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OZET. Ekonomilerin temel gostergelerinden olan enflasyon ve issizlik ayn1 zamanda birincil istikrar
hedefleridir. Bu degiskenler makroekonomik politikalarin odak noktasini olusturmaktadir. Bu ¢alisma
BRICS iilkelerinde Phillips Egrisinin gegerliligini test etmeyi amaglamaktadir. Phillips Egrisi orijinalinde
A.W.H. Phillips tarafindan, 1958 yilinda yapilan ampirik bir ¢aligmanin iriinii olarak ortaya ¢ikmistir.
Phillips’in 1958 tarihli ¢aligmasina gore enflasyon-igsizlik degis-tokusu (trade-off), iktisadin en temel
ilkeleri arasinda kabul edilmektedir. Bu baglamda g¢alisma BRICS iilkelerinin 1997-2018 yillik
verilerinden faydalanarak enflasyon ve issizlik arasindaki nedensellik iliskisini arastirmay
amaglamaktadir. Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi, ikinci nesil nedensellik testi olan Konya
(2006) Nedensellik Testinden faydalanilarak test edilmistir. Ampirik bulgular, Panel Fisher olasilik
degerlerine gore enflasyon orani ile biiylime orani arasinda c¢ift yonlii bir nedensellik bulundugunu
gostermistir. Enflasyon orani ile issizlik orani arasinda ise enflasyondan issizlik oranina dogru tek yonlii
bir nedensellik bulunmustur. Issizlik oran1 ve biiyiime orani arasinda bir nedensellige rastlanamamustir.
Bireysel yatay kesit sonuglarina gore ise enflasyon ve issizlik arasinda Rusya’da cift yonli bir nedensellik
iliskisi bulunmustur. Giiney Afrika’da enflasyondan issizlige tek yonlii bir nedensellik bulunmustur. Buna
karsm Hindistan ve Cin’de ise issizlikten enflasyona dogru bir nedensellik bulunmustur. Dolayisi ile
yalnizca Rusya’da Pihillips Egrisinin gegerliliginin desteklendigi goriilmiistiir.

Anahtar Kelimler: Philips Egrisi, Issizlik, Enflasyon, Boostrap Panel Nedensellik Testi

THE PHILLIPS RELATIONSHIP IN BRICS COUNTRIES: A SECOND
GENERATION PANEL CAUSALITY ANALYSIS

ABSTRACT. Inflation and unemployment, which are the main indicators of economies, are also primary
stability targets. These variables form the focal point of macroeconomic policies. This study aims to test
the validity of the Phillips Curve in BRICS countries. Phillips Curve in the original A.W.H. It emerged as
the product of an empirical study conducted by Phillips in 1958. According to Phillips's 1958 study, the
inflation-unemployment trade-off is considered among the most basic principles of economics. In this
context, the study aims to investigate the causal relationship between inflation and unemployment by
making use of the 1997-2018 annual data of the BRICS countries. The causality relationship between the
variables was tested using the second generation causality test, the Konya (2006) Causality Test.
Empirical findings have shown that there is a bidirectional causality between the inflation rate and the
growth rate according to the Panel Fisher probability values. A unidirectional causality running from
inflation to unemployment rate was found between the inflation rate and the unemployment rate. No
causality was found between unemployment rate and growth rate. According to the individual cross-
section results, a bidirectional causality relationship was found between inflation and unemployment in
Russia. In South Africa, a unidirectional causality was found from inflation to unemployment. On the
other hand, a causality running from unemployment to inflation was found in India and China. Therefore,
it was seen that the validity of the Pihillips Curve was supported only in Russia.
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GIRIS

Klasik iktisat¢ilara gore ekonomi uzun donemde tam istihdamda bulunmaktadir.
Uretim faktorlerinin veya kaynaklarm tam olarak kullamildigini varsayarak issizlik
konusu ile c¢ok fazla ilgilenmemislerdir. Buna karsin Klasik iktisat¢ilar ekonomide
yalniz iradi ve friksiyonel/arizi issizlik gibi gegici issizliklerin olabilecegini kabul
etmislerdir. Ayni zamanda ekonomiye herhangi bir miidahale olmadiginda
kendiliginden dengeye gelecegini ileri siirmiiglerdir. Bu baglamda denge durumundaki
igsizlik ya da “dogal issizlik orani” ile ilgilenmislerdir. Benzer sekilde Bodin’den bu
yana fiyatlar genel seviyesindeki artis ile altin veya glimiis arzinin, baska bir ifade ile
para miktar1 arasmda yakm bir iliski oldugu klasik iktisatgilar tarafindan ileri
striilmiistiir. Bu baglamda para miktarindaki artislarin enflasyona neden oldugu
vurgulanmustir. 20. yiizyila kadar gerek issizlik gerekse enflasyon agisindan ¢ok biiyiik
problemler yasanmamustir. Kendiliginden isleyen bir mekanizmanin igerisinde Sadece
kisa donemli dengesizliklerin yarattig1 sorunlarin olabilecegi, ancak uzun donemde
ekonominin David Hume tarafindan ortaya atilan otomatik istikrar mekanizmasi ile
yeniden dengeye uyarlanacagi ileri siiriilmiistiir (Hume, 1774; Neurath, 1994).

Birinci diinya savasi ve sonrasinda ise enflasyon oranlarinda ¢ok biiylik oranda
artiglar meydana gelmistir. S6z konusu bu donem 1926 yilma kadar bir¢ok iilkede
hiperenflasyon sorunlarinin yogun yasandigi bir donemdir. Dolayisiyla basta Almanya
olmak {tizere hiperenflasyon ile miicadele bu donemin en 6nemli makro ekonomik
hedefi olmustur. Hiperenflasyon ile miicadele kapsaminda bir yandan parasal sikilagsma
politikalar1 uygulanirken, bir yanda da hiikiimet biit¢ce ag¢iklarinin azaltilmasi igin
vergileri arttrma ve harcamalar1 kisma egiliminde olmustur. Birinci diinya savasi
sonrasi enflasyon ve biit¢e a¢ig1 sorunlari ile miicadele neticesinde toplam talep daralma
egilimine girmistir. Bunun sonucunda 1929 yilinda Biiyiik Buhran ortaya c¢ikmustir.
1929 buhrani ile birlikte tiretim gerilemis, issizlik artmistir. Biiyiik buhran1 doguran
“talep eksikligi” ile birlikte ekonominin kendiliginden dengeye gelmesi uzamis ve/veya
dengeye gelememistir. Bu krize ¢6ziim olarak Keynes toplam talebi arttiracak; harcama
arttirict ve/veya genisleyici iktisat politikalarina yonelmistir. Keynesyen politikalardaki
birincil hedef ekonomiyi eksik istihdam durumundan ¢ikarmak olmustur. Bu donemde
Keynes’e gore ekonomi, eksik istthdamda bulunmasi nedeniyle harcama arttirici
politikalarin enflasyon yaratmayacagi diisiincesi hakim olmustur (De Vroey, 2016: 28-
29).

1960’11 yillara kadar harcama arttirict Keynesyen politikalar1 ekonomilerde istihdam
artiginin ortaya ¢ikmasini saglamistir. Dolayisi ile Keynesyen politikalar ile uzun siireli
bliylime saglanmistir. Bununla birlikte 1960’11 yillarda istihdam artarken, enflasyonda
istihdamla ayni yonde hareket etmistir. Ozellikle 1970’li yillarmn basindan itibaren
gelismis iilke ekonomilerinde ortaya ¢ikan ekonomik kriz (enflasyon, issizlik, liretimin
azalmasi, biiyliyen dis agiklar), agirlik verilmesi gereken konunun talepten arz tarafina
kaymasina neden olmustur (Yagci, 1982: 4). 1970’li yillarin en 6nemli sorunlarindan ve
ayn1 zamanda ekonomik durgunluga neden olan gelismesi once bilinenin aksine fiyat
artiglarmin ve igsizligin ayn1 anda bir arada yasanmasidir. Keynesyen ekonomik teori
bu durumu ortadan kaldirmak genel ekonomik istikrar1 saglayacak maliye politikasmna
gore enflasyonu Onleyebilmek adna vergi oranlarini artirmak veya kamu harcamalarini
azaltarak biitce agiklarmi azaltmayr denemislerdir. Daraltici maliye politikasi
uygulamalari ile enflasyon kontrol altina alinmaya ¢aligilmistir (Tiirk, 1975: 105).
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Enflasyon ve issizlik sorunu son 40-50 yilda gelismekte olan iilkelerin ¢ogunun kars1
kasiya kaldig1 en temel bir makro ekonomik sorunlarin basinda yer almaktadir. 1929
Buhraninin ¢6ziimiine yonelik ortaya konulan Keynesyen harcama arttirici veya
genisleyici politikalar ile ¢6ziim bulunmaya c¢alisilmistir. Bununla birlikte 1960°h
yillarda bu ¢oziimlerin yarattigi sorunlar ile birlikte enflasyon sorunu da makro
ekonominin glindeminden hi¢ ¢ikmamistir. Genel ekonomik durum c¢ergevesinde
1970’11 yillarin genel ekonomik sorunu olan igsizlik ve enflasyon sorunlarmin birlikte
yasanmast Keynesyen harcama artirici politikalarinin aksine daraltict politikalar
uygulanmistir. Bu dogrultuda uygulanan daraltic1 maliye politikalarindan yiiksek vergi
oranlari, tasarruf yeterli diizeyde tasarruf olmadigindan yatirimlar: azaltmig ve sonug
olarak igsizlik ortaya ¢ikmistir. 1970’11 yillarmn kiiresel sorunu olan petrol fiyatlarindaki
asir1 Uretim maliyetlerini artirarak maliyet enflasyonuna yol agmistir ve enflasyonla
birlikte igsizligin artis gostermesi Keynesyen goriisii ¢ikmaza sokmustur (Karaaslan,
1999: 10-11). Keynesyen goriisiin ¢oziim Onerileri problemleri ¢ozmeye yetersiz kalmis
ve igsizlik enflasyon sorunu ekonomilerin en 6nemli istikrar konular1 olma 6zelligini
korumustur.

Ekonomik istikrarin saglanabilmesi agisindan iilkelerin bas etmek zorunda kaldigi bu
makro degiskenler arasindaki ters yonlii iliskiden dolayr iilkelerin makroekonomi
politika uygulamalarini zorlastirmaktadir. Keynes igsizligi, tam rekabet¢i olmayan emek
piyasasinda iscilerin bos zaman ve calisma arasindaki tercihlerinin goniillii bir se¢imi
olmadig1 seklinde tanimlamaktadir (Tobin, 1972: 3). Enflasyon ise toplam nominal
talepte meydana gelen bir artisin ve ayn1 zamanda hem mali hem de parasal giiclerin
toplam nominal talebi etkilemesi sonucu fiyatlarda meydana gelen siirekli bir artis
olarak tanimlanmaktadir (Friedman, 1976: 269). Bu iki degisken birbiri ile yakindan
iligkilidir. Tam bir analiz yapilabilmesi agisindan iki degiskenin birlikte ele alinmasi
gerekir. Bu baglamda enflasyon ve igsizlik arasindaki iligki Philips Egrisi ile analiz
edilmektedir.

Issizlik ve enflasyon arasindaki iliski uzun donemdir incelenmekte ve literatiirde
genis bir caligma alan1 bulunmaktadir. Bu kapsamda bu calisma igsizlik ve enflasyon
arasindaki iliskiyi BRICS iilkeleri 6rnegi ile incelemektedir. BRICS (Brezilya, Rusya,
Hindistan, Cin, Giiney Afrika) iilkeleri uluslararasi ¢ercevede ekonomik, askeri ve
politik anlamda kaynaklara sahip oldugundan olduk¢a 6nemli bir topluluktur (Hurrell,
2006: 1-2). Bu kapsamda BRICS iilkelerinde Phillips egrisinin gegerliligini analiz
etmek i¢cin 1997-2018 donemi verilerinden faydalanilmistir. Bu yonii ile o6zellikle
gelismekte olan iilkelerin 6nemli bir sorunu olan issizlik enflasyon iligkisi BRICS
tilkeleri 6rnegi ile incelenerek literatiirde yer edinmektedir. Caligma bes bolimden
olugsmaktadir. Genel agiklamalarin yagildig1 girig boliimii ilk bolimii olusturmaktadir.
Ikinci bdliimde Phillips egrisinin teorik temellerini agiklamaktadir. Uciincii bdliim
calismada kullanilacak veri seti, model ve yontemi kapsamaktadir. Dordiincti boliimde
ampirik uygulama sonucunda elde edilen bulgular verilmektedir. Son bolim ise
calismanin genel bir degerlendirilmesinin yapildigi sonug boliimiinden olusmaktadir.

PHILIPS EGRISI

Phillips egrisi, bir ekonomideki issizlik orani ile enflasyon orani arasindaki ters bir
iliskiyi ifade etmektedir. Diger bir deyisle, bir ekonomideki issizlik ne kadar diisiik
olursa enflasyon orani da o kadar yiiksek olur. Bu iligkiyi Philips Egrisi ad1 ile deneysel
bir ¢aliyma yapan Yeni Zellendali iktisatgt A.W.Philips 1958 yilinda yayinladig1 “The

Relation between Unemployment and the Rate of Change of Money Wage Rates in the
United Kingdom”, 1861-1957” baslikli makalesi ile ortaya koymustur. Orijinal Philips
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egrisi (parasal tcretlerdeki degisim orani ve issizlik orani arasindaki iligki), P.
Samuelson ve R. Solow tarafindan fiyatlardaki degisim oran1 ve issizlik orani arasindaki
iligkileri yansitan bir egriye doniistiirilmistiir (Mankiv, 1990: 1647). Bu degiskenler
arasindaki takas olasiligi, politika yapicilara makroekonomik dengesizliklerle basa
cikmalari i¢in bir ara¢ sunmakla birlikte 1970'lerin ekonomik krizlerini agiklayamamasi,
iliskinin gegerliligi konusunda ciddi siiphelere yol agmistir. Dolayisi ile bu durum
Phillips egrisini gelistirip tamamlayacak ¢alismalara olanak saglamistir (Ojapinwa ve
Esan, 2013: 123). Phillips egrisine getirilen yeni yorumlar beklentileri de kapsayacak
sekilde genisletilmigtir. Gelistirilmis teori, bu degiskenler arasindaki gdézlemlenen
iligkilerin, iktisadi ajanlarin enflasyon beklentilerindeki degisikliklerle degismesi
gerektigini dngérmektedir. Teori, ekonomik ortam degistik¢e iktisadi karar alicilarinin
enflasyon beklentilerinin degismesi gerektigini tahmin ettiginden, mevcut issizlik ile
tarihsel verilerde gozlenen gelecekteki enflasyon arasinda herhangi bir iligkinin
ekonomik ortam degistikge degismesi beklendigini Ongdrmektedir (Atkeson ve
Ohanian, 2001: 2). Bu gelismeler phillips egrisinin giiglii bir makroekonomi politikasi
araci oldugunu gostermektedir.

A. W. Philips’in 1958 yilinda yayimlanan “The Relation between Unemployment
and the Rate of Change of Money Wage Rates in the United Kingdom: 1861-1957”
isimli ¢alismasinda igsizlik orani ve parasal {icretlerdeki degisme orani arasindaki iliski
analiz edilmistir. Issizlik oram1 ve parasal iicretlerdeki degisme orani arasindaki
istatistiksel iliskiyi inceleyen bu ¢alisma analiz donemi ii¢ ayr1 gruba ayrilarak inceleme
yapilmustir (1861-1913, 1913-1948, 1948-1961). Ampirik analiz sonucuna gore soz
konusu iki degiskenin dogrusal olmayan, ters yonlii ve istikrarli bir iliski igerisinde
oldugunu sonucuna ulagsmistir. Bu calismanin en dikkat ¢eken tarafi ise degiskenler
arasinda 96 yillik bir istikrarin varliginin gézlenmesidir (Philips, 1958). Sekil 1, orijinal
Philips Egrisini gostermektedir. Sekilde dikey eksen parasal ticretlerdeki degisim
oranlarmi (W) yatay eksen ise issizlik oranlarmi (u) géstermektedir.

W

h
Lh

Sekil 1. Orjinal Philips Egrisi

Philips Egrisi’nin yatay ekseni belli bir noktada kesmesi ve dogrusal olmayan
seklinin iki temel faktor sekillendirmektedir. Bu faktorlerden ilki igsizlik orani
friksiyonel seviyesinde iken (%5.5), parasal iicretlerde herhangi bir degisimin
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gerceklesmemesidir. Ikincisi ise, igsizlik oranmin aldig1 herhangi bir degerine, parasal
iicretlerde meydana gelen degisme oraninm iki degerinin denk gelmesidir. Ozetle,
herhangi bir issizlik seviyesinde, parasal licretlerde ortaya c¢ikacak degisme orani,
issizlik oranlar1 azalirken daha hizli tam tersi durumda ise daha yavas gerceklesecektir
(Philips, 1958).

Philips’in ampirik ¢alismasini teorik olarak destekleyen etkili bir ¢aligma Richard
Lipsey’den gelmistir. Lipsey, Philips Egrisi’nin teorik ¢ergevesini olustururken iki farkl
davranisa dayandirmustir. {1k olarak, emek talebinde olusan fazla ile parasal iicretlerdeki
degisim arasindaki dogrusal iliskiyi, ikinci olarak ise emek talebinde meydana gelen
fazla ile issizlik orani arasindaki negatif yonlii iligkiyi ifade etmektedir (Lipsey, 1960).

A.W.Philips’in gelistirdigi parasal iicretlerdeki degisim orani ve issizlik arasindaki
iliskiyi gosteren Philips Egrisi’ni, Paul A. Samuelson ve Robert M. Solow fiyat
diizeyindeki degisiklikler (enflasyon orani) ve issizlik orani arasindaki iligkileri yansitan
bir egriye doniistirmislerdir. Samuelson ve Solow, Philips Egrisinin, farkh
seviyelerdeki issizlik oranlar1 ve fiyat istikrar1 arasindaki se¢cim olanagi saglayan bir
egri oldugunu ifade etmektedirler. Samuelson ve Solow Amerika’nin son 25 yilin
verilerini kullanarak tahminde bulunmaktadirlar. “Degistirilmis Philips Egrisi”ne gore
issizlik oran1 %3’e diistiigli zaman fiyat artis oran1 %4.5’a ylikselmektedir. Dolayisi ile
daha yiiksek istihdam diizeyi ve ilretimin maliyeti, daha yliksek fiyat artis1 olarak
kendini gostermektedir. Buna gore, enflasyon ve issizlik arasindaki kisa donemli
iliskinin uzun donem s6z konusu oldugunda ayni sekilde devam edemeyecegini
savunmuglardir. Ciinki uzun donemde fiyat istikrarmin saglanabilmesi i¢in olmasi
gereken igsizlik oran1 daha diisiik ya da daha yiiksek oranlarda ger¢eklesebilmektedir
(Samuelson ve Solow, 1960).

LITERATUR OZETi

Issizlik oram ve enflasyon oran1 arasindaki degis tokusu inceleyen ¢alismalar Phillips
egrisinin analizi ile ge¢misten giiniimiize birgok iilke tizerinden test edilmistir. Panel
orneklem grubu ile s6z konusu iligkiyi inceleyen calismalar kadar zaman serisi ile
inceleyen calismalarin literatiirii oldukca genistir. Ekonomilerin temel istikrar gostergesi
olarak degerlendirilen bu degiskenlerin iliskisi ekonomilerin giindemini olduk¢a mesgul
ettigi gibi literatiirde de her donem giincelligini korumaktadir. Bu boliimde issizlik orani
ve enflasyon orani arasindaki iliskiyi inceleyen g¢alismalarin zaman serisi ve panel
analizi yapan c¢aligmalara gore smiflandirilmas: yapilarak literatiir Gzetine yer
verilmistir.

Phillips Egrisini Zaman Serisi Yontemi Ile Test Eden Literatiir Ozeti

Uysal ve Erdogan (2003) 1980-2002 donemi yillik verileri ile Tiirkiye ekonomisi igin
issizlik oram1 ve fiyat diizeyi iliskini incelemistir. Analiz donemi icin yapilan
incelemeye gore bu iki degiskenin ters yonde birbirini etkiledigi yani Philips Egrisini
destekledigi gbzlenmistir.

Gul vd. (2012) bu calisma enflasyon ve issizligin olumsuz iligkili veya pozitif
baglantili olup olmadig1 Pakistan'daki Philips egrisinin gecerliligini arastirmaktadir. Bu
calismanin dikkate noktasi, artan enflasyon ve issizligi ve bu durumun ekonomideki
olumsuz etkisini aydmlatmaktir. 1992-2010 donemi verilerinden faydalanilmigtir.
Analiz donemi icerisinde Pakistan'da enflasyon ve igsizligin olumsuz bir sekilde iligkili
oldugu gozlenmistir. Bu nedenle Philips Egrisinin enflasyon oranindaki artigla birlikte
issizlik azaldig1 icin hala Pakistan Ekonomisinde ¢alistig1 belirtilmistir.
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Ojapinwa ve Esan (2013) c¢alisma, 1970-2010 yillar1 arasindaki zaman serisi
verilerinden faydalanarak Nijerya icin Phillips iligkisinin varligmi ve istikrarini
incelemektedir. Analiz bulgulari, enflasyon oraninda meydana gelen degisim ile igsizlik
orani arasindaki iliskinin kisa vadede teorik agidan negatif oldugunu, disiik issizlik
oraninin enflasyon oraninda artisa ve dolayisiyla fiyat seviyesinin hizlanmasma neden
oldugunu, uzun vadede enflasyon ve issizlik arasinda pozitif bir iligki ve stagflasyonun
varligina dikkat ¢ekmektedir.

Jadhav (2016), Hindistan 6rnegi ile Phillips egrisinin ampirik varligini yeniden test
etmistir. Calisma 2001-2 ve 2010-11 donemini kapsamaktadir. Ampirik sonuglar
Korelasyon Katsayisi olan istatistiksel test kullanilarak elde edilmistir. Elde edilen
bulgulara gore Hindistan’da enflasyon ve issizlik arasinda negatif bir iliskiyi isaret
etmektedir. Yani Philips Egrisi Hindistan ekonomisinde gegerlidir.

Kasseh (2018) enflasyon ve issizlik arasindaki iliski Gambiya ekonomisi ele alinarak
incelemistir. Calisma, Philips Curve varligini test etmek icin 1991-2015 donemi yillik
verileri ile zaman serisi verileri lizerinde yeni Keynesyen egri modelini kullanmaktadir.
Calismanin sonuglarina gore, Gambiya'da enflasyon ve issizlik arasinda ters yonlii bir
iligkinin varligii destekleyen istatistiksel olarak anlamli sonuglara ulagsmistir.

Akis (2020) Tirkiye ekonomisinde issizlik oran1 ve enflasyon orani arasindaki
iligkiyi 2005: 01- 2020: 02 donemleri icin VECM Granger nedensellik testini
kullanmistir. Bulgulara gore enflasyondan issizlie dogru uzun donemde tek yonlii
nedensellik iliskisi bulunmustur.

Phillips Egrisini Panel Veri Yontemi Ile Test Eden Literatiir Ozeti

Kitov (2008), calismasinda issizlik ve enflasyon iligkisini Avusturya ve Fransa
ekonomileri i¢in ele almistir. Kurmus oldugu model %90 {iizerinde anlamli ¢ikmustir.
Buna gore Philips Egrisinin ortaya koydugu iliski her iki iilkede icin de gecerlidir.
Ancak geleneksel Philips Egrisi, enflasyon issizlige sebep olmazken, ornek iilkelerin
Philips Egrisi iliskisinde belli bir donem de enflasyonun issizlige neden oldugu
gozlenmistir.

Bhattarai (2016) 35 OECD iilkesi igin issizlik oran1 ve enflasyon orani arasindaki
iligkiyi 1990: 01-2014: 04 donemlerini baz alarak incelemistir. Panel veri analizi
yonteminden faydalanmistir. Ampirik bulgulara gore Phillips egrisinin 28 iilkede gegerli
oldugunu belirlemistir.

Ozkodk ve Polat (2017), issizlik orani ve tiiketici fiyat endeksi iliskisini G-7 iilkeleri
icin 1998: 01- 2016: 01 donemlerini esas alarak incelemistir. Panel Nedensellik Testi
sonuclarina gore igsizlik ve enflasyon arasinda ¢ift tarafli nedensellige ulagmislardir.
Buna gore Phillips egrisinin gecerli oldugu gézlenmistir.

Shaari vd. (2018), issizlik orani ve enflasyon orani arasindaki iliskiyi 10 yiiksek
gelirli tilkede 1990-2014 yillar1 i¢in incelemistir. Panel nedensellik analizi sonuglarina
gbre hem uzun hem de kisa vadede issizlik orani ile enflasyon orani arasinda ¢ift yonlii
bir nedensellik bulunmustur

Ugur (2021), BRICS ve Tirkiye ekonomisi i¢in 1993-2018 donemi arasinda
enflasyon ve igsizlik arasindaki iliskiyi panel nedensellik analizi ile incelemistir.
Nedensellik testi sonuglarina gore, BRICS-T iilkeleri i¢in enflasyondan issizlige tek
yonlii nedensellik bulunmustur.

Sengoniil ve Tekgiin (2021) Tiirkiye ekonomisinin 26 Bolgesini esas alarak 2005-
2019 yillar1 arasinda igsizlik orani, enflasyon oram1 ve GSYIH arasindaki iliskiyi

51



Bozkaya: BRICS Ulkelerinde Phillips liskisi: ikinci Nesil Panel Nedensellik Analizi

incelemistir. Panel ARDL yontemi kullanilmustir. Bulgulara gore issizlik ve enflasyon
arasinda uzun donemli bir iliski bulunamamistir. Ancak kisa donemde enflasyondaki bir
artig issizlikte azalisa neden oldugu gozlenmistir. Yani Phillips egrisi analizinin kisa
vadede gegerli, uzun vadede gegersiz oldugu sonucuna ulagsmistir.

Literatiirdeki ¢aligmalar incelendiginde hem zaman serisi olan ¢aligmalarda hem de
panel veri analizi yapan caligmalarda Phillips Egrisinin desteklendigi goriilmiistiir.
Calismamizda Pihillips egrisinin test edilmesi igin issizlik ve enflasyon oranina ek
olarak bu degiskenler iizerinde etkin olan biiyiime orani degiskeni de kullanilmigtir.

VERIi SETi VE METODOLOJi

Calismada enflasyon oram ile isSizlik orani arasindaki iliskinin  yoni
incelenmektedir. S6z konusu iliskinin tahmininde BRICS (Brezilya, Rusya, Hindistan,
Cin, Giliney Afrika) iilkeleri igin 1997-2018 yillik verileri kullanilmistir. Enflasyon
verisi bagimli degisken; issizlik ve biiyiime oranlar1 ise bagimsiz degiskenler olarak
modele dahil edilmistir. Analizde kullanilan enflasyon degiskeni tiiketici fiyat endeksi
ile hesaplanmakta ve yiizdelik fiyat degisimini yansitmaktadir. Issizlik gdstergesi
issizlerin toplam isgiicii igindeki pay1 ve biiylime gostergesi ise biiylime orani olarak ele
alinmistir. Kullanilan degiskenlerin tanimi, olgtimleri ve elde kaynak veri tabanlari
Tablo 1' de gosterilmistir.

Tablo 1. Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degiskenler Aciklama Olciim Kaynak
Enflasyon Tiiketici Fiyat Endeksi (2010 = 100) Diinya  Bankasi
(enf) (WDI)

Issizlik Orani Toplam Issizligin Oram (% of total Diinya Bankasi
(iso) labor force) (WDI)

Biiyiime Oran1 GSYIH Biiyiime Orani (annual %) Diinya  Bankasi
(bo) (WDI)

Calismada tahmin edilecek olan model su sekildedir;
enfy = 6y +i50; + fboy + Uy 1)

Calismada oncelikle tanisal testler yapilmistir. Yapilan tanisal testler sonucunda
kullanilacak birim kok testi ve yonteme karar verilmistir. Paneldeki seriler arasinda
yatay kesit bagimliliginin var olmasi mekéansal yayilma etkilerini, gézlenemeyen ortak
soklar1 veya bu faktorlerin hepsinden kaynaklanarak meydana gelmektedir (Breitung ve
Pesaran, 2008). Ampirik analizde giivenli ve tutarli sonuglara ulasabilmek i¢in analize
yatay kesit bagimliliginin test edilmesiyle baslanmasi gerekli olmaktadir. Yatay kesitin
varligt; analizde hangi panel birim kok testinin kullanilacagmma ve devaminda uzun
donem katsayilarmin belirlenmesi i¢in kullanilacak yontemin karar verilmesine
yardime1 olmaktadir.

Caligmada Breusch ve Pagan (1980) "CD,,," testi, Pesaran (2004) "CD" ve "CDy "
testleri ile Pesaran vd. (2008) tarafindan gelistirilen “sapmasi diizeltilmis "LM testi"
(LMggqj) uygulanmstir.

1

CDy = N(N—1)

Zit Xjeina(TH5 — 1) 2

LM testi N>T durumunun gegerli oldugu durumlar1 dikkate aldigindan, ¢alismada
N=5, T= 22 oldugu i¢in bu testin sonuglar1 esas alinmistir.
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Ho: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur.
Hi: Yatay kesit bagimlilig1 vardir.

Bu testin sonuglarina gére H, hipotezinin reddedilemedigi zaman iilkeler arasinda
yatay kesit bagimliliginin olmadigi kabul edilmektedir. Bu sonuca gore analizde
kullanilacak birim kok testinin birinci nesil olmasina karar verilmektedir. Aksi durumda
ise yani Hy hipotezinin reddedildigi durumda iilkeler arasinda yatay kesit bagimliliginin
varligi kabul edilmektedir. Boyle bir sonugta ise analizde ikinci nesil birim kok testinin
kullanilmasina karar verilmektedir (Baltagi, 2008: 284).

Birim kok testleri, paneldeki degiskenlerin duraganlik diizeylerinin belirlenmesine
yardimc1 olmaktadir.. Bu baglamda yatay kesiti esas alan ve heterojen-homojen seriler
icin faydali olan CADF (Crosssectional Augmented Dickey Fuller) birim kok testi
kullanilmistir. Peseran (2007) tarafindan gelistirilen bu test ilk olarak paneli olusturan
tiim seriler i¢in CADF test istatistigini hesaplanmaktadir. Devaminda ise hesaplanan bu
istatistiklerin  aritmetik ortalamast alinarak tiim panel i¢in CIPS istatistigi
hesaplanmaktadir. CADF testine i¢in model soyledir (Peseran, 2007: 273);

i (NT) = e ©

Panelin tamamu i¢in CIPS istatistigi modeli ise soyledir (Peseran, 2007: 276);
CIPS(NT)=N"1YN t;(N,T) 4)

H, : Birim kok vardir (8; = 0)

H; : Bazi seriler duragandir (3; < 0)

Uygulanan birim kok testinden sonra modeldeki degiskenlerin egim katsayilarmin
homojenligi test edilmistir. Panel veri analizinde kullanilan homojenlik testi ile ilgili ilk
caligmalar Swamy (1970) tarafindan yapilmistir. Swamy testinin denkligi su sekildedir;

S= Zévzl(.gl - :BVI;FE) (:él - ,BVI;FE) (5)

Swamy tarafindan gelistirilen bu test 2008 yilinda Pesaran ve Yamagata (2008)
tarafindan Delta (A) test olarak genisletilmistir (Pesaran, Yamagata, 2008: 54-55). S6z
konusu bu teste gore; Yit = a + BitXit + eit gibi bir esbiitiinlesme denklemi esas
alinmaktadir. Burada Bi egim katsayisimi temsil etmektedir. A testi i¢in gecerli
hipotezler su sekildedir;

!
X{ Mr X

2
g

Hy:pi = f(, egim katsayilar1 homojendir.
Hy: B # Bj, egim katsayilar1 homojen degil.

Pesaran ve Yamagata (2008) bu hipotezleri test edebilmek adina Denklem (6) ve
(7)'deki denklik test istatistiklerini gelistirmistir.
NT1$-k
e ©

Daha fazla sayida gozlemde kullanabilmek i¢in; A= +/N(

Daha kiigiik numunelerde kullanmak igin; Aadj = VN (Nz/z—g,;k (")

Calismada Konya (2006) nedensellik testi kullanilmistir. Bu nedensellik testi kesitsel
bagimliligi ve iilkeye gore heterojenligi esas almaktadir. Konya (2006) nedensellik
testini uygulamak i¢in, ilk olarak asagidaki denklemler araciligiyla tahmin etmektir
(Konya, 2006: 981);
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Yie =ai1t Z}”lel BrarV1,e-1 Zﬁlfl YiuXte-1 T €11t (8)
Yot = Q12+ Z}”lel B1,21Y2,t-1 Zﬁlfl Yi21%2¢e-1 1 €12t 9)
Yne = iy t+ Z}”lel BiniYN t-1 Zﬁlfl ViniXne-1 T Ene (10)
ve

X1t = Qq + Zﬁlfz B2,1,1Y1,t-1 Z;n:lfz YV2urX1e-1 T €21t (11)
Xot = Q2+ Zﬁlfz B22,1Y2,t-1 Zﬁlfz V2,21%2t-1F E22¢ (12)
Xng = Gy + Zﬁlfz BaN YN, t-1 Zlnilfz V2 NiXnt-1 T Ean ¢ (13)

Esitliklerde y ve x degiskenleri, temsil etmektedir. N ise panelin yatay kesit birimi
sayisint (i = 1,2,...,N) ifade ederken t zaman uzunlugunu (t = 1,2,...,T) ifade etmektedir.
1 gecikme uzunlugunu gostermektedir. mly ve mix ise y ve x i¢in gecikme uzunluklarini
gostermektedir. Nedenselligin yonii ve iliskisi Wald istatistikleri bootstrap yontemine
gore ulagilan yatay kesit birimine ait kritik degerlerle kiyaslayarak ulagilmaktadir. Eger
Wald istatistigi bootstrap kritik degerlerine gore biiylik ise, nedensellik yoktur
seklindeki Ho hipotezi reddedilir.

AMPIRIK BULGULAR

Panel veri yonteminde uygulanan yatay kesit bagimliligi testleri tiim kesitleri
etkileyen ortak soklarin var olup olmadigini tespit etmektedir. Ayni zamanda
kullanilacak yontemlerin belirlenmesine karar vermektedir. Bu baglamda Tablo 2 CD
test sonuglarmi gostermektedir.

Tablo 2. CD Test Sonuclar

Degiskenler Enf Iso Bo

P-degeri 0.000***  0.004** 0.000***
Grup Sonuclan

LM LMadj LMco
Istatistik 80.76 44.78 8.411
P-degeri 0.0000*** 0.0000***  0.0000***

Not: ***  **  grasi ile %1, %5 diizeyinde anlamlilik seviyesini gdstermektedir. lgili test istatistikleri
“Stata 15” paket programi ile elde edilmistir.

Tablodaki sonucglardan hareketle hem bireysel olarak degiskenlerin ve grup p-
degerine modelde yatay kesit bagimliigmnin varligi kabul edilmistir. Yatay kesitin
varligi ise kullanilacak birim kdkiin ikinci nesil olmasma yonlendirmektedir. Dolayis1
ile ¢alismada ikinci nesil birim kok testi olan CIPS testi kullanilmistir. Tablo 3 birim
kok test sonuglarint géstermektedir.
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Tablo 3. CIPS Birim Kok Test Sonuglar

CIPS Kiritik Degeri

Degiskenler CIPS CIPS Sonug
Degeri
%10 %05 %1
Enf -3.187 -2.21 -2.33  -2.57 1(0)
Iso -1.525 -2.21 -2.33 -257 -
Also -3.110 -2.21 233 -257 1(1)
Boram -2.708 -2.21 -2.33 -257 1(0)

Not: Sabitli segenek kullanilmustir. Gecikme uzunlugu otomatik 2 olarak belirlenmisgtir. ***, ** = sirasi
ile %1, %5°de anlamlilik seviyesini gostermektedir. Ilgili test istatistikleri “Stata 15 ile elde edilmistir.

Birim kok testi sonuglarina gore enflasyon ve biiylime orani seviyede duragan hale
gelirken, issizlik orani ise I(1) diizeyinde duragan hale gelmistir. Degiskenlerin
duraganlik seviyeleri karisik diizeydedir. Bu durum ise kullanilacak yontemlere karar
vermektedir. Birim kok testinden sonra serilere homojenlik testi uygulanmustir.
Homojenlik testi modeldeki egim katsayilarinin homojen olup olmadigmi test
etmektedir.

Tablo 4. Homogeneity Test Results

Grup Sonuclan

Delta p-deg.
8.476 0.000***
Delta Adj. 9.155 0.000***

Not: Ilgili test istatistikleri “Statal5” ile elde edilmistir. ***, ** siras1 ile %1, %5 de anlamlilik diizeyini
gostermektedir. Kismi degiskenler: sabit.

Delta ve Deltaag, p degerlerine gore modeldeki egim katsayilarinin heterojen
olduguna karar verilmistir. Dolayis1 yatay kesit bagimliliginin varligmi esas alan,
serilerin karigik diizeyde duragan oldugu ve ayn1 zamanda egim katsayilarinin heterojen
oldugu durumlarda uygulanan Konya(2006) nedensellik testinin uygulanmasma karar
verilmistir. Tablo 5 ve devamindaki tablolar nedensellik test sonuglarimi gostermektedir.

Tablo 5. Boostrap Panel Nedensellik Sonuglart 1

Ho: Enflasyon Biiyiime Oraninin Nedeni Degildir

Ulkeler Wald Boostrap  Kritik Deger

Istatistizi  Olasiik

Degeri %1 %5 %10

Brezilya 6.654** 0.035 10.238 5.704 3.651
Rusya 1.719 0.295 7.976 4.800 3.696
Hindistan 0.251 0.774 14.488 8.509 5.925
Cin 0.125 0.941 18.669 12.453 10.013
Giiney Afrika  8.732** 0.013 9.701 5.133 3.920
Panel Fisher Istatistik: 18.466 ** Olasihk Degeri: 0.048
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Not: *** ** * 051 %5 ve %10 kritik seviyelerini ifade etmektedir. Kritik degerlere 10.000 bootstrap
dongiisii ile ulasilmistir.

Tablo 5 “enflasyon biiyiime oraninin nedeni degildir” hipotezini test etmektedir.
Boostrap olasilik degerlerine gore Brezilya ve Giiney Afrika igin Ho hipotezi
reddedilememektedir. Dolayis1 ile bu iilkelerde enflasyondan biiylime oranina dogru bir
nedensellik bulunmaktadir. Panelin geneli i¢in ise Panel Fisher olasilik degerine gore
bos hipotez reddedilememektedir.

Tablo 6. Boostrap Panel Nedensellik Sonuglart 2

Ho: Biiyiime Orani Enflasyonun Nedeni Degildir

Ulkeler Wald Boostrap  Kritik Deger
Istatistigi ~ Olasihk

Degeri %1 %5 %10
Brezilya 7.065*** 0.008 6.376 3.971 2.630
Rusya 2.699 0.209 10.859 6.242 4.330
Hindistan 6.758 0.112 13.645 8.994 7.027
Cin 7.521** 0.045 11.332 7.150 5.522
Giliney Afrika 5.575** 0.049 9.398 5.550 4.200
Panel Fisher  Istatistik: 29.400 *** Olasilik Degeri: 0.001

Not: *** #* % 041, %5 ve %10 kritik seviyelerini ifade etmektedir. Kritik degerlere 10.000 bootstrap
dongiisii ile ulasilmistir.

Biiyiime oran1 enflasyonun nedeni degildir hipotezinin sonuglarmin gdsteren
tablodaki sonuglara gore, Brezilya, Cin ve Giiney Afrika’da sifir hipotezi
reddedilememektedir. Buna gore biiyiime orani ile enflasyon arasinda Brezilya’da gift
yonlii nedenselligin varligi kabul edilmistir. Panel Fisher sonuglar1 ise biiylime orani ile
enflasyon arasinda panelin tamami i¢in ¢ift yonli bir nedensellik oldugu kabul
edilmistir.

Tablo 7. Boostrap Panel Nedensellik Sonuglart 3

Ho: Biiyiime Oram Issizligin Nedeni Degildir

Ulkeler Wald Boostrap  Kritik Deger
Istatistizi  Olasiik

Degeri %1 %5 %010
Brezilya 5.059***  0.089 12.953 6.421 4.790
Rusya 2.859 0.187 8.998 6.071 4.267
Hindistan 1.515 0.407 11.640 6.354 4.617
Cin 2.863 0.126 11.527 5.760 3.429
Giiney Afrika ~ 2.942 0.937 39.092 26.498 22.108
Panel Fisher Istatistik: 14.263 Olasihk Degeri: 0.161

Not: *#* #% % 041, %5 ve %10 kritik seviyelerini ifade etmektedir. Kritik degerlere 10.000 bootstrap
dongiisti ile ulasilmistir.

Tablo biliylime oran1 issizligin nedeni degildir hipotezinin test sonuglarini
gostermektedir. Brezilya i¢in sifir hipotezi reddedilmemektedir. Panelin tamamu i¢in ise
Panel Fisher olasilik degerine gdre bos hipotez kabul edilmistir.
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Tablo 8. Boostrap Panel Nedensellik Sonuglart 4

Ho: Issizlik Biiyiime Oraninin Nedeni Degildir

Ulkeler Wald Boostrap  Kritik Deger
Istatistigi ~ Olasihk

Degeri %1 %5 %10
Brezilya 4.484*** 0.099 11.984 5.830 4.408
Rusya 2.630 0.187 9.381 5.371 4.063
Hindistan 0.640 0.407 9.835 5.454 3.925
Cin 2.353 0.126 17.198 6.653 3.774
Gliney Afrika  1.153 0.937 34.935 25.879 20.941
Panel Fisher Istatistik: 12.626 Olasilik Degeri: 0.245

Not: *** ** * 041 %5 ve %10 kritik seviyelerini ifade etmektedir. Kritik degerlere 10.000 bootstrap
dongiisii ile ulasiimigtir.

Issizlik biiyiime oranmin nedeni degildir hipotezine gore, Brezilya’da HO hipotezi
reddedilememistir. Panelin tamamu i¢in ise bos hipotez kabul edilmistir.

Tablo 9. Boostrap Panel Nedensellik Sonuglart 5

Ho: Enflasyon Issizligin Nedeni Degildir

Ulkeler Wald Boostrap Kritik Deger
Istatistigi Olasihk
Degeri %01 %65 %10

Brezilya 2.298 0.309 9.900 6.384 4.689
Rusya 3.614*** 0.091 9.208 4.614 3.451
Hindistan 0.006 0.961 18.344 10.001 6.918
Cin 0.324 0.623 13.211 6.994 4.579
Giiney Afrika  8.327** 0.023 10.782 5.776 4.275
Panel Fisher Istatistik: 15.713 Olasihk Degeri: 0.108

Not: *** ** * girasiyla 0,01, 0,05 ve 0,10 dnem seviyesini ifade etmektedir. Kritik degerler 10.000
bootstrap dongiisii ile elde edilmistir.

Tablo 9 “enflasyon issizligin nedeni degildir” hipotezinin test sonuglarini
gostermektedir. Rusya ve Giliney Afrika’da boostrap olasilik degerlerine gore bos
hipotez reddedilememistir. Tabloya gore enflasyondan issizlige dogru bir nedensellik
bulunmaktadir. Panelin tamami i¢in ise enflasyondan issizlige dogru bir nedensellige
rastlanamamustir.

Tablo 10. Boostrap Panel Nedensellik Sonu¢lari 6

Ho: Issizlik Enflasyonun Nedeni Degildir

Ulkeler Wald Boostrap ~ Kritik Deger
Istatistizi  Olasihk

Degeri %1 %5 %10
Brezilya 1.426 0.517 13.326 9.092 6.886
Rusya 3.604***  0.091 7.577 5.041 3.394
Hindistan 8.192%* 0.033 11.100 7.192 5.091
Cin 4.111***  0.061 7.042 4.464 3.367
Giiney Afrika  3.398 0.230 13.335 7.533 5.723
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Panel Fisher  [Istatistik: 21.469** Olasilik Degeri: 0.018
Not: *** ** * girastyla 0,01, 0,05 ve 0,10 énem seviyesini ifade etmektedir. Kritik degerler 10.000
bootstrap dongiisii ile elde edilmistir.

Tabloda igsizlik enflasyonun nedeni degildir hipotezi test edilmistir. Boostrap
olasilik degerlerine gore Rusya, Hindistan ve Cin’de sifir hipotezi reddedilememistir.
Bu iilkelerde issizlikten enflasyona dogru bir nedensellik bulunmaktadir. Rusya icin
issizlik ve enflasyon arasinda ¢ift yonli bir nedensellik bulunmustur. Panelin tamami
icin ise issizlikten enflasyona dogru bir nedensellige rastlanmistir.

Enflasyon Orani

Issizlik Oran1

Biiylime Orani

Sekil 2. Panel Fisher Testine Gére Nedensellik Sonuglarinin Sematik Gésterimi

Sekil 1 Boostrap Panel Nedensellik Testinin Panel Fisher olasilik degerine gore ii¢
degisken i¢in panel sonuglarin1 géstermektedir. Sekle gore enflasyon orani ile biiylime
orani arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik bulunmaktadir. Enflasyon orani ile issizlik
orami1 arasinda ise enflasyondan igsizlik oranina dogru tek yonlii bir nedensellik
bulunmaktadir. issizlik oram1 ve biiyiime oran1 arasinda bir nedensellige
rastlanamamustir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Enflasyon ve issizlik ekonomilerin istikrar politikalar1 kapsamina dahil olan ve
ekonomilerin bas etmek zorunda kaldigi onemli makro gostergelerdendir. Keynesyen
ekonominin agiklayict ¢alismalarindan Philips Egrisi 6zellikle donemin problemini
(nominal iicret oran1 ve issizlik arasindaki iliski) agiklamak i¢in bir temel olusturmustur.
Daha sonra gelistirilen Philips Egrisi enflasyon ve igsizlik arasindaki ters yonlii iliskiyi
aciklamaya ¢aligmistir ve ne diizeyde bir issizlige katlanilabilmek i¢in enflasyonun ne
oranda olmasi gerektigini gostermektedir. Uzun donemde issizlik ve enflasyon arasinda
bir degis tokus olmasi uygulanacak para ve maliye politikalarinin yoniinii de
belirlemektedir. Uzun donemde bu degis tokus enflasyon beklentilerinin dahil
edilmesinden kaynaklanmaktadir. Ekonomiler politika uygulamalarinda issizlik ve
enflasyon arasinda tercih yapmak zorunda kalmaktadir. Ekonomik istikrar agisindan bu
degiskenlerin tercihi ve uygulanacak politikalar olduk¢a dnemlidir.

Bu ¢alismada Philips egrisinde ifade edilen enflasyon ve issizlik arasindaki iliskinin
varlig1 ampirik olarak analiz edilmistir. Bu baglamda enflasyon ve igsizlik arasindaki
iliskinin yonii BRICS iilkeleri kapsaminda 1997-2018 donemi i¢in tahmin edilmistir.
Analizde bagimli degisken olarak enflasyon verisi aciklayici degisken olarak issizlik ve
biiyiime oranlar1 kullanilmistir. Yapilan analizde ilk olarak yatay kesitin varligi test
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edilmis ve kabul edilmistir. Devaminda degiskenler i¢in Oncelikle birim kok testi
yapilmistir. Birim kok test sonuglarma gore degiskenler karigik diizeyde duragan hale
gelmistir.  Sonrasinda egim katsayilarinin  homojenligi test edilmistir. Egim
katsayilarmin ise heterojen oldugu kabul edilmistir. Bu sonuglardan hareketle CD testi
dikkate alan, farkli seviyede duraganliga sahip olan serilere ve heterojen egim
katsayilarina sahip olan serilere uygulanan Boostrap (Konya(2006)) Nedensellik testi
uygulanmistir. Bu test yatay kesit sonuglarini da gostermektedir. Ampirik bulgulara
gore biliyime oranmi ve enflasyon arasinda Brezilya’da cift yonli bir nedensellige
rastlanmigtir. Ayrica bliylime orani ve enflasyon arasinda panelin tamami i¢in ¢ift yonlii
bir iliskiye rastlanmistir. Biiylime orani ve issizlik i¢in yapilan testte is sadece
Brezilya’da ¢ift yonlii bir nedensellige ulasilmistir. Enflasyon ve igsizlik arasinda ise
Rusya’da ¢ift yonlii bir nedensellige ulasilirken, Gliney Afrika’da enflasyondan issizlige
tek yonlii bir nedensellik bulunmustur. Buna karsin Hindistan ve Cin’de ise issizlikten
enflasyona dogru bir nedensellik bulunmustur. Issizlikten enflasyona ise panelin tamami
icin tek yonlii bir nedensellik belirlenmistir. Yatay kesit bazinda sonuglara bakildiginda
yalnizca Rusya’da Pihillips Egrisinin gegerliligi desteklenmektedir. Panelin geneli i¢in
degerlendirildiginde olasilik degerine gore Phillips Egrisinin gecerliligi desteklendigi
gOriilmiistiir. Bu yonii ile literatiirdeki ¢alismalar1 destekler niteliktedir.

BRICS iilkeleri 6rneginde igsizlik orani, enflasyon orani ve biiylime orani arasindaki
nedenselligin yOniinli arastiran ¢alisma gilinlimiizde hala Phillips Egirinin gegerli
oldugunu gostermektedir. Ekonomilerin temel makro istikrar hedeflerini olusturan bu
degiskenler 6rneklem grubu iilkelerinde de olduk¢a 6nemli oldugu dikkat ¢cekmektedir.
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