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Ekonomi literatiiriinde  piyasa  basarisizliklarinda  ve  konjonktiirel
dalgalanmalar sonucu olusan problemlerde bazi temel araglarin uzunca bir siiredir
kullanilageldigi  goriilebilmektedir. Ortodoks ve heteredoks iktisadi okullarin
tercihleri farkli olmakla beraber agirlikli olarak tercih edilen Ortodoks yaklasimda,
enflasyonist bir donemde talebi daraltict etki olusturacak para ve maliye politikalart
uygulamada bulunurken, tam tersi olarak deflasyonist bir dénemde ise genisletici
etkiler i¢eren politikalara yonelim artmaktadir. Bunun diginda bir de bagimsiz merkez
bankalart ile para politikast araglart kullanilarak da ekonomiye ¢esitli nedenlerden
dolayr miidahalede bulunulabilmektedir. Bu ¢alisma 1985-2022 yillari arasinda
Tiirkiye'de Katma Deger Vergisi (KDV) gelirleri, mevduat faiz oranlari ve enflasyon
oranlart arasindaki iliskiyi incelenmistir. Johansen egbiitiinlesme ve VECM modeli
kullanilarak analiz edilen verilerin uzun donemde duragan ve esbiitiinlesmeye oldugu
gozlemlenmistir. VECM sonuclarina gére, enflasyon oranlarindaki bir degisimin 2,5
yil i¢inde uzun dénem dengesine ulasabildigini, KDV gelirlerindeki bir degisimin
yaklasik 1,3 yil siirdiigiinii ve mevduat faiz oranlarindaki bir degisimin dengeye
ulasmaswun yaklastk 10 ay siirdiigiinii gostermektedir. Uzun donem denklemi,
enflasyon oranlarindaki %1'lik bir diisiisiin KDV gelirlerini %0,003 ve mevduat faiz
oranlarint %0,49 oranminda etkiledigini gostermektedir. KDV gelirlerindeki %1'lik bir
diisiis, enflasyon orani ve mevduat faiz oranlart iizerinde negatif bir etkiye sahiptir.
Ote yandan, enflasyon ile KDV gelirleri ve mevduat faiz oranlar: arasinda ve KDV
gelirlerinden enflasyon ve mevduat faiz oranlarina dogru ¢ift yonlii nedensellik
oldugu saptanmustir.

Anahtar Kelimeler: Johansen Esbiitiinlesme, VECM Analizi, KDV, Mevduat Faizi,
Enflasyon.
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NEW EVIDENCE ON THE INSTRUMENTS AND EFFECTS OF
MONETARY AND FISCAL POLICY IN THE CONTEXT OF
INFLATION RATE, VAT REVENUES AND DEPOSIT INTEREST
RATES

Abstract

In the economic literature, some basic tools are used in market failures and
problems arising from cyclical fluctuations. Orthodox and heterodox economic
schools have different preferences. In the generally preferred orthodox approach,
monetary and fiscal policies that will have a contractionary effect on demand are
implemented in an inflationary period, while on the contrary, in a deflationary period,
the tendency towards policies with expansionary effects increases. Apart from this,
the economy could be intervened for various reasons by using independent central
banks and monetary policy instruments. This study examined the relationship between
Value Added Tax (VAT) revenues, deposit interest rates and inflation rates in Tiirkiye
between 1985 and 2022. It was observed that the data analyzed using the Johansen
cointegration and VECM model were stationary and cointegrated in the long term.
VECM results show that a change in inflation rates could reach long-run equilibrium
within 2.5 years, a change in VAT revenues takes approximately 1.3 years, and a
change in deposit interest rates takes approximately 10 months to reach equilibrium.
The long-run equation shows that a 1% decrease in inflation rates affects VAT
revenues by 0.003% and deposit interest rates by 0.49%. A 1% decrease in VAT
revenues has a negative impact on the inflation rate and deposit interest rates. On the
other hand, it has been determined that there is a bidirectional causality between
inflation and VAT revenues and deposit interest rates, and from VAT revenues to
inflation and deposit interest rates.

Keywords: Johansen Cointegration, VECM Analysis, VAT, Deposit Interest, Inflation.

Giris

Ekonomi biliminin arastirma ve faaliyetlerini yogunlastirdigi birgok
problem ve alan olmakla birlikte; genellikle tam istihdam, fiyat istikrari,
stirdiiriilebilir biiyiime ve cari iglemler agig1 gibi odaklanmig oldugu sorunlar
dikkat ¢ekmektedir. Bu gibi sorunlar ¢ercevesinde kamu gelirleri, kamu
harcamalar1, biitce siirecleri ve borglanma gibi “Maliye Politikas1™
cercevesinde aktif olarak kullanimda tuttugu araclar bulunmaktadir. Maliye
politikalar sayesinde ekonomide meydana gelen ya da gerceklesebilecek olan
baz1 krizlere Onlemler alinmasi saglanabilmektedir. Hiikiimetin maliye
politikasi araglar1 sayesinde bazi zamanlarda yatirimlar tesvik edici, bazi
tasarruflar1 artirict ve bazen de tiiketim-iiretim artirici/azaltict  gibi
makroekonomik dengeyi degistiren ve diizenleyen miidahaleleri
olabilmektedir. Bu gibi durumlarda en ¢ok ve yaygin olarak kullanilan
araclardan birisi olarak vergiler gelmektedir. Ulkelerin kendi vergi yasa ve
mevzuatlar1 ger¢evesinde dolayli ve dolaysiz vergilerden olusan bir vergi
sistemleri mevcuttur. Bu vergi sistemleri arasinda en Onemli ve
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toplanilabilmesi nispeten daha kolay olan Katma Deger Vergileri 6n plana
¢ikmaktadir.

KDYV, calismamiz c¢ercevesinde ele alinacak olan enflasyonist bir
donemde oran ve kapsamlarinda yapilacak olan degisikliklerle kisi ve
kurumlarin  harcanabilir  gelirlerinde meydana getirecegi azaltimlar
cercevesinde tiiketim {izerinde etkili olabilmektedir. Ayrica KDV ’nin
tahsilinin gorece daha kolay ve islevselliginin daha hizli tepkiler vermesi bu
noktada tilkeler/hiikiimetler agisindan da en ¢ok tercih edilen bir dolayl vergi
cesidi olmasini saglamaktadir. Gelismekte olan {ilkelerin bir¢ogunda bu
durum dolayl vergi gelirlerinin toplam vergi gelirleri igerisindeki payinin
daha yiiksek olmasiyla karsimiza ¢ikmaktadir. Geligmis iilkelerde ise bu
oranin daha az oldugu gozlemlenebilmektedir. Diger taraftan KDV gibi
dolayli vergilerin, vergileme adalet ilkesi acisindan ¢esitli tartismalara neden
oldugu ve ayni zamanda da gelir dagiliminda adaletten vergi yiikiine birgok
farkli mali konuda negatif etkilere sebep olabilmektedir.

Ote yandan piyasada bulunan tiim aktdrlerin beklentilerine yon veren,
hane halkini ilgilendiren, para miktar, faiz vb. politikalarin1 iceren “Para
Politikalar1 da aktif olarak kullanilan diizenleyiciler olarak karsimiza
cikmaktadir. Piyasada gerceklesen herhangi bir kriz ve sok durumunda bu
politikalar1 kullanarak ~diizenleme yapilmaya calisiimaktadir. Iktisadi
faaliyetler agisindan degerlendirildiginde yatirim ve tasarruf gibi en 6nemli
unsurlar1 bir arada etkin bir sekilde kullanima sunabilmek para politikalari
acgisindan 6nem arz eden bir konudur. Bazi durumlarda firma ve hane halki
cesitli krediler vasitasiyla yatinm yapabilmektedir. Tasarruflar agisindan
degerlendirildiginde kisi ve kurumlardan toplanan mevduatlarin ve bunlara
uygulanacak faiz oranlariin piyasanin is ve islemleri agindan 6nemli bir etki
olusturacagi  yadsimnamaz bir gercektir. Bankalarin kaydi para
olusturmalarindan en biiylik etkiye sahip olan degiskenlerden birisi olarak
mevduat faiz oranlar1 karsimiza ¢ikmaktadir. Bankalarin toplamis olduklar
mevduatlarin maliyetini olusturan bu oran, ayni zamanda bankalarin temel
gelirlerini olusturan kredi faiz oranlarina etki etmektedir. Mevduat faizinde
meydana gelebilecek artiglar dolayli olarak kredi faiz oranlarini da artiracagi
icin, bireysel ve kurumsal kredi satislarinda azalmalar meydana getirebilecek,
bu ise tiiketimde meydana gelecek azalmalarin iiretim kanadin etkilemesine,
tasarruflarin  yatirnrma donlismesinde olumsuz etkiler olusturacaktir.
Enflasyonist donemler ise enflasyonun nedenine bagli olarak cesitli ve farkli
yonlerde para politikalarinin belirlenmesini etkileyerek mevduat faizlerinde
degisikliklerin yaganmasina neden olabilecektir. Mevduat faizlerinin arttig1
talep artisina bagli bir enflasyonist donemde birey ve kurumlarin banka
tasarruf mevduatlarini artirma egiliminde olmalari, kredi gibi yeni bor¢lanma
araglarini kullanmamalar1 talebi daraltabilecektir.

Bu cer¢gevede makroekonomik performans agisindan uygulanan para ve
maliye politikalarinin esanli ve siirdiiriilebilir olarak ilerlemesi her iilke i¢in
vazgecilemez bir piyasayr dengeleyici unsur olarak kullanilabilmektedir.
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Calismamizda enflasyon teorileri kapsaminda ele alinmasi gereken birgok
farkli degisken ve durum olmakla beraber yukarida da bahsedildigi tizere para
ve maliye politikalarinin en 6nemli kalemlerinden olan KDV gelirleri ile
Mevduat Faiz oranlarinin Enflasyon oranlar1 acisindan birbirleri {izerindeki
etkileri tartisilacaktir. Temel ogretilerin disinda spesifik olarak ele alinacak
olan bu konu, alan dizininde yapilan birgok arastirmadan kullanilan
degiskenler ve elde edilen sonuglarin metotlar1 agisindan farklilasacaktir. Ote
yandan calismamiz esanli bir sekilde yiiriitiilmesi gereken para ve maliye
politikalarinin konu 6zelinde spesifik olarak durumu degerlendirilerek elde
edilen sonuglar gergevesinde esanli olmayan bir para ve maliye politikasi
uygulamalarindaki  sorunlar iizerinde durulacaktir,. Bu kapsamda
degerlendirildiginde, calismamizin Onemi literatiirde heniiz
degerlendirilmemis olan Mevduat Faizi, KDV Gelirleri ve Enflasyon
Ucliisinde meydana gelen tepkileri gilincel bir ekonometrik model
cergevesinde analiz ederek, alanda bulunan bu bosluga ve soruna spesifik
olarak yaklasarak literatiire katki saglamaktir. Literatiire saglayacagi katkinin
yani sira calismamizin politika yapicilar igin enflasyonist bir baskinin
bulundugu bir ekonomide merkez bankasmin para politikast ve vergi
politikalarinin olusumunda etkinligini artirabilmek adina referans niteliginde
kullanilabilmesi hedeflenmektedir.

1. PARA VE MALIYE POLITIKALARI

Para ve Maliye Politikalar1 6zellikle enflasyonist donemler dikkate
alindiginda ciddi 6neme sahiptir. Bu politikalarin {ilke ekonomilerinin genel
gidisat1 ve diizenlenmesi agisindan ¢esitli donemlerde farkli iktisadi kurala
bagli olarak kullanildig1 uzun yillardir goriilmektedir.

1.1. Para Politikasinin Amac ve Araclari

1776'da Adam Smith yazmis oldugu “Milletlerin Zenginliginin Dogas1
ve Nedenleri Uzerine Bir Inceleme” kitabinda, diizenli bir kagit para
sisteminin ekonomik biiylimeyi ve istikrar1 saglamada Onemli bir rol
oynayabilecegi belirtilmistir (Taylor ve Williams, 2011, s. 830). Para ile ilgili
olan etmenlerin neden oldugu Napolyon Savaslari sirasinda ortaya g¢ikan
finans krizlerine atifta bulunarak, 19. yiizyilin baglarinda Henry Thornton ve
David Ricardo para  politikalarimn  diizenlenmesinin ~ 6nemini
vurgulamiglardir. K. Wicksell, ve I. Fisher I. Diinya savasi doneminde
sirasinda hiperenflasyon riskini dnlemek igin para politikalarinin garpici
onemini vurgulamiglardir. 20. yiizyilin ortalarinda, Biiyiik Buhran doneminde
yapilan hatalarin tekrarlanmamasi i¢in M. Friedman biiyiime hizinin sabit bir
cer¢evede gerceklestirilmesi  kuralini  Onermis, Gte yandan 20.yiizyil
sonlarinda, fiyat ve ¢ikti miktarindaki dengesizlikleri gidermek i¢in kurala
dayali politikalar 6n plana ¢ikmaya baslamistir. Bu ¢ercevede Taylor Kural

108



Enflasyon Orani, Kdv Gelirleri ve Mevduat Faiz Oranlar: Baglaminda Para ve Maliye
Politikasimin Arag ve Etkilerine lliskin Yeni Kamitlar

gibi cagdas para politika kurallar1 6nerilerek kullanima ge¢mistir (Dogdu,
2019, s. 29).

Para politikasi ve ekonomi politikasi bir¢ok agidan ayn1 hedeflere sahip
olmalarina ragmen, bazi farkliliklar da bulunmaktadir (Dogdu, 2022, s. 451).
Benjamin Friedman (2000), para politikasini, genel fiyat seviyesindeki
degisimler gibi finansal etkenlerin yami sira finans dist ¢ikt1 diizeyi ve is
giicinli igeren iktisadi faaliyetlerin hizi ve yoOniinii tayin edebilmek igin
kullanilan bir arag olarak tanimlamustir. Is giicii, finansal denge, fiyat istikrari,
iktisadi biiylime, gelir dagiliminda adalet ve édemeler dengesinde meydana
gelen agik seviyeleri gibi Oncelikler para politikalarinin 6ncelikli hedefleri
arasinda yer almaktadir.

Tam istihdam diizeyi, ekonomide aktif olarak mevcutta bulunan biitiin
tiretim faktorlerinin tam ve etkin olarak kullanilabilmesini ifade eder. Dar bir
tanimlamada ise, tam istihdam sadece emegin etkin olarak ve tam diizeyde
kullanilmas1 anlamina gelir. Tam istihdam diizeyine ulagilmasinin para
politikalar1 ¢ergcevesinde amag¢ olarak belirlenerek igsizligin ortadan
kaldirilmas1 ya da en aza indirgenmesi hedeflenmektedir. Yan1 sira mevsime
dayali ya da arizi olarak gergeklesen dogal issizlige neden olan faktorler
etrafinda glinlimiiz ekonomilerinde belli bir igsizlik oraninin dogal issizlik
seviyesi olarak kabul edildigi bilinmektedir (Dogdu, 2019, s. 30).

Merkez bankalar1 oncelikli ve en 6nemli hedeflerinden biri olarak fiyat
istikrar1 tanimlayabilir ve bir ekonomide stagflasyon, deflasyon, slumpflasyon
ve enflasyon gibi durumlarin yasanmamasini ve fiyatlarin genel diizeyinin
sirekli olarak dengede kalmasini amaglayabilmektedir (TCMB, 2013, s. 8).
Fiyatlar belirli bir seviyenin altina veya lstiine ¢iktiginda, bu durum fiyat
istikrarin1 bozar ve yukarida bahsedilen olumsuz ekonomik durumlarin ortaya
cikmasina neden olabilir. Enflasyon, fiyatlarin genel diizeyinde siirekli bir
artis1 ifade eder, ancak her fiyat artisi enflasyon anlamina gelmez. Fiyat
istikrarmin saglanamadig durumlarda, bireysel karar vericiler ekonomik
faaliyetlerine riskle yaklasir, fiyat degisimlerini dogru bir sekilde ayirt edemez
ve gereken bilgiye erisemezler (TCMB, 2013, s. 10). Fiyatlarda istikrarin
gerceklesmedigi zamanlarda, uygulamada olan politikaya giiven azabilir ve
siyasi iktidar genis kapsamda iktisadi politikalar1 uygulayamayabilir. Bu
nedenlerle, fiyatlarda istikrarin gerceklestirilmesi en onemli hedefi olarak
nitelendirilebilmektedir (Dogan ve Akbay, 2016, s. 630).

Kiiresellesen diinyada ekonomik entegrasyonun 6nemi, serbest piyasa
ekonomisi ve dis ticaretteki degisimlerle birlikte daha da artmaktadir. Bu
durum, para politikalarinin ekonomik yonlendirme siirecinde 6nemli bir rol
oynadigint gostermektedir. Merkez bankalarinin ulusal ve uluslararasi
etkenlere miidahale ederek ekonomiye likidite saglamasi veya liderlik etmesi,
para politikalariin ekonomiye etki etme potansiyelini vurgular. Ekonomik
gelisme, biiyiime ve kalkinma ise dinamik bir iktisat politikasiyla
gerceklestirilebilir. Bu baglamda, para politikalarin temel amaglarindan
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birini olusturur ve ekonomik gelismenin saglanmasinda énemli bir rol oynar
(Dogdu, 2019, s. 31).

Gelir dagilimi, bir ekonomideki gelir dagiliminin adil olup olmadigini
Olemek i¢in Gini katsayis1 kullanilarak degerlendirilir. Gini katsayisi, 0 ile 1
arasinda deger alir; katsay: sifira ne kadar yakinsa, gelir dagilimi o kadar
adildir. Gini katsayisi bire yakin oldugunda ise gelir dagiliminda adaletin
saglanamadigini ifade edilmektedir (Tokatlioglu ve Selen, 2021, s. 446).
Gelirin yeniden dagitimiyla adil bir gelir dagilimi saglanmaya calisilirken
maliye ve para politikalarindan faydalanilir. Para politikalari, acik piyasa
islemleri, faiz oranlar1 ve reeskont gibi araglarla gelirin diizenlenerek adil
dagitilmasina katkida bulunur. Bireylerin gelirlerini harcama, tasarruf veya
yatirim olarak kullanma tercihleri de para politikalar1 tarafindan etkilenebilir
(Pehlivan, 2021, s. 309). Ornegin, bireyler tasarruf amaciyla fonlarmi vadeli
bir banka mevduat hesabina yatirir ve faiz oraninin saglayacagi gelir
artislarina ulagirlar. Bu mevduatlar ayni zamanda baska bireyler veya
kurumlar tarafindan kredi almak igin kullanilabilir ve bu siiregte bankalarin
kaydi para olusturma faaliyetleri, Merkez Bankalarinin belirledigi sinirlar
icinde gerceklesir.

Faiz istikrar1, ekonomik giivensizligi ve belirsizligi azaltmak igin
onemlidir. Faiz oranlarinda yasanan dalgalanmalar, ekonomik giiveni ve
istikrar1 zedeleyebilir. Tiiketici veya ticari kredi faizlerindeki artislar, merkez
bankas1 para politikalar1 gergevesinde is giicii, ekonomik biiyiime ve fiyat
istikrar1 hedeflerine aykiridir ve bu nedenle faiz artiglarin1 engellemeye
caligirlar. Krediler, para aktarim mekanizmalarina ait bir par¢a olarak
glinimiiz ekonomilerinde 6nemli etkilere sahiptir ve finans sistemlerinin,
iktisadi biiyiimenin temel unsuru olarak kabul edilmektedir. Banka kredi
hacimlerinde meydana gelen artislar, yatirnmlar1 ve tiiketim harcamalarinda
farkli etkiler olusturabilmektedir (Celik ve Kayacan, 2023, s. 1521). Yatirim
yapacak firmalar, faiz oranlarindaki belirsizlik nedeniyle gelecek hakkinda
endise duyabilir ve yatinmlardan kaginabilirler. Benzer sekilde, bireysel
tilketiciler de Ornegin ev alimi gibi biiyiik kararlarinda faiz oranlarindaki
belirsizlikten dolay1 kredi kullanimini erteleyebilirler. Merkez Bankalari
genellikle faiz oranlarinin yiikselmesini istemezler ¢iinkii bu durum,
ellerindeki politika araclarini azaltarak gii¢lerini zayiflatabilir. Bu nedenle,
faiz istikrar1 merkez bankalar1 i¢in 6nemli bir konudur (Ozpenge ve Noyan,
2023, s. 452).

Doéviz piyasalarindaki denge, yerel paranin yabanci para cinsinden
degerini siirekli olarak korunmasini merkez bankalarinin tutum, politikalar
ile iligkilidir. Bu durum, 0&zellikle ulusal paranimn degerinin diismesi
durumunda ithalat ve ihracat islemlerinde sorunlara neden olabilir. Ulke
merkez bankalari, piyasada meydana gelen bu istikrarsizligi diizeltmek i¢in
cesitli araglar kullanir ve ulusal paranin deger kaybini dnlemek i¢in doviz
piyasasina miidahale ederler. Ancak bu miidahaleleri yaparken, kendi
rezervlerini de dikkate almak zorundadirlar ¢iinkii asir1 rezerv kullanim
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Merkez Bankalarin1 mali agidan zorlayabilir. Bu nedenle, déviz piyasalarina
miidahalede kullanilan araglardan biri olarak politika faizi islemleri
gerceklestirilebilir. Bu sekilde sermaye hareketliliginden faydalanarak doviz
sikintisin1  gidermeye ¢alisirlar.  Ancak doviz piyasasindaki  stirekli
dalgalanmalar gilivensizlik ve belirsizlik yaratabilir, bu da i¢ ve dis yatirimeilar
tizerinde olumsuz etkilere neden olabilir. Ulusal paradaki deger diistikliigiinii
bertaraf ederek korumak, yiiksek oranli faizlerden ka¢inmak merkez
bankasinin doviz piyasalarinin dengede olmasini amaglar ve bu gercevede de
politikalar belirleyerek kullanir (TCMB, 2013, s. 15).

Para politikasi, belirli hedeflere ulasabilmek igin para arzini kontrol
ederek piyasaya yon vermek i¢in ¢esitli politika araglariyla miidahale eder. Bu
araclar1 kullanarak, makroekonomik gdstergelerdeki sorunlari siirdiiriilebilir
bir sekilde ¢6zmeye c¢alisirr Aymi zamanda, piyasada olusabilecek
dengesizliklerin ekonomide potansiyel sorunlara yol agmasini engellemek i¢in
onlemler alir. Maliye politikasiyla birlikte, piyasada aktif bir rol oynayarak
para politikalarinin da ekonomide etkin oldugu goriiliir.

Tablo 1. Para Politikas1 Araclari

Dolaysiz Araglar Dolayli Araglar

Finansal araci kurumlarin
Faiz Oran1 Kontrolii portfoylerini tekrardan Agcik Piyasa Islemleri
diizenlenmesi

Reeskont Kotalarinin

Ozel Mevduatlar Reeskont Oranlari
Farklilagtirilmasi

Hisse senetleri ve Tahvil alimlar Kisa Vadeli Faiz Oranlari

gercevesinde kredilerin  kontrol Tiketici Kredilerinin

Kontrolleri

edilmesi Zorunlu Kargiliklar
Moral Destesi Cesitli Reklam ve Gayri Disponibilite
& resmi Oneriler Kredi Tavan

Kaynak: Dogdu, 2019.

1.1.1. Dolayh Para Politikas1 Araclar

Merkez bankalar1 agisindan uygulanabilirligi kolay, kullanislt ve en
onemli politika arac1 olarak “Agik Piyasa Islemleri (API)” gelmektedir. Bu
politika araci piyasada bulunan para arzi ve tabanini kontrol edebilmeyi
amaglarken, hazinenin bonolar1 ve 0zel sektdriin tahvil ve senetlerini
belirlenen sinirh bir siire karsiliginda alip satabilmesi islemlerini ifade
etmektedir. Dogrudan Satis Islemleri, Dogrudan Alim Islemleri, Repo
Islemleri ve Ters Repo Islemleri ile piyasaya miidahale etmektedir (Parasiz,
2010, s. 76). Zorunlu karsiliklar, Reeskont penceresi politikasi, Kisa vadeli
faiz oranlari, Kredi tavani ve Disponibilite uygulamalar1 Merkez Bankasinin
fiillen uyguladig1 dolayl para politikalar1 olarak aktarabilmektedir (Parasiz,
2010, s. 76).
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1.1.2. Dolaysiz Para Politikas1 Araclari

Déviz Piyasast Islemleri, Faiz Oranlarinin  Kontrolleri, Ozel
Mevduatlar, Ticari Bankalar ve Mevduat Faizleri gibi para piyasalari etrafinda
ekonomik konjoktiirii etkileyebilecegi politikalar arasinda
gosterilebilmektedir (Dogdu, 2019, s. 40).

Calismamiz cercevesinde ise daha c¢ok ticari bankalar ve mevduat
faizleri lizerinde durulacaktir. Bu ac¢idan degerlendirme yapilacagi géz oniine
alindiginda Merkez Bankasi, Ticari Bankalar ve Mevduat Faizleri lizerine
akademik arastirma cevreleri ve okuyucular biraz daha ayrintili bilgiye
asagidaki aktarildig iizere ulagabileceklerdir.

Ticari Bankalar ve Mevduat Faizleri iligkisi ¢ercevesinde; bankalar,
ticari bir isletme olarak kabul edilir ve varliklarini siirdiirebilmek ve gelir elde
edebilmek icin finansal piyasalarda islemlerde bulunmaktadirlar. Bankalar
icin fonlar odak noktas1 olarak ele alindiginda, fon arz edenlerin ve fon talep
edenlerin arasinda gergeklesecek olan islemler amaciyla faiz oranlarinin temel
belirleyici olarak goriildiigii ve bu amagla bankalarin kaynak olusturabilmenin
bir metodu olarak kullanilan faiz oranlari, kredi satislarinin
gerceklestirilmesinde bankalar igin bir gelir kalemi olarak goriilmektedir
(Mengiic, 2017, s. 2).

Faiz oranlari, bankalarin bilangolarin1 aktif ve pasif kalemlerini
etkilerken bankalarin devamliligi ve kar1 agisindan en 6nemli etken olarak
nitelendirilmektedir. Bankalar1 diger 6zel sektér kurumlarindan ayiran temel
farklilik, gelecege yonelik beklentilerin daha fazla 6nem arz etmesi ile
iligkilendirilmektedir. Bu yiizden, alinacak ya da verilecek olan bir kredinin
onemi yliksek ehemmiyet teskil etmektedir. Alinacak ya da verilecek olan bu
kredileri etkileyecek olan faiz oranlarinda meydana gelebilecek artis veya
azaliglar bankalar1 finansal riskler agisindan daha kirllgan bir hale
getirebilecektir (Mengiic, 2017, s. 4)

Borglanmak isteyen kisi veya kurumlar igin belirlenecek olan faiz
oranlar;, ekonomik sartlar c¢ercevesinde belirlenmektedir. Sektorlerin
gelisimleri ve finansal agidan kaynak dagilimlar iizerinde faiz oranlarinin
yapis1 ve seviyeleri onem arz etmektedir. Faiz orani seviyeleri, kaynaklarin
akiginda ve yatirim karar1 alinmasinda rol oynarken, faiz oranlarinin yapisi ise
risk, likidite ve islem maliyeti arasinda gerceklesecek olan farklari dogru
olarak yansitmayabilir ve bu durumda da mali agidan tasarruflarda bir azalma
meydana gelebilecektir. Bu ylizden, banka mevduatlarina uygulanacak olan
faiz oranlan, kredi maliyetlerini etkilerken, kaydi para miktarlarim1 da
etkilemektedir (Mengiig, 2017, s. 11).

Bankalar, toplamis olduklari mevduati kredi talebini karsilama
amaciyla kullanirken mevduatlara 6denecek olan faizlerle kredi satigindan
alman faizler arasinda olusan fark bankalarin gelirlerini olusturmaktadir
(Mengtig, 2017, s. 3). Bu yiizden, faiz oraninin artirilmas1 ya da mevduat
yapisinin  degisiklikleri kaydi para miktarlarinda artis meydana
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getirebilmektedir. Sonug¢ olarak faiz oran1 hem etken bir nitelikle hem de
edilgen bir nitelikle karsimiza ¢ikmaktadir.

Faiz oranlar1 genel olarak, finansal sistemde faaliyet gosteren ekonomik
birimlerin, {ilkenin istikrarina iliskin beklentileri ve devletin borg¢lanma
egilimi {izerinde etkili olur, bu durumda kredi hacmini etkilemektedir. Ayni
sekilde, bankalarin faiz maliyetlerini karsilamak i¢in topladiklart mevduatin
krediye donlismesi (kredi hacminin artmasi) iilkenin iginde bulundugu
ekonomik duruma bagl olarak degismektedir (Vurur ve Ozen, 2013, s. 118).

1.2. Maliye Politikalar

Genel olarak devletin mali araglar1 kullanarak ekonomiye miidahale
ederek yon vermesi seklinde ifade edebilir. Maliye politikalarinin konusunu
devletin yapacagi kamu harcamalari, borglanmasi ve vergiler gercevesinde
mali araglar1 kullanarak iktisadi olarak hedeflere ulasilabilmesi ig¢in
olusturdugu, uyguladigi ve kullandigt Onlemler biitlinii  olarak
degerlendirebiliriz. Maliye politikasin1 temel iktisadi politikalardan ayr
olarak diistinmek miimkiin olmamakla beraber bu politikalarla paralel bir
sekilde siirdiiriilebilir biiylime, tam istihdam, gelir dagiliminda adalet ve fiyat
istikrar1 gibi makro ekonomik sorunlarin ¢6ziimii i¢in kullanilan politikalar
biitiinii seklinde gérmek daha dogru ve gercekgi bir yaklagim olabilmektedir.
Maliye politikasinin dort temel alt politikasini; Vergi politikasi, Kamu
Harcamalar1 (Giderleri) politikasi, Bor¢lanma politikas1 ve diger politika ve
araglar olusturmaktadir (Pehlivan, 2021, s. 288).

Aragtirmamiz ¢ergevesinde bizim i¢in daha ¢ok 6nem arz eden nokta
vergiler politikasi ile ilgili olan kisimdir. Bu konuda vergi ve benzeri
ylikiimliiklerin ampirik olarak ayrintili inceleme ve Orneklendirmesi ise
asagidaki verilen sekildedir.

Vergi Politikasi; Vergiler politikas1 maliye politikasi ve genel ekonomik
isleyis acisindan son derece Onemlidir. Ekonomideki giincel durum ve
sorunlar ¢ercevesinde vergilerin artirilip-azaltilmasi seklinde uygulanan bir
politikadir. Artirim ve azaltimlar vergi oranlarinda ya da vergi kapsamlarinda
yapilan degisikliklerden olusmaktadir. Vergi oraninda ya da verginin
kapsaminda bir artirim olmasi durumunda kisi ve kurumlarin harcanabilir
gelirlerinde azaltim yapilarak toplam talep iizerinde denetim kurulabilmesi
saglanir. Tam tersi durumda vergi oran ve verginin kapsaminda meydana gelen
bir azaltim ise kisi ve kurumlarin kullanilabilir gelirlerinde bir artisa neden
olarak toplam talebi yiikseltici bir etkide bulunmas1 amaglanmaktadir (Aksoy,
2011, s. 444).

Vergiler, dolayli vergiler ve dolaysiz vergiler olmalarina, konularina
veya bireysel ve nesnel olmalarina gore siniflandirilabilir. Vergilerin adalet
ilkelerine uygunlugunu gosteren en dnemli ayrim, dogrudan/dolayli vergi
ayrimudir. Vergilerin dogrudan ve dolayli olarak ayrilmasinda dikkate alinan
Oonemli kriterler arasinda verginin etkisi, vergi konusunun devamlilig1 ve
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miikellefin onceden belirlenmis olmasi bulunmaktadir (Celik, 2016, s. 256-
257).

Mutlak tahsilat siiresine sahip, konusu ve miikellefiyeti devamli olan,
bireylerin ve kurumlarin 6deme giiciiniin anlagilmasini amaglayan ve
uygulanmasi karmasik olan vergiler; dogrudan vergiler olarak kabul edilir
(Cural ve Cevik, 2015, s. 131).

Vergi miikelleflerinin durumlar1 gozetilmeksizin dolayli vergiler,
ekonominin temel unsurlarina, yani iiretim, tiiketim ve degisime dayanarak
aliir. Gelir ve servet elde edildigi anda degil, harcandiklar1 anda mal ve
hizmet fiyatlarma gizlice eklenerek vergilendirilirler. Bu nedenle,
vergilendirilmis mallart yogun kullananlar digerlerinden daha fazla vergi
oderler (Erginay, 1976, s. 121). Bu vergi tiirii, harcamalar {izerinden alindig1
icin gelir dagilimini bozma egilimindedir. Toplanmasi kolay oldugu ve mali
etkisi genellikle fark edilmedigi icin hiikiimetler tarafindan sik¢a tercih
edilebilen bir vergi ¢esididir. Bu vergi tiiriine en tipi drnek ise Katma Deger
Vergisi olarak verilebilir (Pehlivan, 2021, s. 135).

KDV, tiiketicilerin ve isletmelerin kullandigt mal ve hizmetler
kapsaminda 6denen tiiketim vergisi olarak gosterilebilir. Her agamada tiretim-
tilketim zincirinde alinan harcamalardan kaynaklanir ve ithalattan, mal
iiretiminden veya satisindan elde edilebilir (Omesi ve Nzor, 2015, s. 280).
Ancak sonug olarak tiiketiciler tarafindan dédenen bir vergidir (Alizadeh ve
Motallabi, 2016, s. 76337). Gelismis ve gelismekte olan hemen hemen tiim
iilkelerde cari olarak kullanilan KDV, yonetilmesi diger vergilere kiyasla
kolay, vergiden kaginilmasinin ise zor oldugu bir tiiketim vergisi olarak
kullanilmaktadir (Acharya, 2016, s. 44-55). Iyi planlanmus bir KDV, devletin
onemli bir gelir kaynag1 haline gelir ve politikacilar tarafindan genellikle
kabul edilir. Ancak, dolayli vergilerde goriilen gerileyici etkiye sahip olmasi
dezavantajidir. Genis bir tabana yayilabilmesine karsin tek bir oranda
uygulanan KDV, tiiketimi kisitlayici bir etki olusturabilmektedir. Bu nedenle,
bircok gelismekte olan iilkenin vergi sistemlerinde birden fazla oranli KDV
kullanilmaktadir (Smith vd., 2011, s. 3-4).

Katma deger vergisi, bazi yasal durum ve istisnalar harici olmak iizere
ekonomideki hemen hemen ayrim gdzetmeksizin biitiin mal ve hizmet alis-
satig islemlerinden alinan tiiketim vergisi olarak karsimiza g¢ikmaktadir.
Uretim ve tiiketim siireglerinin hemen her asamasinda eklenen degerler
iizerinden alinmasi, yayili muamele vergilerine benzerligi olarak
goriilebilmektedir. Bu vergideki katma deger ifadesi, iiretim siirecinde bir
firmanin bagka bir firmalardan aldigi1 mal ve hizmetlere eklemis oldugu degeri
ifade etmektedir. Kisaca, bir firmanin iiretmis oldugu mal veya hizmetlerin
satiglarindan elde ettigi briit gelirleri ile {liretimi gergeklestirebilmek igin
kullanmig olduklar tiim ara girdilerin maliyetleri arasindaki fark olarak
diisiiniilebilir (Aksoy, 2011, s. 375). Bu yiizden, tiim firmalarin katkida
bulundugu degere dayanan bir vergi olan KDV, ekonomideki toplam mal ve
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hizmet degerini yansitir ve yerel olarak perakende satis ya da esdeger vergisi
olarak goriilebilmektedir (Alm ve El-Ganainy, 2013, s. 108).

1955°te Fransa’da ortaya ¢ikan KDV, 1967°de Brezilya’nin kullanimi
ile ilk kez Latin Amerika’ya ulasan ve ayn1 donemlerde Danimarka tarafindan
kabul edilmesi ile Avrupa’ya yayilmaya baslayan dolayl1 vergilerin en tipik
ornegi olarak tarihsel agidan degerlendirilebilmektedir. Ote yandan
Tiirkiye’de ise 1985 yilinda uygulanmaya baslanan Katma Deger Vergisi tek
bir oranda alinmasi durumunda geliri dagilimini bozucu etki olusturacagindan
ii¢ farkli oranda uygulanmaya baslanarak bu etkinin azaltilmasi
amaglanmistir. Dolayl1 bir vergi olarak karsimiza ¢ikan KDYV, tahsilinin kolay
olmasi, tasarruf konusunda artirict bir etki olusturmasi ve satig fiyatinin
disinda katma deger iizerinden degerlendirilmesi gibi cesitli avantajlar
barindirmaktadir (Sen ve Sagbas, 2016, s. 217).

Dolayli vergiler ile enflasyon arasinda meydana gelen iligki
incelendiginde, aralarinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi gbze carpmaktadir.
Genel olarak fiyatlar yiikselirken, sabit gelire sahip olan bireylerin satin alma
giicli azalmaktadir. Bu durum, enflasyonun hizla yiikseldigi zamanlarda ise
ayn1 ya da benzer miktarda gelir elde eden bireylerin almis olduklar1 mal ve
hizmet miktarinda azalmaya neden olmaktadir. Dolayisiyla, bireylerin tiiketim
harcamalarindaki azalma, devletin tahsilatin1 gerceklestirdigi dolayl vergi
gelirlerinde de bir azalmaya sebep olmaktadir (Aksoy, 2011, s. 379). Tam tersi
durumda ise; KDV ya da OTV gibi dolayl1 olan vergi cesitlerinde olusan artis,
tiketimi azaltici bir etki ile sonuglanacagi bilinen bir kavram olarak
gorlilmektedir.  Fiyatlarda artisin oldugu donemlerde, talep kaynakli
enflasyonu kontrol edebilmek icin hiikiimetler dolayli vergi oranlarini
artirarak, enflasyonist baskiy1 kirici bir ara¢ olarak kullanabilmektedirler
(Mutlu ve Celen, 2012, s. 75). Ote yandan ozellikle dolayli vergilerin
oranlarinda meydana gelecek artis iretici kanadinda olumsuz etki olusturarak
maliyet enflasyonu olusturacagi bilinmektedir. Devletin uyguladigi vergi
tarifeleri tiretim maliyetlerinde artisa neden olarak toplam arzda azalmaya ve
enflasyonun temel sebeplerinden birisi olarak kabul edilmektedir (Yurttagiiler
ve Horvath, 2022, s. 130).

Maliye politikalarinin temel amaglarinin basinda ekonominin istikrari
gelmektedir. Ekonomide olusabilecek bir sorun ya da piyasa basarisizligina
maliye politikalar1 ile miidahalede bulunarak siirdiiriilebilirlik ¢ercevesinde
ekonomik istikrarin tekrar tesisi saglanmak amaglanmaktadir. Bu ¢ercevede
ckonomide deflasyon ve enflasyon gibi farkli donem ve evreler
olusabilmektedir (Pehlivan, 2021, s. 288). Deflasyonist bir baskinin olustugu
noktalarda ekonomik miidahalenin para ve maliye politikalar cercevesinde
paralel bir sekilde ytiriitiilerek gerekli islem ve araglarla ¢oziimlenmesi
saglanmaktadir (Pehlivan, 2021, s. 289). Ote yandan bu ¢alismanin da temel
degiskenlerinden bir olan enflasyonist donemlerde ise; maliye politikalarinin
islevi ve kullanilabilir olmasinin yami sira para politikalar1 ile tam uyum
icerisinde hareket etmesi gerekmektedir (Pehlivan, 2021, s. 292). Aym
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zamanda enflasyonist donemlerde maliye politikalarinin etkin olabilmesi
enflasyonun nedenine bagli olarak kullanilacak politika ve araglarin
secilmesine baglidir.

2. ENFLASYON UZERINE BiR DEGERLENDIRME

Fiyatlar genel seviyesindeki artiglar1 ifade eden bir olgudur. Enflasyon
kendi icinde nedenlerine gore {iice ayrilmaktadir. Talep enflasyonu;
ekonominin tam kapasite de oldugu durumlarda farkli nedenlere dayali olarak
toplam talepte olusan artisin tiretim kapasitesini genisleterek karsilanamadigi
durumlarda fiyatlar genel seviyesinde meydana gelen ylikselme olarak
tanimlayabiliriz. Maliyet enflasyonu; {iretim girdi fiyatlarinda meydana gelen
artislar sonucunda maliyetlerde gerceklesen artiglarin fiyatlara yansimasi
seklinde nitelendirilebilmektedir (Pehlivan, 2021, s. 296). Tiirkiye gibi
gelismekte olan ve enerji acisindan diga bagimli olan bir iilkede maliyet
enflasyonunu olusturan temel etmenlerden biri olarak enerji kalemi verilebilir.
Enerji kavramimin sadece bizim i¢in degil ayn1 zamanda gelismis ekonomilere
sahip iilkeler icinde 6nemli bir girdi kalemi oldugu yadsinamaz bir gercektir.
Ornegin, literatiire petrol krizi olarak girmis olan, 1973’te enetji
maliyetlerindeki yliksek artiglar global bir krizi neden olmustur (Dogdu, 2022,
s. 59). Son olarak ise ele alabilecegimiz enflasyon tiirii, ekonomide bulunan
yiiksek talebe karsin, atil kapasitenin bulundugu bir ekonomide yapisal
sebeplerden  dolayr  uretimde — gerceklesmeyen — artis  fiyatlan
ylikseltebilmektedir. Bu durumda ise olusan enflasyon yapisal bir enflasyon
olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Egilmez, 2024).

Enflasyon gelir dagilimindan faizlerdeki yiiksek oranlara, doéviz
kurlarindaki artislardan iiretimin diismesine kadar ekonomide birgok farkli
etkiye neden olabilmektedir. Ote yandan enflasyon ekonomi disinda sosyal ve
siyasal olarak da ¢esitli negatif etkilere yol acgabilmektedir. Ulusal para
biriminde meydana gelen ani ve asir1 diislisler ekonomik aktorlerin tasarruf,
harcama vb. birgok farkli aligkanligin1 degistirmekte ve bununda sosyolojik
ve politik sonuglart olabilmektedir. Enflasyonla miicadele baglaminda, her
iilkenin Merkez Bankasi'nin etkisi, kendi gelismislik diizeyine gore farklilik
gosterebilir. Genel olarak, hemen her iilkede iktisadi agidan bir merkez
bankasi, parasal ve finansal tiim politikalar1 diizenleme yetisine sahiptir.
Ancak, bu araglarin etkinligi, doneme, hedeflere ve iilkenin gelismislik
seviyesine bagli olarak degisiklik gosterebilir (Dogdu, 2023, s. 168).

Enflasyonun nedenlerine iliskin gozlemler, enflasyonun gelisimi ile
para arzinin biliyiimesi arasinda yakin bir iligki oldugunu gdstermektedir.
Enflasyonun bir para politikast olgusu oldugu konusunda genis bir goriis
birliginin yolunu agan bu durum, ayni zamanda para politikasinin enflasyonla
miicadelede en Onemli stratejik arag olarak goriilmesine de yol agmaktadir.
Ayn1 zamanda enflasyonun vergi ve mali sistem {izerinde de O6nemli bir
etkisinin oldugu bilinmektedir. Bu ¢ergevede degerlendirildiginde her boyutta
enflasyon, vergiler ve dolayisiyla maliye politikas1 arasinda nedensel iliski
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olduk¢a 6nemlidir. Enflasyonun ekonomi {izerinde meydana getirdigi bir¢ok
farkli tiirden maliyet bulunmaktadir. Para biriminin deger kaybetmemesi i¢in
Oonlem almak isteyen kisi ve kurumlar, paralarimi agirlikli olarak doviz
cinsinden bulundurabilmektedir. Enflasyonun nominal iicretlerin artig hizini
astig1 donemlerde reel gelir diizeyi diisme egilimine girmektedir. Toplumun
icerisinde Ozellikle sabit gelirlilerden olusan kesimin satin alma giiciinii
olumsuz etkileyen bu durum, yasam standardini diisiirerek ve toplumsal refah
kaybina da yol agabilmektedir. Gergeklesen enflasyon oraninin beklenenden
daha yiiksek olusmasi, ekonomide karar alici olan aktérler arasinda gelir
transferlerinin olugsmasina ve bu sebeple de gelir dagilimindaki dengeye
olumsuz yonde etki edebilmesine neden olabilmektedir. Ayrica tamamlanan
sozlesmeler enflasyonun tam olarak tahmin edilememesi durumunda ortaya
cikan belirsizlik sorununu da yansitmaktadir. Belirsizlik nedeniyle risk
primini smirlamak amaciyla {icretler, faiz oranlar1 ve fiyatlar yiiksek
belirlenebilmektedir. Ongériilemeyen enflasyonun neden oldugu belirsizlik,
tiretim ve yatirim kararlarinin gecikmesine, is hacimlerinin azalmasina neden
olabilmektedir. Aym1 zamanda enflasyon da, verginin de sebep oldugu gibi
satin alma giicliniin transferine sebep olabilecektir. Merkez bankasinin para
basma yetkisi ¢ercevesinde elde ettigi senyoraj geliri, bu asamada satin alma
giiciinii temsil etmektedir. Bu kapsamda merkez bankasi i¢in yiikiimliligi,
elde bulunduran kisi ve kurumlar iginse para varligi olusturmaktadir
(Yurttagiiler ve Horvath, 2022, s. 127).

Enflasyonist donemlerin vergi diizeni ve finans sistemleri agisindan da
ciddi maliyetlerinin oldugu yadsmamaz bir gercek olarak karsimiza
cikmaktadir. Enflasyon dénemlerinde nominal gelirin hizla biiyiimesi, bireyler
ve kurumlar agisindan gerceke¢i olmayan karlarin elde edilebilmesine yol
acabilmektedir. Artan oranli bir vergi tarifesi etrafinda sekillenen progresif
vergi sistemlerinde, vergi oranlarinin nominal degerler {izerinden
belirlenebilmesi amaciyla gergekte olmayan gelirlerin ve karin
vergilendirmeye tabi tutulmasi da sdz konusu olabilmektedir. Bu durum
cer¢evesinde enflasyonist bir donemde miikellefler agisindan {tizerinde
bulunan vergi yiikiiniin, devlet i¢in ise vergi gelirlerinde meydana gelebilecek
artisin gdzlemlenmesine neden olabilecektir. Ote yandan enflasyonun vergi
tahsilatlarinda meydana getirecegi gecikmeler nedeniyle toplanacak vergi
gelirlerinin reel olarak degerinde azalis meydana getirmesi devlet i¢in vergi
gelirlerinde bir kayba da neden olabilmektedir. Bu acidan
degerlendirildiginde, enflasyon ile vergilerin arasinda ¢ok yonlii bir iligki
oldugu ve ekonomide bulunan biitiin bilesenleri etkileyen 6nemli bir faktor
olarak goze carptig fark edilmektedir. Bu durum ise bizleri enflasyon ve vergi
gelirlerinin arasinda bulunan iligkinin yoniinii ve etkisini belirlemek amaciyla
makro ekonomiyi anlama ve sorunsallarini ¢dzebilmek i¢in dnemli bir 151k
kaynagr olarak gorebilmekteyiz. Vergi oran ve yapisinda olusacak
degisikliklerin toplam talep ve toplam arz {lizerindeki etkileri enflasyonist bir
baskiya yol acabilmektedir. Iktisat politikalar1 cercevesinde enflasyonun, reel
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vergi gelirlerine nasil etkide bulundugunun anlasilabilmesi uygulanacak olan
maliye politikalarina yon verebilmeyi saglamaktadir. Dolayli vergilerde
meydana gelebilecek bir degisiklik, bu cercevede enflasyon oranlarim
diisiirebilmek i¢in ciddi bir ara¢ olarak gozlemlenerek politika yapicilar i¢in
en ¢ok tercih edilen yoOntemlerden birisi olarak 6n plana c¢ikmaktadir
(Yurttagiiler ve Horvath, 2022, s. 128).

Katma deger vergisi ve enflasyon arasindaki iliskiyi arastiran birgok
calisma bulunmaktadir (Katz ve Rosen 1985; Stern 1987; Poterba ve
Rotemberg 1990; Bayoumi ve Gagnon 1992; Besley 1999; Mankiw ve Reiss
2002, Caballe ve Panades 2004; Carbonnier 2007; Carare ve Danninger 2008;
Gabriel ve Reiff, 2010; Miki 2011; Benkovskis vd. 2012; Benkovskis ve
Fadejeva, 2014). Poterba ve Rotemberg (1990) Amerika Birlesik
Devletleri'nde enflasyon ve vergi oranlari arasinda pozitif bir iliski oldugunu
ve hiikiimetin bu bilesenleri biit¢cedeki gelirleri artirmak igin kullandigini
bildirmistir. Benkovskis ve Fadejeva (2014) Letonya'da katma deger vergisi
oranmin enflasyon iizerindeki etkisini Letonya Merkezi Istatistik Biirosu
tarafindan saglanan TUFE mikro verilerini kullanarak incelemistir. KDV
oranindaki degisikliklerin, 6zellikle KDV oraninin revize edildigi anlarda,
enflasyon lizerinde 6nemli bir etkiye sahip olabilecegini savunmuslardir. Miki
(2011), 1980'in ikinci geyreginden 2010'un {igiincii g¢eyregine kadar 14
gelismis tilke i¢in panel veri modelleri kullanarak, katma deger vergisi orani
degistirildiginde toplam tiiketim ve ekonomik biiylimenin ii¢ egilim
gosterdigini, KDV oranimnin artirtlmast veya azaltilmasindan hemen once
arttigini veya azaldigini yansitmaktadir.

Vlad vd.ye (2017) gore; KDV artisiyla birlikte, isletmelerin vergi
artisinin etkilerini yansitmasiyla ekonomide fiyatlar yiikselir. Teknik olarak
bu, tiiketici fiyat endeksinin bir y1l boyunca arttig1 anlamina gelir; buna ilk tur
etkisi denir. Ancak ekonomik birimlerin beklentileri tamamen rasyonel degilse
ya da merkez bankasinin enflasyon hedefi inandirici degilse, birimlerin KDV
artisindan kaynaklanan ek enflasyonun kalici oldugunu diisiinmesi ve
gelecekteki enflasyonun uzun vadede KDV artisindan Oncekinden daha
yliksek kalmasi riski vardir. Bu durumda, vergi artisinin etkisi daha yiiksek
iicretler ve beklentiler seklinde de ortaya ¢ikabilir. Bu ikinci dolayli siireg
ikinci tur etki olarak adlandirilmaktadir. Tiikketim vergisi oranlarinin sik sik
degistirilmesi durumunda, para politikas1 tepkisi gerektirebilecek bu ikinci tur
etkinin ortaya ¢ikma olasilig1 daha ytiksektir.

KDV oranindaki olusabilecek degisikliklerin enflasyonu etkiledigi
gorece miimkiin olmakla birlikte, ancak vergi degisikliklerinin tiiketici
fiyatlarina %100 oraninda yansidig1 varsayimina dayanan mekanik bir etki
degerlendirmesi, eksik yansima durumlarinda yanlis sonuglara yol
acabilecektir. (Benkovskis, 2013).

Standart KDV oranlan degistiginde, perakendecilerin vergi oOncesi
fiyatlarim1 ayarlamadigini ve bu degisiklikleri vergi sonrasi fiyatlara tam
olarak yansittigini varsayarsak, iki KDV artiginin fiyat istikrarim1 dogrudan
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etkilemesi ve KDV degisikliklerinin enflasyona teorik bir etkisi olmasi
gerekir. Ancak KDV degisikliklerinin enflasyona yansimasi yavas ve kismi
olabilir. Ornegin, vergi dncesi fiyat degismezse, vergi sonrasi fiyat sadece
KDV oranindaki degisikligi yansitir. Bu etki, KDV'deki degisikligin vergi
sonrasi fiyata tam olarak yansitilmasina karsilik gelmektedir. Perakendecilerin
vergi sonrasi fiyati sabit tutmak i¢in vergi oncesi fiyati ayarlamasi durumunda
(6rnegin KDV artisinin talep iizerindeki etkisini azaltmak i¢in). Bu etki, KDV
degisikliginin gegiskenliginin olmadig1 anlamina gelir (Vlad vd., 2017, ss.
110-111).

Enflasyon teorileri de dikkate alindiginda; para arzi, talep baskisi, isci
maaslar1 ve hammadde fiyatlari, beklentiler, dviz kuru, yapisal reformlar gibi
enflasyon iizerinde etkisi olan bir¢ok maliyet unsurlar1 bulunmaktadir. Ancak
calismamiz gergevesinde literatiirde de farkli iilke ve degiskenler ¢ercevesinde
yapilan arastirmalarda bulundugu gibi, spesifik olarak degerlendirilmek iizere
-KDV Gelirleri, Mevduat Faizi Oranlari, Enflasyon Oranlari- degiskenleri
kullanilarak inceleme yapilacak ve diger degiskenlerin -ceterus paribus- sabit
oldugu varsayimi iizerine analiz sonuglar1 degerlendirilecektir.

3. AMPIRIK YAZIN

Tablo 1'de sunulan bilgiler, konuya iligskin gerceklestirilen bazi
caligmalarin ekonometrik 6zetini icermektedir. Tabloya bakarak konuyla ilgili
yapilan arastirmalar hakkinda genel bir bakis elde edilebilir.

Tablo 2. Literatiirde Yapilan Ampirik Calismalar

Yazar Degisken Yontem Sonug

TUFE  tarafindan  tasit
kredilerine ve kredi kartlarma dogru

Enflasyon, Cari tek yonlii bir nedensellik iligkisi
Denge, Bireysel gozlemlenirken, TUFE’den
K_redl Kartlari, VAR Modeli, (enﬂasyor_ldar_l). qupaklanan tek y_onl_u
Nar (2020) Bireysel Konut Grander nedensellik iliskisi konut kredileri,
Kredileri, Bireysel Nede?\sellik kredi kartlari ve tasit kredilerinden cari
Tagit Kredileri, dengeye dogrudur. Kredi kartlarindan
Bireysel Tiiketici konut kredilerine dogru tek yonlii bir
Kredileri iliski bulunurken, tasit kredileri ile
kredi kartlar1 arasinda ¢ift yonlii bir
iliski mevcuttur.
Dolaysiz vergilerden
enflasyona  dogru  tek  yonli
Dolayli-Dolaysiz VAR Modeli, nede‘nsel‘llk bel1rl§n1rke?, dolaysiz
? vergiler ile ekonomik bilylime arasinda
Kurt (2022) Vergiler, Enflasyon,  Granger b P Lo
i : dogru yonlii ve dolayli vergiler ile
Biiyiime Oranlari Nedensellik e . .
ekonomik bilyiime agisindan ise ¢ift
yonli nedensellik bulundugu tespit
edilmistir.
Vergi gelirleri ile TUFE
Yurttagiiler ve  Dolayli vergi gelirleri Johansen Esb., degiskenleri arasinda tek yonlii bir
Kutlu Horvath  ile Tiiketici fiyat Granger nedensellik iliskisi  belirlenirken,
(2022) endeksi Nedensellik TUFE degiskeninin vergi gelirlerinin

sebebini olusturdugu, ancak vergi
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Hazman ve
Bigaksiz
(2022)

Kaya ve Oz
(2016)

Akdogan
(2020)

Kogak, Karig
ve Cil (2022)

Akgaci ve
Kogag (2013)

Arisoy ve
Unliikaplan
(2011)

Demir ve Balki
(2023)
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2005:01-2021:11
aylik veriler ile
dolayl vergi gelirleri
ve enflasyon oranlari

Enflasyon oran1
(TUFE), para arz1,
biitge ac181 ve reel
d6viz kuru

Tiirkiye 2004-2019
donemi, enflasyon
oranlar1 (UFE-TUFE)
ile dolayli vergi
gelirleri aylik verileri

Tiirkiye i¢in 1965-
2019 yillik Enflasyon
Orani-Vergi Gelirleri

2006:01-2012:12
aylik veriler ile
personel, transfer,
mal-hizmet
harcamalart, faiz
Oddemeleri ve
enflasyon orani

Aylik veriler 1994:1-
2010:6 KDV Orani-
Kamu Harcamalari-
KDV Gelirleri-TEFE

Tirkiye genelinde
online ve yiliz yiize
anket teknigi
kullanilarak 1.100
kisi

VAR Modeli,
Granger
Nedensellik

ARDL-ECM

VAR-Granger-
Toda Yamamoto-
ARDL

Enflasyon
oynaklig
EGARCH-ADF-
PP-VAR Modeli

Johansen
Egbiitiinlesme-
Granger
Nedensellik-
VECM-VAR

Johansen
Egbiitiinlesme-
VECM Etki Tepki-
Varyans
Ayristirmast

OLS regresyon
analizi

gelirlerinin TUFE nin Granger nedeni
olmadig1 sonucuna varilmistir.

Analiz sonuglara gore secili
donemde enflasyon ile dolayli vergiler

arasinda  ¢ift yonli  nedensellik
oldugunu aktarmislardir.
Analiz sonuglar1

cercevesinde, enflasyon ve para arzi
arasinda uzun donemde, anlamli ve
pozitif bir iliski bulunmus, enflasyon
ile biitge acig1 arasinda ise istatistiksel
olarak anlamh bir iliski
bulunamamustir.

Analiz, dolayl vergi gelirleri
ile iiretici fiyat endeksi (UFE) arasmda
nedensellik iliskisi  bulunmazken,
tiiketici fiyat endeksi (TUFE) ile
dolayli vergi gelirleri arasinda ise tek
yonli bir nedensellik iliskisi oldugu
aktarilmistir. Ote yandan, TUFE ile
dolayli vergi gelirleri arasinda uzun
donemde ve negatif bir iliski oldugu
tespit edilmistir. Bu durum, ilgili
donem itibari ile enflasyon oranindaki
artisin dolayli vergi gelirlerinin reel
degerini azalttigini ifade etmislerdir.

Sonuglara gore vergi
gelirlerinin enflasyon oynakligindan
biiyiik olgiide etkilendigini
gostermektedir.

Tlgili degiskenler arasinda
Personel, Transfer. Mal ve Hizmet
harcamalar1 ve faiz O6demelerinden
enflasyona dogru kisa donemde tek

yonli nedensellik, kamu sermaye
harcamalarindan enflasyona dogru
nedensellik  bulunmamustir.  Uzun
dénemde ise, TUFE’den kamu

harcamalarina, kamu harcamalarindan
enflasyona dogru nedensellige
ulagilmustir.

Etki-Tepki Analiz sonuglari,
Varyans  Ayristirmast  paralelinde
KDV gelirleri ile Kamu Harcamalari
arasinda karsilikli ve etkili bir iliski
oldugunu, enflasyonist etkiler
tagidigini gostermektedir.

Bireylerin genel olarak katma
deger vergisi indirimlerine yonelik
algis1 olumlu yondedir. Bu, piyasanin
canlanmasina  yonelik  uygulanan
katma  deger  vergisi  indirimi
politikasina katki saglayabilir. Ayrica,
bireyler, katma deger  vergisi
indirimlerinin fiyatlara yansimadigini
disiinmektedir. 2022 yili Ocak-Ekim
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doneminde tiiketici fiyat endeksinin

stirekli artmasi, bireylerin algisiyla

ortiigmektedir ve indirimlerin fiyatlara

yansimadig1 diisiincesini

desteklemektedir. Dolayistyla, katma

deger vergisi indirimleri politikasinin

fiyatlar1 baskilamak ve diistirmek

acisindan yeterli olmadigina dair bir

goriis ifade edilebilir.
Tiirkiye’de 2006:M1- Dolayl vergiler ile enflasyon
Akinci ve 2018:M5 doneminde ARDL arasinda uzun donemli bir
Ozgelik (2018)  dolayli vergiler ile esbiitiinlesme  iliskisi ~ bulundugu
enflasyon belirlenmistir.

Analiz  sonuglarmma  gore
enflasyondan vergi gelirlerine dogru
tek yonli simetrik bir nedensellik
bulmustur. Enflasyon negatif
sokundan vergi gelirleri pozitif sokuna
dogru bir asimetrik nedensellik tespit
edilmistir. Ote yandan asimetrik etki-
tepki fonksiyonu sonuglarma gore

2010M1-2021M6

donemini kapsayan
Akgiil (2022)  aylik veriler,

enflasyon oranlari,

Hatemi-J (2012) ve
Hacker ve Hatemi-J
(2006) simetrik
nedensellik analizi

vergi gelirleri enflasyon negatif soklarinin zamanla
vergi gelirlerini artirdigini
gozlemlenmistir. Bu durum,

Tirkiye’de Tanzi etkisinin gii¢lii
oldugunu vurgulamislardir.

KDV, vergi sistemimizde
o6nemli bir yer tutan gelir yaratici bir
vergidir.  Arastirmanin  sonuglarina
gore, KDV gelirlerindeki %]1°lik bir
degisim, toplam vergi gelirlerini 2,84

Lee ve Strazicich
tek kirtlmali birim

Y?r? S1r, KDV-GSYH 1985- kok testi-Gregory- birimlik artisa neden olmaktadir. Ote
Tiiliimee ve Hansen tek O, .
2018 yandan, ekonomik biiylime ile KDV
Yavuz (2019) kirilmali A g
s . arasinda pozitif bir iliski oldugu
esbiitiinlesme testi- L .
EMOLS bulur}mus_tur‘ KDV gelirlerindeki
%1°lik bir degisim, GSYH’de 13,45
birimlik bir artigla
iliskilendirilmektedir.

Arastirma sonuglari,
enflasyonun vergi gelirleri iizerindeki
olumsuz etkisinin oldugunu

Enflasyon Orant ve Pominal olarak et il artmana
Catalok (2019) Toplam Vergi EKK Yontemi y

ragmen, enflasyon nedeniyle reel
olarak azaldigin1 ve bu durumun
vergilerin hesaplanmas1 ve tahsilati
arasindaki zaman farkindan
kaynaklandigini aktarmustir.

Gelirleri

Analiz  sonuglarina  gore,

55’;';;‘; Verd DV veEnflasyon  ANOVA-Tuckey’s bolgedeki vergi oranlarina
Orani HSD Testi bakildiginda, Amavutluk,' Bosna
(2018) Hersek ve Makedonya'nin incelenen

donemde oranlar1  degistirmedigi,
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diger tilkelerin ise katma deger vergisi
oranlarini artirdigi goriilmektedir. Bu
iilkelerde bu vergi tiirliniin artirildig
yillarda enflasyon oranmmn diistigii
dikkat ¢ekmektedir.

flgili dénem gergevesinde
KDV'nin  oranlarinin,  GSYH'ye
oranini artirirken, enflasyon oranini
distirmekte, Granger nedeni oldugu
sonucuna ulasmislardir.

Vlad vd., KDV ve Enflasyon R Kare ve
(2017) Orani Diizeltilmis R Kare

Konu ¢ercevesinde literatiir incelendiginde birgok farkli arastirmacinin
bu konu iizerinde yogunlagtigt ve c¢esitli degiskenlerle farkli analizleri
kullanarak istatistiksel degerlendirmeler yaptigini gorebilmekteyiz. Yapilan
caligmalarin enflasyon, dolayli-dolaysiz vergiler, GSYH, biitge gelir ve gider
kalemleri etrafinda sekillendigini, bu ¢aligmalarda da ekonometrik olarak
farkli model ve analizlerin kullanildigi anlagilmaktadir. Calismamizin bu
noktada literatiire saglayacag: katki ise spesifik olarak KDV Gelirleri ve
Mevduat Faizi Oranlarinin Enflasyon tizerindeki etkisini incelemektir.

4. VERIi SETi VE METODOLOJI

Bu calismamizda, Tiirkiye’de 1985-2022 yillar1 arasinda elde edilen
KDV gelirleri ile Mevduat Faizi Oranlarinin Enflasyon tizerindeki etkisi
incelenmektedir. Bu sebeple Merkez Bankasi EVDS sisteminden ve Hazine
ve Maliye Bakanligi’ndan analizde kullanilacak olan veriler elde edilmistir.
Elde edilen verilerin ekonometrik analizi ¢er¢evesinde ADF birim kok testi,
Johansen Es Biitiinlesme Testi, Hata Terimleri ve VECM (Vektor Hata
Diizeltme Modeli) modelleri kullanilarak analizleri ger¢eklestirilmistir.

Tablo 3. Calismada Kullanilan Degiskenler

Degisken Agiklama Kaynak
KDV 1985-2022 Katma Deger Vergisi Gelirleri Hazine ve Maliye Bakanlig1
Mevduat Faizi Oranlar1  1985-2022 Mevduat Faizi Oranlart Merkez Bankast EVDS
Enflasyon 1985-2022 Enflasyon Oranlari Merkez Bankasi EVDS

Caligmamizda veri setimizin Johansen Esbiitiinlesme ve diger
yontemleri kullanabilmemiz i¢in verilerin duraganliklar1 kontrol edilmistir.
Bu kapsamda degiskenlerin literatiirde en ¢ok kullanilan yontem olan ADF
kapsaminda duraganlik seviyeleri analiz edilmistir. ADF testi, standart DF
(Dickey-Fuller) testinin gelistirilmis bir versiyonudur ve AR(p) siirecinden
faydalanir. ADF testi, p gecikmeli fark terimlerini denklem sistemlerine
ekleyerek seriler arasindaki yiiksek dereceli korelasyon iligkisini
incelemektedir. Uygun gecikme sayilarin1 belirlemek i¢in AIC (Akaike
Information Criterion) ve SIC (Schwarz Information Criterion) kriterleri
kullanilir (Bozkurt, 2013, s. 41).

ADF testinde, HO hipotezi ilgili veride birim kdk bulundugunu, kisaca
duraganliga sahip olmadigini, H1 hipotezi ise serinin duragan oldugunu
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belirtir. Bu nedenle, hesaplama sonuclarma gore test istatistiginin kritik
degerden biiyiik oldugu durumlarda, HO hipotezi reddedilir ve serinin duragan
oldugu sonucuna varilir. Analiz sonuglarina gore calismada yer alan tiim
degiskenlerin Sabit ve Trendli birinci seviye farklarda duragan olduklari
sonucu elde edilerek diger analiz yontemlerine ilerleme kat edilmistir.

Tablo 4. Duraganlik Testi Sonuglari

Degiskenler ~ Degiskenin Durumu Sabit Trendsiz Sabit ve Trendli
Seviye -1.532032 -0.491650
KDV
Birinci Fark -7.143765* -7.214564*
Mevduat Faizi Seviye -1.160549 -2.205947
Oranlan Birinci Fark -5.790699* -5.734187*
Seviye -1.170389 -0.796213
Enflasyon
Birinci Fark -4.256429 -4.186534*

Caligmada kullanilan degiskenlerin birinci farklarinin duragan oldugu
gdz Oniine alindiginda, ilgili verilerde Johansen esbiitiinlesme testi
uygulanabilecektir. Johansen esbiitiinlesme testi, degiskenlerin arasinda
bulunan uzun dénemli bir iligkinin varligin1 belirtmekte ve temelde VAR
analizine goére uygulanmaktadir. Bu yiizden, esbiitiinlesme testi yapilmadan
once optimal gecikme uzunlugu belirlenmelidir. Degiskenlerin optimal
gecikme uzunlugu 1 (k=1) olarak elde edilmistir. Bu nedenle, birinci
dereceden duragan (d=1) serilerin uygun gecikme uzunlugu 1 (k=1) modeli,
Johansen egbiitiinlesme testi igin Eviews 12 programi kullanilarak
gerceklestirilmistir.

Tablo 5. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme LR FPE AIC SC HQ

0 NA 876.0381  15.28899 15.42503 15.33476
1 38.60453*  400.6993*  14.50325* 15.04743* 14.68635*
2 1159733  449.7279  14.60265 15.55498 14.92308
3 12.32028 472.3627 14.61244 15.97290 15.07020

Tablo 6. Destekleyici Istatistik Sonuglar

Normallik Testi Sonuglari LM Testi Sonuglart
Mean -1.23e-16 F-Istatistigi 124
Median 0.159533 R Kare 32,11365
Maximum 2.231.974 Ki Kare 0.000
Minimum -2.443.093 Olasilik 0.000
Std. Hata 1.463.397
Skewness -0.104186

123



Murad Kayacan, Ali Dogdu

Kurtosis 1.732.370 Koentegrasyon Test Model Se¢im Sonuglart
Jarque-Bera 2.475.456 iz Degeri Max. Oz Deger
Probability 0.290042 1 1

Johansen-Juselius (1990) tarafindan agiklandig gibi, her serinin birinci
derece farkinda duraganlastifi durumlarda Johansen esbiitiinlesme testi
uygulanabilir nitelikte olacaktir. Birden fazla seriden olusan denklemlerde
esbiitiinlesme iliskisi uzun donem ve vektorel agidan analize tabi
tutulmaktadir. Veri setinde bulunan degiskenler arasinda esbiitiinlesme
mevcutsa, uzun donemde bir iligki oldugu anlasilabilmektedir. Johansen
esbiitlinlesme testi, vektorel bir test oldugundan VAR (Vektor Otoregresif) bir
modele dayanarak esbiitiinlesmedeki vektorlerin anlamli olup olmadig Iz
(Trace) ve Maksimum Ozdeger /Maximum Eigenvalue) testi ile analiz edilir.
Bu testlere ait denklemler ise (1) ve (2) numarali olarak ifade edilebilmektedir
(Johansen & Juselius, 1990, s. 179);

iz istatistigi = =T Yb_ ., In(1 — pr41) (1)
maksimum 6z deger istatistigi = —T In(1 — p,-41) (2)

Iz istatistigi cercevesinde, Ho, hipotezi r=0 olarak belirtilir, es
biitiinlesmenin bulunmadig1 varsayilir. H; hipotezi ise 7 < 1 (en az 1 tane) es
biitiinlesme iliskisi oldugu varsayimi ile gosterilebilir. Hesaplanan iz istatistik
degeri kritik degerden daha biiyiik bulunursa, Ho hipotezi reddedilerek en az
1 tane es biitlinlesme iligkisinin oldugu sonucuna ulasilir. Maksimum 6zdeger
testi sonuglarina gore; Ho hipotezi =0 olarak ele alinir ve es biitlinlesme
iligkisi bulunmadig: ifade edilir. H; hipotezi ise r=1 olarak degerlendirilir ve
az bir tane es biitiinlesme iliskisi bulundugunu verir. Maksimum 6zdeger
istatistigi sonucu elde edilen kritik degerden biiyiik oldugunda H, hipotezi
reddedilerek en az 1 tane esbiitiinlesme iliskisi bulundugu ifade edilir.

Tablo 7. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuclari

Esbiitiinlesme Ozdeger Iz Istatistigi Kritik Deger Olasilik Degeri
Yoktur 0.752773 66.47769 29.79707 0.0000
EnAz1 0.399534 18.96443 15.49471 0.0144
En Az 2 0.046608 1.622778 3.841466 0.2027
Esbiitiinlesme Ozdeger Max. Ozdeger Kritik Deger Olasilik Degeri
Yoktur 0.752773 47.51326 21.13162 0.0000
EnAz1 0.399534 17.34166 14.26460 0.0158
En Az 2 0.046608 1.622778 3.841466 0.2027
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Tablo 7.’de, iz istatistigi cercevesinde degerlendirilen Ho hipotezi es
biitiinlesmenin olmadigin1 (r=0), H; hipotezi ise v < 1 (en az 1 tane)
esbiitiinlesmenin var oldugu varsayimimi vermektedir. Tablodaki veriler
cercevesinde Ho hipotezinin iz istatistigi, %5 anlamlilik diizeyi kritik
degerinden biiyiikk oldugunu vermektedir. Bu durumda, en az iki adet
esbiitiinlesmenin oldugu sonucuna ulasilir. Maksimum 6zdeger testi icinse Ho
hipotezi es biitlinlesme iliskisi bulunmadigini, H; hipotezinde ise bir tane es
biitiinlesme oldugu varsayilmaktadir. Asagida verilen Ho hipotezine ait
maksimum Ozdeger istatistigi %5 diizeyindeki kritik degerden daha biiyiik
olmas1 nedeniyle Ho hipotezi reddedilir. Bu kapsamda maksimum 6zdeger
esbiitiinlesmenin en az iki adet esbiitiinlesmenin var oldugu elde edilmistir.
Tabloda verilen sonuglara gore, iz ve maksimum o6zdeger istatistik verileri
bize iki adet esbiitiinlesik vektor bulundugu sonucunu vermektedir. Bu
sonuclara gére KDV Gelirleri, Mevduat Faizi Oranlar1 ve Enflasyon arasinda
uzun donemli iki egbiitiinlesik iliski gdozlemlenmistir.

Calismamizda yararlandigimiz veri setlerinde esbiitiinlesme iliskisi
bulundugundan, Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) ekonometrik model
oalrak kullanilabilecektir. Johansen esbiitiinlesme testi degiskenlerin arasinda
bulunabilecek nedensellik iliskisini gostermeyecegi icin kisa ve uzun dénem
nedensellik analizleri VECM metoduyla incelenecektir. Kullanilan VECM
Modeli ¢ergevesinde hem kisa ve uzun donemli esnekliklerin tahmini hem de
meydana gelen dengeden sapmanin katsayisi belirlenerek bu sapmadan
meydana gelen hatanin diizeltilmesi miimkiin olacaktir (Enders, 1995, ss. 365-
366). Ote yandan VECM modeli bagimli degiskenler ile agiklayici degiskenler
arasinda meydana gelebilecek sahte regresyon sorununu da diizeltmektedir.
Bu ¢ercevede VECM modeli asagidaki gibidir (Seviiktekin, 2010, s. 523-524):

AYye = ap + Z?:l ajAY e+ Z?:l ayjAYej + MECT,_1 + &1 (3)
AYye = Bo + XKy BrjAYie—j + Xk BojAYor_j + AECTe_y + &3¢ (4)

Modeldeki ECTt-1 hata diizeltme terimi, 4; ve A, hata diizeltme
katsayilarini temsil eder. Hata diizeltme katsayisi (A1) istatistiki agidan anlamli
olmasi ve uzun donemde sapmay1 gostermektedir. Elde edilen katsay1 ise uzun
donemli dengeye yaklagsma hizim1 vermektedir (Gujarati, 2001, s. 729).
Calismamiz agisindan tahmin edilen modellere ait denklemler;

ENFt =a0+a1KDVt+a2MFOt+€t (5)
KDVt=a0+a1ENFt+a2MFOt+€t (6)
MFOt = Uy + alKDVt + azENFt + St (7)

AENF, = By + B,AKDV,_, + BsAMFO,_, + B,VECT, + &, (8)
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AKDV, = By + BoAENF,_; + BsAMFO,_1 + B.VECT, + &, (9)
AMFO, = By + BoAKDV,_; + BsAENF,_; + B,VECT, + ¢ (10)

(5) ve (8) numarali denklemlerde Enflasyonu orani bagimli degisken,
KDV gelirleri ve Mevduat Faizi Oranlar1 ise bagimsiz degisken olarak
kullanilmistir. Ote yandan (6) ve (9) numarali denklemlerde ise KDV gelirleri
bagimli degisken olarak kullanilirken Enflasyon oranlar1 ve Mevduat Faizi
Oranlari ise digsal degisken olarak ele alinmistir. Son olarak ise; (7) ve (10)
numarali denklemlerde ise Mevduat Faizi Oranlari bagimli degisken, KDV
gelirleri ve Enflasyon Oranlar ise denkleme bagimsiz degisken olarak dahil
edilmistir. (5), (6) ve (7) numarali denklemler yardimi ile kisa donem model
analizi gergeklestirilmigtir. Tim denklemlerde “g;” hata terimini ifade
ederken (8), (9) ve (10) numarali denklemlerde uzun donem sabitli ve trendsiz

VECM (I) modeli tahmin edilmistir.

Tablo 8. VECM (Vektor Hata Diizeltme Modeli) Sonuglar:

Kisa Donem Denklem Sonuglari

Mev. Faiz

Enflasyon Orani KDV Gelirleri  Oram

-0.416081 -0.000761 -1,23E+06
Hata Diizeltme Terimi

[-4.76343] [-0.19020] [-5.93087]

-0.016080 -0.003280 -0.496956
Enflasyon

[-0.33127] [-0.72976] [-2.13983]

-4,48E+06 -0.684987 -3,99E+06
KDV

[-3.34070] [-2.95113] [-3.32557]

-0.032788 -0.010268 -0.614739
Mev. Faiz Oran1

[-0.19211] [-3.47839] [-4.03000]

Uzun Donem Denklem Sonuglari
Mev. Faiz

Enflasyon Orani KDV Gelirleri  Orami

-0.270245 0.021117 -0.406084
Sabit

[ -0.62662] [-3.47839] [-4.03000]

-0.003280 -0.496956
Enflasyon
[-0.72976] [-2.13983]

-4,48E+06 -3,99E+06
KDV -

[-3.34070] [-3.32557]

-0.032788 -0.010268
Mev. Faiz Oran1

[-0.19211] [-3.47839]

Not: "[ ]" t-istatistik degerleri
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Tablo 8’de verilen analiz sonuglari incelendiginde, kisa donem denklem
sonuglarinda yer alan “‘hata diizeltme terimi” katsayisi iic modelde negatif ve
istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Buna gore tahminlerimizde hata
diizeltme modelinin aktif olarak c¢alisirken tahmini gergeklestirilen VECM (I)
modelinin kullanig acisindan daha uygun oldugu goézlemlenebilmektedir.
VECM Kkatsayisi Enflasyon i¢in -0,42 olarak bulunmus ve bu ¢ergevede
Enflasyon oranlarinda kisa donemde meydana gelen bir degisikligin yaklasik
olarak (1/0,42) 2,5 yil sonra uzun dénem dengesine ulagabilecegi sonucunu
vermektedir. Ote yandan KDV gelirleri icinse katsayr -0,0007 olarak
hesaplanmig bu durum ise uzun dénemde (1/0,0007) 1,3 y1l sonra uzun dénem
dengesine ulasilacagini gostermistir. Son olarak Mevduat faizi oranlar iginse
VECM Kkatsayist kisa donemde -1,23 olarak hesaplanmig ve uzun dénemde
(1/1,23) dengeye gelmesinin 10 ay gibi kisa bir siirede olusabilecegi sonucunu
vermistir. Tablo 9.da verilen uzun donem denklem sonuglarina gore ise
enflasyon oranlarinda meydana gelen %]1°lik bir azalmanin KDV gelirleri
tizerinde %0,003 negatif yonlii etki olusturacagir gozlemlenirken Mevduat
faizlerinde ise yaklasik olarak %0,49’luk bir azalmaya etki edecegini
gostermisti. Ote yandan KDV gelirlerinde meydana gelen %1°lik bir
azalisinsa Enflasyon oraninda %4,48’lik bir azalis meydana getirirken
Mevduat faizi oranlarinda da %3,99’luk bir negatif etki olusturacagi sonucuna
ulagilmistir. Son olarak analiz sonuglarina gére Mevduat faizlerinde meydana
gelecek %1°lik bir azalmanin Enflasyon oranlarini %0,03, KDV gelirlerini ise
%3,47 oraninda azaltacagi anlasilmustir. Model  tahmininin
gerceklestirilmesinden sonra Wald testi nedensellik sonuglari cergcevesinde de
bu durum elde edilen katsayilarin istatistiki olarak anlamli oldugunu destekler
nitelikte gergeklesmistir.

Tablo 9. Wald Testi Kisa-Uzun Dénem Nedensellik Sonuglar:

Bagimh degisken Ki-Kare Serbestlik Derecesi Olasilik Degeri
Enflasyon Orani 13 3 0.0190
KDV Gelirleri 23 3 0.0070
Mevduat Faizi 11 3 0.0210

Tablo 9.’da yapilan nedensellik analizi sonucuna gdre Enflasyon
oranlarindan KDV Gelirleri ve Mevduat faiz oranlarina dogru nedenselligin
oldugu anlagilmistir. Ayrica KDV gelirlerinden Enflasyon oranlar1 ve Mevduat
faizi oranlarina dogru bir nedensellik oldugu sonucuna ulasilmistir. Son olarak
elde edilen sonuglara gére Mevduat Faiz Oranlarindan Enflasyon ve KDV
Gelirlerine dogru nedensellik oldugu gézlemlenmistir.

Sonug¢

Bu ¢alismada Tiirkiye’ye ait 1985-2022 yillar1 arasinda KDV Gelirleri,
Mevduat Faizi Oranlar1 ve Enflasyon Oranlar1 yillik verileri kullanilarak iilke
ekonomisine makro 6lgekli bir bakis amaglanarak, bu donemler arasinda para
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ve maliye politikalar1 aktarilarak VECM analizi ile bir degerlendirme
yapilmistir. Analiz sonucu elde edilen veriler ¢ercevesinde hata diizeltme
katsayilarinin istatistiki olarak anlamli sonuglandigi Enflasyon oranlarinda
kisa donemde meydana gelen bir degisikligin yaklasik olarak (1/0,42) 2,5 yil
sonra uzun dénem dengesine ulasabilecegi, KDV gelirleri iginse VECM
katsayis1 -0,0007 olarak hesaplanmig bu durum ise uzun dénemde (1/0,0007)
1,3 yil sonra uzun donem dengesine ulasilacagini, Mevduat faizi oranlari
icinse VECM Kkatsayis1 kisa donemde -1,23 olarak hesaplanmis ve uzun
dénemde (1/1,23) dengeye gelmesinin yaklasik olarak 10 ay gibi kisa bir
siirede olusabilecegi sonucunu vermistir. Ote yandan uzun dénem denklem
sonuglarina gore ise enflasyon oranlarinda meydana gelen %1°lik bir
azalmanin KDV gelirleri lizerinde %0,003, Mevduat faizlerinde ise yaklagik
olarak %0,49’1uk bir azalmaya etki edecegini gostermistir. KDV gelirlerinde
meydana gelen %1°lik bir azaliginsa Enflasyon oraninda %4,48’lik, Mevduat
faizi oranlarinda da %3,99’luk bir negatif etki olusturacagi sonucuna
ulagilmistir. Son model tahminine gore ise Mevduat faizlerinde meydana
gelecek %1°lik bir azalmanin Enflasyon oranlarini %0,03, KDV gelirlerini ise
%3,47 oraninda azaltacagi sonucuna ulagilmistir. Yapilan nedensellik analizi
sonuclarina gére Enflasyondan KDV Gelirleri ve Mevduat Faizi Oranlarina,
Mevduat Faizi Oranlarindan KDV Gelirleri ve Enflasyon oranlarina ¢ift yonlii
nedensellige ulasilmistir. Ayrica KDV Gelirlerinden Enflasyon ve Mevduat
Faizi Oranina da bir nedensellik oldugu sonucu elde edilmistir. Bu ¢ercevede
degerlendirilecek olursa; Tiirkiye’de ilgili donem siiresince Enflasyonist
donemlerde tiim degiskenler agisindan bakildiginda uzun donemde birbirini
tetikleyen unsurlar oldugu o6ne c¢ikmistir. Bu nokta Para politikasi
uygulamasinda Merkez Bankasi tercihlerinin Mevduat Faizi cergevesinde
enflasyonist baskiy1 kirmakta uzun dénemde etkili oldugu ayn1 zamanda siireg
igerisinde enflasyonu hizlandiran bir etkiye de yol agtigi sonucu
¢ikarilabilmektedir. Ote yandan Maliye Politikas1 araglarindan biri olan ve
devletin temel gelir kalemini olusturan vergi politikalar1 igerisinde yer alan
Katma Deger Vergisinin de uzun dénemde enflasyona ¢ift yonlii tepki verdigi
gbzlemlenmistir. Bu durum g6z oOniine alindifinda maliye politikalarinin
uygulanmasinda Hiikiimet tercihlerinin 6nemini 6n plana g¢ikarmaktadir.
Literatiirde sik¢a gegen ve calismamizda da degindigimiz lizere para ve maliye
politikalarinin es anli olarak uyum igerisinde uygulanmasi bu sonuglarla bir
kez daha dnem kazanmustir. Para politikas1 ya da maliye politikas1 araglarinin
timiiniin tek bir hedef dogrultusunda ilerlemesi uzun doénemde istikrari
diizenleyici ekonomik biiyiime ve kalkinmaya katki saglayici oldugu
yadsinamaz bir gergektir. Ancak burada oOrnegin hiikiimetin kalkinma
amaciyla yapmis oldugu bir yatirim, enflasyonu baskilamak amaciyla
uyguladig bir vergi politikasina ters diisebilmektedir. Bu duruma reel olarak;
tarimsal {iretimi canlandirmak amaciyla verilen siibvansiyonlarin aym
ciftgilerin harcanabilir gelirlerini artirdig1 ve bunun sonucunda talep artiginin
tiketime yansimasi ile enflasyonu azaltici etkiye neden olamayacagi reel
olarak diisiiniilebilmektedir. Ayn1 donem igerisinde harcamalar {izerinden
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alman bir vergi olan KDV nin kapsam ve oranlarinin degistirilerek toplam
talep ve tiiketimin azaltilmasinin amaglanmasi her iki durum géz Oniine
alindiginda hem enflasyonist baski olusturabilecegi hem de enflasyon
oranlarinda azalmayi tetikleyebilecektir. Bu noktada para politikalarinin da
etkin bir sekilde kullanilmasi mevduat faizinin de tek bir hedefe yonelmesi
daha gercekei sonuglar elde etmemizi saglayabilecektir.

Caligmamizda  kullanilan  veriler ve degiskenler agisindan
makroekonomik olarak spesifik bir bakis acis1 ¢cergevesinde degerlendirmeler
yapilmistir. Gelecekte bu ve benzeri konularda yapilacak olan ¢alismalarda
dolayli ve dolaysiz vergi gelirleri, bor¢lanma vb. maliye politikasi
araglarindan ve para politikasinda kullanilan zorunlu karsilik oranlari,
reeskont vb. araclardan degiskenler cercevesinde yararlanilarak daha
kapsamli ve genis bir calisma elde edebilecekleri 6n goriilebilmektedir.
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Extended Abstract

While there are many problems and areas in which economics
concentrates its research and activities, it often focuses on full employment,
price stability, sustainable growth, and deficits in gross transactions. Within
the framework of such problems, it is actively using instruments such as public
revenues, public spending, budgetary processes, and borrowing under the
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"Fiscal Policy." Thanks to the government's fiscal policy instruments, there
can sometimes be interventions that stimulate investment, boost savings, and
sometimes alter and regulate the macroeconomic balance, such as increasing
or reducing consumption or production. In such cases, taxes are one of the
most widely used means. Countries have a tax system consisting of indirect
and direct taxes under their own tax laws and regulations. So that VAT can
have an impact on consumption in an inflationary period in the framework of
our study, with changes in rates and scope, in the context of reductions in
eligible expendable income by individuals and institutions. Moreover, the
relatively easier collection of VAT and its faster functionality make it the most
preferred type of indirect tax for countries and governments at this point. In
many developing countries, this is due to the greater share of indirect tax
revenues in total tax revenue. In developed countries, this rate is lower.
Indirect taxes, such as VAT, on the other hand, have caused controversy over
the principle of tax justice and can also have a negative impact on the tax
burden of justice in the distribution of income in many different financial
aspects.

On the other hand, we also see “monetary policies," which are actively
used as regulators and address the expectations of all players in the market,
which concern the household, and which include the policy of quantity of
money, interest, etc. When assessed in terms of economic activities, it is
important for monetary policy to be able to effectively combine the most
important factors, such as investment and savings. In some cases, companies
and households can invest through various loans. When assessed in terms of
savings, it is an undeniable fact that deposits collected from individuals and
institutions and the interest rates applicable to them will have a significant
impact on the business and operations of the market. One of the variables that
has the greatest impact on the creation of deposits by banks is deposits' interest
rates. This rate, which constitutes the cost of deposits collected by banks, also
affects the credit interest rates, which make up the banks' basic income. As
increases in deposit interest rates could indirectly increase credit interest rates,
they could lead to decreases in individual and institutional credit sales, which
would negatively affect the production wing and the conversion of savings
into investment. Inflationary periods can affect monetary policy in various and
different ways, depending on the cause of inflation, causing changes in deposit
rates. In an inflationary period with higher interest rates on deposits, the
tendency of individuals and institutions to increase bank savings deposits and
to refrain from using new borrowing tools, such as credit, could narrow
demand.

In this context, the harmonious and sustainable progress of monetary
and fiscal policies implemented within the framework of macroeconomic
performance can be used as a balancing element and an indispensable market
for each country.
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The study used annual data on Tiirkiye's VAT revenue, deposit interest
rates, and inflation rates for the period 1985-2022, to provide a macro-scale
overview of the country's economy, transmit monetary and fiscal policies
between these periods, and conduct an evaluation with VECM analysis.
Within the framework of econometric analysis of the obtained data, ADF unit
root test, Johansen Cointegration Test, Error Terms and VECM (Vector Error
Correction Model) models were used. According to the results of the analyses,
the data were found to be stationary at I(l) level, a cointegrated relationship
was found to exist between them in the long run and the error term was
estimated and evaluated within the framework of VECM analysis.
Accordingly, the VECM coefficient for inflation rates in the short run was
calculated as -0.0007, which implies that the long run equilibrium would be
reached after approximately (1/0.42) 2.5 years; the VECM coefficient for
VAT revenues was calculated as -0.0007, which implies that the long run
equilibrium would be reached after approximately (1/0.0007) 1.3 years; and
the VECM coefficient for deposit interest rates was calculated as -1.23 in the
short run, which implies that the long run equilibrium would be reached after
approximately (1/1.23) 10 months. On the other hand, the results of the long-
run equation show that a 1% decrease in inflation rates will affect VAT
revenues by 0.003% and deposit interest rates by approximately 0.49%. It was
concluded that a 1% decrease in VAT revenues would have a negative effect
of 4.48% on the inflation rate and a negative effect of 3.99% on deposit
interest rates. According to the last model estimation, it is concluded that a 1%
decrease in deposit interest rates will decrease inflation rates by 0.03% and
VAT revenues by 3.47%. According to the causality analysis results,
bidirectional causality was found from Inflation to VAT Revenues and
Deposit Interest Rates, and from Deposit Interest Rates to VAT Revenues and
Inflation rates. In addition, it was also concluded that there is a causality from
VAT Revenues to Inflation and Deposit Interest Rates.

The data and variables used in our study have been evaluated from a
macroeconomically specific perspective. In future work on these and similar
issues, it is foreseeable that they will be able to obtain a more comprehensive
and extensive study in the framework of direct and indirect tax revenues,
borrowing, etc. instruments of fiscal policy and the variables of compulsory
rates used in monetary policy, redemption, etc. instruments.
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