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ARASTIRMA MAKALESI

TURKIYE’DE FINANSAL GELiSMENIN VERGI GELIiRLERI
UZERINDEKI ETKILERIi: FOURIER ESBUTUNLESME VE
NEDENSELLIK TESTLERI

THE EFFECTS OF FINANCIAL DEVELOPMENT ON TAX
REVENUES IN TURKEY: FOURIER COINTEGRATION AND
CAUSALTY TESTS

Dr. Ugur Korkut PATA”
Dr. Ogr. Uyesi Mehmet ELA™

(074

Glnlimizde vergi gelirleri ve finansal gelisme ekonomik politikalara etki
eden iki 6nemli unsur olarak yer almaktadir. Gelisen bir finans sistemi ile
iilkeler vergi gelirlerini arttirabilmektedir. Dolayistyla iki degisken arasindaki
iligkileri incelemek Onem arz etmektedir. Bu calisma Tirkiye’de 1965-
2017 doneminde finansal gelisme ve toplam vergi yiikii arasindaki iliskiyi
incelemeyi amaglamaktadir. Fourier-Shin es-biitiinlesme testinin sonuglar iki
degisken arasinda uzun dénemli bir iliskinin oldugu belirtmektedir. Dinamik
en kiiciik kareler (DOLS) tahmincisi ile elde edilen uzun donem katsayilari,
finansal gelismedeki %1°lik bir artigin vergi yiikiinii %0,361-%0,397 oraninda
arttirdigint  gostermektedir. Ayrica, Fourier-Granger nedensellik testinin
sonuglari finansal gelisme ve vergi yiikii arasinda ¢ift yonlii bir nedenselligin
varligmi ima etmektedir. Tim bu sonuglarla finansal gelismenin vergi
gelirlerini arttirmak i¢in 6nemli bir faktor oldugu belirlenmistir.

Anahtar Sozciikler: Finansal Gelisme, Vergi Yiikii, Fourier Es-Biitiinlesme
ve Nedensellik Testleri.

ABSTRACT
Nowadays, tax revenues and financial development are two important
factors affecting economic policies. With a developing financial system,
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countries can increase their tax revenues. Therefore, it is important to examine
the relationships between the two variables. This study aims to examine the
relationship between the total tax burden and financial development in Turkey
covering the period 1965-2017. The results of the Fourier-Shin cointegration
test indicate a long-run relationship between the two variables. The long-
term coefficients obtained by the dynamic ordinary least square (DOLS)
estimator show that a 1% increase in financial development increases tax
burden by 0,361%-%0,397%. Moreover, the Fourier-Granger causality test
results imply that financial development and tax burden have bidirectional
causal relationship. With all these results, it has been determined that financial
development is an important factor for the increase in tax revenues.

Keywords: Financial Development, Tax Burden, Fourier Cointegration
and Causality Tests.

GIRIS

Kamu sektoriiniin ekonomi icindeki pay1 ge¢misten giiniimiize Snemli
Olciide artis gostermistir. Nitekim kamu harcamalarimin GSYH icindeki
pay1 son 70-80 yildan beri artmaya devam etmektedir. Oyle ki, birgok
tilkede devlet, GSYH nin yaris1 kadar harcama yapmaktadir. Bu durumun
olusmasinda hig siiphesiz kamunun ekonomideki artan rolii bulunmaktadir. Bu
anlamda devlet, egitim, saglik, altyapi, sosyal refah vb. bir¢ok alanda harcama
gerceklestirmektedir. Devletin bu harcamalarini karsilamak i¢in kullandigi en
onemli gelir kaynag ise vergi gelirleridir.

Vergi gelirleri, kamu harcamalarinin finansmaninda 6nemli bir yer tutmakla
birlikte, maliye politikasi i¢in de dnemli bir aragtir. Nitekim vergiler iktisadi
bliylime vb. amaglarla da kullanilabilmektedir. Son yillarda hiikiimetler, mali
alanlarim arttirabilmek icin vergi gelirlerini yeterli diizeylere ¢ikarabilme
ugrasi icindedirler. Bu anlamda vergi gelirleri bircok mali ve ekonomik
amaci gergeklestirmenin yaninda iilkenin mali sagliginin korunmasi igin de
onemli bir yere sahiptir. Ayrica vergi gelirini arttirma ihtiyaci, dis yardimlara
bagimliligi azaltmak, makroekonomik sorunlari ydnetmek, bor¢lanmay1
sinirlamak ve giiclii bir ekonomik biiyiime saglamak icin esastir (Terefe ve
Teera, 2018, s.135).

Vergi gelirleri, uzun yillardan beri 6nemli Ol¢lide artmaktadir. Ancak
2000’1li yillarda gergeklesen krizlerle birlikte yasanan ekonomik daralma
vergi gelirlerini 6nemli 6lciide etkilemistir. Ozellikle son yillarda krizlere
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karst uygulanan politikalarin etkinligi vergi gelirlerine bagl iken iilkelerin
yliksek borg¢ diizeylerine sahip olmasi vergi gelirlerinin bor¢lanma politikasi
icin Onemini ortaya koymaktadir.

2017; 21,08
2005; 18,02

1995; 12,67

2000; 17.8 2010; 18,82

1990; 11,63
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Grafik 1. Tiirkiye’de Vergi Gelirlerinin GSYH’ya Oram (%, 1990-2017)
Kaynak: Strateji ve Biitge Bagkanligi, 2019. Not: 2017 yil1 tahminidir.

Grafik 1’de Tirkiye'nin 1990-2017 yillar1 arasinda elde ettigi vergi
gelirlerinin GSYH’ya oran1 gosterilmektedir. Tiirkiye’de vergi gelirleri son
yillarda artis igerisinde olmustur. 1990’11 yillarda ise bu artis kisith bigimde
kalmigti. Bu durumun birgok nedeni vardir. Bunlar arasinda kayitdist
ekonominin biytikliigi, yiksek vergi ylikiiniin neden oldugu vergi direnci,
etkin bir vergi reformunun eksikligi, Kamu iktisadi Tesebbiislerine (KiT)
ve Ozel sektdre sermaye transferleri, popiilist politikalar, savurganliklar ve
yolsuzluklar sayilabilmektedir (Dogan, 2007, s.170; Karaca, 2014, s.284).
2000’11 yillarda ise devletin koydugu ek vergiler ve oran artirimlari ile vergi
gelirleri arttirllmigtir. Ayrica vergilendirmenin basit ve anlasilir olmasi igin
2002,2006 ve 2008 yillarinda vergi kanunlarinda ¢esitli diizenlemeler yapilarak
verginin tabana yayilmasi ve daha adil bir gelir dagiliminin saglanmasi
hedeflenmis, bdylece Tiirkiye’deki vergi uygulamalarimin Avrupa Birligi
(AB) ile uyumlu hale getirilmesi amaglanmistir. Kamu mali yonetiminde s6z
konusu reformlar yapilarak seffaflik ve hesap verilebilirlik arttirilirken vergi
kayip ve kacaklarinin 6nlenmesi, kayitdisi ekonominin azaltilmasi, verginin
tabana yayilmasi, vergi yiikiinde adaletin saglanmasi ve vergi gelirlerinin
arttirtlmasi yoniinde yapilan calismalar 6zellikle 2005 yilindan sonra sonug
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vermeye baslamistir (Susam, 2009, s.223; Karagol ve Ortakaya, 2014, s.19).
Bunun sonucunda kamu maliyesinde disiplin saglanmis ve vergi gelirleri artig
gostermistir (Karaca, 2014, s.284).

Vergi gelirlerinde yasanan artis, vergi yiikii olarak ifade edilen vergi
gelirlerinin GSYH’ya oraninda da kendisini gostermistir. Nitekim Grafik 1’e
gore Tlrkiye’de 2000 yilinda %17,8 olan vergi yiikii 2005 yilinda %18,02’ye,
2010 yilinda %18,82’ye ve 2017 yilinda %21,08’e yiikselmistir.

Vergi gelirlerindeki artis Tiirkiye adina olumlu bir gelisme iken vergi
gelirlerinin belirleyicileri siirecin artis yoniinde devami i¢in Onem arz
etmektedir. Vergi gelirlerinin belirleyicileri arasinda ekonomik degiskenler
olarak, ekonomik biiylime orani, enflasyon orani, kisi basi gelir, adil gelir
dagilimi, tilkenin disa aciklik derecesi, liretimin sektdrel kompozisyonu, dis
yardimlarin pay1 ve niteligi ve kayit dis1 ekonominin boyutlar yer almaktadir.
Diger degiskenler olarak ise niifus yogunlugu, ekonomik ve siyasal istikrar,
yozlagsma, rigvet, ekonomik ve sosyal yapinin kurumsallasma diizeyi,
kiiresellesme ve vergi rekabeti, dolaysiz ve dolayli vergilerin toplam vergi
gelirleri igindeki paylar1 sayilabilmektedir (Ekici, 2009). Bu degiskenlere
Tiirkiye i¢in hi¢ sliphesiz finansal gelisme de eklenebilmektedir (Akcay,
Sagbas ve Demirtasg, 2016; Bayar ve Karamelikli, 2017).

Finansal sektordeki gelisme, vergi gelirlerini dolayli olarak veya dogrudan
etkileyebilmektedir. Ilk olarak, bu sektdrdeki gelisme ekonomik bilyiimeye
yol agcabilir. Finans sektoriindeki gelismenin ekonomik biiyiimeye etkisi
konusunda tii¢ hipotezden so6z edilebilir. Arz 6nciillii hipoteze gore, finansal
sistem sermaye birikimi ve teknolojik gelisme icin gerekli fonlar1 tedarik
ederek ekonomik gelismeyi hizlandiracaktir. Talep takipli hipoteze gore,
ekonomik biiyiime finansal hizmetlere duyulan ihtiyaci arttiracak ve yeni
finansal kurum ve yapilarin ortaya c¢ikmasina zemin hazirlayacaktir. Bu
anlamda talep takipli hipotez, ekonomik biiyiimenin finansal gelismeye
yol agtigin ortaya koymaktadir. Geri besleme hipotezine gore ise finansal
gelisme ve ekonomik biiyiime karsilikli olarak birbirini etkilemektedir
(Akgay ve otekiler, 2016, 103). Hipotezler finansal gelisme ve ekonomik
bliylime arasinda 6nemli bir iliski oldugunu belirtmektedir. Konuyu Tiirkiye
acisindan ele alan birgok ¢alisma,da finansal gelismenin ekonomik biiytimeyi
arttirdig1 sonucuna ulagmistir (Pata ve Agca, 2018; Giiney, 2017; Altintas ve
Ayricay, 2010). Ekonomik biiyiimedeki artis ise, vergilendirilebilir ekonomik
faaliyetlerin genislemesi anlamina gelmekte olup vergi gelirini arttirmaktadir.
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Oyle ki, birgok ¢aligmada ekonomik biiyiimenin vergi gelirlerini arttirdig
sonucuna ulasilmistir (Terefe ve Teera, 2018; Muibi ve Sinbo, 2013).

Finansal gelismenin vergi gelirlerine etkisi yoniindeki aciklamalardan
ikincisine gore, ekonomik biliyiime refah getirmekte ve mal ve hizmetlere
olan talebi arttirmaktadir. Bu durum ise yeni yatirimlarin gergeklestirilmesini
saglamaktadir. Ekonomik bitylimenin yatirimlar: arttirmast sonucu vergi gelirleri
yiikselmektedir. Yatirimlarin vergi gelirleri iizerindeki etkilerini arastiran
Tzougas (2013), 6zel yatirimlarin vergi gelirlerini arttirdig1 sonucuna ulagmistir.
Diger yandan ekonomik bilyiime dogrudan yabanci yatirimlart (Iamsiraroj ve
Doucouliagos, 2015) ve bdylece vergi gelirlerini arttirabilmektedir (Sarisoy ve
Kog, 2010; Balik¢ioglu, Dalgic ve Fazlioglu, 2016).

Ugiincii aciklamaya gore, hem finansal gelisme hem de ekonomik biiyiime,
gblge ekonominin yayilmasini engelleyebilir ve vergi gelirlerini artirabilir. Nitekim,
finansal gelisme, vergi takibini ve tahsilini kolaylastirdigindan dogrudan vergi
gelirlerini de artirabilir. S6yle ki, girisimciler, bankaya yanlis veya eksik beyan
vermek i¢in gelirlerinin bir kismini belirtmek istememektedirler. Ancak girisimciler
bu durumda krediye erigsim ve kredi kazanma kosullar1 i¢in daha yiiksek maliyetlerle
kars1 karsiya kalabilmektedir. Dolayisiyla daha diisiik bir finansal gelisme seviyesi,
vergi kagakeiliginin marjinal faydasinin en azindan marjinal maliyetine esit olmasi
nedeniyle mevduat sahiplerine vergi kacakcilig1 faaliyetlerine katilma konusunda
bir tesvik saglamaktadir (Bittencourt, Gupta ve Stander, 2014). Bu anlamda kayit
disilik, yeraltinda faaliyet gostermek icin genel firsat maliyetinin 6nemli bir
bileseni olan daha yiiksek bir kredi maliyeti ile iliskilidir. Finansal gelismenin kredi
maliyetini diisiirdiigii olciide kayit disihigin firsat maliyetini artmaktadir (Capasso
ve Japelli, 2013). Bu konuda literatiire bakildiginda finansal gelismenin kayitdis
ekonomiyi azaltti§1 yoniinde bulgulara rastlamak miimkiindiir (Bayar ve Aytemiz,
2017; Bayar ve Oztiirk, 2016; Berdiev ve Saunoris, 2016).

Tiirkiye i¢in 6nem arz eden finansal gelisme ve derinlik hedefleri birgok
projede ve calismada kendisini gostermektedir. Bu gelismenin Tiirkiye’de
vergi gelirlerine etkisi ise onemli ve yeni arastirma alanlarindan bir tanesini
olusturmaktadir. Bu ¢aligsmada ise Tiirkiye’de gelistirilmeye ¢alisilan finansal
gelismenin vergi gelirleri lizerindeki etkisi ele alinmaktadir. Bu anlamda
calisma ii¢ boliimden olusmaktadir. Calismanin ikinci boliimiinde literatiir
Ozetine yer verilmis, ticlincii boliimiinde veri seti ve yontem tanitilmis,
dordiincii boliimiinde ampirik bulgular sunulmus ve ardindan sonuca
gidilmistir.
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2. LITERATUR OZETi

Finansal gelismenin vergi gelirlerine etkisi yeni ve Onemli arastirma
alanlarindan bir tanesini olusturmaktadir. Bu anlamda konu hakkindaki
literatiir oldukca sinirh diizeydedir.

Finansal gelisme ve vergi gelirleri iligkisini Tirkiye icin ele alan
caligmalardan; Akcay ve otekiler (2016), 2006-2014 déneminde dogrudan
vergi gelirleri ve finansal gelisme iliskisini incelemislerdir. Caligmaya gore,
dogrudan vergi gelirleri ve finansal gelisme arasinda es-biitiinlesme iliskisi
mevcuttur. Ayrica, bankacilik ve bankacilik dis1 finansal gelisme uzun vadede
dogrudan vergi gelirlerine neden olmaktadir ve sadece bankacilik sektorii
kisa vadede dogrudan vergi gelirlerinin nedenidir. Bayar ve Karamelikli
(2017)’nin konuyu Tiirkiye i¢in ele alan ve 2006m1-2016m1 dénemini igeren
caligmalarinin bulgulari, hem borsa hem de bankacilik sektoriiniin gelisim
diizeylerindeki sapmalar (nonlinearities) goz Oniine alindiginda, finansal
gelismenin toplam vergi gelirlerini olumlu yonde etkiledigini gdstermistir.
Bununla birlikte, sapmalar géz ard1 edildiginde finansal gelisme gostergeleri
ile vergi geliri arasinda bir iliski olmadig1 tespit edilmistir. Bu nedenle
bulgular, veri setinin 6zelliklerini goz 6niinde bulunduran uygun modelleme
yonteminin dogru sonuglari elde etmek i¢in dnemli oldugunu gostermistir.

Bazi caligmalar ise finansal gelisme ve vergi gelirleri iligkisini ¢esitli tilkeler
bazinda ele almigtir. Bu calismalardan Aggrey (2011), 1988-2008 donemi i¢in
Gana’da vergi gelirlerinin belirleyicilerini incelemistir. Calismaya gore, uzun
ve kisa vadede finansal derinlesmenin vergi gelirleri iizerinde negatif etkisi
bulunmaktadir. Bu durum, finansal serbestlesmenin ekonomik biiylime ve
gelisme i¢in iyi olmasina ragmen, vergi muafiyeti ve vergi tatilleri nedeniyle
vergi gelirlerinin olugmasina olumsuz etki ettigi anlamma gelmektedir.
Dolayisiyla hiikiimetin vergi gelirlerinde biiyiimeyi basarmasi i¢in, finansal
kurumlara verilecek muafiyetlerin tiirline iligkin diizenleme yapmasi
gerekmektedir. Finansal gelisme ve vergi gelirleri arasindaki iligkileri 1981-
2014 doneminde Nijerya icin ele alan Ajide ve Bankefa (2017)’ya gore uzun
donemde, 6zel sektore verilen kredi, kamu sektoriine verilen kredi ve finansal
erisim (financial inclusion) vergi gelirlerini negatif yonde etkilemektedir.
Borsa gelisiminin, vergi gelirleri {izerinde pozitif bir etkisi vardir. Kisa
donemde ise 6zel sektore verilen kredi, borsa gelisimi ve bankacilik krizinin
vergi gelirleri iizerinde olumlu ve 6nemli bir etkisi vardir. Diger yandan
Akram (2016), Pakistan i¢in 1975-2014 doneminde finansal aktivitelerin vergi
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gelirlerine etkisini arastirmistir. Calismanin sonucuna gore, uzun vadede,
banka subelerinin sayisi ve piyasa kapitalizasyonu (borsa degeri), vergi
gelirleri iizerinde olumlu ve énemli bir etkiye sahiptir. Ozel sektdre verilen
kredilerin vergi gelirleriyle ¢ift yonlii bir iliskisi olsa da, kamu sektorii kredisi
ile vergi gelirleri arasinda herhangi bir iliski mevcut degildir. Kisa vadede,
sadece banka subelerinin sayisi ve piyasa kapitalizasyonu vergi gelirleri
tizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Ebi (2018) ise 1993-2017 donemi verilerine
dayandirdigi calismasinda, finansal sektordeki gelismenin Nijerya’da vergi
gelirini arttirdigin tespit etmistir. Loganathan ve &tekiler (2017), 1970-2015
donemi i¢in Malezya’y1 ele aldiklar1 ¢aligmalarinda, vergilendirme ve finansal
gelisme arasinda tek yonli bir nedensellik iligkisinin oldugu sonucunu elde
etmislerdir. Calismaya gore, vergilendirmeden finansal gelismeye dogru
onemli bir nedensellik mevcuttur. Bir diger ¢aligmay1 gerceklestiren Taha ve
otekiler (2013), 1997-2008 doneminde Malezya’y1 incelemislerdir. Yazarlara
gore, borsa islemlerinde artis vergi gelirlerini arttirirken, 6zel sektdre verilen
yurtici krediler ile vergi gelirleri arasinda herhangi bir iligski bulunmamaktadir.
Taha ve o6tekiler (2018) ise Malezya i¢gin 1970-2015 donemini analiz ettikleri
caligmalarinda, finansal gelisme ve vergi gelirleri arasinda ters U seklinde bir
iligski oldugunu belirlemislerdir.

Bazi ¢alismalarda ise s6z konusu degiskenler arasindaki iligki tilke gruplari
icin test edilmistir. Gilbert ve Ilievski (2016), 1990-2011 donemi icin 126
iilkeyi ele almig ve finansal sektor ile (6zelde ise banka sektorii) vergi gelirleri
arasindaki iligkileri arastirmigtir. Yazarlarin elde ettikleri bulgulara gore, daha
genis bankacilik sektorii, daha yiiksek vergi geliri saglamaktadir. Ilievski
(2012), 1990-2008 donemi igin 116 iilkeyi analiz ettigi ¢aligmasinda borsa
islem hacmi ile vergi gelirleri arasinda pozitif bir iligski oldugunu belirlemistir.
Caligmaya gore bankacilik, vergi gelirlerini borsa islem hacminden daha fazla
arttirmaktadir. Ayrica finansal serbestlesme de vergi gelirlerini 6nemli 6l¢iide
arttirmaktadir. Nnyanzi, Bbale ve Sendi (2018), 1990-2014 déneminde Dogu
Afrikaiilkelerini inceledikleri ¢aligmaya gore, finansal gelisme vergi gelirlerini
arttirirken, olumlu kurumsal ve politik yapr bu etkiyi yiikseltmektedir. Ote
yandan Bayar, Sasmaz ve Oztiirk (2017), 2001-2016 doneminde Iktisadi
Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) iilkelerinde bankacilik sektérii ile hisse
senedi piyasasinin gelisimini i¢eren finansal gelismenin toplam vergi gelirleri
tizerindeki etkisini aragtirmiglardir. Calismanin sonucuna gore, bankacilik
sektort ile hisse senedi piyasast gelisiminin toplam vergi gelirleri tizerindeki
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etkisi, iilkeden iilkeye degismektedir. Ayrica calismada hem bankacilik
sektorli hem de hisse senedi piyasasinin gelismislik diizeyinden toplam vergi
gelirlerine dogru tek yonlii bir nedenselligin oldugu sonucuna ulagilmistir.
Literatiirde simdiye kadar gerceklestirilen calismalarda es-biitiinlesme
ve nedensellik iliskileri incelenirken zamani ve yapisi belli olmayabilen
olas1 yapisal degismeler ihmal edilmistir. Bu ¢aligmada finansal gelisme
ve vergi gelirleri arasindaki iligkiler incelenirken, es-biitiinlesme ve
nedensellik testlerine Fourier fonksiyonlar1 eklenerek yapisal degismeler de
dikkate alimmistir. Caligmanin bu yoniiyle mevcut literatiire katki saglamasi

beklenmektedir.

3. VERI SETi VE YONTEM
Bu calismada 1965-2017 donemini kapsayan degiskenlerden OECD

(2019)’den elde edilen VER: toplam vergi gelirleri/GSYH olarak vergi
yiikiinii, Diinya Bankas1 Kalkinma Gostergelerinden (2019) elde edilen
finansal gelisme gostergeleri olarak; F1=06zel sektore saglanan yerel kredilerin
GSYH igerisindeki paymi ve F2=6zel sektore bankalar tarafindan saglanan

yerel kredilerin GSYH igerisindeki payin1 ifade etmektedir.

2
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Sekil 1. Degiskenlerin Seviyesinde Degerleri

Analize logaritmik doniisiimle dahil edilen degiskenler Sekil 1°de
gosterilmektedir. Sekilde her ii¢ serinin de seviye degerlerinde belirli bir artis

trendine sahip oldugu goriilmektedir.

3.1. Fourier-Shin Es-biitiinlesme Testleri
Engle ve Granger (1987)’in gelistirmis olduklari genellestirilmis Dickey-

Fuller (ADF) birim kok testine dayali testle, birinci farkinda duragan I(1) iki
degisken arasindaki es-biitiinlesme iliskileri test edilmeye baslanmistir. Genelde
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testlerde sifir hipotezi es-biitiinlesme yoktur olarak sinanmakta, ¢ok az sayida test
es-biitiinlesmenin varligini direk analiz etmektedir (Shin, 1994, s.91).

Shin (1994), KPSS birim kok testine dayali ve sifir hipotezi incelenen
seriler arasinda es-biitiinlesmenin varligini ifade eden bir test gelistirmistir.
Bu testte yapisal kirilmalar ihmal edilmektedir. Arai ve Kurozumi (2007) nin
gelistirdigi testte de es-biitiinlesme vardir seklinde sifir hipotezi direk
olarak test edilmektedir. Bu yaklasimda da kirtlmanin tarihi igsel olarak
belirlenmekte ve model tek yapisal kirilmaya izin verdiginden dolay1 sayist
bilinmektedir. Tsong ve Stekiler (2016) ise Shin es-biitiinlesme testine Fourier
trigonometrik fonksiyonlarini ekleyerek yapisi, sayis1 ve zamani bilinmeyen
yapisal kirilmalarin dikkate alindigi, Fourier-Shin es-biitlinlesme testini
gelistirmiglerdir. Boylelikle yazarlar bahsi gegen her iki es-biitiinlesme testinin
eksikliklerini gidermislerdir.

Tsong ve otekiler (2016)’nin gelistirmis olduklar1 Fourier-Shin es-
biitiinlesme testi icin olusturulan regresyon denklem 1’de gosterilmektedir.

y=di+xBn; 6]

Denklemde n=y, +vy, v,=0 iken y=y, ,+u; ve X=X +v, dir. Hata
terimi u_sifir ortalamali ve varyansi ile bagimsiz ve tiirdes dagilmaktadir
(i.i.d). Bu nedenle rassal yiiriiyiis siirecine ve sifir ortalamaya sahiptir.
Skalar ve p-vektor duragan oldugundan dolay1 x, ve y, de birinci farkinda
duragandir (Tsong ve otekiler 2016, 1088). Denklemde deterministik
birlesenleri igeren d ise agagidaki sekilde ifade edilebilir.

d= z §; i+, )

Denklem 2’de m’nin 0 oldugun durumda deterministik bilesenler sadece
sabit terimi, m’in 1’e esit oldugu durumda ise sabit terim ve trendi icermektedir
(Tsong ve otekiler, 2016, 1089). Bu denklemde yer alan Fourier fonksiyonu
(f) asagidaki gibi gosterilmektedir.

e si 2kmt N 2kmt 3
t—(xksm( T ) Bkcos( T ) 3)

Denklem 3’te optimal frekansi gosteren k, kalintt kareler toplaminin
en kiigiik degerine gore belirlenmektedir. Optimal frekans belirlendikten
sonra Becker, Enders ve Lee (2006)’de oldugu gibi modelden elde edilen
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F-istatistiginin anlamliligina bakilarak Fourier fonksiyonlarinin esitlikte yer
alip almamasi gerektigine karar verilmektedir. Eger elde edilen F-istatistigi
tablo kritik degerinden yiiksek ise kullanilan Fourier fonksiyonlar1t modelde
yer almalidir. Denklem 2 ve 3, denklem 1’e yerlestirilerek es-biitiinlesme
iligkisinin sinandig1 model elde edilmektedir.

. ; - 2kmnt 2kt .
yt: Z 8i t +(7.k Sin (T) +BkCOS (T) +XtB+vlt (4)
i=0

Denklem 4’ten hareketle KPSS tipi sifir hipotezi yapisal kirilmalar
ile degiskenler arasinda es-biitiinlesme iliskisinin oldugunu belirten es-
biitiinlesme istatistigi denklem 5’deki gibi hesaplanmaktadir.

T
CI"=T2®} z S? )
t=1

Denklemde yer alan S;=YT_, §;,, , denklem 4’ten elde edilen en kiigiik
kareler hata terimlerinin kismi toplamini, ise ‘nin uzun dénem varyansinin
istikrarli bir tahmincisini ifade etmektedir. istatistigi ile asimptotik tablo
kritik degerleri (Tsong ve otekiler. 2016, s.1091) karsilastirilarak es-
biitiinlesmenin hakkinda karar verilmektedir. Eger elde edilen ¢} istatistigi
ilgili tablo %5 kritik degerinden kiiciikse sifir hipotezi reddedilememekte,
boylece degiskenler arasinda yapisal kirilmalar ile birlikte uzun dénemli bir
iligki oldugu tespit edilmektedir.

3.2. Dinamik En Kiig¢iik Kareler Tahmincisi (DOLS)

Es-biitiinlesmenin varliginda en kiigiik kareler ile tahmin edilen uzun
donem iligkilerinde c¢esitli parametreler sorunlu olabilir (Shin, 1994: 92).
Stock ve Watson (1993) bagimsiz degiskenlerin i¢sel olabilmesini dikkate alan
ve es-biitiinlesik vektorlerin tahmin edilmesinde kullanilabilen dinamik en
kiigiik kareler yontemini (DOLS) gelistirmislerdir. DOLS tahmincisi igsellik
probleminin varliginda da etkin sonuglar verebilmektedir. Ayrica parametreler
hata terimindeki olasi otokorelasyon ve normal dagilmama sorunlarina
gore ayarlanmaktadir. Bu tahminci i¢in olusturulan model denklem 6’da

gosterilmektedir.
p

InVER=0ay+0, InFD1+ Z ;AInFD1; +¢, (6)
i=p
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Denklemde wuzun donem esnekligi, p, T: toplam gozlem sayist olmak
tizere T'? olarak belirlenen optimal gecikme uzunlugunu ifade etmektedir.
Bu gecikme uzunluklar1 bagimsiz degiskenin hem ge¢mis hem de gelecek
degerlerinden olusmaktadir.  birinci farkinda duragan I(1) bagimsiz
degiskenlerin ge¢cmis ve gelecek degerlerinin katsayilarini gostermektedir.

3.3. Fourier Granger Nedensellik Testi

Vektor otoregresif model (VAR) ile gerceklestirilen Granger nedensellik
analizi yapisal kirilmalart ihmal etmektedir. Granger (1969) tarafindan
gelistirilen nedensellik testinin uygulanabildigi VAR(u) esitligi denklem 7°de
gosterilmektedir.

yt=[3+91yt_ | +..+9uyt_u+et (7

Denklemde igsel degiskenleri, sabit terimler vektoriinii, katsayilar
matrisini ve beyaz giiriilti siirecine sahip i.i.d. hata terimlerini ifade etmektedir.
Bu caligmada finansal gelisme gostergeleri ile vergi yilikiinii igermektedir.
Kurulan bu esitlikte 'nin zamanla degigsmedigi ve modelin herhangi bir
yapisal degisim icermedigi varsayilmaktadir. Enders ve Jones (2016), Gallant
(1981)’1n Fourier fonksiyonlarim1 VAR’a dahil ederek yapisal kirilmalar
tarihi ve sayist bilinmeden dikkate alan Fourier-Granger nedensellik testini
gelistirmislerdir. VAR’a eklenen Fourier trigonometrik fonksiyonlart denklem
8’de gosterilmektedir.

. [27mkt 2mkt
B(t)EBO+’ylkSIH (T) +Y,,.C08 (T) ®)

Denklemde k optimal frekanst ve zamanin ve igsel degiskenlerdeki
kirilmalarin bir fonksiyonu olarak sabit terimi ifade etmektedir. Denklem 8,

denklem 7’ye yerlestirilerek Fourier-Granger nedensellik testinin uygulandigi
esitlik elde edilmektedir.

. [27mkt 2mkt
¥ =By, sin (T) +Y,,,C08 (T) Ty Ty, )

Caligmada gozlem sayisi gorece az oldugundan otiirii tek frekansh
Fourier-Granger nedensellik testinin kullanilmasi tercih edilmistir. Denklem
9’da nedensellik iliskisinin olmadigin1 belirten sifir hipotezi seklinde test
edilmekte ve bu hipotez reddedildigi taktirde incelenen degiskenler arasinda
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yapisal degisimlerle birlikte bir nedensellik iliskisinin olabilecegine karar
verilmektedir.

4.AMPIRIK BULGULAR

Ilk olarak degiskenlerin duraganlik diizeyleri Elliot, Rothenberg ve Stock
(1996) tarafindan gelistirilen genellestirilmis en kiiciik kareler yontemine
dayali ve kiiciik gbzleme sahip serilerde etkin sonuglar verebilen DF-GLS
birim kok testi ile incelenmistir. Tablo 1’de yer alan DF-GLS birim kok testinin
sonucuna gore her ii¢ serinin de seviye degerlerinde birim kok i¢erdigi, birinci
farkinda ise duragan olduklar1 belirlenmistir.

Tablo 1. DF-GLS Birim Kok Testinin Sonuglar:

Degiskenler Sabit Sabit+trend
InVER -0,044(0) -2,456(0)
InFG1 -0,163(1) -1,480(1)
InFG2 -0,144(1) -1,427(1)
InAVER -8,381(0)*** -8,400(0)***
InAFG1 -5,485(0)*** -5,403(1)***
InAFG2 -5,448(0)*** -5,468(1)***

Not: () optimal gecikme uzunluklart AIC ile belirlenmistir.

I(1) olarak belirlenen degiskenler arasindaki uzun doénemli iligkilerin
tespiti i¢in Fourier-Shin eg-biitlinlesme testi kullanilmistir. Tablo 2’de bu teste
ait sonuglar gosterilmektedir.

Tablo 2. Fourier-Shin Es-biitiinlesme Testinin Sonuglari

Modeller MinKKT  Frekans  FSHIN-istatistigi ~ SHIN-istatistigi CI™ F-istatistigi
InVER=A(InF1) 0,366 1 0,094 0,557 50,387 **
InVER=A(InF2) 0,347 1 0,104 0,608 92,457***

Not: FSHIN es-biitiinlesme testinde tablo kritik degerleri %5 i¢in 0,124 ve %1 i¢in 0,198°dir. KKT:
Kalint1 kareler toplami.

Tablo 2°de Fourier-Shin es-biitlinlesme testine ait sonuglar gosterilmektedir.
Elde edilen F-istatistiklerine gore es-biitiinlesme iligkisi sinanirken dahil edilen
Fourier fonksiyonlarinin modelde yer almasi gerekmektedir. Hesaplanan
istatistikleri F1 ile VER arasinda %1 ve F2 ile VER arasinda %5 diizeyinde bir
es-biitlinlesme iligkisinin oldugunu gostermektedir. Degiskenler arasinda es-
biitiinlesme iligkisinin varlig tespit edildikten sonra uzun dénem katsayilar
Fourier fonksiyonlarini dahil ederek DOLS yo6ntemi ile tahmin edilmistir.
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Tablo 3. DOLS Tahmincisinin Sonuclar:

Modeller InVER=A(InF1) InVER=A(InF2)
Degiskenler | Katsay1 p-degeri Katsay1 p-degeri
InF1 0,397** 0,019 _ —_—
InF2 —_ —_ 0,361%** 0,002
Sabit terim 1,513%** 0,004 1,619%** 0,005
CC 0,111 0,367 0,096 0,261
SS -0,088* 0,091 -0,103* 0,073

Not: Optimal gecikme uzunlugu AIC ile belirlenmistir. ***, ** ve * sira-
styla %1, %5 ve %10 diizeyinde elde edilen katsayilarin istatistiksel olarak
anlamli oldugunu gostermektedir. CC kosiniis, SS siniis Fourier fonksiyon-
larini ifade etmektedir.

Tablo 3’te yer alan sonuglara gore 6zel sektore saglanan yerel kredilerdeki
%1’lik bir artig vergi yikiini %0,397, 6zel sektdre bankalar tarafindan
saglanan yerel kredilerdeki %1°lik bir artis ise vergi yiikiinii %0,361 oraninda
arttirmaktadir. Bu durum finansal gelismenin vergi gelirlerini-yiikiinii pozitif
yonde etkiledigini gostermektedir.

Tablo 4. Granger Nedensellik Testi Sonug¢lar:
H, Hipotezi ;Z::gs tigi g-s;:;;(;tik ]]?-‘);:gg‘?p Gecikme uzunlugu(p)
InAVER#>InAFG1 | 7,320* 0,062 0,089 3
InAFG1#> InAVER | 7,025 0,071 0,110 3
INAVER#>InAFG2 | 7,857* 0,049 0,070 3
InAFG2#> InAVER | 6,996 0,072 0,102 3
Not: Optimal gecikme uzunluklari AIC ile belirlenmistir. Bootstrap tekrar sayis1 1000°dir.

Son olarak degiskenler arasindaki nedensellik iliskileri kiyaslama
yapabilmek amaci ile hem standart Granger nedensellik testi hem de tek
frekansl Fourier-Granger nedensellik testi ile incelenmistir. Tablo 4’te yer
alan Granger nedensellik testinin sonuclarina gére %10 anlamlilik diizeyinde
vergi yiikiinden finansal gelismeye dogru tek yonlii zayif bir nedensellik
iliskisi s6z konusudur.

Tablo 5’te gosterilen Fourier Granger nedensellik testinin sonuglarina gore
ise vergi yiikii ile finansal gelisme arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisinin
oldugu tespit edilmistir. Granger nedensellik testi bulgularindan farkli olarak
finansal gelismenin de vergi yiikiiniin nedeni oldugu belirlenmistir.
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Tablo 5. Fourier Granger Nedensellik Testi Sonuc¢lari
moipen[h [ e s T,
InAVER#>InAFG1 7,910% 0,048 0,061 3 3
InAFG1#£> InAVER | 10,147%* 0,017 0,033 3 3
INAVER#>InAFG2 | 8,034* 0,045 0,061 3 3
InAFG2#> InAVER | 9,031%* 0,029 0,048 3 3
Not: Optimal gecikme ve Fourier frekans uzunluklari maksimumu 3 olarak AIC ile belir-
lenmistir. Bootstrap tekrar sayis1 1000’dir.

SONUC

Bu ¢aligmada 1965-2017 doneminde Tiirkiye i¢in finansal gelisme ile vergi
yiikii arasindaki iligkiler Fourier-Shin es-biitiinlesme testi, DOLS uzun dénem
tahmincisi, Granger ve Fourier Granger nedensellik testleri ile bootstrap
simiilasyonu kullanilarak incelenmistir. Fourier-Shin es-biitiinlesme testi
ile degiskenler arasinda es-biitiinlesme iliskisi oldugu sonucuna varilmistir.
DOLS tahmincisi ile finansal gelismedeki %1°lik bir artisin vergi yiikiinii
%0,36-%0,39 araliginda arttirdig tespit edilmistir. Son olarak gerceklestirilen
standart Granger nedensellik testinden elde edilen sonuclara gére sadece vergi
yiikiinden 6zel sektore saglanan yerel kredilerin GSYH igerisindeki pay1 ve
0zel sektore bankalar tarafindan saglanan yerel kredilerin GSYH igerisindeki
payma dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi s6z konusudur. Diger bir
deyisle sadece vergi yiikii finansal gelismeyi etkilemektedir. Ancak tek
frekansli Fourier Granger nedensellik testi ile elde edilen sonuglar farklidir.
Bu nedensellik testi ile elde edilen bulgulara gore finansal gelisme ile vergi
ylikii arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi s6z konusudur. Buna goére hem
vergi yiikii izerinde uygulanan politikalar finansal gelismeyi, hem de finansal
gelisme ile ilgili uygulanan politikalar vergi yiikiinii etkilemektedir.

Caligmanin sonuglari, gergeklestirilebilecek ekonomi politikalari i¢in ¢esitli
oneriler sunabilmektedir. Nitekim finansal gelismenin ekonomik biiyiime ve
vergi gelirleri gibi degiskenler tizerindeki olumlu etkisi, bu gelismeyi bir¢ok
iilkenin Oncelikli hedeflerinden bir tanesi haline getirmistir. Calismanin
sonuglarina gore, Tiirkiye’de finansal geligmenin vergi gelirlerini arttirici
yonde etkisi, bu gelismenin desteklenmesi geregini ortaya koymaktadir. Ancak
finansal gelismenin saglikli olmayan boyutunun birgok krize yol acabilecegi
kiiresel finansal krizde kendisini gostermistir. Dolayistyla finansal gelismenin
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savunulabilmesi i¢in finansal derinligin ve denetimin de beraberinde gelmesi
gerektigi ortaya ¢ikmaktadir. Diger yandan ¢ok fazla finansal gelisme iiretken
yatirimlari azaltabilmekte ve kaynak dagilimini bozabilmektedir. Dolayisiyla,
hangi diizeydeki finansal gelismenin ekonomik biiyiime ve dolayisiyla vergi
gelirleri i¢in optimal oldugu konusu bir bagka arastirma konusudur.
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