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Caligma fiyatlar genel seviyesi ile enflasyon diizeyi degismesini etkileyen temel ekonomik gostergeler arasindaki iliskiyi
incelemeyi amaglamaktadir. Caligma bu amagla Diinya Bankas1 gelir siniflandirmasina gore orta gelir grubundaki 32 {ilkeye
ait 2000-2020 donemine iliskin verileri incelemektedir. Caligma kapsaminda enflasyon orani, ekonomik biiyiime orani, faiz
orani, kamu cari agik dengesi, kisi bas1 gelir, mal ve hizmet ithalati toplami, parasal genigleme, sabit sermaye tiikketim miktart,
tarim ve sanayi sektorlerinin katma degerleri degisken olarak kullanilmaktadir. Calismada kullanilan ekonomik gdstergelerin
enflasyon {izerine etkisini 6lgmek icin panel veri analiz yontemi kullanilmaktadir. Sonuglar tarim sektorii katma degeri hari¢
diger tiim degiskenlerin enflasyon ile anlamli iligkisini géstermektedir. Ekonomik biiyiime, faiz orani ve sanayi sektorii katma
degeri degiskenlerinin enflasyon ile negatif yonlii anlamli iliskisi tespit edilmektedir. Ayrica kamu cari agik dengesi, kisi basi
gelir, mal ve hizmet ithalati toplami, parasal genisleme ve sabit sermaye tiiketim miktari degiskenleriyle enflasyon arasinda ise
pozitif anlamli bir iliski oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
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ABSTRACT

The study aims to examine the relationship between the general level of prices and the basic economic indicators that affect
the change in the inflation level. For this purpose, the study examines the data for the period 2000-2020 of 32 countries in the
middle income group according to the World Bank income classification. In the study, variables such as inflation rate, economic
growth rate, interest rate, public current account deficit balance, per capita income, total imports of goods and services,
monetary expansion, fixed capital consumption amount, agricultural sector added value and industrial sector added value are
used. Panel data analysis method is used to measure the effect of economic indicators used in the study on inflation. According
to the results of the study, all the other variables, except for the agricultural sector added value, are significant. Among the
variables, it is determined that the variables of economic growth, interest rate and industrial sector added value are in a
significant and negative relationship with inflation. The variables of public current account deficit balance, per capita income,
total imports of goods and services, monetary expansion and fixed capital consumption amount are found to have a significant
and positive relationship with inflation.
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EXTENDED SUMMARY

Purpose and Scope:

The study aims to examine the relationship between the general level of prices and the basic economic indicators that affect
the change in the inflation level. There are assumptions in the literature that an increase in money supply and interest rates, an
increase in economic growth, and an increase in demand can positively affect inflation. It is expected that the increase in foreign
exchange rates due to foreign dependency will cause an increase in the costs of imported goods and thus an increase in inflation.
The added value of the industry and agriculture sectors is also likely to add value to the country's economy and affect inflation.
In addition, studies have shown that factors such as the current account deficit, fixed capital consumption, and gross domestic
product affect inflation.

Design/methodology/approach:

For this purpose, the study examines the data for the period 2000—2020 of 32 countries in the middle-income group according
to the World Bank income classification. In the study, variables such as the inflation rate, economic growth rate, interest rate,
public current account deficit balance, per capita income, total imports of goods and services, monetary expansion, fixed capital
consumption amount, and the agricultural and industrial sectors' added values are used. Although it was seen that the variables
used in the study were used separately in different studies, no studies were found that examined their effects on inflation
together. The panel data analysis method is used to measure the effect of economic indicators used in the study on inflation. In
the study model, the Breusch-Pagan LM test, the Pesaran Scaled LM test and the Pesaran CD test were used as cross-section
dependency tests. Due to the cross-sectional dependence of the variables, secondary unit root tests that consider the cross-
sectional dependence are used. VIF values were calculated to detect the multicollinearity problem. F and Hausman tests were
applied to determine the panel data model. F and Hausman tests were performed to determine the panel data model. In the
study, the Durbin-Watson test and Baltagi-Wu LBI tests were used to detect the autocorrelation problem, and whether there
was a variable variance problem was checked with the Modified Wald test. It has been determined that there are autocorrelation,
cross-sectional dependence, and varying variance problems with the model. The Driscoll-Kraay resistive estimator was used
to purify the model from the effects of the identified problems. The resistive estimator model was run through the fixed effects
approach.

Findings:

It is seen that the percentage of explanation of the model as a whole and the dependent variable of the model of the independent
variables is 46%, and it is generally significant at the 1% level. Among the variables, it is seen that the variables of economic
growth, interest rate, and industrial sector value added have a disinflationary effect and are inversely related to inflation.
According to the results of the study, all other variables except the added value of the agricultural sector were found to be
significant. It has been seen that per capita income has the most significant positive effect on inflation. In addition, it has been
determined that imports of goods and services are the second variable that affects inflation positively. It is seen that the biggest
negative effect on inflation occurs with economic growth.

Conclusion and Discussion:

According to the results of the study, all the other variables, except for the agricultural sector's added value, are significant.
The results show that there may be an improvement in inflation, which is one of the main economic indicators, as the economic
growth levels of the countries improve. The results support the assumption that interest rates should be increased to combat
inflation. The excessive demands created by the increase in per capita incomes can cause a significant increase in inflation. The
hypothesis stating that the agricultural sector's value-added influences inflation was rejected, while all other hypotheses were
accepted. Among the variables, it is determined that the variables of economic growth, interest rate, and industrial sector-added
value are in a significant and negative relationship with inflation. The variables of public current account deficit balance, per
capita income, total imports of goods and services, monetary expansion, and fixed capital consumption amount are found to
have a significant and positive relationship with inflation.
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1. GIRIS

Fiyatlar genel seviyesinin siirekli olarak artmasini ifade eden (TCMB, 2004, s. 3) enflasyon, ger¢eklestigi iilkelerde
bireylerin alim gii¢lerinin zayiflamasina ve gelirlerinin de giderek diismesine neden olur. Genel olarak enflasyon
problemi yasayan ekonomilerde ekonomik istikrarsizlik biiylimekte ve ekonomik performans azalmaktadir
(Dogan, vd., 2016, s. 406). Ayrica enflasyon, yatirim projelerinin gelecekteki karlilig1 hakkinda belirsizlige de yol
acabilmektedir. Ulkelerin ihracatin1 nispeten daha pahali hale getiren enflasyon, odemeler dengesini
etkileyebilmekte ve iilkenin uluslararasi rekabet giiciinii de azaltabilmektedir (Hossin, 2015, s. 426).

Ekonomik biiyiime, iktisat teorisinde gayri safi yurt ici hasila (GSYIH) artis oram ile hesaplanmaktadir.
GSYIH’nin artmasi bireylerin daha ¢ok harcama gerceklestirmesine olanak tanimaktadir. Harcamalar talebin artis
gbstermesi, firmalarin daha cok {iretim yapmasi ve daha ¢ok satis gerceklestirmesi ile neticelenecektir. Uretimin
veya mal fiyatlarinin artig gostermesi firmalari1 daha fazla liretmeye tesvik etmektedir. Firmalarin daha fazla iiretme
istekleri, licret ve isttihdamda artisa sebep olacaktir. Bu dogrultuda issizlikte goriilen azaligla beraber olusacak
istihdam artis1 tiikketim ve enflasyonu tetikleyerek iktisadi biiyiimeyi zarar vermeyecek sekilde etkileyecektir. Fakat
bu fiyat artisi1 iiretimi tetikleyecegi icin genel olarak ekonomide olumsuz bir etkisi olmayacaktir (Kose, 2016, s.
55).

Ekonomik biiylime, genellikle etkileri uzun dénemde goriilen ve halka gelir dagilimi adaleti ile yansiyan bir
ekonomik gostergedir (Sentiirk ve Akbas, 2014, s. 5821). Cogunlukla ekonominin belirli bir siire boyunca iirettigi
mal ve hizmet hacminde meydana gelen artig, ekonomik bilyiime igermektedir (Munyeka, 2014, s. 120). Ekonomik
biiyiime, mal ve hizmet iiretim kapasitesinin genislemesine veya bir toplumun iiretim diizeyinde uzun dénemli
artiga isaret etmekte ve genel olarak iireticiler tarafindan belirlenmektedir. Bu nedenle 6zellikle hizli niifus artiginin
oldugu iilkelerde istihdamin arttirilmasi agisindan ekonomik biiyiime biiyiik 6nem arz etmektedir (Kose, 2016, s.
55). Ekonomik biiyiimenin 1liml1 seviyenin iistiinde enflasyona sebep olmasi, ekonomik bilylimenin toplam talebin
iiretken kapasiteden daha cabuk yiikselmesinden kaynaklanmasi durumunda dikkat edilmesi gerekli bir durumdur.
Bilhassa ekonomi iilkenin iiretim kapasitesinin {istiinde biiyiitiilmeye calisilirsa bireysel harcamalardaki yiikselige
bagli olarak fiyatlar genel diizeyinde yiikselise neden olunabilir (Dingsoy ve Dingsoy, 2020, s. 119).

Faiz, sermayenin bir siire i¢in bagkasina ddiing seklinde verilmesi sonucunda 6denen bir fiyat veya sermaye
sahibinin tiretimden elde ettigi pay bigiminde tanimlanabilir. Faiz para kullaniminin bedeli seklinde kabul edilirse,
yillik yiizde ile belirtilen ve bir 6diing igin denmesi gereken bir gelirdir. Ulkelerde uygulanan para politikalarinin
amaci; faiz oranlarindaki degisimden etkilenen makroekonomik dengeleri, bu etkilerin olumsuzluguna karsi
korumak ve faiz oranlariin ekonomik gelismeye katki saglamasini kolaylagtirmaktir. Bu amagla merkez bankalari
iilkenin ig¢inde bulundugu sartlar dogrultusunda genisletici veya daraltict para politikalar1 kullanarak hem faiz
oranlarimi hem de ekonomik dengeleri kontrol edebilmektedir (Tunali ve Eronal, 2016, s. 1416). Faiz orani, para
kullanimi igin uygulanan oran olarak tanimlanabilmektedir ve bu gogunlukla anaparanin yillik yiizdesi olarak ifade
edilmektedir. Faiz orani, tiiketiciler, isletmeler ve devlet tarafindan verilen tiiketim ve satin alma kararlarimi
gercekten etkilemektedir. Faiz oranlari hem ekonomiyi hem de bireyleri etkilemektedir ve faiz oranlarinin etkisi
mevcut ekonomik faaliyet diizeyine baglidir (Jaradat ve Al-Hhosban, 2014, s. 54). Faiz oran1 ile enflasyon iligkisi
Irving Fisher tarafindan ilk olarak ele alinmigtir. Bu nedenle enflasyon ve faiz arasindaki iliskiyi belirten temel
teori Fisher teorisi olarak adlandirilmakta ve nominal faiz orani ve beklenen enflasyon oranina iliskin etkiyi esas
almaktadir. Nominal faiz oraniin enflasyonla birlikte yiikselip diistiigiinii gostermektedir. Fakat bu yiikselis ve
diisiis reel faize etki etmemektedir. Fisher bu durumun nedenini uzun dénemde enflasyonu etkileyen unsurlarmn
reel faizi etkilememesi ve reel faizin sabit olmasi seklinde aciklamistir (Gedik, 2021, s. 617).

Ulkenin transfer demeleri, mal ve hizmet ticareti cari islemler hesabina kaydedilmektedir. Cari islemler hesabi
ii¢ alt gurubu igermektedir. Toplam mal ithalati ile toplam mal ihracatinin kaydedildigi hesap olan mal ticareti
hesabi, tlilkenin ticaret dengesine isaret etmekte, net transferler ve hizmetlerin ilave edilmesi ile cari islemler
dengesine ulagilmaktadir. Cari islemler hesabinin negatif vermesi cari dengede agiga neden olurken pozitif
durumda ise cari denge fazlasi olusmaktadir. Net transferler ile mal ve hizmet ticaretinden elde edilen gelirlerin
cari islemler hesabindaki 6demeleri karsilayamamasi halinde iilkeler cari agik vermektedir (Peker ve Hotunluoglu,
2009, s. 222). Tirkiye ekonomisinde ¢ogunlukla dig borglar ile i¢ bor¢larin kargilanmaya calisilmasi artan faiz
oranlarina ve i¢ piyasaya giren sicak paranin etkisi ile ulusal paranimn asir1 bir sekilde degerlenmesi s6z konusu
olabilmektedir. Ayrica dis borglar ile i¢ borglarin kargilanmaya calisilmasi neticesinde tiikketim ve ithalat artmakta
ve ihracat diismektedir. Boylelikle daha pahali hale gelen ihracatin azalmasi ve ithalatin artmasi da cari agik
probleminin devam etmesine neden olmaktadir. Ayrica, sabit doviz kurunda devaliiasyona yonelik beklentilerden
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dolay1 dévize daha fazla ihtiya¢ olusmasi ve doviz rezervlerin azalmasi yiiksek enflasyon ve mali krizlere sebep
olmaktadir (Nar, 2020, s. 3011).

Ulkenin toplam milli gelirinin o iilkedeki toplam niifusuna orani olarak tanimlanan kisi basi milli gelir, iilkenin
refah seviyesini isaret etmektedir. Kisi basina milli gelir ve milli gelir rakamlari, lilkelerin ekonomik performansini
ve refahini belirlemek i¢in kullanilmaktadir (Barisik, vd., 2019, s. 40-41). Talepteki bilylimenin (tiiketim) arzdaki
biiylimeden (iiretim) fazla olmasi ile fiyatlar genel diizeyinde goriilen artiglar, talep enflasyonu olarak ifade
edilmektedir. Kamu biitce agiklarinin biiylimesi, kamu harcamalariin artmasi, faiz oranlarmin diisiiriilmesi ve
iilkeye sermaye giriglerinin artmasi ile para arzinda yasanan bolluk, tiiketim davraniglarini yiikselterek talep
enflasyonuna neden olabilir (Yilmaz ve Ari, 2013, s. 14). Bu dogrultuda artan kisi bast milli gelirin, talebi
tetikleyerek enflasyonu yiikseltmesi olasidir.

Hiikiimetler merkez bankalarin1 dogrudan ve/veya dolayli yollardan etkileyerek para arzini artirabilir ve parasal
genislemelere neden olabilir. Politik ve ekonomik istikrarsizligin egemen oldugu iilkelerde siyasi olgularin, para
arzinin asirt sekilde genislemesine neden oldugu goriilmektedir (Aktan, 2010, s. 171). Enflasyon ile ilgili
monetarist yaklasim, neoklasik yaklasim ve klasik yaklasim, enflasyonu parasal durum olarak
degerlendirmektedir. Bu nedenle enflasyon ve para arzindaki yiikselis arasinda pozitif bir iligkinin varligindan s6z
edilmektedir (Ozcan, 2014, s. 35). Artan faiz oranlari, kredilerde ve para arzinda genislemeleri kisitlayarak cari
acik ve enflasyon sorunu i¢in bir ¢dziim sunabilir (Nar, 2020, s. 3012).

Ulkelerin mal ve hizmet bakimindan disa bagimliliklar1 yani mal ve hizmet ithalat diizeyi iilkelerin enflasyonunu
etkileyen bir durum olarak ifade edilebilmektedir. Mal ve hizmet fiyatlarinin belirlenmesinde doviz kuru olduk¢a
o6nemli bir unsurdur. D6viz kurundaki artig miktari, ithal mallarin maliyetini yiikselterek enflasyona neden
olabilmektedir. Aksine kurlarda meydana gelecek bir azalma enflasyonun da azalmasina neden olabilmektedir
(Sizer, 2020, s. 156). Artan iiretim maliyetleri fiyatlarda bir baski olusturabilir. Déviz kurlarinin, reel ticretlerin
veya faiz oranlarinin artmast, kiiresel ekonomik konjonktiire bagli olarak ithal girdi ve enerji maliyetlerinin artmasi
maliyet enflasyonunu tetikleyebilir. Yiikselen maliyetler, {iriin fiyatlarinin artmasina ve dolayl olarak iiretimlerin
azaltmasina neden olarak enflasyonist bir baski olusturabilir (Yilmaz ve Ari, 2013, s. 14).

Sabit sermayenin iiretim siiresinde kullanilan cari degerinde, fiziki yipranma ile olusan azalma sabit sermaye
tilketimi olarak tanimlanmaktadir. Sabit sermaye tiiketiminin ekonomik biiylimeyi negatif etkileyecegi teorik
olarak varsayilmaktadir. Sabit sermaye olusumu ve tiikketimi i¢in kamu ve 6zel sektor bor¢lanmasi veya banka
kredisi kullanilmas1 gerekebilmektedir. Yiiksek maliyetlere katlanma zorunda kalmak &zellikle banka kredileri
acisindan kisitlamalarin daha yogun oldugu donemlerde daha fazla olumsuz maliyetlerle etkinin derinlesmesine
neden olabilmektedir (Kubar, 2016, s. 84-86). Bu nedenle sabit sermaye tiiketim miktar1 da enflasyonu etkileyen
bir durum olarak belirtilebilmektedir. Bor¢lanmanin enflasyona etkisine yonelik literatiirde cesitli goriisler yer
almaktadir. Bor¢lanma kaynaklarinin tiirli, bor¢lanma dncesinde ortaya ¢ikan kamu agiklarinin finansman sekli,
bor¢lanmalarin vadesinden itfasina kadar farkli noktalardan borglanmanin fiyatlar genel diizeyine etkileri
bulunmaktadir (Sug6zii ve Yiyit, 2010, s. 365).

Insanlarin zorunlu ihtiyaglarmin karsilanmasi amaciyla dogal kaynaklarin kullamilmasi ile tarrmin gelismesi
insanlik tarihinin en eski ge¢misine kadar dayanmaktadir. Tarim sektorii bu sebeplerle insanligin gelisiminde ilk
siralarda yer almaktadir. Ulkelerin kalkinmada ilerlemesiyle tarim sektdriiniin payinin azalmasi ile ekonomik
bliytimeye katkisinin da diisecegi varsayilmaktadir. Ayrica bilyiik oranda gizli igsiz barindirma ihtimalinden dolay1
tarim sektoriiniin ekonomik etkisinin negatif olacagi beklenmektedir (Kubar, 2016, s. 82-84). Tarimsal faaliyetler;
sanayiye hammadde, sermaye ve gida saglamaktadir (Erding ve Aydinbag, 2021, s. 215). Tarim sektorii katma
degeri lilke ekonomisine katma deger kazandirabilmekte ve enflasyonu etkileyebilmektedir.

Teoride, sanayi sektoriiniin diger sektorlerle olan iliskisi, olusturdugu istihdam ve katma degerden dolay1 bu
sektoriin ekonomik biiylimede kilit sektor niteligi tasidigi disiiniilmektedir. Sanayi sektorii katma degerinin,
ekonomik bilylimeyi pozitif yonde etkileyecegi varsayilmaktadir. Ekonomik bilyliimede sanayi sektdriiniin temel
oldugunu varsayan Kaldor Yasas: ¢ercevesinde yapilan aragtirmalar farkli sonuglar ortaya koymaktadir (Kubar,
2016, s. 94). Ayrica sanayi sektorii katma degeri de iilke ekonomisine katma deger kazandirabilmekte ve
enflasyonu etkileyebilmektedir.

Calisma enflasyon diizeyi ile enflasyon diizeyini etkileyen temel ekonomik gostergeler arasindaki iligkiyi
incelemek amaciyla Diinya Bankasi gelir siniflandirmasina gore orta gelir grubundaki 32 {ilkeye ait 2000-2020
donemine iligkin verileri panel veri analizi ile incelemektedir. Yapilan literatiir incelemesinde ekonomik biiylime
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orani, faiz orani, tarim sektorii katma degeri, kamu cari agik dengesi, kisi bas1 gelir, mal ve hizmet ithalati toplamu,
parasal genisleme, sanayi sektorii katma degeri, sabit sermaye tiiketim miktar1 ve enflasyon degiskenleri ile ilgili
ayr1 ayri ¢caligmalar ve ekonomik biiylime, faiz oran1 gibi bazi degiskenlerin enflasyona etkisine yonelik ¢aligmalar
yapildig goriilmektedir. Ancak sanayi sektorti katma degeri, ekonomik biiyiime orani, faiz orani, kamu cari agik
dengesi, kisi bast gelir, tarim sektorii katma degeri, mal ve hizmet ithalati toplami, parasal genisleme ve sabit
sermaye tiiketim miktart degiskenlerinin birlikte ele alinarak incelendigi caligmalara rastlanilmamistir. Calisma
degiskenlerin tek tek enflasyona neden olmalarina yonelen literatiir calismalarindan ziyade degiskenlerin birlikte
daha etkin bir sekilde enflasyona etki edecegi varsayimu ile sanayi sektorii katma degeri, ekonomik biiylime orani,
faiz orani, kamu cari agik dengesi, kisi bast gelir, tarim sektorii katma degeri, mal ve hizmet ithalati toplami,
parasal genisleme ve sabit sermaye tiiketim miktar: degiskenleri beraber inceleyerek literatiire katkida bulunmay:1
amaclamaktadir.

Calismanin ilk boliimiinde giris ve ikinci boliimiinde literatiir incelemesi bulunmaktadir. Ugiincii béliimiinde amag
ve kapsam, degiskenler, hipotezler, yontem, model ve model ile ilgili temel varsayim testlerin yer aldig1 metodoloji
bulunmaktadir. Dérdiincii boliimiinde bulgular ve besinci boliimde ise ulasilan sonuglar agiklanarak dnerilere yer
verilmigtir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde ekonomik biiylime orani, faiz orani, kamu cari agik dengesi, tarim sektorii katma degeri, kisi basi gelir,
mal ve hizmet ithalat1 toplami, sanayi sektorii katma degeri, sabit sermaye tiiketim miktari, parasal genisleme ve
enflasyon degiskenleri ile ilgili ayr1 ayr1 ¢alismalara rastlanilmaktadir. Ayrica literatiirde ekonomik biiyiime, faiz
oranti gibi bazi degiskenlerin enflasyona etkisine yonelik ¢aligmalara da rastlanmistir. Ancak tarim sektorii katma
degeri, faiz orani, kamu cari agik dengesi, sanayi sektorii katma degeri, kisi basi gelir, mal ve hizmet ithalati
toplami, parasal genigleme, sabit sermaye tiiketim miktar1 ve ekonomik biiyiime orant degiskenin birlikte
enflasyona etkisini belirlemeye yonelik ¢aligmalara rastlanilmamistir. Ekonomik biiyiime orani, faiz orani, tarim
sektorii katma degeri, kamu cari agik dengesi, mal ve hizmet ithalati toplami, parasal genisleme, sabit sermaye
titketim miktar1, sanayi sektorii katma degeri, kisi basi gelir ve enflasyon degiskenleri ile ilgili ayr1 ayr1 ¢aligmalara
ve ekonomik biiyiime, faiz orani gibi baz1 degiskenlerin enflasyona etkisine yonelik ¢aligmalara asagidaki Tablo
1’de sirayla yer verilmektedir.

Tablo 1. Literatiir Incelemesi

Yazar ve
Calisma Yil Amag Kapsam Sonu¢
Peker ve Tiirkiye’de cari  Tiirkiye’de 1992:01- Tirkiye’de cari agigin en Onemli belirleyicileri
Hotunluoglu islemler acigmin  2007:12 donemi aylik olarak reel faiz oran1 ve reel doviz kuru
(2009) sebeplerini incelemek  verileri belirlenmistir.
- Enflasyon  oraninin Fgrk!l sosyo-ekpnomlk Parasal genisleme i¢in 6nemli bir enflasyonist etki
Agayev L0 niteliklere  sahip  alt . R -
belirleyicilerini - belirlenememistir. Déviz kuru ve {icret artiglarmin
(2012) gruplar i¢in 1998-2008 e et
saptamak verileri enflasyonu etkiledigi goriilmiistiir.
Geligsmekte olan 2000-2009 doneminde Asiri para arzi, enflasyon ataleti, ticari agik miktari,
- iilkeler i¢in enflasyon 44 gelismekte olan iilke cari hesap agi1g1, doviz kuru artiglarinin enflasyonu
Ozcan (2014) S N . - .
kaynaklarini verileri hizlandirdigi  ancak  ekonomik  biiylimenin
belirlemek enflasyon oraninda azaldigi goriilmiistiir.
Enflasyon ve issizlik Lo .
Sentiirk ve oran1 ile ekonomik Tiirkiye’de 2005:01- ISrSeltle;k (e)rr:;;l]?slin ﬁzm ?fr‘tlﬂtzsrz?‘l? %r:él;:szr]llliie IS]?IE}SI:
Akbas (2014)  biiylime  arasindaki 2012:07 dénemi ure’ . ¢ 3
e belirlenmistir.
iligkiyi belirlemek
Enflasyon ile Calisma enflasyon ve ekonomik biiyiime arasinda
ekonomik biylime Giliney Afrika’da 1993- olumsuz bir etkiyi gostermektedir. Ayrica
Munyeka . it .. CoLL o p e : A
(2014) arasindaki iligki ve 2011 dopeml icin igcer ekonomik bilylimenin, ekonoml@ekl toplam arz1
farkliliklar tespit  aylik veriler asan asirt toplam talep nedeniyle yiikselmesi
etmek durumunda enflasyona yol agabildigi belirtilmistir.
Jaradat ve Al Enflasyon  ve fal; Urdiin’de 1990-2012 Caligma sonuglarinda enflasyon ve faiz oram
Hhosban orant arasindaki donemi verileri arasinda pozitif iliski oldugu goriilmektedir
(2014) iliskiyi incelemek M P sk oldugu goru :
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Yazar ve

Calisma Yil Amag Kapsam Sonu¢
Ekonomik biiviime ve Ekonomik biiylime ve enflasyon arasinda uzun
. uyume ve Banglades’te 1961-2013  vadeli negatif bir etki oldugu ayrica, ekonomik
Hossin (2015)  enflasyon arasindaki N o . . N o e
P donem verileri biiylimenin enflasyonu olumlu yonde etkiledigi
iliskiyi aragtirmak . .
belirlenmistir.
Tirkiye’de  issizlik, Calismanin sonuglarma gore igsizlik ile enflasyon
i ekonomik biiyiime ve Tiirkiye’de 2003:03- arasinda kar§111}<11? negatif bir iligki tespit ed'1.lr¥11$t1r.
Kose (2016) enflasyon arasindaki 2014-04 dénemi verileri Sonuglar igsizlik ile GSYIH arasindaki degisim ve
iliski ve yonii ’ v enflasyondaki degisimin GSYIH’ya etkisini ortaya
incelemek koymaktadir.
) Tiirkiye’deki parasal — Tiirkiye ekonomisi Sonuglara gore uzun donemde para arzi ve
Kaya ve Oz bliyime ile biitce acisindan 1980-2014 enflasyon arasinda anlamli ve pozitif etkinin varlig1
(2016) agiklari arasindaki donemi igin liger aylik goriilmektedir. Ayrica biitce agig1 ve enflasyon
iligkiyi belirlemek veriler arasinda da anlamli bir etki belirlenmektedir.
Kiiciikaksoy Fisher Hipotezi’nin OECD fiiyesi iilkelerde Ekonomik yapilarin degisik gostermesinden dolay1
ve Akalin gegerliligini test  1995:Q1-2014:Q4 incelenen iilkelerde, enflasyon ve faiz arasindaki
(2017) etmek donemine iliskin veriler  etkilerin degisiklik gosterdigi goriilmiistiir.
Avrupa Birligi {iyesi . o
Odabasioglu Enflasyonun parasal Merkezi ve Dogu Avrupa Cahsr.na}n.m sonucuna gore, MDA ekqn omller}
LT . oo geneli i¢in enflasyon oraninda para arzi ile kredi
ve Aydm belirleyicilerini £ea1s ckonomilerinde faiz orani degiskenlerinin belirleyici rol oynadig:
(2020) incelemek 1995 ve 2012 donemi orani Cegls y ynadig
o tespit edilmigtir.
verileri
P?rz% arzi, faiz oran, Tiirkiye, Isvec, Israil, Hedeflenen ve gerceklesen enflasyon farkmm faiz
doviz kuru ve - : . A . - .
Torun ve e . Sili, Avustralya, Yeni degiskeni ile arasinda negatif yonli etkiye
- ckonomik biiyiime ile . L
Yilmaztiirk . Zelanda ve Kanada ulasilmistir. Ayrica para arzi, doviz kuru ve biiylime
enflasyon hedeflemesi . S o, . e e
(2021) . .. .. ulkeleri igin 2002-2018 degiskenlerinin fark enflasyonunu pozitif yonde
arasindaki iliskiyi N LT o i1 o1 .
donemi verileri etkiledigi belirlenmistir.
ortaya koymak
. L BRIC.S . iilkeleri Sonuglara gore Rusya yerel parasi hari¢ dolar kuru
Doviz kuru, faiz ile (Brezilya, Cin, Rusya, o .S - . N
. . . . degiskeninin yerel para birimleri karsisinda deger
Geyik vd., enflasyon arasindaki Hindistan, Giiney Kkazandikea tiketici fivat diizevinde de viikselme
(2022) iliskiyi Afrika) ve Tiirkiye’de ¢ Y y yu

degerlendirmek.

1996M10-2021M12
donemi verileri

goriilmektedir. Faiz oranlarinin tiiketici fiyatlarina
etkisi iilkelere gore farklilik gostermektedir.

3. METODOLOJI

Bu boéliimiinde ¢aligmanin amag ve kapsam, degiskenler, hipotezler, model, modelin panel veri analizi i¢in gerekli
temel varsayim testleri bulunmaktadir.

3.1. Caliymanin Amaci ve Kapsami

Calismanin amaci Diinya Bankasi’nin gelir siniflandirmasina gore orta gelir grubunda yer alan {ilkelerde enflasyon
diizeyini etkileyen temel ekonomik gostergeler arasindaki iligkiyi incelemektir. Caligmanin evren ve drneklemi
Diinya Bankasi gelir siniflandirilmasi dikkate alinarak belirlenmistir. Calismanin evrenini Diinya Bankasi’nin gelir
siiflandirmasinda bulunan orta gelir grubundaki 55 {ilke olustururken 6rneklem verilerine ulasilabilen 32 ilke ile
olusturulmaktadir. Caligma kapsaminda enflasyona etki eden faktorlerin etki diizeylerini daha fazla iilke icin
genelleyebilmek adina verilerine ulasilabilen biitlin tilkeler analize déhil edilmistir. Aragtirmanin zaman boyutu
2000-2020 donemlerini kapsayan yillik verilerdir. Arastirma kapsaminda 672 gézlem degeri mevcuttur.

3.2. Caliymanin Degiskenleri

Calismada bagimli degisken olarak enflasyon degiskeni kullanilmaktadir. Diger taraftan enflasyona etki ettigi
diisliniilen ve arastirma kapsaminda bagimsiz degisken olarak ele alinan degiskenler ise; tarim sektorii katma
degeri, ekonomik biiylime orani, faiz orani, kamu cari agik dengesi, sanayi sektorii katma degeri, mal ve hizmet
ithalat1 toplami, parasal genigleme, sabit sermaye tliketim miktar1 ve kisi bas1 gelir degiskenleridir. Caligmada
kamu cari acik dengesi, kisi bas1 gelir, mal ve hizmet ithalati toplami, parasal genisleme ve sabit sermaye tiiketim
miktar1 degiskenlerinin enflasyon iizerine etkisinin pozitif olmasi beklenmektedir. Ayrica tarim sektorii katma
degeri, ekonomik biiyiime, faiz oran1 ve sanayi sektorii katma degeri degiskenlerinin enflasyon iizerinde etkisinin
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ise negatif olmasi beklenmektedir. Arastirma kapsaminda kullanilacak degiskenlere asagidaki Tablo 2’de yer
verilmektedir.

Tablo 2. Degiskenler ve Sembollerine iliskin Aciklamalar

Degiskenler Sembol
Enflasyon Orani ENFO
Ekonomik Biiyiime Orani EBO
Faiz Oram FO
Kamu Cari Ag¢ik Dengesi KCAD
Kisi Bas1 Gelir KBG
Tarim Sekt6rii Katma Degeri TSKD
Mal ve Hizmet ithalati Toplanm MHIT
Parasal Genisleme PG
Sabit Sermaye Tiiketim Miktar1 SSTM
Sanayi Sektorii Katma Degeri SANSKD

3.3. Calismanin Hipotezleri

Diinya Bankasi’nin gelir smiflandirmasina gore orta gelir grubunda yer alan iilkelerde enflasyon diizeyi ile
enflasyon diizeyini etkileyen temel ekonomik gostergeler arasindaki iligskinin arastirildigi ¢aligmada hipotezler
asagidaki gibi olusturulmustur.

Hi: Ekonomik bilylime oraninin enflasyon iizerine etkisi vardir.

H,: Faiz oraninin enflasyon iizerine etkisi vardir.

Hjs: Kamu cari agik dengesinin enflasyon tizerine etkisi vardir.

Ha: Kisi basi gelirin enflasyon iizerine etkisi vardir.

Hs: Mal ve hizmet ithalati toplaminin enflasyon iizerine etkisi vardir.
He: Parasal geniglemenin enflasyon iizerine etkisi vardir.

Hy7: Sabit sermaye tiiketim miktarinin enflasyon iizerine etkisi vardir.
Hs: Tarim sektorii katma degerinin enflasyon {izerine etkisi vardir.
Ho: Sanayi sektorii katma degerinin enflasyon tizerine etkisi vardir.
3.4. Calismanin Yontemi

Ekonometrik analizlerde yatay kesit, zaman serisi ve panel veri olmak iizere ii¢ ¢esit veri tiirii kullanilmaktadir.
Belli bir zaman noktasinda iilke, firma, sektor, hane halki ve birey gibi farkli ekonomik birimler elde edilen verilere
yatay kesit veri denilmektedir. Degiskenlere ait degerler giin, ay, hafta, yil veya mevsim seklinde zaman
birimlerine gore farklilik gostermekte ise zaman serisi verisi olarak adlandirilirlar. Belirli bir zaman veya doneme
iliskin bireyler, haneler, isletmeler veya iilkeler gibi birimlere iliskin yatay kesit gozlemlerinin toplanmas ise panel
verileri olusturmaktadir. Yatay kesit ve zaman serisi verileri birlestirilerek kurulan panel veri modelleri vasitasiyla
ekonomik etkilerin belirlenmesi panel veri analizi seklinde tanimlanir (Tatoglu, 2021, s. 1-4). Bu dogrultuda
calisma kapsaminda elde edilen veriler i¢in panel veri analizi yontemi uygulanarak tahminleme yapilmaktadir.

3.5. Calismanin Modeli

Calisma kapsaminda dokuz tane bagimsiz ve bir tane bagimli degisken kullanilmaktadir. Calismada sadece
enflasyon degiskeni bagimli degisken olarak kullanildig: icin bir tane ekonometrik model olusturulmaktadir.
Analiz kapsaminda daha dogru sonucglar alabilmek amaciyla rakamsal olarak yliksek olan degiskenlere dogal
logaritmik doniisiim yapilmigtir. Calisma kapsaminda olugturulmasi planlanan model asagida yer almaktadir.
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pi qi qi
ALNENFO; = co + Z}.zl/lij ALNEBO;,_; + Z,=05if ADLNFO;,_; + ij()(pi,- ALNKCAD;,_; +
qi qi . qi qi
Z}.zoqoij ALNKBG;,_; + Zj=0<pij ALNMHIT;,_; + ZFO(pU ALNPG,_; + Zj=0 ®;j ALNSSTM;,_; +
qi qi
Zj=0 (pl] ALNSANSKDLI_] Z}:O QDU ALNTSKDM:_] + si,t (1)
Modelde c sabit bileseni, i paneldeki birim sayisini, t zaman donemini, A farki alinmis seriyi, A zaman etki katsayisini,
§ sabit varyansi, ¢ bagimsiz degisken katsayisi, j ise t donemden sonraki zaman dilimini, p ve q modeldeki

birbirlerinden farkli degiskenlerin simgelenmesini ve son olarak ¢ ise panelin diger degiskenleri baz alinarak
hesaplanan hata terimini temsil etmektedir. Enflasyona etkileri oldugu diisiiniilen degiskenler modele eklenmistir.

3.6. Calismanin Temel Varsayim Testleri

Zaman boyutunun yirmi bir yil olmasindan dolay1 model makro panel kapsaminda degerlendirilerek ilk olarak
degiskenlere 6zgii yatay kesit bagimlilik durumlari incelenmektedir. Yatay kesit bagimlilik durumlarimi test etmek
icin Breusch-Pagan (1980) CDimi, Pesaran (2004) CDime ve Pesaran (2004) CDiwm testleri kullanilmis ve
degiskenlere dair bulunan yatay kesit bagimlilik test degerleri asagidaki Tablo 3’te gésterilmektedir.

Tablo 3. Degiskenlere Dair Yatay Kesit Bagimlilik Sonuglari

Degiskenler Brf}usch-Pagan (1980) CDLMm1 .Pesaran (2004) CDLm2 . Pesaran (2004) CDLm
Istatistik Olasihik Istatistik Olasiik Istatistik Olasilik
ENFO 1.676,16 0,000 37,42 0,000 24,25 0,000
EBO 3.692,94 0,000 101,50 0,000 57,79 0,000
FO 1.082,85 0,000 18,63 0,000 13,94 0,000
KCAD 1.560,79 0,000 33,80 0,000 3,84 0,000
KBG 8.054,37 0,000 239,97 0,000 89,28 0,000
MHIT 2.480,76 0,000 63,01 0,000 14,94 0,000
PG 938,22 0,000 282,29 0,000 96,71 0,000
SSTM 2.839,97 0,000 74,42 0,000 2,30 0,020
SANSKD 2.902,44 0,000 76,40 0,000 22,72 0,000
TSKD 6.824,38 0,000 200,92 0,000 81,40 0,000

Tablo 3’te goriildiigii gibi degiskenlerde gerceklestirilen test sonuglarina gore yatay kesit bagimlilig: vardir.
Degiskenlerin yatay kesit bagimliginin olmasindan dolayi yatay kesit bagimliligini1 géz 6niinde bulunduran ikincil
birim kok testleri kullanilmaktadir. Asagidaki Tablo 4’te bulunan CADF panel birim kok testlerine yonelik
bulgular goriilmektedir.

Tablo 4. Degiskenlere iliskin CADF Panel Birim Kok Testi

T-bar test, N,T=(21,32) Obs=672
Augmented by 2 lags (average)

Modeller Degiskenler t-bar Cv10 Cv5 Cvl Z(t-bar) P
ENFO -3,256 -2,040 -2,210 -2,230 -4,434 0,000
EBO -1,877 2,040 -2,110 -2,230 -0,681 0,248
FO -2,567 -2,070 -2,150 -2,300 0,250 0,599
KCAD -2,966 -2,070 -2,150 -2,300 1,176 0,880

Model ENFO KBQ -1,905 -2,040 -2,110 -2,230 -2,971 0,001
MHIT -1,805 -2,07 -2,150 -2,300 -4,434 0,000
PG -3,105 -2,040 -2,110 -2,230 -1,233 0,109
SSTM -3,256 -2,040 -2,110 -2,230 2,158 0,985
SANSKD -2,214 -2,040 -2,110 -2,230 -2,650 0,004
TSKD -2,622 -2,040 -2,110 -2,230 -5,026 0,000
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Degiskenlerin ilk olarak orijinal halleri duraganlik testlerine tabi tutulmustur. Duragan olmayan serilerde birincil
fark alma iglemi yapilmistir ve seriler duragan olduktan sonra modele déhil edilmistir. Tablo 4’te gorildigi gibi
t-bar (CADF) istatistigi, %1 (Cv1l), %5 (Cv5) ve %10 (Cv10) giiven seviyesinde ENFO, KBG, MHIT, SANSKD
ve TSKD degiskenleri verilen kritik deger olan Z(t-bar)’dan mutlak degerce biiyiik oldugu i¢in serilerin duragan
oldugu belirlenmistir. Degiskenlerin duraganlik durumlari belirlendikten sonra olusturulacak modelin panel veri
temel varsayimlari arastirilacaktir. Arastirilacak ilk varsayim modelde ¢oklu dogrusal baglanti sorununun tespit
edilmesidir. Coklu dogrusal baglanti sorununun tespiti amaciyla bir¢ok yontem gelistirilse de ¢ogunlukla

kullanilan yontem degiskenlere ait varyans artig faktorii (VIF—Variance Inflation Factor) degerlerinin hesap
edilmesidir. Bu dogrultuda degiskenlere ait VIF degerleri hesap edilerek asagida Tablo 5 ile gosterilmektedir.

Tablo 5. Degiskenlere ait VIF Degerleri

Sembol R? VIF Degeri
EBO 0,13 1,14
FO 0,37 1,58
KCAD 0,43 1,75
KBG 0,38 1,61
MHIT 0,62 2,63
PG 0,46 1,85
SSTM 0,52 2,08
SANSKD 0,41 1,69
TSKD 0,68 3,12

VIF degeri 4 ve 4’lin {izerinde ise ¢oklu baglanti sorunu oldugu sdylenebilmektedir. Tablo 5’ten goriildiigii gibi
arastirma kapsaminda kullanilan degiskenlerin VIF degeri 4’ten kiiciik olmasindan dolay1 modelde ¢oklu dogrusal
baglant1 sorununa sebep olabilecek bir degisken bulunmamaktadir. Degigkenlerin tiimii modele dahil edilerek
analiz siirdiiriilecektir.

Temel panel veri analiz yaklasimlari; havuzlanmig model yaklasimi, tesadiifi etkiler yaklagimi ve sabit etkiler
yaklagimidir. Ug temel panel veri analiz yaklasimi igerisinde gelistirilecek modelin hangisine en uygun oldugunun
tespit edilmesi gerekmektedir. Calismada olusturulmak istenen modelin ii¢ temel yaklagimdan hangisine uygun
oldugunun tespit edilmesi i¢in F ve Hausman testleri uygulanmistir. Tablo 6’da yapilan F testi ve Hausman testine
iliskin sonuglar agsagida verilmektedir.

Tablo 6. Panel Veri Modelini Belirleme Test Sonuglari

Test Istatistik Degeri Olasilik Degeri
F Testi 37,46 0,000
Hausman Testi 52,83 0,000

Tablo 6’da goriildiigii gibi oncelikle F testi ile modelde havuzlanmis modelin gegerliligi sinanmis olup sabit
etkiler yaklagiminin gegerli oldugu goriilmiistiir. Daha sonra ise modelde sabit etkiler yaklagiminin mi1 yoksa
tesadiifi etkiler yaklasiminin gegerli oldugunun tespit edilmesi gerekmektedir. S6z konusu tespitin yapilabilmesi
i¢in tesadiifi etkiler yaklasiminin gegerliligini sinayan Hausman testi kullanilmistir. Hausman testi sonucunda
gelistirilecek enflasyon modeline en uygun olan yaklagimin sabit etkiler yaklasimi oldugu belirlenmistir.

Modelde otokorelasyon durumu modelin hangi yaklasim ile tahmin edileceginin tespit edilmesinden sonra kontrol
edilmelidir. Gelistirilecek enflasyon modelinde otokorelasyon problemini tespit etmek amaciyla Durbin-Watson
testi ile Baltagi-Wu LBI testi kullanilmistir. Tablo 7°de otokorelasyon test sonuglar1 verilmektedir.

Tablo 7. Otokorelasyon Test Sonuglari

Test istatistik Degeri Olasiik Degeri
Durbin-Watson Testi 0,92 0,000
Baltagi-Wu LBI Testi 1,31 0,000
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Baltagi-Wu LBI test istatistigi ile Durbin-Watson test istatistigi degerlerinin olmasi beklenen 2 degerinden kiigiik

olmast modellerde otokorelasyon probleminin varligina isaret etmektedir. Tablo 7°de goriildiigii gibi gelistirilen
modelde otokorelasyon probleminin bulundugu gériilmektedir.

Smanmast gerekli bir bagka varsayim degisen varyans durumudur. Modelde degisen varyans problemi olup
olmadig1 Degistirilmis Wald testi ile kontrol edilmistir. Asagidaki Tablo 8’de ¢alisma modeline iliskin degigen
varyans durumu test sonucu yer almaktadir.

Tablo 8. Degisen Varyans Durum Test Sonucu

Test Istatistik Degeri Olasilik Degeri
Degistirilmis Wald Testi 4.003,48 0,000

Tablo 8’de goriildiigii gibi modelde degisen varyans problemi oldugu tespit edilmistir. Degisen varyans
probleminden sonra modelde yatay kesit bagimlilik problemi kontrol edilmektedir. Calisma modelinde yatay
kesit bagimlilik testi olarak Breusch-Pagan LM testi, Pesaran Scaled LM testi ve Pesaran CD testi kullanilmistir.
Asagidaki Tablo 9’da ¢alisma modeline iliskin yatay kesit bagimlilik test sonuglar1 verilmistir.

Tablo 9. Yatay Kesit Bagimlilik Test Sonuglari

Test Istatistik Degeri Olasilik Degeri
Pesaran Scaled LM Testi 173,97 0,000
Breusch-Pagan LM Testi 2.719,12 0,000
Pesaran CD Testi 29,71 0.000

Modelde son olarak yatay kesit bagimlilik probleminin olup olmadigi kontrol edilmistir. Tablo 9’da goriilen yatay
kesit bagimlilik testleri sonucunda modelde yatay kesit bagimlilik problemi oldugu tespit edilmistir.

Gelistirilen modelin temel varsayimlar1 karsilayip karsilamadigi kontrol edilmistir. Modelde temel varsayimlar
icerisinde otokorelasyon, yatay kesit bagimlilik ve degisen varyans problemlerinin oldugu ve s6z konusu
problemlerin etkilerinden modeli arindirmak igin Driscoll-Kraay diren¢li tahmincisi kullanilmistir. Ayrica
rakamsal olarak fazla olan degiskenlere logaritmik doniisiim uygulanmis ve bu degisken sembollerinin bagina LN
ifadesi eklenmistir. Degiskenlerin duraganliklari incelenmis olup duragan olmayan degiskenlerin birincil farklart
almarak duragan hale getirilmis ve modele degiskenlerin duragan halleri dahil edilmistir. Farki alinan
degiskenlerin sembollerinin basina D harfi eklenmistir.

4. BULGULAR
Calisma modeline iliskin sabit etkiler yaklasimina gore elde edilen analiz bulgular1 Tablo 10°da verilmektedir.

Tablo 10. Enflasyona iliskin Panel Veri Analiz Sonuglar

Bagimli Degisken: DLNEnflasyon
Yatay Kesit: 32

Doénem: 2000-2020

Toplam Goézlem Sayisi: 672

Yontem: Regression with Driscoll-Kraay Standard Errors

Driscoll-Kraay

Bagimsiz Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-Istatistik Degeri ~ Olasilik Degeri
DEBO -0,0731051 0,0162803 -6,02 0,000*
DLNFO -0,447149 0,0732399 -6,11 0,000*
DKCAD 0,108464 0,2931619 4,47 0,000*
DLNKBG 0,6155375 0,3815612 10,33 0,000*
DLNMHIT 0,5604512 0,5188852 2,09 0,02
DLNPG 0,1802038 0,1758324 8,17 0,000*
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Driscoll-Kraay

Bagimsiz Degiskenler Katsay1 t-Istatistik Degeri ~ Olasilik Degeri

Standart Hata
DLNSSTM 0,0536128 0,0325893 3,55 0,001"
LNSANSKD -3,168849 0,9466657 -3,35 0,003*
DLNTSKD -0,6487617 0,3863155 -1,68 0,109
C 1,54738 7,325694 5,19 0,000*
R% 0,46 F-statistic: 27,19 Prob (F-Statistic): 0,000

Not: %1 ve %5 diizeyinde istatiksel anlamlilik sirasiyla * ve ** isaretleri ile gosterilmektedir.

Tablo 10’da goriildiigli gibi modelin biitiinsel olarak %1 diizeyinde anlamli oldugu belirlenmistir. Modelin
bagimli degiskenini bagimsiz degiskenlerin agiklama yiizdesinin %46 oldugu goériillmektedir. Modelde tarimsal
sektorii katma degeri hari¢ diger biitiin degiskenlerin enflasyon ile iligkisi anlamli bulunmustur. Orta gelir
grubunda yer alan iilkelerde tarim sektorii katma deger degiskeninin enflasyon modelinde anlamsiz ¢ikmasi,
s6z konusu iilke grubunda tarimsal tiretimlerin yeterli olmamasi ve iretilen iiriinlerin biiyiik bir kisminimn i¢
piyasada tiiketilmesinin 6nemli bir etkisinin oldugu seklinde kabul edilebilir. Degiskenler igerisinde ekonomik
biliylime, faiz orani ve sanayi sektorii katma degeri degiskenlerinin enflasyon ile negatif bir iliski igerisinde
oldugu ve enflasyonu azaltici bir etkileri oldugu goriilmektedir. Kamu cari agik dengesi, kisi bast gelir, mal ve
hizmet ithalat toplami, parasal genisleme ve sabit sermaye tiiketim miktar1 degiskenleri ise enflasyon ile pozitif
iliski gostermekte olup enflasyonu artirict bir etki yaptiklari tespit edilmistir. Bagimsiz degiskenlere ait bulgular
incelendiginde ekonomik biiyiime oraninda bir birimlik artiy durumunda enflasyon oraninda 0,0731051
diizeyinde bir azalisin olabilecegi ongoriilmektedir. Ulkelerin ekonomik biiyiime diizeyi gelistikge temel
ekonomik gostergelerden birisi olan enflasyonda iyilesme olabilecegi tespit edilmistir. Diger taraftan faiz
oraninda %1 diizeyinde bir artisin ger¢eklesmesi durumunda enflasyon oraninda 0,447149 diizeyinde 6nemli
azalma olabilecegi ongodriilmektedir. Dolayisiyla faiz oranmin enflasyon iizerine etkisinin 6nemli oldugu
goriilmistiir. Gelismekte olan iilkelerin en biiyiikk ekonomik problemi olan enflasyon ile miicadele igin faiz
oranlarinin artirtlmast s6z konusu bulgu ile desteklenmektedir. Bir iilkedeki sanayi sektorii katma degerinde %1
diizeyinde bir artisin gergeklesmesi durumunda enflasyon oraninda 3,168849 diizeyinde 6nemli bir azalisin
olabilecegi 6ngoriilmektedir. Bdylece sanayi sektorii katma degerinin enflasyon lizerine dnemli bir negatif etkisi
goriilmiistiir. Bir diger dnemli bir ekonomik gdsterge olan kamusal cari a¢ik dengesinde bir birimlik bir artigin
gergeklesmesi durumunda enflasyon oraninda 0,108464 diizeyinde bir artigin olabilecegi dngdriilmektedir. Bir
iilkede cari agigin olmasi ithalat miktarinin ihracat miktarindan fazla olmasinin ve bu durumunda enflasyon
iizerinde artiric1 bir etki yaptigi tespit edilmistir. Kisi bast gelirde %1 diizeyinde artisin gerceklesmesi
durumunda enflasyon oraninda 0,6155375 diizeyinde bir artisin olusabilecegi ongoriilmektedir. Boylece kisi
bas1 gelirin enflasyon lizerine pozitif anlamda en 6nemli etkiye sahip oldugu goriilmiistiir. Kisilerin gelirinin
artmast potansiyel talep miktarlarin1 artirmaktadir. Talep miktarlarmin artmasi da fiyat diizeylerinin
yilikselmesine neden olmakla beraber enflasyonu artirici bir etki yapmaktadir. Enflasyon iizerinde artirici en
temel faktorlerden birisi de mal ve hizmet ithalati toplamidir. Mal ve hizmet ithalat toplaminda %1 diizeyinde
bir artisin gergeklesmesi durumunda enflasyon oraninda 0,5604512 diizeyinde bir artisin olabilecegi
ongorilmektedir. Boylece mal ve hizmet ithalat toplaminin enflasyon iizerine pozitif anlamda ikinci derecede
onemli etkiye sahip oldugu belirlenmistir. Bir iilkenin iiretim giicii diisiik olup disartya bagimlilik diizeyi
arttikca lilkede gergeklesen enflasyon diizeyi de yiiksek olmaktadir. Bir diger dnemli gosterge, iilkelerin parasal
genisleme politikalarinin enflasyon iizerindeki yansimasidir. Parasal genislemede %1 diizeyinde bir artisin
ger¢eklesmesi durumunda enflasyon oraninda 0,1802038 diizeyinde bir artisin olabilecegi ongoriilmektedir.
Son olarak sabit sermaye miktarinda %1 diizeyinde artisin gergeklesmesi durumunda enflasyon oraninda
0,0536128 diizeyinde bir artisin olabilecegi 6ngoriilmektedir. Tablo 10°da goriildiigii gibi enflasyon lizerinde
pozitif yonde en fazla etkinin kisi basi gelir degiskeni oldugu goriilmektedir. Elde edilen bulgular dogrultusunda
hipotezlerin kabul ve red durumlar1 asagidaki Tablo 11°de verilmektedir.
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Tablo 11. Hipotezlerinin Kabul ve Red Durumu

Hipotezler Kabul/Red
Hi: Ekonomik biiyiime oraninin enflasyon tizerine etkisi vardir. KABUL
Ha: Faiz oraninin enflasyon iizerine etkisi vardir. KABUL
Hs: Kamu cari agik dengesinin enflasyon lizerine etkisi vardir. KABUL
Ha: Kisi bag1 gelirin enflasyon iizerine etkisi vardir. KABUL
Hs: Mal ve hizmet ithalati toplaminin enflasyon tizerine etkisi vardir. KABUL
He: Parasal genislemenin enflasyon tizerine etkisi vardir. KABUL
Hz: Sabit sermaye tiiketim miktarinin enflasyon iizerine etkisi vardir. KABUL
Hs: Tarim sektorii katma degerinin enflasyon {izerine etkisi vardir. RED
Ho: Sanayi sektorii katma degerinin enflasyon tizerine etkisi vardir. KABUL

Tablo 11°den goriildiigii gibi Hi, Ha, Hs, H4, Hs, He, H7, Ho hipotezleri kabul edilmis ancak H8 hipotezi anlaml
bir etki goriilemediginden reddedilmistir.

5. SONUC

Calismada Diinya Bankasi tarafindan yapilan gelir siniflandirmast dogrultusunda belirlenen orta gelir grubunda
yer alan tilkelerde enflasyon diizeyi ile enflasyon diizeyini etkileyen temel ekonomik gostergeler arasindaki iliski
incelenmistir. Diinya Bankas1 gelir siniflandirmasina goére orta gelir grubunda bulunan 32 iilkenin 2000-2020
donemine iliskin verileri ile olusturulan &rnekleme panel veri analizi uygulanmistir. Calismada enflasyon
degiskeni bagimli degisken olarak kullanilmaktadir. Bagimsiz degiskenler ise sanayi sektorii katma degeri, faiz
orani, kamu cari agik dengesi, kisi bas1 gelir, tarim sektorii katma degeri, mal ve hizmet ithalati toplami, parasal
genisleme, ekonomik biiylime orani ve sabit sermaye tiiketim miktar1 kullanilarak olusturulmaktadir.

Enflasyon sadece diisiik ve orta gelir grubu iilkelerine ait bir problem olmayip giiniimiizde 6zellikle covid-19
pandemisinin etkisi ile gelismis iilkelerinde en temel ekonomik problemi olmustur. Ulkelerin benimsedigi
politikalar ve ekonomik gdstergelerdeki degisimler iilke diizeyinde enflasyon diizeyinde olumlu ya da olumsuz
etki yapmaktadir. Caligmada orta gelir grubunda yer alan iilkelerin enflasyonu lizerinde gelistirilen modelde
degiskenler igerisinde tarim sektorii katma degeri hari¢ diger tiim degiskenlerle anlamli iliski seviyesi
belirlenmistir. Degiskenler igerisinde ekonomik biiylime, faiz orami ve sanayi sektorii katma degeri
degiskenlerinin enflasyon ile ters yonlii bir iliski icerisinde oldugu ve enflasyonu azaltici etkisi oldugu
goriilmektedir. Kamu cari agik dengesi, kisi basi gelir, mal ve hizmet ithalati toplami, parasal genigleme ve
sabit sermaye tiiketim miktar1 degiskenlerinin ise enflasyon ile pozitif iliskisi oldugu ve enflasyonu artirici
etkileri tespit edilmistir. Ekonomik biiyiime ve enflasyon arasindaki ters yonlii sonuclar, Ozcan (2014)
tarafindan yapilan c¢alismadaki ekonomik biiyiimenin enflasyon oranlarinda diismeye yol agtigini gdsteren
sonug ile benzerlik gostermektedir. Ayrica sonuglar, Ozcan (2014) tarafindan yapilan calismadaki asir1 para
arzindaki artislarin enflasyonun hizlanmasina yol actiina dair sonucu da desteklemektedir. Ayrica Kaya ve
Oz (2016) tarafindan yapilan ¢alismadaki para arzi ve enflasyon arasinda olumlu bir iligkinin olduguna dair
sonug ile benzerlik gostermektedir. Caligsma sonuglari, Odabasioglu ve Aydin (2020) tarafindan ortaya konan
para arzi ile enflasyona dair olumsuz yonlil iliskiden farkli olarak olumlu bir iligkinin varligina dair kanitlar
sunmaktadir.

Calismanin literatiire katki saglayacagi diisiiniilmektedir. Enflasyonla miicadele icin faiz oranlar1 ve sanayi sektorii
katma degerinin artirilmasina yonelik uygulamalar desteklenmelidir. Ihracatin tesvik edilmesi, mal ve hizmet
ithalatin1 kisitlayict tedbirlerin alinmasi gibi kamu cari agik dengesinin azaltilmasina ydnelik uygulamalar,
enflasyonun diisliriilmesinde oldukga etkili olabilir. Ayrica, parasal geniglemelerin 6nlenmesi 6zellikle kisi basina
milli gelir artiglar1 da enflasyonla miicadele icin 6nem arz etmektedir. Ekonomik biiyiime i¢in enflasyonun
azaltilmasinin sarttir. Bu baglamda, gelecekteki caligmalarda enflasyon gostergesi farkli degiskenler kullanilarak
analiz tekrar edilebilir. Ayrica farkli gelir gruplarinda yer alan iilkeler i¢in de modellemeler gelistirilerek
karsilastirmalar yapilabilir.
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YAZARLARIN BEYANI
Katki Orani Beyani: Yazarlar calismaya esit oranda katki saglamistir.

Destek ve Tesekkiir Beyami: Calismada herhangi bir kurum ya da kurulustan destek alinmamustir.

Catisma Beyani: Calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar catismasi s6z konusu degildir.
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