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Ozet

Enflasyon ozellikle gelismekte olan ekonomilerde en sik  goriilen
makroekonomik sorunlardan biridir. Ancak, son donemde Covid-19
pandemisi ve buna bagl kapanmalar, tedarik zincirindeki problemler, Rusya
Ukrayna savagt gibi uluslararasi gelismeler dolayisiyla uygulanan genisletici
para ve maliye politikalart nedeniyle tiim diinyada son yarim yiizyillin en
yiiksek enflasyon oranlart yasanmaktadir. Bu durum hem akademisyenlerin
hem de politika yapicilarin dikkatini gekmis, ancak yapilan galigmalarda
iki degisken arasindaki iliski hentiz agikliga kavugmamustir. Ayrica, yapilan
caliymalarda kamu harcamalariin enflasyon tizerindeki etkisinin dogrusal
olmayabilecegi olasiligr da genellikle ithmal edilmistir. Bu nedenle ¢aligmada,
literatiirdeki bu agikliklar dikkate alinarak Hansen (1999) panel esik deger
yontemi kullanilarak G7 tilkelerinde kamu harcamalar ile enflasyon arasindaki
iligkinin aragtirilmasi amaglanmistir. Ampirik sonuglar, G7 tlkelerinde kamu
harcamalari ile enflasyon arasindaki iligkinin dogrusal olmadigini géstermekte
ve kamu harcamalar1 igin bir esik deger bulunduguna dair giiglii kanitlar
sunmaktadir. Bu sonug, kamu harcamalarinin enflasyon {izerindeki etkisinin
esik degere bagli olarak degisebilecegini gostermektedir. Buna gore, G7
tilkelerinde egik degerin (1.344) altinda bir kamu harcamasi artig1 enflasyonu
pozitif, esik degerin {istiinde bir kamu harcamasi artig ise enflasyonu negatif
etkilemektedir. Ayrica panel nedensellik sonuglari, incelenen iilke grubunda
kamu harcamalar1 ve enflasyon arasinda bir geri besleme baglantisinin
oldugunu gostermektedir. Bu sonuglar, G7 iilkelerinde fiyat istikrarinin
saglanmasinda politika yapicilara, para politikas: araglar ile koordineli bir
sekilde kamu harcamalarini da kullanabileceklerini isaret etmektedir.
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1. Girig

Fiyat istikrarsizligi, 6zellikle gelismekte olan ekonomilerde en sik goriilen
makroekonomik sorunlardan biridir. Oyle ki iginde bulundugumuz yiizyilda
tiim diinyada son yarim yiizyilin en yiiksek enflasyon oranlar1 yaganmaktadir.
Bu durum enflasyonun nedenleri izerine tartigmalar1 da tekrar 6nemli hale
getirmistir. Bazi goriigler Covid-19 pandemisi ve buna bagh kapanmalar,
tedarik zincirindeki problemler, Rusya’nin Ukrayna’yr isgali ve petrol
tiyatlarindaki artig gibi uluslararasi geligmeler dolayisiyla mal ve hizmet arzina
iliskin nedenler iizerine yogunlagmaktadir. Bazi goriigler ise enflasyonu,
yaganan uluslararas1 gelismelere kargi tlilke ekonomilerini korumak iizere
harcamalar dolayisiyla artan talebe baglamaktadir. Kugkusuz kargi kargiya
kalnan fiyat artiglarinin birbiriyle iliskili birgok nedeni s6z konusudur.
Sebebi ne olursa olsun politika gelistirebilmek igin ilgi problemlere kars:
mali araglarin etkisinin ne oldugunun bilinmesi gerekir. Bu baglamda
hiikiimetlerin elinde en giiglii mali araglardan biri olan kamu harcamalarinin
enflasyon tizerinde etkisinin belirlenmesi son derede 6nemlidir.

Fiyat istikrar1 temelde para politikasinin bir amacidir. Ancak maliye
politikasinin destegi olmadan merkez bankasinin bu hedefe ulagmasi gok
da miimkiin degildir. Nitekim Ozatay (1997), fiyat istikrarin1 saglamayi
amaglayan bagimsiz bir para politikasi yiiriitmenin sitirdiiriilebilir maliye
politikas: ile miimkiin olabilecegini aksi halde hedefe ulagmanin son derece
zor oldugunu belirtmekte ve bu konuda ampirik kanitlar ortaya koymaktadir.
Ahmed vd. (2015) Bangledes igin para, maliye ve dis ticaret politikalarinin
enflasyon tizerindeki etkilerini kargilagtirdigr ¢alismada hem kisa hem de
uzun donemde Bangledeste yasanan enflasyon iizerinde temel belirleyici
politikanin maliye politikasi oldugunu bulgulamistir. Benzer gekilde Bonga-
Bonga ve Kabundi (2015), Giiney Afrika’da enflasyon karsisinda maliye
politikasinin etkili oldugunu belirtmigtir. Tiim bu ampirik ¢aligmalar maliye
politikasinin enflasyonla miicadelede para politikasi kadar 6nemli olduguna
iligkin kanitlar sunmaktadir. Son donemde tiim diinyada goriilen enflasyon
sorunuyla ilgili Stiglitz ve Rami (2023) ise siki para politikasi tedbirlerinin
yetersiz kalacagini hatta zararh olabilecegini dile getirmektedirler.

Kamu harcamalari ile enflasyon arasindaki iligkiye dair genel olarak iig
tarkli teorik agiklama s6z konusudur. Bunlardan ilki ilhamini Keynesyen
ckolden alan ve enflasyon artiglarini kamu harcamalarinin toplam talepte
neden oldugu artigla agiklayan goriigtiir. Buna gore bir tilkede enflasyonun
olusumunda dort temel nedenden bahsedilebilir. Bunlar maliyet artig1, para
arzindaki artiglar, talep artist ve enflasyon beklentileridir. Kamu kesimi
izlemig oldugu kamu harcama politikalartyla bu nedenlerden 6zellikle para
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arz1 ve talep artigina yonelik etkilerde bulunmaktadir (Yildiz vd., 2023:30).
Bir taraftan (reel) kamu harcamalar1 dogrudan bir talep olustururken diger
taraftan neden oldugu gelir harcama dongiistiyle (¢arpan etkisi) piyasa
talebini artirmaktadir. Kisa donemde arzin, artan talebi kargilama giiciine
bagl olarak talep yonlii bir enflasyon ortaya ¢ikabilir. Ayrica, harcamalarin
finansman1 maliyetler {izerinde bir baski olusturmaktadir. Buna goére kamu
harcamalarinin finansmani dolayli vergilerle saglandiginda bu durum mal ve
hizmet fiyatlarina yansiyabilir. Diger segenek olan bor¢lanma ise para arzinin
artmasina neden olabilir ve/veya faiz artig1 yoluyla (diglama etkisi) yatirim
maliyetlerini etkileyebilir. Eltis (1983), kamu harcamalariyla enflasyon
arasinda iligkiyi kuran iki kanal bulundugunu belirtmektedir. Bunlardan
birincisi borglanma veya senyorajla finanse edilen kamu harcamalar1 yoluyla
para arzinin artmasiyla olusur. Tkincisi ise kamu cahsanlarinin (verimlilik
dig1) ticret atiglarindan kaynaklanir. Kamu harcamalarinin finansmani igin
vergilerin artirilmas1 yolunun tercih edilmesi ise fiyatlarin yiikselmesiyle
sonuglanir. Eksik istthdam durumunda dahi kamu harcamalarinin kisa
donemli enflasyonist etkisi talepteki artigt kargilayan iiretimin zaman
almasindan kaynaklanir.

Rasyonel beklentiler temelinde yapilanagiklamalarise kamuharcamalarinin
bireylerin tiiketim kararlarini donemler arast dengeleyerek ekonomide
anlamli bir etkiye neden olmayacag: diigiincesini yansitmaktadir. Buna
gore kamu harcamalarinda meydana gelen beklenmedik degisimler ilerde
olusacak vergi yiikiinii etkileyecektir. Bu agidan bireyler mal ve hizmetlere
olan taleplerini gelecek donemlerin kogullarini dikkate alarak gergeklestirirler.
Bu bakimdan kamu harcamalarinin toplam talep tizerinde anlamli bir etkisi
olmayacagindan bir talep enflasyonuna da neden olmayacaktir.

Son olarak post Keynesyen yaklagima gore kamu harcamalar1 toplam
faktor verimliligi ve iiretimde teknoloji kullaniminin artmas: gibi sonuglar
dogurarak uzun dénemde iiretim maliyetlerini ve buna bagl olarak fiyatlarin
diigmesine neden olacaktir. Enflasyonun asil nedeni nominal ticretlerdeki artig
egiliminin reel gikt1 diizeyinden yiiksek olmasidir. Daha yiiksek bir pozitif
ticret artiy orani, daha hizli yakinsamaya neden olur, ancak daha enflasyonist
bir ortam meydana getirir (Mitchell, 1981:564-565). Kamu harcamalari ise
geleneksel olarak beklenenin aksine bir yandan maliyetleri diigiirtip verimligi
artirirken, enflasyonist degil tam tersine deflasyonist sonuglar doguracaktir.

2008 Krizi sonrasinda ortaya ¢itkan ekonomik daralmalarin ve ozellikle
Covid-19 pandemisi ile birlikte yasanan kapanmalarin olumsuz etkilerini
en aza indirmek amaciyla birgok iilkede para ve maliye politikalari daha
etkin bir gekilde kullanilmaktadir. Son dénemlerde birgok tilkede kamu
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harcamalarindaki artiglar ile birlikte enflasyon oranlarinda yaganan artiglar
hem akademisyenler hem de politika yapicilarin daha fazla dikkatini ¢ekmig
ve konu ile ilgili galigma sayis1 da artmugtir. Fakat iki degisken arasindaki iligki
heniiz agikliga kavugmamig ve kamu harcamalarinin enflasyon tizerindeki
etkisinin dogrusal olmayabilecegi olasiigr da genellikle ihmal edilmistir.
Belirtilen eksiklikler bu ¢aligmanin  motivasyonunu olusturmaktadir.
CGahgmada, G7 iilkelerinde kamu harcamalar1 ile enflasyon arasindaki
iliski Hansen (1999) tarafindan gelistirilen panel egik deger yontemi ile
aragtirtlmaktir. G7 {ilkeleri, diinyanin en zengin ve en gelismis yedi tilkesidir.
Bu yedi iilke, kiiresel iiretimin yaklagik tigte birini gergeklestirmektedir.
Ayrica diinya genelinde yapilan hiikiimet harcamalarinin da yaklagik yarist
bu iilkeler tarafindan yapimaktadir. Bu nedenle, G7 iilkelerinde kamu
harcamalarimnin enflasyon iizerindeki etkilerini arastirmak, kiiresel ekonomi
tizerinde 6nemli bir etkiye sahip olan maliye politikalarini anlamak agisindan
olduk¢a 6nemlidir.

Panel egik deger modelleri, degiskenler arasindaki dogrusal olmayan
etkilesimleri analiz etme konusunda biiyiik avantaja sahiptir. Hansen
(1999) modelinin ana avantaji, esik seviyelerini keyfi olarak segmek yerine
orneklemden tahmin etmesidir. Model, eski esik seviyelerinin belirlenmesine
dayali olarak 6rneklemi ikiden fazla rejime bolmek iizere tasarlanmugtir. Bu da
bizim, degiskenlerin karigik etkilerini kesfetmemizi saglar. Ayrica bu yontem
sadece egik degerleri tahmin etmekle kalmaz, ayni1 zamanda tespit edilen esik
degerler igin istatistiksel anlamlilik testleri de yapar (Guo vd., 2022:1930).

Literatiirdeki aligmalarin daha ¢ok kamu harcamalari-ekonomik biiytime
ve enflasyon-biiylime iliskisi tizerine yogunlagtig1 goriilmektedir. Bu nedenle
bildigimiz kadartyla bu ¢alisma, G7 iilkeleri igin kamu harcamalarinin
enflasyon tizerindeki etkilerini dogrusal olmayan bir teknikle aragtiran ilk
caliymadir. Caligmada, kamu harcamalar ile enflasyon arasindaki iliskinin
belirlenmesinde diger galigmalara gore farkli bir yontemin kullaniimas: ve
incelenen iilke grubu igin enflasyonist bir etki ortaya ¢ikarmayacak optimum
kamu harcamasi diizeyinin belirlenmesi bakimindan galigmanin literatiire
katki saglayacagi ve bu {ilkelerdeki politika yapicilara faydali olacagi
diistintilmektedir.

Cahgmanin geri kalan kismi su sekilde organize edilmistir. Tkinci
boliimde, kamu harcamalar1 ve enflasyon arasindaki iligkileri inceleyen
ampirik caligmalar Ozetlenmis; tglincii boliimde ekonometrik yontem
ve veri setine iliskin bilgilere yer verilmis; dordiincii boliimde ampirik
bulgular yorumlanmig; son boliimiinde ise sonuglar ve politika Onerileri
raporlanmustir.
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2. Literatiir

Kamu harcamalarinin enflasyon {izerindeki etkisine iligkin ¢ok sayida
caliyma yapilmistir ve teorik ve ampirik bulgularin biiyiik bir ¢ogunlugu
uzun donemli mali geniglemelerin enflasyona neden oldugunu ve dolayisiyla
kamu harcamalar: ile enflasyon arasinda pozitif ve uzun donemli bir iliski
oldugunu kanitlamaktadir. Ozellikle vektor otoregresyon (VAR) yontemi
kullanilarak yapilan analizlerin biiyiik gogunlugunun bu sonucu destekledigi
goriilmektedir. Bu sonuglar Keynesyen teoriyi destekler nitelikte kamu
harcamalarimin GSYTH iizerinde pozitif etkisini de teyit etmektedir. Ancak
literatiirde yonteme iliskin elestirilerden hareketle sonuglarin giivenilirligini
tartigmaya agan ¢aligmalar so6z konusudur. Buna gore; VAR yonteminin
beklenen bilgileri yeterince kontrol etmedigi, veri setinin az sayida degiskenle
sinirll olmasi gibi zayif yonleri vurgulanmig ve kamu harcamasi goklarinin
gercek anlamda digsal soklar degil, daha ¢ok ihmal edilen degiskenlerin
bir fonksiyonu oldugu savunulmustur (Hall ve Thapar, 2023:141-142).
Bu elestirilere ragmen ampirik literatiir gogunlukla kamu harcamalarinin
enflasyona neden oldugunu gostermektedir. Ornegin, Aizenman ve
Hausmann (2000), 12 Latin Amerika tlkesinde 1970-1994 donemi igin
panel regresyon analizi yontemiyle biitge uygulamalarinda ortaya ¢ikan
farklilagmalarin enflasyon tizerindeki etkisini incelemiglerdir. Fiyat soklarinin
yaganmadig1 bir ekonomide kamu harcamalari biitge yoluyla yilda bir kere
belirlenir. Ancak yiiksek fiyat dalgalanmalarinin olmasi durumunda biitge
revizyonlarina gerek duyulabilir ki bu fiili harcamalarin 6ngoriilenden
(biitge olusturulurken belirlenen harcamalardan) farkli olmasi anlamina
gelir. Caligmanin sonuglarina gore biitge uygulamasi sirasinda harcamalarda
ortaya ¢ikan farkliliklar/biitgeden sapmalar oldukga anlamh bir sekilde
enflasyonist etki meydana getirmektedir. Varvarigos (2010), Sahra Alt1 Afrika
tilkelerine yonelik yaptigi caligmayla bu sonucu teyit ederek, yalnizca kamu
harcamalarinda artig veya azalg yoniinde bir degisim degil ayn1 zamanda
bu degisimin siklig1 da enflasyona neden olabilecegi gibi sosyal refahi da
azaltacagini belirmistir.

Altissimovd.’nin (2005), Avrupa Birligi kapsaminda tilkeler arasi enflasyon
farklihklarinin nedenleri iizerine yaptiklart galiymada ticaret digt sektor
olarak betimledigi kamu hizmetleri dolayisiyla gergeklestirilen harcamalarin
enflasyon artigina neden olarak iilkeler arasi farkliligin 6nemli bir agiklayicist
oldugunu belirtmiglerdir. Ote yandan ¢ahigmada, tiim sektorlerde yasanan
verimlik artiginin ise tam tersine satiga konu mal ve hizmetlerin fiyatlarinda
bir diiglisiin en 6nemli nedeni oldugu vurgulanmugtir.
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Ezirim vd. (2008), ABD’de kamu harcamalarindaki artig ile enflasyon
arasindaki iligkiyi 1970-2002 donemi yillik verileriyle Granger nedensellik
testi kullanarak incelemiglerdir. Caligmanin sonuglari, kamu harcamalari ile
enflasyon arasinda gift yonlii bir iliskinin oldugunu ve kamu harcamalarindaki
artigin enflasyonist baskilar1 artirdigini, bu tiir bir enflasyonist sarmalin ise
kamu harcamasi kararlarini etkiledigini gostermektedir.

Han ve Mulligan (2008), kamu harcamalarini savunma ve savunma dist
harcamalar seklinde ayrigtirarak 80 iilke i¢in uzun donemde enflasyon ve
kamu biiyiikliigii arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Savunma harcamalarinin
enflasyon tizerinde giiglii ve pozitif bir etkiye, savunma digt harcamalarin ise
negatif bir etkiye sahip oldugunu belirtmiglerdir.

Magazzino (2011), Akdeniz {lkeleri i¢in kamu harcamalar1 ile
enflasyon arasindaki iligkiyi zaman serisi yaklagimi kullanarak incelemistir.
Es biitiinlesme sonuglari, Kibris, Fransa, Yunanistan ve Portekiz’de kamu
harcamalari/GSYIH orani ile enflasyon arasinda uzun dénemli bir iliski
oldugunu, Granger nedensellik testleri ise, kisa donemde italya, Malta
ve Portekiz i¢in, uzun donemde ise Yunanistan i¢in kamu harcamalart ile
enflasyon arasinda ¢ift yonli bir nedensellik oldugunu gostermektedir.
Caligmada ayrica uzun donemde Portekiz, kisa donemde Kibris, Fransa ve
Ispanya igin enflasyondan kamu harcamalarina dogru tek yonlii, yine uzun
donemde Kibris ve Fransa igin tek ancak ters yonlii bir nedensellik tespit
edilmigtir. Sonug olarak kamu harcamalar1 ve enflasyon arasinda hem uzun
hem de kisa donemde karsilikli bir iligkinin varligi bulgulanmistir.

Surjaningsih vd. (2012), maliye politikasinin iiretim ve enflasyon
tizerindeki etkisini incelerken, iradi maliye politikasina ve bunun {iretim
ve enflasyonun oynakligini nasil etkiledigine odaklanmiglardir. Kamu
harcamalari ve vergilerin birlikte incelendigi galiyma sonuglarina gore kamu
harcamalar1 milli geliri artirirken vergiler daraltict etkiye sahiptir. Ozellikle
durgunluk donemlerinde kisa donemde kamu harcamalarmin genisletici
etkisi vergilere gore ¢ok daha giigliidiir. Bununla birlikte kamu harcamalarinin
enflasyonu diistirdiigii vergilerin ise artirdig: tespit edilmistir.

Muhammad ve Attiya (2013), Pakistan Orneginde enflasyon orani,
ekonomik biiylime ve kamu harcamalar1 arasindaki iligkiyi aragtirmuglardir.
Kamu harcamalarini kalkinma harcamalar1 ve cari harcamalar olarak
siniflandirdiklar: ¢aligmada analiz sonuglari; enflasyon orani, ekonomik
bityiime ve kamu harcamalar1 arasinda uzun donemli bir iligki oldugunu
gostermektedir. Caligmada kamu harcamalarinin enflasyon ve ekonomik
biiyiimeyi pozitif yonde etkiledigi, 6zellikle kalkinma harcamalarinda bu
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etkinin ¢ok daha belirgin oldugu ancak cari harcamalarin katkisinin diigiik
oldugu vurgulanmistur.

Mehrara ve Behzadi (2015), Iran ekonomisi i¢in maliye ve para
politikalarinin enflasyon iizerindeki dogrusal olmayan etkilerini VAR modeli
kullanarak incelemiglerdir. Caligmada, yiiksek likidite diizeyinde kamu
harcamalarinin giiglii bir sekilde enflasyona neden oldugu belirtilmektedir.
Kisaca, maliye politikas1 6zelde kamu harcamalar1 hem enflasyon hem de
milli gelir artiginda 6nemli bir etkendir ve bu etki genisletici para politikastyla
gok daha giigliidiir.

Ulusoy ve Yigit (2016), basit dogrusal regresyon modelini kullanarak
Tiirkiye ekonomisinde kamu harcamalarinin enflasyon ile iligkisini test
etmiglerdir. Caligma sonuglari, tek degiskenli analizlerde tiim degiskenlerin
ayriayri, ¢ok degigkenli analizde ise sadece cari harcama degigkeninin enflasyon
orant tizerinde pozitif yonlii bir etki ortaya gikardigini gostermektedir.

Kulatunge (2017) Sri Lanka igin enflasyonun belirleyicileri tizerine yapmug
oldugu analizde kamu harcamalarinin enflasyonun 6nemli belirleyicilerinden
birisi oldugunu bulgulamistir. Yazara gore kamu harcamalarinin enflasyon
lizerindeki etkisi toplam talep artis1 kanalyla gergeklesmekteyken GSYTH
artig1 ise enflasyon oranlarinin diismesine katki sunmaktadir.

Oyerinde (2019), Nijerya’da kamu harcamalariyla enflasyon arasindaki
kisa ve uzun donemli iligkiyi incelemigtir. Caligmanin bulgulari, hem kisa
hem de uzun donemde kamu harcamalarinin enflasyonun bir nedeni
oldugunu dahast bu etkinin karsihkli oldugunu gostermektedir. Diger
bir ifadeyle kamu harcamalar1 enflasyonun 6nemli bir nedeniyken artan
enflasyon da kamu harcamalarinin artmasina neden olmaktadir. Ote yandan
kamu harcamalari ayn1 zamanda para arzi ve déviz kuru tizerinde de 6nemli
bir baski olusturmaktadir.

George-Anokwuru ve Ekpenyong (2020), siradan en kiigiik kareler
tahmincisini kullanarak kamu harcamalarinin enflasyon tizerindeki goreli
etkisini tahmin etmiglerdir. Incelenen dénem igin yukari yonlii bir egilim
gosteren kamu harcamalarinin kisa donemde enflasyon orani tizerinde
pozitif bir etkiye sahip oldugunu, ancak enflasyon iizerindeki pozitif etkinin
uzun donemde zayifladigini tespit etmiglerdir.

Onuoha ve Okorie (2020), secilmis Afrika tlkelerinde ayrigtirilmig
kamu harcamalar1 ile enflasyon orani arasindaki uzun donemli iligkiyi
incelemislerdir. Panel dinamik en kiigiik kareler tahmincisinden elde edilen
sonuglar, altyapt ve savunma harcamalarindaki yiizde I’lik bir artigin

enflasyon oraninda sirasiyla yaklagik yiizde 0,56 ve yiizde 0,27’lik bir artiga
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yol agtigini ortaya koymaktadir. Ote yandan, incelenen dénemde egitim
harcamalar1 enflasyonla pozitif ve anlamsiz bir iligkiye sahipken, saghk
harcamalari enflasyon iizerinde ters yonde ancak anlamsiz bir etkiye sahiptir.

Nguyen vd. (2022), Vietnam’da para ve maliye politikalarinin enflasyon
tizerindeki etkisini VAR modeli ile incelemiglerdir. Aragtirma sonuglari,
Vietnam enflasyonunun mali agik, para arzi, hiikiimet harcamalar1 ve faiz
oranindan olumlu etkilendigini gostermektedir. Faktorler arasinda enflasyon
tizerinde en biiyiik etkiye sahip olan kamu harcamalaridur.

Son donemde yapilan bir bagka ¢aligma da ise Duodu vd. (2022), Gana
ckonomisinde para arzi, biit¢e agiklar1 ve enflasyon iligkisini incelemislerdir.
Caliymada, Vektor Hata Diizeltme Modelinden (VECM) elde edilen
sonuglar, biit¢e agigimin enflasyon tizerinde pozitif, para arzinin ise negatif
bir etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Caligmanin bulgulari, Gana
hiikiimeti ve Gana ile benzer Ozelliklere sahip diger Afrika tlkeleri igin
baz1 politika ¢ikarimlarina sahip olmasi agisindan 6nemlidir. Yazarlar, kamu
harcamalarini azaltmanin enflasyonu kontrol altina almada kesin yollardan
biri oldugunu belirtilmiglerdir.

Genel olarak ampirik bulgular kamu harcamalarinin toplam talep kanaliyla
enflasyonist etkilere sahip oldugunu gostermektedir. Oysa yakin zamandaki
bazi ¢aligmalar (Dupor ve Li, 2015; D’Alessandro vd. 2019; Jorgensen ve
Ravn, 2022) kamu harcamalarindaki soklarin enflasyon iizerinde geleneksel
beklentinin aksine etkili olmadigini ileri siirmektedir. Benzer sonuglara
literatiirde bazi ¢aligmalarda da (Edelberg, vd., 1999; Canova ve Pappa,
2007; Mountford ve Uhlig, 2009) rastlamak miimkiindiir.

3. Ekonometrik Yontem ve Veri Seti

Bu galigmada, G7 {ilkelerinde kamu harcamalarinin enflasyon tizerindeki
etkisi, Hansen (1999) tarafindan gelistirilen panel esik deger yontemi ile
analiz edilmigtir. Analizde ii¢ asamali bir ekonometrik yontem izlenmistir.
Panel egik regresyon modeli, geleneksel en kiigiik kareler tahmin yonteminin
bir uzantis1 oldugundan sahte regresyondan kaginmak igin modele dahil
edilen degiskenlerin duragan olmasi gerekir. Bu nedenle birinci agamada;
Harris-Tzavalis (HT) (1999) ve Levin, Lin, Chu (LLC) (2002) tarafindan
gelistirilen panel birim kok testleri ile degiskenlerin entegrasyon derecesi
belirlenmistir. Tkinci agamada, panel egik regresyon modeli tahmin edilmis,
son agamada ise degiskenler arasindaki nedensellik iligkisini analiz etmek
amactyla Dumitrescu ve Hurlin (DH) (2012) panel nedensellik testi
uygulanmugtir.


https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0165188922001294?casa_token=C8QJZ8NYsv8AAAAA:tsaar8hsUqQqH4R67djb_pcnLUG0MrRDAmQglxvMfU1X8z4SXMoTBVJoQJafYVRTDBxo4-APk1w#bib0002
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Degiskenlere iliskin veriler Diinya Bankasi Istatistiklerinden (World
Development Indicators-WDI) alinmig olup, G7 Ulkeleri igin 2000-2020
donemini kapsamaktadir. Degiskenlere ait tanimlayicr bilgiler tablo 1’de
gosterilmektedir.

Tablo 1. Degjiskenler, Tanumlars ve Istatistik Ozeti

Degiskenler Tanim Goz. Ort. Standart Min. Max.
Say. Sapma
, Enflasyon, tiiketici
inf fiyatlart (yillik %) 147 1.493  1.060 -1.352  3.856
Devletin nihai titkketim
kh harcamalar: (yillik % 147 1.395 1.642 -7.312 5503
bityiime)

Mal ve hizmet ihracati
trode ve ithalatinin toplami 147 52.652 18.217 19.559 88.519
(% GSYIH)

3.1. Panel Birim Kok Testi

Caligmada serilerin duraganlik diizeyleri Harris-Tzavalis (1999) ve Levin,
Lin, Chu (2002) panel birim kok testleri ile belirlenmistir. HT testi, Levin,
Lin (1993) galigmasini temel almakta ve yatay kesit birimlerin ayni otoregresif
parametreye [AR(1)] sahip oldugunu, zaman periyotlarinin sayisinin ise
sabit oldugunu varsaymaktadir. Bu testte ti¢ farkli varsayima kargilik gelen tig
farkli model 1 nolu esitlik setinde gosterilmektedir. Bunlardan ilki, sabit ve
trend igermeyen homojen panelin basit halidir. Tkincisi yalmizca sabiti igeren,
tiglinciisii ise hem sabit hem de trend igeren modellerdir.

Vie = PVie—q T U i=1,...N; t=1,...T (1.1)
Vie =@;+ PV T U (1.2)
Ve =@+t Bt + Yy + U (1.3)

HT testinde P ortak koktiir ve yukardaki ti¢ model igin serilerin birim
kok igerdigini varsayan bosg hipotez Hy:p = 1, alternatif hipoteze kargt
H,: p < 1 smnanmaktadir (Harris ve Tzavalis, 1999:204).

H, hipotezi altinda, (1.1) ve (1.3) modelleri i¢in en kiigiik kareler
tahmincisi 2 nolu egsitlikte gosterilmektedir.

p—1= [Ele}’ir,—l QT}’E,—i]_l- [E’ivq Yi-1 @TU:'] (2)
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Bu esitlikte, ¥y = (Vigr s ¥ir-1), U = (Vips - Ur) ve @rde (TxT)
donitisimmatrisidir. Model (1.1) i¢in, @y = Iy dir I ise (TxT) birim matrisdir.
Model (1.2) igin, @, = M, = (IT ( }eTeT} €r, T uzunlugundaki birim
stitun vektoriidiir. Model (1.3) igin, Qp = I; — Z,(Z7Z;) 1 Z}, bu esitlikte
Z;=(eqty) ve 7 =(12,..,T). pnin (1.1)-(1.3) regresyon modellerine
karsilik gelen en kiigiik kareler tahmincileri; havuzlanmig en kiigiik kareler
tahmincisi (Pese ), enkiigiik karelerkukladegiskentahmincisi (Pesov ) veenkiigiik
kareler kukla degiskeni ile trend tahmincisidir (Prsovr). Test istatistiklerinin
sinirl dagilimini elde etmek igin serinin yapisin (], baglangi¢ degerlerini
Y:0, ve bireysel etkileri @; iyi bilmek gerekir. {U; i = 1., Nyt = 1,..., T} tiim
i ve t'ler igin E(y;,) = 0 ve Var(v,) = o 2 < @ birbirinden bagimsiz ve ayn
normal dagilimh rassal degiskenler dizisidir (Harris ve Tzavalis, 1999:205).

LLC testinde de, HT testinde oldugu gibi yatay kesit birimlerin aym
otoregresif parametreye sahip oldugu varsayilmakta ve serilerin birim
kok igerdigini varsayan bog hipotez Hy:8 = 0, alternatif hipoteze kargt
Hy: 8 <1 sinanmaktadir. LLC testinin temel denklemi (3) nolu esitlikte
gosterilmektedir.

'ﬂ'ylt 5':’FLt 1 + E|_, 1 lLﬂylt—L + amldmt + 8 m= 1’2’3' (3>

LLC testinde d_., deterministik degiskenler vektoriinii, ot ;, bunlarin
katsayilarin1 temsil etmektedir. L ise gecikme uzunlugudur. Testte ¥;,
stokastik stireq, HT testindeki gibi sabitsiz, sabitli ve sabitli-trendli olmak
tizere i¢ model ile agiklanir (Levin vd., 2002:4).

3.2. Panel Esik Deger Regresyon Modeli

Esik etkisi yapisal bir mutasyon olgusudur. Bu durum, bir degiskenin
belli bir degere ulagmas1 durumunda bagka bir degigkenin farkli bir gelisim
gostermesi, yani bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken tzerindeki
etkisinin tamamen dogrusal olmadigi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla
esik regresyon modelleri, degiskenler arasindaki iligkilerde sigramalar1 veya
yapisal kirtlmalari tanimlamaktadir. Bu galigmada, Hansen (1999) esik deger
yontemi kullanilarak esik degiskenlerin farkli agamalarinda veya seviyelerinde
kamu harcamalarinin enflasyon tizerindeki etkisi aragtirilmaktadir. Geleneksel
dogrusal olmayan yontemler ile karsilagtirildiginda; Hansen’in yonteminde
esik degerler, verilerin kendisi tarafindan belirlendigi igin digsal olarak
belirlenen esik degerler tarafindan sonuglarin bozulmast sorunu ortadan
kalkmaktadir (Li vd., 2020:3; Li vd., 2022:4). Hansen (1999), yapisal
degisim noktalarini belirlemek ve esik degisken kullanan ve ardindan gergek
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esik degeri tahmin etmek amaciyla, bireysel spesifik etki ve gozlemlere sahip
dengeli paneller i¢in bir tahmin stratejisi gelistirmistir. Bu tahmin stratejisine
gore kamu harcamalarinin enflasyon iizerindeki dogrusal olmayan etkisini
incelemek amaciyla olugturdugumuz, ayni zamanda birden fazla egik degere
sahip modellerin gelistirilmesi i¢in de temel teskil eden tek egikli modelin
denklemi 4 nolu esitlikte gosterilmektedir.

Vie = #; + 1% 106, < y) + @3, 106, > y) + 5, (4)
Modelde ¥;,, bagimli degiskeni; g;, bireysel spesifik etkileri; X;,, bagimsiz

N i)
degiskeni; I(. )gosterge fonksiyonu; &;,, esik degiskeni; ¥ esik degeri; ¢, , @,
regresyonun egim parametrelerini; £;,, hata terimini; 7 ve ¢ ise sirastyla yatay
kesit birimleri ve zamani gostermektedir. Gozlemler, egik degisken &,,’nin esik
deger ¥’den kiigiik veya biiyiik olmasina bagl olarak iki rejime boliinmiistiir.
@1 ve @, regresyon katsayilar1 arasindaki fark, iki aralik arasindaki fark

yansitabilir. Buna gore 4 nolu esitlik, 5 nolu esitlik formunda yazilabilir.

= { pi+ox,+g, (6, <y), 5
i wtosx, e, (8, =y). (®)

Ayrica, 4 nolu esitlik, 6 nolu esitlikte oldugu gibi de ifade edilebilir.

— [ =l =y
x:‘r{}’} - (x::f(ﬂl-l:}}f})

(6)
Bu esitlikten sonra @ = (@i@3)" ise 4 nolu esitlik ¥;; = p; + "%, (¥) + &,
seklinde yazilabilir (Hansen, 1999:347).

3.2.1. Model Tahmini

Hansen’e (1999) gore modelin tahmin edilebilmesi igin 6ncelikle kigisel
titketim aligkanhklari, kurum kiiltiiri ve iilkenin sosyo-Kkiiltiirel yapis1 gibi
gozlemlenebilir bireysel spesifik etkilerin (p;) ortadan kaldirilmas: gerekir.
Bunun i¢in 6 nolu esitlikte tiim yatay kesit birimlerin (t) iizerinden
ortalamasi alinarak 7 nolu esitlik elde edilir.

,G,- = wte'x(y) +e (7)

.. — 1 1 - 1 .
7 nolu esitlikte ¥; = 7 Zi=1 Ve, & = 7 Ze=1 & ve % () = 2 Xz % (¥)dir.

(Ve = 1 + @', (¥) + £,.)-(0, = 1; + ¢'x,(¥) + &) geklinde iki denklemin
farki alinarak 8 nolu esitlik elde edilir.
vi=o'xi(y) + (8)
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Buesitlikte; ¥ie = ¥ie = ¥i, X1 (¥) = %, (¥) — x:(¥) ve s, = &, — &,
’dir ve bireysel gozlemler agagidaki gibi kiimelenir.

}’;: *(Tj
ve=| | xR0 =
virl x|

Tiim yatay kesit birimlerin gézlem degerleri toplanarak zaman periyotlari
silindiginde 8 nolu esitlik 9 nolu esitlige doniistiiriilebilir.

V' =X(e +¢ ©)

Belirli bir {]’] degeri igin, siradan en kiigiik kareler yontemi kullanilarak
¢ tahmin edilebilir.

é(y) = {x"(N'x* WY Hx' ('Y} Kalint vekeorii € (y) =y* —X* (N @(v)

, hata kareler toplami  5:(¥) = £(¥)'&(¥), kalinti varyanst ise

&) = ';ETSL} = 5,(8)/N(T — 1) dir. Herhangi bir () degeri i¢in en kiigiik
kalint1 kareler toplamina kargilik gelen esik deger, tahmin edilen egik degerdir.
10 nolu esitlikte gosterilen argmin fonksiyonu ise kalint1 kareler toplami
en kiigiik oldugunda buna kargilik gelen (¥) kiimesini temsil eder (Li vd.,

2022:4-5).
¥ = argmin S, (¥) (10)

3.2.2. Model Testi

Modelin kurulumunda 6nce tek egik etkisinin oldugu varsayilmakta ve
bu etkinin istatistiksel olarak anlamli olup olmadig: test edilmektedir. Tek
esik etkisinin test edilmesi, katsayilarin her rejimde ayni olup olmadigini test
etmekle aymidir. Modelin bog hipotezi Hy: ¢2; = @5 modelde esik etkisinin
olmadigini, alternatif hipotez H_: ¢, # ¢, ise modelde en az bir egik
etkisinin varligini gosterir. Hansen, bos hipotezini test etmek i¢in 11 nolu
esitlikte gosterilen F istatistigini ileri stirmiigtiir (Wang, 2015:122-123; Li
vd., 2022:5).

Fj_ — SD_;;(?} (11)

11 nolu esitlikte Sy ve 5y, bog ve alternatif hipotez altinda hata kareler
toplamudir.  Bootstrap yontemini kullanarak, bos hipotez altinda F
istatistiginin asimptotik P (olasilik) degerini elde edebiliriz. Ornegin, P
degerinin 0,01’den kiigiik olmasi, bos hipotezin %1 anlamlilik diizeyinde

reddedildigi, yani bir esik etkisinin oldugu anlamina gelmektedir. 10 nolu
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esitlikee () biliniyorsa model, siradan bir dogrusal modeldir. Fakat (y)
bilinmiyorsa bu durumda bir parametre problemi ortaya ¢ikar bu da () nin
standart normal dagilima sahip olmadigin1 gosterir. Bu nedenle Hansen 12
nolu esitlikte gosterildigi gibi y igin bir olasilik oran (likelihood ratio-LR))
istatistigi kullanarak giiven aralig belirlemeyi igaret etmistir.

LR(y) =250 12)

C(a)’nin reddedilmeme araligt oldugunu varsaydigimizda

C(a) = —2In (1— 1 —a), a kritik degeri, kolayca hesaplanabilecek anlamlilik
diizeyidir. Ornegin, %5 anlamlilik diizeyindeki kritik deger 7.35ir.
Eger, LR(y) < C(a) ise bog hipotez kabul edilir yani anlamlilik diizeyi @
oldugunda, esik tahmini anlamlidir veya bunun tam tersi de gegerlidir.

Bazi uygulamalarda birden fazla esik olabilir. 13 nolu esitlik, iki egik
degerli modeli gosterir.

Vi =i + @1 10, € y) + oo Iy <6, <y2) + (13)
@y, ¥y < 6;) + &

Bu modelde esik degerler; y; < 3, olmalidir. Cift esikli modelin tahmin
prosediirii de tek egiginkine benzemektedir (Hansen, 1999:353). ¥, ve ¥
esikleri formiilii ti¢ bolgeye ayirir ve her bolgeye karsilik gelen katsayilar
sirastyla @y, 9, ve @3’tlir. Tek esik degerli modelde hata kareler toplamini
5:(¥) minimize eden egik deger tahmini (# ), ikinci egik degerin tahmin
edilmesi igin bir kriter olugturur. (# ) tespit edildikten sonra 14 ve 15 nolu
esitliklerde ikinci esik deger tahmin edilir ve onun giiven araliklar: belirlenir.

77 = argmin{s) (1)) (14)
57 = SCmin(py, 1) max (7, 7,)}

{8} ra)—s7 (720}

L Rf )y == — z \ia

2 (12) Fiz (15)
s, asimptotik olarak etkin iken ¥1 degildir. Bu nedenle ilk esik deger 16

nolu esitlikte yeniden tahmin edilmistir.

7y = argmin{s} ()} (16)
Sf = St{miﬂ{?’ir 'F::J max (T’lr ¥a )}
{s¥ (v )-s" 31}

LR; () = e (17)
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Eger tek esikli modelde bos hipotez reddedilirse, iki egikli modelin var
olup olmadiginin incelenmesi gerekir. Tki esikli modelde LR testi 17 nolu
esitlikteki F; testine dayandirilabilir (Wang vd., 2023:8).

— {SL (?L}_SI[?I :l]

F.
2 (18)

3.3. Dumitrescu ve Hurlin Panel Nedensellik Testi

DH nedensellik testinde 7"dénemi boyunca N sayida yatay kesit birimi i¢in
x ve ¥ gibi duragan iki degisken arasindaki nedensellik iligkisini aragtirmak
igin 19 nolu esitlikte gosterilen dogrusal model dikkate alinir (Dumitrescu
ve Hurlin, 2012:1451).

_ (k) (k)
Yie = ;T Elep,- Vie—x T Efﬂﬁ,- Xipge T Eip (19)

Yukaridaki esitlikte #, sabiti; £; regresyon katsayilarimi K ise gecikme
uzunlunu gosterir ve tiim birimler i¢in ayni oldugu varsayilir.

DH testi, nedenselligin varhigini belirlerken x’in ge¢mis degerlerinin
Ynin bugiinkii degeri lizerindeki etkilerini de test etmektir. Testin
hipotezleri su gekilde tanimlanir (Lopez ve Weber, 2017:3):

Hyfy="=Bx=0 V¥,=1,..,N (tim birimler i¢in
nedensellik iliskisi yoktur)

HA:,ﬁu:"'=ﬁiK:ﬂ v.=1,..,N;

By #0 veya B # 0 V,=N;+1, N, +2,..,N (bau
birimler i¢in nedensellik iligkisi vardir)

Alternatif hipotezde N, € [0, N —1] bilinmiyor ve eger Ny =0 ise
paneldeki tiim birimler i¢in nedensellik vardir. N, kesinlikle N°den kiigiik
olmalidir, aksi takdirde tiim birimler i¢in nedensellik yoktur ve H,, Hy’a
indirgenir.

DH testinde panel nedenselligi arastirmak i¢in Monte Carlo
simiilasyonlarmna gore uygun (20) numarali esitlikte tanimlanan her bir
yatay kesit birimi i¢in, bireysel Wald istatistiklerinin basit ortalamasini alan
bir test istatistigi onerilmektedir.

Wf’i}'c =Nt J|:'l~r=1 Wir (20)

DH nedensellik testinde ayrica yatay kesit sayisiin (N) fazla oldugu
biiyiik 6rneklemlerde bireysel ortalama Wald istatistigi ile ayn1 dagilima sahip
(21) numarali esitlikte standardize edilmis Zj™ istatistigi de hesaplanabilir
(Dumitrescu ve Hurlin, 2012:1456):
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Fhne _ ,J'I*"'[“‘Z{‘f_?f-EEWLT}]

(21)
JV:I: r (W[_T J

4. Bulgular

4.1. Panel Birim Kok Test Sonuglari

Harris-Tzavalis (1999) ve Levin, Lin, Chu (2002) panel birim kok
testlerinden elde edilen sonuglar tablo 2’de gosterilmektedir. HT testinde
tiim degiskenler igin sabitli ve trendli olmak iizere her iki modelde birim
kokiin oldugunu varsayan H, hipotezi reddedilmektedir. LLC testinde ise
trendli modelde trade degiskeni digindaki diger degiskenler i¢in H hipotezi
reddedilmekte tiim serilerin I {07) olduguna karar verilmektedir.

Tablo 2. Panel Bivim Kok Test Sonuclar:

Harris-Tzavalis (1999) Levin, Lin, Chu (2002)
Degiskenler (H,:Birim Kok) (H,:Birim Kok)
Sabitli Sabitli-Trendli Sabitli Sabitli-Trendli

inf  [0.344™ (0.000) 0.140" (0.000) |-3.862" (0.000) -4.854" (0.000)
kh 0.475" (0.000) 0.267" (0.000) |-3.248" (0.000) -1.759"" (0.039)

trade | 0.787° (0.078) 0.557° (0.064) |-2.427" (0.007) -0.851 (0.197)

HRK KK K

Not: Tabloda parantes ici degerler olasilik degerlerini; *,""," ise swaswla %1, %5 ve
%10 anlamllik diizeylevini ifade etmektedir.

4.2. Kamu Harcamalari-Enflasyon Iliskisi Egik Deger Modelleri ve
Tahmin Sonuglar:

G7 iilkelerinde kamu harcamalari ve enflasyon arasindaki egik etki, 4 nolu
esitlik temel alinarak olusturulan model 1’e gore analiz edilmigtir.

inf,, = u; + @, kh I(kh < y) + @, khy I(kh > y) + p,trade,, + ¢, (model 1)
Model I’de I(kh < y) ve I{kh = y) gosterge fonksiyonu, @, ve @,

ise egim parametreleridir ve kamu harcamalarinin egik diizeyin altinda veya
istiinde olmas1 durumuna gore kamu harcamalarinin enflasyon tizerindeki
marjinal etkilerini gostermektedir. Model 1 igin esik deger tahmin sonuglari
tablo 3’te gosterilmektedir. Buna gore, tahmin edilen birinci egik deger
parametresinin () p-degeri 0.000°dir ve F istatistigi de her ti¢ kritik
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degerden biiyliktiir. Bu sonug, H hipotezinin %1 anlamlilik diizeyinde
reddedildigini dolayistyla kamu harcamalari ile enflasyon arasindaki iliskinin
dogrusal olmadigini ve esik etkisinin varhgim gostermektedir. Tkinci ve
tigiincii egik degerlerin F istatistikleri ise kritik degerlerden kiigiik ve p-olasilik
degerleri de 0.05’ten biiyiiktiir. Bu sonuglar, modelde F istatistigi ve p-olasilik
degerlerine gore (y; ) ve (¥3) esik deger parametrelerinin anlamli olmadigini
dolayistyla modelde tek egik deger etkisinin varligini gostermektedir. Buna
gore, esik deger tahminleri, kamu harcamalarinin belli bir diizeyi astiktan
sonra bir rejim degigikligi gergeklestigini ifade etmektedir.

Tablo 3. Esik Deger Tahmin Sonuglar:

(Hp: @y = 2)
. Kritik Degerler
Esik Degerler  F Istatistigi Olaflm.(
Degeri %10 %5 %1

(1) 1344 8.34 0.000 4.494 5.400 7.780
[1.343,1.357]

(r2) 3.354 5.62 0.343 8.304 9.425 12.382
[3.288, 3.377]

(r2) 3.761 471 0.573 14.078 17.160 24.357

[3.721, 3.836]

Not: Tabloda kiseli parantes icindeki degerler giiven avaliklarmy; ™ ise %1 anlambilik
diizeyini gostevmektediv. Modelde 300 bootstrap veplikasyon kullanimastur

Kamu harcamalar1 egik degerinin bir fonksiyonu olarak 12 nolu esitlikte
gosterilen LR istatistigi, esik deger tahmininde giiven araliklarini belirlemek
igin kullanihir. Sekil 1’de kesikli yatay ¢izgi, %95 giiven seviyesinde kritik
degeri (7.35) gostermektedir. Modelde %95 giiven araligr degerleri [1.343,
1.357]dir. LR(¥) fonksiyonunun en kiigiik kareler minumum egik deger
tahmini, ¥ =1.344’tiir. Bu nokta bir esik deger ile karakterize edilen iki
rejimin varligini gostermektedir (Hansen, 2000). Dolayisiyla sekil 1, kamu
harcamalari ile enflasyon arasindaki iligkide tek esigi destekleyen 6nemli bir
kanit sunmaktadhr.
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LR Statistics

First Threshold

Sekil 1. Kamu Harcamalars Egik Talmini Igin Giiven Araliklar: ve LR Grafii

Kamu harcamalari ve enflasyon arasindaki iligkiye ait panel egik regresyon

sonuglar1 tablo 4’te gosterilmektedir.

Toblo 4. Kamu Harcamalar-Enflasyon Iliskisi: Egik Ethki Modeli Talmin Sonuglar:

Kamu Harcamalar:

(Rejime Bayjls) Egim Katsayiar: Rejimden Bagimstz Degigken

| ¥z trade
0.1397(0.050) -0.11177(0.035) 0.02577(0.044)
Regresyon Modeli

vie = —0.332% + 0.369y75_, + 0.139%h;, [ (kh;, < 1.344) — 0.111kh; I(kh;, > 1.344) + 0.025trade;,

Not: ***, %1 anlamllik diizeyini ifade etmektediv. Ayrica, i: Sabiti, o Enflasyon
oranwmwn baslangig degerini gosterin.

Tabloda tek egik degere bagh olarak kamu harcamalarinin enflasyon
tizerindeki etkileri yer almaktadir. 5 ve 5, kamu harcamalarinin enflasyon
tizerindeki rejime bagli etkisini gosteren katsayilardir. Rejim katsayilarina
ait istatistikler, kamu harcamalar1 ve enflasyon arasindaki iligkinin dogrusal
olmadigint  gostermektedir. ¢, katsaywst pozitif ve istatistiksel olarak
%5’te anlamli, go, ise negatif ve istatistiksel olarak yine %5’te anlamlidir.
Bu bulgulara gore G7 iilkelerinde esik degerin altinda bir kamu harcamasi
artigt  (kh < 1.344) enflasyonu pozitif (0.139) etkilemektedir. Esik
degerin iistiinde bir kamu harcamasi artis1 ise (kh > 1.344) enflasyonu
negatif (-0.111) etkilemektedir. Bu sonuglar, literatiirde Williams ve
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Adedeji (2004), Ezirim vd. (2008), Nguyen (2015), Mchrara vd. (2016)
ve Oyerinde (2019) gibi ¢aliymalardan elde edilen sonuglar ile benzerlik
gostermekte ve temel olarak ekonomik teorilere ve bazi ampirik bulgulara
gore su sekilde agiklanmaktadir: Oncelikle Keynesyen okul tarafindan ileri
stirilen toplam talep ve arz teorilerine gore, kamu harcamalarindaki artiglar,
kamunun tiiketim ve yatirimlarindaki artigin bir sonucu olarak toplam talep
artigina sebep olacak ve fiyatlar genel seviyesi {izerinde yukar1 yonlii bir
baski olugturacaktir. Ancak bazi ¢aligmalarda ise bu durumun yalnizca kisa
donemde olugabilecegi savunulmaktadir. Onlara gore kamu harcamalarindan
kaynaklanan fiyat artiglari, belli bir donem sonra kamu harcamalarini
negatif etkileyerek kamu borcunun artmasina ve dolayisiyla faiz oranlarinin
yiikselmesine neden olacaktir. Faiz oranlarindaki artiglar bir taraftan o6zel
sektor yatirimlarini diglarken diger taraftan ise marjinal titkketim egilimini
diigtirecektir. Bu durum, bir ekonomide genigletici bir maliye politikasi
uygulamasinin her zaman igin beklenen etkiyi ortaya gikarmayabilecegini ve
hatta uzun dénemde enflasyon oranlar {izerinde olumsuz bir etkiye sahip
olabilecegini gostermektedir.

Modelde rejimden bagimsiz trade degiskeninin enflasyonu pozitif
etkiledigi goriilmektedir. Bu sonuglar, literatiirde Dexter vd. (2005), Ahmed
vd. (2018) gibi birgok ¢alisma sonuglari ile benzerlik gostermekte ve toplam
ticaretin enflasyon tizerindeki etkisi teorik olarak su gekilde agiklanmaktadir:
Disa agik bir ekonomide, toplam talep yerel tiretim seviyesini agtiginda
enflasyonist bir etki ortaya gikar ve iilke bu talebi kargilamak igin ithalat
politikasi izleyebilir. Aksine, tam tersi bir durum s6z konusu oldugunda yani
yerel tiretim toplam talebi astiginda enflasyon diigmeye baglar ve fazla tiretim
bagka {ilkelere ihrag edilebilir. Dolayisiyla, ihracat ve ithalat, bir ekonomide
enflasyonist etkinin olusmasina neden olan temel faktorler arasinda
sayilabilir. Ayrica, hammadde ithal eden iilkelerde ithalattaki bir artig milli
paranin deger kaybetmesine neden olabileceginden bu durum ithalat: pahal
hale getirir. Sonug olarak, hammadde maliyetindeki artig nedeniyle mamul
driinlerin Giretim maliyeti artar; bu nedenle de daha yiiksek ithalat, enflasyonu
ylikseltir. Aksine, ihracattaki artig milli paranin deger kazanmasina yol agarak
enflasyonun diigmesine sebep olur.

Incelenen iilke grubunda her iki rejime giren iilke sayilari tablo 5’te
gosterilmektedir. Tabloya gore, kamu harcamalarinin egik deger seviyesinin
iistiinde oldugu donem sayisinin daha fazla oldugu goriilmektedir.
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Toblo 5. Yillara Gove Her Rejimdeki Ulke Sayist

Yillar Py =¥ P =¥ Ulke Sayist
N)
2000 0 7 -
2001 2 5 -
2002 2 5 -
2003 1 6 -
2004 3 4 -
2005 6 1 -
2006 5 P -
2007 2 5 -
2008 3 4 -
2009 1 6 -
2010 4 3 =
2011 6 1 =
2012 4 3 -
2013 4 3 =
2014 5 2 =
2015 3 4 -
2016 2 5 -
2017 4 3 -
2018 6 1 -
2019 2 5 -
2020 4 3 -
Toplam 69 -8 147

Not: Tablo yazariar tavafindan hazwlanmastw:

4.3. Panel Nedensellik Sonuglar:

Caliymada, kamu harcamalar1 ve mal ve hizmet ihracat ve ithalatinin
toplamu olarak Olgiilen toplam ticaret degiskenlerinin enflasyon tizerindeki
marjinal etkileri hesaplandiktan sonra, degiskenler arasindaki nedensellik
iligkisi Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik testi ile analiz
edilerek elde edilen sonuglar tablo 6’da gosterilmektedir. Tablodaki sonuglara
gore, gerek kamu harcamalar ile enflasyon arasinda gerekse toplam ticaret
ile enflasyon arasinda gift yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.
Bu sonuglar ayn1 zamanda G7 iilkelerinde kamu harcamalar1 ve enflasyon
arasinda bir geri besleme baglantisinin oldugunu gostermektedir.
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Tablo 6. Panel Nedensellik Test Sonuclar:

Bos Hipotez Zbar ist. Olaflhl,( Sonug

Degeri
kh = inf 2.759 0.005" 4 ve inf arasindn ¢ift yonli nedensellik
inf = kh 1.794 0.072°  Haghssivardir
trade = inf 4163 0.000" trade ve inf avasmdn  gift  yonli
inf = trade 5562 0.000""" nedensellik iliskisi vardu:

Not: Tabloda = isareti; degiskenler avasmda nedensellik iliskisini; " ve “ise surasvyla
%1 ve %10 anlamlilik diizeylevini gostermektedin.

Sonug

Son donemlerde yaganan siyasi ve ekonomik gelismeler birgok tilkede
fiyat istikrarini bozmug ve neredeyse tiim Diinya’da son yarim yiizyilin
en yiiksek enflasyon oranlari yasanmugtir. Kuskusuz kargi karsiya kalinan
tiyat artiglarimin birbiriyle iliskili bir¢ok nedeni s6z konusudur. Sebebi ne
olursa olsun politika gelistirebilmek igin ilgi problemlere karst mali araglarin
etkisinin ne oldugunun bilinmesi gerekir. Bu baglamda hiikiimetlerin elinde
en giiglii mali araglardan biri olan kamu harcamalarinin enflasyon tizerindeki
etkisinin belirlenmesi son derede 6nemlidir.

Kamu harcamalartyla enflasyon arasindaki iligkiye dair genel olarak iig
tarkli teorik agiklama s6z konusudur. Bunlardan ilki, enflasyon artigint kamu
harcamalarinin toplam talepte neden oldugu artisla agiklayan Keynesyen
goriistiir. Tkincisi, kamu harcamalarinin  bireylerin tiiketim kararlarini
donemler arast dengeleyerek ekonomide anlamli bir etkiye neden olmayacagi
diiglincesini yansitan rasyonel beklentiler temelinde yapilan agiklamalardir.
Sonuncusu ise enflasyonun asil nedenini nominal tcretlerdeki artiglar ile
iliskilendiren Post Keynesyen goriistiir. Bu yaklagima gore daha yiiksek bir
pozitif {icret artig orani, daha enflasyonist bir ortam meydana getirmektedir.

Literatiirdeki teorik agiklamalar ampirik ¢aligmalarda pek karsiligin
bulamamig, ¢ahymalarin genellikle gelismekte olan tilkeler iizerine ve daha
gok kamu harcamalari-ekonomik biiyiime ve enflasyon-biiytime iligkisi
tizerine yogunlastig1 goriilmiistiir. Bu eksiklikler dikkate alinarak ¢aligmada
dogrusal olmayan panel esik deger yontemi kullanilarak, G7 iilkelerinde
kamu harcamalari ile enflasyon arasindaki iliski aragtirilmigtir. Caligmada, tig
agamali bir ekonometrik yontem izlenmistir. Birinci agamada degigkenlerin
entegrasyon derecesi belirlenmis, ikinci agamada panel egik regresyon modeli
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tahmin edilmis, son asamada ise degiskenler arasindaki nedensellik iligkisini
belirlemek amaciyla panel nedensellik testi uygulanmistir.

Hansen (1999) panel esik regresyon sonuglari, G7 iilkelerinde
kamu harcamalar1 ile enflasyon arasindaki iliskinin dogrusal olmadigin
gostermekte ve kamu harcamalari igin tek egik deger bulunduguna dair giiglii
kanitlar sunmaktadir. Incelenen iilke grubunda enflasyon agisindan en uygun
kamu harcamasi egigi 1.344 olarak tahmin edilmigtir. Ayn1 zamanda bu esik
deger tahmini, kamu harcamalarinin belli bir diizeyi astiktan sonra bir rejim
degisikliginin ortaya ¢iktigini gostermektedir. Buna gore G7 tilkelerinde esik
degerin altinda bir kamu harcamasi artig1 enflasyonu pozitif, esik degerin
tstiinde bir kamu harcamas: artig1 ise enflasyonu negatif etkilemektedir.
Bu sonuglar, literatiirde Williams and Adedeji (2004), Ezirim vd. (2008),
Nguyen (2015), Mehrara vd. (2016) ve Oyerinde (2019) gibi galismalardan
elde edilen sonuglar ile benzerlik gostermektedir. Bu durum, bir ekonomide
kamu harcamalarindaki artigin her zaman igin beklenen etkiyi ortaya
¢tkarmayabilecegini ve hatta uzun donemde enflasyon oranlar iizerinde
olumsuz bir etkiye sahip olabilecegi seklinde yorumlanabilir. Modelde
rejimden bagimsiz trade degiskeninin ise enflasyonu pozitif etkiledigi
goriilmektedir. Busonuglar, literatiirde Dexter vd. (2005), Ahmed vd. (2018)
gibi bir¢ok ¢alisma sonuglart ile benzerlik gostermektedir. Caligmada panel
nedensellik sonuglari, kamu harcamalari ile enflasyon arasinda gift yonlii bir
nedensellik iligkisinin oldugunu yani G7 iilkelerinde kamu harcamalar1 ve
enflasyon arasinda bir geri besleme baglantisinin oldugunu gostermektedir.
Bu sonuglara gore, G7 iilkelerinde fiyat istikrarinin saglanmasinda hiikiimet
yetkilileri para politikas: araglari ile koordineli bir sekilde kamu harcamalarini
kullanabilirler. Ayrica, aragtirmacilar kamu harcamalari ve enflasyon
arasindaki iligkiyi incelemek amaciyla gelecekte yapacaklart ¢aligmalarda bu
yontemi farkl: tilke gruplart igin uygulayabilirler.
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