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Relationship between
inflation and economic
growth: The case of Turkey
1990-2017 period

Abstract

Inflation and economic growth are among the
fundamental macro economic indicatots
revealing the economical structure of the
country. Since the year 1990s, due to high
inflation rates and low growth rates the
formation of the economic crisis, "relationship
between inflation and economic growth" has
started to create the axis of the economic
debate. There are different opinions on the
relationship between inflation and economic
growth. These studies are vital for the progress
of economy in developing countries like Turkey.
So, in relationship to economic growth and
inflation in Turkey in the study it was examined
using annual data for the 1990-2017 period with
time-series analysis. Granger Causality and
Regression Analyses are used as a method for
the study. As a result of the Granger Causality
Analyses, it is found that there is a one-way
causality relationship from inflation to growth.
Consequently, inflation is affecting economic
growth in Turkey. And according to the
outcome of Regression Analyses, the coefficient
of inflation is -0,8 and there is a negative
directed relationship between inflation and
growth. Eventually every 1% units of increase in
the inflation causes a 0,8% units of decrease in
the economic growth. This outcome is also
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Ozet

Enflasyon ve ekonomik biytime, bir tlkenin
ckonomik yapist hakkinda bilgi veren en 6nemli
makro ekonomik gostergelerdendir.  1990’lt
yillardan sonra sik¢a goriilen yiksek enflasyon
seviyelerine ve dustk biliylime oranlarina bagl
ckonomik  krizler = yasanmasi  nedeniyle,
“enflasyon ve ekonomik biytime iliskisi”
ckonomik tartismalarin merkezini olusturmaya
baslamistir. Enflasyon ile biylime arasindaki
iliskinin niteligi konusunda zaman igerisinde
farkli gortsler ortaya atilmustir. Tirkiye gibi
gelismekte olan tlkeler icin, bu tip aragtirmalar
ekonominin gelisimi agisindan ¢ok O6nemlidir.
Bundan hareketle, calismada Turkiye’deki
enflasyon ile ekonomik buyume iligkisi, zaman
serisi analizi ile 1990-2017 donemine ait yillik
veriler kullanilarak incelenmistir. Calismada
yontem  olarak, Granger Nedensellik ve
Regresyon  Analizleri  kullanilmistir.  Yapilan
Granger Nedensellik ~ Analizi  sonucunda,
enflasyondan buyimeye dogru tek yonld bir
nedensellik iliskisine rastlanilmistir. Elde edilen
sonuca gore, Turkiye’de enflasyon, buyiimeyi
etkilemektedir. Regresyon Analizi sonucuna
gore ise, enflasyonun katsayistnin -0,8 oldugu
gozlemlenmistir  ve blyime ile enflasyon
arasinda negatif yonde bir iliskinin oldugu tespit
edilmistir. Buna gore, enflasyondaki %1 birimlik
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analogous with the results of the researches that bir artis, ekonomik biytimede %0,8 birimlik bir
had been conducted for Turkey before. azalisa neden olmaktadir. Bu sonug Ttirkiye icin
yapilan ¢alismalarin  ¢ogundan elde edilen
Keywords: Inflation; Economic Growth; sonuglarla da benzerlik gdstermektedir.
Granger Causality Test; Regression Analyses.
Anahtar Kelimeler: Enflasyon; Ekonomik

(Extended English summary is at the end of this Biytime; Granger Nedensellik Testi; Regresyon
document) Analizi.

Girig

Enflasyon ve ekonomik biyiime, bitin tlkeler icin, en o6nemli makro ekonomik
parametreler arasimnda sayilmaktadir. Ciinki, stabil bir enflasyon ve siirdirtlebilir bir buytime
gelismislik diizeyinin ve fiyat istikrarinin gostergesidir. Fiyat istikrarinin saglanabilmesi ve iktisadi
buyimenin gerceklestirilmesi, ekonomi politikalarinin asil hedefini olusturmaktadir. Bu hedeflerin
saglanmast ile, toplumun refahi yikselmekte iken, tersi durumlarda toplumun refahi azalmaktadir.
Ama, bu iki ama¢ her zaman birlikte saglanamamaktadir. Bu ekonomik degiskenler arasinda bir
iliskinin olup olmadigi, bir iliski var ise bu iliskinin yonintin ne oldugu ile ilgili yapilan iktisadi
calismalar degisik yontemler kullanilarak uzun yillardir devam etmektedir ve hala iliskinin niteligi
hakkinda kesin bir yargtya ulastlamamustir. 1980’1 yillara kadar, enflasyonun ekonomik biiytimeye
katki saglayacagt dustincesi hakim iken, son 20 yilda yapilan ¢alismalarin sonuglarina bakildiginda,
enflasyonun biytimeyi olumsuz etkiledigi fikri baskin gelmektedir.

Gelismekte olan bir¢ok tlkenin en énemli sorunlart arasinda olan enflasyon kavrami, yine
bircok tlkenin ¢6zmek icin ugrastigt konularin basinda gelmektedir. Enflasyon; bir tlkedeki gelir
seviyesi ile gelirin dagilimini, yatimmetlarin karar alma durumlariny, istthdam seviyesini, ¢alisanlarin
kazang durumunu, tlkenin tasarruf seviyesini ve daha bircok ekonomik olayr direkt etkilemektedir.
Enflasyon, gelir dagilimini daha adaletsiz hale getirerek sosyal huzursuzluklarin artmasina,
tasarruflarin azalmasina yatirimlarin diigmesine dolayistyla tretimin dismesine ve yatirimlarin
tretken olmayan alanlara kaymasina neden olabilmektedir.

Turkiye ekonomisi, 6zellikle 1990’ls yillarla birlikte kronik ytksek enflasyona maruz kalarak,
makroekonomik dengelerinde stirdiiriilemez sonuglarla karsilasmustir. Yiksek enflasyonun ekonomi
ve toplum tizerindeki olumsuz etkileri; basta kaynak dagilimindaki etkinligi bozarak, gelir dagilimun,
iktisadi birimlerin beklentilerini, kamu biitce dengesini, strdiriilebilir ekonomik biylimeyi ve pek
cok makroeckonomik degisken ve dengeyi olumsuz etkilemekte ve bdylece toplumsal refahi
azaltmaktadir.

Bu bilgiler dogrultusunda bu calismada, Turkiye’de enflasyon ve ekonomik buytme
arasindaki iliskinin nasil oldugu ve birbirlerini nasil etkiledikleri arastirilacaktir. Bu ¢alismanin temel
amact, 1990-2017 déneminde, Turkiye’de ekonomik biyime ve enflasyon degiskenleri arasindaki
iliskinin yonini ve etkileme derecesini test etmek ve bulunan sonug ile de ilgili literatiire katkida
bulunmaktir. Bu ¢alismada, Turkiye’de 1990-2017 doéneminde, incelenen degiskenler arasindaki
iligkileri arastirmak icin, Granger Nedensellik Testi ve Regresyon-Korelasyon Analizlerinden
faydalaniacaktir.

Bu calismanin izleyen kistmlarinda strasiyla su basliklar yer almaktadir: Birinci boliimde,
konuyla alakalt literatiir taramast ortaya koyulmustur. Ikinci bélimde, Tiirkiye ekonomisinde
biiyiime ve enflasyonun gelisimi incelenmistir. Uciincii kistmda, ¢alismanin uygulama boliimiinde
kullanilan analizler Metodoloji bashg: altinda actklanmistir. Doérdiinct bolumde ise, yapilan
ckonometrik uygulama sonuclari, tablolar ve yorumlar esliginde sunulmustur. Besinci bolim ise,
genel sonuglarin ve degerlendirmelerin ifade edildigi sonu¢ boliimi ile tamamlanmistir.
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1. Literatiir Aragtirmasi

Literatiirde, enflasyon ve ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi aciklamaya yonelik yapilmis
¢ok sayida calisma bulunmaktadir. Bunlardan bir kismi agagida sunulmustur.

Koray (1993), enflasyon ve iktisadi biiytime iligkisini arastirdigt ¢alismasinda 1953-1969
donemini ele alarak, VAR Analizini kullanmustir. Sonugta, enflasyonun ekonomik biytime tzerinde
olumsuz bulgular yarattgini bulmustur. Uzay (1999), enflasyonun ekonomik biiytime tzerindeki
etkisini, 1970-1996 d6énemini baz alarak test etmistir. Sonugta; istikrarlt bir biiytimenin saglanmast
icin, enflasyonun distik olmasi gerektigi anlasilmustir.

Faria ve Carneiro (2001), Brezilya’da 1980—2000 donemi igin, enflasyon ve iktisadi buytiime
etkilesimini VAR Analizi yardimiyla test etmislerdir. Sonugta, enflasyonun biiyiimeyi negatif yonde
etkiledigini kanitlamiglardir. Karaca (2003), 1987-2002 déneminde, enflasyondan iktisadi biiytimeye
dogru tek tarafli ve negatif bir iliskinin oldugunu yaptigi analizlerle ortaya koymustur. Berber ve
Artan (2004), 1987-2003 donemi tger aylik verilerini kullanarak, enflasyon ile biiylime arasindaki
iliskiyi zaman serileri analizi ile incelemislerdir. Calismanin sonucunda, enflasyondan biytimeye
dogru tek yonli nedensellik iliskisini ve Regresyon Analizi sonucunda da, enflasyon oranindaki
%10’luk artistn buyime oraninda % 1,9 oraninda azalis yaratacagini bulmuslardir. Sweidan (2004),
Urdiin'de enflasyon ile ekonomik biiyiime etkilesimini arastirmak icin, 1976-2003 dénemi aylik
verilerini kullanmistir. Yapilan Regresyon Analizi sonucunda, enflasyondaki %1’lik artisin baytimeyi
%0,80 oraninda distrdigu gérilmustiir.

Turhan (2007), Turkiye ekonomisinde, 1988:1-2005:4 donemine ait Uger aylik verileri
kullanarak enflasyonla ekonomik biylime arasindaki iliskiyi analizlerle test etmistir. Granger
Nedensellik Analizi ile, degiskenler arasinda tek yonli bir iliskinin oldugu bulunmustur. Ayrica
Regresyon Analizi ile de, enflasyon oranindaki %10’luk bir yikselisin iktisadi buyimeyi %2,3
oraninda disturdigi gosterilmistir. Erbaykal ve Okuyan (2008) 1987-2006 déneminde enflasyon ve
ekonomik biiyime etkilesimini sinir testi ve nedensellik analizi ile test etmistir. Elde edilen sonug,
kisa donemde enflasyondan buyimeye dogru tek yonli negatif bir bagintinin bulundugunu
gostermistir. Uysal ve digerleri (2008), enflasyon ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi, 1950-2006
doneminde Turkiye ekonomisi icin arastirarak, enflasyondan buyimeye dogru tek yonli bir
nedensellik iligkisinin varligini bulmuslardur.

Sengoriin (2011), enflasyon-iktisadi buytume iligkisini sektorel bazda 1987:1-2007:3 dénemi
icin ¢apraz korelasyon analizi ve etki-tepki fonksiyonlar ile incelenmistir. Calismanin sonucunda,
enflasyon ile iktisadi biiyiime arasinda negatif iligkinin gecerli oldugu bulunmustur. Karacor ve
digerleri (2011); 1988:01-2007:04 donemleri arasinda Turkiye ekonomisinde enflasyon ile biiyiime
arasindaki iligkiyi sinir testi yontemi ile analiz etmislerdir. Analiz sonucunda; enflasyon ile ekonomik
buyime arasinda kisa dénemde ve uzun dénemde negatif yonla bir iliski bulunmustur. Seleteng ve
digetleri (2012), 1980-2008 déneminde SADC tlkeleri icin, Panel Veri Analizi ile uzun dénemde
enflasyonun biyiimeyi olumsuz etkiledigini bulmustur. Telek (2012), Tirkiye’de enflasyon ve
ekonomik biyiime iligkisini, zaman serisi analiziyle 2003:1-2011:2 dénemi tger aylk verilerini
kullanarak arastirmustir. Calismanin  sonucunda, enflasyondan biytimeye dogru tek yonli
nedensellik iliskisi ve enflasyonun ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigi bulunmustur.

Kiling (2013), 2003-2011 yillart arasinda Tirkiye’de ekonomik biiytime, issizlik ve enflasyon
arasindaki iliskileri ve yonuna farklt analizler yardimiyla arastirmislardir. Arastirmanin sonucunda,
ckonomik biytime ile enflasyon arasinda ¢ift yonlt ve simetrik bir iliski oldugu ile buyumedeki
%?1’lik artisin enflasyonu %00,002 arttiracagi saptanmustir. Ortatepe (2013), Ttrkiye’deki enflasyon ve
iktisadi biytme iliskisini, 1960-2012 dénemine ait yillik verileri kullanilarak zaman serisi analiziyle
arastrmistir. Yapilan Regresyon Analizi ile enflasyonun buyumeyi negatif etkiledigi gortlmustir.
Ayrica nedensellik analizi ile de enflasyondan buyumeye dogru tek yonli nedensellik tespit
edilmistir. Kasidi ve Mwakanemela (2013) ise, 1990-2011 doénemine ait yilik verileri kullanarak
Tanzanya icin, enflasyonun ekonomik biyiime Utzerindeki etkisini arastirmislar ve enflasyonun
ekonomik biiytime tizerinde negatif bir etkisi oldugunu bulmuslardir.
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Tung (2015), 1962-2011 donemini kapsayan yillik verilerle Turkiye ekonomisi igin,
enflasyonun ekonomik biiyiime tizerine etkisinin varhigini Johansen Es Biitiinlesme analizi ile test
etmistir. Yapilan analiz ile; Turkiye'de enflasyonun, ekonomik biylime tizerine etkisinin negatif
yonli oldugu sonucuna ulasilmustir. Ciftei (2015), Turkiye’deki enflasyon ile ekonomik biyiime
iliskisini, zaman serisi analizi ile 1980-2014 donemine ait yillik veriler kullanarak incelemistir
Sonugta, enflasyondaki %1'lik bir artisin, ekonomik buyimede %0,6'ik bir azalisa neden oldugu
bulunmustur. Baoua (2016), Nijer icin, 1971-2014 dénemine ait verileri kullanarak enflasyon ile
ckonomik buylme arasindaki iliskiyi, zaman serisi analiziyle arastirmistir. Es-bltinlesme testi
sonuglarina gore, uzun donemde enflasyondaki %71’lik bir artig, biyimenin %0,91 oraninda
azalmasina yol acarak, ekonomik biylimeyi ters yonde etkilemektedir.

2. Turkiye Ekonomisi'nde Ekonomik Biiyiime ve Enflasyonun Geligimi

Turkiye'de, 1991-1999 déneminde yillik ortalama biyiime, %3 gibi oldukca dusik bir
seviyede gerceklesmistir. 1990'lt yillara bakildiginda, 1990-1993 yillari arasinda ortalama %65 olarak
gozlenen enflasyon orani, 1994 yiinda yasanan ckonomik krizin etkisiyle %7125.50’¢ kadar
yukselmis, boylece 1980 yilindan sonra ikinci kez t¢ haneli enflasyon orani ile karsilasilmistir.Bu
bakimdan 90'l yillar Tiirkiye’de Tkinci Diinya Savasr’ndan sonraki en kétii on yil olmustur. Korfez
krizinin yol actig1 etkiyle, Turkiye ekonomisi 1994 yilinda %06 seviyesinde kiigtlmistir.
Buytume orant 1998’deki Rusya krizinden sonra hizli bir sekilde diismeye baslamis ve 1998 yilinda,
%3,9 olarak gerceklesmistir (TCMB, 2003: 3).

Turkiye ekonomisi 2000’i yilara da sorunlarla girmistir. Siyasi istikrarsizliklar, devletin
yiksek faizler karsiliginda bor¢lanmak zorunda kalmasi, biitge agiginin biiyiimeye oraninin artmast
ve enflasyonun artma egilimine girmesi bu dénemde yasanan ekonomik sorunlarin nedenleri
arasinda gosterilmektedir. Bu dénemde ekonomik durumun dizeltilmesi icin 6nce Kasim 2000
yilinda IMF denetiminde “Enflasyonu Distirme Programr” ardindan da Subat 2001°de “Giglu
Ekonomiye Gegis Programi” uygulamaya konulmustur. Boylece, 2002'de tekrar biiyiime siirecine
girilmistir. 2000 yilinda 265 milyar dolar olan GSYIH (Gayri Safi Yurt I¢i Hastla), 2001 yilinin
sonunda 196 milyar dolara inmistir (Bkz. Tablo 1). 2002 yiinmn ikinci yarisinda meydana gelen
siyasal belirsizlikler ve Kasim ayinda yapilan erken segime karsin, biiyime hizi beklentilerin olduk¢a
Ustline ¢ikarak %0,2'ye ulasmis, enflasyon orani ise 68,8 olmustur. Yasanan siyasal belirsizligin,
ckonomik programin kararlt bir sekilde uygulanmasinda ekonomik bir kesintiye sebep olmamast ve
fiyat istikrart odakli para politikasi uygulamasinin sirdurtlmesi, enflasyonda biylik oranda bir
distist saglamustir.

Tablo 1: Tirkiye’nin 2000-2017 Yillar1 Arasi1 Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Rakamlari

Yillar Biiyiime Oran1 Enflasyon Orani GSYIH (milyar dolar)
2000 6.8 99.2 265.384
2001 -5.7 69.7 196.736
2002 6.2 68.8 230.494
2003 53 39 304.901
2004 94 68.5 390.386
2005 84 29.7 481.496
2006 6.9 18.4 526.429
2007 4.7 94 648.753
2008 0.7 7.7 742.094
2009 -4.8 9.7 616.703
2010 9.2 84 731.608
2011 8.8 10.1 773.979
2012 2.1 7.5 786.282
2013 4.2 7.5 823.044
2014 3.0 8.1 799.369
2015 4.0 8.8 719.966
2016 2.9 8.5 862.744
2017 5.1 11.9 851.046
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2004 yilinda 390 milyar dolar olan ekonomik biytime, 2005 yilina gelindiginde 481 milyar
dolar olmus ve buyime hizindaki yavaslama dikkat ¢ekmistir. 2002-2006 yillarint kapsayan 5 yillik
donemde, yilda ortalama %7,4 buytyen Tiurkiye ekonomisinin, 2007 yilina gelindiginde, kiiresel
krizin etkisiyle zayif bir performans sergiledigi gorilmektedir. 2010'da ise, Tiirkiye %09,2’lik biiyiime
orant ile Avrupa'da borg krizleri stirmekteyken, krizin etkilerinden hizli bir sekilde kurtulan nadir
tilkeler arasinda yerini almistir.

2009 yilinda ekonomi %4,8 dizeyinde daralmistir. 2010 ve 2011 yillarinda yaklasik olarak
%8,8 buyume saglayan Tiurkiye ekonomisi, kriz sonrasinda kendisini hemen toparlayarak, en hizli
buyiiyen ekonomiler arasinda yerini almistir. Ayrica, bu donemde 6zel sektoriin titketim ve yatirim
harcamalarindaki artist, Ozellikle i¢ talep kaynakli canlanmanin itici glici olarak, biylimenin
artmasinda rol oynamustir (Yilik Ekonomik Rapor, 2012: 2). Son yillara iliskin olarak, Tablo 1
incelendiginde, 2010 yiindan itibaren ekonomik biytimenin 700 milyar dolart astifi ve benzer
seyitlerde oldugu gorilmektedir. Son 10 yildaki biytime oranlarina bakildiginda; 2012, 2014 ve 2016
yillarinda bir 6nceki yillara gore belirgin olarak distigti dikkat ¢cekmektedir. Enflasyon seyrinin de
asagt yukart benzer oldugu goértlmektedir.

3. Metodoloji
3.1. Zaman Serilerinde Duraganlik Kavrami ve Birim Kok Testleri

Zaman serileri, gézlemlenen degiskenlerin aldigi degerlerin zamana gbre siralanmasiyla
ulagilan serilerdir. Zaman serileri analizi ise, O6nceki donemlere ait gézlem degerleri yardimiyla,
gelecege iliskin Ongorilerde bulunabilmeyi saglayan analizdir (Kaplan, 2009: 35). Zaman serisi
analizlerinde ilk yapilacak olan, serinin duraganliginin tespitidir. Eger seri duragan degilse, bunun
sebepleri arastirilir ve duraganligt elde etmek icin gerekli yontemler uygulanir. Zaman serilerinin
geneli, duragan Ozelligine sahip degildir. Bircok seri, ¢cogunlukla azalan veya artan bir trende
sahiptir (Kutlar, 2000: 12-13).

Bir zaman serisi duragansa, ortalamasi, varyanst ve gesitli gecikmelerdeki ortak varyanst
hep aynidir (Gujaratt, 1999: 713). Yani, X, gibi bir zaman serisinin ortalamast ve varyansi zaman
icerisinde sabit, kovaryansi ise zamana degil de, iki donem arasindaki zaman mesafesine gore
degisiyorsa, bu zaman serisinin duragan oldugu séylenir. Eger sayilan varsayimlardan biri ya da
daha cogu gerceklesmiyor ise, X, serisi duragan degildir (Charemza ve Deadmen, 1999: 85).
Duragan olmayan zaman serilerinin kullanilmast 6nemli problemler dogurmaktadir. Stokastik ve
deterministik yonseme kapsayan zaman serileri ile olusturulan modeller sahte (sputious) regresyon
sonuglart verir. Ayrica, oto korelasyonlar sifirdan sapar veya gecikmeler arttik¢a sifirdan uzaklasir
(Utkulu, 1993: 304-305).

Duraganligi arastirmak icin, 6ncelikle serinin grafigi olusturularak, seyri analiz edilebilir.
Grafige bakarak, fikir sahibi olunabilir ancak kesin sonuca ulaslamaz. Bu nedenle duraganlig
analiz etmek icin, farkli yontemler bulunmustur. En bilinen yontem, birim kok testleridir.
Literatiirde, en ¢ok Genisletilmis Dickey-Fuller Testi ve Phillips-Perron Birim Kok Testleri
kullanilmustir.

X=c, +]X, e, (1)
(1) numaral esitlikte, t¢ farkli durum ile karsilasilabilir. Eger |j|<I ise X, serisinin duragan
oldugu, |j| =1 ise X, serisinin duragan olmadigt soOylenilebilir. Ekonomik zaman serilerinin

cogunda, otoregresif katsayt j'nin bir veya daha kiiciik olmast beklenir. Ugiincii olarak, j>1 olmast
durumu ise, iktisadi olarak mantikli degildir. (1) numarali otoregresif esitlikte, j=1, "farklart duragan
sure¢" olarak ifade edilir ve bircok zaman serisi farklart duragan stire¢ olarak gorilir. Ayrica, j=1
oldugunda X, serisinin birinci dereceden entegre oldugu bilinir (Utkulu, 1993: 309).
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3.2. Nedensellik Analizi
Degiskenler arasindaki nedensellik iligkilerini gostermek icin, Granger Nedensellik Analizi
kullanilmaktadir. Granger Nedensellik testinde kullanilan denklemler (2) ve (3)'de gosterilmistir:

Vi = = YhianYy — Xt anj X +ug @)
Xe= — Xitian Y — Xit1aniXj +up ©)
Denklemde X'in Y'ye neden olup olmadigs;

HX=>Y):a,,= ... =a,, ,, = 0 hipotezi,

Y'nin X'e neden olup olmadig1 da;

Hoy(Y =>X):a,,= ... = 2, ,, = 0 hipotezi sinanarak bulunur.

Test sonucu bulunan olasiiklar; %10, %5 veya %1 anlamlilik dizeyinden daha dustk ise,
“X, Y’nin nedeni degildir” veya “Y, X’in nedeni degildir” seklinde kurulan H, hipotezi reddedilir.
Yani X, Y’nin veya Y, X’in Granger nedenidir. Ancak olasiliklar, %10, %5 veya %1 anlamlilik
diizeyinden buyiikse “X, Y’nin nedeni degildir” veya “Y, X’in nedeni degildir” seklinde kurulan H,
hipotezi kabul edilir. Yani X, Y’nin veya Y, X’in Granger nedeni degildir (Tari, 2011: 437).

3.3. Regresyon ve Korelasyon Analizi

Iki veya daha ¢ok degisken arasindaki iliskinin incelenmesinde regresyon ve korelasyon
yontemlerinden yararlanilir. Regresyonda, degiskenler arasindaki iliskilerin sekli sayisal olarak
belitflenmeye calisilirken, korelasyonda ise bu iligkilerin derecesi ortaya konur.

Iki degisken arasindaki dogrusal iliski, biri bagimli digeri bagimsiz degisken olmak tizere soyle
formile edilebilir:

Y=a+ X+ ¢ 4)

(4) numaralt esitlikte; Y bagiml, X bagimsiz degisken, ¢ hata terimidir. Regresyon
denkleminin elde edilmesinde genellikle kullanilan yontem; En Kugtuk Kareler Yontemi (EKKY)
dir. EKKY'nin esast, Y degerinin regresyon dogrusundan sapmalarinin kareleri toplaminin
minimum olmasina dayanmaktadir. Bu anlamda EKKY regresyon dogrusu ile, aritmetik ortalama
aynt seyi ifade etmektedir (Cakict vd., 2003: 139-167).

Korelasyon katsayist ise, degiskenler arasindaki iliskinin derecesini gésteren bir dlgtdir. 0 ile
1 arasinda deger aldiginda pozitif korelasyon; 0 ile -1 arasinda deger aldiginda ise negatif korelasyon
s6z konusudur. Korelasyon katsayisinin 0 olmast degiskenler arasinda iliski olmadigini, 1 veya -1
olmast ise tam bir korelasyonun mevcut oldugunu gosterir. Eger, korelasyon katsayist 0 - 0.49
arasinda ise iliski zayif, 0.50 - 0.74 arasinda ise orta derecede, 0.75 - 1 arasinda ise kuvvetli iliski
vardir. Korelasyon katsayisinin igareti, regresyon denklemindeki § katsayisinin isaretine baghdir. 3
poritif ise, korelasyon pozitif; negatif ise korelasyon da negatiftir (Akkaya ve Pazarlioglu, 1998: 85-
80).

4.Ekonometrik Analiz
4.1.Veri Seti ve Degiskenler

Bu calismada 1990-2017 yillari arasinda Turkiye'nin, yillik ekonomik biytimesi ve yillik
enflasyon oranlari arasindaki iliskiyi arastirmak icin, ekonometrik yontem olarak zaman serilerinden
faydalanimis ve elde edilen sayisal bulgular yorumlanmistir. Calismada ilk olarak, zaman serilerinin
tastyacagl kiiciik dalgalanmalart g6z ardi etmek igin, degiskenlerin logaritmalart alinmustir. Ikinci
olarak, iki degiskene ait degerlerin duraganlk varsayimini saglayip-saglamadigini tespit edebilmek
icin, Gelistirilmis Dickey Fuller Testi (ADF) ve Phillips Peron Testi (PP) yapilmustir. Sonrasinda,
degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini saptayabilmek icin, Granger Nedensellik Testi ve son
olarak da iliskinin yoniinii ve derecesini belirlemek icin, Regresyon ve Korelasyon Analizi
uygulanmistir.
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Calismada, 1990-2017 arasi, Tirkiye'nin, ekonomik biiyime oranlart ve enflasyon oranlar
kullandlmistir. Uygulamada kullanilan, ekonomik biiyime oranlart IMF (Uluslararast Para Fonu) veri
tabanindan ve enflasyon oranlart ise TUIK (Tirkiye Istatistik Kurumu) internet sitesindeki veri
tabanindan alinmistir.

Ele alinan degiskenlerin zaman igindeki durumlar Sekil 1’de gorilmektedir. Analizlerde
kullanilan  GSMH, Ekonomik Buyumenin; TUFE ise enflasyon oraninin kisaltmast olarak
kullanilmustar.

Sekil 1. Ekonomik Biiyiime ve Enflasyon Serilerinin Grafigi

LOGGSMH LOGTUFE
7.00 5.0
6.75 - 4.5
6.50 20
6.25
3.5
6.00
3.0
5.75 4
2.5
5.50
5.25 2.04
so04f—— 7 1 o v v v o v v v s+
1990 1995 2000 2005 2010 2015 1990 1995 2000 2005 2010 2015

1990-2017 yillart arast biiylime ve enflasyon verilerini gosteren seriler incelendiginde varilan
sonuglar soyledir: Buytime, 1990-2002 yillart arasinda hafif dalgalanmalar yasamis, 1994 ve 2001
yillarinda en dustik seviyelerine ulasmustir. 2002 yilindan itibaren ise, buyime grafiginin, artan bir
trend sergiledigi gorilmektedir. Enflasyon grafigine bakildiginda ise; biylimenin tersi bir grafik
ortaya ¢tktigr izlenmistir. 1994 yilinda en yuksek seviyesine ulagan enflasyon, o yildan sonra diisme
egilimine girmistir. Ayrica, 2005-2015 yillart arasinda kiigiik dalgalanmalar yasadigt takip edilmistir.

4.2. Birim Kok Testleri

Analizde kullanilan degiskenlerin duragan olup olmadiginin belitlenmesi 6nemlidir. Granger
ve Newbold (1974)’un ifade ettigi gibi, duragan olmayan zaman serileriyle calisildiginda sahte
regresyon problemi yasanabilir. Bd&ylece, regresyon analizinden ¢ikan sonug, dogruyu
yansitmayacaktir (Gujarati, 1999).

ADF ve PP birim kok testlerinin, sabitli ile trend ve sabitli sonuglarina bakildiginda; biiytime
ve enflasyon serilerinin dizeyde duragan c¢ikmadify, yani, belli bir ortalama etrafinda dagilim
gostermedigi bulunmustur. Béylece birinci farklart alinmis ve bunun sonucunda, test istatistiklerinin
Mackinnon'in belirledigi kritik degetlerden mutlak deger olarak buyik oldugu izlenmistir. Bunun
sonucunda; biylime ve enflasyon serilerinin birinci farklart alindiginda yani I(1) de, duraganlik
varsayimint sagladigi soylenebilir (bkz. Tablo 2 ve Tablo 3). Degiskenlerin, 1. dereceden farklari
alinarak, duragan hale getirilmis grafikleri ise Sekil 2’de verilmistir.
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Sekil 2. Farki Alinmig Ekonomik Biiyliime ve Enflasyon Serilerinin Grafigi

D(LOGGSMH)

—
1995

— T T T T
2000 2005 2010

Tablo 2: ADF Birim Kok Testi Sonuglari

—
2015

0.6

D(LOGTUFE)

0.4

0.24

0.0

-0.24

0.4

-0.6 4

-0.84

-1.0

1990

———
1995

—
2000 2005 2010

Degiskenler ADF ADF
(sabit) (trend ve sabit)
LNGSMH -0.444 -2.138
©) O
LNTUFE -1.020 -1.684
© U]
ALNGSMH -5.560*+* -5.449%%%
© ©
ALNTUFE -6.288*** -6.186***
© ©
Kiritik Deger %1 -3.699 -4.339
Kritik Deger %5 -2.976 -3.587
Kiritik Deger %10 -2.627 -3.229

Not: A ifadesi birinci farklar gosterir. Gecikme uzunluklart minimum SCI
kriterine gore segilerek, parantez iginde gosterilmistir. ADF ve PP icin kritik
degerler MacKinnon (1996) tarafindan elde edilmistir.. ***p<.01, **p<.05,

*p<.1

Tablo 3: PP Birim K6k Testi Sonuglari

Degiskenler PP PP
(sabit) (trend ve sabit)
LNGSMH -0.444 -2.138
0) M
LNTUFE -0.937 -1.689
©) @
ALNGSMH -5.560%+* -5.449%%%
©O) ©O)
ALNTUFE -6.274F% -6.177+F*
M M
Kritik Deger %1 -3.699 -4.339
Kritik Deger %05 -2.976 -3.587
Kritik Deger %10 -2.627 -3.229

Not: A ifadesi birinci farklar gosterir. Gecikme uzunluklart minimum SCI
kriterine gore segilerek, parantez icinde gosterilmistir. ADF ve PP icin kritik
degerler MacKinnon (1996) tarafindan elde edilmigtir.. ***p<.01, **p<.05,

*p<l

——
2015
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4.3. Granger Nedensellik Testi

Degiskenlerin karsilikli olarak ya da tek tarafli olarak birbitlerinin nedenleri olup- olmadigini
tespit etmek icin, Granger tarafindan, “Granger Nedensellik Testi” ortaya atilmistir. Nedensellik
analizindeki gecikme uzunlugu, Akaike Bilgi Kriteri kullanilarak belirlenmis ve gecikme uzunlugu 1
olarak alinmustir. Elde edilen sonuglar Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4: Granger Nedensellik Testi Sonuglar1

Hipotezler F-istatistik Olasilik
Biyime, Enflasyonun nedeni degildir. 1.7602 0.1964
Enflasyon, Bliyiimenin nedeni degildir. 4.4862 0.0239

Tablo 4 incelendiginde; biiylime, enflasyonun Granger nedeni degildir diyen Ho hipotezi
(0.1964 ile) kabul edilmistir. Enflasyon, biiylimenin Granger nedeni olmadigini ifade eden Ho
hipotezi ise, (0.0239 ile) %5 6nem diizeyinde reddedilmistir. Boylece, biiytime ile enflasyon arasinda
nedensellik iligkisinin, enflasyondan biyimeye dogru oldugu yani, tek yonli bir iliskinin varligt
anlagtlmaktadir. Dolayistyla, enflasyonda meydana gelen degismeler biytimeyi etkilemektedir.

4.4. Korelasyon ve Regresyon Analizi
Regresyon analizine ge¢meden 6nce biyime ile enflasyon arasindaki nedensellik iliskisinin

ortaya konulmus olmast gerekmektedir. Degiskenler arasinda, Granger Nedensellik Analizi ile tek
tarafli ya da cift tarafli bir nedensellik iliskisi bulunamadiysa, yapilacak olan regresyon analizinin
sonuglary; istatistiksel olarak mantiklt ¢iksa bile, iktisadi olarak anlamli olmayacaktir. Ayrica,
Regresyon Analizi ile olusturulacak modelde, bagimli degisken (sonug) ve bagimsiz degiskenin
(neden) hangisi olacagini tespit etmek icin de nedenselligin yoninin beliflenmis olmasi
gerekmektedir. Calismada, nedensellik iliskisi, enflasyondan buiyimeye dogru oldugu igin,
buyimenin sonug, enflasyonun de neden degiskeni olacagt bir regresyon analizinin yapilmast
mantiklt olacaktir.

Asagida 6rnek donem igin, bu iki degisken arasinda (4) numaralt denklem g6z 6ntine alinarak
yapilmus olan Regresyon Analizi sonuglart gosterilmistir.

Tablo 5. Regresyon Analizi Sonuglar1 (Bagimli degisken = Biiyiime)

DEGISKENLER KATSAYI
Sabit 7.5588
(15.1468)*
Enflasyon -0.8016
(-11.600)*
R2 0.8380
DW 2.0389
F ist.(Prob.) 0.02795

Not: Parantez icindeki sayilar, t istatistkleridir. * isaret % 5 diizeyinde anlamlilig1 ifade eder.

Tablo 5'de (4) nolu denklem kullanilarak elde edilen Regresyon Analizinin sonuglari
gosterilmistir. (4) numarali denklemin ¢6zimi sonucunda elde edilen Regresyon Analiz
sonuglart degerlendirildiginde; katsayilarin olasiik degerleri %5 den kii¢tiik oldugu icin; H: red,
H,: kabul ve katsayilar anlamlidir. Modelin topluca anlamligt icin F olasiliga bakilir ve %5 den
kiictik oldugu icin, H,: red ve H;: kabul edilerek, model anlamlidir denilebilir. Enflasyon katsayisina
ait “t” degerinin istatistiksel olarak %b5'e yakin bir diizeyde anlamli ve iligkinin negatif yonde

2
oldugu gorilmektedir. Ayrica, modelin determinasyon katsayist (R) 0.83 gibi ytksege yakin bir
oran bulunmustur. Diger taraftan, yapilan Regresyon Analizlerinden elde edilen D.W (Durbin-
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Watson) istatistiginin degeri (2.03), modelin hata terimleri arasinda ardisik bagimlilik sorununun
olmadigini géstermektedir.

Regresyon Analizi sonuglari, ekonomik agidan ise su sekilde yorumlanabilir: enflasyon
katsayisinin  isaretinin negatif olmasi, enflasyon-biiytime iliskisinin negatif yonli  oldugunu
gostermektedir.  1990-2017 doéneminde, Tiurkiye'de, enflasyondaki %!1'lik artisin, ekonomik
biyiimede 9%0,80'lik azalis yaratmast (yarattgl) beklenir. Ayrica, enflasyon katsayisi sabitken,
ekonomik biiyimenin 7.55 olmasi beklenir.

Regresyon Analizi ile ulastgimiz degiskenler arasindaki negatif iliskiyi Korelasyon
Analizi'nde de gbrmekteyiz (bkz. Tablo 6). Degiskenler arasindaki iliskinin yoni ve giici
"Korelasyon Analizi" ile ortaya koyulmaktadir. Korelasyon katsayist -1 ile +1 arasinda degerler alir.

Tablo 6. Korelasyon Analizi Sonuglari

Degiskenler Biiyiime Enflasyon
Biiyiime 1.0000 -0.8154
Enflasyon -0.8154 1.0000

Tablo. 6’daki veriler degerlendirildiginde, enflasyon ile buyiime arasindaki korelasyonun
negatif (-0.81) oldugunu ve kuvvetli derecede bir iliski oldugunu séyleyebiliriz.

5. Sonug

Fiyatlar genel seviyesindeki stirekli ve 6nemli artiglar olarak ifade edilen enflasyon kavrams;
birey tzerinde, toplum {izerinde ve ekonomi tzerinde bir¢ok olumsuz etkiler yaratmaktadir. Bu
etkiler, enflasyonun iktisadi birimler tarafindan beklenme ve kendilerini uyarlayabilme derecelerine
gore farklilik gosterebilmektedir. Enflasyonun beklenmedik olmast durumunda, iktisadi birimlerin
refahlarinda ve ekonomide, 6nemli diizeyde olumsuz etkiler ortaya cikabilmektedir. Ayrica
belirsizlik, insanlarin dizgin yatirim ve uretim kararlari almalarint engellemektedir. Enflasyon
temelde, gelir dagilimini, goreli fiyat yapisint ve kaynak dagilimini, 6demeler dengesini, kamu
butcesini, iktisadi birimlerin guvenlerini, beklentileri ve iktisadi kararlari olumsuz etkileyerek
ckonomik biytime tzerinde tahribat yaratabilmektedir.

Enflasyon ve ekonomik biyime arasindaki iligkiyi actklamaya yonelik, iktisat literatiiriinde
sayistz calisma mevcuttur. Bu calismalarin bir kismt enflasyon ve buyiime arasindaki iliskiyi, 1970’k
yillara kadar Phillips Egrisi yaklasimina gore agiklarken, bir kismu da 19707l yillarda yasanan
stagflasyon kavramina bagl olarak farkli acilardan agiklamaya calismistir. Boylece, konuyla ilgili
farkli sonuglar ortaya atan calismalarin sayist da stirekli artmustir. Konu ile ilgili yapilan ¢alismalar
gruplandiginda, enflasyon ile ekonomik buiyiime arasinda negatif yonli bir iliski ¢iktigini sGyleyen
calismalarin sayisi, pozitif yonlu iliski ¢iktigini sOyleyen calismalara gére cok daha fazladir.

Bu calismada, uzun yillardir kronik enflasyonla miicadele eden Turkiye’deki enflasyon-
buytume iliskisi, ekonometrik olarak, zaman serisi analizi kullanilarak arastirilmistir. Calismada 1990-
2017 dénemine ait yillik enflasyon ve biiyiime serileri kullanilmustir. Oncelikle degiskenler igin
duraganlik analizi yapilmustir. Bu analiz i¢in ise “Genisletilmis Dickey Fuller (ADF)" ve "Phillips
Perron (PP)" bitim kok testleri kullandmustir. Uygulanan ADF  ve PP birim kok testleri ile,
ckonomik buyime ve enflasyon serileri birinci farklarinda duragan hale getirilmistir. Daha sonra
yapilan, Granger Nedensellik Analizi ile, enflasyondan biylimeye dogru tek yonli bir nedensellik
iliskisi bulunmustur. Yani Granger Nedensellik Analizine gore, Turkiye’de enflasyon buytumeyi
ctkilemektedir. Enflasyon verisinin ekonomik buylimeyi etkiledigi yondeki tek tarafli test
sonucunda, olusturulan regresyon denkleminde, enflasyon degeri -0,8 ciktigindan buytime ile
enflasyon arasinda negatif yonde bir iliski bulundugu ifade edilebilir. Yani %1 birimlik enflasyon
artist buyimeyi %0,8 oraninda azaltmaktadir. Bu sonug Tiurkiye icin yapilan ¢alismalarin ¢ogundan
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elde edilen sonuglara uygundur. Berber ve Artan (2004), Turhan (2007), Ortatepe (2013) ve Ciftci
(2015) de benzer sonuglar elde etmistir.

Enflasyonun, ekonomide bilinen bir¢ok olumsuz etkisi oldugu icin, enflasyon énlenmeye
calisgtimalidir. Ulkenin enflasyonla yasamaya miicadele etmesi icin, éncelikle enflasyonu ortaya
ctkaran kosullar tespit edilmeli ve bunlar uygun yontemlerle 6nlenmeye calisimahdir. Basta
yapilmast gereken unsurlardan birisi, fiyat istikrarini saglamaya ¢alismaktir. Bunun icin, uygun bir
enflasyon orani belirlenmeli ve bunun siirdirilmesine yonelik politikalar  benimsenmelidir.
Enflasyonu distk tutmanin yant sira, iilkede biiylimenin daha iyi gerceklesebilmesi icin sunlara
dikkat edilmelidir: tlkenin bor¢ seviyesi azaltlmali, verimli yatirimlar arttirlmali, AR-GE
faaliyetlerine 6nem verilmeli, teknolojik yatirimlar cogaltlmali ve ihracat arttirilmaya galistimalidur.
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Extended English Summary
Turkish Economy from the 1970s sought a solution that has become one of the biggest

problems the concept of inflation, the impact of political turmoil has led to important difficulties in
the economy. Both the planned system based on importsubstitution policies, and foreign trade is
brought up to the free decisions of January 24 has not realized a positive impact on inflation. At the
end of this process, frequently experienced from the 1990s, due to high inflation rates and low
growth rates the formation of the economic crisis, "relationship between inflation and economic
growth" has started to create the axis of the economic debate. Started to be implemented from the
date of April 14, 2001 "Transition to Strong Economy Program" after the actual, lower inflation
rates and high growth rates if there is a relationship between these two concepts, that way if you
know what relationship if any of this relationship in terms of "relationship between inflation and
economic growth "accentuated the need to increase the subject of investigation.

The relationship of inflation and economic growth, which is one of the most important
indicators of the macro economics, is a controversial issue discussed in the literature for quite a
long time. There are different opinions on the relationship between inflation and economic growth.
Indeed, there are many empirical studies in the literature that argues whether this relationship is
negative, positive or there is an impact of inflation on the economic growth within a framework of
a relative threshold value. While most of researchers are seeing inflation as a problem for the
economy, some of them suggest that beyond a certain level, inflation can hurt the economy. In
economic literature, some economists argue that inflation had a positive effect on the growth rates
until 1980's. For today, according to many empirical studies on inflation and growth, many
economists suggest that inflation has a negative effect on the economic growth. However it is still
difficult to say that there is a common consensus on this debate.

The Turkish economy faced unsustainable performance in macroeconomic balances by
suffering from chronic high inflation especially in the 1990s. The negative effects of the chronic
high inflation by deteriorating income distribution, efficiency of resource allocation, expectations
of economic agents, public budget balance, economic growth and lots of other macroeconomic
variables and balances decrease welfare of the society. In the circumstances, analysing the effects
of inflation on economic growth and designing efficient economic policies by considering
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empirical results in terms of sustainable economic growth and welfare of the society are very
important. In this research, the relationship of inflation and the economic growth is firstly
explained in a theoretical manner and then it is evaluated with an empirical application. The
relationship is examined in a time series analyses using the data between the years of 1990 and
2017. Granger causality and regression analyses are used as a method for the study. As a result of
the Granger causality analyses, it is found that there is a one-way causality relationship from
inflation to growth. Consequently, inflation is affecting economic growth in Turkey. And
according to the outcome of regression analyses, the coefficient of inflation is -0,8 and there is a
negative directed relationship between inflation and growth. Eventually every 1% units of
increase in the inflation causes a 0,8% units of decrease in the economic growth. This outcome is
also analogous with the results of the researches that had been conducted for Turkey before.
Main results from the study are basically compatible with the results in the theoretical and
empirical literature.

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. Inflation, because it is known to many negative effects on the economy should be
trying to prevent inflation. In order for the country to struggle to survive with inflation, the
conditions leading to inflation must first be determined and these should be avoided by
appropriate methods. In this context, as a economic policy, it is vital to determine and to bring to
an end the reasons especially high public sector deficits, high borrowing costs, structural
problems in the supply side, inflationary expectations feeding inflation and price setting
behaviours and other reasons underlying inflation, for sustainability of the economic growth and
welfare of the society of the Turkish economy.
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