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OZET

Literatiirde enflasyon ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski popiiler
arastirma konular1 arasinda yer almakla birlikte, bu konu hakkinda bir goriis birligi
bulunmamaktadir. Bu durum iliskiyi Tirkiye ekonomisi agisindan ele alan
calismalarda da mevcuttur. Bu baglamda ¢alismanin amaci, Tiirkiye’de enflasyon ile
ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iliskisinin 2006:1-2017:11 donemini iceren
giincel verilerle incelenmesidir. Enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iliski
incelenirken kurulan modele, kontrol degiskeni olarak emek degiskeni de dahil
edilmistir. Calismada egbiitiinlesme ve nedensellik yonteminden faydalanilmustir.
Esbiitiinlesme analizinden elde edilen bulgular, enflasyon ile ekonomik biiyiime
arasinda uzun donem bir iligkinin bulunmadigini ortaya koymustur. Granger
nedensellik analizinden elde edilen bulgular ise, Tirkiye’de ekonomik biiyiimeden
enflasyona dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin oldugunu gostermistir. Ayni
zamanda nedensellik bulgulari, emek ile ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii
nedensel bir iligkinin oldugunu ortaya koymustur.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Ekonomik Biiyiime, Nedensellik Analizi

INFLATION - ECONOMIC GROWTH NEXUS: THE CASE OF
TURKEY

ABSTRACT

Although inflation- economic growth nexus has become one of the popular
research subjects in the literature, there is no consensus on this relationship. This
situation even holds for the studies in the case of Turkish economy. In this regard,
the aim of this study is to investigate the causal relationship between inflation and
economic growth in Turkey over the recent period from 2006:1 to 2017:11. In order
to examine the inflation-economic growth nexus, labor force variable is added into
the model as a control variable. This study employs co-integration and causality
methodologies. Johansen co-integration findings indicate no long run relationship
between inflation and economic growth. Findings from Granger causality analysis
show a uni-directional causality from economic growth to inflation. Also, causality
results reveal that there is a bi-directional causal relationship between labor and
economic growth.
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1. GIRIS

Enflasyon ile eckonomik biiyiime arasindaki iliski, ekonomi
yazininda yer alan 6nemli arastirma konularindan birisidir. Bu iligkisinin
tarihgesi yaklagik 65-70 yillik olup; iligki 6zellikle II. Diinya Savasi sonrasi
yasanan tartigmalarla literatiirde siklikla yer bulan bir konu haline gelmistir.
II. Diinya savasini takiben tecriibe edilen yiiksek enflasyon oranlari,
ekonomistlerin bu konuya ¢ok daha fazla agirlik vermesine sebep olmustur.

Bu donemde gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde uygulanan
Keynesci politikalarin ortaya ¢ikardigi enflasyonun bilylimeyi olumlu
etkiledigi goriisii ile enflasyon bir sorun olarak algilanmamistir. Keynesyen
iktisat¢ilarin ortaya koydugu Phillips Egrisi ile enflasyon-hasila iligkisi,
1970’1lerdeki stagflasyon siirecine kadar énemli bir makroekonomi politika
araci olarak kullanilmistir (Abel ve Bernanke, 2005: 435).

1960’11 yillarda Tobin ve Sidrauski gibi iktisat¢ilar, uzun donemde
dahi enflasyonun ekonomik biiyiimeyi olumlu etkileyecegini ileri
stirmislerdir (Bruno ve Easterly, 1996: 139). Bu iligkinin temelinde yatan 4
neden su sekilde siralanabilir (Berber ve Artan, 2004: 2-3):

o Enflasyondaki artis servette azalisa neden olur. Bdylece bireyler
tasarruflarin1 arttirmakta ve artan tasarruflar faiz orami kanaliyla
yatirimlari canlandirarak bitylimeyi artirmaktadir.

e Enflasyon, yatirim portfoyiinii finansal sektérden reel sektore dogru
kaydirip, sermaye yogunlugunu arttirarak biiylimeyi
hizlandirmaktadir.

e Enflasyon, bireylerin para taleplerini artirmalarina; bu da enflasyon
vergisinin artmasina neden olmaktadir. Devletin elde ettigi bu gelir
de kamu harcamasi ya da yatirim olarak kullanilarak biiylimeyi
arttirmaktadir.

o Enflasyon, nominal tcretlerin enflasyondan hizli artmamas,
sozlesme donemlerinin hizli giincellenememesi vb. nedenlerle,
tasarruf yapma ihtimali diisiik olan bireylerin reel gelirlerini
azaltirken, tasarruf ihtimali yiiksek olan bireylerin reel gelirlerini
arttirarak biiylimeyi artirmaktadir.

1970’11 yillardan itibaren ortaya ¢ikan petrol krizleri ve stagflasyon
olgusunun bas gostermesi sonrasinda issizlik-enflasyon degis-tokusu bir
politika araci olarak kullanilamaz hale gelmistir (Romer, 2006: 252-253).
Ozellikle 1972 yilindan 1982 yilma kadar ¢ogu iilkede enflasyon oranlar
artmig, bununla birlikte belirli bir enflasyon oranina karsilik gelen issizlik
orani da oldukea yiikselmistir. Bu durum Phillips Egrisinin disa kaymasi ile
ifade edilip; daha kotii bir degis-tokus iliskisinin ortaya g¢ikacagina isaret
etmektedir (Peterson, 1988: 468; Wachtel, 1989: 140). Dolayisiyla 1970’li
yillarla birlikte, Phillips Egrisi’nin yiiksek enflasyonun biiyiime oranlarini
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tetikleyecegi argiimani islevini yitirmistir. Berber ve Artan, enflasyonun
ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilemesinin olast nedenlerini alti maddede
toplamiglardir (2004: 3):

o Enflasyon gelecekle ilgili olumsuz beklentilere sebep olmaktadir.

e Enflasyon belirsizlik ortamini tetikleyerek piyasadaki sinyallerin
iktisadi ajanlarca tam olarak algilanamamasina neden olur.

e Enflasyon kaynak dagilimini1 bozmaktadir.

e Enflasyon ile ulusal para deger kazanmakta ve net ihracat tizerinden
biiylimeyi negatif etkilemektedir.

e Enflasyon varlik degerini diistirdiigii igin, bireyler tasarruflarini
cogunlukla gayrimenkul veya altin olarak tutma egilimine girerler.

e Enflasyon oranindaki artig, nominal vergi sistemi ile etkilesim i¢inde
olarak sermayenin maliyetini arttirmaktadir.

Enflasyon-ekonomik biiyiime iligskisi konusunda tam bir fikir
birliginin saglanamamasindan hareketle yapilan bu calismanin amaci;
iktisat politikasinin temel amaglarindan olan iki degisken arasindaki iligkiyi
incelemek ve Tirkiye’de enflasyon oranlarmin ekonomik biiylimeyi nasil
etkiledigini aragtirmaktir. Caligmada girig boliimiinii takiben ikinci boliimde
enflasyon-biiytime iligkisine dair ampirik literatiire deginilmis, tgiincii
boliimde metodoloji ve ekonometrik model agiklanmis, dordiincii boliimde
analiz sonucu elde edilen bulgular yorumlanmig ve son bdolimde ise
calismanin sonucuna yer verilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Enflasyonun biiylimeyi nasil etkileyecegi hakkindaki tartigsmalarin
miladi ¢ok eskiye dayandigi i¢in ilgili literatiirde de oldukca fazla galigma
yer almaktadir. Yerli ve yabanci literatiirde yer alan calismalar kullanilan
yontem agisindan farklilagmaktadir. Bu calismalarin ilk grubu, iliskiyi
regresyon analizi g¢ercevesinde inceleyen c¢aligmalardir. Bu kapsamdaki
caligmalarin biiyilk bir c¢ogunlugu enflasyonun biiyiimeyi olumsuz
etkiledigine isaret etmektedir. Friedman (1977) calismasinda, enflasyon
belirsizliginin artmasinin fiyat mekanizmasinin etkinligini bozacagr ve
kaynak tahsisinin bozulmasi sonucu iiretimi ve dolayisiyla bilylimeyi negatif
yonde etkileyecegi sonucuna ulagsmistir. Barro (1995), enflasyondaki %1°1ik
bir artigm kisi bagma GSYIH’y1 yilda %2 -%3 oraminda azalttigini ileri
stirmiistiir. Uzun donemde ise enflasyon oranindaki %10’luk bir artisin 30
yil sonra GSYIH’y1 %4-%7 oraninda azalttigim tahmin etmistir.

Barro (1997), enflasyon oranlarindaki %1°lik artig;n GSYIH’da
%0.03 oraninda bir azalisa neden oldugunu tespit etmistir. Enflasyon
rakaminin %20’den daha yiiksek oldugu iilkelerde ise bu negatif etkinin
daha siddetli oldugu bulgusuna ulagmustir.
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VAR teknigiyle Brezilya ekonomisinde 1980-2000 dénemi igin
Faria ve Carneiro (2001), enflasyon ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi
incelemistir. Ikilinin elde ettigi analiz sonuglar1, uzun dénemde enflasyon ve
biiylime arasinda bir iligki olmadigini ancak enflasyonun ekonomik
biiylimeyi kisa donemde negatif olarak etkiledigini ortaya koymustur.

Giiney Afrika i¢in Hodge (2006), enflasyon ve ekonomik biiylime
arasindaki iligkiyi 1950-2002 doénemine ait verileri kullanarak analiz
etmistir. Elde ettigi sonuglar neticesinde, Hodge uzun donemde enflasyonun
ekonomik biiylimeyi negatif etkiledigi bulgusuna ulagsmustir.

Yaprakli (2007), 1987:1-2007:1 donemini kapsayan g¢alismasinda
Tiirkiye ekonomisinde enflasyon-bliylime iligkisini esbiitiinlesme ve
nedensellik acisindan arastirmustir.  Yaprakli, analiz sonucu elde ettigi
sonuglara gore biiylime ile enflasyon arasinda uzun donemde negatif bir
iligki oldugunu ileri stirmiistiir.

1988:1-2005: IV doneminde Tiirkekul (2007), Tiirkiye ekonomisinde
enflasyon-ekonomik biiyiime iligkisini aragtirmigtir. Calisma neticesinde
enflasyonun biiylimeyi negatif yonde etkiledigi sonucuna ulagmistir. Ayrica
sonuglar, ilgili donemde enflasyonun ekonomik biiylimenin Granger nedeni
olduguna isaret etmektedir.

1970-2006 donemi i¢in Taban (2008), ARDL sinir testi yaklagimiyla
Tiirkiye’de enflasyon ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi arastirmugtir.
Taban’1n elde ettigi bulgulara gore, enflasyonun biiylime tizerinde hem uzun
hem de kisa donemde anlamli negatif etkileri mevcuttur.

Regresyon analizi ¢ergevesinde iligkiyi ele alan ¢aligmalarin nispi
olarak daha az bir kismi enflasyonun ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde
etkiledigi bulgusuna ulasmustir. Mallik ve Chowdhury (2001), Pakistan, Sri
Lanka, Hindistan ve Banglades’te enflasyon ve ekonomik biiyliime arasinda
pozitif yonli bir iliski oldugu bulgusuna erismistir. Bununla birlikte
enflasyonun ekonomik biiylime iizerinde anlamli bir etkisi oldugu tespit
edilmistir.

Yakisik (2007), Kirgizistan ekonomisi igin 1995-2005 donemini
iceren verilerle enflasyon-ekonomik biiyiime iligkisini aragtirmig ve
enflasyonun ekonomik bilyiime iizerinde pozitif bir etkisi oldugu sonucuna
ulagmistir. Yakisik’in analizine gore, enflasyon oraninda %11 civarinda
gergeklesen artiglar biiyiimeyi %1 artirmaktadir.

Nijerya’da Osuala, Osuala ve Onyeike  (2013), 1970-2011
doneminde enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda istatistiki olarak
anlamli pozitif bir iliski oldugu bulgusuna ulasmistir.

1990-2013 doneminde Moritanya’da Mahmoud (2015), enflasyon ve
ekonomik bliylime arasinda istatistiki olarak anlamli pozitif bir iliski
oldugunu gozlemlemistir.
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Literatirde regresyon analizi ¢ergevesinde degerlendirilen
caligmalardan bir kismu ise enflasyon ile ekonomik biiylime arasindaki
iligkiyi esik deger {izerinden incelemistir. Bu ¢alismalarda enflasyonun esik
degerin altinda ya da iistiinde olmasina bagl olarak, enflasyonun ekonomik
biliyiime {iizerinde pozitif ya da negatif bir etkiye sahip oldugu tespit
edilmistir. Mubarik (2005), 1973-2000 doneminde Pakistan igin yaptigi
incelemede, enflasyonun %9 esik degerine kadar ekonomik biiyiimeyi pozitif
etkiledigi; ancak bu degeri asan enflasyonun biiyiimeyi olumsuz etkiledigi
sonucuna ulagsmigtir.

Balcilar, Gupta ve Jooeste (2017), 1801-2013 donemini igeren
verilerle ABD ekonomisi i¢in enflasyon ve ekonomik biiyiime arasindaki
iligkiyi incelemistir. Elde edilen bulgular daha yiiksek enflasyonun daha
diisiik enflasyon ya da deflasyona gore ekonomik biiylimeyi daha fazla
azalttigint  gostermektedir. Ayrica %2’nin iizerindeki enflasyonunun
ekonomik biiylimeyi negatif etkiledigi bulgusuna ulagilmstir.

Ayd, Esen ve Bayrak (2016), Azerbaycan, Kazakistan, Kirgizistan,
Ozbekistan ve Tiirkmenistan’dan olusan bes Tiirk cumhuriyetinde
enflasyonun ekonomik biiyiime tiizerindeki etkisini panel veri analizi ile
arastirmustir. Elde edilen bulgular, enflasyon ve ekonomik biiylime arasinda
dogrusal olmayan bir iliski oldugunu gostermistir. Enflasyonun ekonomik
biliylimeyi etkilemesi i¢in esik deger %7,97 olarak tespit edilmistir. Bu
baglamda, bu degerin iizerindeki enflasyon oranlarinin ekonomik biiylime
iizerinde negatif, bu degerin altindaki enflasyon oranlarinin ise ekonomik
biiylime iizerinde pozitif bir etkisi oldugu sonucuna ulasilmstir.

Literatiirde s6z konusu iligkiyi ele alan ikinci grup caligmalar,
iligkiyi nedensellik analizi yoniinden incelemistir. Karaca (2003), Tiirkiye
ekonomisi i¢in 1987-2002 donemini igeren iiger aylik verilerle enflasyon
ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelemistir. Granger nedensellik
analizinden elde edilen bulgular, ekonomik biiylimeden enflasyona dogru tek
yonlii bir nedensellik iligkisinin varligina isaret etmektedir.

Gillman ve Nakov (2003), Macaristan ve Polonya’da enflasyon ve
ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iligkisini ele almigtir. Elde edilen
bulgular, enflasyondan ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii bir nedensellik
iligkisinin oldugunu gostermistir.

Nijerya’da Chimobi (2010), 1970-2005 doénemini igeren verileri
kullanarak enflasyon ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi esbiitiinlesme
ve Granger nedensellik analizlerinden faydalanarak degerlendirmistir.
Esbiitiinlesme analizi bulgulari, degiskenler arasinda uzun dénem bir
iliskinin bulunmadigini ortaya koymustur. ki farkli gecikme déneminin ele
almdig1 calismada, Granger nedensellik analizi bulgular1 her iki gecikme
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donemine gore de iliskinin yoniiniin enflasyondan ekonomik biiylimeye
dogru oldugunu gostermistir.

1971-2007 déneminde Datta ve Mukhopadhyay (2011), Malezya’da
enflasyon ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi incelemistir. Kisa donem
nedensellik analizi bulgulari, enflasyondan ekonomik biiyiimeye dogru tek
yonlii bir nedensellik iligkisinin varligini ispatlamigtir. Uzun dénem
nedensellik bulgular ise, ekonomik biiyiimeden enflasyona dogru tek yonlii
nedensellik iliskisine dair kanitlar sunmustur.

1980-2013 donemi i¢in Behera (2014), enflasyonun ekonomik
biiylime iizerindeki etkisini 6 Giiney Asya iilkesi i¢in incelemistir. Granger
nedensellik analizinin kullanildig1 ¢alismadan elde edilen ampirik bulgular,
Banglades, Butan ve Hindistan’da iligkinin yoniiniin ekonomik biiyiimeden
enflasyona; Nepal’de enflasyondan biiylimeye dogru oldugunu kanitlamustir.
Maldivler ve Sri Lanka’da ise degiskenler arasinda herhangi bir nedensellik
iliskisi tespit edilememistir.

Vektor Hata Diizeltme ve Granger nedensellik analizini kullanarak
Ozpenge (2016), 2003:1-2015:4 dénemi verileriyle, Tiirkiye’de enflasyon ve
ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi arastirmistir. Nedensellik analizi
bulgular1, ekonomik biiyiimeden enflasyona dogru tek yonlii bir nedensellik
iligkisine isaret etmektedir.

3. MODEL VE METODOLOJi

Bu c¢alismada Tiirkiye ekonomisinde 2006-2017 doneminde
enflasyon oranlarinin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi ticer aylik veriler
kullanilarak hesaplanmaya ¢aligilmigtir. Bu analiz i¢in kurulan ekonometrik
model denklem (1) de ifade edildigi gibidir.

INY:= oo + oulnP + o INLt + & (1)

Bu denklemde Y degiskeni harcama yontemine gore (2009=100) yili
sabit fiyatlarryla GSYIH degerlerini, P degiskeni 2003=100 bazl tiiketici
fiyat endeksini (TUFE), L terimi emegi, ¢ terimi ise hata terimini
simgelemektedir. Calismada kullanilan veriler Tiirkiye Istatistik Kurumu
veri tabanindan (http://www.tuik.gov.tr) temin edilmistir.

Degiskenler arasindaki iliski saptanmadan once oncelikle serilerin
duraganlik sinamasimnin yapilmas: gerekmektedir. Granger ve Newbold
(1974), birim kok igeren degiskenlerle analiz yapilmasinin tutarsiz sonuglar
ortaya koyacagini belirtmis ve analizin ilk asamasinin birim kok testi olmasi
gerektiginin altini ¢izmislerdir.

Ampirik c¢aligmalarda duraganlik sinamasinda en ¢ok kullanilan
yontemler Dickey-Fuller (DF) (1979), Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF)
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(1981) ve Phillips-Peron (PP) (1988) testleridir. Bu ¢alismada duraganlik
sinamasinda ADF testinden yararlanilmistir.

Birim kok igeren seriler arasindaki uzun dénemli iligki esbiitiinlesme
analizi ile test edilmektedir. Engle ve Granger (1987) ile Johansen (1988)
tarafindan gelistirilen esbiitiinlesme testleri uygulamada en fazla kullanilan
testlerdir. Ancak Engle ve Granger (1987) yontemi iki degiskenli bir
modelde uygulanabildigi i¢in ¢aligmadaki esbiitiinlesme iligkisi Johansen
(1988) yontemiyle arastirilmistir.

Nedensellik testi sistemdeki degiskenler arasinda sebep-Sonug
iliskisinin olup olmadigimi 6l¢mektedir. Ayrica, potansiyel olabilecek bir
iligkinin yonii hakkinda da bilgi vermektedir. Calismada bu amacla Granger
(1969) tarafindan gelistirilen standart Granger nedensellik teknigi
kullanilacaktir.

4. BULGULAR

Asagida Tablo 1’de serilerin ADF testine gore duraganlik analizi
sonuglar1 verilmistir. Buna gore, sabit terim iceren seriler i¢in yapilan
sinamalarda P, L ve Y degiskenlerinin diizeylerinde duragan olmadiklari;
birinci farklar1 alindiginda ise {ii¢ serinin de duragan hale geldigi
goriilmektedir.

Tablo 1: ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Ho: seriler birim kok igermektedir.

Degiskenler Sabit Karar
P 0,078(0.96) Ho:Kabul
L 0,495(0.98) Ho:Kabul
Y -0,039(0.94) Ho:Kabul

AP -7,194(0.00) Ho:Red

AL -3.216(0.02) Ho:Red

AY -3,535(0.01) Ho:Red

Not: Parantez icindeki degerler istatistiklerin olasiliklarint (prob) simgelemektedir.
Maksimum gecikme uzunlugu SIC’a gére 4 olarak belirlenmistir. A terimi ilgili degiskenin
birinci farkinin alindigin1 simgelemektedir. Testler sabit terim icermektedir.

Her ii¢ seride diizeylerinde duragan olmayip, I(1) mertebeden
duragan oldugu i¢in iki degisken arasinda uzun donemli bir iliskinin olup
olmadig1 Johansen Egbiitiinlesme testi ile arastirilmis ve bulgulara Tablo
2’de yer verilmigtir. Tablodan da goriilebilecegi lizere degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iliskisi olmadiginmi 6ne siiren bos hipotez her iic modelde de
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%35 anlamlilik seviyesinde reddedilemedigi i¢in enflasyon, emek ve biiyiime
arasinda esbiitiinlesme iligkisi olmadigina karar verilmistir.

Tablo 2: Johansen Kontegrasyon Testi Sonuglari
Iz (Trace) Testi Sonuglar

Ho. egbiitiinlesme yoktur.

%5 Kritik

Bos Hipotez Ozdeger Iz Istatistigi Deger Karar
r=0 0.246715 22.83804 29.79 Ho: Kabul
r<l 0.208390 11.22225 15.49 '
r<2 0.039236 1.641096 3.841

Maksimum Ozdeger Testi Sonuclar
Ho. esbiitiinlegme yoktur.
. A TR %5 Kritik

Bos Hipotez Ozdeger 1z Istatistigi Deger Karar
r=0 0.246715 11.61578 21.13 Ho: Kabul
r<l 0.208390 9.581159 14.26 '
r<2 0.039236 1.641096 3.841

Granger nedensellik analizi sonuglari Tablo 3’de Ozetlenmistir.
Tablodan elde edilen bulgular, enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki
nedensellik iligkisinin yoniiniin ekonomik biiylimeden enflasyona dogru
oldugunu gostermistir. Diger bir ifadeyle, ekonomik biiyiimeden enflasyona
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi s6z konusudur. Emek degiskeni ile
ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilirken,
enflasyondan emege dogru da tek yonlii nedensellik mevcuttur.

Tablo 3: Granger Nedensellik Analizi Sonuglari

Bos Hipotez F-istatistik Karar
Ho: P, Y’nin Granger nedeni degildir 1.931(0.10) Ho: Kabul
Ho: Y, P’nin Granger nedeni degildir 3.172(0.01) Ho: Red
Ho: L, Y nin Granger nedeni degildir 2.262(0.06) Ho: Red
Ho: Y, L’nin Granger nedeni degildir 2.042(0.09) Ho: Red
Ho: L, P’nin Granger nedeni degildir 1.430(0.24) Ho: Kabul
Ho: P, L’nin Granger nedeni degildir 3.954(0.00) Ho: Red

Not: Parantez i¢indeki degerler istatistiklerin olasiliklarini (prob) simgelemektedir.

5. SONUC

Bu c¢aligmanin amaci enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki

nedensellik iligskisinin Tiirkiye ekonomisi i¢in arastirilmasidir. Calismada
zaman serisi analizi kullanilarak 2006:1-2017:11 dénemi ele alinmustir.

187



Degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin olup olmadiginin test
edilmesi amactyla Johansen egbiitiinlesme testi kullanilmistir. Johansen testi
sonuclari, degiskenler arasinda uzun donem bir iliskinin olmadigini
gostermistir.

Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin tespit edilmesi
amaciyla Granger nedensellik analizinden yararlanilmistir. Nedensellik
analizi bulgulari, ekonomik biiyiimeden enflasyona dogru tek yonlii bir
nedensel iliskinin oldugu gostermistir. Kontrol degiskeni emek agisindan
nedensellik ele alindiginda ise ekonomik biiyiime ve emek arasinda ¢ift
yonlii bir nedensellik iliskisi oldugu bulgusuna ulagilmistir. Ayrica
enflasyondan emege dogru tek yonlii bir nedensellik oldugu tespit edilmistir.

Caligmadan elde edilen nedensellik bulgulart mevcut literatiirle
kiyaslandiginda, biiylimeden enflasyona dogru elde edilen tek yonli
nedensellik bulgusunun Karaca (2003) ve Ozpence (2016) ile tutarli oldugu
tespit edilirken, nedenselligin yoniiniin enflasyondan biiyiimeye dogru
oldugunu raporlayan Tirkekul (2007) ile tutarli degildir. Bu sonuglar,
Tiirkiye ekonomisinde enflasyon-biiyiime iligkisinin 6rneklem periyoduna
bagli olarak degisebilecegine isaret etmektedir.

Bu calismanin ele alindigr donem 2008 kiiresel krizinin yasandigi
donemi de igermektedir. Bu baglamda ilerde enflasyon- ekonomik biiyiime

iligkisini inceleyecek arastirmacilar, sz konusu krizin etkilerini de analize
dahil edebilirler.
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EXTENDED SUMMARY

Purpose

The aim of this study is to examine causal relationship between inflation
and economic growth in Turkey over the period 2006: 1-2017: Il. The data are
collected from  Turkish Statistical Institute. In this study, economic growth is
dependent variable and measured by GDP. Inflation is independent variable and
measured by Consumer Price Index (CPI). Labor is independent variable and
measured by labor force. This variables are represented in study by y, p and |,
respectively.

Methodology

Firstly, the stability of the series is analysed by Augmented Dickey-Fuller
(ADF, 1981). ADF is one of the most popular unit root test. Then, Johansen co-
integration test is used in order to investigate long run relationship between
variables. Finally, Granger causality test is employed for testing causal relationship
between inflation and economic growth.

Findings (Results)

According to unit test result, series are not stationary at their level while
they are stationary at their first differences. According to co-integration results, there
is no long run relationship between inflation, labor and economic growth. In other
words, in the long run they do not move together. Granger causality test show that
there is a uni-directional relationship between economic growth and inflation. The
direction of relationship from economic growth to inflation. Also, there is a bi-
directional relationship between labor and economic growth. The other side, there is
a uni-directional relationship from inflation to labor.

Conclusion and Discussion

The aim of this study is to investigate causal nexus between inflation and
economic growth in Turkey. In this study, 2006:1-2017:11 period is tackled by using
time series analysis. Johansen co-integration test is used to investigate that there is a
long run relationship between variables. Johansen co-integration results show that
there is no long run relationship between variables.

Granger causality analysis is employed to examine causal relationship
between variables. Results from causality test reveal that there is a one way causal
relationship from economic growth to inflation. In terms of labor which is a control
variable, there is a two way relationship between labor and economic growth.

Findings of existing study are in line with Karaca (2003) and Ozpence
(2016) which also report a uni-directional causality from growth to inflation. Unlike
these studies, findings of Turkekul (2007) which report a uni-directional relationship
from inflation to economic growth is not consistent with this study. This results
show that inflation-economic growth nexus can be change with regard to the sample
period.
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