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Enflasyon oranlart ve ekonomik biiytime gostergeleri tilkelerin ekonomileri acisindan
oldukgca onem arz etmektedir. Literatiirde yaygin bir sekilde incelenmis olmasina ragmen
hem teorik acidan bakildiginda hem de ampirik calismalar boyutunda degerlendirildigin-
de giiniimiizde hala enflasyonun ekonomik biiyiime iizerinde anlamli bir etkiye sahip olup
olmadigr ve bir etki mevcut ise bunun yoniiniin ne oldugu konusumda fikir birligi hala
saglanmamistir. Bu olgunun belirlenmesi iktisat politikast acisindan oldukca onem arz
etmektedir. Bu calismada Tiirkiye’deki enflasyon oranlarunin Tiirkiye ’nin ekonomik biiyii-
mesi tizerindeki etkisini arastirmak amacryla 2008:02-2021:02 donemi arasindaki aylik
veriler kullanilarak Fourier ADL Egbiitiinlesme analizi ile uzun donem iligki incelenmis-
tir. Uygulanmus olan egbiitiinlesme sonucunda enflasyon orani ve ekonomik biiyiimenin
uzun donemde birlikte hareket ettikleri gozlenmistir. Bu iliskinin yoniinii belirlemek icin
FMOLS, DOLS ve CCR testleri yapunug ve her ii¢ test icinde enflasyon oranlarindaki
artisin ekonomik biiytime tizerinde olumsuz bir etki olusturacagi soncuna ulasilmistir. Bu
sonug yiiksek enflasyon beklentisinin gelecek ile olumsuz beklentilere yol acacagindan
dolayt ekonomik biiytimenin olumsuz etkilenecegi goriisiinii desteklemektedir.
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The Relationship Between Inflation and Economic Growth in Turkey: Fourier ADL
Cointegration Approach

Abstract

Inflation rates and economic growth indicators are substantially important for the
economies of countries. Although it has been widely studied in the literature, when it
is evaluated both from a theoretical point of view and in terms of empirical studies,
there is still no consensus in the speech whether inflation rates has a significant effect
on economic growth and if there is an effect, what the direction is. The determination of
this phenomenon is very important in terms of economic policy. In this study, in order to
investigate the effect of inflation rates in Turkey on Turkey's economic growth, the long-
term relationship was examined with Fourier ADL Cointegration analysis using monthly
data between the period 2008:02-2021:02. As a result of the applied cointegration, it has
been observed that the inflation rate and economic growth move together in the long run.
In order to determine the direction of this relationship, FMOLS, DOLS and CCR tests
were conducted and it was concluded that the increase in inflation rates would have a
negatory effect on economic growth in all three tests. This result supports the view that
economic growth will be adversely affected as high inflation expectations will lead to
negative expectations for the future.

Keywords: Inflation, Economic Growth, Cointegration Analysis, Fourier ADL
Cointegration Technique, Price Expectations.

Jel Codes: A10, CO1, E31, 047, C22

1. Giris

Belirli bir zaman stirecinde reel gayrisafi yurti¢i hasilanin artmasi seklinde tanimlanan
ekonomik biiylime, bir tilkenin tiretim kapasitesinin stirdiirilebilirligi acisindan olduk-
ca onemli bir gosterge olarak kabul edilmektedir. Bu dogrultuda bir tilkenin ekonomik
biiylimesini ne gibi faktorlerin etkiledigini belirlemek olduk¢a 6nemlidir. Fiyatlar genel
seviyesinde stirekli artig olarak ifade edilen enflasyon, bu anlamda ekonomik biiytimenin
énemli belirleyicilerinden biri olarak kabul edilmektedir. Ozellikle II. Diinya Savast son-
ras1 ekonomisi gelismis tilkelerde ytliksek enflasyon artig1 yasanmast, bu artigin ekonomik
biliylimeye etkisinin nasil olacagi sorusunu akillara getirmis ve bu dogrultuda iktisat lite-
ratliri olugmaya baglamustir.

Bu dogrultuda literatiirde ti¢ temel gortis hakimdir; bunlar enflasyon ile ekonomik
biiytimenin birlikte hareket etmedigi, enflasyonun ekonomik biiyiime tizerinde olumlu bir
etki olusturdugu ve enflasyonun ekonomik biiylime tlizerinde olumsuz bir etki olusturdu-
gu seklindedir. Ornegin, Lucas (1973), ABD gibi fiyat istikrarinin saglandig tilkelerde
enflasyon oranlarinin ekonomik biiytime tizerinde olumlu bir etki yaptigini ifade etmistir.
Sen, Tasar ve Acci (2016), Tiirkiye’de enflasyon oranlarinin ele alinan dénemde ekono-
mik biiytimeyi olumlu yonde etkileyecegi sonucuna ulagsmistir. Ghosh ve Phillips (1998),
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enflasyonun 1liml seviyelerde oldugu donemlerde ekonomik biiytimeyi olumlu, yiiksek
seviyelerde oldugu dénemlerde ise olumsuz yonde etkileyecegini soylemektedir. Berber
ve Artan (2004), ele aldig1 donem i¢in Tiirkiye’de enflasyon oranlarinin ekonomik biiyii-
meyi olumsuz yonde etkiledigi; Chowdhury (2002), Endonezya’nin ekonomisi icin enf-
lasyon oranlarinin ekonomik biiylime tizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadigini ifade
etmektedirler. Dingsoy ve Dingsoy (2020), Tiirkiye’de enflasyon oranlarinin ekonomik
bliylime tizerinde anlaml1 bir etkiye sahip olmadig1 sonucuna ulagmigtir.

Bu caligmanin amaci literatiirdeki fikir ayriligindan hareketle sadece sert kirtlmalari
degil ayn1 zamanda 1limli kirilmalar1 da dikkate alan “Fourier Fonksiyonu™ kullanilarak
Tiirkiye’de enflasyon oranlari ile ekonomik biiytime arasindaki iligki analiz edilmeye ca-
Iisilacaktir. 2008:09-2021:02 dénemini kapsayan aylik frekanshi enflasyon oranlar ile
ekonomik biiytime degerleri arasindaki iligki yapisal kirilmay: dikkate alamayan gelenek-
sel yontemlerden farkli olarak yapisal kirtlmay dikkate alan Fourier ADL Es Biitiinlesme
Testi ile analiz edilmistir. Calismanin 6zgiinliigli analizlerin 1liml1 yapisal kirilmalar1 da
dikkate alan Fourier ADL Eg Biittinlesme Testi ile yapiliyor olmast ve literatiire bu anlam-
da katki saglayacaginin diistintilmesidir

Girig boliimii ile baslanilan ¢aligmanin ikinci boliimiinde enflasyon oranlari ile eko-
nomik biiytime arasindaki iligki teorik olarak agiklanmaya calisilmakta ve literattirden
ornekler verilmektedir. Ugiincii boliimiinde calismada kullanilan veri seti ve ekonomet-
rik yontem tanitilmig; dordiincti boliimde ise elde edilen bulgulara raporlanmistir. Ca-
lismanin sonug ve degerlendirme kisminda ise enflasyon oranlar1 ve ekonomik biiylime
arasindaki iligki elde edilen bulgular 1s181nda degerlendirilmekte ve politika yapicilara
onerilerde bulunulmaktadir.

Arastirma ve Yaym Etigi Beyam

Bu aragtirmanin her agsamasinda “Yiiksekogretim Kurumlar: Bilimsel Aragtirma ve
Yayin Etigi Yonergesin’de belirtilen tim kurallara uyulmusgtur. Yonergenin “Bilimsel
Aragtirma ve Yayin Etigine Aykir1 Eylemler” basligi altinda belirtilen eylemlerden higbiri
gerceklestirilmemigtir.

Calisma icerisinde yer almakta olan tiim atiflar dogru ve eksiksiz bir sekilde hem
metin hem de kaynakga icerisinde yer almaktadir. Bu ¢aligma herhangi bir yayina deger-
lendirilmesi i¢in génderilmemisgtir.

2. Enflasyon ile Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliski

Bir ekonomide fiyatlar genel seviyesinde stirekli artig seklinde tanimlanmakta olan
enflasyon oranlari, bu artigin yalnizca bir malin fiyatinda degil, ekonomideki tiim malla-
rin fiyatindaki artig1 ve bu artigin stirekliligi ile aciklanmaktadir. Stireklilikten kastedilen,
bazi1 mallarin fiyatlarindaki gecici artiglarin enflasyon olarak algilanmamasidir (Bocu-
toglu, 2012). Enflasyon sok enflasyon ve c¢ekirdek enflasyon olmak tizere iki baglikta
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incelenmektedir. Cekirdek enflasyon fiyatlar genel seviyesinde meydana gelen stirekli
artiglar1 ifade ederken, sok enflasyon herhangi bir mal veya tiretim faktériiniin fiyatinda
ortaya cikan sok bir artig olarak tanimlanmaktadir. Enflasyon fiyatlar genel seviyesindeki
artigin siirekliligini gerektirdiginden dolay1, sok fiyat artiglarinin enflasyon olarak kabul
edilmesi bazi iktisatgilar tarafindan elestirilmistir (Orhan ve Erdogan, 2008). iktisatgilar
enflasyonu artig hizina gore “ilimli enflasyon”, “yiiksek enflasyon” ve “hiper enflasyon”
olmak tizere tice ayirmaktadirlar. Ilimli enflasyon, cok diistik fiyat artiglart halinde ortaya
¢ikan enflasyon olmakla birlikte, miktar1 tilkenin gelismislik diizeyine gore degismekte
ve tek haneli rakamlar1 gostermektedir. Yiiksek enflasyon %86-%140 gibi iki ve ti¢ hane-
li yliksek orandaki enflasyonu gostermektedir. Hiper enflasyon fiyatlar genel seviyesinin
¢ok kisa siirede birkag katina ¢ikmasi seklinde gortilmekte ve bireyler ayni giin icerisin-
de satin aldiklar1 ayn1 mallar1 ayni fiyatlara alamaz duruma gelmektedirler (Bocutloglu,
2012).

Enflasyon ortaya ¢ikig nedenlerine gére de talep enflasyonu ve arz enflasyonu olmak
tizere iki grupta incelenmektedir. Talep enflasyonu, talepte olusan artiglar sonucu toplam
talebin toplam arzi asmasi sonucu ortaya ¢ikan enflasyon olarak tanimlanirken arz enflas-
yonu, iiretim maliyetlerinde olugan artig nedeni ile toplam arzin toplam talebi karsilaya-
mamasindan meydana gelen enflasyon olarak tanimlanmaktadir (Unsal, 2017).

Enflasyon oranlar1 hesaplanan fiyat endeksleri ile hesaplanmaktadir. Bu baglamda li-
teratiirde tiiketici fiyat endeksi (TUFE), iiretici fiyat endeksi (UFE), yurtici iiretici fiyat
endeksi (YUFE) ve Gayri Safi Yurt i¢i Hasila (GSYIH) Deflatorii gibi endeksler yer al-
maktadir. Enflasyon orani hesaplanan yila ait olan fiyat endeksi degeri ve bir 6nceki yilin
fiyat endeksi degeri arasindaki farkin bir 6nceki yilin fiyat endeksi degerine boliinmesi ve
elde edilen sonucun 100 ile carpilmasi ile hesaplanmaktadir (Celik, 2015). T y1li enflas-
yon orani su sekilde formiile edilebilir:

Fiyat Endeksi (t yiuli)—Fiyat Endeksi( t—1 yult) N
Fiyat Endeksi (t—1 yilt)

Enflasyon Orani (t yil) = 100 (2.1

Enflasyon ekonomilerde ciddi bir sekilde bozulmalara yer agmakla birlikte 6nemli
bir sorundur. Enflasyon, bir tilkenin ekonomik, sosyal ve mali hayatinda olumsuzluklara
yol agmaktadir. Enflasyondan en fazla etkilenen gruplarin baginda gelirlerini enflasyon
oranindaki artis kadar degistiremeyen diistik gelir gruplarinda yer alan is¢i-memur emekli
gruplaridir. Enflasyon sabit gelirli bu kesimin gelirini, kendilerini enflasyon oranindaki
artiga karg1 koruyabilen gruba dogru aktardigindan dolayi, gelir dagiliminda adaletsizli-
gin ortaya ¢iktig1 ifade edilebilmektedir. Enflasyonun yatirimlar ve tasarruflar iizerinde
onemli derecede etkisi vardir. Enflasyonun artmaya devam edecegi endisesi ile birlikte
dustik gelirli gruplar tiiketimlerini artirmaktayken ytiksek gelirli gruplar ise, bankalarin
mevduata verdikleri faiz olarak tanimlanan reel faiz oranlarini takip ederek tasarruflarini
cogaltirlar ancak bu tasarruflarini yatirima yoneltmeyip arsa, altin ve déviz gibi spekiilatif
alanlara kaydirirlar. Enflasyon dénemlerinde yurtici fiyatlarin siirekli artmasi neticesinde
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yurt digt mallarin yurt i¢i mallara oranla nispeten daha ucuz hale gelmesiyle ihracatin
azalmas1 ve yurt dis1 mallara olan talebin artmasi ile birlikte ithalatin artmasi 6demeler
bilangosunun agik vermesine sebebiyet vermektedir. Enflasyon donemlerinde kiictik 61-
cekli firmalarin piyasaya tutunmalarinin gliclesmesi neticesinde biiytik 6lcekli firmalarin
bu boslugu doldurup sermayenin belirli bir grupta toplanmasi ile tekellesmenin ortaya
cikacag diistiniilmektedir (Berber, 2013).

Literatiirde ekonomik biiylimenin tanimlanmasi baglaminda gelir ve tiretim degisken-
leri tizerinden farkli tanimlamalar yapilmaktadir. Ekonomik biiylime gelir degigkeni lize-
rinden, bir tilkede kisi basina diisen reel gelirin siirekli artiritlmasi olarak tanimlanirken,
tretim degiskeni iizerinden, liretim kapasitesinin artisina bagl olarak toplumun ihtiyag
duydugu mal ve hizmetlerin iiretiminde yasanan stirekli artiglar olarak tanimlanmakta-
dir. Uretim degiskeni iizerinden yapilan tanimlama, tiretimde meydana gelen her artigin
ekonomik biiylime olarak adlandirilabilir olup olmadig1 sorusunu akillara getirebilir. Bii-
ylime kisa donemli tiretim artiglarindan ziyade, kapasite artig1 sonucunda uzun dénemde
meydana gelen iiretim artiglar ile ilgilenir (Berber, 2019).

Iktisadi biiyiime yillik ve ortalama biiyiime hiz1 olarak dlciilebilmektedir. Y1llik biiyii-
me hizi, belirli bir donemde reel gayri safi milli hasilada (RGSMH) meydana gelen artigin
ylizde olarak ifade edilirken ortalama btiytime hiz1 belirli bir donemde reel gayri safi milli
hasilada (RGSMH) meydana gelen yillik ortalama artis1 ifade etmektedir (Unsal, 2017).

Asagida (2.2) numarali denklemde t donemi yillik biiytlime hizi formiile edilmistir;

Yillik Biiytime Hizi = RGSMH.-RGSMH.., 2.2)
RGSMH .,

Ekonomik btiytimenin tiretim faktorlerinin miktarindaki artis ve teknolojik gelisme
olmak iizere iki kaynagi vardir. Uretim faktorleri miktarindaki artiglar, dogal kaynak mik-
tar1, sermaye faktorii, isglici miktar1 ve girisimci sinif1 artiglari ile olmaktadir. Teknolojik
gelisme ise, AR-GE faaliyetlerine verilen 6nem ile icatlarin artirilmast ve teknolojinin
transfer edilmesi ile gerceklesmektedir. Ekonomik biiylimenin, biiytime ile bir tilkedeki
kisi bagina diisen gelirin artmasi ile birlikte tilke vatandaglarinin yasam standardini ve
yasam tarzini degistirme, biiyliyen lilkelerin savunma harcamalarina daha fazla kaynak
ayirabilmesi ile savunma giictinii degistirme ve biiytliyen tilkenin gelirinin artmast ile gelir
adaletsizligini azaltmasi gibi yararlar ile birlikte bir takim zarar ve sinirlari da vardir.
Ekonomik biiylimenin zararlart baginda ¢evre kirliligi gelmekte olup, biliylimeye ayak
uyduramayan bireylerin mutsuz olmasi ve biiylimeye ayak uydurmak icin daha fazla ta-
sarruf etmek zorunda olmalar ile hayat standartlarinin dlismesi gibi bir takim zararlari
vardir. Ekonomik biiytimenin stirekliligi i¢in tiretim faktorlerinin miktarindaki artigin ve
teknolojik gelismenin de siirekli olmas1 gerekmektedir. Ancak yliksek biiylime hizi ile
birlikte, enerji kaynaklari, yer alt1 ve yer Ustii kaynaklarinin yetersiz hale gelmesi eko-
nomik biiylimeyi yavaslatacaktir. Tiim bunlardan dolayi iilkelerde stirdiiriilebilir biiylime
tizerinde durulmaktadir (Celik, 2015).
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II. Diinya Savagindan once fiyatlar genel seviyesinde stirekli degisimler ytiksek oran-
da olmadigindan dolay1 bu dénemde enflasyonun biiytime tizerindeki etkisi tizerinde faz-
la durulmamakla birlikte II. Diinya Savasi sonrast 6zellikle gelismis tilkelerde yiiksek
enflasyon artis ve ekonomik biiylime enflasyonun biiyiime lizerindeki etkisi incelenmesi
gerektigi olgusunu dogurmustur. Enflasyon oranlarinin ekonomik biiytime tizerindeki et-
kisine iligkin goriisler hem pozitif hem de negatif olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Berber
ve Artan, 2004).

Enflasyonun ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde etkileyecegi olgusu bir¢cok nedene
baglanmakta ve bu nedenler su sekilde siralanmaktadir:

> Mundel (1963), enflasyon-ekonomik biiytime iligkisini faiz oranlar1 vasitasi ile
ele alip, enflasyon oranlarindaki artigin bireylerin servetinde azalisa neden ola-
cag dolayisiyla bireylerin enflasyon oncesindeki servetine ulagabilme istegi
dogrultusunda tasarruf egilimlerini artiracag, tasarruf egilimlerindeki artigin ise
reel faiz oranlarinin diismesine sebebiyet vermesinden 6tiirii yatirim ve sermaye
birikiminin artmasi dolayisiyla ekonomik biiylimede artisa neden olacagini ileri
surmiigtiir.

> Tobin (1965), enflasyonu ekonomik biiyiimenin ayrilmaz bir parcas: gormekte
ve paranin ise fiziki varliklarin tam bir ikamesi oldugunu ileri stirmektedir. Bu
gortisiinden hareketle enflasyon oranlarindaki artigin elde para tutmanin alternatif
maliyetini artiracag1 dolayistyla bireylerin paradan kagip fiziki varliklara yatirim
yapmaya yonelecegi ve bu durumunda yatirim portfyiiniin finansal sektorden
reel sektore kayma durumuna sebebiyet vermesinden dolay1 sermaye birikiminin
artmast dolasiyla ekonomik biiylimede artisa neden olacagini ileri stirmiigtiir.

> Fiyatlar genel seviyesinin siirekli artisindan dolay1 bireylerin reel tasarruf diizey-
lerini korumak i¢in ceplerinde bulundurmak istedikleri para miktarini artirma-
styla enflasyon vergisinin artmasina sebebiyet verdigini bu vergilerdeki artisin
aslinda hane halkindan devlete dogru giden gelir transferini ifade ettigi i¢in hii-
kiimetin elde ettigi bu geliri yatirimlarin finansmanindan kullanmasi sonucunda
enflasyonist siirecin ekonomik biiylime lizerinde artisa sebebiyet verecegi ileri
stirtilmektedir (Chowdhury, 2002).

> Nominal ticretlerin enflasyon oranlarindaki artisa ayak uyduramamasi dolayi-
styla, hiikiimet yoneticilerinin istikrar ¢ercevesinde reel ticreti diislirme istegiyle
birlikte tasarruf egiliminin diistik veya yiiksek olmasina bagh olarak, tasarruf egi-
limi distik olan kesimlerin reel gelirini diigtirtirken tasarruf egilimi yiiksek olan
kesimlerin reel gelirini ylikseltmesi yani enflasyon olgusunun zorunlu tasarruflar
artmasindan dolay1 bu ekonomik biiylimenin artmasina sebebiyet oldugu ileri sii-
riilmektedir (Bruno and Easterly, 1996).

Enflasyonun ekonomik biiyiimeyi negatif yonde etkileyecegi olgusu ise yine bir¢ok
nedene baglanmakta ve bu nedenler su sekilde siralanmaktadir:
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> Enflasyonist ortam dolayisiyla yiiksek enflasyon beklentisi gelecek ile ilgili
olumsuz beklentilere yol acar ve bu durum ise gelecek ongoriistinii zedeler ve
finansal piyasalarin kredi hacmini diigtirticii etkiye yol agar. Yatirimlar kanali ile
ekonomik biiylimenin olumsuz etkilenmesine sebebiyet verir.

> Yiiksek enflasyon, yiiksek enflasyon degiskenligini tetikler. Bu dogrultuda ortaya
cikan belirsizlik ekonomik birimlerin piyasadaki sinyalleri dogru bir sekilde algi-
lanamamasina neden olur. Bu vasitayla piyasada olugsmakta olan yanlis sinyaller
de yatirimlart ve yatirimlar kanaliyla da ekonomik biiytimeyi olumsuz yonde et-
kiler.

> Fiyatlarin artig1 her sektorde farkli oranlarda olustugundan dolayi1 enflasyon ile-
riye doniik yatirim kararlarinin etkinligini bozmakta ve bu durum ise kaynak da-
Siliminin olumsuz etkilemektedir. Yatirim kanali ile kaynak dagiliminin olumsuz
etkilenmesi ise ekonomik biiytimeyi olumsuz yonde etkilemektedir.

> Enflasyon paranin deger kaybetmesi olarak da bilinmekte ve paranin deger kay-
betmesi ise ihracati olumsuz etkilemektedir. fhracatin olumsuz etkilenmesi dis
ticareti olumsuz yonde etkilemekte ve bu kanal ile ekonomik biiylimeyi olumsuz
etkilemektedir.

> Enflasyon ile birlikte finansal varliklarin da degeri diismektedir. Finansal var-
liklarin degeri diistiigiinden dolay1 bireyler artik altin gibi degerli madenler ve
gayrimenkuller ile paray1 elde bulundurmayi tercih etmektedirler. Finansal var-
liklardan degerli madenler ve gayrimenkule yonelen tasarruf miktarlari tilkedeki
finansal derinligi bu kanalla ise ekonomik biiylimeyi olumsuz yonde etkilemekte-
dir.
(Chowdhury, 2002).

Calismalar da enflasyon oranlari ile ekonomik biiyiime arasinda ti¢ sonu¢ bulundugu
gozlenmistir. Bunlardan ilki enflasyon oranlarinin ekonomik btiytimeyi olumlu yonde et-
kiledigi, ikincisi negatif yonde etkiledigi ve liglinciisii ise enflasyon oranlar1 ile ekonomik
biiytime arasinda herhangi bir iligki olmadig1 sonucudur. Ekonomik biiytime ile enflasyon
oranlart arasinda pozitif iligkinin oldugu sonucuna ulagan bazi ¢caligmalar su sekildedir;

Lucas (1973), 1951-1967 arasindaki donemi En Kiiciik Kareler Yontemi (EKK) ile
ele alarak ABD gibi fiyat istikrarini saglayabilen tilkelerin enflasyon oranlarinin eko-
nomik biiylime iizerinde olumlu yénde bir etki yaratacagi sonucu ¢ikarilmistir. Romer
(1996), 1941-1951 araligindaki donemleri hari¢ tutarak 1884-1994 arasindaki donemi En
Kiictik Kareler Yontemi (EKK) ile alarak ABD’de enflasyon oranlarindaki artigin eko-
nomik biiyiime tlizerinde olumlu bir etkiye neden olacagi sonucuna ulagmistir. Mallik ve
Chowdhury (2001), 1961-1997 dénemlerini Hindistan ekonomisi tizerinden, 1974-1997
donemlerini Banglades ekonomisi lizerinden, 1957-1997 donemlerini Pakistan lizerinden
ve 1966-1997 donemlerini ise Sri Lanka ekonomisi lizerinden ele almistir. Analizinin
sonucunda Hindistan, Banglades, Pakistan ve Sri Lanka’nin ele alinan dénemleri icin



Ars. Gér. Vildan AYGUN ALICI . .
566/ prof Dr. Ali Riza SANDALCILAR EKEV AKADEMI DERGISI

enflasyon oranlarinin ekonomik biiytime tizerinde olumlu yonde anlamli bir etkisi oldu-
gu sonucuna ulagsmistir. Ahmad ve Joyia (2012), 1971-2011 arasindaki donemi Pakis-
tan ekonomisi i¢in ele almakta ve En Kiiciik Kareler (EKK) analizinin sonucuna gore
Pakistan’da enflasyon oranlarinin Gayri Safi Yurt I¢i Hasila (GSYIH) tizerinde olumlu
bir etki yarattig1r sonucuna ulagsmistir. Mahmoud (2015), 1990-2013 arasindaki donemi
Moritanya ekonomisi i¢in ele almig ve kullandigi En Kiigiik Kareler EKK Yontemi ile
enflasyon oranlarinin ekonomik biiyiime tizerinde olumlu bir sonu¢ doguracagina ulas-
mistir. Sen ve Accr (2016), 2005:01-2015:11 arasindaki donemi Tiirkiye i¢in ele almis
ve enflasyon oranlari ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi sinamak icin Breitung ve
Candelon (2006) nedensellik testini kullanmistir. Analiz sonucunda Tiirkiye’de ele alinan
donem i¢in enflasyon oranlarinin ekonomik biiytime iizerinde pozitif yonde bir etki yara-
tacag1 sonucuna ulagmigtir.

Ekonomik biiylime ile enflasyon oranlar1 arasinda negatif iliskinin oldugu sonucuna
ulasan bazi ¢aligmalar su sekildedir;

Fischer (1993), 1961-1981 arasindaki dénemi 53 iilke i¢in yatay-kesit analiz ile ele
almis ve enflasyon oranlarinin ekonomik biiytime tizerinde olumsuz yonde anlamsiz bir
etkisinin oldugu sonucuna ulagmistir. Fischer (1993) ayn1 zamanda, yiiksek enflasyonla
karsilastirildiginda diisiik enflasyonun ekonomik biiylime tizerinde negatif etkisi oldugu
sonucuna da ulagmistir. Barro (1995), 1960-1990 arasindaki dénemi 100 iilke i¢in panel
veri seti ile ele almakta ve enflasyon oranlarinin ekonomik biiyiime tizerinde olumsuz
etki yaratacag1 sonucuna 6ne siirmektedir. Alexander (1997), caligmasinda tiretim fonk-
siyonu ele almig ve tiretim fonksiyonuna yeni degiskenlerde ekleyerek enflasyon oranla-
rinin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisini incelemistir. Enflasyon oraninin ekonomik
biiyiime lizerinde negatif bir etkiye neden olacagi sonucuna ulagmistir. Bruno ve Easterly
(1998), farki donemleri ele alarak enflasyon oranlariin ekonomik biiytimeyi %40 oranin-
da negatif etkiledigi sonucuna ulagmistir. Bu negatif etkinin enflasyon oranlarinin yiiksek
enflasyon yaratan kriz dénemlerinde s6z konusu olacagint ileri siirmtistiir. Motley (1998),
1960-1990 arasindaki donemi neoklasik biiyiime modelleri ile almakta ve enflasyon oran-
lar1 ile ekonomik biiytime arasinda negatif yonde bir iligki oldugunu ve bu iligkinin ise arz
soklarindan kaynaklandigini ileri stirmektedir. Ghosh ve Phillips (1998), caligmalarinda
1960-1996 arasindaki donemi IMF tiyesi olan 145 iilke icin ele alarak enflasyon oranin
hem 1liml1 hem de yiiksek oldugunda ekonomik biiyiime tizerinde nasil bir etki yaratacagi
tizerinde calismislardir. Caligsmalariin sonucunda enflasyon orani ilimli seviyelerde iken
ekonomik biiylime tizerinde olumlu, yiiksek seviyelerde oldugunda ise olumsuz etkisinin
olacagni ileri stirmiiglerdir. Karaca (2003), 1987:02-2002:04 arasindaki ¢eyreklik done-
mi Regresyon analizi ile ele almiglardir. Analiz sonucunda Tiirkiye’de enflasyon oranlari-
nin ekonomik biiyiime tizerinde olumsuz bir etkisi oldugu sonucuna ulagmislardir. Berber
ve Artan (2004), 1987:01-2003:02 ¢eyreklik dénem i¢in Tiirkiye’de enflasyon oranlari
ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi incelemekte olup, enflasyonun ekonomik biiyii-
meyi negatif yonde etkiledigi sonucuna ulagsmislardir. Ayrica Granger (1969) nedensellik
testi ile de enflasyon oranlarindan ekonomik biiytimeye dogru tek yonlii bir Granger ne-
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densellik iligkisi oldugu sonucuna da ulagmislardir. Yaprakli (2007), 1987:01-2007:01
arasindaki donemi Tiirkiye i¢in ele almakta ve enflasyon oranlari ile ekonomik biiytime
arasindaki iligkiyi ¢cok degiskenli esbiitiinlesme analizi ile incelemektedir. Analizinin so-
nucuna gore enflasyon oranlari ile ekonomik biiylime arasinda negatif bir iligski oldugunu
ve Granger nedensellik testi ile de enflasyon oranlarindan ekonomik biiyiimeye dogru
tek yonlii bir nedensellik iliskisi oldugu sonucuna ulagmistir. Karagor ve Ozer (2011),
1988:01-2007:04 arasindaki donemi Tiirkiye igin sinir testi ile almakta ve analizinin so-
nucunda enflasyon oranlarinin hem kisa hem de uzun dénem de ekonomik biiyiime {ize-
rinde olumsuz etki doguracagi sonucuna ulasmaktadir. Tyidogan (2015), 2003:01-2013:03
arasindaki geyreklik dénem igin Tiirkiye nin GSYIH ile TUFE arasindaki iliskisini ele
almakta ve analizinin sonucunda TUFE’nin GSYTH iizerinde ters yonde etkisinin oldugu
sonucuna varmaktadir. Toker ve Giirel (2019), 1980-2016 dénemi i¢in enflasyon oranlari
ile ekonomik biiylime arasinda pozitif bir iligki oldugunu savunan Mundell-Tobin etki-
sinin Tirkiye’de gegerli olup olmadigini aragtirmiglardir. Analiz sonucunda Tiirkiye’de
Mundell-Tobin etkisinin gegerli olmadigini yani enflasyon oranlarinin ekonomik biiyiime
tizerinde negatif bir etki olugturdugunu ileri stirmiiglerdir.

Ekonomik biiyiime ile enflasyon oranlar1 arasinda anlamli bir iligki olmadigini ileri
stiren bazi caligmalar ise su sekildedir;

Sarel (1996), 1970-1990 arasindaki dénem icin 87 adet gelismis ve gelismekte olan
tilkenin ekonomisini dikkate alarak, enflasyon oranlar ile ekonomik biiyiime arasinda
iligki bulamamistir. Khan ve Ssnhadji (2001), 1960-1998 arasindaki donem i¢in 140 gelis-
mis ve gelismekte olan iilke ekonomisini dikkate alarak enflasyon oranlarmnin ekonomik
biliylime tizerinde herhangi bir etkiye sahip olmadigi sonucuna ulagmistir. Chowdhury
(2002), 1950-1997 arasindaki Endonezya ekonomisini ele almig ve analizinde enflas-
yon oranlarinin ekonomik biiytimeyi etkilemedigi sonucuna ulagsmigtir. Mubarik (2005),
1973-2000 arasindaki dénemi Pakistan ekonomisi i¢in ele almakta ve enflasyon oranlari
ile ekonomik biiylime arasinda anlamli bir iliski olmadig1 sonucunu ileri stirmektedir.
Uysal, Mucuk ve Alptekin (2008), 1950-2006 arasindaki donemi Tiirkiye i¢in ele almakta
ve uzun dénemde enflasyon oranlari ile ekonomik biiylime arasinda iligki olmadig fakat
enflasyondan biiylimeye dogru nedensellik iligkisi oldugu sonucunu ¢ikarmigtir. Topgu
(2017), 2006:01-2017:02 arasindaki dénemi Tiirkiye i¢in ele almakta ve kontrol degiske-
ni olarak da emek degiskenini modele eklemektedir. Analiz sonucunda Tiirkiye’de ele ali-
nan donem icin enflasyon orani ile ekonomik biiylime arasinda bir iligki olmadigini fakat
biiyiimeden enflasyona dogru tek yonlii nedensellik iligkisi oldugu sonucuna ulagmstir.
Ayrica emek degiskeni ile ekonomik biiylime arasinda ele alinan dénemde ¢ift yonlii ne-
densellik iligkisi oldugu sonucuna da ulagmigtir. Korkulu ve Yilmaz (2017), 1939-2013
donemi i¢in Tiirkiye ekonomisini ele almakta ve enflasyon oranlari ile ekonomik biiytime
arasindaki iligkinin enflasyon oranlari i¢in kullanilan degisken acisindan farklilik goste-
recegini ve enflasyon oranlar1 i¢cin TUFE ve UFE degiskenlerini kullandiginda ekonomik
biiylime tizerinde bir etkisi olmadigini fakat GSYIH deflatorii kullanildiginda ekonomik
biiytime tlizerinde olumsuz bir etki olusturacagi sonucuna ulagsmistir. Karabulut (2019),
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2003:01-2018:01 arasindaki donemi Tiirkiye ekonomisi igin ele almakta ve enflasyon
oranlarimin ekonomik biiylime iizerinde anlamli bir etkisinin olmadig1, serilerin uzun do-
nemde birbirlerinden bagimsiz bir sekilde hareket ettigi sonucuna ulagmistir. Dingsoy ve
Dingsoy (2020), 2004:01-2017:04 dénemini ele almakta ve Tiirkiye’de enflasyon oranla-
rinin ekonomik biiytime tizerindeki etkisini Johansen Koentegrasyon yontemi ve VECM
Granger Nedensellik testleri ile 6l¢mektedirler. Analiz sonucunda enflasyon oranlari ile
ekonomik biiylime arasinda bir iligki olmadig1 fakat kisa donemde ekonomik biiylimeden
enflasyon oranlarina dogru tek yonli bir iliski oldugunu ileri siirmektedirler.

Hem teorik olarak hem de ampirik olarak ¢alismalarda enflasyonun ekonomik biiyti-
me arasinda anlamlt bir iligkinin varligt ve bu iliskinin yonii agisindan fikir ayriligi s6z
konusudur. Enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda bir iligki olup olmadigina varsa bu
iligkinin yontine dair fikir ayriligi s6z konusudur. Bu fikir ayriligindan hareketle iilkele-
rin ekonomik gostergeleri i¢in olduk¢a 6nem arz eden bu iki degisken gerceklestirilen
caligmalardan farkli olarak serilerde sert kirilmalardan ziyade ayni: zamanda yumusak
kirilmalar1 da tespit edebilen Fourier yaklagimina dayanan Fourier ADL esbiitiinlesme
testi ile incelenmigtir.

3. Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

Bu caligsmada kiiresel finans krizinin etkilerini gérebilmek adina ve bunun yaninda ya-
sanan revizyon ve baz yil degisimleri de dikkate alinarak verilerin uyumu adina 2008:09-
2021:02 dénemi icin Tiirkiye’de enflasyon orani ve ekonomik biiyiime arasindaki iligki
analiz edilmektedir. S6z konusu iliski Fourier ADL esbiitiinlesme testi ile incelenmek-
tedir. Ekonomik biiyiimeyi temsilen 2015 bazi yili almarak hesaplanan Sanayi Uretim
Endeksi (LNSANAYT) ve enflasyon oranlarini temsilen ise 2003 baz y1li alinarak hesap-
lanan Ttketici Fiyat Endeksi (LNTUFE) analizlerde kullanilmaktadir. Veri setleri T.C.
Merkez Bankas1 EVDS veri tabanindan temin edilmis olup her iki serinin de logaritmalari
alinarak analizlere dahil edilmistir.

3.1. ADF Birim Kok Testi

Genisletilmis DF testi olarak literatiire kazandirilan ADF birim kok testi Dickey ve
Fuller (1981) tarafindan gelistirilmistir. Bu model olas1 otokorelasyon sorununu 6nlemek
icin denklemin sag tarafina duraganligr sinanan degiskenin gecikmeli degerlerini de ekle-
mektedir. Bu test sabitsiz-trendsiz, yalnizca sabitli ve hem sabit hem trendli olmak tizere
ti¢ farkli kalipta model uygulamaktadir. Bu model kaliplari sirasiyla (3.1), (3.2) ve (3.3)
numarali denklemlerle gdsterilmektedir.

AYt=¢Yt—l+ialAYt—l+Ut (3'1)
AY,=5,00Y. 1 XSAY ., (3.2)
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AY =t ot 2AY o 2 wAY Lt z, (3.3)
i=1

Denklemde Y duraganligi incelenen degiskeni; A fark operatdriind; t trendi; 8, ve w,,
sabit terimleri; @, o, ¢, 8, ®,, Ave w, katsayilari; y, v, ve zt modellerin hata terimlerini
gostermektedir. Sirasiyla her tic model i¢in ¢, @ ve A katsayilarinin mutlakga t-istatistik
degerleri McKinnon (1991) tablo kritik degeri ile karsilagtirilir. Eger t istatistik degerleri
tablo kritik degerlerinden biiyiik ise serilerin seviyelerinde duragan oldugu yani birim
kok icermedigi sonucu ¢ikarilir.

3.2. Fourier ADF Birim Kok Testi

Geleneksel birim kok testlerinde yapisal kirilmalarin ihmal ediliyor olmasimnin gti¢
kaybina neden olacagini belirten Perron (1989), kirilmanin tek bir noktada oldugu ve
bu kirtlmanin zamanin da bilindigini varsayarak standart Dickey-Fuller birim kok tes-
tine bagvurarak tek kirtlmaya izin veren birim kok testini gelistirmistir. Sonraki yillarda
kirilma zamaninin bilinmedigi yani i¢sel bir sekilde belirlendigi, bir veya birden fazla
yapisal kirtlmalar1 barindiran birim kok testleri uygulanmustir. Zivot ve Andrews (1991)
tarafindan gelistirilen Zivot testi kirtlmanin icsel bir sekilde belirlendigi ve ancak yal-
nizca bir kirilmayi test edebilen birim kok testidir. Lumsdaine ve Papell (1997) ve Lee
Strazicich (2003)’in gelistirdikleri kirtlmanin yine igsel bir sekilde belirlendigi ve bir
veya iki yapisal kirilmayi test edebilen birim kok testidir. Ve Leybourne, Newbold ve
Vougas (1998) ve Kapetanious (2003) tarafindan gelistirilen birim kok testleri ise yapisal
kirilmalarin igsel olarak belirlendigi ve yumusak bir yapiya sahip olan kirilmalara izin
veren birim kok testleridir. Bu testlere temel olarak elegtiriler yapisal kirtlmanin 6nsel bir
sekilde tespit ediliyor olmasidir. Kirtlmanin 6nsel olarak belirlenmesi bir yapisal kirilma
iceren seriye iki yapisal kirilmaya izin veren testin uygulanmis olmasi veya ayni zamanda
iki yapisal kirilma igeren seriye de bir yapisal kirilma iceren testin uygulanmasit sonucu-
nu dogurabilir. Bu durum da sonuclarin hatali olmasina sebebiyet verebilmektedir. Bu
elegtiriler dogrultusunda Enders ve Lee (2012a) Langrange carpani (LM) ve Rodrigues
ve Taylor (2012) DF-GLS yontemlerine dayali birim kok testlerini gelistirmislerdir. Bu
testlere gore bir veya daha fazla kirilma barindiran bir serinin temel 6zelliklerinin Fourier
yaklagimi yardimiyla elde edilen az sayidaki diistik frekanslh bilegsen yardimu ile yakala-
nabilecegi varsayilmaktadir. Enders ve Lee (2012b) ise DF tipi Fourier birim kok testini
geligtirmigtir (Pata ve Yurtkuran,2020). Enders ve Lee (2012b) gelistirdigi Fourier birim
kok testi standart birim kok testlerinde oldugu gibi kirilma tarihlerinin 6nsel belirlenme-
sine gerek duymamaktadir. Bu testler ile kirilmanin tarihinin, sayisinin ve seklinin 6nsel
olarak belirlenmesine ihtiya¢ duyulmaz. Bunlarin yerine modele trigonometrik terimler
dahil edilir. Denklem (3.4)’de Fourier ADF (FADF) birim kok testi gosterilmektedir (Ch-
ristopoulos ve Ledesma, 2010):
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2

. ( 27kt ikt
yt:50+51s1n[T)+5zcos[Tj+vt (3.4)

(4) numarali denklemde trend terimini t, 6rneklem biiyiikliigiinti T, frekans degerini ise
k gostermektedir. FADF birim kok testinin temel hipotezi (3.5) numaradaki esitlikteki
gibidir:

Hovi=u,: M= H*h, (3.5)
(5) numarali esitliklerde h 'nin sifir ortalama ile duragan bir siireg izledigi varsayilmakta
ve test istatistikleri agagidaki adimlarin izlenmesi ile hesaplanmaktadir:

Ik adimda 1 den 5’e kadar pozitif tam sayilar arasindan optimum olan k degeri bu-
Iunur. Optimum k degeri kalan kareler toplaminin (KKT) minimize edildigi degerdir.
Daha sonra elde edilen bu model tizerinden kalintilar tahmin edilir, kalint1 denklemi (3.6)
numaralt denklemde gosterilmektedir:

A A+A.27zkt+f\ 27kt 36
V.=)- 50 518111 T 52008 T (3.6)
Ikinci adimda elde edilen kalintilara birim kok testi uygulanir:

V4
Avi=awv .+ 2. B Av. T 1 (3.7)

Kalintilara (3.7) numarali denklemin uygulanmasi1 FADF testinin yapilmig olmasini
ifade etmektedir. FADF birim kok testinin temel ve alternatif hipotezleri sirasiyla (3.8)
ve (3.9) numarali esitlikte gosterilmektedir:

Hoa, =0 (3.8
H:a <1 (3.9)

Ugiincii ve son adimda ise F testi hesaplanarak trigonometrik terimlerin anlamliligini
sinanir:

Ho:0,=6,=0 (3.10)
H:6.#76.#0 (3.11)

F testi Becker, Enders ve Lee (2006) tarafindan hesaplanan kritik degerler ile karsi-
lastirilir. Modelde mevcut olan trigonometrik terimlerin anlamli olmadigin ifade eden
(3.10) numarali sifir hipotezin reddedilmesi durumunda FADF birim kok testi aksi du-
rumda ise FADF yerine ADF birim kok testi uygulanir.

3.3. Fourier ADL Es Biitiinlesme Testi

ADL denklemine Fourier fonksiyonlarinin ilave edilmesiyle Banerjee, Ar¢abic ve Lee
(2017) tarafindan gelistirilen FADL modeli (3.12) numarali denklemde ifade edilmekte-
dir:
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A.)/l/ :df+51yl‘t—l+]/'y2,t—l+¢,Ay2t+gt (312)

(3.12) numarali denklemdeki d _deterministik terim olarak tanimlanmakta olup (3.13)
numarali denklemde Fourier yaklasimin kullanilmasiyla ifade edilmektedir:

. ( 27kt 27kt
d=7,* 27, Sm(T] + 20V o COS[T] (3.13)

(3.13) numarali denklemde yer alan y, ¢, y, agiklayict degiskenleri ifade etmekte-
dir. Y, bagimli degiskeni, ¢ hata terimini gostermektedir. Akaike (AIC) bilgi kriteri ile
uygun gecikme sayisini belirlenmektedir. FADL egbiitiinlesme testinin sirasiyla sifir ve
alternatif hipotezleri (3.14) ve (3.15) numarali denklemlerde gosterildigi gibidir (Baner-
jee vd., 2017):

H.,:6,=0 (3.14)

Hi:o <! (3.15)

(3.16) numarali esitlikte gosterilen test istatistigi ile temel ve alternatif hipotezlerin
anlamliligt smanir:

ro_ O (3.16)
s

tADL -

Degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket etmedigini ifade eden (3.14) numarali
sifir hipotezi ve degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket ifade eden (3.15) numarali
alternatif hipotezi sinamak icin hesaplanan (3.16) numarali test istatistigi Banerjee vd.
(2017)’nin calisgmasinda yer alan kritik degerler ile karsilagtirilir. Mutlak degerce test
istatistigi kritik degerlerden biiyiik olmasi halinde temel hipotez reddedilmekte ve degis-
kenler arasinda uzun donemli iligski oldugu sonucunu dogurmaktadir. Aksi durumda ise
sifir hipotezi reddedilememekte ve degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket etmedigi
ifade edilmektedir.

4. Model ve Ampirik Bulgular

Enflasyon orani ile ekonomik biiylime degiskenlerinin birlikte uzun dénemli hare-
ketini analiz etmek icin kullanilmig olan model (4.1) numarali denklemde ifade edildigi
gibidir:

ALNSANAYI, = 8, + 5,LSANAYI, , + 5,LNTUFE, , + ,ALNSANAYI, , + 5 ALNTUFE, , + S,ALNTUFE, ,

. ( 27kt 27kt 4.1
+ 0, sin - +0; ¢os - +é

Degiskenlerin duraganligini sinamak i¢in yalnizca sabitli, hem sabit hem trendli se-
cenekleri ile FADF ve ADF testleri uygulanmustir. Yalnizca sabitli, hem sabit hem trendli



Ars. Gér. Vildan AYGUN ALICI . .
572/ prof Dr. Ali Riza SANDALCILAR EKEV AKADEMI DERGISI

modeller icin ADF ve FADF birim kok testi sonuglart 1 ve 2 numarali Tablolarda goste-
rilmistir.

Tablo 1. Sabitli Model i¢in FADF ve ADF Birim K&k Test Sonuclari

Degiskenler Min KKT k FADF ADF F istatistigi
LNSANAYI 1.5970 1 -2.59833 -3.41342 0.401304
FARKLNSANAYI 1.5116 4 -18.4061 -5.49916 0.156169
LNTUFE 0.011969 4  3.389655 2.983914 1.610513
FARKLNTUFE 0.011212 1 -9.61451 -6.74079 2.027649

Not: FADF testine ait kritik degerler k=1 i¢in (-3.49) ve k=4 icin (-2.64), ADF testi i¢in hem LN-
SANAYI hem de LNTUFE degiskenlerine ait kritik deger (-3.47) ve trigonometrik terimlerin
anlamhiligint stnamak icin kullanilan F testinin kritik degeri ise (6.35)’ddir.

Sabit terimli FADF ve ADF birim kok test sonuglarini iceren Tablo 1°de ilk olarak In-
sanayi ve Intufe degiskenlerine seviyelerinde FADF birim kok testi uygulanmisg ve her iki
degiskeninde trigonometrik terimlerinin anlamsiz oldugu gortilmiistiir. Bu sonugtan hare-
ketle modelde mevcut olan trigonometrik terimleri anlamsiz ¢gikan serilere ADF birim kok
testi uygulanmis ve bu degiskenlerin seviyelerinde duragan olmadiklari tespit edilmistir.
Degiskenler seviyelerinde duragan olmadiklarindan dolay1 degiskenlerin birinci farklar
alinip fark halinde olan FARKLNSANAYI ve FARKLNTUFE serilerine ADF birim kok
testi uygulanmig ve serilerin artik birim kok icermedigi tespit edilmigtir.

Tablo 2. Sabitli-Trendli Modeller I¢in FADF ve ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler Min KKT k FADF ADF F istatistigi
LNSANAYI 1.2634 2 -1.68850 -1.84447 1.470568
FARKLNSANAYI 1.5109 4 -18.3476 -6.386590 0.173269
LNTUFE 0.011301 1 -2.47807 -0.19038 5.139855
FARKLNTUFE 0.010962 3 -9.85674 -7.58102 0.582150

Not: FADF testine ait kritik degerler k=1 i¢in (-4.05), k=2 icin (-3.71), k=3 i¢in (-3.44) ve k=4
icin (-3.29), ADF testi icin hem LNSANAYI hem de LNTUFE degiskenlerine ait kritik deger
(-4.02)’dir. Trigonometrik terimlerin anlamliligini sinamak i¢in kullanilan F testinin kritik
degeri ise (7.78)’ddr.

Sabit terimli ve trendli FADF ve ADF birim kok test sonug¢larini iceren Tablo 2°de
ilk olarak LNSANAYI ve LNTUFE degiskenlerine seviyelerinde FADF birim kok testi
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uygulanmis ve her iki degiskeninde trigonometrik terimlerinin anlamsiz oldugu goriil-
miistiir. Bu sonuctan hareketle modelde mevcut olan trigonometrik terimleri anlamsiz
¢ikan serilere ADF birim kok testi uygulanmis ve bu degiskenlerin seviyelerinde duragan
olmadiklari tespit edilmistir. Degiskenler seviyelerinde duragan olmadiklarindan dolay1
degiskenlerin birinci farklari almip fark halinde olan FARKLNSANAYI ve FARKLN-
TUFE serilerine ADF birim kok testi uygulanmus ve serilerin artik birim kok icermedigi
tespit edilmistir.

Yalnizca sabitli ve hem sabit hem de trendli modelleri i¢in yapilan duraganlik analiz-
lerine gore her iki degiskeninde seviyesinde duragan olmadiklari, fark iglemi uygulan-
diktan sonra duragan hale geldikleri goriilmektedir. Ayni seviyede duragan olan serile-
rin uzun donemde birlikte hareketinin analizi icin FADL egbiitiinlesme testi yapilmigtir.
FADL egbiitiinlesme testinin sonuglar1 Tablo 3’de gosterildigi gibidir:

Tablo 3. FADL Esbiittinlesme Test Sonuglart

< <. Bagimsiz . FADL Egbiitiinlesme
Bagimh Degisken Degisken K~ MinAlC Test Istatistigi
LNBUYUME(1) LNTUFE (2) 1 -1.933212 -6.709999

Not: FADL testi i¢cin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde tablo kritik degerleri sirastyla (-5.17),
(-4.55) ve (-4.24) seklindedir.

Esbiitiinlesme sonuglariin yer aldig1 3 numarali Tablo degerlendirildiginde, FADL
test istatistik degerinin modele ait kritik degerden biiyiik oldugu gézlenmektedir. Bu du-
rumda degiskenlerin egbiitiinlesik oldugu yani uzun dénemde birlikte hareket ettikleri
ifade edilir.

Fourier ADL egbiitiinlesme testi sonucunda uzun dénem iligkisinden bahsedildiginden
dolay1 uzun dénemli katsayilar FMOLS, DOLS VE CCR ile elde edilmis ve sonuglari
sirastyla Tablo 4’de gosterildigi gibidir:

Tablo 4. FMOLS, DOLS ve CCR Testlerine Gére Uzun Donem Katsayilari

Testler Katsay1 t-istatistigi Prob
FMOLS -1.168528 -2.922499 0.0040*
DOLS -1.309946 -2.957673 0.0036*

CCR -1.152382 -2.946001 0.0038*
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Tablo 4’de yer alan FMOLS, DOLS VE CCR test sonuglarina gore sirastyla, enflas-
yon oranlarinda gergeklesen %1°lik bir artisin (azalisin) ekonomik biiytimede %1.1685,
%1.310 ve %1.152 azalis (artis)’a neden olacagi goriilmektedir.

Caligmalarin bulgularina gore Tiirkiye’de ele alinan dénem icin enflasyon oranlari
ile ekonomik biiylime arasinda anlamli ve negatif bir iliski ¢ikmigtir. Calismanin bul-
gulari, fiyatlar genel seviyesindeki siirekli artigin enflasyonist ortam olusturacagindan
otiirti, gelecek ongoriilerinin bir belirsizlik ortami olusturacagi diisiincesinden hareketle
bu belirsizligin ise yatirim kanali ile ekonomik biiytime tizerinde olumsuz bir etkiye yol
acacag1 goriisiinii destekler niteliktedir. Bu sonuctan hareketle calismanin bulgular1 Bar-
ro (1995), Bruno ve Easterly (1998), Karaca (2003), Berber ve Artan (2004), Yaprakli
(2007), Karagor ve Ozer (2011), Iyidogan (2015), Toker ve Giirel (2019) calismalarini
destekler niteliktedir. Fakat Lucas (1973), Romer (1996), Chowdhury (2001), Sen ve
Acc1 (2016), Topgu (2017), Karabulut (2019), Dingsoy ve Dingsoy (2020) ¢alismalart ile
ortiismektedir.

5. Sonuc ve Degerlendirme

Ekonomik biiytime tiim tilkelerde oldugu gibi Ttirkiye i¢in de tilkenin siirdiirtilebilirli-
&i acisindan oldukg¢a 6nemli bir kavram olmakla birlikte biiyiimeyi etkileyecek degisken-
lerin belirlenmesi de olduk¢a 6nem arz etmektedir. Tiirkiye’de ozellikle son donemlere
bakildiginda ekonomik biiytime gostergelerinin azalis gostermesi ve enflasyon oranlarinin
da artig gostermesi enflasyon oranlarindaki artigin ekonomik biiylimeyi azaltma yoniinde
bir etkisinin olup olmadiginin incelenmesi gerekli gortilmiistiir. Bu baglamda Tiirkiye’de
2008:09-2021:02 donemi icin diger ¢aligmalardan farkli olarak yalnizca sert kirtlmalart
degil ayn1 zaman da yumusak kirilmalar1 da dikkate alan Fourier fonksiyonunu barindiran
Fourier ADL Egbiitiinlesme analizi ile enflasyon oranlarinin ekonomik biiytime tizerinde-
ki etkisi incelenmigtir.

Calismanin bulgularina gore enflasyon orant ile ekonomik biiylime arasinda uzun do-
nemde anlaml bir iligki oldugu ve bu iligkinin de ters yonde oldugu gozlenmigtir. Bul-
gular teorik olarak degerlendirildiginde fiyatlar genel seviyesindeki siirekli artigin gele-
cek ongortilerinde belirsizlige yol agacagindan ve buradan hareketle yatirim kanallari
vasitastyla ekonomik biiylime tizerinde olumsuz bir etki yaratacag: goriisiinii caligmanin
bulgular1 destekler niteliktedir. Caligmanin bulgular1 Barro (1995), Bruno ve Easterly
(1998), Karaca (2003), Berber ve Artan (2004), Yaprakli (2007), Karagor ve Ozer (2011),
Iyidogan (2015), Toker ve Giirel (2019) calismalarini destekler niteliktedir. Fakat Lucas
(1973), Romer (1996), Chowdhury (2001), Sen ve Agci (2016), Topgu (2017), Karabulut
(2019), Din¢soy ve Dingsoy (2020) calismalart ile ortlismektedir. Bu sonuclar dolayi-
styla geligsmekte olan tlilke konumunda olan Tiirkiye’de enflasyon oranlarinin ekonomik
biiytimeyi olumsuz yonde etkilemesi politika yapicilar i¢in yol gosterici nitelikte olacagi
ongoriilmektedir.
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