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Oz

Bu ¢calismada enflasyon ve ekonomik biiytime iizerine
iliskiler arastirlmistir. S6z konusu literatiirde enflas-
yon ve ekonomik biiyiime iliskilerine bakis agist ii¢
temel noktada yogunlasmaktadir. Bunlardan ilki, enf-
lasyon-ekonomik biiytime arasindaki iliskinin pozitif;
ikincisi, iliskinin olmadig ve iictinciisii de iliskinin ters
yonlii oldugudur. Pozitif iliskinin varligini savunan go-
riis ise belirli bir esik degere ya da enflasyonda belirli
bir simira kadar olan yapida biiyiime iizerine etkilerin
olumlu olacagim ortaya koyarken; bu esik degerin asil-
mast halinde yansiz ve hatta negatif etkilerin ortaya
¢tkacagina temas eder. Diger taraftan bu etkilenme-
nin de ancak kisa vadede goriilecegi; uzun vadede ise
yansizhiga temaslar soz konusudur. Enflasyon-biiyiime
iliskilerini ele alan ¢alismalarda genelde regresyon,
birim kok ve es biitiinlesme analizi yapildigi; ancak
ozellikle Tiirkiye iizerine yapilan ¢calismalarda Cobb-
Douglas tipi bir analize gidilmediginin eksikligi dikkati
cekmistir. Calismada Cobb-Douglas tipi bir biiyiime
esitliginden hareketle yapilan sinmir testi tahmini sonu-
cu, Tiirkiye ekonomisinde biiyiime ve enflasyon orani
arasimdaki iliskilerde kisa donemde cari enflasyonun
biiytime iizerine etkilerinin negatif oldugu ve bir do-
nemli gecikmesinin ise pozitif oldugu; net etkinin ise
birbirini gétiirerek yansizliga sebebiyet verdigi gozlen-
mistir. Yapilan uzun donemli tahminde de benzeri so-
nuglarn ortaya ¢iktig1, dolayisiyla enflasyonun biiyii-
me iizerine etkilerinin olmadigi ve bu nedenle Tiirkiye
ekonomisinde uzun yillardir siiregelen yiiksek enflas-
yon olgusunun ekonomik biiytimede belirsizlik ortama-
na yol agarak olumsuz etkiler dogurdugu soylenebilir.

Anahtar Kelimeler: Sinir Testii, ARDL Modeli,

Enflasyon, Ekonomik Biiyiime.

Abstract

In this study, the relationship between inflation and
economic growth is investigated. Perspectives on the
relationship between inflation and economic growth
focus on three points in the literature on this issue. The
first view argues that there is a positive relationship

between inflation and economic growth, the second one
claims no relationship, and the third one asserts that
relationship is negative. The view claiming the existen-
ce of a positive relationship contends that the effects on
growth structure up to a certain value threshold or a
certain limit in the inflation and that if the value thres-
hold is exceeded neutral and even negative effects will
be engendered. On the other hand, this response can
only be observed in the short term, whereas in the long
run neutral effects are discussed. In the studies dealing
with inflation-growth relationship, regression, unit root
and co-integration analysis are conducted in general,
but the absence of Cobb-Douglas analysis attracts at-
tention particularly in the studies related to Turkey. In
this study, beginning with a Cobb-Douglas type growth
equation, a result of the analyses using limit test pre-
dictions, it is observed that current inflation rate has
negative effects on growth in the short term in Turkish
economy and that one period later, the effects turn into
positive and that net effect causes neutrality. In the
long run predictions, it can be stated that similar re-
sults are found and therefore, inflation has no effect on
growth. Hence, it can be concluded that the on-going
high inflation for many years in Turkey led to negati-

ve effects by causing uncertainty on economic growth.

Keywords: Bound Test, ARDL Model, Inflation, Eco-
nomic Growth.

Giris

Enflasyon kavrami oldukga eskiye dayanmakla birlik-
te, enflasyonun bityiime tizerine olan etkilerinin ir-
delenmesi 6zellikle II. Diinya Savasi sonras: déneme
denk gelmektedir. Liberal iktisadi diisiincenin temel-
lerini atan A. Smith, D. Ricardo, J. S. Mill gibi diisii-
niirler, ekonomide tam istihdamin bulundugu ve pi-
yasalara yapilacak herhangi bir miidahalenin ekono-
mide parasal ve reel dengeleri bozacagini esas alarak,
yaklagimlarini “Laissez-faire, Laissez-passe” ozdeyisi
ile 6zetlemislerdir. Bu nedenle klasik bakis agisinda
piyasalara miidahale edilmeksizin, piyasalarin kendi
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kendini belirledigi stiregleri yasanmasinin enflasyon
ve igsizlik gibi olgular: ortaya ¢ikarmadig: kabul go-
ren diisincedir. Bu bakis agisiyla 1929 biiytik buhran:
ya da diger bir ifadeyle kapitalizmin ilk olarak algila-
nan bu kriz tiirtinde, klasiklerin 6nde gelen diisiince
adamui J. Schumpeter’in “birakin bunalim kendi isini
yapmaya devam etsin” séylemi adeta klasik anlayisin
bir yansimasidir. Ancak, krizin uzun siireli olmasi,
yani klasiklerin belirttigi gibi arizi nitelik tasimamasi,
Keynesyen regeteleri giindeme tagimstir. Klasiklerin
piyasalarin kendi kendini ayarlayacagi noktasinda
zaman taninmasiin ekonomik refahi geri getirece-
¢i soylemine karsilik Keynes, “uzun vadede hepimiz
6lmiis olacagiz”; issizlik yillarca siirebilir, devlet mii-
dahalesi sarttir savini getirmistir. Ona gore devlet bu
hatay1 diizeltebilirse, ekonomi gayet iyi bir sekilde is-
leyebilir, ekonomide arzin fazla ve buna bagli olarak
talebin yetersizliginden kaynaklanan dengesizligi gi-
derici politikalar, kriz yonetiminin temelini olugtura-
caktir. Ekonomik ¢okiiste para politikasinin etkisizle-
secegini savunan Keynes, tam istihdama ulasmak i¢in
devlet harcamalarini genislemeci bir artisla finanse
edemeyen ilkelere likidite saglanmasi gerektigini
ileri siirerek, dig yansimanin, yani krizlerin yayilma-
sinin oniine gegilebilecegini savunmustur (Stiglitz,
2002, ss.222- 276).

Keynes ile birlikte devrim niteligi tasiyan ve klasik-
lerin aksine miidahaleciligi savunan politikalar II.
Diinya Savasina kadar tercih edilen ekonomi politi-
kas1 olmugtur. II. Diinya Savasina kadar fiyatlar genel
seviyesinde hissedilir bir degisme yasanmadigindan,
konu iktisat¢ilar tarafindan bir sorun olarak algilan-
mamuistir. Stirekli bir enflasyon olgusunun yaganma-
dig1 bu dénemde enflasyon-biiytime iliskisi de devre-
sel gozlemlere dayanmustir. Ancak, II. Diinya Savas
ile birlikte, 6zellikle de savas sonrasi yaganan ytiksek
enflasyon deneyimleri iktisat¢ilarin bu konuya eski-
ye oranla daha biiyiik bir ilgi gostermelerine neden
olmustur. Dolayisiyla Keynesyen bakis acisinda eksik
istthdam kosullarinin varliginin enflasyonist stire¢
dogurmayacagina dair gortst tartigmali hale gelir-
ken, 1970’lerin sonunda yasanan borg krizleri ve fi-
nansal kriz silsileleri sonucunda, yeniden klasik bakis
acis1 kokenli politikalara yonelim s6z konusu olma-
ya baglamistir. Bu agidan konuyla ilgili literatiirde
daha ¢ok su sorulara cevap aranmaktadir. Oncelikle,
uygulamali olarak enflasyon ile ekonomik biiyiime
arasinda herhangi bir iliski var midir? Eger boyle bir
iligki varsa, iligkinin yonii nasildir? Bunun yani sira
iliskinin yonii donem ve iilkeler acisindan herhangi
bir farklilik arz etmekte midir? Ekonomik biiytime
i¢in esik bir enflasyon orani var midir? Varsa bu oran
ne kadardir? Literattirde bu ve benzeri sorulara verilen
yanitlar gerek teorik, gerekse uygulamaya dayali bul-
gular agisindan oldukga bityiik farklilik arz etmektedir.
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Teorik ve uygulamali perspektifte siklikla sorgulanan
enflasyon ve ekonomik biiyiime olgusu Tiirkiye eko-
nomisi 6zelinde de inceleme konusu yapilmaktadir.
Dénemsel olarak bakildiginda, 1950-1960 arasinda
liberal dis ticaret ve sanayilesme stratejisi uygulayan
Tiirkiye, bu politikalardan beklenen olumlu sonuca
ulasamamasi nedeniyle, 1960-1980 arasinda ithal ika-
meci, kismen disa kapali ve planlamaci bir ekonomi
politikasina ge¢mistir. 1973-1974 déneminde yasa-
nan petrol soklar: ve batida beliren yiiksek enflasyon,
dis ticaret hadlerinin bozulmasina ve cari islemler
dengesi agiklarinin artmasina yol agmistir. Uygula-
nan kur politikalar: ile TCnin asir1 degerlenmesinin
oniine gegilememistir. Boylece Tiirkiyede 1980 yallar-
da yeni bir ekonomi politikasina ge¢mistir. 1980 son-
rast yaganan diga agik ekonomi politikast uygulama-
sinda diinyada yeniden yiikselen deger olan klasik-
neoklasik kokenli politika uygulamalarina gecilmesi-
nin ardinda, disa agik politika uygulamalarinin basari
ornekleri olarak nitelendirilen Asya Kaplanlar etkili
olmustur. 1989da sermaye hareketlerinde serbestiye-
te gidilmesi, 1994 yilindan sonra yapilmaya baglayan
stand-by anlasmalar1 da enflasyon sorununa kalici
bir ¢6ztim bulamamistir. Dolayisiyla enflasyon tilke
ekonomisi agisindan en biiyiik sorun haline gelmistir.
1999 yilinda uygulanmaya calisilan giiglii ekonomiye
gecis programinin 2001 subat krizinde iflas etmesi ile
enflasyon sorunu daha da derinlesmistir. 2001 krizin-
den sonra uygulamaya konulan siki maliye politikas,
enflasyon hedeflemesi politikasina gegilmesi, doviz
kurunda da 1999'da uygulanmaya baslanan ¢ipa sis-
teminden (kontrollii) dalgali kur sistemine gegilmesi
sonucu enflasyon 2008 yilindan itibaren tek haneli
rakamlara diigiralmustir.

Tiirkiye ekonomisinde kronik ve yitksek enflasyon
olgusunun siirekliliginin son zamanlarda tedricen
diiserek tek haneli rakamlarda seyretmesi, ekonomik
biiyiime ve enflasyon iligkilerinin bir bityiime modeli
perspektifinde incelenmesini ilging hale getirmistir.
Bu bakimdan ¢aligmanin temel hipotezini olusturan
ekonomik bitytime ve enflasyon iliskisinin arastiril-
mast baglaminda 1960-2008 yillar: arasinda uygula-
nan temel makro politikalarin etkilerini gérebilmek
ve biiylimede etkili olan diger faktorleri de modele
dahil edebilmek i¢in, enflasyon ve ekonomik bitytime
verilerinin yaninda, isglicli, sermaye birikimi ve eko-
nominin diga agiklig: degiskenleri de modellenerek
analize tabi tutulmustur. Dolaysiyla bu degiskenleri
ele alirken, neoklasik bir biiyiime modelinden tiire-
tilen Cobb-Douglas tipi bityiime modeline enflasyon
degiskenini de ilave edilmesiyle birlikte yontem agi-
sindan yeni bir uygulamay1 Tiirkiye 6zelinde, biyii-
mede enflasyonun etkileri aragtirilmis olunacaktir.
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Enflasyon ile ekonomik biiylime arasindaki iligki,
oldukea uzun bir siiredir tartisma konusu olmustur.
Bu iliskinin niteligi konusunda zaman igerisinde
farkli goriigler hakim olmustur. 1980°li yillara ka-
dar, agrilikli olarak uygulanan Keynesyen diisiince
paralelinde enflasyonun biytimeyi olumlu yonde
etkiledigi fikri hakimken, son yirmi yillik donemde
yapilan uygulamali ¢alismalarin sonuglar: dogrultu-
sunda glintimiizde bircok iktisat¢1 enflasyonun biiyii
meyi olumsuz etkiledigi kanaatini tagimaktadir. Bu

nunla birlikte, iktisat literatiiriinde bu konuyla ilgili
tam bir goriis birliginin oldugunu séylemek olduk-
¢a zordur (Karaca, 2003, 5.247). Bu baglamda litera-
tirde enflasyon ve bityiime arasinda iliski dort farkls
sekilde ele alinmaktadir (Faria ve Carneiro, 2001, s.
90). Bunlar sirasiyla su sekilde ifade edilir: i-) Yan-
siz oldugu; ii-) Pozitif yonde etkiledigi; iii-) Negatif
yonde etkiledigi; iv-) Esik degere kadar olumlu ve
bu degerin tizerinde ise olumsuz yonde etkiledigi.

Tablo 1. Enflasyon-Biiyiime iliski izerine Teorik Beklentiler ve Uygulama Sonuglari

Gelismis  Ulke | Maliyet, Cikt1

Yazar(lar) Ulke(ler) Model Yontem Bulgu(lar)
(Degiskenler)
Barro (1960-1990) GSYIH, TUFE, | Panel veri | Negatif yonlii bir iliski bulunmustur;
(1995) 100 ulke Yatirimlar Analizi ortalama enflasyon oranindaki %10’luk bir
artiy  ekonomik  biiytimeyi  %0.2-0.3
oraninda azaltmaktadr.
Judson ve | 142 iilke (1959- | Kisi Bagina | Panel veri | Enflasyon belirsizligi biytimeyi giiglii bir
Orphanides | 1992) GSYIH Artisi, | Analizi sekilde olumsuz etkilemektedir, Enflasyon
(1996) TUFE %]10’un iizerinde oldugunda, biiyiimeyi
olumsuz etkilemektedir.
Ghosh  ve | 145 ilke (1960- | Kisi Basina Reel | Panel veri | Enflasyon-biiyiime  iligkinin  dogrusal
Philips 1996) Gelir artis1, | Analizi olmadigmi, enflasyon oranmin  esik
(1998) TUFE degerinin  %2.5 oldugu ve bu degerin
altinda  biiytimeyi pozitif ve ustiinde
biiyiimeyi negatif etkilemektedir.
Kalkan Tiirkiye (1982- | Reel ~ GSYIH, | Yatay Kesit ve | Enflasyonun uzun dénemde
(1999) 1998) Ozel Yatirimlar, | Zaman Serisi | diisiiriilmesinin ~ ekonomik  biiyiimeye
Enflasyon ve Analizi olumlu katki saglayacag: tespit edilmistir.
Beseri Sermaye
Ericson, G-7 Ulkeleri ile | Kisi Basma | Regresyon Afrika ve Latin Amerika igin yapilan
Irons  ve | secilmis GSYIiH, TUFE Analizleri analizde enflasyon ve biyime iligkisi
Tryon gelismekte olan pozitif, fakat anlamsizdir. Ancak, G7
(2000) tilkeler  (1953- iilkeleri i¢in yapilan karsilastirmada uzun
1992) donemde biiytime ve enflasyon arasinda bir
iliski olmadigi goriilmiistiir.
Malik  ve | Giiney Asya | GSYIH ve | Es biitiinlesme | Enflasyon ekonomik biiylimeyi pozitif
Chowdhury | Ulkeleri Enflasyon ve Hata | yonde etkiledigi ve hizhi biiyimek igin
(2001) (Banglades, Diizeltme enflasyon kagmilmaz oldugu belirlenerek,
Hindistan, Modeli hizli  bir biiyiimenin de ekonominin
Pakistan ve Sri 1sinmasina ve kaginilmaz olarak enflasyona
Lanka) yol agtig1 belirlenmistir.
Kibritgiogl | Tiirkiye (1980- | GSYIH (Sabit | Zaman Serisi | Ticaret soklari enflasyon iizerinde kisa
u ve | 2002) Fiyatlarla), (VAR) donemde ¢ok etkilidir. Uzun donemde ise,
Diboglu Biitge Agciklari, | Analizleri parasallasma, Odemeler dengesi ve biitce
(2003) Déviz Kuru, aciklart enflasyonun gidisatini  belirler.
TUFE Talep soklar1 bityiimeyi sinirh etkiler.
Berber ve | Tiirkiye 1987- | GSYIH, TUFE- | Granger Enflasyon oramindaki %10’luk bir artis
Artan 2002 () TEFE Nedensellik ekonomik  biiyimeyi  %1.9  oraninda
(2004) Testleri azaltmaktadir. Diger taraftan yapilan
nedensellik  analizi  sonucunda  iki
degiskenli modelde enflasyondan
bityiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik
iligkisi tespit edilmistir.
Gokal ve | Fiji Adalar1 | GSYTH ve | Korelasyon Caligma Fiji adalarinda ekonomik biiytime
Hanif (1970-2003) TUFE matrisi ve | ile enflasyon arasinda giiglii bir iliski
(2004) Nedensellik oldugunu gostermistir.  Belli  bir esik
Testleri degerin altinda olumlu, tizerinde ise
olumsuz etkiledigi bulunmustur
Li (2006) 90  Gelismekte | Enflasyon, Panel veri | Ik panelde ekonomide ¢ikti boslugunun
olan ve 27 | Marjinal Analizi var olmasi enflasyonu artirmaktadir.

(1961-2004) Aralig1
Ahmet ve | Banglades Reel GSYIH ve | Es biitiinlesme | Enflasyon ve biiyiime arasinda uzun
Mortaza (1980-2005) TUFE ve Hata | donemde istatistiki olarak anlamli ve
(2005) Diizeltme negatif bir iliski oldugu goriilmustiir.
Modeli
Terzi  ve | Tirkiye (1923- | Enflasyon ve | Birim Kok ve | Enflasyondan sektérel biiylimeye dogru
Oltulular 2003) Sektorel Nedensellik nedensel iligki olup, enflasyon orani tarim
(2006) Biiyiime analizi ve sanayi  sektorlerindeki  biiylime

oranlarini negatif etkilemektedir. Yiiksek
oranli enflasyon ekonomik biiytimenin
6niinde 6nemli bir engeldir.
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Tablo 1. Enflasyon-Biiyiime iliski lizerine Teorik Beklentiler ve Uygulama Sonuclari (Devami)

reel faiz orani ve
Ozel sektore
verilen krediler

Artan 23 Gelismis ve | Ortalama Yatay Kesit ve | Gelismis ve gelismekte olan iilkelerde uzun
(2006) 40  Gelismekte | Biiylime ve | Panel Veri | dénemde enflasyon biiylimeyi negatif
Olan Ulkede | Enflasyon, Analizi yonde etkilemektedir. Ancak, enflasyonun
Enflasyon ve | Enflasyon bliyime iizerindeki olumsuz etkisi,
Biiytime (1977- | Belirsizligi gelismis iilkelere kiyasla gelismekte olan
2001) iilkelerde daha fazladir.
Terzi  ve | Tirkiye (1976- | GSMH, TEFE, | Zaman Serileri | Enflasyon-biiyiime ve  enflasyon-sabit
Oltulular 2003) Toplam-Kamu- | Analizleri ve | sermaye yatinm harcamalari arasindaki
(2006) Ozel Sabit | Esanli iliskilerin negatif ve anlamli oldugu
Sermaye Denklem belirlenmistir.
Yatirimlart Sistemiyle
analiz
Vaona ve | 167 Gelismis ve | GSYIH, Niifus | Zaman Serisi | Geligmis iilkelerde %12’nin iizerindeki bir
Schiavo Gelismekte olan | Artisi,Yatinmlar | ve Regresyon | enflasyonun ekonomik biiytime {izerine
(2005) ilke (1960- | m  GSYH ya | Analizi, siirdiiriilebilir ~ bir ~ bliyime  etkisinin
1999) orani,Kamu parametrik olmadigy; gelismekte olan iilkelerde
Harcamalart olmayan biiytime oranlarindaki istikrarsizliklarm
yontemler. enflasyon i¢in esik deger belirlemede sorun
tegkil ettigi tespit edilmistir.
Yilmaz ve | Tirkiye'nin Bolgesel Zaman Serisi | Marmara ve  Akdeniz  Bolgelerinde
Kaya Yedi Cografi | Bilyiime ve | ve Panel Veri | enflasyon ve biiylime arasinda kisa dénemli
(2007) Bolgesi  (1983- | Bolgesel Analizi bir iligkinin, geriye kalan bes bolgede ise
2001) Enflasyon uzun donemli bir iligkinin  oldugu
gorilmistiir.
Karaca Tirkiye (1987- | Enflasyon  ve | Zaman Serisi | Enflasyon-biiyiime  iliskisinin = negatif
(2003) 2002) Biiyiime Analizi isaretli oldugu; buna gore enflasyondaki
Rakamlart yiikselisin billylime oraninin gerilemesine
neden oldugu belirlenmistir.
Turhan Enflasyon ve GSYH Nedensellik Enflasyon oranlari ile biiylime oranlari
(2007) Ekonomik Deflatori, Analizi arasinda tek yonlii negatif bir iliskiye
Biiyiime (1988- | TEFE, TUFE ve rastlamirken, TEFE ve TUFE endeksleri ile
2004) Biiylime oranlari bliyiime arasinda ise herhangi bir
nedensellik iligkisine rastlanmamistir.
Uysal, Tiirkiye (1950- | Enflasyon ve | Zaman serisi | Enflasyondan bilylimeye dogru tek yonlii
Mucuk ve | 2006) Ekonomik analizleri bir bagintinin bulundugu ortaya
Alptekin Biiytiime koyulmustur.
(2007)
Xiao Cin (1978-2007) | Reel ~ GSYIH, | Nedensellik Sermaye birikimi ile enflasyon arasinda
(2007) TUFE, Toplam | Analizi, Es | karsilikli nedensellik yakalanirken,
Sabit Sermaye | biitiinlesme ve | enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda
Birikim Hata Diizeltme | sadece uzun dénemde olumlu bir iligkinin
oldugu belirlenmigtir
1li (2008) Tiirkiye (1988- | GSYIH, TUFE, | Zaman Serisi | Il diizeyinde yapilan calismada bir
2008) M2, Yatirimlara | Analizi gecikmeyle enflasyonun bilyiimeyi pozitif
Orani olarak etkiledigi, ancak iki gecikmede
negatif etkiledigi tespit edilmistir. Net
etkinin ise yansizlik yoniinde oldugu ifade
edilmistir.
Mallick Hindistan Reel Biiyiime, Es Es-bitiinlesme stireci uygulanarak,
(2008) (1960-2005) Sermaye Biitiinlesme, enflasyon oraninin ekonomik bilyiime
birikimi, mali Hata diizeltme | iizerine ters etkilerinin oldugu ve bunun da
aciklarin modeli (ECM) | istatistiki agidan anlamlilik tasidigi tespit
bilyiime orani, ve smir testi | edilmistir. Elde edilen bu bulgu, hedeflenen
GSYIH (ARDL) fiyat istikrart (enflasyon hedeflemesi)
deflatord, yaklagimi. politikasinin  gelismekte olan piyasalarda
TUFE, TEFE, daha yiiksek bir ekonomik biiyiimeyi

bagarma hususunda arzulanabilir bir olgu
olduguna isaret eder.
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Tablo 1. Enflasyon-Biiyiime iliski Uizerine Teorik Beklentiler ve Uygulama Sonuglari (Devarmi)

Taban(2008) | Tiirkiye(1970- | Reel GSYH, | Birim Kok Testi, | Enflasyonun biiyiime iizerinde hem uzun
2006) TEFE Es  Biitiinlesme | hem de kisa donemde istatistiksel olarak
Testi, Sinir Testi | anlamli negatif etkilerinin oldugunu
ARDL Yaklasimi | gdstermistir.
Karagor, Turkiye (1990- [ GSYIH ve | Es biitinlesme | Enflasyon orami ile ekonomik biiylime
Saylan  ve | 2005) TEFE Analizi iliskisinin negatif yonlii olduguna yonelik
Ugler (2009) kanitlar s6z konusudur.
Telatar  ve | Tiirkiye (1987- [ GSYIH ve [ Temel Istatistik | Enflasyon ve ekonomik biiyiime arasinda
Abiyev 2006) TUFE ozellikleri ve Cok | ters yonlii bir iliski bulunmus ve bu
(2009) Degiskenli iliskinin 2001  yilinda  giiglendigi
Genellestirilmis sonucuna varilmistir.
otoregresif
kosullu degisken
varyans

Yukarida bir kisim literatiirden ozetlerin verildigi
caligmalar incelendiginde, enflasyon ile ekonomik
biiylime arasinda pozitif, negatif ve yansizligin oldu-
guna dair bulgularin yani sira bityiimeyi olumlu yon-
de etkiledigi, ancak bunun bir esik degerde olmasi
kosuluna bagli oldugunu ortaya koyan ¢alismalar s6z
konusudur.

Model Arayisi, Veri ve Metodoloji

Literatiir 6zetinden hareketle, enflasyon ve ekonomik
bityiime iliskilerini ele alan ¢aligmalarda, kullanilan
ekonometrik yontemi de destekleyecek sekilde model
arayisina gidilmistir. Bu gergevede literatiirde yaygin
bir sekilde ekonomik bilyiime bagimli degisken ol-
mak kaydiyla, bityiimeye etki edecegi diisiiniilen de-
giskenler genel olarak neoklasik bir iiretim fonksiyo-
nu ile tanimlandig: dikkat gekmektedir. Bu gercevede
Cobb-Douglas tipi bir bityiime esitliginde, ¢ikti-eko-
nomik biiyiime bagimli degisken olmak kaydiyla, bu
degiskeni tiretim faktorlerinden emek ve sermayenin
etkiledigi kabul edilir. Dolayisiyla Cobb-Douglas tipi
iretim fonksiyonu su sekilde tanimlanabilir:

Q=A.K< b

Y1 :lezibl X31 133 eul (1)
Burada Q, ¢ikt: diizeyini; K, sermaye miktarini ve
L de emek miktarini ifade eder. Burada a;liretimin
emege gore esnekliginin, b; iiretimin sermaye esnek-
ligini gosterir. Bu tiretim fonksiyonu dl¢ege gore sabit
getiriler (a + b =1) varsayimindan hareket ederek, su
sekilde dontistiiraliir:

Qu=aAK". L"=a.Q/K —-K.Qx-a.Q
Q, =b.A K*. L' =bQ/L —L.Q;-bQ
KQ, LO, =(a+b)Q
£nQ =fnA+alnK+b{nL
n'Y; = tnBy. BnX5.850n X5; +u,

= BO+ BZEnXmBﬂn X35 +u, (2)
Burada By- €nf; dir. Béyle yazilinca, model dogru-
sallastirilmis olur (Gujarati, 1995, s.215). Yukaridaki
modele, ekonomide biiylime arastirilirken, bu kez
bitytimeye etki edecegi diistintilen enflasyon orani da
bir tiglincii degisken olarak modele eklenmistir. Yeni
model de s6yle olusur:

0 =AK“. L*.1(X-M)
{n Yi = EHBH, BzEHLZHBg tn K3i + B4 Ixi + BS(X-M)+ui (3)

Bu ¢aligmada (3) nolu esitlik cercevesinde analizler
i¢in e-views5.1 paket program kullanilmigtir.

Calismada kullanilan veriler Diinya Bankasi Elektro-
nik Veri Sisteminden alinmustir. Ozellikle sabit ser-
maye stoku verilerindeki eksiklikler nedeniyle ve bir
biitiinlitk olusturmak amaciyla Diinya Bankasi veri
seti kullanilmistir. Veriler yillik olup, modelde kulla-
nilan tiim degiskenler i¢in verilerin ortak basladigi y1l
dikkate alinarak 1968-2008 yillar1 arasini kapsamis-
tir. Ayrica kullanilan degiskenler mutlak rakamlarda
iken, kullanilacak modeller ¢ercevesinde zaman za-
man biiylime orani cinsine de ¢evrilmistir. Bu degis-
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Sinir Testi ile Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime iliskileri: Tiirkiye Uzerine incelemeler

kenler; Y (GSYIH biiyiime oran1), POP (niifusun bii-
yiime orani), CAP (briit sermaye birikiminin GSYIH
icerisindeki pay1), ACIK (dis agiklik) ve TF (TUFE,
yani titketici fiyat indeksi)den olusmaktadir.

Uygulama Sonugclari

Calismada ilk olarak degiskenlere ait tanimlayici ista-
tistikler Ek 1 ve Ek 2'de sunulmustur. Asagidaki gra-
fikte, Tiirkiye'nin 1968-2008 yillar1arast donemde enf-
lasyon ve biiylime gostergesi arasinda negatif yonlii
bir iliskinin oldugu goriilmektedir. Bu durum yuka-
ridaki tablolarda yer alan korelasyon katsayilariyla da
ortiismektedir. Ancak, grafik yontemi ile degiskenler
arasindaki iliskinin yonii anlagilmasina ragmen, bu
iliskinin derecesini gostermemektedir.

i 100

T T T T T
1885 1800 1995 2000 2005

B T T
1970 1975 1980

— GSYIHEO ---- ENF

Sekil 1. Tiirkiye'de Enflasyon ve Briit Ekonomik Biiyiime iliskileri

120
3 k100
: Fao
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k10
l20

B T T T T T T T
19700 1975 1980 1985 1950 1995 2000 2005
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Sekil 2. Tiirkiye'de Enflasyon ve Kisi Basina Ekonomik Biiyiime iliskileri

Tablo 2. ADF Birim Kk Sinama Sonuglari

Birim Kok Sinamalan

Calismada 1968-2008 arasi donem ele alindigindan,
makro ekonomik zaman serilerinin genellikle dura-
gan olmadig1 dikkate alinarak birim kék sinamalari
yapilmustir. Zira elde edilen sonuglar degiskenler ara-
sindaki neden-sonug iliskisinin degiskenlerin zaman
serisi Ozellikleri de dikkate alinarak detayli bir sekilde
incelenmesini gerektirmektedir. Bu amagla ¢alismada
oncelikle serilerin zaman serisi 6zellikleri incelen-
mistir. Bir serinin uzun dénemde sahip oldugu 6zel-
lik, bir 6nceki dénemde degiskenin aldig1 degerinin,
bu donemi ne sekilde etkilediginin belirlenmesiyle
ortaya ¢ikartilabilir. Bu nedenle, serinin nasil bir sii-
recten geldigini anlamak i¢in, serinin her dénemde
aldig1 degerin daha onceki donemdeki degerleriyle
regresyonunun bulunmasi gerekmektedir. Bunun
i¢in degisik yontemler gelistirilmis olmakla birlikte,
ekonometride birim kok analizi olarak bilinen y6n-
temle, serilerin duragan olup olmadiklar: belirlene-
bilmektedir (Tar1i, 2002, s.373). Tablo 4. Modele ait
degerlerden elde edilen ADF birim kok test sonugla-
rina yer vermektedir.

Degiskenlere ait ADF birim kék sinamasi sonuglarina
gore, POP degiskeninin seviye degerlerinde duragan
oldugu goriillmektedir. Zira test-istatistigi degerleri,
kritik degerlerden mutlak anlamda biiyiik ¢tkmast,
o serinin duraganligina isaret eder. Buna karsilik Y,
ACIK ve CAP degiskenlerinin ise seviye degerleri
acisindan duragan olmadiklar: ve dolayisiyla bu de-
giskenlerin birinci farklari alinarak duraganlik aras-
tirmasi yapilmasi yoluna gidilmistir. TF degiskeninin
ise birinci seviye degerinde de duragan olmadig: ve
dolayisiyla ikinci seviye degerinde duraganlik aras-
tirmasi yapilmistir. Bu durumda biitiin degiskenlerin
de duragan hale geldigi goriilmektedir. Modelde ele
alman degiskenlerin ayni derecede duragan olma-
mast nedeniyle, bu modelde uzun donemli iliskileri
aragtirmak icin es-biitiinlesme testi yapma imkani
ortadan kalkmustir.

CAP TF

Y ACIK POP
Degiskenler | Seviye | 1. Fark | Seviye | 1. Fark | Seviye Seviye | 1.Fark | Seviye | 1.Fark | 2. Fark
Test
Istatistigi -1,007 | -6,212 | -2,973 | -6,662 - 6,261 -2,568 | -7,928 | -0,751 | -2,749 | -5,049
Kritik Degerler
1% level -4212 | 4219 | -4212 | 4219 -4,219 -4212 | 4219 | -4219 -4,23 -4,235
5% level -3,529 | -3,533 | -3,529 | -3,533 -3,533 -3,529 | -3,533 | -3,533 | -3,537 | -3,540
10% level -3,196 | -3,198 | -3,196 | -3,198 -3,198 -3,196 | -3,198 | -3,198 | -3,200 | -3,202
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Regresyon Sonuglari

Regresyon analizi sonuglarina gore briit ekonomik
bitylime tizerine korelasyon katsayisindan farkls ola-
rak sermaye birikimi %1 6nem diizeyinde istatistiki
acidan anlamlidir. Dolayisiyla sermaye birikiminin
ekonomik biiyiime iizerine oldukga giiglii olumlu et-
kisinin oldugu anlagilmaktadir. Niifus artis hizi(POP)
0,00000283 pozitif ve istatistiki agidan anlamli etki-
lerinin bulundugu goriilmektedir. Buradan niifus
artisginin  (0,00000283) isgiicii miktarindaki artisa
bagli olarak biiylimeyi olumlu etkiledigi diistincesi
savunulabilir. Diger taraftan enflasyon oraninin ise

negatif, ancak istatistiki acidan anlamsiz etkileri soz
konusudur. Yine disa agiklik da negatif, ancak istatis-
tiki agidan anlamsizdir. Bu sonuglar, Tiirkiye ekono-
misinde bitylimenin saglanabilirliginin temel kosul-
larindan birisinin, sermaye birikiminin ve dolayisiyla
tasarruf egiliminin artirilmasiyla paralellik gosterdigi
ve diger yandan da dis agigin 6niine gegilmesi oldu-
gu soOylenebilir. Dolayisiyla Tiirkiye ekonomisinde
enflasyonist ortami kontrol altina alici siki para ve
maliye politikast uygulamalarinin bityime tizerinde
olumlu ve kalici etkiler yapmasi beklenebilir.

Tablo 3. Regresyon Analizi Sonuclari (Bagimh Degisken: GSYIHBO)

Degiskenler Katsayilar Standart Hata t-istatistigi Olasilik
C -39.95999 41.52048 -0.962416 0.3428
D(CAP) 1.69E-08 1.79E-09 9.417188 0.0000
POP 2.83E-06 1.21E-06 2.344867 0.0252
D(ACIK) -3.318934 4.400845 -0.754158 0.4561
D(D(TF)) -8.167052 5.612301 -1.455206 0.1551
R’ 0.804316 F-statistic 33.90986
Diiz. R? 0.780597 Durbin-Watson Tst. 1.817220

ARDL Yaklagimi

Serilerin ayni dereceden duragan oldugu durum-
lar i¢in Ozellikle uzun dénemli iligki arastirmasinda
zaman serisi analizlerinden es-biitiinlesme arastir-
masina bagvurulur. Ancak, serilerin ayni dereceden
duragan olmadig1 durumlarda, uzun dénem iligkiler
aragtirilamamaktadir (Celik ve dig., 2008: 6). Bunun
yerine vektor otoregresif ya da literatiirdeki tanim-
lamasiyla VAR analizlerinin yapilmasi yoluna gidil-
mektedir. Bu uygulamalardan farkli olarak ekono-
metri literatiiriinde Pesaran, Shin ve Smith’in (2001)
Ingiltere {izerine yaptiklari calismada ilk kez sinir tes-
ti analizlerini [autoregressive distributed lag (ARDL)]
uygulamiglardir (Pesaran, vd., 2001, s5.289-291).

Bu baglamda 1990’lardan itibaren ekonometrik ¢alis-
malarda degiskenler arasinda seviye degerlerinde ilis-
kilerin varligini test etmeye yonelik ilgi oldukga art-
mistir. Temelde bu analiz es-biitiinlegsme testlerinin
kullanimina dayali olup, genel olarak iki yaklasim ge-
listirilmistir. Bunlardan birincisi, es-biitinlesmenin
olmadigina dair H, hipotezini test etme siirecini
iceren iki asamali artiklara dayali siire¢ (two-step
residual-based procedure for testing the null of no-
cointegration)’tir (Engle and Granger, 1987; Phillips
and Ouliaris, 1990). Ikincisi, sistem tabanli indir-
genmis sira regresyon yaklasimi (system-based re-
duced rank regression approach)dir (Johansen, 1991,

1995). Bu iki yaklagimin yani sira 2000’li yillara kadar
Park (1994)'in degisken ilavesi yaklagimi (variable
addition approach), Shin (1994)’in gelistirdigi es-
biitiinlesmenin olmadigina dair H, hipotezini test
etmede artiklara dayali siire¢ (residual-based proce-
dure for testing the null of cointegration) ve Stock
ve Watson (1988)’un stokastik ortak trendler-sistem
yaklagimi (stochastic common trends-system appro-
ach) da kullanilmstir.

Pesaran ve dig. (2001)’lerinin yaptiklar: ¢alismada ki
bakis acisi, seviye iligkilerinin ampirik analizini za-
man serisi ekonometrisinin bir par¢as1 konumunda
gormektedir ve birim kok ile eg-biitiinlesme tizerine
literatiirti ele almaktadir. Diger taraftan bundan 6nce-
ki literatiiriin vurgusu, mevcudu test etmekten ziyade
seviye iliskilerinin tahminine yonelikti. Bilindigi gibi
es-biitiinlesme analizi, bu boslugu doldurur, ancak
belirgin bir sekilde bagimli degiskeni (y,) agiklamaya
alisan tahmincilerin (x) tiimiiniin 1 veya daha iist
degerde biittinlesik oldugu 6nsel kisitlamasina sahip-
tir. Dolayisiyla ARDL yaklasimiyla, ele alinan degis-
kenlerin tiimii I(0) olsa bile, y, ve x arasindaki seviye
iligkilerinin varligini test etme sorununun standart
dis1 oldugu ortaya konulur. Zira y, ile x, arasindaki se-
viye degerleri agisindan iligkinin olmadigina dair sifir
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hipotezi varsayiminda, y, siirecini tanimlayan siire,
x, tahmincilerinin sadece 1(0) ve I(1) veya kargilik-
l1 olarak es-butiinlesik olup olmadig: hususunu I(1)
olarak kabul eder. Tahmincilerin sadece I(0) ve I(1)
veya karsilikli olarak es-biitiinlesik olup olmadigina
dair belirsizligin bilinmedigi durumda, yazarlarin
gelistirdigi asimptotik teori, y, ile x, arasindaki sevi-
ye iligkisinin varligini test etmede basit bir ¢at1 saglar.
Ayrica belirlenmis tahmincilerin biitiinlegsme sirasi-
nin y, ile x arasindaki seviye iligkisinin varligin1 test
etme Onsel olarak tespit edilmesi belirsiz konumda-
dir. Bu nedenle eg-biitiinlesme analizinin bilinen uy-
gulamalarinin aksine, buradaki yontem, 6nceden test
etme sorununun bu 6zel tiriiniin konusu degildir.
Yazarlarin ¢aligmalarinda kullandiklari esitlige tasar-
ladiklar: sinir test siireci uygulamas: bu noktaya g1k
tutar ki, degiskenlerin I(1) veya I(0) olmamasina gore
onsel bir pozisyonun alinmasina ihtiya¢ yoktur. Dola-
yistyla ¢alismadaki analiz, tek bir esitlik yaklasimina
dayali tutulmustur. Sonugta, y 'yi igeren bir seviye ilis-
kisinden daha fazla olabilen durumlarin uygun olma-
yacagl ileri stirtilmistiir. (Pesaran vd., 2001, s.315).

Ekonometrik analize temel teskil edecek yukaridaki
teorik bakig agisinin yani sira klasik bliytime model-
leri gercevesinde ¢alismada Cobb-Douglas tipi biiyii-
me esitliginde emek ve sermayeye ilaveten, yine yeni
bityiime teorilerinde ekonominin disa agikligini 6l¢-
mek iizere dis ticaretin GSYIH’ya orani degeri ile ¢a-
ligmanin temel hipotezine uygun olarak enflasyonun
ekonomik bityiime tizerine etkilerini belirlemek i¢in
titketici fiyat indeksi 2005 baz yilina gére modele dahil
edilmistir. Mevcut bagimli degiskeni belirleyecegi dii-
stintilen 4 bagimsiz degiskenin 6ncelikle logaritmalar:
alinmigtir. Daha sonra da bitiin serilerin logaritmik
farklar1 alinarak yeni seriler olugturulmustur. Son ola-
rak trend unsurunun etkili olup olmadigini belirle-
mek amaciyla da modele trend bagimsiz degiskeni ek-
lenmistir. Degisken olusturma siirecinin devaminda
modelde uygun gecikme uygunlugunun tespiti ama-
cryla bagimli degiskenin de modele gecikme degeri
ile dahil edildigi esitlik kurulur ve buradan AIC ve SC
degerleri hesaplanir. Buradan seri korelasyon aragtir-
mast ile LM degerleri i¢in her bir gecikmeye dayal1 R
ve p degerleri alinir.

Tablo 4. Es-biitiinlesme Testi icin Uygun Gecikme Uzunlugu Arastirmasi

Trendsiz
AIC SC LM(1) LM(2) LM(3)
Eql -4.917 -4,271 0,35 (0,55) 1,31 (0,52) 4,99 (0,17)
Eq2 -4,922 -4,051 6,32 (0,01) 16,09 (0,00) 19,86 (0,00)
Eq3 -4,923 -3,824 20,81 (0,00) | 32,04 (0,00) | 32,42 (0,00)
Trendli
AIC SC LM(1) LM(2) LM(3)
Eql -4,870 -4,181 0,51 (0,47) 1,64 (0,43) 0,81 (0,84)
Eq2 -4,927 -4,012 6,84 (0,01) 18,88 (0,00) | 21,99 (0,00)
Eq3 -4,948 -3,804 19,38 (0,00) | 30,23 (0,00) | 31,82 (0,00)

Es-buitiinlesme testi i¢in uygun gecikme uzunlu-
gu aragtirmasinda LM degerlerinden 0,05 ve tizeri
degerlere sahip esitlikler secilir. Buna gore 1 nolu
esitliklerin hem trendli hem de trendsizlerinin LM
degerleri i¢cin LM1, LM2 ve LM3 agisindan uygun
gecikme icerdigi goriilmektedir. Bilindigi gibi LM de-
gerleri otokorelasyon olup olmadigini test eder. Bura-
da otokorelasyonun olmadig1 esitliklerden AIC ve SC
degerlerine gore en iyi olanin se¢imi yapilir. Burada
da mutlak deger itibariyla en yiiksek ya da negatif
katsayilarda en disiik AIC ve SC degeri agisindan 1
nolu esitlige 3 gecikmenin uygun oldugu goriliir.

32

Uygun bulunan esitlige dayali modelde uzun dénem
iligkinin olup olmadig1 da Wald testine bagl olarak
belirlenmeye ¢alisilir. Buna gore hem trendli hem de
trendsiz sekliyle 1 nolu esitliklerin tahmini yapilir ve
Wald testinde bagimli degiskenin bagimsiz degisken
boyutu ile yer aldig1 logaritmik degerinin modeldeki
t degerleri alinir. Diger bir ifadeyle uygun modelde
bagimli degiskenin modelde bagimsizlagtirilmis bo-
yutu, yani logaritmik ulusal gelirin 1 gecikmeli degeri
[LY(-1)] igin t istatistigi alinir. Wald testlerinde de
trendli ve trendsiz F degerleri alinir.
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Tablo 5. Es-biitiinlesme Testinde Segilen 3 Gecikme Uzunlugu icin Hesaplanan t ve F statistiklerinin Degerleri

Trendli Trendsiz
tv = —2,84 tﬁi = -3,82
F,=3,32 Fii=4,11
F,=3,59

Hesaplanan t ve F degerleri i¢in Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan yapilan ¢aligmadaki kritik degerlerle

karsilastirmasi yapilir.

Tablo 6. t ve F Degerleri icin Kritik Degerler

Trendli Trendsiz
Onem %10 %5 %1 Onem %10 %5 %1
Diizeyleri Diizeyleri
ty -3,13/-4,04 | -3,41/-436 | -3,96/-496 | t -2,57/-3,61 | -2,86/-3,99 | -3,43/-4,60
Fiy 3,03/4,06 3,47/4,57 4,40/5,72 Fii 2,45/3,52 2,86/4,01 3,74/5,06
F, 3,03/4,06 3,47/4,57 4,40/5,72

Kaynak: Pesaran, M. Hashem, Yongcheol Shin and Richard J. Smith (2001), “Bounds
Testing Approaches to the Analysis of Level Relationships”, Journal of Applied

Econometrics, pp 301-302,304-305.

Kritik deger karsilastirmasinda hesaplanan trendsiz
t. degerinin %5 6nem diizeyinde kararsizlik bolge-
sinde oldugu, ancak %10 6nem diizeyinde anlaml
oldugu goriiliir. Dolayisiyla, trendsiz t degeri baki-
mindan uzun doénemli iligkinin oldugu soylenebilir
ve bunun F_ degerinin ise %1 dnem diizeyinde karar-
sizlik bolgesinde ve %5 onem diizeyinde de anlamli
bolgede olmasiyla teyit edildigi soylenebilir. Trendli
t, degerinin ise anlamliliginin bulunmadig1 ve trend
katsayisinin oldugu F, ile trend katsayisinin olmadig:
F, degerleri agisinda da %10 6nem diizeyinde karar-
sizlik bolgesinde yer aldig1 goriiliir. Dolayisiyla trend

li degerle model tahmininde uzun dénem iligkinin t
degeri agisindan bulunmadigi ve F degeri agisindan
da %10 6nem diizeyinde kararsiz bolgede bulundugu
dikkat cekmektedir.

Uzun dénem esitliginin olusturulabilmesi i¢in uzun
donem katsayilarinin hesaplanmasina gerek vardir.
Uzun donem katsayilarinin hesaplanmasinda hem
gecikme siralamasi hem de degisken siralamasi sii-
regleri takip edilerek nihayetinde uzun dénem bii-
yiime esitligi icin uygun gecikme uzunlugu AIC de-
gerleri dikkate alinarak tespit edilebilir ve daha sonra
buna bagh katsayilarin olusturulmast siirecine gidilir.

Tablo 7. ARDL (1,1,1,2,0) Uzun Dénem Biiyiime Esitligi i;in Hesaplqnan Katsayilar

Degiskenler Katsay1 Standart Hata p degerleri
C 0.115838 1.857003 0.9507
LY(-1) 0.587587 0.098992 0.0000
LCAP 0.177555 0.023781 0.0000
LCAP(-1) -0.039553 0.033032 0.2412
LTF -0.113257 0.022002 0.0000
LTF(-1) 0.121062 0.020972 0.0000
LOB -0.033446 0.017057 0.0599
LOB(-1) 0.038686 0.020194 0.0657
LOB(-2) -0.011244 0.016743 0.5074
LPOP -0.002729 0.128513 0.9832
R’ 0.996159 F-istatistigi 806.8952
Diizeltilmis R’ 0.994925 F-istatistigi p degerleri 0.000000
D-W istatistigi 1.823195
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Yukaridaki esitlikten hareketle uzun dénem katsa-
yilarimin hesaplanmasi ve bdylece tahmin modeline
ulasilmast s6z konusu olur. Uzun donem biiytime
esitligi icin hesaplanan katsayilarda, GSYIHdaki ar-
tis1 etkileyen faktorler istatistiki 6nem diizeyine bagh
olarak sirasiyla su degiskenlerden olusur: GSYIH’nin
bir 6nceki donem [LY(-1)] degeri, sermaye birikimi
[LCAP], tiiketici fiyat indeksinin cari [LTF] ve gecik-
meli [LTF(-1)] degerleri %1 6nem diizeyinde; disa
acikligin cari [LOB] ve bir donem o6nceki gecikmeli
[LOB(-1)] degeri de %10 6nem diizeyinde anlamh
etkiler yaratmistir. Bagimli degiskeni etkileyen s6z
konusu bagimsiz degiskenler isaretler agisindan de-
gerlendirildiginde, milli gelirin trende dayal bir et-
kilesim igerisinde oldugu goriliir. Diger bir ifadeyle
GSYIHnin gelecek degerinin cari dénem degisme-
lerinden 6nemli dl¢iide etkilendigi ve bu durum da
bekleyislere dayali bir canlanma veya daralma stirec-
lerinin; daha ¢ok da canlanma stireglerinin gelecegi
olumlu yonde etkiledigine isaret eder. Diger taraftan,
Tiirkiye ekonomisinin biiyiime performansinda ser-
maye birikiminin olduk¢a 6énemli yere sahip oldugu
goriiliirken, isgiicii stokunun artmasinin ise ekono-
mik biiylime tizerine negatif fakat istatistiki agidan
anlamsiz etkilerinin oldugu goriilmektedir. Bu du-
rum, ekonomik bitylimede sermayenin 6nemine vur-
gu yaparken, isgiicii stokundaki artiglarin etkinligi
diigiirdtigtine dair sonuglar vermektedir. Ayrica galis-
manin temel hipotezini olusturan ekonomik biiytime
ve enflasyonu temsilen tiiketici fiyatlar genel diizeyi

arasinda ise, cari donemde negatif ve istatistiki agi-
dan anlaml etkilerin oldugu goriilmektedir. Bu du-
rum, ekonomik bityimede enflasyonun olumsuz et-
kiler yarattig1, diger bir ifadeyle, enflasyonist yapinin
ekonomide belirsizlik ortamini besleyerek biiyiimeyi
sekteye ugrattigina isaret eder. Ancak, bir dénem ge-
cikme degerlerinde enflasyonun biiyiime etkilerinin
talep yaratici siiregle ekonomik canlanmay: sagla-
yarak pozitif etkide bulundugu goriiliir. Enflasyon
degiskenini cari ve gecikmeli degerler katsayilari
toplaminin ise sifira yakin olmasi, enflasyonun biiyii-
me tizerinde etkisinin olmadig1 hipotezini destekler
niteliktedir. Diger taraftan, ekonominin disa agiklik
derecesinin yiikselmesinin de biiyiime {izerine olum-
suz etkiler yaptigina dair bulguya rastlanmistir. Bu-
rada Feder (1982)’in arastirmasinda, asgari kalkin-
mishik diizeyine ulasmadan disa agilma siireclerinin
ekonomik biiytime tizerinde negatif etkiler yarataca-
gina dair hipotezi beslemektedir. Ancak, 1968-2008
donemi analizinde, Tiirkiye ekonomisinin adeta sok
onlemlerle diga agilma siiregleri yasadig1 ve bunun da
olumsuz yansimalar yaratabildigi gozlenirken; 6nem
diizeyinin %10 seviyesinde olmasi da s6z konusu ilis-
kinin zayif olduguna isaret etmektedir.

Yukarida tahmin edilen ARDL (1,1,1,2,0) esitligin-
den hareketle hesaplanan ekonomik biiylime iizerine,
sermaye stoku, enflasyon, ekonominin diga agiklig1 ve
toplam isgiicti stokuna ait uzun dénem tahmin mo-
deli sonuglar1 asagidaki gibidir.

Tablo 8. ARDL (1,1,1,2,0) Uzun Dénem Biiyiime Esitligi

Katsayilar t istatistigi
Sabit 0,280 -0,062
Icap 0,334 5,435
Itf 0,018 1,362
lob -0,014 -0,453
Ipop -0,060 -0,021

Yukaridaki tabloda regresyon tahmin degerlerini su
sekliyle fonksiyonel bir forma déntistirmek miim-
kiindir:

Y =0.280 + 0.334 Icap + 0.018 1tf — 0.0174 lob - 0.06 Ipop

Tiirkiye ekonomisinin uzun dénem biiyiime perfor-
mansinda sermaye stokunun hem isaret hem de ista-
tistiki agidan en dnemli degisken oldugu goriilmekte-
dir. Dolayisiyla, Tiirkiye ekonomisinin uzun dénemli
biiylime siirecinde sermaye stokunu artirict politika
onlemlerinin ki, bunun baginda tasarruf kabiliyetini
gelistirici politika tedbirlerinin biiylimenin temel lo-
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komotifi oldugu soylenebilir. Diger taraftan goreceli
olarak hizli bir niifus artiginin oldugu Tiirkiye ekono-
misinde niifus artigina paralel olarak isgiicii stokunun
da arttig1 bilinmektedir. Ancak, isgilicti stoku ya da
arzi artarken, bu artis1 massedebilecek sermaye stoku
ve dolayisiyla yatirim artiginin saglanamamasi, eko-
nomide verimliligin diigmesine yol agmaktadir. Enf-
lasyonun biiyiime iizerine etkisi ise kiigtiktiir ve ista-
tistiki acidan da anlamsizdir. Bu durum, uzun dénem
ekonomik bitylimede enflasyonun herhangi bir etkisi-
nin olmadigini géstermektedir. Dolayisyla, literatiirde
ekonomik biiytime ve enflasyon iliskileri tizerine yan-
sizligin olduguna dair ¢aligmalarla 6rtiismektedir.
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Kisa donem iliskide hata diizeltme teriminin, yani
ECM’nin modele dahil edilmesi ve buna dayali tah-
min siirecinin isletilmesi s6z konusudur. Uzun do-
nem iligki aragtirmasinda degiskenlerin logaritmik
degerleri ve buna uygun gecikme uzunlugu ile tah-
min yapilirken; kisa donem tahminde degiskenlerin

logaritmik degerlerinin farklar ile olusturulan seri-
lerle tahmine gidilmektedir. Bu serilere ilave olarak,
uzun donem biiyiime esitliginden elde edilen artik-
larin (residual) bir gecikmeli degerleri hata diizeltme
terimi olarak modele ilave edilir.

Tablo 9. ARDL (1,1,1,2,0) Kisa Dénem Biiyiime Esitligi i¢in Hesaplanan Katsayilar

Degiskenler Katsay1 Standart Hata p degerleri
C -0,005768 0,025868 0,8253
DY(-1) 0,759643 0,190555 0,0005
DCAP 0,178505 0,021025 0,0000
DCAP(-1) -0,077172 0,038007 0,0527
DTF -0,109773 0,033424 0,0029
DTEF(-1) 0,125911 0,034335 0,0011
DOB -0,031234 0,014827 0,0450
DOB(-1) 0,039680 0,014746 0,0123
DOB(-2) -0,002244 0,015062 0,8827
DPOP -0,020152 1,038764 0,9847
ECM(-1) -1,099965 0,265699 0,0003

R? 0.855345 F-istatistigi 15.37377

Diizeltilmis R 0.799708  |F-istatistigi p degeri | 0.000000

D-W istatistigi 2.084267

Obs. ARCH R? 0.113 0.737117

Obs. White R 24.594 0.217424

Jarque-Bera Norm. 0,890 0,640780

ECM katsayisi incelendiginde, beklendigi gibi negatif
isaretli ve istatistiki acidan anlamhdir. Bu katsayinin
-1 ile -2 arasinda olmasi, sistemin azalan degerlerde
ve dalgali olarak dengeye yoneldigine isaret eder. Bu-
rada katsay1 degerinin yaklagik -1% esit olmasi, kisa
donemde, uzun dénemden sapmalarin yaklagik ola-
rak 1 y1l icerisinde kendini telafi ettigini gosterir. Kisa
donem biiyiime esitliginin uzun dénemdeki biiyime
esitliginde hem isaret hem de istatistik agidan anlamh
olan agiklayici degiskenlere ilaveten DTF ve DTF(-1)
ile DOB(-1) degiskenlerinin de isaret acisindan an-
lamli hale geldigi goriilmektedir. Ozellikle enflasyon
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degiskeni olarak modele dahil edilen DTF degiskeni-
nin kisa donemde ekonomik biiylime {izerine nega-
tif ve %1 onem diizeyinde anlamliliga sahip etkileme
glict, literatiirde enflasyon ve ekonomik biiytime ilis-
kilerinin negatif yonde olacagina dair ¢aligmalarla or-
tiismektedir. Diger taraftan bu degiskenin bir donem
gecikmeli degeri [DTF(-1)] ise pozitif ve yine %1de
anlaml olusu da birlikte degerlendirildiginde, nomi-
nal degisken olan parasal genislemeler ve bunun yan-
simalari olan enflasyonun ekonomik biiytime {izerin-
de yansiz etkilerinin oldugunu ifade eden klasik gorii-
stin Tiirkiye ekonomisinde teyit edildigi s6ylenebilir.
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Kisa donem i¢in olusturulan modelin teshis (diag-
nostik) test sonuglarinda da modelin yeterliligi dik-
kati cekmektedir. Bu noktada Sekil 3deki Cusum ve
Cusum-LM Kkareleri grafiklerinde regresyon katsayi-
lar ile hata terimleri varyansinin istikrarli bir seyir
izledigi goriilmektedir.

Son olarak bu kisa donemli modelin iki golge degis-
ken ilave ederek yapilan arastirmada golge degisken-
ler su sekilde tanimlanmigtir. Golge degiskenlerden

birisi, ihracata yonelik strateji ile ithal ikameci strateji
farkini ortaya koyacak sekilde 1980 6ncesi 0 ve 1980
sonrast 1 olacak gekilde tanimlanmistir. Tkinci golge
degisken de Tiirkiye ekonomisinde krizlerin oldugu
yillara 1 ve normal seyrinde giden yillara 0 atamasi
yapilarak olusturulmustur. Yapilan analizler sonucu
birinci golge degiskenin anlamsiz oldugu gozlenerek,
kisa donemli biiytime esitligine ikinci golge degisken
ilavesi ile yapilan tahmin sonuglar1 asagida verilmistir.

Tablo 10. ARDL (1,1,1,2,0) Kisa Dénem Biiyiime Esitligine Kriz Glge Degisken ilavesiyle

Hesaplanan Katsayilar

Degiskenler Katsay1 Standart Hata p degerleri
C 0.016677 0.023052 0.4761
DY(-1) 0.575403 0.171590 0.0025
DCAP 0.170842 0.018051 0.0000
DCAP(-1) -0.045649 0.033742 0.1882
DTF -0.059305 0.032313 0.0784
DTEF(-1) 0.086161 0.031621 0.0116
DOB -0.021835 0.012941 0.1040
DOB(-1) 0.024266 0.013396 0.0821
DOB(-2) 0.004963 0.013009 0.7060
DPOP -0.806563 0.915986 0.3870
ECM(-1) -0.917921 0.232853 0.0006
D2 -0.030174 0.009152 0.0029
R’ 0.899180 F-istatistigi 20.26960
Diizeltilmis R? 0.854819  |F-istatistigi p degeri | 0.000000
D-W istatistigi 2.080704

Bu son esitlikte 1980, 1987, 1994, 1999 ve 2001 krizle-
rinin temsil i¢in 1 ve diger yillar i¢in 0 olarak tanim-
landig1 D2 degiskeninin ekonomik biiytime tizerine
etkisi isaret agisindan negatif ve istatistiki agidan %1
6nem diizeyinde anlamli bulunmugtur.

Yapilan ekonometrik analizler sonucu, Tiirkiye eko-
nomisinde biiytime ve enflasyon orani iliskilerinde
kisa dénemde cari enflasyonun biiytime iizerine et-
kilerinin negatif oldugu ve bir donemli gecikmesinin
ise pozitif oldugu; net etkinin ise birbirini gotiirerek
yansizliga sebebiyet verdigi gézlenmistir. Bu duru-
mun uzun dénemli modelde de benzerlik gosterdigi
dikkat cekmektedir. Dolayisiyla Tiirkiye ekonomisin-
de uzun yillar stiregelen yiiksek enflasyon olgusunun
ekonomik bityiimede belirsizlik ortamina yol agarak
olumsuz etkilerinin oldugu séylenebilir. Ancak, bir
tiir paranin yansizhig ilkesinin de Tiirkiye 6zelinde
calistig, yani enflasyona dayali biiylimenin gegicili-
ginin varlig1 dikkat cekmektedir.

Sonug ve Oneriler

Iktisat yazininda enflasyon ve biiyiime arasindaki
iliski konusunda gerek teorik ve gerekse ampirik ¢a-
ligmalarda genel bir egilim ortaya ¢ikmamigtir. Bir
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kisim iktisat¢ilar enflasyonun bitytimeyi olumlu y6n-
de etkiledigini savunmuglaridir ki, bunlar keynesyen
iktisat¢ilardir. Keynesyen anlayisa gore, ekonomi ek-
sik istihdamda iken, geniglemeci politikalar eksik is-
tihdamin giderilmesine, bu da ekonomik biiytimeye
kaynaklik eder. Klasik iktisat¢ilara gore ise ekonomi
her zaman tam istihdamda denge diizeyinde oldugu
i¢in enflasyonist politikalar ekonomik biiylime tizeri-
ne yansiz bir etkiye sahiptir. Giiniimiizde kabul géren
goriis, kisa donemde enflasyon ve biiyiimenin ayni
yonde hareket ettikleri, orta ve uzun dénemde ise, bu
iliskinin ters yonde ya da yansiz oldugudur.

Tiirkiye 6rnegi incelendiginde, ele alinan veriler ile
yapilan temel istatistiki 6zellikler agsindan enflasyo-
nun bliylimeyi olumsuz yénde etkiledigi gézlenmek-
tedir. Ozellikle 1970’li yillardan itibaren enflasyonun
hizla artmasi ekonomik ve sosyal yasamda belirsizlik-
lerin ortaya ¢ikmasinda etkili olabilmektedir. Incele-
nen verilere ait temel istatistiki degerlere bakildigin-
da, %43,91 gibi yiiksek ve istikrasiz bir enflasyonun
varlig1 ve bunun da biiyiimeyi olumsuz yonde etkile-
digi dikkat ¢ekmektedir. Gerek 1968-2008 dénemine
ait enflasyon ve biiytime seyri, gerekse yapilan ekono-
metrik ¢alismalar bu goriisit dogrulamaktadr.
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Biiyiime modeline bagli olarak sermaye birikimi ve is
giicii ile disa agiklik ve enflasyon oraninin ekonomik
biiylime {izerine etkileri incelendiginde, ekonomik
bitylimede niifus artis1 ile enflasyon oraninin nega-
tif etkilerinin oldugu ve buna karsilik sabit sermaye
yatirimlarinin GSYIH igerisindeki payinin ise pozi-
tif yonde etkide bulundugu anlasilmistir. Bu yoniiyle
Tiirkiye ekonomisinde niifus artig hizin1 massedecek
bir sermaye eksikligi dikkati cekmektedir. Dolayisiyla
nifusun hem ftretim faktorii olarak arz boyutunun
hem de titketimde bulunmasi nedeniyle talep boyu-
tunun bilyiime #izerinde beklenen etkilerinin ortaya
¢ikmadig agiktir. Diger bir ifadeyle yiiksek niifus
artiginin yagandigi Tiirkiyede ya daha kontrollii ve
diisiik bir niifus artis1 ya da yiliksek sermaye biriki-
mini saglayacak politikalarin biiyiime tizerinde daha
anlaml etkileri doguracag: beklenir.

Yapilan tanimlayici istatistiklerde enflasyon-biiytime
korelasyon katsayis1 negatif (-0,39) olmakla birlikte,
yeterince yitksek olmamasi, enflasyon ile biiytime
arasinda giiglii bir negatif iliski oldugunu ileri siirme-
nin miimkiin olmadigina isaret etmektedir. Modelde
ele alinan degiskenlerin ayn1 dereceden duragan ol-
mamasi nedeniyle, uzun dénemli iliskileri aragtirmak
i¢in es-biitiinlesme testinin yapilmas: imkani ortadan
kalkmustir.

Hem kisa dénemde hem de uzun dénemde enflas-
yon-bitytime iligkilerinin arastirilabilirligi, —smir
testleriyle miimkiin olabilmektedir. Bu ¢ergevede ya-
pilan ARDL testinden elde edilen bulgular 151g1nda,
GSYIH'nin gelecek degerinin cari dénem degisme-
lerinden 6nemli 6lgiide etkilendigi ve bu durum da
bekleyislere dayali bir canlanma veya daralma siireg-
lerinin; daha ¢ok da canlanma siire¢lerinin gelecegi
olumlu y6nde etkiledigine isaret eder. Diger taraftan,
Tiirkiye ekonomisinin biiylime performansinda ser-
maye birikiminin olduk¢a 6nemli yere sahip oldugu
gorilir. Bu durum, Tirkiye'nin ekonomik biiytime-
sinde sermayenin 6nemine vurgu yaparken, isgiicii
stokundaki artiglarin etkinligi diigiirdiigiine dair so-
nuglar vermektedir. Ayrica ¢alismanin temel hipote-
zini olugturan ekonomik biiyiime ve enflasyonu tem-
silen tiiketici fiyatlar genel diizeyi arasinda ise cari
doénemde negatif ve istatistiki agidan anlamli etkile-
rin oldugu goriilmektedir. Hem teorik diizeyde hem
de regresyon analizinde de ifade edildigi gibi, ekono-
mik biiytimede enflasyonun olumsuz etkiler yaratti-
&1, diger bir ifadeyle enflasyonist yapinin ekonomide

belirsizlik ortamini besleyerek biiyiimeyi olumsuz
yonde etkiledigi goriisiinti desteklemektedir. Ancak,
bir dénem gecikme degerlerinde enflasyonun ekono-
mik bitylime tizerine etkilerinin talep yaratic siiregle
canlanmay saglayarak pozitif etkide bulundugu go-
rilmistir. Enflasyon degiskeninin cari ve gecikmeli
degerler katsayilari toplaminin ise sifira yakin olmasi,
enflasyonun bitylime tizerinde etkisinin olmadig: hi-
potezini destekler niteliktedir.

Calismada ARDL (1,1,1,2,0) esitliginden hareketle,
Tiirkiye ekonomisinin uzun dénemli biiytime siire-
cinde sermaye stokunu artirici politika dnlemlerine
gidilmesi gerektigini ortaya koyar. Boylece basinda
tasarruf kabiliyetini gelistirici politika tedbirlerinin
biiyiimenin temel lokomotifi oldugu soylenebilir.
Diger taraftan goreceli olarak hizli bir niifus artisimnin
oldugu Tiirkiye ekonomisinde niifus artigina para-
lel olarak isgiicii stokunun da arttig1 bilinmektedir.
Ancak, isgiicli stoku ya da arzi artarken, bu artis1
massedebilecek sermaye stoku ve dolayistyla yatirim
artisinin  saglanamamasi, ekonomide verimliligin
diigmesine yol agmaktadir. Uzun dénem ekonomik
bityiimede enflasyonun herhangi bir etkisinin olma-
digin1 sonucuna ulagilmistir. Bu durum da literatiir-
de ekonomik biiyiime ve enflasyon iliskileri tizerine
yansizligin olduguna dair ¢aligmalarla értiigmektedir.

Son olarak Hata Diizeltme Modeli (ECM) katsaysi
analizinden elde edilen netice ise, 6zellikle enflasyon
degiskeni olarak modele dahil edilen DTF degiskeni-
nin kisa donemde ekonomik biiyiime {izerine negatif
ve %1 onem diizeyinde anlamliliga sahip etkileme
glicii, literatiirde enflasyon ve ekonomik biiytime
iligkilerinin negatif yonde olacagina dair ¢alismalarla
ortismektedir. Diger taraftan bu degiskenin bir do-
nem gecikmeli degeri [DTF(-1)] ise pozitif ve yine
%1'de anlamli olusu da birlikte degerlendirildiginde,
nominal degisken olan parasal genislemeler ve bu-
nun yansimalari olan enflasyonun ekonomik biiytime
tizerinde yansiz etkilerinin oldugunu ifade eden kla-
sik goriistin Tiirkiye ekonomisinde de teyit edildigini
gosterir.

Kisa donemli modele golge degisken ilave ederek ya-
pilan analizlerde ise 1980, 1987, 1994, 1999 ve 2001
krizlerinin temsil i¢in 1 ve diger yillar i¢in 0 olarak ta-
nimlandigi D2 degiskeninin ekonomik biiytime iize-
rine etkisi isaret agisindan negatif ve istatistiki agidan
%1 6nem diizeyinde anlamli bulunmustur.
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Yapilan ekonometrik analizler sonucu, Tirkiye eko-
nomisinde biiyiime ve enflasyon oram iligkilerinde
kisa dénemde cari enflasyonun biiylime tizerine et-
kilerinin negatif oldugu ve bir donemli gecikmesinin
ise pozitif oldugu; net etkinin ise birbirini gotiirerek
yansizliga sebebiyet verdigi gézlenmistir. Bu duru-
mun uzun dénemli modelde de benzerlik gosterdigi
dikkat ¢ekmektedir. Dolayisiyla Tiirkiye ekonomi-
sinde uzun yillardir siiregelen yiiksek enflasyon ol-
gusunun ekonomik biiyiimede belirsizlik ortamia
yol agarak olumsuz etkilerinin oldugu soylenebilir.
Ancak, bir tiir paranin yansizlig ilkesinin de Tiirkiye
ozelinde calistig, yani enflasyona dayali bityiimenin
geciciliginin varlig1 dikkat cekmektedir.

Ozetle ekonominin gelisme potansiyelinin artiril-
masi, ekonomik birimlerin kisa dénem politikalar:
yant sira saglikli orta ve uzun dénem stratejileri ge-

listirmelerine baglidir. Bu gercevede, basta yiiksek ve
istikrarsiz enflasyonun neden oldugu belirsizliklerin
ortadan kaldirilmasi, etkin isleyen bir kamu yoneti-
minin tesisi ve diger makro ekonomik dengesizlikle-
rin giderilmesi gerekmektedir.

Yukarida deginilen temel makroekonomik sorunla-

rin yillar boyu devam etmesinin neden oldugu sos-
yal sorunlar, gelismis {ilkeler ile Tiirkiye arasindaki
refah farkinin kapanmasinda engel teskil etmektedir.
Dolayistyla Tiirkiyede etkin isleyen bir kamu kesimi,
makul enflasyon orani ile makul niifus artig1 ve yiik-
sek sermaye birikimi sayesinde istihdam edilebilen
isgiicii ile 6zel kesimde olusan olumsuz beklentileri
ve belirsizliklerin giderilmesi, toplumun iiretim dina-
miklerini harekete gecirecegi ve bityiimede siirekliligi
yaratacag1 soylenebilir.
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Ekler _
Ek 1. Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler
POP
CAP (15-65 Yas
Y (Milyar §)  (Milyar $) Aras1) ACIK TF
Ortalama 325,3989 3.84E+10 32.987.501 14.15000 20.50785
Medyan 314,3673 4.15E+10 32.174.229 14.00000 0.051240
Maksimum 524,0462 8.34E+10 49.479.545 27.00000 132.7401
Minimum 206,9087 9.11E+09 19.069.291 3.000000 0.000149
Standart Sapma| 87,27121 2.09E+10 9.448.050 7.816977 39.28107
Gozlem 40 40 40 40 40
Ek 2. Degiskenlere Ait Korelasyon Katsayilari
Y CAP POP ACIK TF
Y 1,00000000 | 0,74955148 | -0,12275460 | 0,09884403 -0,38939291
CAP 0,74955148 1,00000000 0,06967797 -0,10804851 -0,26619589
POP -0,12275460 | 0,06967797 1,00000000 -0,70119676 0,25812435
ACIK 0,09884403 -0,10804851 | -0,70119676 1,00000000 0,20527139
TF -0,38939291 | -0,26619589 | 0,25812435 0,20527139 1,00000000
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