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Giliner TUNCER!, Fazli YILDIZ?

Oz

Amag¢: Bu ¢alismanin amaci, Tirkiye’de 2008M1:2023M12
doneminde kamu harcamalarinin enflasyon iizerindeki etkisini
incelemektir.

Tasarim/Yontem: Arastirmada uzun dénem ARDL esbiitiinlesme
analizi ve kisa donem hata diizeltme modeli uygulanmis olup ayrica
Toda ve Yamamoto nedensellik testi yapilmistir.

Bulgular: Uzun donem ARDL esbiitiinlesme analizi ve kisa donem
hata diizeltme modeli sonuglarinda kamu harcamalar1 (KH), doviz
kuru (DK) ve bankacilik sektoriiniin hane halkina yonelik
kullandirdiklar1 ~ krediler (KRD) ile enflasyon oram1 (ENF)
degiskenleri arasinda istatistiksel olarak anlamli pozitif yonli bir
iligki tespit edilmistir. Ayrica, arastirmada Toda ve Yamamoto
(1995) nedensellik testi sonuglarinda, enflasyon orani ile kamu
harcamalari, doviz kuru ve bankacilik sektorii hane halki kredi
kullanim1 degiskenleri arasinda istatistiksel olarak anlaml ¢ift yonlii
nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Smirhliklar: Degiskenlerin aylik veriler seklinde analiz edilmesi
veriler arasinda zaman senkronizasyonunu zorunlu kilmistir. Bu
nedenle analiz baslangi¢c donemi olarak 2008 se¢ilmistir.
Ozgiinliik/Deger: Tiirkiye ekonomisinin yeniden en 6nemli
makroekonomik problemi olan enflasyon sorununun analiz edilmesi
literatiire giincel bir katki saglayarak arastirmanin 6zgiin degerini
olusturmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Kamu Harcamalari, Enflasyon Orani, ARDL
Analizi, Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Abstract
Purpose: The purpose of this paper is to analyze the effect of public
expenditures on inflation in Turkey in the 2008M1:2023M12 period.

Design/Methodology: In the research, long-term ARDL
cointegration analysis and short-term error correction model are
applied, and Toda and Yamamoto causality test is also applied.
Findings: According to the results of long-term ARDL cointegration
analysis and short-term error correction model, it has been
determined that there is a positive and statistically significant
relationship between public expenditures, exchange rate, loans
provided by the banking sector to households and inflation rate
variables. Moreover, according to the causality test results of Toda
and Yamamoto (1995), it is determined that there is a bidirectional
and statistically significant causal relationship between the inflation
rate and public expenditures, exchange rate and banking sector
household credit utilization variables.

Limitations: Analyzing the variables as monthly data necessitated
time synchronization between the data. For this reason, 2008 was
chosen as the starting period of the analysis.

Originality/Value: Analyzing the inflation problem, which is the
most important macroeconomic problem of the Turkish economy
again, creates the original value of the research by making an up-to-
date contribution to the literature.

Keywords: Public Expenditures, Inflation Rate, ARDL Analysis,
Toda-Yamamoto Causality Test
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1. GIRIS

Ozellikle 90’11 yillarda daha da kroniklesen enflasyon problemi Tiirkiye ekonomisi agisindan
kisir bir dongiiye sahiptir. Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri sonrasinda hayata gecirilen politikalar
enflasyon ile miicadelede 6nemli kazanimlar elde edilmesini saglamig ve 2004 yilinda tek haneli
enflasyon elde edilerek meyvesini vermistir. Enflasyon 2018 yilina kadar makroekonomik bir problem
olarak ikinci plana atilmig fakat bu donemde etki eden se¢im ekonomisi, diplomatik krizler ve kiiresel
belirsizlikler enflasyonun yeniden 6nem kazanmasina neden olmustur. Kiiresel pandemi krizi ile
ortaya cikan ekonomik problemler &zellikle kiiresel maliyet artiglarini tetikleyerek biitiin diinya
ekonomileri i¢in tehdit olusturdu. Fakat Tirkiye ekonomisi agisindan enflasyonist siirecin
siddetlenmesine neden olan asil hamle politika faizlerinin diisiiriilme siirecinin baglamasidir. Politika
faizlerinin diigliriilmeye baglamasi ve zamanla anlamsiz hale gelmesi doviz kuru ataklarinin
siddetlenmesini saglayarak enflasyon sorununu yeniden Tirkiye’nin en Onemli makroekonomik
problemi haline getirdi.

Siiphesiz enflasyonun nedenleri oldukg¢a fazladir. Tiirkiye ekonomisinin tarihsel siirecinde
biitce aciklari, doviz kuru dalgalanmalar, dis borglar, iiretim ve dagitim zinciri sorunlari, siyasi
belirsizlikler, para ve maliye politikalarimin etkisizlikleri, yapisal sorunlar, enerji maliyetleri, kiiresel
krizler ve kiiresel politik problemler gibi bir¢cok faktor enflasyonu tetiklemistir. Bu ¢alismanin odak
noktas1 kamu harcamalarmin enflasyon iizerindeki etkisidir. Bir maliye politikas1 arac1 ve toplam talep
unsuru olarak kamu harcamalari enflasyonu etkileyebilmektedir.

Kamu harcamalarindaki artigin mal ve hizmetlere olan talebi artirmasi, mal ve hizmetlere olan
talebin de ekonomide fiyatlar genel seviyesinde artisa neden olmasi1 ve ekonomide talep kaynakli bir
enflasyonla karsilagilmasi muhtemel bir gelismedir (Korkmaz ve Giivenoglu, 2021). Nguyen (2014),
kamu harcamalari ile enflasyon arasindaki iliskinin ampirik testini yaparken kullanilacak degiskenlerin
ekonomik teoriler dikkate alinarak belirlenmesi gerektigini ifade etmistir. Bu kapsamda kamu
harcamalarimin enflasyonu etkileyebilecegi ilk kanal toplam taleptir. Keynesyen okul hem kamu hem
de 6zel sektorde tiiketim ve yatinmlarin artmasiyla toplam talep artisi olacagini, bunun da fiyatlarin
yilikselmesine neden olacagini belirtmistir. Nguyen (2014) enflasyonun etkilenebilecegi bir diger
kanali ise doviz kuru geciskenligi olarak ifade etmistir. Bir iilke i¢ tiiketimi ve yatirimi igin biiylik
olgtlide ithalata bagimliysa, o {ilkenin yurt ici fiyatlar1 da yabanci tilkelerdeki fiyatlara bagl olacak, bu
durum déviz kurundaki dalgalanmalara bagli ithal mallarin fiyatlarina ve i¢ ticarete konu olan mallarin
fiyatlarma gecis etkisi ile yanstyacaktir.

Bu calismanin amaci kamu harcamalarinin enflasyon iizerindeki etkisini ampirik olarak
Tiirkiye 6zelinde incelemektir. Arastirma, Tiirkiye ekonomisi 6zelinde kamu harcamalarinin fiyatlar
genel diizeyini (enflasyon orani) nasil etkileyebilecegi sorusunu ele alarak literatiirdeki boslugu
doldurmay1 hedeflemektedir. Siireklilik gosteren enflasyonist kosullar 6zellikle gelismekte olan
iilkelerde benimsenen maliye ve para politikalarinin etkinligini zayiflattifindan dolay1, kamu
harcamalar1 ile enflasyon iliskisinin ampirik olarak incelenmesi ve test edilmesi Onemlidir.
Caligmanin ii¢ degiskenli model kullanilarak Tiirkiye’de yakin donem (2008-2023 donemi) kamu
harcamalarmin enflasyon iizerindeki etkisini ARDL analizi ile kisa ve uzun dénemde arastirmasi ve
kamu harcamalar1 ile enflasyon arasindaki nedensellik iliskisini ortaya c¢ikararak literatiire katki
sunmasi beklenmektedir.

Makalenin giris boliimiinii takip eden geri kalan1 su sekilde diizenlenmistir. Ikinci boliimde
kamu harcamalart ve enflasyon iliskisinin teorisi sunulmaktadir. Ugiincii béliimde literatiirde
incelenmis olan galigmalarin 6zeti sunulmaktadir. Veri, model, hipotez ve ekonometrik analiz ile
ampirik sonuglar ve ampirik sonuclara dayali degerlendirmeler dordiincti boliimde sunulmaktadir.
Besinci boliimde ise sonug, degerlendirme ve oneriler sunulmaktadir.

2. KAMU HARCAMALARI VE ENFLASYON ILISKiSININ TEORIK CERCEVESI

Gerek iilke ekonomilerinin kendi i¢ dinamikleri gerekse kiiresel gelismeler, enflasyonun
sebeplerinin ¢esitlenmesine neden olmustur. Bu nedenle enflasyon teorisi g¢esitli siniflandirmalara
ayrilmaktadir. Talep ¢ekisli ve maliyet itisli, talep veya arz yonli seklinde smiflandirmalar
enflasyonun nedenleri agiklamada kullanilan temel siniflandirmalar olarak ifade edilebilir. Fakat
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stireglerin devamliligr ve karmasiklagan sorunlar enflasyonu agiklamada ve anlamada daha fazla
kritere dayali siniflandirma yapilmasini gerekli kilmistir.

Birgok alternatif enflasyon teorisinden bahsedilebilir. Bunlar kisa doénem-uzun doénem
enflasyon teorisi, kapali-agik ekonomi modellerine dayali enflasyon teorisi, diislik-yiiksek-hiper
enflasyon teorisi, tam-eksik rekabet ekonomi modellerine dayali enflasyon teorisi, maliye-para
politikasina dayali enflasyon teorisi ve iktisat okullarmin bakis agilarina gore enflasyon teorisi
seklinde 6zetlenebilir (Kibritgioglu, 2002).

Bu ¢aligmanin amaci kamu harcamalarinin enflasyon {izerindeki etkisini Tiirkiye ekonomisi
Ozelinde test etmek oldugu i¢in kamu harcamalarinin toplam talepte meydana getirdigi etkiden
hareketle enflasyon teorisinin agiklanmasmi gerekli kilmaktadir. Ciinkii kamu harcamalar1 makro
iktisat acisindan bir toplam talep unsurudur ve kamu harcamalarinda meydana gelen degisimler toplam
talebi etkileyerek fiyatlar genel diizeyinde de degisime neden olmaktadir. Kamu harcamalariin
toplam talebi etkileyen bir unsur olmasi makroekonomik ¢ercevede Keynesyen milli gelir modeli ile
kolayca agiklanabilir. Fakat Keynesyen milli gelir modeli kapsaminda degerlendirme yapilmadan 6nce
Keynesyen enflasyon teorisini de ifade etmek biiyiik 6neme sahiptir.

1929 Biiyiikk Buhranin kosullar1 altinda degerlendirme yapilacak olursa Keynes (1936)
enflasyonu bir problem olarak gérmemis ve agir resesyonun getirdigi deflasyon ve yiiksek issizlik
sorunlarma odakli ¢oziimler gelistirmistir. Eksik istihdam ve sabit fiyatlar genel diizeyi varsayimina
dayali bir perspektiften bakildigindan Keynes’in ¢oziimlemeleri enflasyonu analiz etmek iizere
olusturulmamistir. Fakat 1929 krizine yonelik olarak ¢oziimlere odaklanilmasi Keynes’in hicbir
sekilde enflasyonun sebeplerine yonelik bir degerlendirme yapmadigi anlamina gelmemektedir.

Keynes (1940)’in enflasyon degerlendirmesi isgiicli piyasasindaki fiyat katiliklarina dayali
talep yonli enflasyonu isaret eder. Toplam talepte meydana gelebilecek olan beklenmeyen bir artig
tam istihdam kosulunda fiyatlar genel diizeyinin artmasina neden olur ve bu durum nominal iicretlerin
gegici olarak sabit kalmasimi saglarken firmalar i¢in ise ongoriilemeyen kérlar yaratir. Artan karlar mal
piyasasinda ek talep meydana getirir. Bu talebi karsilamak isteyen firmalar iggiicli piyasasinda emek
talebi artigina sebep olurlar. Toplam talepte meydana gelen ek artis fiyatlar genel diizeyini yiikselttigi
icin reel ticretlerin diismesine neden olur. Bu nedenle artan emek talebi neticesinde baslangi¢ reel
iicret seviyesine ulasana kadar nominal {icretler yiikselir. Reel {icretlerin artmasi da mal piyasasinda
yeni ek talebe neden olarak fiyatlar genel diizeyinde yeniden artisa neden olur.

1929 Biiyiik Buhrani1 sonrasinda ortaya ¢ikan yeni ekonomik gelismeler siiphesiz enflasyon
sorununun daha da karmagiklagmasina neden olmustur. Maliyet artirict etkiler ve arz yonlii soklarla
birlikte maliyet itisli enflasyon olgusu 6zellikle petrol krizi ve sonrasinda tartisma odagi haline gelmis
ve tartigmalar daha da ileriye tagmarak talep cekisli ve maliyet itisli enflasyondan yapisal enflasyona
kadar ilerlemistir. Daha Once de ifade ettigimiz gibi ¢alismamiz kamu harcamalarinin enflasyon
iizerindeki etkisine odaklandigi i¢in kamu harcamalarinin toplam talep iistiinde meydana getirdigi etki
iizerine degerlendirme yapilmalidir.

Acik bir ekonomide Keynesyen milli gelir modeli Y=C+I+G+NX denklemi seklinde gosterilir.
Milli gelir (Y) degiskeni hane halki tiiketim harcamalarindan (C), 6zel kesim yatirim harcamalarindan
(D), kamu harcamalarindan (G) ve net ihracattan (NX) olusur. Denklemin sag tarafindan yer alan bu
degiskenler ayn1 zamanda toplam talebin (AD) unsurlaridir. Bu kapsamda Keynesyen milli gelir
modeli Y=AD seklinde de ifade edilir. Kamu harcamalar1 (G) toplam talebin bir unsuru oldugundan
kamu harcamalarindaki pozitif degisim toplam talebi de pozitif degisim yoniinde etkiler ve bu
durumda fiyatlar genel diizeyinde (P) artisa neden olur. O halde Keynesyen milli gelir modelinden
hareketle temel matematiksel degerlendirme, kamu harcamalarinin toplam talep iizerindeki etkisi
fiyatlar genel diizeyini artirir ve enflasyonist bir etki olusturur seklinde yapilmaktadir.

3. LITERATUR INCELEMESI

Bu boliim, kamu harcamalan ile enflasyon arasindaki iliskiyi incelemis ampirik literatiiriin
0zet degerlendirmesini sunmaktadir. Kamu harcamalar1 ile enflasyon iliskisinin aragtirildig:
caligmalarda ulasilan sonuglar yontem, donem ve Ornekleme (ilke/iilkeler) gore farklilik
gostermektedir. Ampirik ¢aligmalarda yaygin olarak zaman serileri ve panel veriye dayali nedensellik
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analizi ile regresyon ve egbiitiinlesme analizleri yontemlerinin tercih edildigi gézlemlenmis, yontem
farkliliklarina gore ¢aligmalar ayristirilarak ulasilan sonuglar iki ayri kategoride sunulmustur.

1-Kamu harcamalarinin enflasyon iizerindeki etkisini regresyon ve esbiitiinlesme analizleri ile
inceleyen calismalardan; Gokalp ve Avcr (2002), 1980-2000 donemi igin Tiirkiye’de kamu
harcamalarimda %1°lik artisin enflasyonda %0,83’liik bir artisa neden oldugunu; Kazi ve Munshi
(2012), 1978-2010 doneminde Banglades ekonomisinde uzun dénemde kamu harcamalari, ekonomik
bliylime (GSYH), ithalat ve para arzinin enflasyon iizerinde artis yonlii etkisini belirlemislerdir.
Caligmada, enflasyonun talep ve arz yonlii faktorlerce tetiklendigini, 6zellikle kamu harcamalar ve
para arzinin temel belirleyici faktor oldugu sonucuna ulasilmistir. Yigit (2013), 1990-2012 dénemi
icin tek degiskenli regresyon analizi ile Tiirkiye’de toplam kamu harcamalarindaki %1’lik artigin
enflasyonu %0,74 artirdigina; Nguyen (2014), 1970-2010 déneminde gelismekte olan {i¢ Asya
ekonomisinde (Hindistan, Vietnam ve Endonezya) kamu harcamalarimin uzun dénemde enflasyon
iizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugunu, kisa donemde ise, kamu harcamalar ile enflasyon arasinda
kisi basina diisen GSYIH veya nominal déviz kurunun dogrudan veya dolayli bir etkilesimi ile
esbiitiinlesme iliskisi oldugunu belirlemislerdir. Arastirmada tilkeler 6zelinde ulasilan sonuglarda ise;
kisa donemde kamu harcamalart ve enflasyon iligkisi Hindistan’da pozitif, Endonezya’da negatif,
Vietnam’da ise etkinin yonii enflasyondan kamu harcamalarina dogru belirlenmistir. Ezirim vd.
(2008), ABD’de 1970-2002 déneminde kamu harcamalari ile enflasyon orani arasindaki iliskiyi pozitif
yonde bulmuslardir.

Ulusoy ve Yigit (2016), Tiirkiye’de 1990-2015 doneminde kamu harcamalar1 ve enflasyon
iligkisini kamu harcama tiirlerini de dikkate alarak incelemislerdir. Caligmada elde edilen sonuglara
gore ¢ok degiskenli modellerde sadece cari harcamalar enflasyonu artiritken, toplam kamu
harcamalarimin yanisira transfer, yatirim ve cari harcamalarin enflasyonu artirdigini ise tek degiskenli
modellerde ortaya koymuslardir. Ersin ve Kirca (2024) cari transfer harcamalarinin enflasyona
etkisini, 2006-2022 dénemi i¢in Tiirkiye 6zelinde Kesirli Frekansli Fourier ARDL simir testi ile analiz
ederek uzun donemde cari transfer harcamalarindaki %]1'lik artisin enflasyonu yaklasik %0,34
oraninda artirdigini, ancak kisa dénemde bu etkinin istatistiksel olarak anlamsiz oldugunu ortaya
koymuslardir. Oksiiz ve Aydin (2023) Tiirkiye’de 1983-2021 dénemi icin kesirli frekanshi fourier
otoregresif gecikmesi dagitilmis esbiitiinlesme testi kullanarak kriz donemlerinde sosyal harcamalarin
enflasyonu negatif etkiledigi sonucuna ulagmislardir. Nguyen (2019), Hindistan, Cin ve Endonezya’da
1970-2010 doneminde kurumsal yonetisim farkliliklarina bakilmaksizin, uzun doénemde kamu
harcamalar1 ile enflasyon arasinda esbiitiinlesmeli nedensellik iligkisi oldugunu belirlemistir. Ayrica
kisa donemde, kamu harcamalarinin Cin’de enflasyon {izerinde olumsuz bir etkisi oldugunu,
Endonezya ve Hindistan’da ise bu etkinin olumlu oldugu sonucuna ulasilmistir. Ozpenge ve Noyan
(2023), Tiirkiye’de 2008:2-2022:10 donemi i¢in kamu harcamalari ile enflasyon arasindaki iligkiyi
Wavelet uyum analizi ile degerlendirmisler ve elde ettikleri bulgular gére 2008-2016 arasinda kamu
harcamalar ile enflasyon arasindaki etkilesimin ¢ok diisiik diizeyde kaldigini, sonrasinda etkilesimin
artig gosterdigini, enflasyon ile kamu harcamalar1 arasinda %35-40 diizeyinde pozitif korelasyon tespit
etmislerdir.

2-Kamu harcamalan ile enflasyon iligkisini nedensellik analizi ile inceleyen calismalardan;
Bakirtas (2002), Tiirkiye’de 1983-2000 dénemi ve Sahin ve Ozeng (2007) Tiirkiye’de 1988-2006
doneminde kamu harcamalar1 ve enflasyon arasindaki nedensellik iligkisini kamu harcamalarindan
enflasyona dogru tek yonlii olarak belirlemislerdir. Ezirim ve ark. (2008), Amerika Birlesik
Devletleri’'nde 1970-2002 doneminde kamu harcamalar1 ile enflasyon arasinda da ¢ift yonlii
nedensellik iligkisi belirlemisler, harcamalarindaki artigin tilkedeki enflasyonist baskilar1 artirdigi ve
enflasyonun kamu harcama kararlarii 6nemli 6lgiide etkiledigi degerlendirmesinde bulunmuslardir.
Magazzino (2011), 1970-2009 doneminde Portekiz, ispanya, Kibris, italya, Malta, Fransa ve
Yunanistan’da nedensellik iligkisini iilkelere gore farkli yonde tespit etmislerdir. Kisa donemde
Ispanya, Malta ve Kibris’ta kamu harcamalarindan enflasyona dogru tek yonlii; Fransa'da enflasyonun
kamu harcamalarm etkiledigi tek yonlii bir iliskiyken, Italya'da kamu harcamalar1 ile enflasyon
arasinda karsilikl1 bir nedensellik oldugu sonucuna varilmistir. Ayrica, kamu harcamalarindaki artis ile
enflasyon arasinda yalnizca Portekiz i¢in uzun vadeli bir iligki tespit edilmistir.
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Akcac1 ve Kocag (2013), 2006:M1-2012:M12 déneminde Tiirkiye’de kamu harcamalarinin
personel, transfer ve mal-hizmet harcamalar alt siniflarindan enflasyona dogru kisa donemde tek
yonlii nedensellik iliskisi oldugunu tespit etmiglerdir. Korkmaz ve Karakus (2018), secilmis 9 OECD
iilkesinde 2009-2016 doneminde kamu harcamalan ile enflasyon arasinda nedensellik iliskisi tespit
etmemiglerdir. Boliikkbas ve Alp (2018), Tirkiye'de 1960-2017 donemi i¢in zamanla degisen
nedensellik testi uygulamiglar ve 1997-2011 ile 2002-2016 yillar1 arasinda kamu harcamalarindan
enflasyona dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi belirlemislerdir. Giines (2020), 1995-2018 donemi
icin OECD tiilkeleri kapsaminda kamu harcamalari ile enflasyon arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi
tespit ederken, VAR analizi sonuglarinda ise kamu harcamalar ile enflasyon arasinda negatif yonlii bir
iligki oldugunu tespit etmistir. Korkmaz ve Giivenoglu (2021), 2010-2019 déneminde segilmis 9
OECD iilkesinde “Fransa, Almanya, italya, Birlesik Krallik, Portekiz, Macaristan, Ispanya, Finlandiya
ve Polonya” kamu harcamasi ve enflasyon arasindaki nedensellik iliskisini enflasyondan kamu
harcamasina dogru tek yonlii olarak tespit etmislerdir.

4. VERI, MODEL, HIPOTEZ, EKONOMETRIK ANALIZ VE AMPIRIK SONUCLAR

Calismada, Tiirkiye’de 2008-2023 doneminde aylik veriler kullanilarak kamu harcamalarinin
fiyatlar genel diizeyi (enflasyon) lizerindeki etkisi incelenmektedir. Aragtirma kapsaminda Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan Elektronik Veri Dagitim Sisteminde (EVDS) yayimlanan
merkezi yonetim biitge giderleri, tiiketici fiyat endeksi, doviz kuru (USD kuru) ile mevduat, katilim,
kalkinma ve yatinm bankalarinin hane halkina yonelik kullandirdiklar1 kredi verilerinin aylik
donemlerdeki yilizde (%) degisimler kullanilmistir. Kullanilan degiskenlerin kodu, agiklamast,
modeldeki degisken tiirii, donemi ve veri kaynagina iliskin bilgiler agsagida Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1: Degiskenlere Iliskin A¢iklamalar

Kodu Aciklama Degisken Dénem Veri Kaynag
ENF Tiiketici fiyat endeksindeki (TUFE) Bagiml 2008M1:2023M12 TCMB EVDS
% degisim
KH Merkezi yonetim biitce Bagimsiz 2008M1:2023M12 TCMB EVDS
giderlerindeki % degisim
DK Déviz kurundaki (USD) % degisim Bagimsiz/Kontrol 2008M1:2023M12 TCMB EVDS
KRD Mevduat, Katim, Kalkinma ve Bagimsiz/Kontrol 2008M1:2023M12 TCMB EVDS

Yatirnm Bankalarinin hane halkina
yonelik kullandirdiklan kredilerdeki
% degisim

Veri Kaynagi: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast EVDS, (EVDS sistemindeki degigkenlerin  kodlari;
ENF:TP.FG.JO,KH:TP.KB.GID001,KRD:TP.KREHACBS.A9+TP.KREHACBS.A18+TP.KREHACBS.A27,DK:TP.DK.US
D.A.YTL), Erisim Tarihi: 11.04.2024.

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Enflasyonu etkilemek i¢in kamu harcamalarinin ana kanallar1 belirlendikten sonra ampirik
modele dahil edilecek uygun degiskenler secimi yapilmistir. Bu degiskenler toplam talebi temsil eden
kamu harcamalar (tiikketim ve yatinm dahil) ile bankacilik sektdriince hane halkina yonelik
kullandirilan krediler ve nominal doviz kuru degiskenleridir. Arastirmanin amaci dogrultusunda 2008-
2023 donemine iliskin aylik donem verilerine gore olusturulan tahmin denklemi asagidaki gibidir.
Modelde kullanilan degiskenler Nguyen (2014) ¢alismasindan yararlanilarak belirlenmistir.

ENF = B, + [;KH + B,DK+ B;KRD + ¢; 1)

Arastirmanin temel hipotezi; “H;: Kamu harcamalan ile enflasyon orami arasinda dogrusal
(pozitif) yonlii bir iligki vardir.” olarak belirlenmistir.
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Tablo 2: Tamimlayici Istatistikler

ENF KH DK KRD
Ortalama 0.013525 0.044898 0.017810 0.017741
Medyan 0.008653 0.006275 0.013485 0.015006
Maksimum 0.135755 1.074660 0.285580 0.083598
Minimum -0.014429 -0.480231 -0.082920 -0.013153
Standart Sapma 0.019321 0.225565 0.045499 0.016690
Carpiklik 3.141311 1.175964 2.101083 1.435833
Basiklik 16.32213 6.555255 11.41736 5.972670
Jarque-Bera 1735.603 145.3712 708.0817 136.6659
Olasilik 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
Gozlem 192 192 192 192

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 2’de verilen aylik donemlik % degisimler cergevesinde tanimlayici istatistikler
incelendiginde, Tirkiye’de 2008-2023 déneminde enflasyon orani degisim ortalamas1 %1,35, merkezi
yoOnetim biitcesi kamu giderleri (KH) degisimi ortalamast %4,48, doviz kuru degisimi ortalamasi
%1,78 ve bankacilik sektoriinden hane halki kredi kullanimi degisimi ortalamasi ise %1,77’dir. 2008-
2023 doneminde aylik donemlik enflasyon orani degisiminin en yiiksek oldugu dénem (%1,36)
2021M12, merkezi yonetim biitgesi kamu giderleri (KH) degisiminin en yiiksek oldugu donem
(%107,46) 2023M12, doviz kuru degisiminin en yiiksek oldugu donem (%28,55) 2021M12 ve
bankacilik sektoriinden hane halki kredi kullanim degisiminin en yliksek oldugu dénem ise (%8,35)
2020M07 donemidir. Enflasyon orani degisiminin en diisiik oldugu donem (%-1,44) 2018M11,
merkezi yonetim biitcesi kamu giderleri (KH) degisiminin en disiik oldugu donem (%-48,02)
2022M01, doviz kuru degisiminin en diisik oldugu donem (%-8,29) 2018M11 ve bankacilik
sektoriinden hane halki kredi kullanim degisiminin en diisiik oldugu dénem ise (%-1,31) 2018M10
donemidir. Degiskenlerin 2008-2023 donemindeki aylik donemlik yiizde degisim seyri Grafik 1°de
sunulmaktadir.

Grafik 1: Degiskenlerin Zaman Yolu Grafikleri (2008M1:2023M12)
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Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Arastirma kapsaminda Oncelikle degiskenlerin birim kok testi analizleri (ADF - Augmented
Dickey Fuller ve PP - Phillips Perron) yapilmistir. Degiskenlerin ADF ve PP birim kok testi
sonuglarinda; enflasyon oranindaki degisim (ENF) ve merkezi yonetim biitce giderleri (KH)
degiskenlerinin birinci farki alindiktan sonra duragan hale gelmistir. Doviz kurundaki degisim (DK)
ve bankacilik sektoriinden hane halki kredi kullanimi degisimi serilerinin ise diizeyde duragan oldugu
gbzlemlenmistir. Birim kok testlerine iligkin analiz sonuglar1 Tablo 3’te sunulmaktadir.

Tablo 3: Birim Kok Testleri

Diizey Birinci Fark
Degiskenler ADF Test Ist. PP Test Ist. ADF Test Ist. PP Test Ist.
ENF -0.086102 2.169825 -8.867000 (0.0000) -31.88994 (0.0001)
(0.9482) (0.9999)
KH -1.111537 6.310586 -8.864074 (0.0000) -83.87915
(0.7110) (1.0000) (0.0001)
DK -9.836010 -8.858026 -10.50081 -76.13612
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0001)
KRD -4.332669 -4.101046 -13.08905 -22.07978
(0.0005) (0.0012) (0.0000) (0.0000)
Kd.%1 -3.466994 -3.464827 -3.466994 -3.464827
Kd.%5 -2.877544 -2.876595 -2.877544 -2.876595
Kd%10 -2.575381 -2.574874 -2.575381 -2.574874

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Modelde kullanilan degiskenler farkli duraganlik diizeylerinde oldugundan ¢alismada ARDL
analizi tercih edilmis, modeldeki degiskenlere iliskin veriler aylik oldugu i¢in maksimum gecikme
uzunlugu sekiz varsayilmig (Goksu ve Balki, 2023: 82), optimum gecikme uzunlugu AIC (Akaike
Bilgi Kriteri) kriteri dikkate alinarak belirlenmis ve en diisiik degeri veren model olarak oldugu model
[ARDL(3, 3, 1, 4)] secilmistir. ARDL yontemi bagimli ve bagimsiz degiskenler arasindaki
etkilesimlerin modellenmesine yardimci olan ve farkli duraganlik diizeylerine sahip degiskenler
arasinda uzun donemli iligkilerin agiklanmasina yardimci olan bir yontemdir. Bu yoniiyle geleneksel
esbiitiinlesme testleri olan “Johansen ve Juselius (1990), Engle ve Granger (1987) ve Phillips ve
Hansen (1990)” testleriyle kiyaslandiginda daha esnek 6zellige sahiptir (Goksu ve Balki, 2023: 56).
ARDL analizi ile seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin belirlenmesi i¢in Pesaran ve ark. (2001)
tarafindan Onerilen smur testi uygulanmaktadir. Sinir testi yaklasimina gore “Ho: Degiskenler arasinda
herhangi bir esbiitiinlesme iliskisi yoktur” hipotezi smanmakta, F istatistik degeri kritik {ist sir
degerinin iizerinde oldugunda Hy hipotezi reddedilerek, degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
olduguna karar verilmektedir (Serin ve Demir, 2023).

Tablo 4: Sinir Testi Sonuglart

Model: ENF = BO + BlKH + ﬁzDK + B3KRD + &;

F Istatistigi 23.95465 (0.0000)
Uygun Gecikme Uzunlugu 3,3,1,4
Anlamhlik Diizeyi Kritik Deger
Alt Sinmwr Ust Sumir
%1 3,65 4,66
%2,5 3,15 4,08
%5 2,79 3,67
%10 2,37 3,20

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 4’te %1 anlamlilik diizeyinde F istatistik degeri (23.95465), {ist sinir (4,66) degerinin
iizerindedir. Bu kapsamda “Ho: Degiskenler arasinda herhangi bir egbiitiinlesme iligkisi yoktur”
hipotezi reddedilmistir. Bu sonuca gore, ENF, KH, DK ve KRD degiskenleri arasinda uzun dénemli
bir iliski vardir. Degiskenler arasindaki uygun gecikme uzunlugu ve uzun dénemli iligki belirlenerek,
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kisa ve uzun donemli katsayilarin tespit edilmesi icin ARDL modeli olusturularak model tahmin
sonuclar1 Tablo 5’te sunulmustur.

Tablo 5: ARDL (3, 3, 1, 4) Modeli Tahmin Sonuglari

Bagimh Degisken: ENF (TUFE % Degisim)

Degiskenler Katsay1 t istatistigi (Olasilik)
ENF(-1) 0.517592 6.863497(0.0000)
ENF(-2) 20.105798 ~1.384464(0.1680)
ENF(-3) 0.116198 2.021958(0.0447
KH 0.005946 1.343612(0.1808)
KH(-1) 0.018826 3.195411(0.0017)
KH(-2) 0.013578 2.175532(0.0309)
KH(-3) 0.009029 1.758386(0.0805)
DK 0.142534 7.053343(0.0000)
DK(-1) 0.077119 3.043350(0.0027)
KRD 0.008890 0.104464(0.9169)
KRD(-1) 0.285885 2.590074(0.0104)
KRD(-2) -0.348452 3.169747(0.0018)
KRD(-3) -0.096842 -0.855039(0.3937)
KRD(-4) 0.257666 3.092689(0.0023)
C -0.001243 -0.938642(0.3492)
R? 0.724227
Diizeltilmis R? 0.701910
F-istatistigi 32.45200 (0.000000) “**
ARDL Tanisal Test Sonuclari
Breusch-Godfrey Serial Corr. LM test 0.388867 (0.6534) ™"
ARCH Heteroskedasticity test 0.530737 (0.4672) ™"
Breusch-Pagan-Godfrey Heteroskedasticity test 1.228471 (0.2848) ***
Ramsey RESET test 0.467354 (0.6408) ***
Jarque-Bera Normality test 2.648176 (0.2781) ***
Cusum (Cusum?) Istikrarl1 (Istikrarlr)

ETTEET

Not: swrasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde anlamliligi gostermektedir ve parantez igi degerler olasilik degerleridir.

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 5’te verilen ARDL (3, 3, 1, 4) olarak tahminlenen modelin tanisal test sonuglarina gore;
“Breusch-Godfrey Serial Correlation LM test” degeri 0.388867, olasilik degeri 0.6534, olasilik degeri
%10’dan biiyiik oldugu icin modelde otokorelasyon sorunu bulunmamaktadir. Degisen varyans
simamasi i¢in uygulanan “Breusch-Pagan-Godfrey Testi ve ARCH Testi” olasilik degerleri %10’dan
biiylik oldugu i¢in modelde degisen varyans sorunu olmadig: belirlenmistir. “Ramsey RESET” testi
katsay1 degeri 0.467354, olasilik degeri 0.6408, olasilik degeri %10’dan biiyiik oldugu i¢in model
kurma hatas1 sorunu yoktur. “Jarque-Bera” test degeri 2.648176, olasilik degeri 0.2781, olasilik degeri
%10’dan biiyiik oldugu i¢in modelin normal dagilima uygun oldugu tespit edilmistir. CUSUM ve
CUSUM?2 testi sonuglar1 %95 giiven araliginda modelde kullanilan degiskenlerle ilgili uzun donem
katsayilarin istikrarli bir yapiya sahip oldugunu ve kurulan modelin istikrarli bir yapida oldugunu
gostermektedir. Ayrica, modelin tiimiiniin anlamliligin1 gosteren F-istatistigi sonuglari, modelin
istatistiksel olarak tiimiiyle anlamli oldugunu ortaya koymaktadir. Modelde R? degerinin 0.72 olmasi,
bagimli degisken olan enflasyon oranindaki degisimin kamu harcamalari, doviz kuru ve bankacilik
sektoriince hane halkina yonelik kullandirilan kredilerdeki degisimler tarafindan yiiksek diizeyde
aciklandigini gostermektedir.

Uzun dénem ARDL (3, 3, 1, 4) modeli tahmin sonuglari, katsay1 ve olasilik degerleri Tablo
6’da yer almaktadir. Olusturulan (1) nolu esitlik dikkate alinarak uzun dénem katsayilarinin tahmin
edilmesi i¢in (2) nolu esitlikte belirtilen ARDL (a, b, ¢) modeli olusturulmustur.

a b c
ENF = £, + Zﬁu‘ KH;_; + Zﬁzi DK;_; + 2.331‘ KRD; 1 + & 2)
i=1 i=1 i=1
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Tablo 6: ARDL (3, 3, 1, 4) Modeli Uzun Dénem Sonuglart

Bagimh Degisken: ENF (TUFE % Degisim)

Degiskenler Katsay1 t istatistigi (Olasilik)
KH 0.100374 3.049104 (0.0027)
DK 0.465357 6.453347 (0.0000)
KRD 0.227002 1.831517 (0.0687)

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 6’da belirtilen ARDL (3, 3, 1, 4) modelinin uzun dénem tahmin sonuclarinda katsay1
degerleri KH degiskeni ve DK degiskeni i¢in %1 anlamlilik diizeyinde ve KRD degiskeni i¢in ise %10
anlamlilik diizeyinde pozitiftir. Uzun donemde KH, DK ve KRD degiskenleri ile ENF bagiml
degiskeni arasinda pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugu tespit edilmistir. Kamu
harcamalarinda (KH) meydana gelecek %1°lik degisim enflasyon orani (ENF) iizerinde %0,10’luk
pozitif yonlii bir degisime, doviz kurunda (DK) meydana gelecek %1°’lik degisim enflasyon orani
(ENF) iizerinde %0,46’lik pozitif yonlii bir degisime ve bankacilik sektoriiniin hane halkia yonelik
kullandirdiklar1 kredilerdeki (KRD) %]1°lik bir degisimin ise enflasyon oram1 (ENF) {izerinde
%0,22’lik pozitif yonlii bir degisime neden oldugu goriilmektedir. Bu sonuglar, uzun dénemde
Tiirkiye’de kamu harcamalari, doviz kuru ve bankacilik sektdriiniin hane halkina yonelik
kullandirdiklar1 kredilerdeki degisim ile enflasyon orani arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugunu
gostermektedir. ARDL modelinde kisa donem katsayilarmin tahmin edilmesi i¢in (3) nolu esitlikte
belirtilen hata diizeltme modeli olusturulmustur.

a b c
AENF = B, + Z B AKH,_; + Z By ADK,_, + Z By AKRD,_, + B,ECM,_; + ¢ @)

i=1 i=1 i=1

Tablo 7: ARDL (3, 3, 1, 4) Hata Diizeltme Modeli Sonuglar1

Bagimh Degisken: AENF (TUFE % Degisim)

Degiskenler Katsay1 t istatistigi (Olasihik)
A (KH) 0.059460 4.015496 (0.0001)
A (DK) 0.142534 7.897258 (0.0000)
A (KRD) 0.018890 2.364704 (0.0192)
ECM(-1) -0.472008 -11.036955 (0.0000)

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 7°deki hata diizeltme modeli sonuglarinda ECM(-1) katsayisinin -0,47 ve %1 diizeyinde
anlamli olmasi kisa donem soklarinin olusturacagi dengeden sapmalarin bir donem sonrasinda
%47 sinin diizeltilebilecegini gostermektedir. Hata diizeltme modeli sonuclar1 katsay1 degerleri KH
degiskeni ve DK degiskeni i¢in %1 anlamlilik diizeyinde ve KRD degiskeni i¢in ise %5 anlamlilik
diizeyinde pozitiftir. Bu sonuglar kisa donemde kamu harcamalarinda (KH) meydana gelecek %1°lik
degisim enflasyon oram1 (ENF) iizerinde %0,06’lik pozitif yonlii bir degisime, doviz kurunda (DK)
meydana gelecek %1°lik degisim enflasyon orami (ENF) {izerinde %0,14’liik pozitif yonlii bir
degisime ve bankacilik sektoriiniin hane halkina yonelik kullandirdiklart kredilerdeki %1°lik bir
degisimin ise enflasyon orani (ENF) {izerinde %0,02’lik pozitif yonlii bir degisime neden oldugunu
gostermektedir. Bu sonuglar Tiirkiye’de kisa donemde kamu harcamalari, doviz kuru ve bankacilik
sektoriiniin hane halkina yonelik kullandirdiklar1 kredilerdeki degisim ile enflasyon orani arasinda
pozitif yonlii bir iliski oldugunu ortaya koymustur. Bu sonuglar uzun déonemli ARDL modeli ve kisa
dénem hata diizeltme modeli sonuglari agisindan benzerlige isaret etmektedir.

Arastirma kapsaminda ARDL analizi sonrasinda Tiirkiye ekonomisi igin 2008M1:2023M12
dénemine iliskin enflasyon orani, kamu harcamalari, doviz kuru ve bankacilik sektorii hane halki kredi
kullanim1 degiskenleri arasindaki nedensellik iligskisi Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan Onerilen
nedensellik testi ile incelenmistir. Toda-Yamamoto (1995) nedensellik testi serilerde duraganlik
niteligi acisindan esnek oOzellige sahiptir ve seriler igin aymi seviyede duraganlik kosulu
aranmamaktadir (Kayalidere ve Ovali, 2022). Toda-Yamamoto (1995) nedensellik testinde oncelikle
VAR modeli olusturularak en uygun gecikme uzunlugu (k) belirlenir. Devaminda en uygun gecikme
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uzunluguna (k) en yiiksek biitlinlesme derecesi (dmax) ilave edilerek, VAR modeli tahmin edilir
(Goksu ve Balki, 2023: 99). Toda-Yamamoto (1995) testinin uygulanabilmesi i¢in gerekli olan
kosullardan biri de modeldeki serilerin en yiiksek biitiinlesme derecesinin (dmax) modelin en uygun
gecikme uzunlugu (k) degerini gegmemesidir (Caligkan ve ark., 2017: 51-52). VAR modelinde Akaike
Bilgi Kriterine gore en uygun gecikme uzunlugu “4” olarak, birim kok testi sonuglarina gore de
degiskenlerin 1(1) ve 1(0) seviyelerinde duragan olduklart belirlendiginden maksimum biitiinlesme
derecesi “1” olarak tespit edilmistir. Birim kok testi sonuglart ve en uygun gecikme uzunlugu
sonuclarina gore k+(dmax) degeri “5” olarak belirlenerek Wald testi uygulanmistir. Toda ve
Yamamoto Nedensellik testi sonuglar1 Tablo 8’de sunulmaktadir.

Tablo 8: Toda ve Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglari

Nedenselligin Ki.-Kare Test Ki-Kare Olasilik Karar
Yonii Istatistigi Degeri

KH-+» ENF 10.84414 0.02837 Kamu harcamalarindan enflasyon oranina dogru
%5 anlamlilik seviyesinde nedensellik iligkisi
vardir.

ENF-» KH 23.40653 0.00010 Enflasyon oranindan kamu harcamalarma dogru
%1 anlamlilik seviyesinde nedensellik iliskisi
vardir.

DK-» ENF 44.72431 0.00000 Déviz kurundan enflasyon oranma dogru %l

anlamlilik seviyesinde nedensellik iliskisi vardir.

ENF-» DK 17.55033 0.00151 Enflasyon oranindan doviz kuruna dogru %l
anlamlilik seviyesinde nedensellik iliskisi vardir.

KRD-» ENF 19.18212 0.00072 Bankacilik sektoriiniin - hane halkina yonelik
kullandirdiklar1  kredilerden enflasyon oranina
dogru %1 anlamhlik seviyesinde nedensellik
iligkisi vardir.

ENF-+» KRD 21.99788 0.00020 Enflasyon oranindan bankacilik sektoriiniin hane
halkina yonelik kullandirdiklar1 kredilere dogru
%1 anlamlilik seviyesinde nedensellik iligkisi
vardir

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 8’de Tiirkiye ekonomisi i¢in 2008M1:2023M12 dénemine iliskin enflasyon orani, kamu
harcamalar1, doviz kuru ve bankacilik sektorii hane halki kredi kullanim1 degiskenleri arasindaki Toda
ve Yamamoto (1995 nedensellik testi sonuglar1 verilmistir. Toda ve Yamamoto (1995) nedensellik
testi sonuglarina gore, enflasyon orani ile kamu harcamalari, doviz kuru ve bankacilik sektorii hane
halki kredi kullanim1 degiskenleri arasindaki nedensellik iliskileri ¢ift yonliidiir ve istatistiksel olarak
anlamlilik diizeyindedir. Nedensellik analizi sonuglari, uzun donem ARDL esbiitiinlesme analizi ve
kisa donem hata diizeltme modeli sonuglarini desteklemektedir.

5. SONUC

Gliniimiiz ekonomilerinde, iilke kosullar1 ve kiiresel gelismelerin etkisine bagli olarak talep
cekisli ve maliyet itisli enflasyon tiirleri 6n plana ¢ikmaktadir. Ozellikle kiiresel ticaret hacmindeki
degisiklikler, emtia fiyatlarindaki dalgalanmalar ve arz zincirlerindeki kirilmalar, maliyet itisli
enflasyonu tetikleyen faktorler arasinda yer almaktadir. Keynesyen milli gelir modelinde kamu
harcamalarimin toplam talebi etkileyen bir unsur olmasi ve kamu harcamalarindaki degisimin toplam
talebi etkileyerek fiyatlar genel diizeyini etkilemesi, talep ¢ekisli enflasyon yaklasimini
desteklemektedir. Buna ek olarak, devletin ekonomik faaliyetlerdeki roliiniin artmasi, 6zellikle kriz
donemlerinde kamu harcamalarinin genisletilmesi, enflasyon {izerinde daha belirgin etkiler
yaratmaktadir. Tiirkiye ekonomisinde enflasyonu etkileyen temel faktorler arasinda doviz kuru
dalgalanmalari, para ve maliye politikalarinin etkisizlikleri, enerji maliyetleri, biitce agiklari, kamu
borglar, siyasi istikrarsizliklar ve kiiresel ekonomik krizler yer almaktadir. Ozellikle doviz kuru
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oynakliklari, ithalata dayali bir ekonomi yapisina sahip olan Tirkiye’de maliyetleri artirarak
enflasyonu beslemektedir. Ayn1 zamanda, enerji maliyetlerinin artis1 ve disa bagimlilik, maliyet itisli
enflasyonu daha da derinlestirmektedir. Kamu harcamalarinin toplam talep unsuru olarak enflasyon
iizerindeki etkisi, bu calismanin odak noktasini olusturmustur. Kamu harcamalar1t ve enflasyon
iligkisine yonelik incelenen mevcut literatiirden elde edilen sonuglar, iilke, donem ve kullanilan
yontemlere gore farkliliklar gostermektedir. Bununla birlikte, bazi ¢alismalarda kamu harcamalarinin
enflasyon iizerinde belirgin bir talep baskis1 yarattigi, baz1 ¢alismalarda ise mali disiplinsizliklerin
enflasyonu koriikledigi yoniinde bulgulara rastlanmistir. Bu nedenle, kamu harcamalarinin yonetimi,
enflasyonla miicadelede kritik bir ara¢ olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Bu caligmada, 2008-2023 doneminde aylik veriler kullanilarak kamu harcamalarinin fiyatlar
genel diizeyi (enflasyon) iizerindeki etkisi incelenmistir. Uzun donem ARDL esbiitiinlesme analizi ve
kisa donem hata diizeltme modeli sonuglarinda, kamu harcamalann (KH), doviz kuru (DK) ve
bankacilik sektoriiniin hane halkina yonelik kullandirdiklar krediler (KRD) ile enflasyon oranm1 (ENF)
degiskenleri arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonlii bir iligki oldugu tespit edilmistir. Bu
bulgular, kamu harcamalarmin genislemesinin toplam talebi artirarak enflasyon iizerinde yukar1 yonlii
baski yarattigin1 ve ayn1 zamanda doviz kuru oynakliklarinin ithalat maliyetleri araciligiyla enflasyonu
tetikledigini ortaya koymaktadir. Ayrica, bankacilik sektoriiniin kredi geniglemesi, 6zellikle hane
halkina saglanan krediler araciligiyla tiiketim harcamalarini artirarak fiyatlar genel diizeyine dogrudan
etki etmektedir. Bu sonuglar, Tiirkiye’de uzun dénemde ve kisa donemde kamu harcamalari, doviz
kuru ve bankacilik sektoriiniin hane halkina yonelik kullandirdiklar kredilerdeki degisim ile enflasyon
orani arasinda pozitif yonlii bir iligski oldugunu gdstermektedir.

Aragtirmanin esbiitiinlesme analizi sonuglari, Gokalp ve Avci (2002), Kazi ve Munshi (2012),
Yigit (2013), Nguyen (2014), Ulusoy ve Yigit (2016) ve Ozpence ve Noyan (2023) gibi &nceki
calismalarla uyumluluk gostermektedir. Literatiirde benzer sonuglarin elde edilmesi, kamu
harcamalar1, doviz kuru ve kredi genislemesi gibi faktorlerin enflasyon iizerindeki etkisinin dénemler
ve yontemler arasi tutarliligini pekistirmektedir. Ayrica, aragtirmada kullanilan Toda ve Yamamoto
(1995) nedensellik testi sonuglari, enflasyon orami ile kamu harcamalari, déviz kuru ve bankacilik
sektorii hane halki kredi kullanimi degiskenleri arasinda ¢ift yonlii ve istatistiksel olarak anlaml bir
nedensellik iligkisi oldugunu gdstermektedir. Bu bulgu, kamu harcamalarinin sadece enflasyonu
etkilemekle kalmayip, ayn1 zamanda enflasyonun da kamu harcamalar ve doviz kuru iizerinde geri
doniik bir etkisi olabilecegini isaret etmektedir. Arastirmanin nedensellik analizi sonuglari, Ezirim vd.
(2008), Magazzino (2011) ve Gilines (2020) gibi ¢aligmalarin sonuglartyla benzerlik gostermektedir ve
enflasyon dinamikleri {izerinde kamu politikalarinin roliiniin dnemini vurgulamaktadir.

Enflasyon ile miicadelede tam bir basari elde edebilmek i¢in enflasyonun kaynaklarinin
detayli bir sekilde ortaya konmasi gereklidir. Tiirkiye ekonomisinde enflasyonun sebepleri sadece
toplam talep yoOnlii degildir; arz yonlii faktorler ve maliyetleri tetikleyen unsurlar da dikkate
alinmalidir. Maliyet enflasyonu, doviz kuru dalgalanmalari, enerji fiyatlarindaki artislar ve iiretim
maliyetlerine dogrudan etki eden diger digsal faktorlerle yakindan iligkilidir. Ayn1 zamanda, yapisal
sorunlara bagli unsurlar, dzellikle verimlilik diisiikligii, kayit dis1 ekonomi ve istihdam piyasasindaki
dengesizlikler de enflasyonun temel belirleyicileri konumundadir. Bu ¢alismanin analiz sonuglarinda
ortaya konan kamu harcamalar ile enflasyon arasindaki pozitif yonlii iliski, enflasyon ile miicadelede
kamu harcamalarinin da iginde yer aldigi daraltict maliye politikalarmin islevselligini 6n plana
¢ikarmaktadir. Ozellikle kamu harcamalarinin biitge agigini genislettigi ve toplam talebi artirarak
fiyatlar genel diizeyine baski uyguladigi géz Oniine alindiginda, mali disiplini saglayici politikalarin
gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir. Bankacilik sektdriiniin hane halkina yonelik kullandirdiklan kredilerin
de enflasyon ile pozitif yonlii iliskisi, daraltict parasal politikalarin ve kredi biiylimesini sinirlayici
tedbirlerin olumlu sonuglar verebilecegini desteklemektedir. Aym1 zamanda doviz kurunun da
enflasyon tizerindeki etkisi hesaba katildiginda, maliyet enflasyonu kesinlikle goz ardi edilmemelidir.
Déviz kuru istikrarsizliklarinin enflasyon iizerindeki etkisini minimize etmek i¢in déviz rezervlerinin
giiclendirilmesi ve makroekonomik istikrarin saglanmasi da 6nem arz etmektedir. Bu kapsamda
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin bagimsizligin1 olumsuz etkileyecek politika ve sdylemlerden
kaginilmali, ayn1 zamanda kurumsal giivenin artirilmasi hedeflenmelidir. Ozellikle dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin yeniden Tiirkiye ekonomisine girigini cesaretlendirebilmek i¢in gerekli hukuki
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giivence ve demokratik gelisim mekanizmalar1 hizlica hayata gecirilmelidir. Bunlarin yam sira, vergi
reformlari, tarim ve enerji sektorlerindeki yapisal reformlarla birlikte, enflasyonla miicadelede uzun
vadeli ¢oziimler tiretmek miimkiindiir.
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