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Enflasyonun Genel Ekonomi ve isletmeler Uzerindeki Etkilerinin Incelenmesi
Analyzing the Effects of Inflation on the General Economy and Businesses
OZET

Bu ¢alismanin amaci, enflasyonun iilke ekonomisi ve isletmeler tizerindeki etkilerinin arastirilmasidir. Yontem olarak bu
caligmada niteliksel tiimden gelim yontemi izlenmistir. Bu kapsamda ¢aligmanin yaziminda ikincil kaynaklar olan kitaplar,
makaleler, tezler ve yazili dokiimanlardan yararlanimigtir. Calisma sonucunda enflasyonu piyasada istikrarsizliklara neden
oldugu, bu sorunlar nedeniyle isletmelerin mali tablolarnin ger¢ek durumlari yansitmasini zorlastigini, yapilan hatali
hesaplamalar ve enflasyonun tablolara dogru bir sekilde yan siralamasi nedeniyle daha da karmagik hale geldigi sonucu
ortaya cikmaktadir. Ayrica enflasyon {iilke ekonomilerini, isletmeleri ve tiiketicileri olumsuz yonde etkilemekte bu
olumsuzlugun giderilmesinde de taraflarin birlikte, dayanigma igerisinde ve genel iilke politikalarina gore hareket etmesi
gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.

Anahtar kelimeler: Enflasyon, Isletmeler, Enflasyon Muhasebesi, Vergiler, Satin Alma Giicii, Refah.

ABSTRACT

The purpose of this study is to investigate the effects of inflation on the national economy and businesses. As a method,
qualitative deductive method was followed in this study. In this context, secondary sources such as books, articles, theses and
written documents were utilized in the writing of the study. As a result of the study, it is concluded that inflation causes
instability in the market, due to these problems, it is difficult for the financial statements of the enterprises to reflect the real
situations, and it becomes more complicated due to incorrect calculations and the correct side ordering of inflation to the
tables. In addition, inflation negatively affects national economies, businesses and consumers, and in order to eliminate this
negativity, it is necessary for the parties to act together, in solidarity and according to the general country policies.
Keywords: Inflation, Businesses, Inflation Accounting, Taxes, Purchasing Power, Economic Welfare.

1.  GIRIS

Bu ¢alismada, enflasyonun iilke ekonomisi ve igletmeler lizerindeki etkileri ele alinmistir. Geligsmekte
olan iilke ekonomilerinde enflasyon toplumu, isletmeleri ve iilke ekonomisini, gelismis olan iilkelere
gbre ¢ok daha fazla etkilemektedir. Bu kapsamda gelismekte olan iilkelerden Tiirkiye'de enflasyonla
miicadelede kamu, isletmeler, toplum, STK’lar ve ilgili kurumlarin birlikte ve dayanigsma icerisinde
hareket etmesi ihtiyac1 dogmaktadir. Enflasyon iilkelerde istikrarsizlik olustururken istihdami olumsuz
yonde etkilemekte, isletmelerin yatirnmlarini ve karliligim onlemekte, toplumda ise gelir dagilim
esitsizligine neden olmaktadir.

Enflasyon nedeniyle piyasada meydana gelen sorunlar nedeniyle isletmelerin mali tablolar1 olagan
yapilarindan uzaklasarak gergek finansal durumlarin yansitilmasini zorlastirarak ek cabalar gerektiren
bir yapiya doniigmektedir. Diger bir ifadeyle isletmelerin gerceklestirdikleri faaliyetler sonrasinda
kayitlara gecen veriler enflasyon nedeniyle yeniden hesaplama ve enflasyonun getirdigi etkileri
hesaplara yansitma zorunlulugu nedeniyle islemler ¢ok daha karmasik hale gelmektedir. Ayrica
enflasyon muhasebesinin tam olarak uygulanamamasi halinde sigirilmis gelirler {izerinden vergiler
O0denmesi ve enflasyonun getirdigi sorunlarin ¢ok daha olumsuz etkilerinin yasanmasi séz konusu
olmaktadir.
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Isletmeleri ve dolayisiyla ekonomileri ¢ok biiyiik finansal sorunlarla karsi karsiya birakabilen
enflasyonun kisa siirede olumsuz etkilerinin giderilmesi miimkiin olmamaktadir. Ancak uzun siirede
kamu ve ilgili tiim taraflarin is birligi sayesinde enflasyonun yikici etkilerinden uzaklasilabilmektedir.
Dolayisiyla bu ¢aligmanin yapilmasinda amag¢ enflasyon muhasebesi ile miicadelede isletmelerin ve
muhasebe mensuplariin almas1 gereken onlemler ve enflasyonun yikici etkilerinin azaltilmasina
yonelik faaliyetlerin neler oldugu ve hangi Onerilerin getirilebilecegi konusu ele alinmistir. Bu
kapsamda yapilan akademik calismalarin iiniversite-sanayi is birligi icerisinde iilke ekonomisine,
topluma ve isletmelere 6nemli faydalari olacagi diisiiniilerek bu calisma planlanmigtir. Caligma
planinda enflasyon, gelir, kaynak dagilimi kavramlarin1 yer verildikten sonra, Enflasyonun Genel
ekonomi iizerindeki kaynak dagilimi tiikketim ve tasarrufa olan etkileri incelenmistir. daha sonra
calisgmanin temel konusu olan enflasyon isletme iizerindeki etkileri basligi altinda; calisan
performansina, yatirim kararlarina, ekonomik yapiya, stok yapisini, {iretim politikasina, satig
politikasina ve kar dagitim politikasina olan etkiler incelenmistir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Enflasyonun Kavrami

Enflasyon, bir ekonomide fiyat seviyesindeki siirekli artis olarak tarif edilmekte ve yillar iginde
enflasyon oranlarindaki degisimler iilkelerin refah durumu hakkinda da fikir vermektedir.
Enflasyondan bahsedebilmek i¢in ¢ok sayida mal ve hizmetin ortalama fiyatindaki artisin siirekli
olmasi gerekmektedir. Enflasyon seviyesini belirlemek igin bu iiriin ve hizmetlerin ortalama degeri
baz alinmakta ve belirli bir agirligi esas alinmaktadir. S6z konusu iiriin ve hizmetlerin segimi,
katsayilarin belirlenmesi, Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan gerceklestirilmektedir ve bu
miktar resmi enflasyon olarak tanimlanmaktadir. Ayrica istanbul Ticaret ve Sanayi Odas: gibi ihtisas
odalarmin da gesitli bilimsel ¢alismalari bulunmakta ve bu hesaplamalar zaman-zaman birbirinden
farkli olmaktadir (Higyorulmaz ve Akdogan, 2023: 115).

2.2.  Gelir Dagilimi Kavram

Bir ekonomide belirli bir déonemde iiretilen mal ve hizmetlerden elde edilen gelirin, iiretim siireci
icerisindeki dagilimina gelir dagilimi denilmektedir. Bu baglamda gelir esitsizligi, tiretim siirecinde
yer alan kisilerin, elde edilen gelirden adil bir pay alamamalar1 durumunu ifade etmektedir (Ercakar ve
Giivenoglu, 2018: 39). Bu nedenle gelir dagilimi, bir ekonominin en énemli konular1 arasinda yer
almaktadir. Giiniimiizde dengeli bir gelir dagiliminin saglanmasi her tilkede ekonomi politikasinin
temel hedeflerinden biri olmaktadir. Kamu giiciiniin, hem ekonomik hem de sosyal boyutlar
kapsaminda, dengeli gelir dagilimi saglanmsasi konusunda onemli yiikiimliiliikleri bulunmaktadir
(Pege vd., 2016: 135).

Refah devleti siirecinin olusturlabilmesi, devlete gelirin adil dagilimin1 saglama konusunda sosyo-
ekonomik sorumluluk yiiklemektedir. Bir iilke gelir dagilimi esitsizligini ve gelir esitsizliginin yol
actig1 sosyo-ekonomik sorunlari azaltmak igin ¢esitli tedbirler alinmaktadir. Bu kapsamda devletin
tesvik ettigi politikalardan biri de, hastalarin, yaslilarin, ¢ocuklarin ve issizlerin temel hizmetlerden
daha fazla yararlanabilmesi i¢in kamu sektorii sosyal harcamalariin bir pargasi olan sosyal giivenlik
harcamalarmin artirilmasidir. Bir iilke ekonomisinin zayif yapisi yapilan harcamalarin azalmasina,
tilkedeki gelir dagilimu esitsizliginin artmasina neden olmaktadir Bu nedenle sik sik yasanan enflasyon
krizleri ve rejim degisiklikleri gelir dagilimina etki etmektedir (Karaman ve Ozgalik, 2007: 27).

2.3. Kaynak Dagilimi Kavramm

Enflasyon ayn1 zamanda ekonomideki mevcut goreli fiyat dengesini de kétiilestirmekte, bu durum
kaynaklarin dagilimini degistirmektedir. Eger kamu ve &zel sektor arasindaki kaynak dagilimu
enflasyondan 6nce optimal bir dengedeyse, enflasyon genellikle bu dengeyi kamu sektoriiniin lehine
ve ozel sektoriin aleyhine gevirmektedir. Bunun nedeni, enflasyona bagli olarak kamu gelirlerindeki
artisin  genellikle genel fiyat seviyesinin iizerinde olmasidir. Bu durumda kamu sektoriiniin
verimliliginin 6zel sektore gore daha diisiik oldugu varsayilirsa, verimlilik diizeyi diistiik¢e gayri safi
milli hasilanin da azalacagi agikga goriilmektedir. Enflasyonun en olumsuz etkilerinden biri varliklarin
degerindeki nominal artislarin vergilendirilmesi olmaktadir. Vergi sistemleri kamu giiciiniin
politikalarina bagl olarak, nominal gelirdeki tiim artislarin ayni oranda vergilendirilmesine izin
vermemektedir. Bu durum genellikle kaynaklari, vergi yiikiiniin daha az oldugu alanlara kaydirmakta
ve kaynak tahsisi dengesini bozmaktadir (Aslan, 2023: 75).
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3. ENFLASYONUN GENEL EKONOMIi UZERINE ETKIiLERI

Enflasyon, tarihin cesitli donemlerinde diinya ekonomisini ve Tiirkiye ekonomisini etkileyen makro-
ekonomik bir sorun olarak yer almaktadir. "Fiyatlar genel diizeyinin siirekli artmasi" olarak
tanimlanan enflasyon unsuru, tarih boyunca tiim toplumlar1 kapsayan énemli bir ekonomik problem
seklinde ortaya ¢ikmaktadir. Tiirkiye’de son dénemde yasanan yiiksek enflasyon problemi hem kamu
kurumlarini hem de isletmeleri olumsuz etkilemektedir. Enflasyon oraninin devamli artmasi isletmeler
icin maliyetlerin artmasina sebep olmakta, hizmet iiretim siirecinde enerji ve isgiicii girdilerini aktif
olarak kullanan isletmeler fiyat artiglarindan etkilenmektedir ve bu durum isletmeler agisindan
belirsizlik yaratmaktadir (Y1ldiz ve Biiyiikbostanci, 2022: 275).

3.1. Enflasyonun Kaynak Dagilimina Etkileri

Faiz oranlar1 paranin kirasi olarak tamimlanmakta ve faiz oranlar1 paranin arz ve talebine goére
belirlenmektedir. Paraya olan talep sabit kalirken para arzi azalmaktaysa, faiz oranlar yiikselmektedir.
Faiz oranlarindaki artisin makro-ekonomik degiskenler tizerinde degisken etkileri bulunmaktadir.
Makro-ekonomik gostergelerdeki degisimler sosyal dengeyi belirlemekte, bu kapsamda faiz
oranlarindaki artis veya azalig, sosyal ve ekonomik gostergeler iizerinde onemli bir etkiye sahip
olmaktadir. Aslinda, yiiksek faiz oranlar1 uzun vadede daha disiik iiretime ve daha yiiksek issizlige yol
acmaktadir. Yiiksek enflasyon ve faiz oranlar1 her ekonomide sorunlara neden olmakta ve yiiksek faiz
oranlar1 da kaynak tahsisini etkileyerek yatirimlar1 olumsuz etkilemektedir. Yiiksek enflasyon, riski ve
belirsizligi artirmakta kaynak dagilimini bozmaktadir. Bu kapsamda merkez bankasinin piyasaya olan
miidahalelerinin bir nedeni de fiyat istikrarinin saglamasi i¢indir (Evren ve Mucuk, 2019: 180).

Enflasyonun yiikksek oldugu iilke ekonomilerinde gelir dagilimi ve kaynagin bozuldugu
gozlemlenmektedir. Geleneksel yaklasimlar, gelir dagilimi ile enflasyon arasinda ters bir iliski
oldugunu; enflasyon arttikga gelirin adil dagiliminin olumsuz yonde etkilendigini varsaymaktadir.
Enflasyon dénemlerinde paranin degerinin diismesi, bor¢ verenlerden borg alanlara servet transferine
neden olmakta ve gelir dagilimindaki esitsizligi artirmaktadir. Gergek enflasyonun beklenenden
yiiksek olmasi halinde esitsizlik ortami, piyasalarda ¢ok daha fazla olmsuzluga neden olmaktadir
(Berisha vd., 2018: 2).

Enflasyon ve para politikasinin esitsizlik tizerindeki etkilerini inceleyen 2000-2009 seneleri arasinda
13 Avrupa iilkesinde yapilan bir ¢aligmada, diisiik enflasyonun kaynak ve gelir esitsiz dagilimini
iyilestirdigini ve enflasyonu diisiirmeye yonelik olumlu yonde etkileri bulundugunu belirtilmistir.
Buna karsilik, gini katsayisi ile enflasyon arasindaki iliski arastirilmis ve enflasyonun Gini katsayisini
arttirarak gelir dagilimu esitsizligi izerindeki etkisini artirdigi tespit edilmistir (Thalassinos vd., 2012:
137).

3.2.  Enflasyonun Gelir Dagihhmina Etkileri

Enflasyon, gelir esitsizligini de iki sekilde etkilemektedir, bunlardan ilki; farkli gelir diizeyine sahip
hanelerin farkli tiiketim sepetleri olabilmekte ve dolayisiyla farkli enflasyon oranlarina maruz
kalabilmektedir. Bir ornekle agiklamak gerekirse, gelir diizeyi arttikga gidaya harcanan gelirin orami
azalirken, ulasima harcanan gelirin oranmi artmaktadir. Gida ve ulasim fiyatlart farkli oranlarda
degisebildigi igin farkli gelir gruplari, gelir diizeylerine bagli olarak farkli enflasyon oranlariyla
karsilagabilmektedir. S6z konusu etkilerden ikincisi, enflasyon hane halkinin tasarruflarindan elde
ettigi gercek getiriyi etkilemekte ve bu nedenle hane halki tasarruf oranlari gelir diizeyine gore
degismektedir (Unal ve Dogan, 2021: 310). Bu kapsamda enflasyonun gelir dagilim iizerindeki
etkilerini arastiran ¢alismalarin ¢ogunlugunda, sorunun etkilerinin dogrusal olmadigini, enflasyon
diizeyine gore degistigini, diigiik seviyelerdeki yiiksek enflasyonun gelir esitsizliginin azalmasina yol
actigin1 ve enflasyon belirli bir esigin iizerine ¢iktiginda gelir esitsizligini daha fazla artirdigini ileri
siiriilmektedir (Unal ve Dogan, 2021: 310).

Arastirmalar, enflasyonun bir grup gelismis tilkede gelir dagilimi iizerinde fazla olumsuz etkisinin
gelismekte olan ilkelere kadar olmadigini ifade etmektedir. Arastirmalar, gelir seviyesi yliksek
olanlarin enflasyondan daha az etkilendigini, ¢linkii yiiksek gelirli kesimler enflasyondan korunmak,
enflasyonun olumsuz etkilerini ortadan kaldirmak ve bu negatif etkilerden korunmak icin gelirlerini
cesitli yatirnm araclarina yonlendirebilmekte; bir baska ifadeyle yiiksek gelir seviyeleri ve tasarruf
olanaklar1 nedeniyle aslinda bor¢ veren olabilmekte ve sermaye kazanglarindan faydalanabilmektedir.
Ayrica gelismis ilkelerde icretli iscileri diizenlemeye yonelik tedbirler de etkili olabilmektedir.
Dikkate alinmast gereken bir diger olasilik da, en kotii durumda bu gruplara yonelik ticret artislart
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enflasyona bagli olabilmekte ve enflasyon oraninin iizerinde gelir artislarinin saglanmasi bu grup igin
koruma tedbirleri saglamaktadir. Bu da bir takim 6nlemlerin alinmasi gerektigi anlamina gelmektedir.
Bu faktorler, bir grup gelismis iilkede artan enflasyon sonucunda gelir esitsizliginin genislemek yerine
daralmasma neden olabilecek faktorler arasinda yer almaktadir. Ancak gelismis iilkeler grubunda
enflasyon oraninin zaten ¢ok yiiksek olmadigi da dikkat ¢cekmektedir. Bu {ilkelerde enflasyon oranlari
cok diisiik olmakta; ekonomiyi canlandiracak koruma tedbirleri, gelir dagilimi adaleti {izerinde olumlu
etki yaratmaktadir (Celik ve Erkisi, 2022: 66-67).

3.3. Enflasyonun Tiiketime Etkileri

Enflasyonun diismesi, tiiketimin artmasma neden olmakta, yatirimi cazip hale getirmekte ve
yatirimeilar dis kaynak kullanimina yonelerek tilketime dayali hizli bitylime oranlari kaydetmektedir.
Ote yandan ortalama ve marjinal tiikketimdeki egilimler degismese bile yatirrmlar cazip olmakta; ciinkii
fiyatlardaki disiis, yatirnmla elde edilen iriinlerin tiiketimini tesvik etmktedir. Bu kapsamda &zel
tilketimin artmasi, piyasalart canlandrmakta ve ekonomiyi olumlu yonde etkilemektedir. Diger
taraftan, disiik fiyatlar nedeniyle kisisel tiiketimler artsa, gelirler azalma egilimi gosterse bile
tasarruflar artabilmektedir (Ayla ve Kiziltan, 2018: 17-18).

Enflasyon, bir ekonomide genel fiyat diizeyinin siirekli olarak artmasi, girdi ve {irin fiyatlarmin
artmasi olarak bilinmektedir. Enflasyonun yiiksek oldugu dénemlerde, fiyatlar sabit kalsa veya azalsa
bile tiiketiciler enflasyona maruz kalarak reel fiyatlarin diigmesine neden olabilmektedir. Bu baglamda
icinde bulunulan enflasyonist donemde tiiketiciler, Oncelikle mecburi olmadiklar1 giderlerini
azaltmakta ve zorunlu olan giderleri icinde 6nlemler almaya yonelmektedir. Bu gelismeler isletmelerin
enflasyondan negatif etkilenebilmesine neden olmaktadir. Enflasyon dénemlerinde isletmeler
pazarlama c¢abalarimi gézden gegirmekte ve fiyat, dagitim, iriin ve reklam gibi farkli pazarlama
karmas1 elemanlar1 hakkindaki kararlarini degerlendirmektedir. Ciinkii tiiketiciler ikame olanagi olan
trtinlerde yiiksek fiyatlar 6demek yerine daha diistik fiyatlarla kii¢iik miktarlarda satin almay1 tercih
etmektedir (Erdogan ve Giirbiiz, 2023: 13).

3.4. Enflasyonun Tasarruflara Etkileri

Enflasyonun gelir dagilimi tizerindeki negatif etkileri yatinm ve tasarruflara da yansimaktadir.
Enflasyonist bir ortamda, yatinm yapmaya yetecek kadar biiyiik olmayan tasarruflar enflasyon
tarafindan agindirilmaktadir. Enflasyon donemlerinde ekonominin sabit gelir olarak adlandirilan
sektorii tasarruf edememekte ve tasarruflarini harcamak zorunda kalmaktadir. Ekonomik aktorler
iretmek yerine gayrimenkul, altin gibi liretime katkis1 olmayan varliklardaki tasarruflar1 enflasyondan
korunmak ve enflasyon donemlerinde hizli gelir artislart saglamak igin kullanmaktadir. Bu sekilde
hareket eden birey ve isletmeler enflasyonu daha da hizlandirmaktadir. Yani enflasyon tasarruflari
negatif etkiledigi gibi tiikketimi de tesvik etmektedir. Enflasyon oranlariyla birlikte para ikamesi ortaya
cikmakta, toplumdaki bireylerin ve isletmelerin spekiilatif yatirim egilimleri giderek daha karli hale
gelmektedir (Giingor, 2006: 18).

Bir tilkedelki dis ticaret hadlerindeki iyilesme, gelir diizeyindeki artis ve tiiketici fiyatlarindaki azalma;
yatirmlar ve 6zel tasarruflart olumlu yonde etkilemektedir (Sengiir ve Taban, 2016a: 50).

Buna karsilik hane halkinin biiyikliigi, yiiksek enflasyon, gecici veya mevsimlik istihdam fazlaligi,
eksik istihdam, ve kirsal bolgede ikamet etme gibi faktorlerin hane tasarruflari tizerinde olumsuz etkisi
olmaktadir.

3.5. Enflasyonun Dis Dengeye Etkileri

Bir tilkenin dig borcunun siirdiiriilebilirlik diizeyi, i¢ ve dig tasarruflar, yatirnmlar ve ekonomik biiyiime
arasindaki iligki tarafindan belirlenmektedir. Dig borg sayesinde enflasyonsuz ekonomik biiyiimenin
saglanmasi, tilkenin istikrari, uygulanan reformlarin giivenilirligi ve olusturulan diizenlemelerden geri
doniis saglanmasi dis borcun geri 6deme yiikiine bagli bulunmaktadir. Bir baska ifadeyle dis borcun
marjinal maliyeti = dis borcun marjinal faydasi denklemi, dis borcun optimal seviyesini
belirlemektedir (Giilcemal, 2021: 197).

Ekonomik biiyiime ile dis borg yiikii arasinda ve ihracat/ithalat orami ile dis borg arasinda nedensel bir
iliski mevcuttur. Enflasyon ile dis bor¢ arasindaki nedensellik iliskisi; enflasyon arttiginda, ulusal
paranin degeri diismekte ve dis borg yiikii artmaktadir (Giilcemal, 2021: 210). Bir iilke ekonomisinde
dis bor¢lanma yontemiyle elde edilen kaynaklar, bir takim hizmetlerin satin alinmasinda kullanilarak o
tilke ekonomisine aktarildiginda, dig borg iilke i¢inde bireyler arasinda farkli sekillerde dagitiimakta ve
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boylece toplam dis bor¢ artmaktadir. Bu durum fiyatlar genel diizeyini giderek daha fazla etkilemekte
ve enflasyonist bir etki yaratmaktadir (Tiirkal, 2003: 397).

Enflasyon biit¢e agiklarinin artmasina neden olmaktadir. Dis bor¢ ekonomide enflasyona neden
olurken ayn1 zamanda enflasyonu &nleyici veya deflasyonist etkilere de sahip olmaktadir. Ulkeler
geemis borglarmi finanse etmek i¢in talep edilen kredileri kullandiklarinda, bor¢ geri ddemeleri
nedeniyle ortaya ¢ikan sermaye ¢ikiglari ekonomik durgunluga ve deflasyonist etkiye yol agmaktadir
(Yenipazarli ve Demir, 2018: 2).

3.6. Enflasyonun Para ve Sermaye Piyasalarina Etkileri

Enflasyonun yiiksek oldugu bir ekonomide fiyat dalgalanmalarin1 kontrol etmek ¢ok zorlagmaktadir.
Yerli ve yabanci ekonomik yatirimcilar enflasyon ortaminda risk almak konusunda isteksiz olmakta;
dolayisiyla yiiksek getirili araglara giivenilmesi daha yiiksek reel faiz oranlarina yol agmakta bu durum
bireylerden ve isletmelerden gelen kredi talebini azaltmakta ve bu da yatirimin azalmasina yol
acmaktadir. Yiksek enflasyon, yiiksek faiz oranlarmma yol agarak sermayenin marjinal getirisini
azaltmakta ve yatirnmcilart piyasadaki yiiksek getirili finansal varliklara giivenmeye zorlamaktadir.
Dolayisiyla ekonomide enflasyon nedeniyle yiiksek faiz oranlari maliyetleri artirmakta, yatirimin ve
tretimin azalmasina, ayni zamanda issizlige yol agmaktadir. Enflasyon nedeniyle yiikselen faiz
oranlar1 da kredi faiz oranlarinin yiikselmesine neden olmaktadir. Kredi faiz oranlarindaki artis tiretici
sektoriin yatirim kararlarini negatif yonde etkilemektedir (Alacahan, 2011: 50).

Enflasyonun para ve sermaye piyasalarina etkisi; sermaye piyasasinda fiyatlarin artmasi ve bunun
devam etmesi, isletmelerin yeni yatirnm yapmak yerine artistan kar elde etme arayisina girmesine
neden olmaktadir. Dogal olarak bu, toplam kar igerisinde faaliyet karinmin azaldigi bir durum
yaratmaktadir. Sermaye piyasasindaki enflasyon, hiikiimetlerin harcamalar igin alternatif finansman
seceneklerini  kesfetmesine neden olmaktadir. Bu yontemlerin en Onemlilerinden birisi kamu
kurumlarindaki hisselerin satis1 veya 6zellestirme olup, biitge agiklarinin kapatilmasinda bu yonteme
de bas vurulmaktadir (Ozkan, 2022: 1202).

4.  ENFLASYONUN iSLETMELER UZERINDEKI ETKIiLERI

Hizla gelisen ekonomik, politik ve sosyal kosullar isletmelerin finansal raporlama tizerinde derin bir
etkiye sahip olmaktadir. Enflasyon her ne kadar ekonomik bir sorun olarak goriilse de isletme
faaliyetlerini ciddi sekilde etkilemekte ve mali tablolara yansimaktadir. Ozellikle enflasyonun yiiksek
oldugu donemlerde bir isletmenin mali tablolar1 yapilan islemlerin gercek degerini yansitmamaktadir.
Bu durum mali tablolarin dogrulugunu, giivenilirligini ve karsilastirilabilirligini etkilemekle kalmayip,
tablolara dayanarak yaniltic1 kararlar verilmesine ve paydaslar agisindan isletmeler karsi giivensizlige
sebep olmaktadir (Dogan, 2023: 192).

4.1. Enflasyonun Cahsan Performansinin Degerlendirmesine Etkileri

Isletmelerde gerekli planlama, 6l¢gme, degerlendirme ve kontrol fonksiyonlarmin yerine getirilmesiyle
tiim personelin devamli gelisimi saglanmaktadir. Bu dogrultuda iyi bir performans yonetimi sayesinde
isletmelerin etkinligi ve verimliligi artirillmaktadir. Artan kamu harcamalar1 ve enflasyon iilke
ekonomilerinde istikrarsizliga neden olmaktadir, bu tiir donemlerde kamu hizmetlerini siyasi
nedenlerle kesmek veya vermemek yerine; enflasyonu yonetmeleri gerektigi ve issizligi azaltmak,
ticretleri artirmak ve kamu hizmetlerini saglamak, paranin degerini istikrara kavusturmak igin kit
kaynaklarin miimkiin oldugu kadar etkin ve verimli kullanilmas: gerekmektedir (Yilmaz ve Turan,
2019: 313-314).

Issizlik oran1 ve ekonomik biiyiimenin diinya sahnesinde 6nemli makro-ekonomik performans
gostergeleri arasinda yer aldig: belirtilmektedir. Bunun nedeni, her iilkede uygulanmakta olan makro-
ekonomik politikalarin ana ve ikincil amaglardan biri olmasidir. En 6nemli ii¢ makro-ekonomik
performans ol¢iitii ekonomik biiyiime, enflasyon ve issizliktir. Bu anlamda ekonomik biiyiimeyi tesvik
edici tedbirler ile issizligi azaltici tedbirler birbirini etkilemekte ve etki kapsami son derece genis
olmaktadir. Bu nedenle ekonomi politikasi 6nlemlerine Karar verirken verimliligi ve etkinligi artirmak
amaciyla politika belirleme planlarinda ¢alisan performasi, isletme performasi, issizlik, enflasyon gibi
konularla ilgili gerekli dnlemlerin alinmmasi gerekmektedir (Akcan, 2018: 172). Bu kapsamda makro-
ekonomik planlarin, finansal biiylime, ulasilabilir fiyat istikrarina, tam istihdam ve diger makro-
ekonomik hedeflere ulasmak i¢in yapilan hiikiimet harcamalart ve gelir etkinliklerinin tamamini
kapsamasina 6nem verilmelidir (Saglam ve Sonmez, 2017: 124).

1103



Premium Sosyal Bilimler E-Dergisi (Pejoss)

4.2. Enflasyonun Isletmelerin Yatirnm Kararlarina Etkileri

Girisimciler yatirnm karar1 verirken yatirnm yapacaklari iilkenin makro-ekonomik durumunu goz
oniinde bulundurmaktadir. Bir iilkenin 6nem arz eden makro-ekonomik gostergeleri arasinda yer alan
enflasyon oranlari, faiz oranlar1 ve doviz kurlar1 girisimcilerin bir sonraki yatirimlarini basarili bir
sekilde yapabilmeleri igin dikkatle izlemeleri gereken veriler olmaktadir. Pek ¢ok ekonomist, bir
tilkedeki yiiksek enflasyon oranimnin i¢ pazarin gelecegine iliskin belirsizlik ortamima katkida
bulundugunu disiintirken, artan sayida ekonomist enflasyonun ekonomiye fayda sagladigini
savunmaktadir. Ekonomik biiyiimeyi tetiklemenin etkisi de oldukga biiyiiktiir. Tiim ekonomistlerin
hem fikir oldugu goriise gore enflasyon; basta i¢ piyasa olmak iizere iilke ekonomisinin gelecegine
belirsizlik getirmekte ve bu belirsizlik ile ilgili girisimcilerin ¢ok dikkatli olmasi gerekmektedir
(Demiray, 2024: 40).

Merkez bankalarinin faiz oranlarindaki indirimin piyasaya sunulan bor¢ verme faiz oranlarini
diistirmesi nedeniyle bankacilik sistemi kredi hacimlerinin genislemesinde 6nemli rol oynamaktadir.
Yurt igi kredilerin yayginlagsmasiyla beraber nakit piyasada mevcut hale gelmektedir. Bu durum, yerel
ekonomik kuruluslarin ek harcama segeneklerine sahip oldugu anlamina gelmektedir. Yurt iginde
olusan talebin yurt i¢inde tiretilen tiriinlere yogunlagmasi enflasyonist baskilari dogurmakta ancak yurt
i¢i talebin tiimiiniin yurt iginden karsilanmasi miimkiin olmamaktadir. Dolayisiyla bu durum ithalatin
artmasina ve cari dengenin bozulmasina neden olmaktadir (Akgayir ve Albeni, 2016: 558).

Bankacilik sektoriindeki kredi miktarimin iilkede issizligin azaltilmasi ve ekonomik biiylimenin tesvik
edilmesi amaciyla bir politika araci seklinde kullanilabilecegi bilinmektedir. Ancak kredi geniglemesi
sadece istihdam ve ekonomik biiyiimeyle degil; aynm1 zamanda enflasyon ve cari agiklarla da dogrudan
iliskili olmaktadir. Bu durumda; segici kredi uygulamalar1 yoluyla ihracat ve yatirima yonelik
finansmana o6ncelik verilmesi, enflasyonu veya cari agiklar1 artirmadan istihdam ve ekonomik
biiylimenin saglanmasi i¢in uygun bir politika araci olabilir (Giir, 2023: 30-31).

Kriz zamanlarinda kritik bir politik ara¢ olan yurt igi kredi, yatirimi, talebi ve makro-ekonomik
parametreleri etkilemesi agisindan biiyilk 6nem tagimaktadir. Biiyiik miktarda kredi, yatirim ve
tilketim faaliyetlerini artirarak ekonomik biiylimeye katkida bulunmakta, dolayisiyla isletmelerin
biiylimesi ve istihdam firsatlarinin artmasi yoluyla igsizligin azalmasina katkida bulunmaktadir. Ancak
kredi miktarinin asir1 artmast ekonomide enflasyon riskini artirmakta ve para biriminin degerini
diistirmektedir. Bu durum, ithalatin daha pahali duruma gelmesi nedeniyle daha yiiksek enflasyona ve
daha yiiksek issizlige yol agmaktadir. Ayrica ekonomik aktivitenin yavasladigi veya durgunluk
gosterdigi donemlerde issizlik oranlar1 artmakta ve bu da kredi tutarlarii negatif etkilemektedir
(Sipahutar vd., 2016: 37).

Enflasyon oranlarinin yiiksek oldugu ekonomilerde, finansal varliklarin reel degeri diistiikge tasarruf
sahiplerinin  yatinmlarim1  degerli arsa, maden gibi gayrimenkul varliklara yonlendirdigi
gozlemlenmektedir. Bu durum ekonomik piyasada tasarruflarin diismesine neden olmakta ve finansal
derinlesmeyi olumsuz etkilemektedir. Buna karsilik enflasyonun yiiksek oldugu bir ekonomik ortamda
finansal hizmetler diger sektorlere gore daha yiiksek getiri sunmaktadir (Chowdhury, 2002: 22).

Enflasyon sorunu yasayan ekonomilerde yatirnmcilarin ve tiiketicilerin ellerinde yerel para birimi
olmasi durumunda gelir kayb:1 yasanabilmektedir. Bu tiir ekonomilerde yatirimcilar ve tiiketiciler gelir
kaybimi 6nlemek i¢in dolarizasyona ve finansal yatirim araglarina yonelebilmektedir. Ancak bu tiir
ekonomilerde dolarizasyon ve finansal yatirnm iriinlerinden elde edilen karlarin tiiketici ve
yatirnmcilarin yerel para birimlerine donmesi enflasyonist baskilara neden olmaktadir. Bu gibi
durumlarda tiiketicilerin ve yatirimcilarin dolarizasyon veya finansal yatirim iriinleri yoluyla
kendilerini gelir kaybindan korumaya g¢alismalar1 anlamsiz olmaktadir. Tirk Dolar1 ve BIST100
getirilerinin kisa ve uzun vadede enflasyonist baskilara yol agmasinin, ancak altin getirilerinin kisa ve
uzun vadede enflasyonist baskilara neden olmamasinin temel nedeni; altin fiyatlarindaki
dalgalanmalardan daha az etkilenmesidir. Ayrica altinin yatirrmcilarin uzun vadedeki kayiplarini telafi
etme yeteneginin daha baskin olmasi, altinin belirsizliginin ve riskinin daha az olmasi yatirimcilarin
altina olan giivenini artirarak bu yatirmmi yapma olasiliklarini artirmaktadir. Bu sonug altinin
ekonomide her zaman giivenilir bir varlik oldugu iddiasin1 desteklemektedir (Karyagdi ve Aytekin,
2023: 819-820).
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4.3. Enflasyonun Isletmelerin Ekonomik Yapilarina Etkisi

Enflasyon, ekonomik biiyiimeyi tesvik etmek amaciyla ekonomiyi diizenlemek igin Onemli bir
unsurdur. Dolayisiyla enflasyon ekonomik biiylimeyi etkileyen faktorlerden biri olmaktadir. Yiiksek
enflasyon oranlar1 bir¢ok isletme ve iiretim iizerinde olumsuz etkiye sahip olmaktadir. Enflasyonun
kurumlar vergisi gelirlerini etkilemesi, incelenen dénemde kurumsal verimliligin yiiksek bir biiyiime
olmadigin1 gostermektedir. Yiiksek enflasyon oranlari, satin alma giiciiniin azalmasi nedeniyle hayat
pahaliliginin artmasina neden olmakta, vergi kagakciligini tesvik etmekte ve miikelleflerin vergi
odemelerini geciktirmektedir. Ulkemizde kayit disi ekonomi yillik enflasyona paralel olarak artma
egilimi gostermektedir. Bunun sonucunda, sonucunda kurumlar vergisi gelirleri azalmaktadir (Diler,
2020: 547).

Bir iilkede enflasyonun varligi iilkeye risk ve belirsizlik getirmektedir. Elbette yiiksek enflasyon,
yiiksek belirsizlik ve yiiksek risk anlamina gelmektedir. Enflasyonda yatirimcinin riski kontrol etme
veya etkisini sinirlama yetenegi toplam riski temsil etmekte ve bu riskler sistematik ve sistematik
olmayan riskler olarak ikiye ayrilmaktadir. Piyasa riski, satin alma giicii riski, politik risk, faiz orani
riski ve kur riski gibi sistematik riskler girisimciler, yoneticiler ve yatirimcilar tarafindan kolaylikla
yonetilemeyen yapisal riskler olarak siniflandirilmaktadir. Ayrica finansal riskler, is/sektor riskleri ve
yonetim riskleri gibi sistematik olmayan riskler de kismen yonetilebilen yapisal olmayan riskler
arasinda yer almaktadir. Bu risklerin birbirinden bagimsiz oldugu diisiiniilse de aslinda birbirlerini
etkilemektedir (Hi¢yorulmaz ve Akdogan, 2023: 118).

Ulke ekonomilerinde enflasyon oldugunda isletmeler isletme sermayesi ihtiyaglarii artirmaktadir. Bu
nedenle uygulamada isletmelerin bir sonraki yil i¢in enflasyonu da dikkate alarak ek isletme sermayesi
hesaplamasit ve kar payir dagitimini buna goére planlamaktadir. Kazanglar enflasyon ortaminda
mitkemmel bir gosterge olmamakta, dolayisiyla enflasyon zamanlarinda temettii 6demesi sermayenin
zayiflamasina neden olabilmektedir. Enflasyon ortaminda, nakit fazlasi olan isletmeler, paranin satin
alma giicliniin azalmasi1 nedeniyle zarara ugramaktadir. Dolayisiyla enflasyon, kar dagitim politikasini
etkileyen ¢ok 6nemli faktorlerden biri olmaktadir (Dereli, 2017: 137).

Fiyat istikrarinin saglanamadigi bir ekonomide negatif etkiler ortaya ¢ikmakta ve fiyatlarin siirekli
degistigi bir ekonomide, tiim ekonomik aktorler bilingli kararlar verme yetenegine sahip
olmamaktadir. Enflasyon sorunu yiiksek olan iilkelerde biiylime sorunlar1 ortaya ¢ikmaktadir. Bu
nedenle ekonomide yiiksek enflasyon problemi devam etmekte ve ortalama biiyiime hiz1 diismektedir.
Isgiicii piyasasinin etkin isleyisini negatif etkilemekte ve ekonominin dis ticaret giiciinii azaltmaktadir.
Ulkelerin en 6nemli hedeflerinden birisi piyasalardaki fiyat istikrarini saglamaktir. Fiyat istikrari
yalnizca diisiik enflasyon oranlariyla degil, bu diisiikk enflasyon oraninin siirdiirtilebilirligiyle de ilgili
olmaktadir. Bu nedenle fiyat istikrari, kisilerin ekonomik kararlar verirken enflasyon oranin1 dikkate
almalarina gerek kalmayacak kadar diisiik bir enflasyon orani olarak tamimlanmaktadir. Sosyal ve
ekonomik dengenin saglanmasi igin fiyat istikrar1 sarttir (Orhan ve Erdogan, 2003: 56).

Enflasyonist piyasa kosullarinda, enflasyon artmakta iken mal ve hizmet fiyatlar1 da her zaman
artmaktadir. Bu durumda isletmenin satig hacmi ayni1 kalmakta, ancak satis sayist artmaktadir. Ayrica,
isletme varliklar1 ve isletme giderleri tarihi maliyetlerle degerlenirse, satiglar aynmi olsa bile gider
miktar1 daha diisiik olmakta ve bu durumda isletmenin kar1 ¢ok daha yiiksek olmaktadir. Bu durum
isletmenin yiiksek vergi faturasiyla karsi karsiya kalmasina neden oluyor. Kar ve yiiksek satig
rakamlar1 girisimcilere, potansiyel yatirimcilara ve alacaklilara fayda saglamaktadir. Yiiksek vergiler
iilke acgisindan pozitif bir gelisme gibi goriinse de gergekte toplumun her kesimi igin negatif bir
durumu temsil etmektedir (Dogan, 2023: 191).

4.4. Enflasyonun Isletmelerin Stok Politikalarina Etkileri

Enflasyon siireclerinde siirekli artan fiyatlar, isletmelerin igletme sermayesi saglamasini
zorlagtirmakta, siparigler yerine getirilmemekte, stoklar azalmakta ve ¢ogu zaman isletmeler i¢in kredi
ve yeni sermaye kaynaklarina ihtiya¢ duyulmaktadir. Enflasyon donemlerinde giinliik faaliyetlerin
yiiriitilmesi ve 6demelerin zamaninda yapilabilmesi igin ihtiyag duyulan nakit miktar1 artmaktadir.
Ustelik enflasyon ddnemlerinde hisse senetlerinin parasal degerlerinin artmasina ragmen, hisse
senetlerine olan taleplerin azaldig1 gézlemlenmektedir (Aksoy ve Yalginer, 2013: 100).

Hammaddelerin belirli bir fiyatta gerekli olmasi halinde, beklenmedik teslimat siireleri, hammadde
kithigr nedeniyle belirsiz gelecekler, hammadde kitlig1 nedeniyle artan kayiplar ve tedarik¢i uyumunun
azalmasi gibi faktorler; isletmelerin enflasyon zamanlarinda ¢ok fazla emniyet stogu tutmasiyla ilgili
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baski olusturmaktadir. Thtiyag duyulan isletme sermayesi miktari, mevsimsel dalgalanmalar, ekonomik
kosullar, stok, satis, tahsilat, kredi durumu gibi kosullara bagli olarak degismektedir. Bu ihtiyag siparis
miktarina bagl olarak az ya da ¢ok yiiksek olmaktadir. Bu kapsamda baz1 isletmeler mevsimsel ve
ekonomik dalgalanmalara digerlerine gore daha duyarli oldugundan, bu isletmelerin isletme sermayesi
gereksinimleri donem-donem degisiklik gostermektedir. Bu baglamda mevsimsel ve dongiisel
dalgalanmalara maruz kalan isletmelerin isletme sermayesi ve stok bulundurma ihtiyaglari daha fazla
olmaktadir (Erdogan, 2009: 125).

4.5. Enflasyonun isletmelerin Uretim Politikasina Etkisi

Uretim siireci sermaye, emek, girisimciler ve dogal kaynaklar olarak adlandirilan iiretim faktorlerini
kullanmaktadir. Fiyatlar yiikseldiginde tiretim maliyetleri artmakta, kar marjlar1 diistiigiinde arz
diismektedir. Ayrica, arzin azalmasi fiyatlarin artmasma sebep olarak maliyet enflasyonuna yol
acmaktadir. Arzin azalmasi (arz soku) ile birlikte iiretim siirecinde kullanilan hammadde fiyatlarmdaki
artts ve maliyetlerin artmas1 nedeniyle meydana piyasalarda enflasyon ortami olusmaktadir. Diger
taraftan ithal enflasyon iki farkli sekilde ger¢eklesmektedir, bunlardan birincisi; yiiksek ithal
hammadde fiyatlar1 ve yiiksek iiretim maliyetleri nedeniyle arzin azalmasiyla iligkili olmaktadir
(Dinler, 2013: 482). Bu kapsamda iiretim faktorlerinden biri olan ham petrol fiyatindaki artis, petrol
ithalatcis iilkeler icin maliyetleri Snemli dlciide artirmakta ve arz sikintisma yol agmaktadir. Ithalat
enflasyonuna neden olan ikinci faktor ise iilke doviz kurundaki artiglardan kaynaklanmaktadir. D6viz
kurunun artmasi ithalatin maliyetini ve ithal iriinlerin fiyatin1 artirmakta, bu durum ithalata bagiml
sanayilerin arz1 tizerinde 6nemli bir etkiye sahip olmaktadir. Bir diger iafadeyle doviz kurundaki artis
dogrudan ithal mallarmn fiyatlarini artirarak enflasyona yol agmaktadir (Giiven ve Uysal, 2013: 141).

Enerji kaynaklar1 sosyo-ekonomik kalkinmanin temel girdisi oldugundan, enerjinin miktarinda veya
fiyatinda beklenmeyen degisiklikler meydana geldiginde enerji krizleri ortaya c¢ikmakta ve tiim
ekonomiyi ciddi sekilde etkilemektedir. Bu durum fiyatlarin artmasina neden olmakta, bu da tilkedeki
istihdam diizeyine ve enflasyona etki etmektedir. Enerji giivenligi algisi ihracat¢i iilkelerin talep
giivenligiyle ortiismekte, enerji ihracatgisi tilkeler mevcut pazar paylarimi koruma ve rota cesitliligi
yoluyla pazar paylarini genisletme hedefi dogrultusunda hareket etmektedir (Dukembayeva, 2011: 7).

Bir ekonominin iiretim olgeginin genisletilmesiyle tretilen {iriin ve hizmetler ekonomik biiyiime
anlamina gelmektedir. Ayrica yurt iginde iiretilen {iriin ve hizmetlerin sinirlar arasi hareketi olan dis
ticaretin de biiyiime iizerinde 6nemli bir etkisi bulunmaktadir. Diinyada zaman zaman yasanan
krizlerin ve degisimlerin etkisiyle biiyiime gostergelerinde negatif sonuglar ortaya ¢ikmaktadir.
Krizler, devletin istemeyebilecegi issizlik, enflasyon gibi negatif makro-ekonomik etkiler
dogurabilmektedir. Issizlik ve enflasyon ekonomi literatiiriinde kritik bir yer tutmaktadir. Bu nedenle
bu iki degisken bir¢ok isletme okulunun temel arastirma konularindan biri haline gelmektedir.
Devletin genel beklentileri istikrarli finansal biiylime, issizlik, diisiik enflasyon ve ihracatin ithalati
asma arzusudur. Hiikiimetler gerekli ekonomi politikalarini belirlerken yatirim, istihdam, retim,
ihracat gibi 6nemli faktorleri g6z oniinde bulundurmaktadir. Bu nedenle enflasyon hiikiimetin temel
hedefi olmakta; igsizlige bagli yapisal sorunlarin ¢oziilmesi ve isgiiciine katilimin artirilmasi
gerekmektedir. Ayrica, katma degeri yiiksek triinler iiretmek ve uluslararasi diizeyde firmalar
arasindaki rekabeti giiclendirmek de gerekmektedir. istikrarli finansal biiyiime icin iiretime dayal
biiyiime modeline dncelik verilmesi gerekmektedir (Kapgak ve Ozdemir, 2023: 251-252).

4.6. Enflasyonun isletmelerin Satis Politikalaria Etkileri

Isletmelerin fiyatlama politikalarina yiiksek enflasyon etki etmekte, satilan iiriinlerin talep esnekligi
diisiik olsa bile, iriin kithg dolayisiyla fiyatlara olan miidahale artmaktadir. Ancak bir isletmenin
satt1g1 iirtiniin talep esnekligi yiiksekse, tiiketicilerin iiriinii satin almaktan kaginma olasiligi artmakta,
bu da fiyatlarin yiikselmesine bir miktarda olsa engel olabilmektedir. Ayn1 zamanda enflasyonun
isletmenin satiglar1 iizerinde olumsuz etkisi olmaktadir. Artan enflasyon, bor¢lanma sorunu olmayan
firmalara olumlu yansimaktadir. Dolayisiyla bir isletme yiikselen fiyatlar karsisinda sabit tutarda kredi
cektiginde, aldigi bor¢ enflasyon tarafindan asindirilmaktadir. Ancak enflasyon orani yiikselmeye
devam ederse isletmeler artik krediyle satis yapmak istememekte, bu durum isletmenin likidite
yapisini bozmaktadir (Y1ldiz ve Bilyiikbostanci, 2022: 278).

Isletmelerin iiriinlerini tanitmak icin satis promosyonlarina ve reklam kampanyalarma odaklanmalar
ve tiikketici davraniglarina cevap veren satig politikalari olugturmalari gerekmektedir. Ayrica aragtirma
ve gelistirmeye odaklanmak ve yeni hizmet politikalarini hayata gegirmek gerekmektedir. Karliligin
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artmasi icin maliyetler distrilmekte; enflasyon planlar1 uygulanarak satig, uygun iiretim, fiyat ve
ticret politikalan gelistirilmektedir (Y1ldiz ve Biiyiikbostanci, 2022: 284).

Enflasyonun gelir tablosu tizerindeki etkisinin arastirilmasi ve gerekli diizeltmelerin yapilmasi
gerekmektedir. Enflasyon ilerledikge ve fiyatlar yiikseldikge isletmenin satislar1 artmaktadir. Bu artisin
dogru olup olmadigina paranin satin alma giicii ve satilan (riin miktar1 dikkate alinarak karar
verilmektedir. Aksi takdirde yanlis anlagilmalar meydana gelmektedir. Benzer sekilde enflasyonun
erken donemlerinde 6zsermaye, bazi giderler ve amortismanlarin gergek degerinden diisiik goriinmesi
nedeniyle briit kar, gelir tablosunda daha yiiksek goriinmektedir. Birincisi, eger bir isletme
enflasyonun yiiksek oldugu bir yilda faaliyet gosteriyorsa, yanlis anlasilmalari 6nlemek igin enflasyon
oranint dogru bilmesi ve mali raporlarin enflasyon diizeltmeleriyle karsilagtirilarak gergegi daha dogru
yansitmasi gerekmektedir. Aksi takdirde tabloyu goriintiileyenler yaniltict bilgiler gérebilmektedir
(Go6kgen, 2004: 19). Fiyatlar genel diizeyinin degistigi zamanlarda dogru bir sekilde kar elde etmek
miimkiin olmamaktadir. Gelir tablosu, isletmelerin hasilatini, satilan triinlerin maliyetini, faaliyet
giderlerini, gelir ve giderlerini, kar ve zarar dgelerini dogru bir sekilde gosterdigi siirece dogru
yorumlanmaktadir. Geleneksel muhasebe ilkelerine gore hazirlanan gelir tablolari, fiyatlarin nispeten
istikrarli oldugu durumlarda avantajli olmaktadir (Cabuk ve Lazol, 2018: 294).

4.7. Enflasyonun Isletmelerin Kar Dagitim Politikalarina Etkileri

Isletmenin likidite durumu, kar rakamlarmm yillar icindeki istikrari, isletme igin karli yatirim
firsatlari, igletme ortaklarinin vergi durumu, ortaklik yapisi, isletmenin borcunu geri 6deme ihtiyaci ve
iilke enflasyonu orami vb. pek ¢ok faktériin etkisi bulunmaktadir. Bir isletmenin faaliyetleri temettii
politikasini etkilemektedir. Bu baglamda, hissedarlara dagitilan temettiiler isletmeden sermaye ¢ikisina
yol actigindan, kar dagitini isletmenin likidite durumuyla yakindan ilgili olmaktadir. Isletmenin
faaliyet gosterdigi tilkenin enflasyon orani da temettii politikasini etkilemektedir. Bu nedenle
enflasyonun yiiksek oldugu donemlerde isletmeler finansman ihtiyaglarini karsilayabilmek igin daha
kiiciik temettii 6deyebilmektedir (Ceylan ve Korkmaz, 2012: 265-267). Ayrica, Kar payi politikasini
belirlerken yoneticiler i¢in en biiyiik zorluk; kar pay1 dagitim kararlari tizerindeki etkiyi analiz etmek,
degerlendirmek ve ardindan isletme icin en avantajli kar payr dagitim yoéntemi, zamanlamasi ve
sekline; hem isletme hem de hissedarlar i¢cin hangi yolun en faydali olduguna karar vermektir
(Kendirci, 2020: 85).

Hisse senedi piyasasi bakimindan, kar pay1 geliri kazanmak isteyen yatirimcilar, yiiksek enflasyon
nedeniyle satin alma giicii kaybi1 nedeniyle mevcut veya gelecekteki kar paymdan memnun
kalmamaktadir. Bu durum hisse senedi alip temettii geliri elde eden yatirimcilarin tercihlerini
degistirebilmektedir. Sonug¢ olarak borsaya olan ilgi azalmakta; kar bekleyen hisse senedi
yatirimeilarinin  kararlar1 enflasyonun etkisiyle degisebilmektedir. Enflasyonist ortam, kurumsal
yonetimin yatirimcilara kar payr dagitimi konusunda farkli kararlar almasina neden olabilmektedir.
Yani enflasyon donemlerinde isletmeler hem artan fonlama ihtiyaglarindan bir yandan da gelecek
doénemlerin belirsizliginden korunmak i¢in cari déonem karlarini dagitmak yerine kendi biinyelerinde
tutmak istemektedir. Ote yandan enflasyon ortami nedeniyle artan Kkarlar ve varlik fiyatlari,
yatirimcilarin daha yiiksek kar pay1 beklentisine girmesine neden olmaktadir. Bu nedenle isletmeler ve
yatirimeilar arasindaki beklenti farkliliklari, taraflar arasinda anlagsmazliklara yol agabilmektedir. Ttiim
bunlar géz 6niine alindiginda, isletmelerin ve yatirnmcilarin enflasyon doénemlerinde etkili kararlar
alabilmesi icin enflasyonun kar pay1 6demeleri istiindeki etkisinin dogru belirlenmesi biiyiik 6nem
tasimaktadir (Boztosun ve Yildirim, 2024: 190).

5.  SONUC ve ONERILER

Enflasyon diinyada oldugu gibi Tiirkiye ekonomisini olumsuz yonde etkileyen en énemli ekonomik
gelismelerden biridir. Enflasyondan kamu kurumlari, isletmeler ve toplumun tiim kesimleri olumsuz
etkilenebilmektedir. Ayrica enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde gelir dagilimi bozulmakta,
istikrarsizlik artmakta, igsizlik, riskler belirsizlikler, kaynak dagiliminda esitsizlikler artmaktadir.
Dolayisiyla Enflasyonun 6nlenmesinde tiim ilgili taraflarin destek ve dayanisma igerisinde hareket
etmesi ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir.

Enflasyon gelismis tilkelerdeki gelir dagilimi oram yiiksek oldugu i¢in iilkeye ekonomisini ¢ok daha
az etkilemekte, Ayrica bu tiir gelismis iilkelerdeki Enflasyonun yikici etkileri daha az olmaktadir.
Buna karsilik gelismis iilkelerde enflasyonun etkileri ve meydana gelen sorunlar ¢ok daha fazla
sorunlara neden olmaktadir. Bu nedenle gelismekte olan iilkelerin enflasyon konusunda ¢ok daha
planli, sistemli, birlikte ve dayanigsma igerisinde hareket etme zorunlu bulunmaktadir. Diger bir
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anlatimla sadece kamunun Onlem almasi, isletmelerin bagimsiz hareket etmesi, toplumun piyasa
durumuna gore 6nlemler almamasi enflasyonun gittik¢e daha fazla derinlesmesine neden olmaktadir.

Enflasyonun yiiksek oldugu ckonomilerde fiyat dalgalanmalarini, ekonomideki daralmalari,
istikrarsizliklari, eksik istihdama, dengesiz gelir dagilimin1 6nlemek ¢ok daha zor hale gelmektedir.
Ulkelerin enflasyonla miicadelede kendi kaynaklarini iiretememesi durumunda yurt iginden veya yurt
disindan alinan yiiksek faizli krediler; enflasyonun c¢ok daha fazla derinlesmesine, ekonominin
kiigiilmesine, piyasalarinda alinmasimna ve toplumun sosyal yapisinin bozulmasina neden
olabilmektedir.

Kiiresellesen diinyada enflasyonun bir iilkedeki artisi, tiiketicilerin mal tedarikinde veya iriinlerin
satisinda yurt disini tercih etmeleri dolayisiyla iilke ekonomisine olan katkilar1 azalmakta ve biitgenin
agiklarinin artmasina neden olmaktadir. Enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde miimkiin oldugunca
kredilerle enflasyonu gidermek yerine, lilke icerisinde ve tiim kesimler tarafindan birlikte alinacak
onlemlerle enflasyonun etkilerinin azaltilmas1 gerekmektedir.

Enflasyon ilgili ilkelere belirsizlik ve risk getirmektedir. Belirsizlik ve risk sermayenin ve yatirimlarin
farkli iilkeleriyle gitmesine neden olmaktadir. Dolayisiyla enflasyonun yikici etkilerini ¢ok daha fazla
artirmamak i¢in kalict ve tiim kesimleri tesvik edecek politikalarin olusturulmasi yararl olabilir.

Enflasyonun oOnlenmesinde {ilkenin yer altt kaynaklarimin, beseri sermayesinin, yaratici
girisimcilerinin, ticari altyapisinin ve yeni teknolojilerin en iyi sekilde degerlendirilmesi ve
inovasyonlara, yeni buluslara, karli alanlara tesvikler verilmesi gibi uygulamalarin 6nemli katkilar
olabilir.

Sonug¢ olarak bu kapsamda daha sonra yapilacak olan ¢aligmalarda; enflasyon, biiylime, istihdam,
uluslararasi ticaret, biitge, yatirimlar, yeralti kaynaklari, yeni teknolojiler gibi konularin caligma
kapsamina eklenmesinin alana katkis1 ¢ok daha fazla olabilir.
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