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HAKEMLI MAKALE

GELISMEKTE OLAN ULKELERDE UYGULANAN VERGI
POLITIKASININ DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR
UZERINE ETKISININ YENIDEN DEGERLENDIRILMESI

RE-ASSESSMENT OF THE IMPACT OF TAX POLICY APPLIED
IN DEVELOPING COUNTRIES ON FOREIGN DIRECT INVESTMENTS

irem ERASA AKCA'

0z

Kiresellesme kavrami biiyiik ekonomik kriz-
ler nihayetinde ozellikle 1980'li yillarda hiz ka-
zansa da esasinda eski bir olgu olarak karsimiza
¢ikmaktadir. Blinyesinde yalnizca iktisadi etki de-
gil ayni zamanda siyasi, kiilturel ve sosyal etkiler
de barindirmaktadir. S6z konusu kavrami dina-
mik sireg icerisinde ele almak gerekmektedir.
Bu dogrultuda kavramin iktisadi sonuglarindan
sermayenin hareketliligi sonrasi durumun dlke-
lerin vergi politikalari ile baglantisi ve yansimasi
arastirilmaktadir. Literatiirde de agirlikli olarak
kiresellesmenin iktisadi etkilerine yer verilmek-
tedir. En bilinen arastirma konusunun basinda
sermayenin serbestlesmesi sonucu ¢ok uluslu
sirketlerce gercgeklestirilen yabanci yatirmlar
gelmektedir. Bu ¢alismanin amaci érneklem ola-
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ABSTRACT

Although the concept of globalization gained
momentum, especially in the 1980s, after the
great economic crises, it is actually an old
phenomenon. It has not only economic impact,
but also political, cultural and social impacts. It
is necessary to deal with the concept in question
in a dynamic process. In this direction, the
relationship and reflection of the situation after
the mobility of capital, one of the economic
consequences of the concept, with the tax
policies of the countries are investigated. In the
literature, the economic effects of globalization
are mostly included. The most well-known
research topic is the foreign investments made
by multinational companies as a result of the
liberalization of capital. The aim of this study is
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rak gelismekte olan secilmis tlke gruplari iceri-
sinde sirdirmekte olduklari vergi politikalarinin
dogrudan yabanci yatirimlar Gizerindeki belirleyi-
ci etkilerine iliskin teorik sonuglarin uyumunun
yeni bir analiz yardmiyla degerlendirilmesidir.
Literatlrde yer alan teorik gerceve ile baglantil
olmak tzere 17 Ulkeden olusan panel igin vergi
gelirlerinin dogrudan yabanci yatinmlarla iligkisi
1991-2020 donemi kapsaminda ampirik olarak
arastinlmistir. Calismada kullanilan baslica yon-
tem olan Dumtirescu Hurlin Nedensellik Analizi
sonucu DYY'den vergi gelirlerine dogru tek tarafli
bir nedensellik iliskisinin mevcudiyetine isaret
etmektedir. Bu durumda, hikimetlerin oncelikli
politikalari DYY'yi tesvik edici uygulamalar iger-
mesi gerekmektedir.

JEL Siniflandirma Kodlari: F35, F21, E22

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yati-
rim, Vergi Politikalari, Dumtirescu Hurlin Neden-
sellik Analizi

GiRiS

Tirkiye'de 1980'li yillara kadar hikim siiren
dis ticaret politikasi olarak ithal ikameci politika
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu politikanin benimsen-
mesinin ardinda Sovyetler Birligi'nin gostermis
oldugu basarili biiyiime siireci yer almaktadir. Bu
politikanin iceriginde; ithalat kotalari, sinirli faiz
oranlari, endistride devlet hakimiyeti ve fiyat-
lara miidahale gibi uygulamalar yer almaktadir.
Bu politika ile gerceklestirilmek istenilen durum,
ithalati en dislk seviyede tutarak yurt disindan
getirilebilecek olan Grinleri yerli endistride
Uretmek suretiyle ice yonelik sanayilesme stra-
tejisini hayatta tutmak seklindedir'. 24 Ocak
1980 yilina kadar strdurilen bu strateji adi ge-
cen istikrar paketi ile son bularak yerini dis tica-

to evaluate the consistency of the theoretical
results regarding the determinative effects of
tax policies on foreign direct investments among
selected developing country groups as a sample,
with the help of anew analysis. In connection with
the theoretical framework in the literature, the
relationship between tax revenues and foreign
direct investments for the panel consisting of 17
countries was empirically investigated within the
period of 1991-2020. The result of Dumtirescu
Hurlin Causality Analysis, which is the main
method used in the study, indicates the existence
of a one-way causality relationship from FDI to
tax revenues. In this case, the priority policies
of governments should include practices that
encourage FDI.

Keywords: Foreign Direct investment, Tax
Policies, Dumtirescu Hurlin Causality Analysis.

JEL Classificiation Codes: F35, F21, E22

rette serbestlige biraktigi goriilmektedir. Ulkede
kamu miilkiyetinde azalma gerceklesmis, ithalat
kotalari son bulmus, yabanci yatirnmlarin tlkeye
girisi ile serbest piyasa ekonomisi hikimleri
llkede gecgerli hale gelmistir. Diinya ulkelerinde
hemen hemen ayni yillarda yapisal donisimler
gerceklestirilmis, kiiresellesme adini alan olguy-
la birlikte hiz kazanan kiresel rekabet Uretim
faktorlerinden biri olan sermayenin geciskenli-
ginde artisa neden olmustur.

Ekonomik istikrar, bllyiime ve kalkinma ama-
cinin gergeklestirilmesi amaciyla tlkenin, yaban-
a yatinmcilara cazip hale getirilmesi amaclan-
mistir. Bu dogrultuda hem yerlesik ilke hem de
uluslararasi yatirimcinin ¢ikarlarinin birbirleriyle
uyumlu olmasi hedeflenmistir. Oyle ki, bir baska

! Rana ESKINAT. “Gelismekte. Olan Ulkelerin Ekonomi Politikalarinda Degisim (1980'li Yillar)". Anadolu Universitesi iktisadi ve
idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi. Cilt: 13. Sayi: 1. 1997. s. 349-360.



tlkede yatinm yapmak bir cazibe dogurmali, ev
sahibi Ulke icin ise doviz girisi yoluyla dis ticaret
aciklarinin kapanmasinda bu kaynaklara basvu-
ru saglanmalidir. Bu ¢alismada uluslararasi ya-
tinmcilarin gelismekte olan llkelere cekilmesi
amaciyla uygulanan vergi politikalarinin etkisinin
ortaya konmasi amaclanmaktadir. Yapilan ampi-
rik analizde gelismekte olan 17 iilkeden olusan
panelde dogrudan yabanci yatirimlar ile vergi ge-
lirleri arasindaki nedensellik iliskisinin varligi ve
yonu ortaya konulmaktadir.

1- DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN

TEORIK CERCEVESI

Dogrudan yabanci yatinim, kaynak tlke yati-
rimcilarinin bir baska ulkedeki bir firmanin basta
Uretim ve dagitim olmak Uzere diger tim faali-
yetlerini ylritmek amaciyla varliklarinin mlki-
yetini elde etme sireci olarak tanimlanmakta-
dir?. Ekonomik kalkinma ve istikrarli biylimeyi
amaglayan ulkeler igin yiliksek oranda dnem
barindiran yabanci yatinmlara iligskin arastirma
ve gelistirme faaliyetlerinde bulunan uluslara-
rasi ekonomik kurumlarin basinda OECD, IMF
ve UNCTAD yer almaktadir. UNCTAD (The Uni-
ted Nations) 1999 yilinda yer alan Diinya Yatirim
Raporunda DYY'yi; uzun vadeli bir iliskiyi iceren,
dogrudan yabanci sermaye ekonomisinden fark-
Ui bir ekonomide yerlesik bir isletmede, yerlesik
bir varligin kontrol ve cikarlarinin yonetilmesini
yansitan bir yatinm olarak tanimlamaktadir. Bir
diger uluslararasi ekonomik kurum olan OECD
2019 yilinda ¢ikarmis oldugu raporunda DYY'yi;
kaynak llkede yerlesik yatirimcinin, baska bir
ulke ekonomisinde yerlesik bir isletme tzerinde
kalicr bir ilgi ve 6nemli dlclide etki olusturdugu
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bir sinir 6tesi yatinm kategorisinde tanimlamak-
tadir.

Dogrudan yabanci yatirm, uzun vadeli bir
iliski barindiran bir yatirim olarak tanimlanmak-
tadir. Yabanci yatirmci kendi ekonomisinden
farkl bir tilke ekonomisinde yerlesik bir isletme-
de ekonomiye cikar ve kontrolii dogrultusunda
yon vermektedir. Dogrudan yabanci yatirimlarin
Ug bileseni mevcuttur. Bunlar; 6z sermaye, sirket
ici krediler ve yeniden yatirilan kazanclar seklin-
dedir. Gerceklestirdikleri hareketler ¢ sekilde
siniflandirilabilmektedir? ;

-Dogrudan yabanci yatirimci, tesebbdisiin di-
ger bir Ulkedeki hisselerini 6z sermayelerine ya-
tirim yapma suretiyle satin alabilmektedir,

-Dogrudan yatirimciya havale edilmeyen ka-
zanclar temetti yoluyla yeniden yatirimlara gev-
rilebilmektedir,

-Sirket ici krediler veya sirket ici borg islem-
leri, dogrudan yatirmci ile bagli isletmeler ara-
sinda fonlarin 6diing verilmesine hizmet edebil-
mektedir.

Yabanci yatinmcilar, yatinm kararlarini verir-
lerken ev sahibi tlkede aradiklar 3 temel kriter;
siyasal, sosyal ve ekonomik istikrarin mevcudi-
yetidir. Bu 3 kriter yatirimcinin satis hasilati ve
karini etkilemesinin yani sira ev sahibi (ilkedeki
varliginin siiresini de belirlemektedir. Ev sahibi
tUlkenin saglamis oldugu giivence ve sundugu
istikrar ortami uluslararasi piyasalarda yerini
almak isteyen diger tim yatirimcilar ve mevcut
yatinmocilari icin cazip bir ortam olusturmaktadir.
Cazip yatinm noktalarindan biri olma yolunda
atilan adimlarin basinda vergi reformu, biitge ge-
lir gider dengesi, istikrarli kur politikasi ve yapi-
sal reformlar gelmektedir‘. Ancak bu yolla ¢ok

2 lmad MOOSA . Foreign Direct. Investment Theory, Evidence and Practice, Palgrave. 2002. s.1.

3 UNCTAD. World Investment Report 2005-Transnational Corporations and the Internationalization of R&D, United Nations, New

York and Geneva.2005. s.297.

“DPT. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari Ozel ihtisas Komisyonu Raporu, Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani, Ankara. 2000. s.24.
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uluslu yatinmci sirketler gidecekleri tilkede, ken-
di Ulkesinde kalmasi halinde ulasacagi getiriden
daha fazla kar elde ederek varligini stirdiirmiis
olacaktir.

Yatirim yapan dlkelerin DYY belirleyicilerinin
ilk sirasinda karini maksimize etmek yer almak-
tadir. Bu dogrultuda; hammaddeye ulasim, gim-
ruk tarifeleri, 6zellestirme politikalari, oligopol
yapimi ve maliyet azaltimina yonelik belirleyici

Tablo 1: Ev Sahibi Ulke Belirleyicileri

1.Politik Belirleyiciler

*Ekonomik, siyasi ve toplumsal istikrar

*Giris ve islemlere iliskin politikalar

*Yabanci yatirimlara iliskin anlasma standartlar

*Uluslararasi sozlesmeler

*Ozellestirmeye yénelik politikalar

*Ticaret politikasi

*Vergi uygulamalarina yonelik politikalar

2. Ekonomik Belirleyiciler

3.Yatirim Ortami Kolaylastirici Belirleyiciler

*Yatirim promosyonu

*Yatirim tesvikleri

*Sosyal olanaklar

*Yatirim sonrasi hizmetler

Kaynak: UNCTAD (1998:91)

Turkiye'nin de aralarinda yer aldigi gelismekte
olan Ulkelerde ozellikle kriz donemlerinde daha
ylksek oranda yatirim alabilmek adina yeni poli-
tikalar olusturulmustur. Bu politikalarin basinda
bolgesel yatinm politikalari yerini almistir. Stirdii-
rulebilir kalkinma hedefi buna yardimci olacak DYY
politikalarinin olusumuna zemin hazirlamistiré.

faaliyetler 6nem kazanmaktadir®.

Yatinim alan dlkelerin DYY belirleyicilerine
iliskin calismanin temel dayanagini UNCTAD
1998 yili Diinya Yatinrm Raporunda gercekles-
tirdigi kapsamli analiz ile belirlemistir. Analiz 3
temel baslik ve alt basliklarindan olusmaktadir.
Ana basliklar; siyasi belirleyiciler, yatirim ortami-
na yonelik belirleyiciler ve ekonomik belirleyici-
ler seklinde yer almaktadir. Buna gore;

Siniflandirilmis DYY

Pazara Yonelik

Belirleyiciler

*Pazar biydklaga

*Bolgesel ve kiiresel
pazara ulasim

*Ulkeye 6zgii tiiketici
egilimleri

*Piyasalarin diizeni

Hammadeye Yonelik | *islenmemis icerikler

*Dusilik maliyetli isglict

*Yetenekli isglicli

*Yenilikgi olusturulan
varliklar

*Fiziksel altyapi

Verimlilige Yonelik | *Diger girdi maliyetleri

*Bolgesel entegrasyon

Bu politikalar sayesinde bir diger Ulkeye gitmesi
muhtemel olan yabanci yatirimci gekici tesvik pa-
ketleri iceren lilkelere yonelimde bulunmustur. Bu
durum Ulkelerin DYY politika tesviklerinin rekabet
ortaminda sekillenmesiyle yabanci yatirimcilarin
karini en Ust diizeye cikararak yiiksek avantaj elde
etmesiyle sonuglanmistir’.

5 Khagani 0SMANOV. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Makroekonomik Etkileri: Tiirkiye Ornegi, Gazi Universitesi Sos-
yal Bilimler Enstitusu, Yayimlanmamis Yiuksek Lisans Tezi, Ankara. 2008. s.31.

¢ Selma DURGAN. Tiirkiye'nin Dogrudan Yabanci Yatirim Potansiyelinin Cekim Modeli Kullanilarak Belirlenmesi (Uzmanlik Tezi),
Ekonomik Modeller Ve Stratejik Arastirmalar Genel Midurligu, Kalkinma Bakanligi Yayin No: 2954, 2016. s.2.

7 |dris SARISOY ve Selcuk KOC. “Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarimin Kurumlar Vergisi Gelirleri Uzerindeki Etkisinin
Ekonometrik Analizi”. Erciyes Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, (36). 2010. s.133-153.



Rekabet ortamini giiglendirici cazip yatirm
tesvik politikalar;; mal ile igili tesvikler, nakdi
tesvikler, vergisel tesvikler, garanti ve kefaletler
ve diger 6zendirici politikalar baslig altinda si-
niflandirmada yer almaktadir®. Sayilan tesvikler
arasinda en ¢ok tercih edilen grup vergisel tesvik-
lerdir. Bunun nedeni DYY'lerin ev sahibi llke bi-
reylerinin satin alma gicilinde kisa bir zaman dili-
minde iyilesme gerceklestirebilecek etkiye sahip
olmasidir. Vergisel politikalarin cazip tesvik araci
olarak gorilmesinin bir diger nedeni vergiye ilis-
kin yasalarin meclis tarafindan oylama usuliyle
az bir zaman igerisinde yurirlige sokulup degi-
siklige gidilebilmesi durumudur’. Bu dogrultuda
daha fazla yatinmci cekmek isteyen ev sahibi l-
kelerin kullandigi vergiye yonelik tesvik araglari
Gelir ve Kurumlar vergisi, KDV tesvikleri ve
Gumrik vergisi tesvikleri olarak yer almaktadir.
Calismanin devami s6z konusu yatirimlar ile ev
sahibi Ulke vergi politikalari arasindaki iliski ger-
cevesinde gelismektedir.

2- LITERATUR

Dogrudan yabanci yatirimlarin girdikleri Glke-
lerin yerli yatinmcilarinin karlari Gizerinde dogru-
dan rekabet 6zelligi tasimasa dahi tretim girdi ve
ciktilarini degistirmek suretiyle etkide bulundugu
bilinmektedir. Yalnizca ev sahibi tlkenin ilgili sa-
nayi dallari degil, ilkenin makro ve mikro diizey-
de vergi gelirleri ve kamu harcamalarina da etki
ettigi ifade edilebilmektedir'®.

Calisma ana konumuz DYY ve vergi gelirle-
rine iliskin iliskinin varliginin ele alinmasi cer-
cevesinde ilerlemektedir. Bu agidan bakildiginda
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literatlirde pek ¢ok galismanin varligi mevcuttur.
iliskinin pozitif ve negatif etki tasidigina dair iki
farkli gorise yonelik sonug bulunmaktadir. Bu
gorislerden ilki DYY'nin ekonomik blylimeye
katki saglamak suretiyle vergi gelirlerini arttirici
etki gostermesi seklindedir. Bu duruma arz yonli
iktisadin temel ilkelerinden biri ile aciklik getiril-
mektedir. Vergi oran ile vergi gelirleri ve toplam
piyasa Uretimi arasinda iliski Haldun-Laffer tara-
findan iliskilendirilmektedir. Laffer onculugiinde
arz yanli iktisatcilar vergi oranlarinin diistirilme-
si suretiyle vergi gelirlerinin yikseltilebilecegi
gorisinde hemfikirdir''. Diisiik oranli gelir ve
kurumlar vergisini arag olarak kullanmak sure-
tiyle yabanci yatinimcilarin Glkeye yatirim yapma
konusunda ikna edilmesi durumunda mevcut
durumun Ulkedeki vergi gelirlerini arttirici etki
gosterecedi kabul géormektedir. Vergi gelirlerini
arttiricl etkisi yalnizca vergi oranlarinin disi-
rilmesi yoluyla gerceklesmemektedir. DYY'nin
llkeye beraberinde getirmis oldugu istihdam
artisi, AR-GE, Uretim-yatinm ve sosyo-kilturel
faaliyetlerin yaratmis oldugu genel refah sevi-
yesindeki ylkselisin sonucu bu yolla kurulan
isletmelerde yahut yerli endistriyel isletmelerin
kazanglarinda artis gerceklesecek ve lizerinden
6demekte olduklari vergi miktarinda buna para-
lel artis saglanacaktir.

Diger bir goris; DYY'nin vergi gelirleri (izerin-
de negatif bir etki gdsterdigine iliskindir. Bu du-
rum yabanci yatinmcilarin Glkenin vergiye iliskin
yasalarinda yer alan aciklari kullanmak suretiy-
le elde etmis olduklari karlarini isletmenin ana
merkezinin oldugu Ulkeye aktarma ve transfer

8 Mustafa DURAN. Tesvik Politikalari ve Dogrudan Sermaye Yatirimlari, T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi Ekonomik Aras-
tirmalar Genel Miidiirligii, Arastirma ve inceleme Dizisi No: 33. 2003. 5.27.

? Tiirksoy EMEN. Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Belirleyicilerive Vergileme (Yiiksek Lisans Tezi), istanbul Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Maliye Anabilim Dali, stanbul. 2006. s.33.

19 Rachel . MC CULLOCH, “New Perspectives on Foreign Direct Investment”, Foreign Direct Investment, (Ed. by Kenneth A. FRO-

OT, The University of Chicago Press Ltd., London. 1993.. s.48.

1" Coskun Can AKTAN.“Arz Yénli iktisat Teorisi ve Haldun Laffer Etkisi". Ekonomi Bilimleri Dergisi.Cilt:1, No:2. 2009. s.43.
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fiyatlandirmasi uygulayarak vergi matrahini asin-
dirarak ev sahibi tlkenin vergi gelirini azaltmasi
ile gerceklesmektedir'2. Bir diger azaltici etki ev
sahibi tlke mevcut yatinmcilarinin esitsiz yasal
ilkeler sonucunda vergi matrahlarini azaltma
¢abalarindan olusmaktadir. Yabanci yatirimcilara
taninan ek glvence ve ayricaliklar mevcut yati-
rimcilar i¢in uygulanmadigi takdirde, vergi indiri-
mi basta olmak lizere tim ayricaliklarin biyakLi-
gu olcusiinde rekabet giiclerini yitirdikleri ve ver-
giden kaginma girisimleri neticesinde Ulke vergi
gelirlerini azaltmakta olduklari bilinmektedir'.

Ampirik literattr vergilendirme ve DYY ara-
sindaki iliski konusunda bir fikir birligine var-
mamistir. Yukarida bahsedildigi Gzere iki farkl
goriis mevcuttur. Fakat calisma bulgulariyla
varilan agirlikli sonuc¢ dogrudan yabanci giris-
lerin vergilendirme ile arasinda negatif bir iliski
oldugu dogrultudadir'*. DYY ile vergilendirme
arasinda negatif iliskinin varliginin tespit edildi-
gi calismalar arasinda baslicalarina asagida yer
verilmektedir;

Gorter ve Parikh'calismasinda AB lye dev-
letlerinin kurumlar vergisine iliskin farkl uy-
gulamalarinin vergi oncesi ve sonrasi arasinda
verimlilik bakimindan yarattigi biyik farklliktan
yola cikarak 1992-1998 panel veri setinden ya-
rarlanarak ampirik bir analize yer vermistir. Bul-

gular, vergiler ile DYY arasinda iliski olmadigini
dogrulamustir.

Beck ve Chaves'é, 1975-2006 seneleri arasin-
da 25 OECD Ulkesinden meydana gelen bir panel
icin tiiketim, emek ve sermaye geliri Uizerinde-
ki vergi oranlarini kullanmak suretiyle calisma
gerceklestirmistir. Bulgular, sermaye gelirleri
Uzerindeki nispi vergi oranlarindaki artisin net
DYY cikisi yarattigini kanitlamaktadir. Emek ge-
liri izerindeki vergi oranlarindaki artisin ise tam
tersi bir etki gosterdigi ifade edilmistir. Tuketim
vergisi oranlarindaki artisin ise DYY (zerindeki
etkisi 6nemsiz bulunmustur.

Agostini'” calismasinda kurumlar vergisinin
ABD'deki DYY'nin Uzerindeki etkilerini analiz et-
mistir. Toplu yatinm modeli kullanilarak yapilan
calismada vergiler ile DYY arasinda negatif bir
iliskinin varligi tespit edilmistir.

Desai vd.'®, dolayli vergilerin Amerikan co-
kuluslu sirketlerinin dogrudan yabanci yatirm-
larinin yeri ve karekteri Uzerindeki etkisini ele
aldigi calismada 1992-1998 panel veri setinden
yararlanmistir. Bulgular, vergiler ile DYY arasinda
negatif iliskinin varligini ortaya gikarmistir.

Razin vd."”calismasinda 24 OECD dlkesinin
1981-1998 donemine iliskin uluslararasi panel
veri setini Heckman se¢im ydntemiyle analiz
etmistir. Calisma; uluslararasi vergi oran farkli-

12 OECD.Tax effects on foreign direct investment. New York: Organization for Economic Co-operation and Development,2008.
(https://www.oecd.org/investment/investment-policy/40152903.pdf) Erisim Tarihi: 5 Nisan 2022.

13 Giiner Kog ERTEKIN. “Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Belirliyicileri ve Ekonomik Etkileri", Ufuk Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitlist Dergisi. Yil: 8. Sayr:15. 2019. 5.266.

14 Eda BALIKCIOGLU vd. “Does Foreign Capital Increase Tax Revenue: The Turkish Case”. International Journal of Economics and

Financial Issues, 6(2). 2016. s. 777.

15 Joeri GORTER and Ashok PARIKH. How Sensitive is FDI To Differences In Corporate income Taxation Within The EU? , De

Economist.2003.

16 Stacie BECK , Alexis CHAVES, A. “The Impacts of Various Taxes on Foreign Direct Investment”. No. 11-18. 2011.
17 Claudio AGOSTINI. “The impact of state corporate taxes on FDI location”, Public Finance Review, 35(3). 2007. s. 335-340.

18 Mihir DESAI vd. “Foreign direct investment in a world of multiple taxes”, Journal of Public Economics, 88. 2004. s. 2727-2744.
19 Assaf RAZIN vd. “Corporate Taxation and Bilateral FDI with Threshold Barriers”. (No. W11196), National Bureau of Economic

Research. 2005.



lklarinin DYY akis dogrultusunun yon ve biyuk-
liglnln arkasinda yatan kilit faktor oldugunu
kabul etmektedir.

Tabasam?, 1975-2012 doénemi igin Pakis-
tan'da dogrudan yabanci yatirnmlarin vergi ge-
lirlerine yonelik etkisini ele aldigi bir calisma
gerceklestirmistir. Bu calismada ayni zamanda
dis yardim ve dis ticari agikligin etkilerine de yer
verilmistir. Toplanilan verilere birim kok testi
ve hata diizeltme mekanizmasi gibi farkli eko-
nometrik teknikler uygulanmis ve sonug olarak
DYY ile vergi gelirleri arasinda negatif yonli bir
iliski oldugu sonucuna ulasilmistir.

Gropp ve Kostial?', 19 OECD Ulkesinin panel
veri setini kullanarak gerceklestirdigi calisma-
sinda DYY ile kurumlar vergisi arasinda zayif bir
korelasyonun varligini tespit etmistir. Bunun yani
sira calismada; AB vergi uyumlastirmasinin bazi
tlkelerin net DYY durumunu énemli diizeyde et-
kiledigi ortaya ¢ikmistir.

DYY ile vergilendirme arasinda pozitif iliskinin
varliginin tespit edildigi calismalara asagida yer
verilmektedir;

Hartman??, literatiirde konu kapsaminda &n-
cllik eden calismasinda yerel vergi politikalari-
nin DYY Gzerinde etkisini Birlesik Devletler lize-
rine veri setini kullanmak suretiyle uluslararasi
iliskilerin akisi hakkinda kanitlara yer vermistir.
Calismada elde edilen bulgular, ABD'deki yabanci
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yatirimlarin ev sahibi tilke vergilendirme politika-
larindaki degisikliklerden etkilendigi seklindedir.

Devereux ve Freeman?, 1984-1989 donemi
icerisinde belirlemis oldugu 7 ilke arasindaki
akisa iliskin verileri ve sermaye maliyetinin 6lcl-
slinu kullanarak vergilendirmenin DYY Uzerinde-
ki etkisini analiz etmistir. Calismanin sonucunda,
vergilendirmenin DYY (zerinde etkili oldugu,
DYY'nin ise vergilendirme tzerinde etkisinin ol-
madigi gorisiine varilmistir.

Sarisoy ve Ko¢? calismasinda 1981-2008 yili
verileriile 21 OECD ulkesini érneklem olarak be-
lirleyerek DYY' nin toplam kurumlar vergisi gelir-
lerine olan etkisini ele almistir. Panel regresyon
ekonometrik yontemiyle gerceklestirilen calis-
mada DYY'nin ev sahibi ilke toplam kurumlar
vergisi Uzerine olumlu etki gosterdigi sonucuna
varilmistir.

Mahmood ve Chaudhary?, Pakistan érnekle-
minde DYY'nin vergi gelirleri Uzerindeki etkisini
bulmayr amaclamistir. Vergi gelirlerini bagiml
degisken olarak kullanmis, Dickey Fuller, Phil-
lips Perron birim kok testleri yardimiyla zaman
serilerindeki entegrasyon dizeyini hesaplamis-
lardir. Calisma yardimiyla uzun ve kisa donem
iliski arastinlmistir. 1972-2010 arasi donem icin
varilan sonug DYY’nin vergi gelirleri Gizerinde po-
zitif bir etkisinin oldugudur.

Okey? tarafindan 8 Bati Afrika Ulkesinin ele

2 TABASAM. “Impact of foreign capital inflows on tax collection: A case study of Pakistan”. Journal of Global and Social Science

Issues, (2)2. 2014. s. 51-60.

2 Reint GROPP and Kristin Kostial.“The Disappearing Tax Base: Is Foreign Direct Investment Eroding Corporate Income Taxes?”
IMF Working Paper WP/00/173. International Monetary Fund, Washington, D.C. 2002.

22 David HARTMAN. “Tax Policy And Foreign Direct Investment In The United States”. NBER Working Paper Series. 1982. No. 967.

23 DEVEREUX and FREEMAN. “The impact of tax on foreign direct investment: Empirical evidence and the implications for tax
integration schems”, International Tax and Public Finance. 2(1). 1995.

% [dris SARISQY ve Selcuk KOC. A.g.e.

2 MAHMOOD, H. and CHAUDHARY, A. R.“Impact of DYY on taxrevenue in Pakistan”. Pakistan Journal of Commerce and Social

Sciences, 7(1).2013. 59-69.

% Mawsse OKEY Tax revenue effect of foreign direct investment in West Africa”, African Journal of Economic and Sustainable

Development, (2)1.2013. s.1-22.
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alindigi calismadir. S6z konusu c¢alisma 1989-
2009 donemi verilerinin panel veri analizi yar-
dimiyla ele alip dogrudan yabanci yatirimlarin
vergi gelirlerine olan etkisine aciklik getirmistir.
Ekonometrik tahminler 1siginda; ilk olarak dog-
rudan yabanci yatinmlarin vergi gelirlerini 6zel-
likle gelir ve kar Uzerinden alinan turlerini pozitif
yonde etkiledigi gorilmektedir. Yine calismaya
gore; sanayi ve madencilik alanlarina ithaf edilen
dogrudan yabanci yatinmlar biyuk 6l¢tde ulus-
lararasi ticaret vergileriyle alakalidir.

Balikcioglu vd.?” Turkiye Uzerine gercekles-
tirmis oldugu calismada farkli teknoloji seviyele-
rinde aktif olan isletmeler arasindaki farkliliklari
baz alarak DYY'nin vergi gelirlerine yonelik etki-
sini degerlendirmistir. Bu dogrultuda 2004-2012
yillart icin Turk imalat Greticileri icin kapsamli bir
veri setine basvurulmustur. Bulgularin sonucu;
ileri teknoloji ile calisan isletmeler icin DYY ‘nin
vergilendirme (zerine etkisi, orta veya disik
diizeyde teknoloji barindiran isletmelerden daha
fazla oldugu yoniindedir.

Gnangnon?, calismasinda DYY girislerinin
kamu geliri, daha ziyade yekiin kaynak digi ver-
gi geliri ve kaynak disi kurumlar vergisi tahsilati
Uzerindeki etkisini degerlendirmistir. Analiz ge-
lismis ve gelismekte olan 172 tlkenin panel veri
setini 1980-2013 periyodu itibariyle kapsamak-
tadir. Bulgular, her iki devlet gelirinin her birine
olan pay yiizde olarak ifade edilen DYY girisleri-
nin diizeyine bagli oldugunu gostermektedir.

Bayar ve Oztiirk?’, 33 OECD iilkesini 6rnek-

77 Eda BALIKCIOGLU vd. a.g.e.

lem olarak belirleyip 1995-2014 donem verileri-
ne Westerlund-Durbin-Hausmann panel esbi-
tinlesme testi ve Dumitrescu ve Hurlin (2012)
panel nedensellik analizi ylriterek DYY'nin eko-
nomik biylme ve toplam vergi gelirleri arasin-
daki iliskiyi analiz etmistir. Calismanin sonucu
olarak DYY'den toplam vergi gelirlerine dogru
tek yonld, DYY ile ekonomik biylime arasinda
karsilikli nedensellik iliskisine ulasilmistir.

3- YONTEM, VERI SETi VE AMPIRIK

BULGULAR

Bu calismada gelismekte olan (lkelerden
olusan (17 (lke)*® panel icin vergi gelirlerinin
dogrudan yabanci yatinmlarla iliskisi 1991-2020
donemi kapsaminda ampirik olarak arastirilmis-
tir. Calismada Gnangnon (2017), Mahmood ve
Chaudhary (2013) ile Bayar ve Oztiirk'tin (2018)
calismalarinda kullandiklari degiskenlerden ya-
rarlanilarak belirlenen veri setini kapsayan bilgi-
ler Tablo 1'de yer almaktadir. Buna gore bagiml
degisken lnvergi vergi gelirlerini; bagimsiz de-
giskenlerden fdigdp DYY girislerini, enf enflasyon
oranini, [ncbgdp calisan basina disen gayrisafi
yurt ici hasilayl (GSYH), [ntrop ticarete acikligi ve
Intarkd tarimin yarattigi katma degerin GSYH'de-
ki payini temsil etmektedir. Degiskenlere iliskin
verilerin tamami senelik olup, Diinya Bankasina
ait veri merkezinden elde edilmistir®'. Ayrica In-
vergi, Incbgdp, Introp, ve Intarkd logaritmik do-
nisumleri yapilmis degiskenlerdir.

2 Sena Kimm GNANGNON. “Impact of Foreign Direct Investment (FDI) Inflows on Non-Resource Tax and Corporate Tax

Revenue”. Economics Bulletin, 37(4). 2017. 2890-2904.

2 Yilmaz BAYAR ve Omer Faruk OZTURK. “Impact of foreign direct investment inflows on tax revenues in OECD countries: A
panel cointegration and causality analysis”. Theoretical and Applied Economics, (25)1. 2018. 31-40.

% Arjantin, Sili, Kosta Rika, Dominik Cumhuriyeti, Guatemala, Urdiin, Giiney Kore, Mauritius, Namibia, Nepal, Peru, Filipinler,

Singapur, Gliney Afrika, Sri Lanka, Tayland ve Uruguay.

3! Tablo 1'deki kaynaktaki gésterge kodlar okuyucunun verilere ulasabilmesi ve daha detayl bilgiler edinebilmesi amaciyla

verilmistir.



Tablo 2: Veri Seti
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Degisken | Agiklama Kaynak Kaynaktaki Gosterge Kodu
Invergi GSYH'nin yilizdesi olarak vergi gelirleri Diinya Bankasi | GC.TAX.TOTL.GD.ZS
fdigdp | GSYH'nin yiizdesi olarak net DYY girigleri | Veri Tabani BX.KLT.DINV.WD.GD.ZS
enf GSYH deflatord ile hesaplanmis yillik NY.GDP.DEFL.KD.ZG
enflasyon
Incbgdp | Satin alma giicii paritesine gore calisan SL.GDP.PCAP.EM.KD
basina diisen GSYH (2017 sabit fiyatlarla)
Introp ihracat ithalat toplaminin GSYH'ye orani NE.TRD.GNFS.ZS
Intarkd | Tarim, ormancilik ve balikgiligin yarattigi NV.AGR.TOTL.ZS
katma degerin GSYH'ye orani

Calismanin veri setinde yer alan degiskenlerden hareketle olusturulan model, denklem (1)'de gos-

terilmistir.

lnvergiy,, = a; + fi:fdigdp + yienf + 8;lncbgdp + 0 Introp + p;lntarkd + &, (1)

Denklem (1)'de yer alan paneldeki birim sayi-
sini, ise verilere iliskin yil sayisini temsil etmek-
tedir. Buna gore i=1,2,...,17 ve t=1,2,...,30dur.
Ote yandan denklemdeki a, sabiti, £, ise hata te-
rimini ifade etmektedir.

Panel veri analizlerinde kullanilacak temel
yontemin belirlenebilmesi igin yatay kesit ba-
gimllg ve homojenlik testlerinin yapilmasi
gerekmektedir. Yatay kesit bagimlugi ile ilgili
testlerden bazilari Breusch ve Pagan®tarafindan
gelistirilen LM, Peseran, Ullah ve Yamagata®ta-

rafindan gelistirilen LM adj . ile Pesaran (2004)
tarafindan gelistirilen LM CD testleridir. Bu test-
lerden Breusch Pagan LM testi birim sayisinin
donem sayisindan kiiciik (N<T) oldugu durum-
larda; LM adj. testi ise N ile T'nin yeterince biyiik
oldugu durumlarda kullaniglidir. Bunun yani sira
LM CD testi N<T iken ¢ok guvenilir sonuglar ver-
memektedir®. Bu testlere iliskin hipotezler su
sekildedir:

H :Yatay kesit bagiml degildir.

H :Yatay kesit bagimlidir.

Tablo 3: Panelin Geneli icin Yatay Kesit Bagimlligi Test Sonuclari

Test istatistiki Rakam Olasilik Rakami
Breusch Pagan LM 167.7* 0.0335
Pesaran Ullah Yamagata LM ad;. 2.851* 0.0044
Pesaran LM CD 0.8084 0.4189

Not:"**" ve “*" simgeleri sirasiyla %1 ve %5 diizeyinde anlamlilig ifade etmektedir.

%2 T.S. BREUSCH, Adrian PAGAN (1980), “The Lagrange Multiplier Test and its Applications to Model Specification in Economet-
rics”. The Review of Economic Studies. Vol:47. No:1. 1980. pp:239- 253.

3 M. Hashem PESARAN vd. “A Bias-Adjusted LM Test of Error Cross- Section Independence”. The Econometrics Journal. Vol:11.
No:1. 2008. pp:105-127.

% Ferda Yerdelen TATOGLU. Panel Zaman Serileri Analizi: Stata Uygulamali. Beta Yayincilik. 3.Baski. 2020. Istanbul. 5.238-246.
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Panelin geneli icin yapilan yatay kesit bagim-
lligr test uygulama sonrasi degerlerine Tablo
2'de yer verilmistir.

Tablo 2’ ye gore Breusch Pagan LM ve Pesa-
ran Ullah Yamagata LM adj. test sonuglari sira-
siyla %5 ve %1 anlamlilikta hipotezinin redde-
dildigini buna karsin Pesaran LM CD test sonucu
ise 0,4189 olasilik degeri ile hipotezinin kabul
edildigini gostermektedir. Bu baglamda LM ve
LM adj. testler yatay kesit bagimllginin oldu-
gunu, LM CD testi ise yatay kesit bagimllginin
olmadigini gostermektedir.

Daha 6nce N<T durumunda Pesaran LM CD
testinin glvenilirligi ile ilgili yapilan tartismanin
yani sira LM CD testinin yatay kesitin bagiml ol-
madigi yoniinde ortaya koydugu sonug her bir
degisken oOzelinde yatay kesitin bagimullginin
arastirilmasi durumunda daha saglikli sonug ali-
nabilecegi kanaatini dogurmustur. Bu sebeple
yatay kesit bagimliliginin mevcut durumu degis-
kenler 6zelinde de arastirilmistir.

Tablo 4: Degiskenler Baglaminda Yatay Kesit
Bagimllig Test Verileri

Degisken CD Test istatistigi | Olasilik Degeri
Invergi 7.369* 0.000
fdigdp 13.041* 0.000
enf 24.094* 0.000
Incbgdp 55.165* 0.000
Introp 14.594* 0.000
Intarkd 30.576* 0.000

Not:"*" simgesi %1 diizeyinde anlamlligi belirt-
mektedir.

Tablo 3 degiskenler 6zelinde yatay kesit ba-
gimlligi test sonuglarini géstermektedir. Buna
gore analizde yer alan her bir degisken icin yatay
kesitin bagimli olmadigi yonindeki hipotezi %1
anlamllikla reddedilmistir. Bu itibarla analize ya-
tay kesit bagimliliginin oldugu kabullyle devam
edilmistir.

Birimler bazinda sabitin ve egim parametre-
lerinin heterojen ve homojenlik durumunu be-
lirlemeye yonelik olarak yapilan ve Pesaran ve
Yamagata®tarafindan gelistirilmis olan delta test
sonuglarina Tablo 4'te yer verilmektedir. Buna
gore gerek gerekse test sonuclari %1 anlamllik
diizeyiyle katsayilarin heterojen oldugunu gds-
termektedir.

Tablo 5: Homojenlik Test Sonuglar

Test istatistigi Olasilik Degeri
A 16.357* 0.000
18.681* 0.000
adj.

Not: “" simgesi %1 diizeyinde anlamlligi ifade et-
mektedir.

Yatay kesit bagimllginin varligi ve katsayila-
rin heterojen oldugu yoniindeki sonuglar panelin
duraganliginin ikinci nesil birim kok testleriyle
sinanmasi gerekliligini dogurmustur. Bu nedenle
Taylor ve Sarno’nun*gelistirdigi genisletilmis Di-
ckey Fuller (MADF) birim kok testi ile Pesaran®
tarafindan gelistirilmis olan yatay kesit genisle-
tilmis Im, Pesaran ve Shin (CIPS) panel birim kok
testleri yapilmistir.

MADF birim kok testinin yapilabilmesi igin

% M. Hashem PESARAN and Takashi YAMAGATA. “Testing Slope Homogeneity in Large Panels”. Journal of Econometrics.

Vol:142. No:1. 2008. pp:50-93.

% Taylor M.P. and Sarno L. “The Behavior of Real Exchange Rates during the Post-Bretton Woods Period.” Journal of Internati-

onal Economics, 46. 1998. Pp. 281-312.

3 M. Hashem PESARAN. “A Simple Panel Unit Root Test in The Presence of Cross-Section Dependence”. Journal of Applied

Econometrics. Vol:22. No:2. 2007. pp:265-312.



N<T kosulunun gerekliligi ve panelin 6rneklemi-
nin bu kosula uygun olmasi bu testin seciminde
belirleyici olmustur. Bununla birlikte CIPS testi

Tablo 6: Birim Kok Testi Sonuglari
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N<T ve de N>T bigimindeki panellere uygulana-
bilmektedir. MADF ve CIPS birim kok testlerine
iliskin sonuclar Tablo 5'te yer almaktadir.

Degisken | MADF Birim Kok Testi CIPS Birim Kok Testi Karar
Diizeyde istatistik Diizeyde istatistik 1.Farkinda istatistik
lnvergi 228.075* -2.546* - 1(0)
fdigdp 227.514* -3.547* - 1(0)
enf 12015.022* -3.989** - 1(0)
Incbgdp 529.165* -1.815 -4.015** 1(0)
Introp 115.012* -1.721 -4.071** 1(0)
Intarkd 285.968* -2.382** - 1(0)
MADF Birim Kok Testi icin %5 anlamllik CIPS Birim Kok Testi igin %1, %5 ve %10 diizeyindeki kritik
dizeyi icin kritik deger 27.491'dir. degerler sirasiyla -2,38 ; -2.2 ve -2.11dir.

Not: “*" ve “*" simgeleri sirasiyla %1 ve %5 diizeyindeki anlamliligi ortaya koymaktadir.

Tablo 5'de yer aldigi Gzere MADF birim kok
testi tim degiskenlerin %5 anlamllikta birim
koke sahip olmadigini yani degdiskenlerin tama-
minin diizeyde duragan oldugunu bulgulamistir.
CIPS testi sonuglari ise Invergi, fdigdp, enf ve In-
tarkd degiskenlerinin %1 anlamllikta dizeyde
duragan oldugunu buna karsin Incbgdp ve Introp
degiskenlerinin diizeyde birim koke sahip oldu-
gunu ancak birinci farkinda %1 anlamllikta du-
raganlastigini gostermektedir.

CIPS testinin tek faktorli testlerdeki iyi 6rnek
ozelliklerine karsin; birden fazla sayida faktorli
orneklerde bozulmalar gostermesi dolayisiyla®®

K K
K
Xi=a; + Z Yi®Xi e + Z B¢ )Yi,t—k + &
k=1 k=1

K K
K
Yie=a;+ Z Y% Ve + Z B Xy + £ir
k=1 k=1

% Ferda Yerdelen TATOGLU, a.g.e.

birim kok testleri ile ilgili kararda MADF ve CIPS
testleri arasinda uyumsuzluk oldugu durumda
MADF testinin sonuglari yoniinde karar verilmis-
tir. Bu baglamda tim degiskenlerin diizeyde du-
ragan oldugu kabul edilmistir.

Analizde yer alan degiskenlerin diizeyde du-
ragan olmalari kisa dénemli analizlerin yapilma-
sina olanak vermektedir. Bu nedenle calismada
yatay kesit bagimliigini ve heterojenligi 6n plana
alan Dumitrescu Hurlin (2012) nedensellik anali-
zine basvurulmustur. Bu analizde kurulan model
duragan halde olan X ve Y degiskenleri igin denk-
lem (2) ve denklem (3)'te gosterilmistir.

2

3

ER
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Denklem (2) ve denklem (3)'te yer alan y,®
otoregresif parametreyi, 8, ¥((k)) ise egimi ifa-
de etmekte ve birimlere gore degisiklik goster-
mektedir. Ayrica k gecikme uzunlugunu ifade et-
mektedir. Dumitrescu Hurlin (2012) nedensellik
testinin hipotezleri denklem (2) icin su sekildedir:

H: Tim panel icin Y'den X'e dogru nedensellik

iliskisi yoktur.

H,: Bazi birimlerde Y'den X'e dogru nedensel-

lik iliskisi vardir.

Calismanin paneli igin Dumitrescu Hurlin ne-
densellik testine iligkin degerler Tablo 6'da yer al-
maktadir. Bu dogrultuda Z-bar tilde istatistikleri
ve istatistik degerlerinin altinda yer alan olasilik
degerlerinden hareketle degiskenler arasindaki
nedensellik iliskileri su sekilde ifade edilebilir:

Vergi gelirlerinden yabanci yatirimlara
dogru %5 anlamlilikta tek yonli neden-
sellik iliskisi,

Enflasyon ile vergi gelirleri arasinda %1
anlamlilikta cift yonli nedensellik iliskisi,

iii- Calisan basina gelirden vergi gelirlerine

dogru %1 anlamllikta tek yonli neden-
sellik iligkisi,

iv- Ticarete agikliktan vergi gelirlerine dogru

V-

%1 anlamlilikta, vergi gelirlerinden tica-
rete agikliga dogru %5 anlamlilikta olmak
Uzere cift yonli nedensellik iliskisi
Tarimin yarattigi katma degerin GSYH
icindeki payindan vergi gelirlerine dogru
%1 anlamllikta tek yonli nedensellik ilis-
kisi bulunmaktadir.

Tablo 7: Dumitrescu Hurlin (2012) Nedensellik Test Sonuglari

Hipotez W-bar Z-bar Z-bar tilde Hipotez
istatistik istatistik istatistik Ret/Kabul

fdigdp Lnvergi'nin Granger nedeni degildir. 1.7513 2.1904* 1.6864 Kabul
(0.0285) (0.0917)

Invergi fdigdp'nin Granger nedeni degildir. 2.0197 2.9730** 2.3640* Ret
(0.0029) (0.0181)

enf Invergi'nin Granger nedeni degildir. 2.6661 4.8575** 3.9958** Ret
(0.0000) (0.0001)

Invergi enf'nin Granger nedeni degildir. 2.4388 4.1948** 3.4220** Ret
(0.0000) (0.0006)

Incbgdp Invergi'nin Granger nedeni degildir. | 2.3286 3.8735** 3.1438** Ret
(0.0001) (0.0017)

Invergi Incbgdp’nin Granger nedeni degildir. | 1.5230 1.5249 1.1100 Kabul
(0.1273) (0.2670)

Introp lnvergi'nin Granger nedeni degildir. 2.1303 3.2954** 2,6432** Ret
(0.0010) (0.0082)

Invergi Introp’un Granger nedeni degildir. 1.9279 2.7052** 2.1321* Ret
(0.0068) (0.0330)

Intarkd lnvergi'nin Granger nedeni degildir. | 2.5302 4.4612*%* 3.6527** Ret
(0.0000) (0.0003)

Invergi Intarkd'nin Granger nedeni degildir. | 1.7716 2.2495* 1.7375 Kabul
(0.0245) (0.0823)

[

ile

™

Not:
degerlerini ifade etmektedir.

" simgeleri sirasiyla %1 ve %5diizeylerindeki anlamliligi; parantez icindeki degerler ise olasilik



SONUC

Gelismekte olan 17 tlkeden olusan panelde
dogrudan yabanci yatinmlarla vergi geliri iligkisi-
nin 1991-2020 donemi icin arastirildigi bu calis-
madan elde edilen itk sonug 6rneklemi meydana
getiren Ulkeler arasinda yatay kesit bagimUlliginin
varligidir. Calismanin varligini ortaya koydugu bir
diger cikarim ise katsayilarin heterojen yapida
olmasidr. Yatay kesit bagimliigi ve heterojenligin
bir arada olmasi ampirik analizlere ikinci nesil bi-
rim kok testleri ile devam edilmesini gerektirmis
ve bu nedenle yapilan testler tim degiskenlerin
diizeyde duragan oldugunu gostermistir. Bu so-
nuglar analizin baslica yontemi olan Dumtirescu
Hurlin (2012) nedensellik analizinin yapilmasin-
da temel belirleyici olmustur. Yapilan nedensellik
analizi degiskenler baglaminda bir¢ok sonucu
ortaya koymustur. Bu sonuclarin basinda DY-
Y'den vergi gelirlerine dogru tek tarafli bir neden-
sellik iliskisinin varligi gelmektedir. Bu nedensel
iliskinin varligi Gnangnon'un (2017) calismasinda
vurgulamis oldugu, DYY'nin vergi gelirlerini etki-
ledigi sonucuyla uyumludur. Bu sonuca ek ola-
rak Gnangnon'un (2017) calismasinda ticarete
aciklik ve enflasyonun vergi gelirlerini etkiledigi
sonucunu destekler nitelikte s6z konusu de-
giskenlerin vergi gelirleri ile ¢ift yonli nedensel
iliskilere sahip olduguna dair kanitlar da elde
edilmistir. Bunun yaninda ticarete acikligin vergi
gelirlerine etkileri Tabasam'in (2014) sonuglary-
la da uyumludur. Nedensellik ile ilgili olarak elde
edilen sonuclardan bir digeri ise tarimin yarattig
katma degerden vergi gelirlerine dogru tek taraf-
Ui bir nedensellik iligkisinin varligidir. Bu sonug da
tarimin yarattigi katma degerin vergi gelirlerini
etkiledigi yoniinde Gnangnon'un (2017) ulastigi
ve sasirtici buldugu sonucu desteklemektedir.
Son olarak calismada yapilan nedensellik analizi
calisan basina GSYH'den vergi gelirlerine dog-
ru tek tarafli bir nedensellige isaret etmektedir.
Bu sonug¢ da Mahmood ve Chaudhary’nin (2013)
calisan basina diisen GSYH'nin vergi gelirlerini
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etkiledigi yonindeki ampirik bulgularini des-
teklemektedir. Calismada elde edilen bulgularin
agirlikli olarak literatiirle uyumlu ilerledigi goral-
mektedir. Sermaye sikintisinin var oldugu llke-
lerde kirilganlik gosteren DYY'lerin vergi gelirleri
Uzerindeki etkisi g6z ardi edilmeden istikrar sag-
layici politikalarla desteklenmesi gerekmektedir.
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