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Oz

Bu ¢alismada dogrudan yabanci yatirimlar ile uluslararasi ticaret
vergisi, gelir kdr ve sermaye vergisi ve giimriik vergisi arasindaki etkilegim
1995-2019 yillarimi kapsayan 36 OECD iilkesine ait yillik veriler ile
Westerlund (2007) panel esbiitiinlesme testi kullanilarak incelenmistir.
Calismayr daha once yapilan calismalardan farkli kilan husus farkl vergi
tiirlerinin dogrudan yabanci yatirnimlar iizerindeki etkisinin belirlenmeye
calistimasidir. Ekonometrik bulgulara gore dogrudan yabanct yatirimlar ile
uluslararas ticaret vergisi, gelir kdar ve sermaye vergisi ve giimriik vergisi
arasinda uzun donemli negatif yonlii bir iliskinin oldugu goriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Dogrudan Yabanci Yatirumlar, Vergiler, Panel
Esbiitiinlesme

The Role of Selected Tax Types on Foreign Direct Investment:
The Case of OECD Countries

Abstract
In this study, the interaction between foreign direct investment and tax on
international trade, tax on income, profits and capital gains and tariff rate is
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based on annual data from 36 OECD countries covering the years 1995-
2019 were examined by Westerlund (2007) panel cointegration test. What
makes the study different from previous studies is that it tries to determine
the effect of different tax types on foreign direct investment. According to
econometric findings, there is a long-term negative relationship between
foreign direct investment and tax on international trade, tax on income,
profits and capital gains and tariff rate.

Keywords: Foreign Direct Investment, Taxes, Panel Cointegration
JEL Classification Codes: H20, F21

Giris

Giliniimiiz diinyasinin ekonomik biiylimesinin sadece yurt i¢i eksenli
yatirimlara degil ayn1 zamanda yurt dis1 yatirim girislerine de bagl oldugu
kabul edilmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler sermaye birikimi
yetersizliklerini yabanci sermaye girigleri ile ¢ozmeye c¢aligmaktadir.
Dogrudan yabanci yatirimlar; pazar kosullar1 ve kar durumlari, 6ngoriilebilir
riskler, makroekonomik istikrar durumu, kaliteli ve teknolojik yeniliklere
duyarl isgiicli piyasasi ve iyi gelismig altyapist olan iilkelere daha fazla ilgi
duymaktadir. Bu baglamda vergi; llkenin {iretim ve istihdam kapasitesini
dolayistyla ekonomik biiyiimesini artiracak dogrudan yabanci yatirimlarin
ilke ekonomine kazandirilmasi i¢in 6nemli enstriimanlardan biri olarak
kabul edilmektedir.

Ulke ekonomileri farkli vergi tiir ve tesvikleri ile dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarini iilkeye cekmek istemektedir. Vergi politikalar ile
iilkeye c¢ekilen dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, yatirnmlar dig
pazarlara erigimini kolaylagtirip net i¢ gelirin artmasini saglamaktadir. Vergi
uygulamalarimin getirdigi potansiyel faydalarin artmasi vergi politikalariin
kurallarinda stirekli degisikliklerin yapilmasina da olanak saglamaktadir.
Ayrica politikacilar dogrudan yabanci yatirimlar ic¢in bir rekabet ortami
olusturarak yabanci yatirimcilardan yurt icinde uygun bir vergi tahsili de
saglamaktadir. Bu kapsamda vergiler, dogrudan yabanci yatirimlarin nereye
yonelecegi kararini etkilemektedir (Slemrod, 1990:80-81).

Bu galismada, dogrudan yabanci yatirimlar ile uluslararasi ticaret vergisi,
gelir kar ve sermaye vergisi ve glimriik vergisi gibi secili vergi tiirleri
arasinda esbiitiinlesmenin var olup olmadig1 Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi
Orgiitii (OECD) 6rneginde analiz edilmektedir. Calismayr bundan &nce
yapilan ¢aligmalardan farkli kilan husus, vergi tiirlerinin dogrudan yabanci
yatinmlara katkisin1 analiz etmeyi miimkiin kilmasidir. Bu baglamda
caligmanin literatiire katki saglayacagi diisliniilmektedir. Calismanin temel
hipotezleri, OECD f{ilkelerinde dogrudan yabanci yatirimlar ile segili vergi
tiirleri arasinda esbiitiinlesmenin olup olmadigidir.
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1. Kuramsal Yaklasim ve Literatiir

Dogrudan yabanci yatirimlart ve vergi iliskisi OLI paradigmasi, OECD
yatirim politikalar1 ¢ergevesi, neoklasik yatirim modeli ve yeni ekonomik
cografya yaklagimi kapsaminda incelenmektedir (OECD, 2008).

OLI paradigmasi, dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye girmesi igin iig
kosulun es anli saglanmasi olarak adlandirilmaktadir. Bunlar; firmanin
sahiplik avantajina sahip olmasi (ownership), ig¢sellestirme avantaji
(internalization) ve yabanci pazarin mekansal bir avantaj (location) sunmasi
olarak belirtilmektedir. Sahiplik avantaji, firmaya 6zgii varliklardan (patent,
knowhow ve ticari marka) ibarettir. i¢sellestirme avantaji, {iriinii ya da siireci
uluslararasi lisanslama ya da franchising yolu ile pazarlamak yerine, s6z
konusu tilkede birebir tiretim yapmak ile saglanmaktadir. Mekéansal avantaj
ise, diisiik ticaret, isgiicii veya enerji maliyeti ve vergi yiikil icermektedir.
Vergiler OLI’nin s6z konusu ii¢ kosulunu da etkileyebilmektedir. Ozellikle
vergilerin diisiik tutulmast dogrudan yabanci yatirimlar i¢in cazip segenekler
sunmaktadir (de Mooij ve Ederveen, 2001:4; Dunning, 1993).

Yatirnm politikalar1 g¢ergevesi, gelismekte olan ekonomileri ve gegis
ekonomilerini hedeflemektedir. Oncelikleri belirleme ve etkili politikalar
gelistirmeye yardimci olma cabasiyla vergi dahil on politika alaninda
rehberlik sunmaktadir. Bu sekilde, altyap1 yatirimlarinin finansmanina iligkin
dogrudan yabancit yatirimlar artabilir. Yatinm politikalar1 g¢ergevesi,
dogrudan yabanci yatirnmlari ¢ekmek igin tesvikler ve alternatif vergi
politikalar1 ile tasarim secenekleri sunmaktadir (OECD, 2005). Dogrudan
yabanci yatirim tiizerindeki vergi yiikiinii belirlerken politika yapicilar ev
sahibi iilkenin cazip getiri firsatlar1 sunup sunmadigini, ¢erceve kosullarini
(6rn. siyasi/parasal/mali istikrar; yasal koruma; kamu ydnetimi), piyasa
ozelliklerini (pazar biyiikligii, kullanilabilirlik/isgiicii maliyeti, enerji,
altyapt durumu) ve mekana oOzgii karlarin yayginligini goz Oniinde
bulundurmaktadirlar. Ev sahibi iilke ¢erceve kosullart ve pazar o6zellikleri
kismen kritik 6neme sahip (egitim, altyap1 vb.) alanlardaki kamu harcama
diizeyine baglidir. S6z konusu kamu harcamalarini finanse etmek i¢in ise
vergiler 6nem arz etmektedir.

Dogrudan yabanci yatirim ile vergi iligkisini ele alan diger yaklagim
neoklasik yatirim modelidir. Modele gore, yatirim doniisleri iizerinde yasal
vergi yiikiinii olusturan ve sermaye maliyetini etkileyen, anayasal vergi
parametrelerinin birlesmesidir. Neo-klasik yatirim modelinden marjinal ve
ortalama efektif vergi oranlar1 (METRs/AETRSs) tiiretilmektedir. Boylelikle
efektif vergi oranlarina dogrudan yabanci yatirimlar duyarliliginin ampirik
tahmini birlestirildiginde dogrudan yabanci yatinnmlar iizerinde ortak vergi
reformlarinin  uzun doénemli etkilerini tahmin etmek olanakli hale
gelmektedir. Vergi dnlemleri, dogrudan yabanci yatirimlar iizerinde (vergi
planlama, vergi yiikiimliiliklerinin belirlenmesinde idari takdir yetkisi,
model tarafindan alinmayan diger vergiler) fiili vergi yiikiinii etkileyen
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faktorlerin sayisin1 goz ardi edebildigi i¢in 6zenle kullanilmalidir (OECD,
2008).

Yatirimlar {izerinde vergi etkisine iligkin diger bir yaklasim yeni
ekonomik cografya yaklagimidir. Yeni ekonomik cografya yaklasimi iktisat
teorilerinde mekansal etkileri dile getiren ve cografyanin uluslararasi
ticarette roliinii vurgulayan bir yaklasimdir. Bu yaklasima gore piyasaya
erisim; firmalarin tretimlerini biiyiik pazarlarda konumlandirmalari, ulasim
maliyetlerini azaltabilmeleri ve kii¢lik piyasalar igin ihracat yapabilmeleri
icin 6nemli goriilmektedir. Boylece firmalar i¢in pazar bulma sorunu ortadan
kalkacag1 gibi bu yatirimlarin artisindan kaynakli vergi gelirleri de artacaktir
(OECD, 2008). Bu kapsamdan bakildiginda s6z konusu vergi tiirlerinin ne
anlam ifade ettigini kisaca belirtmekte fayda vardir.

Diinyada gelismis ve gelismekte olan iilkeler i¢in dogrudan yabanci
yatirimlarin 6nemi ekonomik kalkinma iizerindeki olumlu etkisi nedeniyle
giderek artmaktadir. Bundan dolay: tilkeler uluslararasi ticarette s6z sahibi
olmak ve uluslararasi alanda rekabet etmek amaciyla dogrudan yabanci
yatirimlarin transferine ihtiyag duymaktadir. Ulkelerin temel amagclarindan
biri olan ekonomik kalkinmanin saglanmasinda 6nemli etkisi olan dogrudan
yabanci yatirimlan iilkeye ¢ekmek igin vergi politikalar diizenlemek ve bu
kapsamda politika gelistirmek 6nem arz etmektedir. Bu baglamda iilkeye
giren dogrudan yabanci yatinmlarmm en Onemli belirleyicilerinden biri
vergilerdir. Bu ¢aligma kapsaminda dogrudan yabanci yatirimlar iizerinde
goreceli olarak daha etkin oldugu kabul edilen uluslararasi ticaret vergisi,
glimriik vergisi ve gelir kar ve sermaye vergisi ele alinmuistir.

S6z konusu vergi tiirlerinden biri olan uluslararasi ticaret vergisi;
iilkelerin uluslararasi ticarete konu olan mal ve hizmetlerden aldig1 vergiler
(Kolgak, 2013:192). Gimriik vergileri, dis ticaret politikasinda énemli bir
yere sahiptir. Tarihsel anlamda bakildiginda kdkeni eski caglara kadar
uzanan bu vergi tirli devletlerin en eski vergi kaynaklarindan biridir.
Guimriik vergileri hem ithalattan hem de ihracattan alinan bir vergi tiiriidiir.
Ulkelerin giimriik vergilerini uygulamadaki iki hedefi vardir. Bunlardan
birincisi, devletin gelir elde etmesi ikincisi ise tilkedeki gen¢ endiistrileri
korumak ve bu endiistrilerin saglayacagi katma degeri arttirmaktir. Fakat
glinlimiizde devletlerin giimriik vergileri kullanmamasindaki temel amag
yurt i¢i {ireticileri korumak ve uluslararasi alanda rekabet etme giiclinii
yiikseltmektir (Kolgak, 2013:194).

Gelir kar ve sermaye vergisi, maliye politikasinin en 6nemli araclarindan
biri olarak goriilmektedir. Diinyanin farkli iilkelerinde farkli gelir kar ve
sermaye vergisi sistemi uygulanmaktadir. Bu kapsamda gelir kavramina tam
olarak ortak bir tanimlama yapilmamasindan dolay1 farkli {ilkelerde farkli
gelir vergisi sistemleri uygulanmaktadir. Gelir vergisini, gelirin belli bir
kismindan verginin almmasi olarak tanimlamak miimkiindiir. Bu baglamda
kurumlarin kar ve sermaye diizeylerine gore farkli iilkelerde farkli vergi
oranlar1 uygulanmakta olup, kurumlarin kar ve sermaye birikimleri
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tizerinden belli bir oranda vergi alinmaktadir. Gelir kar ve sermaye vergileri
de uluslararas1 ticaret vergisi ve giimrilk vergisi gibi dogrudan yabanci
yatirimlar iizerinde etkili olan vergi tiirleri arasinda gosterilmektedir (Arikan
ve Inneci, 2015:12-13).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlar ile vergi arasindaki iliskiye
yonelik literatiirde pek ¢ok calisma mevcuttur. S6z konusu caligmalarda
vergi ve dogrudan yabanci yatirimlar arasinda negatif bir iliski oldugu ve
iligki olmadig1 gibi alternatif sonuglar ortaya koyulmustur. S6z konusu
caligmalardan bazilar asagida 6zetlenmistir.

Tablo 1: Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Vergiler Uzerine Etkisine
Iliskin Literatiir Ozeti

Yontem-
Yazar-Yil Dénem-Mekan Bulgular
Barlow ve Wender Ankete katilan 247 firmanin %10’u
(1956) Anket-ABD icin vergiler DYYyi tesvik edicidir.
Ankete katilan 38 ABD’li, 69
Robinson (1961) Anket-ABD uluslararasi firma vergi tesviklerini
belirleyici kabul eder.
Anket-69 Vergiler kiiglik firmalardan ziyade
Reuber (1973) Uluslararast biiyiik firmalar i¢in daha
Firma belirleyicidir.
Root ve Ahmed 196§—70 41 Yergl kanunlari ve se.rb.esthkten
(1978) Gelismekte ziyade kurumlar vergisi oranlar1
Olan Ulke DYY’yi belirler.
20 Afrika Vergi ile DYY etkilesimi anlamsiz
Agodo (1978) Ulkesi bulunmustur.
Hartman (1984) 1965-79 ABD | Lransferden ziyade biriken DY ile
vergi etkilesimi tespit edilmistir.
- PYVTE - T
N Anket-Segili 20 Firmalarin %65°1 vergi tesvﬂd?.rl .
Guisinguer (1985) - olmazsa yatirimdan vazgececegini
Ulke . L
ifade etmistir.
Young (1988) 1981-82 ABD Vergi tesv1kler'1n11'1 DYY yi artirdig1
sonucu elde edilmistir.
Yeni kurulan firmalarin tesvikleri
Rolfe vd. (1993) Anket-ABD tercih ettigi tespit edilmistir.
Hines ve Rice (1994) Cpk Uluslu Vergi ve DYY arasinda etkilesim
Sirketler vardir.

. 1977-2002 Ingiltere’de vergi ve DYY arasinda
Pain ve Young ineil Kilesim oldusu. Al 'd
(1996) Ingiltere etkilesim oldugu, Almanya’da

Almanya olmadigi tespit edilmistir.
Panel Veri Vergi ve DYY arasinda etkilesim
Cassou (1997) Yontemi-ABD vardir,
Devereux ve Grifith | 1979-1997 AB | DYY mekan segiminde; ortalama
(1999) ve ABD efektif vergi oranlar1 marjinal vergi
oranlarindan daha etkin kabul edilir.
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Yontem-

Bellak vd. (2009)

Panel Gravity
Model-Orta ve

Yazar-Yil Dénem-Mekan Bulgular
. 1986-1993 Vergi ve DYY arasinda diistik
Billington (1999) OECD etkilesim vardir.
Broekman ve van 1989-15 AB Vergi ve DYY arasinda etkilesim
Vliet (2000) Ulkesi yoktur.
Gr¢i¢ ve Babié¢ Analitik Vergiler DYY igin belirleyici
(2003) Hiyerarsi Siireci | bulunmamuistir.
1978-1995 AB Verginin DYY iizerinde etkisi
Mold (2003) ve ABD belirsizdir.
Vlahinic-Dizdarevic | 1996-2002 Verginin DYY iizerinde etkisi
ve Biljan August Gilineydogu AB belirsizdir
(2005) Ulkeleri '
Devereux (2006) Anket Vergi ok uluslu sirketlerin
seciminde 6nemli rol oynar.
Bellak vd. (2007) 1.'995-2(?05 AB Vergmm DYY iizerinde etkisi diisiik
Ulkeleri seviyededir.
. 1985-2003 Verginin DYY iizerinde etkisi
Wei ve Zhu (2007) | geili 34 Ulke | belirsizdir.
Anket ve Vergi kredi ve muafiyet igin
Raudonen (2008) Ampirik Model | 6nemlidir.
de Mooij ve . DYY kazancini kaydiran verginin
Ederveen (2008) Meta Analizi nemli oldugu tespit edilmistir.
1991-2002 Tek tarafli vergi oranlart DY'Y
Egger vd. (2008) Panel Gravity iizerinde gii¢lii ve olumlu etkiye
Model-OECD sahiptir.
1995-2003

Vergi indirimi DY {izerinde
etkindir.

Dogu AB
Khan ve Nawaz Pakistan Vergi ve DYY arasinda etkilesim
(2010) vardir.
1996-2015, . N
Jelil vd. (2017) Zaman Serisi- Vergi ve DYY arasinda zit yonde
’ Nijerya etkilesim vardir.
Sasmaz ve Yayla é?{l)ijliiiifls Vergi ve DYY arasinda etkilesim
(2018) Ulkeleri vardir.
Dékmen ve 1996-2016 21 Vergi ve DYY arasinda anlamli iligki
Kaygusuz (2019) AB Ulkesi tespit edilmistir.
Kurumlar vergisi ve kisisel gelir
1981-2017 vergisinin DY {izerinde olumsuz bir
Anichebe (2019) Zaman Ser,isi— etkiye, katma deger vergisi, glimriik
Nijerya vergisi ve ozel tiiketim vergisinin

DYY iizerinde olumlu bir etkiye
sahip oldugu tespit edilmistir.
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2. Materyal ve Yontem

Arastirma materyali, 1995-2019 yillarin1 kapsayan 36 OECD f{ilkesine ait
yillik dogrudan yabanci yatirnmlar (DYY) ile uluslararasi ticaret vergisi
(UTV), gelir kar ve sermaye vergisi (GKSV) ve giimriik vergisi (GV) yillik
oran verilerinden olusmaktadir. Kolombiya (2020) ve Kosta Rika (2021)
iilkeleri yakin zamanda OECD’ye katildigi ve veri araligit 1995-2019
yillarint kapsadigi icin bu iki iilke analize dahil edilmemistir. Tiirkiye kurucu
tiye oldugu i¢in 36 llke iginde yer almaktadir. Veriler Diinya Bankasinin
resmi web sitesinden alinmig (IBRD IDA, 2020) ve STATA 15 istatistik
paket programi ile analiz edilmistir. DYY’ye ait veriler dogrudan yabanci
yatirnmlarin gayrisafi yurti¢i hasila igindeki oranindan, segili vergilere ait
veriler ise ilgili verinin yillik tiim vergiler igerisindeki oranindan elde
edilmistir.

Calismada, Westerlund (2007) panel esbiitiinlesme testi kullanilarak
degiskenlere panel veri analizi uygulanmis ve bdylece degiskenler arasindaki
iligki belirlenmistir. Cesitli yatay kesit bagimlilik testleri ile paneli olusturan
yatay kesitlerin birbirleri ile bagimlilig1 incelenmistir. Ayrica, genigletilmis
Dickey-Fuller testine dayanan CIPS testi kullanilarak da verilerin duragan
olup olmadigi belirlenmeye ¢alisilmistir.

2.1. Heterojenlik Testi

Panel veri analizinde degigkenler i¢in uygun birim kdok ve esbiitiinlesme
testlerinin belirlenmesinde homojenlik &nemlidir. Bu nedenle delta testi
kullanilarak egim parametrelerinin homojenligi arastirilmistir. Delta test
istatistigi esitlik (1) ile verilmistir (Pesaran, 2015):

E= \/’N(N_ls—k) (1)

V2k

Esitlik (1)’de S, diizeltilmis Swamy istatistigi olup N’nin sabit ve T’nin
sonsuz oldugu durumda H, hipotezi altinda asimptotik olarak k(N-1)
serbestlik dereceli Ki-kare dagilimina sahiptir. Egim parametrelerinin
homojenligini gosteren sifir hipotez altinda, hata terimleri normal dagilirken,
Delta test istatistigi standart normal dagilima yaklagsmaktadir.

Homojenlik i¢in hipotezler;

Hy: Egim katsayis1 homojendir

H;: Egim katsayist homojen degildir
seklinde kurulmaktadir.

2.2. Yatay Kesit Bagimhilik Testi

Panel veri analizinde yatay kesiti olusturan birimler arasinda karsilikli
etkilesimler olabilmektedir. Uluslararast karsilikli ekonomik iligkilerin
gelismesi iilkelerin birbirleri arasindaki etkilesimini artirmaktadir. Bu durum
yatay kesit bagimliligi olarak adlandirilmaktadir. Paneli olusturan herhangi
bir {ilkeye gelen iktisadi sokun yine paneli olusturan diger iilkeleri etkilemesi
yatay kesit bagimliligi olarak diisiiniilebilir. Ampirik analizlerde yatay kesit
bagimlilig1 olmasi1 durumunda, zaman boyutuna dayali regresyonlardan elde
edilen katsayilar sapmali ve tutarsiz olacagindan analizler saglikli sonuglar
vermemektedir. Bu nedenle oncelikle degiskenler arasinda yatay kesit
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bagimliliginin olup olmadig: aragtirilmaktir (Demir ve Goriir, 2020). Yatay
kesit bagimliginin analiz edilmesi i¢in asagida yer alan esitlikler ve
hipotezler kullanilmigtir:

LM:TEI'V—_l ;y—i+1ﬁi2j (2)
CDyy = N— 1)2 j= 1+1(T.0U 1) (3)

(T=)Pj— i
LMgqj = /N(N T ey )

Hy: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur

H;: Yatay kesit bagimlilig1 vardir
seklinde kurulmaktadir.

Verilen o anlamlilik diizeyinde, Hy’in kabul edilmesi durumda birinci
kusak birim kok testleri, HO’1n reddedilmesi durumda ise ikinci kusak birim
kok testleri kullanilmaktadir. Ayrica seriye gelen bir sok karsisinda, paneli
olusturan yatay kesit birimlerinin birbirinden hig¢bir zaman etkilenmedigi
varsayimi gercegi yansitmadigindan, etkin bir tahmin i¢in yatay kesit
bagimliligini1 dikkate alan ikinci kusak birim kok testlerinin uygulanmasi
daha saglikli sonuglar vermektedir (Eratas ve Basc1 Nur, 2013). Bu nedenle
caligmada, serilerin duragan olup olmadiginin belirlenmesi i¢in ikinci kusak
birim kok testlerinden CIPS testi kullanilmustir.

2.3. Panel Birim Kok Testi

Zaman serisi ¢alismalarinda duragan, stokastik siireglere olan ilgi giderek
artmaktadir. Hesaplanan kovaryans degerinin gergek zamanina degil, sadece
iki zaman periyodu arasindaki mesafeye veya gecikmeye bagl olan iki
zaman periyodu arasindaki kovaryans degeri ve zaman icinde ortalama ve
varyans sistematik olarak degismiyorsa genel olarak stokastik bir siireg
“duragan” olarak adlandirilmaktadir (Gujarati, 2003). Daha sade bir ifadeyle,
stokastik siireclerin sarthi olasilik dagilimlar1 zaman igerisinde degismiyorsa
bu serilere duragan seriler denilir (Isleyen vd., 2017).

Panel veri modelleri biinyesinde zaman serisi bulunmasi nedeniyle panel
verilerin duragan olup olmadigi birim kok testleriyle kontrol edilmektedir.
Degiskenlerde birim kok varligr serilerin  duragan olamadigim
gostermektedir. Duragan olmayan verilerle yapilan analizlerde sahte
regresyon olarak adlandirilan ilisgki meydana gelebildiginden saglikli
olmayan sonuglar elde edilebilmektedir (Eygii ve Demir, 2021). Birim kdk
testleri, genel olarak birinci ve ikinci kusak olmak iizere ikiye ayrilmaktadir.
Birinci kusak testler ile bireysel, ikinci kugak testler ile de ortak birim kok
varlig1 test edilmektedir. Her iki kusakta da birgok farkli birim kok testi
bulunmaktadir (Das, 2019). Ancak, bu ¢alismada panel veri degiskenlerinin
duragan olup olmadigini test etmek amaciyla veri yapist géz Oniine
alindiginda ikinci kusak birim kok testlerinden biri olan CIPS (Cross
Sectionally Augmented IPS) testi kullanilmstir.
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Her kesit i¢in ayr1 ayri hesaplanan CADF degerlerinin aritmetik
ortalamas1 alinarak panelde birim kok olup olmadigi hakkinda karar
verilmektedir (Das, 2019). Bu nedenle, CADF modelinin aritmetik
ortalamasi olan yatay kesite 0zgii gelistirilmis IPS (CIPS) test istatistigi
kullanilmakta ve test i¢in hipotezler;

Ho: p; = 0 (Serideki tiim kesitlerde birim kok vardir)

H;: p; <0 (Serideki en az bir kesitte birim kok yoktur) seklinde
kurulurken test istatistigi esitlik (7) ile hesaplanmaktadir.

CIPS = - X1, CADF, (5)

CIPS testi panelin geneline dair duraganlik analizi yapmakta olup test
istatistiklerinin ve kritik degerlerinin karsilastirilmasinda bunlarin mutlak
degerleri kullanilmaktadir (Pesaran, 2007).

2.4. Panel Esbiitiinlesme Testi

Ampirik caligmalar neticesinde makroekonomi zaman serilerinin biiyiik
bir kismmin duragan olmayan serilerden olustugu belirlenmistir. Duragan
olmayan bu serilerin birim kok icermesi sahte regresyona neden olmaktadir.
Sahte regresyon sorununu ¢ézmek i¢in duragan olmayan bu seriler yerine bu
serilerin farklar1 alinarak regresyona tabi tutulmasi Onerilen birgok farkli
yontemden birisidir. Ancak, fark alma yonteminde de uzun dénem denge
icin Onemli olan baz bilgilerin kaybedilmesi gibi bir sorun bas
gosterebilmektedir. Zira serilerin birinci farklarinin alinmasi ile yapilan
analizler, bu seriler arasinda var olan uzun donemli iliskinin ortadan
kaldirilmasina neden olabilmektedir. Bu sorunun ortadan kaldirilmasi i¢in de
esbiitiinlesme analizi onerilmektedir. Degiskenlerin birbirleriyle olan uzun
donem iligkilerinin  analiz  edilmesinde  esbiitiinlesme  testleri
kullanilmaktadir. Genel olarak kullanilan egbiitiinlesme testlerinde
degiskenlerin ayni dereceden duragan olmasi gerekir (Altun ve Isleyen,
2019). Ayn1 zamanda esbiitiinlesme, degiskenler arasinda uzun dénem denge
iligkisi olup olmadigini test eden ve sdz konusu iligkiyi dogrudan tahmin
etmeye olanak taniyan bir yontem olarak tanimlanmaktadir (Pedroni, 2004).
Esbiitiinlesme testleri i¢in hipotezler;

Hy: Degiskenler arasinda esbiitiinlesme yoktur

H;: Degiskenler arasinda esbiitiinlesme vardir
seklinde kurulmaktadir.

Hata diizeltme modeline dayanan ve panel esbiitinlesme testi olan
Westerlund (2007), panel verilerle ¢alisilirken iki veya daha fazla degisken
arasindaki esbiitiinlesme iliskisini sinamak amaciyla kullanilmaktadir. Test
temelde, her birimin kendi hata diizeltmesi olup olmadigina karar vermesi
yontemiyle esbiitiinlesme varligini sinamaktadir (Yerdelen Tatoglu, 2017).
Bu test Banerjee vd. (1998) tarafindan zaman serileri i¢in gelistirilen
esbiitiinlesme testinin panel veri i¢in genisletilmis halidir. Testin énemli
varsayimi, serilerin aym derecede duragan olmalaridir. Westerlund
gelistirdigi esbiitiinlesme testi;
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1oN vMi+1 Tij Sk
ZM) = - Xic1 X Zt:]TL.]._lﬂm
olarak verilmistir.

Grup ortalama test istatistikleri olan G,veG; degerlerinin
hesaplanmasinda her bir kesit i¢in hata diizeltme modelinin tahmin edilmesi
gerekmektedir. Grup ortalama test istatistikleri

G, = 1yon T8 1oy @

N 2i=17.0; 00 = yLi=1554,
olarak; panelin bir biitiin olarak analiz edilmesi i¢in Westerlund (2007)
esbiitiinlesme test istatistikleri ise;
A~ a
Pa = TCIPT = SE_(&)
olarak verilmistir. «;’in yar1 parametrik karnel tahmincisi @; ve @&;’nin
standart hatasi ise SE(@;) ile gosterilmistir.

(6)

3. Analiz ve Bulgular

Panel veri analizinde kullanilacak degiskenlerin egim katsayilarina ait
homojenlik test sonuglar1 Tablo 1’de verilmistir. Degiskenler; Dogrudan
Yabanci Yatirimlar (DYY) bagiml degisken, Uluslararasi Ticaret Vergisi
(UTV), Gelir Kar ve Sermaye Vergisi (GKSV) ve Giimriik Vergisi (GV)
bagimsiz degiskenler seklindedir.

Tablo 2: Homojenlik Test Istatistik ve Olasilik Degerleri

Degiskenler Test Istatistigi p-degeri

DYY -1,106 0,03

UTVvV 0,9307 0,02

GKSV 1,7378 0,73

GV 0,8719 0,03
Not: p<0,05

Tablo 2°de, DYY, UTV ve GV degiskenleri i¢in egim katsayilarmin
heterojen (p<0,05), GKSV degiskeni i¢in ise egim katsayisinin homojen
(p>0,05) oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla Westerlund esbiitiinlesme test
sonuglarinda dikkate alinacak test istatistikleri bu iki durum igin
farklilasmaktadir. Bu nedenle, DYY ile UTV ve GV arasinda bir
esbiitiinlesme iliskisi olup olmadigini belirlemek icin G, ve G,; DYY ile
GKSYV arasinda bir esbiitiinlesme iliskisi olup olmadigini belirlemek i¢in ise
P, ve P, test istatistikleri kullanilmistir.

Panel veri analizinde kullanilacak verilerin duraganligini sinamak igin
hangi kusak birim kok testinin uygulanmasi gerektigini belirlemek amaciyla
yatay kesit bagimlilik testleri uygulanmig ve test istatistik sonuclari Tablo
3’te verilmistir.
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Tablo 3: Yatay Kesit Bagimlilik Test Sonuclari

Test Istatistik p-deger

LM 302,9 0,001

LMadj 273,1 0,001

CDLM 71,37 0,001
Not: p<0,05

Tablo 3 incelendiginde, tabloda LM, LMadj ve CDLM test istatistikleri
ve olasilik degerleri verilmistir. Verilen olasilik degerlerine gore (p<0,05)
yatay kesit bagimliliginin yoklugu reddedilmistir. Boylece a=0,05 anlamlilik
diizeyinde yatay kesit baglamliliginin oldugu sdylenebilir. Bu durumda test
analizi i¢in ikinci kusak birim kok testleri kullanilmasinin uygun olacagina
karar verilmistir. Bu nedenle, serilerin duraganligini test etmek i¢in ikinci
kugak birim kok testlerinden biri olan CIPS testi uygulanmis ve bu test ile
panelin geneli i¢in duraganlik analizi yapilmistir.

Calismada CIPS testi; sabit ve sabit+trendli modeller i¢in uygulanmis ve
diizeyde duragan olmayan verilerin birinci farklari alinarak veriler duragan
hale getirilmistir. Tablo 2 incelendiginde, hem I(0) (diizeyde) hem de I(1)
(verilerin birinci farklar1) icin 0,05 anlamlilik diizeyinde sabit ve
sabit+terndli modellere ait test istatistikleri, p-degerleri ve kritik degerler
verilmistir.

Tablo 4: Degiskenler icin Sabit ve Sabit+Trendli Model Birim Kok
Test Istatistikleri ve Olasiik Degerleri

1(0) 1(1)
Degiskenler *Sabit **Sabit+Trendli *Sabit **Sabit+Trendli
t-bar | p-degeri | t-bar | p-degeri t-bar | p-degeri t-bar p-degeri
DYY -1,903 0,504 -3,005 0,413 -2,813 0,002 -3,684 0,001
UTV -2,001 0,301 -3,317 0,369 -2,908 0,004 -3,663 0,003
GKSV -2,137 0,410 -3,230 0,309 -2,837 0,002 -3,601 0,006
GV -2,415 0,347 -3,124 0,286 -2,768 0,002 -3,571 0,004

Not: Maksimum gecikme uzunlugu 2 olarak alinmistir. Schwarz bilgi kriteri dikkate alinarak
optimal gecikme uzunlugu belirlenmistir. Sabit model i¢in Cv5: -2.73%*, sabit+trendli model
icin Cv5: -3.51**

Birim kok varligi ilk 6nce 1(0) igin sabit ve sabit+trendli modeller goz
Oniine alinarak analiz edilmistir. Bu iki modeldeki tiim degiskenler i¢in ayri
ayr olasilik degerleri hesaplanmistir. Tablo 4’e gore, bulunan bu olasilik
degerlerine (p>0,05) gore hem sabit hem de sabitt+trendli modeldeki
degiskenler icin Hy hipotezleri kabul edilmistir. Ek olarak [(0)’da tiim
degiskenler i¢in Cv5>t-bar oldugu goriillmektedir. Boylece I(0) igin a=0,05
anlamlilik diizeyinde her iki modelde de degiskenlere ait zaman serilerinin
duragan olmadig1 yani serilerde birim kok varligi belirlenmistir.

Verileri duragan hale getirmek amaciyla birinci farklar1 alinarak
tekrardan serilerin duraganligi sinanmistir. Bu iki modeldeki tiim degiskenler
icin ayr1 ayr1 olasilik degerleri hesaplanmigtir. Bulunan bu olasilik
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degerlerine (p<0,05) gore hem sabit hem de sabit+trendli modeldeki
degiskenler i¢in Hy hipotezleri reddedilmistir. Ek olarak I(1)’de tiim
degiskenler i¢in Cv5<t-bar oldugu goriilmektedir. Boylece I(1) i¢in a=0,05
anlamlilik diizeyinde her iki modelde de; tiim degiskenlere ait zaman
serilerinin duragan oldugu veya bu serilerin birim kdk icermedigi kabul
edilmektedir.

Diizeyde duragan olmayan seriler duragan hale getirildikten sonra
homojenlik durumu dikkate alinarak veri setine Westerlund (2007) panel
esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Tablo 5’te, DYY ile UTV, GKSV ve GV
arasinda bir esbiitiinlesme iliskisi olup olmadigin1 belirlemek icin
esbiitiinlesme test istatistikleri ve bunlara ait olasilik degerleri verilmistir.

Tablo 5: Esbiitiinlesme Test Istatistik ve Olasihk Degerleri

Degiskenler Istatistik Deger Z deger | p deger ];:g::trap P

UTV Ga -12,173 -11,641 0,001 0,001

Gt -8,417 -10,384 0,001 0,001

e Pa -15,060 -12,479 0,001 0,001
2 , ; , )

(=] GKSV Pt -10,361 -11,550 0,001 0,001

GV Ga 11,083 | -10,108 0,001 0,001

Gt -7,649 -11,358 0,001 0,001

Not: p<0,05. Bootstrap degerleri 1000 6rneklem ile elde edilmistir.

Egim katsayilar1 heterojen oldugu icin UTV ve GV degiskenlerinin
degerlendirilmesinde G, ve G istatistikleri, egim katsayist homojen oldugu
icin GKSV degiskeninin degerlendirilmesinde ise P,veP, istatistikleri
kullanilmigtir. Tablo 5 incelendiginde, testlerin her biri i¢in ayr1 ayri verilen
bootstrap veya olasilik degerlerine (p<0,05) gore Hy hipotezleri reddedilmis
ve bdylece DYY ile UTV, GKSV ve GV degiskenleri arasinda
esbiitiinlesmenin  oldugu belirlenmistir. Ayrica, degiskenler arasinda
esbiitiinlesme olmasi nedeniyle uzun donemli iligki incelenmistir.

Uzun doénem esbiitiinlesme katsayilarin1 tahmin etmek ve iligkinin
yoniinii belirlemek i¢in Pesaran (2007) testi uygulanmis ve sonuglar Tablo
5’te verilmistir.

Tablo 6: Pesaran CCE (2007) Test Istatistik Sonuclar

- %95 Giiven Arahgi
DYY Katsay1 Standart Hata Z degeri | p<|Z| AILGS Ust GS
UTVvV -1,7691 0,6045 -1,03 0,251 -1,479 4,357
GKSV -0,9395 0,6517 -1,06 0,251 -1,638 4,401
GV -1,3471 0,6478 -1,07 0,253 -1,619 4,521

Tablo 6’da katsayilar, secili vergi tiirlerinde meydana gelecek degisimin
DYY iizerinde nasil bir etki yaratacagmmi temsil etmektedir. Tablo
incelendiginde, DYY ile UTV arasinda uzun dénemli negatif yonlii bir
iligkinin oldugu goriilmektedir. UTV’de meydana gelecek bir birimlik artis
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DYY’de 1,769’luk bir diisiis meydana getirmektedir. Ayni durum, GDYY
ile GKSV arasinda da mevcuttur. GKSV’de meydana gelecek bir birimlik
artis DY'Y’de 0,939’luk bir diisiis meydana getirmektedir. Son olarak Tablo
5’te goriilldiigii tizere, DYY ile GV arasinda da uzun dénemli negatif yonlii
bir iliski mevcuttur. GV’de meydana gelecek bir birimlik artis DYY’de
1,347°1ik bir diisiis meydana getirmektedir.

Sonuc ve Oneriler

Ulkeler ekonomik, siyasal ve sosyal amaglar dogrultusunda zaman zaman
uluslararast ticarete miidahale edebilmektedir. Bu baglamda iilkeler dis
ticaret yaparken O6demeler bilangosundaki dengesizlikleri gidermek, yerli
tiretimi korumak ve tesvik etmek ve devlet biitgesine gelir saglamak gibi
amaglar giitmektedir.

Kiiresellesmeyle birlikte iilkelerin ekonomik kalkinmasina hiz kazandiran
ve sermaye birikimini artiran dnemli enstriimanlarindan biri de dogrudan
yabanci yatirimlardir. Dogrudan yabanci yatirimlar, {ilke ekonomisine pozitif
katki saglayan bir finansman yontemidir. S6z konusu yatirimlarinin politik
belirleyicileri arasindaki en 6nemli unsurlardan birisi de vergi olarak kabul
edilmektedir.

Vergi, maliye politikasinin 6nemli araglarindan biridir. Bu baglamda
vergiler, kamu harcamalarimi finansmanin yaninda pek ¢ok sosyo-ekonomik
amag icin de kullanilabilmektedir. Cazip vergi politikalar ile iilkeye ¢ekilen
dogrudan yabanci yatirimlar sayesinde yatirimlarin dis pazarlara erigimi
kolaylasmakta ve net i¢ gelirin artmasi1 saglanmaktadir. Dolayisiyla vergiler,
dogrudan yabanci yatirimlarin nereye yonelecegi kararimi etkilemektedirler.

Literatiirde vergiler ile dogrudan yabanci yatirimlarin etkilesimini
inceleyen pek ¢ok calisma bulunmaktadir. Bu g¢alismanin daha oOnceki
caligmalardan farki; dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) ile uluslararasi
ticaret vergisi (UTV), gelir kdr ve sermaye vergisi (GKSV) ve giimriik
vergisi (GV) arasindaki etkilesimi yani dogrudan yabanci yatirimlar ile vergi
tiirleri arasindaki etkilesimi incelemesidir.

Caligsmanin ekonometrik bulgularina gére dogrudan yabanci yatirimlar ile
uluslararasi ticaret vergisi, gelir kar ve sermaye vergisi ve glimriik vergisi
arasinda negatif yonlii etkilesim bulunmustur. Bu baglamda uluslararasi
ticaret vergisinde meydana gelecek bir birimlik artis dogrudan yabanci
yatirimlarda 1,769’luk, gelir kar ve sermaye vergisinde meydana gelecek bir
birimlik artis dogrudan yabanci yatirimlarda 0,939’luk ve giimriik vergisinde
meydana gelecek bir birimlik artis dogrudan yabanci yatirimlarda 1,347°lik
bir diisiis meydana getirmektedir. Dolayisiyla dogrudan yabanci yatirimlarin
iilkeye giriginde en etkili vergi tiiriiniin uluslararasi ticaret vergisi, en etkisiz
vergi tiirliniin ise gelir kar ve sermaye vergisi oldugu tespit edilmistir.

Yukaridaki ekonometrik bulgular 1s18inda dogrudan yabanci yatirimlarin
giriginde en etkili vergi tiirii olan uluslararasi ticaret vergileri arasinda ithalat
vergileri, ihracat vergileri, ihracat veya ithalat tekellerinin karlari, doviz
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karlar1 ve doviz vergileri yer almaktadir. Bu kapsamda ithalat, ihracat ve
doviz kazanglar1 tizerindeki vergilendirmeler yabanci yatirimlar1 cezp edecek
oranlarda diizenlenmelidir. Gelir kar ve sermaye kazanglar {izerindeki
vergiler, bireylerin gergek veya varsayimsal net gelirine, sirketlerin ve
isletmelerin karlarma ve sermaye kazanglarma uygulanmaktadir. Dogrudan
yabanci yatirimlari artirmak i¢in séz konusu sirket ve sermaye kazanglariin
diisitk vergilendirilmesi dogrudan yabanci yatirimlar i¢in cezp edici
olacaktir. Dis ticaret yapan iki veya daha fazla iilke arasinda
ve hizmetlerin lilkeye girislerinde o iilke ekonomisinin aldigi vergi olan
glimriik vergileri de dogrudan yabanci yatirimlan iilkeye ¢ekmede 6nemli
oldugu tespit edilmistir. Bu baglamda giimriik vergilerinin i¢ piyasay1 atalete
stiriiklemeyen, dis piyasanin hakimiyetine izin vermeyen sekilde yani
rekabeti artirici oranlarda diizenlenmesinin yabanci yatirimlar agisindan
onemli oldugu rahatlikla sdylenebilir.

Bu acidan tlkelerin temel amaglarindan bir tanesi olan ekonomik
kalkinmanin saglanmasi ve ekonomik biiylimede istikrarin yakalanmasinda
dogrudan yabanci yatirrmlarin  Onemli etkisinin oldugu literatiirde
vurgulanmigtir. Dogrudan yabanci yatirimlarin iilkeye transferinde etkili
olan faktorler; doviz kuru, enflasyon orani, iilkelerin hukuki ve sosyal yapisi
ve llkelerin uyguladiklar vergi politikalar1 olarak ifade edilmektedir. Bu
caligmada dogrudan yabanci yatirimlar ile secili vergi tiirleri arasinda negatif
bir iliskinin varlhig1 tespit edilmistir. Bu sonuglar 1s18inda devletlerin en
onemli gelir kaynagi olan vergilerin dogrudan yabanci yatirimlarin artigina
katki saglamasi ve dogrudan yabanci yatirimlarin {ilkeye gelmesi icin; vergi
muafiyetleri ve tesvikleri, hukuksal altyapinin istikrari, dizayn1 ve
yatirnmlarin giivenligi konusunda tegviklerin uluslararas1 kamuoyunu tatmin
edecek sekilde diizenlenmesi 6nem arz etmektedir.
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