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Bu çalışmada 1923-2003 dönemi Türkiye ekonomisine ait yıllık veriler kullanılarak enflasyon ve sektörel (hizmet, tarım ve sanayi) büyüme oranları arasındaki ilişkiler birim kök ve nedensellik analizleri ile incelenmiştir. Ekonometrik analizlerden üç önemli sonuç elde edilmiştir. Bu sonuçlara göre; (1) Nedensellik ilişkisi enflasyondan sektörel büyümeye doğru olup, enflasyon oranı tarım ve sanayi sektörlerindeki büyüme oranlarını negatif etkilemektedir; (2) Bulgular sadece hizmet sektöründen enflasyona doğru çift yönlü bir nedenselliğin olduğunu ve enflasyondan hizmet sektörüne doğru negatif olan nedenselliğin aksine hizmet sektöründen enflasyona doğru olan nedenselliğin yönünün pozitif olduğunu göstermektedir; (3) Sonuçlar yüksek oranlı enflasyonun Türkiye ekonomisinde büyümenin önünde önemli bir engel oluşturduğu görüşünü desteklemektedir. 



1. Literatürde Enflasyon-Büyüme İlişkisi



1950’li yıllardan 1970’li yıllara kadar enflasyonun sermaye birikimine ve büyümeye etkisinin olumlu olduğu görüşü ekonomi gündemine yerleşmişti. Enflasyonun büyüme üzerindeki pozitif etkisi ile ilgili görüşler, enflasyonun zorunlu tasarrufları artırdığı görüşüne dayanır. Mundell-Tobin etkisine göre, para saklama güdüsü ile sermaye birikimine yönelik portföy hareketleri birbirinin alternatifidir. Bu modellerde enflasyon-büyüme arasında pozitif bir ilişki olduğu belirtilmektedir. Enflasyondaki artış servette bir azalışa neden olacağından bireyler enflasyon öncesi servet dengesine ulaşabilmek için tasarruf eğilimlerini artırırlar ve dolayısıyla faiz oranları düşerken yatırımlar da artar. Paranın süper yansızlığını kabul etmeyen ve yüksek büyüme oranı ile yüksek enflasyon oranı arasında anlamlı bir ilişki olduğunu kabul eden Tobin (1965)’in yaklaşımında enflasyon bireylerin faiz getiren varlıklarla parayı ikamesine neden olacağından sermaye yoğunluğu artarken büyüme de artar.



 Literatürde enflasyonun büyümeyi kısa dönemde pozitif etkilediğini savunan görüşlerin yanında bu ilişkinin hem kısa hem de uzun dönemde negatif yönlü olduğunu savunan görüşler de mevcuttur. 1980’den sonra enflasyon-büyüme ilişkisini inceleyen bir çok ampirik çalışmada, yüksek hatta ılımlı bir enflasyonun, büyüme ve yatırımları negatif etkilediği, bu nedenle enflasyon ile istikrarlı bir büyümenin imkansız olacağı görüşü ileri sürülmüştür. Yüksek enflasyonun bir diğer olumsuz etkisi de, toplam faktör verimliliğini azaltarak büyümeyi negatif etkilemesidir. Para tutma maliyetini artıran enflasyonist ortam bireyleri rant gelirine yönlendireceğinden ekonominin etkinliğini azalacaktır.


1970’li yıllara kadar ciddi bir problem olarak değerlendirilmeyen enflasyonun, büyüme üzerindeki etkisinin pozitif olduğuna dair görüşler yaygındı. Toplam talebi arttırıcı Keynesyen politikalar sonucu enflasyon artarken büyümenin olumsuz etkilenmesi, enflasyonun büyümeyi pozitif etkilediğine dair görüşlerin zamanla etkisini yitirmesine neden olmuştur. Keynesyen görüşün aksine neoklasik iktisat düşük veya ılımlı bir enflasyon oranının büyüme üzerindeki etkisinin negatif olduğunu varsayar. Enflasyon-büyüme arasında negatif bir ilişki olduğunu varsayan Phillips eğrisi, yüksek enflasyonun düşük işsizlik oranının oluşmasına katkıda bulunarak büyümeyi pozitif etkileyeceğini, daha yüksek enflasyona katlanıldığı takdirde büyüme oranının yüksek bir seviyede gerçekleşeceğini ifade eder. Lucas (1973) fiyat seviyesinin dengeli (kararlı) ve talep yanlı politikaların değişkenliğinin düşük olduğu ülkelerde enflasyonun büyümeyi pozitif etkileyebileceğini ancak yüksek enflasyon yaşayan ülkelerde pozitif bir etkinin olmayacağını, düşük ve yüksek enflasyon oranlarını kapsayan ampirik çalışmasında bu görüşü destekler sonuçlar bulduğunu ifade ederek Phillips eğrisini eleştirmiştir.


Friedman (1977), enflasyon oranının yüksek ve dalgalı olduğu bir ekonomide nispi fiyat hareketlerinin bilgi aktarma özelliğini kaybettiğinden ekonomik etkinliğin ve büyümenin olumsuz etkilendiğini ileri sürmüştür. Selody (1990), ABD ve Kanada ekonomilerinde enflasyon oranında yüzde 1’lik bir artışın işçi verimliliğini yüzde 0.1 ile yüzde 0.2 oranında azalttığını tahmin ederek enflasyon-büyüme (verimlilik) arasındaki negatif ilişkiye dikkati çekmişlerdir. Cozier-Selody (1992), 20 OECD ülkesi için üretimde enflasyonun etkisinin negatif olduğunu ve enflasyonda yüzde 1’lik bir artışın verimliliği yüzde 0.14 oranında azalttığını ifade etmişlerdir. Eckstein-Leiderman (1992) ise, enflasyonda yüzde 10’luk bir artışın gayri safi yurtiçi hasılada yüzde 1 oranında refah kaybına neden olduğunu tahmin etmişlerdir. De Gregorio (1992), enflasyonun kısa dönemde gelir ve kaynak dağılımını, uzun dönemde de diğer makroekonomik değişkenlerle birlikte büyümeyi olumsuz etkilediğini ileri sürmüştür. Düşük enflasyon oranında Phillips eğrisinin ödünleşmesini kuşkuyla karşılayan ve düşük enflasyona sahip ülkelerde, optimal enflasyon oranının yüzde 1 ile yüzde 3 arasında olduğunun tahmin eden Fischer (1994), ılımlı ve tek haneli düşük enflasyonda dahi büyümenin negatif etkilediğini ileri sürmüştür. Barro (1996), yüksek enflasyon ile beklenmeyen enflasyonun bireylerin ve firmaların etkinliğini azalttığını, enflasyon oranının yıllık yüzde 15’in üzerinde olması durumunda büyümenin negatif etkileneceğini belirtmiştir.

Motley (1993), 1960-88 dönemini yedi yıllık dört ayrı döneme bölerek yatay kesit veriler ile enflasyon-büyüme ilişkisini 78 ülke için incelemiş ve uzun dönemde, OECD ülkelerinde, enflasyon oranının yüzde 5’ten sıfıra düşürülmesi ile kişi başına gayri safi milli hasılanın yüzde 1’den yüzde 3’e yükseleceğini, aksi halde uzun dönemde enflasyonun büyümeye etkisinin negatif olacağını tahmin etmiştir. Haslag (1997), neoklasik büyüme modelleri çerçevesinde 1965-90 dönemi 82 ülke için reel kişi başına gayri safi yurt içi hasıla ile enflasyon ilişkisini incelemiş ve enflasyon oranının yüzde 10’un üstünde olduğu ülkelerde iki değişken arasında ilişkinin negatif olduğu, yüzde 10’un altında olduğu ülkelerde de ilişkinin anlamlı olmadığı sonucuna varmıştır. 

Ghosh-Phillips (1998), 1960-96 dönemi IMF üyesi 145 ülkeyi kapsayan çalışmada enflasyon-büyüme ilişkinin doğrusal olmadığını, enflasyon oranının eşik değerinin yüzde 2.5 olduğunu ve bu değerin altında bir enflasyonun büyümeyi pozitif, ancak bu oranın üstündeki enflasyonun büyümeyi negatif etkileyeceğini ileri sürmüşlerdir. Christoffersen-Doyle (1998), 1990-97 dönemi 22 geçiş ekonomisinde enflasyonun eşik değeri yüzde 13’ü aştıktan sonra büyümeyi negatif etkilediğini ileri sürmüşlerdir. Khan-Senhadji (2001), 1960-98 dönemi gelişmiş ve gelişmekte olan 140 ülkenin 5 yıllık ortalamalarını kullanarak enflasyon-büyüme arasındaki ilişkiyi ve eşik değeri tahmin etmişlerdir. Eşik değerin, gelişmekte olan ülkelerde yüzde 11 ile yüzde 12, gelişmiş ülkelerde yüzde 1 ile yüzde 3 olduğunu ve eşik değerin üzerindeki enflasyon oranının büyümeyi negatif etkilediğini, enflasyon oranının yüzde 3’ten yüzde 40’a yükseldiğinde büyüme oranının gelişmekte olan ülkelerde yüzde 1, gelişmiş ülkelerde yüzde 1.7 oranında azaldığını; gelişmekte olan ülkelerde yıllık enflasyon oranının yüzde 60’tan yüzde 15’e düştüğünde ise gayri safi yurt içi hasıla büyüme oranının yüzde 1.2 oranında arttığını tahmin etmişlerdir. 

Fischer-Sahay-Vegh (2002), yüksek enflasyonlu ülkelerde orta ve uzun dönemde büyüme oranının düşük olduğunu kaydetmişlerdir. Enflasyon-büyüme ilişkisini hem panel hem de zaman serileriyle inceleyen Yılmaz, Akçay ve Alper (2002), gelişmekte olan 29 ülke için 1970-2000 dönemi panel verilerde enflasyon-büyüme ilişkisinin doğrusal olmadığını ve eşik enflasyon değerinin yüzde 13 olduğunu ifade etmişlerdir. Ayrıca, yüzde 13’ün altında enflasyon oranları için istatistiksel olarak anlamlı bir enflasyon-büyüme ilişkisinin olmadığını, ancak enflasyon oranının yüzde 10’un üstüne çıktığında enflasyonun büyüme üzerindeki etkisinin negatif olduğunu belirtmişlerdir (TÜSİAD, 2002). Apergis (2003), tek değişkenli GARCH modelini kullanarak panel veri seti ile G-7 ülkeleri için enflasyon, üretim, büyüme ve beklenmeyen enflasyon arasındaki nedensellik ilişkilerini araştırmış, 1960-2000 dönemi aylık verilerde beklenmeyen enflasyonun büyümeyi negatif etkilediğini tahmin etmiştir. Braun-Tella (2004), diğer çalışmalardan farklı olarak enflasyon ve enflasyon değişkenliği arasındaki ilişkiyi 75 ülke için iki aşamalı en küçük kareler yöntemi ile incelemiş ve enflasyon değişkenliğinin yatırımları azaltarak büyümeyi negatif etkilemesinin yanında sosyal yapıda bozulmalara da neden olduğunu vurgulamıştır.

    Türkiye’de enflasyon-büyüme ilişkisini inceleyen ampirik araştırmalar, bu ilişkinin negatif olduğu görüşünü desteklemektedir. 1968-94 dönemi Türkiye ekonomisi için Phillips eğrisini Lucas hipoteziyle inceleyen Aşırım (1995), nominal fiyat değişimlerinin reel büyüme üzerinde negatif etkiye sahip olduğunu ileri sürerek, enflasyon oranının büyümeyi negatif etkilemesiyle beraber Türkiye gibi fiyat oynaklığının yüksek olduğu ülkelerde, nominal fiyat değişimlerinin reel büyüme üzerinde negatif etkiye sahip olduğunu vurgulamıştır. Ma- Berument-Güner (1997) uyguladıkları GARCH modeliyle enflasyonun büyüme üzerindeki etkisinin negatif olduğunu ileri sürmüşlerdir. Kalkan (1999), 1982-98 dönemi üçer aylık verilerle enflasyon, büyüme, özel yatırımlar, döviz kuru ve para arzı değişkenlerini kullanarak yaptığı çalışmada Türkiye’de enflasyonun yatırımlar ve kurlar kanalıyla büyümeyi olumsuz etkilediğini ifade etmiştir. Yalçın (1999), 1983-94 dönemi yatay kesit verileri kullandığı araştırmasında sektörel fiyat artışlarının sektörlerin büyüme oranlarını olumsuz etkilediğini ifade etmiştir. Türkiye ekonomisi için, panel ve zaman serisi verileri ile, enflasyon-büyüme ilişkisinin incelendiği bir başka araştırmada Türkiye’nin enflasyonu yarıya düşürmesi durumunda (yüzde 40’tan yüzde 20’e) uzun dönemde yıllık büyüme oranının ortalama yüzde 1.8 ile yüzde 2.8 oranında artacağı ifade edilmiştir (TÜSİAD, 2002). 


Kirmanoğlu (2001), 1960-2002 dönemi Türkiye ekonomisinde son 25 yılda yaşanan yüksek enflasyonun özel yatırımlar ile büyümeyi negatif etkilediğini ileri sürmüştür. 1970-2000 dönemi ve gelişmekte olan 29 ülkeyi kapsayan aynı çalışmada enflasyon-büyüme arasındaki ilişkinin doğrusal olmadığı ifade edilmiştir. Enflasyon oranının eşik değerinin yüzde 13 olduğunu ve bu eşik değerin üstünde enflasyon oranındaki artışın büyüme oranını olumsuz etkileyeceğini ifade etmiştir. Panel verileri ile yapılan çalışmanın sonucunda, enflasyonun yüzde 13 olduğu tahmin edilen eşik değerin üstünde bir enflasyonun olduğu ülkelerde, enflasyon oranının iki katına çıkması durumunda (yüzde 30’dan yüzde 60’a) gayri safi yurtiçi hasılanın uzun dönemde ortalama yıllık büyüme hızının yüzde 1.3 oranında azalacağı tahmin edilmiştir. Doğruel (2002), enflasyonun standart sapmasının arttığı dönemlerde büyüme oranının azaldığını, enflasyon oranının yükseldiğini dönemlerde de ortalama büyüme oranının azaldığını ifade etmiştir. Karaca (2003) 1987-2002 dönemi aylık verileri kapsayan çalışmasında enflasyondan büyümeye doğru negatif bir nedensellik olduğunu ve enflasyon oranında meydana gelecek 1 puanlık artışın büyüme oranını yüzde 0.37 puan düşüreceğini tahmin etmiştir. Terzi-Oltulular (2004), 1987:1-2003:5 dönemi aylık veriler ile Türkiye ekonomisi için enflasyon-büyüme ilişkisini inceledikleri çalışmada gayri safi milli hasıla-enflasyon arasında kısa ve uzun dönemde negatif bir ilişki olduğu görüşünü destekleyen sonuçlar elde etmişlerdir.



2. Türkiye’de Enflasyon-Büyüme Süreci



Türkiye ekonomisinde, son yirmi beş yılda fiyat istikrarının sağlanabildiği herhangi bir dönemin olmadığı görülmektedir. Türkiye ekonomisinde 1924-2003 dönemi enflasyon, büyüme ve sektörel büyüme oranları farklı dönemlere göre aşağıda gösterilmiştir (Tablo 1).

Tablo 1: Ortalama büyüme ve enflasyon oranları


1924-42
1924-47
1948-70
1924-70
1971-2003
1980-2003
1924-2003

ENF
7.2
7.6
7.0
7.5
50.2
58.2
25

BÜY
6.1
5.1
6.1
5.6
  4.0
  3.8
4.8

TA
8.3
6.4
4.6
5.5
  1.2
  1.0
3.7

SA
7.8
6.5
8.3
7.4
  5.6
  5.1
6.7

HZ
5.8
5.3
6.3
5.8
  4.7
  4.3
5.3



1923-29 dönemi büyümede itici bir güce sahip olan tarım sektörünün payı gayri safi milli hasıla içinde önemli bir yer tutmaktadır. 1928 yılında yüzde 11 olan büyüme oranının 1929 yılında yüzde 21.6 seviyesine yükselmesine rağmen büyüme oranı 1930 yılında hızlı bir düşüşle, yüzde 2.2 seviyesine gerilemiştir. Bu dönemde enflasyon problem olmamakla birlikte büyüme oranı düşmüştür. 1929 yılındaki dünya ekonomik krizinin ve olumsuz iklim şartlarının etkisiyle tarım sektörünün gerilemesi, büyüme oranını da düşürmüştür. 1939 yılında yüzde 6.9 olan büyüme oranı 1940 yılına gelindiğinde yüzde 4.9 oranında azalmıştır. 1939 yılında yüzde 1.7 olan enflasyon oranı 1940 yılında yüzde 25.4 gibi yüksek bir seviyeye yükselmiş ve bu yükseliş 1944 yılına kadar sürmüştür. 



1940 yılından itibaren büyüme ve enflasyon oranları arasındaki ilişki ters yönde hareket etmeye ve enflasyon oranındaki artışlar büyümeyi negatif etkilemeye başlamıştır. 1924-47 dönemi enflasyon oranı yüzde 7.6, tarım, sanayi ve hizmet sektörlerindeki büyüme oranları da sırasıyla yüzde 6.4, yüzde 6.5 ve yüzde 5.3 olmuştur. 1950 yılında, büyümeyi hedefleyen talep yanlı politikalar uygulanmaya başlanmıştır. Toplam talebi arttırıcı politikalar sonucunda 1950-53 döneminde çok hızlı bir büyüme yaşanmış ancak sürdürülebilir bir büyüme sağlanamadığından 1954 yılında büyüme oranı yüzde 3’e düşmüştür. 1950’lı yıllarda büyümede itici gücün hala tarım sektörü olduğu görülmektedir. 



1963-72 dönemi ithal ikameci politikalar ile 5 yıllık kalkınma planlarının uygulandığı bir dönem olmuştur. 1963 yılında Birinci Beş Yıllık Kalkınma Planında (1963-67) yüzde 7 olarak hedeflenen büyüme oranı yüzde 6.7 olarak gerçekleştirilmiş, ancak 1960’lı yıllarda Türkiye’de enflasyon oranı ılımlı bir şekilde seyretmiştir. 1970 öncesi ve sonrası dönemlerde sektörel büyüme ve enflasyon oranı belirgin bir şekilde farklılık göstermekte, 1970 sonrasında enflasyon oranı ortalama yüzde 50.2, sektörel büyüme oranları ise tarım, sanayi ve hizmet sektörleri için sırasıyla yüzde 1.2, yüzde 5.6 ve yüzde  4.7 olarak gerçekleşmiştir. 1970’li yıllarda yaşanan yüksek enflasyonda, kamu borçları (kamu harcamaları) ile kamu açıklarının emisyon ile finanse edilmesi, askeri harcamalar ile ithal girdilerin fiyatlarının yükselmesi (özellikle ham petrol fiyatları), önemli rol oynamıştır. Enflasyon-büyüme ilişkisi 1970 sonrası dönemde değişmiş, enflasyonda yüzde 150’lere ulaşan önemli dalgalanmaların yanında tüm sektörlerdeki ortalama büyüme oranlarında önemli düşüşler yaşanmıştır. 1970’li yıllarda dünya konjonktüründeki gelişmelerden Türkiye olumlu etkilenmiş ve 10 Ağustos istikrar önlemleri ile büyüme oranı 1972 yılında yüzde 9.2 oranında artmış ancak 1973 yılında yüzde 4.9 oranında azaltmıştır. 1971-77 döneminde 1962-68 dönemine göre enflasyon oranı yaklaşık beş kat daha fazla yükselirken aynı dönemde büyüme oranı yaklaşık aynı değerde kalmıştır. 1948-70 dönemi enflasyon oranı yüzde 7, tarım, sanayi ve hizmet sektörlerindeki büyüme oranları da sırasıyla yüzde 4.6, yüzde 8.3 ve yüzde 6.3 olmuştur.



1970’li yıllara kadar enflasyon baskısı çok yoğun yaşanmamakta hatta istikrar programlarında öncelikle yer almamasına rağmen, 24 Ocak İstikrar Programında ihracata dayalı büyüme yanında enflasyonun düşürülmesi öncelikli hedef olarak belirlenmiş ve 1980’de yüzde 98.8 olan enflasyon oranı 1981 yılında yüzde 35.5 seviyelerine düşmüştür. Ancak 1988 yılında enflasyon tekrar hızlanmaya başlamış, 1987’de yüzde 36.8’den 1988’de yüzde 64.6 seviyesine çıkmıştır. 1980 sonrasında Türkiye ekonomisinde yıllık büyüme oranlarında önemli dalgalanmalar meydana gelmiştir. 1984-86 döneminin diğer dönemlerden farklı olarak büyüme oranındaki artışın itici gücü sanayi sektörün olduğu görülmektedir. Tarım sektöründeki gelişmelerin yerini bu dönemde sanayi sektörünün aldığı görülmektedir.




1987 yılında Türkiye’de büyüme oranı yüzde 9.7 olarak gerçekleşmiştir. Büyüme oranı 1990 yılında yüzde 9.4 iken 1991 yılında çok hızlı bir düşüş ile yüzde 0.3’e gerilemiş, ancak 1992 yılında yüzde 6.4 seviyesine ulaşmıştır. 1989-94 dönemi uygulanan popülist politikalar 5 Nisan 1994 krizi ile sonuçlanmış, bu dönemde enflasyon oranı ortalama yüzde 57.4 seviyelerinde gerçekleşmiştir. 1994 yılında yüzde 149.6 olan enflasyon oranı 1923-2003 döneminin en yüksek seviyesine çıkmıştır. 1994 krizinde, TL’nin değer kaybetmesi giderek hızlanmıştır. Türkiye ekonomisinde bazı dönemlerde büyümede artış sağlanmış olsa da uzun dönemde sürdürülebilir bir büyüme elde edilememiştir. 


5 Nisan istikrar kararlarında enflasyonu düşürmeye ve istikrarı sağlamaya yönelik politikalara öncelik verilmiş olmasına rağmen enflasyon oranı 1997’de yüzde 99.1 seviyesine çıkmıştır. 1997 yılının ikinci yarısından sonra enflasyon oranında meydana gelen ani bir artış 1 Temmuz 1998 yılında enflasyon ile mücadeleye yönelik aşamalı bir stratejinin uygulanmasına neden olmuştur. 5 Nisan kararlarında olduğu gibi enflasyonu düşürmek için uygulanan şok politikaların yerine enflasyonun aşamalı olarak düşürülmesine dayalı bir politika uygulanmıştır. Uygulanan politikalar soncunda enflasyon oranı 1998’de yüzde 69.7 seviyesine gerilemiştir. IMF’nin Aralık 1999 tarihli niyet mektubunda Türkiye ekonomisinde 1975-2000 dönemindeki yetersiz ve istikrarsız büyümenin temel nedeni olarak yüksek enflasyon gösterilmiş, büyümenin önündeki en büyük engelin enflasyon ve yüksek reel faizler olduğu kabul edilmişti. 2000 yılı Kasım ve 2001 yılı Şubat aylarındaki krizlerden sonra IMF desteği ile uygulanan ve 1999 yılında yine IMF ile yapılan stand-by anlaşmasının bir devamı olan güçlü ekonomiye geçiş programı enflasyonu düşürmeyi ve büyümenin önündeki yapısal engelleri kaldırmayı amaçlamıştı.

2000 Kasım ve 2001 Şubat krizlerinden sonra uygulanan 2002-2004 dönemi güçlü ekonomiye geçiş programında “istikrar içinde kalkınma” hedeflenerek 2004’te enflasyonun yüzde 12, büyümenin de yüzde 5 olması öngörülmüştü. 2002’de büyüme oranı yüzde 7.8, enflasyon oranı yüzde 29.7, 2003’te ise büyüme oranı yüzde 5.9 ve enflasyon oranı yüzde 18.4 olarak gerçekleşmiştir. 1971-2003 dönemi enflasyon oranı yüzde 50.2, tarım, sanayi ve hizmet sektörlerindeki büyüme oranları da sırasıyla yüzde 1.2, yüzde 5.6 ve yüzde 4.7 olmuştur. Türkiye’de ortalama enflasyon oranının yüksek olduğu dönemlerde ortalama büyüme oranında önemli düşüşler dikkati çekmektedir. Örneğin, yüzde 89.7 en yüksek enflasyon oranının yaşandığı 1994-99 döneminde büyüme oranı yüzde 2.5, yüzde 8.1 ile en düşük enflasyon oranının yaşandığı 1964-72 döneminde ise büyüme oranı yüzde 6.1 olmuştur. Benzer sonuçlar 1994-99, 1989-95 ve 1989-2002 dönemleri de görülmektedir (Grafik 1-2). 1923-1969 ve 1970-2003 dönemi Türkiye ekonomisinde sektörlerin büyüme oranları ile enflasyon oranı arasındaki ilişkiler  Grafik 3-8’de gösterilmiştir.
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Güçlü ekonomiye geçiş programının olumlu etkileri 2003 yılında kendini göstererek enflasyon oranı TÜFE’de yüzde 18.4’e, TEFE’de de yüzde 13.9’a inmiş ve büyüme oranı da yüzde 5’lik hedeflenen rakamın üstünde yüzde 5.9 olarak gerçekleşmiştir. 2004 yılı için gayri safi milli hasılanın büyüme oranı yüzde 5, yıllık enflasyon oranı da TÜFE ve TEFE’de de yüzde 12 olarak hedeflenmiştir. Uygulanan dezenflasyon politikaları ile mali disiplinin enflasyon üzerindeki azaltıcı etkileri 2004 yılında da devam etmiş, 2005 yılı bütçesinde TÜFE artışı yüzde 8, gayri safi milli hasıladaki büyüme oranı yüzde 5 olarak hedeflenmiştir. 
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[image: image3.wmf]Grafik 4: Enflasyon-sanayi sektörü ilişkisi (1924-2003)
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[image: image4.wmf]Grafik 5: Enflasyon-hizmet sektörü ilişkisi (1924-2003)
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[image: image5.wmf]Grafik 6: Enflasyon-tarım sektörü büyüme trendi (1970-2003)
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[image: image6.wmf]Grafik 7: Enflasyon-sanayi sektörü büyüme trendi (1970-2003)
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[image: image7.wmf]Grafik 8: Enflasyon-hizmet sektörü büyüme trendi (1970-2003)
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3. Veri Seti ve Yöntem

1923-2003 dönemi yıllık verileri kapsayan veri setinde GSMH büyüme oranını (BÜY) oluşturan tarım (TA), sanayi (SA) ve hizmet (HZ) sektörlerinin büyüme oranları ile enflasyon oranı (ENF) arasındaki nedensellik ilişkisinin belirlenmesi amacıyla korelasyon, EKK, nedensellik ve VAR analizleri uygulanmıştır. Türkiye ekonomisinde enflasyon-büyüme ilişkisini inceleyen mevcut çalışmalardan farklı olarak yıllık verileri ve değişkenlerin büyüme oranlarını esas alan bu çalışma, enflasyonun tarım-sanayi-hizmet sektörleri üzerindeki etkisini incelemeye yöneliktir. 

Durağan olmayan serilerde regresyon analizleri yüksek test istatistiklerine ve sahte regresyon sonuçlarına yol açabileceğinden nedensellik testinden önce serilerin durağanlığını belirlemek için PP testine ilave olarak aşağıda (1) ve (2) nolu denklemlerde gösterilen ve hata terimlerinin sabit varyansa sahip olduğu varsayımına dayanan DF testleri uygulanmıştır.
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(2)

Y makroekonomik değişkeni, (y=yt-yt-1, birinci farkı alınmış seriyi, t trend değişkeni, n (i=1,…,n) optimal gecikme uzunluğunu ve e beyaz gürültülü hata terimini göstermektedir. Birim kök testinde Y serisinin durağan olmadığına karar vermek için H0: (=0 hipotezi test edilmiştir.



Nedensellik testlerinde Granger nedensellik ve nedensellikte FPE kriterini esas alan Hsiao yöntemleri birlikte kullanılmıştır. Hsiao yöntemi, Granger nedensellik testinde kullanılan denklemleri esas almakla birlikte nedenselliğin belirlenmesinde F testi yerine, modeldeki ilk değişkenin gecikme uzunluğu (m) ile ilk denkleme ilave edilen ikinci değişkenin optimal gecikme uzunluğunun (q) karşılığı olan FPE bilgi kriterlerinin karşılaştırılmasına dayanır.

Hsiao’nun yaklaşımı iki aşamalıdır. İlk aşamada bağımlı değişkenin otoregressif regresyon denklemleriyle optimal gecikme uzunluğu aşağıdaki gibi belirlenir. (3) nolu denklem için (7) nolu FPE kriteri ile optimal gecikme uzunluğu (m) belirlendikten sonra (4) nolu denklem için (8) nolu FPE kriteri ile optimal gecikme uzunluğu (n) belirlenir ve X’ten Y’ye olan nedenselliğin yönünün ve işaretinin belirlenmesi için 
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(4)

(3) ve (4) nolu denklemler için hesaplanan FPE kriterleri karşılaştırılır ve (4) nolu denklemin optimal FPE değeri (3) nolu denklemin optimal FPE değerinden küçük ise nedenselliğin X’ten Y’ye doğru olduğuna karar verilir. Nedenselliğin işaretinin belirlenmesi amacıyla (i katsayılarının negatif veya pozitif olan toplamının istatistiksel anlamlılığına bakılır. Y’den X’e doğru olan nedenselliğin belirlenmesinde (3) ve (4) nolu denklemler için uygulanan aşamalar değişkenler yer değiştirilerek aşağıdaki (5) ve (6) nolu denklemler için uygulanır.
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(6)

FPE kriterinde T örnek büyüklüğünü, ESS hata terimleri kareleri toplamını, m, n, p ve q ise minimum FPE’yi veren gecikme uzunluklarını göstermektedir.
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Granger nedensellik testinde Hsiao yönteminden farklı olarak X’ten Y’ye doğru olan nedenselliğin belirlenmesi için H0: (1=(2=,......,=(i =0 ve Y’den X’e doğru olan nedenselliğin belirlenmesi için H0: (1=(2=,......,=(i =0 hipotezleri test edilir. Uygulanan Wald F testinde H0 hipotezleri reddedilirse değişkenler arasında çift yönlü, hipotezlerden birinin reddedilmesi durumunda ise tek yönlü bir nedenselliğin olduğuna karar verilir.

Değişkenlerden hangilerinin dışsal hangilerinin içsel olduğunun belirlemeye gerek kalmadan uygulanan VAR analizi, değişkenler arasındaki karşılıklı etkileşimin ve nedenselliğin belirlenmesinde yaygın olarak kullanılmaktadır. VAR özellikle değişkenler arasındaki gerçek yapısal ilişkinin bilinmediği durumlarda klasik yapısal modeller yerine makro ekonomik modellemede yaygın olarak kullanılan bir tekniktir. Değişkenlerin gecikme uzunlukları hata terimleri arasında otokorelasyona yol açmayacak şekilde AIC kriteri ile belirlendikten sonra, her bir değişken kendisinin ve diğer değişkenlerin gecikmeli değerleri ile regresyona tabi tutulur. VAR analizinden elde edilen ve değişkenler arasındaki nedensellik ilişkilerinin derecesi konusunda da bilgi veren varyans ayrıştırmaları ise değişkenlerin kendilerinde ve diğer değişkenlerde meydana gelen şokların etkilerini yüzde olarak ifade eder. Enflasyon ile tarım, sanayi ve hizmet sektörleri arasındaki nedenselliğin VAR ile belirlenmesinde aşağıdaki denklem sistemi kurulmuştur.
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(9)
(9) nolu denklem sisteminde (t(IN(0,1) olup, A0 sabit terimlerin vektörünü ve Ai katsayılar matrisini göstermektedir.



4. Ampirik Bulgular



Değişkenler arasındaki ilişkinin yönünü ve derecesini belirlemek için uygulanan korelasyon analizi, farklı dönemlerde enflasyon-büyüme ile enflasyon-sektörel büyüme oranları arasındaki ilişkinin negatif ve genellikle anlamlı olduğunu göstermektedir (Tablo 2). İncelenen tüm alt dönemler itibariyle korelasyon analizi sektörler ve enflasyon oranı arasında negatif bir ilişkiyi göstermektedir. 

Tablo 2: Pearson korelasyon analizi


1924-47
1948-70
1924-70
1971-2003
1980-2003
1924-2003

ENF-BÜY 
-0.18
  -0.28d
  -0.18d
  -0.52a
  -0.48a
 -0.25b

ENF-TA
-0.01
-0.09
 -0.01
 -0.15
 -0.13
-0.12

ENF-SA
 -0.38c
-0.25
  -0.36a
  -0.61a
  -0.55a
 -0.39a

ENF-HZ
 -0.48b
 -0.42b
  -0.47a
  -0.60a
  -0.54a
 -0.43a

a, b ve c çift yanlı t testine göre yüzde 1, yüzde 5 ve yüzde 10’da, d ise tek yanlı t testine göre yüzde 10’da anlamlı .



ADF ve PP birim kök testlerinde hesaplanan t istatistikleri kritik tablo değerlerinden mutlak değer içinde büyük olduklarından, optimal gecikme uzunlukları BIC kriterine göre belirlenen değişkenlerin seviyelerinde durağan (I((0)) olduğuna karar verilmiştir. Büyüme oranları alınmış tüm seriler seviyelerinde durağan çıkmıştır (Tablo 3).

Tablo 3: Birim kök testi


Trendli
Trendsiz
Trendli
Trendsiz

Değişkenler
ADF
ADF
PP
PP

ENF
    -3.512b
   -4.794a
   -3.345b
  -4.780a

TA
  -13.429a
-14.047a
-13.669a
-15.408a

SA
    -7.738a
   -7.893a
   -7.782a
  -7.917a

HZ
    -7.582a
   -7.633a
   -7.571a
  -7.621a

n=100 için kritik tablo değerleri trendli (trendsiz) modelde sırasıyla yüzde 1 ve yüzde 5 için -4.04 (-3.51) ve -3.45 (-2.89), (Fuller, 1976).



1970 öncesi ve sonrası iki farklı dönem için uygulanan EKK analizinde enflasyon-büyüme ilişkisinin tarım sektörü hariç diğer sektörlerde negatif ve anlamlı olduğu belirlenmiştir (Tablo 4). Regresyon sonuçları enflasyonda bir puanlık atışın 1924-69 (1970-2003) dönemi sanayi ve hizmet sektöründe 0.15 (0.14) ve 0.14 (0.09) puanlık bir azalışa neden olduğunu göstermektedir. 1970 sonrası dönemde determinasyon katsayılarının 1970 öncesi döneme göre daha yüksek çıkması, 1970 sonrası dönemde enflasyonun sektörlerin büyüme oranları üzerindeki açıklayıcılık derecesinin arttığını göstermektedir.

Tablo 4: Enflasyon-büyüme ilişkisinin EKK analizi

Büyüme denklemi (1924-69)
R2
DW-d
Büyüme denklemi (1970-2003)
R2
DW-d
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a: yüzde 1, b: yüzde 5’te anlamlı.








Hsiao nedensellik yönteminde nedenselliğin tarım ve sanayi sektörlerinde enflasyondan sektörel büyümeye doğru negatif ve tek yönlü olduğu belirlenmiştir. Hizmet sektörü ile enflasyon arasında ise çift yönlü bir nedensellik bulunmuştur. Enflasyon ile hizmet sektörü büyüme oranları arasında enflasyondan hizmet sektörüne doğru negatif, ancak hizmet sektöründen enflasyona doğru pozitif bir nedensellik belirlenmiş ve standart Granger nedensellik testinde de benzer sonuçlar elde edilmiştir (Tablo 5-6).

Tablo 5: FPE kriteri ve nedensellik testi

Denklemler
FPE
Nedenselliğin Yönü
Denklemler
FPE
Nedenselliğin

 Yönü

ENF=ENF(1)

ENF=ENF(1)+TA(2)
516.81

524.36
nedensellik yok
TA=TA(1)

TA=TA(1)+ENF(4)
179.21

163.06
ENF→TA

ENF=ENF(1)

ENF=ENF(1)+SA(1)
516.81

522.01
nedensellik yok
SA=SA(1)

SA=SA(1)+ENF(2)
  56.81

  52.45
ENF→SA

ENF=ENF(1)

ENF=ENF(1)+HZ(1)
516.81

503.26
HZ→ENF
HZ=HZ(2)

HZ=HZ(2)+ENF(2)
  34.13

  32.53
ENF→HZ

Tablo 6: Granger nedensellik testi 

Denklemler
Wald F Testi
Denklemler
Wald F Testi

ENF=ENF(1)

ENF=ENF(1)+TA(2)
F(1,74)=1.35
-
TA=TA(1)

TA=TA(1)+ENF(4)
F(4,68)=2.01c
-

ENF=ENF(1)

ENF=ENF(1)+SA(1)
F(1,76)=1.18
-
SA=SA(1)

SA=SA(1)+ENF(2)
F(2,73)=5.12a
-

ENF=ENF(1)

ENF=ENF(1)+HZ(1)
F(1,76)=4.05b
+
HZ=HZ(2)

HZ=HZ(2)+ENF(2)
F(2,73)=3.82b
-

a: yüzde 1, b yüzde 5 ve c yüzde 10’da anlamlı.

Standart iki değişkenli nedensellik analizine ilave olarak uygulanan çok değişkenli VAR analizi benzer sonuçları desteklemektedir. VAR analizi de hizmet sektörü ile enflasyon arasında çift, ancak enflasyondan tarım ve sanayi sektörlerine doğru tek yönlü bir nedenselliğin olduğunu göstermektedir. İki değişkenli nedensellik analizlerinden farklı olarak çok değişkenli nedensellik analizi enflasyondan tarım sektörüne doğru tek yönlü bir nedenselliğin olduğuna işaret etmektedir (Tablo 7).

Tablo 7: VAR analizi (F-istatistikleri)

 Bağımsız
Bağımlı
TA
SA
HZ
ENF


TA
 4.362a
0.139
0.511
   1.618


SA
1.526
0.390
0.783
   0.486


HZ
1.778
0.077
0.425
   3.517a


ENF
 3.202b
 2.407c
 3.135b
19.795a

a: yüzde 1, b:yüzde 5 ve c: yüzde 10’da anlamlı


Değişkenler arası nedensellik ilişkilerinin derecesi hakkında  bilgi veren ancak denklem sistemi içinde değişkenlerin sıralanışına duyarlı olan ve bir değişkende meydana gelen değişmenin ne kadarının kendisinden, ne kadarının sistemdeki diğer değişkenlerden kaynaklandığını gösteren ve VAR’ın hareketli ortalamalar bölümünden elde edilen varyans ayrıştırması aşağıda gösterilmiştir (Grafik 9-12). Değişkenlerin farklı sıralanışı varyans ayrıştırmasında önemli bir farklılık meydana getirmemiştir. VAR analizinden elde edilen etki-tepki fonksiyonlarından anlamlı ilişkiler elde edilemediğinden sonuçları irdelenmemiştir.


[image: image23.wmf]Grafik 9: SA'nın varyans ayrıştırması
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Sanayi sektörünün varyans ayrıştırması, sanayi sektöründe meydana gelen bir değişmeyi on yıllık bir dönemde hizmet sektöründeki değişmelerin açıklama derecesinin yüzde 40’ı aştığını göstermektedir. Ayrıca aynı dönem içinde sanayi sektöründe meydana gelen değişmeyi enflasyon oranının açıklama derecesi yüzde 32.5’i aşmaktadır. Sanayi sektöründeki dalgalanmalarda hizmet sektörünün yanında enflasyon oranın da etkili olduğu görülmektedir. 10 yıllık bir sürede sanayi sektöründeki değişmenin en fazla yüzde 28’ini kendisi açıklarken, yüzde  25’e kadar varan kısmının enflasyon tarafından açıklandığı görülmektedir (Grafik 9).



On yıllık bir dönemde tarım sektöründe meydana gelen değişmelerin yüzde 61’i aşan bir oranda yine tarım sektörünün kendisi tarafından açıklandığı görülmektedir. Aynı dönemde tarım sektöründe meydana gelen değişmeyi hizmet sektörünün açıklama derecesi yüzde 16 ile yüzde 22 arasında değişmektedir. Tarım sektöründe meydana gelen değişmeleri enflasyonun açıklama derecesi diğer sektörlere göre düşük olup yüzde 2 ile yüzde 9 arasındadır (Grafik 10).

[image: image24.wmf]Grafik 10: TA'nın varyans ayrıştırması
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[image: image25.wmf]Grafik 11: HZ'nin varyans ayrıştırması
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Hizmet sektörünün varyans ayrıştırması incelendiğinde hizmet sektöründe meydana gelen değişmeyi yüzde 65’i aşan oranda yine hizmet sektörü, sonra da enflasyon oranı açıklamaktadır (Grafik 11). Enflasyonun hizmet sektöründe meydana gelen değişmeyi açıklama derecesi yüzde 23 ile yüzde  29 arasındadır.


[image: image26.wmf]Grafik 12: ENF'nin varyans ayrıştırması
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Enflasyonda meydana gelen değişmeyi yine enflasyonun açıklama derecesi on yıllık bir dönemde yüzde 58’i aşmaktadır. Varyans ayrıştırması on dönem boyunca yüzde 100 ile yüzde 58 oranlarında enflasyonun kendi kendini açıkladığını göstermektedir. Özellikle ilk dönem için bu oran yüzde 100’dür. Daha sonra enflasyonda meydana gelen değişmeyi hizmet sektöründeki değişmelerin açıklama oranı yüzde 30’a çıkmaktadır. Sanayi ve tarım sektöründeki değişmelerden çok az etkilenen enflasyon oranındaki değişmeler, yine büyük oranda kendisinde ve sonrada hizmet sektöründe meydana gelen değişmelerle açıklanmaktadır. Bu sonuç, hizmet sektörü hariç diğer sektörlerdeki değişmelerin enflasyon oranı üzerinde önemli bir etkiye sahip olmadığını ortaya koymaktadır (Grafik 12). Ayrıca sanayi (tarım) sektöründe meydana gelen değişmeleri yüzde 19 ile yüzde 25 (yüzde 2 ile yüzde 8) oranında enflasyon açıklarken,  hizmet sektöründe meydana gelen değişmeleri yüzde 23 ile yüzde 28 oranında enflasyonun açıklaması, enflasyon ile hizmet sektörü arasında karşılıklı ve anlamlı bir ilişki olduğunu göstermektedir. 



5. Sonuç



Ülke deneyimleri ile yapılan birçok ampirik çalışma büyümenin sürdürülebilmesi için enflasyonla mücadelede verilen tavizin uzun dönemde büyümeyi negatif etkilediğini göstermektedir. Ampirik çalışmalarda, enflasyonun büyümeyi negatif etkilediği, istikrarlı ve yüksek bir büyümenin elde edilebilmesi için fiyat istikrarının sağlanması gerektiği ifade edilmiştir. Yüksek enflasyonu kısa dönemde aşağıya düşürmenin, büyümeyi olumsuz etkileyeceği ve dolayısıyla ekonomiye bir maliyet yükleyeceği ileri sürülmekle birlikte, uzun dönemde enflasyonun büyüme üzerindeki olumsuz etkisinden kaçınmak için enflasyonun düşürülmesi gerektiği genel kabul görmektedir. 



Türkiye ekonomisinde 1923-2003 dönemi enflasyon ve sektörel büyüme arasında nedensel ilişkinin ve yönünün araştırıldığı bu çalışmada, enflasyondan sektörel büyümeye doğru negatif bir nedensellik ilişkisinin olduğu, tarım, sanayi ve hizmet sektörlerinin enflasyondan negatif etkilendiği belirlenmiştir. Uygulanan analizler, Türkiye ekonomisinde enflasyon-büyüme ilişkisini inceleyen mevcut çalışmalardan yöntem bakımından farklılık göstermekle birlikte benzer sonuçlara ulaşmıştır.  Ampirik sonuçlar Türkiye ekonomisi için büyümede önemli bir engelin enflasyon olduğu görüşünü desteklerken, enflasyonla mücadelede uygulanan politikaların kararlı bir şekilde sürdürülmesi gerektiğini de göstermektedir.

Türkiye’de, 1970’li yıllardan itibaren yüksek enflasyon problemi yaşanmakta, enflasyon, ülkenin her kesimini olumsuz etkilemektedir. Yüksek enflasyonu düşürmek için birçok istikrar programı uygulanmış, 1980’lı yıllara gelindiğinde enflasyonu düşürme hedefi açıkça açıklanmış ve birçok istikrar programında enflasyon öncelikli bir hedef olmuştur. Ancak bazı dönemler büyümenin artması için bir miktar enflasyona katlanmak gerektiği düşünüldüğünden bu dönemlerde enflasyonun yükselmesi göz ardı edilmiştir. Bir diğer yanlış görüşte, enflasyonu düşürmek için uygulanan programların sonucunda büyüme hızının yavaşlayacağı, hatta düşeceğidir. 1980-2002 dönemi  enflasyonla mücadelede uygulanan istikrar programlarında bazı başarılar sağlanmış olmakla birlikte 2003 yılına kadar önemli bir başarı elde edilememiştir. Ancak 1980-2002 dönemi yaşanan birçok krizden sonra Türkiye’de yüksek enflasyon ortamında sürdürülebilir büyümenin elde edilemeyeceği, enflasyon artarken büyümenin ancak kısa bir dönem sağlanabileceği bu etkinin de uzun dönemde ortadan kalkacağı genel kabul görmüştür. 

2002 yılı güçlü ekonomiye geçiş ve sonrası programlarda artık yüksek ve sürdürülebilir büyümenin gerçekleştirilebilmesi için fiyat istikrarının sağlanması gerektiği gerekli bir ön  koşul olarak kabul edilmiştir. Ancak gerekli bir ön koşul olan fiyat istikrarı sağlandıktan sonra büyüme için gerekli diğer koşulların sağlanması gerektiği de dikkate alınmalıdır. Türkiye’de enflasyonun kontrol altına alınmasında, sadece para politikası değil özellikle mali disiplinin sağlanmasında maliye politikalarının da kullanılması gerektiği ve enflasyon ile yapılan mücadelede siyasi otoritenin kararlı tutumunun önemli bir rolü olduğu dikkate alınmalıdır. 



Türkiye ekonomisinde sürdürülebilir bir büyüme için güven ortamının sağlanması, enflasyon ve büyümedeki yapısal problemlerin kalıcı bir şekilde giderilmesi önemlidir. Uygulanan istikrar programlarının başarısızlığında güven ortamının, devamlılığın ve kararlılığın sağlanamaması en önemli faktörler olmuştur. Türkiye'de son 15, 10, 7, 5 ve 3 yılda enflasyon oranları sırasıyla yüzde 66, yüzde 69, yüzde 56, yüzde 45 ve yüzde 39 olmuştur. 2003 yılında TÜFE’de yıllık 18.4 oranı tutturulmuş, 2004 için yüzde 12, 2005 için ise yüzde 8 hedefi belirlenmiştir. 2003 yılından itibaren büyüme ve enflasyonda sağlanan olumlu gelişmelere rağmen yeterli ve kalıcı bir büyüme performansı sağlanamadığından 2004 yılı sonrasında da ekonomide fiyat istikrarını sağlayıcı yapısal reform çalışmalarının devamlılığı gereklidir. 
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