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Farkl toplum kesimleri ve ulusal ekonomiler Uzerindeki etkileri nedeniyle
enflasyon, ozellikle kriz donemlerinde dunyanin en 6nemli sorunlarindan biri haline
gelmektedir. Enflasyonun kamu butcesi Uzerinde de birtakim etkileri bulunmaktadir. Vergi
ve harcamalarin gecikme suresi ve esnekKligi ile enflasyon oranina bagl olarak ortaya
¢ikan bu etkiler, literatirde Tanzi ve Patinkin etkileri olarak bilinmektedir. Bu ¢alismanin
amaci, 1975-2019 donemi igin Turkiye'de enflasyonun butge agig Uzerindeki etkisini
Tanzi ve Patinkin etkileri gercevesinde arastirmaktrr. Yapisal kirlmalari dikkate alan
modellerin kullanildigi galismada, enflasyonun bitce acigi Uzerindeki etkisinin kuadratik
bir yapida olup olmadigr arastinimistir. Bu kapsamda, analizin gergeklestirimesinde Maki
(2012) esbutinlesme testi, FMOLS ve DOLS katsay! tahmincileri kullanilmistir. Elde edilen
sonuglar, soz konusu donemde Turkiye'de enflasyon ve butce acigi iliskisinin kuadratik
bir yapida oldugunu gostermektedir. Buna gore enflasyon orani belirli bir noktaya kadar
arttiginda butge agigini artirmakta ve daha sonra azaltmaktadir.
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ABSTRACT

Due to its effects on different segments of society and national economies,
inflation becomes one of the most important problems in the world, especially in times of
crisis. Inflation also has some effects on the public budget. These effects, which occur
depending on the lag time and flexibility of taxes and expenditures and the inflation rate,
are known as the Tanzi and Patinkin effects in the literature. The aim of this study is to
investigate the effect of inflation on the budget deficit in Turkey for the period 1975-
2019 within the framework of Tanzi and Patinkin effects. In the study, in which methods
that take into account structural breaks, the effect of inflation on the budget deficit is
analyzed in a quadratic structure. In this context, Maki (2012) cointegration test, FMOLS
and DOLS coefficient estimators were used in the analysis. The results obtained indicate
that the relationship between inflation and budget deficit in Turkey in the mentioned
period has a quadratic structure. Accordingly, when the inflation rate increases up to a
certain point, it increases the budget deficit and then decreases it.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon, Butge Acigi, Tanzi Etkisi, Patinkin Etkisi
Keywords: Inflation, Budget Deficit, Tanzi Effect, Patinkin Effect

GiRIS

Genel olarak, kamu harcamalarinin kamu gelirlerinden yuksek oldugu
durumu ifade eden bitce aciginin, gesitli makroekonomik degiskenler Gzerinde
olumsuz etkileri oldugu kabul edilir. Butce aciklarinin ginimizde artik olagan
hale geldigi ve cogu Ulkede butcelerin agik verdigi bilinmektedir. Ancak s6z
konusu aciklar, finansman yontemine bagl olarak farkli makroekonomik
degiskenler Gzerinde birtakim olumsuz etkilere neden olabilmektedir. Ornegin;
borcla finansman “Crowding-Out” etkisi nedeniyle ekonomik buyimeyi olumsuz
etkileyebilmekte, monetizasyonla finansman ise enflasyona yol agabilmektedir.

Bitge aciklarinin enflasyon Uzerindeki etkisinin yani sira enflasyondan
butce acidina dogru bir iliskinin varlig), literatirde genellikle Tanzi ve Patinkin
etkisi olarak bilinen mekanizma ile agiklamaktadir. Tanzi (1978) tarafindan
vergi gelirlerinin enflasyon nedeniyle reel olarak azalmasina dikkat cekilirken;
Patinkin (1993) bu etkiyi kamu harcamalar yéniunden degerlendirmigtir. Her iki
etki birlikte gorilse dahi hangisinin daha baskin oldugu, bitge agiginin yonunu
tayin edecektir. Eger Tanzi etkisi baskinsa, bitce agigi artacak; Patinkin etkisi
baskinsa, butce acigi azalacaktir.

BUtce acigl ve enflasyon arasindaki iliski Uzerine Turkiye ve diger Ulkeler
icin yapilmis cesitli galismalar mevcut olmakla birlikte, bunlarin daha ¢ok
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butce acigindan enflasyona dogru bir iliski Gzerine yogunlastigi gorilmektedir.
Dolayisiyla dzellikle Turkiye icin enflasyonun butge acigr Uzerindeki etkisine
yonelik calismalar kisithdir. Bununla birlikte mevcut galismalar, bu iliskiyi dogrusal
yaklasimla ele almakta ve genelde yapisal kinlmalar da modellememektedir.

Bu calismada 1975-2019 donemi icin Turkiye'de enflasyonun butce acig
Uzerindeki etkisi yapisal kinlmayi dikkate alan ekonometrik yontemler yardimiyla
arastinimaktadir. Ayrica enflasyon ile bitge acigi arasinda kuadratik bir iligki
olup olmadigina odaklaniimaktadir. Ongérildugu gibi bir iliski varsa bitge agigi
ile enflasyon arasindaki iliski, ters-U veya J-egrisi seklinde tanimlanabilecektir.
Bu kapsamda cgalismada, Oncelikle enflasyondan butge agigina dogru bir
iliskiye yonelik teorik cerceve sunulmus, daha sonra konuyla ilgili literatUre yer
verilerek analizin gergeklestiriimesinde kullanilacak veri seti, model ve ydntemler
tantilmistir. Son olarak analizden elde edilen bulgular degerlendirilmistir.

1. TEORIK CERGEVE

Literatlrde butge acigl ve enflasyon arasindaki iliski farkli bulgular
cercevesinde tartisiimaktadir. Teorik tartismalar ve yapilan ampirik ¢alismalarin
bulgular, 6zellikle monetizasyonla finanse edilen aciklarin enflasyonu artirdigi
yonundedir. Ancak butge aciklan ve enflasyon iligkisinin bu sekilde tek yonlu
olmayabilecegi Tanzi (1978)nin caligmasi ile dusunilmeye baglanmigtir. Bu
calisma, enflasyonun vergi gelirlerinin reel dederi Uzerindeki azaltici etkisine
odaklanmistir. Tanzi'ye gore enflasyonun yani sira vergi esnekligi ve gecikme
suresine bagl olarak vergi gelirlerinin reel olarak dusmesi, butce acigini da
olumsuz sekilde etkileyecektir (Tanzi, 1978: 424-427).

Vergi gelirlerindeki enflasyon kaynakli reel dususin bdtge agigini
artiracagl seklindeki goruse karsilik, konuyu harcama yonidnden ele almanin da
mUmkan oldugu Patinkin (1993)in israil Gzerine yaptigi calismasiyla gindeme
gelmeye baglamistir. Patinkin (1993) calismasinda, Maliye Bakani tarafindan
diger bakanliklarin harcama taleplerinin reddedilememesi durumunda, olugacak
butce aciginin yaratilacak enflasyonla finansmaninin gindeme gelecedini ifade
etmektedir. Ortaya ¢ikan yUksek enflasyon nedeniyle kamu harcamalarinin reel
degeri disecek ve aciklar finanse edilmis olacaktir. Burada enflasyona neden
olan bir faktor olarak koalisyon hikimetlerine de vurgu yapilir. Koalisyonun
diger ortaklar harcamalar artirma hususunda baski yapmakta ve ozellikle zayif
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koalisyon hukiUmetlerinde bu baskiya karsi ekonomi yonetiminin direnmesi
guclesmektedir. Neticede ise, daha yuksek butce aciklar daha yuksek parasal
genisleme ve daha yuksek bir enflasyon ortaya ¢ikmaktadir (Patinkin, 1993: 115-
116).

Enflasyonun kamu harcamalarini reel olarak azaltmasina yonelik
yaklasim, Cardoso (1998) tarafindan “Ters-Tanzi" veya “Patinkin Etkisi” olarak
adlandinimigtir. Cardoso (1998), enflasyonist ortamda kamu harcamalarinin reel
olarak azalmasiyla butge agiklarinin disecegini ifade etmekte; bu durumun da
enflasyonist dénem sonrasi icin gerekli mali dizenlemeleri yapma hususunda
rehavete neden olacagini belirtmektedir. Zira enflasyonist dénem sona erdikten
sonra etkinin tersine donmesi ve mali dengeyi bozma ihtimali s6z konusudur.
Bu durum su faktorlerle aciklanabilir: Birincisi enflasyonla birlikte disen reel
faiz oranlari, enflasyon sonrasi donemde yukselerek reel harcamalardaki artisi
destekler. ikinci olarak, yiksek enflasyon dénemlerinde maas ve Ucret 6demeleri
geciktirilerek ozellikle enflasyonun %1000'i astigi durumlarda harcamalarda reel
olarak tnemli azaliglar meydana gelir. Ancak enflasyon sonrasi dénemde artik
bu geciktirmeler ayni etkiyi gostermez. Bir diger faktor ise; kamu harcamalarinin
beklenen enflasyona goére planlanmasi fakat gerceklesen enflasyonun
beklenenden yuksek olmasi dolayisiyla gerceklesen reel harcamalarin
planlanandan dusuk kalmasidir. Ancak enflasyonun dismeye baslamasiyla
birlikte gerceklesen harcamalar, planlanan harcamalara yaklasacaktir. Son
olarak da kamu bankalarinin enflasyonist dénemlerde artan gelirleri, bunlarin
zayifliklarinin gizlenmesine neden olabilir ve enflasyon sonrasi ddnemde artan
reel faizlerin de etkisiyle bu zayifliklar daha da artabilir. Sonugta hikumetler, bu
bankalar kurtarmaya caligir ve reel harcamalar artar (Cardoso, 1998: 620).

Belirli bir donemde enflasyonun bitce acigr Uzerindeki etkisi, donem
boyunca ayni yonde olmayabilir. Diger faktdrler sabit olmak kaydiyla, enflasyon
oraninin buyukligune bagl olarak butce acigr artabilir veya azalabilir. Nitekim
gerek Tanzi gerekse Patinkin etkisinde, gecikmelerin yani sira enflasyon oraninin
buyuklugu de 6nemli bir faktdrdur. Enflasyon orani artarken, butce aciklar belirli
bir noktaya kadar artabilir ve 0 noktadan sonra azalma egilimine girebilir. Diger
taraftan bu durumun tersi de s6z konusu olabilir.
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Sekil 1: Enflasyonla Butce Acigi Arasindaki Ters-U iligkisi
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Sekil 1 incelendiginde, enflasyon orani belirli bir noktaya kadar arttiginda
butce agiklaninin da arttigy, esik enflasyon oranindan sonra ise azalmaya basladig
gorulmektedir. Daha acik bir ifadeyle enflasyon n* noktasina kadar artarken
Tanzi etkisi; bu noktadan sonra enflasyonun artmaya devam etmesiyle Patinkin
etkisi daha baskin bir sekilde isleyecektir. Bu durumda bitge acigi ile enflasyon
arasindaki iliski, ters-U edrisi ile ifade edilebilecektir.

Sekil 2 incelendiginde ise bu kez butge aciginin esik enflasyon oranina
kadar azaldigi ve bu esik dederden sonra artisa gectigi gorilmektedir. Burada ilk
etapta Patinkin etkisi baskinken; daha sonra Tanzi etkisi daha guclu bir sekilde
devreye girmektedir. Dolayisiyla butge acigi ile enflasyon arasindaki iliski, J-egrisi
seklinde kendini gostermektedir.

Ters-U seklinde bir iliski, artan enflasyonla birlikte dncelikle Tanzi etkisinin
devreye girmesi anlamina gelmektedir. Bu iliskinin gérildugu tlkelerin genellikle
az gelismis ve gelismekte olan Ulkeler olmasi beklenir. Tanzi (2000: 424)'nin de
ifade ettigi Uzere bu Ulkeler bUyUk olasilikla vergi esnekliginin disuk ve gecikme
surelerinin uzun oldugu Ulkelerdir.
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Vergi esnekliginin yiksek ve gecikme surelerinin kisa oldugu gelismis
Ulkelerde, enflasyonun artmaya baslamasiyla birlikte vergi esnekliginin
yuksekKligi sayesinde, butce aciklar ilk anda azalma egilimine girebilir. Ancak artan
enflasyona eslik eden yuksek vergi esnekligi -muhtemelen artan oranli tarifelere
sahip sistemde- hanehalkinin gelirlerini distrmek suretiyle mali striklenme
etkisi yaratabilir. Bu durum vergi gelirlerinin dismesi ve hikimetin harcamalarini
artiracak programlarin uygulanmasiyla sonuclanabilir.

2. LITERATUR TARAMASI

Butce agigi ve enflasyon arasindaki iliskiye yonelik galismalarn kapsayan
zengin bir literatur olmakla birlikte, bunlarin genellikle bitge aciginin enflasyona
etkisi Uzerinde yogunlastigi stylenebili. Bu calisma enflasyonun butce
acigi Uzerindeki etkisine odaklandigi igin literatlr incelemesi de bu kapsam
dogrultusunda yapilmistir.

Oncelikle konuyla ilgili Turkiye Uzerine farkll dénemler icin yapilmis ve
farkl yontemlerin kullanildigi galismalar bulunmakla birlikte bunlarin oldukga
sinirl sayida oldugu soylenebilir. Tanzi ve Patinkin etkilerinin gecerliligini arastiran
bu galismalar, konuyla ilgili farkli kanrtlar getirmektedir. Bir kisim galismalar Tanzi
etkisinin gegerlioldugunu ortaya koyarken, digerleri Patinkin etkisinin gecerliligine
iliskin bulgulara ulasmislardir. Buna Kkarslilik enflasyonun buitge Uzerinde etkisi
olmadigi sonucuna ulasan caligmalar da mevcuttur. Bunlardan Bigen vd. (2015),
1999-2014 donemi icin ARDL Sinir Testi ve Hsiao Nedensellik Testi ile yaptiklari
analizde, enflasyonun butge gelir ve harcamalarn Uzerinde bir etkisi olmadig
sonucuna ulasmislardir. Ancak yaptiklari nedensellik testi ile enflasyondan butce
gelirlerine dogru tek yonlu bir nedensellik bulgusuna ulasmislardir.

Tarkiye'de Patinkin etkisinin gecerliligine yonelik kanrtlar sunan Abdioglu
ve Terzi (2009), 1975-2005 donemi igin enflasyonun butge gelir ve harcamalari
Uzerindeki etkisini ARDL Sinir Testi yontemiyle arastirmislardir. Yapilan analiz
sonucunda enflasyonun butge agigi Uzerinde azaltici bir etkisi oldugu yani
Patinkin etkisinin daha baskin oldugu sonucuna ulasmislardir. Benzer bir sonug
da Yalgin (2020)'1In galigmasinda ortaya konulmustur. Caligmada 2006-2019
dénemine ait ceyreklik verilerle yapilan SVAR analizi sonucunda, Patinkin
etkisinin gecerli oldugu; Tanzi etkisinin ise gecerli olmadigi bulgusuna ulasilmistir.
Buna karsilik, Altunéz (2018), 2000-2016 dénemi ceyrekKlik verileri ve ARDL Sinir
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Testi yontemiyle yaptigi analizde, Patinkin etkisinin gecerli olmadigi, ancak Tanzi
etkisinin gecerli oldugu sonucuna ulasmistir. Ayrica yapilan Toda-Yamamoto ve
Hsiao nedensellik analizinde enflasyondan vergi gelirlerine dogru tek yonlu bir
nedensellik tespit etmistir. Benzer sekilde Turkiye'de Tanzi etkisinin gecerliligine
yonelik bagka bir bulguya da Oztirk vd. (2019) ulasmiglardir. 1980-2017 dénemi
icin yaptiklar regresyon analizi sonucunda enflasyonun vergi gelirleri Uzerinde
azaltici etkisi oldugunu ortaya koymuslardir.

Alavirad (2003) iran'da enflasyonun devlet gelir ve harcamalari Uzerindeki
etkisini esanli denklem sistemiyle incelemistir. 1981-1997 donemi Uc aylik
verilerini kullanarak yaptidi U¢ asamali en kigUk kareler analizinde enflasyonun
butce acigini artirdigi sonucuna ulagmistir. iran ekonomisiyle ilgili diger bir
calisma, Hosseinipour (2018) tarafindan yapilmistir. 1981-2015 donemine ait
verilerle VAR ve VECM yontemleriyle yapilan analizde butge acidi ve enflasyon
arasinda iki yonld bir nedensel iliski oldugu sonucuna ulasilmistr.

Sajid ve Riaz (2002) Pakistan igin 1971-2003 dénemi geyreklik verilerini
kullanarak yaptiklarn nedensellik analizinde, enflasyondan butce acigina dogru
tek yonlu bir nedensellik tespit etmislerdir.

Hondroyiannis ve Papapetrou (1994) Yunanistan ekonomisi igin 1960-
1992 donemiicin yaptiklar Granger nedensellik testinde butce acidiile enflasyon
arasinda ¢ift yonlu bir nedensellik iliskisi tespit etmiglerdir.

Saysombath (2014) Lao PDR ekonomisi icin 1980-2010 dénemi yillik
verileriyle ARDL esbUtunlesme ve SVAR yontemleriyle butce acigi ve enflasyon
arasindaki iliskiyi arastirmistir. Ulasilan sonuclara gore bitce acidi ve enflasyon
arasinda uzun donemde esbUtUnlesik bir iliski mevcut degildir. Calismadaki
SVAR modeli etki-tepki analizi sonuclari ise, butce agiginin enflasyona neden
olmadigini; ancak enflasyonun butce acigina neden oldugunu ortaya koymustur.

Olaniyi (2020) ise Nijerya igin 1981-2016 donemi geyreklik verileriyle
enflasyon ve bitce acigl arasinda simetrik ve asimetrik nedensellik iligkisini
arastirmistir. Hatemi-J nedensellik testi ile yapilan analiz sonucunda, s6z konusu
dénemde degiskenler arasinda herhangi bir iliski tespit edilememigtir.

Literatirde konuyla ilgili cok Ulkeli ¢alismalara da rastlanmaktadir.
Bunlardan Tulimce vd. (2021) tarafindan yapilan galismada, Euro bélgesindeki
16 Ulke igin 1995-2020 donemi icin panel veri analizi gergeklestiriimistir. Calisma
sonucuna gore, Tanzi etkisi gegerli olup, enflasyondaki artislar butge dengesini
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negatif yonde etkilemektedir. Benzer bir sonug, Catao ve Terrones (2003)
tarafindan da tespit edilmistir. 1960-2001 donemi icin 107 Ulkeyi kapsayan panel
regresyon analizinde, enflasyonun butce acigini artirici etkisi oldugu bulgusuna
ulasilmistr.

Keho (2019) Toda-Yamamoto ve Granger nedensellik testleri ile bazi Afrika
Ulkelerinde butge agigi ve enflasyon arasindaki iliskiyi arastirmistir. 1970/1972-
2013 donemi icin yaptigr analiz sonuclarina gore Burkina Faso, Nijer ve Togo'da
butge aciklarindan enflasyona dogru bir nedensellik tespit edilmistir. Diger
yandan enflasyondan buitge agigina dogru bir nedensellik ise kisa ve orta vade
icin sadece Burkina Faso'da s6z konusudur.

Tiwari vd. (2015) dokuz Avrupa Ulkesi ve 1990-2013 donemi igin
butce acigi ve enflasyon arasindaki iliskiyi bootstrap nedensellik ve Granger
nedensellik yontemleriyle arastirmiglardir. Analizden elde edilen sonuglara gore,
sadece Belcika ve Fransa'da uzun dénemde enflasyondan bitce acigina dogru
bir nedensellik iligkisi vardir.

3. VERI SETi, MODEL VE YONTEM
3.1. Veri Seti ve Model

Calismada Turkiye'ye ait 1975-2019 donemi igin yillik veriler kullaniimistir.
Butge acidi verisi olarak, kamu kesimi borglanma gereksinimi (KKBG); enflasyon
icin ise tuketici fiyat endeksindeki yillik yuzde degdisim kullaniimistir. KKBG verisi
Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB, 2022), enflasyon verisi ise Dunya
Bankas! (World Bank, 2022) veri tabanindan derlenmistir. ilgili degiskenlere iligkin
tanimlayici istatistikler Tablo 1de yer almaktadir.

Tablo 1: Tanimlayici Istatistikler

Ortalama | Ortanca | Standart Sapma Maksimum Minimum
BA 413 368 310 mn7n 174
ENF 3955 3461 295 105.21 6.25
ENF2 2415 1979 28269 11070 39.07
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Grafik 2: Serpilme Diyagrami
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Enflasyon ve butge agigi arasindaki iliskinin serpilme diyagrami da goz
6nUnde bulundurularak kuadratik bir yapida olabilecegi degerlendirilmistir. Bu
nedenle model, kuadratik formda su sekilde olusturulmustur;

Yo=ag+ pi+ B+ ue, fr= Bf ()

Burada enflasyon ve onun ikinci dereceden kuvveti olan degiskenlerin
anlamli ¢gikmasl ve ayni zamanda bir tanesinin isaretinin negatif olmasi, iki
degisken arasindaki kuadratik iliskiyi dogrulayacaktir. Bu iliskinin tepe veya dip
noktasini veya esik degerini tespit etmek icin ise su esitlikten yararlanilir:

E= -5 (2)

Yapilan yapisal kirlmali esbdtinlesme testinden hareketle uzun dénem
katsayilar tespit edilecek model nihai olarak su sekilde belirlenmistir:

BA, = ENF, + ENF? +dul + du2 + trend, + u, (3)

3.2. Ekonometrik Yontem

Calismada yapisal kirlmalan dikkate alan birim kok ve esbUtunlesme
analizleri gerceklestirilerek tespit edilen uygun model Uzerinden uzun donem
katsayllart tahmin edilmistir. Maksimum kirnlma sayisi, dénem uzunlugu da
dikkate alinarak iki olarak belirlenmistir. Birim kok testi olarak cift kinlmali Lee ve
Strazicich birim kok testi ve esbUtinlesme testi olarak da goklu yapisal kirlmaya
izin veren Maki (2012) testi tercih edilmistir. Son olarak, uzun donem katsay
tahminleri ise FMOLS ve DOLS tahmincileri yardimiyla yapilmistir.
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Lee ve Strazicich (2003) tarafindan gelistirilen birim Kok testi, iki yapisal
kinlma altinda serilerin duraganligini sinayan bir testtir. Bu testin isleyis
mekanizmasi 6zetle su sekildedir (Mert ve Caglar, 2019: 137-138):

Yye=06Z,+e vee =Pe._; + & 4)

Seklinde olusturulan denklemden sonra LM prensibine gore tahmin edilen
model;

Ay, =8MZ, + 0S,_; + ¢, (5)

Burada S, =y, — U, — Z,6 t=2,..Tdir. Uy de y1 — %10 ile gosterilmektedir.
Esitlik (4)teki Z_t digsal degigkenler vektorudur. Bu degistirilerek tek ve gift kirlmali
testler ortaya cikmaktadir. Cift kinlmay dikkate alan;

Model A: Duzeyde kirlma igin Z= [1,,D,,DT,] olur. Burada j=1.2 iken
2T, +1icin D,=1, diger durumlarda sifir degerini alir. Ty, kinlmanin oldugu zaman
devresini gosterir.

Model C: Duzeyde ve trendde kirlma igin Z= [1tD,,D,,DT DT,] olur.

Wy
Burada t=T___ icin DT, = t-T,, diger durumlarda sifir degerini alir.
jt Bj

B+1
Degiskenlerin birim kok igerip igermedigini belirlemek igin Kkurulan
hipotezler ise;
H,= @ = O: Birim kok vardrr.
H,= @ < O: Birim kok yoktur.

Hipotezi test etmek igin kullanilan test istatistigi:

T =t — stat(®) = % (6)

Caligmada kullanilan seriler arasindaki esbUtUnlesme analizi, Maki
(2012) tarafindan gelistirilen ve bilinmeyen sayida kirlmaya izin veren kalinti
temelli esbUtinlesme testi ile yapilmistir.  Testte dort farkl model Uzerinden
esbitinlesme iligkisi arastirilir. Bu modeller?:

Dizeyde kinlma

Ve = B+ Dici i Pic + By + & (7)

2-  Burada yer alan modeller Maki (2012)'den degil; dizeltilmis sekliyle Burgag Cil ve Dilger (2017)'in galismasindan
alinmistir.
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Trendli sabitte kirlma

Ye= M+ Tl @i+ YE+BYy + & (8)
Rejim Degigikligi (Sabitte ve egimde kirilma)

Ve = p+ Ny i+ BYae + Tisy BYae 0u + & ©)
Trendli rejim degisikligi (Sabitte, egimde ve trendde kirilma)

Vo= B+ Yt Qu FVEF T Vit + BYar + Dea BV @i+ & (10)

Test, "esbUtUnlesme yoktur” temel hipotezini “i kinlma ile esbutinlesme
vardir” alternatif hipotezine karsi sinamaktadir. Hesaplanan test istatistigi, kritik
degerlerden kugUk oldugunda temel hipotez reddediimektedir.

EsbitUnlesik serilerin uzun dénem katsayilarini elde etmek icin, Phillips
ve Hansen (1990)'in FMOLS (Full Modified Least Squares) yontemi ve Stock ve
Watson (1993) tarafindan énerilen DOLS (Dynamic Least Squares) yontemi ile
Park (1992) tarafindan gelitirilen yontemi kullanilmistir,

Bir OLS regresyonunda yanlilik etkilerini tasiyan tek tarafli uzun dénem
kovaryanslari kernel tahminci Ad,., yardimiyla dizelten FMOLS tahmincisi su
sekilde gosterilebilir (Phillips, 1995: 1034):

At = (Y*X - TAG)(X)™ (11)
icsellik sorunlarini ortadan kaldirmak icin bagimsiz degiskenin farkinin

gecikmeli ve 6ncul degerlerini modele ekleyen DOLS tahmincisi su sekilde ifade
edilebilir (Stock ve Watson, 1993: 790):

Sors = [(Zeze2) @] [Ze(2®1,) (A4 +1y)] (12)
3.3. Bulgular

Oncelikle yapisal kirimalara izin veren birim kok test ile serilerin
duraganhgina iliskin sonuclara ve ardindan yine yapisal kirlmalar dikkate alan
esbUtUnlesme testi bulgularina yer verilmistir. Son olarak elde edilen kirilma
tarihlerini de dikkate alarak olusturulan nihai model Uzerinden uzun donem
katsayilar tahmin edilerek sonuclar degerlendirilmistir.

Iki yapisal kinlmaya izin veren Lee ve Strazicich (2003) birim kok testi
sonuglari Tablo 2'de yer almaktadir.
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Tablo 2: Lee ve Strazicich (2003) Cift Kinlmali Birim Kok Testi Sonuglari

Dizey Birinci Fark
Model Degisken i st.al;!tai?;ci i Tﬁl:il:\r;:aari Test istatistigi | Kinlma Tarihleri

BA 3510408 | 20012004 | -6.832785 1978-2002

’["(;‘;‘:'h';‘ ENF 2649973 | 1979-2002 | -6138458 1997-2002
ENF2 | 2949948 | 19791987 | -5915263 1996-2002

BA 5171234 | 19972003 | -7009388 1978-2000

"["B"r‘;z'kc]: ENF ~4333353 | 1993-2002 118217 1978-1993
ENF2 | -4490510 | 1980-1998 | -10.28755 1978-1981

Not: %71, %5 ve %10 yanilma dizeylerinde kritik degerler sirasiyla, Model A igin -4.073000,
-3.563000 ve -3.296000; Model C igin -6.863000, -6.268000 ve -5.956000.

Test sonugclar incelendiginde BA serisinin Model A'ya gore test istatistigi
%1 ve %5 yanilma duzeyinde kritik degerlerden buyuk iken, %10 yanilma
duzeyinde kiguk olmaktadir. Yani serinin birim kok icerdigi sifir hipotezi yalnizca
%10 yanilma dizeyinde reddedilmektedir. Ancak Model C'ye gore, BA serisi
t0m yanilma duzeylerinde kritik degerlerden buyuktur. Buna gore seri duzeyde
birim kok icermektedir. ENF ve ENF2 serileri icin hesaplanan test istatistigi,
her iki modelde de tUum yanilma duzeylerinde kritik degerlerden buyuktur. Bu
nedenle ENF ve ENF2 serileri dizeyde birim kokludur. Ug serinin de birinci
farkina yapilan test sonuglarina gore ise, hesaplanan istatistikler tim yanilma
dizeylerinde kritik degerlerden kicgUktur. Dolayisiyla her Gg seri de birinci
farkinda duraganlasmaktadir.

Tablo 3: Maki Esbutinlesme Testi Sonuclar

Diizeyde Trendli Dizeyde Rejimde Trendde ve Rejimde
Kiriima Kiriima Degisme Degisme

Test Istatistigi -4824 -5555 -6.066 -6.052
Kinlma Tarihleri 1998-2005 1988-1998 1986-2005 1989-2005
Kritik Degerler

%1 -5717 -68.011 -6.628 -7153

%5 -5.21M -5518 -6.093 -6.657

%10 -4957 -5.247 -5.833 -6.397

Duzeyde kirlma ile trendde ve rejimde degisme modelinde hesaplanan
test istatistikleri tUm kritik degerlerden buyuktur. Bu nedenle seriler arasinda
esbitinlesme olmadigini ifade eden temel hipotez kabul edilmektedir. Trendli
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dizeyde kinlmali modelde temel hipotez %5 6nem dizeyinde; rejimde degisme
modelinde ise %10 6nem duzeyinde reddedilmektedir. Dolayisiyla bu iki modele
gore seriler arasinda esbutunlesme vardir. Trendli dizeyde kirlma modelinde,
temel hipotez daha gicli bir anlamlilik seviyesinde reddedildigi icin katsayl
tahmininde bu modeldeki kirlma tarihleri dikkate alinacaktir.

Trendli dizeyde kinlma modeline gore tespit edilen kinlma tarihleri 1988
ve 19984dir. ilk kinlma tarihi olan 1988 tarihinden sonra baslayan finansal
serbestlesme sureci, Ulkeye spekulatif sermaye girisine neden olmustur.
Bunun sonucunda faiz oranlari da yukselmis ve giderek daha fazla borglanmaya
basvurulmustur. Ayrica sermaye girisleriyle birlikte artan parasal taban Merkez
Bankasi tarafindan sterilize ediimemis, bunun yerine stz konusu likidite Hazine
tarafindan borglanma yoluyla kamunun kullanimina tahsis edilmistir. Boylece
hem enflasyon hem de borg¢ faiz ddemeleri nedeniyle butce aciklari artmaya
baglamistir (Kepenek ve Yenturk, 1994: 217-219).

1998'de Asya Krizi'nin etkileri nedeniyle Turkiye'den de sermaye cikisi
yasanmistir. Ayrica secim gundemi ve bankalarin menkul kiymet gelirlerinin
vergilendirilmesi hususundaki belirsizlik gibi nedenlerle Hazine'nin ihale faizleri
yUkselmistir. Bununla birlikte onceki yila ait faiz 6demelerinin 1998 yilina
sarkitlmasi da butge agigini énemli dlgtde artirmigtir (TCMB, 1997: 36; TCMB,
1998: 55). Ayrica bu tarihten sonra yasanan Marmara Depremi ve ardindan
gelen ekonomik krizlerle birlikte butge agigl, milli gelire oranla gift haneli sayilara
ulasmistir.

Tablo 4: Uzun Dénem Katsayi Tahmin Sonuglar

Bagimsiz FMOLS DOLS
Degiskenler Katsay Olasilik Degeri Katsay Olasilik Degeri
ENF 0.256039 0.0000 0.358625 0.0000
ENF2 -0.001720 0.0005 -0.002445 0.0006
C -2.346740 01327 -6.251555 0.0040
TREND -0160459 0.0176 -0.041526 0.5723
DU1 2193630 0.0879 0438768 0.7462
Du2 5.308293 0.0003 5.353158 0.0005
R2 %66 %74
Esik Deder %74.4 %73.3

Not: Parantez igindeki degerler, olasilik degerleridir.
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EsbiUtinleme testinde tespit edilen kinlma tarihleri, modele kukla
degdisken olarak eklenmistir. Boylece olusturulan nihai model icin iki tahminciden
de elde edilen sonuglar, s6z konusu donemde Turkiye'de enflasyon ve butce
aciklan arasindaki iliskinin ters-U seklinde olduguna isaret etmektedir. CUnku
ENF degigkeninin katsayisi pozitif ve anlamli iken ENF2 degiskenin katsayisi
negatif ve anlamli bulunmustur. Duzeltiimis R? degerleri, bagimsiz degiskenlerin
bUtce acigini agiklama glcUnUn yuksek oldugunu gostermektedir. ENF ve ENF2
degiskenlerinin katsayilari Esitlik (2)'deki formulde yerine yazildiginda, butce
acigl acgisindan enflasyona iliskin esik degerler elde edilebilecektir. FMOLS ve
DOLS tahmincilerinde hesaplanan degerler sirasiyla %74.4 ve %73.3'tur.

SONUG

Maliye politikalaninin  belirlenmesinde,  ozellikle  belirsizlik  ve
istikrarsizliklarin yogun yasandigi donemlerde bu politikalarin daha esnek bir
yapida uyarlanabilmesinde enflasyon ve butge agiklar arasindaki iliskinin iyi
analiz edilmesi 6nem tasir. Zira bitge; maliye politikasinin en 6nemli araci olup,
enflasyondaki degiskenlikten 6nemli dlgtde etkilenebilmektedir. Enflasyondaki
yukselis karsisinda Tanzi etkisinin devreye girmesi ile artan butce aciklarinin
-0zellikle i¢ borglanma ve monetizasyonla- finansmani, enflasyondaki yukselise
ivme kazandirabilmektedir. Diger yandan Patinkin etkisi dolayisiyla enflasyonun
butce dengesi Uzerinde ilk anda olumlu bir etkisi oldugu gorilse de enflasyon
sonrasi donemde, bu etkinin tersine donerek buUtce aciklarinin artmasi s6z
konusu olabilmektedir. Cinku enflasyon déneminde butge dengesi agisindan
avantaj saglayan dusuk reel faizler, 6demelerdeki gecikmeler ile planlanan ve
gergeklesen harcamalar arasindaki farkin acilmasi gibi etkiler, enflasyon sonrasi
donemde ortadan kalkar.

Turkiye'de enflasyonun bitce aciklar Uzerindeki etkisinin  yapisal
kinlmalar dikkate alan yontemler yardimiyla arastinldigi calismanin ulastigi en
onemli sonug, iki degisken arasindaki iliskinin kuadratik bir formda oldugudur.
Bu sonug, butge aciklarini maksimum veya minimum yapan bir esik enflasyon
oranina isaret etmektedir. Ancak s6z konusu donemde Turkiye'de bu esik deger,
maksimum noktayi ifade etmektedir. Bu da enflasyon ve butce aciklar arasindaki
iliskinin ters-U seklinde oldugunu gostermektedir.
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Yapisal kirilmalari dikkate alan Maki (2012) esbitunlesme testi sonucunda
uzun dénemde birlikte hareket ettigi tespit edilen seriler arasindaki iliski, kinlma
yillari da dikkate alinarak olusturulan bir modelle tahmin edilmistir. FMOLS ve
DOLS yontemleri kullanilarak yapilan uzun dénem Kkatsayi tahminleri, Turkiye'de
1975-2019 doéneminde yukselen enflasyonun bitge aciklariniilk etapta artirdigini
ve belirli bir enflasyon oranindan sonra ise azalttigini géstermektedir. Enflasyona
iliskin bu esik deger icin, kullanilan iki tahminci de birbirine yakin sonuclar
vermektedir. FMOLS sonuglarina gore bu deger, %74.4 ve DOLS sonuclarina
gotre %73.3 olarak hesaplanmistir. S6z konusu dénemde bu enflasyon oranlarina
kadar Tanzi etkisi hakimken, daha sonra Patinkin etkisi baskin hale gelmektedir.

Ozetle, sonuglar Turkiye'de séz konusu dénemde yukselen enflasyonun
butge aciginin ilk etapta artirdigini gostermektedir. Ancak enflasyon %70’ler
duzeyini astiginda butce aciklarini azaltmaktadir.

Bu calismada enflasyon ve butge acigi arasinda Turkiye icin tespit edilen
kuadratik iliski, bu iki degisken arasindaki iligkinin her zaman dogrusal bir formda
olmayabilecegdini dusundurmektedir. Bu nedenle farkli gelismislik duzeylerindeki
Ulke 6rnekleri icin konunun bu yaklasimla ele alinmasi, konuyla ilgili literatdran
gelisimine katki saglayabilir.
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THE QUADRATIC RELATIONSHIP BETWEEN INFLATION AND BUDGET
DEFICIT: THE CASE OF TURKEY

Yasin KARADENIZ
EXTENDED ABSTRACT

Many theoretical and empirical studies have been conducted from past
to present on the relationship between inflation and budget deficit. In these
studies, the effects of budget deficit on inflation and inflation on budget deficit
are investigated. These studies generally reveal the negative effects of budget
deficits on inflation. However, the effects of inflation on the budget are generally
evaluated in the context of Tanzi and Patinkin effects. The Tanzi effect is defined
as increasing inflation, which reduces tax revenues in real terms depending on
tax flexibility, lag time and inflation rate. Decreased tax revenues cause a deficit
inthe budget orincrease in budget deficits. On the other hand, the Patinkin effect
emphasizes that the real value of public expenditures will decrease depending
on the inflation rate and lag times. Thus, the budget balance has a positive effect
due to decreased expenditures.

This study focuses on the idea that the relationship between budget
deficit and inflation may not be linear in a given period. Accordingly, the
relationship between the two variables can occur in a quadratic form. Depending
on the size of the inflation rate in a given period, Tanzi and Patinkin effects can be
seen together. The quadratic relationship between the two variables indicates a
threshold inflation value that transitions between the Tanzi and Patinkin effects
in a given period. This threshold value indicates a minimum or maximum point. If
the threshold value indicates the maximum point; the effect of inflation on the
budget deficit is expressed by an Inverted-U-shaped curve. On the other hand,
if the threshold value is formed at the minimum point; the effect of inflation on
the budget deficit is expressed by the J curve.

Expressing the effect of inflation on the budget deficit with an Inverted-U
curve; means that increasing inflation increases the budget deficits up to a
certain point and reduces them after that point. A J-curve relationship means
that increasing inflation reduces the budget deficit up to a point and increases
it after that point.
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As Tanzi (2000) emphasized, countries with low tax flexibility and long
delays are developing countries. Therefore, increasing inflation in these countries
increases the budget deficits. However, Patinkin (1993) claims that public
expenditures will be realized at a lower level than planned due to the fact that
inflation has reached very high levels. As a result, it is likely that the Tanzi effect
will be seen first in developing countries and the Patinkin effect will be seen
after a certain inflation rate. On the other hand, increasing inflation in developed
countries, where tax flexibility is high and lag time is short, does not cause a
real decrease in tax revenues. In fact, very high tax flexibility can significantly
increase tax revenues. Thus, with increasing inflation, budget deficits decrease.
However, increased tax revenues due to high tax flexibility can create a fiscal
drag effect and reduce private consumption. In this case, in these countries
where the social state understanding is also developed, some programs that
increase public expenditures and reduce taxes can be put into effect together
with automatic stabilizers. Thus, the positive effect on the balance of the budget
may be reversed.

This study provides evidence that the relationship between the budget
deficit and inflation in the 1975-2019 period is in a quadratic form. Maki (2012)
cointegration analysis with structural break confirms that there is a long-run
relationship between the two variables. The long-run coefficients estimated
by FMOLS and DOLS methods, taking into account the structural break dates,
indicate that the relationship between the two variables is in a quadratic form.
Accordingly, the relationship between inflation and budget deficit is inverted-U-
shaped. The threshold values that maximize the budget deficit were calculated
as 74.4% and 73.3% in FMOLS and DOLS estimators, respectively.
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