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Abstract

Turkey's economy inflation comes at the beginning of the most important and the biggest problem the
solution sought since the 1970s. When assessed in terms of economic knowledge, the relationship between
economic growth and inflation has been addressed at different times and in different forms, but no lasting
result has been achieved. In this context, different views have emerged over time regarding the nature of the
relationship between inflation and economic growth. In particular, the view that inflation affects economic
growth positively until 1980s is the dominant opinion, when the results of the studies made in recent years
are evaluated, most economists today think inflation affects economic growth adversely (Karaca, 2003: 247).
However, today's accepted general view is that inflation affects growth in the medium and long term
negatively. In this context, Turkey in nearly twenty years of investment experience of high and as a result,
the uncertainties associated with fluctuating inflation and can be associated with negative effects on
economic growth. Increasing the growth potential of the economy depends on the elimination of middle and
long-term uncertainties created by high and fluctuating inflation. The main aim of this study is to determine
the relationship between inflation and economic growth. In the study, 2003: Q1 - 2017: Q4 Working with
three monthly data with 60 observation values covering Q4 period. These data are used as inflation variable
(TFP) and economic growth variable (GDP) data. Inflation and economic growth variables were obtained from
CBRT-EVDS. According to the findings obtained without working; inflation affects economic growth
negatively. According to Granger causality analysis results; While there was no causality relation to TUFE's
GDP, there was a causality relationship from GDP to TUFE. In this case it is shown that the model of the
GDP as an independent variable is economically meaningful.

Key words: Key words: Inflation, Economic Growth, Unit Root Test, Granger Causality Test.

Ozet

Iktisat literattirinde enflasyon ile ekonomik bilylime arasinda bir iliskinin olup olmadig: eger béyle bir iligki
varsa yonunin ne oldugu, iliskinin yéntnin kullanilan yénteme, ele alinan tilkelere ve degisiklik gosterdigi
déneme gore uzun yillardan beri tartisma konusu olmustur. Bu baglamda, enflasyon ile ekonomik biiytime
arasindaki iliskinin niteligi ve yénii konusunda zaman icerisinde farkli gériisler ortaya atilmistir. Ozellikle,
1980'li yillara kadar enflasyonun ekonomik blyltmeyi olumlu yoénde etkiledigi gortisti hakimken, son
yillarda yapilan calismalarin sonuclari degerlendirildiginde, bugiin cogu iktisatci enflasyonun ekonomik
bluytimeyi olumsuz etkiledigi gortistindedir (Karaca, 2003: 247). Ancak ginimtuizde kabul géren genel gorts
enflasyonun orta ve uzun doénemde buyUumeyi olumsuz yoénde etkiledigidir. Bu baglamda, Turkiye’'de
yaklasik yirmi yildir goézlenen yuksek ve dalgali enflasyon ile ortaya c¢ikan belirsizlikler sonucunda
yatirimlarin ve ekonomik blytimenin olumsuz etkilenmesi ile iligkili oldugu séylenebilir. Ekonomide
blylme potansiyelinin arttirilmas: yliksek ve dalgali enflasyonun yarattigi orta ve uzun donemli
belirsizliklerin ortadan kaldirilmasina baglhdir. Bu calismanin temel amaci enflasyon ile ekonomik bliytime
arasindaki iliskinin belirlenmesidir. Calismada, 2003: Q1 - 2017: Q4 doénemini kapsayan 60 gobzlem
degerine sahip ticer aylik veriler ile calisilmistir. Bu veriler, enflasyon (TUFE) ve ekonomik btiytime (GSYIH)
verileri kullanilmistir. Enflasyon ve ekonomik buytume degiskenleri TCMB-EVDS ’‘den elde edilmistir.
Calismadan elde edilen bulgulara gore; enflasyon ekonomik bUlylmeyi olumsuz yoénde etkilemektedir.
Granger nedensellik analizi sonuglarina gére; TUFE’ den GSYIH' ya dogru bir nedensellik iligkisine
rastlanmazken, GSYIH ‘dan TUFE’ ye dogru nedensellik iliskisine rastlanilmistir. Bu durumda modelde
bagimsiz degisken olarak GSYIH'min alinmasi modelin iktisadi olarak da anlamli oldugunu ortaya
koymustur.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Ekonomik Bluiyime, Birim Kok Testi, Granger Nedensellik Testi.
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1. Giris

Iktisat biliminin en énemli gdstergelerinden olan enflasyon ve ekonomik biylime
arasindaki iligki iktisat biliminde uzun yillardan beri tartigila gelmistir. Zaman i¢cinde
ozellikle de II. Diinya Savasindan sonra bu iliskinin yéni hakkinda farkh gériisler
ortaya atilmis olsa da iktisatcilar arasinda, bu konuyla ilgili tam bir gorts birligi
saglanamamistir (Yaprakli, 2007: 287). Cunklt enflasyonun tarihi oldukca eskilere
dayanmakla beraber; enflasyon-ekonomik buytme iliskisine yo6nelik tartismalar,
ozellikle II. Dlinya Savasindan sonra artmaistir.

II. Diinya savasina kadar fiyatlar genel seviyesinde bir degisme yasanmadigindan,
konu iktisatcilar arasinda bir sorun olarak algilanmamistir. Bu konu hakkinda
yapilan arastirmalar degerlendirildiginde, II. Dlinya Savasi sonrasinda, enflasyonun
ekonomik buylimeyi olumlu yoénde etkiledigi bulunmustur. Ancak ikinci Dtinya
Savasindan sonra yasanan ylUksek enflasyon deneyimleri iktisat¢ilarin bu konuya
eskiye oranla tekrardan ilgi gdstermelerine neden olmustur.

198071 yillara kadar enflasyonun buytmeyi olumlu etkiledigi fikri hakimken, son 30
yilda yapilan ampirik calismalar ve elde edilen sonuclar dogrultusunda ise bugin
cogu iktisatct enflasyonun blylUmeyi olumsuz etkiledigi gériistindedir (Karaca, 2003:
247). Ancak enflasyon ile ekonomik buytume arasindaki negatif iliskinin dogrusal
olmadigin1 ve belirli bir esik degerin asilmasindan sonra enflasyonun ekonomik
blytimeyi negatif yonde etkiledigini ileri stren calismalarda bulunmaktadir.
Goralduga tzere halen bu konu hakkinda tam bir gortis birligine varilmis degildir.

2. Literatiir

Yapilan calismalar incelendiginde genelde enflasyon ve blylme arasinda uzun
dénemde negatif bir iliskinin oldugunu ortaya koymaktadir. Ancak enflasyon ile
ekonomik bliyime arasinda pozitif iliskinin varligina isaret eden de bircok calismaya
da rastlamak mtimkindtr. Bu baglamda yapilan calisma sonuclar tlkeye ve calisilan
zaman dilimine, kurulan modele, hesaplama tekniklerine gére buiytk 6lctide degisiklik
gosterdigi sOylenebilir. Dolayisiyla, enflasyon ve ekonomik btiytime iliskisi konusunda
yapilan calismalara asagida yer verilmistir.

Barro (1991), 98 tulkenin, 1960-1985 yillar1 arasindaki verilerini yatay kesit veri
yontemiyle analiz yapmistir. Analizinin sonucunda, enflasyonla ekonomik buytme
arasinda negatif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Karaca (2003), 1987-2002 yillar1
arasindaki aylik verilerin zaman serisi analizine gore incelenmesi sonucunda,
enflasyonla ekonomik buyltme arasinda negatif bir nedensellik iligkisi oldugunu
bulmustur. Enflasyondaki %1 dizeyinde ylkselmenin, ekonomik blylme Uzerinde
%0,37 oraninda bir azalmaya neden olacagi sonucuna ulasilmistir. Gilman vd. (1999),
24 OECD dlkesinin, 1951-1997 yillar1 arasindaki verilerini incelemistir. Sonuc,
enflasyonla ekonomik buylme arasinda sistematik, istatiksel yonden anlamli ve
dogrusal olmayan bir iliski oldugunu bulmuslardir. Arastirmalarinda, enflasyon ile
ekonomik bluylime arasindaki iliskinin yo6ntinin negatif oldugunu sonucuna
ulasilmistir. Burdekin vd., (2000), 1961 ile 1992 yillan arasinda toplamda 72 tlkenin
(21 gelismis tlke + 51 gelismekte olan tulke) verileri zaman serisi analizine gore,
enflasyonun ekonomik bUyUme TtUzerindeki etkilerini arastirmistir. Sonug¢ olarak,
enflasyon oranlar1 ile ekonomik blytme arasinda dogrusal olmayan bir iliskinin
oldugu ve enflasyonun ytikselmeye basladigi dénemlerde ekonomik bliylimenin negatif
yonde etkilendigi tespit edilmistir. Barro (1995), 1960-1990 aras1 dénemde 100 tlke
icin yapmis oldugu calismasinda, enflasyonla ekonomik bliylime ve yatirim arasinda
o6nemli derecede negatif bir iliskinin bulundugunu saptamistir. Keskek ve Ozhan
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(2004), 1950-2002 yillar1 arasindaki verilerin ekonometrik analizini yapmistir. Yapilan
analiz sonucunda, enflasyondaki artisin ekonomik blyltmeyi negatif etkiledigini ve
enflasyon oranlarindaki %10 diizeyinde bir ytikselmenin, ekonomik bliyime tzerinde
%1.6 ile %2,3 degerleri arasinda bir azalmaya neden olacagini tespit etmislerdir.

Kaya ve Yilmaz (2006), Turkiye’deki yedi bélgenin, 1983 ile 2001 yillarina ait verilerini,
panel veri, es butlinlesme ve nedensellik testlerine gore enflasyon ve ekonomik
btiytme iliskisini bélgesel olarak analiz etmislerdir. Sonug¢ olarak, enflasyon ile
ekonomik biuytme arasinda negatif ve istatiksel acidan anlamli bir iliskinin oldugu
ifade edilmistir. Chari vd. (1996), ABD’de, 1960-1987 yillar1 arasindaki verilerin
incelenmesi sonucunda, uzun doénem enflasyon oraniyla, uzun dénem ekonomik
bliyime orani arasinda negatif bir iliskinin oldugunu ve enflasyon oranlarindaki %10
diizeyinde bir artisin, ekonomik bliyime tizerinde %0,5 dlizeyinde bir azalmaya neden
oldugunu bulmuslardir. Klump (2003) ¢cok genis sayida gelismis tilke verilerinin, yatay
kesit ve zaman serilerinin ekonometrik analizi sonucunda, s6z konusu tulkeler igin,
enflasyonla ekonomik bliytime arasindaki iliskinin istatiksel yéonden anlaml ve negatif
oldugunu bulmustur. Dotsey ve Sarte (1997), kesit veri analizi sonucunda, enflasyonla
ekonomik bliyiime arasinda, uzun doénemde negatif bir iliskinin oldugunu ifade
etmislerdir. Ayrica gelismis Ulkelerde %10 duzeyinde, az gelismis ulkelerde ise %60
diizeyinde bir enflasyon orani ile ekonomik bliyime arasinda negatif yénde bir iliski
oldugu saptamislardir. Andres vd., (2002), 21 OECD tlkesinin, 1961-1993 dénemini
kapsayan calismalarinda, buytme tUzerinde enflasyon ve finansal kalkinmanin
etkilerini zaman serisi ve yatay kesit veri kullanarak incelemislerdir. Calismanin
sonuclarina gore; enflasyonla ekonomik bliyime arasinda negatif bir iliskinin oldugu
bulunurken, finansal kalkinmayla ekonomik btiyiime arasinda pozitif bir iliski
bulunmustur.

Terzi (2004), enflasyonla ekonomik bulyltme arasindaki iliskinin nedenselligine
yonelik, 1924-2002 dénemi verilerini, Granger nedensellik analizine gore test etmistir.
Yapilan analiz sonucunda, enflasyondan blytmeye dogru negatif bir iligki oldugunu
bulmustur. Cetin (2004), 1985:01 ile 2003:11 arasindaki verilerin Granger nedensellik
analizini yapmis ve elde edilen sonuclara gore, yiksek enflasyon oranlarinin ekonomik
btiyime Uzerinde negatif etkiler yarattigini belirtmistir. Artan (20006), 23 gelismis ve 40
gelismekte olan tlkenin 1977-2001 dénemine ait verilerinin, yatay kesit ve panel veri
analizi sonucunda; enflasyonun ekonomik blytme tizerinde, uzun dénemde negatif
etkileri oldugunu bulmustur. Buna gore; enflasyonun blyltme tUzerindeki negatif
etkisi, gelismekte olan tulkelerde gelismis tulkelere gére daha yogun hissedildigini
belirtmistir. Ericsson vd (2000), G-7 olarak belirtilen; Kanada, Fransa, Almanya,
Ingiltere, Italya, Japonya ve ABD gibi tlkelerin 1960-1989 yillar1 arasindaki
verilerinin, ekonometrik analizi sonucunda, enflasyonla ekonomik bliyiime arasinda
kisa donemde negatif bir iliski oldugunu, uzun dénemde ise hicbir iliski olmadigini
belirtmislerdir. Khan ve Senhadji (2001), 140 tlkenin 1960-1998 yillar1 arasindaki
verilerini, En Kuctuk Kareler yontemi kullanarak test etmislerdir. Yapilan testin
sonucunda, gelismis Ulkelerde %1-3 arasinda, gelismekte olan tulkelerde ise %7-11
arasinda enflasyon oranlarinin ekonomik buytme icin gerekli olan esik degerler
oldugu bulunmustur. Vaona ve Schiavo (2005), 1960-1999 yillar1 arasinda 167
utlkenin verilerinin, ekonometrik analizini yapmislardir. Yapilan analizin sonucunda
esik noktasinda enflasyonla ekonomik bUytme arasinda dogrusal olmayan bir
iliskinin oldugunu bulmuslardir. Bununla beraber; gelismekte olan tlkeler icin esik
noktasit % 12 olarak bulunurken, gelismis tulkeler icin net bir esik noktasi
bulunamamistir. Caglayan ve Jiang (2006), Ingiltere’'ye ait 1957-2005 dénemi
arasindaki verilerin, Granger nedensellik testine gbdre analizini yapmislardir. Bu
analizin sonucunda, enflasyon belirsizligi ile ekonomik bliyiime arasinda negatif ve
istatiksel acidan anlamsiz bir iliskinin oldugunu, enflasyon belirsizligi ile ekonomik
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bliylime belirsizligi arasinda ise olumlu ve istatiksel acidan anlamsiz bir iliski
oldugunu saptamislardair.

Heylen vd (2004), 1975-2000 yillar1 arasinda 86 tlke i¢in, enflasyonun beseri sermaye
ve ekonomik buytume Uzerindeki etkilerini arastirmislardir. Sonug¢ olarak; enflasyon
krizlerinin beseri sermaye tizerinde olumlu etkileri oldugu, beseri sermaye artiginin da
ekonomi bliiytime Uizerinde artislara neden olacag: ifade edilmistir.

Li (2006), 90 tane gelismekte olan ve 28 tane gelismis llkenin 1961-2004 yillar
arasinda verilerini incelemistir. Sonuc olarak, gelismekte olan tlkeler icin enflasyon
oraninin, birinci esik dtzeyinden dustk oldugu durumlarda blylime Uizerinde
enflasyonun etkisinin istatiksel yénden anlamsiz ve pozitif olacagini, iki esik noktasi
arasindayken ise enflasyonun etkilerinin istatiksel yonden anlamli ve negatif olacagini
ifade etmistir. Gillman vd. (2002), OECD ve APEC tlkeleri icin 1961-1997 yillar:
arasindaki verileri kullanarak yaptiklar1 panel veri analizinde, normal ve yuksek
enflasyon oranlarinin, ekonomik blUylme TUzerinde pozitif etkilerinin oldugunu
sonucuna ulasmiglardir. Asirim (1995), 1968-1994 yillar1 arasindaki verilerin
ekonometrik bir modelle incelenmesi sonucunda, Turkiye'de enflasyon oranlarinin
yukseldikce ekonomik bliyime Uizerinde negatif etkiler olusturdugunu ifade etmistir.
Haslag (1997), 1965-1990 yillar1 arasinda 82 tilkenin verilerini incelemislerdir. Sonug¢
olarak, enflasyonun ekonomik bliyime tizerinde etkili oldugu esik noktasi olarak %10
degerini bulmustur. Romer (1996), ABD’de, 1884-1994 yillar1 arasindaki verilerin
ekonometrik analizini yapmistir. Sonuc¢ olarak; enflasyonla ekonomik bluytme
arasinda pozitif bir iliski oldugunu ve enflasyondaki % 0,10 oraninda bir yltikselmenin
ekonomik bliyime tizerinde % 1 oraninda ytkselmeye neden oldugu tespit edilmistir.
Feldstein (1996), 1970-1994 yillar1 arasinda ABD ekonomisine ait verilerin
ekonometrik analizi sonucunda enflasyon oranlarinin distk dizeyde seyretmesinin,
ekonomik buylume Uzerinde pozitif etkileri olacagi sonucuna ulasilmistir. Black vd
(2001), ABD ekonomisinin, (1963-1989) dénemi ile (1983-1994) dénemi, yatay kesit
analizi sonucunda ilimli enflasyonun yasandigl doénemlerde enflasyonla ekonomik
bliyime arasinda pozitif bir iliski oldugunu bulmuslardir. Berber ve Artan (2004),
1987-2003 yillar1 arasindaki verilerin Granger nedensellik analizi yéntemiyle test
etmisler ve yapilan testin sonucunda, enflasyonla ekonomik blUyUme arasinda ters
yonla bir iliskinin oldugunu ve enflasyondaki %10°luk bir artisinin ekonomik bliytime
tzerinde %1,9 dlizeyinde bir azalmaya neden oldugunu tespit edilmistir.

Artan (2006), 1987:Q1-2003:Q3 doénemine ait, enflasyon, enflasyon belirsizligi ve
ekonomik blylime arasindaki iliskiyi test etmistir. Yapilan ekonometrik analiz
sonucunda, ekonomik buylume Uzerinde enflasyon belirsizliginin negatif etkilerinin,
enflasyona gore daha yuksek oldugunu bulmustur. Khan (2002), 1960-1998 yillari
arasinda 140 tulkenin verilerini incelemistir. Ekonometrik analizi sonucunda,
ekonomik blylimenin, distk veya ylksek enflasyona en duyarli oldugu ytzdelik
dilimin, %1 ile % 20 arasindaki genislik oldugunu bulmustur. Heylen vd (2001), 89
tlkenin, 1970-2000 yillar1 arasinda verilerinin, EKK analizini yapmistir. Yapilan analiz
sonucunda, enflasyon oranlarindaki ytkselmelerin, beseri sermaye ve dolayisiyla
ekonomik buytme tizerinde olumlu etkileri olacag belirtilmistir. Dungey ve Pitchford
(1999) 1983-1998 yillar1 arasinda Avustralya’daki verilerin incelenmesi sonucunda
yiullik %4 dtizeyinde bir enflasyon oraninin ekonomik bliytime icin gerekli esik noktasi
oldugunu ifade etmislerdir. Hodge (2006), Guney Afrika icin (1950-2002)-(1970-2003)
yillar1 arasindaki verilerin, EKK yontemiyle test edilmesi sonucunda enflasyonun
ekonomik buytme uzerinde etkili oldugu esik noktasinin %3-6 arasinda olmasi
gerektigini sonucuna ulasilmistir.

3. Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Iligkisi

3.1. Enflasyon Kavrami
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Ikinci Dlinya Savasi'ni takip eden yillarda 6zellikle gelismekte olan tilkelerde énemli
bir makroekonomik sorun haline doéntisen enflasyon, cok yonlti ve karmasik bir
olaydir. Enflasyon Latince kokenli bir kelime olup “sisme” anlamina gelmektedir
(Ciftei, 2015: 38). Enflasyon kavrami en genel tanimiyla; bir ekonomide fiyatlar genel
diizeyinin etkili bir sekilde devaml ytkselmesi nedeniyle paranin strekli olarak deger
kaybetmesi, bunun sonucu olarak da tlketicilerin satin alma glicint yitirmesidir
(Sengodriin, 2011: 4-5).

Iktisat biliminde ise enflasyon, “fiyatlar genel diizeyinin hizli ve siirekli bir bicimde
ytikselmesi” olarak tanimlanmaktadir (Yilmaz, 2016: 3; Akytrek, 2008: 3-4). Fiyatlar
genel duzeyinin bu sekilde ytkselme surecine girmesi, ekonomide var olan
dengesizligin veya dengesizliklerin bir sonucu olmakla birlikte ayni1 zamanda, baska
bazi dengesizliklerin de nedeni olmaktadir (Topgu, 2010: 24-25). Dolayisiyla enflasyon
bir stireci ifade etmekte ve ekonomide herhangi bir nedenle ortaya cikan ve strlp
giden bir dengesizligin gostergesi olarak kabul edilmektedir. Kurnaz’a gore
enflasyonun nedenlerini asagidaki gibi siralanabilir. Bunlar; Acik finansman, se¢im
ekonomisi politikalar:, verimliligin TUizerinde strekli Ucret artiglari, ithal mallarin
fiyatlarindaki stirekli artislari, iklim kosullari nedeniyle tarim Utrlnleri arzinin talebi
karsilayamamasi, toplam talebin toplam arzdan yliksek olmasi, yliksek faiz hadleri,
zarar eden kamu kuruluslari, tasarruflarin yatirnmlardan az olmasi dolasimdaki para
miktarinin hizla artmasi, yliksek tabanl fiyat politikalari, yanls uygulanan ekonomi
politikalaridir, tarim Urlnlerinin yiksek fiyatlarla devlet tarafindan satin alinmasi,
kamu kesiminde israf ve savurganlik, blitce aciklari, asir1 bor¢ yukla ve enflasyona
neden olan etkenler olarak sayilabilir (Kurnaz, 2009: 12).

Genel olarak dusunutldtginde enflasyon tUlke ekonomilerinde; kaynak ve gelir
dagilimini bozan, tasarruf ve yatirinmlari 6nemli 6lctide sinirlayan ve ekonomik
gelismeyi yavaslatan bir stirece neden olmaktadir. TCMB’nin tanimina gore de fiyatlar
genel seviyesinde ki degisimdir. Fiyatlar genel dtizeyindeki bir kerelik artisin enflasyon
demek olmadigini vurgulayan bu tanimdaki genel fiyat diizey kavrami, cok sayida
maldan olusan bir sepetin fiyatini (sepetteki mallarin ortalama fiyatini) temsil eder
(Unsal, 2011: 20). Bu seviye degisiminin parasal bir olgu oldugu ve uzun dénemde
parasal bir bliyime olmadig1 stirece enflasyonda da bir artis olmayacag: genel kabul
goérmustir (Ortatepe, 2013: 3). Bu dogrultuda hazirlanan calismada ise temel amac,
enflasyon ve ekonomik bliylime arasindaki iliskinin gecerliligini sitnamak ve bdylelikle
konu ile olusan literattire katkida bulunmaktir.

3.2. Ekonomik Biiyiime Kavrami

Iktisadi Buiyiime, bir tilkede tretilen mal ve hizmet miktarinin zaman icinde
artmasidir. fktisadi biiylimenin élctilmesinde kullanilan pek cok kriter vardir2. Bir
utlkede reel GSYH’de zaman iginde stirekli artis varsa, bu tlkede ekonomik blyltme
s6z konusudur. Bu baglamda buytume, Uretim kapasitesindeki artisa paralel olarak
ulusal gelirin artmas1 seklinde yorumlanabilir.

Ekonomik buytme ise, ekonominin Uretim kapasitesinin artirilmasi ve dolayisiyla
daha fazla mal ve hizmet Uretilmesi seklinde tanimlanmaktadir (Ertek, 2005: S55;

2 Bu kriterler arasinda en 6nemlisinin milli gelir oldugunu soylenebilir. Milli geliri tek bir tanim yerine farkl
acilardan ele alinarak aciklanmasi daha faydali olacaktir. Gayri safi milli hasila, bir tilke vatandaslarini
tarafindan bir yilda gerek o Ulkede gerekse diger ulkelerde tUretilen nihai mallarin piyasa degerini ifade
etmede kullanilmaktadir. Gayri safi yurt i¢i hasila, bir ekonomide bir yilda tretilen nihai mallarin piyasa
degeri, hem alicilarin bu mallar: satin almak i¢in 6dedikleri para miktarina hem de Uretim faktérlerinin elde
ettikleri gelirlerin toplamina esittir. Bu tanimlardan yola ¢ikarak milli geliri, bir tilke vatandaslarinin sahip
olduklar: Gretim faktérlerine gerek o tlkedeki gerek diger tlkelerdeki tiretime katkilar: karsiliginda yapilan
ddemeler toplami olarak tanimlanabilir (Unsal, 2005: 42-50)
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Ciftci, 2015: 3). Bir baska tanima gore ise, ekonomik biiytime; kisi basina diisen reel
hasiladaki artiglar: ifade etmektedir (Ciftci, 2015: 3). Bu artislar, ancak uzun dénemde
utlkenin Uretim Olceginin veya potansiyelinin genislemesi ya da daha turetken
kullanilmas1 sayesinde ortaya cikartilabilir. Bu da tretim faktérlerinin miktarlarindaki
veya Uretkenliklerindeki artiglarla olabilir. Burada dikkat etmemiz gereken hususlar
sunlardir: Tktisadi biiytimeden s6éz edebilmek icin, reel GSYH’nin belli bir zaman icinde
ve sUrekli olarak artmasi gerekmektedir (Parasiz, 1997: 4).

Iktisadi buytme, bir tilkede yasayan insanlarin yasam standartlarini  stirekli
yukseltmenin tek yolu oldugu soéylenebilir (Unsal, 2009: 11). Dolayisiyla, iktisadi
bliytime, bir tilkenin sahip oldugu ve yildan yila degisen Uiretim kaynaklarinin nicelik
ve niteligindeki artiglarla ortaya cikmaktadir. Bu baglamda bir tlkenin uretim
kapasitesi kaynaklarin nicelik ve niteligine ve ulastigi teknolojik seviyeye baglidir
(Berber, 2004: 3-4). Bu uretim kaynaklarini, sermaye, isgiicli, dogal kaynaklar ve
teknoloji olusmaktadir.

Buylime uzun doénemli bir olgu olup makroekonomik anlamda daha c¢ok arz
cephesince belirlenmektedir. Diger bir ifadeyle, bir tilkenin Uretim imkanlari egrisinin
disariya veya uzun dénem toplam arz egrisinin saga dogru kaymasina neden olan
faktorler ekonomik bliyiime teorilerinin konusunu olusturmaktadir (Turhan, 2007:
14-15). Bu kaymalarin arkasinda devletlerin, Uretim faktorlerinin verimliliklerini
artirict egitim ve teknoloji politikalarinin ve fiziki sermaye stokunu artirici alt yapi
yatirimlarinin etkileri de olmakla birlikte, reel gayri safi yurtici hasila ve reel gayri safi
milli hasiladaki artis ytzdesi seklinde de o6lctilebilen ekonomik bilytmenin temel
sayilabilecek tic 6nemli kaynag: olduguna isaret edilmektedir3 (Ertek, 2005: 56).

3.3. Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi

Iktisat literatiiri incelendiginde enflasyon ve ekonomik biiytime iliskisi konusunun
ozellikle ikinci dliinya savasindan sonra daha fazla tizerinde durulan konulardan biri
oldugu soylenebilir. 1970’1 yillarin sonuna kadar genel olarak enflasyonun ekonomik

3 Tasarruf ve Sermaye Yatirimlari: Tasarruf, kisaca harcanmayan gelir seklinde ifade edilir. Genellikle
gelismekte olan Ttlkelerde tliketim egiliminin ylksek olmasi nedeniyle dustk dtizeylerde gerceklesen
tasarruf dlizeyi yeni yatirimlarin yapilmasinda énemli bir konuma sahiptir. Bu baglamda, yatirimlarin
gerceklesmesi tilkedeki tasarruf dlizeyine bagh oldugunu séyleyebiliriz. Ancak gelismekte olan tlkelerde ise
tasarruf oranlarinin distkligtine bagh olarak, yatirimlarin finansmani icin dis kaynak kullanimini zorunlu
kilmaktadir. Bunun da, gelismekte olan tlkeleri disariya baghligini artirdigi séylenebilir. Dolayisiyla, yatirim
ihtiyacini kisa vadeli yabanci tasarruflarla karsilayan tlkelerin, ileriki yillarda kriz ihtimali ile karsi karsiya
kalabilmektedir. Bu baglamda, ekonomik bUytmeyi istikrarli bir sekilde stUrdirmek icin tlkenin uzun
vadeli Uretim kapasitesini artiran sermaye yatirimlarinin artirilmasi ve bu yatirimlarin finansmaninda
kullanilacak tasarruf egitimlerinin ytkseltilmesi gereklidir (Kibrit¢ioglu, 1998: 207-208; Parasiz, 1997: 5-6).
Beseri Sermaye Yatirimlaru: Uretim faktérleri (Emek, Sermaye, Dogal Kaynaklar vb.) icinde énemli bir
konuma sahip olan sermaye faktérti, son yillara kadar hep fiziki sermaye anlaminda kullanildig:
sbylenebilir. Bu baglamda, artik gelinen noktada sermaye, Uretime pozitif katkis1 olan her tarlti maddi ve
maddi olmayan iktisadi degerler olarak kabul edilmektedir. Dolayisiyla, fiziki sermaye de oldugu gibi beseri
sermaye de varligl nispetinde ekonomik bliyumeye katk: sagladig soylenebilir. Beseri sermaye kavraminin,
son yillarda 6nem kazanmasinda 1970’li yillarda gézde olan emek merkezli yaklasimlarin rolti olduguna
deginilmektedir. Bu yaklasimlarin, emegi Uretimde kullanan bir sermaye mali haline getirdigi ve beseri
sermaye adi altinda teori ve modellere tasidig séylenebilir (Kibritgioglu, 1998: 207-208; Parasiz, 1997: 5-6).
Teknoloji Diizeyi: Teknoloji veya teknoloji diizeyi, en genis anlamda Uretim sureci, Uretim ve yOnetim
organizasyonu, pazarlama ve satig sonrasi servis ile ilgili bilgi ve deneyimlerin toplami olarak tanimlanabilir.
Dolayisiyla bu stoktaki artisin yani teknolojik gelismenin ekonomik bakimdan bir anlam ifade edebilmesi
icin, kar veya zarar etmeyi goze alacak bicimde bir firmada yenilik olarak uygulamaya konulmas: gereklidir.
Ozetle, teknolojik gelisme, ekonomik biiylimenin gériindr sinirlarini agsmanin en iyi yolu olarak kabul
edilebilir. Eger daha buyuk cikti daha buyuk fiziksel girdi gerektiriyorsa, bu durumda diinyadaki cesitli
kaynaklarin arzinin sabitligi, muhtemelen kisi basina gelirin ytkselmesinin bir sonunun olacag anlamina
gelir. Her ekonominin birincil 6nceligi, gelisme, kisi basina diisen geliri artirarak halkin ekonomik refah
diizeyini artirmaktir. Refah diizeyinin artmasi ise ekonominin bliytimesi ile mimkun olabilir. Bu anlamda,
yuksek blylUme hizlar1 bir ekonomide basarinin, distk blylme ise basarisizligin gostergesi olarak
degerlendirilir (Kibritcioglu, 1998: 207-208; Parasiz, 1997: 5-6).
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buytimeyi pozitif etkiledigi gértisti kabul hakimdir (Yaprakli, 2007: 287). Enflasyon ve
ekonomik bliyime arasinda pozitif yonli bir iliski olduguna dair gértistin temelinde
enflasyonun zorunlu tasarruflari artirdigr ve bu sayede ekonomik buyltmeyi olumlu
etkiledigi dtistincesi yer almaktadir (Bruno ve Easterly, 1998:9). Bununla birlikte bu
gorist destekleyen uygulamali calismalarda enflasyon oraninin daha c¢ok belirli bir
esik degerin altinda gerceklestigi durumlarda pozitif iliskinin var oldugunu
vurgulamaktadir (Ahmad ve Joyia, 2012: 38, Yaprakli, 2007: 288). 1980’li yillardan
itibaren ise yapilan uygulamali calismalarda enflasyon ve ekonomik bliytime arasinda
negatif yonlt bir iliskinin var olduguna dair gortis agirlik kazanmaya baslamistir
(Karaca,2003: 247).

Devletin belli iktisadi amaclara ulasmak icin kararlar almasi ve bunlar1 uygulamasi
olarak tanimlanan iktisat politikas1 ile gerceklestirmek istedigi; tam istihdama
ulasmak, uretimi artirmak, gelir ve servet dagilimini diizeltmek, parasal istikrarn
saglamak ve o6demeler dengesini diizenlemek gibi temel amaclar1 s6z konusudur
(Savas, 1998: 38). Bu amaclar arasinda olan parasal istikrar, ekonomik karar
birimlerinin ttketim, yatinm ve tasarruf kararlarinda dikkate alinmayacak kadar
dustik dizeylerde stirdiirtilen bir enflasyon orani ile olabilir. Bu baglamda parasal
istikrarin saglanmas1 ve ekonomik bulyimenin gerceklestirilmesi igin, iktisat
politikasinin ana hedeflerinin basinda fiyat istikrarinin saglanmasi ve tilke ekonomileri
Uzerinde olumsuz etki yapan enflasyon oraninin en dustk dtzeyde tutulmasi
gerekmektedir.

Bu hedeflerinin gerceklestirilmesi ile toplumun refahi artacaktir. Aksi takdirde
toplumsal refah orani dtisecektir. Dolayisiyla her iki amacin birlikte gerceklesmesi
oldukca 6nemlidir. Ancak her iki amac¢ da ayni anda gerceklestirilememekte, s6zgelimi
ekonomik bliyimenin hiz kazandig bir durumda toplumda gelir dtizeyi ytkselmekte
dolayisiyla, toplumda tiketim kaliplar1 da degisebilmektedir. Bu baglamda, tiketim
kaliplarinda yasanan degisikliklerle olusan talep fazlasinin karsilanamama
durumunda ise baslangicta saglanan parasal denge bozulabilir.

Parasal istikrarin yeniden dengeye gelebilmesi icin yurutilen politikalar ile toplam
harcamalar minimum diizeye indirgenmekte bu durumun ekonomide yarattig1 carpan
etkisi sonucunda ekonomik bliyimenin daha da azalmasina neden olabilir (Parasiz,
2003: 86). Enflasyonist bir stirecin yasandigl yani parasal istikrarin gerceklesmedigi
bir tUlke ekonomisinde, ekonomik blylimede meydana gelecek azalmalarin
onlenebilmesi icin enflasyona hiz kazandiran politikalar terk edilmelidir.

4. Tiirkiye’de Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Iliskisinin Ekonometrik Analizi
4.1. Model ve Veri Seti

Modelde, enflasyonun ekonomik bliytimeyi nasil etkiledigi aciklanmaya calisilmistir.
Tahmin edilmek istenen model denklem (4.1) verilmistir.

GSYIH: = a + b.TUFE; + €1 (4.1)

GSYIH: Ekonomik btiyiime, TUFE: Enflasyon, t: zaman, & hata terimi olarak
aciklanabilir.

Model céztimlemelerinde kullanilan veri seti, TCMB-EVDS resmi internet sitesinden
temin edilmistir. Veriler Gicer aylik olup, 2003:Q1-2017:Q4 ddénemini kapsamaktadir.
Calismanin veri setini olusturan degiskenler gayri safi yurtici hasila (GSYIH) ve
tiiketici fiyat endeksi (TUFE)’deki yillik degisim oranlarini gésteren serilerdir.
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4.2. Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Degiskenlerinin Temel Istatistiksel
Ozellikleri

Bu calismada enflasyon-ekonomik blUyltme arasindaki iliskiler test edilmeden o6nce,
zaman serilerinin temel istatistik o6zellikleri incelenmis ve sonrasinda degiskenler
arasindaki muhtemel nedensellik iligkileri incelenmeye calisilmistir. Tablo 1,
calismada kullanilan enflasyon ve ekonomik blyime serilerinin istatistiksel
ozelliklerini géstermektedir.

Tablo 1: Degiskenlerin Temel istatistiksel Ozellikleri

GSYIH TUFE

Mean 187.1305 15.80541
Median 177.6533 15.57262
Maximum 324.3300 39.33071
Minimum 96.37333 -3.311880
Std. Drv. 64.10835 7.173032
Skewness 0.412711 0.150877
Kurtosis 2.076718 5.124836
Jargue-Bera 3.834428 11.51496
Probability 0.147016 0.003159
Sum 11227.83 348.3246
Sum Sq. Drv. 242482.9 3035.691
Observations 60 60

4.3. Ekonometrik Analiz
4.3.1. Birim Kok Testi

Zaman serisi verileri ile yapilacak ekonometrik analizde degiskenlerin duragan olmasi
gerekmektedir. Eger incelenen zaman siresince serinin aritmetik ortalamasi (4.2) ve
varyans! sabit (4.3) olan seriler duragan zaman serisi olarak adlandirilir (Takim,
2010: 9). Ayrica herhangi iki zaman noktasinda yapilan gozlemler arasindaki
kovaryansin (4.4) degeri hesaplandigi gercek zamana degil, sadece iki zaman
arasindaki araliga baglh ise stirecin duragan oldugu soéylenir. Herhangi bir Y: serisinin
duragan olma sartlar: su sekilde 6zetlenebilir (Gujarati, 2004: 797).

Ortalama = E(Yt)=p 4.2)
Varyans = E(Yt- u)2 = 02 (4.3
Kovaryans = Yk=[ (Yt- p) (Yt+k — p)] (4.4)

(4.2), (4.3) ve (4.4), denklemlerde verilen degerlen g6z 6ntinde bulunduruldugunda
Yk, k gecikme mesafesine bagh olarak Y:, Y« arasindaki ortak varyanstir (Bayraktutan
ve Arslan, 2003: 93). Baka bir ifade ile eger bir zaman serisi dura an ise, ortalamasi,
varyans! ve degisik gecikmelerde ortak varyans zamandan, yani t'den bagimsiz olarak
ayni oldugunu sdylenebilir. Zaman serisi verileri kullanilarak tahmin edilen regresyon
denklemlerinde 6ncelikle modelde kullanilan serilerin duragan olup olmadiginin test
edilmesi gerekmektedir. Bir zaman serisi, ortalamasiyla varyansi zaman icinde
degismiyor ve iki donem arasindaki ortak varyansi sadece iki dénem arasindaki
uzakliga bagl ise duragandir. Sekil 1 ve 2’de analizde kullanilan enflasyon ve
ekonomik bliyime verilerini gosteren grafikler dlizey degerlerinde (Sekil 1) iken, ikinci
Farki (Sekil 2) alinarak duragan hale getirilmistir.
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Sekil 1: Diizey Degerlerinde Degiskenlere Ait Serilerin Grafikleri

Gsyih Tufe
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Kaynak: Eviews 8.1 paket programindan alinmistir.

Sekil 2: Logaritmasi1 Alinmis Degiskenlere Ait Serilerin Grafikleri

LogGsyih LogTufe
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Kaynak: Eviews 8.1 paket programindan alinmistir.
4.3.1.1. Augmented Dickey Fuller (ADF) Testi

Dickey ve Fuller tarafindan gelistirilen Augmented Dickey Fuller (ADF) testi zaman
serilerinin birim kok icerip icermedigini 6l¢cmeye yarayan, DF birim kok testinin
gelistirilmis halidir (Dickey and Fuller, 1981, 1057-1072). Serilerin duragan olmamasi
durumunda t ve F sinama sonuclar gecerliligini kaybeder (Kizilkaya ve Ay, 2014: 296).
Bu nedenle ilk olarak birim kok testleri yardimiyla calismada kullanilan serilerin
duraganhig arastirilmistir. Duragan olmayan zaman serisini duragan hale getirmek
icin genellikle fark ya da logaritma alma yoéntemi kullanilmaktadir. Duragan seri
zaman icinde ortalamasi, varyansi ve kovaryansi degismeyen seri olarak tanimlanabilir
(Bayraktutan ve Arslan, 2003: 93-94; Aykiri, 2008: 109). Zaman serisi analizinin test
edilmesinde gerekli olan hipotez asagidaki sekilde ifade edilebilir (Ortatepe, 2013: 86).

HO : 6=0, p=1 ise; seri duragan degildir ve Normal dagilmamaktadir.

H1 : 6#0, ise; seri duragandir ve Normal dagilmaktadir.

Seride birim koékun var olup olmadig Dickey-Fuller veya genisletilmis Dickey-Fuller
testleri ile ¢dzGmlenebilir. HO : p=1 hipotezi varsayimiyla hesaplanan t degeri t-
istatistigi olarak bilinir. Buna ayni zamanda Dickey-Fuller Testi de denilebilir ( Berber
ve Artan, 2004: 111-112). Dickey-Fuller birim kok testinin teorik ve pratik sonuclar:
asagida verilen regresyonlart dikkate alir ve her durumda sifir hipotezi 6=0’dir. Bu
durumda birim kék oldugu sonucuna varilir. Asagida verilen (4.5), (4.6) ve (4.7)’nolu
denklemler seriye uygun model kullanilir (Ortatepe, 2013: 77-78).
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Sabit Terimsiz ve Trendsiz = ATt = &y;_, + & 1- istatistigi (4.5)
Sabit Terimli ve Trendsiz = AYt =p + Gy, + & T.- istatistigi (4.6)
Sabit Terimli ve Trendli = AYt =p+ Bt+ 8y,_, + & T, — istatistigi 4.7)

Dickey-Fuller birim kok testi sonucunda zaman serileri duran disilik bir yap:
gostermesi durumunda serinin birinci farki alinarak duraganlastirilir. Birinci fark
alma islemi sonucunda duragan hale gelmeyen serilerde ikinci fark alma islemi
uygulanarak duragan hale getirilir (Seviiktekin ve Nargelecekenler, 2010: 310).
Asagidaki verilen (4.8), (4.9) ve (4.10)’nolu denklemler, seriye uygun model yardimiyla
tahmin edilerek birim koék testi uygulanmaktadir.

A?Y; = 6AY¢.1 +&, 1- istatistigi (4.8)
A?Yi =11 + 6AY¢ +e, T,- istatistigi (4.9)
A2Y, =1 + Bt + 6AYy, +&, T.— istatistigi (4.10)

Dickey-Fuller birim koék testinde hata terimi otokorelasyonlu ise bu durumda
artirnlmis Dickey Fuller birim koék testi uygulanir (Seviiktekin ve Cinar, 2014: 335).
Seviiktekin ve Cinar (2014: 336)’a gére Artirilmis Dickey Fuller testi icin (4.11), (4.12)
ve (4.13)’nolu denklemlerden yararlanilir.

AYi= 8Y¢ ;1 + EE | BiAY1 + &, T- istatistigi (4.11)
AY= 11 + 8Ye1 + I | BiAY + g 1,- istatistigi (4.12)
AYe=11 + Bt + 8Yer + I 6iAYij+ & - istatistigi (4.13)

4.3.2. Koentegrasyon Testi

Es-blitlinlesme analizi duragan dis1 degiskenlerin ve ayni dereceden entegre zaman
serilerinin aralarinda uzun dénemli bir iliski olup olmadigini incelemektedir. Bir
ifadeyle es-btitinlesme analizi daha ¢ok, duragan dis1 zaman serilerinde iki veya daha
fazla degisken arasindaki iligskiyi ortaya koymaktadir. Es-butlinlesme analizi,
degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliskinin olup olmadiginmi ortaya koymaktadir.
Modelde ikiden fazla degisken oldugunda birden fazla es-buttinlestirici vektér olma
olasiligr ortaya cikmaktadir. Bu baglamda duragan disi degiskenler arasinda uzun
doénemli bir iligkinin varligini incelemek i¢cin johansen es-butinlesme kullanilmaktadir
(Karanfil ve Kili¢c, 2015: 10). Es-buttinlesme testi icin birim kok testleri sonucunda
seriler birinci dereceden entegre c¢iktigi sonucuna ulasimistir. Johansen es-
butinlesme modelinde degiskenler (4.14)’nolu denklemde oldugu gibi yer almaktadir.

Yi=XiYer + XoYeo+ oo Xk Yer + et (4.14)

Fark alma iglemi gerceklestiginde olusan vektoér hata dtizeltme modeli, Bu modeller:

AY; = TAY11 + T2AY 0+ woveeieennn., + T 1AY per + TTY o + gt (4.15)
1i=1,2,3, oo, k-1 icin

Fi=-(I-X1-X2-.iiiriniennnn. - Xi)

M=-I-X1-X2- . iieiannen. - Xi) seklinde oldugu ifade edilmektedir.
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Burada II ifadesi uzun dénem iliskiyi gOsteren parametredir. Rank (II) = O ise Y:
vektéorindeki degiskenler arasinda dogrusal bir iliski s6z konusu olmadigindan, uzun
donemde es btitlinlesme de olmayacak ve degiskenler duraganliga tabi tutularak VAR
modeli kullanilabilir. Bu durum asagidaki gibi 6zetlenebilir,

Rank (TI) = 0 " Esbttinlesme yok,
Rank (IT) = 1 " Bir esbuitiinlesme var,
Rank (IT) > 1 " Birden fazla esbiitinlesme oldugunu ifade eder.

Johansen es-bUtlinlesme modelinde degiskenler arasinda es butinlesme olup
olmadigina iz (Aiz) ve maksimum 06z-deger istatistikleri kullanilarak karar verilir
(Karanfil ve Kili¢, 2015: 11). Istatistikler ise su sekilde hesaplanir;

A=-TZM .. In(1-A) ve Amax (r,r+1)=-Tin(1-Am1)

Burada, t gozlem sayisini, r IT parametresinin rankini, m modeldeki degisken sayisini,
Ai I parametresinin tahmin edilen karakteristik koklerini ve Ar+l 6z deger
istatistiginin tahminlerini ifade etmektedir. Olusturulan hipotezler ise asagidaki gibidir
(Sevuktekin ve Cinar, 2014: 587).

(Aiz) istatistigi icin; (Amax) istatististigi icin ise;
Ho: r =0, Hi:r>1, Ho: r =0, Hi:r=1,
Ho:r<1, Hi:r=2, Ho:r<1, Hi:r=2,
Ho:r<m-1, H;:r=m, Ho:r<m-1, H;:r=m,

Buradan hareketle iz ve maksimum 6z-deger istatistikleri kritik degerlerden buytk
cikarsa sifir hipotezi red edilerek degiskenlerin es-buttinlesik oldugu sonucuna
ulasilir.

4.3.3. Granger Nedensellik Testi

Nedensellik analizi iki degisken arasinda bir sebep-sonug iliskisinin olup olmadigini,
eger bir iligki varsa iliskinin y6ntind test etmek amaciyla kullanilmaktadir (Yigitbasz,
2015: 293). Uygulamali ekonometrik calismalarda zaman serileri arasindaki
nedensellik iligkisinin tespit edilmesi icin en sik kullanilan yéntem Granger (1969)
tarafindan gelistirilen nedensellik analizidir (Aykiri, 2008: 111). Granger (1969)
tarafindan gelistirilen Granger nedensellik testi (4.16) ve (4.17) nolu denklemlerin
tahm;rn edilmesh;rle dayanmaktadir (Turhan, 2007: 78).

Xr = Z r7"|'Xr—|' + .'rj‘l' Fr—l' +u; ':"'1"1'5]
i=1 =1
m m

Vo= ) ¥t ) vk tup (4.17)
i=1 i=1

Burada denklem 15°de X’in tahminine Y’nin gecikmeli degerlerinin eklenmesi, X’in
6ngoért performansini artirmas: durumunda, Y, X’in bir nedenidir seklide ifade
edebiliriz. Bu durum; Y, X’i etkiler anlamina gelir. Ancak bununla birlikte X’in kesin
bir nedeni Y’dir anlamina gelmemektedir.
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Ho: B = 0 yani Y'den X’e dogru bir nedensellik iligkisi yoktur.

Hi: $:1#0 yani X’den Y’ye dogru bir nedensellik iliskisi vardir.
Test, 15nolu denklemdeki pg;lerin grup halinde sifira esit olup olmadig
incelenmektedir. §#; katsayilari, belirli bir anlamlilik dizeyinde sifirdan farkh

bulunursa, o zaman Y’nin, X’in bir nedeni oldugu soéylenebilir. Bu baglamda, Y’den X’e
dogru tek yonlt bir nedensellik iliskisinin var olduguna karar verilir.

Benzer sekilde denklem 16’da yer alan y;ler belirli bir anlamlihk diizeyinde sifirdan

farkli bulunursa, o zaman X, Y’nin bir nedenidir diyebiliriz. Burada X, Y'yi anlaml
diuizeyde etkilemektedir. Bu durumda X’ten Y’ye dogru tek yonli bir nedensellik
iliskisinin var oldugunu séylenebilir.

Her ikisi de (f; y;)sitfirdan farkli olmasi durumunda ise, iki degiskeninde birbirini

etkiledigini soyleyebiliriz. Bu durumda degiskenler arasinda iki y6nlt nedensellik
iliskisinin var olduguna karar verilir. Iki parametrede sifira esit oldugunda degiskenler
arasinda bir nedensellik iliskisinin olmadigina karar verilmektedir. Nedensellik analizi
icin kullanilacak modeller asagidaki sekilde diizenlenmistir.

m m

GSYIH, = ¥, +Z y; GS¥IH,._; + Z 8 TUFE, _; + 1, {4.18)
i=1 i=1
m m

TUFE, = g, +Z w; TUFE,_; + Z 5;GSVIH,_; + & (4.19)
i=1 i=1

Eger bu iki seri arasinda bir nedensellik iligkisi yoksa analiz sonuclari, istatistiksel
olarak anlamli olsa bile, iktisadi acidan bir anlam ifade etmez. Bu baglamda bir
nedensellik iliskisi mevcutsa, analiz icin kurulacak modelde hangi serinin bagimlh
degisken hangi serinin bagimsiz degisken olarak yer alacagina karar vermek icin de
nedenselligin yontintn tespit edilmesi gerekecektir (Gujaratti 2005, 697).

Eger nedensellik iliskisi ekonomik buytimeden enflasyona dogru ise buylUmenin
bagimli degisken olarak kullanildig1 bir regresyon analizinin sonugclari iktisadi acidan
bir anlam ifade etmeyecektir. Nedensellik iligkisinin enflasyondan ekonomik
bluytmeye dogru olmas: halinde ise enflasyonun bagimli degisken olarak kullanildig:
bir regresyon analizinin sonugclar iktisadi acidan anlamsiz olacaktir. Nedenselligin
yonu degiskenler arasindaki iliskinin yéntnu belirlemekte olup Granger nedensellik
analizinde U¢ farkli durum bulunmaktadir®.

4 1. Tek Yonlii Nedensellik: Y= f{x) bicimdeki tek denklemli bir modelde Y bagimli degisken, X ise bagimsiz
degiskendir. Burada X’ten Y’ye dogru bir nedensellik iliskisi bulunmaktadwr (X—Y). Bagimsiz degisken, neden
konumunda olup bagumli degisken ftizerinde bir sonug¢ etkisi yaratmaktadw. Bu tek yénlii bir sonug
olusturmaktadir. Bu tek yénlii bir nedensellik iliskisinin varligini géstermekte olup bu iliski (Y—X) olarak da
belirlenebilmektedir.

2. Cift yonlii nedensellik: Degiskenler arasinda karsiikli bir etki olabilir (X—Y).

3. Bu iki degiskenin birbirinden bagimsiz olmasu: Bu durumda degiskenler arasinda bir neden-sonu¢
iliskisinin bulunmadigt séylenebilir (Ye»X). Nedensellik testi gerceklestirilirken asagidaki adimlar swraswyla
takip edilerek iki degisken arasindaki nedensel iliskiler ortaya konulmaya calisilir.

- Analizde kullanilacak zaman serilerinin duraganligi arastinlarak, gerekirse duraganlastirma islemi

gercgeklestirilir.

- Her iki zaman serisi i¢in de gecikme uzunluklart belirlenir.

- Iliskiler tahmin edilerek F testi kisitli-kisitsiz yaklasimi ile sinanir.

- Analiz sonucu ortaya cikan F-testi sonucu, secilen anlamlilik diizeyinde ve serbestlik derecesinde F-

tablo kritik degerinden btiytik ¢itkarsa “X, Y’nin nedeni degildir’ veya “Y, X’in nedeni degildir”
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4.4. Ekonometirk Bulgular
4.4.1. Augmented Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Test Sonuclar1

Bu calismada ele alinan zaman serilerinin duraganhk analizi, Dickey ve Fuller
tarafindan gelistirilen Genisletilmis Dickey-Fuller birim kok testi kullanilarak
yapilmistir (Ciftci, 2015: 121). Sinama ADF-t istatistiginin MacKinnon kritik degerleri
ile karsilastirilmasiyla yapilir. Eger ADF-t istatistigi MacKinnon kritik degerinden
mutlak olarak buytkse ele alinan zaman serisi duragan demektir (Yigitbas, 2015:
291). Aksi takdirde, ADF-t istatistigi MacKinnon kritik degerinden mutlak olarak
ktictikse ele alinan zaman serisi duragan degildir. Bu durumda serilerin duraganlig:
saglanana kadar farkinin alinmasi gerekmektedir.

Tablo 5: ADF Birim Kok Testi Sonuclari

Degiskenler ADF-t istatistigi
Diizey Degerlerinde Ikinci Fark
Sabitli Sabitli Sabitsiz Sabitli Sabitli Sabitsiz
Kritik Trendsiz Trendli Trendsiz Trendsiz Trendli Trendsiz
Degeler
GSYIH 3.529913 | 2.965267 | 1.841371 | 7.204546 | 7.126435 | 7.227339
(0.0105)* | (0.1506)* | (0.0628)* | (0.0000)** | (0.0000)** ] (0.0000)**
%1 - - - - - -
3.546099 4.121303 2.841371 3.560019 4.140858 2.609324
%5 - - - - - -
2.911730 | 3.487845 | 1.946447 | 2.917650 | 3.496960 | 1.947119
%10 - - - - - -
2.593551 3.172314 1.613228 2.596689 3.177579 1.612867
0.896217 3.405196 | 12.65678 - - -
TUFE (0.9947)* (1.0000)* | (1.0000)* | 6.629864 | 7.133293 | 11.83793
(0.0000)** | (0.0000)** | (0.0000)**
%1 - - - - - -
3.565430 4.130526 | 2.604746 3.565430 4.148465 2.607686
%5 - - - - - -
2.919952 | 3.492149 | 1.946447 | 2.919952 | 3.500495 | 1.946878
%10 - - - - - -
2.597905 3.174828 1.613238 2.597905 3.179617 1.612999
* MacKinnon %1, %5 ve %10 kritik degerlerinde anlamli olmayip, dlzey

degerlerinde duragan degildir.

** MacKinnon %1, %5% ve %10 kritik degerlerinde anlamli olup, serilerin ikinci fark:
alinarak duraganlastirilmistir.

Duraganlik testi icin kullanilacak hipotez (Ortatepe, 2013: 806);

HO=Seri birim kék icermektedir.

H1=Seride birim kék bulunmamaktadair.

Test edilen yokluk hipotezi “Seri birim kék icermektedir” yani seri duragan degildir
seklindedir. Analizde kullanilan enflasyon ve ekonomik buiytime degiskenlerinde trend

ve mevsimlik etkisi

gdéz Onlne alinmamis,

bu baglamda serilerde mevsimsel

seklinde kurulan HO hipotezi reddedilecekken, F degeri tablo degerinden kiictik ¢tkarsa HO hipotezi
reddedilemez (kabul edilir).
- Veya analiz sonucu ortaya ¢ikan p-olasiliklariin 0.10°dan (%10 anlamllik dtizeyi icin), 0.05’den (%5
anlamliik dtizeyi i¢in), 0.01’den (%1 anlamliik diizeyi i¢in) kiictik olmast durumunda “X, Y’nin
nedeni degildir” veya “Y, X’in nedeni degildir” seklinde kurulan HO hipotezi reddedilir. Yani X, Y’nin
veya Y, X’in Granger nedenidir. P-olasiliklart 0.10’dan (%10 anlamllik diizeyi icin), 0.05°den (%5
anlamliik diizeyi icin), 0.01°den (%1 anlamlilik diizeyi i¢in) btiyiik olmast durumunda “X, Y’nin
nedeni degildir” veya “Y, X’in nedeni degildir” seklinde kurulan HO hipotezi reddedilemez (kabul
edilir). Yani X, Y’nin veya Y, X’in Granger nedeni degildir (Turhan, 2007: 78-79).
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duzeltmeye gidilmemistir. Tablo 5S’de degiskenlerin sabitli trendsiz, sabitli trendli ve
sabitlisiz trendsiz duraganlik testi yapilmistir. Tablodaki degiskenlere ait ADF birim
kék duraganlik testi sonuglarina gére, GSYIH diizey degerlerinde MacKinnon kritik
%1, %S ve %10 degerlerinden mutlak deger olarak kiictik ciktigr icin duragan degildir.
TUFE ise duizey degerlerinde MacKinnon kritik degerlerinden mutlak deger olarak
kticik ciktigr icin duragan degildir. Her iki degiskene ait ADF test istatistik
degerlerinin ikinci farklar1 alindiginda ise MacKinnon kritik degerlerinden mutlak
deger olarak buiylik cikmaktadirlar. Bu baglamda, GSYIH ve TUFE degiskeni ikinci
dereceden duragandirlar.

Tablo 6: PP Birim Kok Testi Sonuclar:

Degiskenler PP-t istatistigi
Diizey Degerlerinde ikinci Fark
1(0) 1(2)
Sabitli Sabitli Sabitsiz Sabitli Sabitli Sabitsiz
Kritik Trendsiz Trendli Trendsiz Trendsiz Trendli Trendsiz
GSYiH Degeler

3.561255 | 2.965267 | 1.841371 | 20.27457 | 20.03534 | 20.12523
0.0096) | (0.1506) | (0.1450) | (0.0001) | (0.0001) | (0.0000)

%1 - : - - - -
3.546099 | 4.121303 | 2.604746 | 3.550396 | 4.127338 | 2.606163

%5 - - - - - -
2.911730 | 3.487845 | 1.946447 | 2.993549 | 3.490662 | 1.946454

%10 - - - -2994521 - -
2.593551 | 3.172314 | 1.613238 3.673943 | 1.813122

8.366237 4.185502 | 23.36121 - - -
(1.0000) (1.0000) | (1.0000) | 27.37701 | 28.30101 | 26.03262
TUFE 0.0001) | (0.0001) | (0.0000)

%1 - - - - - -
3.546099 | 4.121303 | 2.604476 | 3.550396 | 4.127338 | 2.606163

%5 - - - - - -
2.911730 | 3.487845 | 1.946447 | 2.993549 | 3.990662 | 1.996654

%10 - - - - - -
2.593551 | 3.172314 | 1.613238 | 2.894521 | 3.873943 | 1.913122

* MacKinnon %1, %5 ve %10 kritik degerlerinde anlamli olmayip, dizey

degerlerinde duragan degildir.

** MacKinnon %1, %5% ve %10 kritik degerlerinde anlamli olup, serilerin ikinci fark:
alinarak duraganlastirilmistir.

Tablo 6’da degiskenlerin Sabitli trendsiz, sabitli Trendli ve Sabitlisiz Trendsiz
duraganlik sinamasi yapilmistir. Tablodaki degiskenlere ait DF birim kék duraganhk
sinamasi sonuclarina gére, GSYIH dtizey degerlerinde MacKinnon kritik (%1, %5 ve
%10) degerlerinden mutlak deger olarak kiuctk ciktigi icin duragan oldugu
s6ylenemez. Enflasyon degerlerine bakildiginda, dtizey degerlerinde MacKinnon kritik
degerlerinden mutlak deger olarak ktictik ciktigi icin duragan degildir. Her iki
degiskene ait ADF test istatistik degerlerinin ikinci farklar1 alindiginda ise MacKinnon
kritik degerlerinden mutlak deger olarak biuiylik cikmaktadirlar. Dolayisiyla GSYIH ve
Enflasyon degiskeni ikinci dereceden duragan bulunmustur.

4.4.3. Ko-entegrasyon TestiSonuclari

Johansen (1988), esbUtlnlesme yonteminde, esbutinlesme iliskisini saglayan
vektorler tahminini, maksimum olabilirlik yéntemi ile hesaplanmaktadir (Seviiktekin
ve nargelecekenler, 2010: 504-505). Serilerin ayni dereceden duragan olduklar:
sonucuna ulasildiktan sonra Johansen es butlinlesme analizine gecilmektedir. Bu
baglamda es butlinlesme analizine ge¢cmeden 6nce optimum gecikme uzunluklarinin
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bulunmas: gerekmektedir. Granger nedensellik testine gecmeden o6nce gecikme
uzunlugunun belirlenmesi gerektiginden 6ncelikle vektdr otoregresif modeliyle gecikme
uzunlugu Hannan-Quinn, Schwarz ve Akaike kriterlerine gore belirlenmistir. VAR
yontemi modeldeki degiskenlerin birbirinden etkilenebilecegini ileri strmektedir.
Uygun gecikme icin alinan degerler tablo 5’de verilmistir.

Tablo 5: Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesinde Kullanilan test istatistikleri

Lag LogL LR FPE AIC sc HQ

0 -282.4358 NA 128.8843 10.53466 10.60833 10.56307
1 -279.2344 6.047186  132.7824 10.56424 10.78524* 10.64947
2 -278.5483  1.245096  150.2476 10.68697 11.05531 10.82903
3 -276.4281  3.690713 161.3825 10.75660 11.27226 10.95547
4 -254.4465 36.63600* 83.19071* 10.09061* 10.75361 10.34630*
5 -252.7612  2.683988 91.11725 10.17634 10.98667 10.48885

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5%
level)

FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

Tablo 5’de verilere bakildiginda, FPE (Final Prediction Error), AIC (Akaike), SC
(Schwarz) ve HQ (Hannan Quinn) bilgi kriterleri 1 ve 4 gecikmeyi isaret etmektedir. 1.
gecikme ile elde edilen serilerde otokorolasyon sorunu ile kars: karsiya kalinmistir. Bu
ylizden SC (Schwarz) ve HQ (Hannan Quinn) isaret etmis oldugu 1 gecikme modelde
kullanilmamistir. FPE (Final Prediction Error), AIC (Akaike) isaret ettigi 4. gecikmede
ise herhangi bir istatistiksel sorun ile karsi karsiya kalinmamistir. Dolayisiyla
calismaya 4. dereceden model gecikmesi ile devam edilmistir. Yani VAR model gecikme
uzunlugu (4) olarak belirlenmistir.

Sekil 1: AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri
Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Sekilde AR karakteristik polinomunun ters kokleri birim c¢ember analizinde
degerlendirilmistir. Buna gore hicbir modulis degeri referans araliginin disinda
degildir. Hicbir AR koéktintin birim c¢emberin disinda yer almamasi kurulan VAR
modelinin duragan oldugunu en acik sekilde desteklemektedir. Buna bagli olarak 6
gecikmeli VAR modelinin istikrar kosulunu sagladig: ifade edilebilir.

4.4.4. Granger Nedensellik Test Sonuclar:

Iki degisken arasindaki nedenselligin ydéntinin ampirik olarak test edilebilmesine
iliskin farkli yaklasimlar olmasina ragmen, ampirik calismalarda Granger (1969)
nedensellik testi uygulama kolayligi sebebiyle en cok tercih edilen bir ydntemdir
(Berber ve Artan, 2004: 112). Ancak bu test yonteminin analizlerde kullanilabilmesi
icin, oOncelikle degiskenlerin duraganlik 6zelliklerine sahip olup olmadiklarinin
incelenmesi gerekmektedir. Bu amacla calismada oOncelikli olarak degiskenlerin
duragan olup olmadiklar: test edilmis gecikme uzunluklari ise Akaike bilgi kriteri
kullanilarak belirlenmistir. Sonrasinda degiskenlere uygulanan nedensellik testinin
sonuglarina yer verilmistir. Granger nedensellik analizi sonugclar1 tablo 5’de
verilmistir.
Tablo 5: Granger Nedensellik Analizi Sonuclar:

Bagimli Degisken: LOGGSYIH

Bagimsiz Degisken Chi-sq df Prob.
LOGTUFE 6.022604 S 0.3040
All 6.022604 S 0.3040

Bagimli Degisken: LOGTUFE

Bagimsiz Degisken Chi-sq df Prob.
LOGGSYIH 21.01879 5 0.0008
All 21.01879 5 0.0008

Tablo 6: Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Nedensellik Iliskisi

DEGISKENLER Gozlem Olasilik HO H1 Nedenselligin
Sayis1 Degeri YoOnii

TUFE, GSYIH nin 60 0.3040 Kabul | Red Yok

Nedeni Degildir.

GSYIH, TUFE nedeni 60 0.0008 Red | Kabul | GSYIH == TUFE

degildir.

Turkiye’de enflasyon-ekonomik buytume iligkisinin 2003:Q1-2017:Q4 dénemine ait
yillik verilerinin incelendigi calismamizda ekonomik bliiyiimeden enflasyona dogru tek
yonlti nedensellik cikmistir. Tablo 6’ya baktigimizda, Granger Nedensellik Analizi
sonuclarina gore, olasilik degeri (0.3040) %0.05'ten buylik oldugundan % 5 anlamlilik
duzeyinde (HO): "TUFE, GSYIH’mun nedeni degildir" hipotezi kabul edilir. Dolayisiyla
TUFE’den GSYIHya dogru bir nedensellik iligkisine rastlanmadigi anlasilmaktadir.
Ancak olasilik degeri (0.0008) %0.05'ten kiictik oldugundan % S anlamlilik dlizeyinde
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(HO): GSYIH’a TUFE nin nedeni degildir" hipotezi reddedilir. (H1) alternatif hiptezi kabul
edilir. Yani TUFE, GSYIH’nin Granger nedenidir sonucuna ulasilir.

SONUC

Calismada Turkiye’de enflasyon ile ekonomik buytime arasindaki iligkinin test
edilmesi amaclanmistir. Bu amac¢ dogrultusunda TCMB-EVVS’ den 2003:Q1-2017:Q4
donemine ait veriler kullanilmistir.

Enflasyon kavrami gerek gelismis gerekse gelismekte olan tuilkelerde 6énem arz eden bir
konu olarak varligimi koruyarak stregelmistir. Turkiye’de gelismekte olan bir tlke
oldugu icin enflasyonla yeni tanistigi sdylenemez. Dolayisiyla, enflasyon kavrami
Turkiye ekonomisinde de 6zellikle 1970’li yillardan itibaren ¢6zim aranan en buyuk
sorunlardan birisi haline gelmis, siyasi calkantilarin da etkisiyle ekonomide
olumsuzluklarin yasanmasina neden olmustur. Bu baglamda, enflasyonun neden
oldugu en 6nemli sorunlarin basinda issizlik gelmektedir. Enflasyon issizlik tizerinde
olumsuz etki yaparak insanlarin issiz kalmalarina neden oldugu gibi, ulke
ekonomilerinin blytime hizin1 ve kisi basina disen milli geliri de azaltarak
ekonominin kuctlmesine neden olmaktadir. Dolayisiyla yasanan ylksek enflasyon
sorununu ortadan kaldirmak amaciyla 6zellikle 1980°li yillardan sonra Turkiye’'de
bir¢ok istikrar programi uygulanmistir. Bu programin uygulanmasindaki o6ncelikli
hedefin enflasyonu diistirmek oldugu séylenebilir.

24 Ocak 1980°de, 5 Nisan 1994’te ve 19 Subat 2001’de istikrar programlari
aciklanmistir. Bu programlardan 24 Ocak 1980 istikrar programi ilk yillarinda
enflasyonu dustrmede etkili olmus ancak daha sonra etkili politikalar izlenemeyince
programdan sapmalar yasanmistir. Ikinci bir 6nlem paketi olarak da tabir
edebilecegimiz 5 Nisan 1994 istikrar paketi de ilk yillardaki enflasyonu dtstrmedeki
basarisini daha sonraki yillarda gosterememistir.

2000l yillarin basina gelene kadar gecen strecte Turkiye kronik ve yliksek oranlarda
enflasyonla yasarken, bu dénemde zaman zaman yUksek blylume rakamlari da
gerceklesmis ve bu bliyime oranlarinin enflasyondan kaynaklandig yéninde goértisler
ortaya atilmistir (Karacor, Ozer ve Sarag, 2011: 30-31). Enflasyonun olumsuz
etkilerinin anlasilmasi ve fiyat istikrarinin ekonomik blylmenin 6n kosullarindan
birisi olduguna dair glclii bir gértiisiin olusmasiyla beraber 2001 yilindan sonra
yuksek enflasyon ile muicadele noktasinda 6nemli derecede muicadele edilmistir. Bu
mucadele sonucunda elde edilen deneyimlerin, tlke ekonomilerinin bUytme ve
kalkinmasinda olumlu etkileri olmustur.

Sonuc¢ olarak diyebiliriz ki; yeniden yuksek rakamli enflasyon degerleriyle
karsilagsmamak icin, enflasyonu tetikleyen olumsuzluklar ortadan kaldirilarak
oncelikli hedefimiz fiyat istikrar1 olmalidir. Bodylece enflasyonun neden oldugu
olumsuzluklarin ortadan kalkmasiyla, firmalar ttketim, tasarruf ve yatirim kararlari
alarak uzun vadeli planlar yapacaklar bu durumda tlke ekonomilerini olumlu yénde
etkileyecektir. Bu baglamda, istikrarli bir ortam olusacag: icin is glicti piyasast daha
saglikli isleyecek, bireyler daha kolay ve kalici is bulabileceklerdir. Enflasyonun
rakamlarinin dismesiyle saglanacak istikrar ortami olumlu etkisini i¢ piyasalarda
oldugu gibi dis piyasalarda da hissettirecek, uzun vadeli yabanci sermayenin Utretken
alanlara girisi hizlanarak wuluslararas1 piyasalarda rekabet glicimutz artarak
uluslararasi dliizeyde rekabet edebilecek seviyeye gelecektir.
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