Balkan and Near Eastern Journal of Social Sciences

Balkan ve Yakin Dogu Sosyal Bilimler Dergisi Topuz, 2021: 07 (01)

BNEJSS

Gelismekte Olan Ulkelerde Finansal Gelismenin Vergi Gelirleri Uzerindeki Etkisi

Seher Giilsah TOPUZ?

Dr. Ogr. Uyesi, Eskisehir Osmangazi Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakdltesi, iktisat, stopuz@ogu.edu.tr,
ORCID: 0000-0002-7761-6255

Ozet: Bu calisma finansal gelismenin vergi gelirleri izerindeki etkisini gelismekte olan ilkeler icin incelemektedir. Bu amag
dogrultusunda 21 dlkenin 1990-2017 yillik veri seti kullanilarak iki degisken arasindaki iliski Westerlund (2008) tarafindan
onerilen Durbin-Hausman testi ile analiz edilmektedir. Bu test sonucu elde edilen bulgular esbitiinlesme iliskisinin varligina
yonelik oldugundan hem panelin bitiini hem de Ulke bazinda esbtiinlesme katsayilarini tahmin etmek icin Pesaran (2006)
tarafindan gelistirilen CCE-MG ve Eberhardt ve Teal (2010) tarafindan gelistirilen AMG tahmincileri kullaniimaktadir. Segilen
bu yontem ulkelere 6zgli bulgularin da elde edilmesine imkan saglamaktadir. Analiz sonuglari gelismekte olan dlkeler igin
finansal gelismenin vergi geliri Gzerinde pozitif ve anlamli etkileri olduguna dair kanit sunmaktadir. Dolayisiyla gelismis
finansal sistemlere sahip gelismekte olan Ulkelerin vergi gelirlerinin artma egiliminde oldugu soylenebilmektedir. Ancak nadir
de olsa finansal gelisme ve vergi gelirleri iliskisinin negatif olabilecegini gosteren lilkelere 6zgi katsayilar, s6z konusu iliskinin
ilkelerin kendine 6zgii 6zelliklerden dolay farklilasabilecegini de yansitmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Vergi Geliri, Panel Esbiitiinlesme

The Effect of Financial Development on Tax Revenue in Developing Countries

Abstract: This study examines the impact of financial development on tax revenues for developing countries. For this purpose,
the relationship between the two variables is analyzed with the Durbin-Hausman test proposed by Westerlund (2008) by
using the 1990-2017 annual data set of 21 countries, Since the findings obtained from this test reveal the existence of a
cointegration relationship, CCE-MG estimators developed by Pesaran (2006) and AMG estimators developed by Eberhardt
and Teal (2010) are used to estimate the cointegration coefficients of both individual countries and the whole panel. This
method also makes it possible to obtain country-specific findings. Analysis results provide evidence that financial
development has positive and significant effects on tax income for developing countries. Therefore, it can be said that the
tax revenues of developing countries with developed financial systems tend to increase. However, country-specific
coefficients, which show that the relationship between financial development and tax revenues may be negative, rarely
reflect that the relationship may differ due to the unique characteristics of the countries.
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1. GiRi$ kaynaklanabilecegi gibi vergi tabaninin durumu ya
da vergilerin toplanmasindaki gelismelerden
kaynaklaniyor olabilir. Gelismekte olan iilkelerde ise
yasadisi faaliyetlerin ve kayit disi ekonominin
boyutu, vergilerin toplanmasi ve vergi gelirleri
acisindan gelismis Ulkeler ile ortaya c¢ikan farkin
onemli nedenleri olarak gorilebilir. Kayit disl
ekonominin vergi gelirlerini olumsuz
etkileyebilecegi yonindeki bu goris literatlirde
cogunlukla desteklenmektedir (Piggott ve Whalley,

Gelismis ve gelismekte olan (lkeler vergi gelirleri
bakimindan karsilastirildiginda gelismis ulkelerde
vergi gelirlerinin GSYH’ye oraninin gelismekte olan
Ulkelere gore daha yiksek oldugu goze
carpmaktadir. Bu oran dusik gelirli lkelerde
yaklagik  %10-%15 diizeyinde iken  OECD
ekonomilerinde ortalama %25-%35 dolaylarinda
seyretmektedir. Bolgeler itibariyle incelendiginde

ise en disuk vergi paylari Gliney ve Dogu Asya ve
Pasifik bolgesinde %10'a yakin seviyelerde iken
Avrupa ve Orta Asya ve Giliney Afrika daha yiksek
bir ortalamaya sahiptir. Gelir siniflandirmasi
acisindan karsilastinldiginda ise Ust-orta gelirli
Ulkeler son dénemlerde yiikselis yaklasirken, diistk
gelirli Ulkeler ile arasindaki acgiklik artmaya devam
etmektedir.1 Bu durum vergilerin harcanmasi
tarafindan bakildiginda gelismis tlkelerde devletin
finanse etmesi gereken ihtiyaclarin fazlaligindan

1 Vergi gelirleri (%GSYiH) verileri Diinya Bankasi veri
tabanindan (WDI) elde edilen veri seti baz alinarak
yorumlanmaktadir.

2001; Stiglitz, 2002; Emran ve Stiglitz, 2005;
Schneider, 2005b; Tedika ve Mutascu, 2013;
Tatariyanto, 2014; Omodero, 2019).

Kayit disi ekonomik faaliyetleri azaltici gelismelerin
vergi gelirlerini artirmasi  olduk¢a muhtemel
oldugundan finansal sistemin gelisimi ile de kayit
disi ekonominin boyutu arasinda bir iliski kurulabilir.
Bose vd. (2012) tarafindan elde edilen kanitlar
bankacilik sektorinin gelisimi ile daha kuigik bir
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kayit disi ekonominin iliskili oldugunu
gostermektedir. Bir Ulkenin finansal sistemi
gelistikce, finansal arag¢ cesitliligi ve finansal
kurumlarin etkinlikleri ve seffafliklari arttikca
iktisadi aktorlerin ya da vergi mikelleflerinin,
finansal sistemi kullanma konusundaki motivasyonu
artabilir. Bu durum vergi mukelleflerinin potansiyel
kayit disi islemlerini azaltabilecegi gibi ayni zamanda
devletin bu kimselerin vergilemeye esas gelir ve
varliklari hakkinda daha fazla bilgi sahibi olmasini
kolaylastirabilir (Gordon ve Li, 2009; Ahamed, 2016;
Bittencourt vd., 2014; Blackburn vd., 2012; Capasso
ve Jappelli, 2013). Gelismis finansal sistem
sayesinde vergi mikellefleri hakkindaki daha net
bilgilerin elde edilebilmesi ve eksik ya da hatali
beyanlarin tespit edilmesi, vergilerin takibini
kolaylastirarak  vergi  gelirlerinin ~ artmasini
saglayabilir. Dolayisiyla ¢cogu gelismekte olan tlkede
az gelismis finansal sistem vergiden kaginmaya,
vergi tabaninda bir daralmaya ve vergi toplama
konusunda etkinsizlige yol agabilmektedir (Gilbert
ve llievski, 2016). Bazi galismalarda ise kayit disi
ekonominin yiksek finansal maliyetler ile iliskili
olabilecegi  vurgulanmaktadir  (Straub, 2005;
Antunes ve Cavalcanti, 2007, Blackburn vd., 2012;
Ellul vd., 2016). Capasso ve Jappelli (2013)’e gore
finansal gelisme kredi maliyetlerinin azalmasini ve
kredilerin 6ncelikle finansal agidan kisitl iktisadi
aktorlere verilebilmesini saglayarak kayit disi
ekonominin boyutunu azaltabilmektedir.

Finansal gelismenin vergi gelirleri Uzerindeki
etkisine dair sorgulamalarin oldukga sinirli ve daha
gilincel oldugu soéylenebilir. Yukarida bahsedilen
teorik cerceveden hareketle bu g¢alismanin amaci
gelismekte olan (lkelerde finansal gelismislik diizeyi
ile vergi gelirleri arasindaki iligkiyi tespit etmektir ve
bu agidan ¢alismanin ilgili literatlire katki yapmasi
beklenmektedir. Bu gercevede finansal gelismenin
vergi gelirleri Uzerindeki etkisi 21 gelismekte olan
Glkenin 1990 ve 2017 vyillari arasi verileri ile
arastirlmaktadir.  Analizde finansal gelismeyi
temsilen IMF tarafindan sunulan ve finansal
gelismenin farkli boyutlarini  yansitan finansal
gelisme endeksi, vergi gelirlerini temsil etmek
amaciyla ise Dlinya Bankas! veri tabanindan elde
edilen vergi gelirlerinin GSYH icindeki % payi
kullanilmaktadir. Verilerin zaman boyutunun 28
olmasi nedeniyle calismada panel zaman serisi
teknikleri kullanilmakta ve vyapilan ©on testler
sonucunda  degiskenler arasindaki iliskilerin
Westerlund (2008) tarafindan Onerilen Durbin-
Hausman testi ile analiz edilmesinin daha tutarh
sonuclar elde edilmesine imkan taniyacagi ortaya
koyulmaktadir. Bu yontem yatay kesit bagimliligini
dikkate alirken ayni zamanda egim parametrelerinin
heterojenligine de izin vermektedir. Degiskenler
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arasindaki esbutlinlesme parametreleri ise hem
panelin timid hem de tlke bazli olarak CCE-MG ve
AMG tahmincileri ile tahmin edilmektedir. Bu
dogrultuda cgalisma doért boélimden olusmaktadir.
ikinci bélimde literatiir 6zeti yer almakta, tglinci
boliimde veri seti ve yontem ile ilgili kisa bir tanitim
yapiimaktadir. Ardindan dérdiinct bélimde ampirik
bulgular rapor edilmektedir. Son bolimde ise
calismanin genel bir degerlendirmesini iceren sonug
boélimine yer verilmektedir.

2. LITERATUR

Finansal  gelismenin  diger = makroekonomik
degiskenler ile iligkisi glnumiize kadar birgok
¢alismada  incelenmesine  ragmen  finansal
gelismenin vergi gelirleri Uzerindeki etkisini
inceleyen c¢alismalarin  olduk¢a sinirli  oldugu
gorilmektedir. Bu c¢alismalar incelendiginde
finansal gelismenin vergi gelirleri lizerindeki etkisine
dair genel kaninin ise pozitif yonli oldugu
sdylenebilir. Ornegin llievski (2012), 1990-2008
doénemi igin 100’G askin Ulkeye iliskin veri seti
olusturarak bankacilik sektor, hisse senedi piyasasi
ve finansal serbestlesmenin vergi gelirleri
Uzerindeki etkisini incelemektedir. Yazar, bankacilik
sektorli ve hisse senedi piyasalarinin hiikiimetin
vergi gelirlerini artirabilecek giict oldugunu; ancak
goreli olarak bankacilik sektériiniin agiklayicilik
glicinin daha biylk oldugunu ileri sirmektedir.
Taha vd. (2013) ise Malezya icin bankacilik ve
bankacilik-digi faaliyetler ile vergi gelirleri arasindaki
iliskiyi 1997-2008 donemine iliskin aylik veri seti
olusturarak incelemektedir. Yazarlar, yaptiklari
analizlerle s6z konusu degiskenler arasinda uzun
doénemli iliskilerin varligini ortaya koymaktadir.
Ayrica hisse senedi piyasasindaki gelismelerin vergi
gelirlerini toplamada olumlu etkilerinin oldugu
gosterilmektedir. Gilbert ve llievski (2016), 1990-
2011 doénemi 126 ulke verisi temel alinarak
yaptiklari ¢alismada finans sektoriiniin vergi gelirleri
icin oldukca 6nemli oldugunu ileri strmektedir.
Yazarlar, ampirik analizlerinde artan bankacilik
faaliyetinin beklenen vergi gelirlerini arttirdigina
dair kanitlar sunmaktadir. Pakistan igin ilgili
degiskenler arasindaki iliskiyi inceleyen Akram
(2016) calismasinda 1975-2014 doénem verilerini
kullanmaktadir. Bulgular uzun donemde finansal
sistem faaliyetlerini temsilen kullanilan banka sube
saylsl ve piyasa kapitalizasyonunun (hisselerin
toplam piyasa degeri) vergi gelirleri Uzerinde
anlamh ve pozitif etkileri oldugunu gostermektedir.
Yapilan nedensellik test sonuglari ise 6zel sektor ve
kamu sektorii kredisi itibariyle farklilasmaktadir.
Ozel sektdre saglanan krediler ve vergi gelirleri
arasinda cift yonlii nedensellik iliskisi bulunurken
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kamu sektorinin vergi gelirleri ile arasinda
herhangi anlamli bir iliski bulunmamaktadir.

OECD iulkelerinde finansal gelisme ve vergi gelirleri
arasindaki iliskiyi inceleyen Bayar vd. (2017), 2001-
2016 doénem verilerini kullanmaktadir. Yazarlar,
bankacilik sektéri ve hisse senedi piyasasinin
gelisimi ile iligkili degiskenler kullanarak finansal
gelismenin toplam vergi gelirleri Gzerindeki etkisini
sorgulamaktadir. Elde edilen bulgular, ilgili
degiskenler arasindaki iliskilerin (lkeden Ulkeye
farkhihk gosterdigini ortaya koymaktadir. Panelin
geneli i¢cin yapilan nedensellik testi ise finansal
gelismenin her iki gostergesinden toplam vergi
gelirlerine dogru tek yonli nedensellik olduguna
isaret etmektedir. Nnyanzi vd. (2018), finansal
gelisme ve vergi gelirleri arasindaki iliskiyi farkl bir
acidan ele almakta ve politik gelismislik ve
yolsuzlugun dolayh etkisini sorgulamaktadir. Bu
sorgulama 1990-2014 doéneminde Dogu Afrika
Ulkeleri temelinde yapilmaktadir. Elde edilen
bulgular, finansal gelismenin vergi gelirleri Gizerinde
pozitif etkilerinin oldugunu ve llkelerin gelismis
kurumsal ve politik yapilarinin da bu pozitif etkiyi
tesvik edecegini gostermektedir. Dogu Afrika’da
finansal kurum ve piyasalarin derinlik ve
verimliligine yonelik politikalarin vergi gelirlerini
artiracagina dair kanitlara ulasiimaktadir.

ilgili literatiirde yer alan son dénem calismalardan
Ebi (2018) ise finansal gelismenin vergi gelirleri
Uzerindeki etkisini Nijerya icin incelemektedir.
1993-2017 doénem verileri temelinde yapilan
calismanin sonuglarina goére; vergi mikellefleri
islemlerini gerceklestirmek icin finansal aracilara
bagvurdugundan gelismis finansal kurum ve
piyasalar vergi gelirlerinin artmasina neden
olacaktir. Benzer sekilde vergi toplayan makamlar
da bu kurum ve piyasalardan miikelleflerin gelir ve
varliklarina iliskin bilgilere ulasabilir bu da
hiikimetlerin vergi gelirlerini olumlu etkileyecektir.
Gnangnon (2019), 104 gelismekte olan ulkede
finansal gelisme ve vergi gelirleri arasindaki iliskiyi
uluslararasi ticaret ve ekonomik biylime kanali
Uzerinden arastirmaktadir. 1980-2014 donemi
temelinde yapilan analizlerde finansal gelismenin
vergi  gelirlerini  olumlu  etkiledigi ortaya
konulmaktadir. Ayrica bu olumlu etkinin biytkliga
de Ulkenin disa acikligi ve ekonomik blylime orani
arttik¢a ylikselmektedir.

Bu galismalarda incelenen dlke grubu, veri seti ve
yontem farkli olmasina ragmen analizlerden elde
edilen sonuglari itibariyle benzer oldugu ve finansal
gelismenin  vergi gelirlerini  pozitif etkiledigi
goriilmektedir. Ancak literatirde sinirh da olsa iki
degisken arasindaki iliskinin negatif, ters-U veya
vergilerden finansal gelismeye dogru oldugunu ileri
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siren calismalar da yer almaktadir. Calismasinda
Gana i¢cin vergi gelirlerinin  belirleyicilerini
inceleyerek diger calismalardan farkhlasan Aggrey
(2011), 1988-2008 dénemine ait ¢ceyreklik veri seti
olusturmaktadir.  Finansal derinlesme, kamu
harcamalari ve RGSYH’nin vergi geliri Gzerindeki
etkilerini inceleyen yazar; finansal derinlesmenin
uzun ve kisa donemde negatif etkilerinin olduguna
yonelik  bulgular  sunmaktadir. Finansal
serbestlesme ekonomik buyime ve kalkinmayi
tesvik etmesine ragmen vergi muafiyetleri
nedeniyle vergi gelirlerini olumsuz etkilemektedir.
Taha vd. (2013) c¢alismasina benzer sekilde
Malezya'nin incelendigi Taha vd. (2018)e ait
¢alismada ise 1970-2015 donemi vyillik verileri
kullanilmaktadir.  Finansal gelisme, ekonomik
blylime ve vergi gelirleri arasindaki iliskilerin
incelendigi bu calismada digerlerinden farkli olarak
finansal gelisme ve vergi tahsilati arasinda ters-U
seklinde bir iliski oldugu ileri surilmektedir.
Finansal gelismenin yani sira enflasyon ve ekonomik
blylimenin de vergi geliri Gzerindeki etkisini
Malezya icin arastiran Loganathan vd. (2017) 1970-
2015 doénem verisi kullanmaktadir. Yazarlar, diger
calismalardan farkli olarak vergilendirmeden
finansal gelismeye dogru tek yonli nedensellik
iliskisi olduguna dair kanit sunmaktadir. Ayrica
finansal gelismenin 6zellikle kurumlar vergisi ve
firmalarin kar vergileri araciligiyla geliri artiracagi
belirtilmektedir.

Finansal gelisme ve dogrudan vergi gelirleri
arasindaki iliskiyi Tilrkiye icin inceleyen Akgay vd.
(2016), 2006-2014 doénemine ait aylk verileri
kullanmaktadir.  Yazarlarin  bulgulari  finansal
gelismeyi temsilen kullandiklari  bankacilik ve
bankacilik-digi degiskenler ile vergi gelirleri arasinda
esbitlinlesme iliskisinin varligina dair kanitlar
sunmaktadir. Uzun donemde finansal gelismeye
iliskin her iki gosterge de vergi gelirinin Granger
nedeni iken kisa doénemde vyalnizca bankacihk
sektoriiniin vergi gelirinin Granger nedeni oldugu
belirtilmektedir. ilgili degiskenler arasindaki iliskiyi
Tlrkiye icin inceleyen Bayar ve Karamelikli (2017),
2006-2016 donemine ait ayhk veri seti
kullanmaktadir. Calismada vergi gelirleri ile
bankacillk ve hisse senedi piyasasi gelisimi
arasindaki iliskiler simetrik etkileri test eden
ekonometrik yontemlerle incelendiginde
esbitlinlesme iliskisi olmadigi ileri strilmektedir.
Ancak seriler arasindaki iliskiler asimetrik
yontemlerle sorgulandiginda istatistiki olarak
anlamli katsayilara ulasilmaktadir. Finansal gelisme
goOstergelerinde yasanan bir pozitif sok vergi
gelirlerini anlamh ve pozitif olarak etkilemektedir.
Dolayisiyla yazarlar veri setine uygun olan
ekonometrik yontemlerin seg¢iminin 6nemini de
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vurgulamaktadir. Benzer sekilde Tirkiye icin yapilan
son donem calismalardan olan Pata ve Ela (2020) ise
1965-2017 donem verilerini incelemektedir. Elde
edilen analiz sonuglarina goére; finansal gelismeyi
temsilen kullanilan 6zel sektore saglanan yerel
krediler ve 0zel sektére bankalar tarafindan
saglanan yerel krediler (%GSYiH) seviyesindeki artis
vergi gelirini pozitif etkilemektedir. Ayrica yapilan
nedensellik test sonuglari da finansal gelisme ve
vergiler arasinda ¢ift yonli bir nedensellik iliskisinin
varligina dair kanit sunmaktadir.

3. VERI SETi VE YONTEM

Vergi gelirleri ve finansal gelisme arasindaki uzun
donemli iliskiyi sorgulamak amaciyla analizde
kullanilan panel veri seti 21 gelismekte olan tlkenin
1990 ve 2017 yillari arasini kapsamaktadir.? Vergi
gelirlerini temsil etmek amaciyla vergi gelirlerinin
GSYH icindeki % payi kullaniimakta (tax) ve veriler
Dinya Bankasi veri tabanindan elde edilmektedir.
Finansal gelismeyi temsil etmek amaciyla ise IMF
tarafindan sunulan finansal gelisme endeksi (fdi)
kullanilmaktadir.  Literatiirde finansal gelisme
gostergesi olarak kullanilan degiskenler siklikla
bankacilik ve parasal blytkltkler ile iliskili olarak
secilmektedir. Ancak bu degiskenler finansal
gelismenin farkli boyutlarini yansitamamaktadir.
Calismada kullanilan finansal gelisme endeksi ise
sekiz alt endeksi kapsamaktadir. Finansal gelisme
endeksi temel olarak finansal kurumlar (FI) ve
finansal piyasalar (FM) endekslerinden olusmakta
ve ayrica bu endekslerin her biri de sirasiyla derinlik,
erisim ve etkinlik agisindan Ugcer alt endekse daha
sahiptir. Bu anlamda finansal gelismenin vergi
gelirleri Uzerindeki etkisinin finansal gelismeyi cok
boyutlu olarak ele alan bir gosterge ile
sorgulandigini gostermektedir.

Bu galismada 1990-2017 dénemi baz alinarak 21
gelismekte olan (lke igin finansal gelismenin vergi
gelirleri Gizerindeki etkisi arastiriimaktadir. Bu amag
dogrultusunda vyapilan analizler bes asamadan
olusmaktadir. ilk asamada finansal gelisme ve vergi
gelirini temsilen kullanilan degiskenler igin yatay
kesit bagimliligi incelenmektedir. ikinci asamada
degiskenlerin duraganlik seviyesi belirlenmektedir.
Ardindan (glincli asamada modelin homojen veya
heterojen olup olmadigi incelenmektedir. Bu (g
asamada elde edilen sonuglar, finansal gelisme ve
vergi gelirleri arasindaki uzun doénemli iliskilerin
hangi zaman serisi yontemi segilerek test edilmesi
gerektigi konusunda 6n bilgi sunmaktadir. Bu test
sonuglarina bagh olarak dordiinci asamada

2 Arjantin, Butan, Sili, Kosta Rika, Dominik Cumhuriyeti,
Guatemala, Hindistan, israil, Jamaika, Urdiin, G. Kore,
Mauritius, Nepal, Nikaragua, Peru, Filipinler, Guney
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modelde esbltinlesme iliskisi olup olmadigi
belirlenmekte ve son asamada ise esbitlinlesme
katsayilari tahmin edilmektedir.

Calismanin ilk asamasinda (lkelerden birinde
meydana gelen bir sokun diger Ulkeleri de etkileyip
etkilemedigi yani yatay kesit bagimhliginin varligi
Breusch ve Pagan (1980), Pesaran (2004), Pesaran
(2004) ve Pesaran vd. (2008) tarafindan gelistirilen
dort test ile incelenmektedir. Bu testlerin her biri
analizde kullanilan panel veri setinin zaman ve kesit
boyutuna duyarli oldugu icin farkhilasmaktadir. ikinci
asamada elde edilen sonuglar goéz oOnilinde
bulundurularak degiskenliklerin duraganliklari ikinci
nesil birim kok testlerinden Smith vd. (2004)
bootstrap panel birim kok  testi ile
degerlendirilmektedir. Ucilincii asamada modelin
homojenlik sinamasi Pesaran ve Yamagata (2008)
tarafindan gelistirilen test ile incelenmektedir.
Dordinct asamada uygulanacak olan Westerlund
(2008) tarafindan gelistirilen Durbin-Hausman
esbitlinlesme testi ise ilk (ic asamada elde edilen
sonuglar ile uyumlu olacak sekilde segilmektedir.

Calismada kullanilan Westerlund (2008) tarafindan
onerilen Durbin-Hausman testi, hem yatay kesit
bagimhhgini dikkate almasi hem de egim
parametrelerinin heterojenligine izin veren bir test
olmasi  nedeniyle avantaja sahiptir. Testin
uygulanabilmesi icin gerekli olan 6n kosul bagimli
degiskenin birinci farkinda duragan olmasidir.
Westerlund (2008) calismasinda Durbin—Hausman
test istatistiklerinden panel istatistigi (DHp)
asagidaki sekilde ifade edilmektedir:

n T
DHy= ) § @ -8 ) &y (D)
i=1 t=2
Grup ortalama istatistigine iliskin esitlik ise:
n T
DH, = 5,3 - ) ek, @
i=1t=2
Panel testiicin sifir hipotez Hy: ¢p; =1 (i =1, ...,n)
ve  alternatif  hipotez ~ H':¢p; = ¢ (¢ <

1,tim i'ler icin) olarak formile edilmektedir. Bu
durumda otoregresif parametre icin hem bos hem
alternatif hipotez altinda ortak bir deger oldugu
varsayllmaktadir. Bu nedenle sifir hipotezinin reddi
tim kesitler icin esbitinlesme iliskisinin varligina
dair kanit sunmaktadir. Diger yandan grup ortalama
testinde Hy:¢p; =1(i =1,...,n) iken alternatif
hipotez ~ HY:¢; < 1 (en az bir i igin) seklinde
ifade edilmektedir. Burada ise otoregresif
parametre icin ortak bir degerin varligindan soz

Afrika, Sri Lanka, St. Vincent ve Grenadinler, Tayland,
Uruguay.
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edilememekte; sifir hipotezinin reddedilmesi tim
kesitler icin esbltlinlesmenin varligi anlamini
vermemektedir. Bos hipotezin reddi, en az bir kesit
icin esbitinlesmenin varligina yonelik kanit
sagladig seklinde yorumlanmahdir.

Durbin-Hausmann testi kullanilarak egbltiinlesme
iliskisinin ~ varligi  tespit  edildikten  sonra
degiskenlerin esbitiinlesme katsayilari CCE-MG
(Common Correlated Effects Mean Group) ve AMG
(Augmented Mean Group) tahmincileri ile tahmin
edilmektedir. Pesaran (2006) tarafindan gelistirilen
ortak iliskili etkiler ortalama grup (CCE) tahmincisi,
yatay kesit bagimlihgi ve heterojenligi hesaba
katmaktadir. CCE tahmincisi icin kurulan panel veri
regresyon modeli asagidaki sekilde ifade
edilmektedir (Pesaran, 2006: 971):

Vie = ajdy + Bixip +e i=1,...,Nt=1,..,T (3)

Esitlikte e;; = yif; + &; olarak ifade edilmektedir
ve d ve fise sirasiyla gézlenebilen ve gozlenemeyen
ortak etkiler vektorini temsilen kullaniimaktadir.

Pesaran (2006: 982) calismasinda CCE-MG
(Common Corelated Effects Mean Group) ve CCEP
olmak Uzere iki tahminci gelistirmektedir. Analizde
kullanilan  CCE-MG  katsayisi, bireysel CCE
tahmincilerinin (Ei) basit aritmetik ortalamasi
alinarak tahmin edilmektedir:

N
becemg = N7* Z b; €))

Esbitinlesme katsayilarini  tahmin etmek igin
kullanilan bir diger tahminci ise Eberhardt ve Teal
(2010) tarafindan gelistirilen AMG (Genisletilmis
Ortalama Grup) tahmincisidir. Burada iki asamali bir
yontem oOnerilmektedir ve ilk asama asagidaki
sekilde ifade edilmektedir:

T
Ay = b'Ax; + Z cAD +e = & =07 (5)
t=2
Bu esitlik bagimli ve bagimsiz degiskenlerin ilk
farklarinin alindigr T-1 yih kukla degiskenleri ile
standart bir FD-OLS (first difference estimator)
regresyonunu temsil etmektedir. Bu ydntem,
duragan olmayan degiskenlerin ve
gozlemlenemeyen etkilerin diizey degerlerinde
havuzlanmis regresyonlar ile tahmini sapmal
sonuglara neden olabileceginden kullanilmaktadir

Tablo 1: Yatay-kesit Bagimhligi Test Sonuglari

Balkan and Near Eastern Journal of Social Sciences
Balkan ve Yakin Dogu Sosyal Bilimler Dergisi

Topuz, 2021: 07 (01)

(Eberhardt ve Teal, 2010: 6-7). Bu tahminciigin ikinci
asamada kullanilan esitlik ise denklem (6)’'daki gibi
ifade edilmektedir:

N
Yie = @ + bjxi + ¢t + difi; + € Dy = N7? Z b; (6)
i=1

Bu asamada (i, zaman iginde dogrusal bir sekilde
ortaya c¢ikan, ihmal edilen tlkeye 0zgl suregleri
belirleyebilmek icin N sayidaki standart (lke
regresyonlarinin her birine dahil edilmektedir. Yatay
kesit bagimhhg ve heterojenlik varsayimini da goz
onlne alan AMG tahmin edicileri, Ulkeye 6zgu
tahminlerin ortalamasi alinarak hesaplanmaktadir.

4. AMPIRiK BULGULAR

Finansal gelismenin vergi gelirleri Gzerindeki
etkisinin tespit edilmesi icin yapilacak panel veri
analizlerinin 6n kosulu yatay kesit bagimhhginin
kontrol edilmesidir. Bu asamada elde edilecek
sonuglar panel birim kok ve esbitinlesme
testlerinin segimini etkilediginden olduk¢a 6nem arz
etmektedir. Yatay kesit bagimlihg, incelenen
Glkelerden birinde vyasanan bir sokun veya
degisikligin diger ulkeleri de etkiledigi anlamina
gelmektedir. Panel veri setinin zaman ve kesit
boyutuna duyarli dort farkli yatay kesit bagimlilig
testi bulunmaktadir. Bu testler Breusch ve Pagan
(1980), Pesaran (2004), Pesaran (2004) ve Pesaran
vd. (2008) tarafindan gelistiriimektedir. Tablo 1’de
vergi geliri ve finansal gelisme degiskenlerine iliskin
ait yatay kesit bagimhligi test sonuclari
gosterilmektedir. Panel veri setinin zaman ve kesit
boyutu goz 6niine alindiginda ilgili testlerin cogunun
hem vergi geliri hem de finansal gelisme igin yatay
kesit bagimhhginin varligina dair kanit sundugu
sodylenebilir.

Elde edilen vyatay kesit bagimhhiginin varlg
degiskenlerin duraganlik seviyelerinin tespiti icin
ikinci nesil birim kok testlerin kullanilmasini
gerektirmektedir. Bu nedenle degiskenlerin
duraganlik seviyesi Smith vd. (2004) bootstrap panel
birim kok testi ile incelenmektedir. Tablo 2’de yer
alan test sonuglari hem sabitli hem de sabit ve
trendli modelde vergi geliri ve finansal gelisme
endeksine iliskin serilerin birinci farklarinda duragan
oldugunu gostermektedir.

Testler fdi tax
ch,

m (BP,1980) 277.997 (0.001) 294.467 (0.000)
CD

Im (Pesaran, 2004)

3.318 (0.000)

4.122 (0.000)
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cD (Pesaran, 2004)

-1.797 (0.036)

-2.066 (0.019)

M,
adj (pyy, 2008)

-2.178 (0.985)

-0.723 (0.765)

Not: Parantez icinde olasilik degerleri verilmektedir.

Tablo 2: Smith vd. Bootstrap Panel Birim Kok Test Sonuglari

Sabit Sabit ve Trend
Bootstrap Bootstrap

Diizey istatistik p-degeri istatistik p-degeri
tax

t-bar -1.720 0.138 -2.816 0.003
ws -1.462 0.096 -2.436 0.055
fdi

t-bar -0.885 0.988 -2.313 0.193
ws -0.614 0.985 -1.997 0.696

Birinci Fark

tax

t-bar -2.816 0.003 -5.008 0.000
ws -2.436 0.055 -5.051 0.000
fdi

t-bar -4.929 0.000 -5.097 0.000
ws -4.924 0.000 -5.253 0.000

Not: Gecikme uzunlugu 4 olarak alinmis ve kritik degerler, 5.000 tekrarl bootstrap dagilimindan elde edilmistir.

Modelde llke katsayilarinin homojenlik sinamasi
Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen
A ve Ay, test istatistikleri ile ikinci asamada
belirlenmektedir. Bu testler Swamy (1970)
tarafindan gelistirilen rassal katsaylr regresyon
modeline dayanmaktadir. Elde edilen test
sonugclarinda heterojenitenin varligi durumunda bu
hususu dikkate alan esbitlinlesme testleri ve
esbitinlesme katsayisi tahmin edicileri
kullanilmalidir.  Modele iliskin homojenlik test
sonuglari Tablo 3’te sunulmaktadir.

Tablo 3 incelendiginde her iki test istatistigine gore
modelin heterojen oldugu soylenebilir. Buna gore
analize konu olan Ulkelerin katsayilari birbirine esit
degil aksine birbirinden farklilasmaktadir. Dérdlinci
adimda degiskenler arasindaki uzun doénemli
iliskiler, yatay kesit bagimlihigi ve homojenlik test
sonuglari géz onlne alinarak panel esbitinlesme
analizi ile sinanmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda
Westerlund (2008) tarafindan Onerilen Durbin-
Hausman testi kullanilmaktadir. Bu esbitiinlesme
testinin  birtakim  avantajlari  bulunmaktadir;
bunlardan biri yatay kesit bagimhligini dikkate
almasi iken bir digeri model degiskenlerinden
yalnizca  bagimli  degiskenin  I(1) olmasini
gerektirmesidir. Bu test panel (DHp) ve grup (DHg)
olmak Uzere iki istatistik degeri sunmaktadir. Bu
testlerden panel istatistigi parametrelerin birimler
arasinda  homojenite, grup istatistigi ise
parametrelerin  birimler arasinda heterojenite

12

olmasi

altinda

esbitiinlesme

iliskisini

gdstermektedir. Tablo 3'te A ve A,,; test sonuglari

ile parametrelerin
diger bir

gosterdigi

birimler
deyisle

arasinda farklihk
parametrelerin

heterojen oldugu gosterilmistir bu nedenle de
Durbin-Hausman testinde grup test istatistiginin
(DHg) daha gilvenilir
edilebilmektedir. Tablo 4’te yer alan grup test
istatistigine gore ise esbitinlesmenin olmadigini
gosteren sifir hipotezi reddedilmekte bu nedenle
degiskenler arasinda uzun doénemli bir iliski oldugu
soylenebilmektedir.

sonuglar sundugu

ifade

Tablo 4: Panel Esbiitiinlesme Tahmin Sonuglari

DHg

-1.374*

DHp -0.448

Not: p degerleri parantez iginde verilmektedir. Maksimum
ortak faktor sayisi 1 olarak alinmistir. Bant genislik segimi,
Newey ve West (1994) tarafindan onerildigi gibi 4(T/
100)2/"dan kiigiik olan en biiyiik tamsayiyi temsil edecek
sekilde yapilmistir.  * %10 anlam  seviyesini
gostermektedir.
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Tablo 5: CCE-MG ve AMG Tahmincileri Esbitiinlesme Parametre Tahmin Sonuglari

. CCE-MG AMG
Model: tax=fifdi) Katsayi p-olasilik Katsayi p-olasilik
fdi 18.27072 0.041 17.97577 0.070
C -0.7901925 0.775 11.75422 0.000
Wald chi2(1) = 4.16 Wald chi2(1) = 3.27
Prob>chi2= 0.0414 Prob > chi2 = 0.0705
Tablo 6: Ulke Bazli Sonuglar
CCE-MG AMG
Model: tax=f(fdi) Katsayi p degeri Katsayi p degeri
Arjantin 5.160725 0.449 -7.880743 0.336
Butan 79.39922 0.001 116.2899 0.000
Sili 15.02215 0.016 5.451709 0.188
Kosta Rika 4.803557 0.489 7.133886 0.066
Dominik 16.92768 0.180 25.48855 0.011
Cumhuriyeti
Guatemala -28.90734 0.001 -4.928404 0.646
Hindistan -.8567726 0.784 -3.166716 0.145
israil -3.215562 0.731 -14.06968 0.040
Jamaika 20.00159 0.000 20.01706 0.000
Urdiin 30.75654 0.000 40.70515 0.000
G. Kore 2.460026 0.239 1.694865 0.141
Mauritius 8.373413 0.695 -10.36439 0.517
Nepal 119.8766 0.000 142.8182 0.000
Nikaragua 118.8962 0.038 70.61964 0.260
Peru -8.450766 0.417 5.994824 0.345
Filipinler 20.61111 0.002 30.30546 0.000
Glney Afrika 23.03228 0.001 9.712703 0.000
Sri Lanka -44.08023 0.000 -69.05435 0.000
St Vincent ve 7.441961 0.422 17.98692 0.195
Grenadinler
Tayland 5.122131 0.217 -4.102118 0.242
Uruguay 6.194537 0.695 -3.161296 0.764

iki degisken arasindaki esbiitiinlesme iliskisi tespit
edildikten sonra esbiitlinlesme katsayilarini tahmin
etmek igin Pesaran (2006) CCE-MG ve Eberhardt ve
Teal (2010) AMG tahmincileri kullaniimaktadir.
Tablo 5’te yer alan hem CCE-MG hem de AMG
tahmincileri ile elde edilen uzun donem katsayilar
incelendiginde; gelismekte olan (lkelerde vyani
panelin tamami igin finansal gelismenin vergi geliri

Uzerinde pozitif ve anlamli etkileri oldugu
gorilmektedir. Bu durum finansal gelismede
yasanan bir artisin vergi gelirlerini arttiracagi

seklinde yorumlanabilmektedir. Ayrica modelin bir
bitlin olarak anlamlihgini gosteren
Wald yZistatistigi de her iki tahminci igin istatistiki
olarak anlamlidir. Diger yandan Tablo 6’da yer alan

Ulke bazli sonuglar incelendiginde finansal
gelismenin vergi gelirleri (izerindeki anlamh
etkisinin Ulkeden Ulkeye degisebilecegi

gorilmektedir. Her iki tahminci icin de finansal
gelismenin vergi gelirleri Gzerindeki etkisi pozitif ve
anlamli olarak elde edilen Ulkeler Butan, Jamaika,

Urdiin, Nepal, Filipinler ve Giiney Afrika olarak
siralanabilir. Diger taraftan Sili ve Nikaragua igin
CCE-MG tahmincisi ile pozitif katsayillar elde
edilirken; Kosta Rika ve Dominik Cumbhuriyeti icin
AMG tahmincisi ile elde edilen sonuglar finansal
gelisme endeksinin vergi gelirleri Gizerinde pozitif ve
anlaml etkileri oldugunu gostermektedir. Finansal
gelisme, vergi gelirleri Uzerindeki en bliylk pozitif
etkiyi hem CCE-MG hem de AMG tahmin
sonuglarina gore Nepal’de yaratmaktadir. Diger
taraftan en kuiglik pozitif etkiyi ise CCE-MG ve AMG
tahmin sonuglarina goére sirasiyla Sili ve Kosta
Rika’da yaratmaktadir. Bu sonuglar gelismekte olan
Ulkeler icin finansal gelismenin vergi gelirlerini
pozitif etkiledigini ileri stiren Gnangnon (2019)
calismasi ile uyumludur. Son olarak digerlerinden
farkl olarak Guatemala, israil ve Sri Lanka igin de en
az bir tahminci ile anlamli katsayilar negatif olarak
elde edilmektedir. Panelin geneli icin elde edilen
sonuglar, tlkelerin finansal gelismislik seviyesindeki
artis ile birlikte vergi mikelleflerinin borg takibinin
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kolaylastigina dair kanit olusturmaktadir. Dolayisiyla
az gelismis UGlkelerde finansal gelisme seviyesinin
disikluginin vergi toplama hususunda sorunlara
yol agtigi séylenebilir.

5. SONUC

Kuresel iktisadi yapiyi etkileyen finansal gelismenin
dinamiklerini belirlemek hem arastirmacilar hem de
politika yapicilar igcin olduk¢a Onemlidir. Son
donemlerde finansal gelismenin  ekonomik
blylmeyi artirma, gelir dagiliminda adaleti saglama
ve Ulke refahini iyilestirme hedeflerinde bir arag
olarak kullanilabilecegi siklikla tartisilmaktadir.
Diger yandan bu hedeflerin gergeklestiriimesinde
on plana gikan bir diger dnemli aracin ise vergiler
oldugu soylenebilir; vergilerin farkli
makroekonomik degiskenlerle iliskisini inceleyen
pek cok calisma bulunmaktadir. Ancak finansal
gelismenin vergi gelirleri Gzerindeki etkisine dair
sorgulamalar olduk¢a azdir ve bu nedenle iki
degisken arasindaki iliskinin sorgulanmasi daha
giincel bir ¢alisma alani olusturmaktadir. Finansal
gelismenin vergi gelirleri {izerindeki etkisinin
gelismekte olan (lkelerde ne yonde olduguna dair
literatirdeki eksiklige katki yapmayi amaglayan bu
calismada 21 ilkenin 1990-2017 dénem verileri
temel alinmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda
finansal gelismeyi temsilen finansal gelisme endeksi
kullanilmaktadir. Vergi gelirini temsil etmek
amaciyla ise vergi gelirlerinin GSYH igindeki % payi
kullanilmaktadir. iki degisken arasindaki iliski
olusturulan veri setinin boyutu g6z Onlinde
bulundurularak panel zaman serisi teknikleri
kullanilarak sorgulanmaktadir. ilk olarak uygulanan
yatay kesit bagimhhgi, homojenlik ve birim kok test
sonuglari bulgulari dogrultusunda esbitinlesme
iliskileri Westerlund (2008) tarafindan oOnerilen
Durbin-Hausman testi ile analiz edilmektedir. Bu
test ile iki degisken arasindaki esbitlinlesme
iliskisinin varligi tespit edildikten sonra hem panelin
biitiini hem de lke bazinda esbiitiinlesme
katsayilarini tahmin etmek igin Pesaran (2006)
tarafindan gelistirilen CCE-MG ve Eberhardt ve Teal
(2010) tarafindan gelistirilen AMG tahmincileri
kullanilmaktadir. Analiz sonuglari gelismekte olan
Ulkelerde finansal gelismenin vergi geliri Gzerinde
pozitif ve anlamli etkileri olduguna dair kanit
sunmaktadir. Dolayisiyla gelismis  finansal
sistemlere sahip ulkelerin vergi gelirlerinin artma
egiliminde oldugu soylenebilmektedir. Ancak
degiskenler arasindaki iliski Ulke bazinda
incelendiginde ise anlamli iliskilerin geneli pozitif
olmasina ragmen bazi (ilkelerde elde edilen negatif
katsayilar ilgili degiskenler arasindaki iliskilerin,
Ulkelerin makroekonomik kosullarina ve kurumsal
altyapilarina  goére de degisebilecegini de
yansitmaktadir.
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Bu anlamda elde edilen sonuglar politika yapicilar
icin de vyol gosterici olabilmektedir. Ulkelerin
finansal gelismeye yonelik atacagl adimlar vergi
mukelleflerinin kayit disi islemlerini
azaltabileceginden vergi gelirlerinin artisina katki
saglayabilir. Ozellikle az gelismis Glkelerde finansal
gelismenin kredi maliyetlerini azaltici etkisi ile
birlikte kayit disi  ekonominin  buyuklGgini
azaltmasi vergi gelirlerinde bir artisa sebep
olabilmektedir. Sonug¢ olarak finansal gelismenin
vergi miikelleflerinin davranislarini nasil etkiledigi
politika yapicilar tarafindan mutlaka géz oniinde
bulundurulmalidir.
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