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OZET

Demografik degisiklikler, ekonomi {izerinde ciddi bir etkiye sahip olan Onemli bir
faktordiir. Ancak ekonomi iizerinde beklenen 6nemli etkilerine ragmen bir¢ok makroekonomik
politika tartismasinda genellikle merkezde yer almamaktadir. Bu ¢alisma, 1980-2019 dénemi i¢in
Tiirkiye’deki demografik degisikliklerin enflasyon iizerindeki etkilerini ampirik bir bakis acisiyla
analiz etmeyi ve bunlarin politika sonuglarini tartismayr amaglamistir. Bu amagla, degiskenlerin
duraganlik durumlarimin tespit edilmesinde yapisal kirilmali Zivot-Andrews birim kok testi
kullanilmigtir. Degigkenler arasindaki uzun dénemli iligkinin tespitinde Gregory-Hansen (1996)
esbiitiinlesme testi ve ardindan bu iligkinin siddetinin ve yoniiniin belirlenebilmesi icin FMOLS
(Fully Modified OLS) uzun dénem katsay1 tahmincisi yontemi kullanilmistir. Egbiitiinlesme testi
sonuglarina gore degiskenler arasinda uzun donemli iligki bulunmustur. Egsbiitiinlesme katsay1
tahminleri incelendiginde, 15-64 yas araligindaki niifus diizeyinde %1°lik bir artisin enflasyon
oranini yaklagsik %6,785 artiracagi ve 65 yas tstii niifus diizeyinde %1°lik bir artisin enflasyon
oranini yaklagsik %0,811 azaltacagi goriilmiistiir. Son olarak, degiskenler arasindaki nedensellik
iligkisinin arastirilmasinda Hacker ve Hatemi-J (2006) Bootstrap Toda-Yamoto nedensellik testi
kullanilmigtir. 15-64 yas arasi niifus ve 65 yas iistii niifus diizeylerinden enflasyona dogru bir
nedensellik iliskisi oldugu sonucuna ulagilmistir. Elde edilen bulgular niifus diizeyinde meydana
gelen degisimlerin enflasyon orani iizerinde etkili oldugunu ortaya koymaktadir.
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THE IMPACT OF DEMOGRAPHIC CHANGES ON INFLATION IN TURKEY
ABSTRACT

Demaographic changes are an important factor that have a serious impact on the economy.
However, despite its expected significant effects on the economy, it is generally not at the center
of many macroeconomic policy discussions. This study is aimed to analyze the impact of
demographic changes on inflation in Turkey with an empirical perspective for the 1980-2019
period and aimed to discuss their policy implications. For this purpose, Zivot-Andrews unit root
test with structural break was used to determine the stationarity states of variables. Gregory-
Hansen (1996) cointegration test was used to determine the long-term relationship between
variables, and then the FMOLS (Fully Modified OLS) long-term coefficient estimator method was
used to determine the severity and direction of this relationship. According to the results of the
cointegration test, a long-term relationship was found between variables When the cointegration
coefficient estimates are examined, it is seen that an increase of 1% in the population level between
the ages of 15-64 will increase the inflation rate by approximately 6.785%, and an increase of 1%
in the population over 65 will decrease the inflation rate by approximately 0.811%. Finally, Hacker
and Hatemi-J (2006) Bootstrap Toda-Yamoto causality test was used to investigate the causality
relationship between variables. It has been concluded that there is a causal relationship between
the population between the ages of 15-64 and those over the age of 65 to inflation. The findings
obtained reveal that the changes in the population level are effective on the inflation rate.

Key Words: Demographic Change, Population, Inflation
Jel Codes: J11, E31, C3

GIRIS

Demografik degisim, gelecekteki ekonomik ve sosyal manzaranin en Onemli
belirleyicilerinden biridir. Pek ¢ok arastirmaci, bir ekonominin niifusunun biiyiikliiglindeki ve
bilesimindeki degisikliklerin makroekonomik sonuglari nasil etkiledigini incelemistir. Demografik
degisikliklerin bir ekonomiyi etkiledigi kanallar, tipik olarak tasarruflar1 ve yatirim davranislarini,
isgiicli piyasasi kararlarini ve toplam talep ve arz yanitlarini igerir. Orta ila uzun vadede, hem
isgiicti arzindaki degisiklikler hem de iiretkenlikteki degisiklikler, bir ekonominin toplam arzini
ve dolayistyla ekonomik biiylimeyi 6nemli dl¢lide degistirebilir, ¢linkli demografik degisiklikler
faktor girdilerinin kullanildigi miktar1 ve bilesimi etkilemektedir. Kisa vadede, tiikketim ve yatirim
miktarinin niifusun yas-kazang profillerindeki yapisal degisikliklere biiytlik ol¢iide bagli olacag:
diistintildiigiinde demografik gegislerin toplam talebi etkilemesi muhtemeldir (Yoon et al. 2018:
2).

Ekonomik ac¢idan bakildiginda niifus {i¢ kisma ayrilir. Cocuk ve geng yas grubu (0-24 yas)
iiretime anlamli bir katkida bulunmaz ve geng yetiskinlige dogru giderek artan bir tiiketim gosterir.
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Bu grup ayni zamanda, isletmelerin mal ve hizmetlere yonelik gelecekte daha yiiksek talep
bekledikleri i¢in yatirim yaptiklar1 ve dolayisiyla beklentiler yoluyla biiylime tizerinde en 6nemli
etkiye sahip gruptur. Calisma ¢agindaki kohort (25-64 yas), cocuklar ve yasli bakmakla yiikiimlii
olan ve ayn1 zamanda emeklilik icin tasarruf yapan ve kisisel tiiketimlerinden fazlasini iireten
kigilerdir. Bu bireyler tipik olarak bu yillarda en yiiksek gelir ve birikim seviyesini
gerceklestirirler. Ugiincii yas grubu yaslilardir. Fakat daha uzun yasam beklentisi nedeniyle
yaslilik kohortunu (65 yas ve iistii) genellemek giderek zorlasmaktadir; ancak, bir noktada bu grup
isgiliclinii terk eder ve kamu ve/veya 0zel emeklilik gelirlerinin iizerinde tiiketim gergeklestirirler
(Vanguard Research, 2019:8-10).

Enflasyonun belirleyicileri ile ilgili ampirik literatiir parasal, mali, dissal ve reel sektor
degiskenlerinden farklilasan oldukca genis bir literatiirdiir. Ayrica, arastirmalar sosyal sektor
degiskenlerinin de enflasyon oranini 6nemli Ol¢iide etkiledigini dogrulamistir. Son literatiir
demografik gecis yasayan iilkelerde demografik faktorlerin de enflasyonu etkiledigini tespit
etmistir.

Demografik degisikliklerin makroekonomik sonuglariyla ilgili teorik arastirma, Malthus'un
ekonomik biiyiimenin diinya niifusundaki siirekli hizl artigla eslesemeyecegini ve sonugta kaynak
kithgma ve bir kiyamet senaryosuna yol acacagini One siirdiigii XVIIL yiizyila kadar
uzanmaktadir. Demografik degisikliklerin makroekonomik etkilerinin goriilebilecegi birkag kanal
vardir. Birincisi, yas profili ve niifusun biiylime hizi, iiretim siirecinde onemli bir faktoér olan
isgiiciiniin mevcudiyetini ve dolayisiyla iiretimi dogrudan etkiler. Ikincisi, yasam dongiisii hipotezi
niifusun yas yapisinin tasarruf-yatinm kanaliyla isledigini &ne siirer. Insanlar genclik
donemlerinde net borg alan olarak baslarlar, calisma yillarinda net tasarruf saglarlar ve sonunda
emeklilik donemlerinde negatif tasarruf eden bireylere doniisiirler. Bu nedenle, calisma ¢agindaki
niifustaki bir artig, bir ekonomideki toplam tasarruf diizeyini artirir ve biiyiime i¢in gerekli olan
yurti¢i finansmanm mevcudiyetini genisletir. Ugiinciisii, demografik degisiklikler toplam talep
kanali araciligiyla biiylimeyi (ve enflasyonu) etkileyebilir. Demografik gecisin ikinci
asamasindaki gen¢ niifusun ve {i¢iincii agamasindaki ekonomik olarak aktif niifusun biiylimesi
toplam talepte bir artisa yol agar. Bu ¢er¢evede sekiiler durgunluk hipotezi (Hansen, 1938) niifus
artisinin diistiigli demografik gecisin dordiincii ve besinci asamalarinda diisiik enflasyon ve diistik
biliylime donemlerini agiklamak i¢in talep kanalini kullanir. Dérdiinciisii, demografik faktorlerin
kamu maliyesi iizerinde onemli etkileri vardir. Yasam dongiisii modelleri, niifusun iyilestirmeye
yardimei olacagini, ancak daha sonraki agamalarda yasl bagimli niifusun artan paymin sonucu
olarak saglik hizmetleri ve emeklilik maaglarina yonelik daha yiliksek kamu harcamalarinin mali
durumu olumsuz etkilecegini dngdérmektedir.

Bu faktorler disinda yaslanmanin makroekonomik gostergeleri ve 6zellikle enflasyonu
etkileyecegi bazi ilave kanallar sdyledir: Yaslanma ile birlikte yasl is¢ilerin pay1 heniiz diismeye
baslamamis olsa bile, bu isciler liretkenlik seviyelerinin iizerinde {icretler kazanma egiliminde
olduklarindan asir1 talebe katkida bulunacak ve iirettiklerinden daha fazlasini tiiketeceklerdir.
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Ayrica asir talep ve sonrasinda ortaya ¢ikan enflasyon, yaslanma siirecinin zaten calisma
cagindaki niifusun oranini azalttig1 daha siki bir isgiicli piyasasinin bir sonucu olabilir. Bu
durumda, bu isgiicii kitlig, iicretlerde ilgili iiretkenlik kazanimlarindan daha fazla bir artisa neden
olabilir ve bu da tiikketim talebinde, isgiicli maliyetlerinde ve arz yonlii enflasyonda bir artiga neden
olur. Arzin talebe eslik edememesinin bir diger nedeni, ekonomide yaslanma ile iiretken
sektorlerdeki verimlilik artisindaki genel azalmadir. Buna karsilik yaslanmayla birlikte tiretkenlik
kazanimlarinin elde edilmesinin genellikle daha zor oldugu hizmet sektorlerinde talep daha fazla
canlanmaktadir (De Albuquerque et al, 2020:471).

Yukarida bahsedilen mekanizmalarin tiimii, niifusun yaslanmasiyla ortaya c¢ikan
enflasyonist kuvvetler olmasina ragmen, bu kuvvetler diger karsit unsurlarla etkisiz hale
getirilebilir. Ornegin, daha az ¢ocuk sahibi olmann bir sonucu olarak ailelerin daha fazla birikim
yapabilmeleri ve ayrica is¢ilerin daha uzun emeklilik siireleri igin tasarruflarini artirmasi nedeniyle
yaslanmanin ekonomideki toplam tasarruflari azaltmamas1 miimkiin olabilir. Ancak eger satinalma
giicleri diisiik ise bu durumda tiketme egilimleri yiiksek olsa bile talebi gergekten
canlandirmayabilir.

Ozetle demografi ile enflasyon arasindaki iliskiyi acikca resmilestiren bir ekonomi teorisi
yoktur. Ciinkii buradaki sorun, niifusun yaslanmasinin bircok degiskeni bir¢ok sekilde
etkilemesidir ve net etki degisikliklerin goreceli boyutuna ve ayrica geri bildirim
mekanizmalariin ve bu degisikliklere yonelik politika tepkilerinin dikkate alinmasina baglidir.

Bir¢cok gelismis ekonomi, kiiresel mali krizden sonra GSYH biiylimesinde ilimli bir
toparlanma ve reel uzun vadeli faiz oranlarinin diismesiyle birlikte diisiik bir enflasyon donemi
yasamistir. Bu ¢ergevede uzun siiren diisiik enflasyon ortaminin kaynaklarini anlama ¢abasinda
olas1 itici giiclerden bir1 olarak demografik yapiya basvurulmustur. Demografik unsurlarin
tartisilmaya baslanmasinin nedenlerinden biri olarak da 1960'larda ve 1970'lerde enflasyon neden
yiiksekti ve bugiin neden diisiik? sorusuna yanit aranmasi gelmektedir. Yaygin goriise gére bunun
nedeni merkez bankalarinin enflasyonun daha da yiikselmesine izin veren hatalar yapmasidir ve
bu yiiksek enflasyon oranlar1 ancak 1980'lerin basinda enflasyonla miicadeleye basladiklarinda
iliml1 olmustur. Bugiin bir¢cok gelismis ekonomi rahatsiz edici derecede diisiik enflasyon ile kars1
karsiya kaldiginda enflasyonu kontrol etmenin zor oldugu bir kez daha kanitlanmistir. Bu
gelismeler goz Ontline alindiginda, bazi {ist diizey merkez bankacilari, diisiik frekansl enflasyonun
demografik degisimle baglantili olabilecegini savunarak "saf hata" goriisiine bir alternatif
onermislerdir. Japonya Merkez Bankas1 Bagkani1 Shirakawa, niifusun yaslanmasinin gelecekteki
ekonomik biiylime beklentilerini azaltarak deflasyonist baskilara yol agabilecegini savunmustur.
Insanlar yaslanan bir niifusun sonuglarimi bir siireligine gérmezden gelebilirken, ekonomik etkinin
boyutunu fark ettiklerinde beklentilerini gézden gegirirler. Ortaya ¢ikan talep ve yatirim kayba,
ozellikle enflasyon zaten diisiikse ve politika faizleri sifir alt sinirina yakinsa para politikasi ile
kolayca dengelenmeyebilir (Bobeica et al., 2017:4; Juselius and Takats, 2015:1).
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Bu calismada amag, Tiirkiye’de enflasyonun niifusun yas yapisiyla baglantili olup
olmadigini ve 6zellikle de ¢ocuk niifus miktarinin, geng veya calisma ¢agindaki niifus miktarinin
ve yasli niifus diizeyinin enflasyon oraniyla iligkili olup olmadigini belirlemektir. Bu amacla 1980-
2019 donemi verileri kullanilarak konu incelenmistir. Bu ¢ercevede Gregory-Hansen (1996)
esbiitiinlesme testi yapilmistir. Ardindan iliskinin siddetinin ve yoniinlin belirlenebilmesi i¢in
FMOLS (Fully Modified OLS) uzun dénem katsay1 tahmincisi yontemi kullanilmistir. Son olarak
ise degiskenler arasinda nedenselligin yoniiniin tespiti i¢in Hacker ve Hatemi-J (2006) Bootstrap
Toda-Yamoto nedensellik testi yontemi kullanilmustir.

Makalenin geri kalani1 su sekilde yapilandirilmistir: Konuyla iligkili literatiir taramasina
deginildikten sonra, veriler ve elde edildigi kaynaklar agiklanmis, ampirik model ile ilgili
aciklamalara yer verilmistir. Daha sonrasinda ampirik analiz yontemleri agiklanmis ve analizler
sonucu elde dilen bulgular yorumlanmistir. Son olarak, genel degerlendirme yapilarak calisma
sonug¢ bolimii ile tamamlanmustir.

1. LITERATUR TARAMASI

Enflasyon ve demografi arasindaki baglantiya dair ampirik ¢aligsmalar azdir ve ¢ogunlukla
enflasyonun en azindan uzun vadede Oncelikle parasal bir fenomen oldugu seklindeki geleneksel
goriisii yansitir. Bununla birlikte, kiiresel mali krizin ardindan gelismis iilkelerdeki 1srarh diisiik
enflasyon 15181nda, yaslanmanin ve niifus artisinin enflasyon iizerindeki etkisinin arastirilmasina
yonelik artan bir ilgi oldugu goriilmektedir (Liu and Westelius, 2016:6).

Bununla birlikte mevcut ampirik calismalar, demografik degisiklikler ve 0Ozellikle
yaslanma ve enflasyon arasindaki iliskiye kesin bir cevap verememektedir. Bunun nedeni, niifusun
yapisindaki degisikliklerin ekonominin hem talep hem de arz tarafinda ¢ok sayida kanal yoluyla
potansiyel olarak fiyat dinamiklerini etkileyebilmesidir. Bunun sonucu olarak bazi aktarim
mekanizmalar1 enflasyonist, digerleri deflasyonist ve bazilar1 belirsiz bir etkiye sahiptir. Boyle
olunca fiyatlar iizerindeki net etkinin net olarak ifade edilmesi basit degildir. Bu dogrultuda
mevcut literatlirdeki ¢alismalara bakildiginda bazilar1 yaglanmanin dezenflasyona neden oldugunu
diistiniirken (Takats (2012); Andrews et al. (2018); Han (2019); Inoue et al. (2019); Hiller and
Lerbs (2016); Yoon et al. (2018); Broniatowska (2018); Broniatowska (2019), Katagiri et al.
(2020); Manga and Cengiz, (2020); digerleri bunun tersine (Aksoy et al. (2015); Juselius and
Takats (2015); Juselius and Takats (2016); Kalafatcilar and Ozman (2019); Mukherjee (2019), De
Albuquerque et al. (2020) isaret etmektedir. Demografik yapinin enflasyon tizerindeki etkisinin
yoniine ek olarak etkinin biiylikliigli, 6rneklem se¢imine ve demografik yapinin tanimina bagh
olarak degisiyor goriinmektedir.
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Mankiw and Weil (1989) 1970 ve 1980 yillarina ait ABD niifus sayimu verilerini kullanarak
yaptiklar1 ¢alismada bir bireyin yirmi yasina kadar ¢cok az konut talebi iirettigini, yani ¢ocuklarin
bir ailenin konut miktarin1 6nemli 6l¢iide artirmadigini, yirmi ile otuz yaslar1 arasinda konut
talebini keskin bir sekilde arttigini1 ve otuz yasindan sonra konut talebinin yaklasik olarak sabit
kaldigini belirlemislerdir. Bu bulgu, dogum sayisindaki artigin konut piyasasi {izerinde ¢ok az
etkisi oldugunu, ancak yirmi yil sonra konut talebinde bir artis meydana getirecegini ortaya
koymustur.

Lindh and Malmberg (1998) ve (2000) niifusun yas yapisi ve enflasyon arasindaki iligskiyi
1960-1994 donemi verilerini kullanarak yirmi OECD {ilkesi i¢in incelemislerdir. Tahmin sonuglar1
net tasarruf sahiplerinin niifusundaki artiglarin enflasyonu diisiirdiigiinii, ancak 6zellikle daha geng
emeklilerin birikmis emeklilik alacaklarini tilketmeye basladik¢a enflasyonu arttirdigini ortaya
koymustur.

Nishimura and Takéts (2012) yaslanma, emlak fiyatlar1 ve para talebi arasindaki iligkiyi
incelemek amaciyla 1950-2010 donemi i¢in yirmi iki gelismis ekonomiden elde edilen verilere
dayanarak yaptiklar1 analizde elde edilen bulgular yasam dongiisiine bagli olarak para talebindeki
degismelerin gayri menkul fiyatlarin1 anlamli bir bigimde etkiledigini ortaya koymustur. Genglik
déneminde yaslilik donemi i¢in gayrimenkule yatirim yapma isteginin gayrimenkul fiyatlarini ve
para talebini arttirdig1, yaslilik doneminde ise tam tersi sonuglarin ortaya ¢iktigi tespit edilmistir.

Takéats (2012) 1970-2009 donemi i¢in yirmi iki gelismis lilkeye ait verileri kullanarak
yaslanma ve ev fiyatlar arasindaki iliskiyi arastirmistir. Ampirik sonuglar, demografinin konut
fiyatlarim1 6nemli Olglide etkiledigini dogrulamistir. Ayrica yaslanma ile ev fiyatlar1 arasinda
anlamli negatif iligski oldugu sonucuna ulasilmistir.

Anderson et al. (2014) Japonya i¢in yaslanmanin deflasyonist bir egilime sahip olup
olmadigin1 arastirdiklar1 calismalarinda elde edilen bulgular yaslanmanin nispi fiyatlardaki
degisiklikler yoluyla deflasyonist baskilar uygulama egiliminde oldugunu gostermistir.

Aksoy et al. (2015) Panel VAR kullanarak yirmi bir OECD f{iyesi lilke i¢in demografik
degisikliklerin 6nemli makroekonomik degiskenler tizerindeki etkisini incelemislerdir. Elde edilen
bulgular bagimli kohortlar1 uzun vadede enflasyonist baskilar1 arttirdigini ortaya koymustur.
Calisma cagindaki kohortlarda ise tam tersi durumun gegerli oldugu tespit edilmistir.

Juselius and Takats (2015) yirmi iki gelismis iilkeye ait 1955-2011 donemi verilerini
kullanarak demografinin enflasyon ve para politikasi ile iligkisini incelemislerdir. Elde edilen
bulgular demografi ile diislik frekansli enflasyon arasinda istikrarli ve anlamli bir iliski oldugu,
geng ve yasl bagimli niifusun artmasinin daha yiiksek enflasyon ile ve ¢alisma ¢agindaki niifusun
artmasinin diigiik enflasyon ile iligkili oldugu ve ayrica demografi ile para politikas1 arasinda
istikrarsizda olsa anlamli bir iligki bulundugu ve enflasyondaki degisimin {igte birini demografinin
olusturdugu sonucuna ulastirmistir.
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Hiller and Lerbs (2016)1995-2014 dénemi i¢in 87 Alman sehrine ait verileri kullanarak
yaslanma ile kentsel ev fiyatlar1 arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Elde edilen sonuglar niifusun
yaslanmasinin etkilerinin konut segmentleri arasinda heterojen oldugunu, apartmanlarin ve
miistakil evlerin fiyat artisinin yagh bagimlilik orantyla negatif iliskili oldugunu ve yasl bagimlilik
oranindaki artis ile reel kira artis1 arasinda pozitif bir iliski oldugunu ortaya koymustur.

Inoue et al. (2016) 6nde gelen Asya iilkelerini de igeren yirmi li¢ gelismis lilkeye ait panel
verilerini kullanarak yaslanma, enflasyon ve emlak fiyatlar1 arasindaki iliskiyi incelemislerdir.
Elde edilen bulgular gen¢ bagimlilik oraninin hem enflasyon hem de konut fiyatlar1 tizerinde
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip oldugunu, yashi bagimlilik oraninin ise
istatistiksel olarak anlamli ancak negatif bir etkiye sahip oldugunu gostermistir.

Jaffri et al. (2016) 1988-2014 donemi verilerini kullanarak Pakistan i¢in demografik
degismelerin enflasyon {iizerindeki etkilerini ARDL sinir testi ile incelemistir. Caligsmanin
bulgulari niifus artis oraninin enflasyonu olumlu, orta yasli ¢alisan niifus oraninin ise enflasyonu
olumsuz etkiledigini ortaya koymustur.

Juselius and Takats (2016) 1955-2014 dénemi verilerini kullanarak yirmi iki gelismis tilke
icin niifusun yas yapisi ile enflasyon arasindaki iliskiyi aragtimiglardir. Bulgular diisiik frekansl
enflasyon ile niifusun yas yapisi arasinda sasirtici bir baglanti ortaya ¢ikarmistir. Bagimli niifusun
(gen¢ ve yaslh) enflasyonist, calisma cagindaki niifusun ise dezenflasyonist oldugu sonucuna
ulasilmstir.

Liu and Westelius (2016) 1990-2007 donemi verilerini kullanarak Japonya igin
demografinin verimlilik ve enflasyon iizerindeki etkisini incelemislerdir. Bulgular calisma
cagindaki niifusun yaslanmasiin toplam faktor liretkenligi {izerinde 6nemli bir olumsuz etkisi
oldugunu, daha hizli yaslanan bdlgelerin genel olarak daha diisiik enflasyon yasadigini, daha
yiiksek niifus artisina sahip bdlgelerin ise daha yiiksek enflasyon yasadigini gostermistir.
Calismada elde edilen sonuglar demografik dalgalanmalarin toplam faktor iiretkenligi ve
deflasyonist baskilar {izerinde 6nemsiz olmayan bir etkiye sahip olabilecegini ortaya koymustur.

Esbiitlinlesik bir VAR modeli kullanilarak demografik degisim ve enflasyon arasindaki
iliskiye odaklanildigi ¢alismada Bobeica et al. (2017) bir biitiin olarak Euro bolgesi tilkelerinde ve
ayn1 zamanda ABD ve Almanya'da toplam niifusun bir pay:1 olarak calisma cagindaki niifusun
biliylime orani ile enflasyon arasinda pozitif bir uzun vadeli iliski oldugunu tespit etmislerdir.

Andrews et al. (2018) 1999-2010 dénemi i¢in yirmi OECD iilkesine ait yillik veri setini
kullanarak demografi ve enflasyon arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Yas gruplarmin geng,
calisan, daha geng ve daha yasli olarak gruplandirildigi ¢aligmada geng ve daha az yash gruplarinin
paylarinin artmasinin enflasyonun artmasina, ¢alisan grubunun payimin artmasinin enflasyonun
diismesine ve daha yasli grubun paymin artmasinin ise deflasyona neden oldugu sonucuna
ulasiimstir.
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Yoon et al. (2018) 1960-2013 donemi i¢in otuz OECD iilkesine ait panel veri setini
kullanarak demografik degismelerin makroekonomik etkilerini incelemislerdir. Bulgular niifus
artisinin enflasyonu pozitif yonde etkiledigini, yaslanmanin ise enflasyon lizerinde ters yonde
etkiye sahip oldugunu ortaya koymustur.

Broniatowska (2018) ve (2019) otuz iki OECD iilkesine ait 1971-2015 donemi verilerini
kullanarak niifusun yaslanmasi ile enflasyon arasindaki iliskiyi aragtirmiglardir. Tahmin sonuglari
demografi ile diisiik frekansli enflasyon arasinda bir iligki oldugunu, daha biiylik bir yash
bagimlilik oraninin daha diisiik enflasyon ile iligkili oldugunu ve bu nedenle niifusun
yaslanmasinin enflasyon iizerinde asag1 yonlii baski olusturacagini ortaya koymustur.

Han (2019) Hong Kong, Cin ve Singapur i¢in 1991-2016 donemi verilerini kullanrak
demografik degismeler ile enflasyon arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Elde edilen sonuglar geng
bagimlilik oran1 ne kadar biiyiikse, o kadar fazla enflasyonist baskinin oldugunu, tersine yash
bagimlilik orani ne kadar biiylikse enflasyonu diisiiriicti baskinin o kadar yiiksek oldugunu ortaya
koymustur.

Kalafatcilar ve Ozmen (2019) on dort yiikselen piyasa ekonomisine ait 1995-2015 dénemi
verilerini kullanarak demografik gecis ile enflasyon arasindaki iligkiyi arastirmiglardir. Ampirik
bulgular, ¢alisma cagindaki niifusun deflasyonist baskilarla, cocuk ve yasli bagimli niifus ile erken
calisma c¢agindaki niifusun enflasyonist baskilarla iligkili oldugunu ortaya koymustur.

Leite et al. (2019) yaslanma ve enflasyon arasindaki etkilesimi bir OLG modeli ile tahmin
etmiglerdir. Tahmin sonuglar niifus biiyiikliigiindeki degisikliklerin enflasyonist baskilarin ana
itici giicli oldugunu ve ayrica yaslanmanin enflasyon tizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu ortaya
koymustur.

Mukherjee (2019) 1975-2017 doénemi i¢in Hindistan’da demografik degisikliklerin
makroekonomik sonuglarini incelemistir. Tahmin sonuglari, yiiksek niifus artis1 ve yash bagimlilik
oraninin enflasyonla pozitif iliskiye sahip oldugunu, yasl niifus artiginin ise deflasyonist oldugunu
ortaya koymustur. Ayrica calisma g¢agindaki niifusun enflasyon iizerindeki etkisi istatistiksel
olarak anlamli bulunmamustir.

Pohnpattanapaisankul (2019) Tayland i¢in 2001-2016 déneminde demografinin enflasyon
iizerindeki etkisini aragtirmistir. Bulgular yaslanmanin deflasyonist bir etkiye sahip oldugu ortaya
koymustur.

Weiske (2019) niifus artisi, dogal faiz oran1 ve enflasyon arasindaki iliskiyi
aragtirmiglardir. Bulgular azalan niifus artisinin hem dogal faiz oranin1 hem de enflasyon oranini
yaklasik yiizde 0.4 puan diisiirdiiglinii ortaya koymustur.
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De Albuquerque et al. (2020) 1961-2014 doneminde 24 iilke igin panel esbiitiinlesmeyi
kullanarak demografi ve enflasyon arasindaki iliskiyi aragtirmislardir. Ampirik sonuglar 20-34,
65-74 ve 75 + niifusun paymin enflasyon lizerinde anlamli pozitif etkiye sahip oldugunu, ancak
35-64 arasi niifusun payinin enflasyon {izerinde anlamli negatif etkileri oldugunu, bununla birlikte,
35-64, 65-74 ve 75 + niifusun paymin artmasinin enflasyonu ancak iki veya ii¢ yil sonra
etkileyecegini ortaya koymustur.

Katagiri et al. (2020) demografik ve politik degisikliklerin Japon ekonomisi tizerindeki
etkilerini kantitatif olarak arastirmiglardir. Sayisal simiilasyon, Japonya'da son 40 yilda
yaslanmanin yillik yaklasik 0,6 puanlik bir deflasyona neden oldugunu ortaya koymustur.

Manga ve Cengiz (2020) 1980-2017 dénemi verilerini kullanarak Tiirkiye i¢in niifus yapisi
ile enflasyon arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Elde edilen sonuclar gen¢ bagimli niifusun
enflasyonu pozitif, yagl bagimli niifusun enflasyonu negatif etkiledigi sonucuna ulagilmstir.

Sakura (2020) hem on dokuz OECD iilkesine ait 1996-2016 donemi panel verilerini
kullanarak tilke diizeyinde hem de yirmi dort iilkenin 203 bolgesine ait 1999-2016 donemi panel
verilerini kullanarak bolgesel demografik degisikliklerin ticret enflasyonu {izerindeki etkilerini
aragtirmigtir. Sonuglar, ticret enflasyonu ile yasl is¢ilerin katilim orani arasindaki negatif iliskiyi
gostermekte, dolayisiyla yasl isc¢ilerin isgiicii arzindaki artisin iicret enflasyonunu olumsuz
etkiledigini gostermektedir.

2. TURKIYE'DE DEMOGRAFIK DEGISIKLIKLERIN ENFLASYON
UZERINDEKI ETKIiSININ AMPIiRiK ANALIZi

2.1. Veri Seti ve Model

Tirkiye’de demografik degisiklikler ile enflasyon arasindaki iligkiyi incelemeyi amaglayan
bu calismada, 1980-2019 donemi yillik enflasyon ve niifus verileri kullanilmistir. Calismada
kullanilan degiskenler, degiskenlerin kisaltmasi ve degiskenlerin elde edildikleri kaynaklar Tablo
1’de gosterilmektedir.

Tablo 1: Ampirik Analizde Kullanilan Degiskenler

Degisken Kisaltmasi Degisken Ac¢iklama Kaynak
Enflasyon, Tiiketici Fiyatlar1 (Yillik | Diinya ~ Bankast  (WB-World
ENF %) Development Indicators)

0-14 Yas Arasi Niifus Diizeyinin

LNCOCUK Dogal Logaritmasi

LNCALISMA 15-?4 Yas Aras1 Niifus Diizeyinin Diin}_lg Bankasi _(WB-I—_|eE_i|th
Dogal Logaritmasi Nutrition and Population Statistics)

LNYASLI 65 Yas ve Uzeri Niifus Diizeyinin

Dogal Logaritmasi
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Tablo 1’de de agiklanan degiskenler yardimiyla; 0-14 yas arasi, 15-65 yas aras1 ve 65 ve
lizeri yas gruplarindaki Tirkiye’deki niifus diizeylerinin enflasyon iizerindeki etkisi 1 nolu
denklemde belirtilen modelle arastirilmistir.

Modelde bagimli degisken olan ENF degiskeni, tiiketici fiyatlarindaki yiizdesel degismeyi
(enflasyon); bagimsiz degiskenlerden INCOCUK degiskeni, Tiirkiye’deki 0-14 yas arasi niifus
diizeyini; INCALISMA degiskeni, 15-64 yas arasi niifus diizeyini ve INYASLI degiskeni ise 65 yas
ve lizeri niifus diizeyini ifade etmektedir. fo modeldeki sabit terim katsayisini, f1, f2 ve fz egim
katsayilarini, &t ise hata terimini gostermektedir.

2.2. Kullanilan Yontemler ve Elde Edilen Bulgular

Caligmada, zaman serisi verilerine dayali ekonometrik bir modelle calisildigindan
oncelikle incelenen serilerin duragan olup olmama durumlarinin belirlenmesi gerekmektedir. Bu
nedenle serilerin duraganliliginin tespiti i¢in yapisal kirilmalar1 dikkate alan birim kok testlerinden
olan Zivot- Andrews (1992) birim kok testi kullanilmistir. Degiskenler arasindaki esbiitiinlesme
iliskisinin tespiti i¢inse yine yapisal kirilmalar1 dikkate alan Gregory-Hansen (1996) esbiitiinlesme
testi kullanilmistir. Esbiitiinlesme iliskisine bagli olarak uzun donem esbiitiinlesme katsay1 tahmini
icin FMOLS (Fully Modified OLS) yonteminden faydalanilmistir. Son olarak degiskenler
arasindaki nedensellik iliskisinin tespiti i¢in Hacker ve Hatemi-J (2006) Bootstrap Toda-Yamoto
nedensellik testi yontemi kullanilmistir.

2.2.1. Zivot-Andrews (1992) Birim Kok Testi

Incelenen ekonomik donemde ortaya gikabilecek yapisal kirilmalari, ekonomik krizler,
depremler, savaslar, kurakliklar, yapisal degigsmeler gibi gelismeler neticesinde olugan gelismeler
olarak ifade edebiliriz. Ortaya ¢ikan bu yapisal kirilmalar zaman serilerinin duraganlik testlerinde
dikkate alinmazsa elde edilen sonuglar dogru sonuglar olmayabilir ve bu durum da uygulanan
testlerin giiclinii azaltir. Bu nedenle caligmada, yapilan analizlerden daha giiclii ve giivenilir
sonuglar elde edebilmek icin tek igsel yapisal kirilmaya izin veren birim kok testi olan Zivot-
Andrews (1992) birim kok testi uygulanmistir. Test sonucunda elde edilen bulgular Tablo 2°de
gosterilmektedir.
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Tablo 2: Zivot-Andrews (1992) Birim Kok Testi Sonuclari
DUZEY
<. Kirilma . e Kritik degerler
Degisken Model Dénemi Test Istatistigi %l %65 %610
ENE A 2002 -4.441** -4.45 -3.76 -3.47
C 1998 -5.628*** -4.90 -4.24 -3.96
A 2010 -6.124*** -4.33 -3.75 -3.46
LNCOCUK C 1985 -4.981*** -4.65 -3.99 -3.66
A 1986 -2.246 -4.39 -3.77 -3.47
LNCALISMA C 2015 -2.278 -4.41 -3.30 -3.46
A 1987 -11.963*** -4.39 -3.77 -3.47
LNYASLI C 1986 -10.456*** -4.65 -3.99 -3.66
BIRINCI FARKLAR
A 1985 -4.489*** -4.39 -3.77 -3.47
ALNCALISMA C 1994 -4.125* -4.81 -4.22 -3.95

Not: Kritik tablo degerleri, Zivot ve Andrews (1992) calismasindan alinmistir.

Tablo 2°de yer alan Zivot-Andrews (1992) birim kok testi sonuglarina gére ENF degiskeni
icin, Model A %S5 ve %10 anlamlilikta, Model C ise %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde elde
edilen min. t-stat degerlerinin mutlak degerleri Zivot-Andrews (1992)’den elde edilen kritik
degerlerden biiylik oldugu i¢in, yapisal kirilma yok, birim kok var seklinde kurulan sifir hipotezi
reddedilmektedir. Elde edilen bu sonug, enflasyon degiskeni i¢in tabloda belirtilen kirilmalarla
birlikte serinin diizeyde duragan oldugunu ifade etmektedir.

LNCOCUK ve LNYASLI degiskenleri icin Model A ve Model C birlikte dikkate alindiginda
tiim anlamlilik diizeylerinde elde edilen min. t-stat degerlerinin mutlak degerleri Zivot-Andrews
(1992)’den elde dilen kritik degerlerden biiyiik oldugu i¢in, yapisal kirilma yok, birim kok var
seklinde kurulan sifir hipotezi reddedilmektedir. Bu durum, 0-14 yas arasi niifus diizeyini ifade
eden LNCOCUK serisi ile 65 yas iizeri niifus diizeyini ifade eden LNYASLI serilerinin tabloda
belirtilen kirilmalarla birlikte diizeyde duragan oldugunu gostermektedir.

Son olarak, LNCALISMA degiskeni i¢gin Model A ve Model C’de %1, %5 ve %10
anlamlilik diizeylerinde elde edilen min. t-stat degerlerinin mutlak degerleri Zivot-Andrews
(1992)’den alinan kritik degerlerden kiiciik oldugundan, yapisal kirilma yok, birim kok var
seklinde kurulan sifir hipotezi kabul edilmektedir. Bu sonug¢ 15-64 yas arasi niifus diizeyini
gosteren LNCALISMA serisinin tabloda belirtilen kirilmalarla birlikte birim kok tasidigini,
diizeyde duragan olmadigini ifade etmektedir. Ancak birinci farki alindiginda serinin duragan hale
geldigi goriilmektedir.

2.2.2. Gregory-Hansen (1996) Esbiitiinlesme Testi

Gregory-Hansen (1996) esbiitiinlesme testi, esbiitiinlesik vektordeki katsayilarin sabit
oldugunu var-sayan geleneksel esbiitiinlesme yontemlerinin aksine vektordeki katsayilarin kirilma
tarithlerinde degisime ugrayacag: fikrinden yola cikilarak gelistirilmistir.
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Bu a¢idan bakildiginda bu esbiitiinlesme testi, tek yapisal kirilmali bir esbiitiinlesme testidir (Sahin
ve Durmus, 2019: 709). Yapisal kirilmalar1 da g6z 6niinde bulundurarak analizleri gergeklestiren
Gregory-Hansen egbiitiinlesme testi, vektoriin igsel olarak belirlenen kirtlma tarihlerinde
degisebilecegini ifade etmektedir. Gregory-Hansen bu testte alternatif hipoteze karsi, kirilmanin
esbiitiinlesmede olabilecegine dayali kars1 bir hipotez gelistirmislerdir (Gregory ve Hansen, 1996).

Bu caligmada incelenen degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iligkisi tek yapisal kirilmay1
dikkate alan Gregory-Hansen (1996) esbiitiinlesme testi ile aragtirilmistir. Test sonucunda elde
edilen bulgular Tablo 3’te gosterilmektedir.

Tablo 3: Gregory-Hansen (1996) Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

DEGISKENLER
ENF-LNCOCUK-LNCALISMA-LNYASLI
MODEL Kritik Degerler

Kirilma ADF istatistigi
Dénemi & %1 %5 | %10
Sabitte Kirilma (C) 2001 -5.620** -5.77 -5.28 -5.02
Sabitte ve Trendde Kirilma (C/T) 1999 -5.801** -6.05 -5.57 -5.33
Rejim Degisimi (C/S) 2002 -7.038*** -6.51 -6.00 -5.77

Not: Kritik tablo degerleri Gregory ve Hansen (1996) ¢calismasindan alinmistir. *, ** ve *** sirasiyla %10,
%S5 ve %1 anlamlilik diizeylerini temsil etmektedir.

Modeldeki degiskenler arasinda uzun donemde bir esbiitiinlesme iligkisinin olup
olmadiginin tespit edilebilmesi i¢in uygulanan yapisal kirilmalarin da dikkate alindig1 Gregory-
Hansen egbiitiinlesme testi sonucuna gére Model C (sabitte kirilma) i¢in yapisal kirtlma donemi
2001, Model C/T (sabitte ve trendde kirilma) iginse yapisal kirilma donemi 1999 olarak
belirlenmistir. Her iki modelde de ADF test istatistik degeri mutlak deger olarak %5 ve %10
anlamlilik diizeylerinde elde edilen kritik degerlerden biiyiik oldugundan degiskenler arasinda
uzun donemde bir esbiitiinlesme iliskisinin oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Son olarak Model C/S
(rejim degisimi)’de ise yapisal kirilma donemi 2002 olarak belirlenmekte ve ADF test istatistik
degeri mutlak deger olarak %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde elde edilen kritik degerlerden
biliylik oldugundan degiskenler arasinda uzun dénemde bir esbiitiinlesme iligkisinin oldugu
sonucuna varilmaktadir.

Elde edilen bu sonug, enflasyon oranlarini temsil eden bagimli degisken ENF ile 0-14 yas
araligindaki niifus diizeyini temsil eden LNCOCUK degiskeni, 15-64 yas aralifindaki niifus
diizeyini temsil eden LNCALISMA degiskeni ve 65 yas lstli niifusu temsil eden LNYASLI
degiskenleri arasinda uzun donemli bir egbiitiinlesme iligkisinin varligin1 ifade etmektedir.
Degiskenler arasinda tespit edilen bu esbiitiinlesme iligkisi ayn1 zamanda ifade edilen demografik
degiskenlerin enflasyon iizerinde etkili oldugunu gostermektedir.
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2.2.3. Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayillarinin Tahmini: FMOLS (Fully Modified
OLYS)

Gregory-Hansen (1996) esbiitiinlesme testi ile degiskenler arasinda uzun dénemde bir
iligkinin tespit edilmesinin ardindan bu iligskinin siddetinin ve yoniinlin belirlenebilmesi igin
FMOLS (Fully Modified OLS) uzun dénem katsay1 tahmincisi yontemi kullanilmistir.

FMOLS (Fully Modified OLS) yontemi, bagimsiz degiskenler ve hata terimi arasindaki
ardisik bagint1 ve icsellik sorunundan kaynaklanan sapmalarin giderilmesinde etkin bir tahminci
olarak bilinmektedir. Ayni zamanda bu yontem, geleneksel EKK yontemiyle tahmin edilen bir
modelin katsayilarinin standart hatalar1 sapmali olacagindan, bu sorunu ortadan kaldirabilmek i¢in
yapisal kirilmalarin kukla degisken olarak modele dahil edilebildigi bir yontemdir (Sahin ve
Durmus, 2019: 711).

Tablo 4’de FMOLS egsbiitiinlesme katsayr tahmincilerinden faydalanilarak elde edilen
sonuclar gosterilmektedir. Katsay1 tahmini yapilirken Gregory-Hansen esbiitiinlesme testinde
Model C (sabitte kirilma)’de elde edilen yapisal kirilma donemi (2001) kukla degisken olarak
modele dahil edilmistir.

Tablo 4: Uzun Dénem FMOLS Katsay1 Tahmin Sonuglari

Bagimli Degisken: ENF
Degisken Katsay t-istatistigi [prob.]
Sabit Terim 5.490 0.573]0.570]
LNCOCUK -1.860 -0.969 [0.339]
LNCALISMA 6.785*** 3.082 [0.004]
LNYASLI -0.811** -2.542 [0.015]
Kukla (D2001) -0.420%** -3.663 [0.000]

Not: *, ** ve *** sirastyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Elde edilen FMOLS katsay1 tahmin sonuglarina gore LNCOCUK degiskeninin katsayisi
negatif fakat t-istatistik degerine ve prob. degerine bakildiginda anlamsiz oldugu goriilmektedir.
Benzer sekilde sabit terimin katsayisi pozitif fakat anlamsiz ¢ikmaktadir.

LNCALISMA degiskeninin katsayisinin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde pozitif ve
istatistiki olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Elde edilen bu sonug, 15-64 yas araligindaki niifus
diizeyinde meydana gelecek %]1°lik bir artisin enflasyon oranini yaklasik %6,785 artiracagini ifade
etmektedir. LNYASLI degiskeninin katsayisinin ise negatif, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde
istatistiki olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu durum da, 65 yas istli niifus diizeyinde
meydana gelecek %]1°lik bir artisin enflasyon oranimi yaklasik %0,811 azaltacagini ifade
etmektedir.

Sonug olarak; 15-64 yas araligindaki niifus diizeyinin enflasyon iizerinde pozitif etkisinin
oldugunu, 65 yas iistii niifus diizeyinin enflasyon {lizerinde negatif etkisinin oldugunu ve 0-14 yas
araliginda yer alan niifus diizeyinin ise enflasyon iizerinde anlaml1 bir etkisinin olmadig1 sonucuna
ulasilmustir.
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Kukla degisken icin elde edilen katsayinin ise negatif ve anlamli oldugu goriilmektedir. Bu
katsaymin istatistiki olarak anlamli ¢ikmasi ise yapisal kirilmanin belirlendigi tarihte incelenen
ckonomi i¢in O6nemli bir degisimin yasandiginin gostergesidir. D2001 Kukla degiskenin
katsayisinin istatistiki olarak anlamli ¢ikmasi ilgili donemde Onemli yapisal degisimlerin
yasandigini kanitlar niteliktedir. Zira, Tiirkiye ekonomisinde 2001 yilinda yasanan ekonomik kriz
iilke ekonomisini ¢ok ciddi bir sekilde sarsmis ve yapisal degisimlerin yasanmasina sebebiyet
vermistir.

2.2.4. Hacker ve Hatemi-J (2006) Bootstrap Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Ekonomi ve finans alanindaki zaman serisi degiskenlerinin kullanildig1 ampirik
caligmalarda Granger (1969) anlamdaki nedensellik testlerinin kullanimi olduk¢a yaygin bir
sekilde goriilmektedir. Granger (1969) tarafindan gelistirilen nedensellik analizinde serilerin
duragan halleri kullanilmaktadir. Bunun aksine Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik testinde
ise serilerin farkli biitiinlesme derecelerine izin veren bir yaklasim ortaya konulmaktadir. Bu
noktadan hareketle Hacker ve Hatemi-J (2006), Toda ve Yamamoto (1995) prosediiriinii izleyerek,
kritik degerlerin belirlenmesinde bootstrap yaklagiminin kullaniminin daha iyi sonu¢ verdigini
gostermislerdir (Kizilkaya, 2018: 223).

Gregory-Hansen (1996) esbiitiinlesme testi ile analize dahil edilen degiskenler arasinda
uzun donemde bir iligki oldugu tespit edilmisti. Calismanin bu asamasinda esbiitiinlesme iligkisi
tespit edilen degiskenler arasinda nedenselligin yoniiniin tespiti i¢in Hacker ve Hatemi-J (2006)
Bootstrap Toda-Yamoto nedensellik testi yontemi kullanilmistir. Elde edilen test sonuglar1 Tablo
5’te gosterilmektedir.

Tablo 5: Hacker ve Hatemi-J (2006) Bootstrap Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Sonuclan

Bos Hipotezler MWald istat. Bootstrap Kritik Degerler
%1 %5 %10
ENF % LNCOCUK 4.797 15.736 9.215 6.654
LNCOCUK # ENF 3.672 21.971 11.569 8.915
ENF % LNCALISMA 1.570 12.031 7.076 5.279
LNCALISMA # ENF 7.032* 15.390 8.799 6.586
ENF % LNYASLI 6.268 13.704 8.406 6.707
LNYASLI % ENF 23.349** 30.528 17.801 13.109

Not: # sembolii, nedenselligin olmadigini temsil eder. Hatemi-J Criterion (HJC)’a gore optimum gecikme
uzunlugu belirlenmistir. 10000 bootstrap yineleme sayist kullanilmustir. *, ** ve *** sirasiyla %10, %5 ve %l
anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Hacker-Hatemi-J (2006) Bootsrap nedensellik testi sonuglarinin yer aldigi Tablo 5’e gore,
ENF degiskeni ile LNCOCUK degiskeni arasinda %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde
MWALD istatistik degerleri bootstrap kritik degerlerinden kiigiik oldugu i¢in “degiskenler
arasinda nedensellik iligkisi yoktur” seklinde kurulan Ho hipotezi reddedilememektedir.
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Bu sonug, enflasyon orani ile 0-14 yas araliginda yer alan niifus diizeyi arasinda herhangi bir
nedensellik iliskisine rastlanmadigini ifade etmektedir.

ENF ile LNCALISMA degiskenleri arasindaki nedensellik iliskisi incelendiginde ise
LNCALISMA degiskeninden ENF degiskenine %10 anlamlilik diizeyinde MWALD istatistik
degerleri bootstrap kritik degerlerinden biiyiik oldugu i¢in “degiskenler arasinda nedensellik
iligkisi yoktur” seklinde kurulan Ho hipotezi reddedilmektedir. Yani, 15-64 yas araligindaki niifus
diizeyinden enflasyona dogru bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Son olarak, ENF ile LNYASLI degiskenleri arasindaki nedensellik iliskisi incelendiginde
ise LNYASLI degiskeninden ENF degiskenine %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde MWALD
istatistik degerleri bootstrap kritik degerlerinden biiylik oldugu icin “degiskenler arasinda
nedensellik iligkisi yoktur” seklinde kurulan Ho hipotezi reddedilmektedir. Yani, 65 yas tistii niifus
diizeyinden enflasyona dogru bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Hacker-Hatemi-J (2006) Bootsrap nedensellik testinden elde edilen sonuglar, FMOLS
(Fully Modified OLS) uzun dénem katsay1 tahmincisi yontemiyle elde edilen sonuglarla paralellik
gostermekte ve birbirini desteklemektedir.

SONUC

Daha diisiik dogurganlik oranlar1 ve daha uzun yasam beklentileri popiilasyonlarin yas
yapisini daha kii¢iik genc yas gruplarina ve daha biiytik yaslilik kohortlarina dogru kaydirmaktadir.
Uzun vadede bu gelismeler, yas gruplarinin biyiikliikleri arasindaki iligkileri degistirdikce
niifuslarin yas yapisinda da giiglii degisikliklere yol agmaktadir. Ornegin, yakinda ¢cogu Avrupa
iilkesinde niifus yaslanmasinin hizlanmasi ¢alisma cagindaki niifusun azalmasiyla es zamanl
olacaktir ki bu da isgiiciiniin yaslanmas1 anlamina gelecektir. Ote yandan, birgok gelismis iilke
bugiinlerde ¢ok diisiik bir enflasyon oramiyla karsi karsiyadir. Son yillarda, diisiik enflasyon
seviyelerinin degisen demografik niifus yapilariyla baglantili olabilecegi goriisii, kamusal
tartigmalarda daha popiiler hale gelmistir. Bu nedenle, gelismis ekonomilerde yaslilarin daha
biiyiik bir kismi, diisiik enflasyon tuzagindan kagmayi daha zor hale getirebilir. Demografi ile
enflasyon arasinda gergekten bir baglanti varsa, bunun para politikasinin yiiriitiilmesi i¢in de
onemli etkileri olabilir. Bu, enflasyonun bu bileseninin tahmin edilebilir oldugu ve muhtemelen
para politikast uygulanirken dikkate alinabilecegi anlamina gelir. Pek ¢ok gelismis ekonomi
halihazirda demografik degisimle karsi1 karsiyadir veya yakin gelecekte demografik degisimle
kars1 karsiya kalacaktir. Bu nedenle niifusun yas yapisinin enflasyon lizerindeki etkisi sorunu énem
kazanmaktadir.

Bu gelismelerin sonucu olarak son zamanlarda literatiirde enflasyonun diger degiskenlerin
yani sira demografiden de etkilenebilecegi goriisii ortaya ¢ikmistir. Bu makalenin motivasyonu,
enflasyonun niifusun yas yapisiyla baglantili olup olmadigini ve o6zellikle de cocuk niifus
miktariin, gen¢ veya calisma c¢agindaki niifus miktarinin ve yash niifus diizeyinin enflasyon
oraniyla iligkili olup olmadigini degerlendirmektir.
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Bu amaci gergeklestirmek i¢in calismada 1980-2019 dénemi enflasyon orani ve toplam niifusu 0-
14 yas arasi, 15-64 yas aras1 ve 65 lizeri yas olarak ii¢ kategoriye ayirarak ampirik analize dahil
edilmistir. Yontem olarak, dncelikle zaman serisiyle ¢alisildigi i¢in yapisal kirilmalar1 dikkate alan
testlerden Zivot-Andrews (1992) birim kok testi uygulanmistir. Degiskenler arasindaki iliskilerin
tespiti i¢inse Gregory-Hansen (1996) esbiitiinlesme testi yapilmis ve ardindan bu iligkinin
siddetinin ve yOniiniin belirlenebilmesi i¢in FMOLS (Fully Modified OLS) uzun donem katsay1
tahmincisi yontemi kullanilmistir. Son olarak ise degiskenler arasinda nedenselligin yOniiniin
tespiti i¢in Hacker ve Hatemi-J (2006) Bootstrap Toda-Yamoto nedensellik testi yontemi
kullanilmastir.

Ampirik analizlerden elde edilen sonuglar genel olarak Ozetlenecek olursa, oncelikle
Gregory-Hansen (1996) esbiitiinlesme testi sonucu enflasyon orani degiskeniyle niifus
degiskenleri arasinda esbiitiinlesme iliskisinin oldugunu gostermektedir. Esbiitiinlesme katsay1
tahminleri incelendiginde ise 15-64 yas araligindaki niifus diizeyinde meydana gelecek %1°lik bir
artisin enflasyon oranini yaklagik %6,785 artiracagini, 65 yas Ustli niifus diizeyinde meydana
gelecek %1°lik bir artisin enflasyon oranini yaklasik %0,811 azaltacagini ifade etmektedir. Ayni
zamanda bu sonug, 15-64 yas araligindaki niifus diizeyinin enflasyon iizerinde pozitif etkisinin
oldugunu, 65 yas lstii niifus diizeyinin enflasyon {izerinde negatif etkisinin oldugunu ve 0-14 yas
araliginda yer alan niifus diizeyinin ise enflasyon iizerinde anlamli bir etkisinin olmadigini
gostermektedir. Son olarak, Hacker ve Hatemi-J (2006) Bootstrap Toda-Yamoto nedensellik testi
sonuclart da 15-64 yas araligindaki niifus diizeyinden enflasyona dogru ve 65 yas listii niifus
diizeyinden enflasyona dogru bir nedensellik iligkisi oldugunu ifade etmektedir.

Analiz sonuglart niifus diizeyinde meydana gelen degismelerin enflasyon orani tizerinde
etkili oldugunu gostermektedir. Gen¢ veya calisma c¢agindaki niifus diizeyinin artmasinin
enflasyon oranini artirmasi mallara ve hizmetlere olan talebin ve tiiketimin artmasi sonucu
enflasyona neden oldugu seklinde yorumlanabilir. Aksine 65 yas iistli veya yasl niifusun
artmasinin ise yine ayni sekilde tiiketimin ve talebin azalmasina bagli olarak enflasyon oraninda
diisiise neden olabilecegi seklinde yorumlanabilmektedir.

Elde edilen bulgular enflasyonu kontrol etmede etkili politikalar tasarlamak igin
enflasyonun geleneksel makroekonomik belirleyicileriyle birlikte demografik faktorlerin de
dikkate alimmasi1 gerektigini ortaya koymustur. Bu alanda arastirma boslugu oldugundan
demografik degismelerin ekonomik degiskenler iizerindeki etkisinin analizi 6nem arz etmektedir.
Demografik degisikliklerin ekonomi lizerindeki olumsuz etkilerini hafifletme i¢in saglam bir para
politikasi, mali konsolidasyon ve radikal yapisal reformlarin kombinasyonu olan politikalar
hayata gecirmek gerekmektedir. Bu dogrultuda diisiik dogurganlik ve diisiik gen¢ niifusa sahip
gelismis tilkelere ek olarak, yliksek dogurganlik ve daha gen¢ niifuslarla karsit demografik
zorluklarla kars1 karsiya olan gelismekte olan iilkeler, demografik egilimler nihayetinde tersine
dondiigiinde potansiyel etkiyi géz 6niinde bulundurmali ve zamanlar arasi tutarl politika segimleri
yapmalidir.
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