Enflasyon Gelismeleri

Kutu 3.2

Enflasyonun Yapisal Unsurlarina Bir Bakis: Demografi

Enflasyonun is cevrimlerine olan duyarliligina iliskin calismalar kisa/orta vadeli dinamikler
hakkinda bilgi verirken, demografi, disa aciklik, verimlilik gibi yapisal unsurlarla olan iliskisi uzun
donemli egilimleri anlayabilmek acisindan énemlidir. Bu kutuda, yapisal unsurlardan demografik
gelismelerin enflasyonla iliskisi kurulmaya calisilacak; ayrica 2000li yillarda TUrkiye’nin yasadigi
dezenflasyon sirecinde demografik gelismelerin roli ele alinacaktir. Son olarak, demografik
gelismelerin 6ngdrilebilir yapisi nedeniyle dnimuzdeki donemde enflasyonu nasil
etkileyebilecegine dair projeksiyonlara yer verilecektir.

Ulusal Transfer Hesaplari (NTA) Projesi

Yasam boyu gelir hipotezi bireylerin tiiketim dizlestirmesi yapmayi tercih ettiklerini ortaya
koymaktadir. Bu durumda, ¢alisma cagindaki bireyler cari emek gelirlerinin tiketimlerini astigi
donemlerde, emek gelirlerinin disecegi donemleri distnerek tasarruf etmektedir. Emek gelirleri
olmadigindan, cocuk bagimlilarin tiketimleri 6zel ve kamusal transferlerle karsilanmaktadir. Yasli
bagimlilar ise tliketimlerini calisma caginda gerceklestirdikleri birikimleri kullanarak ya da
ekonomideki sosyal glivenlik sisteminin yapisina bagli olarak, ayni donemde birlikte yasadiklari
calisma cagindaki bireylerce yapilan tasarruflari cekerek saglamaktadirlar. Calismaya baslama
yasl, emeklilik yasi, ortalama yasam beklentisindeki farkhliklar ile Glkedeki Gcret ve emeklilik
odemelerine bagli olarak, yasa gore tiketim ve emek geliri profilleri tlkeler arasinda farklilik
gosterebilmektedir. Ulusal Transfer Hesaplari (NTA) projesiz hane halki gelir anketi ve milli gelir
hesaplarina dayanarak Ulkeler icin yaslar itibariyla tiketim ve emek geliri verilerini tahmin
etmektedir (Grafik 1).2 Tlrkiye icin yapilan tahminler, bireylerin emek gelirlerinin tiketimlerini
29-62 yaslari arasinda astigina isaret etmektedir.

Grafik 1: NTA Projesi Tahminlerine Gére Tirkiye’de Yaslar itibariyla Emek Geliri ve
Taketim Miktari
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Kaynak: http://www.ntaccounts.org/web/nta/show/Indicators

1 Bu kutu, devam eden Kalafatcilar, M.K., Ozmen, M.U. (2019) calismasinin ilk bulgularini icermektedir.

2 NTA projesi, kiiresel 6lcekte, niifus artis hizi ve niifusun yas yapisi gibi demografik degiskenlerin makroekonomik biyiiklikler tizerindeki etkilerini
incelemekte, nesil ici ve nesiller arasi tasarruf aktarimlarini aydinlatmaya calismaktadir. NTA projesi hakkinda daha detayli bilgi sahibi olmak igin,
National Transfer Accounts Manual: Measuring and Analysing the Generational Economy (2013) yayimi incelenebilir.

3 Grafik 1’de sunulan veriler 30-49 yas arasi emek gelirleriyle normalize edilmistir. Ulke verileri satin alma giicti paritesi ile ABD dolarina gevrilmistir.
Veriye erisim tarihi: 24/09/2018. NTA projesinde Tirkiye tahminleri istanbul Bilgi Universitesi iktisat B&lim(’nden Prof. Dr. Aylin Seckin tarafindan, 2006
yili verileriyle gerceklestirilmistir.
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Tirkiye’de Demografik Yapi

Turkiye demografik gecisine devam ederken, kadin basina disen dogum sayisinin nifusun
kendini yenileme seviyesinin altina diismesi ve ortalama yasam beklentisi kazanimlarinin devami
da nifusun yas yapisinda degisikliklere neden olmaktadir. Ornegin, Tiirkiye’de 1965 yilinda
calisma ¢agindaki nifusun (15-64 yas grubu) toplam nifus icindeki payi ylzde 52,9 ile verilerin
sunuldugu 1950 sonrasi donemin en dusik degerindeyken, 2010 yilinda ylzde 66,1 seviyesine
ulasmistir. Birlesmis Milletler tarafindan yapilan projeksiyonlar, s6z konusu payin sinirl bir sekilde
artmaya devam edecegine ve 2025 yilinda ylzde 67,5 ile zirve degerine ulasacagina isaret
etmektedir. Bu artis, cok blyuk olcliide, cocuk bagimlilarin calisma cagina gecmeleri kaynaklidir
(Grafik 2).4

Grafik 2: Turkiye’de Nifusun Yas Yapisi
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Kaynak: Birlesmis Milletler Ekonomik ve Sosyal iliskiler B&Iim Niifus Birimi. Diinya Niifus
Gorindmu — 2015 Revizyonu

Demografik Dénisimin Enflasyona Etkisi: Model Tahminleri

TUketim-tasarruf davranisi farkli olan yas gruplarinin nifus icinde agirlig1 degistikce, bireysel
davranislar degismese dahi, toplam tiketim, reel faiz, yatirim, enflasyon gibi makroekonomik
degiskenler bu gecisten etkilenmeye devam edecektir. Bu cercevede, enflasyonun yas gruplari
tarafindan ne olcide etkilendigi, 14 gelismekte olan Ulkes icin tahmin edilen sabit etkiler panel
veri modeliyle incelenmistir. Gelismis Ulkeler icin benzer bir calisma Juselius ve Takats (2015)
tarafindan gergeklestirilmistir. Gelismekte olan Glkelerin yasamis oldugu ylksek enflasyon
deneyimleri nedeniyle, tahmin dénemi 1996 — 2015 olarak belirlenmistir. Oncelikle beser yastan
olusan 17 adet yas grubunun nufus icindeki paylari hesaplanmistir. S6z konusu demografik
degiskenler analize dahil edilirken, Juselius ve Takats (2015) calismasini takiben, Fair ve
Dominguez (1991) calismasinin 6nerdigi polinom dontistimus kullanilmistir. Bu déntsim, tam
coklu baginti sorununa dismeden tUm yas gruplarinin kullanilmasina izin verdigi gibi birbirini
takip eden yas gruplarinin etkilerinin farklilasmasini da sinirlamaktadir. Dolayisiyla bagimli
degisken olarak tiketici enflasyonunu agiklamaya calisan tahmin modellerinde demografiyi
temsil eden 4 adet yas grubu degiskeni yer almaktadir. Tahmin edilen ilk modelde sadece
demografik degiskenlere yer verilirken, diger modellerde enflasyonun temel belirleyicilerine
iliskin iktisadi degiskenler modele eklenmistir. Baz modelde aciklayici degiskenler olarak cikti
acigl ve reel faiz kullanilirken, sonraki modelde reel kur eklenmis; son modelde ise disa agiklik,
isglict maliyet gostergesi ve ithalat birim deger endekslerinden olusan kontrol degiskenleri yer

41965 yilinda yaklasik bir bagimliya (cocuk veya yasli) karsilik bir calisan oldugunu gésterirken, 2025 yilina iliskin projeksiyonlar bir bagimliya karsilik
yaklasik iki calisan olacagini 6ngormektedir.

5 Bu Ulkeler: Brezilya, Sili, Macaristan, Hindistan, Endonezya, Meksika, Peru, Filipinler, Slovenya, Slovakya, G. Afrika, G. Kore, Tayland ve Tirkiye'dir.
6 Bu calismada 17 yas grubu dérdiincii dereceden bir polinoma donistirilmektedir. Detaylar icin bk. Juselius ve Takats (2015).
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almistir.” Her ne kadar 6rneklem dénemi secimi gelismekte olan Glkelerin yasadigi ytksek
enflasyon donemini dislasa da, 1990’11 yillardaki yiksek enflasyon ortamindan disik enflasyona
gecen Ug Ulke (Turkiye, Meksika ve Macaristan) icin dezenflasyon kukla degiskenleri
kullaniimistir.s

Tablo 1: Model Tahminleri

Bagimli Yas

Yﬂ:ﬁ‘?ﬁf& G”ib” Grz?fu 2 Grz?fu 3 GrZZi 4 E';'fg. GGl Bl A[g)lliﬁk |\|/|§§|L|J;:t| i Lz
Model 1 AT -7,24%*%% 6,65%** -1,95%**

Model 2 2,81** -7,74%** 7,12%%* -2,08*** 0,34** -0,60***

Model 3 2,66** -7,36%*** 6,81 *** -1,99*** 0,44%** -0,57*** -0,07**

Model 4 3,14%* -9,41*** 8,98%** -2,68*** 0),33+ -0,55*** -0,15*** -3,2%* 0,42** 00 =

Model 1996-2015 yillari igin tahmin edilmistir.
**Yizde 5, *** Yiizde 1 anlamlilik diizeyine karsilik gelmektedir.

Modellerden elde edilen katsayi tahminleri Tablo 1’de sunulmustur. Tim modellerde
demografik degiskenlere ait katsayilarin istatistiksel ve iktisadi olarak anlaml oldugu sonucuna
ulasiimistir.

Grafik 3: Yas Gruplarinin Enflasyon Uzerindeki Etkileri
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Tahmin sonuclari kullanilarak ve niifus polinomundan geri donulerek hesaplanan yas gruplarinin
enflasyon Uzerindeki etkileri Grafik 3’'te yer almaktadir. Buna gore, cocuk bagimlilarin ve erken
calisma cagindakilerin enflasyonist olduklari saptanmaktadir. 26-30 yas grubu ile birlikte
deflasyonist etkiler gbzlenmeye baslanirken bu egilim 56-60 yas grubuna kadar devam
etmektedir. Calisma c¢aginin ortalarinda yer alan ve esas tasarruf edici grup olarak bilinen yas
gruplarinin ise en belirgin deflasyonist etkide bulunan grup olduklari gézlenmektedir. Yasli
bagimlilar enflasyonist olarak saptanan diger grup olurken, 80-yas ve Ustl grubun deflasyonist

7 Demografik degiskenler icin Birlesmis Milletler Diinya Niifus Goériiniimii (2015 revizyonu); reel kur icin BIS; isglicli maliyet gdstergesi haric diger
degiskenler icin ise Diinya Bankasi’nin yayinladigi Diinya Kalkinma Gostergeleri’ne iliskin veri tabanlari kullaniimistir. isgiici maliyetine yénelik olarak
Penn World tablolarindan elde edilen milli gelir icinde emegin payi serisi, istihdam artiglariyla diizeltilerek Gcret dinamiklerini yansitacak bir seri elde
edilmistir. Disa aciklik gostergesi ise milli gelir icinde dis ticaret hacminin enerji hari¢ emtia fiyatla endeksine bolinmesiyle elde edilmistir. Birgok
gelismekte olan tlke ayni zamanda emtia ihracatgisi oldugundan, bu diizeltme yapilmadan kullanilacak bir disa agiklik serisinin emtia fiyat hareketlerinin
neden oldugu ani gelir artislarini yansitacagi dustnulmustir. Gelismekte olan Ulkelere ait enflasyon beklentisi serileri yeterince geriye gitmediginden reel
faiz serileri ayni yila ait faiz serilerinin ilgili yil enflasyonuyla dizeltilmesiyle elde edilmistir.

8 Dezenflasyon kuklalari Macaristan ve Meksika icin 2000 éncesinde, Tiirkiye icin 2004 éncesinde “1” degerini almaktadir.
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olusu ilgi cekicidir. Bu durum, o yas grubundaki gozlem sayisina bagl olarak tahminlerdeki
glvenilirligin daha distk olmasiyla aciklanabilecegi gibi, yasa bagli azalan tiketim egilimi ve
tUlkedeki sosyal glivenlik sisteminin yapisiyla da aciklanabilir. Eger sosyal glivenlik sistemi ayni
donemde yasayan calisanlarin tasarruflarinin aktarilmasina aracilik ediyorsa, dtsik tiketim
egilimi ile birlikte degerlendirildiginde, bu yas grubunun deflasyonist olusu aciklanabilmektedir.

Bu katsayilar kullanilarak secilen Ulkeler icin nifus yapisindaki hareketlerden kaynaklanan
dezenflasyonist etkiye iliskin tarihsel muhasebe ve dnlimizdeki dénem igin yapilan
projeksiyonlar Grafik 4’te sunulmustur.c 1996 ile 2015 yillari arasinda analiz kapsamindaki tim
gelismekte olan Ulkelerin ntfus hareketleri kaynakli dezenflasyonist gelismeler yasadigi
saptanirken, Tirkiye'nin de bu etkiden 6nemli 6lctide faydalandigl gortlmektedir. Ancak,
demografik gegcisin ileri agamalarina ulasiimasiyla, calisma ¢agindakilerin toplam nufus igindeki
payl giderek daha az artmakta, bazi llkelerde ise gerilemeye baslamaktadir. Bu baglamda,
onUumuzdeki yillarda demografiden kaynaklanan dezenflasyonist etkinin azalacagi, bazi tlkelerde
demografik gelismelerin tekrar enflasyonist hale gelebilecegi sonucuna ulasilmaktadir.

Elde edilen bulgular, Turkiye’de 1996 ve 2015 yillari arasinda yasanan dezenflasyon siirecinde,
demografik unsurlarin da énemli etki yaptigini ortaya koymaktadir. Oniimizdeki ddnemde
toplam nUfus icerisindeki yas gruplarina iliskin dagihm degismeye devam edecektir.
Projeksiyonlara gore, deflasyonist olarak nitelendirilebilecek ¢calisma ¢agindaki nifusun toplam
icindeki payi 2025 yilinda zirve yaptiktan sonra oldukga yavas bir sekilde gerilemeye
baslayacaktir. Enflasyonist etkisi bulunan iki yas grubundan ¢ocuk bagimlilarin payi dists
egilimine devam ederken, yasli bagimlilarin payi, 2020 yili sonrasi dénemde daha belirgin olmak
Uzere, artis egilimini koruyacaktir (Grafik 2). Tim yas gruplarinin toplam etkisi dikkate
alindiginda, incelenen ikinci yirmi yillik donemde demografik etkilerin énemli 6lgtide azalan bir
deflasyonist yapi arz etmeye devam edecegi dngorilmektedir. Demografik gelismelerin
enflasyonu sinirlayici yonde etkide bulunmaya devam edecegi ongorilmekle birlikte nifusun yas
yapisindaki degisimlerin enflasyonun yapisal belirleyicilerinden yalnizca bir tanesi oldugu not
edilmelidir.

Grafik 4: Tarihsel Bir Muhasebe ve Projeksiyonlar
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9 Projeksiyonlar yapilirken dért modelden elde katsayilarin basit ortalamasi kullaniimistir.
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