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Enflasyon ve Biiyiime Arasindaki Dogrusal Olmayan Iliski: Gecis
Ekonomileri Ornegi

Ozet

Bu ¢alismada enflasyon ve iktisadi biiylime arasindaki dogrusal olmayan iliski secilmis geg¢is iilkelerinin 1998-
2019 yillarina ait verilerini kullanarak incelenmistir. Ampirik analizde panel esik regresyon modeli uygulanmistir.
Calismanin bulgular1 enflasyonun iktisadi biiylime iizerinde esik etkisinin bulundugunu gostermektedir. Ayrica,
niifus artisi, is¢i dovizleri ve yurt i¢i yatirimlarin iktisadi biiylime iizerinde istatistiksel agidan anlamli etkisinin
bulundugu ortaya konulmustur. Bu ¢aligmadan elde edilen bulgular, s6z konusu iilkelerin politika yapicilari i¢in
faydali olabilir. Esigin izerindeki enflasyon biiyiimeyi olumsuz etkilediginden, s6z konusu iilkelerdeki merkez
bankalari, enflasyon oranini tahmini esik degerine indirerek ekonomik biiyiimenin artmasina katki saglayabilirler.

Anahtar kelimeler: Enflasyon, Ekonomik biiyiime, Panel esik 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.

Keywords: Infliation, Economic growth, Panel treshold regression model

Ebru Caglayan Akay (Marmara University, Istanbul, Turkey)
OrclID: 0000-0002-9998-5334 E-mail: ecaglayan@marmara.edu.tr

Zamira Oskonbaeva (Kyrgyz-Turkish Manas University, Bishkek, Kyrgyzstan)
OrclID: 0000-0002-3711-6918 E-mail: zamira.oskonbaeva@manas.edu.kg

Gonderim tarihi: 2021-10-06 Kabul tarihi: 2022-01-14



26 JOURNAL OF EURASIAN ECONOMIES

1 Giris

Friedman (1977) yiiksek ve degisken enflasyonun ekonomik biiyiimeyi engelledigini ileri siirmiis ve o tarihten
beri, enflasyonun biiyiime iizerindeki etkisi makroekonomide sik tartisilan dnemli bir konu haline gelmistir. Tim
iilkelerde makroekonomik politikalarin temel amaglarindan biri yiiksek biiyiime oranini yakalarken enflasyon
oranint diigiikk seviyede tutabilmektir (Seleteng, vd., 2013; Vinayagathasan, 2013). Bu amaca ulagmak ig¢in
enflasyon ve biiylime arasindaki iligskinin yoniinlin ortaya konulmasi gerekmektedir. Baz1 arastirmacilara gore
paranin siiper notr olmasi nedeniyle enflasyonun biiyiime iizerinde etkisi yoktur (Sidrauski, 1967). Tobin (1965)
paranin sermayenin ikamesi oldugunu varsaymaktadir. Dolayisiyla enflasyonun biiylime tizerinde olumlu bir etkisi
vardir. Stockman (1981) ise paranin sermayenin tamamlayicist oldugu bir model dnermektedir. Buna gore
enflasyon biiyiime iizerinde olumsuz etkiler yaratmaktadir. Fischer'in (1993) makalesi, enflasyon ve biiylime
arasindaki iliskide dogrusal olmayan olasiliklar1 inceleyen ilk ¢calismalardan biridir.

Ulkelerde enflasyon oraninin diisiik seviyelere indirilememesi, ekonomik birimlerin kararlarin1 6nemli 6lciide
etkilemektedir. Enflasyon nedeniyle ekonomide olusan belirsizlik birimlerin tiiketim ve yatirim konularinda
kararsiz olmalarina neden olmaktadir. Enflasyonun kontrol altina alinarak fiyat istikrariin saglanmasi belirsizligin
ortadan kalkmasina dolayistyla biiyiimeye ve niifus refahina katkida bulunacaktir (Aydin, vd., 2016).

Enflasyon-biiyliime iliskisinin gecis ekonomiler agisindan incelenmesi bilyiikk 6nem arz etmektedir. Bilindigi
gibi gecis ekonomileri 1990’11 yillarda merkezi planlamaya dayali sistemden piyasa ekonomisine gecis yaparak
yapisal doniisiime gitmislerdir. Gegis siireci s6z konusu iilkeler icin kolay olmamustir. Ilgili iilkelerde yapilan
reformlar sonucunda enflasyon oranlarinda biiyiik sigramalar ve iiretimde diigiisler meydana gelmistir (Eyidiker,
2020). Dolayistyla secilmis gecis iilkelerinde iktisadi biiyiime i¢in esik enflasyon orani var midir? Varsa bu esik
deger ne kadardir? Bu sorulara yanitlarin bulunmasi ¢alismamizin temel amacini olugturmaktadir.

Bu ¢alismada secilmis gecis lilkelerinde (Beyaz Rusya, Bulgaristan, Hirvatistan, Cek Cumbhuriyeti, Estonya,
Macaristan, Kirgizistan, Kazakistan, Letonya, Litvanya, Polonya, Romanya, Rusya Federasyonu, Slovak
Cumhuriyeti, Slovenya ve Ukrayna) esik degeri ortaya koymak amactyla enflasyon ve biiylime arasindaki iliski
incelenmektedir. Enflasyon ve biiylime arasindaki iliski iizerine odaklanan ¢alismalar iki degisken arasinda
iligkinin yonii dogrusal olmadigina vurgu yapmaktadirlar. Diger bir deyisle enflasyon orani belli bir degeri astiktan
sonra bilylimeyi azaltacagi one siiriilmektedir. Dolayisiyla bu esik degerin bulunmasi politika yapicilar igin son
derece onemlidir. Enflasyonun esik degerinin ortaya konulmasi ile makro iktisadi istikrar1 saglamak amacryla
uygulanacak para politikalarinin basarisi arttirilabilir. Caligsmada ilgili Glkelerin 1998 — 2019 dénemini kapsayan
yillik verileri kullanilmaktadir. Enflasyonun biiyiime iizerindeki esik etkisini ortaya koymak i¢in Hansen (1999)
tarafindan Onerilen panel esik deger analizi uygulanmaktadir.

Calismamizda giris boliimiinii izleyen ikinci boliimde literatiir taramasi verilecektir. Ugiincii ve dordiincii
boliimlerde ampirik uygulamada kullanilan veri ve degiskenler tanimlanip metodoloji ve elde edilen bulgular
tartigilarak son boliimde genel bir degerlendirme yapilacaktir.

2 Literatir

Farkli iilkeler i¢in enflasyon ve iktisadi biiylime arasindaki iliskiyi degisik yontemleri kullanarak inceleyen
calismalarda farkli sonuglar elde edilmistir. Calismalarin bazilarinda enflasyonun biiylimeyi pozitif yonde (Mallik
ve Chowdhury, 2001; Rapach, 2003; Benhabib ve Spiegel, 2009), bazilarinda negatif yonde (Fischer, 1983; De
Gregorior,1992; Barro, 1995; Carlos, 2003; Valdovinos, 2003; Bittencourt, 2012) etkiledigi ortaya konulmustur.
Bazi arastirmacilar tarafindan enflasyonun esik degerinin bulundugu ileri siirilmektedir. Bu esik degeri astiktan
sonra enflasyonun biiylimeyi azaltacag1 vurgulanmaktadir. Ulkeler bazinda yapilan ¢alismalarda Lesoto i¢in esik
deger %10 (Seleteng, 2005), Pakistan igin % 9 (Mubarik, 2005), Banglades i¢in %6 (Ahmed ve Mortaza, 2005),
Misir igin %15 (Kheir El-Din ve Abou-Ali, 2008), Meksika i¢in % 9 (Risso ve Carrera, 2009), Gana igin %22,2
(Quartey, 2010), Hindistan i¢in % 6 (Singh, 2010), Nijerya i¢in %8 (Salami ve Kelikume, 2010), Giiney Afrika
icin %4 (Leshoro, 2012) Ruanda i¢in % 12,7 (Rutayisire, 2015), Vietnam i¢in %7 (Tung ve Thanh, 2015),
Hindistan i¢in %6 (Pattanaik ve Nadhanael, 2013) ve Tunus i¢in %3,48 (Dammak ve Helali, 2017) olarak
bulunmustur. Tablo 1’de iilke gruplar1 bazinda yapilan ¢aligmalardan bazilar1 6zetlenmistir.

Tablo 1’de 6zetlenen bulgulara gore enflasyonun bilyiime {izerindeki esik etkisi farkli iilke gruplari icin fakl
bulunmustur. S6z konusu calismalarda enflasyon esik degerinin %3-50 aralarinda seyrettigi gozlemlenmektedir.
Gegis ekonomilerine odaklanan ¢aligmalarin egemenligin ilk yillarinda yapildig1 gortilmektedir. Arastirmacilarin
regresyon analizlerini kullandiklar1 goze carpmaktadir. Bu c¢alismalardan farkli olarak bizim ¢alismada gecis
ekonomilerinin son dénem verilerini kullanarak enflasyon ve biiyiime arasindaki dogrusal olmayan iliskinin ortaya
konulmasi1 amaglanmaktadir. Enflasyonun esik degerini ortaya koyabilmek i¢in Hansen (1999) tarafindan 6nerilen
panel esik deger analizi kullanilacaktir. Ampirik uygulamada kullandigimiz yontemin gegis iilkeleri baglaminda
onceki ¢aligmalarda ele alinmadig1 goriilmektedir. Bu yoniiyle ¢caligmamizin mevcut literatiire katki saglayacagi
diigiiniilmektedir.
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Yazar Ulkeler Yontem Sonuc
Ekinci vd., (2020) |24 iilke Dinamik panel esik modeli | %#4,182
Urom vd., (2019) |Giiney Afrika Giimriik | Panel esik regresyon modeli |%10,2
Birligi 1980-2016
Ndoricimpa (2017) |47 Afrika iilkesi Dinamik panel esik modeli | %6,7
Thanh (2015) ASEAN (Giineydogu Yumusak gegcisli panel %7,84
Asya Uluslar Birligi) regresyon analizi ve GMM
iilkeleri 1980-2011 modeli
Eggoh ve Khan 102 iilke Yumusak gegcisli panel Yiiksek gelirli iilkeler: %3,4, st
(2014) 1960-2009 regresyon analizi ve GMM | orta gelirli iilkeler: %10, alt orta
modeli gelirli tlkeler: %12,9, diisiik
gelirli dilkeler: %19,5
Muzaffar ve 14 Asya iilkesi GMM yontemi %13
Junankar (2014) 1961-2010
Vinayagathasan 32 Asya iilkesi Dinamik panel esik modeli | %5,43
(2013) 1980-2009
Seleteng vd., Giiney Afrika Kalkinma | Yumusak geg¢isli panel %18,9
(2013) Toplulugu bolgesi regresyon analizi
1980-2008
Drukker vd., 138 iilke Sabit etkili panel esik %19,16
(2011) 1950-2000 modeli
Ibarra ve Trupkin | 120 iilke Yumusak gecisli panel Sanayilesmis iilkeler: %4,1,
(2011) 1950-2007 regresyon analizi sanayilesmemis iilkeler: %19,1
Gylason ve 170 iilke Rassal etkili panel veri %10-20
Herbertsson (2001) | 1960-1992 modeli
Khan ve Senhadji | 140 iilke Hansen (1999) yontemi Sanayilesmis {ilkeler: %1-3,
(2001) 1960-1998 gelismekte olan ilkeler: %7-11
Christoffersen ve |22 Gegis Ekonomisi Panel veri regresyon analizi | %13
Doyle (1998) 1990-1997
Ghosh (1997) 17 Gegis Ekonomisi Regresyon analizi ve %9-35
1990-1996 siniflandirma agaci yontemi
Fischer vd., (1996) |26 Ge¢is Ekonomisi Regresyon analizi %350
1989-1994

Tablo 1. Enflayonun Biiyiime Uzerinde Esik Etkisini Ortaya Koyan Calismalar

3 Veri ve Degiskenler

Secilmis geg¢is iilkelerinde enflasyonun biiyiime tizerindeki etkisini incelemek igin s6z konusu iilkelerin 1998-
2019 donemini kapsayan yillik verileri kullanilmistir. Ampirik uygulamada kullandigimiz veriler Diinya Bankast
veri tabanindan temin edilmistir. Degiskenlere iliskin detayli bilgiler Tablo 2’de verilmistir.

Degigkenler Kisaltma Tanimi

Iktisadi biiyiime LGDP Kisi basina GSYIH (sabit 2010 ABD dolar1)
Enflasyon LINF Enflasyon, GSYIH deflatorii

Niifus LPOP Toplam niifus

Yurt igi yatirim LDI Briit sermaye olusumu (cari ABD dolar1)
Isci dovizleri LREM Isci dovizleri (GSYiHnin yiizdesi)

Tablo 2. Degiskenler

Enflasyon ve biiylime arasindaki dogrusal olmayan iliskiyi ortaya koyabilmek icin séz konusu iki degisken
disinda niifus, yurt i¢i yatirim ve is¢i dovizleri kontrol degiskenler olarak modele dahil edilmistir. Boylece kontrol
degiskenlerinin biiylime iizerindeki olasi etkisi de incelenmis olacaktir.

Hem neoklasik hem de igsel biiyiime modelleri yatirimim biiylimenin temel belirleyicisi oldugunu ileri
stirmektedirler. Dolayisiyla yurt i¢i yatirimlarin marjinal etkisinin pozitif olmasi beklenmektedir. Hizlandirici
ilkesine gore yatirimlar biiyiimede artisa yol agar. Harrod-Domar modeli ayn1 zamanda biiyiime oraninin tasarruf
diizeyine ve yatirima bagli oldugunu ileri siirmektedir (Rutayisire, 2015).

Isci dévizleri biiyiimeyi iki yonden etkileyebilir. Bir yandan, is¢i dovizleri tiiketim, tasarruf veya yatirim
iizerindeki olumlu etkileri yoluyla ekonomik biiyiimeye katkida bulunabilir. Diger yandan, Amuedo-Dorantes ve
Pozo (2004) ve Lopez vd., (2007) is¢i dovizlerinin sermaye akislari gibi hareket ederek alici iilkelerde reel doviz
kurunun deger kazanmasina neden olacagini 6ne siirmektedirler. Dolayistyla ticarete konu olan sektorden ticarete
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konu olmayan sektore bir kaynak tahsisi yaratacaktir. Buna ilaveten is¢i dovizlerinin biiyiik miktarda olmasi alict
iilkede Hollanda Hastaligina sebebiyet verebilir. Bdylece biiylime {izerinde negatif etki yaratabilmektedir.

Niifusun biiyiime iizerindeki etkisi ya pozitif ya da negatif yonde olabilir. Todaro (1996)’ya gore, daha biiyiik
niifuslar, tiretimde uygun 6l¢ek ekonomilerini olusturmak, {iretim maliyetlerini diisiirmek ve daha yiiksek ¢ikti
seviyelerine ulagmak i¢in yeterli isgiicii saglamak i¢in gerekli toplam talebi ("biiyiiklik" etkisi) olusturabilir. Diger
yandan Kelley (1988) calismasinda aciklandigi gibi, gen¢ niifusun bagimliligi, kaynaklar1 daha firetken
faaliyetlerden temel ihtiyaglara yonlendirmenin bir sonucu olarak yatirimlari ("yas bagimlilig1" etkisi) digiiriir ise,
veya fiziki sermayenin ortalama iiretkenligi azalan getiriler ("sermayeyi daraltan" etki) yoluyla diisiiriiliirse, niifus
artig1 ekonomik biiylime {izerinde olumsuz bir etkiye sahip olabilir.

4 Metodoloji ve Ampirik Bulgular

Calismada enflasyonun biiylime tizerindeki esik seviyesini bulmak i¢in Hansen (1999) tarafindan 6nerilen statik
panel esik modeli uygulanacaktir. Enflasyon ve bilylime arasindaki dogrusal olmayan iligkiyi ortaya koyabilmek
icin Hansen (1999) tarafindan onerilen ve Wang (2015) tarafindan genisletilmis tek ve ¢ok esik degerli panel
modelleri uygulanacaktir. Iki degisken arasindaki dogrusal olmayan iligkinin ortaya konulmasi ya da esik degerin
bulunmasi son derece dnemlidir. Esik seviyenin iistiinde bir enflasyonun biiylimeyi azaltacagi vurgulandig1 icin
ekonomilerin biiylime hedeflerine ulagsmasinda optimal enflasyon orani belirlenmis olacaktir.

Tek bir esik degere sahip olan model asagidaki gibi yazilabilmektedir
LGDP,, = p; + By X; I(LINF;; <) + B X; I(LINF;; > v) + &, (1)

Burada LGDP,; bagimh degiskeni, LINF;, esik etkiye sahip olan enflasyon degiskenini, y esik degeri I (.)
gosterge fonksiyonu, u;bireysel etkileri, X;, kontrol degiskenler vektoriinii ve f; ve 5, rejime bagl egim
parametrelerini gostermektedir.

Esitlik (1)’deki esik degerin istatistiksel olarak anlamli olup olmadigini ortaya koymak i¢in temel ve alternatif
hipotez test edilecektir. §;=0, seklinde kurulan temel hipotez, modelin dogrusal oldugunu ve modelde esik
etkisinin bulunmadigini ifade ederken, alternatif hipotez §; # S, modelin dogrusal olmadigin ve esik etkisinin
oldugunu ifade etmektedir. F istatistigine gore hipotezlerin gecerliligi ortaya konabilir. F istatistiginin kritik
degerleri iizerinde bootstrap kullanilarak esik etkisinin anlamli olup olmadig test edilebilir.

Esik deger icin giiven aralig1 olasilik oran istatistikleri yardimiyla olusturulabilmektedir. Olasilik oran istatistigi
denklem (2) ile gosterilebilmektedir:
S1-51(7)
LR, (y) = (X1 @)
Burada S; dogrusal olmayan model varsayimi altinda artiklardan elde edilen hata terimleri kareleri toplamini
gostermektedir.

Hy: vy = y, hipotezini test etmek i¢in LR, (y,) nin bilyiik degerlerini reddetmektedir (Hansen, 1999, 2000).

Panel veri analizlerinde serilerin birim kok igerip icermediklerini tespit etmek igin iki farkli test yapisi
kullanilabilmektedir. Birinci ve ikinci nesil panel birim kdk testlerinden hangisinin kullanilacagia dair segim
yapabilmek igin yatay kesit bagimlilik testinin yapilmasi gerekmektedir. Ciinkii yatay kesit bagimlilik testi
sonuglarina gore panel birim kok testleri segilecektir. Seriler arasinda yatay kesit bagimlilik varsa yatay kesit
birimlerin herhangi birinde meydana gelen soklarin diger birimlere yansiyacagi beklenebilmektedir. Bu durumda
ikinci nesil panel birim kdk testinin uygulanmasi dnerilmektedir. Yatay kesit bagimlilik yoksa birinci nesil panel
birim kok testleri kullanilmaktadir. Pesaran (2004) tarafindan 6nerilen CD (Cross section Dependence) testi ile
yatay kesit bagimlilik incelenecektir. Test sonuglar1 Tablo 3’te 6zetlenmektedir.

Degiskenler Test istatistigi Olasilik
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 oldugu her iki durumdau ygulanabilmektedir. Test istatistigi zaman boyutu birim boyutundan
biiyiik oldugu durumlarda agagidaki gibi yazilabilmektedir:

CDh = N(1\11—1) N2 41(THE — 1) ~N(0,1). Burada herbir denklemin EKK ydntemi ile tahmininden elde edilen

artiklar arasindaki basit korelasyon katsayisi p;; ile gosterilmektedir. Temel hipotez, HO: pij = cor@ic, ujny =01 # j
seklindedir ve yatay kesit bagimlilik s6z konusu olmadigini ifade etmektedir.

Tablo 3. Yatay Kesit Bagimlilik Testi Sonuglar

Tablo 3’te 6zetlenen sonuglara gore temel hipotez reddedilerek tiim serilerde yatay kesit bagimliliginin séz
konusu oldugu sonucuna varilabilir. Bu durumda serilere ikinci nesil panel birim kok testleri uygulanacaktir.
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Calismamizda serilerin birim kok igerip igermediklerini ortaya koyabilmek igin ikinci nesil panel birim kok
testlerinden Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen CADF (Cross-Sectionally Augmented Dickey Fuller) testi
kullanilacaktir.

Denklem (3) te CADF regresyonu gosterilmektedir.

AV = a;+ bY 1cY g + didY, + & 3)

Burada tiim yatay kesit gdzlemlerin zamana gore ortalamasi Y, ile ifade edilmektedir. Otokorelasyon séz konusu
oldugu durumda denklem (3) asagidaki gibi genisletilebilmektedir:

AV, =a;+p;Yi1 + do¥,_y + Z?:o dj+1AYt—j + Zi:l kY + & 4)

CADF regresyon tahmininden sonra CIPS (Cross-Sectional Augmented Im—Pesaran—Shin) istatistigi denklem
(5) ile elde edilebilmektedir:

1
CIPS = ~¥IL, CADF, (%)
Burada CADF; gecikmeli degiskenlerin t-istatistiklerinin ortalamalarini ifade etmektedir.

Panel birim kok testi sonuglart Tablo 4’te sunulmaktadir.

Degiskenler t bar istatistigi z bar istatistigi Olasihk
Diizey 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
[k Farklar
ALGDP -2,305%* -2,290%* 0,011
ALPOP -2,270%* -2,144** 0,016

Notlar: (i)Temel hipotez seri duragan degildir seklindedir.
(i)* ve ** sirastyla % 1 ve %5 kritik degerine gore anlamlilig1 gdstermektedir.

Tablo 4. Panel Birim Kok Testi Sonuglar

Tablo 4’teki sonuglara gore LGDP ve LPOP degiskenleri hari¢ diger degiskenlerin diizeyde duragan olduklari
goriilmektedir. Panel esik modeli tahmin edilirken seriler duragan halleriyle kullanildigi i¢in duragan olmayan
seriler ilk farklari alinarak modele dahil edilecektir.

Ilk &nce tek esik degere sahip modele iliskin test sonuglar1 tablo 5’te sunulmaktadir.

Esik deger (y1) F istatistigi Olasilik degeri Kritik degerler

% 10 %5 %1
4,3930 20,58 0,0333 16,9962 19,4862 22,6290
Not: Modelde 300 bootstrap replikasyon kullamilmigtir.

Tablo 5. Tek Esik Deger Etkisi icin Test Sonuglart

Tablo 5’te 6zetlenen sonuglar esik deger parametresinin olasilik degerinin (0,0333) ve F istatistiginin de % 10
ve % 5 kritik degerlerinden biiyiik oldugunu gostermektedir. Bu bulgu, temel hipotezin %S5 kritik degerine gore
reddedildigini dolayisiyla enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda dogrusal bir iliskinin olmadigint ve esik
etkisinin s6z konusu oldugunu ortaya koymaktadir. Enflasyon degiskenine iliskin daha ¢ok sayida esik degerin s6z
konusu olup olmadigini tespit etmek i¢in ¢oklu esik deger modeli tahmin edilecektir. Test sonuglar1 Tablo 6’da
sunulmaktadir.

Esik deger F istatistigi Olasilik degeri Kritik degerler
% 10 %S5 %1
(1) 4,3930 20,58 0,0333 16,9962 19,4862 22,6290
(v2) 2,7602 14,21 0,3833 20,1977 21,8160 27,0054
(y3) 4,6051 9,43 0,9167 29,9815 33,4493 41,1940

Not: Modelde 300 bootstrap replikasyon kullanilmistir.
Tablo 6. Coklu Esik Deger Etkileri icin Test Sonuglart

Modelde tahmin edilen birinci, ikinci ve liglincii esik degerler sirasiyla y1, y2 ve y3 ile gosterilmektedir. Birinci
esik deger parametresinin F istatistigi %5 ve %10 kritik degerlerinden biiyiik ve olasilik degeri de (0,0333) olarak
bulunmustur. Ikinci ve {iglincii esik deger parametrelerinin anlamli olmadig1 gériilmektedir. Dolayisiyla modelde
tek esik deger etkisinin bulundugu sonucuna varilabilir. Esik deger s6z konusu filkeler i¢in % 4,39 oraninda
bulunmustur. Diger bir deyisle enflasyon oran1 esik degeri astik¢a biiyiimeyi azaltacagi sdylenebilir.
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Grafik 1°de birinci esik parametresi igin nokta tahminlerine ait giiven araliklari bilgileri gosterilmektedir. Tahmin
edilen esik deger LR istatistiginin sifira degdigi noktalarla gdsterilmektedir. LR istatistiginin esik parametre
degerinin kirmizi kesikli ¢izginin altinda yer almasi parametrenin %95 giiven araliginda anlamli olduguna isaret
etmektedir. Bu bulgulara gore Grafik 1°de yer alan birinci esik parametresi %95 giiven araliginda istatistiksel
olarak anlamlidir. S6z konusu bulgular Tablo 6’da 6zetlenen sonuglari desteklemektedir.

Q|
(o)

LR Statistics

3 4
First Threshold

Grafik 1. Tek Esik Degerli Modelde Giiven Araliklar:

Dolayistyla bu bulgular géz oniinde bulundurularak bir sonraki asamada tek esikli regresyon modeli tahmin
edilecektir. Enflasyon ve ekonomik biiylime arasindaki iligskiye ait panel esik regresyon modeline ait tahminler
Tablo 7°de sunulmaktadir.

Esik deger tahmini
Birinci esik deger parametresi (yi) 4,3930
Olasilik degeri 0,0333
Bi -0,0237*
(0,0056)
B -0,0299*
(0,0053)
LREM 0,0068**
(0,0029)
LDI 0,0213*
(0,0055)
LPOP -1,7825*
(0,5770)
Gozlem sayisi 336
Ulke sayist 16

Not: Parantez i¢inde standart hatalar verilmistir. * ve ** sirastyla %1 ve %5 hata payina gére anlamliligi géstermektedir.
Tablo 7. Panel Regresyon Tahminleri: Tek Esik Modeli

Tablo 7°de enflasyonun esik degerine bagli olarak enflasyonun biiylime {izerindeki etkileri gosterilmistir. f; ve
B2, enflasyonun biiylime iizerindeki rejime bagl etkisini gdsteren katsayilardir. Her iki rejimde enflasyonun
biiyiime iizerindeki etkisinin negatif yonde oldugu goériilmektedir. Bu bulgu Ibarra ve Trupkin (2011), Ekinci vd.,
(2020) ve Vinayagathasan (2013)’in c¢aligmalartyla Ortiismektedir. Literatiirde gecis ekonomileri {izerine
odaklanan c¢aligmalarda esik deger daha yiiksek seviyede bulunmustur. Esik seviyenin yiiksek diizeyde
bulunmasina bagimsizligin ilk donemlerinde s6z konusu ekonomilerde yasanan enflasyon oranlarindaki artislar
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neden olabilir. Caligmamizda son yillarin verileri kullanildig: i¢in esik seviyesinin daha diisiik diizeyde olmasi
beklentiye uygundur. Bu caligma, esik seviyesini gegis iilkeleri baglaminda daha yiiksek diizeyde tespit eden
Christoffersen ve Doyle (1998), Ghosh (1997) ve Fischer vd., (1996)’in ¢alismalarindan farklilagmaktadir.

Niifus artisi, yurt i¢i yatirim ve is¢i dovizlerinin katsayilar1 biiylimeyi agiklamada istatistiksel olarak anlamli
bulunmustur. Is¢i dovizleri ve yurt ici yatirimlarda meydana gelen % 1°lik artis bilyiimeyi sirastyla % 0,01 ve %
0,02 oraninda arttirmaktadir. Niifus artisinin biiyiime tizerindeki etkisi negatif yonde oldugu goériilmektedir. Diger
bir deyisle, niifusta meydana gelen % 1°lik artis biiylimeyi %1,78 oraninda azaltacagi sonucuna varilabilir.

5 Sonug¢

Bu calismada secilmis gecis iilkelerinde enflasyon ve biiyiime arasindaki dogrusal olmayan iligkinin ortaya
konulmasi1 amaglanmaktadir. Bu amag dogrultusunda ilgili tilkelerin 1998-2019 dénemini kapsayan yillik verileri
kullanilmistir. Enflasyonun esik seviyesini tespit edebilmek i¢in Hansen (1999) tarafindan gelistirilen tek ve ¢ok
esikli panel modelleri uygulanmistir. Bu yontem enflasyon ve biiyiime iliskisinde birden fazla esik degerin s6z
konusu olup olmadigmi tespit edebilmektedir. Ampirik uygulamada enflasyon yaninda niifus artis hizi, isci
dovizleri ve yurt i¢i yatirnmlar agiklayict degiskenler olarak modele ilave edilmistir.

Calismadan elde edilen bulgular enflasyon ve ekonomik biiylime arasinda dogrusal olmayan iliskinin s6z konusu
oldugunu gostermektedir. Bu iilkelerde incelenen donemde esik degerin (% 4,39) iistiindeki enflasyonun
biiylimeye azaltict yonde etki yaptig1 goriilmektedir. Enflasyon diizeyi arttik¢a biiylime iizerindeki bozucu etkisi
fazlalagsmaktadir. Calismada gozlemlenen bu bulgu teori ile de desteklenmektedir. Dolayisiyla s6z konusu
tilkelerde enflasyonun yol actig1 olumsuzluklara yakalanmamak igin enflasyonun daha diigiik seviyelere ¢ekilmesi
gerekmektedir.

Modelde yer alan kontrol degiskenleri, is¢i dovizleri ve yurt i¢i yatirimlarinin biiylime {izerindeki etkisi arttirict
yondedir. Niifusun biiyiime iizerindeki etkisi azaltici yonde oldugu sdylenebilir. Bu g¢alismadan elde edilen
bulgularin ele alinan iilkelerde genel ekonomi politikalarinin belirlenmesinde karar vericiler igin 151k tutacagi
distiniilmektedir. Esik degerin iizerinde enflasyon biiyiimeyi olumsuz etkiledigi i¢in ele alinan iilkelerde merkez
bankalar1 enflasyon oranmi tahmin edilen esik degere diigiirerek ekonomik biiylimenin artmasma katkida
bulunabilir.
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