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ENFLASYON VE STAGFLASYON

Prof.Dr.Sevim GORGUN"

Stagflasyon durgunlufun ve
enflasyonun bir arada goriildiigs durumu
tantmlar. Stagflasyon siirecine girmig bir
- ekonomide fiyatlar genel ditzeyl yiikselmeye
devam ederken, cksik kapasite kullansim ve
jgsizlik artar ve bliylime tza diiger. 1970%erde
durgunluk artarken fiyat art slarinin da devam

ctmesi geligmis iilkelerin kargilagtigs en Gnemli-

sorun oldu. Durgunlugu gidermek igin afnan
#nlemler bagarih olmadif gibi, enflasyon
hzamin yiikselmesine, enflasyonu gidermek igin
altnan - onlemler de fiyat artiglarimi
frenlemediginden, durgunlugun daha da
. artmastna sebep oluyordu. Oysa Biiyiik Diinya
* Krizi sofiuca ortaya gtkan durgunluk dineminde
fiyatiarda Snemli bir diigily olmustu. Bu
geligmeler Phillips hipotezine dayalt

uyguiamalarin etkinligini yitirmesine: sebep.

oldugu -gibi, enflasyonun toplam talep
artigtndan, durgunlugun toplam tatep
yetersizlifinden kaynaklandifrm kabul eden
Geleneksel Keynesci goriigiin her zaman acerli
olmadifint ortaya koydu. Keynesci istikrar
politikalarinin etkinligi ile iigili tartrgmatar
artty ve fiyat artiglarimin sebeplerinin ve

enflasyonist siirecin geligiminin daha ayrmile

olarak incelenmesine yol aght.

Stagflasyon olaytmn ¢ziimlenmesi
igin enflasyon siirecinin 1ki asamaly elarak
incelenmesi gerekir. Ilk agama meveut fiyat ve
iicret yapising bozan, daha acik ifade edilecek

%1 S BF. Matiye Bolami Bagkam

oluysa, fivatlarin yiikse]mesine sebep otan olay
ya da olaylarin tansmlanmasidir. kinci agama
ckonominin fiyat artigina uyum saglama
siirecinde meydana gelen olaylarin incélenmesini
igerir.

Fiyatlar Genel Diizeyt Neden Artar?

fktisat teorisinde, gelencksel olarak,
enfiasyon fiyat artiginin baglamasina sebep olan
olaym niteligine gore talep kokenli (talep
gekici) ve maliyet kokenti {maliyet itici)
enflasyon olmak izere iki grup altinda
‘ncelenir. ! Keynesci teori yalniz loplam arzin
esnekligini timden yitirdigi duremda, toplam
talebin toplam arzl agmasindan kaynaklanan
birskimii fiyat artiglan ile ilgilenir. Oysa 1970
sonrasinda maliyetlesde otonom arhig sopucu
toplam arz fonksiyonunutt sola kaymasindan
kaynaklanan fiyat artiglari, difier bir deyisle
malivet itici enflasyon Gnem kazand.

Talep kokenli fiyal artiglan, para vo
kredi hacminin geniglemesi, yatirim ve titketim
harcamalarinda gelirden bafumsiz (otonom)
artss, ihracatin artmasi veya sermays hareketleri
sonucu déviz rezervlerinin yiikselmesi sebebiyle
toplam talep toptam arz esitliginin
bozulmasindan kaynakianir.

Para ve kredi hacminin geniglemesinin
en Gnemli sehebinin kamu finansman agiklar
oldugu . geneilikle kabul edilir. Ancak Ozel
firmalarin da bankalar aracihigy ile merkez
bankass finansmanindan yararlandiginm ve izel
kesime verilen kredilerin de tikiditeyi artirct
etkisi oldugunun gozardl edilmemesi gerckir.
Toplam talebin artmasinin diger bir sebebi
toplam tiiketim harcamalaninda gelirden
bagimsiz (otonom,) artiy, diger bir deyigle
tiiketim efiliminin yiikselmesidir, Sebep niifus
artig hizinn yitkselmesi, daha zengin iilkelerin

_ tiiketim, kaliplarmnim aklanlmast veya kentlegme

olabilir, Gelir boliigtmiiniin cretlerin ve sosyal
giivenlik tdemelerinin arfmast sonucu, tilketimn
edilimi yliksek gruplar lehine degismesi de
orlalama toplam tiketim egiliminin yilkselmesi
sonuycunn verir. Tlketim harcamalarin yiiksek
bir diizeyde tutmaya yionelik Keynesci
politikalarin  da tiketim egiliminin

LSon yillarda bu gruplandirmaya ayri bir tiir olarak
vapisal enflasyon ilave edilmistir. Yapisal
enllasyon talep veya maliyet artiglarinin
enflasyon ve stagflasyona déniigmesini
skonominin yapisal  dzellikler ile agtklayan
yaklagimi fammlar. Bu konu izleyen paragrafiarda
ele alinacaktir, o '




yiikse!mesine sebep oldufuna, difer bir deyigle
"tilketim toplumlan” yarattigima isuret ctmek
gerekir. Diga agik bir ekonomide ihracaun
ithalatlan daha fazla artmas: veya sermaye
girislerinin sermaye ¢ikiglarindan fazla olmas
ve doviz tevdiat hesaplan yolu ile para hacrninin
geniglemesi de toplam talebin arlmas: sonucunu
Verir,

Maliyet kékenli fiyal artislan arz
soklarr olarak fanumlanan ciddi arz dar
bogazlarmdah, “gelir catigmasindan veya dig
ticaretten kaynaklanir,

Arz goku, kurumsal veya dogal neden-
lerden dolay: temel bir girdinin veya tikelim
mahmin arzimn lasiimasidie. Kurumsal neden
tekelei piyasa kosullavinda (irmalarm kae
marjlarini artirmak igin fiyatlan yiikseitip
tiretitnd krsmaltu. Buna 6rnek olarak 1970 erde
petro! Fiyatlarindaki artig gosterilebiliv. Dofal
neden, elverigsiz iklim kesullart veya gevire
kirlenmesi ya da asie1 kullanim sonucu rarnmsal
Uretintin azalmas1 ve dnemli bir dogal kaynagn
smining varthnass olabilic. Eger [iyat esnekligi

- diiglik ve kullanimi yaygin bir {emel girdi veya

gida maddeleri gibi temiel bir tiketim malinn
arzt dogal nedenlerden dolayvazahissa, liyatlar
genel diizeyini artircr etkl glichi olacakur,

Gelir ¢atigmasr ig giicl pivasasinin
giiclii sendikalar, mal piyasasinin oligopotier
tarafindan. kontrol edilmesinden kaynaltanr,
Sendikalarin giliglenmesi ve yayginlagmasi
verimlilikien bafimsiz teret arhiglanma imkan
verdigi gibi, sosyal givenlik 6demelerinin
yayginlagmasy, gegitlenmesi, artmasi ve icret
artiglarimin -verimliligi  disitk sekiirlere de
yansimast sonucunu dofurmugtur. Phillips
hipotezine dayali istihdam politikatar da lieret
artig taleplerinin kabulli icin clverigii bir ortam
biazirlamugtir. Sonvg olarak liretimde iy giicd
maliyeti yitkselmiglir. Tekellegmenin yaygm
oldugu sektdrlerde ig glicli maliyetindekt artis
maliyet artt kar orant olarak belirlenen fiyatlara
dogrudan yansir ve kar payr malivetlere aranti
olarak belirlendiginden karlar da yikselir, Hyal
artigt licret artigindan daba yiiksek bir diizeyde
gerceklesir. Kaldt ki, tekelci rekabet
kosuilarinda firmatar talepten ve maliyetierden
bagimsiz fiyat artglan ile kar marjlanm
yikseltme vlanagina sahiplir.

Maliyet kékenli fiyat artiglarinin difer
bir sebebi ithal girdi fiyatfarimn yiikselmesidiv.
ithal girdi fiyalarinda arug ihracolgr iilkede
fiyatlarin yikselmesi, s6z konusu mala difer
ilkelerin talebinin artmast ya da tekelei
aygularmalar sonucu fivallarin artimibmasr gibi
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dig piyasa kogultartmdan veya ithalatgr titke
parasinin defer kaybetmesi ya da dis ticaret
hadlcrinin ithalatgr dilke aleyhine dénmesinden
kaynakianir, Ozellikle fiyati artan irin
Kultanunr yaygin ve fiyat esnekligi dusiik bir
temel girdi nitelifinde ise, fiyatlar genel
diizeyini artricr etki giigli olur. Odemeler
dengesi agigini kapatmak igin sermaye
giriglerini artirmak amaci ile faiz hadlerinin
yiikseltilmesi, iiretim malivetini ve fiyatlar
artrdign gibi yatimlan da olumsuz ydnde
etkileyerek firctim kapasilesinin genisiemesini
engeller.

Fivat Artigima Uyum Saglama Siireci

. Talep arugt sonucy fiyatlar
yiikseldiginde arz esnelcse atl iiretim kapasitesi
ve/veya ithalall finanse edecek dviz rezervieri
varsa daha yuksek bir fiyatlar genel diizeyinde
arz lalep dengesi kurulur ve fiyat artiglan devam
ctmez. Uretim faktorlesinin ve girdilerinin arzs
esnek  olmayinea, firmalarin  diretimlerini
arlirmak igin giristikleri rekabet sonucu iiretim
girdilerinin fiyvan, tretim faktdrlerinin geliri
yikselir; talep artis;i malivet arus) ile
desteklenerek, [yat arust enflasyonist siirece
déniiglir. Talep arugt herhangi bir sebepten
dolay) maliyet artssi, difier bir deyigle fakior
gelirlerindeki artigla desteklenmezse, dar
bofazlar ve kitliklar olugur. Ornegin, fiyat
kontrediert bu sonucu verir.

Zamanimda alinan ince ayarlamaya
yinelik talep kisict para ve maliye politikas
dnlemleri fiyat arlisinin enflasvonist bir siirece
dénitgmesini engelleyebilir. Gecikmeli olarak
uygulunan stikrar politikas Snlemlerinin
enflasyonist slireci engellemede etkinligi daha
diigiktiir. Yanlig ve eksik bilgiye dayanan
tnlemler de aym sorucu verir, Talep kisici
politikalarin bagartl: olmasy icin para ve maliye
politikalar: aras) esgiidiim saglanmas) gerekir.
Ornegin, siks para politikasi uygulanirken biitce
agik verirse veya vergilerle toplam talep
kisihrken faiz hadleri ddgik tutulursa, talep
matiyet aris dongusii devam eder.

Maliyet kokenli fiyat artiglacing
durdurmada talep yonetimine yénelik Keynesci
politikalarin hichir etkinligi yoktur., Gerekli
olan maliyet artiginin nitelifine uygun olarak,
fiyali artan maim lalebini kismak veya arzini
artumak gibi mikro 6nlemler, gelirler politikas
ve dig ticaret politikasidir ya da bunlanin bir

~ bitesimidir. Ancak burada maliyetlerdeki

otonom arts tle talep artision uyardig maliyet
artiglanint aywrmak gerekir. Talep artist kontrol



edildiginde, tajep arugiodan kaynaklanan maliyet
artiglart durur. Oysa maliyet kokenli [yal
artiglarinin sebebi maliyctin talepien bagimsiz
olarak yikselmesidir. Diger bir deyigle, maliyct
artigt fiyat arbginin sonucu dedil, sebehidir.
Talebin kontrol ediimesi bu (lir maliyet
artigtarint engellemedigi gibi durguniuga sebep
olur.

Maliyet kokenli fiyat artiglan sonucu
reel para hacmi (M/p) daralir. Nominal para
hacini iglem i¢in para talebi artigini kargilayacak
diizeye yiikselmezse toplam talep diiger, stoklar
birikir ve iretim azahr, diger bir deyisle
dargunluk baglar. Nominal para hacmi reel para
hacmindeki asinmayi giderecck diizeye
yiikseltilirse, maliyet talep artig disngiisii ve enf-
{asyonist siireg baglar.

Stagflasyon

Enflasyon siirecinin stagtiasyona
déniigmesinde yapisal ctmenler ve yanhg, cksik
ve gecikmis istikrar Snlemlexi rol oynar.

Talep kokenli enflasyonun stagllasyona
déniigmesinin  sebebi iretim  yapisinin
esnekligini yitirmesi, dar kapsamit istikrar
politikalarn ve istikrar politikafarindan
kaynaklanan maliyct artiglandit.

Geleneksel Keynesci Yaklagim toplam
talep arttifinda tiim mal ve hizmetlere clan
talebin aym oranda arttiini varsayar. Diger bir
deyisle, bu yaklagima gdre talep artigl mikro
dengeleri etkilemez. Oysa, toplam lalep artig:
ister nominal gelirin yiikselmesinden, ister
tiiketim egiliminin artmasindan kaynakiansin,
biiyiik bir olasihikla tiketim kalipfan degigir;
baz1 mallara olan talep artarken, digerlerinin
talebi goreli olarak azalir. Neo - Klasik Teori,
esnck fiyatlarin ve kaynakiarin akicili@inin,
nispi fiyat yaptsina gore kaynaklarin faaliyet
kollar arasida yeniden dafilmasinu saflayarak,
arz bilegiminin talep bilegimine uygun bir
sekilde lusa siirede degisecefini, varsayar. Oysa
cagdag ekonomilerde tekelei piyasalarm agirhg
giderek artmigtr ve birgok faaliyet dalinda
piyasa ¢ofu ok uluslu sirket niteligine sahip
biiviik  igletmeler tarafindan  kontrol
edilmektedir. Tekelct piyasalarda fiyatlar Kisa
dénem talep esnekiifini biyik dlgiide kaybeder.
Fiyatlar talche gore defil, maliyele phre
belirlenir. Uzmaniagma ve uzun sircli
sdzlesmeler gibi etmenler kaynaklarin
akieilifin sinirlar. Kalde ki, hityik Glgek
firmalarda sabit malivetlerin iopiam maliyet
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icindeki orant gok yiiksek oldufundan, kisa
dénemde iiretim kapasitesini artirmak miimkiin
degildir. Istikrar politikas: gelir esnekligi diigiik
olan mailarda talep artigint frenlemez. Talebi
goreli olarak azalan firmalar ise, taiepteki
azalmaya fiyatlari diigirerek degil, diretimini
kisarak tepki gosterir. Diger bit deyigle, piyasa
miktar ayarlamalan ile temizlenit ve fiyatlar
artarken durgunluk da baglar. Biyiik olgek
firmalarda toplam maliyet iginde sabit
maliyetierin p_ayr‘_yiiksek oldugundan, retim
hacrii dardlinea artan birim maliyet, maliyet arti
kar uygulamasi sonucu fiyatlara yansir ve
durgunlugun oldufiu sektéslerde de fiyat artiglar
baglac.

Toplam talebi degil, bazi. gruplarm
talebini ditgirmeye ydnelik dar kapsamli istikear
gnlemleri de aymi sonucu verit. Ornegin,
vergiler genig kapsamlt defilse veya faktor
gelirlerinin ve mallarin bir kisminin vergisi
artirtlmegsa, vergi dnlemlerinin talep uzerindeki
etkisi genel olmaz. Istikrar dnlemierinden
etkitenmeyen mallanin fiyatian artmaya devam
eder, talebi kistlan gruplarim ihtiyacins
kargtlayan sekigrlerde de durgunluk baglar.

Talep kitkenli enflasyonun stagflasyona
doniismesinin difer bir sebebi, talebi kontrol
etmeye ybnelik baz istikrar dnlemlerinin
maliyctlerde olonom artiga sebep oimasidrr.
Dolayli vergilerin, dzellikle ad - valorem
olanlarm ve iicretlerden alinan gelir vergisinin
artiriimas) eger net dcret agagiya dogru esnek
degilse, maliyetin yiikselmesine ve fiyatin
artmasina sebep olur. Aynt darum fitketiciye
yansitiddigl oranda kuramlar vergisi igin de
secerlidir. Para polilikast gercgi faiz haddinin
yiikseltilmesi iiretimde- maliyetierin artmasina
sebep oldugu gibi, yatrsmian olumsuz yonde
elkileﬁr ve bilyiime hiz déiger.

Maliyetierdeki olonom  ariig
staghlasyon igin daha clverigli bir ortam haziriar.
Maliyet artiglar, dzellikle fiyatlarin maliyet art:
kar orant olarak belirlendigi durumlarda
dojgrudan liyatlara yansy. Fiyatiar yiikselince ad
- valorem Litketina vergileri, Gicretler yikselince
ticcetlere uygulanan artan oranh gelir vergisi ve
iicretler fizerinden odenen sosyal gliveniik
primleri artar. Eger net nominal teret agafiya
dogru esnek degilsc, ticret vergileri ve sosyal
giivenlik ddemelerindeki artiy maliyeti ve
fivaclan daha da yiikseltir. Reel para hacmi
daraldhi icih talep ve iiretim diiser. Maliyet
kékenli fiyat artiglart para politikas: ile
sunrlanmaya gahigihirsa, durgunluk daha da
siddellenir. Kald - ki, para hacmi para
otoritesinin kontrol etligi timden sistem digy
(exojen) bir degigken degildir. Para tabani




daralinca ekonomi thtiyact olan likiditeyi diger
yintemlerle saglamaya galigir ve sistem igi
(endojen) para devreye girer. Para labam
daraldigs ve para benzeri kagitlara talep arngs
igin faiz haddi yikselir, tretim ve yalirim
maliyeti artar. '

Maliyet artigimin ithat girdi fiyatlaninn
yiikselmesinden kaynaklandid) dorumda,
stagflasyonist bask: daha gliclidiir. Bu durumda
gelirdeki artis digartya transfer edilin, yust igi
talebi etkilemez. o

Durgunlugu gidermek igin neminal
para hacmi genigletilirse, fiyat aruglan talep
“yénlinden desteklenerck maliyctlerde yeni artigy
uyarir, ancak maliyetler ve fiyatlar sirekli
yitkseldigi igin reel gelirierde artig olmaz,
durgantuk devam eder. Durgunliok ve enflasyon
déngiisii ancak maliyetlerdeki aftig kontrol
edilebilivse durur, Daha 6nce belirtildigi gib,
bunun i¢in mikvo dnlemlerin yamsira gelir ve
des ticaret politikalan gerek{idir. Maliyetlerdeki
artrs devam ederse gelir ¢atigmase giiglenir,
biitge agik verir, tasartuflavin réet dederi azalir ve
yatirtm  kararlarn wzun  vadeli lretken
yvatrimlardan, gayri menkul alumi, stoklama
gibi spekiilatif yvatirrmlara kayar.

Sy

Sonug

Fiyat artglanmn cnflasyonist sirece
‘ddniismesini énlemek atcak artiy nedeni dogru
fanimlantr ve uygun Snlemler gecikmesiz
‘almirsa mimkiin olur, Enflasyon sireci baglar
ve Brellikle uzun siire devam ederse, [iyat
“arfiglafing ilk baglatan sebep giderilse dahi,
ekonominin fiyat arfiglanna uyum saglama
stirecinde meydana gelen olaylar enflasyonun
giiglenerek devam etmesine schep olur. Bu
agamaya gelindikten sonra fiyat arfiglanim
kontrol etmek ancak ekonominin  gergekgi bir
modeline dayanan genis kapsamly, disiplinli ve
agamaly iktisat politikas: Gniemleri ile mitmkiin
" olur. Eger bu yapslmazsa enllasyon stagflasyona
donitsiir; stagflasyon sosyai“ve ékonomik
maliyeti gok yitksck, giderilmesi gig, gok ciddi
bir iktisadi sorundur.
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