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Ozet

Fiyatlar genel diizeyindeki siirekli ve hissedilir bir artis1 ifade eden enflasyon,
ortaya cikardigi sosyal, siyasi ve ekonomik etkileri nedeniyle miicadele
edilmesi gereken bir politika konusu olarak ifade edilmektedir. Enflasyonun
ozellikle satin alma giicii tizerindeki negatif etkisi ¢ogu zaman sosyal bir
devlet miidahalesini gerekli kilmaktadir. Bu noktada transfer harcamalari bir
maliye politikasi araci olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Bu galimada transfer
harcamalariyla enflasyon arasindaki cift tarafli etkilesim ele alinmistir.
Bu kapsamda transfer harcamalari ve enflasyon ayrintili bir sekilde teorik
anlamda agiklanarak Tirkiye’de transfer harcamalariyla enflasyonun
yapist agiklanmigtir. Sonug olarak, ulusal ve uluslararast konjonktiirel
yapiyla baglantili bir gekilde iilkenin sosyal, siyasi ve ekonomik yapisi
dogrultusunda transfer harcamalarinin enflasyon tizerindeki etkisinin siirekli
olarak izlenmesi, olugturulacak politikalarin bu kapsamda degerlendirilmesi
gerektigi kanaatine ulagilmistir. Tiirkiye agisindan ekonomik politikalarin
hedeflerinden biri haline gelen enflasyonla miicadele maliye politikalarinin
temel unsurlarindan biri haline gelmistir. Bu kapsamda 6zellikle sosyal
transfer harcamalarinin enflasyonist etkilere neden olmayacak bir bigimde
dikkatli ve etkin bir gekilde kullanimi ekonomik istikrarin korunmasi
acisindan Onem tagimaktadir.
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1. Girig

Ekonomik sistemlerin en temel giigliiklerinden biri olan enflasyon, mal
ve hizmet fiyatlarindaki genel artis olarak tanimlanmakta ve ekonomik
dengenin bozulmasina neden olmaktadir. Tiirkiye gibi gelismekte olan ve
ckonomik yapist hassas olan iilkelerde, enflasyonist donemler ekonomik
istikrar tizerinde gok yonlii etkiler yaratmaktadir. Bu etkilerin kontrol altina
alinmasi ve toplumsal refahin korunmasi agisindan kamu maliyesinin en kritik
bilesenlerinden biri olan transfer harcamalar1 6nemli bir rol oynamaktadr.

Transfer harcamalari, bireyler ve kurumlar arasinda gelir dagilimim
diizenlemek, ekonomik kalkinmaya destek saglamak ve sosyal devlet
ilkelerini - gergeklestirmek amaciyla kullamilan biitge ©6deneklerini ifade
etmektedir. Tirkiye’de transfer harcamalari, sosyal giivenlik ve sosyal
yardimlar, tarimsal destekler, yerel yonetimlere aktarilan 6denekler gibi gesitli
alanlarda uygulanmis ve 6zellikle 2000 yili 6ncesi ve sonrast donemlerde
tarkli dinamikler sergilemistir. Enflasyonla miicadele, ekonomik istikrarin
saglanmasi ve gelir dagilimi adaletinin korunmasi gibi ¢ok boyutlu hedeflere
ulagilmasinda transfer harcamalarinin ¢ok boyutlu etkileri, literatiirde gok
sayida galigmayla ele alinmistir.

Bu ¢alismada, transfer harcamalarinin Tiirkiye ekonomisinde enflasyonist
donemlerdeki rolii ve 6nemi detayli bir sekilde incelenecektir. Oncelikle,
transfer harcamalarinin tiirleri ve 2000 yili 6ncesi ve sonrasinda izledigi
seyir ortaya konulacak; devaminda, Tirkiye’de enflasyonun tarihsel
gelisgimi ve bu olgunun transfer harcamalariyla olan iliskisi ele alinacaktir.
Literatiir taramasi iizerinden bu iliskinin nasil degerlendirildigi ve hangi
metodolojilerle incelendigi tartigilarak, enflasyonist donemlerde transfer
harcamalarinin biitge igindeki yerinin ve etkisinin 6nemi vurgulanacaktir.
Son olarak, bu kapsamda elde edilen bulgular, transfer harcamalarinin
ekonomi politikalara yonelik ¢ikarimlarini ortaya koymak iizere analiz
edilecektir.

2. Transfer Harcamalar: ve Tiirk Biitce Sisteminde Transfer
Harcamalarinin Geligimi

2.1. Transfer Harcamalari ve Turleri

Tarih boyunca devletlerin tstlendigi gorevler ve bu gorevlerin dagilimi,
iginde bulunan konjonktiirel durum, dénemin sosyal, siyasi be ekonomik
satlar1 dogrultusunda farklilagmigtir. Devletler, kamu hizmetlerini yerine
getirmek ve toplumsal ihtiyaglar1 kargilamak amaciyla kamu harcamalari
yapmak zorunda kalmig, s6z konusu bu harcamalarin finansmani igin ise
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kamu gelirlerine ihtiya¢ duymuglardir (Akdogan, 2003: 58). Transfer
harcamalari, devletin sosyal, iktisadi ve mali hedeflere ulasmak amaciyla
yaptig1 kargiliksiz aktarimlardir. Bu harcamalar, ekonominin farkli kesimlerine
yardim saglamak, gelir dagilimint iyilestirmek, ekonomik faaliyetleri tegvik
etmek vb. amaglarla kullanilabilmektedir. Transfer harcamalarinin enflasyon
ile iligkisini anlamak igin, transfer tiirlerinin ve bu harcamalarin ekonomiye
nasil etki ettiginin detayl bir sekilde incelenmesi gerekmektedir. “Transfer”
kelimesi, genel anlamda bir varligin veya kaynagin bir kisi ya da kurumdan
bagka birine aktarilmasi anlamina gelmektedir (Ersin ve Kirca, 2024: 888).
Transfer harcamalari, ekonomik anlamda toplumun farkli kesimleri arasinda
gelir dagilimini yeniden diizenleyen bir mekanizmadir (Ozen, 2003: 205).
Transfer harcamalari, belirli bir kesimden toplanan kamu gelirlerinin bagka
bir kesime aktarilmasi yoluyla gergeklesir ve toplumsal refahi artirma amaci
tagimaktadir. Bununla birlikte transfer harcamalarinin tiirlerine gore farklica
amaglar kapsaminda kullanilmasi da s6z konusu olabilmektedir.

2.1.1.Iktisadi Transferler

Ureticilerin durumunu iyilestirmeye yonelik olarak yapilan siibvansiyonlar
ve hibe gibi yardimlar iktisadi transfer harcamalari kapsaminda
degerlendirilmektedir. Iktisadi transferler, tiretimi artirmay1, 6zel sektori
desteklemeyi ve ekonomik biiylimeyi tegvik etmeyi amaglamaktadir
(Edizdogan, 2007: 98). Siibvansiyonlar, iiretim maliyetlerini diigiirerek
tiriin fiyatlarini etkileyebilmekte ve dolayli yoldan enflasyon iizerinde baski
olugturmaktadir. Ornegin, tarim iiriinlerine yonelik verilen siibvansiyonlar,
tiretim maliyetlerini diisiirerek gida fiyatlarini etkileyebilmektedir.

2.1.2. Sosyal Transferler

Sosyal transfer harcamalari, bireylerin refah diizeyini iyilestirmeyi
amaglayan; maaglar, burslar, sosyal yardimlar gibi kargiliksiz 6demeleri
kapsamaktadir (Nadaroglu, 1998: 154). Sosyal transfer harcamalari,
genellikle toplam talebi artirici etkiye sahiptirler. Emekli maaslari, 6grenci
burslar1 ve yaglilik maaglar1 gibi 6demeler, gelir seviyesini artirarak piyasada
titketimi tegvik edici bir etkide bulunmaktadir. Bu durum, ozellikle talep
enflasyonu iizerinde baski olugturmaktadir. Ornegin, diigiik gelirli bireylere
yapilan nakdi yardimlar, bu kisilerin tiiketim harcamalarini artirarak talep
baskis1 yaratmaktadr.

2.1.3. Mali Transferler

Mali transfer harcamalar1 kamu kurumlarinin finansman agiklarini
kapatmak amaciyla yapilan transferlerdir (Kiigiikoglu, vd., 2018: 450). Bu
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tiir transferler, genellikle yerel yonetimlerin ve kamu iktisadi tegebbiislerinin
biitge agiklarini finanse etmeyi amaglamaktadirlar (Susam, 2010: 122).
Mali transfer harcamalari, enflasyonu dolayli yoldan etkilemektedirler. Zira
kamu biitgesindeki agiklarin finansmant, devletin bor¢lanmaya gitmesi ya da
vergi artiglar1 gibi ekonomik 6nlemleri giindeme getirmektedir. S6z konusu
ckonomik onlemler fiyatlar genel seviyesine etkide bulunarak enflasyonist
baskilar olusturmaktadir.

2.1.4. Verimli - Verimsiz Transfer Harcamalari

Verimli ve verimsiz transfer harcamalar1 arasindaki ayrim, 6nemli 6lglide
subjektif bir degerlendirmeye dayanmaktadir. Genel olarak, milli geliri artiran
transfer harcamalar1 verimli olarak kabul edilirken, bu artis1 saglamayan ve
kamu kaynaklarinin israfina yol agan harcamalar verimsiz kamu harcamalari
olarak degerlendirilmektedir (Tiirk, 1999: 40). Bu baglamda, sosyal
transferlerin genellikle verimsiz, ekonomik amag tagtyan mali yardimlarin ise
verimli oldugu diiglincesi yaygindir.

Ancak, bu ayrim toplumsal yapi ve doneme hakim diigiince yapisi
dogrultusunda degismektedir. Dolayisiyla belirli bir kesinlik saglamak
zordur. Ekonomik amag gliden transfer harcamalari, dogrudan {iiretim
tizerinde etkili oldugundan, milli geliri artirict bir etki yaratma potansiyeline
sahiptir. Ote yandan, sosyal amagli transfer harcamalar {iretim seviyesini
dogrudan etkilemedigi igin genellikle verimsiz kamu harcamalar1 olarak
degerlendirilmektedir.  Dolayisiyla, ekonominin {iretim kapasitesini
artiran  harcamalar verimli, digerleri ise verimsiz kamu harcamalar
olarak simiflandirilmaktadir. Bu perspektif, ekonomik biiyiime ve kamu
kaynaklarinin etkin kullanimi agisindan 6nemli bir degerlendirme aracidir.

2.1.5. Gelir - Sermaye Transferleri

Gelir transferleri, bir toplumun yiiksek gelirli gruplarindan diger gelir
gruplarina kaynak aktarimini ifade ederken, sermaye transferleri ise belli bir
zaman diliminde gelir gruplar arasindaki varlik veya sermaye aktarimini
ifade etmektedir (Begg, vd., 1997: 264). Orncgin, emekli maaglari, 6grenci
burslari, sosyal yardimlar ve gazilere yapilan aylik 6demeler gelir transferleri
arasinda sayilirken, dis bor¢ faiz 6demeleri, siibvansiyonlar ve savag
tazminatlar1 sermaye transferlerinin 6rnekleri olarak dikkat gekmektedir.

Gelir transferleri, piyasada dogrudan pozitif etkiler olusturan transfer
harcamalar arasinda yer almaktadir. Bu kapsamda emekli maaglar1, burslar
ve yaghlik yardimlari dogrudan gelir aktarimini ifade etmektedir (Nadaroglu,
1998: 154). Bununla birlikte belirli triinlerin tiiketimini desteklemek
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amactyla verilen siibvansiyonlar ise dolayli gelir transferleri arasinda yer
almaktadir.

Sermaye transferleri de gelir transferlerinde oldugu gibi dolayli ve dolaysiz
sermaye transferleri olarak iki ana grupta incelenmektedir. Bu kapsamda
tiretim tegvikleri igin verilen siibvansiyonlar gibi belli bir ekonomik faaliyet
ya da iiriin tiiriinii desteklemek amaciyla sunulan finansal destekler dolaylt
sermaye transferi olarak degerlendirilirken, devletin dig borg faiz 6demeleri
ve savag tazminatlar1 dolaysiz transfer harcamalart arasinda yer almaktadir.

2.1.6. Dolayli- Dolaysiz Transferler

Dolayl transfer harcamalari, bireylerin veya ireticilerin ekonomik
kogullarin1  iyilestirmek  amaciyla  dolayli  yollarla  gergeklestirilen
desteklemelerdir. Dolayl transfer harcamalari, genellikle mal ve hizmetlerin
fiyatlarini diisiirmeyi veya tireticilerin gelirlerini ya da alim giiglerini artirmay1
amaglar (Brochier ve Tabatoni, 1971: 9) . Ornek olarak, tiiketicilere saglanan
stibvansiyonlar ve iktisadi amagl mali yardimlar bu kategori iginde yer
almaktadir. Dolayh transfer harcamalar1, kamu biitgesinden finanse edilen
ve belirli sektorel hedeflere ulagmak igin ekonomik aktiviteyi tegvik eden bir
mekanizma iglevi gormektedir.

Dolaysiz transfer harcamalari, bireylerin veya belirli sosyal gruplarin
satin alma giiglerini artirmak amaciyla yapilan dogrudan 6demelerdir. Bu
tiir harcamalar, sosyal hedefler dogrultusunda gergeklestirilir ve genellikle
ihtiyag sahibi bireylere yonelik yardimlari igerir. Ornegin, devlet borglarinin
taiz 6demeleri, emekli maaglari, sosyal giivenlik yardimlari, igsizlere ve diigiik
gelirli bireylere yonelik sosyal yardimlar bu kategoride degerlendirilmektedir.
Dolaysiz transfer harcamalarinin temel 6zelligi, alicilarin gelirlerini dogrudan
artirmasidir.  Dolayisiyla  dolaysiz  transferler diigiik gelir  gruplarinin
ckonomik durumlarini iyilestirmeyi hedeflemektedir.

2.1.7. Karsilikli- Karsiliksiz Transferler

Kargilikli transfer harcamalari, kamu ya da kamu niteligi tagiyan diger
kuruluglarca, alicilarin belirli bir yiikiimliilik veya karsihk saglamas:
durumunda gergeklestirilen 6demelerdir (Edizdogan, 2007: 96). Bu tiir
transferlerde, alicimin bir karsihk verme vyiikiimliiliigii bulunmaktadir.
Ornegin, sigorta primi ddeyen bireyler, hasar durumunda sigorta poligesinin
sagladigi tazminati alma hakkina sahip olurlar. Ayni sekilde, emeklilik
sistemine katkida bulunan ¢aliganlar, emeklilik donemlerinde bu katkilara
bagli olarak belirli bir maag alacaklardir. Ayrica, bankalardan alinan krediler
de geri 6deme ve faiz sartlarina bagli oldugundan, karsihkli transferler
arasinda yer almaktadir.
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Kargiliks1z transferler, kamu ya da kamu niteligi tagiyan diger kuruluglarca,
alicalarin herhangi bir yiikiimliiliik veya kargilik vermeksizin gergeklestirilen
O0demelerdir. Bu tiir yardimlar, genellikle sosyal destek saglamak amaciyla
yapilmakta olup gelir dagiliminda adaletin saglanmasi amaci giitmektedir
(Edizdogan, 2007: 96). Sosyal yardimlar, diigiik gelirli bireylere veya
ailelere sunulan nakit veya gida yardimlari gibi kamu harcamalaridir.
Ayrica, iktisadi amagh olarak yapilan hibe ve siibvansiyonlar, firmalarin
desteklenmesini saglarken, alicinin geri 6deme yapmasini gerektirmedigi
igin karsiliksiz transferler olarak kabul edilmektedir. Yabanci iilkelere yapilan
mali yardimlar da bu kapsama girmektedir. Zira bu destekler genellikle
sosyal ve ekonomik istikrar1 artirmak amaciyla verilmekte olup alicilardan
geri 6denme beklenmemektedir.

2.2. Tiirkiye’de Transfer Harcamalar1 ve Tarihi Gelisimi

2.2.1. Tiirkiye’de Transfer Harcamalar1

Transfer harcamalar;, kamu harcamalan igerisinde ©6nemli bir yere
sahiptir ve iilkelerin geligmislik seviyelerine, niifus yogunluguna ve sosyal
politikalarina bagl olarak farklihk gostermektedir. Geligmis iilkelerde,
transfer harcamalarinin kamu biitgesindeki pay1 genellikle gelismekte olan
veya az gelismig iilkelere gore daha yiiksektir (Akbulut ve Giiran, 2015: 16).
Bu durum, sosyal devlet anlayisinin benimsenmesiyle dogrudan iligkilidir.
Ayni zamanda, transfer harcamalarinin diger kamu harcama tiirlerine kiyasla

daha hizli artig gosterdigi de dikkat geken bir durumdur.

Gelismis iilkelerde transfer harcamalarinin kamu biitgesindeki oraninin
yiiksek olmasinin temel nedenlerinden biri, sosyal giivenlik sistemlerinin
kapsamli olmas1 ve gelir esitsizligini azaltmaya yonelik politikalarin etkin
bir gekilde uygulanmasidir (Kiigiikoglu, vd., 2018: 450). Bu iilkelerde,
gelir dagiliminda adaletin saglanmasi ve sosyal refah seviyesinin artirilmasi
i¢in transfer harcamalarina 6nemli kaynaklar ayrilmaktadir. Buna kargin,
gelismekte olan ve az geligmis iilkelerde transfer harcamalarinin orani
genellikle daha diigiiktii. Ancak bu iilkelerde de tarimsal destekler ve
sosyal yardimlar, belirli sosyal gruplar1 desteklemek adina 6nemli bir yer
tutmaktadir. Transfer harcamalarini inceleyip karsilagtirmak igin {lkeler
gogunlukla ekonomik geligim diizeylerine gore gruplandirilmaktadir. Bu
siniflandirmalar, transfer harcamalarinin yapisinin ve etkilerinin daha 1iyi
anlagilmasina olanak tanimaktadir.

Transfer harcamalari, satin alma giiciiniin belirli sosyal gruplar ya da
ozel sektorler arasinda yeniden dagitilmasini saglayan mekanizmalardir
(Bulutoglu, 1997: 189). Baska bir ifadeyle transfer harcamalari, dogrudan
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tiretim veya hizmet teminine yonelik olmayip, bireylere ya da kuruluglara
kargiliksiz olarak yapilan 6demelerdir. Transfer harcamalarina 6rnek olarak;
bor¢ faizleri, sosyal yardimlar, siibvansiyonlar, sosyal giivenlik 6demeleri,
vergi iadeleri, yerel yonetimlere yapilan 6demeler ve kamu isletmelerine
saglanan destekler gosterilebilir. Transfer harcamalari dogrudan mal veya
hizmet iiretimine yonelik olmadigindan, genellikle GSYH iizerinde dolayl
bir etki yaratmaktadir.

Tarihsel olarak transfer harcamalarinin 6nemi, diinya genelinde ekonomik
ve sosyal gelismelerle paralel bir seyir izlemisti. Ornegin, II. Diinya
Savag'min ardindan devletler, savagin yarattigi ekonomik yikimlar: telafi
etmek amaciyla kamu harcamalarini artirmig ve transfer harcamalarina daha
fazla agirlik vermiglerdir. Benzer sekilde, 1929 Biiyiik Buhran doneminde de
devletlerin ekonomiye daha giiglii bir sekilde miidahale etmesi gerektigi fikri
agirlik kazanmig ve transfer harcamalarinin rolii geniglemistir. Bu siiregte,
ozellikle tarimsal desteklemeler, gida fiyatlarinin diizenlenmesi ve sosyal
yardimlar gibi transfer harcamalari, ekonomik krizlere karsi 6nemli araglar
olarak kullamlmistir (Metintag ve Kayiran, 2016: 38). Ozetle, transfer
harcamalari, iilkelerin sosyal ve ekonomik politikalarindaki 6nceliklere bagl
olarak farkl: sekillerde uygulansa da hem ekonomik dengeyi hem de sosyal
adaleti saglamada 6nemli bir arag olarak 6ne ¢ikmaktadir.

2.2.2. 2000 Oncesi Donem

1950’lerde Tiirkiye’nin tarima dayali ekonomisi, kirsal alanlara yonelik
destekler ve tarim siibvansiyonlariyla giiglendirilmeye galigtimigtir. Tarimsal
dretimi artirmak ve makinelesmeyi tesvik etmek amaciyla uygulanan
politikalar, koylerdeki gelir seviyesinin yiikselmesine katkida bulunmustur
(Sungur, 2016: 5). Ancak bu donemde sosyal giivenlik alaninda yapilan
harcamalar oldukga sinirl kalmugtir.

1950-1963 yillar1 arasinda kamu harcamalari, cari ve yatirim harcamalari
olarak iki baghkta incelenmistir. Ancak 1963’te planli kalkinma donemine
gecilmesiyle birlikte, biitgedeki kamu harcamalart daha ayrintili bir sekilde
sinflandirlmigti. Bu  donemde harcamalar ii¢ baghga ayrilarak cari
harcamalar, yatirrm harcamalar1 ve sermaye tegkili ile transfer harcamalari
baghklar1 altinda toplanmistir. Boylelikle, devlet biitgesinin  kalkinma
planlarina uygunlugu saglanmig ve biitge kalemleri daha seftaf bir sekilde
izlenebilmistir.

1964°te hayata gegirilen bu tiglii simiflama ile devlet borglarinin geri
O0denmest, dul ve yetimlere yapilan 6demeler, belediyelere ve diger kurumlara
saglanan destekler transfer harcamalari kategorisine tasinmustir (Oner, 1993:
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242). Ayrica, daha 6nce yatirim harcamalar arasinda gosterilen kiigiik capli
onarim igleri cari harcamalara dahil edilerek biit¢e kalemleri daha dogru ve
setfaf bir gekilde diizenlenmistir.

1960’larla  birlikte planli  kalkinma anlayiginin  etkisiyle, transfer
harcamalarinin sosyal boyutu daha belirgin hale gelmistir (Aksu, 1993:
1). Emeklilik o6demelerinin artirilmasi, sosyal yardim faaliyetlerinin
yayginlagmasi ve sanayiye yonelik tegviklerin genigletilmesi bu yillarin temel
ozelliklerindendir.

1970’lere  gelindiginde ise diinya genelindeki ekonomik krizler ve
petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar, transfer harcamalarimin igeriginde
degisikliklere yol agmistir. Ozellikle enerji sektoriine saglanan destekler ve
artan sosyal yardimlar, ekonomik sikintilarla miicadelede bagvurulan temel
araglar arasinda yer almistir. 1970’lerden sonra yasanan ekonomik ve sosyal
calkantilar, Keynesyen ekonomi anlayisinin etkinliginin sorgulanmasina
neden olmugtur. Devletin gorev ve sorumluluklari yeniden ele alinmug,
ckonomik ve sosyal refahin saglanmasindaki rolii tartigtlmaya baglanmistir.
Ekonomide durgunlukla birlikte yiiksek enflasyonun bir arada yagandigi
stagflasyon sorununa Keynesyen politikalarin ¢6ziim sunamamasi, krizin
nedenlerinin refah devleti uygulamalarina baglanmasina yol agmistir (Eser,
vd., 2011: 207). Bu siiregte refah devleti anlayist elestirilmeye baglanmug, bu
da devletin ekonomik ve sosyal iglevlerinin yeniden tanimlanmasini giindeme
getirmigtir.

1980’lerde uygulamaya konan eckonomik liberallesme politikalari,
Tiirkiye’nin sosyal giivenlik sistemine de yansimis, ancak sosyal yardimlar
ve refah devletine yonelik harcamalar artmaya devam etmistir. Ozellikle
1980’lerin baginda uygulanan 24 Ocak Kararlari ile ekonomik alanda piyasa
giiglerinin etkinligi artirilirken, sosyal harcamalar ve transfer odemeleri
de biiylimeye baglamistir. Bu donemde devletin sosyal harcamalarla ilgili
yikiimliiliikleri genislemis, ancak tarimsal siibvansiyonlar gibi bazi destekler
azalmustur.

1950-1980 yillar1 arasinda Ozetle transfer harcamalari hem ekonomik
kalkinmayi desteklemek hem de sosyal adaleti saglamak i¢in temel bir arag
olarak kullanilmigtir. Dénemde transfer harcamalarinda devlete herhangi bir
mal veya hizmet saglanmasi gerekmedigi igin baz1 transfer harcamalarinda
devlet, kargilik olarak finansal varliklar (6rnegin hisse senetleri ve tahviller)
ya da fiziksel varliklar da (6rnegin araziler ve binalar) kazandirmugtir (Yilmaz

ve Kaya, 2005:261).
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Grafik 1. Transfer Harcamalarmm GSYHya Orana
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Kaynak: Biitce verilevinden yavarvlanavak yazaviar tavafindan sivetilmistir.

1990’lar, ekonomik krizler ve yiiksek kamu agiklari ile sekillenmis, transfer
harcamalarinin 6nemli bir kismi borg faiz 6demeleri ve sosyal yardimlardan
olugmustur. Ayrica, 1999 yilinda yasanan biiyiik deprem sonrasi yapilan
sosyal yardimlar da transfer harcamalarmin artmasina yol agmistir. Bu
donemde devlet, ekonomik krizlerle baga gikabilmek igin sosyal harcamalar1
artirmak zorunda kalmugtir.

2.2.3. 2000 Sonrast Donem

1973 ile 2003 yillar1 arasinda uygulanan program biitge sistemi, transfer
harcama kalemlerini belirli bir diizende siniflandirmugtir. 1999 Mali Y1l Biitge
Kanunu’nda yer alan R-Cetveli harcamalar kisminda, transfer harcamalari
900 no’lu Transfer Harcama Kalemi baghg1 altinda toplanmistir. Bu
kalemler arasinda su bagliklar bulunmaktadir: Kamulagtirma ve Bina Satin
Alimi, Kurumlara Katilma Paylar1 ve Sermaye Teskilleri, Tktisadi Transferler
ve Yardimlar, Mali Transferler, Sosyal Transferler, Borg Odemeleri ve Fon
Odemeleri. Bu doénemde transfer harcamalarimin gesitliligi ve kapsami
oldukga genigtir.

1980 ile 2000 yillart arasinda konsolide biitge harcamalari iginde transfer
harcamalarinin orani, belirli donemlerde konjonktiirel dalgalanmalar gosterse

de genel olarak siirekli bir yiikselig egilimi izlemigtir (Agcakaya, 2003: 222).
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Grafik 2. Transfer Harcamalarmin GSYHya Orany
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Kaynak: Biitce vevilevinden yavarianavak yazavlar tavafindan iivetilmistir.

2000’li yularin bagina  gelindiginde ise, kiiresel krizlerin etkisiyle
refah devleti politikalar1 tekrar tartistlmaya baglanmugti. 2008  kiiresel
krizinin ardindan, sosyal giivenlik ve saghk gibi alanlarda uygulanan gelir
garantilerinin yetersiz oldugu ve bu tiir sosyal yardimlarin etkin olmadig1
one siirtilmiistiir. Krizin etkisiyle, sosyal yardim politikalarinin elestirildigi
ve devletin bu alandaki roliiniin yeniden gozden gegirildigi bir donem
baglamistir. 2020 yilinda gergeklesen transfer harcamasi artigg COVID 19
pandemisinin etkilerinin telafine yonelik olarak ger¢eklestirilmigtir. 2023
yilinda Tiirkiye’nin biiyiik bir kismini etkileyen deprem felaketi transfer
harcamalarini etkilemistir. 2023 yilinda transfer harcamalarinda meydana
gelen artigin deprem ve sonrasi ortaya ¢ikan imar faaliyetleri kaynakl oldugu
degerlendirilmektedir.

2003 sonras1 donemde uygulamaya giren analitik biit¢e kod sistemi, daha
ayrintili bir siniflandirma anlayis1 getirmistir. Bu sistem kamu harcamalarinda
dort ana siuflandirma tiiriine dayanmaktadir: Kurumsal Siniflandirma,
Fonksiyonel Siniflandirma, Finansman Tipi Smiflandirma ve Ekonomik
Smuflandirma. Bu siniflandirma yapisi, biit¢e harcamalarini daha detayl bir
sekilde izlemeyi ve yonetmeyi miimkiin kilmaktadir (Hanger, 2003: 8).

Ekonomik simiflandirma igerisinde transfer harcamalar1 gu gekilde
kategorize edilmektedir: Faiz Giderleri, Cari Transferler ve Sermaye
Transferleri. Bu yeni sistem, harcama kalemlerinin daha net bir sekilde
tanimlanmasini saglamig ve biitge yonetimini daha geffaf hale getirmistir.
Bu siiflandirma, devletin kaynaklarinin nasil kullanildigini ve hangi alanlara
aktarildigini daha agik bir bigimde gozler 6niine sermektedir.
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3. ENFLASYON VE ENFLASYON TURLERI

3.1. Kavramsal A¢idan Enflasyon

Enflasyon, bir ekonomideki mal ve hizmetlerin fiyatlarinda gozlenen
stirekli ve genel kapsamli artigt ifade etmektedir (TCMB, 2024: 3).
Enflasyon, fiyatlar genel diizeyinde siirekli bir artig olarak tanimlanirken,
bu durumun gergeklesebilmesi igin tiim {irtinlerin bir anda degil, bir veya
birkag riiniin fiyatlarinin siirekli olarak artig gostermesi gerekmektedir
(Egilmez, 2022: 192). Ekonomi literatiiriinde enflasyon, fiyatlar genel
seviyesindeki uzun vadeli ve siirekli artiglar olarak tanimlanmaktadir (Sloman,
2004: 61). Bu haliyle enflasyonun en temel sakincasi gelir dagiliminda
dengesizliklere sebep olmasidir. Enflasyonun temel sebeplerinden biri, talep
ile arz arasindaki dengesizlikten kaynaklanan fiyat artiglari, bir digeriyse
tiretim maliyetlerinin yiikselmesidir. Ayrica para arzindaki asir artiglar da
enflasyonu tetiklemektedir. Enflasyon, para biriminin degerini diigiirerek,
genel ekonomik istikrar1 ve bireylerin yagam standartlarini olumsuz yonde
etkilemektedir. Bu siireg, ekonomik biiylimeyi sinirlamakta ve toplumsal
esitsizlikleri derinlestirmektedir.

Enflasyon, ckonominin genel fiyat seviyesinin siirekli olarak
yikselmesiyle ortaya ¢tkmaktadir. Bu durum bir yandan tiiketicilerin alim
giiclinii zayiflatirken diger yandan ekonomik kararlar1 olumsuz yonde
etkilemektedir. Bu siireg, ckonomideki kaynaklarin etkin dagilimini
bozarak, tasarruf ile yatirnmlarin 6nemli ol¢lide daralmasina yol agmaktadir
(Karagor, 1999: 6). Enflasyon, mal ve hizmetlerin fiyatlarinin artmasiyla,
paranin deger kaybetmesine yol agar ve ekonomik istikrari tehdit ederek
gogu zaman belirsizliklere neden olur. Ancak enflasyonun etkileri toplumun
tiim kesimlerinde ayn1 diizeyde hissedilmemekte, enflasyon gesitli ekonomik
kesimleri farkli gekillerde etkilemektedir. Omegin, sabit gelirli bireyler,
enflasyondan daha ¢ok olumsuz etkilenirken, varlik sahibi olanlar bu siiregten
daha az etkilenebilmektedir.

Enflasyon farkli kriterle dogrultusunda farkl tiirlere ayrilmaktadir.
Literatiirde enflasyon; Sentetik enflasyon, talep enflasyonu, maliyet
enflasyonu, obsidiyonal enflasyon, ¢ekirdek enflasyon, varlik enflasyonu ve
ithal enflasyonu gibi ¢esitli kategorilere ayrilmaktadir. Enflasyon tiirlerinin
her biri, enflasyonun farkli dinamiklerini ve nedenlerini yansitmaktadir.
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3.2. Enflasyon Tiirleri

3.2.1. Sentetik Enflasyon

Sentetik  enflasyon, fiyatlar genel seviyesinde siirekli bir artig
yaganmasindan ziyade, tek seferlik ve keskin bir yiikseligi ifade eder. Bu tiir
enflasyon genellikle biiyiik ¢apli kamu zamlar1, kur artiglar: ya da devaliiasyon
gibi olaylar sonucunda ortaya ¢ikar. Yiiksek artiglarin yasandigi donem, bir
yillik enflasyon hesaplamalarina dahil oldugu siirece enflasyon orani yiiksek
goriinebilir. Ancak bu siire¢ tamamlandiginda ve bir yillik baz etkisi ortadan
kalktiginda enflasyon yeniden normal seviyelere doner. Kisacasi, sentetik
enflasyon, ekonomideki bu gegici dalgalanmayi ve bir defaya mahsus fiyat
sigramalarini ifade eden enflasyon tiirtidiir.

3.2.2. Talep Enflasyonu

Talep enflasyonu, bir ekonomide toplam talebin toplam arzi agmasiyla
ortaya ¢ikan fiyat artigidir (Sahin, 2008: 5). Bu durum, ekonomide mevcut
mal ve hizmet iiretiminin artan talebi kargilamakta yetersiz kalmasiyla
sonuglanir. Genellikle, hiikiimet harcamalarinin ytikselmesi, para arzinin
artmasi veya her iki etkenin bir araya gelmesiyle tetiklenir.

Eger ckonomi tam kapasiteyle ¢alistyorsa ya da kaynaklar tam
kullaniliyormusg gibi bir alg1 varsa, {iretim artigt miimkiin olmaz ve bu da
tiyatlarin yiikselmesine neden olur. Ayrica, para arzinin ekonomik biiyiime
hizin1 gegmesi, talep enflasyonunu daha da giiglendirebilir. Yiikselen talep,
mal ve hizmet fiyatlarini artirir, bu da girdilerin maliyetlerini yiikselterek
enflasyonu daha da koriikler (Akyiiz ve Ertel, 1990: 335). Talep enflasyonu,

genellikle talep artiginin arz kapasitesini zorladigi bir ekonomide ortaya gikar.

3.2.3. Maliyet Enflasyonu

Maliyet enflasyonu, tiretimde kullanilan girdilerin maliyetlerinde meydana
gelen artiglarin, iiretilen mal ve hizmetlerin fiyatlarini yiikseltmesiyle olusur
(Friedman, 1973: 286). Is giicii, enerji, hammadde veya diger iiretim
faktorlerinin maliyetlerindeki yiikselmeler, iireticilerin bu maliyetleri {iriin
tiyatlarina yansitmasina yol agar (Kogyigit ve Dogan, 2006: 190). Bu durum,
piyasadaki fiyatlarin genel seviyesinde artiga neden olur. Bagka bir ifadeyle,
iiretim siirecindeki maliyet baskilar1 sonucunda fiyatlarda gozlemlenen artig,
maliyet enflasyonunun temel kaynagini olusturur (Egilmez, 2010: 58).
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3.2.4. Obsidiyonal Enflasyon

Obsidional enflasyon, oOzellikle savag donemlerinde kugatma altindaki
bolgelerde goriilen, olaganiistii kogullardan kaynaklanan yiiksek enflasyon
tirtidiir (Badouin, 1975: 94). Bu durum, ekonominin normal igleyisinin
bozulmasi ve mal arzinin ciddi sekilde azalmasiyla ortaya ¢ikar (Parasiz,
2003: 76). Savag sirasinda, tiiketim mallarinin tretim ve dagitiminda
yaganan aksakliklar, kitliga yol agar (Armagan ve Demir, 2008: 8). Ayrica,
iretim siireglerinde yer alan niifusun biyiik bir kisminin askere alinmasi,
tiretim kapasitesinin daha da diigmesine neden olur. Bu arz eksikligi, talebin
ayn1 kalmasi veya artmasi durumunda fiyatlarin hizla yiikselmesine sebep
olur. Obsidional enflasyon, bu nedenle, savagin ve kugatmanin getirdigi
ekonomik zorluklarin bir yansimasidir.

3.2.5. Cekirdek Enflasyon

Cekirdek enflasyon, genel enflasyon oranindan kisa vadeli ve gegici
dalgalanmalarin etkilerinin ¢ikarilmasiyla hesaplanan, fiyat artiglarinin uzun
vadeli ve kalic1 egilimlerini yansitan bir olglittiir (Ceylan, 2006: 19). Bu tiir
enflasyon, 6zellikle enerji ve gida gibi oynak fiyatlarin etkisinin arindirilmasiyla
elde edilir ve fiyat degigimlerinin daha istikrarli bir gortiniimiinii sunar.
Cekirdek enflasyon, ekonomideki enflasyonist baskilart daha net bir sekilde
anlamaya yardimci olur ve para politikalarinin belirlenmesinde 6nemli bir
rol oynar. Ayn1 zamanda, gelecekteki enflasyon trendlerini tahmin etmek
i¢in de onemli bir gostergedir, clinkii gegici etkilerden armndirilmig oldugu
igin ekonominin genel fiyat egilimlerini daha iyi yansitir.

3.2.6. Varlik Enflasyonu

Varlik enflasyonu, finansal ve fiziksel varhiklarin, oOzellikle de konut
gibi gayrimenkullerin, ekonomik temellerin Otesinde deger kazanmasi
durumudur. Bu artig, genellikle kredi kogullarinin gevsemesi ve finansmana
erigimin  kolaylasmastyla tetiklenmektedir. Ozellikle konut piyasasinda,
bankalarin kredi musluklarini agmasi, talebin hizla artmasina ve bunun
sonucunda konut fiyatlarinin gigmesine neden olabilmektedir (Araman,
2024: 293). Bu durum, konut balonu olarak adlandirilan riskli bir piyasa
dinamigi ortaya ¢ikarmaktadir. Ayrica, hisse senetleri veya diger varliklarin
deger kazanmasi, bu varliklarin sahiplerinin gelirlerini artirarak harcamalarini
ve tiiketimlerini artirmaktadir. Bu da genel talebi ve dolayisiyla fiyatlart
yiikselterek ekonominin diger alanlarini etkilemektedir. Varlik enflasyonu,
genellikle yatirnm ve spekiilasyonun yogun oldugu donemlerde ortaya
cikarak fiyatlarin stirdiirtlebilirlik sinirlarin1 agmasi1 halinde ekonomik
dengesizliklere yol agmaktadir.
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3.2.7. Ithal Enflasyonu

Ithal enflasyonu, bir iilkenin disaridan aldigt mal ve hizmetlerin
fiyatlarinin artmasi sonucu, i¢ piyasadaki genel fiyat seviyesinin yiikselmesi
durumudur (Parasiz, 2014: 438). Bu durum, ozellikle iiretimde Onemli
Olgiide dig kaynaklara bagimli olan ekonomilerde daha belirgin hale
gelmektedir (Ergun, 2002: 62). Ozellikle, ithal edilen girdi maliyetlerinin
yiikselmesi, tiretim maliyetlerinin artmasina ve nihayetinde satig fiyatlarinin
da yiikselmesine yol agmaktadir.

Ithal enflasyonu, dig iilkelerdeki ekonomik degisimlerin i¢ ekonomi
iizerinde de etkiler yaratmasi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Petrol veya
hammadde gibi temel girdilerin fiyatlarinin artmasi, bu iiriinleri ithal eden
tlkelerde fiyat artiglarini tetiklemektedirler (Egilmez, 2023: 1). Sonug
olarak, ithal edilen {irlinlerin maliyetleri arttikga, bu durum yerli {iretim
maliyetlerine de yansimakta ve bu durum nihai tiiketici fiyatlarinda bir artiga
sebep olmaktadir.

3.3. Tiirkiye’de Enflasyonun Tarihi Gelisimi

3.3.1. Tiirkiye’de Enflasyon

Tiirkiye’de enflasyon, tarihsel siiregte politika yapicilarin 6niinde stirekli
bir sorun olarak bag gostermistir. Ozellikle 1980°li yillardan itibaren yiiksek
enflasyon, ekonomik istikrar1 tehdit eden bir faktor haline gelmistir. Bu
donemde uygulanan neoliberal politikalar ve dig ticaretin serbestlesmesi,
ckonomik dinamiklerin i¢ dengelerini sarsarak enflasyonu artirmistir
(Karagor ve Atabey, 2014: 126). 1990’h yillarda sik sik yaganan siyasi
krizler ve ekonomik dalgalanmalarla karakterize olmustur. Bu donemlerde
enflasyon oranlari siklikla yiikselmig ve bunun sonucunda toplum tizerinde
ciddi sosyal ve ekonomik baskilar olugmustur.

2000]i yillarin baginda Tiirkiye, enflasyonu kontrol altina almak amaciyla
kapsamli yapisal reformlara yonelmistir. Merkez Bankasrnin bagimsizligini
artiran  politikalar ve mali disiplini saglayan Onlemler, enflasyonun
diigtirtilmesinde etkili olmugtur (Turan, 2011: 69). Bu donemde enflasyon,
belirli bir seviyeye kadar gerilemis ve ekonomik istikrara katki saglamugtir.
Ancak bu olumlu gelismelere ragmen, son yillarda Tiirkiye, yeniden yiiksek
enflasyon oranlar ile kargi karsiya kalma tehlikesi yasamaktadir. Digsal
ekonomik goklar, doviz kurlarindaki dalgalanma ve ig piyasa dinamiklerindeki
bozulmalar, enflasyonist baskilar1 artirmugtir.

Giiniimiizde enflasyon, Tiirkiye ekonomisi igin hala biiyiik bir tehlike
olarak goriilmektedir. Fiyat artiglarinin hizlanmasi, bireylerin alim giiciinii
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diigiirmekte ve ekonomik belirsizlikleri artirmaktadir. Bu durum hem
ckonomik biiylimeyi olumsuz etkilemekte hem de sosyal huzursuzluklara
neden olmaktadir. Tiirkiye’nin enflasyon ile basa gikabilmesi igin, kalict ve
etkili politikalarin hayata gegirilmesi gerekmektedir. Yapisal reformlarin yani
sira, piyasalarda giiveni artiracak adimlar atmak, enflasyonun kontrol altina
alinabilmesi agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir.

3.3.2. 2000 Oncesi Donem

1980°li ve 1990°li yillarda Tiirkiye, derin ekonomik ve siyasi krizlerle
yizlesmistir. Bu donem, yiiksek enflasyon, diisiik biiylime oranlari ve cari
agigin hizla artmast gibi pek ¢ok zorlugun yasandigr bir siire¢ olmustur.
Ozellikle 1978-1980 yillar1 arasinda, Tiirkiye’nin maruz kaldig1 ekonomik
catismalar, Merkez Bankasr’nin borg¢lanma stratejilerini zorlamakla kalmamus,
ayni zamanda biiylik bir enflasyonist ortam yaratmugtir. Hiikiimetler arasi
istikrarsizlik ve uygulanan yiiksek reel faiz politikalar1, doviz kurlarinda
dalgalanmalara ve ekonomik biiyiime siirecinin kesilmesine sebep olmustur.
Tiim bu olumsuz kosullar, 1994’te yeni bir ekonomik istikrar programinin
uygulanmasina zemin hazirlamigtir.

5 Nisan 1994’te alinan istikrar kararlari, biitge disiplininin saglanmasi,
mali piyasalarda denge kurma ve fiyat artiglarinin 6niine gegme gibi hedefler
etrafinda sekillenmigtir (Oktay,1994: 35). Bu kararlarla Tiirk lirasinin
degerinin diigiiriilmesi igin; doviz kurlarinin serbestlestirilmesi ve kamu
kurum triinlerine zam yapilmasi gibi adimlar atilmigtir. Ancak, bu siiregler
oldukga sarsici etkiler ortaya ¢ikarmig ve halkin alim giictiniin 6nemli 6lgiide
azalmasina neden olmugtur. Tiiketim talebindeki daralma, imalat sanayinde
de ciddi bir kapasite kaybina yol agmig ve ekonomi, derin bir daralma
stirecine girmigtir (Sahin, 1995: 220).

Etkili bir yonetim eksikligi, bankacilik sektoriindeki diizenlemelerin
yetersizligi ve siyasi istikrarsizliklar gibi faktorler, uygulanan istikrar
politikalarinin bagarili olmasini engellemistir (Parasiz, 2001: 376). Tiim bu
olumsuz gelismeler, 2000’11 yillara gelindiginde yine bir orta vadeli ekonomik
programin devreye alinmasini kaginilmaz hale getirmistir. Sonug olarak, bu
donem, Tiirkiye ekonomisi i¢in 6nemli dersler i¢eren bir doniim noktasi
olmug ve ilerleyen yillarda dig ticaret dengesinin saglanmasi, ekonomide
saghkli bir biiylimenin 6n kogulu olarak 6n plana gtkmugtir.

Donemde gelisen sosyal ekonomik ve siyasi gelismeler ekonomide
onemli bir diizeyde enflasyona ve s6z konusu enflasyona bir tiirlii gare
bulunamamasina neden olmustur (Grafik 3).
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1990°It yillarin baginda % 50 enflasyonun yagandigr Tirkiye’de 1994
yiliyla birlikte enflasyon orani %146,5 diizeyine ulagmustir. Uygulanan
politikalara ragmen enflasyon 90’h yillarda %50’lerin altina inmemistir.

3.3.3. 2000 Sonrasit Donem

2000 yili sonrasi Tirkiye’de enflasyon, ekonomik politikalarin ve
uygulamalarin 6nemli bir yansimasi olarak 6ne ¢ikmistir. Bu donemde
ozellikle 2001 krizi sonrasi, enflasyonu kontrol altina almak amaciyla siki
para politikalar1 ve mali disiplin 6ncelikli hedefler haline gelmistir (Karacan,
2014: 770). Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, bagimsiz bir kurum
olarak enflasyon hedeflemesi stratejisini benimseyerek fiyat istikrarini
saglamaya galigmugtir.

2000’1 yullarin baginda gergeklestirilen reformlar ve uygulanan siki maliye
politikalar1 sayesinde enflasyon orani diisiiy gostermistir (Grafik 4). 2002
yilindan itibaren Tiirkiye, enflasyonu tek haneli seviyelere ¢ekmeyi bagarmug
ve bu durum, ekonomik biiyiimeye de katki saglamistir. Bunun neticesinde
gerek yerli ve gerekse yabanci yatirnmcilarin gilivenini artirmigtir. Ancak,
zamanla doviz kurlarindaki dalgalanmalar, enerji fiyatlarindaki artig ve i¢
talepteki dalgalanmalar gibi faktorler, enflasyon tizerinde baski olugturmaya
baglamistir. 2010’lu yillarda, diisiik enflasyon ortami siirdiiriilebilirken,
ozellikle 2015°ten sonra enflasyon oranlar1 yeniden yiikselmeye baglamistir.
Bu yiikselis, ekonomik belirsizlikler ve dig etkenlerin etkisiyle daha da
belirgin hale gelmistir.
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Grafik 4. Tiirkiye’de Enflasyon 2000-2023
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Kaynak: TUIK verilerinden yaravianarak yazaviar tavafimdan sivetilmigtir.

Bu haliyle, 2000 yili sonras1 Tiirkiye’de enflasyon, iilkenin ekonomik
istikrar1 ve siirdiirtilebilirligi agisindan 6nemli bir gosterge olmugtur. Merkez
Bankasr’nin politikalar1 ve miidahaleleri, enflasyonun kontrolii igin kritik bir
rol oynamug, ancak ig ve dig dinamikler, enflasyon ile ilgili zorluklarin devam
etmesine neden olmugtur. Bu siireg, Tiirkiye’nin ekonomik yonetiminde
enflasyonu etkili bir sekilde yonetmenin 6nemini ortaya koymustur.

4. Literatur

Transfer harcamalar1 esasen yeniden dagitima yonelik bir hiikiimet
mekanizmasidir.  Bu  haliyle transfer harcamalar1 siyasi bir tercihe
dayanmaktadir. Transfer harcamalariyla enflasyon arasinda, uygulanan
politikalara ve iginde bulunana ekonomik yapiya bagl olarak sekillenen cift
tarafli bir iligki bulunmaktadir. Sosyal transfer harcamalari, hane halklarinin
gelirlerini artirarak tiiketim talebini ytikseltmektedir. Bu durumda, talep
artig1 enflasyon lizerinde baski yaratacaktir. Zira giiglii bir talep, maliyetlerin
artmasi veya fiyatlarin yiikselmesi gibi sonuglara yol agabilecektir. Bu
baglamda 6zellikle, ekonomik durgunluk veya resesyon donemlerinde transfer
harcamalari, ekonomideki alim giiciinii artirarak talebi destekleyecektir.
Diger bir agidan, devletin transfer harcamalarini finanse etmek igin vergi
artirimi veya bor¢lanma gibi yontemler kullanmasi, enflasyonu etkileyecektir.
Sayet bu finansman yontemleri, para arzini artirtyorsa, bu da enflasyonu
artirma potansiyeline sahiptir. Dolayisiyla transfer harcamalarinda ortaya
¢tkan degisimler enflasyon tizerinde dogrudan etkiye sahip olacaktir. S6z
konusu etki enflasyonu destekleyici bir etki olabilecegi gibi, toplam talebi
kismaya yonelik transfer harcamalar1 araciligiyla bunun tersi bir etki
de olusturulabilecektir. Ancak enflasyonist donemlerde sosyal ve siyasi
nedenlerle kamu transfer harcamalarinin sinirlandirilabilme olanaginin sinirlt
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diizeyde kalacagi unutulmamalidir. Boylesine karmagik bir yapiyr iginde
barindiran transfer harcamalar1 ve enflasyon arasindaki iligki literatiirde farkl
caligmalara konu olmustur. Bazi ¢alismalar dogrudan transfer harcamalari ile
enflasyon arasindaki iligkiyi irdelerken, ¢ogu ¢aligmada kamu harcamalarinin
bir biitiin olarak enflasyonla olan iligkileri irdelenmigtir.

Bu kapsamda Philip Saunders Jr. vd. (1979) tarafindan yapilan bir
caliymada; sosyal giivenlik harcamalar1 ve transfer harcamalari nedeniyle
olusan vergi artiglar1 nedeniyle transfer harcamalarinin enflasyonist etkiler
ortaya ¢ikardig tespiti lizerinde durulmugtur.

Ogbonna (2014) tarafindan Nijerya’da gergeklestirilen ¢alismada, es
biitiinlesme analizi ve Vector Error Correction Model (VECM) kullanilmugtir.
Bu analiz, kisa ve uzun dénemlerde kamu harcamalarinin enflasyon tizerinde
anlamli bir etkisi olmadigini ortaya koymustur.

Ulusoy ve Yigit (2016), Tirkiye’de 1990-2015 donemi verilerini
kullanarak zaman serisi analizi gergeklestirmistir. Bu ¢aliymada cari, yatirim
ve transfer harcamalarinin enflasyon {izerindeki etkileri incelenmigtir. Tek
degiskenli analizlerde, cari, yatirrm ve transfer harcamalarinin enflasyon
oranlari ile pozitif ve anlaml bir iligkiye sahip oldugu sonucuna varilmistir.
Ancak ¢ok degiskenli analizde yalnizca cari harcamalarin enflasyon ile pozitif
ve anlaml bir iligki gosterdigi bulunmugtur.

Akgact ve Kocag (2013), 2006-2012 donemi igin aylik verileri kullanarak
Granger nedensellik testi uygulamig ve kisadonemde transfer harcamalarindan
enflasyona dogru bir nedensellik iliskisi olduguna ulagmustir.

Bedir (2010), 1980-1998 doneminde cari transfer harcamalarinin talep
artigina baglh olarak enflasyonu pozitif yonde etkiledigini ifade etmistir.

Oksiiz ve Aydin (2023), 1983-2021 yillar1 arasindaki verileri incelemek
tizere Kesirli Frekanshi Fourier Otoregresift Gecikmesi Dagitilmig
Esbiittinlesme  Testini uygulamuglardir. Bu ¢aliymanin  sonuglari, sosyal
transfer harcamalarinin enflasyon iizerinde negatit bir etki yarattigim
gostermistir.

Cetinkaya ve Aslantag (2019) ise 2006-2018 donemi igin yaptiklar
incelemede, cari transfer harcamalarinin diger kamu harcamalarina nazaran
enflasyon tizerinde ¢ok belirgin bir etkisi olmadigin belirtmiglerdir.

Boliikbag ve Alp (2018), 1960-2017 doneminde kamu harcamalarinin
enflasyona etkilerini inceleyen siirekli nedensellik testleri yapmig ve 1997-
2011 ile 2002-2016 yillarinda kamu harcamalarinin enflasyona neden
oldugunu saptamustir.
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Biiyitkbagaran ve digerleri (2020), Bayes Yapisal Vektor Otoregresyon
(SVAR) yontemi ile 2003%in ikinci ¢eyreginden 2018’in ikinci geyregine
kadar kamu harcamalarinin enflasyon tizerinde negatif bir etkisi oldugunu
ortaya koymuglardir.

Giineg (2020), 28 OECD iilkesini kapsayan bir Panel VAR analizi ile
yaptig1 arastirmada, 1995-2018 donemine ait verilerde kamu harcamalar ile
enflasyon arasinda negatif bir iligki bulmustur.

Gokalp ve Ava (2002), Tirkiye'de 1980-2000 donem verilerini
inceleyerek kamu harcamalart ile enflasyon ve transfer harcamalar ile
ckonomik biiyiime arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testi ile analiz
etmigtir. Calismanin sonucunda, kamu harcamalarinin enflasyona neden
oldugu, ancak enflasyonun kamu harcamalar tizerinde bir etkisi olmadig1
belirlenmigtir. Ayrica, transfer harcamalarindan biiyiimeye dogru tek yonli
bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Ersin ve Kirca (2024) , tarafindan yilinda yapilan bir ¢alismada, 2006-
2022 donemi arasinda aylik veriler kullanarak cari transfer harcamalarinin
enflasyon {izerindeki etkisini incelemektedir. Kesirli Frekansli Fourier
ARDL smur testi yontemiyle gergeklestirilen analiz, uzun donemde cari
transfer harcamalarindaki %1I’lik bir artigin enflasyonu yaklagik %0,34
oraninda artirdigini, ancak kisa donemde bu etkinin istatistiksel olarak
anlamli olmadigini ortaya koymustur.

Kekeg ve Arslan (2023) tarafindan gergeklestirilen ¢aligmada, Ocak 2008
- Agustos 2022 donemine ait veriler kullanilarak VAR analizi ve Granger
nedensellik testi uygulanmistir. Bu analiz sonucunda, cari transfer harcamalari
ile enflasyon arasinda anlaml bir iligki tespit edilemedigi belirlenmigtir.

Tagkesti (2006), 1995-2005 donemine ait verileri kullanarak transfer
harcamalarinin i¢ ve dig bor¢ faiz 6demeleri, TEFE (Tiiketici Fiyat Endeksi)
ve biitge agiklart tzerindeki etkilerini Granger nedensellik analizi ile
incelemigstir. Caligmast sonucunda i¢ borg faiz 6demeleri ile toplam transfer
harcamalari arasinda tek yonlii bir iligki, i¢ borg faiz 6demeleri ile biitge agig1
arasinda cift yonlii bir iliski saptanmugtir. Biitge agig1 ile TEFE arasinda tek
yonlii, biitge ag181 ve dig borg faiz 6demeleri arasinda tek yonlii, TEFE ile dig
bor¢ faiz 6demeleri arasinda tek yonlii ve son olarak biitge agig1 ile toplam
transfer harcamalar1 arasinda tek yonlii iliskilerin var oldugu belirlenmigtir.

5. Transfer Harcamalarinin Enflasyon Uzerindeki Etkileri

Transfer harcamalarinin enflasyon tizerindeki etkisi, ekonomik biiyiime,
para politikast gibi 6nemli faktorlerle i¢ ige ge¢mis bir mesele olarak
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dikkat g¢ekmektedir. Transfer harcamalari, hiikiimetin toplumsal refahi
artirmak amaciyla yaptigi sosyal yardimlari, kamu hizmetlerini finanse eden
harcamalar1 ve vatandaglara yapilan dogrudan 6demeleri kapsamaktadir. Bu
harcamalarin ekonomik sistem tizerindeki etkileri hem kisa hem de uzun

vadede degerlendirilmelidir.

Transfer harcamalarinin enflasyon tizerindeki etkileri, bu harcamalarin
niteligine ve nasiluygulandiginabagliolarak onemlifarkliliklar gostermektedir.
Ornegin, sosyal yardimlar, emekli maaslari ve issizlik sigortasi édemeleri
gibi dogrudan gelir transferleri, hanelerin harcama giiciinii artirarak toplam
talebi yiikseltmektedir. Ozellikle dar gelirli bireylerin bu tiir yardimlara daha
tazla ihtiyag duydugu diisiiniiliirse, transfer harcamalarinin artigi, gok sayida
insanin  glinliitk harcamalarini siirdiirmesine yardimci olarak ekonomik
aktiviteyi tetikleyebilecektir (Cagan, 2023: 539).

Transfer harcamalar1 nedeniyle artan talep, sirli mal ve hizmet arzi
mevcut oldugunda, fiyat artiglarina neden olma potansiyeline sahiptir
(Bedir, 2008: 28). Ornegin, bir ekonomik durgunluk déneminde, talep
diiserken, transfer harcamalarinin artirilmasi hanelerin titketim harcamalarini
destekleyebilir; ancak bu durum, arz yonli smurliiklar devam ederse
enflasyonist baski olugturabilecektir. Dolayisiyla, transfer harcamalarinin
biiyiimesi, kisa vadede talebi artirirken, uzun vadede enflasyon iizerinde
yukar1 yonlii bir baski yaratabilmektedir. Hiikiimetlerin, ekonomik krizler
veya durgunluk zamanlarinda uygulamaya koydugu artirict mali politika
onlemleri gergevesinde, transfer harcamalarinin artirilmasi, tiiketici giivenini
ve harcamalarini tegvik edecektir (Goker, 2014: 107). Bu, kisa vadede
ckonomik biiyiimeyi desteklerken, ayni zamanda hanelerin borg¢lanma
ithtiyacini azaltacak ve sosyal istikrari koruyacaktir.

Uzun vadede bu kadar yiiksek transfer harcamalarinin siirdiiriilebilirligi,
mali disiplin ve ekonominin genel saghg: agisindan 6nemli bir tartigma
konusudur. Siirekli artan transfer harcamalari, devletin finansal kaynaklarini
zorlayabilir ve enflasyon veya mali istikrarsizlik gibi olumsuz sonuglar
dogurabilir. Bu baglamda, hiikiimetlerin transfer harcamalarim artirirken,
bityiimenin siirdiiriilebilirligini saglamak ve enflasyonist baskilar1 kontrol
etmek igin dikkatli bir denge kurmasi gerekmektedir. Transfer harcamalarinin
niteligi, hedef kitlesi ve ekonomik kogullarla iliskilidir. Ornegin, sosyal
yardimlarin egitim, saglik gibi alanlarda belirli ve hedeflenmis projelere
yonlendirilmesi hem sosyal refahi artirabilir hem de uzun vadede ekonomik
biiylimeyi destekleyebilir. Bu tiir harcamalar, bireylerin genel yasam
standartlarini iyilegtirecek ve ekonomik biiyiimeye katkida bulunacaktir.
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Ancak, bu tiir harcamalarin etkinligi, devletin biitgesi, mali stirdiiriilebilirlik ve
genel ekonomik politikalarla birlestiginde daha giiglii bir sonug yaratacaktir.

Sonug olarak transfer harcamalarinin enflasyon iizerindeki etkileri, bu
harcamalarin niteligine bagl olarak degiskenlik gostermektedir. Sosyal
yardimlar, emekli maaglari, igsizlik sigortast 6demeleri gibi dogrudan gelir
transferleri, bireylerin harcama giiclinii artirarak talebi yiikseltmektedir.
Artan talep, ozellikle sinirli mal ve hizmet arzi kargisinda fiyat artiglarina
neden olma potansiyeline sahiptir. Bu baglamda, transfer harcamalarinin
biiylimesi, enflasyona yukari yonlii bir baski yapabilmektedir.

Transfer harcamalari, ekonomik aktiviteyi canlandirarak etkili bir
talep yonetimi aract olarak da kullanilabilmektedir. Ekonomik durgunluk
donemlerinde, hiikiimetin aldig1 tedbirler dogrultusunda artirilan transfer
harcamalari, tiiketici harcamalarini tegvik edecektir (Ozen ve Kose, 2022:
46). Bu durum, kisa vadede ekonomik biiyiimeyi desteklerken, uzun vadede
stirdiiriilebilir biiyiime hedeflerinin gergeklestirilmesinde dikkatli bir denge
kurulmasi gerektigini ortaya koymaktadir.

Enflasyonist baskinin ne olgtide gergeklesecegi, transfer harcamalarinin
arz-talep dengesi tizerindeki etkileriyle dogrudan iliskilidir (Aytag ve Giiran,
2010: 132). Eger bir ekonomi, transfer harcamalari ile artirilan talebi
kargilamakta zorlaniyorsa, fiyatlar yiikselmeye baslar. Ozellikle, iilke igerisinde
dretim kapasitesinin sinirli oldugu ve isgiicii piyasasinin yeterince esnek
olmadigr durumlarda, talep artiginin fiyatlar iizerindeki etkisi belirginlesir.
Bu nedenle, Tiirkiye’deki ekonomik kosullar ve piyasa yapisi goz oniinde
bulundurularak, transfer harcamalarinin enflasyon tizerindeki etkisi siirekli
olarak takip edilmelidir.

Transfer harcamalarinin enflasyon iizerindeki etkisini degerlendirmede,
devletin mali politikalar1 da kritik bir unsur olugturmaktadir. Hiikiimetin
borg¢lanma yontemi, vergi politikalari ve biitge dengesi, transfer harcamalarinin
finansmanini dogrudan etkileyen faktorlerdir. Yiiksek borg seviyeleri ve biitge
agiklar1, enflasyon tiizerinde dolayl etkiler yaratabilir. Ozellikle, hitkiimetin
borglarini finanse etmek igin para basma yoluna gitmesi, enflasyonist baskilar1
artirabilir. Bu nedenle, mali disiplinin saglanmasi, transfer harcamalarinin
stirdiiriilebilirligi agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir.

Uzun vadeli etkiler baglaminda, transfer harcamalarinin ekonomik
biiytimeyi destekleyici rolii de goz oniinde bulundurulmalidir. Transfer
harcamalari, refah diizeyini artirarak, toplumsal istikrar1 saglamada 6nemli bir
islev Gistlenmektedir (Karagoban ve Rad, 2023: 15). Ancak, bu harcamalarin
etkili bir sekilde yonetilmesi ve ekonomik biiyiimeyi engellemeyecek sekilde
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yapilandirilmasi, enflasyon iizerinde olumsuz etkilerin ortaya ¢ikmasini
engelleyecektir. Ekonomik biiylimenin siirdiiriilebilir bir bi¢imde saglanmasi,
mal ve hizmet arzim artirarak fiyat istikrarinin korunmasina yardimci
olacaktir (Sarag, vd., 2011: 43). Bu dogrultuda, transfer harcamalarinin
enflasyon {lizerindeki etkisi karmagik ve ¢ok boyutlu bir iliskiler yumagdir.
Transter harcamalarinin artirilmasi, ekonomik talebi canlandirabilirken, ayni
zamanda dikkatli bir gekilde yonetilmediginde enflasyonu artiricr etkiler de
dogurabilecektir. Bu nedenle, hiikiimet politikalarinin kapsaminda transfer
harcamalarinin yonetimi, mali disiplin ve biiyiime hedefleri arasinda bir
denge kurulmas: biiyiik 6nem tagimaktadir. Ekonomik kogullar ve piyasa
dinamikleri géz 6niinde bulundurularak, transfer harcamalarinin enflasyon
tizerindeki etkisinin siirekli olarak izlenmest, saglikli bir ekonomik politikanin
temel unsurlarindan biri olmalidir. Bu yaklagim, sosyal refahi desteklerken,
ckonomik istikrarin korunmasina da katk: saglayacaktir.

5. Tiirkiye’de Transfer Harcamalar1 Enflasyon ili§kisi

Grafik 5. 1990-2023 Yullar: Tiivkiye'de Enflasyon ve Transfer Harcamalarmmn Seyri
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Kaynak: Biitge ve TUIK verilevinden yaravianarak yazaviar tavafindan sivetilmigtir.

Grafikte gortildiigii tizere, 1990-2023 yillar1 arasinda Tiirkiye’de enflasyon
oranlarinin ve transfer harcamalarinin seyri, ekonomideki degisimlerin
farkli donemlerde farkli dinamiklerle gekillendigini ortaya koymaktadir. Bu
donemler, ekonomik istikrar programlari, kiiresel ekonomik dalgalanmalar
ve i¢ ekonomik politikalarin etkisiyle birbirinden ayrilmaktadir.

1990’ yillarda enflasyon oranlarinin oldukga yiiksek seyretmekte oldugu
dikkat gekmektedir (Peker, 2011: 491). Bu yillar, yiiksek kamu agiklarinin ve
yapisal ekonomik sorunlarin etkili oldugu bir donem olarak 6ne ¢ikmaktadir
(Karatag, 2000: 136). Transfer harcamalarinin bu dénemde enflasyonist
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baskilar kargisinda sinirli bir artig gosterdigi, buna ragmen gelir dagilimini
diizenleyici etkisinin diigiik kaldig1 gozlemlenmektedir.

2000’li yillarin baginda, Ozellikle 2001 ekonomik krizinin ardindan
uygulamaya konulan ekonomik reformlar neticesinde, enflasyon oranlarinda
belirgin bir diigiiy yaganmaktadir. Bu siiregte transfer harcamalarinin
ekonomi igindeki payinda nispi bir artig gozlemlenmekte olup, sosyal
giivenlik agiklarinin azaltilmasi ve ekonomik kalkinmanin desteklenmesi
hedeflenmektedir (Batirel, 2008: 1-9). 2000’1 yillardan itibaren ise enflasyon
oranlar1 gorece diigiik seviyelerde seyretmekte, transfer harcamalar ise
istikrarl bir artig egilimi gostermektedir

2020 wyili itibariyla  COVID-19  pandemisinin  etkisiyle transfer
harcamalarinda hizli bir artis yasanmakta, buna kargin enflasyon oranlarinin
yeniden yiikselise gectigi goriilmektedir (Dirican ve Zivali, 2022: 2203).
Pandemi donemi, o6zellikle sosyal yardimlar ve ekonomik destek programlar
ile transfer harcamalarinin ekonomik istikrart saglamak adina kritik bir arag
olarak kullanildigini gostermektedir. Ancak, 2021 ve sonrasinda yaganan
hizli enflasyon artiglari, transfer harcamalarinin reel etkisinin azaldigina
isaret etmektedir.

Genel olarak, Tiirkiye’de enflasyon ile transfer harcamalari arasindaki
iliski donemsel dinamiklere gore farklilik gostermektedir. Yiiksek enflasyon
donemlerinde transfer harcamalarinin sosyal refah tizerindeki etkisi sinirl
kalmakta, diisiik enflasyon donemlerinde ise bu harcamalarin ekonomik
ve sosyal faydalar1 artmaktadir. Transfer harcamalarinin etkinligi, yalnizca
miktarina degil, aynm1 zamanda bu harcamalarin hedef kitlelere ulastiriima
basarisina ve enflasyonist baskilar altindaki reel degerine baghdir. Bu
baglamda, transfer harcamalarinin hem ekonomik istikrar desteklemek hem
de gelir dagihmini diizenlemek adina etkin politikalarla sekillendirilmesi
gerekmektedir.

6. Sonug

Devletin kendisine yiiklenilen gorev ve fonksiyonlari gergeklestirebilmesi
i¢cin yapmis oldugu giderlere kamu harcamalar1 adi verilmektedir. Kamu
harcamalar farkli bigimlerde tasnif edilebilmekle birlikte bilimsel bir
tasnifle reel harcamalar ve transfer harcamalar1 olarak iki farkli bi¢imde
ele alinabilmektedir. Reel harcamalar; faydasi biitge yiliyla sinirli olan
cari harcamalar ve faydasi uzun yillara yayilan yatinm harcamalarindan
olusmaktadir. Transfer harcamalar ise reel harcamalardan farkli olarak,
dogrudan iiretime bir katki saglamayan, devlet tarafindan sosyal, siyasi ve
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ckonomik birtakim amaglarla gergeklestirilen kaynak aktarimlarini ifade
etmektedir (Giirdal vd., 2016: 29-31).

Enflasyon betimsel anlamuyla fiyatlar genel seviyesindeki stirekli ve
hissedilir artig1 ifade etmektedir. Imli bir enflasyon (genel kabul gormiis
kaniya gore %1 ila %2 arasindaki enflasyon) ekonomik yapinin igleyisi
i¢in olumlu olarak degerlendirilmekle birlikte, bu diizeyin tizerinde olugan
enflasyon yiiksek ve daha 6tesi hiper enflasyon olarak ifade edilerek, devletlerin
diisiirmek i¢in miicadele ettikleri bir sorun olarak degerlendirilmektedir.

Enflasyonun gelencksel taniminin; toplam talebin toplam arzdan fazla
olmasi1 durumu olarak ele alindiginda olusan dengesizligin giderilmesi igin
hiikiimetlere kisa vadede toplam talebi kisici politikalar, uzun vadede ise
toplam arz1 artiracak politikalar salik verilmektedir. Bu kapsamda enflasyonist
donemlerde kisa vadede toplam talebin kisilabilmesi igin kamu harcamalarinin
kisiimas1 gereklidir. Bu noktada kamu harcamasinin bilesimi 6nem arz
etmektedir. Zira cari harcamalarin ve yatinm harcamalarimin milli gelir
tizerindeki etkisi transfer harcamalarina kiyasla daha ytiksektir. Buna her ne
kadar cari ve yatirim harcamalarinin enflasyon tizerindeki etkisi daha belirgin
olacaktir yorumu yapilabilmekle birlikte transfer harcamalarinin enflasyon
tizerindeki etkisi tiirlerine gore farklilik gosterebilmektedir. Literatiirde de bu
kapsamda yapilan ¢aligmalarda, kullanilan veriler dogrultusunda enflasyonla
transfer harcamalar arasinda farkli sonuglar elde edildigi goriilmektedir. Bu
dogrultuda enflasyonla transfer harcamalar arasinda gift yonlii bir iliskinin
varhgindan s6z etmek miimkiindiir. Ornegin sosyal transfer harcamalar
marjinal tiiketim egilimlerinin yiiksel olmasi sebebiyle enflasyon iizerinde
yiikseltici bir etkide bulundugu gézlemlenmektedir (Karaca, 2023: 195-196).
Ancak transfer harcamalarinin enflasyonla miicadelede etkili bir arag olarak
kullanilmas1 sosyal, siyasi ve ekonomik birtakim gerekgelerle her konjonktiirde
miimkiin olamayabilmektedir. Zira sosyal transfer harcamalarinda kesintiye
gidilmesinin toplumsal yap1 tizerindeki etkisi enflasyonun etkilerinden daha
biiyiik olabilecektir. Bu nedenle siyasi otorite sosyal transfer harcamalarinda
kesinti yoluna gitmeye sicak bakmayabilmektedir. Bununla birlikte iktisadi
ve mali transfer harcamalarinin iiretim diizeyi tizerindeki olumlu etkisi
uzun donemde toplam arz iizerinde artiric1 etki olusturacagindan dolay:
enflasyonun agag1 yonde hareketini destekleyici rol oynayacaktir. Bununla
birlikte KIT gorev zararlart ve faiz 6demeleri gibi dolaysiz transfer
harcamalar1 da enflasyon iizerinden olumsuz etkiye sahip olmakla birlikte
bu tiir transfer harcamalarinda kesintiye gidilmesi olanaginin sinirli olmasi
transfer harcamalarini enflasyonla miicadelede bir politika araci olarak
kullanilabilirligini engellemektedir.
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Tim bu teorik agiklamalarla birlikte kamu transfer harcamalart ile
enflasyon arasindaki iliskinin Tiirkiye agisindan donemsel bir sekilde
farkliliklar arz ettigi goriilmektedir. Ornegin 90°lt yillarda yiiksek enflasyon
stireci yagayan Tiirkiye’de transfer harcamalar1 enflasyonist baskilar
kargisinda sinirh bir artig gostermigtir. 2000’1 yillarin baginda ortaya ¢ikan
bankacilik eksenli 2001 ekonomik krizinin ¢oziimiine yonelik politikalarla
birlikte krizin ardindan enflasyon oranlarda gozle goriiliir bir azaligin
gergeklestigi  goriilmektedir. Bu donemde sosyal giivenlik agiklarinin
azaltilmas1 ve ekonomik kalkinmanin saglamasi amaglar1 dogrultusunda
transfer harcamalarinda da bir artiy meydana geldigi goriilmektedir. 2020
yilina gelindiginde COVID-19 pandemi siirecinin ortaya gikardig etkilerin
telafisine yonelik transfer harcamalarinda bir artis oldugu gozlemlenmektedir.
Bununla birlikte donemde COVID-19 pandemisi nedeniyle olusan birgok
etkenin destekledigi enflasyonist bir siire¢ de ortaya ¢ikmugtir. Ancak bu
stirecin dogrudan kamu transfer harcamalarindaki artiga baglanmasi dogru
bir ifade olmayacaktir.

Sonug olarak gerek toplam kamu harcamalar igindeki payr ve gerekse
sosyal, siyasi ve ekonomik birtakim gerekgelerle kullanim esnekliginin
diigiikliigii kamu transfer harcamalarinin enflasyonla miicadelede etkili bir
ara¢ olarak kullanilmasini engellemektedir. Ancak sunu ifade etmek gerekir
ki alt gelir gruplarma yonelik karsiliksiz kamu harcamalarini ifade eden
transfer harcamalar1 enflasyondan bagimsiz bir sekilde ekonomi itizerinde
onemli etkiler ortaya ¢ikarmaktadir. Zira transfer harcamalarinin etkinligi;
yalniz niteligi ile ilintili olmayip, ayn1 zamanda s6z konusu harcamalarin
hedef kitlelere ulagtirilma basarisina ve enflasyonist baskilar altindaki reel
gelirine baghdr.
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