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Abstract

This study examines the causal relationship between indirect taxes, key indicators of taxes on
goods and services, foreign direct investments and economic growth. The bootstrap panel Granger
causality method is deemed the ideal approach to eliminate the risk of not capturing the temporal and
spatial links between fiscal and monetary policies. Using a panel dataset of 19 OECD countries from
1974 to 2022, the study attempts to identify potential effects through bidirectional causality modelling.
While many findings align with existing literature, significant contrary results have also been observed.
Notably, instead of the anticipated positive impact, FDIs have exhibited a strong opposite effect on
GDP over the half-century period. In other words, while GDP levels attract foreign direct investment,
FDIs have not significantly affected GDP levels in all but one country. For Tiirkiye, descriptive and
empirical analyses reveal that indirect taxation is a bidirectional cause of FDIs and a unidirectional
cause of growth values. No direct link was found between foreign capital and GDP; however, a
connection was identified between GDP and foreign investment.
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Bu calisma, dolayli vergilerin temel gostergesi sayilan mal ve hizmetler {izerinden alinan
vergiler, dogrudan yabanci yatirimlar ve iktisadi biiyiime arasi nedensellik iliskisi olup olmadigini
incelemeyi amaglamaktadir. S6z konusu mali ve iktisadi etkilesimlerin zaman ve mekan linklerini
yakalayabilmek igin bootstrap panel Granger nedensellik metodunun ideal ydntem oldugu
degerlendirilmistir. 1974-2022 yillar1 arasinda 19 OECD iilkesinden olusan panel veri setinde, ¢ift
yonlii nedensellik modellemeleriyle degiskenlerin olasi etkileri tespit edilmeye ¢alisiimistir.
Sonuglarin 6nemli kismu literatiirle uyumlu olsa dahi aksi yonde kuvvetli bulgulara da rastlanmustir.
Bunlarin en dikkat gekici olani, dogrudan yabanci yatirrmlarin GSY1H iizerinde beklenen etkisi yerine
yarim asirlik siirecte bunun tam aksi yonde kuvvetli bir etkiyle karsilagilmig olmasidir. Bir diger
deyisle, GSYIH seviyelerinin yarattig1 giiven yabanci sermayeyi iilkeye gekmekteyken dogrudan
yabanc1 yatirimlar GSYIH seviyeleri {izerinde bir iilke harig anlaml istatistiksel etki yaratmamistir.
Betimsel ve ampirik sinamalardan yararlanilarak yapilan ¢ikarsamalara gore, caligmada, Tiirkiye i¢in;
dolayli vergilemenin dogrudan yabanci yatirimlarin ¢ift yonlii; bilyiime degerlerinin tek yonlii nedeni
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oldugu tespit edilmistir. Dis sermayeden GSYIH’e dogru herhangi bir link bulunamazken GSYIH’ten
dis yatirimlara dogru ise bir bagintt mevcuttur.

Anahtar Sozciikler : Maliye Politikasi, Ekonomik Biiyiime, Dolayli Vergiler, Dogrudan
Yabanci Yatirimlar, Bootstrap Panel Granger Nedensellik.

1. Giris

Son yiizyillik siiregte, ekonomik iligkilerdeki gelisme ve degisimlerin
karmagiklagmasiyla onun elle tutular ve hesaplanabilir iktisadi ve mali tanimlamasi olarak
gbriilen biiyiime olgusu da giderek komplike bir hal almistir. Ulkeler dis ticarete kapilarini
actikca eski kavram, tanim ve yorumlar yerini yenilerine birakmis, daha sonralart bundan
kalkinma degerlerinin alt ve dncelikli bir gostergesi olarak kabul goérecek olan biiylime
modelleri de payma diiseni almistir. Yeniden yapilacak bu tanimlarda, onceleri lineer
bicimde tasarruflar vasitasiyla elde edilecek yatirimlarla agiklanan biiyiime degerlerine ic ve
dis sermaye, teknoloji, isgiicii, niifus, beseri sermaye gelisimi gibi baskaca kavramlar
eklemlenmis, igsel-digsal etkenler ayristirilmaya calisilmis ve ekonomik biiylime fenomeni
alt analizler ile derinlestirilmeye gayret edilmistir. Kimi iktisadi diisiince okullar1 gelismis
ve gelismekte olan iilkelerdeki biiyiimeyi farkli recetelendirirken kimi ise dnceki yolcularin
yol haritas1 ve patikalarinin izlenmesi gerektigini savunmus ve yine ayni nedenlerle bugiin
dahi konu hakkinda fikri bir birliktelik olusmamistir. Kimi goriis sahipleri, sorunlari
konjonktiirel gordiikleri nispette belirli bir donem ve siire¢ sonunda bunlarin kendiliginden
ya da en az kamusal miidahaleyle dengeye ulasacagini degerlendirmis ve bu sekilde ortodoks
bakis agisint olusturmus; digerleri ise, sorunlarin yapisal veya kronik nitelikte oldugunu
sOyleyerek sorunu mimaride aramis ve reformist ¢6ziimlerin dahi yeterli olamayabilecegini
vurgulayarak heterodoks bakis agisini olusturmustur.

Dogrudan yabanci yatirimlar yukarida sozii edilen disa agik ekonomilerde eksik i¢
tasarruf ve dolayisiyla yatirimlarin tamamlanmasi ig¢in bir umut olarak goriilmiis, 6zellikle
son ¢eyrek asirlik siirecte, ilkelerin genel kabul goren 6nemli iktisadi atilim kaynaklarindan
biri olarak addedilmistir. Ozellikle 2000°1i yillardan itibaren, globalizasyon ve ¢ok uluslu
sirket faaliyetlerinin hem kisa hem uzun vadeli kaynaklar1 gelismekte olan iilkelere
yonlendirmesi zaman zaman kriz ve soklara neden olsa da bu kaynaklardan gerek likidite
gerekse de istihdam yaratmasi yonleri nedeniyle vazgegilememis, olayin hem para hem
maliye politikasi boyutu da kamu kesimini isin igine zamanla dahil etmistir. Siyasal anlamda
kabuliin &tesinde, politika yapicilar ve iilkeler ¢esitli regiilasyon politikalariyla vergi
sistemlerini, harcama ya da borglanma politikalarini kiiresellesme dogrultusunda
giincellemeye girismis; bu da iilkeler arasinda yabanci sermayeyi kimin ¢cekecegine dair yeni
bir rekabet alan1 dogmasina neden olmustur. Ote yandan, DYY hakkindaki en énemli pozitif
varsayimlar; ek kaynak ve is yaratma, yerel sektorleri yaparak ogrenme ve rekabetle
giiclenmeye tesvik etme, ihracati artirma, yeni bilgi ve teknolojilere ulagim, yiiksek
teknolojili ¢ikt1 iiretimi, bireysel yetenek gelisimi, yonetim kademesinin kalitesinde artis
gibi alanlarda oynadigi rol lizerinedir. Aksi fikirleri savunanlar ise bunun bahsedilen hemen
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her alan i¢in uzun vadede bir bagimlilik iligkisi gelistirebilecegini ve bu nedenle iilkenin
uzun dénemde ger¢ek anlamda siirdiiriilebilir bir refaha ulagsmasinin miimkiin olmayacagin
vurgulamaktadirlar. Konuya kamu maliyesi agisindan yaklasildiginda ise uygulamada
bambagka bir tablonun ¢iktigi sdylenebilir. Giiniimiizde, devletler bu sirketlerin
¢iktilarindan dogrudan veya dolayli olarak 6nemli miktarlarda kaynak elde etmektedirler.

Bilindigi tizere vergileme, etkin kullanilabildigi takdirde, kamu harcamalarinin
yaratacagt giderleri karsilamada ve iilkedeki kaynak dagiliminda var olan aksakliklari
gidermede temel aragtir. Devletler; adalet, savunma, egitim, saglik, altyap1 ve sosyal fayda
saglayacak transferler gibi cesitli kamusal mal ve hizmetlerin gerektirdigi kaynag: biiyiik
Ol¢iide karsilamak tiizere bu kaynaklar1 kullanmaktadirlar. Elbette devletin optimum
smirlariin ne olmasi gerektigi ¢agdan caga ve iilkeden iilkeye farkliliklar arz etmektedir.
Bu konu ayri bir tartisma alani olmayi siirdiirmekle birlikte, giiniimiizde, hemen her tilkede
en Onemli mali gelir kaynagi olarak vergileri kullanmaya devam etmektedir. Politika
yapicilarca etkin kullanildigi takdirde olumlu digsallik seklinde tasan g¢okca faydasi
olabildigi gibi asir1 kullanimi halinde diglama etkisi benzeri olumsuzluklara da yol agabilen
bu gelirler; biiyiime, iiretim, istihdam, rekabet, kaynaklar1 yonetme ve yonlendirme gibi
kamu politikalarmin hayata gegmesinde de belirleyici roller iistlenebilmektedir. Iste bu
calismanin amaci, yukarida smirlar1 kabaca cizilmeye ¢alisilan gergevede GSYIH, DYY ve
vergilerin varsa karsilikli etkilesimlerini ¢ift yonlii irdeleyerek literatiire katki saglamaktir.
Bu gergevede, O6nce konuya derinlik kazandirmak amaciyla mali yazin teorik ger¢evede
incelenecek; ardindan konu ile ilgili ampirik literatiir taramasina yer verilecek; segilen
yontem ve modellemeyle ilgili yeterli bilgi verildikten sonra uygulamalar ve bunlarin
yorumlart gergeklestirilecek; nihayetinde degerlendirme ve sonug kisminda ise ¢alismada
yapilanlar 6zetlenerek politika 6nerileri sunulacaktir.

2. Kuramsal Cerceve ve Literatiir

2.1. Kuramsal Bakis

Ekonomik biiylime olgusu giiniimiizde iktisadi kalkinmanin en énemli gostergesi
olarak kabul edilmekte ve literatiirde genellikle gayrisafi yurtigi hasila (GSYIH) degiskeni
ile tamimlanmaktadir. OECD (2023)’ye gore, belirli bir donemde bir iilkede mal ve hizmet
iiretimi yoluyla yaratilan katma degerin standartlastirilmis bir 6l¢iisii olarak kabul edilen
GSYIH, bir iilkede belirli bir dénemde iiretilen nihai mal ve hizmetlerin parasal deger
toplamdir (Callen, 2023). Bilindigi iizere, Schumpeter'in iktisadi biiyiime teorisi,
girisimcilerin ekonomide yenilik (inovasyon) roliiniin, toplamda ekonomik biiylimeyi
artiracak sekilde, mal ve hizmet {iretimini artiracagini belirtmektedir. Strdiiriilebilir bir
ekonomik bilylime ise insanlarin gelirini ve satin alma giiciinii artiracaktir. Dolayisiyla, onun
yaratict yikim olarak adlandirdigi bu is ¢evrimi siireci igin miitesebbisin kar giidiisiiniin yok
edilmemesi gereklidir. Bu ise, kamu kesiminin ve dolayli yoldan vergilerin piyasaya
miidahalesinin minimuma indirilmesi anlamini tagimaktadir.
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Giiniimiizde, ozellikle gelismekte olan tilkelerde, vergi politikalarinin iktisadi
biiyiime ile olan etkilesimi gerek teorik gerekse de ampirik diizlemde halen 6nemli bir
tartisma alanidir. Maliye politikasinin belki de en 6nemli araci olarak vergiler, iktisadi
kalkinma ve iilke i¢i sektorlerin gelisiminde veya buna ket vurulmasinda gesitli roller
iistlenebilmektedir. Bu etkiler bes climleyle ile kisaca 6zetlenebilir (Tosun & Abizadeh,
2005): Birincisi, kisisel gelir ve kurumlar vergisi ya da sermaye kazanci iizerinden elde
edilen vergiler yatirim miktarlarin1 kisitlayabilir. Ikincisi, isgiicii iizerine konulan yogun
vergileme gelir etkisi yerine ikame etkisini giidiileyerek ekonomik performansi diistirebilir
ve bireyler iist vergi dilimine tabi olma gerekcesiyle ¢alisma yerine dinlenmeye yonelmeyi
tercih edebilirler. Ugiinciisii, kotii bir vergi politikasi, AR-GE harcamalarinin kisilmasina
sebep olarak ekonomide verimliligi ve iiretkenligi diisiirebilir, bu ise uzun doénemde
kalkinmanin sekteye ugramasma neden olacaktir. Dordiinciisii, kotii planlanmig vergi
politikas1 kaynaklarin etkin isleyen endiistrilerden etkin olmayanina yonlenmesine veya bu
sirketlerin sektor degisikligine giderek vergilemenin mali etkisine yol agabilir. Ve son
olarak, agir1 vergi yiikii diger alanlarda toplumsal faydas1 yiiksek olsa dahi beseri sermayenin
verimli kullanimini olumsuz etkileyebilmektedir.

Calismada yer alan bir diger degisken olarak dogrudan yabanci yatirimlar (DYY),
girisimcilerin kendi iilkesi digindaki {ilkelerde sirketler diizeyinde ya da birey olarak is
kurma veya dis ticari varliklarin satin alinmasi seklindeki uzun dénemli ve tiretken olmast
muhtemel yatirimlart ifade etmektedir (John, 2016). OECD (2023)’ye goére DYY,
miitesebbislerin ilgili iilkeye uzun donemli yatirim yapmay1 arzuladigi ve bdylelikle hedef
iilkedeki ekonomik bilylime degerleri iizerinde farklilagma yarattigi sinir Gtesi bir yatirim
kategorisidir. Bu neviden yatirimlar, tilkelerarasi teknoloji transferinde, dis pazarlara erigim
yoluyla uluslararas1 ticareti tesvikte ve kalkinmaytr yonlendirmede Onemli rol
oynayabilmektedir. Kuramsal olarak, Harrod-Domar biiyiime modeli (Harrod, 1939; Domar,
1946) iktisadi gelisimin, tasarruf yoluyla elde edilecek yatirimlarla dogrusal olarak
saglanabilecegini varsaymaktadir. Teoriye gore, tasarruflar arttik¢a ekonomik biiyiime de
zaman igerisinde artacaktir. Solow (1956) ise ekonomik bilyiimeyi sermayenin ve isgiiciiniin
bir fonksiyonu olarak tanimlamaktadir. Dolayistyla, ekonomik biiytime sermaye birikimiyle
miimkiindiir. Bu anlamda, disa ag¢ik bir ekonomide arzu edilen iktisadi bilyiimeyi saglamak
i¢in fiili yatirim ihtiyaci ile yurtigi tasarruflar arasi boglugu yabanci sermayenin doldurmasi
elzem goriinmektedir. Ote yandan yine Solow’a gore, dissal bir degisken olarak teknoloji
biiylimeyi tetikleyen 6nemli faktdrdiir. DY'Y bu yoniiyle dolayli olarak da biiylimeyi pozitif
etkileyecektir. Romer (1990) ise teknolojik ilerlemeyi igsel olarak ele almigtir. Modele gore
teknolojik ilerleme iiretim siireci araciligiyla saglanir. Uretim siirecinde, Arrow (1962) ile
One siiriilen “yaparak dgrenme (learning by doing)’ olgusuyla beseri sermaye bilgi birikimi
artacak, bu ise teknolojik ilerlemeyi beraberinde getirecektir. Ayrica Romer, gelismis
iilkelerden gelen bilgi birikiminin yayilma etkisi yaratacagini da belirtmektedir. Sonug
olarak, dogrudan yabanci yatirimlar teknolojik ilerlemenin kanallarindan biri olarak
goriilebilir (Romer, 1990). Sonug olarak, DYY sadece sermaye stokunun ve teknolojinin
degil; bilgi birikimi, yonetim kapasitesi ve girisimcilik becerisi de transferiyle ikamet
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iilkesinin ve onun yerli sirketlerinin modernize edilmesine de dolayli yoldan yardimci
olacaktir.

Vergiler ile dogrudan yatirimlar aras iliskiye bakildiginda, iyi tasarlanmis bir vergi
politikasinin sermaye agisindan cezbedici bir iilke yaratarak biiyiime degerlerini pozitife
yonlendirilebilecegi; bunun tam tersi bicimde dizayn edilmis bir politikayla ise kaynaklarin
heba edilerek ekonominin giidiik kalacag literatiiriin genel kabulii olarak yorumlanabilir.
Olumlu tarafta, DYY varligini, yeni ¢ok uluslu bir sirketin (CUS) kurulmasinin izlemesi
varsayimi altta yatan ilk nedendir. Bylelikle, DY Y'nin vergi gelirleri iizerinde pozitif etkisi
olacaktir. Ciinkii vergi miikellefi sayisi artig1 potansiyel vergi gelirleri artigi anlamina
gelmektedir. Ikincisi, dis yatimm gelismeleri isgiicii talebinde artist da beraberinde
getirecektir. Igsizlik oranmin azaltilmasinda rol oynamasi yani sira istihdam, devlete 6denen
vergiyi de artiracaktir. Uciincii olarak, bu neviden yatirnmlar &zel harcamalar, miisteri-
tedarikgi iliskileri, ihracat-ithalat ve benzeri gerekgelerle toplam talep vasitastyla ulusal ve
uluslararast ticareti de artirabilir. Bu artis, genel olarak miikellefin farkinda olmaksizin mali
anestezi etkisiyle ddemekte oldugu OTV, KDV gibi dolayh vergilerde de mutlak anlamda
bir artis1 koriikleyecektir. Diger taraftan, DDY varlig1 vergi gelirlerini asindirarak vergi
erozyonuna neden olabilir. Sermayeyi iilkeye ¢ekmek igin vergi oraninin diisliriilmesi
yoluyla zarar verici vergi rekabetine girisilmesi dibe dogru yarisa (race to the bottom) neden
olur (MacDougall, 1960: 280; Nguyen et al., 2014: 28). Ayrica, eger ¢okuluslu sirketlerden
gelen bir transfer fiyatlandirmasi giidiisii varsa bu da vergi gelirlerinde olumsuz etki
yaratacaktir (Gropp & Kostial 2000: 1). Kiiresellesme ve iilkeler arasi vergi oran
farkliliklarinin, bu sirketlere kér aktarim firsat1 (arbitraj) yarattig1 nispette ev sahibi iilkenin
optimum vergi diizeyini yakalama sans1 ortadan kalkacaktir. Yine, vergi cenneti gibi bagkaca
etmenler de bu durumu daha da olumsuz bir hale getirebilir.

2.2. Ampirik Literatiir

Vergi gelirleri ile dogrudan yabanci yatirimlar arasi etkilesimi inceleyen gorece erken
donem c¢aligmasinda Hartman (1984), ABD ekonomisi i¢in zaman serisi yontemini
kullanmig ve 15 yili veri aldig1 (1965-1979) analizinde vergi politikalariyla DYY arasinda
giiclii bir iliskiye rastlamigtir. Benzer bir ¢aligmada Slemrod (1990) ise yine ABD i¢in vergi
oranlarinin DYY’i olumsuz etkiledigini tespit etmistir. Gastanaga vd. (1998) 49 gelismekte
olan iilke igin 1970-1995 arasi donemi incelemigler ve iki degisken arasinda negatif
etkilesim bulmuslardir. Aqeel vd. (2004) DYY’nin belirleyicilerini Pakistan i¢in
irdelemislerdir. Finansal ve ticari liberalizasyon yaninda mali politikalarin da (1961-2003
yillar1 i¢in) bu degisken agisindan etkili oldugunu tespit etmislerdir. Calismaya gore, diisiik
ithalat tarifeleri ve kurumlar vergisi DYY’i istatistiksel olarak anlamli bigimde
etkilemektedir. Demirhan ve Masca (2008) 38 az gelismis iilkeyi yatay kesit yontemiyle
inceledikleri ¢aligmalarinda 2000-2004 donemi i¢in enflasyon vergisi ve kurumlar
vergisinin DYY {izerindeki negatif etkisine vurgu yapmislardir. Yine, Du vd. (2014) 1998-
2007 donemi i¢in Cin ekonomisini incelemislerdir. Buna gore, vergilerde yerli firmalara
kiyasla yabancilara daha diisiik vergi oranlar1 uygulanmasi dnemli 6lg¢ide DY'Y i iilke igine
cekmektedir. Mandinga (2015) 22 gelismekte olan kiiciik ada iilkesi i¢in yaptig1 panel veri
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analizinde (2004-2013 donemi i¢in) 6zellikle kurumlar vergisindeki artiglarin DYY’e ket
vurdugunu, uzun dénemde bu neviden sermayeyi disladigini tespit etmiglerdir.

Akbulut ve Yereli (2017), Tiirkiye’de dolayli vergiler ile dogrudan yabanci yatirimlar
arasindaki iliskiyi 2006:Q1-2016:Q1 donemini kapsayan iiger aylik veri seti ilizerinden
incelemislerdir. Buna gore, Pesaran vd. (2001) tarafindan uygulanan istihdam sinirlari test
yaklagimi ¢ercevesinde smir testinden elde edilen sonuglar, toplam dolayli vergiler ile
dogrudan yabanci yatirimlar arasindaki esbiitiinlesme iliskisini imalat sektorii agisindan
dogrulamaktadir.

DYY ile ekonomik biiyiime arasi iligkileri inceleyen calismalar, vergilerle olan
etkilesimi inceleyen ¢aligmalara kiyasla sayisal olarak fazladir ve sonuglari itibariyle daha
karigik bir tablo ortaya koymaktadir. Sapienza (2010), 1990-2005 arast 25 Avrupa iilkesini
ele aldig1 panel veri analizinde, biiylime degiskeni ile yabanci yatirimlar arasinda gecikmeli
bir etkilesim oldugunu tespit etmistir. Calismaya gore, yatirimin yapildigi cari yilda biiylime
lizerinde negatif bir etki olusurken uzun donemde bu etki yerini pozitif etkilesime
birakmaktadir. Mehic vd. (2013), yedi giineydogu Avrupa lilkesi igin yaptiklari panel veri
analizinde 1998-2007 aras1 donemi incelemislerdir. Calisma bulgularina gore, dis dogrudan
yatirimlar ile ekonomik biiyiime performansi arasinda istatistiksel diizeyde anlamli giiglii bir
iliski mevcuttur. Omri ve Kahouli (2013) dis yatirimlar ile biiylimeyi ele aldiklar1 ¢aligmada,
13 MENA iilkesini 1990-2010 doénemi i¢in nedensellik analizi agisindan incelemis ve iki
degisken arasinda karsilikli etkilesim bulmuslardir. Gui-Diby (2014), panel veri analiziyle
1980-2009 aras1 donem icin 50 Afrika iilkesini incelemis; 1980-1994 araligi igin iki
degisken arasi negatif, 1995-2009 arasi i¢in ise pozitif etkilesim tespit etmistir. Pegkas
(2015), 18 Euro bolgesi iilkeyi 2002-2012 donemi i¢in dinamik panel veri analizi ile
incelemis, GSYIH ile DYY arasi uzun dénemli ve pozitif yonlii bir etkilesim bulmustur.
Alvarado vd. (2017), panel regresyonlari vasitasiyla 19 Latin Amerika {ilkesini inceledikleri
calismalarinda, st gelir grubundaki iilkelerde pozitif; tist-orta gelirli tilkelerde istatistiksel
olarak anlamsiz ve alt-orta gelir iilkelerinde ise negatif yonlii iliskiye rastlamislardir. Adalt
ve Yiiksel (2017), iki degisken arasinda nedensellik etkilesimini irdeledikleri ¢aligmalarinda
30 gelismekte olan iilkede 1991-2015 dénem aralig1 igin yine ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
bulmuslardir. Makiela ve Ouattara (2018), her diizeyden 180 iilke i¢in biiyiime ile yabanci
sermayeyi panel veri analizi ile incelemisler, tim iilkeler i¢in bir genelleme yaparak
DYY’nin GSYIH iizerinde pozitif etki yarattig1 tespitini yapmislardir. Tahir vd. (2019)
Giiney Asya Bolgesel Isbirligi Teskilat (SAARC) bdlgesini analiz ettikleri 2008-2015 arast
donem ig¢in panel veri analiz yontemi kullanmiglardir. Calismanin sonuglarina gére, DYY
akimlari ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir etkilesim vardir. Bakirtas ve Alpdogan
(2020), Cin, Rusya, Brezilya, Hindistan ve Tiirkiye’yi 1992-2013 i¢in inceledikleri
calismalarinda dinamik panel ve panel nedensellik analizleri kullanmiglar, GSYTH ile DYY
arasinda pozitif yonlii istatistiksel bulgular bulmuslardir. Giofré (2022), Covid-19 saglik
krizinin bas gosterdigi yakin donem panel calismasinda yiiksek kisi bast GSYIH olan
gelismis tilkeleri ele almis ve uluslararas: yatirimlarin gelismekte olan {ilkelere kiyasla bu
iilkelerde pandemiden ¢ok daha az etkilendigi sonucuna ulagmistir. Vintild ve Mocanu
(2023) ise, 1997-2020 doneminde gelismekte olan 9 Avrupa iilkesini panel veri analizi
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yontemiyle ele almislar; dogrudan yabanci yatirimlardan ancak on yil gecikmeli olarak
anlamli ve pozitif bir iliskinin varhig1 olustugunu saptamislardir. Ote yandan, bu siirecin
oncesinde bakildiginda ise yalnizca ekonomik biiyiimeden yatirimlara dogru tek yonli bir
etkilesim mevcuttur.

Ote yandan, vergi gelirleri ile ekonomik biiyiime arasi etkilesimi degisik zamanlarda
irdeleyen caligmalarda da fikir birligi olustugunun séylenmesi giigtiir. Koester ve Kormendi
(1989) calismalarinda 63 iilkeyi 1970-1984 donemi igin incelemigler ve iki degisken
arasinda negatif etkilesim bulmuslardir. Folster ve Henrekson (2001), yiiksek gelir
grubundaki ilkeleri inceledikleri ¢aligmalarinda 1970-1995 arasi donem igin panel veri
analizi yontemi kullanmis ve vergilerin ekonomik biiylimeyle ters yonlii etkilesim igerisinde
oldugunu tespit etmislerdir. Chu vd. (2020), dinamik panel veri analizi kullandiklari
calismalarinda 22 diigiik ve orta gelirli iilkeyle 37 yiiksek gelirli iilkeyi 1993-2021 dénem
aralif1 icin smamiglardir. Caligma bulgularina gore, vergi gelirleri ile biiylime arsi ters
etkilesim s6z konusudur. Pradhan (2021), panel ¢calismasinda orta gelir seviyesindeki iilkeler
icin 1960-2017 donemi i¢in vergilerin biiyiimeyi olumsuz etkiledigini vurgulamaktadir. Bu
calismalarin aksine sonuglar bulan ¢ok iilkeli (veya bdlgeli) ¢alismalar da mevcuttur. Hodzi¢
vd. (2020), statik panel yontemiyle 21 orta ve dogu Avrupa iilkesini analiz etmis ve 2000-
2018 donemi igin iki degisken arasinda gii¢lii ve istatistiksel olarak anlamli pozitif iligki
tespit etmislerdir. Spulbar vd. (2021) 28 AB iilkesi i¢in 2005-2017 dénem zarfini incelemis
ve yapisal esitlik modellemesi kullandiklari ¢alismalarinda iki degisken arasinda benzer
pozitif etkilesimle karsilasmislardir. Vintila vd. (2021), dinamik panel modelleri kullanarak
2002-2017 doénemi i¢in 36 OECD iilkesini incelemisler ve vergilerin biiylimeye katki
sagladigimi tespit etmislerdir. Sumandeep vd. (2024), Hindistan’mn 17 bolgesi ig¢in dinamik
panel modeli ile 1990-2022 dénemini mercek altina almiglardir. Caligmanin bulgularia gore
kamu kesimindeki mali genisleme genel olarak biiyliimeyi olumlu yonde etkilemektedir.
Zhang vd. (2024), statik ve dinamik panel modelleri ile Cin’in 31 bolgesini 2010-2022 arasi
icin inceledikleri ¢aligmalarinda vergi gelirlerinin ekonomik biiyiime iizerinde pozitif etki
yarattigini belirtmislerdir. Ayrica, iki degisken etkilesimi agisindan tarafsiz kalan galigmalar
da mevcuttur. Easterly ve Rebelo (1993), 1970-1988 doénemi igin ¢ok sayida iilkeyle
yaptiklar1 analizlerde kamunun biiyiikliigii ile GSYIH arasi iliskiyi kirilgan olarak
nitelemiglerdir. Bir diger deyisle, degiskenler arasi kesin iliski kurmak onlara gére miimkiin
degildir. Oyinlola vd. (2020), bunu destekleyen calismalarinda dinamik panel yontemiyle
27 Sahra alt1 Afrika iilkesini stnamiglar ve 1995-2015 donemi igin vergi ile biiylime arasi
anlaml etkilesime rastlamamislardir. Yine, Bogachov vd. (2024), 2009-2022 aras1 donem
zarfinda 17 gelismis ve 12 gelismekte olan iilke i¢in vergi yiikii ile biiytime arasi el ile tutulur
belirgin paternlere ve yorumlara ulasilamayacagin belirtmislerdir.

Ug degisken ile farkli yonleriyle c¢ok iilkeli veya bolgeli yapilan yukaridaki
calismalarin 6tesinde, vergi tiirleri alt basligtyla ilintili olarak dolayli vergileri inceleyen az
sayida calisma da literatiirde mevcuttur. S6zii edilen analizlerin ¢ogunlukla ekonomik
performans, iktisadi bliylime ve kalkinma etkilesimi merkezli oldugu goriilmektedir. Bu
¢alismalardan birinde Stoilova (2017), panel veri regresyonlariyla 1996-2013 doneminde 28
AB iilkesi i¢in KDV nin bilylimeyi negatif yonde etkiledigini tespit etmistir. Chugunov vd.
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(2020) de yakinsar sonuglari 2014-2018 i¢in Ukrayna 6zelinde bulmuslardir. Korelasyon-
regresyon ve ¢arpan etkilerinin analiz edildigi modellemelerinin bulgularina gore, dogrudan
vergi artiglar1 biiyiimeyi desteklerken dolayli vergi artislar1 ise GSYIH gelismelerine ket
vurmaktadir. Benzer sekilde, Shafiq vd. (2022), Pakistan &zelinde yaptiklari ARDL
analizlerinde 1985-2021 ddonemi i¢in dolaysiz vergilerin dolayli vergiler yerine tercih
edilmesinin biiyiime degerlerini olumlu etkileyecegini savunmuslardir. Bu ¢aligmalarin
aksine, Canavire-Bacarreza vd. (2013) tiikketim lizerinden alinan vergilerin etkisini 1990-
2009 donemi icin VAR ve GMM teknikleriyle 19 Latin Amerika iilkesi 6zelinde irdelemisler
ve dolayli vergilerin iktisadi performansi pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulagmistir. Yine,
Stoilova (2024) yakin donemde ayni konuyu ele aldig1 bir diger panel ¢alismasinda 2000-
2022 doneminde 27 AB iilkesi i¢cin hem dolayli hem de dolaysiz vergilerin ekonomik
biiylimeyi olumlu yonde etkiledigini vurgulamistir.

Gorildiugi tizere, calismamiza konu ii¢ degiskenin farkli varyasyonlarmin alindigt
farkli analizlerde olduk¢a karigik sonuglara ulasilmistir. Elbette zaman ve mekén
farkliliklari, iilkeler arasi yapisal ve konjonktiirel farkliliklar gibi baskaca belirleyiciler de
mevcuttur. Ancak yarim asir gibi bir donem i¢in ¢ok sayida tilkeyle {i¢ degiskenin bir arada
ve ¢ift yonlii olarak analiz edildigi bir ¢aligmaya mali yazin igerisinde rastlanmamistir.
Calisma asagidaki ampirik analizler ile s6zii edilen bu boslugu kismen de olsa doldurma
gayretinde olacaktir.

3. Degiskenlerin Tanimlanmasi, Veri Seti ve Yontem

Bu c¢aligmada, tekrarli setlerle bir bagimli ve iki bagimsiz olmak lizere ¢ adet
degisken kullanilacak ve bu degiskenler ters yonlii etkilesimleri de sinanacak sekilde
tekraren analizlere tabi tutulacaktir. Hazirlanan veri setine uygulanmasi planlanan yonteme
dair kuramsal ve deneysel prosediir asagida yer almaktadir.

3.1. Degiskenlerin Tanimlanmasi ve Veri Seti

Yapilacak analizlerde, uluslararas: diizeyde kabul gérmiis (OECD, Diinya Bankast)
kuruluslara ait sayfalardan (her iilke ve degisken i¢in ayn1 kaynaktan olmak kaydi sartiyla)
konsolide edilmis veri setleri kullanilmistir. Yontemsel olarak, nedensellik iligkisini
irdelemede makul bir istatistiksel yontem oldugu degerlendirilen (veri setine uygunlugu
gozetilerek) bootstrap panel Granger nedensellik analizi ile tahminlemeler
gerceklestirilmigtir. Calisma hem uygulama hem veri setinin yatay ve dikey cesitliligiyle
(zaman ve mekan kesit zenginligiyle) dnciillerinden birtakim farkliliklar igermektedir. ilkin,
secilmis OECD iilkeleri ya belirli iktisadi 6zelliklere ve cografi biiyiikliiklere haiz olmalari
(ytizdlglimii, niifus, kiiglik ada {iilkesi olmama, yalnizca dogal kaynak odakli ekonomi
olmama gibi) veya diinya liretiminde s6z sahibi olma gibi kistaslar altinda bir ya da birkag
alandaki basat ozellikleriyle one ¢ikmaktadir. Orneklem arasinda G7, G20, 2008 yilinda
yasanan kiiresel mali kriz sonrasi PIIGS olarak da adlandirilan yiiksek bor¢lu AB iilkeleri,
Diinya Bankasi iist ve iist-orta gelir grubuna dahil yelpazedeki iilkeler yer almaktadir. Bu
cergevede, gelismis ve gelismekte olan 19 iilke igin gergeklestirilen analizlerde, 1974-2022
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yil araligin1 kapsayacak sekilde, yaklasik yarim asirlik (49 yil) bir donemin verilerinden
eksiksiz olarak yararlanilmistir. Bu iilkelere Tablo 1°de yer verilmektedir.

Tablo: 1
Analizlerde Iktisadi ve Mali Verilerinden Faydalanilan OECD Ulkeleri (1974-2022)
Avusturya Finlandiya irlanda Norveg Tiirkiye
Belgika Fransa italya Portekiz Birlesik Krallik (Biiyiik Britanya)
Kanada Almanya Kore Cumhuriyeti ispanya Amerika Birlesik Devletleri
Danimarka Yunanistan Hollanda isveg

Ampirik simamalarda, géz ard1 edilebilir yapisal bagkaca farkliliklar1 6tesinde, bazi
gelismekte olan ve gelismis OECD iilkelerinin; veri noksanligi, iktisadi 6l¢eklerinin goreli
kiigtikliigli ve yiizolgtimii, demografik veya cografi anlamda goze ¢arpan bilinen belirgin
farkliliklarinin bulunmasi ya da yogun dogal kaynaklara sahip olmasi gibi gerekgelerle
arastirma kapsaminin diginda tutulmasinin tutarlilik agisindan makul olabilecegi
degerlendirilmistir. Sonug olarak, se¢im ve modellemeler vasitasiyla iilkelerin iktisadi ve
mali yapisina dair tiimevarim-timdengelim linklerinin incelenen konu 6zelinde
kurulabilecegi diisiiniilmektedir. Yararlanilacak veri setine ait kaynaklar, kisaltmalar1 ve
tanimlamalar1 Tablo 2’de Ozet bir bicimde gosterilmektedir. Ote yandan, ekonometrik
modele ait On testlerin ve nedensellik analizinin teorik ¢dziimlemesi ise (konunun akis
biitiinliigiinii saglamak amaciyla) Ek 1 ve Ek 2’de yer almaktadir.

Tablo: 2
Degiskenlerin Tanimlanmasi
Degisken Ad1 Tamm Kaynak
FDI Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Net Akimlar (%, GSYIH)
TGS Mal ve Hizmetler Uzerinden Alinan Toplam Vergiler (%, GSYIH) World Bank (WDI), OECDStat
GDP Gayrisafi Yurti¢i Hasila Oranlari (%, Yillik Degisim)

Sekil 1°de, ele alinan 19 OECD iilkesine yillar itibariyle akim olarak giris yapan
dogrudan yabanci yatirimlarin 49 yillik ortalamasina yer verilmistir. Kiiresel entegrasyonun
(veya alternatif bakis agilari igcin bagimliligin) baslica simgelerinden biri olarak da
degerlendirilen bu degiskenin 6zellikle ii¢ drnek iilkede digerlerinden oldukca yiiksek
diizeylerde seyrettigi goriilmektedir. Bu iilkeler, sirastyla; irlanda, Hollanda ve Belgika’dir.
Uluslararasi sermayenin s6zii edilen AB iilkelerine uzun donemde bu denli yatirim yapmasi
elbette tesadiifi degildir. Bolgelerinde hem giivenlik ve ekonomik istikrar alan1 hem de
hukuk ve politik stabilizasyon merkezi olarak goriilen bu iilkeler ayrica transportasyon
acisindan Amerika kitastyla Avrupa arasi ulagimin baslica merkezi goriintimiindedirler. Bu
yonleriyle, ilgili tilkelerin, risklerini uzun dénemde minimize etmek isteyen girisimci ve
sirketler agisindan gerek sinai gerekse finans kapital merkezlerini tasimada bir aktarim
merkezi (hub) rolii iistlendikleri de diisiiniilebilir. Ote yandan, bu kaynaklardan uzun
dénemde en az yararlanan iilkeler ise, sirasiyla; Kore Cumhuriyeti, Italya ve Tiirkiye’dir. Bu
iic lilkenin son yarim asirda aldiklart dogrudan yillik sermaye akim oranlar1 drneklem
ortalamasinin (%2,87) iicte birinden dahi azdir.
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Sekil: 1
Tiim Yillar Ortalamasi itibariyle Tiim Ulkeler i¢in Dogrudan Yabanci Yatirimlarin
GSYIiH’a Oram (1974-2022)
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Kaynak: Veriler ‘Diinya Bankasi, World Development Indicators (WDI)’ resmi internet sayfalari iizerindeki veri setlerinden yazar tarafindan derlenmis
ve/veya hesaplanmistir.

Sekil 2°de, calismada verisinden yararlanilan 19 {ilkeye ait mal ve hizmetler
iizerinden alinan vergilerin (ya da genis anlamda dolayli vergiler vekil degiskeninin)
gayrisafi yurtici hasilaya oranina yer verilmektedir. Buna gore, diger iilkelere kiyasla oransal
olarak KDV, OTV ve benzeri vergilere odaklanan ilk iic ekonomi Danimarka, Finlandiya ve
Norveg tir. Iskandinav iilkelerinin sosyal piyasa ekonomisi iilkeleri olmasi onlar1 gerek
Anglosakson diinyadan gerekse de kita Avrupa’sinin diger iilkelerinden ayristirmaktadir. Bu
iilkeler tim vergi kalemlerinde yiiksek oranlar elde ettikleri iyi bilinen; bu yolla yolsuzluk,
siyasal istikrarsizlik gibi durumlari dogmadan dnlemeye galisan, beseri sermayeyi egitim ve
saglik imkanlarina kamu eliyle erisim saglamaya gayret eden iilkelerdir. Ayrica bu iilkeler
altyap1 ve giivenlik alaninda ilksel sorunlarini gegmiste tamamlamis olduklari i¢in refah
devletleri olarak da adlandirilan gelismis iilkeler grubunda yer almaktadirlar. Bu anlamda,
kamu kesimince alinan kaynaklarin tam ve yar1 kamusal mal ve hizmetlerde gorece etkin
kullanilmasi ydniinde toplumlarinda temel diizeyde bir biling ve kontrol mekanizmasi
olusturulmus olabilecegi de diisiiniilebilir. Diger taraftan, GSYIH igindeki pay1 agisindan
dolayl vergilerin bu en belirleyici kalemlerini biinyesinde barindiran gostergenin en diisiik
yiizdeli ii¢ tlkesi ise, sirasiyla; ABD, Tiirkiye ve Giiney Kore’dir. Bu i¢ iilke hem genel
ortalamanin oldukga altinda hem de bu vergiyi en fazla toplayan grubun neredeyse yarisi
diizeylerindedir. Bilindigi lizere, arz yonlii iktisadin (ve Reaganomics bakis agisinin) giic
kazanmas1 sonrasi, 6zellikle 80’li yillardan itibaren, ABD ekonomi ydnetimi; gelismis bir
iilke olarak kamu kesiminin belirgin bir bicimde kiiciiltiilmesi patikasin1 benimsemis ve
piyasanin kendisini deregiilasyon politikalartyla kendiliginden dengeleyecegi savint Arthur
Laffer’in (kimi zaman Ronald Reagan’in da ibn-i Haldun’a atiflarla) ortaya koydugu bir egri
yardimiyla destekleyerek vergileri azaltma yoluna gitmistir.
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Sekil: 2
Tiim Yillar Ortalamasi itibariyle Tiim Ulkeler icin Mal ve Hizmetler Uzerinden
Alman Vergilerin GSYiH’a Oram (1974-2022)
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Kaynak: Veriler ‘Ekonomik Kalkinma ve Iy birligi Orgiitii, OECD Tax Database’ resmi internet sayfalart iizerindeki veri setlerinden yazar tarafindan
derlenmis ve/veya hesaplanmistir.

Sekil 2’ye gore, eskinin gelismekte olan bugiiniin ise Diinya Bankasi verilerine gore
iist gelir grubunda yer alan G. Kore ile halen gelismekte olan ve ist-orta gelir grubundaki
bir lilke olarak Tiirkiye ise, kiiresellesmenin bir sonucu olarak finansal entegrasyon ve ticari
liberalizasyonun giiglenmesi amaciyla (ve beraberinde uluslararasi ekonomik aktiviteyi
tesvik i¢in) ABD ile benzer bir yolu bu vergiler agisindan benimsemis goriinmektedir. Bu
durum, toplam vergi yiikiit OECD iizerinden incelendiginde toplam vergiler agisindan da
gozlemlenebilir. Tiirkiye 6rnegi i¢in, hemen her yil toplam vergilerin yaklagik ortalama
degerlerle iicte ikisini olusturan bu neviden vergilerin GSYIH icerisinde bu denli az
goriinmesi, ayn1t zamanda toplam vergi yilikiiniin OECD ortalamalarinin ne denli altinda
oldugunun da agik gostergesidir'. Elbette buna iilkede kisi basi gelir seviyesinin gorece
diisiik olmasinin, asgari yasamin siirdiiriillmesi agisindan dolayl vergilere ¢ok daha fazla
yiiklenilmesi halinde genis halk kitlelerinin (asgari ticretli, emekli vb.) gelir dagiliminin daha
fazla bozulabilecegi gibi baskaca yorumlar da eklenebilir. Konu 6zeline doniildiiglinde ise,
iilke ici nedenleri birbirlerinden farkli olsa dahi gerek FDI degiskeninde gerekse de TGS
degiskeninde Tiirkiye, Kore Cumhuriyeti ve ABD’nin benzesir sekilde diisiik diizeylerde
olmas1 dikkat cekicidir. Elbette bu durum istihdam, doviz girdisi ve benzeri agilardan

I OECD'ye iiye iilkelerde toplam vergilerin GSYIH’e orani, kurumun 2023 kamu kaynaklarim gésteren

karsilastirmali raporlart baz alindiginda %34 ler diizeyindedir. Aym doénem zarfinda Tiirkiye'de bu oran
yalmizea %22 dir. Yine aym yillar baz alindiginda sadece mal ve hizmetler iizerinden alinan dolayh vergilerin
Tiirkiye'de GSYIH 'in yaklasitk %10 u diizeylerinde oldugu goriilmektedir. Bu da iilkede vergi yiikiiniin toplam
agirligindan ziyade vergilerin (mali amaca yonelik olarak toplanmasindaki kolaylik, elde edilmesindeki basitlik,
az personel giicii gerektirmesi ve benzeri gerekgelerle) uzun yillardir daha ¢ok dolayli yapida alinmasinin tercih
edildigini diigiindiirmektedir. Bu eger politika yapicilarin dogrudan bir se¢imi degil ise, vergi reformu yoluyla
(dolaysiz vergilerin artirimi) sorunun onemli élgiide giderilebilecegi degerlendirilebilir. Konu bu zaviyeden
yorumlandiginda, halihazirdaki durum ise, kisi ve kurumlarin gelir, servet ve sermayesine oncelikli olarak
odaklanilmamasimin bir sonucu olarak ortaya ¢itkmaktadr, denilebilecektir (konu hakkinda ayrintili tablolar
igin bkz.; OECD, 2023: 72, 84).
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degerlendirildiginde disa agik gelismekte olan iilkeler igin bir¢ok agidan ¢ok daha kirillgan
bir yapimin olugsmasina zemin hazirlayabilir.

Sekil: 3
Tiim Yillar Ortalamasi itibariyle Tiim Ulkeler icin Gayrisafi Hasila Yiizde Degisimi
(1974-2022)
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Kaynak: Veriler ‘Diinya Bankast, World Development Indicators (WDI)’ resmi internet sayfalart iizerindeki veri setlerinden yazar tarafindan derlenmis
ve/veya hesaplanmistir.

Gayrisafi yurti¢i hasila yiizde degisimlerine iliskin Sekil 3 incelendiginde, biiylimede
Asya Kaplanlarinin ¢aligmadaki temsilcisi olarak ele alabilecegimiz Kore’nin en yiiksek
iktisadi performanst sergiledigi goriilmektedir. Bu ilkeyi dogrudan yabanci sermaye
akimlarinda basi g¢eken ve oOzellikle de son on yilda sermaye akiminin yaninda is
merkezlerini bu iilkeye tasidiklari igin yiiksek vergileme sayesinde ¢ok daha hizh
zenginlesen Irlanda takip etmektedir. Biiyiime trendinde {iglincii siray1r dinamik
ekonomisiyle gelismekte olan Tiirkiye almaktadir. Bu durumun tersine, 6rneklem igerisinde
Akdeniz bdlgesinin diger temsilcilerinden Yunanistan ve Italya ise uzun dénem biiyiime
degerlerinde diger lilkelerden kayda deger bigimde negatif ayrigmaktadir. Bilindigi tizere,
bu ilkeler aynt zamanda 2010’lu yillarin ilk yarisinda yasanan Avrupa bor¢ krizi
dongiisiinde PIIGS (Portekiz, irlanda, Italya, Yunanistan ve Ispanya) adiyla isaret edilen ve
kitay1r bu soruna &ncii olarak siiriikledigi savunulan ilkelerdendir. Yine bu {ilkelerde
bor¢luluk seviyeleri GSYIH’e oranla halen Maastricht kriterlerinin oldukga iizerinde
seyretmeye devam etmektedir. Incelenen veri seti yarim asirlik olup bu siirecin ¢ok daha
Otesine dayanmaktadir. Dolayisiyla, burada konjonktiirel ya da dénemsel etkiler yaninda
ozellikle adi zikredilen {ilkeler icin kroniklesmis ya da yapisal baskaca sorunlarin
varligindan da soz edilebilir.

Ulkeler igin yapilan teker teker analizler disinda Sekil 4’te tiim drnek iilkelerin tiim
degiskenlerdeki ortalama goriiniimlerine yer verilmistir. Elbette iilkelerin kendilerine has
farkliliklar1 da g6z 6niinde tutularak genel bir trend izlegi sunabilecegi diisiiniilen bu sekle
gore, dolayli vergilemede son yarim asirlik siirecte trend genel olarak stabil seyretmekle
birlikte toplamda yaklasik bir puanlik bir artis gdstermistir. Ayni siiregte diger iki degisken
ise oldukca dalgali bir seyir gostermistir. Dogrudan yabanci yatirimlar 6zellikle 1997 yili
sonrast onemli 6l¢iide ivime kazanmis, Covid-19 pandemisi ile keskin bir diisiise gegmis son
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iki yilda ise genel trendine doniis sinyalleri vermistir. Biiyiime trendleri ise ¢ok daha fazla
donemsel volatilite yasamistir. 6-7 yillik dalgalanmalar seklinde pozitife donen ivmeler ara
donemlerde durgunluga evrilmis ve 2008 yilindaki kiiresel mali krize kadar da bu durum
bdyle siirmiistiir. Global krizle birlikte yasanan iktisadi giiven kayb1 biiyiik olmus, kriz ile
pandemi arasindaki on yili askin donemde dahi istenilen biiylime seviyelerine
yaklasilamamistir. Aksine, 2021 y1li sonrasinda ise bu 19 OECD iiyesi iilke ortalama GSYTH
biiylime degerlerinde, bir baz etkisi benzeri etkinin yasandig1 ve uzun bir aradan sonra, adeta,
onceki yillarin bir telafisinin biiyiime tarafinda yasandig1 savunulabilir.

Sekil: 4
Tiim Ulkeler Ortalamasi itibariyle Tiim Yillar i¢in Ele Alnan Degiskenlerin
Goriiniimii (1974-2022)

Kaynak: Veriler ‘Diinya Bankasi, World Development Indicators (WDI)’ ve ‘Ekonomik Kalkinma ve Is birligi Orgiitii, OECD Tax Database’ iizerindeki
veri setlerinden yazar tarafindan derlenmis ve/veya hesaplanmistir.

3.2. Yontem

Calismada, dolayli vergilemenin baslica gostergesi olan mal ve hizmetlerden alinan
vergiler ile kiiresellesmenin belki de Oncii gostergelerinden olan dogrudan yabanci
yatirimlar, iktisadi kalkinma acisindan birincil diizeyde ele alinan ekonomik biiylime
gostergeleri ile karsilikli olarak irdelenecektir. Bagimli degisken olarak ele alman fig
degisken yer degistirilerek ters yonli etkilesimler de tekrar sinanacaktir. Boylece, onceki
kisimlardaki betimsel analizlerin de 6tesinde birtakim bulgu ve ampirik sonuglar {izerinden
konuyu yorumlamak miimkiin olacaktir. Bu neviden nedensellik iligkileri ekonometrik
araclarla analize konu edildiginde, yonteme en uygun konu yerine konuya en uygun
metodolojinin segilmesi 6nem arz etmektedir. incelenmekte olan ii¢c mali ve iktisadi
degiskenin birbirlerini etkilemedeki roliinii zaman-mekan biitiinciilligii i¢inde istatistiksel
verilerle irdeleyen ve/veya degerlendiren yakin dénem calisma olduk¢a az sayidadir’. Bu

2 Metodoloji, yakun dénem genel kabul goren calisma ve sinamalarla test edilmis olmaswina karsin (bazi 6rnekleri

igin liitfen bkz. Sadeghi vd., 2018; Korkmaz: 2019; Akadiri vd., 2020, Durusu-Ciftci vd., 2020) incelenen alanda
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dogrultuda, onceki caligmalar yontemleri itibariyle incelenmis, yapilan planlamada
bootstrap panel nedensellik analizinin® arastirma 6zelinde kullaniminin makul olacagi
kanaatine varilmigtir*,

4. Ampirik Bulgular

Calismanm bulgular1 iki ana kisimdan olusmaktadir. {lk asamada, yatay kesit
bagimlilig: ile heterojenite testleri gergeklestirilmistir. S6z konusu 6n testlere ait agiklama
ve sonuglar (yatay kesit bagimliligi ve homojenite test bulgulari) Tablo 3’te ortaya
konulmaktadir®. Tkinci asamada ise bootstrap panel Granger nedensellik test sonuclarina yer
verilmistir®. Takip eden tablolarda bu analizlere ait sonuglar ve yorumlari yer alacaktir.

Tablo: 3
Yatay Kesit Bagimhihig ile Heterojenite Test Sonug¢lari

Test Istatistigi ve Olasilik Degerleri

Yatay Kesit Bagimlihg Testleri

CDgp (Breusch and Pagan, 1980) 299.862%***
CDvum (Pesaran, 2004) 6.968%**
CD (Pesaran, 2004) 4.709%**
LMa,gj (Pesaran et al., 2008) 2.935%**

Test Istatistigi ve Olasilik Degerleri
Homojenite Testleri (Ho: Egim katsayilar1 homojendir)

A 1.740**
Rudi 1.814%*
Ulke Sayist 19
Ortalama Zaman Dilimi 49 (Dengeli panel veri seti; minimum ve maksimum (Ti): 49)

Not: Parantez i¢i ifadeler olasilik degerleridir. “***, ** ve *” Yatay kesit bagimsizligi ve parametrelerin homojenligini ifade eden sifir hipotezlerinin
“%1, %5 ve %10 seviyelerinde reddedildigine isaret etmektedir.

Yatay kesit bagimlilig1 testlerine dair CDgp, CDru, CD ve LM,q; sonuglar, bu neviden
bir bagimliligin bulunmadigi yoniindeki sifir hipotezini %1 anlamlilik seviyesinde adi gecen

genis calisma boslugu oldugu degerlendirilmektedir. Dolayisiyla, ¢alismamn pratik alana onemli katk
saglayabilecegi diisiiniilmektedir.

Calismada, kuramsal altyapisina Ek 1 ile Ek 2’de deginilen ve yatay kesit bagimliligiyla heterojenligi goz
oniinde bulunduran, Kénya (2006) tarafindan onerilmis Bootstrap Panel Nedensellik Yaklasimi kullanilmast
planlanmaktadir. Yontem, iilkeye ozgii bootstrap kritik degerleri iizerinden (iilkelerarast olasi eszamanh
korelasyonu da gozeterek) her bir orneklem i¢in Granger panel nedenselligi test etmeye olanak tanimaktadir:
Degiskenler arasindaki iliskiyi belirleyen faktérlere dair gozlemler, alt model/paneller vasitasiyla tekraren
smanarak analizler saglamlastiriimaya ¢ahsilmistir.  Eksiksiz veri seti ile olusturulan panel veri
regresyonlarinin GAUSS programi vasitasiyla tahmini yapilmisti. Kullanilan bootstrap panel Granger
nedensellik analizinin Gauss program prosediirii i¢in bkz. Konya (2006) ve kod igin bkz. Kar vd. (2011) ve
Menyah vd. (2014).

Yatay kesit bagimlihig test bulgular, siiregelen degisimlerin tek iilkeyle simrli olmadigini, gelismelerin diger
tilkeleri etkileyebildigini gostermektedir. Heterojenite testleriyse her iilke icin farkli nedensellik dinamiklerinin
bulunabilecegini gostermektedir. Sonug olarak, uygulama modelinde yatay kesit bagimliliginin bulunmasi ve
egim katsayilarinin heterojen olmast her iki durumu géz oniinde tutan segili analiz yontemini desteklemektedir.
Analize temel on testlerin teorik ozeti Ek 1; Konya (2006) tarafindan gelistirilen calismaya konu yontemin teorik
¢oziimlemesiyle buna ait denklikler ve agiklamalar: Ek 2’de incelenebilir. Yapilacak analizlerin igerik, yontem
ve modelleme se¢imine dair gorece etrafli agiklamalar icin Esener, 2019a; Esener, 2019b; Esener vd., 2022 ve
Esener & Biber, 2022 ¢alismalarindan da yararlamlabilir. ligili teknik notlar, calismada konu akisint bozmamak
adina ek kistmda ayrica ozetlenmigtir.
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ilke gruplart ve tiim modellemeler i¢in reddetmektedir. Yine, egim katsayilarinin
heterojenligine iliskin A ve A,y test sonuglari da bu katsayilarin homojen olduguna yonelik
sifir hipotezini %35 anlamlilik seviyesinde ilgili bagimli degiskenlerle gerceklestirilen
analize konu iilkeler grubu icin reddetmektedir. Ozetle, yatay kesit bagimliliginin bulunmasi
yani sira egim katsayilar1 heterojendir. Bu durum, Nazlioglu vd. (2011: 6618) ileri siirdiigii
kiiresellesmenin neden oldugu tilkelerarasi karsilikli etkilesimi dogrular nitelikte olup bu
gelismenin uygulamada karsimiza yatay kesit bagimlilig1 olarak ¢ikmasina yol agmaktadir.

Tablo: 4
Mal ve Hizmetler Uzerinden Alinan Vergiler ile Dogrudan Yabaneci Yatirimlar Arasi
Cift Yonlii Istatistiksel iliskiye Dair Bootstrap Panel Nedensellik Sonuclar:
(1974-2022)

Hy: TGS, FDI’nin nedeni degildir Hoy: FDI, TGS’nin nedeni degildir
Ulkeler PSS Bootstrap Kritik Degerleri PP Bootstrap Kritik Degerleri
Istatistik % 5% 10% Istatistik % 5% 10%
Avusturya 5.224 19.474 12.169 8.901 3.932 17.443 10.054 6.931
Belgika 8.689* 15.840 8.836 6.269 28.180%*** 17.385 10.097 7.101
Kanada 7.119 33.357 19.443 13.722 0.810 40.713 26.956 21.309
Danimarka 7.136 18.678 10.550 7.455 7.877* 17.107 8.927 6.293
Finlandiya 8.357* 17.238 9.370 6.324 10.727%* 15.960 8.509 5.757
Fransa 7.389* 17.471 9.199 6.278 15.613%* 16.465 9.061 6.151
Almanya 9.406** 15.462 8.286 5.759 5.459 15.780 8.646 5.975
Yunanistan 3.201 15.843 8.642 6.172 4.806 18.783 9.799 6.831
irlanda 10.292* 18.614 10.630 7.430 12.694** 12.878 7.371 5.113
italya 4.981 20.273 10.402 6.854 9.243* 20.619 10.797 7.466
Kore Cum. 4.892 15.183 8.622 6.115 11.217%* 13.490 7.587 5.349
Hollanda 1.261 41.761 26.436 20.079 1.432 17.584 9.860 6.873
Norveg 8.274* 20.714 9.920 6.826 3.183 14.719 8.041 5.622
Portekiz 5.434 16.577 9.183 6.437 4.505 29.476 17.990 13.347
Ispanya 7.157 17.976 10.366 7.541 6.917 22.861 14.168 10.375
isveg 4.688 15.711 8.977 6.100 4.063 17.801 10.097 7.056
Tiirkiye 10.098* 19.547 10.361 6.783 19.662*** 15.370 8.288 5.800
Birl. Krallik 5.064 19.454 11.320 7.799 11.974** 14.915 8.097 5.530
ABD 3.399 24.454 14.008 10.035 3.295 36.294 23.948 18.606
Not: *, **% ve *** girasy ile %10, %5 ve %1 anlamlilik seviyesinde HO hip inin reddedildigi anl gelmektedir. Bootstrap kritik degerleri 10000
tekrarl dagilimdan elde edilmistir. Uygun gecikme Akaike (AIC) bilgi kriterine gore belirlenmistir. Maksimum gecikme sayist 3 'tiir.

Dolayl1 vergilerin vekil degiskeni olarak mal ve hizmetler {izerinden alinan vergiler
ile dogrudan yabanci yatirimlar arasi karsilikli etkilesime dair sonuglar Tablo 4’te yer
almaktadir. Buna gore Belgika, Finlandiya, Fransa, Irlanda ve Tiirkiye’de her iki degisken
de birbirinin nedeni olarak goriinmektedir. Bir baska deyisle, bu iilkelerde her iki
degiskendeki artis ve azalislar 6tekini bir yonde etkilemektedir. Tablo 4, Ek 3 ile birlikte ele
almarak Tiirkiye 6zelinde bu konu hakkinda daha derinlemesine bir yorum da yapilabilir.
Bu iilkede iki degiskenin de trendleri uzun donemli olarak artis yoniindedir. Ustelik 6zellikle
de 1980’11 yillarin ikinci yarisindan sonra agamali bigimde ticari ve finansal liberalizasyona
gidilmesiyle yillar itibariyle de goreli olarak benzer hareket ettikleri savunulabilir. 32 sayili
karar, Tiirk Lirasinin kiiresel diizlemde konvertibl hale gelmesi, uluslararasi entegrasyon ve
ihracata dayal1 bilylime idealinin giiglenmeye baslamasiyla dis sermaye gerek finans kapital
gerekse de sicak para veya yatirim seklinde iilkeye girmis, birikim arttikca bunun vergi
sisteminin yaklasik iicte ikisini olusturan dolayli vergilere de benzer yonde bir yansimasi
olmustur. Vergi gelirlerindeki artiglarin da bir 6lciide enerji, organize sanayi bolgeleri,
giivenlik ve hukuki altyap1 giliglendirmelerinde kullanildig: diisliniildiigiinde vergilerin de
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yatirrmlari takip eden siireclerde destekledigi degerlendirilebilir. Ote yandan Danimarka,
Italya, Kore ve Ingiltere icin (Sekil 4 ile birlikte degerlendirildiginde) dogrudan yabanci
sermaye girisleri dolayli vergilemedeki artislarin anlamli bir nedeni gibi goriinmektedir.
Tersine, Avrupa’nin lokomotifi konumundaki Almanya ve Iskandinav refah
ekonomilerinden biri olan Norveg’te yiiksek vergi gelirleri sermaye kagisinin bir gerekcesi
olmak yerine kamu ydnetiminde gilivenin sinyali olarak algilanmaktadir. Gerek Alman
ordoliberalizm bakis ac1s1 gerekse de iskandinav sosyal piyasa ekonomisi yaklagimlar: kamu
kesimine yetki ve sorumluluklari devrederken bunun denetlenmesini de etkin bigcimde
yapmaktadir. Bu anlamda belki de popiilist olmayan yapilarda kamu kesiminin yiiksek kamu
geliri toplamasi giiven kaybina yol agmamaktadir, denilebilir. Kurumsal yapinin 6tesinde,
vatandaglarin ve dig yatirimeilarin toplanan kaynaklarin toplumsal faydaya yonlenecegine
olan inanc1 veya bilinci de bunda pozitif rol oynuyor olabilir.

Tablo: 5
Mal ve Hizmetler Uzerinden Alinan Vergiler ile Ekonomik Biiyiime Aras1 Cift Yonlii
Istatistiksel Iliskiye Dair Bootstrap Panel Nedensellik Sonuclar1 (1974-2022)

Hy: TGS, GDP’nin nedeni degildir Hyp: GDP, TGS’nin nedeni degildir
Ulkeler R Bootstrap Kritik Degerleri P Bootstrap Kritik Degerleri
Istatistik 1% 59, 10% Istatistik 1% 5% 10%
Avusturya 5.167 16.152 9.347 6.546 7.042%* 14.004 7.603 5.222
Belgika 5.938* 14.391 8.226 5.663 2.160 39.958 25.077 19.848
Kanada 4.666 24.669 12.910 9.068 17.740%** 13.218 7.269 5.010
Danimarka 4.182 23.950 13.961 10.162 4.472 18.002 10.032 7.049
Finlandiya 3.994 27.592 16.427 12.005 7.273* 16.467 9.674 6.947
Fransa 5.285 15.983 9.255 6.364 4.161 16.589 9.604 6.848
Almanya 3.463 14.541 7.830 5.570 5.906 16.187 9.147 6.387
Yunanistan 5.854 18.269 10.497 7.538 6.509 19.180 10.397 7.129
irlanda 8.604* 18.002 10.161 7.195 11.598** 13.121 7.800 5.546
italya 4.281 18.571 11.182 8.000 6.658 18.189 10.321 7.291
Kore Cum. 23.758%** 15.036 8.259 5.776 17.372%** 14.549 8.081 5.624
Hollanda 10.522 32.086 19.746 15.044 5.122 15.778 8.665 5.923
Norveg 7.942%* 18.383 9.741 6.690 6.431* 16.148 8.636 6.022
Portekiz 10.125 25.586 16.303 12.125 16.228** 27.009 15.767 11.452
ispanya 5.603 25.234 15.127 11.262 2.357 20.858 13.045 9.653
isveg 8.498 27.499 17.234 12.864 6.236 19.596 10.580 7.325
Tiirkiye 14.054** 24.518 13.640 9.621 10.518 28.684 17.896 13.623
Birl. Krallik 1.652 19.058 10.857 7.695 1.941 16.400 9.283 6.571
ABD 6.941 30.034 20.439 15.728 0.817 44.673 29.446 23.338
Not: * *¥ ve *** girasi ile %10, %5 ve %1 anlamlilik seviyesinde HO hipotezinin reddedildigi anl gelmektedir. Bootstrap kritik degerleri 10000

tekrarl dagilimdan elde edilmistir. Uygun gecikme Akaike (AIC) bilgi kriterine gore belirlenmistir. Maksimum gecikme sayist 3 'tiir.

Mal ve hizmetler iizerinden alinan vergiler ile ekonomik biiyiime arasindaki c¢ift
yonlii iliski Tablo 5’te irdelenmistir. Buna gére irlanda, Kore ve Norveg’te iki degisken
arasinda karsilikli bir etkilesim s6z konusudur. Yani, bu iilkelerde vergilemedeki degisimler
bliylimeyi, biiylime yiizde degisimleri ise vergilemeyi tetiklemektedir. Belgika ve
Tiirkiye’de ise bu iligki tek yonlii olarak vergilemeden GSYIH degisimlerine dogrudur.
Tablo 5, Tiirkiye 6zelinde Ek 3 ile birlikte yorumlandiginda, iki degisken arasinda 6zellikle
1989 yilindan itibaren gérece benzesen yonlii bir trend olustugu savunulabilir. Tiirkiye igin
sonradan siklikla neoliberalizm olarak adlandirilacak gelismelerin -ki baslangic1 Reagan,
Thatcher ve Ozal’a dayandirilmaktadir- niivelerinin atildigi dénem de bu dénem olarak
degerlendirilmektedir. iddiali bir yorumla, Tiirkiye igin halihazirdaki vergi yiikii
seviyelerindeki artiglar, halen dogrudan yabanci yatirimlari negatif yonde etkileyecek
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dlgiilerde degildir, denilebilir (Bkz.; Ek 3). Ote yandan, son yarim asirlik siiregte teorik
kisimda deginildigi lizere, kuramsal bakigla Ortiisiir bir sekilde; Avusturya, Kanada,
Finlandiya, Portekiz’de gelir arttik¢a vergileme de artmis goriinmektedir.

Tablo: 6
Dogrudan Yabanci Yatirimlar ile Ekonomik Biiyiime Arasi Cift Yonlii Istatistiksel
Lliskiye Dair Bootstrap Panel Nedensellik Sonuclari (1974-2022)

Ho: FDI, GDP’nin nedeni degildir Hy: GDP, FDI’nin nedeni degildir
Ulkeler SRR Bootstrap Kritik Degerleri o e Bootstrap Kritik Degerleri
Istatistik 1% 59, 10% Istatistik 1% 5%, 10%
Avusturya 1.119 25.804 15.233 11.008 4.338 16.376 9.527 6.922
Belgika 6.077* 15.569 8.213 5.889 0.994 28.802 18.126 13.331
Kanada 7.011 20.240 11.789 8.265 10.982* 23.757 13.583 9.732
Danimarka 1.663 22.654 13.509 9.744 3.900 30.174 17.874 12.949
Finlandiya 4.978 14.036 7.816 5.568 13.239%* 15.752 8.792 5.959
Fransa 3.432 14.992 8.428 5.848 5.975 16.975 9.018 6.160
Almanya 1.616 18.971 11.107 8.042 1.502 26.005 15.714 11.563
Yunanistan 0.803 35.430 22.166 17.097 1.093 21.054 11.742 8.582
irlanda 3.182 37.491 23.453 17.726 6.479 41.067 26.620 20.371
italya 5.073 27.745 17.761 13.225 7.644* 17.727 9.851 6.771
Kore Cum. 8.289 27.082 17.436 13.130 3.923 36.061 22.969 17.814
Hollanda 10.541 29.873 17.934 13.110 10.055 24.349 15.068 11.268
Norveg 2.130 15.455 8.652 6.009 3.258 17.324 9.856 6.666
Portekiz 4.742 24.057 14.587 10.763 9.394** 16.358 8.940 6.270
ispanya 0.755 42.447 28.023 21.744 9.279 28.134 17.520 13.318
isveg 0.883 42.789 29.458 23.238 3.061 21.700 12.799 9.031
Tiirkiye 6.624 25.230 14.627 10.912 8.156* 17.241 9.388 6.619
Birl. Krallik 5.351 16.532 9.473 6.673 2.767 28.708 17.807 12.884
ABD 4.251 28.943 18.707 14.654 3.968 22.838 13.226 9.544
Not: * ** ve *** sirasi ile %10, %5 ve %1 anlamlilik seviyesinde HO hip inin reddedildigi anl gelmektedir. Bootstrap kritik degerleri 10000

tekrarlt dagilimdan elde edilmistir. Uygun gecikme Akaike (AIC) bilgi kriterine gore belirlenmistir. Maksimum gecikme sayist 3 'tiir.

Uluslararasi1 sermaye akimlarinin GSYIH degisimleri iizerindeki etkisi Tablo 6’da
incelenmistir. Elde edilen bulgular son derece dikkat cekicidir. Uzun donemde, genel
kabuliin biiyiik 6l¢lide aksine, dogrudan yabanci yatirimlar biiyiime degerlerini ndtr ya da
etkisizdir. 19 OECD iilkesi arasinda yalnizca Belgika’da FDI degiskeninin GDP’yi etkiledigi
goriilmektedir. Aksine, gayrisafi yurti¢i hasiladaki artis ve azalislar ise dogrudan yabanci
yatirimlar tizerinde istatistiksel anlamli bir nedensellik yaratabilmektedir. Tabloya gore
Kanada, Finlandiya, Italya, Portekiz ve Tiirkiye i¢in bu durum bdyledir. Bu etkilesime 49
yillik trend acisindan bakildiginda (Sekil 4), biiyiik dlgiide ters yonlii oldugu sdylenebilir.
Bir diger deyisle, GSYIH biiyiime oranlari ile dis sermaye akimlari arasinda anlamli bir ters
yonlii iliski mevcuttur. Biiylime oranlarindaki artiglar takiben iktisadi ajanlarin genelinde
olusan giiven belki bu durumun temel nedenidir. Yine bu durum, ekonomide yaratilan i¢
ivmelenmenin cazibesi dolayisiyla, dis yatirimlarin etki giiciiniin ¢ok diisiik diizeylerde
kalmasiyla da agiklanabilir. Gelismekte olan bir ekonomi olarak Tiirkiye i¢in ise, genel
trendden (Sekil 4) farkl olarak, iki degiskenin trendi biiyiik 6l¢iide ayn1 (Ek 3) yondedir.
Biiylime degerlerinin biiyiik toplamda pozitif seyrettigi 2004-2015 dénem araliginda (2008-
2009 kiiresel krizi hari¢), dogrudan yabanci yatirimlar da piyasada olusan giiven nedeniyle
giriglerini siirdiirmiis ve s6z konusu pozitif ivmeye eslik etmis goriinmektedir.

Tablo 7’de 6nceki tablolarda her bir iilke i¢in yapilan alt analizlerin kusbakisi haline
yer verilmektedir. Bu iilkelerin her birinin kendilerine has gegmisi, gelenegi ve ozellikleri
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oldugu disiiniildiigiinde genel geger bir kani yaratilmasi elbette giictiir ve ¢ok da saglikli
olmayacaktir. Yine de toplu bir gdsterim ile belki degiskenlerin yoniine dair kabaca
genellemeler yapilabilirse gelecek i¢in projeksiyon olusturmada bazi 6neriler yapilabilecegi
degerlendirilmektedir. Altt modelleme sonucunda alti siitundan olusan tablonun ilk iki
siitunu dolayli vergiler vekil degiskeni ile dogrudan yabanci sermaye akimlari arasinda gift
yonlii ve 6nemli sayida istatistiksel anlamlilik yakalandigini bize gostermektedir. Bu durum,
politika yapicilarin (ilgili iilkeye gore degisen yonlerini tespit ederek) bu iki degisken
arasindaki arag-amac iligkisini iilkenin maliye politikasi araciligryla degistirip
sekillendirebileceklerini ifade etmektedir. Benzer iki yonlii iliski dolayli vergiler ile
ekonomik biiyiime icin de gegerli goriinmektedir. Bu iki degisken cesitli iilkelerde
birbirlerini farkl1 bicimlerde etkileyebilmektedir. Ik dért siitun {izerinden bir genelleme
yapilabilirse bu da galigma 6zelinde mal ve hizmetler iizerinden alinan vergileri ayarlayarak
dis sermaye ve ekonomik performans iizerinde etki yaratilmasinin miimkiin oldugudur. Bu
da gerek bu politikayr yiiriitmekte olan biirokratlara gerekse de politikay1 belirleyen
siyasetgilere takdir yetkisi yoniiyle dnemli bir gii¢ vermektedir. Ote yandan, son iki siitunda
ise tek yone baskin bir goriiniim s6z konusudur. Beklenilenin aksine dogrudan yabanci
yatirnmlar degil, gayrisafi yurti¢i hasila seviyeleri yabanci sermaye akimlarimi etkiler
goriinmektedir. Buradan iilkece yaratilacak iktisadi performanstaki siirekliligin ve giivenin
uluslararas1 sermaye hareketlerini tetikleyecegi yargisina ulasilabilir. Elbette yine de bu
yarginin her iilke i¢in her zaman diliminde ayni olmadig1 serhini diismek ve ihtiyatlt bir
yorumda bulunmak yerinde olacaktir.

Tablo: 7
Calismada Yer Alan Tiim Modeller itibariyle Panel Nedenselligin Yoniine Dair Ozet
Tablo

Ulkeler TGS/FDI TGS/GDP FDI/GDP
Avusturya —
Belgika — — — —
Kanada — —
Danimarka
Finlandiya
Fransa
Almanya
Yunanistan
Irlanda — —

italya — —
Kore Cumhuriyeti —

Hollanda
Norveg — —
Portekiz
ispanya
isveg
Tiirkiye — — — —
Birlesik Krallik —
Amerika Birlesik Devletleri

—
—

Tt

Ote yandan, ¢alismadan elde edilen ¢ikarsamalar iktisadi yazinda benzer alanda
yapilmis onceki ¢alismalarla kimi yonleriyle iliskilendirilebilir. ik olarak, Sekil 4 temel
alinarak yapilacak bir trend analiziyle ¢ikan sonuglar ve yon iliskileri bir arada
degerlendirildiginde; FDI degiskeninin TGS’yi, TGS’ nin de FDI degiskenini 6nemli sayida
iilke i¢in etkiledigi ve bu iki degisken i¢in genel anlamda pozitif yonlii bir trendin bulundugu
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dikkat ¢cekmektedir. Bu durum, spesifik bir 6rnek olarak Tiirkiye i¢in de (Ek 3) bdyledir. Bir
diger deyisle, Tiirkiye i¢in ilgili yillar arasinda bu degiskenler arasinda pozitif yonde ve gift
yonlii anlamli iliski bulunmaktadir. Oysa literatiirdeki ¢alismalarin 6nemli kismi vergiler ile
dogrudan yatirimlar arasinda teoride ve pratikte negatif yonlii bir iligkilendirme
yapmaktadir. Nitekim, ¢aligmanin kuramsal ve deneysel literatiir kisminda belirtilen bu
calismalarin baglicalart da benzer sonuglara ulagsmistir. Bu c¢aligmada ise bu
iligkilendirmenin tam tersi yonde (veya en azindan kimi iilkeler i¢in tam tersi yonde ya da
iligkisiz) olduguna dair sonuglara ulasilmistir.

Vergiler ve 6zellikle de dolayl vergilerle (TGS) ekonomik biiyiime (GDP) arasi
iliskiye iliskin gecmis deneysel ¢aligmalar oldukga karisik bir tablo ortaya koymaktadir. Bu
calismada da her bir iilke i¢in farkli durum bulundugu séylenebilir. Tiirkiye 6rneginde genel
trend (Ek 3), iki degisken arasi pozitif bir trende ve vergilemeden ekonomik bilylimeye
dogru (Tablo 7) tek yonlii bir etkilesim olduguna isaret etmektedir. Genel degerlendirme ise
pek ¢ok iilke i¢in uzun donem istatistik anlamlilik olmakla birlikte iliski yonlerinin
birbirinden farklilastig1 seklindedir. Bunda uygulanan vergi politikalarinin ekonomik
biliylimeyi biiylik oranda etkiledigi, trend yoniiyle ise iktisadi literatiirle ortiisen sekilde
negatif etkilesimin agir bastigidir. Yani Tiirkiye i¢in varilan bulgular, Canavire-Bacarreza
vd. (2013) ile Stoilova (2024)’nin ulastiklar1 sonuglar1 dogrularken; diger tilkelerin dnemli
bir kismi igin ya tarafsizlik ya da negatif etkilesime dair ampirik literatiirii desteklemektedir.

Calismanin DYY ile GSYIH arasi iliskilere dair sonuglari, baskin bir bicimde, GDP
degiskeninden FDI degiskenine dogru (Tablo 7) tek yonlii denilebilecek etkilesime igaret
etmektedir. Bu durumun istisnast Belgika’dir. Bu anlamda, belki de istikrarli veya en
azindan ortalamada iyi ekonomik biiylime saglayan iilkelere dogru yabanci sermaye
akimlarinin daha yogun hareket ettigi savunulabilir. Genel trend itibariyle ise (Sekil 4), iki
degisken arasinda ters yonlii bir gelisim oldugu gézlemlenmektedir. Elbette her tilke igin her
an dogru olmayan bu gériiniim (6rnegin; Tirkiye 6zelinde, Ek 3’te, bu iliski ayn1 yondedir)
degiskenler arasi genel istatistiksel anlamlilik ve nedensellik iliskisini yalanlamamaktadir.
Iki degisken icin varilan bulgular, ge¢mis kuramsal ve deneysel yazin ile birlikte
degerlendirildiginde; Sapienza (2010), Gui-Diby (2014) ve Alvarado vd. (2017)’nin
calismalarina yakinsayan ve iilke gelir gruplari ile zamanlar arasi politika degisikliklerine
duyarli sonuglar1 dogrular niteliktedir.

5. Sonu¢ ve Degerlendirme

Son yarim asirlik siiregte kiiresellesme olgusunun tedrici olarak hiz kazanmasiyla
iilke ekonomik yapilar: birbirine entegre olmaya baslamis; bu gelisme tilkeler arasi bir tiir
bagimlilik iligkisi olusturmusg; daha onceleri iilkeleri ve bolgeleri etkileyen krizler ve
gelismeler artik cok daha genis cografyalari etkiler hale gelmistir. Ozellikle son otuz yilda
uluslararasi sermaye hareketliligi gerek finansal gerekse de dogrudan yatirimlar seklinde
iilkeleraras1 yer degistirmis, bu ise, sermayeyi kendisine uzun dénemli olarak ¢ekebilen
iilkeler i¢in teorik diizlemde bir avantaj yaratirken 6teki iilkeler icin ise volatiliteyi artirarak
ekonomide dengesizliklerin olusmasinda rol oynamistir. Bu anlamiyla bir mutlak iyi veya
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mutlak kotii tanimi yapilmasinin miimkiin olmadigi, ancak dogru zaman ve mekanda dogru
katma degerli yatirnmlarin {lkenin uzun donemli kalkinmasini destekleyebilecegi
savunulabilir. Gerek iilkenin teknoloji ve ar-ge potansiyelini gerekse de beseri sermayesini
know-how veya yaparak 6grenme (learning by doing) meziyetleri vasitasiyla gelistirecegi
degerlendirildiginde biiylime tarafinda dogrudan biiyiik etki yaratmasa dahi dolayli pozitif
etkiler yaratabilecegi degerlendirilebilir. Ote yandan, yiiksek vergi seviyelerinin iktisadi
aktivite iizerindeki etkisi ise bu kaynaklarin sonrasinda ilgili ekonomi i¢in nasil kullanildig1
ile dogrudan ilintilidir. Dolayli vergiler 6zelinde diisiiniildiiglinde iktisadi ajanlar i¢in hem
gelir hem de ikame etkisine yol agabilecegi diisiiniilebilir. Bir diger deyisle, bu tip vergiler
iktisadi iligkilere ket vurabilecegi gibi, aksine, bireyleri ve kurumlar giidiileyerek daha fazla
iiretime veya tiiketime motive de edebilir. Tiim bunlar politika yapicilarin ve uygulayicilarin
bu aygitlari ne denli etkin kullanabilecegi ile iliskilidir.

Cercevesi ve smurliliklart kisaca bu sekilde ¢izilebilecek olan ve mali yazina
uygulama yoniiyle katki saglamay1 amaglayan bu calismada; dogrudan yabanci yatirimlar,
mal ve hizmetler {izerinden alinan vergiler ve ekonomik biiylime degiskenleri bir arada ve
cift yonlii etkilesimleriyle ele alinmigtir. 1974-2022 dénemini ve 19 OECD f{ilkesini eksiksiz
veri seti ile ele alan ¢aligmada, bir¢ok iilke i¢cin maliye politikasinin gdstergesi olan dolayl
vergiler ile etkilesim bulundugu goriilmistir. Hem dogrudan yabanci sermaye hem de
GSYIH etkilesimi igin dogru kabul edilebilecek bu yorum Belcika, Finlandiya, Irlanda,
Kore, Norveg ve Tiirkiye igin yonleri farkli olmak kaydiyla bir realitedir. Bir diger ifadeyle,
bu iilkelerde maliye politika aygiti olarak dolayli vergiler diger dnemli bir belirleyicidir.
Konunun yabanci sermaye ile gayrisafi yurtigi hasila etkilesimi tarafi ise daha tek yonlii bir
iliski yapisina sahiptir. Calisma bulgularina goére, kuramsal olarak beklenilenin aksine,
GSYIH seviyelerindeki degisimlerin istikrar, siirdiiriilebilirlik ve/veya politik giiven gibi
cesitli sebeplerle dogrudan yabanci yatirimlari daha ¢ok tetikleyebildigine isaret etmektedir.
Bu tip sermayenin GSYIH seviyelerine dogrudan katkisinin en azindan ¢alismada ele alinan
49 yillik siire¢ ve se¢ilmis OECD iilkeleri i¢in siirli oldugu savunulabilir.

Calisma 6zelinde Tiirkiye agisindan da bazi ¢ikarsamalar yapilabilir. Bu anlamda
uygulama kisminda belki de en dikkat ¢ekici nokta, FDI degiskeni ile TGS degiskeni
arasinda bir karsiliklt besleme mekanizmasinin bir yoniiyle var oldugunun sabit kilinmis
olmasidir. S6z konusu tespit, en dnemli maliye politikas1 araclarindan olan dolayl vergilerin
dogrudan yabanci yatirimlari, dogrudan yabanci yatirimlarin da yine bu neviden vergileri
etkiledigini agik¢a gostermektedir. Ek 3’ten ¢ikarilacak betimsel analizler ile iilkeye ait
ampirik sonuglar harmanlandiginda, bu iki degisken arasindaki tetikleme iliskisinin aym
yonde oldugu yorumu da yapilabilir. Yani, vergilemedeki artiglar uluslararasi sermaye
kacislarina degil aksine kurumsallasma, ekonomide giiven artisi, kamuda kaynak bollugu
gibi bir disiince yapisin1 da kuvvetlendirerek piyasadaki ekonomik istikrar ve mali
stirdiiriilebilirlik algisint artirdigina isaret etmektedir. Bu anlamda, ¢aligma igerisinde ayrica
belirtildigi iizere, OECD filkelerine kiyasla toplam vergi yiikiiniin oransal {ist smirlarina
ulasilmamis olmasi nedeniyle bu tiir vergilerde de belki bir miktar hareket alan1 daha oldugu
soylenebilir. Ote yandan yine calisma igerisinde deginildigi iizere, dolaysiz vergiler
vasitastyla elde edilen gelirlerin oransal olarak ¢ok diisiik seviyelerde kalmasi, basta gelir ve
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servet dagilimi olmak {izere adaletsizlik ile ilgili dogrudan ve dolayli ¢ok sayida baskaca
sosyoekonomik sorunu beraberinde getirebilir. Dolayisiyla bu iki tip vergileme arasindaki
denge, politika yapicilar ve biirokratlar eliyle en iyi bigimde tanzim edilmelidir. Dolayli
vergiler kolay tahsil edilen, vergilemenin mali amacina uygun vergiler olmakla birlikte
iktisadi ve sosyal amag ile dengesinin kurulmasi elzemdir. Yine, diger iki degisken arasi
iligki kadar kuvvetli olmasa dahi dolayli vergiler ile iktisadi bityiime ve biiyiime ile dogrudan
dis yatirimlar arasinda da benzer fakat tek yonlii birer iliski mevcuttur. Buna gore, mal ve
hizmetler {izerinden alinan vergiler iktisadi biiylime performansinin nedeni olarak karsimiza
¢ikmaktadir ve iilke bu neviden vergileri dogru amagclara kanalize edebildigi Slglide
bliylimeye katki saglamaktadir. Biiylimeye saglanan katkilar ise yine uzun dénemde
ekonomiye giiven tesis edilmesi suretiyle dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye daha fazla
kaynak aktarimi yapmasina neden olmustur. Olusan bu spiral, gelecek ¢alismalarda ayrintilt
ve dogru analiz edilebildigi dlgiide politika yapicilara ve uygulayicilara yol gosterici olabilir.
Yine, kamu kaynaklarinin elde edilmesi kadar etkin bigimde harcanmasinin ve dogru
kanallara yonlendirilmesinin de en az bu bahsettiklerimiz kadar énemli diger noktalar
oldugu unutulmamalidir. Yarim asra yakin dénem i¢in ¢ok sayida iilkeyle yapilan bu analiz
neticesinde ortaya ¢ikan sonuglar en azindan buna igaret etmektedir.
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Ek: 1
Bootstrap Panel Granger Nedensellik Testine Temel Olusturan On Testlerin Teorik
Ozeti’

o Yatay Kesit Bagimhilig1 Testleri

Analizlerde, yatay kesit bagimliligi bulunup bulunmadigimin tespiti i¢in ii¢ ayr1 test
yapilmasi planlanmaktadir: i) Breusch & Pagan (1980) Lagrange carpani test istatistigi, i)
Pesaran (2004) yatay kesit bagimliligi testi, iij) Pesaran, Ullah & Yamagata (2008)
tarafindan onceki testlerin gelistirilmesi uyarlanan ve ¢ift yonlii korelasyon katsayilarina
dayanan yatay kesit bagimlilik testi. Testlerden ilki olan Breusch & Pagan (1980) tarafindan
Onerilen LM tahmincisine gore, panel veri analizine konu model su sekilde
olusturulmaktadir:

Yie = o + BiXie T Mie [1]
i=1,2,3,..N;t=1,2,3,... T

Denklemde i yatay kesit boyutunu; t zaman boyutunu; X, kx1 agiklayict degiskenler
vektorii, ai ve Pi iilkeler arasi farklilasan kesisim bolgelerini ve egim katsayilarini
gostermektedir. LM testinde, yatay kesit bagimliliginin bulunmadigi bos hipotez, tiim t
degerleri igin Ho: Cov (K, pje) = 0 ve i # j veya alternatif hipotez olan Hi: Cov (g, pje) # 0
ve en az bir yatay kesitin varligia dair i # j denklemlerini dogrulayacak sekilde teste tabi
tutulmaktadir. Bos hipotezi test etmek i¢in Lagrange ¢arpan test istatistigi Breusch & Pagan
(1980) tarafindan asagidaki sekilde sunulmaktadir (CDgp):

N-1 N
=Ty D 7% 2]
i=1 1

j=it

Yukaridaki denklikte f)izj, bireysel EKK tahmininden elde edilen hata terimleri
arasindaki tahmin edilmis korelasyon katsayilarini gostermektedir. Ho hipotezi altinda, sabit
yatay kesit say1s1 (N: sabit) ve zaman periyodu sonsuza giderken (T—o0) CDgp test istatistigi
N(N-1)/2 serbestlik derecesinde ki-kare asimptotik dagilimina sahiptir (Breusch & Pagan,
1980). Ote yandan, yatay kesit sayismin artmasi testin uygulanmasinda sorunlarla
karsilasilmakta ve N—oo durumunda CDgp testinin uygulanamayacagi belirtilmektedir.
Pesaran (2004) bu durumun tistesinden gelebilmek i¢in CDywm test istatistigini gelistirmistir:

N-1 N
1 ~
D= [z D D, T [3]
=1 j=i+l

7 Yekpare bir bilgi notu haline getirilmeye ¢alisilarak paylagilan Ek 1 ve Ek 2 deki teorik altyapinin gorece genis

capli anlatimlary igin ilk yazarin ilgili ¢calismalarina (Esener, 2019a ve Esener, 2019b) da bakilabilir.
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CDyw test istatistigi, bilyiik T degerleri i¢in normal dagilima sahipken yine de T > N
sartt aranmaktadir. Pesaran (2004), ayn1 makalede, boyle bir sartin aranmadig1 CD testini
ayrica olusturmustur. Bu dogrultuda, T — o ve N — oo durumlarinda N>T ya da T>N
gerceklesmelerinin her ikisi i¢in de CD istatistigi asimptotik standart normal dagilima
sahiptir. CD istatistigi asagidaki gibi gosterilmektedir:

m [4]

i=1 /1+1

Yine, sonraki donemde Pesaran vd. (2008) yapmis olduklar1 ¢alismada, hata terimi
icin uit = AiFt+ei seklinde tanimlanan ortak faktor yapisinda (Ai: Faktor yiiklemesi, Ft: Ortak
faktor) faktor yiiklemesi ortalamalari sifira girerken CDgp testinin Ho’t kabul etme
egiliminde oldugunu gostermistir. Bu sorun LM,gq; testi ile diizeltilmis olup test istatistigi
T>N iken asimptotik standart normal dagilima sahiptir. Sapmasi diizeltilmis LMa,q; test
istatistigi su sekilde gosterilebilir:

A (T k)pu_uTU
WMegj = s Z - [s]
ij

i=1 Jj=i+l
Denklikte yer alan urj; ve v%i]-, (T-k) ﬁlzl’mn kesin ortalamasint ve varyansini
gostermektedir. T — oo ve N — oo durumunda yatay kesit bagimliligi bulunmayan sifir
hipotezi kosullar1 altinda test asimptotik standart normal dagilim sergileyecektir (Bkz.;
Pesaran vd., 2008).

e Egim Homojenite Testleri

Incelenmesi gereken bir diger olas1 problem, panel nedensellik modelinin tahmini
esnasinda egim katsayilarinin heterojen olup olmadigina dairdir. Parametrelerin homojen
kabul edilmesi durumunda, nedensellik analizindeki iilkelere 6zgii farkliliklarin gézden
kacirilmasina neden olmaktadir (Granger, 2003; Breitung, 2005; Nazlioglu vd., 2011: 6618).
Boyle degerlendirildiginde, kamu gelir ve giderleri ile ekonomik biiylime degerleri
arasindaki nedenselligi belirli iilkeler ve iilke gruplari icin arastiran bu ¢aligmada,
heterojeniteye ve dolayisiyla iilkelerin ihtiyari (iradi) maliye politikasi se¢imlerine &zel
onem atfetmek yerinde olacaktir. Yatay kesit boyutu goreli olarak kiiciik ve panel veri
setindeki zaman serisine ait boyut biiylikse egim homojenitesi hipotezi Zellner (1962) SURE
(Seemingly Unrelated Regression Equation) araciligiyla test edilebilir. Bu uygulama catisi,
ozellikle yatay kesit korelasyon ve dinamiklerini otomatik olarak dikkate aldigr igin ilgi
¢ekici olsa dahi; ancak ve ancak, N kiiciik degerlerde (5-10 civari) iken ve T de yeterince
biiyiik (80-100 civar1) oldugunda kullanilabilmektedir. Uygulama 6zelinde ise kimi zaman
N Dboyutu T’den biiylik olabilmektedir. Boyle durumlarda SURE yaklagimi
uygulanamamaktadir (Pesaran & Yamagata, 2008: 50). Sozii edilen zayiflig1 gidermek icin
yatay kesit sayisinin zaman boyutundan daha biiyiik oldugu sartlarda da gecerli olacak iki
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farkli egim homojenligi testi (A ve A,g) Pesaran & Yamagata (2008) tarafindan
geligtirilmistir.

Bilindigi iizere, standart F testi, biitiin i degerlerinde heterojenitenin reddedildigi Ho:
B; = B gibi bir denklikte veya sifirdan farkl bir ikili egimin bulundugu (i # j) Hi: B; # B;
seklindeki bir denklikte bos hipotezin egim homojenitesini lglimlemede siklikla bagvurulan
ana yontemdir. Ancak bu test, aciklayici degiskenlerin kat1 bir bigimde digsal olmas1 yani
sira hata dagiliminin da homoskedastik (esit varyanslt) yapida olmasimi gerektirmektedir. F
testinde homoskedastisite varsayimini gorece kolaylastirabilmek i¢in Swamy (1970), uygun
bir havuzlanmis tahminci vasitasiyla 6zgilin egim tahminlerinin dagilimlarini inceleyen egim
homojenite testi gelistirmistir.

Pesaran & Yamagata (2008), N sayilarinin T degerlerine kiyasla gorece diisiik oldugu
panel veri modellerinde hem F testinin hem de Swamy (1970) testinin uygulanmasinin
yerinde olacagmni vurgulamuslardir. Ayni nedenle, Swamy testini (A test) genis panel
modellemelerine uyarlamiglardir. Hata terimlerinin normal dagildigi, (N, T) = oo sartini
saglayan ve N ve T’nin goreli gelisme gosterdigi kisit olmayan modellemelerde A testi
gegerlidir. Bu varsayimlar altinda, Swamy test istatistigi su sekilde diizenlenebilir:

N
§= Z (ﬁz - ﬁWFE), Xiglieri (/?z - ﬁWFE) [6]

Yukarida, B; havuzlanmus en kiigiik kareler (EKK) tahmincisini; Bygg, [1] numarali
denkligin agirliklandirilmis sabit etkiler havuzlanmis tahmincisini; M., T sirasina ait birim
matrisini ve 6Zise 62’ye ait tahminciyi gdstermektedir. Pesaran & Yamagata (2008) bu
denklik tizerinden hareket ederek bir bagka formiilasyon vasitasiyla asagidaki standart
dagilim istatistigini elde etmiglerdir:

E=VN (=) 7]

Buna gore, acgiklayict degiskenlerin kati bigimde digsal oldugu ve hata teriminin
normal dagilmadig bir durumda A test degeri (N, T) — o ve VN/T — oo iken standart
normal dagilima sahip olacaktir. Hatalarin normal dagildigi durumda ise N ve T’nin
birbirlerine kiyasla biiylikliigii ne diizeyde gerceklesirse gergeklessin testin ortalama varyans
sapmasinin  diizeltilmis olan versiyonu (A.j) asimptotik standart normal dagilim
sergileyecektir. Yine Pesaran & Yamagata (2008), hatalarin normal dagilim sergiledigi bir
durumda, A testinin kiigiik 6rneklem 6zelliklerinin asagidaki ortalama ve varyans sapmalar1
diizeltilmis versiyonla daha iyi kavranacagini belirtmektedirler:

X _ N'S-E(Zi)
Bagj =N ( Jvar@Zy) ) [8]
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Bu durum, ortalama E(Z;;) = k ve var(Z;;) = 2k(T-k-1)/(T+1) oldugunda gegerli
olacaktir (Pesaran & Yamagata, 2008).

Ek: 2
Bootstrap Panel Granger Nedensellik Analizinin Teorik Altyapisi

Temel tanimi itibariyle panel veri analiz yontemi, zaman boyutuna ait kesit
verilerinin kullanilmasi ile iktisadi etkilesimlerin tahmin edilmesi olarak ifade edilebilir
(Greene, 2003: 612). Bu yontem iilke, hanehalki, firma, ¢aliganlar ve benzer kesitlere ait
gozlemlerin belirli zaman aralig1 i¢in bir konsolide edilmesinden ibarettir (Baltagi, 2001: 1;
Arellano, 2003: 1). Panel veri analizlerinde nedenselligin yoniinii incelemede uygulanabilen
iic farkh tahmin yontemi mevcuttur. Ik tahmin ydntemi, sabit etkileri ortadan kaldirarak
modeli analiz eden genellestirilmis donemler yontemi (GMM) tahmincisi araciligiyla
gerceklestirilen vektor hata diizeltme modeli (VECM) tahmincisidir. Fakat bu yaklagim
heterojenligi ve yatay kesit bagimliligini dikkate alip agiklamamaktadir. Bu durum,
yontemin kullanmasinin &niinde duran en biiyiik engeldir. Ikinci tahmin yéntemi, Hurlin
(2008) tarafindan gelistirilen nedensellik yontemidir. Bu yontem, heterojenligi aciklayan
fakat yatay kesit bagimliligin1 dikkate almayan bir panel veri nedensellik testi sunmaktadir.
Heterojenligi dikkate alan yontem bu iistiinliigiine ragmen modelde dnemli sapmalar ve
boyut bozulmalarina neden olabilmektedir. Ancak, Konya (2006) tarafindan gelistirilmis
olan ti¢iincii yaklasim hem heterojenligi hem de yatay kesit bagimliligini dikkate almakta ve
bu 6zelligi nedeniyle her iki nedensellik yontemi iizerinde goreceli bir iistiinliige sahip
olmaktadir. Genel olarak, Konya’nin (2006) modeli diger nedensellik testlerine gore ii¢
temel istiinlige sahiptir:

o Ulkeler arasi yatay kesit bagimliligini hesaba katan regresyon (SUR) tahminine
dayanmaktadir;

e Her iilkeye 0zgii hesaplanan bootstrap kritik degerleri Wald istatistigine
dayanmaktadir, 6te yandan, bu yaklasim bir panelin tiim iiyeleri i¢in ortak hipotez
gerektirmemektedir;

e Birim kok testlerinin etkilerinin diisiik olabilecegi gercegi goz oniine alindiginda,
seriler arasinda birim kdk ve esbiitiinlesmenin saglanmasi sarti aranmamaktadir.
Dolayisiyla, Konya’nin (2006) modeli duragan olmayan ve esbiitiinlesmenin de
saglanmadig serilere kolaylikla uygulanabilmektedir. Bir bagka deyisle, yapisal
kirilmalart dikkate alan bootstrap panel nedensellik modellerini uygulayabilmek
icin analizde kullanilan serilerin duragan ve esbiitiinlesik olmalarmna ihtiyag
yoktur.

Bilindigi lizere nedensellik analizi, ekonometrik yazinda, bir degiskenin bir digerini
etkileme ya da tahminlemesinde degisikliklere yol agabilme durumu olarak ifade
edilmektedir (Asteriou & Hall, 2007). Bu ¢ergevede, 6zellikle de uygulamali ekonometri
alaninda Granger nedenselligi (Granger, 1969) siklikla basvurulan bir kavramdir. Granger
nedenselligi tanimina gdre gecmis, bugiin ya da gelecekten etkilenmemektedir. Zaman
boyutunda olaylar ardi ardina gelismektedir. Bu nedenle nedensellik daima ilk olaydan
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ikinci olaya dogru ortaya ¢ikmaktadir. Granger zaman serilerinde ortaya ¢ikan nedenselligi
test etmek iizere bir prosediir ortaya koymustur (Hacker & Hatemi-J, 2006: 1489-1490).

Granger asagida sunulan modele agiklayict degiskenin gecikmeli degerlerinin (Xt-1)
yant sira bagimli degigkenin de gecikmelerini (Yt-i) koymustur. Eger bagimli degiskenin
(Yt-i) kendi gecikmeleri modelde var iken bagimsiz degiskenin gecikmeleri (Xt-i) beraberce
istatistiki olarak anlamsiz ise nedensellik iligkisi bulunmamaktadir. Ho hipotezinin reddi ise
X’ten Y’ye dogru Granger nedensellik iligkisi oldugu anlamina gelmektedir. Panel
nedensellik analiz sistemi iki denklik seti ile ifade edilmektedir ve asagidaki sekilde
yazilabilir (Chu et al., 2016: 34);

—

J4 Py
Yir=0ai1+ Z BriVie-1+ Z S1,1,0%1, -1+ €11
I=1 I=1

Py P
Yor =012t Z Br21Y2e—1 + z 8121%2,t-1 T €12 [1]
I=1 I=1

)4t J21
Yne=0Qin Tt E BiniYNt—1 T Z S1niXN -1+ ELne
I=1 I=1

—

Calisma 6zelinde diisiiniildiigiinde, y dogrudan yabanci yatirimlart (FDI) gosterirken
x ise mal ve hizmetler iizerinden alinan vergileri (TGS) ve test edilen diger alternatifleri
gostermektedir (¢aligmada degiskenler yer degistirilerek bu denkliklerin tersleri de
sinanacaktir). Yine ayni dogrultuda, karsilikli ya da ¢ift yonlii bu nedensellik iliskisini
sorgulayacak ikinci denklik ise asagidaki gibidir;

__ P2 P2
X1t =021 F z B211Y1e-1 z 821,0%1,e-1 + €21
=1 =1

P2 P2
Xt =02t z B2,21Y2,t-1 + Z 8221%2t-1 T €22t [2]
=1 =1

P P2
Xnge =Nt E BoniYne-1 T E So N XN -1 T E2ne
=1 1=1

—

Yukaridaki denklikte NV panel sayisini (j=1,...,N), t zaman dilimlerini (¢=1,...,7), l ise
gecikme uzunlugunu ifade etmektedir. Bu sistem taniminda, her denkligin birbirinden farkl
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onceden belirlenmis degiskenleri bulunmakta ancak hata terimleri yatay kesit baglaminda
birbirleriyle korelasyon igerisinde olabilmektedir ve dolayisiyla denklik setlerinin her biri
birer SUR analiz sistemini olusturmaktadir. Bu sistemde Granger nedensellik testi
yapabilmek i¢in her iilke seti agisindan su sekilde alternatif nedensellik iliskileri bulunabilir
olmalidir:

e Eger tiim J,; degerleri sifir degilse ama S, . degerleri sifirsa X’ten Y’ye tek yonli
Granger nedensellik bulunmaktadir;

e Eger tiim f, . degerleri sifir degilse ama J,; degerleri sifirsa Y’den X e tek yonli
Granger nedensellik bulunmaktadir;

e Eger hem 0,; degerleri hem de f  degerleri sifirdan farkliysa X ve Y arasinda ¢ift
yonlii Granger nedensellik iliskisi bulunmaktadir;

o Eger tim J1; ve for. degerleri sifir ise X ile Y degiskenleri arasinda Granger
nedensellik iligkisi bulunmamaktadir.

Ote yandan, Kénya (2006) optimal gecikme uzunlugunun belirlenmesinin énemli
oldugunu vurgulamaktadir. Ciinkii nedensellik sonuglar1 biiyiik 6l¢iide buna bagli olacaktir.
Az sayida gecikme degeri, baz1 6nemli degiskenlerin modelden ¢ikarilmasina neden olacak
ve bu tiir bir spesifikasyon hatasi ise elde tutulan katsay1 degerleriyle yapilacak regresyonda
sapmalara yol acacaktir. Bu durumun aksine, ¢ok sayida gecikme degeri kullanilmasi ¢ok
sayida gozlemin elemine edilmesi anlami tagiyacak ve bu neviden bir tanimlama hatasi ise
genellikle tahmini yapilan katsayilarin standart hatalarinda yiikselmeye neden olacaktir.
Sonug olarak, her iki degerlendirme de tutarsiz sonuglarin ortaya c¢ikmasi anlami
tagtyacaktir. Dolayistyla, gorece biiyiik bir panel veri setinde optimal gecikme yapisini tespit
edebilmek icin Konya’nin prosediir ve yaklasimi takip edilerek gecikmelerin denklikler
arasinda ayni kalmasma ve fakat degiskenler arasinda farkli degerlere ulasabilmesine
miisaade edilecektir. Bu ¢ercevede, yontemin kullanildigi diger alan ¢alismalari ve
orneklemler de dikkate alinarak tahminlerin bir ila {i¢ gecikme degeri arasinda ve Akaike
(AIC) enformasyon kriteri dogrultusunda gergeklestirilmesi planlanmustir.
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Ek: 3
Cahsmada Yararlanilan Degiskenlerin Tiirkiye i¢in Goriiniimii (1974-2022)

Tirkive TGS

Tarkiye FDI

Tirkiye GOP = — — Dofrusal (Tarkiye 1GS) = — — Dogirusal (Tiirkive FO)  — — — Dogirusal (Tarkiye GOP)

Kaynak: Veriler ‘Diinya Bankasi, World Development Indicators (WDI)’ ve ‘Ekonomik Kalkinma ve Is birligi Orgiitii, OECD Tax Database’ resmi
internet sayfalar iizerindeki veri setlerinden yazar tarafindan derlenmis ve/veya hesaplanmistir.
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