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OZET

Fiyat istikrar1 ile birlikte ekonomik bilylimenin ger¢eklestirilmesi iktisat politikasinin en
temel amaclarindan birisini olusturmaktadir. Diger bir deyisle, bu iki amag bir toplumdaki refah
artisginin en dnemli 6n kosullarmm olusturmaktadir. Ozellikle 1970°li yillarin ikinci yarisindan itibaren
yiiksek enflasyon ve diisiik bir ekonomik biiyiime performans: sergileyen Tiirkiye’de ise bu 6n
kosullarin istenilen diizeyde gergeklestirilemedigi goézlenmektedir. Bu dogrultuda hazirlanan
caligmada ise Tirkiye’de enflasyon ile ekonomik bilylime arasindaki iligkinin ortaya konulmasi
amaglanmaktadir. Bu amacin ortaya konulmasi i¢in (1988:1-2007:4) dénemi ¢eyrek donem verileri ile
smir testi yontemi kullanilmistir ve TUFE’ye gore hesaplanan enflasyon oranlari ile ekonomik
biliyliime arasinda hem kisa donemde hem de uzun dénem de negatif yonlii bir iligki oldugu tespit
edilmigtir.
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THE RELATIONSHIP BETWEEN INFLATION AND ECONOMIC GROWTH:
AN ECONOMETRIC APPLICATION FOR TURKISH ECONOMY (1988-2007)

ABSTRACT

Price stability in conjunction with economic growth are the main goals of the economic
policy. Put another way, such these goals are prerequisites of increasing the welfare of the society.
Especially after the second half of 1970s, these prerequisites were not eventuated up to the mark in
Turkey. In this context, determining the relationship between inflation and economic growth in
Turkey was intended in this study. Quarterly data during (1988:1-2007:4) period and bounds test
method used to display the goal of the study and found that negative relationship between inflation
rates which is calculated by CPI (Consumer Price Index) and economic growth both in short and long
run.
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GIRIS

Fiyat istikrarinin saglanmasi ve ekonomik biiylimenin gerceklestirilmesi, iktisat
politikasinin en temel amaglarint olusturmaktadir. Bu amaglarin gergeklestirilmesi ile
toplumun refahi artmakta aksi durumlarda ise toplumda refah kaybi olusabilmektedir. Bu
nedenle de bu iki amacin birlikte gergeklestirilmesi biiylik 6nem arz etmektedir. Fakat bu
iki amag her zaman aym anda gergeklestirilememektedir. Ornegin, ekonomik biiyiimenin
hizlandig1 bir durumda toplumun gelir diizeyi ylikselmekte ve buna bagli olarak toplumun
tiketim kaliplar1 degisebilmektedir. Tiiketim kaliplarindaki bu degisikligin etkisiyle
olusabilen talep fazlasinin karsilanamamasi halinde ise baslangicta saglanan fiyat istikrari
bozulabilmektedir. Bu durumun tam tersi olarak, fiyat istikrarinin saglanmasi igin takip
edilen toplam harcamalar1 azaltict politikalar, ekonomide ¢arpan etkisi olusturabilmekte ve
ekonomik biiylimenin daha fazla azalmasina neden olabilmektedir. Dolayisiyla fiyat
istikrar1 ile ekonomik biiylime arasinda bir etkilesimin bulunmasi, bu etkilesimin
derecesinin ve Oncelik sirasinin belirlenmesini 6nemli kilmakta ve uygulanacak iktisat
politikalarmin sekillenmesine de katkida bulunmaktadir. Diger bir deyisle, fiyat istikrarinin
saglanamadig1 veya ayni anlamda kullanilan enflasyonun yiikseldigi bir iilkede ekonomik
biliylimede de hissedilir azalmalar meydana geliyorsa bu durumda enflasyonu hizlandirici
politikalardan vazgecilmesi gerekmektedir. Fakat makroekonomik teoride, enflasyon ile
ekonomik bilyiime arasinda bir 6nceki ifade de belirtildigi gibi bir ¢eliski olmadigi uzun
yillar hakim goriis olarak kabul edilmistir. 1960’11 ve 1970’1 yillarda Mundell ve Tobin
gibi iktisat¢ilarin onciiliigiinii yaptig1 bu hakim diislincede, enflasyonun sermaye birikimini
artiracagl ve sermaye birikiminin artmasiyla da ekonomik biiylimenin hizlanacag ileri
stiriiliirken; daha sonraki caligmalarda ise bu diisiincenin desteklenmedigi goriilmektedir.
Zira s6z konusu ikinci diigiincenin gegerlilik kazanmasinda, 6zellikle 1980°li yillarda Latin
Amerika iilkelerinde gozlenen yiiksek enflasyon ve diisiik ekonomik biiyiimenin diginda
birgok nedenin etkili oldugu belirtilmektedir. Bu nedenler igerisinde ise yiiksek
enflasyonun fiyatlama davraniglarini bozmasi ve bunun da kaynak kullanimini
etkinsizlestirmesinin 6ne ¢iktig1 diiginiilmektedir. Bu anlamda enflasyon, sadece
kaynaklarin etkin kullanimini sinirlamamakta ayni zamanda {iretimde kullanilacak
sermayenin de maliyetini de artirmaktadir. Ciinkii enflasyon ile beraber gelecekle ilgili
belirsizlikler artmakta ve buna bagli olarak da alinacak olan risklerin fiyati da
yiikselmektedir. Boylelikle de reel anlamda kayba ugramak istemeyen sermaye
sahiplerinin, ancak enflasyonun iizerindeki faiz oranlar1 ile yatirnmcilara kaynak saglamak
istemeleri, yatirimlarin caydirilmasina ve iilkenin potansiyel {retim kapasitesinin
azalmasina neden olabilmektedir.

1970°1i yillarm ikinci yarisindan sonraki donemin biiyilk bir boéliimiinde,
Tiirkiye’de Latin Amerika {iilkelerinde yasanan siirece benzer bir sekilde enflasyonun
yiikseldigi ve ekonomik biiyiimede istikrarsizliklarin yasandigi gézlenmektedir. Bozulan
makroekonomik dengelerin diizeltilmesi amaciyla alinan 24 Ocak 1980 istikrar tedbirlerinin
ardindan ise olusan tablonun, kararlarin temel amaglarindan birisini olusturan enflasyonun
makul diizeylere diisiiriilmesi amacina ¢ok fazla hizmet etmedigi goriilmektedir. Olusan bu
fiyat istikrarsizliginin birgok yapisal nedeni olmakla birlikte, para arzinin kontrol
edilememesi, i¢ talebin smirlandirilamamasi, kredi faizlerinin siirekli artig gostermesi ve
mali disiplinin saglanamamasi gibi nedenlerin enflasyon iizerinde dnemli etkileri oldugu
belirtilmektedir. S6z konusu bu nedenlere bagli olarak olusan enflasyonun ise ilgili
donemde yasanan istikrarsiz ekonomik biiyiime performansinin en dnemli nedenlerinden
birisi oldugu diisiiniilmektedir. Bu aciklamalar, yasanan bu siirecin nitel boyutunu
gostermekle beraber nicel boyutunu ise géstermemektedir. Dolayisiyla yasanan bu siiregte,
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enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkinin 6l¢iilmesi ve ugranilan kayiplarm nicel
olarak ifade edilmesi, enflasyon ile miicadeledeki kararliligin devamliligin1 destekleyici bir
unsur olusturmaktadir. Zira konu ile ilgili olarak Tiirkiye’de birgok uygulamali ¢alismanin
yapilmasi, bu tespiti dogrulamaktadir. Bu dogrultuda hazirlanan ¢aligmada ise temel amag,
enflasyon ve ekonomik biiylime arasindaki iligskinin gegerliligini sinamak ve bdylelikle
konu ile olusan literatiire katkida bulunmaktir. Bu g¢er¢evede, iki bolimden olusan
¢alismanin ilk boliimiinde, enflasyon ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi inceleyen
calismalar Ozetlenmistir. Calismada benimsenen ekonometrik yontemin agiklandigr ve
ekonometrik yontem ile ilgili uygulama sonuglarmin yer aldigr ikinci bdlimden sonra
calismadan elde edilen sonuglarin degerlendirildigi sonu¢ bolimii ile ¢aligma
tamamlanmustir.

1. LITERATUR

Enflasyon ve ekonomik biiyiime iliskisini inceleyen ¢aligmalarda, enflasyonun
biiyiimeyi kisa donemde pozitif etkiledigini savunan ¢alismalarin yaninda; bu iliskinin hem
kisa hem de uzun donemde negatif yonli oldugunu savunan calismalarda bulunmaktadir.
Ozellikle, 1970°li yillara kadar enflasyonun ciddi bir problem olarak degerlendirilmemesi
nedeniyle enflasyonun, ekonomik biiylime {iizerindeki etkisinin pozitif olduguna dair
goriislerin yaygin oldugu goriilmektedir. Fakat toplam talebi artirici Keynezyen politikalar
sonucu enflasyon artarken ekonomik biiylimenin olumsuz etkilenmesi, enflasyonun
ekonomik biiylimeyi pozitif etkiledigine dair goriislerin zamanla etkisini yitirmesine neden
olmustur. Dolayistyla da, 1980°den sonra, yiiksek hatta iliml bir enflasyonun, biiylime ve
yatirimlari negatif etkiledigi, bu nedenle enflasyon ile istikrarli bir ekonomik biiyiimenin
imkansiz olacagini diisiinen bir¢ok caligma olduguna deginilmektedir (Terzi ve Oltulular,
2004: 19).

Bu ¢alismalarin bir boliimii ise enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki negatif
iliskisinin dogrusal olmadigint ve belirli bir esik degerin asilmasinda sonra enflasyonun
ekonomik biiylimeyi negatif yonde etkiledigini ileri siirmektedir. Bu nedenle, konu ile ilgili
uygulamali ¢alismalarin incelenmesi sirasinda; enflasyonun ekonomik biiylimeyi pozitif
yonde, negatif yonde ve belirli bir esik deger cercevesinde etkiledigi seklinde Tablo 1,
Tablo 2 ve Tablo 3’de belirtildigi iizere ii¢ baglik altinda gruplandirilmasinin uygun olacagi
diistiniilmiistiir”.

Tablo1:Enflasyonun Ekonomik Biiyiimeyi Pozitif Yonde Etkiledigi Sonucuna
Ulasan Calismalar

Yazar(lar) Dénem Kapsam Ekonometrik Yontem
(I;‘;%S) 1951-1967 Gelilsiglftl?glliznv%lke En Kiguk Kareler
C(hlr9i89téf)1a 1884-1994 ABD En Kiiciik Kareler

Cl\li[?z\l;g((i:}f);y Farkl1 Donemler Banglades,sljii_nﬁlairsltl?;l - palastan Hais%?i;tﬁ?&‘gzeh

* Literatiir boliimii igin bknz. (Sarag, 2009: 44-55, 71-74).
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Tablo 2: Enflasyonun Ekonomik Biiyiimeyi Negatif Yonde Etkiledigi Sonucuna

Ulasan Calismalar

32

(2000)

27 Geligsmekte
Olan Ulke

Yazar(lar) Doénem Kapsam Ekonometrik Yontem
Edwards Brezilya .
(1982) Farkli Dénemler (1952-1974) Sili En Kiigiik Kareler
(1952-1970)
Fischer 1961-1973 53 .Gelismis ve
(1983) ve Gehsn}ekte Olan En Kii¢iik Kareler
1973-1981 Ulke
Kormeni 47 Gelismis ve
ve Farkli Donemler Gelismekte Olan Yatay Kesit
Meguire Ulke
(1985)
Jung ve Peyton 16 .Gelismis ve
Farkli Donemler Gelismekte Olan Nedensellik Testi
(1986) -
Ulke
Gomme 82 Gelismis ve
1949-1989 Gelismekte Olan Korelasyon Analizi
(1991) -
Ulke
Barro 100 Gelismis ve
(1996) 1960-1990 Gelismekte Olan Yatay Kesit
Ulke
Chari, Jones ve
Manuelli 1960-1987 ABD En Kiigiik Kareler
(1996)
. 84 Gelismis ve
De Gregorio 1960-1985 Gelismekte Olan Yatay Kesit
(1996) -
Ulke
Clark 85 Gelismis ve
Farkli Donemler Gelismekte Olan Yatay Kesit
(1997) -
Ulke
Andrés ve
Hernando 1960-1992 OECD Ulkeleri Yatay Kesit ve Nedensellik Testi
(1997)
Alexandar - . . .
(1997) 1974-1991 20 OECD Ulkesi Panel Veri Analizi
Paul, Kearney ve 70 Gelismis ve
Chowdhury 1960-1989 Geligsmekte Olan Nedensellik Testi
(1997) Ulke
78 Gelismis ve
xggz-‘)y 1970-1980 Gelismekte Olan Yatay Kesit
Ulke
Frenkel ve Orta ve Yiiksek
Mehrez 1961-1992 Enflasyona Sahip Panel Veri Analizi
(1998) 17 Ulke
23 Gelismis
Kim ve Willett 1963-1992 OECD Ulkesi ve Panel Veri Analizi
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Faria ve
Carneiro 1980:1-1995:7 Brezilya B\ﬂfﬁh:‘;gr;g‘rﬁh
(2001)
Gylfason ve 170 Gelismis ve
Herbertsson 1960-1992 Gelismekte Olan Yatay Kesit
(2001) Ulke
Gillman, Harris .. .
ve Matyas 1961-1997 2?;22%1‘;}};281 Panel Veri Analizi
(2002)
Brezilya, Bolivya,
. Sili, Kolombiya, .
Valdovinos . Baxter ve King (1995) tarafindan
(2003) 1970-2000 Kpstarlka, gelistirilen filtre yontemi
Meksika, Paraguay
ve Peru
Gillman and i Polonya ve Nedensellik Testi ve VAR
Nakov Farkli Donemler Macaristan Yéntemi
(2004)
Artan 23 Gelismis ve 40 Yatay Kesit
(2006) 1980:1-1995:7 tane Geh§mekte ve
Olan Ulke Panel Veri

Tablo 3: Enflasyonun Ekonomik Biiyiimeyi Belirli Bir Esik Deger Cercevesinde
Etkiledigi Sonucuna Ulasan Calismalar

. Ekonometrik
Yazar(lar) Donem Kapsam Yontem Sonug¢
Scott
ve N - ..
McKean 1949-1959 13 Gelismis Ulke En Kii¢iik Kareler Yiizde 2
(1964)
Thirlwall ve )
Barton 1958-1967 17 Gelismis Ulke Yatay Kesit Yiizde 10
(1971)
. 102 Gelismis ve
Levnz 1V 969§;:W0S 1960-1989 Gelismekte Olan Ulke Yatay Kesit Yiizde 40
Sarel 87 Gelismis ve
(1996) 1970-1990 Geligmekte Olan Ulke Panel Veri Yiizde 8
Fischer, Sahay ve
Végh 1992-1994 25 Gegis Ekonomisi Yatay Kesit Yiizde 50
(1996)
Ghosh ve Knobl . .. ..
(1997) 1990-1996 17 Gegis Ekonomisi Yatay Kesit Yiizde
10-20
Bange, Bernhard, En Kiiciik Kareler
Granato ve Jones 1955-1990 A ..
ABD ve Simiilasyon Yiizde 4
(1997)
Christoffersen ve
(]?gg;e) 1990-1997 22 Gegis Ekonomisi Panel Veri Yiizde 13
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Bruno
ve 1961-1994 31 Yiiksek Enflasyon Dogrusal Olmayan
Easterly Yasayan Ulke Zaman Serisi Yiizde 40
(1998)
Judson ve _—
. Farkli 142 Geligmis ve . ..
Orphanides Donemler Gelismekte Olan Ulke Panel Veri Yiizde 10
(1999)
Geligmis
Burdekin, Denzau, - Ullfelerde
o e 21 Gelismis ve 51 Yiizde 3
Keil, Sitthiyot ve Gelismekte Olan Gelismekte
Willett 1967-1992 .. . Panel Veri
(2000) Ulkenin _ Olan
Ulkelerde
Yiizde 8
Geligmis
Ulkelerde
Khan Yiizdel-3
ve 1960-1998 140 Gelismis ve Dogrusal Olmayan Gelismekte
Senhadji Gelismekte Olan Ulke Zaman Serisi _ Olan
(2001) Ulkelerde
Yiizde 11-
12
Y‘lmaZ’lAkW Ve 1 1960-2001 80 Gelismis ve Panel Veri Yiizde
(zo%ezr) Gelismekte Olan Ulke 15.2-18.6
Drukker,
Gomis-Porqueras
ve Hernandez- 1950-2000 138 Gelismis ve Panel Veri Yiizde 19.6
Verme Gelismekte Olan Ulke
(2005)
Mubarik 1973-2000 Pakistan En Kiigilk Kareler .
(2005) Yonteml ve Yiizde 9
Nedensellik Testi
Li 28 Geligmis ve Yiizde 14
(2006) 1961-2004 90 Gelismekte Olan Panel Veri ve
Ulke Yiizde 38

Enflasyon ile ekonomik biiyiime iligkisine yonelik Tiirkiye’de yapilan caligmalari
ise Tablo 4’de su sekilde 6zetlenmektedir.
Tablo 4: Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime fliskisi Uzerine

Tiirkiye’de Yapilan Calismalar

.. Ekonometrik

Yazar(lar) Dénem Yéntem Sonug¢

Koray 1981:3 .. | Enflasyon oynakliginin ekonomik biiyiime {izerinde

(1993) 1989:12 VAR Analizi negatif etkileri oldugunu ifade etmistir.

Asirm En Kiiclik Nominal fiyat degismelerinin reel ekonomik

3 1964-1994 Kareler bilylimeyi negatif yonde etkiledigi sonucuna
(1995) . .
Yontemi ulagmustir.

. - Enflasyonun gerek ekonomik biiylimeyi gerekse de

Ku&rzng(r)l f )glu 1964-2000 VAR Analizi | 6zel sektér yatirimlarini ters yonde etkiledigini
ortaya koymustur.
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Enflasyondan ekonomik biiyiimeye tek yonli bir

Karaca - ici
2003 1987-2002 En Kigiik nedensellik iligkisi oldugunu ve enflasyonda
( ) Ceyrek Kareler ve . n 1 .
. . meydana gelen yiizde 1’lik bir artisin ekonomik
Dénemler Nedensellik P LT o el
. bliyiimeyi yilizde 0.37 oraninda diistirdiigiini
Arast Testi . -
belirlemistir.
- Enflasyondan ekonomik biiyiimeye tek yonlii bir
En Kii¢iik A, <
Berber ve . nedensellik iligkisi oldugunu ve enflasyonda
1987:1- Kareler ve .. s . .
Artan ) . meydana gelen ylizde 10’luk bir artisin ekonomik
2003:2 Nedensellik L S o o .
(2004) Testi biiylimeyi yilizde 1.9 oraninda diistirdiigiinii tespit
etmislerdir.
- Enflasyondaki artisin ekonomik biiylimeyi negatif
En Kiiclik . o e .o
Keskek yonde etkiledigini ve enflasyon oranlarindaki yiizde
- Kareler ve R . e J— .
ve Ozhan 10’luk bir artigin, ekonomik bilylimeyi yiizde 1.6 ile
1950-2002 GARCH N . N A
(2004) .. . yiizde 2.3 arasinda bir degerde negatif yonde
Yontemi i 1 . .
etkiledigi belirlemislerdir.
GARCH
Cetin Yontemi
(2004) 1985:01- ve Yiiksek enflasyonun nominal belirsizlikleri artirdigi
2003:11 Nedensellik | ve bilylimeyi azalttigini belirlemistir.
Testi
Terzi ve . Yiiksek oranli enflasyon, Tiirkiye Ekonomisi’nde
Nedensellik P, A A S
Oltulular 1923-2003 Testi ekonomik biilylimenin 6niinde 6nemli bir engel
(2004) olusturmaktadir.
Panel Veri Zaman serisi sonuglarina gore, Marmara Bolgesi
Yontemi, digindaki  bolgelerde  enflasyonun  ekonomik
Kaya ve Nedensellik | bilylimeyi negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir
Yilmaz Testi ve sekilde etkiledigini belirlemiglerdir. Ayni1 sekilde
(2006) 1983-2001 | Egbiitlinlesme | panel veri analizlerin de ise enflasyonun ekonomik
Testi biiylimeyi negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir
sekilde etkiledigini ortaya koymuslardir.
Esbiitiinlesme testi sonuglarina gére uzun donemde
Esbiitiinlesme | ekonomik biiylimenin enflasyondan negatif olarak
Yaprakl: 1987:1- ve etkilendigini; hatg duze.ltme modeline i daygh
(2007) 2007-1 Nedensellik | Granger nedensellik testi sonuglarmna gore ise
’ Testi enflasyondan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii
bir nedensellik iliskisi oldugunu belirlemistir.
Sinir Testi . . -
s Enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda kisa
Esbiitiinlesme . R -
Yéntemi ve donemde anlamli bir iliski oldugunu fakat uzun
Erbaykal ve 1987:1- v donemde anlamli bir iliski olmadigini; nedensellik
Toda . . .
Okuyan 2006:2 testi sonuglarina gore ise enflasyondan ekonomik
Yamamoto - < 1 1 [
(2008) Nedensellik biliyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi

Testi

oldugu sonucunu elde etmislerdir.
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Enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda hem kisa
dénemde hem de uzun doénemde negatif iliski
Sunir Testi oldugunu  belirlemisgtir. ~ Ayrica  caligmada,
Taban 1970-2007 o Tiirkiye’de enflasyonun hangi orandan sonra
Esbiitiinlesme . L . e
(2008) . . ekonomik  biiylimeyi  olumsuz etkiledigini
Yontemi . - : .
bulabilmek i¢in, esik enflasyon modeline yer
verilmis ancak enflasyonun esik degerini anlamli
kilan bir sonuca ulasilamamustir.

Uysal, VAR Analizi Uzun fionemde deglslfenler. arasinda bir i 111§k1
Mucuk ve ve olmadigini ve nedensellik testi sonuglarina gore ise
Alptekin 1950-2006 o enflasyondan ekonomik biiyiimeye dogru bir

Esbiitiinlesme ot 1. - . . .

(2008) N . nedensellik iligkisi oldugunu belirlemislerdir.

Yontemi
2. EKONOMETRIK ANALIZ

Calismada, enflasyon ile ekonomik bilylime iliskisini ortaya koymak amaciyla
ekonometrik yontem olarak sinir testi yaklagimi benimsenmigtir ve ilgili testler Eviews 5.0
ve Microfit 4.0 ekonometrik paket programlar1 yardimriyla gerceklestirilmistir.

2.1. Degiskenler ve Veriler
Calismada kullanilan degiskenler Tablo 5°de su sekilde tanimlanmustir.

Tablo-5: Calismada Kullanilan Degiskenler

Bagimh Degisken

Ekonomik Bitytime Orant AY=In (Reel GSYiH)-In (Reel GSYIH).,

Bagimsiz Degiskenler
Enflasyon Orani (TUFE) : ATUFE=In (TUFE)-In (TUFE) ,
Y Reel Gayri Safi Yatirrm Harcamalar/Reel GSYTH
*I: Reel Gayri Safi Yatirim Harcamalarini ve Y: Reel GSYIH’y1 gostermektedir.
* In ifadesi ilgili degiskenin dogal logaritmasinin alindigini ifade etmektedir.

Bu ¢alismada yer alan (1988:1-2007:4) donemine ait iiger aylik enflasyon orani,
ekonomik biiyiime orani ve gayri safi sabit sermaye yatirrm harcamalar/GSYIH verileri
Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) veri tabani kullanilarak olusturulmustur. Enflasyon
oranin1 yansitmasi anlaminda, Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)'nden yararlamlmistir.
Bununla birlikte, TUFE serisi, 2005 yilina kadar 1987, 2005 yilindan sonra ise 2003 yilinin
temel y1l kabul edildigi endeks serilerini ifade etmektedir. Ekonomik biiyiime ve gayri safi
yatirim harcamalar/GSYTH verileri olusturulurken 1987 yili baz yili olarak kabul edilmis
ve sdz konusu verilerin reel anlamda ifade edilmesi saglanmis ve TUFE serisinin disinda
diger degiskenler TL cinsinden hesaplanmistir. Ayrica, ¢alismada kullanilan verilerin tiger
aylik olmasi nedeniyle, ilgili seriler Tramo-Seats (Time Series Regression with ARIMA
Noise, Missing Observations and Outliers-Signal Extraction in ARIMA Time Series)
mevsimsel diizeltme yontemi ile ilgili mevsimsellik etkisinden arindirilmistir.
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flgili degiskenlerle olusturulan (1) no’lu regresyon modeli ve modelden beklenen
teorik sonuglar su sekilde olusturulmustur.

AY = B+ BATUFE + B,(I/Y) +u, (1)
B <0 AT UFE artarsa ekonomik biiyiime orani azalir.

B, >0 1/Y artarsa ekonomik biiyiime orani artar.

Modelin tahmin asamasina gecilmeden oOnce serilerin duraganlik o&zellikleri
incelenmistir. Zira Granger ve Newbold (1974), duragan olmayan seriler kullanilarak
yapilan tahminde ortaya sahte regresyonun ¢ikacagini belirtmislerdir. Buna gore, regresyon

ciktilarma bakildiginda R? yeterince yiliksek ve f istatistikleri anlamlidir fakat Durbin-
Watson istatistik degeri kiigiik olmaktadir. Bununla beraber, iki degiskenin gecikmeli
degerleriyle elde edilen regresyonlar birim kok tasiyorsa (duragan degillerse), alisilmis ¢

ve I testleri gecerli olmamakta ve bu iki degiskenden olusan regresyon sahte regresyon
olarak nitelendirilmektedir. Duragan olmayan seriler, “d” sayida farklar1 alinarak duragan
hale getirilebilirler. Bir seri duragan oluncaya kadar “d” defa farki alinmis ise, o seri “d”
sayida birim kok igeriyordur. Bu seriye “d derecesinden biitiinlestirilmis” seri ad1 verilir ve
I(d) seklinde ifade edilir. Bu agiklamalarin 1s18inda, duragan bir serinin ortalamasiyla
varyanst zaman iginde degismeyen ve iki donem arasindaki ortak varyansi bu ortak
varyansin hesaplandigi donem degil de yalnizca iki donem arasindaki uzakliga bagl olan
olasilikli bir siire¢ olarak tanimlandigi goériilmektedir (Halag ve Kustepeli, 2003: 90;
Gujarati, 2001: 709, 713; Noriega vd., 2007: 439-440).

Bir serinin duragan olup olmadigini belirlemek igin ise birden c¢ok ydntem
gelistirilmistir. Bu yontemler temelde korelogram testi ve birim kok testleri olarak iki
grupta incelenmektedir. S6z konusu birim kdk testlerinin bir boliimii serideki yapisal
kirilmayr dikkate almadan birim kokiin varligmi arastirirken, diger bir boliimii serideki
yapisal kirilmayi dikkate alarak serideki birim kékiin varligini arastirmaktadir. ilgili zaman
serisindeki yapisal kirilmay1 dikkate almadan seri igerisindeki birim kokiin varligi aragtiran
testlerden en sik kullanilanlar olarak Dickey-Fuller (DF) ve ADF (Augmented Dickey-
Fuller) testleri gosterilmektedir. Bunun disinda, serilerdeki birim kokiin arastirilmasinda
Phillips-Perron (PP), Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS), Dickey-Fuller GLS
(Generalized Least Squares) ve Ng-Perron (NP) gibi testler de bulunmaktadir. Bu
calismada ise ADF ve PP birim kok testlerinin uygulanmasi benimsenmistir ve sabit ve
trendli modele gore gerceklestirilen birim kok test sonuglart Tablo 6°da belirtilmistir. Tablo
6’daki sonuglara gore, ekonomik biiyiime oranlar1 serisinin ve TUFE’ye gore hesaplanan
enflasyon oranlar1 serisinin her iic modelde ve yiizde 1, yiizde 5 ve ylizde 10 6nem
diizeylerinde duragan oldugu belirlenmistir. Gayri safi yatim harcamalar/GSYIH
serisinin ise her ii¢ modelde ve yiizde 1, yiizde 5 ve yiizde 10 6nem diizeylerinde duragan
olmadigi belirlenmistir.
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Tablo-6: ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuc¢lar:

Degiskenler ADF Birim Kok Testi Sonuclar: PP Birim Kok Testi Sonuglar:
ADF Test Kritik ADF Test Kritik
t-Ist. Degerleri Degerleri* t-Ist. Degerleri Degerleri
-4.078420 -2.594563
-8.628184 -
AY ) -3.467703 8('(6))28 -1.944969
-3.160627 -1.614082
-4.078420 -
.. -6.696024 -6.696 2.594363
ATUFE ) -3.467703 0) -1.944969
-3.160627 -1.614082
-4.078420 -2.594563
-1.842700 0.235668
{Y) ) -3.467703 ) -1.944969
-3.160627 -1.614082

1)* Sirasiyla %1, %5 ve %10 6nem diizeyindeki MacKinnon kritik degerlerdir.

2) ADF testinde gecikme uzunlugunun belirlenmesinde Schwarz Bilgi Kriteri kullanilmis ve uygun
gecikme uzunluklar parantez iginde gosterilmistir.

3) PP testinde gecikme uzunlugunun belirlenmesinde Newey-West Bandwidth kriteri kullanilmig ve
uygun gecikme uzunluklari parantez iginde gdsterilmistir.

Fakat s6z konusu birim kok testlerinin yapisal kirilma durumunda serinin duragan
olmadigini ifade eden sifir hipotezini reddetmede basarili olamamalari nedeniyle, duragan
olmadig1 belirlenen gayri safi yatinm harcamalari/GSYIH serisinin duraganhik durumu
Zivot-Andrews birim kok testi ile de incelenmistir ve ulasilan sonuglar Tablo 7°de
gosterilmistir. Tablo 7°deki sonuglara gore ise ilgili serilerin her {i¢ modelde yiizde 1 6nem
diizeyinde duragan olmadigi sonucuna ulasilmustir.

Tablo-7: Yapisal Kirllmanin Dikkate Alindig1 Zivot-Andrews Birim Kok Testi

Sonuglari
Model A Model B Model C
Degiskenler Model A Kirilma Model B Kirilma Model C Kirilma
Yih Yih Yih
Y -3.020 2000:3 -2.668 2003:1 -4.868 2000:4
Model A Model B Model C
Kritik Degerleri Kritik Degerleri Kritik Degerler
Kritik
Degerler -5.34” -4.93 -5.57
-4.80 -4.42 -5.08
-4.58" 4.11 -4.82

D, 7 ve T sirasiyla %1, %5 ve %10 6nem diizeylerindeki kritik degerleri gostermektedir. Tlgili
kritik degerler icin bkz Zivot ve Andrews, 1992: 256, 257. llgili testler yapilirken gecikme sayis1 4
(dort) olarak alinmig ve daha sonra hata terimlerinin duraganlik durumu arastirilmistir. Hata
terimlerinin tiim modellerde duragan olmadigi i¢in her {i¢ modelde de bagimli degiskenin 1 (bir)
gecikmesi modellere dahil edilmistir.

Duragan olmadig1 belirlenen gayri safi yatirm harcamalari/GSYIH serisinin
birinci farki alinarak birim kok testi yeniden uygulanmis ve ilgili serinin birinci fark
alindiginda yiizde 1, ylizde 5 ve ylizde 10 6nem diizeylerinde duragan hale geldigi Tablo
8’de belirtildigi iizere tespit edilmistir.
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Tablo-8: Birinci Farki Alinmis (I/Y) Serisinin ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuclari

Degiskenler ADF Birim Kok Testi PP Birim Kok Testi
Sonuglari Sonuglar:
ADF Test Kritik PP Test Kritik
t-Ist. Degerleri Degerleri | t-Ist. Degerleri Degerleri
7515012 -4.086877 34.82804 -2.594563
ay) 3) -3.471693 (19) -1.944969
-3.162948 -1.614082

1) * Sirasiyla %1, %5 ve %10 6nem diizeyindeki MacKinnon kritik degerlerdir.
2) Gecikme uzunlugunun belirlenmesinde Newey-West Bandwidth kriteri kullanilmig ve uygun
gecikme uzunluklar parantez iginde gosterilmistir

Diizey degerlerinde duragan oldugu belirlenen ekonomik biiylime oranlari ve
enflasyon oranlari serisi ile birinci farkinda duragan oldugu belirlenen gayri safi yatirim
harcamalar/GSYIH serileri arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin simr testine gére
belirlenmesi i¢in ise (2) no’lu model olusturulmustur.

-l ¢-1 g1
AAY) = B+ a, AAY, ) + D ¢ MATUFE, )+ 3 A/ Y),  +0NY,  +OATUFE, , +
i=0

i=1 i=0

0,(1/Y),., +u, (2)

flgili model olusturulduktan sonra ilk asamada her iki modelde yer alan
degiskenler icin uygun gecikme uzunluklarinin belirlenmesi asamasina gecilmistir ve
uygun gecikme kriteri olarak Schwarz Bilgi Kriteri (SC) kullanilmis ve maksimum
gecikme uzunlugu 4 (dort) olarak belirlenmistir. Bu kriterin yaninda, belirlenen gecikme
uzunlugunda, otokorelasyon problemi olup olmadigi da Breusch ve Godfrey tarafindan
gelistirilen otokorelasyon testi ile sinanmig ve ulasilan sonuglar Tablo 9°da gosterilmistir.

Tablo-9: Simir Testi icin Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi-1

Gecikme Sayisi SC Breusch-Godfrey Ot?k(?relasyon Testi
X, Degeri
4 -4.049852 1.994976 (0.368805)
3 -4.228166 2.931554 (0.230898)
2 -4.104297 5.604117 (0.060685)
1 -4.194587 0.829655 (0.362372)

* Parantez igindeki degerler olasilik degerlerini gostermektedir.

Tablo 9’daki sonuglara gore, (1) no’lu model i¢in uygun gecikme uzunlugu 3 (ii¢)
olarak tespit edilmis ve belirlenen gecikme uzunlugunda ayni zamanda yiizde 1, yiizde 5 ve
yiizde 10 6nem diizeylerinde otokorelasyon olmadigi belirlenmistir ve 3 (ii¢) gecikme ile

gergeklestirilen ve Tablo 10°da gosterilen sinir testi sonuglarinda H : 0= 91 = 92 =0

ile ifade edilen ve degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi olmadigini gosteren sifir
hipotezi reddedilmis ve ilgili degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliskisi oldugu sonucuna
ulastlmigtir.
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Tablo-10: Esbiitiinlesme iliskisi Sonuclar

%1 Onem Diizeyindeki Kritik Degerler
(k) F-istatistigi -
Alt Simir Ust Simir
2 11.09909 5.407 6.783

1) Kritik degerler, Narayan, 2004: 1988°deki Tablo (iii)’den alinmistir.

2) Parantez igindeki degerler olasilik degerlerini gostermektedir ve elde edilen olasilik degerleri her
iki modelde yiizde 1, yilizde 5 ve yiizde 10 6nem diizeylerinde problemi olmadigini ifade etmektedir.
3) (k) modeldeki bagimli degisken disindaki bagimsiz degisken sayisini belirtmektedir.

Tablo 10’ da 1 no’lu model igin hesaplanan F’ -Istatistik degerlerinin yiizde 1
6nem diizeyinde belirli iist sinir degerlerini asmasi nedeniyle modelde yer alan degiskenler
arasinda esbiitiinlesme iligkisi oldugu tespit edilmis olmaktadir. Degiskenler arasindaki
esbiitiinlesme iliskisi belirlendikten sonra ise degiskenler arasindaki uzun dénem ve kisa
donem iligkilerinin belirlenebilmesi i¢in (3) no’lu uzun dénem ARDL modeli ve (4) no’lu
kisa donem ARDL modeli olusturulmustur.

p-l a1l . 971
AY, =B, + z a,(AY, )+ z ¢,,(ATUFE ;) + z @5, (1Y), +u, (3)
i=1 i=0 i=0
pl q-1 . 91
ANAY) =4 +BEC, +ZaliA(AYt—i)+z¢2iA(ATUFE:i) + Z%IA([/Y)H H, (4)
=l i=0 i=0

(4) no’lu modeldeki EC, | degiskeni uzun donem iliskisinden elde edilen hata

terimleri serisinin bir gecikmeli degerini tanimlamaktadir. Bu degiskenin katsayisi, kisa
donemdeki dengesizligin ne kadarmnin uzun donemde diizeltilecegini gostermektedir ve
katsayisinin negatif olmasi beklenmektedir. Ilgili modeller olusturulduktan sonra ise
sirastyla uzun donem ve kisa déonem i¢in olusturulan modeller tahmin edilmis ve ulasilan
sonuglar Tablo 11 ve Tablo 12’de gosterilmistir.
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Tablo-11: ARDL (4, 4, 2) Modeli Uzun Déonem Tahmin Sonuclari ve
Uzun Donem Katsayilar:

Degiskenler Katsayilar SI_;:I:;ZI: t-istatistikleri DOe lgaes::zl;i
AY,, -0.294 0.119 -2.470 0.016™
AY,, 0.071 0.110 0.649 0.518
AY , 0.044 0.099 0.445 0.657
AY, , -0.403 0.098 -4.074 0.000""

ATUFE -0.181 0.065 2754 0.008"™"

ATUFE, 0.086 0.071 1.215 0.229

ATUFE, , 0.258 0.071 3.615 0.001"

ATUFE,_, -0.021 0.074 -0.289 0.773

ATUFE,_, -0.230 0.060 -3.774 0.000""

(1/Y) 0.007 0.001 3.894 0.000""
Z/'Y),, -0.002 0.002 -1.020 0.312
z’Y),, -0.004 0.001 -2.435 0.018"

C 0.030 0.019 1.588 0.117

Tanisal Testler
Breusch-Godfrey Otokorelasyon Testi X 5 Degeri = 0.951 (0.441)

White Degisen Varyans Testi X 2 Istatistik Degeri = 5.688 (0.020)

Jarque-Bera Normallik Testi LM istatistik Degeri = 1.405 (0.495)

R?=0.54919, F' -istatistik Degeri = 6.395 (0.000)
Uzun Dénem Katsayilan

Degiskenler Katsayilar Olasilik Degerleri
ATUFE -0.055 0.071"
(] / Y) -0.106 0.827

1) Parantez icindeki degerler olasilik degerlerini gostermektedir ve elde edilen olasilik degerleri,
modelde yiizde 1, yiizde 5 ve yiizde 10 dnem diizeylerinde otokorelasyon, ylizde 1 6nem diizeyinde
degisen varyans problemi olmadigimi ve ylizde 1, yiizde 5 ve yiizde 10 6nem diizeylerinde hata
terimlerinin normal dagildigini ifade etmektedir
2) " llgili degiskenin yiizde 10 6nem diizeyinde, =" ilgili degiskenin yiizde 5 ve 10 6nem diizeylerinde
™ ilgili degiskenin yiizde 1, yiizde 5 ve yiizde 10 dnem diizeylerinde istatistiksel agidan anlamli
oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 11°de gosterilen uzun donem katsayilardan goriilecegi lizere yiizde 10 6nem
diizeyinde anlamli ¢ikan TUFE’ye gore hesaplanan enflasyon oranlarindaki yiizde birlik bir
artis uzun donemde ekonomik biiylimede yilizde 0.055 oraninda bir azalisa neden
olmaktadir.
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Tablo-12: ARDL (4, 4, 2) Modeline Dayali Kisa Donem Tahmin Sonuglar:

Degiskenler Katsayilar SI_;:I:;Z‘? t-istatistikleri DOe g‘:;:g;i
A(AY), 0.287 0.176 1.624 0.109
A(AY),, 0.358 0.141 2.531 0.014™
A(AY), 0.403 0.098 4.074 0.000""
A(ATUFE) -0.181 0.065 2754 0.008"™"
A(ATUFE), , -0.006 0.088 -0.072 0.942
A(ATUFE), , 0.251 0.085 2.953 0.004™"
A(ATUFE), , 0.230 0.060 3.774 0.000""
A(L/Y) 0.007 0.001 3.894 0.000""
A(I/Y), 0.004 0.001 2.435 0.018™
AC 0.030 0.019 1.588 0.117
EC, -1.581 0.217 -7.277 0.000""
R?>=0.771, F -istatistik Degeri = 21.273 (0.000)

1) Parantez igindeki deger olasihk degerini ifade etmektedir ve ~ ilgili degiskenin yiizde 10 énem
diizeyinde, " ilgili degiskenin yiizde 5 ve 10 6nem diizeylerinde *" ilgili degiskenin yiizdel, yiizde 5
ve yiizde 10 6nem diizeylerinde istatistiksel agidan anlamli oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 12°deki sonuglara gore, EC, | katsayisi yiizde 1, yiizde 5 ve yiizde 10

onem diizeylerinde istatistiksel acidan anlamli ¢ikmistir. Hata diizeltme katsayisinin 1
(bir)’den biiyiik olmasi ise sistemin dalgalanarak dengeye geldigini ifade etmektedir ve bu
dalgalanma her seferinde azalarak uzun donem dengeye doniisii saglamaktadir (Karagol,
Erbaykal ve Ertugrul, 2007: 78; Narayan ve Smyth, 2006: 339). Bununla birlikte, cari
donemde ekonomik biiyiime oranlari ile TUFE’ye gére hesaplanan enflasyon oranlari
degiskeni arasinda negatif ve gayri safi yatirim harcamalar/GSYIH degiskeni ile arasinda
pozitif bir iliski oldugu tespit edilmistir.

SONUC

Enflasyon ve ekonomik biiyiime iligkisi, uzun yillardir iktisat yazinindaki 6ncelikli
tartismalardan birisini olusturmaktadir. 1970’li yillara kadar Phillips Egrisi yaklagimi
dogrultusunda agiklanmaya calisilan bu iligki, 1970’li yillarda yasanan stagflasyon
olgusuna bagl olarak farkli agilardan degerlendirilmeye baslanilmistir.  Bu
degerlendirmelere bagli olarak da konu ile ilgili ¢calismalarin sayist artmigtir. S6z konusu
yapilan bu caligmalar ile de, bir anlamda Phillips Egrisi ve daha sonra Mundell ve Tobin
tarafindan gelistirilen ve enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif iliski oldugunu
ileri siiren teorilerin birgok iilke agisindan gegersiz oldugu ortaya konulmustur.

Zira konu ile ilgili yapilan ¢alismalar gruplandiginda enflasyon ile ekonomik
biliylime arasinda negatif yonli iligki oldugunu tespit eden c¢aligmalarin aksi sonu¢ bulan
calismalardan daha fazla oldugu goriilmektedir. Negatif yonde iliski bulan ¢alismalar ise
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genel anlamda enflasyonun belirli bir esik seviyeyi astikdan sonra ekonomik bilyiime
lizerinde negatif etkiler dogurdugu noktasinda birlegsmektedirler.

Belirlenen esik degerlerin ise enflasyonun iki haneli rakamlara ulagdig1
durumlarda belirlenmesi, enflasyonun ekonomik biiyiime iizerindeki olumsuz etkisinin
yiiksek enflasyonun godzlenmesi durumlarinda ortaya ¢iktigimi ortaya koymaktadir. Bu
durum, 6zellikle 1970’1 yillarin ikinci yarisindan sonraki donemin biiyiik bir boliimiinde
yiiksek enflasyon ile bir¢ok iilkeye gore diisiik bir ekonomik biiyiime performansi gosteren
Tiirkiye ekonomisi i¢in konunun incelenmesinin gerekliligini artirmistir.

Bu baglamda, 1988:1-2007:4 donemi arasindaki verilerin kullanilarak enflasyon
ile ekonomik biiylime arasindaki iligkinin arastirildigi ve ekonometrik yontem olarak
ARDL Modeli Esbiitiinlesme Yaklasimi (Smir Testi)’nin  benimsendigi caligmada,
TUFE’ye gore hesaplanan enflasyon oranlari ile ekonomik biiyiime arasinda hem kisa hem
uzun dénemde negatif yonlii bir iliski oldugu tespit edilmistir

Enflasyonun olumsuz tesirlerinin anlasilmasi ve fiyat istikrarmin ekonomik
biiyiimenin 6n kosullarindan birisi olduguna dair gii¢lii bir bilincin olugmasiyla beraber
2001 yil1 sonras1 donemde yiiksek enflasyon ile miicadele noktasinda énemli kazanimlarin
elde edildigi goriilmektedir. Bu kazanimlarin, her ne kadar ilgili déonemdeki ekonomik
biliylimenin kaynaklari tartigilsa da, ekonomik biiyiime tizerinde de olumlu etkileri olduguna
isaret edilmektedir. Dolayisiyla, elde edilen sonuglar ile bir anlamda, ge¢miste yiliksek
enflasyon deneyimleri yasayan Tiirkiye’de ekonomik biiylimenin ancak fiyat istikrarinin
taviz verilmeden siirdiiriilmesi ile saglanabilecegi vurgulanmig olmaktadir.
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