatlarin genel dizeyinin
sUrekli bir artis gostermesidir. Diger bir
deyisle, sadece bazi mallarin fiyatlarinin
sUrekli artmasi ya da tim mallarin fiyatla-
rinin bir sefer artmasi enflasyon degildir.
Ornegin aylik enflasyon oraninin ytizde 1
olmasi, o ay icinde fiyatlar genel seviyesi-
nin bir dnceki aya gore ylzde 1 oraninda
artugini gosterir.

Enflasyonist bir ortamda asagidaki
olumsuzluklar yasanacaktir:



Paranin satin alma glict dugser

Satin alma glicy, paranin bir anda satin
alabilecedi gercek veya somut mal ve hizmet
miktanidir. Enflasyon yukseldiginde, paranin
alim gtictinde bir disis meydana gelecektir.

Yiksek enflasyon altina tiketiciler her-
hangi bir mal i¢in daha fazla harcama yap-
mak zorunda kalacak ve satin alma gugleri
dUsecektir. Bireyin reel gelirinde bir artis
olmadigi halde satin alma glcinde ciddi
bir kayip olacaktir. Enflasyonla birlikte pa-
ranin reel degeri dismekte ve tlketim icin
yapilan harcamalar artmaktadir.

Enflasyonun dusmesi, fiyatlarin daha
az artmasl, insanlarin alim guclerinin daha
az azalmasl ve neticesinde istikrar ve refah
demektir.

Enflasyon oranlari, merkez bankalarinin
para politikalarinda atacagi adimlar dogru-
dan etkileyebileceginden, kurlar Gzerinde
de oldukga etkilidir. CinkU enflasyon oran,
merkez bankalarinin faiz oranlar Uzerinde
yapacagi degisiklikler icin 6dncl goster-
gelerdir. Ornegin, enflasyon oranlarinin,
merkez bankalarinin hedeflerinden yukari
yonde sapmasi durumunda faizlerde artis
beklentisi 6n plana ¢ikarken, enflasyon
oraninin merkez bankalarinin hedeflerinin
altinda kalmasi durumunda ise faizlerde
disus beklentisi 6n plana ¢cikmaktadir.

Enflasyonun nedenleri

Ekonomistler ve akademisyenler tarafin-
dan evrensel olarak kabul edilen enflasyonun
nedeni igin tek bir teori yoktur, fakat yaygin
olarak kullanilan birkag hipotez vardrr.

Talep enflasyonu

Enflasyon, mal ve hizmetlere olan talep
artisindan kaynaklanmaktadir. Bu teori, “cok
az mal ¢ok fazla para” olarak 6zetlenebilir.
Diger bir deyisle, talep arzdan daha hizli
biyuyorsa fiyatlar artacaktir. Bu genellikle
hizla bldytyen ekonomilerde goralur.

Maliyet enflasyonu

Enflasyon, sirketlerin Gretim maliyetle-
rinin arttigr zamandir. Bu oldugunda, kar
marjlarini korumak igin fiyatlari artirmasi
gerekiyor. Artan maliyetler, Gcretler, vergiler
veya artan dogal kaynak veya ithalat mali-
yetleri gibi seyleri icerebilir.

Para enflasyonu

Enflasyon, ekonomideki asir arzdan
kaynaklanmaktadir. Diger herhangi bir
meta gibi, fiyatlarin da arz ve talepleri belir-
lenir. Cok fazla arz varsa, o seyin fiyati diser.
Eger bu sey para ise ¢ok fazla para kaynadi
paranin degderini dislr, sonug, bu her seyin
fiyatinin ylkselmesi demektir.

Enflasyonun etkileri

D Gelirin yeniden dagilimi: YUksek
enflasyon riski, dlistk gelirli aileler Uzerinde
gerileme etkisi yaratir. By, su, 1sSinma, yiye-
cek gibi temel ihtiyaglarin hizli bir oranda
yUkselmesiyle gerceklesir.

D Disen reel gelirler: Yukselen enf-
lasyon reel gelirlerde dUsUse neden olur.
Milyonlarca insanin Ucretlerinde azalma
s6z konusudur.

D Olumsuz reel faiz oranlari: Tasarruf

hesaplarindaki faiz oranlari enflasyon ora-
nindan dusuk ise kendi tasarruflarindan
yararlanan insanlari olumsuz etkiler.

D Bor¢lanma maliyeti: Yiksek enflas-
yon, isletmeler icin daha yUksek bor¢lanma
maliyetlerine de yol acabilir.

D Ticari rekabet glici: Eger bir Glke
onemli dlctde ve uzun bir siredir yiksek
bir enflasyon oranina sahipse, bu durum
ihracatinin diinya pazarlarinda daha az
rekabetci olmasini saglayacaktir. Sonug
olarak bu, azalan ihracat siparislerinde,
daha dusuk karlarda ve daha az iste ve bir
Ulkenin ticaret dengesinin kotilesmesinde
de ortaya cikabilir. hracattaki dtists, milli
gelir ve istihdam Uzerinde negatif carpan
ve hizlandirici etkileri tetikleyebilir.

D is belirsizligi: Yiksek ve degisken enf-
lasyon, yatirm agisindan iyi degildir cinku
sirketler maliyetleri ve fiyatlari konusunda
emin olamazlar. Bu belirsizlik, daha dustk
sermaye yatirimi harcamalarina yol agabilir.

Ulkemizde son iki yilda
yasanan yiiksek enflasyon

Son iki yildir enflasyon oraninda ciddi
yUkselis s6z konusu, enflasyon ile birlikte
doviz kurlari ve faiz’de rekor dizeyde artigi-
ni gérilyoruz. UFEde yasanan artis birkag ay
sonra TUFEde artisa sebep oluyor.

Son aylarda yasanan aylik enflasyon bir-
cok Ulkede yillik olarak bile gerceklesmiyor.
Siyaset makaminda bulunan kisilerin birinci
onceligi enflasyon ile micadele olmalidir.

Ulkemizde bir ayda gerceklesen enflas-
yon bir¢ok Ulkede bir yilda gerceklesmiyor.

ULKE GRUPLARINDA ENFLASYON

‘A B m
o
AB EURD Ab a7

HENFLASTON 2 F 1.96

GELISMERTE
QECD G0 DlUNYA OLAN TURKIYE
LLKELER
16 29 15 4.58 15.5%

AB Bélgesi'nden 7,7

G7 Ulkeleri ortalamasindan 7,86

OECD iilkeleri ortalamasindan 5,92

G20 ulkeleri ortalamasindan 5,3

Diinya ortalamasindan 4,4

Gelismekte olan Ulkeler ortalamasindan 3,36
kat daha yUksek enflasyon ile yasiyoruz

Turkiye'de Haziran ayinda gerceklesen
enflasyon: %2,61

Gerceklesen yillik enflasyon:

Yunanistan: %0,60, Japonya: %0,70, G Kore:
%1.50, Euro Bolgesi: %2,0, Almanya: %2,1,
Fransa: 92,1, Kanada: %2,20
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