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Oz: Vergi gelirleri ve finansal gelisme arasindaki iliski iktisat politikalar1 agisindan énem arz etmektedir.
Finansal gelismeler gerek ekonomik biiytime kanali ile dolayli olarak gerek dogrudan etkiler yaratarak vergi
gelirlerini etkilemektedir. Ozellikle kiiresellesme siirecinin hizlanmasiyla birlikte finansal gelismelerdeki
degisimlerin vergi gelirleri lizerindeki etkisi ¢esitli arastirmalara konu olmustur. Tiirkiye ekonomisinde
finansal gelismenin vergi gelirleri lizerindeki etkisini inceleyen bu ¢alismada 1980-2019 donemine ait yillik
veriler kullanilmistir. Analizde kullanilan degiskenlere ait serilerin duraganlik derecesi Genisletilmis Dickey ve
Fuller (ADF) birim kok testiyle sinanmistir. Modelde kullanilan degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iligkisi
Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif (ARDL) yaklasimi ile incelenmistir. Ayrica katsay1 tahmincilerinden olan
Tamamen Gelistirilmis En Kii¢clik Kareler (FMOLS), Dinamik En Kiiciik Kareler (DOLS) ve Kanonik Esbiitiinlesik
Regresyon (CCR)yontemlerinden yararlanilmistir. ARDL sinir testi sonucuna gore hem kisa dénemde hem uzun
donemde finansal gelismede meydana gelen artisin vergi gelirini artirdigi bulgusuna ulasilmistir. FMOLS, DOLS
ve CCR katsay1 tahmincilerine gore de finansal gelismede meydana gelen artis vergi gelirlerini artirmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Finansal gelisme, vergi geliri, ARDL sinir testi, Tlirkiye ekonomisi.

Abstract: The relationship between tax revenues and financial development is important in terms of economic
policies. Financial developments affect tax revenues both indirectly through economic growth and by creating
direct effects. Especially with the acceleration of the globalization process, the effect of changes in financial
developments on tax revenues has been the subject of various researches. In this study, which examines the
effect of financial development on tax revenues in the Turkish economy, annual data for the period 1980-2019
were used. The degree of stationarity of the series of the variables used in the analysis was tested with the
Augmented Dickey and Fuller (ADF) unit root test. The cointegration relationship between the variables used
in the model was examined with the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) approach. In addition, Fully
Modified Least Squares (FMOLS), Dynamic Least Squares (DOLS) and Canonical Co-integrated Regression (CCR)
methods, which are coefficient estimators, were used. According to the ARDL boundary test result, it was found
that the increase in financial development both in the short term and in the long term increases the tax income.
According to FMOLS, DOLS and CCR coefficient estimators, the increase in financial development increases tax
revenues.
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GIRiS

Finansal gelisme kavrami finansal sistemler tarafindan saglanmis olan tasarruflarin toplanmasi,
tiretken olan yatirimlara sermaye tahsisinin yapilmasi, s6z konusu yatirnmlarin izlenmesi, risk
cesitlendirmesi ve mal ile hizmet degisimleri gibi faaliyetlerdeki iyilestirmelerdir (Svirydzenka, 2016:
4). Bu kavram o0zellikle 1980°’lerden itibaren baska bir deyisle kiiresellesme siireciyle birlikte 6nem
kazanmaya baslamistir. Kiiresellesme siireciyle birlikte mal ve hizmetlerin mobilizasyonu hizlanmais,
finansal faaliyetler artmis, finansal piyasalarda islem hacmi ve yatirimci sayisi artarak finansal gelisme
slireci etkilenmistir. Finansal gelisme siireci, finansal piyasalarin yaninda reel piyasalari da etkileyen bir
ekonomik stirectir. Finansal gelismeler, ekonomik biiylimeyi etkileyerek vergi gelirlerine de etki
etmektedir. Ciinkii finansal gelismeler, ekonomik biiyiime kanaliyla vergilendirilebilir tabani
genisleterek vergi gelirleri tizerinde dogrudan ya da dolayh bir sekilde etki yaratacaktir (Sahin, 2020:
689; Sagdi¢ ve Yildiz, 2021: 108-109). Vergi miikellefleri islemlerini gerceklestirmek amaciyla finansal
aracilara basvurdugu ic¢in gelismis finansal kurum ve piyasalar vergi gelirlerinde artis meydana
gelecektir. Ayn1 zamanda vergi toplayan makamlar s6z konusu finansal kurum ve piyasalardan
miikelleflerin gelir ve varliklarina iliskin bilgilere erisebilmektedir. Boylelikle vergi gelirleri olumlu
yonde etkilenecektir (Ebi, 2018). Vergi gelirlerini etkileyen ¢alismalarda vergi gelirlerinin belirleyicileri
icinde; ekonomik faktorler, sosyo-psikolojik faktorler, kiiltlirel faktorler, c¢evresel faktorler, idari
faktorler, siyasal faktorler, demografik faktorler ve yapisal faktorler vardir (Sagdig, 2019: 156). Finansal
gelismelerde meydana gelen degisimler de vergi gelirlerini ¢esitli sekillerde etkilemektedir. Finansal
gelismenin vergi gelirlerine etkisi yoniinde teorilerden biri de ekonomik biiyiime sonucunda refah
saglamasi ve mal ile hizmetlere olan talebi artirmasi yoniindedir. Boylelikle yeni yatirimlar
gerceklesmektedir. Ekonomik biliyiime sonucunda yatirnimlar artarak vergi gelirleri olumlu
etkilenmektedir (Pata ve Ela, 2020: 174). Ulke ekonomilerinde finansal sistemin gelismesiyle finansal
arac¢ cesitliligi ve finansal kurumlarin etkinlikleri hatta seffafliklar1 artmakta vergi miikelleflerinin
finansal sistemi kullanim oram ylikselmektedir. Boylelikle kayit disi ekonomi azalarak vergi
miikelleflerinin kayit altina alinmasi kolaylasmaktadir (Topuz, 2021: 7-8).

Finansal gelisme ve ekonomik biliylime iliskisine dair alan yazinda yer alan 3 hipotez
bulunmaktadir. ilki arz yénlii hipotez olup finansal gelismenin kaynaklarin tahsisi, sermaye birikimi ve
teknoloji yayilimini saglayarak ekonomik biiyiimeyi destekledigi yoniindedir. Ikinci hipotez talep cekisli
hipotezdir. Bu ise ekonomik biiylimenin finansal gelismeye sebep oldugunu ifade etmektedir. Sonuncu
hipotez finansal gelisme ile vergi gelirlerinin birbirini karsilikli olarak etkiledigi yoniindedir (Ak¢ay vd.,
2016: 103).

Finansal gelismislik, etkin finansal sistemin varligi ile saglanabilmektedir. Baska bir deyisle
finansal sistemin diizenlenmesi ile finansal gelismislik artmaktadir. Finansal sistem; fon talep ve arz
edenler, finansal araglar, bu alandaki yasal-kurumsal diizenlemeler ve finansal aracilardan meydana
gelmektedir. Finansal sistem icerisinde fon fazlasi olanlardan fon ihtiyaci olanlara dogru fon akisi
saglanirken bunu gerceklestirmek icin de finansal aracilarin, araglarin ve kurumlarin sayisi
artinlmalidir. Bu artisla beraber finansal sistem istikrarli hale gelecektir. Istikrarli finansal sistem
sayesinde finansal gelismislik ve ekonomik kalkinma artacaktir (Bagci, 2018: 240).

Finansal gelismisligi belirlemek icin pek ¢ok hesaplama birimi kullanilmaktadir. Ancak
Uluslararasi Para Fonu (IMF) ilk kez 2012 yilinda finansal gelismisligin boyutlarini gésteren bir piramit
yardimiyla bu indeksi incelemistir. Bu piramitte finansal gelismislik finansal kurumlar ve finansal
piyasalar olarak ikiye ayrilmaktadir. Bu alanlar ise derinlik, erisilebilirlik ve verimlilik olmak tizere tig
alt birime ayrilmaktadir (Emin, 2019: 2209-2210; Uluslararasi Para Fonu [IMF], 2022).
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Sekil 1. Finansal gelismislik endeksi (FDI) piramidi Kaynak: Cihak vd,, 2012

IMF’nin yillik olarak yayinlanan finansal gelisme endeksine gore hesaplanan deger “0” ise en
diisiik finansal gelisme seviyesi “1” ise en yliksek finansal gelisme seviyesini ifade etmektedir (Sahay
vd., 2015: 34).
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Sekil 2. Finansal gelisme endeksi Kaynak: IMF, 2022

Bu ¢alismanin amaci Tiirkiye ekonomisinde finansal gelismenin vergi gelirleri iizerindeki etkisini
1980-2019 donemine ait yillik veriler yardimiyla incelemektir. Bu ¢alismada finansal gelismenin bir
gostergesi olarak finansal kurumlar ve finansal piyasalar ile ilgili olan daha fazla gostergeyi kapsayan
IMF’nin yillik olarak yayinladigi finansal gelisme endeksinden yararlanilmistir. Calismada finansal
gelisme ve vergi gelirleri arasindaki iliskiyi inceleyen bazi literatiir ¢alismalarina yer verilecektir.
Ardindan ampirik yontem ve analiz sonuglari verilerek yorumlanacaktir. En son kisimda sonug ve
degerlendirme ile ¢calisma sonlandirilacaktir.

Literatiir Taramasi

Kiiresellesme slirecinde finansal gelisme ve vergi gelirleri iliskisi 6nem kazanmistir. Bu siiregte
ozellikle finansal sistemlere yonelik talep artisi finansallasmayl hizlandirmistir. Kamu gelirleri
icerisinde en biiyiik paya sahip olan vergi gelirleri, finansal sistemden etkilenen makroekonomik bir
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unsurdur. Bu etkinin hangi yénde ve nasil oldugu sorusunun cevabi tartismalara sebep olan ve
arastirilmasi gereken bir konudur. Tiirkiye ekonomisi icin biiylik bir yere sahip olan vergi gelirleri ile
1980’1i yillarla etkisini yogun bir sekilde gostermeye baslayan finansal gelismeler arasindaki bu etkinin
sinanmasi gerekmektedir. Fakat bu alan ile ilgili sinirll sayida literatiir mevcuttur. Bu nedenle bu
¢alismada bu konu arastirilmistir. Tablo 1’de alan yazinda yer alan finansal gelisme ve vergi iliskisini

inceleyen bazi calismalar gésterilmistir.

Tablo 1. Finansal gelisme ve vergi gelirleri iliskisini inceleyen bazi ¢calismalar

Dénem-
Yazar-(lar) (ler) Ulke-(ler) Yéntem Degiskenler Sonug
Borsa islemlerindeki
artis vergi gelirlerini
artirirken, ozel sektore
verilen yurti¢i kredilerle
Finansal gelismenin | vergi gelirleri arasinda
Granger . ; s ils s
Nedensellik Testi gostergelerinden herhangi bir iliski yoktur.
1997- N bankacilik ile | Finansal gelisme vergi
Taha vd. (2013) Malezya ve Vektor Hata N N -
2008 Diizel . | bankacilik dis1 | gelirlerini yogun bir
lizeltme Modeli . . : C
(VECM) faa!lyet}er ve verg §ek}lde . .posz
gelirleri etkilemektedir. Finansal
gelismeyle vergi gelirleri
arasinda tek yonlii bir
nedensellik iliskisi
vardir.
Dogrudan vergi
gelirleriyle finansal
gelisme arasinda
Johansen-Juselius | Finansal gelismenin | esbiitiinlesme iliskisi
Esbiitiinlesme, gostergelerinden vardir. Bankacilik ile
2006- Hatemi-] bankacilik ile | bankacilik dis1 finansal
Akcay vd. (2016) 2014 Tiirkiye Esbiitiinlesme ve | bankacilik disi | gelismeler uzun vadede
Vektor Hata | faaliyetler ve | dogrudan vergi
Diizeltme Modeli | dogrudan vergi | gelirlerine sebep
(VECM) gelirleri olurken; kisa vadede
bankacilik sektort
dogrudan vergi
gelirlerinin sebebidir.
Finansal sistem | Finansal gelismeler vergi
G faaliyetlerini temsilen | gelirlerini yogun bir
ranger : -
Nedensellik  ve kullanilan banka sube | sekilde pozitif
1975- . sayist  ile  piyasa | etkilemektedir. Finansal
Akram (2016) 2014 Pakistan Johansen kapitalizasyonu elismeyle vergi gelirleri
Esbiitlinlesme P asy gseliymey Tel genrer
Testi (hlsselen{l . toplam arasmda. (;1ft lyon}u
piyasa degeri) ve vergi | nedensellik iliskisi s6z
gelirleri konusudur.
Pedroni Panel
Esbiitlinlesme, Fi 1 oeli 1 .
. Fisher (Johansen) | Finansal gelisme fnansal geliymeler vergl
Gilbert ve | 1990- 126 Ulke Esbiitiinlesme Sstercesi Ve  verd gelirlerini yogun bir
Ilievski (2016) 2011 OiS Sme, BOSErse g sekilde pozitif
ve Panel | gelirleri etkilemektedir
Vektor Hata '
Diizeltme Modeli
Borsa ve bankacilik
Borsa kapitilizasyonuy, | sektoriiniin gelisim
Bayar Ve | 5006 0zel sektore saglanan | diizeylerindeki sapmalar
Karamelikli 2016 Tiirkiye ARDL yurtici krediler, sanayi | goz Oniinde
(2017) iiretin endeksi ve | bulunduruldugunda
vergi gelirleri finansal gelisme vergi
gelirlerini olumlu
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etkilerken; sapmalar goz
Oniinde
bulundurulmadiginda
finansal gelismeyle vergi
geliri arasinda bir iliski
yoktur.

Maki
Esbiitiinlesme, Fi 1 li Vergilendirmeden
Loganathan vd.| 1970- Malezva Parametre ;')I:ta::aesi Vege‘1,§er:e_ finansal gelismeye dogru
(2017) 2015 y istikrar Testi ve | 895 T8 8 tek yonlii  nedensellik
gelirleri 1
Bootstrap iliskisi vardir.
Nedensellik Testi
Fi 1 li Finansal gelismeler vergi
Nnyanzi vd. | 1990- Dogu Afrika Panel GMM ;')I:ta::aesi Vege‘1,§er:e_ gelirlerini  yogun bir
(2018) 2014 Ulkeleri & lir] & & gekilde pozitif
gelirient etkilemektedir.
Hata Finansal clisme Finansal gelismeler vergi
Ebi (2018 1993- Nii Diizeltme Modeli | . : . gefisme gelirlerini yogun bir
i ) 2017 herya (ECM) ve Granger ngirizngI ve vergl sekilde pozitif
Nedensellik & etkilemektedir.
ARDL-ECM, Toda- . . Vergi tahsilatiyla finansal
Yamamoto, Finansal gelisme .
1970- N . .| gelisme arasinda ters-U
Taha vd. (2018) Malezya Granger gostergesi, ekonomik | 2. .7 . . 1
2015 . . . . .| biciminde bir iligki
Nedensellik  ve | bliylime ve vergi geliri meveuttur
BDS Testi ’
Finansal clismevi Uzun  donemde  iki
. ge 15Meyl degisken arasinda iligki
. . temsilen  kullanilan :
Fourier-Shin . . o vardir. Finansal
Esbiitiinlesme Ozel sektbre saglanan gelismedeki artis vergi
Pata ve Ela| 1965- Lo > .’ yurtici krediler, o6zel | ©. 7% .
Tiirkiye DOLS ve Fourier- R yikini  artirmaktadir.
(2020) 2017 sektore bankalar | . . . ;
Granger o Finansal gelisme ile vergi
. tarafindan saglanan | . . o 1w
Nedensellik . . | yikill arasinda cift yonlu
yerel krediler ve vergi | 7. .
. bir nedensellik
geliri
mevcuttur.
Finansal gelismelerin
Westerlund panel vergi gelirleri iizerinde
Esbiitiinlesme, Finansal clisme pozitif ve anlamli bir
« 2004- 22 Gecgis | Dumitrescu  ve | . . EEIME o ki ve finansal
Efeoglu (2021) . . gostergesi ve vergi . L
2018 Ekonomisi Hurlin Panel elirleri gelismeyle vergi gelirleri
Nedensellik & arasinda c¢ift yonlii bir
Testleri nedensellik  iliskisinin
varligl mevcuttur.
S6z konusu tlkelerde
i . Durbin-Hausman | Finansal gelisme | finansal gelismelerin
Topuz (2021) %gig gf;ljr;flglie Testi, CCE-MG ve | endeksi ve vergi | vergi gelirleri iizerinde
AMG Tahmincileri | gelirleri pozitif ve anlamh etkisi

vardir.

Literatiirde yer alan ¢alismalarda finansal gelisme verileri icin farkli degiskenler kullanilmistir.
Finansal gelisme gostergesi olarak; bankalar tarafindan saglanan krediler, 6zel sektdre saglanan
krediler vb. gibi pek ¢ok faktor kullanilirken bazi ¢calismalarda ise IMF veri tabanindan saglanan finansal
gelisme endeksi kullanilmistir. Bu calismalar gerek dénem gerek iilke ya da iilke grubu gerek yontem
farkliliklarindan dolay1 degisik sonuclarin ortaya c¢iktigini gdstermektedir. Finansal gelisme ile vergi
gelirleri arasinda kesin bir uzlasi saglanamasa da pek ¢ok ¢alismada aralarinda tek yonlii ya da cift yonli

nedensellik elde edilmistir.
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Bu ¢alismanin amaci finansal gelismeyi kapsamli bir sekilde inceleyen IMF’'nin yayinladigi finansal
gelisme endeksi ile vergi gelirleri iliskisini incelemektir. Bu calismadaki amag¢ hem kiiresellesmenin
etkisinin yogun sekilde goriildiigii donemi baz almak hem de en genis kapsamli olarak ele alinan finansal
gelisme endeksini inceleyerek literatiire katki saglamaktir. Bu alanda sinirli calisma olmasinin yani sira
Tirkiye ekonomisi icin ilgili donem yani 1980°li yillar alan yazinda daha 6nce incelenmemistir. Bu
calismayla s6z konusu eksiklikler tamamlanarak literatiire katki saglanmasi beklenmektedir.

EKONOMETRIK YONTEM VE BULGULAR
Ampirik Model ve Veri Seti

Tilrkiye ekonomisinde finansal gelismelerin vergi gelirleri lizerindeki etkisini inceleyen bu
calismada 1980-2019 ddnemine ait yillik veriler kullanilmistir. Ampirik analizde kullanilan finansal
gelisme verilerine IMF veri tabanindan; vergi gelirleri verilerine ise Hazine ve Maliye Bakanlig1 veri
tabanindan ulasilmistir. Tablo 2’de degiskenlere ait tanimlar ve elde edildikleri veri kaynag1 verilmistir.
Ayrica Grafik 1'de degiskenlere ait zaman serisi grafikleri gosterilmistir.

Tablo 2. Degiskenlerin tanimlanmasi

Degiskenler | Tanim Veri Kaynagi
Toplam Vergi Gelirlerinin GSYiH'ye | Hazine ve Maliye Bakanhg Kamu Mali
InTAX - T e Jer g
Orani Yonetim ve Dontistim Genel Midurligi
InFDI Finansal Gelisme indeksi Uluslararasi Para Fonu (IMF)
InTAX InFDI
32 04
04 0.8
2.8
1.2
2.6
-1.6
2.4
29| 2.0
20 24

1980 1995 1990 1995 2000 2005 2010 2015 1980 1995 1990 1995 2000 2005 2010 2015
Grafik 1. Degiskenlerin zaman serisi grafikleri

Grafik 1’e gore hem vergi gelirleri hem de finansal gelisme veri setlerinin artan bir trend izledigi
sonucu elde edilmistir.

Vergi gelirleri ve finansal gelisme arasindaki iliskinin Tiirkiye ekonomisinde belirlenmesi
amaciyla kullanilacak regresyon modeli olusturulmus ve denklem (1)’de verilmistir;

InTAX; = ay + a;InFDI + & (D

Denklemde (1) yer alan a, sabit katsayiyi, InTAX vergi gelirlerini ve InFDI finansal gelismeyi
temsil etmektedir. a4, finansal gelismenin vergi geliri lizerindeki etkisini belirtmektedir. Modelde yer
alan her iki degiskenin de dogal logaritmalari alinmistir.

Tablo 3’te degiskenlerin tanimlayici istatistiklerine ait sonuclar verilmistir.

Tablo 3. Tanimlayic istatistikler

Degiskenler InTAX InFDI

Ortalama 2,633863 -1,140587
Medyan 2,708179 -0,974365
Maksimum 3,053089 -0,639173
Minimum 2,082247 -2,221974
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Standart 0,362876 0,473649
Sapma

Carpikhik -0,200692 -0,761621
Basiklik 1,361234 2,247288
Jargue-Bera 4,744439 4,811403

ADF Birim Kok Testi ve Bulgular

Zaman serisi analizlerinde modeldeki seriler arasinda anlaml olacak sekilde bir iliskinin tespiti
amaciyla serilerin duraganliklari incelenmektedir. Bu amacla 6ncelikle degiskenlerin birim kok seviyesi
sinanacak ve ARDL sinir testiyle esbiitiinlesme iliskisi incelenecektir. ARDL sinir testi yaklasiminda
degiskenlerin farkli seviyeden ya da ayni seviyeden duragan oldugu tiim durumlarda uygulanmasinin
yani sira degiskenlerin 1(2) seviyesinde duragan olmamasi gereken bir durumdur. Bu sebeple
degiskenlerin birim kok seviyeleri sinanmaktadir (Lebe, 2016: 183).

Dickey Fuller'in gelistirdigi birim kok testleri, birinci dereceden otoregresif siire¢ler s6z konusu
oldugunda faydalanilirken ayni zamanda daha yiliksek dereceden olan otoregresif siire¢lerde de
faydalanilabilmektedir. p-inci dereceden olan otoregresif siire¢ durumlarinda uygulanan testlere
Genisletilmis Dickey ve Fuller (ADF) birim kok testi denilmektedir (Oztiirk ve Giilen, 2019: 222).

Seriler arasindaki iliskinin analizini yapmak amaciyla ilk olarak ADF birim kok testinden
yararlanilmistir. Degiskenlere ait birim kok testi sonuclarina Tablo 4 ve Tablo 5’te yer verilmistir.

Tablo 4. Diizey degerlerinde serilerin ADF testi sonuglari

Sabitli Sabitli & Trendli
ADF Test istatistigi Ol.':tSlll-k Test istatistigi Ol.':tSlll-k
Degeri Degeri
InTAX -0,500845 -1,884599
Kritik %1 -3,610453 -4,211868
Degerler %5 -2,938987 0,6603 -3,529758 0,6433
%10 | -2,607932 -3,196411
InFDI -2,405687 -2,316348
Kritik %1 -3,610453 -4,211868
Degerler | %5 | -2,938987 01468 13.529758 04157
%10 | -2,607932 -3,196411

Tablo 4’te uygulanan analiz sonucunda ADF birim kok testi istatistikleri mutlak degerinin kritik
tablo degerinin mutlak degerinden kiiciik olmasindan dolay1 degiskenler diizeyde duraganlik kosuluna
sahip olmamaktadir. Tablo 5'te degiskenlere ait farki alinmis serilerin birim kok testi sonuglari
verilmistir.

Tablo 5. Farki alinmis serilerin ADF testi sonuclari

Sabitli Sabitli & Trendli
ADF Test istatistigi SL?;?:( Test istatistigi Olasilik Degeri
AInTAX -7,552949 -7,490205
N %1 | -3,615588 -4,219126
o e | %5 | 2941145 0.0000 -3,533083 0.0000
5 %10 | -2,609066 -3,198312
AInFDI -6,348754 -6,549623
%1 | -3,615588 -4,219126
Kritik %5 | -2,941145 0,0000 -3,533083 0,0000
Degerler | o410 | -2,609066 -3,198312

Tablo 5'te farki alinmis olan serilerin ADF birim kok testinin sonuclarina ait bilgilere yer
verilmistir. ADF testi istatistiklerinin mutlak degerce kritik tablo degerinin mutlak degerinden biiyiik
olmasindan dolay1 degiskenler birinci farklarinin alinmasi durumunda diizeyde duraganlik kosulunu
saglamislardir.
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Yapilan birim kok testlerinin analizleri sonucunda degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisini
gosteren ARDL sinir testinin uygulanabilecegi sonucu elde edilmistir.

ARDL Sinir Testi ve Bulgular

Bu calismadaki modelin ADF birim kok testi sonucunda degiskenlerin her ikisinin de birinci farki
alindiginda duragan olmasi teknik bir ifade ile I(1) olmalar1 ve ARDL ydnteminin diger esbiitiinlesme
testlerine gore daha etkili sonuglar vermesinden dolayi kisa ve uzun donem iliskiyi gésteren ARDL sinir
testi yontemine basvurulmustur. Degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iliskisini inceleyen pek ¢ok
¢alisma mevcuttur. Bu ¢alismalar icerisinde yer alan Engle-Granger (1987), Johansen (1988, 1991),
Johansen-Juselius (1990), Phillips-Ouliaris (1990) ve Gregory-Hansen (1996) esbiitiinlesme testleri
yalnizca ayni dereceden esiitiinlesik olan durumlarda kullanilabilmektedir. Pesaran-Shin (1995, 1999),
Pesaran-Smith (1998) ve Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif
(Autoregressive Distributed Lag-ARDL) yaklasiminin esbiitiinlesme iliskisini inceleyen yontemlerden
biri olmasinin yani sira pek cok avantaji bulunmaktadir. Bunlardan biri modelde kullanilan
degiskenlerin I(1) veya I(0) olmasina bakilmaksizin uygulanma imkaninin olmasidir. Degiskenlerin
biitiinlesme seviyelerine bakilmaksizin bu yonteme basvurulabilmektedir (Narayan ve Narayan, 2005:
429). Bu yontemin diger bir avantaji ise kiigiik 6rneklem durumlarinda da uygulanabilmesidir. Hatta bu
yontem kiiciik drneklem durumlar s6z konusuyken diger esbiitiinlesme testlerine nispeten daha iyi
sonuglar verebilmektedir (Narayan ve Smyth, 2005: 103). Ayrica ARDL sinir testinin bir avantaji da
kisitsiz hata diizeltme modeli (UECM) kullanildig1 icin daha iyi istatistiki 6zellikler saglayabilmesidir
(Narayan ve Narayan, 2005: 429). Bu yontemde degiskenler arasinda sadece bir tane esbiitiinlesme
iliskisi bulundugu icin giivenilir ve tutarli sonuglar vermektedir (Shahbaz vd., 2019: 13-14). Bu
yontemde ele alinan iic asama olup 6ncelikle degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin olup
olmadigina bakilmaktadir. Bu test icin olusturulan kisitsiz hata modeline ait denklem (2)'de
gosterilmistir (Pamuk ve Bektas, 2014: 82-83).

AInTAX, = ay + 0,InTAX,_; + 6,InFDI, _; + X7, a,; AlnTAX,_; + X1, ay; AInFDI,_; + &
(2)
Denklem (3)’te verilen uzun dénem ARDL modeline uygun gecikme uzunlugu, uygun bilgi

kriterleri goz 6niinde bulundurularak ortaya koyulmaktadir. Ardindan olusturulmus olan modelin en
kiiglik kareler yontemiyle tahmini asamasina gecilmektedir.

InNTAX, = ag + X, ayInTAX,;_; + X ap;InFDI,_; + & (3)
Degiskenler arasindaki kisa donem iliski ise denklem (4)’te tahmin edilmektedir.
AInTAX; = ag + X%, a; AInTAX,_; + X1 ay; AInFDI,_; + &, (4)

ARDL sinir testinden faydalanmak icin degiskenlerin gecikme uzunlugu belirlenerek bu ampirik
¢alisma i¢in maksimum gecikme uzunlugu VAR modeli yardimi ile belirlenmistir. AIC, SC ve HQ bilgi
kriterlerinden yararlanilarak gecikme uzunlugu belirlenmektedir. Ayrica bu uzunluk belirlenirken
otokorelasyon sorununun olup olmadigina da bakilmaktadir. Tablo 6’da gecikme wuzunluklar:
belirlenerek gésterilmistir.

Tablo 6. Gecikme uzunluklarinin belirlenmesi

Gecikme Sayisi AIC SC HQ

0 -0,077517 0,010456 -0,046812
1 -4,548578 -4,284658" -4,456463
2 -4,493466 -4,053600 -4,339941
3 -4,717792 -4,101979 -4,502856
4 -4,950601" -4,158842 -4,674256"

Not: AIC, Akaike Bilgi Kriteri; HQ, Hannan-Quinn Bilgi Kriteri; SC, Shwarz Bilgi Kriterini temsil ederken; (*) ise maksimum
gecikme uzunlugunu saglamis olan en kiic¢iik kritik degeri temsil etmektedir.

Calismada uygun gecikme uzunlugu “1” olarak elde edilmistir. Bu modelde belirlenen gecikme
uzunlugu VAR (Vector Auto Regressive) (1)’dir. SC bilgi kriterinden faydalanilarak belirlenen gecikme
uzunlugu sonrasinda kisa ve uzun dénem katsayl tahmini ARDL sinir testi ile yapilmistir. Bu testte
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hesaplanan F istatistigi kritik degerleri, elde edilen degerle kiyaslanmaktadir (Pesaran, vd., 2001: 300).
F istatistigi degerinin kritik degerlerden biiyiik olmasi durumunda esbiitlinlesme iliskisinin oldugu;
kritik degerlerden kiiciik olmasi durumunda ise esbiitiinlesme iliskisinin olmadig1 sonucu elde
edilmektedir. Tablo 7°de ARDL sonuclar verilmistir.

Tablo 7. ARDL sonuglari

k ARDL Gecikme Uzunlugu F istatistigi
1 Model: ARDL (2,2) 7,747403""
Onem Seviyesi 1(0)-Alt Simir I(1)-Ust Sinir
%1 4,05 4,49

%5 4,68 5,15

%10 6,1 6,73

Not: k bagimsiz degisken sayisidir. (™), %1 diizeyinde anlamlilik seviyesini gostermektedir.

Tablo 7’de verilen ARDL sinir testi sonuglarina gore; hesaplanan F istatistigi degerinin st kritik
degerden biiyiik oldugu goriilmektedir. Bu ise degiskenler arasinda esbiitliinlesme iliskisinin oldugunu
gostermektedir. Tablo 8’de ise modelin uygun olup olmadigini1 gésteren tanisal testlere yer verilmistir.

Tablo 8. Tanisal testler

R? 0,981670

F Istatistigi

0,000000

Durbin-Watson

2,053318

Breusch-Godfrey LM

0,330075 (0,7215)

ARCH

0,383890 (0,5395)

Jarque-Bera

0,400617 (0,818478)

Ramsey RESET

1,651933 (0,2085)

Not: Parantez icindeki degerler olasilik degerini ifade etmektedir.

Tablo 8’deki teshis testlerinin sonucunda modelin uygun bir model oldugunu gériilmektedir.
Breusch-Godfrey LM testiyle otokorelasyon, ARCH testiyle degisen varyans, Ramsey Reset testiyle
spesifikasyon ve Jarque-Bera testi ile normal dagilmama sorununun yasanmadigini géstermektedir.
Tablo 9’da ARDL testi kisa ve uzun donem bulgulari verilmistir.

Tablo 9. ARDL uzun ve kisa dénem sonuglari

Uzun Donem

Degiskenler Katsayilar t istatistigi
InFDI 2,037168™ 0,0420
Kisa Dénem

Degiskenler Katsayilar t istatistigi
D(InFDI) 0,437770" 0,0001
CointEq(-1) -0,152499™" 0,0000

Not: (**) ifadesi degiskenlerin %1 diizeyinde ve (**) ifadesi %5 diizeyinde anlamhligl temsil etmektedir.

Tablo 9’a gore ARDL testi kisa ve uzun donem sonuglarina gore degisken istatistiki olarak
anlamhdir. Kisa dénemde finansal gelismede meydana gelen %1’lik artis vergi gelirini %2,03
artirmaktadir. Uzun dénemde ise finansal gelismede meydana gelen %1’lik artis vergi gelirini %0,43
artirmaktadir.

CointEq(-1) ile gosterilen degisken hata diizeltme terimini gostermektedir. Katsayisi ise kisa
donemde meydana gelen bir sokun ne kadarinin uzun dénemde diizelecegini belirtmekte olup degerin
negatif ve anlamli ¢ikmasi beklenen bir durumdur (Pesaran vd., 2001). Bu modelde bu terimin katsayisi
“-1”ile “0” arasinda deger almis ve anlamli sonu¢ vermistir.

Grafik 2’de modelin istikrarli olup olmadigini gésteren ve Brown vd. (1975) tarafindan gelistirilen
CUSUM ve CUSUMQ sonuglar verilmistir.
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Grafik 2. CUSUM ve CUSUMQ testleri
Grafik 2’ye gore model %5 anlamlilik seviyesinde istatistiki olarak anlamldir.
FMOLS, DOLS ve CCR Uzun Dénem Katsay1 Tahmincileri ve Bulgular

ARDL sinir testi sonucunun gecerliligini kuvvetlendirmek amaciyla Phillips ve Hansen (1990)
tarafindan gelistirilen FMOLS, Stock ve Watson (1993) tarafindan gelistirilen DOLS ve Park (1992)
tarafindan gelistirilen CCR tahmincilerinden yararlanilmistir. Bu yontemler hem kisa hem de uzun
donem katsay1 tahmini yaparak esbiitiinlesme iliskisinin incelenmesine olanak saglamaktadir. Tablo
10’da FMOLS, DOLS ve CCR katsay1 sonuglart gosterilmistir.

Tablo 10. FMOLS, DOLS ve CCR tahmincilerinin bulgulari

FMOLS DOLS CCR
Degiskenler | Katsayi t Katsay1 t Katsay1 t
istatistigi istatistigi istatistigi
InFDI 0,697092™ | 0,0000 0,775150™" | 0,0000 0,695879" | 0,0000
C 3,447704 0,0000 3,514252 0,0000 3,447791 0,0000

Not: (**) ifadesi degiskenlerin %1 diizeyinde anlamliligini temsil etmektedir.

Tablo 10’a gore finansal gelismede meydana gelen %1’lik artis FMOLS, DOLS ve CCR yontemlerine
gore sirasiyla; vergi gelirlerini yaklasik olarak %0,69; %0,77 ve %0,69 artirmaktadir.

SONUC

Tilrkiye ekonomisinde finansal gelismenin vergi gelirleri ilizerindeki etkisini inceleyen bu
calismada 1980-2019 donemine ait yillik veriler kullanilmistir. Bu calismada finansal gelismisligin
gostergesi olarak finansal kurumlar ve finansal piyasalarla ilgili daha fazla gostergeyi kapsayan IMF’'nin
yillik olarak yayimladigi finansal gelisme endeksinden yararlanilmistir. Analizde kullanilan
degiskenlere ait serilerin duraganlik derecesi ADF birim kok testiyle stnanmistir. Modelde kullanilan
degiskenler arasindaki egbiitiinlesme iliskisi ARDL sinir testiyle incelenmistir. Ayrica katsayl
tahmincilerinden olan FMOLS, DOLS ve CCR yontemlerinden faydalanilmistir. ARDL sinir testi sonucuna
gore; kisa donemde finansal gelismede meydana gelen %1'lik artis vergi gelirini %2,03 artirmaktadir.
Uzun donem sonucuna gore; finansal gelismede meydana gelen %1’lik artis vergi gelirini %0,43
artirmaktadir. FMOLS, DOLS ve CCR Kkatsay1 tahmincilerine goére finansal gelismede meydana gelen
%1’lik artis sirasiyla vergi gelirlerini %0,69; %0,77 ve %0,69 artirmaktadir. Bu ¢alismanin bulgulari;
Taha vd. (2013), Akram (2016), Gilbert ve Ilievski (2016), Bayar ve Karamelikli (2017), Nnyanzi vd.
(2018), Ebi (2018), Pata ve Ela (2020), Efeoglu (2021) ve Topuz (2021) ¢alismalarindaki sonuglar ile
benzer sonuglar ortaya koymaktadir.

Cesitli ol¢ctimlerle hesaplanan finansal gelismislik iktisadi olarak énemli bir faktér olmasindan
dolayi kiiresellesmeyle birlikte arastirmalara konu olmaktadir. Finansal gelismenin finans sektorii ve
reel kesimi etkilemesi sonucunda dogrudan veya dolayli olarak vergi gelirleri etkilenmektedir. Gerek
ekonomik biliylimeyi saglayarak vergi tabanini etkilemesi gerek kayit disihigl azaltarak vergi
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miikelleflerinin kayit altina alimini saglamasi da bu etkilerdendir. Tiirkiye ekonomisinde finansal
gelismisligi artirmak i¢in finansal agidan derinlik, etkinlik ve erisilebilirlik ile ilgili gerekli diizenlemeler
yapilmali ve seffaflik artirllmalidir. Boylece artan finansal gelisme ile hem vergi gelirleri hem de baz
makroekonomik unsurlar agisindan olumlu etkilerin ortaya ¢ikacagi degerlendirilmektedir.
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