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Ozet

Bu ¢aliyma, 38 OECD iyesi lilke i¢in kamu harcamalan ile enflasyon
arasindaki nedensellik iliskisini incelemektedir. Analizde, kamu harcamalar
gostergesi olarak kamu harcamalari/GSYH orani, enflasyon gostergesi olarak
ise tiiketici enflasyon orani kullanilmugtir. Veriler, Diinya Bankas: (WDI) veri
tabanindan derlenen yillik panel veri setinden elde edilmistir. Degiskenlerdeki
yatay kesit bagimlihg Pesaran CDLM ve CDLM,; testleri kullanilarak
sinanmustir. Bu bagimhligin tespit edilmesi {izerine, duraganhk analizi ikinci
nesil Pesaran CIPS birim kok testi kullanilarak gergeklestirilmigtir. Ayrica,
modellerdeki egim katsayilarinin heterojenligi Pesaran—Yamagata Delta testi
ile dogrulanmugtir. Bu bulgular dogrultusunda hem heterojenligi hem de
yatay kesit bagimliligini dikkate alan Emirmahmutoglu ve Kose (2011) panel
nedensellik yaklagimi uygulanmugtir. Sonuglar, panel genelinde %1 anlamlilik
diizeyinde kamu harcamalarindan enflasyona dogru tek yonlii bir nedensellik
oldugunu gostermektedir. Ulke bazinda bakildiginda; Kanada, $ili, Fransa,
Izlanda, Tsrail, Kore, Yeni Zelanda, isvigre ve Tiirkiye’de kamu harcamalarindan
enflasyona dogru anlamli bir nedensellik tespit edilirken, enflasyon oranlar1
ile kamu harcamalar1 arasinda ampirik bir iligki bulunamamugtir. Bulgular,
OECD o6rnekleminde kamu harcamalarinin toplam talep ve finansman
kanallar1 tizerinden enflasyon dinamiklerini etkileyebilecegini gostermektedir.
Dolayisiyla, harcama diizeyinin yani sira harcama bilegiminin ve konjonktiirel
kosullarla uyumlu maliye politikasinin enflasyonla miicadelede kritik bir rol
oynadigini ortaya koymaktadir.
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1. GIRIS

Enflasyon, fiyatlar genel diizeyinin siirekli ve belirgin artigina bagl olarak
gelir dagilimi, tasarruf ve yatirim kararlari tizerinde bozucu etkiler yaratan
temel sorunlardan biri olarak goriilmektedir. Son yillarda kiiresel ekonomiyi
sarsan goklar, enflasyonun hem diizeyini hem de belirleyicilerini yeniden
tartisma giindemine tagimugtir. Bu baglamda kiiresel finansal kriz ile 2020’nin
ilk geyreginde ortaya ¢tkan COVID-19 pandemisi, diinya ekonomilerinde
arz-talep dengelerini ve maliyet yapisini ciddi bigimde etkilemigtir. Pandemi
stirecinde derinlesen ekonomik problemler ve tedarik zinciri kirilmalar
kiiresel maliyet artiglarint hizlandirmakta ve bu durum hemen tiim ekonomiler
igin enflasyonist baskilart artiran bir tehdit olusturmaktadir. Bu durum,
kiiresel enflasyon 2022’de %7.9 ile zirveye giktiktan sonra 2023’te %5,9
seviyesine gerilerken kiiresel finansal kriz sonras1 donemde (6rnek 2013 yilr)
gorece diigiik bir enflasyon oraninda goriilmektedir. Ayrica bu farklilagma
enflasyonun olusumunda rol oynayan dinamiklerin dénemsel soklara gore
degisebildigini ortaya koymaktadir. Dolayisiyla enflasyonun ortaya ¢ikisinda
rol oynayan unsurlarin belirlenmesi, siirecin dogru anlagilmas: agisindan
onem tagimaktadir.

Enflasyonun hangi mekanizmalarla ortaya ¢iktigini agikliga kavusturmak
hem politika tasarimi hem de ampirik analizlerin saglamlig:r agisindan
kritik 6nem tagimaktadir. Enflasyona yol agan faktorler genel olarak
talep yonlii, maliyet yonlii, ithal ve yapisal enflasyon baghklar: altinda ele
alinmaktadir. Parasal genigleme, enflasyonist talep baskilari, maliyet itigli
soklar ve yapisal aksakliklar birlikte ya da ayr1 ayri fiyatlar {izerinde yukar1
yonlii etki yaratabilmektedir. Ek olarak, enflasyonun dinamik ve karmagik
bir siire¢ olmasi, bu unsurlarin etkilerini pratikte kesin bigimde ayrigtirmayi
giiglestirmektedir (Totonchi, 2011). Bu unsurlarin fiyatlar genel diizeyi
tizerindeki etkisi, farkli iktisadi teoriler tarafindan gesitli kanallar iizerinden
yorumlanmaktadir.

Enflasyona iligkin teorik agiklamalar; kisa-uzun dénem ayrimi, kapali-
agik ekonomi analizleri, diistik-yiiksek-hiper enflasyon yaklagimlari, rekabet
yapisina dayali modeller ve maliye-para politikasi etkilegimini esas alan
perspektifler tizerinden gesitlenmektedir (Kibritgioglu, 2002). Dolayisiyla
enflasyon, farkli iktisadi mekanizmalarin eszamanl etkisi altinda gekillenen
gok boyutlu bir olgu olarak degerlendirilebilir (Tuncer and Yildiz, 2024).
Bu ¢ok boyutluluk, enflasyonun belirleyicilerini incelerken maliye politikasi
kanallarinin da ozellikle dikkate alinmasini gerekli kilmakta ve dolayisiyla
enflasyonun nedenlerini siniflandirmak ve igleyis kanallarini tartigmak igin
hareket noktasini olugturmaktadir.
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Maliye politikas: araglar1 iginde kamu harcamalart hem toplam talep hem
de maliyet ve beklentiler kanahyla fiyatlar genel diizeyini etkileyebilecek
baglica unsurlardan biridir. Kamu harcamalari; sosyal refah programlari,
altyapr yatirimlari, savunma, saglik, egitim ve idari hizmetler gibi genis bir
alan1 kapsamaktadir. Ek olarak, ekonomik biiytime, istthdam ve gelir dagilimi
tizerinde dogrudan veya dolayll sonuglar dogurabilmektedir. Devletler
kamu hizmetlerine ve altyapiya yaptiklar1 harcamalarla verimliligi artirmay,
ckonomik faaliyeti desteklemeyi ve yasam standartlarini yiikseltmeyi
hedeflemektedir. Bu baglamda kamu harcamalarinin diizeyi ve bilesimi toplam
talep kogullar1 ve goreli fiyatlar iizerinden enflasyon dinamikleriyle yakindan
iligkilidir. Ozellikle vergi gelirleri veya bor¢lanma imkinlarinda egdeger bir
artig olmaksizin harcamalarin hizla geniglemesi, toplam talebi yiikselterek
enflasyonist baskilar1 artirabilir (Korkmaz and Giivenoglu, 2021). Bunun
yaninda kamu kaynaklarinin belirli sektorlere yogunlagmas: da goreli fiyatlar
degistirerek fiyatlar genel diizeyine yansiyabilmektedir. Dolayisiyla kamu
harcamalari ile enflasyon arasindaki iliski, iilkelerin ekonomik ve kurumsal
ozelliklerine bagh olarak farkli kanallar iizerinden igleyen karmagik ve gok
boyutlu bir etkilegim alan1 sunmaktadir.

Bu ¢aligmanin amaci, kamu harcamalarinin enflasyon tizerindeki etkisini
OECD iilkelerinde nedensellik iliskisi gergevesinde incelemektir. Caligma beg
boliimden olugmaktadir. Girig boliimiiniin ardindan ikinci boliimde kamu
harcamalari ile enflasyon arasindaki iligkinin teorik temelleri ele alinmakta,
tiglincli boliimde ampirik literatiir sistematik bigimde 6zetlenmekte, dordiincii
boliimde veri seti, model ve yontem tanitilarak bulgular sunulmakta ve
besinci boliimde sonug ile politika ¢ikarimlart degerlendirilmektedir.

2. TEORIK CERCEVE

Kamuharcamalariileenflasyonarasindakiiligki,kamumaliyesiliteratiiriinde
hem kuramsal hem de ampirik diizeyde yogun big¢imde tartigilan, yonii ve
siddeti tilkelere ve donemlere gore degisebilen bir nedensellik sorunudur. Bu
dogrultuda bir yandan kamu harcamalarinin diizeyi, bilesimi ve finansman
yontemi toplam talep, para arz1 ve beklentiler kanaliyla enflasyonu etkilerken
diger yandan enflasyon da vergi gelirlerinin reel degerini, faiz 6demelerinin
biiyiikliigiini ve kamu harcamalarinin  bilesimini doniigtiirerek  kamu
maliyesi kararlarini sekillendirmektedir (Musgrave, 1959; Friedman, 1968;
Sargent and Wallace, 1981; Woodford, 1995). Bir¢ok kamu harcamas: ve
enflasyon iligkisi teorisinden bahsedilmekle birlikte bu ¢aligmanin amacina
uygun olarak iktisat okullarinin bakig agilarina gore kamu harcamasi
enflasyon iliskisi agiklanmaktadir. Bu dogrultuda, iktisadi diigiince tarihine
bakildiginda bu iligkinin tek yonlii ve mekanik bir bag olarak degil, gogu
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zaman geri beslemeli ve kurumsal ¢ergeveye duyarl bir siire¢ olarak ele
alindigy gortilmektedir. Farkli ekoller, nedenselligin yonii ve mekanizmalari
hakkinda birbirinden farkli, hatta kimi zaman zit beklentiler tiretmektedir.

Klasik ve neoklasik goriig devletin roliinii “gece bekgisi devlet/jandarma
devlet” anlayig1 gergevesinde savunma, adalet ve bazi altyapr hizmetleriyle
sinirlandirirken, fiyat ve ticretlerin esnek oldugu varsayimi altinda uzun
donemde ekonominin kendiliginden tam istihdama yoneldigini kabul
etmektedir. Bu ¢er¢evede enflasyonun temel agiklamasini miktar teorisi
iizerinden para arzi dinamikleriyle iliskilendirmektedir (Pehlivan, 2015).
Fisher’in M.V=PY denkleminde reel ¢ikt1 ve dolagim hizinin uzun dénemde
gorece sabit kabul edilmesi, fiyat diizeyinin parasal biiyiikliikler tarafindan
belirlendigi ve enflasyonun esasen para arzindaki asiri artiglarin sonucu
oldugu tezini giiglendirmektedir (Fisher, 1911). Bu bakis agisinda kamu
harcamalarindan enflasyona dogru nedensellik dogrudan degildir. Biitge
agiklarinin parasal finansmanla kargilanmasi halinde giindeme gelmekte,
para arzinin kontrol altinda tutuldugu rejimlerde kamu harcamalarinin tek
bagina kalic1 enflasyon yaratamayacagi savunulmaktadir (Friedman, 1968).

Keynesyen iktisat, Ozellikle eksik istthdam ve talep yetersizligi
kogullarinda, kamu harcamalarini toplam talebi canlandiran temel bir
istikrar politikasi araci olarak konumlandirmaktadir. Keynes’in The General
Theory of Employment, Interest and Money adl eseri, 6zel sektor talebinin
yetersiz oldugu durumlarda devlet harcamalarinin artirilmasi gerektigini
savunmaktadir (Keynes, 1936). Lerner’in (1943) fonksiyonel maliye
yaklagimu, biitge agig1 veya fazlasinin kendisinden ¢ok bu araglarin istihdam
ve fiyat diizeyi iizerindeki sonuglarinin degerlendirilmesi gerektigini
vurgulayarak eksik istthdam kogullarinda kamu harcamasi artiglarinin
tretimi ve istthdami artirirken enflasyonist baski yaratmayacagini ancak
tam istthdam civarinda aymi genigleyici maliye politikasinin fiyatlar genel
diizeyini yukari itecegini ifade etmektedir (Lerner, 1943). Bu cergevede
Keynesyen literatiir, konjonktiire bagl olarak kamu harcamalarindan
enflasyona dogru nedenselligin giiciiniin degisecegini, ¢iktr agiginin yiiksek
oldugu donemlerde harcama artiglarinin daha ok reel biiyiime ve istihdam
iizerinden etkili olacagim, ¢ikti agiginin kapandigr donemlerde ise ayni
harcama artiglarinin enflasyona neden olacagini 6ngérmektedir (Keynes,

1936; Blinder and Solow, 1973).

Kamu tercihi ve anayasal iktisat literatiirii, siyasetgilerin ve biirokratlarin
da bireysel ¢ikarlarint maksimize etmeye ¢aligan aktorler oldugunu varsayarak,
kamu harcamalari-enflasyon iligkisinin siyasi tesvikler ve kurumsal kisitlar
gercevesinde analiz edilmesi gerektigini vurgulamaktadir (Buchanan and
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Tullock, 1962; Brennan and Buchanan, 1980). Se¢im donemleri 6ncesinde
oy maksimizasyonu amaciyla kamu harcamalarinin artirilmasi ve vergilerin
ertelenmesi ya da diigiik tutulmasi, biitge agiklarinin biiyiimesine ve 6zellikle
para politikasinin gevsek oldugu veya merkez bankasi bagimsizhiginin zayif
oldugu rejimlerde enflasyonist baskilarin artmasina yol agabilmektedir
(Nordhaus, 1975; Alesina and Tabellini, 1990). Diger taraftan enflasyonun
kendisi, vergi direncinin ve kayit digiigin yiiksek oldugu ekonomilerde
“ortiik vergi” iglevi goren bir finansman aract olarak kullanilabilmektedir.
Bu durumda siyasal otoriteler agik¢a vergi artirmak yerine enflasyon yoluyla
reel servet transferi gergeklestirmeyi tercih edebilmektedir (Brennan and
Buchanan, 1980). Boyle bir politik-ekonomik ortamda, hem genisleyici
ve popiilist kamu harcamalarindan enflasyona dogru, hem de artan
enflasyonun yarattig1 toplumsal baski ve kurumsal reform ihtiyacindan kamu
harcamalarina ve biit¢e kurali uygulamalarina dogru isleyen cift yonlii bir
nedensellik iligkisi s6z konusu olmaktadir (Buchanan and Wagner, 1977;
Alesina and Perotti, 1996).

3. LITERATUR

Kamu harcamalari ile enflasyon arasindaki iligkiye dair literatiir, soz
konusu iliskinin yonii ve biyiikliigiintin ilkelerin yapisal 6zelliklerine,
harcama bilegimine ve kullanilan ampirik yonteme bagli olarak degisebildigini
gostermektedir. Bu boliimde, bu iligkiyi ele alan ulusal ve uluslararasi
ampirik galigmalar sistematik bigimde 6zetlenmektedir. Mevcut bulgularin
ortiigtligii noktalar ile ayrigtigr alanlar tartigilmakta ve boylece ¢aligmanin
ampirik motivasyonu temellendirilmektedir. Cogu ampirik ¢alisma, kamu
harcamalarindaki artigin enflasyon tizerinde pozitif ve anlaml bir etkiye sahip
oldugunu gostermektedir (Barro and Bianchi, 2025; Ashley, Gariba, Issifu,
Agbenuvor, and Ackah, 2024; Hamadouche, 2024; Ekong, Umoh ve Akpan,
2025; Barro and Bianchi, 2023; Hamadouche, Hamadouche, Ghandour,
Hamadouche, and Boutrig, 2024; Srivastava, Kanaujiya, and Kannouyjia,
2024; Shifaniya, Hettiarachchi, Weeraddana, and Parmila, 2022). Ozellikle
OECD iilkeleri, Cezayir, Gana, Hindistan, Endonezya, Irak ve Sri Lanka
gibi farkli ekonomik yapilarda yapilan analizlerde, kamu harcamalarindaki
artigin  enflasyon oranlarimni yiikselttigi tespit edilmistir. Teorik olarak,
kamu harcamalarinin enflasyon ftizerindeki etkisi, talep yonlii baski ve
kamu finansmaninin para arz iizerindeki etkileriyle agiklanmaktadir (Barro
and Bianchi, 2025; Ashley, Gariba, Issifu, Agbenuvor, and Ackah, 2024;
Varvarigos, 2010; Jiang, Puzzello, and Zhang, 2022).

Kamu harcamalarinin bilegimi, enflasyon {izerindeki etkiyi belirlemede
kritik 6neme sahiptir. Yatirim (sermaye) harcamalari kisa vadede enflasyonu
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artirabilirken, cari harcamalar (maag, siibvansiyon vb.) enflasyon iizerinde
daha giiclii ve kalict bir baski olusturabilir (Klein and Linnemann, 2023;
Nwamuo, 2022; Y.O. and E.R., 2023 Ekong, Umoh ve Akpan, 2025;
Hamadouche, Hamadouche, Ghandour, Hamadouche, and Boutrig, 2024;
Hamadouche, 2024; Seccareccia, 2023). Bazi c¢aligmalarda ise sermaye
harcamalarinin enflasyon {izerinde negatif veya 6nemsiz etkisi oldugu, cari
harcamalarin ise pozitif ve anlamli etkisi oldugu bulunmugtur (Y.O. and
E.R., 2023 Ekong, Umoh ve Akpan, 2025; Hamadouche, Hamadouche,
Ghandour, Hamadouche, and Boutrig, 2024; Hamadouche, 2024; Joy,
Okafor ve Abaa, 2021; Thekwereme, 2025).

Ulke bazinda yapilan analizlerde, kamu harcamalarinin enflasyon
tizerindeki etkisi farklilik gostermektedir. Ornegin, Cezayirde %1lik
kamu harcamasi artigt uzun vadede %0,23, kisa vadede ise %2’lik
enflasyon artigina yol agmaktadir (Hamadouche, 2024; Ekong, Umoh
ve Akpan, 2025; Hamadouche, Hamadouche, Ghandour, Hamadouche,
and Boutrig, 2024). Gana’da kamu harcamalar, enflasyonun %21’ini
agiklamaktadir (Ashley, Gariba, Issifu, Agbenuvor, and Ackah, 2024).
Endonezya ve Hindistan’da ise kamu harcamalarindaki artigin enflasyonu
artirdig1 ancak etkinin biytikliglinlin doneme ve harcama tiiriine gore
degistigi gortilmektedir (Barro and Bianchi, 2025; Kara ve Yuliawan,
2023; Mandala, 2020; Nugroho ve Utomo, 2022). Baz iilkelerde ise, uzun
vadede kamu harcamalarinin enflasyon {iizerindeki etkisi azalmakta veya
negatiflesebilmektedir (Ekong vd., 2025; Nwamuo; 2022; Brahmia, 2025;
Fernand: ve Loja, 2020; Toriola, Adebosin, Oyewole ve Aberu, 2022).

Birgok ¢aligmada, kamu harcamalarindaki artisin enflasyonu tetikledigi
ancak enflasyonun da kamu harcamalarin: etkileyebildigi (tek yonlii veya cift
yonlii nedensellik) bulunmustur (Bakirtas, 2002; Sahin ve Ozeng, 2007;
Ezirim vd., 2008;Magazzino, 2011; Akgact ve Kocag, 2013; Korkmaz
ve Karakug, 2018; Boliikbag ve Alp, 2018; Giines, 2020 Korkmaz ve
Giivenoglu, 2021; Ezirim, Muoghalu, Elike, 2008; Kara ve Yuliwan, 2023;
Attari ve Javed, 2013; Hamadouche vd., 2024; Ebisine, 2021; Tuncer, Yildiz,
2024). Ozellikle gelismekte olan iilkelerde, kamu harcamalarindaki artigin
enflasyon iizerinde daha giiglii bir nedensel etkisi oldugu tespit edilmistir
(Ashley vd., 2024; Hamadouche 2024; Ekong vd., 2024; Hamadouche vd.,
2024; Srivastava vd., 2024; Shifaniya vd., 2022).

4. YONTEM ve BULGULAR

Bu galigmada kamu harcamalari ile enflasyon orani arasindaki nedensellik

iliskisi, OECD’ye iiye 38 iilkeyi kapsayan ve 2013-2024 donemine ait
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verilerden olugan bir panel veri seti kullanilarak analiz edilmektedir. Ekim
2024 itibariyla OECD fiyesi iilkeler sunlardir: Avustralya, Avusturya,
Belgika, Kanada, $§ili, Kolombiya, Kosta Rika, Cekya, Danimarka,
Estonya, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, Macaristan, Izlanda,
Irlanda, Israil, italya, Japonya, Kore Cumhuriyeti (Gliney Kore), Letonya,
Litvanya, Litksemburg, Meksika, Hollanda, Yeni Zelanda, Norveg, Polonya,
Portekiz, Slovakya, Slovenya, ispanya, Isveg, isvigre, Tiirkiye, Birlegik
Krallik ve Amerika Birlesik Devletleri. Analizde kullanilan degiskenlerden
kamu harcamasi diizeyini temsil eden kamu harcamalari/GSYH oranimna
(KH) ve enflasyon oranma (EO) iliskin veriler, Diinya Bankas’'min World
Development Indicators (WDIa, 2025; WDIb, 2025) veri tabanindan
derlenmistir.

Kamu harcamalar1 ve enflasyon arasindaki nedensellik iliskisini 38 OECD
tilkesinde tahmin edebilmek amaciyla agagidaki esitliklerdeki modeller
olusturulmustur:

KH, = ﬂo + ﬂlEOit + e, (1)
Eon = :Bo + ﬂlKI—I+ € (2)

Model 1 ve Model 2’de KH kamu harcamalarinin diizeyini, EO ise enflasyon
oranini temsil etmektedir. Egitliklerde z panel birimlerini, # zaman boyutunu e
ise hata terimini gostermektedir. Bu galigmanin aragtirma yonteminde temel
amag modele dahil edilen tlkelerdeki kamu harcamalari ile enflasyon oran
arasindaki nedensel bir iliski olup olmadigini ortaya koymaktir. Degiskenler
arasindaki nedensellik iligkisinin incelenmesinde Emirmahmutoglu ve
Kose (2011) tarafindan gelistirilen Granger nedensellik testi kullanilmugtir.
Emirmahmutoglu ve Kose (2011) yaklagimi, Granger nedensellik ¢ergevesini
esas almakla birlikte heterojen panel veri modelleri igin uyarlanmug bir testtir.
Bu yontemin 6nemli avantajlarindan biri, tahmin edilen modellerde yatay
kesit bagimhliginin bulunmas: durumunda dahi uygulanabilir olmasidir.
Ayrica, s6z konusu test seriler arasinda egbiitiinlegme iliskisinin bulunmadig:
durumlarda da gegerli ve etkin sonuglar sunabilmektedir.

Geleneksel VAR siirecine dayali nedensellik analizinde, degiskenler
duragan kabul edildiginde Wald istatistiklerinin asimptotik olarak ki-
kare dagilmma uydugu varsayimaktadir. Ancak serilerin biitiinlesme
derecelerinin net bigimde tespit edilememesi durumunda ortaya ¢ikan
sorunlarr agmak amaciyla Toda ve Yamamoto (1995) alternatif bir yaklagim
onermigtir. Bu yaklagimda yatay kesit bagimlilig: ile hem kesit sayisinin (N)
hem de zaman boyutunun (T) gorece kiigiik olmasi gibi hususlar dikkate
alinmamaktadir. Emirmahmutoglu ve Kose (2011) ise bu siurliliklart goz
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ontinde bulundurarak heterojen panellerde yatay kesit bagimhligini ve N ile
T nin gorece kiiciik oldugu durumlar: da hesaba katan, panel veri baglaminda
daha esnek ve giivenilir bir nedensellik testi geligtirmiglerdir.

So6z konusu nedensellik analizinin ilk agamasinda uygun gecikme
uzunlugunu belirlemek amaciyla panel VAR modeli tahmin edilmektedir.
Ardindan, seriler arasinda en yiiksek biitiinlesme derecesine sahip
degisken igin tespit edilen biitiinlesme seviyesi, modele ek gecikme sayisi
olarak k, +dmax, big¢iminde dahil edilerek VAR sistemi yeniden tahmin
edilmektedir. Emirmahmutoglu ve Kose (2011) tarafindan heterojen
paneller igin gelistirilen bu nedensellik yaklagiminda, “nedensellik yoktur”
bigimindeki sifir hipotezini test etmek amaciyla Fisher (1932) tarafindan
gelistirilen ve panel i¢in birlegtirilmis test istatistiginin elde edilmesine imkan
veren istatistik kullanilmaktadir.

g=-2y " In(p) (3)

Soz konusu test istatistigi, ki-kare dagilimina sahip olup 2N serbestlik
derecesi ile tanimlanmaktadir. Buradapipi, i’nci yatay kesit birimine iliskin
Wald istatistiginin olasilik degerini ifade etmektedir. Ancak bu test istatistigi,
yatay kesitler arasinda kargilikli etkilesimin bulundugu, bagka bir ifadeyle
yatay kesit bagimliliginin var oldugu durumlarda etkinligini yitirmektedir.
Bu sorunu giderebilmek amaciyla Emirmahmutoglu ve Kose (2011),
bootstrap yaklagimini kullanarak heterojen panel modellerine uyarlanmig ve
k, +dmax, ve k, +dmax, gecikme yapisini igeren agagidaki VAR modelini
onermiglerdir (Emirmahmutoglu ve Kose, 2011).

k+dmax k+dmax x (4)
ut +z lllj tt ]+z 12yylt j

y kl-+dmax k+dmwc
_Mt +Zj:1 21y 1t]+z 12yyltj (5>

Esitlik 4 ve 5te dmax, modeldeki her bir yatay kesit birimi igin
maksimum biitiinlesme derecesini, ¢ zaman boyutunu, 7 yatay kesit
birimlerini gostermektedir. Denklemlerde x degiskeninden y degigkenine ya
da tam tersine nedensellik iligkisi olup olmadig1 tahmin edilmektedir.

Emirmahmutoglu ve Kose (2011) nedensellik analizini gergeklestirmeden
once modellerde vyatay kesit bagimhliginin  varligt ve modellerin
homojenliklerinin  test edilmesi gerekmektedir. Bu ylizden oncelikle
modellerde kullanilan degiskenlerin yatay kesit bagimliligina sahip olup
olmadiklar1 veri seti N>T 6zelligine sahip oldugu igin Pesaran’nin (2004)
geligtirdigi CD, , ve Pesaran vd. (2008)’in gelistirdigi CDLM ; testleri ile
SINANMIgtIr. Tablo 1°deki sonuglar degerlendirildiginde modellerde kullanilan
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degiskenlerin yatay kesit bagimliligina sahip oldugu goriilmektedir.
Degiskenlerde yatay kesit bagimliligi oldugu icin degiskenlerin duraganhk
sinamasi ikinci nesil panel birim kok testlerinden olan Pesaran (2007) Panel
Birim Kok Testi ile sinanmustir.

Emirmahmutogluve Kose (2011) nedensellik analizinin uygulanmasindan
once kurulan modellerde yatay kesit bagimliligi ile egim katsayilarinin
homojen olup olmadiginin test edilmesi gerekmektedir. Bu gergevede ilk
agamada, modellerde yer alan degiskenlerin yatay kesit bagimlilig1 igerip
icermedigi, veri setinin N>T Ozelligine sahip olmasi nedeniyle Pesaran
(2004) tarafindan gelistirilen CDLM testi ile Pesaran vd. (2008) tarafindan
onerilen diizeltilmiy CDLMadj testi kullamilarak incelenmigtir. Tablo
I’de raporlanan sonuglar, modellerde kullanilan degiskenlerin yatay kesit
bagimlihig gosterdigine isaret etmektedir. Degiskenler arasinda yatay kesit
bagimlilig: tespit edildiginden, serilerin duraganlik yapisi ikinci nesil panel
birim kok testlerinden Pesaran’in (2007) Panel Birim Kok (CIPS) testi ile
analiz edilmigtir.

Tablo 1: Degjiskenlerin Yatay Kesit Bagunlilyj: ve Bivim Kok Test Sonuglar:

CD, CDLM .
KH  39.66466 (0.000) 53.78067 (0.000)
EO  77.68076 (0.000) 145.7831 (0.000)
Paseran 2007 CIPS Birim Kok Test Sonuglar:
Diizey Birinci Fark
Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend
KH -1.709 (0.526) -2.287 (0.441) -2.960 (0.000) -3.305 (0.000)
EO -3.495 (0.000) -3.571 (0.000) -3.953 (0.000) -3.581 (0.000)

Not: Gecikme uzunlugu 0 olarak segilmistir.

Analizin bir sonraki asamasinda kurulan modellerdeki denklemlerin
egim katsayilarinin homojen olup olmadig: Pesaran ve Yamagata’nin (2008)
gelistirdigi Delta testi aracihigiyla incelenmigtir. Modellerde yatay kesit
bagimliliginin varlig ise Pesaran (2004) tarafindan 6nerilen CDLM testi
ile Pesaran vd. (2008) tarafindan gelistirilen diizeltilmiy CDLMadj testi
kullanilarak degerlendirilmigtir. S6z konusu testlere iligkin bulgular Tablo
2’de Ozetlenmektedir.
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Tablo 2: Model Yatay Kesit bagunlilyj ve Katsay: Homojenlik Testi

Model 1 (KH, = S,+ BEO,+ e,)

Istatistik p-degeri
s . CD,,, 41.86309 0.000
Yatay Kesit Bagimlilig1 CDLM,, 60.17542 0.000
Homoienlik Delta Tilde 2.717 0.000
omo) Delta Tilde 3.137 0.000
Model 2 (EO, = f,+ BKH, + ¢,)
Istatistik p-degeri
T . CD,,, 77.50340 0.000
Yatay Kesit Bagimlilig1 CDLM,, 144.9504 0.000
Homoienlik Delta Tilde 3.137 0.000
) Delta Tilde,, 3.622 0.000

Elde edilen sonuglar, her iki modelde de yatay kesit bagimliliginin
bulundugunu gostermektedir. Egim katsayilarinin homojenligini inceleyen
Delta testine iliskin bulgular ise, her iki model igin de egim katsayilarinin
homojen oldugu yoniindeki sifir hipotezinin %1 anlamlilik diizeyinde
reddedildigini ortaya koymaktadir. Buna gore modellerde yer alan egim
katsayilarinin heterojen oldugu sonucuna ulagilmigtir.

Aragtirma sonucunda degiskenlerin ve modelin yatay kesit bagimlilig
icermesi  ve modellerdeki egim katsayilariin  heterojen  olmasi,
Emirmahmutoglu ve Kose (2011) Nedensellik Testi’'nin yapilabilecegini
gostermektedir. S6z konusu test ayni yatay kesit bagimliigini dikkate
almakta, degiskenler arasindaki eg biitiinlesik iligkinin varligin1 goz ardi
etmektedir.

Tablo 3: Emirmalbmutoglu ve Kose Analiz Sonuclar:

KH—-EO EO—-KH
Ulkeler GU T Tstatistigi Olasilik T Tstatistigi Olasilik
Avustralya 1 0.250 0.617 0.636 0.425
Avusturya 1 2.632 0.105 0.043 0.836
Belgika 1 0.865 0.352 0.131 0.717
Kanada 1 5.285 0.022**  0.100 0.752
Sili 1 38.166 0.000*** (.255 0.613
Kolombiya 1 0.454 0.501 1.309 0.253
Kosta Rika 1 1.039 0.308 0.002 0.964
Cekya 1 0.385 0.535 1.065 0.302
Danimarka 1 0.728 0.393 0.004 0.947
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Estonya 1 1.405 0.236 0.981 0.322
Finlandiya 1 0.570 0.450 0.104 0.747
Fransa 1 4.915 0.027**  0.710 0.399
Almanya 1 2.673 0.102 0.159 0.690
Yunanistan 1 1.598 0.206 0.030 0.863
Macaristan 1 0.006 0.939 0.015 0.903
Izlanda 1 20.531 0.000*** 0.302 0.583
Irlanda 1 0.038 0.845 1.260 0.262
Israil 1 6.541 0.011***  0.197 0.657
Italya 1 2.662 0.103 0.107 0.743
Japonya 1 0.795 0.373 0.307 0.579
Kore 1 5.382 0.020**  1.919 0.166
Letonya 1 2.487 0.115 0.082 0.774
Litvanya 1 0.696 0.404 0.095 0.758
Liiksemburg 1 0.307 0.580 2.378 0.123
Meksika 1 0.466 0.495 0.051 0.822
Hollanda 1 0.193 0.660 0.136 0.713
Y.Zelanda 1 3.119 0.077* 0.916 0.339
Norveg 1 0.408 0.523 0.506 0.477
Polonya 1 0.424 0.515 1.235 0.267
Portekiz 1 0.020 0.888 1.565 0.211
Slovakya 1 0.175 0.676 4.039 0.044
Slovenya 1 1.977 0.160 0.213 0.645
Ispanya 1 1.964 0.161 0.136 0.712
Isveg 1 1.274 0.259 2.278 0.131
Isvigre 1 2915 0.088* 0.116 0.733
Tiirkiye 1 4.612 0.032**  1.851 0.174
Ingiltere 1 2.555 0.110 0.091 0.763
ABD 1 10.077 0.002**  0.215 0.643
Fisher
Panel results stat. p-value
KH=>EO 189.278 0.000***
EO=>KH 58.537 0.931

X, *% *x* swasyla p<0.10, p<0.05, p<0.01% gostermeltedir.

Tablo 3.2013-2024 yillar1 arasinda 38 OECD {ilkesi i¢in kamu harcamalari
ile enflasyon orani arasindaki Emirmahmutoglu ve Kose (2011) Nedensellik
Testi sonuglar1 temelinde nedensellik iligkisini gostermektedir. Fisher test
istatistigi temelinde %1 anlamhlik diizeyinde kamu harcamalart ile enflasyon
arasinda bir tek yonli bir iligki bulunmaktadir. Ulke bazli nedensellik
sonuglar1 degerlendirildiginde, Kanada, $ili, Fransa, Izlanda, Israil, Kore,
Yeni Zelanda, Tsvigre ve Tiirkiye’de kamu harcamalari ile enflasyon arasinda
tek yonlii bir iligkinin oldugu goriilmektedir.
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5. SONUGC

Bu ¢alisma, OECD’ye iiye 38 iilkede kamu harcamalar1 (KH) ile
enflasyon orani (EO) arasindaki nedensellik iliskisini 2013-2024 donemine
ait panel veri seti tizerinden Emirmahmutoglu ve Kose (2011) heterojen
panel nedensellik testiyle incelemistir. Elde edilen bulgular, panel genelinde
kamu harcamalarindan enflasyona dogru %1 anlamhlik diizeyinde tek yonlii
bir nedensellik bulundugunu gostermektedir. Ulke bazinda sonuglar ise
Kanada, Sili, Fransa, Izlanda, Israil, Kore, Yeni Zelanda, Isvicre ve Tiirkiye’de
kamu harcamalarindan enflasyon yoniinde anlamli bir nedensellik iligkisinin
varhigina isaret etmektedir. Buna karsihk enflasyondan kamu harcamasi
yoniinde panel diizeyinde sistematik ve yaygin bir kanit tespit edilememistir.
Bu durum, OECD o6rnekleminde kamu harcamasi artiglarinin toplam talep
ve finansman kanallar1 tizerinden fiyatlar genel diizeyini etkileyebildigini
ancak enflasyonun kamu harcamalarini belirleyen baskin bir geri besleme
mekanizmast tiretmedigini diigiindiirmektedir.

Bulgular, ¢aliyma boyunca tartigilan teorik gergeveyle uyumludur.
Ozellikle talep kogullarinin baskinlagtigi dénemlerde kamu harcamalarindaki
geniglemenin toplam talebi artirarak talep yonlii enflasyonist baskilart
giiglendirebilecegi buna kargin tiretim kapasitesinin genigledigi, verimliligin
yiikseldigi veya harcamalarin daha ¢ok sermaye/altyapr yatirimlarina
yoneldigi durumlarda enflasyon etkisinin zayiflayabilecegi literatiirde
vurgulanmaktadir. Bu nedenle kamu harcamalarinin enflasyona etkisinin
yalnizca diizey itizerinden degil, bilesim ve finansman bigimi {izerinden de
degerlendirilmesi gerekmektedir. Ulke sonuglarindaki farklilagma, harcama
kompozisyonu, mali disiplin diizeyi, kurumsal yap1 ve para politikasinin
kredibilitesi gibi unsurlarin enflasyonun maliye politikast  kanalini
giiglendirebildigini gostermektedir.

Enflasyonun etkili bigimde kontrolii, altinda yatan nedenlerin dogru
teshis edilmesini zorunlu kilar. Talep yonlii enflasyonla miicadelede
toplam talebi dengeleyen para ve maliye politikalar1 6ne ¢ikarken; maliyet
yonlii enflasyon girdi piyasalarini istikrara kavugturmaya doniik arz yonli
miidahaleleri gerektirmektedir (Blanchard, 2021). Ithal enflasyon, déviz
kuru yonetimi ve ticaret politikalarinin 6nemini artirirken; yapisal enflasyon
ise uzun vadeli kurumsal ve ekonomik reform ihtiyacin ortaya koymaktadir
(Krugman and Obstfeld, 2019). Caliygmanin bulgulari, OECD iilkelerinde
kamu harcamalarinin enflasyon iizerinde nedensel bir rol oynadigin
gosterdiginden ozellikle talep fazlasinin baskin oldugu kogullarda harcama
artiglarinin zamanlamasi ve hedeflenmesi enflasyonla miicadelede kritik hale
gelmektedir. Eger enflasyonun temel nedeni toplam talep fazlahig ise talebi
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dizginlemeye yonelik geleneksel para politikasi araglart uzun ve degigken
gecikmelere ragmen etkin bir ¢oziim sunabilmektedir (Stiglitz, 2023). Bu
etkinligin stirdiiriilebilmesi, maliye politikasinin da ayn1 hedef dogrultusunda
uyumlu hareket etmesine baglhdir.

Son olarak, bu ¢aliyma yalmzca OECD iilkeleri ve segilen donemle
sinirlidir. Ayrica kamu harcamalarinin alt kalemleri (cari/sermaye, transferler
vb.) ayr1 ayr1 analiz edilmemistir. Gelecekte yapilacak aragtirmalarin, harcama
bilegimi ile enflasyon arasindaki nedenselligi daha ayrintili simiflandirmalarla
test etmest, farkli iilke gruplarini karsilagtirmasi ve ok donemleri (pandemi,
enerji krizi gibi) igin alt donem analizleri yiiriitmesi literatiire nemli katkilar
saglayacaktir. Buna ragmen mevcut bulgular, kamu harcamalarinin enflasyon
dinamikleri {izerinde kayda deger bir belirleyici oldugunu ve politika
tasariminda harcama biiyiikliigli kadar harcamanin niteligi, finansmani ve
makroekonomik konjonktiirle uyumunun da dikkate alinmasi gerektigini
agik bicimde ortaya koymaktadir.
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