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Bu arastirmanin amaci, 37 OECD iilke érnekleminde 2000-2022 donemi
verileri ile vergi takozunun dogrudan yabanct yatirimlar iizerindeki etkisinin
incelenmesidir. Levin, Lin ve Chu (2002) panel birim kok testi bulgularinda,
degiskenler, seviyede duragan ozellikler gosterdigi icin klasik panel
modelleri kullanilarak analizler ilerletilmistir. Rassal Etkiler Modeli Esnek
Genellestirilmis En Kiiciik Kareler sonuglari, vergi takozundaki %1 lik bir
artisin  dogrudan  yabanct yatuimlart  %0,16 oraminda  azalttigin
gostermistir. Diger bir ifade ile OECD iilkelerinde vergi takozundaki
artislar, dogrudan yabanci sermaye yatwimlarmi azaltmaktadr. Bu
arastirmada, literatiirde simirli bir sekilde incelenen vergi takozu ile
dogrudan yabanct yatirnimlar arasindaki iliskive anlamli  bir katk

saglanmast hedeflenmistir.
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OECD Ulkelerinde Vergi Takozunun Dogrudan Yabanci Yatinmlar Uzerindeki Etkisinin Panel
Veri Analiz Yéntemi ile Incelenmesi

Investigation of the Effect of Tax Wedge on Foreign Direct Investment in
OECD Countries by Panel Data Analysis Method

Abstract

The aim of this study is to analyse the effect of tax wedge on foreign
direct investment in a sample of 37 OECD countries for the period 2000-
2022. Since the Levin, Lin and Chu (2002) panel unit root test results show
that the variables are stationary at level, the analyses are advanced by using
classical panel models. The results of the Flexible Generalised Least
Squares of the Random Effects Model show that a 1% increase in the tax
wedge decreases foreign direct investments by 0.16%. In other words,
increases in the tax wedge in OECD countries reduce foreign direct
investment. In this study, it is aimed to make a meaningful contribution to the
relationship between tax wedge and foreign direct investments, which has
been analysed in a limited way in the literature.

Keywords: OECD, Tax Wedge, Foreign Direct Investment, Panel Data
Analysis

JEL Classification Codes: C5, G3, H2

Giris

Dogrudan yabanci yatirimlar (DYY), bir iilkenin ekonomisine uzun
vadeli fayda saglamak amaciyla yabanci yatirimcilar tarafindan
gerceklestirilen sermaye akiglaridir. DY'Y, ekonominin iiretken sektorlerine
yapilan yatirnmlar araciligiyla ekonomik biiyiime ve istihdama Kkatki
saglamakta; ayni zamanda teknolojik bilgi transferi, kiiresel rekabetciligin
giiclendirilmesi ve yerel sirketlerin verimliliklerinin artirilmasi gibi alanlarda
da Onemli bir destek sunmaktadir. Ancak, wuygun politikalarla
desteklenmedigi durumlarda, kirin veya sermayenin yurt disina ¢ikisi ya da
yerel sirketlerin rekabet giiclinlin zayiflamasi1 gibi riskler s6z konusu
olabilmektedir (Dunning, 1988; Borensztein vd., 1998; Markusen, 2002). Ev
sahibi iilkeler i¢in DYY’nin etkin bir sekilde yonetimi stratejik Onem
tagimaktadir. Kiiresel diizeyde, DYY’nin sagladigi faydalar nedeniyle
iilkeler arasinda bu yatirimlart ¢ekme konusunda yogun bir rekabet
yasanmaktadir. Uluslararasi yatirnmcilari  ¢ekebilmek icin iilkelerin
benimsedigi rekabetci stratejilerden biri de vergi politikalaridir (Musah vd.,
2024:332).

Isverenlerin iistlendigi toplam is giicii maliyeti ile calisanlarin net gelirleri
arasindaki fark olarak tamimlanan vergi takozu, DYY kararlarim etkileyen
temel unsurlardan birisidir. Isgiicii maliyetlerini ve genel rekabetgiligi
etkileyen vergi takozu, DYY akisinin 6nemli, ancak yeterince incelenmemis
bir belirleyicisi olarak one ¢ikmaktadir. Isgiicii maliyetlerini artiran yiiksek
vergi takozlarimin DYY’yi caydiracagi, daha diisiik vergi takozlarinin ise
yabanci yatirimcilar i¢in cazibeyi artiracagi One siriilmektedir. Ancak, bu
iliski tek yonlii degildir; is giicii piyasasinin esnekligi, verimlilik ve ev sahibi
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iilkenin makroekonomik performansi ve kurumsal kalitesi gibi diger
faktorler bu baglantiy1 sekillendirebilmektedir (Dunning, 1998; Hodge ve
Hickman, 2018; Dokmen ve Kaygusuz, 2019). Literatiirde, vergi
politikalarinin DY'Y {izerindeki roliinii genis bir sekilde ele alan ¢ok sayida
arastirma bulunmaktadir (Cassou, 1997; De Mooij ve Ederveen, 2003; De
Mooij ve Ederveen, 2005; Buettner ve Wamser, 2009; Feld ve Heckemeyer,
2011). Ancak, is giicii maliyetlerinin bir belirleyicisi olarak vergi takozunun
rolii daha az inceleme konusu olmustur (Hajkova vd., 2007; Egger ve
Radulescu, 2011; Roussos, 2015; Doékmen ve Kaygusuz, 2019; Sandalci,
2022). Bu durum, o6zellikle emek yogun sektorler ile maliyet duyarh
yatirimlar1 etkilemeye devam eden son ekonomik degisimler goz Oniine
alindiginda literatiirde 6nemli bir bosluk yaratmaktadir.

Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD-
Ekonomik Kalkinma ve Is Birligi Orgiitii) iiyesi iilkeler i¢in giderek artan
rekabet ortaminda DYY c¢ekmek, ekonomik biiylimeyi ve yenilikgiligi
sirdiirmek acisindan kritik Onemdedir. Arastirma, kiiresel yatirim
kararlarinin giderek daha karmasik hale gelmesiyle vergi takozunun OECD
iilkelerine olan DYY girislerinin belirleyici bir faktér olup olmadigin
sorgulamaktadir. Bu baglamda, OECD iiyesi 37 iilkede vergi takozunun
DYY iizerindeki etkisi, klasik panel veri analiz yontemi ile incelenmistir.
Arastirma sonuglarinin, iilkeler igin DYY ¢ekmek ve siirdiirmek igin vergi
politikalarin1  gelistirmelerine yardimec1 olacak uygulanabilir i¢ goriiler
sunmasi beklenmektedir. Ayrica, OECD 0Ornekleminde vergi takozlan ile
DYY iligkisine dair ayrmntili bir inceleme sunarak maliye politikalarinin
ekonomik etkileri iizerine yapilan daha genis tartismalara katki saglamay1 ve
is glicliyle ilgili vergi politikalarinin  DYY modellerini  nasil
etkileyebilecegine dair yeni bir perspektif sunmay1 amaglamaktadir.

Arastirmanin igerigi su sekilde organize edilmistir: Bir sonraki bolim,
vergi takozunun DY iizerindeki etkisine yonelik kavramsal cerceveyi ele
almaktadir. Bunu, mevcut arastirmalari ele alarak ve literatiirdeki bosluklari
vurgulayarak yapilan bir literatiir incelemesi izlemektedir. Ardindan, veri
kaynaklarinin, ekonometrik ydntemlerin ve bulgularm sunuldugu bolim
gelmektedir. Son kisimda ise sonuglar 6zetlenmekte, tartisilmakta ve politika
Onerileri sunularak arastirma tamamlanmaktadir.

1. Kavramsal Cerceve: Vergi Takozunun Dogrudan Yabanci
Yatirimlara Etkisi

DYY, bir ekonomide yerlesik bir yatirnmcinin bagka bir ekonomide
faaliyet gosteren bir sirket iizerinde kalict bir iligki ve belirgin bir etki
olusturdugu smir Gtesi yatirim tiiriidiir. Bu yatirimlar, ana sirketin yabanci
bir iilkede dogrudan yatirim yapmasi, bir sirket kurmasi ya da mevcut bir
sirketi satin almasi veya birlesme yoluyla kurumsal yapisina dahil etmesi
yoluyla gerceklesebilmektedir. DYY, ekonomiler arasinda gii¢lii ve uzun
vadeli baglar kurarak uluslararasi ekonomik entegrasyonun temel
unsurlarindan biri olarak kabul edilmektedir. Ayni zamanda teknoloji
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transferi, dis pazarlara erisim ve uluslararasi ticaretin desteklenmesi gibi
yollarla ekonomik kalkinmayi tesvik eden onemli bir mekanizma olarak
degerlendirilmektedir (Sun, 2002:8-9; Sagdi¢ vd., 2020:681). Cok uluslu
sirketlerin DYY yapma kararlari, stratejik boyut tasidigi i¢in genellikle
karmasik siirecler icermektedir. Dunning (1981) tarafindan gelistirilen
eklektik paradigma, DY'Y teorisi baglaminda en kabul géren yaklasimlardan
biridir. Bu paradigma, ¢ok uluslu bir sirketin, firma degerini ve karim
maksimize etmek amaciyla DYY karar1 verirken sahiplik (ownership),
konum (location) ve icsellestirme (internalization) olmak iizere {i¢ avantaja
sahip olmasi gerektigini savunmaktadir (Dunning, 2000:163-164). Sahiplik
avantaji, bir sirketin yatirim yapacag iilkedeki yerlesik sirketlerle rekabet
edebilmesini saglayacak bilgi, deneyim ve istiinliiklerden olusmaktadir. Bu
tstlinliikkler arasinda diisiik maliyetli {iretim yapabilme kapasitesi ve dis
yatirim tecriibesi gibi unsurlar yer almaktadir (Glingdérdii ve Yilmaz,
2016:1008). Konum avantaji1 ise hedef iilkedeki piyasa biiyiikliigii, iiretim
faktorleri, is¢ilik maliyetleri ve yabanci yatirimlara yonelik politikalar gibi
faktorlerden etkilenmektedir. Igsellestirme avantaji ise sirketin sahiplik ve
konum avantajin1 kullanarak karliligi maksimize edebilme yetenegini ifade
etmektedir (Denisia, 2010:57). Eklektik paradigma, bu {i¢ avantaji
etkileyebilecek ¢esitli unsurlar1 vurgulamaktadir ve vergiler de bu
unsurlardan biridir. Vergiler, yabanci bir sirketin yerel sirketlerle
kiyaslandiginda yatirim kararlarini etkileyebilecek onemli bir faktor olarak
one cikmaktadir ve o6zellikle bir yatirnmin cazibesini belirlemede kritik rol
oynayabilmektedir (De Mooij ve Ederveen, 2003:676).

Ulkeler, vergi sistemlerini uluslararasi alanda daha rekabetci hale
getirdikge, vergi politikalariin istihdam, fcretler ve diger ekonomik
faaliyetler {izerindeki etkisi 6onemli bir faktdr haline gelmektedir. Ayrica,
tilkelerin kurumsal vergilendirme politikalarindaki farkliliklar, ¢ok uluslu
sirketlerin uluslararas1 yatinm kararlar1 iizerinde biiyiik bir etkiye sahip
olabilmektedir. Sermaye hareketliliginin ve sirketlerin uluslararasilagmasinin
artist ile bu konu giderek daha fazla akademik ve pratik olarak ilgi gormeye
baslanustir (Hajkova vd., 2007:8; Hodge ve Hickman, 2018:1). Ulkeler,
kendi siirlar iginde tiretilen gelirler iizerinde vergi hakkini ileri stirerken bu
durum ¢ok uluslu sirketler tarafindan elde edilen gelirleri de kapsamaktadir.
Ancak, iilkelerin uyguladiklar1 vergi oranlari, vergi matrahinin tanim ve
yatinm i¢in sunduklar1 06zel tesvikler konusunda o6nemli farkliliklar
bulunmaktadir. Ulusal ekonomiler, DYY c¢ekebilmek amaciyla ¢esitli vergi
yapilar1 ve tesvikler sunarak, uluslararasi yatirimeilar arasinda rekabetci bir
ortam yaratmayr hedeflemektedir. Bu cercevede, vergi oranlart DYY nin
tahsisinde etkili olabilmektedir (Slemrod, 1990:81; Yildirimgakar vd.,
2021:77). Ornegin, is giicii maliyetlerini artirabilecek bir vergi diizenlemesi,
DYY stratejilerini olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Akademik literatiirde
“vergi takozu” olarak adlandirilan ve is giicli iizerindeki vergi ylikiiniin bir
gostergesi olarak kabul edilen bu kavram, yabanci yatirnm kararlarim
etkileyen onemli bir faktordiir. Vergi takozu, birim maliyetleri artirarak
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fiyatlarin carpitilmasina neden olmaktadir (Dokmen ve Kaygusuz,
2019:2010). Vergi takozu, devletin gelir vergileri ve zorunlu sosyal sigorta
katkilar1 yoluyla istihdam iizerinde olusturdugu toplam ortalama yiikii temsil
etmektedir. Diger bir ifade ile bir iilkenin is giicline uyguladig1 nispi vergi
yiikiiniin bir 6l¢iisii, ¢alisanin igverene toplam maliyeti ile calisanin eline
gecen net ticret arasindaki fark seklinde tanimlanmaktadir (Sen ve Sagbas,
2016:278; Hodge ve Hickman, 2018:2-3).

OECD Isgiicii Uzerindeki Vergi Yiikii Karsilastirmas1 2024 Raporu’nda
vergi takozu, bir iilkede ortalama {iicret kazanan bir bireyin gelir vergisi
yikimliiligi ile hem calisan hem de igverenden alinan bordro vergisi
katkilarinin toplami hesaplanarak belirlenmektedir. Daha sonra bu toplam,
ortalama iscinin toplam is giicii maliyetine ya da iscinin bu vergilerin
olmamasi durumunda kazanabilecegi iicrete boliinmektedir. 2023 yilinda
OECD iiyesi 38 iilkede, ¢ocuksuz ve bekar bir is¢i i¢in ortalama vergi takozu
%34,8 olarak gerceklesmistir. Is¢ci bagma yillik ortalama toplam is giicii
maliyeti 65.214 dolar diizeyindedir. Bu maliyetin %13,3’i (8.703 $) gelir
vergilerinden, %8,1°1 (5.295 $) calisan tarafindaki bordro vergilerinden ve
%13,4’t (8.731 $) isveren tarafindan oOdenen bordro vergilerinden
olugmaktadir. Buna karsin, bir is¢inin vergi sonrasi yillik ortalama
harcanabilir geliri 42.486 dolardir ve bu miktar, toplam is giicii maliyetinin
%65,1’ine  karsilik gelmektedir. 2023 yilina iligkin veriler, OECD
iilkelerinde cocuksuz ve bekar iscilerin karsilastign vergi yiikiiniin Sili
(%7,1) ile Belgika (%52,7) arasinda degistigini gostermektedir. Ulkeler arasi
dagilimda, 15 tilkenin %40’ tizerinde, 13 iilkenin %40 ile %30 arasinda ve
10 iilkenin %30’un altinda bir vergi dilimine sahip oldugu goriilmektedir.
OECD'deki en yiiksek vergi takozuna sahip 24 iilkenin tamaminin Avrupa
tilkeleri olmasi dikkat cekicidir. Sekil 1'de, OECD iilkelerinde 2000-2023
doneminde vergi takozu ortalamasinin seyri gosterilmektedir. Son 24 yilda,
is giicli lizerindeki ortalama vergi takozunun 2000’li yillarin basinda ufak
calkantilar s6z konusu olsa da genel olarak yatay seyrettigi goriilmektedir.
2000 yilinda %36,2 olan ortalama vergi takozu, 2023 yilinda %34,8’¢
gerilemistir. Bununla birlikte en diisiik seviyeye 2009 yilindaki mali kriz
sonrasinda ulagilmistir.

Sekil 1: Vergi Takozu OECD Ulke Ortalamasi (Bekar Kisi ve Cocuk
Yok, Iscilik Maliyetlerinin Yiizdesi)

Ortalama Vergi Takozu (%)

2000 2005 2006 2009 2010 2011 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Kaynak: Tax Foundation, 2024.

Maliye Dergisi, Temmuz-Aralik 2024; 187:145-167 149



OECD Ulkelerinde Vergi Takozunun Dogrudan Yabanci Yatinmlar Uzerindeki Etkisinin Panel
Veri Analiz Yéntemi ile Incelenmesi

Ulkelerin DYY akisimi etkileyen is giicii iizerindeki daha fazla vergi
takozu, yani net iicret ile toplam is giicii maliyetleri arasindaki biiyiik fark,
ayn1 tiiketim seviyesi i¢in daha fazla is gilicli gerektirdigi anlamina
gelmektedir. Daha yiiksek vergi diliminin neden oldugu daha pahali bir is
giicli, yatirimlar1 azaltabilmekte ve tiiketim fiyatlarini {icret oranlarina gore
carpitabilmektedir (Roussos, 2015:9). Diger taraftan, vergi takozunun DYY
tizerindeki etkisi, ig giiciiniin motivasyonu ve ig giliciine katilimi agisindan da
degerlendirilmektedir. Emek arz1 kisa vadede esnek olmamakla birlikte uzun
vadede emek arz esnekligi daha yiiksektir. Bu durumda, emek gelirleri
tizerinden alinan vergiler igverenin isgilik maliyetlerini artirabilmektedir.
Yiksek iscilik maliyetleri, yerel sirketleri, emegi sermaye ile ikame etmeye
yonelterek yurt disindan saglanacak yatirim fonlarini azaltabilmekte; ayrica,
iscilik maliyetlerinin yiiksek oldugu bir ekonomide sirketler, iiretim
faaliyetlerini dis pazarlara tasiyabilmekte ve bu durum, yine yatirim
kaynaklarinda azalmaya neden olabilmektedir (Beck ve Chaves, 2011:2).
Sonu¢ olarak iilkelerin uyguladigi vergi takozu oranlari, vergi yiikii
farkliliklar1 yoluyla i giicii maliyetlerini, ekonomik biiylimeyi ve DYY
seviyelerini etkileyebilmektedir (Ozker, 2020:41).

2. Literatiir Incelemesi

Literatiirde vergi takozunun agirlikli olarak issizlik, istihdam ve kayit dig1
ekonomi gostergeleri olmak tiizere farkli ekonomik gostergelerle
iligkilendirildigi goriilmektedir. OECD ve Avrupa Birligi (AB) iilkelerinin
orneklem alindig1 bu aragtirma bulgularn agirlikli olarak vergi takozundaki
artisin (azalislarin); istthdam oramimi azalttigi (arttirdigy), issizlik oranini
arttirdigr (azalttigl), kayit disi1 ekonomik faaliyetleri arttirdigi (azalttigl)
yoniindedir. Bu aragtirma orneklerinden Elmeskov vd. (1998), 1983-1995
donemine ait verilerle OECD iilkelerinde vergi takozu ortalamalarinda bir
azalmanin yapisal issizlik oraninin azalmasina katki sagladigimi ortaya
koymustur. Nickell ve Layard (1999), 1983-1994 donemi verileri ile
gerceklestirdikleri panel veri analizinde 20 OECD iilkesinde ortalama vergi
takozundaki 5 puanlik bir azalmanin, igsizlik oranin1 %13 azalttigim tespit
etmistir. Vergi takozunun issizlik iizerinde bir etkisi oldugunu ortaya koyan
Ederveen ve Thissen (2004), 21 Avrupa iilkesinin 1960-1999 dénemine ait
verilerini kullanarak vergi takozundaki %1°lik artigin, issizlik oranin1 %0, 14
oraninda yiikselttigini belirtmistir. Ding (2008), 28 OECD iilkesi
ornekleminde, 1991-2004 doénemi verileriyle is giicii verimliligi ile vergi
takozu iligkisinin ele alindig1 arastirmada, panel TSLS modeli bulgularina
gore vergi takozundaki artisin, ig gilicii verimliligi bilylime oraninda diisiis
yarattigimi tespit etmistir. 27 AB illkesinde vergi takozu ile issizlik
arasindaki iligkiyi panel regresyon yontemiyle inceleyen Dolenc ve Laporsek
(2010), 1999-2008 donemi verileriyle vergi takozundaki artigin issizlik
oranini ylkselttigini tespit etmistir. Hazans (2011), 30 Avrupa iilkesi
ornekleminde 2004-2009 donemine ait veriler ile vergi takozundaki %1°lik
artisin kayit dis1 istihdamu %0,2 arttirdigina yonelik bulgulara erigmistir.
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Trpeski ve Tashevska (2012), OECD, AB ve AB’ye aday toplam 43 iilke
orneklemi ile kiimeleme analizi yontemi kullanarak vergi takozu ile
istihdam-igsizlik baglantisin1 ele aldiklar1 arastirmada, yiiksek vergi
takozunun, 6zellikle gelismis ekonomilerde daha diisiik istihdam seviyesine
isaret ettigini dogrulamustir. Catalano ve Pezzolla (2015), italya’da dinamik
stokastik genel denge modeli yardim ile vergi takozunda indirim saglayan
yapisal reformlarin, istihdam ve GSYH diizeylerini yiikseltici etkiler
yaratarak ekonomik aktiviteyi tesvik ettigini tespit etmistir. Attinasi vd.
(2016), 30 OECD fiyesi iilke orneklemi ile 1979-2014 donemi verilerini baz
alarak vergi takozu ile istihdam arasindaki olumsuz iliskiyi dogrulamustir.
2001-2013 donemi verileri ile 23 OECD iilkesinde vergilendirmenin kayit
dist ekonomi {izerindeki etkisini ele alan Albulescu vd. (2016), panel
genellestirilmis momentler yontemi (GMM) modeli ile ortalama vergi
takozundaki artigin kayit disi ekonomi ilizerinde olumlu etkiler yarattigim
tespit etmistir. Radu vd. (2018), OECD ve AB {iyesi olmak iizere 41 iilke
orneklemindeki arastirmalarinda hiyerarsik kiime analizini kullanarak vergi
takozu ile istihdam orani arasindaki iliskiyi ele almistir. Analiz bulgular,
diisilk vergi takozu oraninin yiiksek istthdam oranmmi destekledigi
yoniindedir. Yilanci vd. (2019), gelismekte olan iilke kategorisinde yer alan
OECD iilkelerinde, 2000-2017 donemi verileri ile vergi takozu ile issizlik
orani arasindaki iligkiyi Konya (2006) panel nedensellik testi ile incelemistir.
Analiz bulgularinda Macaristan, Meksika ve Polonya’da vergi takozundan
igsizlige dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin varligi dogrulanmistir.
Zimcik (2020), 2000-2016 donemi verileri ile 25 OECD iilkesinin ele
alindig1 aragtirmada, GMM yontemi ile vergi takozundaki artisin yiiksek
igsizlik oranina neden oldugu dogrulanmistir. 2000-2019 donemine ait
verilerle G7 iilkelerinde vergi takozu ile igsizlik orani baglantisin1 panel veri
analiz yontemi ile ele alan Giinel (2020), uzun dénemde pozitif bir iliskiyi
dogrulamistir. 36 OECD iilke orneklemi ile ele alinan bir diger arastirmada
Topal ve Boliikbas (2020), 2000-2015 donemi verileri ile vergi takozu
artiginin iretimi ve istihdami azalttigini tespit etmistir. Benzer bir ampirik
arastrma ile 36 OECD iilkesi oOrnekleminde Akalin (2021), vergi
takozundaki artisin 2000-2019 doneminde kadin ve erkek igsizlik oranim
yiikselttigini tespit etmistir. Kadin ve erkek istihdam oranlar1 baglaminda
yapilan benzer bir aragtirmada Nalbant Efe ve Yilmaz (2022), 36 OECD
iilkesine ait 2000-2019 donemi panel veri analizine dayanarak, kadin
istthdamimin erkek istihdamina gore vergi takozundan daha fazla
etkilendigini ortaya koymustur. Ayrica, vergi takozunun istihdam iizerindeki
olumsuz etkisinin diisiik gelir grubundaki bireylerde ya ¢ok siirlt oldugu ya
da hi¢ goriilmedigi sonucuna ulasiimistir. Omiir (2022), OECD’ye iiye 34
iilkede 2006-2021 donemi verileriyle ve panel veri analiz yontemiyle vergi
takozu ile igsizlik arasindaki istatistiksel agidan anlamli ve pozitif iliskiyi
dogrulamistir. Ozen Atabey ve Karakus (2023), 2000-2022 dénemi verileri
ile sekiz gelismekte olan tUlkede (Tirkiye, Sili, Cekya, Yunanistan,
Macaristan, Kore, Meksika ve Polonya) vergi takozunun igsizlik ve
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ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini ele almistir. Aragtirmada panel fourier
esbiitiinlesme ve nedensellik testleri ile IFE tahmincisi kullanilmistir.
Aragtirma bulgularma gore vergi takozu ile ekonomik biiylime arasinda
negatif; vergi takozu ile geng issizlik arasinda pozitif yonlii bir iliski tespit
edilmistir.

Vergi takozunun issizlik ve istihdam oranlar1 iizerindeki etkilerine
yonelik olarak literatiirdeki genel bulgularin aksine farkli arastirma sonuglari
iireten ampirik arastirmalar da s6z konusudur. Bu arastirma orneklerinden
Atoyan ve Rahman (2017) 37 Avrupa iilkesinde 2006-2016 déneminde vergi
takozu ile kadin istihdami, erkek istihdami ve toplam istihdam arasindaki
iligkiyi incelemistir ve vergi takozu ile tiim istihdam tiirleri arasinda anlaml
iliski saptayamamustir. Oztiirk (2021), segili AB gecis ekonomisinde, 2000-
2019 donemi verileriyle vergi takozu ile sosyal giivenlik katki paylarinin
igsizlik orami tizerindeki etkisini egbiitiinlesme ve nedensellik testleri ile
incelemistir. Aragtirma bulgulari, vergi takozu ile issizlik arasinda c¢ift yonlii
nedensellige isaret ederken; esbiitiinlesme analiz bulgular1 vergi takozunun
issizlik lizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadigin1 dogrulamstir.

Vergiler ile DYY arasindaki iliski, ekonomik biiylime ve uluslararasi
rekabet agisindan 6nemli bir konu olarak 6ne ¢ikmaktadir. DYY, iilkelerin
sermaye birikimini artirarak biiyiime potansiyelini giiglendirmekte ve is giicii
piyasasini olumlu etkilemektedir. Ancak, yabanci yatirnmcilar bir iilkeye
yatirim yaparken vergi politikalarini dikkate almakta ve bu politikalar,
yatirim kararlarinin sekillenmesinde énemli bir rol oynamaktadir (De Mooij
ve Ederveen, 2003). Cesitli vergi tiirleri ve uygulanan vergi politikalari, bir
iilkenin yatirnm ortamini dogrudan etkileyerek yabanci yatirimcilarin o
iilkeye sermaye getirme kararlarini sekillendirebilmektedir. Bu etkiler,
yapilan bazi ampirik arastirmalara konu olmustur (Hartman, 1984;
Gastanaga vd., 1998; Grubert ve Mutti, 1991; Loree ve Guisinger, 1995;
Hsiao ve Shen, 2003; Haufler ve Stéwhase, 2003; Desai vd., 2004; Vlahinic-
Dizdarevic ve Biljan August, 2005; Edmiston vd., 2004; Jensen, 2007,
Barthel vd., 2010; Beck ve Chaves, 2011; Jelil vd., 2017; Sasmaz ve Yayla,
2018; Yildirimgakar vd., 2021). Vergi takozu 6zelinde ulusal ve uluslararasi
literatiir incelendiginde; vergi takozunun DYY {iizerindeki etkilerine iligkin
cok kisith sayida arastirma s6z konusudur. Bu arastirma Orneklerinden
Hajkova vd. (2007) arastirmalarinda, kurumlar vergisi de dahil olmak tizere
vergi takozlarimin, OECD iilkelerinde DY Y'nin yer se¢imini énemli dl¢ilide
etkiledigini ve yabanci yatinmi ¢ekmek igin vergilendirmenin Gtesinde
cesitli politika faktorlerinin dikkate alinmasinin onemini vurgulamiglardir.
28 iilke 6rneklemi ile ele alinan arastirmada yliksek is¢ilik maliyetleri, yasal
engeller ve rekabet gibi yerel kisitlamalarin (vergi takozu), DYY stoklarini
azaltma egiliminde oldugu sonucuna erisilmistir. Egger ve Radulescu
(2011), is giiciiniin vergilendirilmesinin kar iizerindeki etkisini ve dolayisiyla
cok uluslu sirketlerin merkezlerinin yeri konusunda aldiklar1 kararlari ele
almugtir. 2002 yil1 igin 52 iilke 6rnekleminin ele alindigi kismi denge modeli
bulgularina gore calisanlarin vergi yiikiiniin daha yiiksek olmasimin emegi
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azalttigl, bu durumun da sirketlerin {iretim maliyetlerini arttirdign ve
verimliligi azalttigi tespit edilmistir. Ayrica, is giicii tizerindeki vergi
yiikiinlin dogrudan yabanci yatirim stoklar1 agisindan daha az tesvik edici
oldugu tespit edilmistir. Roussos (2015), is giicii Ulzerindeki vergi
takozlarinin DYY kararlar iizerindeki etkisini AB {iyesi 15 iilke 6rneklemi
ile cekim modeli yaklagimiyla analiz etmistir. Arastirma bulgularina gore
genel olarak vergi takozlarinin ve calisan sosyal giivenlik katki paylarmin,
DYY kararlarii olumsuz etkiledigi tespit edilmistir. Dokmen ve Kaygusuz
(2019), 1996-2016 donemi verileri ile AB’ye tiye 21 iilke i¢in statik panel
veri analizi yontemi ile vergi takozunun DYY {izerindeki etkisini
incelemistir. Bagimli degiskenin DY'Y giriglerinin GSYH’ye orani, gayrisafi
sabit sermaye birikiminin GSYH icindeki payi, reel efektif doviz kuru
endeksi, GSYH’nin yillik biiyiime oran1 kontrol degisken olarak
kullanilmigtir. Arastirma bulgularinda vergi takozu ile DYY arasinda
istatistiki olarak anlaml1 bir iliski belirlenememistir. Sandalci (2022), OECD
iiyesi iilke 6rneklemiyle 2000-2019 dénemi verileri ile vergi takozu, DYY ve
igsizlik arasindaki iliskiyi ele almistir. Dumitrescu-Hurlin (2012) panel
nedensellik testi ve panel FMOLS yonteminin kullanildigi arastirma
bulgularina gore vergi takozundan issizlik oranina ¢ift yonlii, DYY’ den
igsizlik oranina tek yonlii, vergi takozundan DYY’ye dogru tek yonlii
nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Vergi takozundan DYY’ye dogru
anlamli bir iliski tespit edilememistir.

Literatiirdeki arastirmalar genel olarak degerlendirildiginde; vergi
takozunun agirlikli olarak igsizlik, is giici verimliligi, istihdam, kayit disi
ekonomi ve ekonomik biiylime degiskenleri ile iliskilendirildigi, vergi
takozunun DY {izerindeki etkisine iliskin literatiiriin ise ¢ok kisitli oldugu
goriilmektedir. Kisithh olan bu arastirmalardaki g¢ogunluk bulgular, vergi
takozu ile DYY arasinda negatif bir iliskiye isaret etmektedir. Bu ¢ergevede,
aragtirmada verisine erisilen 37 OECD d{ilke 6rneklemi ile bu baglant1 panel
veri analiz yontemleriyle ele alinmugtir.

3. Veri Seti, Yontem ve Bulgular

Bu arastirmada, 37 OECD fiyesi iilke 6rneklemi ile 23 yillik (2000-2022)
bir dénem igin vergi takozunun DYY {izerindeki etkisinin ele alinmasi
amaglanmistir. Aragtirmada, OECD fiyesi llkelerin 6érneklem alinmasinda,
OECD tarafindan 2000 y1l1 bazli yayimlanan vergi takozu verilerinin biiyiik
o6nemi s6z konusudur. OECD’nin yayimladigi raporlarda, ¢alisanlarin iicret
gelirleri lizerindeki vergi ve benzeri yiikler ortaya konulmakta; farkli medeni
durum ve ¢aligma kosullarina sahip birey veya aileler i¢in ¢ocuk sayist gibi
faktorler de dikkate almarak ¢oklu veriler iretilmektedir. Arastirma
modelinde DYY bagimh degisken; vergi takozu, ekonomik biiyiime ve
enflasyon oram1 gostergeleri bagimsiz degisken olarak kullanilmustir.
Arastirma modeli kurgulanirken Gropp ve Kostial (2000), Roussos (2015)
ile Dokmen ve Kaygusuz (2019) arastirmalarindan yararlanilmigtir. Vergi
takozu, bir ekonomideki vergi sisteminin etkinligini ve is giicii lizerindeki
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vergi yiikiinii 6lcen 6nemli bir gosterge olup makroekonomik gostergelerle
baglantilidir. DYY ise bir iilkedeki is ortami, yatirnm ortami ve vergi
politikalarinin etkisi altinda degisebilmektedir. DYY, bir iilkenin dis
ekonomik iligkilerini ve uluslararas1 sermaye akislarimi etkileyen bir
degisken oldugundan, vergi politikalartyla olan iligkisi 6nemlidir. Arastirma
modelinde ekonomik biiylime ve enflasyon orani gostergelerinin kontrol
degiskeni olarak kullanilmasinin birkag¢ temel nedeni vardir. Bu degiskenler,
DYY iizerinde etkili olan 6nemli faktorlerdir ve modele dahil edilmeleri,
bagimsiz degiskenlerin (6rnegin, vergi takozunun) etkilerinin dogru bir
sekilde analiz edilmesine, analiz sonuglarinin dogrulugunun ve
aciklayiciligimin artirilmasma katki saglamaktadir. Ekonomik biiyiime
degiskeni, bir ekonominin biiyiikliigiinii ve gelismisligini 6lgen 6nemli bir
gostergedir. Yiiksek ekonomik biiylime orani, genellikle yabanci yatirimceilar
icin cazip bir is ortami sunmaktadir. Biiyiiyen bir ekonomi, artan tiiketici
talebi, daha biiyiik bir pazar ve yliksek yatirim getirisi anlamina gelmektedir.
Bu durum, DYY’yi olumlu yonde etkileyebilmektedir. Ekonomik biiyiime,
DY Y nin bir belirleyicisi olabileceginden, modelde kontrol edilmezse vergi
takozunun DY {izerindeki etkisini abartabilmekte veya yanlis bir sekilde
yonlendirebilmektedir. Enflasyon ise genel fiyat diizeyinin bir yansimasi
olarak iilkelerin genel ekonomik kosullarini etkileyen énemli bir faktordiir.
Yiiksek enflasyon oranlari, makroekonomik istikrarsizlik ve dngoriilemezlik
anlamina gelmektedir. Bu durum, yabanc1 yatirimcilarin kararlarini olumsuz
etkileyebilmekte; ¢linkii yiiksek enflasyon yatirimin getirisini azaltabilmekte
ve igletme maliyetlerini artirabilmektedir. Enflasyon orani, DYY iizerinde
onemli bir etkiye sahip olabileceginden, bu degisken kontrol edilmezse DYY
iizerindeki etkiler yanlis bir sekilde diger bagimsiz degiskenlere (6rnegin,
vergi takozuna) atfedilebilmektedir. Bu da modelin gegerliligini ve
giivenilirligini azaltabilmektedir. Bu nedenlerle, ekonomik biiylime ve
enflasyon gibi iki temel makroekonomik gdsterge, takip edilen arastirmalar
da dikkate alinarak, kontrol degiskeni olarak kullanilmistir. Arastirma, klasik
panel veri analiz yontemiyle ele alinmistir. Panel veri analizi, kesit verisi
(farkli {ilkeler) ile zaman serisi verisini (aymi {iilkedeki yillik veriler)
birlestirerek daha giiclii ve genel sonuclar elde edilmesini saglamaktadir.
OECD iilke 6rnekleminde vergi takozunun DY'Y iizerindeki etkisinin giiglii
bir sekilde ortaya konulabilmesi i¢in farkl iilke ve uzun bir donem bazinda
verilerin incelenmesi gereklidir. Panel veri analizi, bu gereksinimleri
kargilayan bir yontem olarak aragtirmanizin gegerliligini ve giivenilirligini
artirmaktadir. Tablo 1’de arastirma degiskenlerinin 06zet bilgileri
sunulmustur. Arastirmada degiskenler arasindaki Olgek farkliliklarini
azaltabilmek adina ekonomik biiylime degiskeni dogal logaritmik formda
kullanilmigtir. Arastirmaya OECD {iyesi su ilkeler dahil edilmistir:
Avustralya, Avusturya, Belgika, Kanada, Sili, Kosta Rika, Cekya,
Danimarka, Estonya, Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, Macaristan,
Izlanda, irlanda, Israil, italya, Japonya, Giiney Kore, Letonya, Litvanya,
Liiksemburg, Meksika, Hollanda, Yeni Zelanda, Norveg, Polonya, Portekiz,
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Slovak Cumhuriyeti, Slovenya, Ispanya, Isvec, Isvicre, Tiirkiye, Birlesik
Krallik, Amerika Birlesik Devletleri. Kolombiya ise vergi takozu verisi
bulunamadigi i¢in analiz dig1 birakilmistir.

Tablo 1: Degisken Ozet Bilgileri

Degisken Tanimlar: (Kaynak)

DYY Dogrudan Yabanc: Yatirimlar, Net Girigler
(GSYH'nin %'si) (IMF, Uluslararasi Finansal Istatistikler)

Vergi Takozunun Isverenin Toplam Maliyeti I¢indeki Orani
Vergi Takozu (Cocuksuz, Ortalama Kazancin %100'ine Sahip Bekar Kisi)
(OECD, Vergi Istatistikleri)

Kisi Basina Diisen Gayrisafi Yurt Ici Hasila

GSYH (Sabit 2015 ABD dolar1) (Diinya Bankast,
Ulusal Hesaplar Istatistikleri)
Enflasyon GSYH Deflatorii (%) (Diinya Bankasi, Ulusal Hesaplar)

Tablo 2’de, 37 iilkenin 23 yillik veri setinden elde edilen degiskenlere ait
ortalama, standart sapma, maksimum deger, minimum deger ve gozlem
sayist gibi betimsel istatistikler sunulmustur. DYY degiskeninin OECD
iilkeleri ortalamasi 4,5625 olarak tespit edilmistir. Vergi takozu, 37 iilke
genelinde isverenlere olan maliyet oraninin ortalama 36,1271 oldugunu
gostermektedir. Ayrica, kisi bagina diisen GSYH'nin 37 iilke i¢in ortalama
degeri 10,2548 olarak hesaplanmistir. GSYH deflatorii cinsinden enflasyon
oraninin OECD filkeleri i¢in ortalamasi 3,257 olarak bulunmustur. Bununla
birlikte ortalamadan sapma orani en yiiksek degiskenin DYY, en diigiik
degiskenin ise GSYH oldugu goriilmektedir.

Tablo 2: Tamimlayia istatistikler

Degisken Ortalama Standart Maksimum | Minimum Gozlem
Sapma Sayisi
DYY 4,5625 19,6249 234,2487 | -394,4716 851
Vergi Takozu | 36,1271 10,4277 57,1036 7,0000 851
GSYH 10,2548 0,6759 11,6299 8,6984 851
Enflasyon 3,2569 5,3122 96,0361 -9,6536 851

Arastirmada statik panel veri analizi kullanilmistir. Bir zaman serisini
istatistiksel olarak analiz etmeden Once, o seriyi olusturan siirecin zaman
boyunca sabit olup olmadigmin baska bir ifade ile duraganliginin
aragtirilmasi gerekir. Hem zaman hem de birim olarak yeterli sayida veri
bulundugu icin panel birim kok testi kullanilmistir. Panel birim kdk
testlerinin  gruplandirilmasinda birimler arasinda korelasyonun varligi
incelenmektedir. Panel veriler igin birimler arasinda korelasyon olmasi
testlerin asimptotik Ozelliklerini etkilemektedir. Hangi tlir birim kok
testlerinin uygulanacagim belirlemek i¢in birimler arasi korelasyon ve yatay
kesit bagimlilig1 analizleri kullanilmaktadir. Birinci kusak testler, birimler
arasinda korelasyon olmadigini varsaymaktadir (Yerdelen Tatoglu,
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2012a:199). Pesaran (2004), zaman boyutunun (T), birim boyutundan (N) az
oldugu panel veri setlerinde birimler arasi korelasyonu belirlemek amaciyla
Breusch Pagan LM testine alternatif olarak asagidaki test istatistigini

Onermistir. Pesaran’in CD testi i¢in istatistik (Yerdelen Tatoglu, 2012b:216-
217):

2T — A
CD = N(N-1) (Z]iv=11 Z;y=i+1 pl]) (l)

Esitlik (1)’de p; ; 1,] kalit1 korelasyon katsayisidir ve Breusch Pagan LM
testinde oldugu gibi hesaplanmaktadir. Test istatistigi, d(=N(N-1)/2)
serbestlik derecesi ile y, dagilmaktadir. Birimler arasi korelasyonun
olmadigi yokluk hipotezi altinda N — dove T yeterli biyiikliikte iken
CD—N(0,1)’dir. Monte Carlo benzetimleri N>T oldugu zaman standart
Breusch-Pagan LM testinin performansinin kotii, Pesaran’in CD testinin iyi
oldugunu gostermistir. Tablo 3’te Pesaran (2004) birimler arasi korelasyon
test sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3: Pesaran CD Birimler Arasi Korelasyon Testi Sonugclar:
CD Test Istatistigi Olasilik Degeri
18,712 0,000

Pesaran (2004) CD test sonuglarina gore birimler arasi korelasyonun
olmadigina dair yokluk hipotezi reddedilmistir. Diger bir ifade ile birimler
arasi korelasyon s6z konusudur. Bu durumda, birimler arasi korelasyonun
etkisini hafifletebilmek igin yatay kesit ortalamalarindan fark alinmig serilere
yatay kesit bagimlilik ¢ercevesinde direngli 2. nesil birim kok testlerinden
LLC birim kok testi kullanilmaktadir (Levin vd., 2002; Yerdelen Tatoglu,
2017:68; Demirel, 2024). Bu gercevede, bu arastirmada birinci kusaktan
doniistiiriilen ikinci kusak LLC panel birim kok testi uygulanmaistir.

Levin ve Lin (1992) tarafindan ortaya koyulan ve Levin vd. (2002)
tarafindan genisletilen birim kok testinin biitiin birimler i¢in ayni otoregresif
parametreye sahip oldugu varsayilmaktadir. Degiskenin duraganliginin
arastirilabilmesi igin sabitsiz, sabitli ve sabitli/trendli olmak iizere ii¢
modelden yola ¢ikilmaktadir. Testte yokluk hipotezi seride genel bir birim
kok vardir seklinde iken; alternatif hipotezin ise olmadigina yoneliktir. LLC
panel birim kok testinde istatistik degeri ile tablo degeri karsilastirildiginda
yokluk hipotez reddedilirse serinin duragan olduguna kanaat getirilmektedir.
Bu duruma gore Tablo 4’teki birim kok testi sonuglarinda olasilik degerleri
yani istatistiksel 6nem seviyeleri dort degisken igin de 0,01°den kiiglik
oldugu icin yokluk hipotezi dort degisken icin de reddedilmektedir. Bu
sonuca gore serilerin tamaminin duragan oldugu, yani birim kok icermedigi
seklindedir.
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Tablo 4: ikinci Kusak LLC Birim Kok Test Sonuglar

Degiskenler Diizeltilmis t Degeri Olasihik Degeri
DYY -1,2122 0,0000
Vergi Takozu -3,2523 0,0006
GSYH -15,0043 0,0000
Enflasyon -3,7392 0,0001

Arastirma degiskenleri seviyede duragan ozellikler gdsterdigi icin klasik
panel modelleri kullanilarak analizler ilerletilmistir. Sabit etkiler ve rassal
etkiler yaklagimlarindan hangisinin modeller i¢in uygun oldugunun
belirlenmesi gerekmektedir. Bu noktada uygun modelin belirlenebilmesi i¢in
Hausman (1978) test istatistiginden yararlanilmaktadir (Green, 2003:301).
Testte, sabit etkili tahmincinin tutarli ve yansiz oldugu varsayimindan yola
cikilmaktadir. Bu testte, yokluk hipotezi rassal etkiler modelinin, alternatif
hipotez ise sabit etkiler modelinin uygun oldugu seklindedir (Baltagi,
2005:66). Hausman testi sonuglarina gore y? = 3,54 sonucuna ulasilmistir.
Sonucun olasilik degeri 0,3156 bulunmustur. Yokluk hipotezi %1, %5 ve
%10 anlamlilik diizeyinde reddedilemediginden, rassal etkiler modelinin
uygun olduguna karar verilmistir.

Rassal etkiler modeli, birimlerden 6rneklerin tesadiifi sekilde ¢ekildigini
ve birimler arasindaki farkliliklarin tesadiifi oldugunu varsayan bir
yontemdir. Bir panel veri modeli asagidaki sekli ile ele alinmaktadir
(Yerdelen Tatoglu, 2012b:104):

Yie = Bo + BiX1ie + BoXoie + -+ + BreXpir + Uit 2

Tesadiifi etkiler modelinde birim etki sabit olmadigindan sabit parametre
icerisinde degil, tesadiifi oldugundan hata pay1 icerisinde yer almaktadir.
Dolayisiyla burada hata terimi u; =& +4; seklinde ifade
edilebilmektedir. Burada &;; artik hatalar1 gosterirken p; birim hatayi
gostermektedir. Yani y;, 1 yatay kesit birimin sabitini temsil etmektedir.
Rassal etkiler modeli sonuglar1 Tablo 5’te verilmistir.

Tablo 5: Rassal Etkiler Model Sonuglar:

DYY (Bagimh Degisken) Katsay1 degeri Olasiik Degeri
Vergi Takozu -0,0376 0,582
GSYH 0,751 0,454
Enflasyon -0,0612 0,638
Sabit Terim -1,55 0,884

Tablo 5 incelendiginde; sabit terim, vergi takozu, GSYH ve enflasyon
degiskenlerinin DYY iizerindeki etkisi istatistiksel olarak anlamli
bulunmamustir. Verilerin yorumlanmasi agisindan daha dogru bilgilere
ulasilmak igin diagnostik kontroller yapilmustir. ilk olarak tesadiifi etkiler
modelinde Levene, Brown ve Forsythe degisen varyans analizi yapilmistir.
Snedecor F tablosuna gore karsilastirilan sonuglar Tablo 6°da gosterilmistir.
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Tablo 6: Modelin Degisen Varyans Analizi Sonuglari

Snedecor F Serbestlik Derecesi Olasihik Degeri
WO 8,689 df (36, 814) 0,000
W50 7,071 df (36, 814) 0,000
W10 7,350 df (36, 814) 0,000

Tablo 6’da sunulan Levene, Brown ve Forsythe istatistikleri (W0, W50,
W10) serbestlik dereceli Snedecor F tablosu ile mukayese edilerek birimlerin
varyanslar esittir, seklinde kurulan yokluk hipotezi reddedilmistir. Modelde
birimlerin varyanslarinin esit olmadig1 yani degisen varyans sorunu oldugu
anlagilmaktadir. Otokorelasyon kontrolii igin Durbin-Watson ve Baltagi-
Wu’nun yerel en iyi degismez testi kullanilmigtir. Sonuglar Tablo 7’de
verilmistir.

Tablo 7: Modelin Otokorelasyon Analizi Sonuglar:

Testler Degerler
Modifiye Edilmis Durbin-Watson Testi 1,533
Baltagi-Wu Testi 2,056

Tablodaki degerlerin ikiye yakin olmasi birinci mertebe otokorelasyon
olmadigim1 iddia eden sifir hipotezinin reddedilemeyecegi anlamina
gelmektedir. Tablo 7’ye gore Baltagi-Wu testi i¢in otokorelasyon yoktur,
sonucu goriilmektedir. Ciinkii katsay1r degeri 2 ya da 2’ye yakin olmasi
gereken deger 2,056 bulunmusgtur. Fakat Durbin-Watson’a gore 1. dereceden
otokorelasyon vardir. Ciinkii deger 2’ye uzak bir sonuctur. Genel bir
degerlendirmede rassal etkiler modelinde degisen varyans ve otokorelasyon
sorunu oldugu goriilmektedir. Bu durumda otokorelasyon ve degisen
varyansin oldugu durumda yapilabilecek olan esnek genellestirilmis en
kiigiik kareler direngli tahmin ediciler ile analize devam edilmistir.

Esnek genellestirilmis en kiicik kareler tahmincisi panel veri
modellerinde heteroskedasite (degisen varyans) yaninda dénemsel ve
uzamsal korelasyonu gz oOniinde bulunduran ilk c¢alisma Parks (1967)
tarafindan yapilmistir. Parks ve daha sonra Kmenta (1986) tarafindan
tanitilan esnek genellestirilmis en kiigiik kareler yontemi temelli bir
algoritma Onermistir. Bu yaklasimda sirasi ile incelenen model en kiigiik
kareler yontemi ile tahmin edilmekte, daha sonra elde edilen kalintilar
otokorelasyon ve heteroskedasiteyi hesaplamak i¢in kullanilmakta ve tekrar
genellestirilmis en kiiciik kareler yontemi ile tahmin yapilmaktadir
(Yerdelen Tatoglu, 2012b:253). Rassal etkiler modeli esnek genellestirilmis
en kiiclik kareler sonuglar1 Tablo 8’de verilmistir.
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Tablo 8: Rassal Etkiler Modeli Esnek Genellestirilmis En Kiiciik
Kareler Sonuglar1 (Heteroskedasite, Birimler Arasi Korelasyon ve Tiim
Birimler icin Genel AR (1) Korelasyon)

DYY (Bagimh Degisken) Katsay1 Degeri Olasilik Degeri
Vergi Takozu -0,160 0,000
GSYH 0,360 0,000
Enflasyon -0,059 0,000
Sabit Terim 7,998 0,000
Ki-kare Testi (x?) 410,65 0,000

Modelin genel anlamliligim gosteren ki-kare testi degeri 410,65 ve
olasilik degeri 0,000 ile genel olarak anlamli bir duruma gelmistir. Modele
bakildig1 zaman vergi takozundaki %1°lik artig, bagimli degisken olan
DYY’yi %0,160 azaltmaktadir. Diger bir ifade ile 37 OECD fiiyesi iilke
ornekleminde vergi takozundaki artiglarin DYY’yi azalttigir goriilmiistiir.
Diger taraftan, GSYH degerinde %1’lik artis DYY’yi %0,360 oraninda
arttirmaktadir. GSYH deflatoriinii gosteren enflasyondaki %1°lik bir artis ise
DYY’yi %0,059 oraninda azaltmaktadir. Bulgular genel olarak
incelendiginde, vergi takozu ve enflasyondaki artiglar DYY’yi azaltirken;
ekonomik bilylimeyi arttirmaktadir.

Sonuc ve Degerlendirme

DYY, bir iilkenin sinirlar1 digindaki bir lilkeye yapilan uzun vadeli
yatirnmlar1 ifade etmektedir. DYY’nin bir ilkeye ¢ekilmesinde
makroekonomik gostergeler, siyasi istikrar, yasal diizenlemeler, vergi
politikalar1 ve altyapt gibi birgok faktor etkili olabilmektedir. Yabanci
yatirimeilar, bu faktorleri dikkatle degerlendirerek kendileri i¢in en avantajh
kosullar1 sunan iilkelere yatirrm yapmaktadir. Ulkelerin vergi politikalari da
bu noktada bu yatirimlarin iilkelere ¢ekilmesinde kritik bir rol oynamaktadir.
Diisiik vergi oranlari, vergi tesvikleri ve cifte vergilendirme anlagmalari,
yatirimeilar igin bir iilkeyi daha cazip hale getiren unsurlardir. Diger yandan,
yiiksek vergiler, kér transferine getirilen sinirlamalar ve karmasik vergi
diizenlemeleri yatirimlara caydirici etki yapabilmektedir. Bu nedenle, iilkeler
yabanci sermayeyi ¢ekmek igin vergi politikalarimi dikkatle belirlemekte ve
rekabetci vergilendirme stratejileri gelistirmektedir. Bir igverenin ¢aligan i¢in
0dedigi toplam maliyet ile ¢alisanin eline gegen net iicret arasindaki farki
iceren vergi takozu da DYY’yi etkileyebilme potansiyeli barindirmaktadir.
Ozellikle yabanci yatirimeilar, yatirim yapacaklar iilkelerin ekonomik ve
hukuki altyapisina ek olarak is giicii lizerindeki vergi yiikiinii de dikkate
aldiklarindan, vergi takozunun yatirimlar {izerindeki etkisi biiyilk merak
uyandirmaktadir. Bu meraka katki sunmak amaci ile arastirmada 2000-2022
donemi verileri ile 37 OECD iilke ornekleminde vergi takozunun DYY
iizerindeki etkisi panel veri analiz yontemi ile ele alinmistir. Arastirmada
kurulan modelde, ekonomik biiylime ve enflasyon gostergeleri kontrol
degiskenler olarak kullanilmigtir. Arastirmada kullanilan Levin vd. (2002)
panel birim kok testi bulgularina gore degiskenler seviyede duragan
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ozellikler gosterdigi i¢in klasik panel modelleri kullanilarak analizler
ilerletilmistir. Rassal etkiler modeli esnek genellestirilmis en kiiciik kareler
sonuclarina gore vergi takozundaki %1’lik bir artisin, DYY’yi %0,16
oraninda azalttigi goriilmiistiir. Diger bir ifade ile vergi takozundaki artis,
DYY’yi azaltmaktadir. Diger taraftan, enflasyondaki artis DYY’yi
azaltirken, ekonomik biiylimeyi ise arttirmaktadir.

Vergi takozu ile DYY arasindaki negatif iligskiye dair bu arastirmada elde
edilen bulgular, literatiirde Hajkova vd. (2007), Egger ve Radulescu (2011)
ile Roussos (2015) tarafindan yapilan ¢alismalarin sonuglariyla
ortismektedir. Hajkova vd. (2007), vergi takozunun OECD iilkelerinde
DYY'nin yer se¢iminde 6nemli bir faktoér oldugunu ve yerel kisitlamalarin
(yiiksek iscilik maliyetleri, yasal engeller) DYY stoklarin1 azalttigini
belirtmistir. Ancak, Hajkova vd.’nin (2007) ¢alismasinda kurumlar vergisi
gibi ek degiskenlerin etkisi ele alinmistir. Bu durum, bu arastirma igin vergi
takozunun etkisini daha net bir sekilde izole etmeye olanak saglamistir.
Egger ve Radulescu (2011), is giiciiniin vergilendirilmesinin iiretim
maliyetlerini artirdigi ve bu durumun DYY stoklarini tesvik edici olmadigi
yoniindedir. Bununla birlikte Egger ve Radulescu’nun (2011) arastirmasi
yalnizca 2002 yilina odaklanirken bu arastirma (2000-2022) genis bir zaman
araligin1 kapsayarak uzun donem etkileri ortaya koymaktadir. Roussos
(2015), AB iiyesi 15 iilke tizerinde yaptig1 ¢aligmada, vergi takozunun DY'Y
iizerindeki olumsuz etkisini ¢ekim modeli yaklasimi ile tespit etmistir.
Analiz yontemlerinde bir farklilik s6z konusu olmakla beraber her iki
aragtirma sonug itibariyla benzer bir bulguya isaret etmektedir. Vergi takozu
ile DYY arasinda anlamli bir iligki tespit edemeyen Dékmen ve Kaygusuz
(2019), AB iilkelerinin agirlikta oldugu bir 6rneklemde ve yontemsel olarak
statik panel veri analizinin kullanildig1 dikkate alindiginda, farkli sonuclarim
ortaya ¢ikmasi beklenebilmektedir. Sandalc1 (2022), vergi takozu ile DYY
arasinda tek yonlil bir nedensellik iliskisi tespit etmis, ancak anlamli bir
etkiden soz edilememistir. Bu farkliligin, kullanilan yontemlerden ve veri
seti doneminden kaynaklandigi diigtiniilebilmektedir.

Vergi takozundaki artisgin OECD iiyesi lilkelere olan DYY’yi azaltic1 bir
etki olusturmas1 bazi politik c¢ikarimlarin yapilmasim1 da beraberinde
getirmektedir. Vergi takozunun yiiksekligi, is giici maliyetlerini artirarak
ozellikle emek-yogun sektdrler i¢in yabanci yatirimlar1 simirlamaktadir. Bu
dogrultuda, is giicli iizerindeki vergi yiiklerini azaltacak reformlarin hayata
gecirilmesi 6nemlidir. Gelir vergisi ve sosyal giivenlik primlerini diisiirmeye
yonelik  diizenlemeler, yatirimeilar i¢in daha cazip bir is ortami
yaratabilmektedir. Ozellikle emek-yogun sektdrlere yonelik —tesvik
politikalarinin gelistirilmesi bu sektorlerde yatirim girisini artirabilmektedir.
Yabanct yatinm c¢ekmek isteyen iilkeler, yalnizca vergi oranlarini
diisiirmekle kalmayip, vergi sistemini basitlestirme ve seffaflik gibi 6nlemler
de alabilmelidir. Vergi yiikiiniin azaltilmasinin yami sira yatirimcilara
yonelik 6zel vergi muafiyetleri, indirimler veya kolayliklar saglanabilmekte;
ayrica, karmasik vergi diizenlemelerinin sadelestirilmesi, uluslararasi
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yatirimcilarin  risk algisin1  azaltarak yatirnm kararlarimi olumlu yo6nde
etkileyebilmektedir. Vergi politikalarinin, DYY kararlarimi etkileyen diger
ekonomik faktorlerle uyumlu olmasi gerekmektedir. Ozellikle enflasyon
oranlar1 ve ekonomik biiylime gibi makroekonomik gdstergeler dikkate
almmali, vergi politikalar1 enflasyonu kontrol altina alan ve siirdiiriilebilir
ekonomik biiyiimeyi destekleyen bir ¢ercevede tasarlanmalidir. Istikrarli ve
ongoriilebilir bir ekonomik ortam, yatirimeilarin ilgisini artiracaktir. OECD
iilkeleri arasindaki vergi rekabeti, c¢esitli stratejilere yol agarken vergi
gelirlerinde azalma ve asagi yonlii vergi rekabeti gibi olumsuz etkiler
dogurabilmektedir. Bu nedenle, OECD iilkeleri rekabet¢i ancak adil vergi
politikalar1 olusturmak i¢in is birligi yapmali ve ortak bir vergi tabam
olusturmalidir. Yiiksek vergi takozunun etkilerini azaltmak igin vergi
disindaki tesvik mekanizmalar1 da devreye alinabilmektedir. Altyapi
yatirimlari, ig glicii egitimi programlar1 ve inovasyon tegvikleri gibi dolayli
destekler, yabanci yatirimcilarin ilgisini ¢ekebilmektedir. Bu tiir tesvikler,
yatirimcilarin yalnizca maliyet avantajini degil, uzun vadeli siirdiiriilebilirlik
hedeflerini de gozetmesini saglamaktadir. Vergi takozunun oOnemli bir
bileseni olan sosyal giivenlik primlerinin, is giicii maliyetlerini artirict etkisi
gbz Oniinde bulundurularak sosyal giivenlik finansmani yeniden
diizenlenebilmektedir. Isveren ve calisan iizerindeki yiiklerin dengelenmesi,
dolayli vergiler veya diger kaynaklarla desteklenerek daha siirdiiriilebilir bir
yapiya kavusturulabilmektedir. Son olarak, vergi takozunun etkileri sektdrler
arasinda farklilik gosterebilmekte; emek-yogun sektorlerde bu etkiler daha
belirgin olurken, teknoloji-yogun sektorlerde farkli faktorler yatirim
kararlarini sekillendirebilmektedir. Bu baglamda, sektdrel tesvik politikalar
gelistirilerek, vergi takozundan daha fazla etkilenen sektdrlere 6zel destek
programlar1 uygulanmalidir. Bu politikalar, yatirimlart artirmanin yani sira
ekonomik biiylimeyi ve istihdami da destekleyecek kapsamli bir strateji
sunmaktadir.

Bu aragtirmanin baz1 sinirliliklart s6z konusudur. Arastirmanin kapsamini
2000-2022 donemi verileri ile 37 OECD fyesi iilke olusturmustur. Ayrica,
siyasi istikrar, ticaret politikalari, altyapt ve hukuki diizenlemeler gibi
yabanci yatirimlar iizerinde etkili olabilecek diger faktdrler modele dahil
edilmemis; makroekonomik gostergelerden yalnizca ekonomik biiyiime ve
enflasyon dikkate alinmistir. Vergi politikalarinin detaylari, tesvikler ve
muafiyetler géz ardi edilmis; arastirmada g¢ocuksuz, ortalama kazancin
%100'ine sahip bekar bir kisinin vergi takoz orani kullanilmistir. Uygulanan
analiz yontemi itibariyla iilke bazinda bir degerlendirme yapilmamis, 37
OECD iilke orneklemi tiizerinden bulgular iretilmistir. Bu smirhliklar,
bulgularin yorumlanmasi ve politika Onerilerinin uygulanmasinda dikkate
alinmasi gereken 6nemli unsurlar olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Gelecekte yapilacak arastirmalar, 6rneklem kapsamimi daraltarak belirli
bir cografi bolge veya iilke grubu iizerine yogunlagabilecektir. Ayrica, siyasi
istikrar, ticaret politikalar1 ve altyapr gibi etkenlerin modele dahil edilmesi,
daha kapsamli ve derinlemesine bir analiz yapilmasii miimkiin
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kilabilecektir. Vergi tesviklerinin ve sektdrel etkilerin ayrintili bir bigimde
incelenmesi, gelismis ekonometrik yontemlerin kullanilmasiyla bulgularin
pekistirilmesi, literatiire daha saglam ve kapsamli bir katki saglanmasina
olanak taniyabilecektir.
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