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Oz
Enflasyonun biitce dengesi lizerindeki etkisi, ekonomi yazininda aragtirmalara
konu olan bir alandir. Enflasyonun vergi gelirleri ve kamu harcamalari
kanaliyla, biitce dengesi iizerinde meydana getirdigi degisiklikler Tanzi ve
Patinkin etkileri olarak anilmaktadir. Enflasyonun vergi gelirlerinin reel degerini
asindirmas ile biitce ag¢iklarmin artmasi Tanzi Etkisi olarak adlandirilirken,
enflasyonun kamu harcamalarinin reel degerini diisiirmesi ile biitce dengesinin
olumlu yoénde etkilenmesi Patinkin Etkisi olarak tanimlanmaktadir. Bu
calismada, 16 EURO Bolgesi lilkesi igin 1995-2020 yillart arasinda Tanzi ve
Patinkin etkilerinin varlig1 ikinci nesil panel veri yontemleri ile incelenmektedir.
Westerlund (2007) tarafindan Onerilen panel egbiitiinlesme yonteminin
sonuglarina gore enflasyon ile biit¢e dengesi arasinda esbiitiinlesme iliskisi tespit
edilmektedir. Ancak bu iliskide Tanzi veya Patinkin etkilerinden hangisinin
gegerli oldugunu saptamak amaciyla Pesaran (2006) tarafindan gelistirilen
CCEMG panel esbiitiinlesme tahmincisinden yararlanilmaktadir. Tahminciden
elde edilen bulgular, incelenen EURO Bolgesi iilkelerinde Tanzi etkisinin
gecerli olduguna dair kamtlar sunmaktadir. Sonuglara gore, vergi tahsil
stireglerinin  enflasyondan en az etkilenecek sekilde yapilandirilmasi
stirdiiriilebilir mali disiplin agisindan 6nem arz etmektedir.
Abstract

The effect of inflation on the budget balance is an area that has been the subject
of research in the economic literature. The changes caused by inflation on the
budget balance through tax revenues and public expenditures are referred to as
the Tanzi and Patinkin effects. The increase in the budget deficits due to
inflation eroding the real value of tax revenues is called the Tanzi Effect, while
the positive effect of the budget balance due to the inflation decreasing the real
value of public expenditures is defined as the Patinkin Effect. In this study, the
existence of Tanzi and Patinkin effects for 16 Eurozone countries between 1995
and 2020 is examined with second generation panel data methods. According to
the results of the panel cointegration method proposed by Westerlund (2007), a
cointegration relationship is determined between inflation and the budget
balance. However, the CCEMG panel cointegration estimator developed by
Pesaran (2006) is used to determine whether the Tanzi or Patinkin effects are
valid in this relationship. Findings from the estimator provide evidence that the
Tanzi effect is valid in the Eurozone countries studied. According to the results,
structuring the tax collection processes in a way that is least affected by inflation
is important for sustainable fiscal discipline.
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1. Giris

Genel makro ekonomik dengenin saglanmasinda iilkelerde iki temel politika olan para ve
maliye politikalarmin uygulanmasi olduk¢a Onemlidir. Hiikiimetler gesitli amaclara ulagmak
icin soz konusu iki politikadan da yararlanmaktadir. Ancak bu politikalarin arasindaki
koordinasyonun varligi, 6zellikle ekonomik istikrar amacinin gerceklestirilmesinde daha fazla
Ooneme sahiptir. Ekonomik istikrar; fiyat istikrar1 ve tam istihdam amaglarini icermekle beraber,
fiyat istikrar1 fiyatlar genel diizeyindeki inis ve cikislarin olmamasimi ifade etmektedir. Bu
noktada, gelismekte olan iilkelerin temel ekonomik problemlerinin basinda enflasyon olgusunun
geldigi sdylenebilir.

Maliye politikasi, enflasyonla miicadelede vergiler ve harcamalar bazinda daraltici bir
politikay1 savunmaktadir. Bu sebeple, mali otoritelerin vergilerin artirilmasi ya da harcamalarin
azaltilmasi yoOniindeki kararlari ile para otoritelerinin para arzimi etkilemeye dair uyguladiklari
kararlar enflasyonla miicadelede ¢atigmamalidir. Ancak enflasyonun kamu maliyesi iizerindeki
yansimalar1 genellikle enflasyonun vergi gelirleri ve harcamalar {izerinde yarattig1 etkilere
dayanmaktadir. Ote yandan, vergiler ve harcamalar agisindan meydana gelen biitce aciklar1 da
enflasyonu etkilemektedir. Dolayisiyla enflasyon ve s6z konusu mali degiskenler arasindaki
iliskilerin incelenmesi ve analizinde bir sarmal meydana gelebilmektedir. Ozellikle son
zamanlarda maliye politikalarinin da enflasyon iizerinde para politikasi kadar etkili oldugunu
ifade eden yaklagimlar gercevesinde, enflasyonun mali etkilerine dair yapilan ¢aligmalar giin
gectikce artmaktadir.

Enflasyon donemlerinde, hiikiimetlerin enflasyon vergisi yoluyla gelirlerinde artma
gozlenebildigi gibi reel vergi gelirlerindeki asinma nedeniyle vergi hasilatlarinda bir azalma da
olabilmektedir. Vergi gelirlerindeki azalma ile adlandirilan Tanzi etkisi durumunun ortaya
¢ikmasinda, iilkelerde uygulanan vergi sistemlerinin yapisi ve esnekligi kadar vergi tahsilat
gecikmelerine dair onlemlerin alinmamasi da etkili olmaktadir. Diger taraftan, enflasyon
durumunda ¢esitli nedenlerle reel kamu harcama diizeylerinin azalmasi literatiirde Patinkin
etkisi olarak bilinmektedir. Dolayisiyla Tanzi etkisi ile biitce agiklar1 artmakta iken, Patinkin
etkisi ile enflasyon durumunda biit¢e aciklar1 azalmaktadir. Bu kapsamda enflasyonun biitge
aciklar1 ile arasindaki iliskinin analizi, maliye ve para politikalarinin belirlenmesinde ve
koordinasyonun saglanmasinda arastirilmasi gereken 6nemli bir sorunsaldir. Enflasyonun kamu
harcamalar1 ve vergi gelirlerini etkileyerek, biitce agiklar1 iizerindeki etkisinin belirlenmesi
karar alicilarin ekonomi politikalarin1 yonlendirmesi agisindan O6nem arz etmektedir.
Literatiirdeki ampirik yazinda, enflasyon ile biitce acig1 arasindaki iliskiye odaklanildig: gibi
sadece Tanzi ya da sadece Patinkin etkisinin arastirildig1 ¢alismalara da rastlamak miimkiindiir.

Bu calismada Euro Bolgesi lilkeleri i¢in 1995-2020 dénem araliginda ikinci nesil panel
veri yontemleri ile Tanzi ve Patinkin etkileri ¢ergevesinde, enflasyonun biitce dengesi
tizerindeki etkisi analiz edilmeye ¢alisilmaktadir. Calismada dncelikle enflasyon siirecinde para
ve maliye politikalar1 arasindaki iligkinin 6nemi ile biit¢e agiklarinin enflasyonist olup
olmadigma dair iktisadi doktrinlere dayali teorik ¢ergeve agiklanmaktadir. Sonraki kisimda,
enflasyonun biitge dengesi iizerindeki varligi Tanzi ve Patinkin etkileriyle irdelenerek, her iki
etkiye dair ampirik literatiiriin 6zet ve bulgularina yer verilmektedir. Calisma Euro Bolgesi
tilkelerine yonelik ampirik analize dair veri seti, modeller, yontem ve bulgular ile
sonlanmaktadir.
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2. Enflasyon Siirecinde Para ve Maliye Politikalar1 Arasindaki Koordinasyon

Enflasyon genel tanimu itibariyle, fiyatlar genel diizeyinde goriilen stirekli bir artis1 ifade
etmektedir. Fiyatlar genel diizeyindeki artig ile kastedilen durum, bir énceki donem bazinda
hesaplamalarin dikkate alinmasidir. Enflasyonun ulusal para biriminde deger kaybi1 yaratmasi ve
iktisadi birimlerin satin alma giiclerini diisiirmesi bilinen sonuglarindandir (Sagbas, 2017, s.
346-347). Para ve maliye politikalar1 iilkelerde ¢esitli makro ekonomik hedeflerin
gerceklestirilmesinde énemli rol oynayan iki temel politikadir. Maliye politikasi ile hiikiimetler
gelir, harcama, bor¢lanma araglariyla ekonomik istikrar amacinin da yer aldig1 ¢esitli amaglara
ulagsmay1 hedeflemektedirler. Genel iktisat politikalarmin diger ayagini olusturan para politikasi
ise hiikiimetlerin para politikas1 araglariyla ekonomik istikrar kapsaminda enflasyonla miicadele
etme noktasindaki kilit politikay1 ifade etmektedir. Hangi politikanin daha etkin oldugu
tartismalar1 bir sorunsal olarak devam etmekle birlikte, Keynesyenlerin maliye politikasi,
Monetaristlerin para politikas1 baskilar1 yaninda iki politika arasinda koordinasyonun gerekli
oldugunu savunan akimlar da mevcuttur. Ozellikle ekonomik istikrarin saglanmasinda iki
politika arasindaki koordinasyonun varligi giiniimiizde 6nem kazanmakta, optimal para ve
maliye politikalarinin es-anli kullaniminin sonuglarda etkinlik getirecegi ifade edilmektedir
(Ozy1lmaz, 2016, s. 28-31). Maliye politikas1 makroekonomik dengeyi saglamaya calisan bir
politika olarak, kisa vadede ekonominin talep yoniinii, uzun vadede ise arz tarafini etkileyen bir
politikadir. Bu kapsamda makroekonomik istikrar ydnetiminde maliye politikasimin para
politikasi ile etkilesime girmesi kag¢inilmazdir (Surjaningsih, Utari ve Trisnanto, 2012, s. 368).

Maliye ve para politikalarinin tasarruflar, yatirimlar, tiretim, istihdam seviyesi ve bilesimi
ile dis denge iizerinde derin etkileri vardir. Vergilendirmenin seviyesi ve yapisi, kamu
harcamalarinin biiylikliigii ve yapisi, biitce aci§inin boyutlar1 ve finansman kaynaklari ile sekli,
para arzindaki degisimler, doviz kuru, iretim ve istthdam yapist yaninda fiyatlar1 da
etkilemektedir (Hanif ve Arby, 2003, s. 3).

Para ve maliye politikalari uygulayicilart arasindaki etkilesim ve koordinasyon
sonucunda, dogal olarak enflasyon ve biitce acig1 gibi iki 6nemli degisken de etkilenmektedir.
Ornegin, genisletici bir maliye politikas1 uygulandiginda toplam talep artarak, enflasyonu
tetikleyebilmektedir. Ote yandan para politikas1 yoluyla finansal kaynaklarin genislemesi veya
sinirlanmasi ve borg servislerinin maliyetinin etkisiyle, biitce agig1 da artabilmektedir (Bozkurt
ve Gogil, 2010, s. 29). Ancak ekonomideki toplam talebi etkileyen unsurlarin faizlerden
etkilendigi bilinmektedir. Faiz oranlar1 da para politikas1 araglariyla belirlenebildigi gibi maliye
politikas1 araci olan biitge a¢iginin nasil finanse edildigiyle de yakindan iliskilidir. Dolayisiyla
bir biit¢e agiginin finansmani ister kisilerden ve firmalardan isterse merkez bankasindan finanse
edilsin, faizler ilizerinde etki yaratabilmektedir. Faizler de tiiketim, yatinm gibi harcama
kararlarinda etkilidir. Dolayisiyla para ve maliye politikalariin koordinasyonu ekonomik
istikrar amacinin gergeklestirilmesinde hatta bunun bir ayagi olan enflasyonla miicadelede ve
enflasyonla biitce agig1 arasindaki iliskinin belirlenmesinde olduk¢a 6nemlidir.

Kamu maliyesinde sadece enflasyona dair degil, biitge agiklarina iliskin de bazi endiseler
s0z konusudur. Gergekte biitce agiklariyla ilgili popiiler goriis, yliksek agiklarin yiiksek faiz
oranlarina neden olarak 6zel sektor yatirnmlarimi dislamasi ve biiylimeyi yavaslatmasidir. Diger
yandan endise verici durum ise para politikalarina iligkindir. Biitce agiklar1 ve enflasyon
acgisindan 6nemli olan noktalardan biri, para otoritelerinin biiylik biitce agiklari karsisinda
enflasyonla miicadele politikalarin1 siirdirme yeteneklerine ne derece bagli kalmalariyla
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ilgilidir. Yiiksek biitce agiklarinin yukar1 dogru faiz oranlarim baskilamasi ve para otoritelerinin
bu durumda para basarak enflasyona yol agmas1 yaygin bir teori olarak karsimiza ¢ikmaktadir
(Barnhart ve Darrat, 1988, s. 231). Bu kapsamda para ve maliye politikalarinin baskinligindan
ziyade, koordinasyonuna odaklanmak giiniimiiz yaklasimlarinda yerini almaktadir.

3. Biitce Aciklari ve Enflasyon Sorunsalina Teorik Bir Bakis

Enflasyonla beraber biitge agigi kavraminin gerek agiklanmasi gerekse birbirleri
arasindaki iligkinin varhigi gelismis ve gelismekte olan iilkeler agisindan Onemli sonuglar
dogurabilmektedir. Bazi durumlarda yiiksek enflasyon diizeyi, maliye ve para politikalar
arasindaki etkilesim ile agiklanmaktadir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde yiiksek enflasyon
donemlerinde enflasyonun ana kaynagi mali alandaki dengesizlikler olarak goriillmektedir.
Ancak enflasyon ile biitge agiklar1 arasindaki iliskinin nedenselligi bu kadar net ve kesin midir?
Bu sorunsalin varlig1 ve teorik temelleri yillardir tartisilmaktadir. Enflasyonun biitce agiklart
tizerindeki etkisine bakildiginda; yiiksek enflasyonun oldugu iilkelerde enflasyondan biitge
acigina dogru bir geribildirim vardir. Bu geri bildirimin baz1 kanallar1 s6z konusudur. Ancak
enflasyonunun kamu maliyesi iizerindeki etkisinin dengeleyici mi yoksa istikrart bozucu mu
oldugu agik ve net degildir (Pekarski, 2011, s. 2-3).

Kamu maliyesi perspektifinden enflasyon kamusal finansmanla yakin iligki ig¢erisindedir.
Biitce agiklarinin borglanmayla m1 yoksa Merkez Bankasi’ndan mi finanse edildigi yaninda
enflasyonun vergi gelirleri ve kamu harcamalart iizerindeki etkisi, birbirlerini etkileyen biitge
aciklart ve enflasyon arasindaki iki yonlii iliskiyi ortaya ¢ikarmaktadir. Maliye yazininda biitge
aciklariin parasal finansman ile giderilmesinin enflasyon yaratmasi kabul gdren bir olgudur.
Ancak iktisadi yaklasimlar kapsaminda enflasyonun nedenleri teorik olarak farkli acilardan
irdelenmektedir. Klasiklerin Miktar Teorisi’yle, Keynesyenlerin toplam talep ve unsurlariyla,
Monetaristlerin para arzi ile enflasyonu agiklamalar1 yaninda yeni yaklagimlarda enflasyon
biitce agiklarinin borglanma ile finansmani ve maliye politikalart perspektifinden ele
almmaktadir. Bu kapsamda, biitge agiklarinin enflasyonist olup olmadig1 sorunsalina, iktisadi
yaklagimlarin agiklamalarinda cevap aranmaktadir.

Keynesyen iktisadi yaklagimda, hiikiimetlerin ekonomiye miidahalesi ekonomik istikrari
saglamak, gelir dagiliminda adalet ile ekonomik biiyiime ve kalkinmanin gergeklestirilmesi igin
gerekmektedir. Bazi durumlarda hiikiimetler, biitge agiklar1 ve fazlalariyla ekonomiye yon
verebilmektedirler. Keynesyenler agisindan biitge agiklariyla enflasyon arasindaki iligki
ekonominin i¢inde bulundugu duruma gore degismektedir. Ekonomi eksik istihdamda ise biitce
aciklart enflasyonist etki olusturmamakla beraber, toplam talepteki gelismeye paralel sekilde
para politikas1 uygulanmas1 durumundaki agik biitce politikas: faizleri ve kredi piyasalarini da
olumsuz etkilememektedir (Ulusoy, 2017, s. 254). Keynesyenlere gore ekonominin daralma ve
canlanma donemlerinde hiikiimetler maliye politikas1 araglariyla miidahale etmektedirler.
Enflasyonist durum ise toplam talebin toplam arzi astig1 kosullarda ortaya ¢ikmaktadir. Toplam
talebi azaltici sekilde daraltici maliye politikalarmin uygulanmasi enflasyonla miicadelede
kullanilan bir yontemdir.

Monetarist yaklasimda ise biitce agiklarinin varliginda faiz oranlarindaki artigin
engellenmesi i¢in parasal genislemeye gidilmesi enflasyonist etkiler dogurmaktadir (Karras,
1994, s. 190). Monetarist yaklasimda enflasyonun para otoriteleriyle ilgili oldugu savi hakimdir.

100



Ekonomi, Politika & Finans Arastirmalari Dergisi, 2021, 6(Ozel Say1): 97-118
Journal of Research in Economics, Politics & Finance, 2021, 6(Special Issue): 97-118

Monetaristler biitge aciklar1 ile parasal biiyiime arasinda pozitif bir baglantt oldugunu
vurgulamaktadirlar. Cilinkii hiikiimetlerin bor¢lanmasi faizlerin artmasina ve sonrasinda da daha
yiiksek bor¢lanma ile finansmanini ortaya ¢ikarmaktadir. Faiz oranlarinin artisiyla beraber para
otoriteleri de para arzini genisletmek zorunda kalarak, agiklarin enflasyonist etkiler yarattigi
ifade edilmektedir (Darrat, 1985, s. 207).

Diger yandan Sargent ve Wallace tarafindan ortaya konulan Hos Olmayan Monetarist
Aritmetik yaklagim biitce agiklar1 ve enflasyon iliskisine yeni bir bakis acis1 getirmektedir. Bu
yaklasimda, kalici agiklara sahip olan hiikiimetlerin s6z konusu agiklari sonunda para basarak
finanse edecegi ve enflasyon iiretecegi ifade edilmektedir (Catao ve Terrones, 2005, s. 530).
Sargent ve Wallace (1981) calismalarinda, para politikasinin enflasyonu kalic1 olarak kontrol
edememesi iizerine odaklanmaktadirlar. Para politikasinin maliye politikasina baskin oldugu
durumda; para otoritesi cari ve gelecek donemler icin para politikasin1 bagimsiz olarak
belirleyebilmektedir. Maliye politikas1 para politikasina baskin ise mali otoriteler biitcelerini
bagimsiz olarak belirleyerek; mevcut ve gelecekteki agik/fazlalarini agiklamaktadirlar. Bunu ise
tahvil satiglar1 yoluyla elde edecekleri gelirlerine gore belirlemektedirler. Bu durumda para
otoritesi devlet tahvillerine olan talebin getirdigi kisitlamalarla kars1 karsiya kalarak, ilk duruma
gore enflasyonu kontrol etmede daha az giiclii bir para otoritesi konumunda olmaktadir. Eger ki;
mali otoritenin agiklar1 sadece bor¢lanma ile finanse edilemezse para otoritesi para yaratmak
zorunda kalmaktadir. Biit¢e agigmin devlet tahvilleriyle finansmani sonucunda ortaya ¢ikan
yiiksek faiz, para otoritelerince sonsuza kadar kontrol edilemezse; para otoriteleri mutlaka daha
yiiksek bir enflasyon yaratmaktadir (Sargent ve Wallace, 1981, s. 1-2). Para politikas1 baskin
politika ise para otoritesi enflasyonu kontrol etme kabiliyetine sahip olmakta iken; maliye
politikas1 baskinsa para otoriteleri hiikiimetin agiklarim1 kapatmak icin para basmaya
zorlanabilmektedir. Mali agiklarin enflasyonist olma egilimi ise mali otoritenin para otoritesine
hakim olmasi durumunda gerceklesmekte ve enflasyon mali baskinlik sonucu biit¢e aciklariyla
ortaya ¢ikmaktadir. Para otoritesi baskin ise para arzinin kontrolii kolay oldugundan enflasyona
yol agmayabilmektedir (Lin ve Chu, 2013, s. 214-216; Tiwari, Bolat ve Kogbulut, 2015, s. 358).
Dolayisiyla Hos Olmayan Monetarist yaklasimda biitge agiklarimin yiiksek olmasi ve tahviller
yoluyla borglanarak finanse edilememesi durumunda, parasal finansman nedeniyle ek enflasyon
yaratilmaktadir.

Enflasyonun agiklanmasinda yeni kuramlar arasinda yer alan ve enflasyonu kismen biitge
politikalariyla iligkilendiren bir diger yaklasim ise Fiyat Diizeyinin Mali Teorisi’dir (FTPL).
Geleneksel parasal goriiste yer alan enflasyonun parasal bir olgu oldugu yaklasimi, FTPL ile
maliye politikasinin da fiyatlar {izerinde Onemli bir rol oynadigi c¢ercevesinde tekrar
sorgulanmaya baglamistir.! Bu yaklasimda, zayif form ve giiglii form olmak iizere iki versiyon
vardir. Zay1f formda, maliye politikasi ile para politikasi arasinda senyoraj yoluyla baglantinin
varligi s6z konusu olup, mali baskinlik durumu yer almaktadir. Zayif form FTPL’ye gore;
hiikiimetlerin biitge aciklart1 sonucunda, para otoriteleri senyoraj yoluyla duruma yanit
vermektedirler. Para otoriteleri senyoraji reddederlerse, bor¢/GSYH orani siirdiiriilemez boyuta
ulasabilmektedir. Ancak bu durum faizlerin artirllmasi ve borglarin artirilmasi ile devam
edebilmektedir. Bu noktada para arzi hareketi i¢sel, maliye politikasi ise digsaldir. Giiglii form
FTPL’de ise hem maliye hem de para politikalarinin digsal oldugu kabul edilmektedir.

! Fiyat diizeyinin belirlenmesinde borglarn ve biitge kisitinin da gdz oniine alindigi, para politikalari
yaninda maliye politikalarinin etkinliginin de tartisildigi ¢aligmalar igin bakinmiz: Leeper (1991); Sims
(1994); Woodford (1995).
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Dolayisiyla maliye politikas1 bu versiyonda da para arzindaki gelismelerden ve degismelerden
bagimsiz olarak yine fiyat diizeyinde etkili olmaktadir (Surjaningsih vd., 2012, s. 374-375).
FTPL yaklasimi gercekte Ricardian Yaklagimmin aksini iddia etmektedir. Ricardian
yaklasiminda kamu maliyesine dair asli soru; vergilemenin bor¢lanma ile esdeger olup
olmamasidir. Ricardian yaklasimindaki esas vurgu, su andaki borglanmanin bireylerin
gelecekteki vergisel yiikiimliiklerini aktiflestirecegini ifade etmesidir. Bu durumda, devlet
tahvili ekonomideki algilanan net servete katkida bulunmadig: gibi vergi finansmani i¢in borcun
ikame edilmesinin de toplam harcamalar ilizerinde genisletici bir etki yaratmayacagi dile
getirilmektedir (Buchanan, 1976, s. 337). Sonug olarak Ricardian yaklasiminda biit¢e agiklari ya
da borclanma ile finansman fiyatlar ve faiz oranlar iizerinde bir etki yaratmazken, FTPL
yaklasiminda bor¢glanma ya da biitge agiklari parasal finansman olmasa bile enflasyonist
olmaktadir.

4. Enflasyon ve Biitce Dengesi iliskisi: Tanzi ve Patinkin Etkileri

Enflasyonun biitge dengesi iizerindeki etkisi, biitcenin iki ayagini olusturan gelirler ve
harcamalarla baglantilidir. Enflasyonun vergi gelirlerinin reel degerinde bir asinma meydana
getirerek biitce acgiklarinin artmasit Tanzi etkisi ile agiklanirken; enflasyonun kamu
harcamalarinin reel degerini azaltarak biitce agiklarini azaltmasi Patinkin etkisi olarak ifade
edilmektedir.

4.1. Tanzi Etkisi ve Teorik Temelleri

Enflasyon gercekte hiikiimetlerin kredi yiikiimliilikklerini yerine getirmediklerini
kanitlayan bir durumdur. Ancak hiikiimetler enflasyonla ortaya ¢ikan fiyat artiglarindan yarar
saglamak icin enflasyonu kullanabilme yetisine sahiptirler. Ani gergeklesen enflasyon
durumlarinda hiikiimetler, bu durumu gecici sekilde istifade edici bir ara¢ olarak
gorebilmektedirler. Nitekim kamu harcamalar1 i¢in bir taahhiit mekanizmasinin islerligi yoksa,
enflasyon s6z konusu hiikiimetler i¢in gelir getirici olabilmektedir (Mehrara, Soufiani ve
Razaei, 2016, s. 156). Kamu maliyesi kapsaminda biiyiik biitge agiklariin varligi enflasyon
vergisinden yararlanma olanagi sunmaktadir. Artan oranl gelir vergisi tarifelerinde enflasyon
durumunda miikelleflerin 6dedikleri vergilerde artiglar olabilmektedir. Ancak bu duruma
ragmen, enflasyon bazi kosullarda vergi gelirlerinin reel degerinde bir aginma yaratarak biitge
acgiklarmin artmasiyla sonuglanabilmektedir. Bu teorik iligki literatiirde Tanzi etkisi ile
adlandirilmaktadir.?

Tanzi etkisinin en dnemli sebeplerinden birisi vergi tahsilatindaki gecikmelerdir. Vergi
tahsilatindaki gecikmeler biitce agiginin finansmanimi simirlayabildigi gibi enflasyonist siiregte
dogrudan bir rol da oynayabilmektedir. Bu siirecteki gecikmelerin rolii ise bazi faktorlere
baghdir. Birinci faktdr, vergi gelirlerinin ulusal gelire oranina diger deyisle vergi yiikiine
iliskindir. Gecikmelerin varligi enflasyon siirecinde toplam vergi gelirlerinde yilizdesel bir
azalig1 ortaya ¢ikarabilmektedir. Bu ylizdelik azalig, ilk bastaki vergi yiikiiniin biiyiikliigiine

2 Olivera (1967), Latin Amerika iilkeleri igin 1950-1960 zaman araliginda enflasyonun vergi gelirlerini
azalttigini, bu siirecte vergi tahsilat siirelerinin uzunlugunu da dikkate alarak agiklarken; Tanzi (1978)
calismasinda Arjantin i¢in enflasyonun vergi gelirleri {izerindeki etkisini vergi tahsilat siirelerine ilaveten,
vergi sisteminin esnekligini de dahil ederek ele almaktadir.
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bagl olarak daha kiiciik ya da daha biiyiik bir déniisiimle sonuglanabilmektedir. Ikinci faktér,
para arzinin ulusal gelire oranidir. Diger kosullar sabitken, bu oran biiylikse enflasyonist
diizeyde vergilerdeki diisiisiin (diger deyisle kamu harcamalarindaki bir artigin) etkisi daha
diisiik olacaktir. Biitce agiklarinin Merkez Bankasi finansmani ile giderilmesi gelirdeki diisiisii
engellemenin yoludur. Ugiincii faktér ise beklenen enflasyon ile iliskili olan reel dengeler igin
var olan talebin esnekligidir. Yiiksek bir esneklik gercek reel para stokundaki bir azalisi ortaya
cikarmaktadir. Bu yiizden biitce agiginin enflasyonist etkisi beklenenden daha biiyiik
olabilmektedir. Sonuncu ve en onemli faktor ise vergi sisteminin esnekligidir. Bu esneklik
diistikse, vergi toplama gecikmesinin 6nemi daha biiyiik olmaktadir (Tanzi, 1978, s. 443; Tiwari
vd., 2015, s. 358).

Tanzi etkisinde bu faktorlerden en ¢ok dikkate alinanlar arasinda tahsilat gecikmeleri ve
vergi sistemlerinin esneklikleri yer almaktadir. Bilindigi gibi tiim {ilkelerde vergiler, kesin
O0deme zamanlarindaki zorluklar nedeniyle gecikmeli toplanabilmektedir. Vergi tahsilatindaki
gecikme agisindan, birgok gelismis iilke gelismekte olan iilkeye gore daha kisa gecikme
stirelerine sahiptir. Nitekim gelismis {iilkelerde kaynakta tevkifat ve pesin 0deme gibi
uygulamalar gelir vergileri i¢in s6z konusudur. Vergi gelirlerinin esnekligi bazinda ise gelismis
iilkeler gelismekte olan iilkelere gore daha esnek bir vergi sistemine sahip olabilmektedir. Her
iki agidan enflasyonun vergiler ilizerindeki etkisi dikkate alindiginda; esnekligi bire esit olan
veya birden kiiciik olan ve tahsilat gecikmelerinin uzun oldugu iilkelerde fiyatlar arttiginda
gercek vergi gelirlerinde kaginilmaz bir diislis olacaktir. Ancak vergi sisteminin inelastik ve
tahsilat gecikmelerinin uzun oldugu iilkelerde vergi gelirlerinin enflasyon dolayisiyla azalis1 ¢ok
daha onemli olacaktir. Dolayisiyla vergi esnekliginin bire esit oldugu iilkelerde enflasyon
nedeniyle vergi gelirlerindeki azalmanin boyutu tahsilat gecikmelerine de baglidir. Hasilattaki
bu azalma tabi ki vergi ylikiiyle de yakin iliskidedir (Tanzi, 1978, s. 423-424).

Ozetle vergi sistemlerinin enflasyon siirecinde ortaya cikardigi etkiler, iilkeden iilkeye
farkliliklar gostermekle beraber, vergi sisteminin sahip oldugu 6zelliklerle de belirlenmektedir.
Genel kani gelismekte olan tilkelerdeki vergi esnekliginin inelastik ve tahsilat gecikme
stirelerinin uzun olmasi nedeniyle vergi gelirlerinin enflasyonda reel bir kayba ugrayacagi
yoniindedir. Ancak yiiksek enflasyonla karsilasan iilkeler endeksleme, pesin vergi gibi
yontemlerle gelir kaybini hafifletmeye ¢alisabilmektedirler.

4.2. Patinkin Etkisinin Teorik Temelleri

Kamu harcamalar iilkelerde ekonomik konjonktiire ve devletin ekonomiye miidahale
nedenlerine goére bir de@isim sergilemektedir. Iktisadi doktrinler bazinda devletin kamu
harcamalarmin boyutu yillar itibariyle degismekle beraber, kamu harcamalarinin enflasyon
iizerindeki etkisi de halen tartigmalara konu olmaktadir. Ozellikle 2008 kiiresel kriziyle beraber
maliye politikalarinin tekrar giindeme gelmesi, maliye politikalarinin kisa ve uzun vadedeki
etkileriyle arastirllmasina zemin hazirlamistir (Mehrara vd., 2016, s. 154).

Enflasyon biit¢e dengesini sadece vergi gelirleriyle degil kamu harcamalar1 kanaliyla da
etkilemektedir. Enflasyonun ile reel kamu harcamalar1 arasinda negatif bir iliskinin varlig
sonucunda biitge agiklarmin azalmasi anlamina gelen Patinkin etkisinin varliginda, yiiksek
enflasyon reel kamu harcamalarinin oldugundan daha diisiikk goriinmesine yol a¢maktadir.
Enflasyon azaldiginda ise gercek harcamalar artmaya baslamaktadir. Enflasyon ortadan
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kalktiginda ise uygulanan mali diizenlemeleri gesitli faktorler etkileyebilmektedir. Bu faktorler
ayn1 zamanda Patinkin etkisini agiklayici faktorler olarak sdyle siralanabilir (Cardoso, 1998, s.
620).

[lk faktdr; reel faiz oranlari, enflasyon ve kamu harcamalar1 arasindaki iliskiye
dayanmaktadir. Nitekim reel faiz oranlarinin enflasyon artisiyla azalmasi, ancak istikrarin
saglanmasiyla beraber tekrar artmaya baslamasi bu noktada Onemlidir. Ciinkii istikrarin
saglanmasindan sonra reel faizlerin artmasi, enflasyon azaldiginda hiikiimetlerin reel
harcamalarindaki artisa katki saglamaktadir. Ikinci faktor, yiiksek enflasyon ddénemlerinde
hiikiimetlerin {icret ve maas 6demelerini geciktirmeleriyle kamu harcamalari arasindaki iligkidir.
Enflasyonun yiikksek oldugu donemlerde gergeklesen harcama gecikmeleri devlet
harcamalarinda azalmayla sonuclanmaktadir. Uciincii faktdr hiikiimetlerin  enflasyon
donemlerinde vergi gelirlerine yonelik endekslemeye yer vermelerine ragmen, reel
harcamalarimi beklenen enflasyona goére planlamalaridir. Enflasyon donemlerinde hiikiimetler
enflasyon tahminleri nedeniyle reel harcamalarmi planlanan harcamalarindan diisiik
gerceklestirmektedirler. Sonuncu faktdr ise enflasyon azaldiginda kamu bankalarinin
gelirlerinin de azalmasiyla ilgilidir. Eger bankalarm mali zayifliklar1 enflasyonla beraber
gizlenmekteyse ve s6z konusu zayiflik reel faizlerdeki artigla daha da belirginlesiyorsa,
hiikiimetler bankalar1 kurtarmak i¢in mali gelirlerini kullanmak durumunda kalabilmektedirler.

Dolayisiyla enflasyonun kamu harcamalarimin degerinde azalislar meydana getirmesi ve
sonrasinda biit¢ce agiklarini azaltmasi, bahsedilen faktorlerin agirligina bagli olarak degisiklikler
gostermektedir. Ancak endeksleme ve vergi tahsilatina dair gecikmelerle ilgili dnlemlerin
almmasi durumunda enflasyon vergi gelirlerini azaltmazken, reel harcamalarin degerinin
enflasyon nedeniyle diismesi biitce agigini azaltici bir durumun ortaya g¢ikmasina neden
olabilmektedir.

Nitekim enflasyon sonucunda hiikiimet gelirlerinin azalmasiyla beraber, nominal
hiikiimet harcamalarinin aninda ve fiyatlarla ayn1 oranda yapilmasi; harcamalarin gergek
anlamda degismedigini ancak gelirlerin azalmasiyla beraber bu durumun biitce acigina yol
acabilecegini giindeme getirmektedir. Bu durumda enflasyon oranina bagli olarak hiikiimetler
istenmeyen biitge agiklari ile karsilasabilmektedir. Yiiksek enflasyon bir yandan gergek vergi
gelirlerinde kayiplarla sonuglanirken; diger yandan reel hiikiimet gelirleri ile harcamalari
arasindaki farkin agilmasina da eslik edebilmektedir. Yani enflasyon biitce acigi ile
derinleserek, makroekonomik dengenin bozulmasini agirlastirabilmektedir (Anusic ve Svaljek,
1996, s. 78-81).

4.3. Literatiire Bakis

Enflasyonun kamu maliyesine yansimalari temelinde vergi gelirleri, kamu harcamalar1 ve
biite aciklariyla iliskisine dair ¢alismalar, farkli {ilkeler ve yoOntemler bazinda genis bir
perspektif sunmaktadir. Ancak literatiire bakildiginda; Tanzi etkisinin varligina dair ¢alismalar
genis bir yelpazede ispatlar sunarken, Patinkin etkisinin gegerliligine yonelik ampirik ¢alismalar
sinirlt diizeyde kalmaktadir.

Tanzi etkisinin varliginm1 ortaya koyan g¢alismalar arasinda Latin Amerika iilkeleri i¢in
Olivera (1967); Arjantin igin Tanzi (1978); Nijerya i¢in Oladipo ve Akinbobola (2011); Fiji i¢in
Narayan, Narayan ve Prasad (2006); Tanzanya i¢in Solomon ve Wet (2004); 54 gelismis ve az
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geligmis iilke i¢in Neyapti (2003); 91 ilke i¢in Lin ve Chu (2013); 94 iilke igin Fischer, Sahay
ve Vegh (2002); 14 iilke ve Tirkiye i¢in Domag¢ ve Yiicel (2005); Tirkiye i¢in Kesbig,
Baldemir ve Bakimli (2004), Giinaydin (2004), Oktayer (2010), Bayrak ve Kanca (2013), Metin
(1995, 1998), Akcay, Alper ve Ozmucur (1996), insel (1995), Saracoglu (1998), Dogru (2014),
Beser (2007), Sen (2003), Sandalci, Saygin ve Sandalct (2015) calismalar1 sayilabilmektedir.
Patinkin etkisine dair kamt sunan calismalar arasinda ise Israil igin Patinkin (1993); Brezilya
icin Cardoso (1998); 23 gelismekte olan iilke i¢cin Egeli (1999); Tiirkiye i¢in Cavusoglu (2005),
Abdioglu ve Terzi (2009); sadece Fransa icin Vieria (2000); 32 iilke icin Karras (1994);
Pakistan i¢cin Mohammad, Wasti, Lal ve Hussain, (2009); Nijerya i¢in Olayungbo (2013) yer
almaktadir.

Ayrica literatiirdeki ampirik ¢aligmalar ¢oklu tilke ¢aligmalar ve tek iilkeyi dikkate alan
calismalar perspektifinden de ayristirilabilmektedir. Bu kapsamda oncelikle coklu iilke
analizlere yonelik secilmis bazi ¢alismalarin detaylarma yer verilmektedir.® Tablo 1 ise tek iilke
bazinda enflasyon ve biit¢e agiklart arasindaki iligkiliyi ele alan bazi ampirik ¢aligmalarin 6zet
ve bulgularini gostermektedir.

Egeli (1999), enflasyon ve biitce agiklari iliskisini 23 gelismekte olan iilkenin 1995 yili
verilerini, EKK yontemiyle analiz etmektedir. Calismada, biitce agig1 ve enflasyon arasinda
enflasyon vergisinden dolay1 negatif yonlii bir iliskinin varlig1 saptannmustir. Ote yandan kamu
harcamalarmin biitge acig1 iizerindeki etkisinin pozitif oldugu ve hiikiimetlerin agiklar
bor¢clanma ile kapatmaya egilimli olduklar1 c¢alismanin diger sonuglarindandir. Ayrica
gelismekte olan {ilkelerde siirekli biitce agiklarinin var olma nedenleri arasinda, kamu
gelirlerinin  istikrarsiz olmasi, asir1 kamu harcamasinin yapilmasi, yiiksek enflasyon
sayilabilmektedir.

Cottarelli, Griffiths ve Moghadam (1998), 47 sanayilesmis ve gegis ekonomisi i¢in 1993-
1996 zaman araliginda panel veri analizi yontemiyle mali agiklarla enflasyon arasindaki iliskiyi
analiz etmektedir. Calismada enflasyon lizerinde mali agiklarin onemli bir etkisi oldugu
vurgulanmakla beraber, gelismis ve gecis ekonomilerinde enflasyonun iilkelerin yapisal
farkliliklartyla aciklanip agiklanmayacagi da sorgulanmaktadir. Calisma maliye politikasinin
enflasyon lizerinde 6zellikle menkul kiymetler piyasasi daha az gelismis iilkelerde 6nemli bir
etki yarattigini ifade ederek, diger iilkelerde de enflasyonla mali agiklar arasinda iliskinin var
olduguna dair kanitlar sunmaktadir.

Lin ve Chu (2013), 91 iilke i¢in 1960-2006 déneminde biitce aciklari ile enflasyon
arasindaki iliskiyi panel veri analizi yontemiyle incelemistir. Yiiksek ve orta enflasyonlu
ekonomilerde kalici mali agiklarin enflasyonist oldugu ve disiik enflasyonlu iilkelerde ise
aciklarin daha az enflasyonist oldugu calismanin bulgular1 arasindadir. Biitge agiklari,
enflasyonun yiiksek oldugu donemlerde enflasyon tizerinde giiclii etkiler ortaya koymaktadir.
Diisiik enflasyon donemlerinde ise mali agiklarin enflasyonist etkisi zayiftir.

Giannaros ve Kolluri (1985), 10 sanayilesmis iilkede 1950-1981 doneminde enflasyon ve
biitce agiklar1 arasindaki iligkiyi zaman serileri ile analiz etmektedir. Calismada, biitge
aciklarinin ABD hari¢ enflasyonist olmadigi ve monetarist yaklagimla tutarli sonuglarin elde
edilemedigi ifade edilmektedir. King ve Plosser (1985), ABD ve 12 gelismis/gelismekte olan

3 Coklu iilke orneklerine detayli yer verilme nedeni, bu ¢aligmada da ¢oklu iilke &rneklemi iizerinden
ampirik analizin gergeklestirilmesidir.
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iilkede 1953-1982 yillar1 arasinda EKK ve VAR analiziyle ABD’de biitge agiklari ile enflasyon
arasindaki iligkinin zayif oldugunu, diger iilkeler i¢in ise degiskenler arasindaki iliskilerin
aciklanmasinda yetersiz kanitlarin var oldugunu ifade etmektedirler.

Vieria (2000), 6 AB iilkesinde 1950-1996 zaman araligini ele aldig1 calismasinda ARDL
yontemiyle Fransa i¢in uzun dénemde biitce aciklar1 ve enflasyon arasindaki iliskiyi negatif,
Italya ve Belgika igin ise pozitif yonlii olarak tespit etmektedir. Han ve Mulligan (2008), 80 iilke
icin 1973-1990 doneminde EKK yontemini kullanarak, enflasyon ile kamunun biiyiikligii
arasinda onemli ve pozitif bir iligkinin varligim ortaya koymaktadir. Ancak enflasyon ile
savunma harcamalar hari¢ diger kamu harcamalar arasinda negatif bir iliskinin oldugu da diger
bulgular arasindadir.

Barnhart ve Darrat (1988), 7 OECD iilkesi i¢in 1960:1-1984:4 periyodunda enflasyon ve
biitee acig1 arasindaki iliskiyi Granger nedensellik yontemiyle analiz etmektedir. Ulkelerde
enflasyon ile biitge agiklar1 arasindaki pozitif yonlii iliski reddedilmektedir. Sadece Italya ve
ABD ig¢in biit¢e agiklarinin enflasyona neden oldugu ancak uzun dénemde iligkinin olmadigi
calismada yer almaktadir. Nguyen (2015), 1985-2012 donemi i¢in 9 Asya iilkesinde PMG ve
GMM yontemleriyle biitce agiklar1 ve para arzinin enflasyona olan etkisini analiz etmektedir.
Bulgularda enflasyonun belirleyicileri arasinda biitce agiklarinin, kamu harcamalarinin ve
faizlerin oldugu ortaya konulmaktadir.

Tablo 1. Tek Ulke Uygulamalarina Dair Ampirik Literatiir Ozet ve Bulgulari

Darrat (1985), ABD, 1960 Parasal artiglar ve biitce agiklarinin enflasyon iizerinde 6nemli
sonrasi, EKK etkiler yarattigini ortaya koymaktadir.

Patinkin (1993), 1985 yili igin,
Israil, Istatistiksel Analiz
Yo6ntemi

Metin (1995), Tiirkiye, 1950-
1988, Hata Diizeltme Modeli

Biitge agiklar ile enflasyon arasinda negatif iligkinin varlig
ortaya konulmaktadir.

Mali geniglemenin enflasyonunun temel nedeni oldugunu ve
biitce aciklarmin azaltilmasiyla enflasyonun disiiriilebilecegini
ifade etmektedir.

Hondroyiannis ve Papapetrou Biitge agiklari enflasyonu direkt etkilememekle birlikte, para arzi

(1997), Yunanistan, 1957-1993,
Egbiitiinlesme, Hata Diizeltme
Modeli

ve enflasyon arasinda pozitif yonlii bir iliskinin varligi ¢alismanin
bulgularindandir.

Metin (1998), Tiirkiye, 1950-
1987, Johansen Esbiitiinlesme
Cardoso (1998), Brezilya, 1950-
1995, Esbiitiinlesme ve
Nedensellik

Biitce agig1 ve enflasyon orani arasinda pozitif bir iliskinin varlig
yaninda biit¢e agiginin enflasyonu arttirdigi ifade edilmektedir.
Biitce aciklar1 ile enflasyon arasinda negatif iliskinin varligina
ragmen, kamu harcamalarindan enflasyona tek yonli
nedenselligin varlig1 bulgulardandir.

Giinaydin (2001), Tirkiye,
1975-1998, Granger Nedensellik

Kamu kesimi agig1 ile enflasyon arasinda cift yonli pozitif
iligskinin varli§1 ortaya konulmaktadir.

Akgay, Alper ve Ozmucur
(2001), Tiirkiye, 1970-2000,
Esbiitiinlesme

Konsolide biitge agiklar1 ile enflasyon arasinda uzun donemli
devamli bir iliski bulunmadig:r lakin kamu kesimi borg¢lanma
geregi ile enflasyon arasinda uzun dénemli/devamli bir iligkinin
var oldugu ifade edilmektedir.

Sen (2003), Tiirkiye, 1987-2000,
Kantitatif Analiz

Calismada vergi tahsilat siireleri hesaplanarak, enflasyondan elde
edilen gelir diizeyleri belirlenmistir. 1987-2000 doneminde reel
yillik ortalama vergi kaybmmin GSYH’nin %1.40’1 oldugu
sonucuna ulasilarak, kriz donemlerinde ise kaybin %2
seviyelerine ¢iktig1 ifade edilmektedir. Ayrica vergi gelirlerinin
reel degerindeki azalisin sadece 1990 yilinda GSYH’nin %1 inin
altinda kaldig1 gozlemlenmistir.
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Tablo 1. Devam

Tekin-Koru ve Ozmen (2003),
Tirkiye, 1983-1999,
Esbiitiinlesme

Biitce aciklar1 ve parasal genislemenin enflasyon tizerinde pozitif
etkiler yarattigi ancak anlamli olmadigir bulgular arasinda yer
almaktadir.

Alavirad (2003), Iran, 1981-
1997, U¢ Asamali EKK

Biit¢e agiklari ile enflasyon arasinda pozitif iligki vardir. Biitge
aciklar1 para arzini, para arzi da enflasyonu tetiklemektedir.

Kesbig vd. (2004), Tiirkiye,
1989-2003, Esanli Denklem
Yontemi

Biitce agiklarinin finansmani igin kisa vadeli avans kullanilmasi
durumunda para arzinin artarak enflasyon seviyesini yiikselttigi,
i¢ bor¢lanma ile finansman durumunda ise enflasyonda diisme
oldugu ifade edilmektedir.

Giinaydin (2004), Tiirkiye,
1971-2002, Johansen
Esbiitiinlesme, Hata Diizeltme
Modeline Dayali Nedensellik

Enflasyon, biitge agiklari ve para arzi arasinda uzun donemli
iligkinin varligi yaninda biitge agiklarinin enflasyon iizerinde
biliylik ve dogrudan etkili oldugu gozlenmektedir. Enflasyonun
temel nedeni, biit¢ce agiklaridir, finansman sekli degildir.

Cavusoglu (2005), Tiirkiye,
1987-2003, Esbiitiinlesme

Ulkedeki asir1  enflasyonun vergi gelirlerini ve kamu
harcamalarini reel agidan azalttigi belirlenmis, bununla beraber
Ters-Tanzi (Patinkin) etkisinin Tanzi etkisinden daha biiyiik
oldugu iddia edilmektedir.

Cetintas (2005), Tiirkiye, 1985-
2003, Cok Degiskenli Modeller,
Nedensellik

Tiirkiye ekonomisinin enflasyonist doneminde biitge agiklarinin
onemli olmasi yaninda enflasyonla biit¢e agig1 arasinda ¢ift yonlii
iligkinin varlig1 da ifade edilmektedir.

Beser (2007), Tirkiye, 1987-
2005, Bootstrap VAR

Enflasyondaki soklar ile vergi gelirlerindeki aginma arasinda bir
iliskinin varlig1 yaninda Tanzi etkisinin hem cari dénem igin hem
de parasal genislemenin neden oldugu uzun dénem igin vergi
gelirlerinin reel degerini agindirdig1 bulgular arasindadir.

Altintas, Cetintas ve Taban
(2008), Tiirkiye, 1992-20086,
ARDL

Parasal genislemenin enflasyon fiizerinde uzun/kisa donemde
pozitif etkiye sahip oldugu, ancak biitce acigmin enflasyon
iizerinde anlamsiz oldugu bulgulardandir.

Abdioglu ve Terzi (2009),
Tiirkiye, 1975-2005, Sinir Testi
Yaklagimi

Uzun dénemde enflasyon ve biitge aciklari arasinda negatif yonlii
bir iligskinin oldugu ve Tanzi etkisinin pasifliginin yani sira
Patinkin etkisinin daha agir bastig1 ortaya konulmaktadir.

Mohammad vd. (2009),
Pakistan, Johansen
Esbiitiinlesme ve Granger
Nedensellik

Kamu harcamalart ile enflasyon arasinda negatif bir iliskinin
varligint kanitlamaktadir.

Oktayer (2010), Tirkiye, 1987-
2009, Esbiitiinlesme

Uzun donemde biit¢e aciklarinin enflasyon iizerinde dogrudan
etkili olabilecegi ifade edilmektedir.

Okafor ve Eiya (2011), Nijerya,
1999-2008, EKK Yo6ntemi

Enflasyonla kamu harcamalar arasinda negatif bir iligki vardir,
ancak anlamsizdir.

Ozmen ve Kogak (2012),
Tiirkiye, 1994-2011, ARDL

Enflasyon ile biitge acig1 arasinda anlamli bir iliskinin varligina
ulagilamamaktadir.

Surjaningsih vd. (2012),
Endonezya, 1990-2009, Hata
Diizeltme Modeli

Maliye politikasinin ¢ikt1 ve enflasyon {izerindeki etkisinin analiz
edildigi caligmada, kamu harcamalar1 ile vergiler arasinda
esbiitinlesmenin varligi yaninda kamu harcamalarinin artist
enflasyonu diisiiriirken, vergi artiglarinin enflasyonu artirmast
bulgulardandir.

Olayungbo (2013), Nijerya,
1970-2010, Asimetrik
Nedensellik

Kamu harcamalarindaki azaligin yiiksek enflasyona neden oldugu
ifade edilmektedir.

Bayrak ve Kanca (2013),
Tirkiye, 1980-2011, Johansen
Esbiitiinlesme ve Granger
Nedensellik

Kamu agiklariyla enflasyon arasinda uzun doénemli bir iliski
oldugu ve kamu agiklarindan enflasyona dogru tek yonlii bir
nedensellik iligkisinin varlig1 caligma bulgularindandir.

Dogru (2014), Tirkiye, 1978-
2002, Esbiitiinlesme ve
Nedensellik

Biitge agig1 ve enflasyon arasinda bir egbiitiinlesme iligkisi var
olup, biitce agigindan enflasyona dogru tek yonlii nedensellik s6z
konusudur.
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Tablo 1. Devam

Sandalc1 vd. (2015), Tiirkiye, Mevcut enflasyon oranlarmin vergi gelirleri iizerinde ¢ok fazla

2006-2014,

Sen (2003) ve Tanzi  asmma yaratmadigt ancak Tanzi etkisinin minimum olmasi i¢in

(1978) ¢aligmasinin teorik temeli  vergiyi doguran olay ile vergi tahsil siireleri arasindaki zaman

baz alinmig

farkinin kisaltilmasi gerektigi vurgulanmaktadir.

Bigen, Goriis ve Tiirkoz (2015),
Tirkiye, 1999-2014, ARDL,
Hsiao Nedensellik

Enflasyonun biitce gelirlerini ve biitge harcamalarini reel olarak
azalttigina dair bulgu olmamakla beraber, enflasyondan biitce
gelirlerine dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin varlig: ifade
edilmektedir.

Cakmak ve

Tiirkiye, 1975-2016, Johansen
Esbiitiinlesme, Hata Diizeltme
Modeline Dayali Nedensellik

Gokge (2018), Enflasyon ile faiz 6demeleri/biitge harcamalar: arasinda ¢ift yonli

nedenselligin varligi ile degiskenler arasinda geri besleme
iligskisinin oldugu ortaya konulmaktadir.

Altunéz (2018), Tirkiye, 2000-  Patinkin etkisinin gegersiz, Tanzi etkisinin gecerli oldugu ve
2016, ARDL ve Toda- enflasyondan biitce gelirlerine dogru tek yonlii bir nedensellik
Yamamoto-Hsiao Nedensellik iliskisinin varlig1 ortaya konulmaktadir.

Erdogan ve Erdogan (2018),
Tirkiye, 2006-2017, VAR ve
Granger Nedensellik

Enflasyondan kamu harcamalar1 ve vergi gelirlerine dogru pozitif
yonlii bir etkinin varligina ilaveten, enflasyon ile kamu
harcamalar1 ve vergi gelirleri arasinda karsiliklt olarak ¢ift yonlii
bir iliskinin oldugu da bulgular arasinda yer almaktadir.

Kaynak: Literatiir taramasina dayanarak tarafimizca hazirlanmigtir.

5. Euro Bolgesi Ulkelerinde Tanzi ve Patinkin Etkisinin Ampirik Analizi

5.1. Veri Seti ve Metodoloji

Caligmanin ampirik analizinde, 16 EURO Bélgesi* iilkesinde Tanzi ve Patinkin etkisinin
varlig1 analiz edilmektedir. Veriler 1995-2020 donemini kapsamaktadir. Ampirik analizde yer

alan degiskenlere ve modellemeye iligkin bilgiler ile kaynaklar1 Tablo 2’de gosterilmektedir.
Caligmada yer alan panel testler, Stata ve Eviews programlar: iizerinden yapilmaktadir. Etik
kurul izni ve/veya yasal/6zel izin alinmasina gerek olmayan bu calismada arastirma ve yayin

etigine uyulmustur.

Tablo 2. Degiskenler ve Modele Dair A¢iklamalar

Degiskenler  Aciklamalar Kaynaklar
bd Biit¢e dengesinin GSYH i¢indeki orani OECD Data*
enf Tiiketici Fiyat Endeksi — (2015 Bazli) OECD Data**
Model Enflasyon ile biitce dengesi arasindaki iligki

Kaynak: OECD (2021a). General government deficit (indicator)
Kaynak: OECD (2021b). Inflation (CPI) (indicator)

Analizin baglangicinda, hangi kusak panel testlerin uygulanacagina karar verilebilmesi

icin serilerde birimler aras1 korelasyon yani yatay kesit bagimliliginin kontrol edilmesi
gerekmektedir. Ardindan bazi esbiitiinlesme testleri ve tahmincilerin dikkate almasindan dolay1

homojenlik
asamalarda

testinin de yapilmast onem arz etmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2018). Sonraki
uygun panel birim kok ile panel esbiitiinlesme testleri ve panel esbiitiinlesme

tahmincisi kullanilarak analizin tamamlanmas1 planlanmaktadir.

4 Avusturya,
Liiksemburg,

Belgika, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, Irlanda, Italya, Letonya, Litvanya,
Hollanda, Portekiz, Slovakya, Slovenya ve Ispanya.
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Degiskenlerin ve modelin yatay kesit bagimlilig1 testi, T’nin biiyiik oldugu durumlarda
uygulanabilen Breusch-Pagan (1980) LM testi ve Pesaran, Ullah ve Yamagata (2008) tarafindan
gelistirilen LMadj testi (Adjusted Crossectionally Dependence Lagrange Multiplier) yardimiyla
gergeklestirilmektedir. Swamy (1970) tarafindan gelistirilen Swamy S testi ile Pesaran ve
Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen Delta Testi yardimiyla modelin homojenligi
simnanmaktadir. Degiskenlerde ve modelde yatay kesit bagimliliginin tespit edilmesinin ardindan
serilerin birim kok testleri i¢in ikinci kusak olan CADF (Yatay Kesit Genisletilmis Dickey
Fuller) testi (Pesaran, 2007) tercih edilmektedir. Sonraki asamada ise yatay kesit bagimliligin
dikkate alan Westerlund (2007) tarafindan gelistirilen ECM (Error Correction Model)
esbiitiinlesme testi ile CCEMG (Common Correlated Effects Mean Group) panel esbiitiinlesme
tahmincisi (Pesaran, 2006) uygulanmaktadir (Yerdelen Tatoglu, 2018; Yerdelen Tatoglu, 2020).

5.2. Uygulama ve Bulgular

Analizde kullanilan model i¢in esbiitiinlesme testleri ve esbiitiinlesme tahmincileri
yardimiyla Tanzi ve Patinkin etkilerinin 6l¢tilmesi planlanmaktadir. Ancak uygun testlere karar
verilebilmesi amaciyla Oncesinde cesitli testlerin yapilmasi gerekmektedir. Tablo 3’te,
degiskenlerin ve modelin yatay kesit bagimlilik ve homojenlik test sonuglart yer almaktadir.
Bulgular, degiskenler ile modelin heterojen (%1 anlamlilik diizeyinde Swamy S testi
kapsaminda parametrelerin ve Delta testi kapsaminda ise egim katsayilarinin homojen oldugunu
ifade eden Ho hipotezleri reddedilmektedir) oldugunu ve yatay kesit bagimlilig1 icerdigini (%1
anlamlilik diizeyinde LM ve LMadj testleri kapsaminda birimler arasi korelasyon olmadigini
ifade eden Ho hipotezi reddedilmektedir) gostermektedir. Yatay kesit bagimliligmnin varligi,
ikinci nesil panel testlerin yapilmasi gerektigine isaret etmektedir.

Tablo 3. Yatay Kesit Bagimlilig1 ve Homojenlik Testi Sonug¢lar:
Yatay Kesit Bagimliligina Dair Sonuclar

LM Testi LMadj Testi
Model: bd-enf 1046*** 165%**
bd 865.118*** 47.777***
enf 2971.457*** 183.740***
Homojenlige Dair Sonuclar
Swamy S Testi Delta / Delta adj. Testi
Model: bd-enf 718.21%** 4.594*** [ 4 8B4***

Not: *** jsareti, %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Hangi panel esbiitiinlesme testinin kullanilacagina karar verilebilmesi i¢in O6ncelikle yatay
kesit bagimliligin1 dikkate alan birim kok testi yapilmaktadir. Tablo 4’te yer alan CADF birim
kok testi sonuglarina gore, tiim degiskenler diizey seviyede birim kdk igermekte iken birinci
farki alindiginda duraganlasmaktadir.

Tablo 4. Panel Birim Kok Testi Sonuclar1 (CADF Birim Kok Testi)

Sabit Model (Diizey Seviye) Sabit Model (Birinci Farki Alindiginda)
bd -1.592 -2.438**
enf -1.606 -2.086*
Not: * ve ** isaretleri sirasiyla, %10 ve %5 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.
Gecikme uzunlugu, 2 olarak alinmustir.
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Degiskenlerin birim kok igermesinin tespitinin ardindan yatay kesit bagimliligini dikkate
alan Westerlund (2007) tarafindan gelistirilen ECM esbiitiinlesme testi yapilmaktadir. Bu testin
karar agamasinda yatay kesit bagimlilig1 varliginda Chang (2004) tarafindan sunulan bootstrap
(direngli) kritik deger tablosu kullanilmaktadir. Tablo 5’ten elde edilen veriler, model igin
esbiitiinlesme iliskisinin olmadigini ifade eden Ho hipotezinin reddedildigini ve modelde yer
alan degiskenlerin esbiitiinlesik oldugunu gostermektedir. Bagka bir deyisle, biitce dengesi
degiskeninin enflasyon degiskeni ile iliskili oldugu ifade edilebilmektedir.

Tablo 5. Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuclar:

istatistik Degerleri Direncli Kritik Degerler
Gt -3.550*** 0.000***
Ga -16.828*** 0.000***

Not: *** jsareti sirasiyla %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir. Gecikme
uzunlugu, 2 olarak alinmistir. Bootstrap sayisit 200 olarak alinmustir.

Modelde yer alan degiskenlerin esbiitiinlesik oldugunun tespit edilmesinin ardindan net
etkinin anlagilabilmesi igin panel tahmincisi uygulanmaktadir. Tablo 6, Pesaran (2006)
tarafindan gelistirilen tahminci sonuglarini gdstermektedir. Buna gére, enflasyonda (TUFE’de)
meydana gelen bir birimlik degisim, biitge dengesinin GSYH igindeki payim %0.19 olumsuz
etkilemektedir. Bulgu enflasyonun biitce dengesi iizerinde azaltici etkilerini gostererek, Tanzi
etkisinin gegerliligini ortaya koymaktadir. Cinkii biitce dengesindeki azalma kavrami bir
yoniiyle biitce agiginin arttig1 anlamina gelirken; diger yaniyla da biitce fazlasinin azalmasina
isaret etmektedir. Bu gergevede enflasyondaki bir artisin biitce agigini artirmasi, Tanzi etkisinin
gegcerli oldugu savini destekler mahiyettedir.

Tablo 6. Panel Esbiitiinlesme Tahminci Sonuclar1 (CCEMG Tahmincisi)

Katsay1 Degeri Z-istatistigi
Degeri
Model: Enf degiskeninin bd iizerindeki etkisi -0.19839 -1.82*

Not: * isareti, %10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

6. Sonuc¢

Fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artig olan enflasyon kavrami, makro ekonomik
dengede bir istikrarsizlik olgusudur. Ulkelerde enflasyon yikici ve bozucu etkiler yaratsa da
hiikiimetlere bazi avantajlar da saglayabilmektedir. Hiikiimetler enflasyon donemlerinde para
basma veya bor¢lanma yolunu tercih ederek, gelir yaratma giidiisiinde bulunabilmektedirler.
Enflasyonun sonucunda miikelleflerin nominal gelirinin artmasiyla daha yiiksek vergi yiikiine
maruz kalmalari, devlet agisindan vergi gelirlerinde yiikselis anlamma gelmektedir. Ancak
devletler bu avantajin aksine enflasyonun vergi gelirlerinin degerinde bir azalig yaratmasiyla
(Tanzi etkisi) vergi hasilatlarinda bir asinmayla da karsilasabilmektedirler. Gerek vergi
sisteminin esnekligi gerekse vergilerdeki tahsilat gecikmeleri nedeniyle vergi hasilatinda
azalmalar, biitce acgiklarim tetikleyebilmektedir. Diger yandan ise enflasyonun vergi gelirleri
kadar kamu harcamalar1 {izerinde de bazi etkileri s6z konusudur. Enflasyonun kamu
harcamalarinin reel degerinde azaliglar yaratmasi (Patinkin etkisi) biitge agiginin azalmasiyla
sonuglanabilmektedir. Bu durum gergeklestiginde enflasyonun biitce dengesi Tlizerindeki
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rahatlatic1 etkisinden bahsedilebilmektedir. Literatiirde enflasyonun biitge dengesi iizerindeki
etkisi hem vergi gelirleri hem de kamu harcamalari {izerinden incelendigi gibi, dogrudan biitge
dengesi ve enflasyon arasindaki iligkiye odaklanarak da analiz edilmektedir.

Bu c¢alismada, 16 Euro Bolgesi iilkesi icin 1995-2020 dénemindeki enflasyon ile biitge
dengesi arasindaki iliski Tanzi ve Patinkin etkisi perspektifinden incelenmektedir. Yapilan
tanisal testlerin sonucu, ikinci nesil panel veri yontemlerinin uygulanmasi gerektigini ortaya
koymaktadir. Bu baglamda ampirik analiz boliimiinde, yatay kesit bagimliligini1 dikkate alan
Westerlund (2007) tarafindan gelistirilen panel esbiitiinlesme yontemi ve Pesaran (2006)
tarafindan 6nerilen CCEMG panel esbiitiinlesme tahmincisi uygulanmaktadir. Analiz sonucunda
panel esbiitiinlesme yontemine gore, enflasyon ile biitce dengesi arasinda esbiitiinlesme iliskisi
saptanmaktadir. Panel tahminci yonteminden elde edilen bulgular ise enflasyonda (TUFE’de)
meydana gelen bir birimlik degisimin, biitce dengesinin GSYH igindeki paymda %0.19
oraninda bir azalma yarattigin1 gostermektedir. Bulgu enflasyonun biit¢e dengesi {izerindeki
etkisinin olumsuz yonde olduguna isaret ederken, biitge aciklarinin arttigini ortaya koymaktadir.
Bu cercevede sz konusu iilkelerde Tanzi etkisinin gegerliligi ampirik analizle ispatlanmaktadir.
Bulguyu destekleyen teorik yaklagimla, enflasyon oraninin artmasi iilkelerde vergi gelirlerini
azaltarak biitce agiklariin artisina neden olmaktadir. Vergi gelirlerindeki azalis gerek tilkelerin
tahsilat gecikmeleri veya vergi sistemlerinin esneklik katsayilariyla alakali olabilecegi gibi
gerekse iilkelerdeki enflasyon nedeniyle miikelleflerin vergi 6demede yasadiklari zorlanma
nedeniyle de olabilmektedir. Bu kapsamda, enflasyonun arttigi donemlerde vergi gelirlerindeki
kayb1 engellemek adina vergi sistemlerinde endeksleme, pesin 6deme gibi uygulamalara agirlik
verilmesi Onerilebilir. Ote yandan enflasyon nedeniyle kamu harcamalarindaki nominal artigin
da biitce aciklarina yol acabilecegi dikkate alinarak, mali disiplini saglayici harcama
politikalarinin da titizlikle irdelenmesi gerekmektedir.

Arastirmacilarin Katki Oram1 Beyani
Yazarlar makaleye esit oranda katki saglamis olduklarini beyan eder.
Cikar Catismasi Beyani

Bu ¢alismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
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PANEL DATA ANALYSIS OF TANZI AND PATINKIN EFFECTS:
EUROZONE COUNTRIES

EXTENDED SUMMARY

Purpose of the Study

Inflation, defined as the increase in the general level of prices, is one of the main
problems of developing countries. Fiscal policy implemented in the fight against inflation
includes public expenditures and taxes. However, fiscal policy instruments such as taxes and
public expenditures are also closely related to budget deficits. Therefore, it is very important to
investigate the relationship between budget deficits and inflation in countries. In this context, in
addition to the effect of fiscal and monetary policies on inflation, the effect of inflation on fiscal
variables is discussed in research. Because in determining the policy for the solution of two
important problems, the direction of the relationship between budget deficits and inflation
should be known.

The interaction of fiscal and monetary policies directly or indirectly affects two variables
such as inflation and budget deficits. At this point, the existence of the relationship between the
variables is explained by some feedback mechanisms. Factors such as how the budget deficits
are financed, the effect of inflation on tax revenues and public expenditures, economic
conditions, monetary growth, the dominance of the monetary authority, and the independence of
fiscal policies from the monetary authorities should be taken into account in the explanation of
the relationship between inflation and budget deficits.

The effect of inflation on the budget balance is linked to revenues (taxes) and public
expenditures, which form the two parts of the budget. The fact that inflation causes a decrease in
the real value of tax revenues and increases the budget deficits is known as the "Tanzi effect".
The Patinkin effect claims that budget deficits decrease as inflation lowers the real value of
public spending. Under the Tanzi effect, the characteristics of tax systems may have different
effects on inflation for countries. In the Patinkin effect, budget deficits are examined as a result
of the relationship between inflation and the real value of government expenditures. In this
context, the aim of the study is to analyze the existence of the relationship between inflation and
budget deficits from the perspective of Tanzi and Patinkin Effects for 16 Eurozone countries.

Literature

The reflections of inflation on public finance are explained by its effects on both tax
revenues and public expenditures. In the empirical studies in the literature, the effect of inflation
on the budget balance is discussed from the perspective of taxes, public expenditures and budget
deficits. These studies also include single-country and multi-country analyzes. Case studies on
the existence of the Tanzi effect: Olivera (1967) for Latin American countries, Tanzi (1978) for
Argentina, Oladipo and Akinbobola (2011) for Nigeria, Narayan et al. (2006) for Fiji, Solomon
and Wet (2004) for Tanzania, Fischer et al. (2002) for 94 countries, Domac and Yiicel (2005)
for 14 countries and Turkey. Examples of studies proving the existence of Patinkin effect:
Patinkin (1993) for Israel, Cardoso (1998) for Brazil, Egeli (1999) for 23 developing countries,
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Cavusoglu (2005), Abdioglu and Terzi (2009) for Turkey, Karras (1994) for 32 countries,
Mohammad et al. (2009) for Pakistan, Olayungbo (2013) for Nigeria.

Methodology

In this study, the existence of Tanzi and Patinkin effects for 16 Eurozone countries
between 1995 and 2020 is examined with second generation panel data methods. In the
empirical analysis, firstly, the cross-sectional dependence of the variables and the model
(Breusch and Pagan, 1980; Pesaran vd., 2008) and homogeneity (Pesaran and Yamagata, 2008;
Swamy, 1971) are tested. For unit root tests of variables, the second generation CADF test
(Pesaran, 2007) is preferred. In the next stage, the long-term relationship of the variables is
examined with the cointegration test developed by Westerlund (2007), which can be applied in
case of cross-sectional dependence. Finally, the Tanzi or Patinkin effect is decided with the
CCEMG estimator developed by Pesaran (2006).

Findings and Conclusion

Empirical findings reveal that the Tanzi effect is valid in 16 Eurozone countries.
According to the results of the panel cointegration method proposed by Westerlund (2007), a
cointegration relationship is determined between inflation and the budget balance. Findings
obtained from the panel estimation method, a one-unit change in inflation (CPI) negatively
affects the share of budget balance in GDP by 0.19%. While the finding supports that inflation
affects the budget balance negatively, it also reveals that the budget deficits have increased. In
this context, the validity of the Tanzi effect in these countries is proven by empirical analysis.
Evidence shows that an increase in the inflation rate causes an increase in budget deficits. As a
result, it is necessary to focus on spending policies that ensure fiscal discipline and measures to
prevent tax loss in tax systems in these countries.

118



