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Enflasyon ve Büyüme Arasındaki Doğrusal Olmayan İlişki: Geçiş 

Ekonomileri Örneği 

Özet 

Bu çalışmada enflasyon ve iktisadi büyüme arasındaki doğrusal olmayan ilişki seçilmiş geçiş ülkelerinin 1998-

2019 yıllarına ait verilerini kullanarak incelenmiştir. Ampirik analizde panel eşik regresyon modeli uygulanmıştır. 

Çalışmanın bulguları enflasyonun iktisadi büyüme üzerinde eşik etkisinin bulunduğunu göstermektedir. Ayrıca, 

nüfus artışı, işçi dövizleri ve yurt içi yatırımların iktisadi büyüme üzerinde istatistiksel açıdan anlamlı etkisinin 

bulunduğu ortaya konulmuştur. Bu çalışmadan elde edilen bulgular, söz konusu ülkelerin politika yapıcıları için 

faydalı olabilir. Eşiğin üzerindeki enflasyon büyümeyi olumsuz etkilediğinden, söz konusu ülkelerdeki merkez 

bankaları, enflasyon oranını tahmini eşik değerine indirerek ekonomik büyümenin artmasına katkı sağlayabilirler. 

Anahtar kelimeler: Enflasyon, Ekonomik büyüme, Panel eşik regresyon modeli 

 

Non-Linear Relationship Between Inflation and Growth: The 

Case of Transition Economies 

Abstract 

This study examines the non-linear relationship between inflation and economic growth using a Panel Threshold 

Regression on a dataset over the period 1998-2019 for selected transition economies. The findings of the study 

show that there exists a threshold effect of inflation on economic growth. Furthermore, our findings provide 

evidence that the population growth, workers’ remittances, and domestic investments are statistically significant 

in explaining economic growth. Findings obtained from this study can be useful for policymakers of the countries 

under consideration. Since inflation above the threshold negatively affects growth, central banks in the countries 

considered may contribute to an increase in economic growth by reducing the inflation rate to the estimated 

threshold value. 
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 1  Giriş 

Friedman (1977) yüksek ve değişken enflasyonun ekonomik büyümeyi engellediğini ileri sürmüş ve o tarihten 

beri, enflasyonun büyüme üzerindeki etkisi makroekonomide sık tartışılan önemli bir konu haline gelmiştir. Tüm 

ülkelerde makroekonomik politikaların temel amaçlarından biri yüksek büyüme oranını yakalarken enflasyon 

oranını düşük seviyede tutabilmektir (Seleteng, vd., 2013; Vinayagathasan, 2013). Bu amaca ulaşmak için 

enflasyon ve büyüme arasındaki ilişkinin yönünün ortaya konulması gerekmektedir. Bazı araştırmacılara göre 

paranın süper nötr olması nedeniyle enflasyonun büyüme üzerinde etkisi yoktur (Sidrauski, 1967). Tobin (1965) 

paranın sermayenin ikamesi olduğunu varsaymaktadır. Dolayısıyla enflasyonun büyüme üzerinde olumlu bir etkisi 

vardır. Stockman (1981) ise paranın sermayenin tamamlayıcısı olduğu bir model önermektedir. Buna göre 

enflasyon büyüme üzerinde olumsuz etkiler yaratmaktadır. Fischer'in (1993) makalesi, enflasyon ve büyüme 

arasındaki ilişkide doğrusal olmayan olasılıkları inceleyen ilk çalışmalardan biridir.  

Ülkelerde enflasyon oranının düşük seviyelere indirilememesi, ekonomik birimlerin kararlarını önemli ölçüde 

etkilemektedir. Enflasyon nedeniyle ekonomide oluşan belirsizlik birimlerin tüketim ve yatırım konularında 

kararsız olmalarına neden olmaktadır. Enflasyonun kontrol altına alınarak fiyat istikrarının sağlanması belirsizliğin 

ortadan kalkmasına dolayısıyla büyümeye ve nüfus refahına katkıda bulunacaktır (Aydın, vd., 2016). 

Enflasyon-büyüme ilişkisinin geçiş ekonomiler açısından incelenmesi büyük önem arz etmektedir.   Bilindiği 

gibi geçiş ekonomileri 1990’lı yıllarda merkezi planlamaya dayalı sistemden piyasa ekonomisine geçiş yaparak 

yapısal dönüşüme gitmişlerdir. Geçiş süreci söz konusu ülkeler için kolay olmamıştır. İlgili ülkelerde yapılan 

reformlar sonucunda enflasyon oranlarında büyük sıçramalar ve üretimde düşüşler meydana gelmiştir (Eyidiker, 

2020). Dolayısıyla seçilmiş geçiş ülkelerinde iktisadi büyüme için eşik enflasyon oranı var mıdır? Varsa bu eşik 

değer ne kadardır? Bu sorulara yanıtların bulunması çalışmamızın temel amacını oluşturmaktadır.  

Bu çalışmada seçilmiş geçiş ülkelerinde (Beyaz Rusya, Bulgaristan, Hırvatistan, Çek Cumhuriyeti, Estonya, 

Macaristan, Kırgızistan, Kazakistan, Letonya, Litvanya, Polonya, Romanya, Rusya Federasyonu, Slovak 

Cumhuriyeti, Slovenya ve Ukrayna) eşik değeri ortaya koymak amacıyla enflasyon ve büyüme arasındaki ilişki 

incelenmektedir.  Enflasyon ve büyüme arasındaki ilişki üzerine odaklanan çalışmalar iki değişken arasında 

ilişkinin yönü doğrusal olmadığına vurgu yapmaktadırlar. Diğer bir deyişle enflasyon oranı belli bir değeri aştıktan 

sonra büyümeyi azaltacağı öne sürülmektedir. Dolayısıyla bu eşik değerin bulunması politika yapıcılar için son 

derece önemlidir. Enflasyonun eşik değerinin ortaya konulması ile makro iktisadi istikrarı sağlamak amacıyla 

uygulanacak para politikalarının başarısı arttırılabilir. Çalışmada ilgili ülkelerin 1998 – 2019 dönemini kapsayan 

yıllık verileri kullanılmaktadır. Enflasyonun büyüme üzerindeki eşik etkisini ortaya koymak için Hansen (1999) 

tarafından önerilen panel eşik değer analizi uygulanmaktadır.  

Çalışmamızda giriş bölümünü izleyen ikinci bölümde literatür taraması verilecektir. Üçüncü ve dördüncü 

bölümlerde ampirik uygulamada kullanılan veri ve değişkenler tanımlanıp metodoloji ve elde edilen bulgular 

tartışılarak son bölümde genel bir değerlendirme yapılacaktır. 

 2   Literatür 

Farklı ülkeler için enflasyon ve iktisadi büyüme arasındaki ilişkiyi değişik yöntemleri kullanarak inceleyen 

çalışmalarda farklı sonuçlar elde edilmiştir. Çalışmaların bazılarında enflasyonun büyümeyi pozitif yönde  (Mallik 

ve Chowdhury, 2001; Rapach, 2003; Benhabib ve Spiegel, 2009), bazılarında negatif yönde  (Fischer, 1983; De 

Gregorior,1992; Barro, 1995;  Carlos, 2003; Valdovinos, 2003; Bittencourt, 2012) etkilediği ortaya konulmuştur. 

Bazı araştırmacılar tarafından enflasyonun eşik değerinin bulunduğu ileri sürülmektedir. Bu eşik değeri aştıktan 

sonra enflasyonun büyümeyi azaltacağı vurgulanmaktadır. Ülkeler bazında yapılan çalışmalarda Lesoto için eşik 

değer %10  (Seleteng, 2005), Pakistan için % 9 (Mubarik, 2005),  Bangladeş  için %6 (Ahmed ve  Mortaza, 2005), 

Mısır için %15 (Kheir El-Din ve Abou-Ali, 2008),  Meksika için % 9 (Risso ve Carrera, 2009), Gana için %22,2 

(Quartey, 2010), Hindistan için % 6 (Singh, 2010),  Nijerya için %8 (Salami ve Kelikume, 2010),  Güney Afrika 

için %4  (Leshoro, 2012) Ruanda için % 12,7 (Rutayisire, 2015), Vietnam için %7 (Tung ve Thanh, 2015), 

Hindistan için %6 (Pattanaik ve Nadhanael, 2013) ve Tunus için %3,48 (Dammak ve Helali, 2017) olarak 

bulunmuştur.  Tablo 1’de ülke grupları bazında yapılan çalışmalardan bazıları özetlenmiştir. 

Tablo 1’de özetlenen bulgulara göre enflasyonun büyüme üzerindeki eşik etkisi farklı ülke grupları için faklı 

bulunmuştur. Söz konusu çalışmalarda enflasyon eşik değerinin %3-50 aralarında seyrettiği gözlemlenmektedir. 

Geçiş ekonomilerine odaklanan çalışmaların egemenliğin ilk yıllarında yapıldığı görülmektedir. Araştırmacıların 

regresyon analizlerini kullandıkları göze çarpmaktadır. Bu çalışmalardan farklı olarak bizim çalışmada geçiş 

ekonomilerinin son dönem verilerini kullanarak enflasyon ve büyüme arasındaki doğrusal olmayan ilişkinin ortaya 

konulması amaçlanmaktadır. Enflasyonun eşik değerini ortaya koyabilmek için Hansen (1999) tarafından önerilen 

panel eşik değer analizi kullanılacaktır.  Ampirik uygulamada kullandığımız yöntemin geçiş ülkeleri bağlamında 

önceki çalışmalarda ele alınmadığı görülmektedir. Bu yönüyle çalışmamızın mevcut literatüre katkı sağlayacağı 

düşünülmektedir. 
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Yazar Ülkeler Yöntem Sonuç 

Ekinci vd., (2020) 24 ülke Dinamik panel eşik modeli %4,182 

Urom vd., (2019)  Güney Afrika Gümrük 

Birliği 1980-2016 

Panel eşik regresyon modeli %10,2 

Ndoricimpa (2017) 47 Afrika ülkesi Dinamik panel eşik modeli %6,7 

Thanh (2015) ASEAN (Güneydoğu 

Asya Uluslar Birliği)  

ülkeleri 1980-2011 

Yumuşak geçişli panel 

regresyon analizi ve GMM 

modeli 

%7,84 

Eggoh ve Khan 

(2014)  

102 ülke 

1960-2009 

Yumuşak geçişli panel 

regresyon analizi ve GMM 

modeli 

Yüksek gelirli ülkeler: %3,4, üst 

orta gelirli ülkeler: %10, alt orta 

gelirli ülkeler: %12,9, düşük 

gelirli ülkeler: %19,5 

Muzaffar ve 

Junankar (2014) 

14 Asya ülkesi 

1961-2010 

GMM yöntemi %13 

Vinayagathasan 

(2013) 

32 Asya ülkesi 

1980-2009 

Dinamik panel eşik modeli %5,43 

Seleteng vd., 

(2013) 

Güney Afrika Kalkınma 

Topluluğu bölgesi 

1980–2008 

Yumuşak geçişli panel 

regresyon analizi 

%18,9 

Drukker vd., 

(2011) 

138 ülke 

1950-2000 

Sabit etkili panel eşik 

modeli 

%19,16 

Ibarra ve Trupkin 

(2011) 

120 ülke 

1950-2007 

Yumuşak geçişli panel 

regresyon analizi 

Sanayileşmiş ülkeler: %4,1, 

sanayileşmemiş ülkeler: %19,1 

Gylason ve  

Herbertsson (2001)  

170 ülke 

1960-1992 

Rassal etkili panel veri 

modeli 

%10-20 

Khan ve Senhadji 

(2001) 

140 ülke 

1960-1998 

Hansen (1999) yöntemi Sanayileşmiş ülkeler: %1-3, 

gelişmekte olan ülkeler: %7-11 

Christoffersen ve 

Doyle (1998) 

22 Geçiş Ekonomisi 

1990-1997 

Panel veri regresyon analizi %13 

Ghosh (1997) 17 Geçiş Ekonomisi 

1990-1996 

Regresyon analizi ve 

sınıflandırma ağacı yöntemi 

%9-35 

Fischer vd., (1996) 26 Geçiş Ekonomisi 

1989-1994 

Regresyon analizi %50  

Tablo 1. Enflayonun Büyüme Üzerinde Eşik Etkisini Ortaya Koyan Çalışmalar 

 3  Veri ve Değişkenler 

Seçilmiş geçiş ülkelerinde enflasyonun büyüme üzerindeki etkisini incelemek için söz konusu ülkelerin 1998-

2019 dönemini kapsayan yıllık verileri kullanılmıştır. Ampirik uygulamada kullandığımız veriler Dünya Bankası 

veri tabanından temin edilmiştir. Değişkenlere ilişkin detaylı bilgiler Tablo 2’de verilmiştir. 

Değişkenler Kısaltma Tanımı 

İktisadi büyüme LGDP Kişi başına GSYİH (sabit 2010 ABD doları) 

Enflasyon LINF Enflasyon, GSYİH deflatörü 

Nüfus LPOP Toplam nüfus 

Yurt içi yatırım LDI Brüt sermaye oluşumu (cari ABD doları) 

İşçi dövizleri LREM İşçi dövizleri (GSYİHnın yüzdesi)  

Tablo 2. Değişkenler 

Enflasyon ve büyüme arasındaki doğrusal olmayan ilişkiyi ortaya koyabilmek için söz konusu iki değişken 

dışında nüfus, yurt içi yatırım ve işçi dövizleri kontrol değişkenler olarak modele dahil edilmiştir. Böylece kontrol 

değişkenlerinin büyüme üzerindeki olası etkisi de incelenmiş olacaktır. 

Hem neoklasik hem de içsel büyüme modelleri yatırımın büyümenin temel belirleyicisi olduğunu ileri 

sürmektedirler. Dolayısıyla yurt içi yatırımların marjinal etkisinin pozitif olması beklenmektedir. Hızlandırıcı 

ilkesine göre yatırımlar büyümede artışa yol açar. Harrod-Domar modeli aynı zamanda büyüme oranının tasarruf 

düzeyine ve yatırıma bağlı olduğunu ileri sürmektedir (Rutayisire, 2015). 

İşçi dövizleri büyümeyi iki yönden etkileyebilir. Bir yandan, işçi dövizleri tüketim, tasarruf veya yatırım 

üzerindeki olumlu etkileri yoluyla ekonomik büyümeye katkıda bulunabilir. Diğer yandan, Amuedo-Dorantes ve 

Pozo (2004) ve López vd., (2007) işçi dövizlerinin sermaye akışları gibi hareket ederek alıcı ülkelerde reel döviz 

kurunun değer kazanmasına neden olacağını öne sürmektedirler. Dolayısıyla ticarete konu olan sektörden ticarete 
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konu olmayan sektöre bir kaynak tahsisi yaratacaktır. Buna ilaveten işçi dövizlerinin büyük miktarda olması alıcı 

ülkede Hollanda Hastalığına sebebiyet verebilir. Böylece büyüme üzerinde negatif etki yaratabilmektedir. 

Nüfusun büyüme üzerindeki etkisi ya pozitif ya da negatif yönde olabilir. Todaro (1996)’ya göre, daha büyük 

nüfuslar, üretimde uygun ölçek ekonomilerini oluşturmak, üretim maliyetlerini düşürmek ve daha yüksek çıktı 

seviyelerine ulaşmak için yeterli işgücü sağlamak için gerekli toplam talebi ("büyüklük" etkisi) oluşturabilir. Diğer 

yandan Kelley (1988) çalışmasında açıklandığı gibi, genç nüfusun bağımlılığı, kaynakları daha üretken 

faaliyetlerden temel ihtiyaçlara yönlendirmenin bir sonucu olarak yatırımları ("yaş bağımlılığı" etkisi) düşürür ise, 

veya fiziki sermayenin ortalama üretkenliği azalan getiriler ("sermayeyi daraltan" etki) yoluyla düşürülürse, nüfus 

artışı ekonomik büyüme üzerinde olumsuz bir etkiye sahip olabilir. 

 4  Metodoloji ve Ampirik Bulgular 

Çalışmada enflasyonun büyüme üzerindeki eşik seviyesini bulmak için Hansen (1999) tarafından önerilen statik 

panel eşik modeli uygulanacaktır. Enflasyon ve büyüme arasındaki doğrusal olmayan ilişkiyi ortaya koyabilmek 

için Hansen (1999) tarafından önerilen ve Wang (2015) tarafından genişletilmiş tek ve çok eşik değerli panel 

modelleri uygulanacaktır. İki değişken arasındaki doğrusal olmayan ilişkinin ortaya konulması ya da eşik değerin 

bulunması son derece önemlidir. Eşik seviyenin üstünde bir enflasyonun büyümeyi azaltacağı vurgulandığı için 

ekonomilerin büyüme hedeflerine ulaşmasında optimal enflasyon oranı belirlenmiş olacaktır. 

Tek bir eşik değere sahip olan model aşağıdaki gibi yazılabilmektedir 

𝐿𝐺𝐷𝑃𝚤,𝑡 = 𝜇𝑖 + 𝛽1𝑋𝑖,𝑡𝐼(𝐿𝐼𝑁𝐹𝑖,𝑡 ≤ 𝛾) + 𝛽2𝑋𝑖,𝑡𝐼(𝐿𝐼𝑁𝐹𝑖,𝑡 ≥ 𝛾) + 𝜀𝑖,𝑡                                                                  (1) 

Burada 𝐿𝐺𝐷𝑃𝚤,𝑡 bağımlı değişkeni, 𝐿𝐼𝑁𝐹𝑖,𝑡 eşik etkiye sahip olan enflasyon değişkenini, γ eşik değeri I (.) 

gösterge fonksiyonu, 𝜇𝑖 bireysel etkileri, 𝑋𝑖,𝑡 kontrol değişkenler vektörünü ve 𝛽1 ve 𝛽2 rejime bağlı eğim 

parametrelerini göstermektedir. 

Eşitlik (1)’deki eşik değerin istatistiksel olarak anlamlı olup olmadığını ortaya koymak için temel ve alternatif 

hipotez test edilecektir. 𝛽1=𝛽2 şeklinde kurulan temel hipotez, modelin doğrusal olduğunu ve modelde eşik 

etkisinin bulunmadığını ifade ederken, alternatif hipotez 𝛽1 ≠ 𝛽2 modelin doğrusal olmadığını ve eşik etkisinin 

olduğunu ifade etmektedir. F istatistiğine göre hipotezlerin geçerliliği ortaya konabilir. F istatistiğinin kritik 

değerleri üzerinde bootstrap kullanılarak eşik etkisinin anlamlı olup olmadığı test edilebilir. 

Eşik değer için güven aralığı olasılık oran istatistikleri yardımıyla oluşturulabilmektedir. Olasılık oran istatistiği 

denklem (2) ile gösterilebilmektedir: 

𝐿𝑅1 (𝛾) = (
𝑆1(𝛾)−𝑆1(�̌�)

�̂� 2
)                                                                                                                                       (2) 

Burada S1 doğrusal olmayan model varsayımı altında artıklardan elde edilen hata terimleri kareleri toplamını 

göstermektedir.   

𝐻0: 𝛾 = 𝛾0 hipotezini test etmek için 𝐿𝑅1 (𝛾0)’nin büyük değerlerini reddetmektedir (Hansen, 1999, 2000). 

Panel veri analizlerinde serilerin birim kök içerip içermediklerini tespit etmek için iki farklı test yapısı 

kullanılabilmektedir. Birinci ve ikinci nesil panel birim kök testlerinden hangisinin kullanılacağına dair seçim 

yapabilmek için yatay kesit bağımlılık testinin yapılması gerekmektedir. Çünkü yatay kesit bağımlılık testi 

sonuçlarına göre panel birim kök testleri seçilecektir. Seriler arasında yatay kesit bağımlılık varsa yatay kesit 

birimlerin herhangi birinde meydana gelen şokların diğer birimlere yansıyacağı beklenebilmektedir. Bu durumda 

ikinci nesil panel birim kök testinin uygulanması önerilmektedir. Yatay kesit bağımlılık yoksa birinci nesil panel 

birim kök testleri kullanılmaktadır. Pesaran (2004) tarafından önerilen CD (Cross section Dependence) testi ile 

yatay kesit bağımlılık incelenecektir. Test sonuçları Tablo 3’te özetlenmektedir. 

Değişkenler Test istatistiği Olasılık 

LGDP 49,03 0,000 

LINF 49,52 0,000 

LPOP 5,51 0,000 

LDI 46,06 0,000 

LREM 27,68 0,000 
Bu test T>N ve  T<N olduğu her iki durumdau ygulanabilmektedir. Test istatistiği zaman boyutu birim boyutundan 

büyük olduğu durumlarda aşağıdaki gibi yazılabilmektedir: 

𝐶𝐷 = √
1

𝑁(𝑁−1)
   ∑ ∑ (𝑇�̂�𝑖𝑗

2 − 1)𝑁
𝑖=𝑗+1

𝑁−1
𝑖=𝑗 ~𝑁(0,1). Burada herbir denklemin EKK yöntemi ile tahmininden elde edilen 

artıklar arasındaki basit korelasyon katsayısı 𝜌𝑖𝑗 ile  gösterilmektedir. Temel hipotez, 𝐻0: 𝜌𝑖𝑗 = 𝑐𝑜𝑟(𝑢𝑖𝑡, 𝑢𝑗𝑡) = 0 𝑖 ≠ 𝑗 

şeklindedir ve yatay kesit bağımlılık söz konusu  olmadığını ifade etmektedir. 

Tablo 3. Yatay Kesit Bağımlılık Testi Sonuçları 

Tablo 3’te özetlenen sonuçlara göre temel hipotez reddedilerek tüm serilerde yatay kesit bağımlılığının söz 

konusu olduğu sonucuna varılabilir. Bu durumda serilere ikinci nesil panel birim kök testleri uygulanacaktır. 



VOLUME 1, ISSUE 1 29 

Çalışmamızda serilerin birim kök içerip içermediklerini ortaya koyabilmek için ikinci nesil panel birim kök 

testlerinden Pesaran (2007) tarafından geliştirilen CADF (Cross-Sectionally Augmented Dickey Fuller) testi 

kullanılacaktır. 

Denklem (3) te CADF regresyonu gösterilmektedir. 

∆𝑌𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝑏𝑖𝑌𝑖,𝑡−1𝑐𝑖�̅�𝑡−1 + 𝑑𝑖∆�̅�𝑡 + 𝜀𝑖𝑡                                                                                                            (3) 

Burada tüm yatay kesit gözlemlerin zamana göre ortalaması �̅�𝑡, ile ifade edilmektedir. Otokorelasyon söz konusu 

olduğu durumda denklem (3) aşağıdaki gibi genişletilebilmektedir: 

∆𝑌𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝜌𝑖
∗𝑌𝑖𝑡−1 + 𝑑0�̅�𝑡−1 + ∑   𝑑𝑗+1∆�̅�𝑡−𝑗

𝑝
𝑗=0 + ∑   𝑐𝑘∆𝑌𝑖,𝑡−𝑘

𝑝
𝑘=1 + 𝜀𝑖𝑡                                                       (4) 

CADF regresyon tahmininden sonra CIPS (Cross-Sectional Augmented Im–Pesaran–Shin) istatistiği denklem 

(5) ile elde edilebilmektedir: 

𝐶𝐼𝑃𝑆 =
1

𝑁
∑ 𝐶𝐴𝐷𝐹𝑖

𝑁
𝑖=1                                                                                                                                        (5) 

Burada 𝐶𝐴𝐷𝐹𝑖  gecikmeli değişkenlerin t-istatistiklerinin ortalamalarını ifade etmektedir. 

Panel birim kök testi sonuçları Tablo 4’te sunulmaktadır. 

Değişkenler t bar istatistiği z bar istatistiği Olasılık           

                                  Düzey seviyeleri  

LGDP -2,406 -0,411 0,340 

LINF -2,296** -2,253** 0,012 

LDI -3,063* -3,238* 0,001 

LREM -2,913* -2,595* 0,005 

LPOP -2,314 -0,016 0,494 

                                              İlk Farklar 

∆LGDP -2,305** -2,290** 0,011 

∆LPOP -2,270** -2,144** 0,016 

Notlar: (i)Temel hipotez seri durağan değildir şeklindedir.  

(ii)* ve ** sırasıyla % 1 ve %5  kritik değerine göre anlamlılığı göstermektedir. 

 Tablo 4. Panel Birim Kök Testi Sonuçları 

Tablo 4’teki sonuçlara göre LGDP ve LPOP değişkenleri hariç diğer değişkenlerin düzeyde durağan oldukları 

görülmektedir. Panel eşik modeli tahmin edilirken seriler durağan halleriyle kullanıldığı için durağan olmayan 

seriler ilk farkları alınarak modele dahil edilecektir.  

İlk önce tek eşik değere sahip modele ilişkin test sonuçları tablo 5’te sunulmaktadır. 

Eşik değer (γ1) F istatistiği Olasılık değeri                                    Kritik değerler 

% 10 %5 %1 

4,3930 20,58 0,0333 16,9962 19,4862 22,6290 

Not: Modelde 300 bootstrap replikasyon kullanılmıştır. 

Tablo 5. Tek Eşik Değer Etkisi için Test Sonuçları 

Tablo 5’te özetlenen sonuçlar eşik değer parametresinin olasılık değerinin (0,0333) ve 𝐹 istatistiğinin de % 10 

ve % 5 kritik değerlerinden büyük olduğunu göstermektedir. Bu bulgu, temel hipotezin %5 kritik değerine göre 

reddedildiğini dolayısıyla enflasyon ile ekonomik büyüme arasında doğrusal bir ilişkinin olmadığını ve eşik 

etkisinin söz konusu olduğunu ortaya koymaktadır. Enflasyon değişkenine ilişkin daha çok sayıda eşik değerin söz 

konusu olup olmadığını tespit etmek için çoklu eşik değer modeli tahmin edilecektir. Test sonuçları Tablo 6’da 

sunulmaktadır. 

Eşik değer  F istatistiği Olasılık değeri                                    Kritik değerler 

% 10 %5 %1 

(γ1) 4,3930 20,58 0,0333 16,9962 19,4862 22,6290 

(γ2) 2,7602 14,21   0,3833 20,1977 21,8160 27,0054 

  (γ3) 4,6051 9,43   0,9167 29,9815 33,4493 41,1940 
Not: Modelde 300 bootstrap replikasyon kullanılmıştır. 

Tablo 6. Çoklu Eşik Değer Etkileri için Test Sonuçları 

Modelde tahmin edilen birinci, ikinci ve üçüncü eşik değerler sırasıyla γ1, γ2 ve γ3 ile gösterilmektedir. Birinci 

eşik değer parametresinin F istatistiği %5 ve %10 kritik değerlerinden büyük ve olasılık değeri de (0,0333) olarak 

bulunmuştur. İkinci ve üçüncü eşik değer parametrelerinin anlamlı olmadığı görülmektedir. Dolayısıyla modelde 

tek eşik değer etkisinin bulunduğu sonucuna varılabilir. Eşik değer söz konusu ülkeler için % 4,39 oranında 

bulunmuştur. Diğer bir deyişle enflasyon oranı eşik değeri aştıkça büyümeyi azaltacağı söylenebilir. 
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Grafik 1’de birinci eşik parametresi için nokta tahminlerine ait güven aralıkları bilgileri gösterilmektedir. Tahmin 

edilen eşik değer LR istatistiğinin sıfıra değdiği noktalarla gösterilmektedir. LR istatistiğinin eşik parametre 

değerinin kırmızı kesikli çizginin altında yer alması parametrenin %95 güven aralığında anlamlı olduğuna işaret 

etmektedir. Bu bulgulara göre Grafik 1’de yer alan birinci eşik parametresi %95 güven aralığında istatistiksel 

olarak anlamlıdır. Söz konusu bulgular Tablo 6’da özetlenen sonuçları desteklemektedir. 

 

Grafik 1. Tek Eşik Değerli Modelde Güven Aralıkları 

Dolayısıyla bu bulgular göz önünde bulundurularak bir sonraki aşamada tek eşikli regresyon modeli tahmin 

edilecektir. Enflasyon ve ekonomik büyüme arasındaki ilişkiye ait panel eşik regresyon modeline ait tahminler 

Tablo 7’de sunulmaktadır. 

Eşik değer tahmini  

Birinci eşik değer parametresi (γ1) 

Olasılık değeri 

4,3930   

 0,0333 

β1 -0,0237* 

 (0,0056) 

β 2 -0,0299* 

(0,0053) 

LREM   0,0068** 

 (0,0029) 

LDI 0,0213*   

(0,0055) 

LPOP -1,7825* 

(0,5770) 

Gözlem sayısı 336 

Ülke sayısı 16 
Not: Parantez içinde standart hatalar verilmiştir. * ve ** sırasıyla %1 ve %5 hata payına göre anlamlılığı göstermektedir. 

Tablo 7. Panel Regresyon Tahminleri: Tek Eşik Modeli 

Tablo 7’de enflasyonun eşik değerine bağlı olarak enflasyonun büyüme üzerindeki etkileri gösterilmiştir. β1 ve 

β2, enflasyonun büyüme üzerindeki rejime bağlı etkisini gösteren katsayılardır. Her iki rejimde enflasyonun 

büyüme üzerindeki etkisinin negatif yönde olduğu görülmektedir. Bu bulgu Ibarra ve Trupkin (2011), Ekinci vd., 

(2020) ve Vinayagathasan (2013)’ın çalışmalarıyla örtüşmektedir. Literatürde geçiş ekonomileri üzerine 

odaklanan çalışmalarda eşik değer daha yüksek seviyede bulunmuştur. Eşik seviyenin yüksek düzeyde 

bulunmasına bağımsızlığın ilk dönemlerinde söz konusu ekonomilerde yaşanan enflasyon oranlarındaki artışlar 
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neden olabilir. Çalışmamızda son yılların verileri kullanıldığı için eşik seviyesinin daha düşük düzeyde olması 

beklentiye uygundur. Bu çalışma, eşik seviyesini geçiş ülkeleri bağlamında daha yüksek düzeyde tespit eden 

Christoffersen ve Doyle (1998), Ghosh (1997) ve Fischer vd., (1996)’in çalışmalarından farklılaşmaktadır. 

Nüfus artışı, yurt içi yatırım ve işçi dövizlerinin katsayıları büyümeyi açıklamada istatistiksel olarak anlamlı 

bulunmuştur.  İşçi dövizleri ve yurt içi yatırımlarda meydana gelen % 1’lik artış büyümeyi sırasıyla % 0,01 ve % 

0,02 oranında arttırmaktadır. Nüfus artışının büyüme üzerindeki etkisi negatif yönde olduğu görülmektedir. Diğer 

bir deyişle, nüfusta meydana gelen % 1’lik artış büyümeyi %1,78 oranında azaltacağı sonucuna varılabilir. 

 5  Sonuç 

Bu çalışmada seçilmiş geçiş ülkelerinde enflasyon ve büyüme arasındaki doğrusal olmayan ilişkinin ortaya 

konulması amaçlanmaktadır. Bu amaç doğrultusunda ilgili ülkelerin 1998-2019 dönemini kapsayan yıllık verileri 

kullanılmıştır.  Enflasyonun eşik seviyesini tespit edebilmek için Hansen (1999) tarafından geliştirilen tek ve çok 

eşikli panel modelleri uygulanmıştır. Bu yöntem enflasyon ve büyüme ilişkisinde birden fazla eşik değerin söz 

konusu olup olmadığını tespit edebilmektedir. Ampirik uygulamada enflasyon yanında nüfus artış hızı, işçi 

dövizleri ve yurt içi yatırımlar açıklayıcı değişkenler olarak modele ilave edilmiştir. 

Çalışmadan elde edilen bulgular enflasyon ve ekonomik büyüme arasında doğrusal olmayan ilişkinin söz konusu 

olduğunu göstermektedir. Bu ülkelerde incelenen dönemde eşik değerin (% 4,39) üstündeki enflasyonun 

büyümeye azaltıcı yönde etki yaptığı görülmektedir. Enflasyon düzeyi arttıkça büyüme üzerindeki bozucu etkisi 

fazlalaşmaktadır. Çalışmada gözlemlenen bu bulgu teori ile de desteklenmektedir. Dolayısıyla söz konusu 

ülkelerde enflasyonun yol açtığı olumsuzluklara yakalanmamak için enflasyonun daha düşük seviyelere çekilmesi 

gerekmektedir. 

Modelde yer alan kontrol değişkenleri, işçi dövizleri ve yurt içi yatırımlarının büyüme üzerindeki etkisi arttırıcı 

yöndedir. Nüfusun büyüme üzerindeki etkisi azaltıcı yönde olduğu söylenebilir.  Bu çalışmadan elde edilen 

bulguların ele alınan ülkelerde genel ekonomi politikalarının belirlenmesinde karar vericiler için ışık tutacağı 

düşünülmektedir. Eşik değerin üzerinde enflasyon büyümeyi olumsuz etkilediği için ele alınan ülkelerde merkez 

bankaları enflasyon oranını tahmin edilen eşik değere düşürerek ekonomik büyümenin artmasına katkıda 

bulunabilir. 
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