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Giris

Kiiresellesme, farkli mesafelerdeki aktorler arasindaki baglanti aglarimi olusturan, insanlar, bilgi
ve fikirler, sermaye ve mallar1 mobilize ederek yakinlastiran bir stirectir. Kiiresellesme stireci, ulusal
smirlar1 asan, ulusal ekonomileri, kiiltiirleri, teknolojileri ve yonetisimi biitiinlestiren ve karsilikli
bagimlilik ile karmasik iliskiler tiretir (Gygli ve digerleri, 2018: 5). Kiiresellesme, cok uluslu sirketler,
uluslararas1 kuruluslar, ulus devletler ve hitikiimetler disindaki organizasyonlar tarafindan
etkilenen bir stirectir. Kiiresellesmenin ekonomik, finansal, politik, kiiltiirel, teknolojik, cografik,
sosyolojik ve ekolojik nitelikte farkli boyutlar: vardir (Caskurlu, 2017: 17-18). Kiiresellesme stireci,
emek, sermaye, mal ve hizmetler ile teknoloji mobilizasyonunu hizlandirmis, ayrica liberal ekonomi
politikalarinin bir sonucu olarak finansal faaliyetlerin yayginlasmasina, finansal piyasalarda islem
hacmi ve yatirimci katiiminin artmasina katki saglayarak kiiresel diizeyde teknolojik gelismelerin
beraberinde finansal gelisme stireclerini desteklemistir.
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Turkiye gibi gelismekte olan tilkelerde ekonomik biiytime siirecinde finansal piyasalarin
gelisimi onemli bir konudur. 1912 gibi erken bir tarihte Schumpeter, bir {ilkenin bireysel
tasarruflarindan kaynaklanan finansal kalkinmanin sosyal refahi iyilestirebilecegini ve ekonomik
biiytimeyi canlandirabilecegini ortaya koymustur. Takip eden calismalar, finansal gelismenin
ekonomik biiytime tizerinde olumlu bir etkisi oldugu gortisiinii desteklemistir. Ayrica, hiikiimetin
kalkinma ve kalkinma dis1 harcamalarimi karsilamak icin vergi gelirlerine ihtiyaci oldugundan vergi
tahsilat mekanizmasimin etkinligi ve verimliligi de ¢ok onemlidir (Akram, 2016: 153). Finansal
sektordeki gelismelerin ekonomide reel sektor faaliyetleri tizerinde olumlu etkide bulunma
potansiyeli ekonomik biiytimeye bagli olarak vergilendirilebilir tabani genisleterek vergi gelirleri
tizerinde dogrudan veya dolayl olarak etkide bulunacaktir (Pata ve Ela, 2020: 174-175). Literattirde
finansal gelisme ile ekonomik biiytime arasindaki baglantiya dair ti¢ hipotez vardir. Birincisi, arz
yonli hipotez, kaynaklarin tahsisini, sermaye birikimini ve teknolojinin yayilmasini kolaylastirarak,
finansal gelismenin uzun vadeli ekonomik biiytimeyi destekledigini savunmaktadur. Tkincisi, talep
cekisli hipotez, ekonomik biiytimenin finansal gelismeye neden oldugunu ortaya koymaktadir.
Ucglinciisti, geri bildirim hipotezine gore finansal gelisme ve ekonomik biiytime birbirinin
tamamlayicisidir yani karsilikli olarak birbirini etkilemektedirler (Akcay ve digerleri, 2016: 103).

Bu calismanin amaci, Tiirkiye ekonomisi i¢in 1986-2018 donemine ait verileri kullanarak,
finansal gelismislik endeksi ile 6l¢tilen finansal gelismisligin vergi gelirleri tizerindeki etkisini analiz
etmektir. Bu calisma ile; kiiresellesme etkilerinin finansal piyasalar tizerinde daha yogun ortaya
ciktig1 bir donem aralig1 olan 1986-2018 donemi tercih edilerek Turkiye gibi finansal ve ekonomik
ozellikleri yonitiyle kirilganlik diizeyi yiiksek olan bir tilkenin se¢ilmesi, degiskenler arasindaki kisa
ve uzun donemli iliskilerin ARDL analizi ile belirlenmesi, finansal gelismislik gostergesi olarak
finansal piyasalar ve finansal kurumlardaki derinlik, erisim ve etkinlik kriterlerindeki gelismeleri
dikkate alarak hesaplanan finansal gelismislik endeksinin kullanilmas: acisindan ilgili literattire
katkida bulunulmasi hedeflenmistir. Tiirkiye 6zelinde 1986-2018 donemini kapsayacak sekilde
finansal gelisme ve vergi gelirleri iliskisinin incelendigi bu ¢alismanin icerigi asagida belirtildigi gibi
olusturulmustur. Giris bolimii sonrasinda birinci boliimde, finansal gelismislik ve vergi gelirleri
iliskisine yonelik teorik inceleme, ikinci boltimde incelenmis ampirik literatiirle ilgili ©zet
aciklamalar, tictincti boltimde arastirma ile ilgili model, veri seti ve hipotezler, dérdiincii boliimde
ise ekonometrik analiz sonucunda ulasilan ampirik bulgularla ilgili sonuglar sunulmustur. Sonug ve
degerlendirme boliimiinde ise arastirma kapsaminda yapilan analizler sonucu ulasilan ampirik
bulgulara dayali degerlendirmeler yapilarak ¢alisma sonlandirilmstir.

1. Teorik Cerceve

Finansal gelisme, finansal sistemler tarafindan saglanan tasarruflarin toplanmasi, tiretken
yatirimlara sermaye tahsisi, bu yatirimlarin izlenmesi, risk cesitlendirmesi ve mal ve hizmet
degisimi gibi islevlerde iyilestirmeleri icermektedir (Svirydzenka, 2016: 4). Literatiirde finansal
gelismislik diizeyi ol¢timiinde kullanilan temel gostergeler; yurt ici kredi kullanimi, 6zel sektor
kredi kullanimi, M2 ([Dolasimdaki banknot + madeni paralar - banka kasalarindaki nakit] + vadesiz
mevduat + vadeli mevduat), toplam mevduat hacmi, sermaye piyasalar1 islem hacmi ve piyasa
kapitilizasyonu gibi para ve sermaye piyasalar1 gostergelerine dayali dlctitlerdir (Tekin ve Ural,
2019: 49).

Bu calisma kapsaminda, finansal gelismisligin gostergesi olarak finansal kurumlar ve finansal
piyasalarla ilgili daha fazla gostergeyi kapsayacak sekilde ¢l¢tim yapan ve IMF tarafindan diizenli
olarak bir¢ok {iilke igin yillik olarak yayimlanan finansal gelisme endeksi (FDI) kullanilmistir.
Finansal gelismeyi tantimlamaya yonelik bu genis ve cok boyutlu yaklasim, Cihak ve digerleri (2012)
tarafindan gelistirilen finansal sistem ©zellikleri matrisi ile olusturulmustur. Sahay ve digerleri
(2015), Cihak ve digerleri (2012)'nin calismasini temel alarak finansal gelisme endeksini (FDI)
finansal kurumlar ve finansal piyasalar1 derinlik, erisim ve etkinlik kriterleri {izerinden
degerlendirmektedir. Finansal Gelisme Endeksi, Sahay ve digerleri (2015) “Finansal Derinlesmeyi
Yeniden Distinmek: Gelismekte Olan Piyasalarda Istikrar ve Biiytime” isimli calismada
gelistirilmistir. Finansal kurumlarin ve finansal piyasalarn derinlik (piyasalarin biuytikligi ve
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likiditesi), erisim (bireylerin ve sirketlerin finansal hizmetlere erisme kabiliyeti) ve etkinlik
(kurumlarin diistik maliyetli ve stirdiiriilebilir gelirlerle finansal hizmetler sunma kabiliyeti ve
sermaye piyasalarmin faaliyet diizeyi) acisindan ne kadar gelismis oldugunu 6zetlemektedir (IMF,
2021).

Tablo 1. Finansal Gelisme Endeksinin Yapisi

Finansal Kurumlar Finansal Piyasalar
Ozel sektor kredisi (GSYIH'nin ytizdesi) Sermaye piyasast kapitalizasyonunun GSYIH'ye orani
Emeklilik fonu varliklar1 (GSYIH'nin yiizdesi) | Hisse senedi islem hacminin GSYiH'ye oram
- Yatirim fonu varliklari (GSYiH'nin ytizdesi) Uluslararast kamu borglanma araglari (GSYiH'nin
-:é Sigorfca primleri, hayat ve hayat dis1 | ytizdesi)
& | (GSYIH'nin ytizdesi) Finansal olmayan kuruluslarin toplam bor¢ senetleri
A (GSYIH'in ytizdesi)
Finansal kuruluslarin toplam bor¢ senetleri (GSYIH'nin
ytizdesi)
100.000 yetiskine dtisen subeler (ticari Ik 10 en biiyiik sirket disindaki sirketlerin piyasa
g bankalar) degerinin ytizdesi
E 100.000 yetiskin basina ATM sayist Toplam borg¢ veren sirketlerin sayisi (yerli ve yabanci,
finansal olmayan sirketler ve finansal sirketler)
Net faiz marjt Hisse senedi piyasas1 devir hiz1
- Mevduat kar marj
i'—é Faiz dis1 gelirin toplam gelire oranm
= | Genel maliyetlerin toplam varliklara orani
M| Varliklarin karhihig
Ozkaynak karhilig:

Kaynak: Sahay ve digerleri, 2015: 34.

IMF tarafindan yillik olarak yayimlanan finansal gelisme endeksi veri tabani, 180’den fazla tilke
icin, 1980 yilindan itibaren yillar itibariyle dokuz endeks gostergesinde veri sunmaktadir (IMF,
2021). IMF tarafindan bu temel bilesenlerin analizi ile hesaplanan endeks %95 giiven araliginda her
bir gosterge degerinin 0 ile 1 arasinda normallestirilmesiyle hesaplanmakta, “0” en dustik finansal
gelisme seviyesini, “1” ise en yiiksek finansal gelisme seviyesini temsil etmektedir (Sahay ve
digerleri., 2015: 34). IMF tarafindan en son yayimlanmis olan 2018 yili finansal gelisme endeksi
verilerini inceledigimizde en ytiksek skora sahip olan tilkeler; Isvicre (0,96), Birlesik Krallik, Kanada
ve Amerika Birlesik Devletleri (0,90), Japonya (0,89), Avustralya (0,88), ispanya (0,86) ve Giiney Kore
(0,81)"dir. 2018 y1l1 finansal gelisme endeksi verilerinde en diisiik skora sahip olan tilkeler ise Giiney
Sudan, Orta Afrika Cumhuriyeti ve Comoros (0,05), Sierra Leone ve Micronesia (0,06), Kongo
Demokratik Cumbhuriyeti (0,07), Eritre (0,08), Gambia, Tacikistan, Malawi, Solomon Adalar1 ve
Kribati (0,09)'dur. 2018 yili Ttirkiye'nin finansal gelisme endeksi skoru ise 0,53'ttir (IMF, 2021).

Literattirde vergi gelirini etkileyen ¢alismalar temelinde bir¢cok calisma bulunmaktadir. Teoride,
vergi gelirlerinin belirleyicileri olarak; ekonomik, sosyo-psikolojik ve kiilttirel, siyasal, idari,
cevresel, yapisal ve demografik faktorler belirtilmektedir (Sagdig, 2019: 156). Ampirik literatiirde
ise bulgular; kisi basina GSYIH, tarim sektorii, sanayi sektorii, sermaye girisi, disa agiklik, siyasi
istikrar, yolsuzluk, enflasyon ve hesap verebilirligin vergi gelirlerinin temel belirleyicilerinden
bazilar1 oldugunu gostermektedir (Oz-Yalaman, 2019: 108). Finansal gelisme, vergi gelirlerini cesitli
sekillerde etkileyebilmektedir. Birincisi, ekonomik biiylime vergilendirilebilir ekonomik
faaliyetlerin genislemesine yol agmakta ve bu da vergi gelirlerini artiric1 etkide bulunmaktadir.
Ikincisi, ekonomik biiyiime refah diizeyini yiikselterek mal ve hizmetlere olan talebi artirmaktadir.
Bu durum, yeni yatirim kararlarmi destekleyerek, gelir vergisi tabaninin genislemesine ve vergi
gelirlerinde artisa katkida bulunacaktir. Ucgiinciisii, finansal gelisme kayit disi ekonominin
yayilmasmi engelleyerek, vergilerin izlenmesini ve tahsil edilmesini kolaylastirdig1 icin vergi
gelirlerinde dogrudan artisa katkida bulunmaktadir. Ayrica, finansal gelismislik girisimcilerin kredi
olanaklarma erisiminin ve kredi maliyetlerinin daha avantajli olusmasma imkan vereceginden,
kredi maliyetleri diistiigii oranda kayit disiligin alternatif maliyetleri artacaktir. Son olarak; finansal
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sektordeki gelismeler bu sektorde vergileme konusu olacak islemleri artirarak bu sektordeki
faaliyetlere dayali vergi gelirlerini olumlu etkileyecektir (Akcay ve digerleri, 2016: 104; Pata ve Ela,
2020: 174-175; Sahin ve Temelli, 2019: 2490).

2. Literatiir Incelemesi

Ekonomik biiytime ve kalkinma icin finansal gelismenin onemi literattirde oldukca fazla
calismada incelenmis olmasina ragmen, finansal literattirde finansal gelismislik ve vergi gelirleri
arasindaki etkilesim hakkinda ampirik calisma sayisi azdir. Literattirde, vergi geliri ve finansal
gelisme arasmndaki iliskiye iliskin {i¢ farkli bakis agis1 bulunmaktadir. Birincisi, vergi gelirlerindeki
artisin finans sektoriiniin gelisimini destekledigini belirten goristiir. Ikincisi, finansal gelismenin
vergilerin izlenmesi ve tahsil edilmesini kolaylastirarak vergi gelirlerini artirdigin1 savunan
goristiir. Ugtinciisti ise, hem vergi gelirleri ve hem de finansal gelismenin birbirini tegvik ettigini
savunan geri bildirim hipotezidir (Tsaurai, 2020: 2). Ampirik literattirde, vergi gelirleri ve finansal
gelisme arasindaki iliskiye iliskin s6z konusu hipotezler farkh tilke(ler), donem ve yontemler
kullanilarak sinanmustir. Ampirik literatiir incelendiginde bu hipotezlerin stnanmasi sonucunda en
yaygin olarak ulasilan sonug finansal gelisimin dogrudan ve dolayl olarak vergi gelirlerini olumlu
etkiledigi gortistinti 6n plana ¢ikaran “finansal gelismeye dayal1 vergi gelirlerinde artis hipotezi” dir.
Literatiirde Turkiye ve diger tiilkelere yonelik incelenmis olan ampirik nitelikteki ¢alismalar
kronolojik siralama gozetilerek 6zet olarak sunulmustur.

Taha ve digerleri (2013), Malezya’da 1990-2008 déneminde bankacilik dis1 finansal sektor ile
dolaysiz vergi gelirleri iliskisini inceledikleri calismada, finansal sistem gelismisligi ile dolaysiz
vergi gelirleri arasinda pozitif iliski tespit etmislerdir. Petrescu (2013), finans sektoriindeki
gelismenin cesitli vergiler tizerindeki etkisini arastirmak igin 1990-2003 yillar1 arasinda 72 tilkeden
olusan bir 6rneklem kullanmustir. Calismada, finansal sektor gelisiminin toplam vergi geliri ve
toplam gelir vergisi tahsilatin1 olumlu yonde etkilemesine karsin, satis vergileri, emlak vergileri ve
servet vergileri tizerinde etkisi olmadigina dair ampirik kanitlar elde edilmistir. Ilievski (2015), 1990-
2008 doneminde 96 tilkeyi kapsayan panel veri analizi ile yaptig1 calismada hisse senedi
piyasalarinin gelisiminin vergi geliri tizerinde olumlu bir etki yarattigima dair ampirik kanitlara
ulagmustir.

Akram (2016), 1975-2014 donemine ait zaman serisi verilerini kullanarak, Pakistan'da vergi
geliri yaratmada mali piyasalarin roliinti analiz etmistir. Arastirmada, uzun vadede, banka
subelerinin say1sinin ve piyasa kapitalizasyonunun vergi geliri tizerinde olumlu ve 6nemli bir etkisi
oldugu tespit edilmistir. Ozel sektore verilen kredinin vergi geliri ile cift yonlii bir nedensellik iligkisi
varken, kamu sektorii kredisi 6nemsiz bir etkiye sahiptir. Kisa vadede, yalnizca banka subelerinin
say1s1 ve piyasa kapitalizasyonu vergi gelirleri tizerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Arastirmanin en
onemli sonuglarindan birisi de, borsanin hem kisa hem de uzun vadede vergi gelirleri tizerinde
olumlu ve 6nemli bir etkiye sahip olmasidir. Ayrica sonuglar, ek bankacilik faaliyetlerinin tesvik
edilmesinin hem kisa hem de uzun vadede vergi geliri elde edilmesine yardimci olacagin
gostermektedir. Akcay ve digerleri (2016), Turkiye'de 2006-2014 doénemi i¢in finansal gelisme ile
vergi geliri arasindaki uzun vadeli iliskisi esbiitiinlesme ve nedensellik analizleri ile incelemislerdir.
Arastirma sonuglarina gore, dolaysiz vergi gelirleri ile finansal gelisme arasinda uzun donemli es
biittinlesme iliskisi oldugunu gostermektedir. Ayrica, uzun donemde finansal gelismeden
(bankacilik ve bankacilik dis1) dolaysiz vergi gelirlerine dogru tek yonlii nedensellik iliskisi varken,
kisa donemde bu iliski sadece bankacilik sektoriinden dolaysiz vergi gelirlerine dogru olarak tespit
edilmistir.

Loganathan ve digerleri (2017) galismasinda, Malezya ekonomisi igin 1970-2015 donemini
kapsayan calismada, vergilendirme ile finansal gelisme ve enflasyon arasinda tek yonlti nedensellik
iliskisi oldugu tespit edilmistir. Nedensellik iliskisi vergilendirmeden finansal gelisime dogru tek
yonludir. Bu durum, vergi gelirlerindeki artisin finansal gelismeye sebep olacagini, ancak finansal
gelismeden vergi gelirlerine dogru herhangi bir nedensellik iliskisi olmadigimi gostermektedir.
Ayrica, arastirma sonuclar1 Malezya’da ekonomik biiytimeye bagli ters U seklinde bir vergilendirme
etkisine de isaret etmektedir. Bayar ve digerleri (2017), 23 OECD t{ilkesinde 2001-2016 déneminde
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panel genelinde finansal gelismislik gostergelerinin (Bankacilik ve hisse senedi piyasasi gelismislik
diizeyi) vergi gelirleri tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi bulunmamasma ragmen, tilke
bazl1 bazi OECD {ilkelerinde pozitif, bazilarinda ise negatif etkisi oldugu gozlemlenmistir. Ayrica,
nedensellik iliskisi finansal gelismislik gostergelerinden toplam vergi gelirlerine dogru tek yonlii
olarak bulunmustur. Bayar ve Karamelikli (2017), Tiirkiye'de 2006-2016 donemi aylik verileri
tizerinden bankacilik sektorii ve hisse senedi piyasasindaki gelismenin vergi gelirleri tizerindeki
etkisini pozitif olarak test etmislerdir. Ajide ve Bankefa (2017), Nijerya'da finansal sistem
faaliyetlerinin 1981-2014 doénemi igin vergi geliri tahsilati tizerindeki etkisini inceledikleri
calismalarinda, hisse senedi piyasasi gelisimi, bankacilik sektorii gelisimi, bankacilik krizleri ve
finansal katiim degiskenleri gibi finansal sistem degiskenlerinin vergi gelirlerini olumlu
etkiledigine iliskin kanitlara ulasmislardir. Arastirmada, vergi gelir tahsilat diizeyini ve ekonomik
bliytimeyi iyilestirmek i¢in finansal sistemin desteklenmesi gerektigi onerisi gelistirilmistir.

Nnyanzi ve digerleri (2018), 5 Dogu Afrika tilkesi i¢cin 1990-2014 dénemini kapsayan calismada
vergi geliri mobilizasyon kapasitesinde finansal gelismenin roliinti cok boyutlu bir perspektiften
analiz etmislerdir. Arastirma sonuclari, genel olarak finansal gelismenin ve 6zellikle de finansal
kurumlar ve finansal piyasalarin roliine isaret ederek, finansal kurumlarin derinliginde %1'lik bir
degisikligin vergi tahsilatlarinda yaklasik %0,26 oraninda degisime neden olacagmni gostermistir.
Finansal kurumlarin derinligi disinda vergi gelirlerini etkileyen diger finansal gelismislik
gostergeleri ise, finansal kurumlarin erisilebilirlik diizeyleri, finansal piyasa derinligi ve finansal
piyasalarin etkinligi olarak belirlenmistir. Ebi (2018), Nijerya’da 1993-2017 dénemini kapsayan
verilere dayali mali sektor gelisiminin vergi geliri tizerindeki etkisini incelemistir. Sonuglar, genel
olarak mali sektor gelisiminin Nijerya'da vergi gelirlerini artirdigini ortaya koymustur. Ozellikle,
finansal kurumlara erisim ve finansal kurumlarin derinlik gostergeleri Nijerya'da vergi geliri
tahsilatinin temel belirleyicileridir ve bunu finansal piyasalardaki gelisiminin derinligi ve istikrari
izlemektedir. Calisma, Nijerya'nin finans kurumlar1 ve finans piyasalarinda erisim, derinlik ve
istikrar agisindan gelistikce, isletmelerin ve vergi miikelleflerinin islemlerini ytirtitmek igcin bunlar:
kullanacaklarini, bu durumun da vergi gelirleri tizerinde olumlu etkisi oldugu sonucuna ulasmustir.
Taha ve digerleri (2018), Malezya’da 1970-2015 dénemi icin finansal gelisme, ekonomik biiytime ve
vergi geliri arasindaki iliskiyi inceledikleri ¢alismada, finansal gelisme ve vergi tahsilat1 arasinda
ters U seklinde bir iliski oldugu sonucuna ulasmislardir.

Gnangnon (2019), uluslararas: ticaret ve ekonomik biiytime kanallar1 da dahil olmak tizere,
finansal gelismenin gelismekte olan tilkelerdeki vergi gelirleri tizerindeki etkisini incelemistir. 1980-
2014 doneminde 104 gelismekte olan {iilkeden olusan bir orneklemin kullanildigi calismanin
sonuglari, finansal gelismenin vergi gelirleri tizerinde olumlu bir etki yaptigin1 gostermektedir.
Ayrica, bu olumlu etkinin boyutu, tilkelerin ticari aciklik dereceleri, toplam ihracat tirtinlerinde
mamul ihracat payi, ihracat tiriin cesitliligi veya ekonomik biiytime oranlarinda ytiksek paya sahip
olduklarinda artmaktadir. Oz-Yalaman, G. (2019), 2011-2017 déneminde 137 tilke icin vergi
gelirlerindeki degisikliklerin finansal katilimdaki (finansal tabana yayilma) degisiklikle iliskili olup
olmadig1 konusundaki temel soruya yanit aramaktadir. Ampirik bulgular, finansal tabana yayilma
ile vergi gelirleri arasinda anlaml ve pozitif bir iliski oldugunu, finansal katilimin vergi gelirlerinin
belirleyicilerinden biri oldugunu gostermektedir. Sahin ve Temelli (2019), 21 OECD tilkesinde 1995-
2016 doneminde finansal gelisme ve vergi gelirleri arasinda uzun donemli bir iliski ve nedensellik
iliskisi olmadigini tespit etmislerdir.

Barut ve digerleri (2020), Tiirkiye ekonomisi icin 1965-2018 donemini kapsayan calismada
ARDL ve nedensellik analizi sonucunda finansal gelismisligin kisa ve uzun dénemde vergi gelirleri
tizerindeki etkisini pozitif ve finansal gelisme ile vergi gelirleri arasindaki nedensellik iliskisini de
cift yonli tespit etmislerdir. Tsaurai (2020), 17 Gelismekte olan tilkede 2001-2017 donemini kapsayan
calisma sonucunda vergi gelirleri ve dogrudan yabanci yatirimlarin tamamlayiciliginin finansal
gelisme tizerindeki etkisini gelismekte olan piyasalarda olumlu olarak bulmustur. Pata ve Ela (2020),
Turkiye ekonomisinde 1965-2017 donemini kapsayan galismada uzun dénemde finansal gelismenin
vergi yiiki (vergi gelirleri/ GSYH) tizerindeki etkisini pozitif olarak bulmuslardir. Ayrica, finansal
gelisme ve vergi gelirleri arasinda cift yonlu iliskinin varligy test edilerek, vergi gelirlerinin
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artirllmasinda finansal gelismenin ¢nemli bir faktor oldugu degerlendirmesinde bulunulmustur.
Sahin (2020), Tiirkiye ekonomisinde 1980-2016 doneminde finansal derinlesme ve vergi gelirleri
iliskisini analiz etmistir. Analiz sonugclari, finansal kurumlar derinlesme endeksi ile vergi gelirleri
arasinda uzun dénemli bir iliskinin varligini gostermektedir.

3.Veri, Model ve Hipotezler

Calismada Turkiye'de 1986-2018 doneminde yillik veriler kullanilarak finansal gelismisligin
vergi gelirleri tizerindeki etkisi arastirilmaktadir. Buna yonelik olarak, Tiirkiye ekonomisi i¢in
Uluslararast Para Fonu (IMF) tarafindan yayimlanan finansal gelismislik endeksi, Ekonomik
Isbirligi ve Kalkinma Tegkilati (OECD) tarafindan yayimlanan vergi gelirlerinin GSYiH'ya orani
verisi ve Diinya Bankasi (WB) tarafindan yayimlanan GSYIH biiytime verisi kullanilmustir.
Arastirma kapsaminda kullanilan degiskenlerin tanimi, kisaltmalari, veri kaynaklar1 ile donem
bilgileri Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2. Degiskenlere iliskin A¢iklamalar

Kodu Aciklama Degisken Donem (Yillik) Veri Kaynag:
VG Vergi gelirlerinin GSYIH’ya oran1 % | Bagimh 1986-2018 OECD Data*
FG Finansal gelismislik endeksi Bagimsiz 1986-2018 IMF FDI Database™
EB GSYIH yillik bitytime oran1 % Bagimsiz/Kontro | 1986-2018 WB™

1

“Tax GDP%, OECD Data https://data.oecd.org/tax/tax-revenue.htm, Erisim Tarihi: 16.02.2021.

“IMF  Financial — Development Index  Database,  https://data.imf.org/?sk=F8032E80-B36C-43B1-AC26-
493C5B1CD33B, Erisim Tarihi: 15.02.2021.

“*GDP Growth % , https://databank.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.KD.ZG/1ff4a498/Popular-
Indicators# Erisim Tarihi: 16.02.2021

Arastirmada gozetilen amag¢ dogrultusunda 1986-2018 donemine iliskin yillik verilere dayal
olusturulan tahmin denklemi asagidaki gibidir.

VG = By + B1FG+ BEB + ¢ (1)
Arastirma kapsaminda test edilecek olan hipotezler asagidaki gibidir:

Ho: Finansal gelismislik diizeyinin vergi gelirleri iizerindeki etkisi pozitiftir.

Hi: Ekonomik biiyiimenin vergi gelirleri iizerindeki etkisi pozitiftir.

( N
Finansal Gelisme Endeksi

(Financial Development Index- FG)

Vergi Gelirleri \ J
(VG)
(Bagimli Degisken) e A
Ekonomik Biiytime Orani
(EB)
(& J/

Sekil 1. Arastirmada Sinanan Hipotezler

4. Ekonometrik Analiz

Arastirmanin ekonometrik analiz kisminda 6ncelikle vergi gelirleri, finansal gelismislik endeksi
ve ekonomik biiytime degiskenlerinin duraganlik smnamas1 amaciyla literatiirde yaygm olarak
kullanilan ADF (Augmented Dickey Fuller) ve PP (Phillips Perron) birim kok testleri uygulanmustir.
Devaminda degiskenler arasindaki uzun dénem esbiitiinlesik iliskinin analizi amaciyla ARDL (Auto
Regressive Distrubuted Lag Models) yontemi kullanilmistir. Gecikmesi dagitilmis otoregresif
modeller veya gecikmesi dagitilmis ardisik baglanimli modeller klasik en kiigiik kareler yontemi ile
tahmin edilen bagiml ve bagimsiz degiskenlerin gecikme degerlerinin gecikmis degerlerini igeren
regresyonlardir (Kutlar, 2017: 132). ARDL analizi ile uzun donem katsayilar belirlendikten sonra
ARDL modelinin diagnostik (tanisal) testleri yardimiyla modelin uygunlugu incelenmistir. Bu
testlerden Breusch-Godfrey LM testi otokorelasyon, Jarque- Bera testi hata terimlerinin normal
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dagilim kosullarini, Breusch-Pagan-Godfrey, White ve ARCH LM testleri degisen varyans ve
Ramsey Reset testi ise model kurma hatasinin varligini tespit etmek amaciyla kullanilmistir.
Degiskenler arasindaki kisa donemli iliskilerin varligit ARDL hata diizeltme modeli ile incelenmistir.
Ayrica ARDL modelinde degiskenlerde yapisal kirilma ve modelin kararlilik kosullarinin tespiti
amaciyla da CUSUM ve CUSUMSQ testleri uygulanmistir (Ozgelik ve Goksu, 2019: 291). Ayrica,
Turkiye ekonomisi icin 1986-2018 donemine iliskin finansal gelismislik endeksi, vergi gelirleri ve
ekonomik biiytime arasindaki nedensellik iliskisi Granger nedensellik testi ile incelenmistir.

Tablo 3. Tanimlayici Istatistikler

VG FG EB
Ortalama 20.89703 0.374848 4.756541
Medyan 23.08800 0.410000 6.084487
Maksimum 25.70600 0.530000 11.20011
Minimum 12.72700 0.140000 -5.750007
Standart Sapma 4.420889 0.129979 4.471174
Carpiklik -0.670138 -0.678548 -0.964778
Basiklik 1.848206 2.165291 3.065330
Jarque-Bera 4.294081 3.490368 5.125253
Olasilik 0.116829 0.174613 0.077102

Gozlem 33 33 33

Tablo 3’te verilen tanimlayici istatistikler incelendiginde, Tiirkiye'de 1986-2018 déneminde
vergi gelirleri/ GSYIH rasyosu ortalamas1 %20,89, finansal gelismislik endeksi ortalamasi 0,37 ve
ekonomik biiytime orani ortalamasi ise %4,75'tir. 1986-2018 doneminde vergi gelirleri/GSYIH
rasyosunun en yiiksek oldugu yil (%25,70) 2011 yil1 ve en diistik oldugu yil ise (%12,72) 1986 yilidir.
Finansal gelismisligin en yiiksek oldugu y1il (0,53) 2017 y1l1 ve en diisiik oldugu yillar ise (0,14) 1988,
1989 ve 1990 yillaridir. Ekonomik biiytime oraninin en yiiksek oldugu yil (%11,2) 2011 yil1 ve en
distik oldugu yil ise (%-5,75) 2001 yilidir. Grafik 1’de calismada kullanilan degiskenlere iliskin 1986-

2018 donemindeki degisim seyri sunulmaktadir.
VG FG
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Grafik 1. Degiskenlerin 1986-2018 Dénemi Dagilimlar1

Kaynak: Eviews 10.0 ekonometrik analiz programinda yazarlar tarafindan olusturulmustur.
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Tablo 4. Birim Kok Testleri

Diizey Birinci Fark

Degiskenler ADF Test Ist. PP Test Ist. ADEF Test Ist. PP Test Ist.
VG -1.904344 -1.926771 -5.459613 -5.462767

(0.3262) (0.3164) (0.0001) (0.0001)
FG -1.210080 -1.187090 -5.783593 -5.779454

(0.6573) (0.6677) (0.0000) (0.0000)
EB -6.047444 -6.242584 -9.740446 -18.85776

(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0001)
Kd.%1 -3.653730 -3.653730 -3.661661 -3.661661
Kd.%5 -2.957110 -2.957110 -2.960411 -2.960411
Kd%10 -2.617434 -2.617434 -2.619160 -2.619160

Degiskenlerin ADF ve PP birim kok testi sonuglarinda vergi gelirlerinin GSYIH’ya oran1 % (VG)
ve Finansal Gelismislik Endeksi (FG) serilerinin birinci farklari alindiktan sonra duragan hale
geldigi, GSYIH yillik biiyiime oran1 % (EB) degiskeninin ise diizeyde duragan oldugu tespit
edilmistir. Farkli duraganlik seviyelerine sahip olan degiskenler arasindaki esbiitiinlesme
analizlerinde ARDL modeli onerilmektedir. ARDL modeli, duraganlik seviyeleri farkli olan
degiskenlerde kisitsiz hata diizeltme modeli ve sinir testi uygulamalarina olanak saglayarak, diger
yontemlere kiyasla istatistiksel olarak daha giivenilir kabul edilmektedir (Akel ve Gazel, 2014: 30-
31). Bu calismada, farkli duraganlik diizeylerindeki degiskenler icin daha anlaml sonuglar elde
edilecegi duistiniilerek ARDL modeli tercih edilmistir. ARDL modelinin uygulanmasinda oéncelikle
uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekir. Verilerin yillik olmas1 dolayisiyla maksimum
gecikme uzunlugu dort varsayilarak, optimum gecikme uzunlugu AIC (Akaike Bilgi Kriteri) kriteri
dikkate alinarak belirlenmis ve bilgi kriterine gore AIC en diisiik degerin oldugu model [ARDL(3,
2, 3)] secilmistir.

Akaike Information Criteria (top 20 models)
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Grafik 2. Gecikme Uzunlugu

Kaynak: Eviews 10.0 ekonometrik analiz programinda yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Optimum gecikme uzunlugunun belirlenmesinden sonra ARDL analizinin yapilabilmesi igin
smir testi yardimiyla F istatistik degerinin tespiti ve %1 anlamlilik dtizeyindeki kritik {ist smir
degeriyle kiyaslanmas1 gerekmektedir. Eger F istatistik degeri kritik tist stnir degerin {izerinde ise
“Ho: Degiskenler arasinda herhangi bir esbiittinlesme iliskisi yoktur” hipotezi reddedilerek kritik alt
smirdan kiiciikse Ho kabul edilmekte ve kritik alt ve {ist simirin arasinda bir degerse kabul veya
reddedilmesi icin yeterli kanita ulagilamadigina karar verilmektedir (Akel ve Gazel, 2014: 33-34).
ARDL sinir testi sonuglar1 Tablo 5’te verilmistir.
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Tablo 5. Sinir Testi Sonuglari

Model: VG = f,+ B FG+ B,EB+ ¢;
F Istatistigi 6.627781 (0.0000)
Uygun Gecikme Uzunlugu 3,2,3
L Kritik Deger
Anlamlilik Diizeyi Alt Sy Ust Sinir
%1 4,13 5
%2,5 3,55 4,38
%5 3,10 3,87
%10 2,63 3,35

Tablo 5’te %1 anlamlilik diizeyinde hesaplanmis olan F istatistik degeri (6.627781), tist sinir (5)
degerinin tizerinde oldugundan “Ho: Degiskenler arasinda herhangi bir esbiitiinlesme iliskisi
yoktur” hipotezi reddedilmistir. Bu sonuca gore, VG, FG ve EB degiskenleri arasinda uzun déonemli
bir iliski oldugunu belirtmek miimkiindiir. Degiskenler arasindaki uygun gecikme uzunlugu ve
uzun donemli iliski belirlendikten sonra, kisa ve uzun donemli katsayilar1 belirlemek amaciyla
ARDL modeli olusturulmustur. EKK yontemi ile tahmin edilen ARDL modeli tahmin sonuglar1

asagida tablo 6'da gosterilmistir.

Tablo 6. ARDL (3, 2, 3) Modeli Tahmin Sonuclar1

Bagimli Degisken: VG (Vergi gelirlerinin GSYIH ya oram %)
Degiskenler Katsay1 t istatistigi (Olasilik)
VG(-1) 0.819035 5.638801 (0.0000)
VG(-2) 0.131339 0.679013 (0.5053)
VG(-3) 0.261313 1.736940 (0.0986)
EB 0.012239 0.391496 (0.6998)
EB(-1) 0.036723 1.210208 (0.2410)
EB(-2) 0.085807 2.858215 (0.0101)
FG 1.706662 0.363690 (0.7201)
FG(-1) 4.547097 0.789912 (0.4393)
FG(-2) 9.201908 1.590759 (0.1282)
FG(-3) 1.612810 3.337324 (0.0035)
Sabit 0.819035 4.905535 (0.0001)
Tanisal Testler
R2 0.977952
Diizeltilmis R2 0.966342
F-istatistigi 84.27367 (0.000000)
Breusch-Godfrey LM Testi 3.045890 (0.4165)
ARCH LM Testi 0.630921 (0.6459)
Breusch-Pagan-Godfrey Testi | 0.404466 (0.9279)
White Testi 0.407370 (0.9264)
Jarque-Bera Normallik Testi 0.826543 (0.661483)
Ramsey Reset Testi 1.683144 (0.2060)

Tablo 6’da verilen ARDL (3, 2, 3) olarak tahminlenen modelin tanisal test sonuglary;, Breusch-
Godfrey LM testi modelde otokorelasyon bulunmadigini, Jarque- Bera testi hata terimlerinin normal
dagilima sahip oldugunu, Breusch-Pagan-Godfrey, White ve ARCH LM testleri sonuglar1 degisen
varyans sorunu olmadigimi ve Ramsey Reset testi sonuclari ise model kurma hatasi sorunu
bulunmadigmi gostermektedir. Ayrica, modelin timiintin anlamliligmi gosteren F-istatistigi
sonuglarindan modelin istatistiksel olarak ttimiiyle anlamli oldugu ve kurulan modelde R2
degerinin 0,98 olmasi1 bagimli degisken olan vergi gelirlerinin finansal gelismislik endeksi ve
ekonomik buiytimedeki degisimler tarafindan ytiiksek diizeyde acgiklandigini ifade etmektedir. Uzun
donem igin tahmin edilen ARDL (3, 2, 3) modeli tahmin sonuglar1 ve esneklik katsay1 degerleri
asagida tablo 7’de gosterilmistir. Bu arastirmada olusturulan (1) nolu esitlik goz oniinde
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bulundurularak uzun dénem katsayilarinin tahmin edilmesi icin (2) nolu esitlikte belirtilen ARDL
(m, n) modeli olusturulmustur.

m n
VG= ot D FuFGey+ ) fuBBey + & @)
i=1 i=0
Tablo 7. ARDL (3, 2, 3) Modeli Uzun Dénem Tahmin Sonuglari
Bagimli Degisken: VG (Vergi gelirlerinin GSYIHya oran1 %)
Degiskenler Katsay1 t istatistigi (Olasilik)
FG 2.536893 6.066551 (0.0000)
EB 0.433430 1.943096 (0.0670)
Sabit 14.645730 5.688296 (0.0000)

Tablo 7’de belirtilen ARDL (3, 2, 3) modelinin uzun dénem tahmin sonuglari, FG degiskeni icin
%1 anlamlilik diizeyinde ve EB degiskeni icin %10 anlamlilik diizeyinde pozitiftir. FG ve EB
degiskenleri ile VG bagimli degiskeni arasinda pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski
oldugu tespit edilmistir. Finansal gelismislik endeksinde (FG) meydana gelecek %1’lik degisim vergi
gelirleri (VG) tizerinde %2,54'liikk pozitif yonlii bir degisime neden olurken, ekonomik biiytime
oraninda (EB) meydana gelecek %1’lik degisim vergi gelirleri (VG) tizerinde %0,43'liik pozitif yonlii
bir degisime neden olmaktadir. Bu sonuclar, uzun dénemde Tiirkiye’de finansal gelismislik ve
ekonomik biiytime ile vergi gelirleri arasinda pozitif bir iliski oldugunu gostermektedir.

Tahmin edilen ARDL (3, 2, 3) modelinin yapisal kirilma varligini veya modelin kararliligin test
etmek igin geri dontislii hata terimlerinin karelerinin kullanimi sonucu degiskenlerle ilgili yapisal
kirilma varhigmi inceleyen CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri olusturulmustur. CUSUM ve
CUSUMSQ istatistik degerleri %5 anlamlilik diizeyinde kritik sinir1 gosteren ¢izgiler araliginda ise
modeldeki katsayilarmn istikrarli oldugunu belirten Ho hipotezi kabul, degilse Ho hipotezi
reddedilmektedir (Akel ve Gazel, 2014: 36).
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Grafik 3. CUSUM ve CUSUMSQ Testi

Kaynak: Eviews 10.0 ekonometrik analiz programinda yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 3'te CUSUM ve CUSUMSQ testi sonugclari, modelde kullanilan degiskenlerle ilgili uzun
donem katsayilarin istikrarli bir yapiya sahip oldugu ve yapisal kirilmanimn bulunmadigi, ARDL (3,
2, 3) modelindeki parametrelerin kisa ve uzun donem katsayilarin giivenilir oldugunu
gostermektedir. ARDL modelinde uzun dénem tahminlerinin yani sira kisa donemli tahminler de
yapilabilmektedir. Kisa dénem iligkilerin belirlenmesinde ARDL analizine dayanan “kisitsiz hata
diizeltme modeli” kullamilabilmektedir (Ozgelik ve Goksu, 2019: 289-290). Kisa donem
katsayillarinin tahmin edilmesi i¢in (3) nolu esitlikte belirtilen hata diizeltme modeli

olusturulmustur.
m n

AVG = By + Zﬁli AFGi_q + Z P2i AEB;_; + B3ECM,_; + & 3)
i=1 i=0
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(3) nolu esitlikte ECM.1 olarak gosterilen degisken hata diizeltme terimidir. Hata diizeltme
terimi, uzun donemde degiskenler arasindaki iliskinin belirlendigi modelin kalintilarmna iliskin
gecikme degerlerini gostermektedir. Hata diizeltme terimi katsayisinin negatif ve istatistiksel olarak
anlamli olmasi gerekir ve katsay1 kisa donemdeki bir dengesizligin ne kadarmimn uzun dénemde
diizelebilecegini gostermektedir (Akel ve Gazel, 2014: 32).

Tablo 8. ARDL (3, 2, 3) Hata Diizeltme Modeli Sonuglar:

Bagimli Degisken: AVG (Vergi gelirlerinin GSYIH'ya orani %)
Degiskenler Katsay1 t istatistigi (Olasilik)
A (VG(-1)) 0.261313 2.130881 (0.0464)
A (EB) 0.085807 3.699131 (0.0015)
A (FG) 1.612808 3.760470 (0.0013)
ECM(-1) -0.310938 -5.540496 (0.0000)

Hata diizeltme modeli sonuglarinda hata diizeltme katsayist ECM(-1) negatif ve istatistiksel
olarak anlamlidir. Bu katsaymn -0,31 ve %1 diizeyinde anlamli olmas: kisa dénem soklarinin
olusturacag1 dengeden sapmalarin bir donem sonrasinda %31’inin diizeltilebilecegini, yani uzun
donemde uyarlanma siirecinin yiiksek oldugunu gostermektedir. Ayrica hata diizeltme modeli
sonuglary, uzun déonemli ARDL modeli katsayilar1 sonuglarinda oldugu gibi kisa donemde de
degiskenler arasinda pozitif yonlii ve anlamh bir iliskiyi gostermektedir. Kisa donemde finansal
gelismislik endeksinde (FG) meydana gelecek %1’lik degisim vergi gelirleri (VG) tizerinde %1,61'1ik
pozitif yonlii bir degisime neden olurken, ekonomik biiytime oraninda (EB) meydana gelecek %1lik
degisim vergi gelirleri (VG) tizerinde %0,08lik pozitif yonli bir degisime neden olmaktadir. Bu
sonuglar Turkiye’de uzun dénemde oldugu gibi kisa donemde de finansal gelismislik ve ekonomik
biiytime ile vergi gelirleri arasinda pozitif yonlii bir iliskinin varligini gostermektedir.

Tablo 9. Granger Nedensellik (Pairwise) Testi Sonuclar:

Nedensellik Yonii Gecikme Gozlem Sayisi F-Degeri P- Degeri
EB » VG 1 32 4.35983 0.0107*
VG EB 1 32 1.69832 0.1899
FG » VG 1 32 3.17592 0.0357*
VG + FG 1 32 0.57854 0.6816
FG » EB 1 32 3.93190 0.0149*
EB+» FG 1 32 0.37681 0.8225
%1, %5 ve *%10 diizeyinde anlamlilik gostermektedir.

Yukarida Tablo 9’da Tiirkiye ekonomisi i¢in 1986-2018 donemine iliskin finansal gelismislik
endeksi, vergi gelirleri ve ekonomik biiylime arasindaki nedensellik analizi test sonuclar
verilmistir. Granger nedensellik testi sonuglarina gore; finansal gelismislik endeksi ile vergi gelirleri
arasinda tek yonlii (FG » VG %5 anlamlilik diizeyi), ekonomik biiytime ile vergi gelirleri arasinda
tek yonlii (EB » VG %5 anlamlilik diizeyi) ve finansal gelismislik endeksi ile ekonomik biiytime
arasinda tek yonlii (FG » EB %5 anlamlilik diizeyi) nedensellik iliskisi bulunmustur. Granger
nedensellik analizi sonuclari, finansal gelismislik endeksi ile vergi gelirleri ve ekonomik biiytime
degiskenleri arasinda tek yonlii ve %5 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik iliskisinin varliginm
gostermektedir. Nedensellik analizi sonuglar1 ARDL uzun dénem egbiitiinlesme ve kisa donem hata
diizeltme modeli sonuglariyla da uyumlu niteliktedir.

Sonug ve Degerlendirme

Ulkelerin finansal sektorlerindeki gelismenin reel sektor faaliyetlerini de destekleyerek
ekonomik faaliyetler tizerinde olumlu etkisiyle ekonomik biiytimeyi desteklemesi ve ekonomide
kayitdisi faaliyetleri azaltarak vergi gelirleri tizerinde artis yonli etkide bulunmasi beklenmektedir.
Finansal gelismislik ile ekonomik biiytime ve vergi gelirleri iliskisinin {ilkelere gore farklilik
gostermesi tiilkelerin ekonomik, kurumsal, yasal, sosyal ve siyasi yapilar ile ilgili kosullardaki
farkliliklardan kaynaklanmaktadir. Ilgili yazinda finansal gelismenin vergi gelirlerini etkiledigi
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alanlar su sekilde agiklanmustir. Birincisi, finansal gelisme ekonomide reel sektor faaliyetlerini
destekleyerek ekonomik biiyiime etkisiyle vergi gelirlerini olumlu etkileyecektir. fkincisi, finansal
gelisme katkisiyla olusan ekonomik biiytimenin refah artirici etkisi ekonomide mal ve hizmet
talebini artirarak tiiketim ve gelir vergilerinde vergi tabaninin genislemesine ve vergi gelirlerinde
artisa neden olmaktadir. Uctinciisii, finansal sektordeki (bankacilik, hisse senedi piyasasi ve diger
finansal sektor islemleri vb.) gelismeler bu sektorde vergileme konusu olacak islemleri artirarak bu
sektordeki faaliyetlere dayali vergi gelirlerinde artisa neden olmaktadir. Dordiinciisii, finansal
gelisme kayit dis1 ekonominin yayilmasini engelleyerek, vergilerin izlenmesini ve tahsil edilmesini
kolaylastirdigs icin vergi gelirlerinde dogrudan artisa katkida bulunmasidir.

Bu calismada vergi gelirlerinin bir belirleyicisi olarak finansal gelisme dikkate alinmis ve
Turkiye’de 1986-2018 doneminde finansal gelismenin vergi gelirleri tizerindeki etkisi arastirilmistir.
Arastirmada, finansal gelismislik ve vergi gelirleri arasindaki uzun donem esbiitiinlesme iligkisi
ARDL yontemi, kisa donemli iliskilerin varligit ARDL hata diizeltme modeli ve nedensellik iligkisi
ise Granger nedensellik testi ile incelenmistir. Uzun dénem ARDL esbiitiinlesme testi sonugclari,
Tuirkiye’de finansal gelismislik ve ekonomik biiylime ile vergi gelirleri arasinda pozitif bir iliski
oldugunu gostermektedir. Finansal gelismislik endeksinde (FG) meydana gelecek %1’lik degisim
vergi gelirleri (VG) tizerinde %2,54liik pozitif yonlii bir degisime neden olurken, ekonomik biiytime
oraninda (EB) meydana gelecek %1’lik degisim vergi gelirleri (VG) tizerinde %0,43'liik pozitif yonlii
bir degisime neden olmaktadir. Kisa donemde ARDL hata diizeltme modeli sonuglarina gore;
finansal gelismislik endeksinde (FG) meydana gelecek %1’lik degisim vergi gelirleri (VG) tizerinde
%1,61'lik pozitif yonli bir degisime neden olurken, ekonomik biiyiime oraninda (EB) meydana
gelecek %1’lik degisim vergi gelirleri (VG) tizerinde %0,08lik pozitif yonli bir degisime neden
olmaktadir. Nedensellik testi sonuglar1 ise, finansal gelismislik endeksi ile vergi gelirleri ve
ekonomik buiytime degiskenleri arasinda tek yonli ve %5 anlamlilik diizeyinde bir nedensellik
iliskisinin varligimni gostermektedir. Genel olarak arastirmanin sonuglari, kisa ve uzun dénemde
finansal gelismislik ve ekonomik biiytime ile vergi gelirleri arasinda pozitif yonlii bir iliskinin
varligin1 ve nedensellik analizi sonuglarinin da bu sonuglar1 destekleyen nitelikte oldugunu
gostermektedir.

Bu ¢alisma, finansal gelisme ve vergi gelirleri arasinda anlamli ve pozitif bir iliski olduguna
iliskin gticlti ampirik kanitlar sunmaktadir. Sonuglar, finansal gelismislik diizeyi artis1 ve ekonomik
bliytimenin vergi gelirlerinde artisa katkida bulunacagini gostermektedir. Bu ¢alismanin sonuglari,
politika yapicilarin finansal gelismislik diizeyindeki artisin vergi gelirlerini nasil etkileyecegine
iliskin ¢ikarmmlara ulasmalar1 ve gelecege yonelik vergi politikalarinin olusturulmasi agisindan
onemlidir. Gelecekte bu konuya iliskin yapilacak arastirmalar ile Tiirkiyenin performansini diger
tilkelere kiyasla 6l¢mek ve finansal sektor gelisiminin vergi gelirleri tizerinde benzer bir etkiye sahip
olup olmadigimi belirlemek igin {iilkeler arasi bir kiyaslama yapilarak bu ¢alismanin
genisletilebilecegi belirtilebilir.
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Extended Abstract

Aim and Scope

Developments in the financial sector have a potential effect on tax revenues directly or indirectly
as they expand the tax base. In addition to many factors affecting tax revenues, such as economic,
political, and structural, the financial sector, which has developed rapidly in the globalization
process, has also made it essential to examine this relationship. This study aims to analyze the impact
of financial development on tax revenues in Turkey for the year 1986 to 2018. This study contributes
to the existing literatiire in terms of choosing the period of 1986-2018 in which the effect of the
globalization process more intensely on financial markets in Turkey and determining the long and
short term relationship between variables with ARDL method and using the financial development
index measured taking into account depth, access, efficiency, and stability of financial institutions
and financial markets.

Methods

In the econometric part of the study, firstly, ADF (Augmented Dickey-Fuller) and PP (Phillips
Perron) unit root tests were used to determine the stationary of the variables. Then, we used the
ARDL (Auto Regressive Distrubuted Lag Models)method to determine the long-term co-integration
relationship among the variables. After determining the long-term coefficients with ARDL analysis,
diagnostic tests was conducted to confirm the efficiency and consistency of the model. These
diagnostic tests are Breusch-Godfrey LM for autocorrelation, Jarque- Bera test for normality of error
terms distribution, Breusch-Pagan-Godfrey, White ve ARCH LM tests for heteroskedasticity, and
Ramsey's Reset test for misspecification errors and plot of the cumulative sum of recursive residuals.
The existence of short-term relationships between variables was examined using the ARDL error
correction model. In addition, CUSUM and CUSUMSQ tests were applied to determine the
structural structural break in the data series in the ARDL model and the stability of the model. Also,
CUSUM and CUSUMSQ tests were applied to determine the structural break in the data series in
the ARDL model and the stability of the model. Moreover, the casuality relationship between
financial development index, tax revenues, and economic growth in Turkey is investigated with
Granger casuality test. Moreover, the causality relationship between financial development index,
tax revenues, and economic growth in Turkey is investigated with the Granger causality test.

Findings

The results of ARDL cointegration test indicate the positive relationship between financial
development, tax revenues, and economic growth in long-term for Turkey. While an increase of %1
in the financial development index (FG) increases tax revenues by %2,54, the increase in economic
growth (EB) increases tax revenues by %0,43. In the short-term, while an increase of %1 in the
financial development index (FG) increases tax revenues by %1,61, the increase in economic growth
(EB) increases tax revenues by %0,08 according to the error correction model results. On the other
hand, causality test results indicate one-way causality running from financial development index to
tax revenues and economic growth at 5% significance level. This study shows that, in general, there
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is a positive relationship between financial development, tax revenues, and economic growth in the
short and long term.

Conclusion

This study provides strong empirical evidence on positive relationship between financial
development, tax revenues, and economic growth. The results show that the increase in financial
development and economic growth will contribute to tax revenues. The results of this study are
important for policy makers in terms of determining the tax policies and how financial development
will affect tax revenues. The results of this study are important for policymakers in determining the
tax policies and how financial development will affect tax revenues. For future research this study
can be extended by comparing the performance of financial development effect on tax revenues with
other countries. For future research, this study can be extended by comparing the performance of
financial development effect on tax revenues with other countries.
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