ZKU Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt 4, Say1 8, 2008, ss. 55-71.

TURKIYE EKONOMISINDE VEKTOR OTOREGRESIF
MODEL iLE ENFLASYON - BUYUME ILiSKIiSININ ANALIiZi

Doc¢.Dr. Dogan UYSAL Dr. Mehmet MUCUK Ars.Gor. Volkan ALPTEKIN
Selcuk Universitesi Selcuk Universitesi Selcuk Universitesi
IIBF iktisat Boliimii [IBF Iktisat Boliimii [IBF Iktisat Boliimii
duysal@selcuk.edu.tr mehmetmucuk@selcuk.edu.tr  valptekin@selcuk.edu.tr

OZET

Ekonomik biiyiime iktisadin temel amaglarindan birini olusturmaktadir.
Enflasyon ise ekonomik biiyiimenin de icinde yer aldigi makro ekonomik
degiskenleri etkileyen énemli bir faktordiir. Bu ¢alismada enflasyon ile ekonomik
biiyiime arasindaki iliski Tiirkiye ekonomisi agisindan 1950 -2006 donemi igin
arastirilmaktadir.  Ampirik bulgular, uzun donemde degiskenlerin koentegre
olmadigini ve enflasyondan biiyiimeye dogru tek yonlii bir iliskinin varligina isaret
etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Ekonomik Biiyiime, Tiirkiye Ekonomisi, VAR Analizi

ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP BETWEEN INFLATION AND
GROWTH WITH VECTOR AUTOREGRESSIVE MODEL IN TURKISH
ECONOMY

ABSTRACT

Economic growth is one of the fundamental objectives of economics. Inflation
is an important factor affecting the macroeconomic variables including economic
growth. In this paper the relationship between inflation and economic growth is
investigated in Turkish economy over the period 1950 — 2006. Empirical findings
refers that variables are not cointegrated in the long run besides there is only single
relation from inflation to growth.
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1. GIRiS

Arz — talep dengesizligi ya da parasal nedenlere bagli olarak fiyatlar genel
diizeyinde ortaya ¢ikan yiiksek ve siirekli artiglar, ekonomik, sosyal ve siyasi
dengeler iizerinde dnemli etkiler meydana getirebilmektedir. Bu yilizden enflasyonun
makul diizeylerde tutulmasi, iktisadi istikrarin saglanmasi agisindan giiniimiizde
temel sart olarak kabul edilmektedir. Nitekim son donemlerde para otoritelerinin
fiyatlar genel diizeyine yonelik hedeflere dncelik verdigi, ekonomi politikalarinin da
bu hedeflerle tutarli bicimde sekillendirildigi goriilmektedir. S6z konusu yaklasimin
temelinde ise iktisadin birincil amaci olan iiretim diizeyinin artirilmasi ve toplumsal
refah seviyesinin yiikseltilmesi ile yiiksek enflasyon arasinda ters yonlii bir iligkinin
bulunduguna yonelik kabuller yer almaktadir. Ancak iretim diizeyi ve iiretim
diizeyindeki artig orani ile enflasyon orani arasinda kabul edildigi iizere bir iligkinin
bulunup bulunmadigi, makroekonomik alanda en fazla ele aliman ve tartisilan
konular arasinda bulunmaktadir.

Bu calisma ile temel iktisadi politikalarin1 biiylime hedefleri dogrultusunda
sekillendiren Tiirkiye ekonomisi agisindan uzun yillar agirligint hissettirmis olan
yiiksek enflasyonun, s6z konusu hedeflerin gerceklestirilmesine bir engel teskil edip
etmedigini belirlemek amaclanmaktadir. 1950 — 2006 donemine iliskin yillik
verilerin esas alindigi ¢alismada VAR teknigi yardimiyla ekonometrik analizler
gergeklestirilmektedir. Bu kapsamda ilk asamada ele alinan konunun teorik
cergevesi hakkinda bilgi verilerek, literatiirde yer alan galigmalara yer verilmektedir.
Ekonometrik yontem ve sonuglara iligkin bilgilerden sonra ise ulagilan bulgular
paralelinde, iktisadi ve siyasi gelismelere duyarlilig1 halen yiiksek olan fiyatlar genel
diizeyi ile biiylime arasindaki iliski degerlendirilmektedir.

2. TEORIK CERCEVE

1929 Diinya Ekonomik Buhrani’ndan sonra miidahaleci politikalara dayanan
Keynesyen iktisadi anlayisin hakim oldugu donemlerde toplam talep artisi,
beraberinde iiretim ve fiyat artislarini getirmistir. Ancak enflasyonun ekonomik
biiyiime iizerinde pozitif bir etki yarattigina iliskin yaklagimlardan otirii o
donemlerde, fiyat artislar ciddi bir problem olarak algilanmamustir. Ustelik Phillips
Egrisi’ne dayanarak yapilan analizlerde, enflasyonun issizlik oranlariin diismesine
katkida bulunarak ekonomik biiylimeyi artiracagi kabul edilmistir (Erbaykal ve
Okuyan, 2008:40-41). Tobin de yiiksek enflasyonun ekonomik biiylimeyi olumlu
yonde etkiledigine yonelik goriisii destekleyerek, ekonomik birimlerin enflasyon
oncesi servet diizeyini korumak amaciyla artan tasarruf egilimleri iizerinden
faizlerin diisecegini ve yatirimlarin artacagini ifade etmistir (Bruno ve Easterly,
1996:414).

Neoklasik biiyiime modeli baglaminda enflasyonun biiyiime iizerindeki etkisini
aragtiran Tobin, parayr deger biriktirme araci kabul ederek ekonomik birimlerin
tasarruf ya da sermaye birikimi yoluyla gelirlerinin bir boliimiinii degerlendirme
yoluna gideceklerini, bir boliimiinii de yiiksek getiri seceneklerine ragmen islem
amactyla tutacaklarini ifade etmistir. Tobin’in kabul ettigi bu varsayimlar altinda
basitlestirilmis ekonomi modeli ise asagidaki iki 6zdeslik ile ortaya konulabilir
(Haslag, 1997:12, Gokal ve Hanif, 2004:11):
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ko =(-6) +i, (M
i, = s, f (k) )

Burada &, sermaye stokunu; i, gayri safi yatirim harcamasini; f(k), kisi basi
iretimi; & sermaye amortismaninin sabit oranini ve s, ise ilave sermaye stoku elde

etmek icin tasarrufta bulunulan boliimii temsil etmektedir. Denge halinde tasarruflar
ile gayri safi yatirimlar birbirine esittir (s, = s, f(k,) =i, ). Kararli durumda sermaye

stoku da sabit oldugu icin (1.1) numarali o6zdeslik s, =s,f(k,)=1i, seklinde
yazilabilir. Bu g¢ercevede denge, o, amortisman dogrusunun s; egrisi ile kesistigi
noktada meydana gelmektedir (Sekil 1).

Sekil 1: Neoklasik Ekonomide Kararli Durum
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Tobin etkisinin yansitildig1 Sekil 3’de ise ilk ve son olarak 11, ’dan II,’e
(1, <II;) cikan enflasyon ile birlikte meydana gelen sonuglar gosterilmektedir.

Enflasyonun yiikselmesi neticesinde ekonomik birimlerin para talebinin diisecegi ve
sermaye birikimine yonelecekleri kabul edilmektedirler. Bu durumda s, egrisi de

s, konumuna gelerek portfoy mekanizmasi, daha yiiksek bir sermaye stoku
diizeyinde dengenin olusumunu saglamaktadir.
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Sekil 2: Tobin Etkisi
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Sekil 2°de goriildiigii tizere kararli durumda ekonomik  biiyiime
gerceklesmemektedir. Tobin, enflasyon oraninda siirekli bir yiikselme olmasi
halinde ulusal ¢ikt1 diizeyinin artacagini ifade etmektedir. Ancak biiyiime iizerindeki
etki k,’dan k,’e gecis yapildig: siirece devam ettigi i¢in gegici bir durum olarak
degerlendirilmektedir. Gergekte neoklasik biiylime teorisine gére ekonomik bilyiime
digsal degisken niteligindeki teknoloji faktorii tarafindan belirlenmektedir. Bu da
enflasyon oranindaki ilk ve son kez meydana gelen bir degisimle degil f(k)

egrisindeki yukar1 dogru hareketlenme ile ortaya c¢ikmaktadir (Haslag, 1997:13,
Gokal ve Hanif, 2004:12).

Neoklasik biiylime teorisine parasal unsurlar1 da ekleyerek dnemli bir katkida
bulunan Arjantinli iktisatgt Miguel Sidrauski “paranin yansizlig1” kabuliinden
hareketle enflasyonun uzun dénem igin, biiylimenin de aralarinda bulundugu reel
degiskenler {izerinde herhangi bir etki meydana getirmeyecegini ileri siirmiistiir
(Sidrauski, 1967:8). Ancak 1970 ve 1980’lerde ortaya ¢ikan yiiksek enflasyonla
birlikte diger ekonomik dengesizlikler bu yaklasimi 6nemli dl¢iide zayiflatmustir.
S6z konusu gelismelere ek olarak 1980’li yillarla birlikte hizli bir ivme kazanan
kiiresellesme egilimleri de biiylime teorilerinin yeniden ele alinarak gelistirilmesi
stirecinin Oniinii agmigtir. Yeni biiyiime modelleri ise parasal faktorler ile reel
degiskenler arasinda kuvvetli bir bagit1 bulundugunu ileri stirmektedir.

1970 ve 1980’li yillarda ise enflasyonun etkilerine iligkin geleneksel goriisler
biiyiik dlglide degisime ugramaya baslamistir. Arz soklari neticesinde ortaya ¢ikan
yiiksek enflasyon ve diisiik bliylime ortami, s6z konusu degiskenler arasinda bu defa
negatif yonli bir iligkinin bulunduguna dair gorislere kuvvet kazandirmaya
baslamistir (Bruno, 1995:35).
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3. LITERATUR

Tiirkiye ekonomisinde enflasyon ve biiylime arasindaki iliskiye yonelik
calismalarin biiyiik boliimii s6z konusu degiskenler arasinda negatif yonlii bir iliski
bulundugunu gostermistir. Bunlardan Koray (1993), 1953 — 1969 doénemi i¢in
enflasyon — ekonomik biiylime bagintisint VAR teknigini kullanarak arastirmis ve
enflasyonun ekonomik etkinlik {izerinde olumsuz etkiler meydana getirdigine
yonelik bulgular elde etmistir. Lucas’in enflasyon ile ulusal ¢ikt1 diizeyi arasindaki
hipotezini Tiirkiye i¢in test eden Asirim (1995), nominal fiyat degisikliklerinin reel
¢ikt1 diizeyi lizerinde olumsuz etkiler meydana getirdigi sonucuna ulagmistir. Uzay
(1999), enflasyonun iktisadi biiyiime lizerindeki etkilerini 1970 — 1996 dénemini
esas alarak yeni biiyiime teorileri ¢ergevesinde analiz etmistir. Ulasilan bulgular
enflasyonun yatirimlar, sermaye verimliligi ve gelir dagilimi iizerinde olumsuz
sonuglar meydana getirdigini, uzun doénemde istikrarli bir biiylimenin saglanmasi
icin de enflasyonun diisiik olmas1 gerektigini ortaya koymustur. Kirmanoglu (2000),
Tiirkiye ekonomisinde 1964 — 2000 donemi verilerinden hareketle ekonomik
bliyiime ile 6zel yatirnmlar arasindaki iliskiyi Kisitlamasiz VAR analizi teknigi
kullanarak test etmistir. Enflasyonun 6zel yatirimlar ile ekonomik biiyiime iizerinde
olumsuz etkiler meydana getirdigi sonucuna ulagilmigtir. Nas ve Perry (2001)
GARCH-M modeli yardimiyla 1963 — 1999 dénemi igin enflasyon, enflasyon
belirsizligi ve ekonomik biiylime arasindaki iliskileri arastirmislardir. Bulgular
enflasyonun enflasyon belirsizligini artirdigini, artan belirsizligin de reel ¢ikti
diizeyini azaltigim1 gostermistir. TUSIAD (2002) tarafindan yaptirilan ¢aligmada
gelismekte olan 29 iilke igin enflasyon — biiyiime iliskisi, panel veri ve esik deger
analizleri yardimiyla test edilmistir. Enflasyon ile biiylime orani arasinda dogrusal
olmayan bir iliskinin bulundugu s6z konusu g¢alismada, fiyatlar genel diizeyinin
ylizde 13 esik degerinin iizerine ¢ikmasi halinde biiylimenin olumsuz yonde
etkilenecegi sonucuna varilmistir. Karaca (2003), 1987 — 2002 donemi {iger aylik
veriler dogrultusunda zaman serileri analizi yaparak enflasyondan biiyiimeye dogru
tek yonlii bir nedensellik iligkisinin bulundugunu ve regresyon sonuglarinin da
negatif bir iliskiye isaret ettigini gdstermistir. Berber ve Artan (2004) zaman serileri
analizini kullanarak 1987 — 2003 donemi {iger aylik verilerinden hareketle enflasyon
ile bilylime arasindaki iligkinin yoniinii ve derecesini test etmislerdir. Elde edilen
sonuglar, enflasyondan biiyiimeye dogru tek yonli nedensellik bagmtisinin
oldugunu ve enflasyon oranindaki yiizde 10’luk artigin biiylime oranini yiizde 1.9
oraninda azaltacagini gostermistir. Keskek ve Ozhan (2004), enflasyon — biiyiime
iliskisini zaman serileri analizi yardimiyla 1950 — 2002 doénemi i¢in ele almigslardir.
Yiiksek enflasyonun belirsizligi artirarak ekonomik biiylime {izerinde negatif bir etki
yarattigr dolayisiyla uzun donemde siirdiiriilebilir bir biiylime igin diisiik
enflasyonun gerekliligi sonucuna varilmistir. Sektorler itibariyle enflasyon biiyiime
iligkisini analiz eden Terzi ve Oltulular (2004), 1923 — 2003 donemi yillik
verilerinden hareketle korelasyon, en kiigiik kareler (EKK), nedensellik ve VAR
analizlerini uygulamislardir. Sonuglar enflasyondan biiylimeye dogru bir nedensellik
iligkisinin bulundugunu ve yiiksek enflasyonun tarim ve sanayi sektorlerindeki
biliyiimeyi negatif yonde etkiledigini gostermistir. Artan (2006) yiiksek ve kronik
enflasyonun ve bu yiiksek enflasyonun ortaya ¢ikardigi belirsizligin bilylimeyi ne
yonde etkiledigini 1987 — 2003 dénemi zaman serileri verilerinden yararlanarak test
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etmistir. Enflasyon belirsizliginin elde edilmesinde GARCH analizinden
yararlanilmigtir. Elde edilen bulgular ele alinan doénem igerisinde enflasyon ve
enflasyon belirsizliginin bilyiime {izerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugunu ortaya
koymustur. Erbaykal ve Okuyan (2008) 1987 — 2006 donemi icin enflasyon ve
ekonomik biiylime iligkisini smir testi ve nedensellik teknikleri kullanarak ele
almislardir. Ulasilan bulgular uzun dénemde degiskenler arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir iligskinin bulunmadigini, kisa donemde ise enflasyondan biiyiimeye dogru
tek yonlii negatif bir bagintinin bulundugunu gdstermistir.

Tiirkiye ekonomisinde oldugu gibi diger iilkelerde de enflasyonun biiyiime
iizerindeki etkisine yonelik ampirik c¢aligmalarin biiyiikk boliimii, séz konusu
degiskenler arasinda negatif yonli bir iliski bulundugunu gostermistir. Faria ve
Carneiro (2001) Brezilya’da enflasyon ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi VAR
analizi yardimiyla 1980 — 2000 donemi i¢in analiz etmislerdir. Sonuglar uzun
donemde degiskenler arasinda bir etkilesim olmadigi halde kisa donemde
enflasyonun biiyiimeyi negatif yonlii etkiledigini ortaya koymustur. Sweidan (2004)
Urdiin icin enflasyonun ekonomik biiyiime iizerinde olumsuz bir etki meydana
getirip getirmedigini 1976- 2003 donemi aylik verilerini kullanarak regresyon
analizi yardimiyla analiz etmistir. Elde edilen bulgular, istatistiksel olarak soz
konusu degiskenler arasinda negatif yonlii bir iligkiyi kuvvetli bigimde
desteklemistir. Fiyatlar genel diizeyinde ortalama yiizde 1’lik artisin biiyiimeyi
yiizde 0,80 oraninda diisiirdigii goriilmistiir. Mubarik (2005), esik deger analizi ile
enflasyon — ekonomik biiylime iligkisini 1973 — 2000 donemi igin Pakistan
ekonomisi agisindan ele almigtir. Tahmin edilen model yiizde 9 oranindaki esik
degerin {izerindeki enflasyonun biiyiimeyi olumsuz yonde etkiledigini gostermistir.
Giliney Afrika’da enflasyon — biiylime etkilesimini 1950 — 2002 dénemi yillik
verilerinden hareketle test eden Hodge (2006), uzun doénemde enflasyonun
ekonomik biiyiime iizerinde olumsuz bir etki meydana getirdigi sonucuna ulagmistir.
21 gelismis {ilkede enflasyonun ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini arastiran
Grimes (1991) ise kisa donemde enflasyonun ekonomik biiylimeyi olumlu, uzun
donemde ise olumsuz yonde etkiledigine yonelik bulgular elde etmistir.

4. METODOLOJI

Ekonometrik analizin ilk asamasinda serilerin duragan olup olmadiklar1 ve
duragan iseler hangi diizeyde duragan olduklart test edilmistir. Zaman serilerinin
duragan olmasi; zaman i¢inde varyansin ve ortalamanin sabit olmasi ve gecikmeli
iki zaman periyodundaki degiskenlerin kovaryansinin degiskenler arasindaki
gecikmeye bagli olup zamandan bagimsiz olmast anlamina gelmektedir (Gujarati,
1995:712). Duragan olmayan serilerin kullanildig1 analizlerde, degiskenler arasinda
iliski olmadig1 halde sahte regresyon durumu ortaya ¢ikabilmekte ve bu tip serilerde
gegici soklarin etkileri de siirekli hale gelebilmektedir. S6z konusu nedenlere baglt
olarak birim kok testleri yardimiyla duraganlik sinamasi yapilmistir.

Bu calismada enflasyon ve bilylime degiskenlerine ait zaman serilerinin
duraganlik simamasi, Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips—Perron (PP)
testleri kullanilarak gergeklestirilmistir. Y, serilerinin birim kok 6zelligini test etmek
i¢in asagidaki regresyon denklemi kullanilmaktadir (Giinaydin, 2004:172-173):
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A birinci fark islemcisi; t bir zaman trendi; ¢, hata terimi, Y, kullanilan seriler

ve N ise hata terimlerinin ardisik bagimliligint gidermek ic¢in Akaike Bilgi Kriteri
tarafindan belirlenen bagimli degiskenin gecikme sayisini ifade etmektedir. Bu tip
birim kok testleri, ADF testleri olarak isimlendirilir. ADF birim kok testinde bos
hipotez seriler duragan degildir seklinde kurulmaktadir. ADF testi, J parametresinin
tahminine ve onun t istatistigine dayanmaktadir. Bos hipotez, negatif ve istatistiki
olarak anlamli bir sekilde sifirdan farkli ise reddedilir. ADF testi ile ilgili bir
problem, test denklemindeki terimlerin ilave farklarmin dahil edilmesini
gerektirmesidir. Bu ise serbestlik derecesinde bir kayipla ve test prosediiriiniin
giiciinde bir azalma ile sonuglanir. Alternatif olarak, PP yaklagimi otokorelasyonun
bilinmeyen sekillerinin varligint ve hata terimindeki sartli degisen varyans
durumunu dikkate alir ve serisel iligki i¢in parametrik olmayan bir diizeltme
kullanir. O zaman, test istatistiklerinin asimptotik dagilimi {izerine serisel iligkinin
etkilerini kaldirmak igin istatistikler doniistiiriiliir. Her iki testte de, t istatistiginin
kritik degerlerden daha biiylik olmasi, birim kokiin bos hipotezinin reddine neden
olmaktadir.

Duraganlik, bir zaman serisi modeli a¢isindan olmazsa olmaz bir 6nkosul
olarak degerlendirildiginden, duraganlik sart1 saglandiktan sonra ancak kullanilacak
analizin uygulamasina gecilebilmektedir. Daha sonraki asamada duraganligi
saglanan degiskenlerin modele ne sekilde eklenecegi konusu da teoride oldukca
onemli bir noktaya isaret etmektedir.

Iktisadi iligkiler arasindaki etkilesimin karmasikhigi ve ¢ok yonliiliigi, bu
iliskileri tahmin etmede kullanilan denklemlerin birden fazla olmasi durumunu, yani
es anli denklem sistemlerinin kullanilma zorunlulugunu gerekli kilmaktadir. Iktisadi
parametreler arasindaki karsilikli etkilesimin dogal bir sonucu olarak ortaya ¢ikan
bagimli ve bagimsiz degiskenin belirlenmesi asamasinda karsilasilan giicliikler
analizin tutarliligini da 6nemli dlgiide etkilemektedir. Ayrica yine esanli denklem
sistemlerinde, belirlenme problemini agabilmek icin bazen yapisal model iizerinde
bazi kisitlamalar yapilmasi gerekmektedir. (Tar1 ve Bozkurt, 2006:15).

Esanli denklem sistemlerinin i¢erdigi bu karmasik tablonun ¢oziimiine yonelik
olarak ortaya atilan Vektér Otoregresif Modeller (VAR) ile séz konusu sorun
ortadan kaldirilabilmektedir. VAR modelleri, yapisal model iizerinde herhangi bir
kisitlama getirmeksizin dinamik iligkileri verilebildigi i¢in zaman serileri i¢in
siklikla tercih edilmektedir (Keating,1990:453-454). Model, herhangi bir iktisat
teorisinden yola ¢ikarak, degiskenlerin i¢sel digsal ayrimini gerektirmedigi icin, bu
yoniiyle esanli denklem sistemlerinden ayrilmaktadir. Ayrica VAR modellerinde
bagimli degiskenlerin gecikmeli degerlerinin yer almasi, gelecege yonelik giiclii
tahminlerin yapilmasini da miimkiin kilmaktadir (Kumar vd., 1995:365).

iki degiskenli bir VAR Modeli standart haliyle su sekilde ifade edilebilir;
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Yukaridaki modelde (p) gecikmelerin uzunlugunu, (v) ise ortalamasi sifir,
kendi gecikmeli degerleriyle olan kovaryanslari sifir ve varyanslari sabit, normal
dagilima sahip, rassal hata terimlerini temsil etmektedir. VAR modelinde hatalarin
kendi gecikmeli degerleriyle iliskisiz olmasi varsayimi, modele herhangi bir kisit
getirmemektedir. Ciinkii degiskenlerin gecikme uzunlugunun artirilmasiyla
otokorelasyon sorunu ortadan kaldirilabilmektedir. Hatalarin, zamanin belli bir
noktasinda birbiriyle iligkili olmasi durumunda yani aralarindaki korelasyonun
sifirdan farkli olmasi durumunda ise hatalardan birindeki degisim, zamanin belli bir
noktasinda digerini etkilemektedir. Ayrica hata terimleri, modelin sagindaki tiim
degiskenlerle iligkisizdir. Modelin sag tarafinda, sadece igsel degiskenlerin
gecikmeli degerleri yer aldigi i¢in, esanlilik sorunuyla karsilagilmamaktadir. Bu
durumda modeldeki her bir denklem, klasik en kii¢iik kareler yontemiyle tahmin
edilmektedir (Ozgen ve Giiloglu, 2004:96).

Duraganlik sinamasi asamasinda dikkat edilmesi gereken durumlardan birisi de
degiskenlerin birlikte veya ayri ayri olmak iizere hangi dereceden duragan
olduklaridir. Bu durum o6zellikle iki degisken arasindaki uzun donemli iligkinin
Olciilmesine imkan veren Johansen Esbiitiinlegsme Testi i¢in oldukc¢a 6nemlidir.

Diizeyde duragan olmayan iki seri (X, Y) i¢in Z, X ve Y serilerini igeren tek
vektor ise Johansen-Juselius tahmini agisindan VAR modelinin su sekilde olmasi
gerekir (Karamustafa ve Karakaya, 2004:28):

AZ =T\ AZ,  +..+T, AZ , +1Z_ +¢ (5)

t—k+1

Burada; I';, i =1, 2, ..... , k-1) Zt vektoriiniin birinci farkinin gecikmelerini

ifade eden degiskenlerin parametreler matrisini; I1, degiskenlerin seviyelerine iligkin
parametre matrisini ve € de VAR modelinin kalint1 degerlerini ifade etmektedir. [1Z
matrisi, Z vektorinde yer alan degigkenlerin seviyelerine iligkin dogrusal
kombinasyonlar icerdiginden, bu matrise bakarak modelin uzun dénem ozellikleri
hususunda bilgi edinmek miimkiindiir. Aralarinda uzun donem iligkisi aranan
degiskenler arasindaki koentegrasyon iliskileri, iki test istatistigi yardimiyla
degerlendirilmistir. Bunlardan biri “iz”, digeri “Maksimum Ozdeger Test”
istatistigidir. iz testi, IT matrisinin (degiskenlerin seviye degerlerini iceren vektdriin
katsayilar matrisinin) rankini inceler ve matris rankinin ’ye esit ya da »’den kiigiik
oldugunu ifade eden HO hipotezini test eder. Maksimum 6zdeger test istatistigi ise,
koentegre vektoriin 7 oldugunu ifade eden Ho hipotezini, +1 oldugunu ifade eden
alternatifine karsi test eder. Her iki test istatistiginin kritik degerleri, Johansen ve
Juselius (1990) tarafindan verilmistir. Eger I1 matrisinin ranki sifir ise, Z matrisini
olusturan degiskenlerin birbirleriyle koentegre olmadiklari yani uzun ddnemde
birlikte hareket etmedikleri sonucuna ulagilir. Ayni matrisin ranki en az “bir” ise, Z
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matrisindeki iki degiskenin uzun donemde birlikte hareket ettikleri sonucu elde
edilir.

Kurulan modelde yer alan degiskenlerin arasindaki uzun donem iliski yukarida
ifade edildigi gibi incelendikten sonra, uzun donemli iliskinin varligini ortaya koyan
degiskenler arasinda esbiitiinlesik vektor varsa, s6z konusu vektér Hata Diizeltme
Modeli yardimiyla diizenlenerek uygun VAR modeli elde edilmis olur.

Elde edilen VAR modelini olusturan degiskenlere uygulanan bir birimlik sokun
kendisi veya diger degiskenler iizerindeki etkisi Etki Tepki Analizleri yardimiyla
incelenebilmektedir.

Etki-tepki fonksiyonu iki degiskenli VAR matris formunda,

|:yt:|:|:a10:|+(all amJ{)’zl}_{eu} (6)
Zy 20 dr1 A J 24 €

hareketli ortalama sunumu { &y } ve { &, }serileri agisindan,

Y| ; - q)ll(i) (DIZ(i) -1
=2 2o, o @
z, z| o\ Paw 22(i) JL €21

veya daha 6zet formda,

X, =pu+ ZCDI»E,_I» )
i=0
seklinde yazilabilir.

Hareketli ortalama sunumu o6zellikle y, ve z serileri arasindaki karsilikli

etkilesimi incelemek i¢in yararli bir aractir. ¢i’nin katsayilar1 {&  } ve

%
{ &, }soklar1 y, ve z serilerinin tim zaman yolu iizerindeki etkilerini ortaya
¢ikarmak i¢in kullanilabilir. Burada dort eleman ¢jk (0) etki ¢arpanlandir. Ornegin;
@, (0) {&,,}, deki bir birimlik bir degismenin y, lizerindeki ani etkisidir. Aym
sekilde @, (1), @, (1) swasiyla {&,, -1} ve {&,,-1}'deki bir birim degismelerin y;
iizerindeki bir donemlik etkileridir. Dort terimden ibaret olan bu katsayilar kiimesi

@, (), @, (), &, (i), @, (i) etki-tepki fonksiyonlari olarak adlandirilir. Etki-tepki

fonksiyonlar1 grafiksel olarak {y;} ve {z}serilerinin degisik soklar karsisindaki
tepkileri seklinde ¢izilmektedir (Barisik ve Kesikoglu, 2006:70).

Etki Tepki Analizine iliskin uygulamalar yapildiktan sonra VAR’ hareketli
ortalamalar boliimiinden elde edilen varyans ayristirmalari, degiskenlerin
kendilerinde ve diger degiskenlerden birinde meydana gelecek olan bir degismenin
ylizde olarak ne kadarmnin kedisinden ne kadarmin da diger degiskenlerden
kaynaklandigini gostermektedir. Bir degiskende meydana gelen degigmelerin biiytik



64 Dogan UYSAL, Mehmet MUCUK ve Volkan ALPTEKIN

boliimii kendisindeki soklardan kaynaklaniyorsa bu durum, s6z konusu degiskenin
digsal olarak hareket ettigini, modeldeki diger degiskenlerden kaynaklaniyorsa
degiskenin i¢sel oldugunu ifade etmektedir (Enders, 2004:280).

5. VERi VE BULGULAR

Enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi belirleyebilmek igin,
calismada kullanilan 1950 — 2006 donemine ait yillik veriler, Devlet Planlama
Teskilati’nin yayinlamis oldugu Ekonomik ve Sosyal Gostergeler’den temin
edilmistir.

Tablo 1: ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuc¢lar:

ADF Testi PP Testi
Degiskenler . Sabit- . Sabit-
Sabit Trendli Sabit Trendli
Enf Diizeyde 1.040 (4) -1.552 (3) 1.237 -1.840
By -2.156 (0) -2.551 (0) -2.670* -2.515
Enf 1. Fark -2.845% (3) -3.374* (3) -10.365%** -22.124%**
By : -8.137*** (0) -8.478*** (0) | -8.163*** -8.739%**

Parantez i¢indeki degerler Schwarz Bilgi Kriterine gore belirlenen optimal gecikme uzunlugudur. *, ** ve
**% jsaretleri ilgili degiskenin sirasiyla %10, %5 ve %]l onem diizeyinde duragan oldugunu ifade
etmektedir.

Enflasyon ve biiyiime degiskenlerinin birim kdk testi degerlerini yansitan Tablo
1’deki sonucglara gore, her iki teknik agisindan serilerin birinci farklart alindigi
takdirde duragan hale geldikleri goriilmektedir. Degiskenler arasindaki dinamik
iliskinin belirlenebilmesi bakimindan son derece énem tasiyan bu tespitin ardindan,
ikinci asamada VAR analizine ge¢ilmekte ve bu kapsamda da uzun dénem ve kisa
donem iligkileri test edilmektedir.

Enflasyon ve biiylime degiskenlerinin biitiinlesme dereceleri belirlendikten
sonra, uzun dénemde birlikte hareket edip etmediklerini tespit edebilmek amaciyla
Johansen-Juselius koentegrasyon testi kullanilmistir. JJ yontemi ile koentegre edici
vektorlerin varligi, iz ve Maksimum Ozdeger istatistiklerine gore test edilmis ve
sonuglar Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2: Johansen Koentegrasyon Testi Sonuclari

i % 5 Maksi %5
Hipotez | Ozdegerler | : .~ . | Kritik | , vAsimum Kritik
Istatistigi Ded Ozdeger Istatistigi <
eger Deger
Hy:r =0 0.219 16.903 19.96 12.649 15.67
Ho:r <1 0.080 4.254 9.24 4.254 9.24

1: koentegrasyon vektoriiniin sayisi

Iz ve Maksimum Ozdeger istatistiklerine gore yapilan koentegrasyon testinde
hesaplanan degerler, %5 anlamlilik diizeyindeki kritik degerlerden kiigiik ¢iktigi i¢in
koentegre vektdr bulunmadigina iliskin hipotezler reddedilememistir. Dolayistyla
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uzun donemde enflasyon ve biiyiime degiskenlerinin egbiitiinlesik olmadiklar1 yani
birlikte hareket etmedikleri sonucu ortaya ¢ikmustir.

Degiskenler birinci dereceden biitiinlesik ve aralarinda koentegrasyon iligkisi
olmadigindan farki alinmis degiskenlerle VAR tahmini ve nedensellik testleri
yapilabilir. Bu nedenle degiskenlerin birinci farki alimarak VAR model tahmin
edilmis ve Granger nedensellik sinamasi yapilmistir.

VAR modeli tahmininin saglikli olarak yapilabilmesi igin 6ncelikle optimal
gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir. Bunun i¢in maksimum gecikme
uzunlugu 5 olarak secilmis olup, Olabilirlik Oranmi (LR) en yiiksek, Final
Prediction Error (FPE), Akaike (AIC), Schwarz (SC) ve Hannan-Quinn (HQ) kritik
degerlerini en kii¢iik yapan gecikme uzunlugu tespit edilmeye ¢alisilmistir.

Tablo 3: VAR Gecikme Uzunlugu Belirleme Kriterleri

Gec. LogL LR FPE AIC SC HQ
0 124.8400 NA 2.77E-05 -4.817256 | -4.741498* | -4.788307
1 132.0257 13.52595 2.45E-05 -4.942184 -4.714910 | -4.855336*
2 134.0046 3.569812 2.65E-05 -4.862926 -4.484137 -4.718179
3 136.8611 4.928875 2.78E-05 -4.818083 -4.287778 -4.615438
4 148.3423 18.91010* | 2.08E-05* | -5.111461* | -4.429640 -4.850917
5 151.8598 5.517780 | 2.13E-05 -5.092543 -4.259206 -4.774100
* Kriter tarafindan segilen gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Tablo 3’e gore LR, FPE ve AIC degerlerinin ayni yonde oldugu goriilmiis ve
optimal gecikme uzunlugu dort alinarak VAR modeli tahmin edilmistir (Ek Tablo
1). Tahmin edilen modele ait AR karakteristik polinomun ters kdklerinin birim
¢ember icerisindeki konumu da, modelin duraganlik agisindan herhangi bir sorun

tasimadigini ortaya koymustur.

Sekil 1:

Icerisindeki Konumu

1.

AR Karakteristik Polinomun Ters Koklerinin Birim Cember

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

5
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Sekil 1’den de goriildiigii iizere AR karakteristik polinomunun ters koklerinin
hicbirinin birim ¢ember diginda yer almamasi kurulan VAR sisteminin istikrarli bir
yapida oldugunu dogrulamaktadir. Ayrica VAR modelin hata terimleri igin
normallik, otokorelasyon ve degigsen varyans smamalart yapilmistir. Normallik i¢in
JB istatistigi 5.774 (p-degeri: 0.216) olarak hesaplanmis ve hata terimleri normal
dagilima sahiptir sifir hipotezi %5 onem diizeyinde kabul edilmistir.
Otokorelasyonun varligini test etmek i¢in olusturulan LM istatistigi 9.146 (p-degeri:
0.057) olarak belirlenmis ve hata terimleri arasinda otokorelasyon yoktur sifir
hipotezi %5 Onem diizeyinde kabul edilmistir. Son olarak degisen varyansin
varligint test etmek igin ki-kare istatistigi 13.795 (p-degeri: 0.313) olarak elde
edilmis ve hata terimleri arasinda degisen varyans yoktur sifir hipotezi %5 onem
diizeyinde kabul edilmistir. Bu sonuglara gére VAR modelin gerekli varsayimlari
sagladig1 sonucuna ulasilmistir.

VAR tahmininden elde edilen Granger Nedensellik analizine iliskin bulgular
Tablo 4’te gosterilmektedir. Granger nedensellik testi sonuglarina gore enflasyondan
ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir Granger nedensellik bagmtisi
bulunmaktadir. Elde edilen nedensellik iliskisine gore, bagimli degiskenin BY
oldugu VAR modelde enflasyon degiskeni igin katsayilar negatif oldugundan
enflasyon oranlarinda meydana gelen artis bilylimeyi olumsuz yodnde etkileyerek
azaltmaktadir. S6z konusu bagint1 ayrica etki-tepki fonksiyonu araciligryla da analiz
edilmistir.

Tablo 4: VAR Granger Nedensellik Testi Sonuclari

Hipotezler Ki-Kare Df | Olasihk

Enflasyon Biiylimenin Granger Nedeni Degildir 12.96914 4 0.0114

Biiylime Enflasyonun Granger Nedeni Degildir 6.461772 4 0.1672

Sekil 2’de hata terimlerinde meydana gelen soklara karsi degiskenlerin ne
yonde ve ne dlgiide tepki verdikleri gosterilmektedir.
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Sekil 2: Etki Tepki Fonksiyonlari

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.
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Etki-tepki fonksiyonlari, enflasyona bir birimlik sok uygulandiginda bunun
biliyime iizerindeki birikimli etkisinin ilk 5 donem i¢in olumsuz, 5. dénemden
itibaren de etkinin giderek zayifladigini gostermektedir. Son olarak degiskenlerden
birindeki oynakligin diger degiskenler tarafindan ne kadar aciklanabildigini
belirlemek amaciyla Varyans Ayristirmasi yapilmstir. Sekil 3’de goriildiigl tizere
ilk tic dénem ig¢in biiyiimedeki degisimin Snemli bir bolimii kendisi tarafindan
aciklanmaktadir. 3. dénemden itibaren diger degiskenler etkili olmaya baglamakta
ve bu noktada enflasyonun agiklama yiizdesi de artmaktadir.

Elde edilen sonuglar bu c¢alismayi, Erbaykal ve Okuyan (2008)’1n ¢alismasi
harig, Tiirkiye ekonomisine yonelik olarak uzun dénemde enflasyon ile biiyiimenin
iligkili oldugunu ortaya koyan diger caligmalardan ayirmaktadir. Ciinki
koentegrasyon testi kapsaminda ulasilan bulgular, s6z konusu degiskenlerin birlikte
hareket etmediklerini gostermektedir. Enflasyondan biiylimeye dogru belirlenen
nedensellik bulgular1 ise enflasyonun biiylime {izerinde olumsuz etkide bulundugunu
gosteren diger ¢aligmalarin sonuglari ile ortiismektedir.
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Sekil 3: Varyans Ayristirmasi

Variance Decomposition
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SONUC

Fiyatlar genel diizeyindeki 6nemli ve siirekli yiikselmeler seklinde tanimlanan
enflasyon olgusu ekonomik, sosyal ve siyasi dengeler iizerindeki etkileri agisindan
iktisadi literatiirde en fazla agirlik verilen konulardan birini olusturmaktadir.
Ozellikle enflasyon, iktisadin temel amaci olan ekonomik biiyiime ile iliskileri
baglaminda ele alinmakta ve tartigilmaktadir. Yiiksek oranl fiyat artiglarinin ulusal
ciktt diizeyini olumsuz yonde etkileyecegini ileri siiren biiyiime modellerinin yani
sira, etkisiz ya da olumlu yonde etkileyecegini kabul eden yaklagimlar da
bulunmaktadir. Bu ¢alismada Tiirkiye ekonomisinin en énemli problemleri arasinda
yer alan enflasyon degiskeni ile ekonomik hedeflerin en 6nemli unsurlarindan biri
olan biiylime degiskeni arasindaki iliski, VAR Analizi yardimiyla 1950 — 2006
donemi igin test edilmistir. Uzun donemde degiskenlerin birlikte hareket edip
etmediklerine yonelik koentegrasyon testi bulgulari, s6z konusu degiskenlerin
esbiitiinlesik olmadiklarint gostermistir. Granger nedensellik analizi ise enflasyon ile
bliyime degiskenleri arasinda enflasyondan biiylimeye dogru tek yonlii bir
bagmtinin bulundugunu ortaya koymustur. Etki — tepki fonksiyonlar1 ve varyans
ayristirmasi da bu sonuglar1 desteklemistir. Elde edilen bulgular Tobin (1965) ve
Sidrauski (1967) tarafindan 6ne siiriilen hipotezlerin Tiirkiye ekonomisi agisindan
ele aliman donem igin gegerli olmadigini ve ekonomik biiylime hedeflerinin
gergeklestirilebilmesi agisindan fiyat istikrarinin tesis edilmesi geregini gostermistir.
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Ek Tablo 1. VAR Modeli Sonuclari

D(BY) D(ENF)

D(BY(-1)) -0.146700 -3.286501

[-1.05811] [-1.69659]

D(BY(-2)) 0.175661 -3.526858

[ 1.22932] [-1.76653]

D(BY(-3)) -0.101195 -1.079274

[-0.71979] [-0.54945]

D(BY(-4)) -0.305873 2.052126

[-2.29195] [ 1.10055]

D(ENF(-1)) -0.009219 -0.410828

[-0.92496] [-2.95018]

D(ENF(-2)) 0.006253 -0.243288

[ 0.57079] [-1.58940]

D(ENF(-3)) -0.015216 -0.060320

[-1.36578] [-0.38750]

D(ENF(-4)) -0.031251 0.509957

[-3.11810] [ 3.64164]

C 0.031801 0.246569

[ 3.59383] [ 1.99436]
Diiz. R 0.328 -0.009
Standart Hata 5.334 16.047
F istatistigi 14.235 0.748
Akaike 6.239 8.441
Schwarz 6.348 8.551

Koseli parantez igerisindeki degerler t istatistigini gostermektedir.






