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ARTICLE INFO

Bu ¢aligmada, Tiirkiye’deki iiretim isletmelerinin 2005-2022 donemlerine ait finansal tablo verileri
kullanilarak Covid-19 pandemisinin efektif vergi oranlarini belirleyen faktorler tizerindeki etkileri
analiz edilmistir. Efektif vergi oranlarini belirleyen faktorler olarak hem isletmelere 6zgii finansal
degiskenler hem de makroekonomik degiskenler ele almmustir. Isletme biiyiikliigii, kaldirag orant,
duran varlik orani, stok orani, karlilik orani, arastirma ve gelistirme harcamalari ile devam eden sabit
kiymet yatirimlar isletmelere 6zgii finansal degiskenler olarak, Gayri Safi Milli Hasila biiyiime orani
ve kurumlar vergisi orani ise makro ekonomik degiskenler olarak analize dahil edilmistir. 2005-2018
donemi Covid-19 oncesi, 2019-2022 dénemi ise Covid-19 sonrasi olarak belirlenmistir. 2019 yilinin
Covid-19 sonrasi déneme dahil edilmesinin sebebi panel veri analizinin uygulanabilmesini
saglamaktir. Genel anlamda isletmelerin katlandiklar1 kurumlar vergisi yiikiiniin oransal olarak
pandemi Oncesinde daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Dolayisiyla, pandemiyle birlikte
isletmelerin uyguladiklar vergi planlamasi ve yonetimi faaliyetleriyle kurumlar vergisi yiiklerini
diistirebildikleri ifade edilebilir. Yapilan analizlerin sonuglari, Covid-19 pandemisinin efektif vergi
orani ile kaldirag orani, kurumlar vergisi orani, GSMH bilyiime orani ve stok orami arasindaki
iliskinin farklilagmasina sebep oldugunu gostermistir. Efektif vergi orani ile diger degiskenler
arasindaki iliski iizerinde ise dnemli bir degisiklige sebep olmadig: tespit edilmistir.
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In this study, the effects of Covid-19 pandemic on the factors determining effective tax rates were
analyzed using financial statement data of manufacturing firms in Tiirkiye for the period 2005-2022.
Both firm-specific financial variables and macroeconomic variables were considered as the factors
determining effective tax rates. Firm size, leverage ratio, fixed asset ratio, stock ratio, profitability
ratio, research and development expenditures and capital expenditures are included in the analysis as
firm-specific financial variables, while Gross National Product growth rate and corporate income tax
rate are included in the analysis as macroeconomic variables. The period 2005-2018 was determined
as before Covid-19, and the period 2019-2022 was determined as after Covid-19. The reason for
including 2019 in the after Covid-19 period is to ensure that panel data analysis can be applied. In
general, it has been determined that the corporate income tax burden incurred by firms was
proportionally higher before the pandemic. Therefore, it can be stated that firms were able to reduce
their corporate income tax burden with the tax planning and management activities they implemented
during the pandemic. The results of the analysis showed that Covid-19 pandemic caused the
relationship between effective tax rate and leverage ratio, corporate income tax rate, Gross National
Product growth rate and stock ratio to differ. It was determined that it did not cause a significant
change on the relationship between effective tax rate and other variables.
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1. Giris

2020 yilmin baslarinda ortaya ¢ikan ve tim diinyada sosyal ve
ekonomik hayati olumsuz etkileyen Covid-19 pandemisi, isletmelerin
birgok karar ve politikalarina yon vermis, mali yapilarin1 ve faaliyetlerini
etkilemistir. Diger taraftan iilkeler de yasanan salginin etkilerinin minimum
diizeyde tutulabilmesi igin ¢esitli sosyal, ekonomik paketler ve yol
haritalar1 belirlemistir. Pandeminin baglarinda iilkelerin aldigi koruyucu
onlemler isletmelerin faaliyetlerinin durmasma veya durma noktasmna
gelmesiyle sonuglanmustir. Isletmelerin bu zorlu siireci atlatabilmesi i¢in de
cogu iilkede vergisel diizenlemeler yapilmis ve genislemeci bir para
politikas: izlenmistir. Piyasadaki para arzinin artmasi, sonraki siiregte tiim
iilkelerin enflasyon sorunuyla karsi karsiya kalmasina sebep olmustur.
Diger taraftan isletmeler de yasanan pandeminin olusturdugu belirsizlik
ortamma uygun olacak sekilde yatirim, maliyet, finansman, kar dagitimi
gibi kararlarin1  sekillendirmis ve buna uygun politkalar1 hayata
gecirmislerdir. Dolayisiyla yasanan tim bu gelismelerin, isletmelerin
kurumlar vergisi yikiinii belirleyen faktorleri etkileyerek isletmelerin
kurumlar vergisi yiikiinii farklilagtirmas1 miimkiin gériinmektedir.

Isletmeler tarafindan 6denmesi gereken kurumlar vergisi, belirli bir
donem iginde elde edilen kara vergi mevzuatinda yer alan kurumlar vergisi
oraninin uygulanmasiyla hesaplanmaktadir. Bu oranin uygulanacag: kar
tutari, diger biitiin iilkelerde oldugu gibi lilkemizde de vergi mevzuatina
gore tespit edilen vergiye tabi kar olan mali kardir. Vergilendirilebilir karin
hesaplanmasinin her isletme i¢in farklilagsmasi, her ne kadar uygulanan
kurumlar vergisi oran1 sabit nitelikte olsa da isletmelerin mali tablolarda
raporlanan kar tutarlarina gore kurumlar vergisi yiiklerinin oransal olarak
birbirinden farkli olusmasma neden olmaktadir. Genel olarak kurumlar
vergisi giderlerinin mali tablolarda goriinen vergi Oncesi kara
oranlanmasiyla hesaplanan efektif vergi orani igletmelerin kurumlar vergisi
yukiiniin oransal olarak elde edilmesini saglayan, finansal ve vergisel
acidan isletmenin performansinin degerlendirilmesinde kullanilan bir
gosterge olarak ifade edilebilir.

Vergi yiiki ile ilgili goriis ve fikirlerin kurumlar vergisi oranindan
ziyade, daha objektif ve faydali bilgiler sunan efektif vergi orami
gercevesinde sekillendirilmesi gerekmektedir. Vergi otoriteleri, kurumlar
vergisi oran1 ve efektif vergi orani arasindaki farki dikkate alarak vergi
politikalarm1 gelistirme imkan1 bulmaktadirlar. Ciinkii isletmelerin
faaliyetlerini ve devletin vergi gelirlerini etkileyen birincil faktor efektif
vergi oranidir. Yoneticiler veya isletme sahipleri tarafindan alinan kararlar
isletmelerin efektif vergi oranlarini etkileyebilmektedir. Yapilacak olan
sermaye yatirimlarinin nasil finanse edilecegi, varlik yapismin nasil
olusturulacagi gibi kararlar buna 6rnek olarak gosterilebilir. Efektif vergi
orani, vergi sonrasi net kari ve dolayisiyla dagitilabilir kar etkiledigi i¢in
yatirrmetlarmn kararlarinda da etkili olabilmektedir. Efektif vergi oraninin
6nemini ifade eden tiim bu etkiler bir arada degerlendirildiginde, isletmeler
tarafindan verginin planlanmasi, yonetilmesi veya vergiye yonelik
politikalarin gelistirilmesi, ilgili siireglerin etkin ve verimli bir sekilde
organize edilmesi bilyiik Gnem tagimaktadir.

Covid-19 pandemisinin Tirkiye’deki isletmelerin efektif vergi
oranlarmi belirleyen faktorler iizerindeki etkisinin analiz edilmesi bu
¢aligmanin temel amacini olugturmaktadir. S6z konusu faktorlerin tespitine
iligkin yapilan ¢ogu c¢alismada ele alinmus isletmelere 6zgii finansal
degiskenler olan isletme biiyiikliigii, kaldira¢ orani, varlik yapis: ve karlilik
orani ilave olarak arastirma ve gelistirme giderleri ile devam eden sabit
kiymet yatirimlarinin efektif vergi oranlari iizerindeki etkileri ¢aligsmaya
dahil edilmistir. Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) biiyiime oranlar ve
kurumlar vergisi oranlarindaki degisimler ise makro ekonomik degiskenler

olarak ele alinmaktadir.

Bu ¢aligmanin ii¢ yoniiyle literatiire katki saglamasi beklenmektedir.
Bunlardan ilki, efektif vergi oranlarin belirleyen faktorler izerinde Covid-
19 pandemisinin nasil bir etki olusturdugunun inceleniyor olmasidir. Ciinkii
bu yonde yapilan simirli ¢alismalardan biri niteligindedir. Calismanin bir
diger katkisi, efektif vergi oranini etkileyen faktorler arasinda daha 6nce
cok az ele alinan veya hi¢ ele alinmamis isletmeye Ozgii finansal
degiskenlerin etkisinin de inceleniyor olmasidir. Ulusal ve uluslararasi
literatiirde arastirma ve gelistirme giderlerinin smirli da olsa bazi
calismalarda ele alindig1 goriiliirken devam eden sabit kiymet yatirimlarini
degisken olarak dikkate alan calisma gozlemlenememistir. Ayrica
isletmelere 0zgii finansal degiskenlerle beraber makro ekonomik
degiskenlerin de efektif vergi oranlar {izerindeki etkisinin arastiriliyor
olmasidir. Daha dnceki birgok ¢aligmada yalnizca isletmelere 6zgii finansal
degiskenler ele alinmustir. Son olarak ise efektif vergi orani ile ilgili yapilan
bircok ¢alismanin gelismis iilke verilerini ele almasindan dolay1 gelismekte
olan tilkeler kategorisinde yer alan Tirkiye’deki isletmelerin 6zelliklerini
inceliyor olmasi ¢aligmanin katki saglayan bir diger 6zelligidir.

Caligma ana hatlartyla giris dahil bes boliimden olusmaktadir. Ikinci
boliimde efektif vergi orani ile bunu etkileyen faktorler agiklanmig ve soz
konusu faktorlere iligkin literatiirde yer alan ¢alismalar 6zetlenmistir. Veri,
model ve metodoloji ile ilgili ayrmtilara tigiincii boliimde yer verilmistir.
Analize iliskin ampirik bulgular ve tartigmalar dordiincii bolimde ele
almmistir. Son bolimde ise ¢aligmanin sonuglarina iliskin genel

degerlendirmelerde bulunulmustur.
2. Literatiir Taramasi

Genel olarak kurumlar vergisi giderlerinin mali tablolarda goriinen
vergi Oncesi kara (briit kar, vergi 6ncesi net kar, faiz ve vergi 6ncesi kar,
faiz, amortisman ve vergi dncesi kar vs.) veya isletme faaliyetlerinden nakit
akislarina oranlanmasiyla efektif vergi orami hesaplanmaktadir. Vergiye
tabi kar1 (mali kar/vergi matrahi) gosteren kurumlar veya gelir vergisi
beyannamelerinin  gizli olmasi, bir diger ifadeyle kamuoyuna
agtklanmamasi1 nedeniyle, EVO hesaplamalarinda mali tablo verilerinden
faydalanilmaktadir. EVO hesaplamalari igin temel kabul edilen Stickney ve
McGee (1982), Zimmerman (1983), Porcano (1986) ve Shevlin (1987)’nin
caligmalarinda gelistirdikleri formiillerde pay ve paydaya dahil edilmesi
gereken unsurlar konusunda cesitli goriis ayriliklari mevcuttur. Dolayisiyla
hesaplamaya dahil edilen vergi ve kara gdre oranin hesaplanmasi
farklilagabilmektedir. Bu calismada bagimsiz degiskenleri ifade eden
isletme biiytikliigii, kaldirag orani, duran varlik orani, stok orani, karlilik
orani, ar-ge harcamalari, devam eden sabit kiymet yatirimlari, GSMH
biiyiime oranlari ve kurumlar vergisi oranlarina iligkin literatiirde yer alan

caligmalarin sonuglari 6zetlenmistir.
2.1. Isletme Biiyiikliigii

EVO ile isletme biiyikligli arasindaki iliski temelde iki goriise
dayandirilmaktadir. “Politik maliyet teorisi” olarak adlandirilan ilk goriis,
daha biiyiik ve daha basarili isletmelerin daha goriiniir oldugu ve
dolayisiyla diizenleyici eylemlere ve varlik transferlerine daha ¢ok maruz
kalarak kiiciik isletmelere gore daha yiiksek vergi yiikiine katlandigim
belirtmektedir (Watts ve Zimmerman 1986). “Politik gii¢ teorisi” olarak
adlandirlan diger goriise gore, bilyik isletmelerin vergi planlamasi
yapmak, politik siiregleri kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda etkilemek ve ideal
vergiden kagmma seviyesine ulagsmak iizere faaliyetlerini organize etmek
icin gerekli kaynaklara sahip olmasindan dolay1 daha az vergi yiikiine
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katlandigini belirtmektedir (Siegfried 1972). Omer vd. (1993) daha dnceki
calismalarda kullanilan bes farkli hesaplamayi ele alarak EVO ile isletme
buyiikliigii arasinda anlamli sonuglarin olup olmadigini incelemis ve
oldukea giiclii bir iligki oldugu sonucuna ulasmislardir. Bununla birlikte
yapilan birgok calismaya goére sonuglarin farklilastign gorilmektedir.
Caligmalardan bazilarinda iki degisken arasinda negatif bir iligki oldugu
tespit edilmistir (Adhikari, Derashid, ve Zhang 2006; Bona-Sanchez, Pérez-
Aleman, ve Santana Martin 2019; Bubani¢ ve Korent 2023; Chen vd. 2010;
Derashid ve Zhang 2003; Fernandez-Rodriguez ve Martinez-Arias 2014;
Harris ve Feeny 2003; Janssen 2005; Kim ve Limpaphayom 1998; Porcano
1986; Pulungan vd. 2023; Richardson ve Lanis 2007; Tran 1998; Wu vd.
2012; Zhang vd. 2016). Dolayistyla bu sonug¢ “politik gii¢ teorisi’ni
dogrulamaktadir. Caligmalarin bazilar1 da “politik maliyet teorisini”
destekler nitelikte olup, EVO ile isletme biiyiikliigii arasinda pozitif iliski
oldugunu belirlemistir (Aksoy Hazir 2019; Alkurdi vd. 2023; Delgado,
Fernandez-Rodriguez, ve Martinez-Arias 2014; Fernandez-Rodriguez,
Garcia-Fernandez, ve Martinez-Arias 2021; Noor, Fadzillah, ve Mastuki
2010; Omer, Molloy, ve Ziebart 1993; Panda ve Nanda 2021; Plesko 2003;
Zimmerman 1983). Gupta ve Newberry (1997) ise isletme biiyiikligiinin
EVO tizerindeki etkisine iliskin tatmin edici sonuglara ulagamamislardir.
Bir kisim ¢aligmada ise EVO ile isletme biiyiikliigii arasinda anlamli bir
iliski olmadig ortaya konulmustur (Gupta ve Newberry 1997; Shevlin ve
Porter 1992; Stickney ve McGee 1982).

2.2. Kaldira¢ Oram

Isletmelerin kullandig1 yabanci kaynaklarm maliyeti olan finansman
giderleri vergiye tabi kardan diisiilebilen bir unsurdur. Dolayisiyla yabanci
kaynak kullaniminda meydana gelen degisiklerin EVO’yu etkilemesi
olasidir. Stickney ve McGee (1982), Gupta ve Newberry (1997), Derashid
ve Zhang (2003), Adhikari vd. (2006), Richardson ve Lanis (2007), Noor
vd. (2010), Aksoy Hazir (2019), Bona-Sanchez vd. (2019), Fernandez-
Rodriguez vd. (2021) EVO ile kaldirag orani negatif ve anlamli iliski
oldugunu tespit etmislerdir. Bir diger ifadeyle, isletmelerin borcu arttikga
daha az vergi 6dendigi anlasilmaktadir. Diger taraftan yiiksek kaldirag orani
daha az sermaye kazancina yol agabilir (Feeny, Gillman, ve Harris 2005).
Bu durum kaldirag orani yiiksek olan isletmelerde, sermaye kazanglarmmn
diismesine bagl olarak EVO’nun da yiiksek ¢ikabilecegini gostermektedir.
Nitekim Harris ve Feeny (2003), Zhang vd. (2016), Janssen (2005), Chen
vd. (2010), Alkurdi vd. (2023), Utami ve Mahpudin (2020), Bubani¢ ve
Korent (2023), Delgado vd. (2014) kaldirag orani ile EVO arasinda pozitif
ve anlamli bir iliski oldugunu tespit etmislerdir. Kim ve Limpaphayom
(1998), Wilkinson vd. (2001) ve Pulungan vd. (2023) ise EVO ile kaldirag
orani arasinda anlaml bir iliski tespit edememislerdir.

2.3. Duran Varlik Orani

Maddi duran varliklarla ilgili amortisman giderlerinin vergiye tabi
kardan diisiilebilmektedir. Dolayistyla isletmelerin katlanacagi vergi
yiiklerine etki etmesi olasidir. Literatiir incelendiginde, ¢ogu ¢aligmada
duran varlik oraninin EVO iizerinde etkili oldugu belirlenmistir. Stickney
ve McGee (1982), Gupta ve Newberry (1997), Derashid ve Zhang (2003),
Adhikari vd. (2006), Richardson ve Lanis (2007), Noor vd. (2010), Bona-
Sanchez vd. (2019), Fernandez-Rodriguez vd. (2021), Bubani¢ ve Korent
(2023) iki degisken arasinda belirgin ve negatif bir iliski oldugunu
belirlemislerdir. Bu da isletmelerin aktifleri arasindaki duran varliklarinin
orani arttik¢a daha az vergi ddendigi ve dolayisiyla EVO’larinin azaldig:
anlamma gelmektedir. Diger taraftan, bazi c¢alismalarda iki degisken

arasinda pozitif ve anlamli iligki oldugu belirlenmistir (Aksoy Hazir 2019;
Delgado vd. 2014; Rachmawati 2022; Utami ve Mahpudin 2020). Duran
varlik oranlarindaki artisin EVO’yu yukari yonli etkilemesi, ¢aligmalarin
yapildigi iilke vergi mevzuatlarindaki amortismana iligkin diizenlemelerin
veya uygulamalarin farkli olabilecegi ile agiklanabilir. Smirli da olsa bazi
calismalarda iki degisken arasinda anlamli sonuglar elde edilememistir
(Harris ve Feeny 2003; Pulungan vd. 2023; Zhang vd. 2016).

2.4. Stok Orani

Literatiirde duran varlik yatirimlar yerine yapilan stok yatirimlarmimn
EVO’yu diisiirme sansin1 azalttig1 goriisii hakimdir. Temel varsayim, stok
yatiriminin alternatifi maddi duran varlik yatirimi seklindedir. Bu varsayim
ve yapilan agiklamalara bagl olarak stok orani ile EVO arasinda iliski
olabilecegi diisiiniilmektedir. Yapilan ¢alismalardan bazilari, varliklar
icerisinde yer alan stoklarin orami arttikga EVO’nun da arttigini tespit
etmislerdir (Delgado vd. 2014; Fernandez-Rodriguez vd. 2021; Gupta ve
Newberry 1997; Noor vd. 2010; Richardson ve Lanis 2007; Zhang vd.
2016). Genel kaninin aksine stok yatirimmimn artmasi beraberinde ilave
maliyetler getirebilir. Maliyetlerin artmasi isletme karinin diismesine ve
sonu¢ olarak EVO’nun artmasma sebep olabilir. Nitekim Endonezya
borsasina kayitli firetim isletmeleri iizerinde yapilan bir ¢alismada iki
degisken arasinda negatif iligki oldugu belirlenmistir (Rachmawati 2022).
Sinirl: da olsa bazi ¢alismalarda iki degisken arasinda anlamli bir sonug
elde edilememistir (Aksoy Hazir 2019; Pulungan vd. 2023; Utami ve
Mahpudin 2020).

2.5. Karlilik Oram

Isletme karliligi, EVO hesaplamasinda kullanildigi icin iligkili
olabilecek bir kalemdir. Gupta ve Newberry (1997), Kim ve Limpaphayom
(1998), Harris ve Feeny (2003), Plesko (2003), Richardson ve Lanis (2007),
Chen vd. (2010), Delgado vd. (2014), Panda ve Nanda (2021), Bubani¢ ve
Korent (2023) karlilik orani arttikca EVO’nun da arttigini, tersi durumda
karlilik orani diistiikge EVO’nun da diistiigiinii ortaya koymuslardir. Ancak
karhiligin EVO iizerindeki etkisine iliskin bir fikir birligi olusmus degildir.
Ciinkii iki degisken arasindaki iliskinin pozitif degil negatif oldugu tespit
eden ¢aligmalar da bulunmaktadir (Adhikari vd. 2006; Alkurdi vd. 2023,;
Bona-Sanchez vd. 2019; Derashid ve Zhang 2003; Fernandez-Rodriguez
vd. 2021; Frank, Lynch, ve Rego 2009; Noor vd. 2010; Pulungan vd. 2023;
Zhang vd. 2016). Bu durum verimli isletmelerin daha az vergi yiikiine
katlandigini gostermektedir. Iki degiskenin pozitif iligkili oldugunu
gosteren ¢aligmalar genelde gelismis iilke verilerini analiz eden ¢alismalar
oldugu, negatif iliski ortaya koyan, yukarida ifade edilen baz1 ¢aligmalarin
da genelde gelismekte olan iilke verilerini konu alan ¢aligmalar oldugu
goriilmektedir (Fernandez-Rodriguez vd. 2021). Diger taraftan Aksoy
Hazir (2019) ¢aligmasinda iki degisken arasinda anlamli bir iligki tespit

edememistir.
2.6. Arastirma ve Gelistirme Harcamalart

Isletmeler tarafindan katlanilan AR-GE harcamalarimin  vergi
matrahindan disiilebilmesi, EVO ile iliskili olabilecegini gostermektedir.
Ulkemiz vergi mevzuatina gére, yapilan bu tiir harcamalarin tamaminin
once beyyanname izerinde indirilebilmesi, sonraki siiregte ise
aktiflestirilen harcamalarin amortismant yoluyla vergi matrahindan
diistilebilmesi, bu disiinceyi pekistirmektedir. Harris ve Feeny (2003) ile
Richardson ve Lanis (2007), AR-GE harcamalari ile EVO arasinda negatif
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iligki oldugunu tespit etmislerdir. Ancak Gupta ve Newberry (1997), EVO
ile AR-GE harcamalar1 arasinda anlamli ve giigli bir iligki tespit
edememislerdir.

2.7. Devam Eden Sabit Kiymet Yatirimlar:

Ulkemiz ver diizenlemelere gore bir sabit kiymet veya maddi duran
varlik yabanci kaynak kullanilarak satin alindiginda ilgili yilin sonuna
kadar yapilan borglanma ile ilgili faiz giderleri ve kur farklarmim zorunlu
olarak maliyetle iliskilendirilmesi gerektigi belirtilmektedir. Benzer sekilde
yapimi veya edinimi uzun bir siireyi gerektiren sabit kiymetlere iligkin
yapilan bor¢lanmalarda, yatinmin tamamlandigi yilin sonuna kadar sz
konusu borglarla ilgili faiz ve kur farklarmim da maliyetle iliskilendirilmesi
gerekmektedir. Her iki durum i¢in de s6z konusu borglarm sonraki
donemlere ait olan faiz ve kur farklarinin gider yazilmasi veya maliyetle
iligkilendirilmesi  isletmelerin  tercihine birakilmistir.  Dolayisiyla
isletmelerin devam eden sabit kiymet yatinmlarmi EVO iizerinde etkili
olabilecegi disiiniilmektedir. Bu yatirimlarla iliskili finansman giderleri ve
kur zararlarmm kari disiirme fonksiyonu kalmayarak EVO’yu pozitif
yonde etkilemesi olasidir. Ayrica sabit kiymetlerin yatinm doneminde
herhangi bir amortisman hesaplamasi s6z konusu olmamaktadir.
Dolayisiyla, devam eden yatirimlarin azalmasi, yatirimlarm tamamlandigi
ve tamamlanan yatirimlarla ilgili amortisman giderlerinin s6z konusu
olacagi anlamma gelmektedir. Bu yoniiyle, devam eden sabit kiymet
yatirimlartyla EVO arasinda tespit edilecek olan iliskinin yoniiniin, duran

varlik orani ile EVO arasindaki iliskiyi desteklemesi beklenir.
2.8. Gayri Safi Milli Hastla Biiyiime Orani

Biiyiiyen bir ekonomideki igletmelerin iyi karliliga sahip olacagi ve
buna bagl olarak da makro ekonomik nitelikte bir degisken olan iilke
biiyiime oranlarmim EVO iizerinde etkili olabilecegi diistiniilebilir. Yapilan
caligmalarda, biiyliyen iilke ekonomilerine ait isletmelerin daha cok
vergiden kaginma egiliminde olduklar1 saptanmustir (Kanagaretnam vd.
2016; Zeng 2019). Vergiden kaginma ile ilgili yapilan ¢alismalarda, EVO
diisiik ¢iktiginda vergiden kaginma egiliminin yiiksek oldugu, yiiksek
ciktiginda ise bu egilim diisiik oldugu varsayimi bulunmaktadir. Bu
yoniiyle diistiniildiigiinde, lilke ekonomisindeki bilyiime ile EVO arasinda
negatif bir iliski oldugu sonucu ¢ikmaktadir. Bu sonug biiyilyen
ekonomilerde isletmelere daha ¢ok tesvik, istisna veya muafiyet sunuldugu
ve dolayisiyla igletmelerin de bundan faydalanarak EVO’larini diigiirme
egilimde olduklar ile agiklanabilir. Bununla beraber Fernandez-Rodriguez
vd. (2021), Pulungan vd. (2023) GSMH biiyiime orani ile EVO arasinda
anlaml1 bir iliski tespit edememislerdir.

2.9. Kurumlar Vergisi Orani

Makro ekonomik nitelikteki bir baska degisken olan KVO’da yapilan
degisikliklerin EVO iizerinde etkili olup olmadigi, bu ¢aligmanin arastirma
sorularindan bir tanesini olugturmaktadir. Kanagaretnam vd. (2016) ile
Zeng (2019)’in vergiden kag¢mnma iizerine yaptiklari ¢aligmalarda, KVO
yiiksek olan iilkelerde isletmelerin daha ¢ok vergiden kaginma egiliminde
oldugu goézlemlenmistir. EVO yoniiyle yorumlanacak olursa, KVO ile
EVO arasinda negatif bir iligki oldugu belirlenmistir. Diger taraftan KVO
arttikca, vergi tabi gelire uygulanmasia bagli olarak igletmelerin 6demesi
gerek vergi tutarm ve vergi yiikiinii arttirabilir. S6z konusu goriisii
destekler nitelikte, KVO ile EVO arasinda pozitif bir iligki oldugu saptayan
calismalar da bulunmaktadir (Bubani¢ ve Korent 2023; Delgado vd. 2014).

Bununla beraber Fernandez-Rodriguez vd. (2021) ile Pulungan vd. (2023),
KVO’nun EVO iizerinde etkili olmadigim belirtmislerdir.

3. Veri Seti ve Metodoloji

Bu béliimde ¢alismada kullanilan veriler ile s6z konusu verilerin nasil
elde edildigi veya hesaplandigi, 6rneklem se¢imindeki kisitlar, regresyon
modeli ve yapilan analizde kullanilan yontemin belirlenmesinde izlenen yol
detayli bir sekilde anlatilmstir.

3.1. Veri ve Orneklem Secimi

Calismadaki 6rneklem, 2005-2022 yillar arasinda Borsa Istanbul’da
(BIST) islem goren iiretim isletmelerinden olusmaktadir. Hangi
isletmelerin bu kategoride yer aldigi Kamuyu Aydmlatma Platformu’ndaki
Ornekleme dahil edilen

isletmelere ait verilerin karsilastirilabilir olmasi icin TMS/TFRS’ye gore

(KAP) smiflandirmaya gore belirlenmistir.

finansal raporlama uygulamasinin zorunlu olarak basladigi yil olan 2005
yili analiz déneminin baglangici olarak alinmistir. Isletmelere ait veriler
Thomson Reuters DataStream veri tabanindan elde edilmigtir. Analiz
doneminde isletmelere ait eksik veri olmasi halinde kendi internet
sitelerinde yaymnladiklar1 veya KAP’ta yaymladiklari mali tablolardan
tamamlannustir. Ulkeye ait makro ekonomik degiskenler olan yillik GSMH
biiyiime orani ve yillik KVO verisi, OECD’nin internet sitesinden manuel
olarak elde edilmistir. Panel veri analizinin saghkli bir sekilde
uygulanabilmesi i¢in art arda dort yila ait verisi bulunan tiretim isletmeleri
ornekleme dahil edilmistir. Ayrica hakkinda eksik bilgiye sahip olunan
(Adhikari vd. 2006; Richardson ve Lanis 2007) veya faaliyetleri devam
etmeyen isletmeler (Richardson ve Lanis 2007) ile banka vb. finansal
igletmeler (Richardson ve Lanis 2007) Orneklemden ¢ikarilmstir.
Dolaystyla 6rneklem toplam 148 isletme ve 2.362 gozlemden olusmaktadir.
Gupta ve Newberry (1997) ile Adhikari vd. (2006)’nin ¢alismalarinda
oldugu gibi faaliyet zarari olan veya vergi iadesi alan isletmeler
orneklemden ¢ikarilmamistir. Vergi iadesi alan isletmelerin EVO’su “0”,

«“1”

vergi odedigi halde faaliyet zarar1 olan isletmelerin EVO’su olarak
sabitlenmistir (Gupta ve Newberry 1997). Tahminlerde ve analiz
sonuglarinda problemlere yol agabilecegi endisesiyle, ticari kar mali kar

«1”

farklilasmasindan kaynakli olarak EVO’su in lizerinde hesaplanan

isletmelerin vergi yiikii “1”e sabitlenmistir.
3.2. Model, Degiskenler ve Metodoloji

Degiskenler arasindaki iliskilerin test edilmesi igin kurulan model
asagida belirtildigi gibidir. Bir bagimli degisken ve birden fazla bagimsiz
degisken s6z konusu oldugundan ¢oklu regresyon modeli niteligindedir.

EVO; = Bo + B1BUY; + B,KALD;, + BsDURVy, + B STOK, + BsKAR;, +
BsARGE;, + B,Y AT, + BoGSMH; + BoKV Oy + SEKTOR +3;;

Regresyon modelinde EVO bagimli degisken, diger degiskenler de
agiklayict degisken olarak yer almaktadir. EVO, Porcano (1986)’nun
caligmasi baz alinarak payda cari dénem vergi gideri (toplam vergi gideri —
ertelenmis vergi gideri), paydada ise faiz ve vergi 6ncesi kar (FVOK)
kullanilarak hesaplanmstir. Tablo 1’de modelde kullanilanilan tim

degiskenler ve hesaplamalar1 6zet olarak sunulmaktadir.
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Tablo 1. Bagimli ve bagimsiz degiskenlerin hesaplanmasi

Degiskenler Hesaplama Sekli

EVO Cari dénem vergi giderinin faiz ve vergi 6ncesi kara orani
BUY Toplam varliklarin dogal logaritmasi

KALD Toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani
DURV Net maddi duran varliklarin toplam varliklara orani
STOK Net stoklarin toplam varliklara orani

KAR Vergi oncesi net karin toplam varliklara orani

ARGE Ar-ge giderlerinin toplam varliklara oran

YAT Devam eden sabit kiymet yatirimlarinin toplam varliklara orani
GSMH Yillik GSMH biiyiime oranlart

KVO Yillik kurumlar vergisi oranlart

Bu ¢alismada 6rneklem olarak segilen veri seti panel veri seklindedir.
Bu yiizden panel veri analizi kullanilacaktir. Ancak ele alinan dénemde her
bir isletmeye ait tiim yillarin verisi mevcut degildir. Dolayisiyla dengesiz
panel s6z konusu olmaktadir. Kullanilan veri seti havuzlanmis en kiigiik
kareler (HEKK), sabit etkiler (SE) ve rassal etkiler (RE) olarak adlandirilan
statik yontemlerin kullanimina uygundur.

4. Ampirik Bulgular ve Tartismalar

Panel veri analizinde, bagimsiz degisken olarak modele dogrudan
iliskili degiskenlerin dahil edilmesi analiz sonuglarinin karmagsiklagmasina
yol agabilmektedir. Modelde kullanilan degiskenler arasinda yiiksek
diizeyde bir iligkinin olup olmadigi, baska bir ifadeyle ¢oklu dogrusal
baglanti1 sorununun olup olmadig1 Varyans Biiyiitme Faktorii (VIF) ile test
edilmistir (Tart 2011). VIF degerinin 5’ten veya 10’dan diisiik olmasi
degiskenler arasinda goklu dogrusal baglanti sorununun mevcut olmadig:
anlamina gelmektedir (Gujarati 1995). Test sonucunda VIF degerleri 5’ten
kiigiik elde edildigi i¢in degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti
sorununa neden olabilecek seviyede bir iligki tespit edilmemistir.

Modelin analizi igin HEKK, SE ve RE yontemlerinden hangisinin en
uygun yontem olduguna karar verilmistir. Bunun i¢in F testi, Ki-kare testi
ve Hausman testi uygulanmistir. Yapilan testlere gére SE yonteminin en
uygun yontem oldugu sonucuna varilmistir (Yerdelen Tatoglu 2020).
Kurulan modelin analizinde otokorelasyon ve heteroskedastisite sorunlari
icin diizeltmeler yapilmistir (Driscoll ve Kraay 1998). Bu ¢aligmada 2005-
2018 donemi Covid-19 oncesi, 2019-2022 donemi ise Covid-19 sonrasi
olarak belirlenmistir. 2019 yilinin Covid-19 sonrasi déneme dahil
edilmesinin sebebi panel veri analizinin uygulanabilmesini saglamaktir.
Yapilan dénem ayrimina gore analizler yapilmis olup sonuglari tablolar
halinde raporlanmistir. Boylelikle yasanan salgmin EVO’yu belirleyen
faktorler tizerindeki olasi etkilerinin tespit edilmesi amaglanmustir.

Tablo 2’de Covid-19 oncesi déneme iligkin modelde kullanilan biitiin
degiskenlere ait tanimlayici istatistikler verilmistir. Orneklemde yer alan
147 isletmeye ait toplam gozlem sayisi1 1774’tir. Covid-19 Oncesi
donemde, Tiirkiye’deki isletmelerin kurumlar vergisi yiikiiniin ortalama
EVO’ya gore degerlendirildiginde %18.1 oldugu tespit edilmistir.

Tablo 2. Tanimlayzct istatistikler (2005-2018)

Degiskenler Gsi;z;f: Ortalama S;;g?: Min Max
EVO 1774 0.181 0.257 0 1
BUY 1774 19.433 1.586 14.618 24.455
KALD 1774 0.542 0.501 0.030 9.041
DURV 1774 0.365 0.249 0.000 8.033
STOK 1774 0.180 0.135 0 3.114
KAR 1774 0.043 0.216 -2.953  6.801
ARGE 1774 0.003 0.007 -0.001  0.161
YAT 1774 0.061 0.112 0 2.677
KVO 1774 0.207 0.024 0.200 0.300
GSMH 1774 0.053 0.037 -0.048  0.112

Not: EVO - Cari dénem vergi giderinin faiz ve vergi 6ncesi kara oran1. BUY - Toplam varliklarin
dogal logaritmasi. KALD - Toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara oran1. DURV - Net
maddi duran varhiklarin toplam varliklara oran1. STOK - Net stoklarin toplam varliklara orani.
KAR - Vergi oncesi net karin toplam varliklara orani. ARGE - Ar-ge giderlerinin net satis
hasilatina oran1. YAT - Devam eden sabit kiymet yatinmlarinin toplam varliklara orani. KVO -
Yillik kurumlar vergisi oranlari. GSMH - Yillik GSMH biiyiime oranlar1.

Tablo 3’te Covid-19 sonrasi doneme iliskin modelde kullanilan biitiin
degiskenlere ait tanimlayici istatistikler verilmistir. Orneklemde yer alan
147 isletmeye ait toplam gozlem say1s1 588°dir. Covid-19 sonrasi donemde,
Tiirkiye’deki isletmelerin kurumlar vergisi yiikiiniin ortalama EVO’ya gore
degerlendirildiginde %12.9 oldugu tespit edilmistir. Covid-19 Oncesi
donemin analiz sonuglarina gére bu oran %18.1 olarak hesaplanmusti.
Dolayisiyla pandeminin yasanmasiyla birlikte isletmelerin kurumlar vergisi
yiiklinii azalttiklar1, bir diger ifadeyle vergiden kaginma ¢abalarmni
arttirdiklar1 s6ylenebilir.

Tablo 3. Tanimlayicr istatistikler (2019-2022)

Gozlem Standart

Degiskenler Sayist Ortalama Sapma Min Max
EVO 588 0.129 0.209 0 1
BUY 588 20.162 1.827 15483  25.887

KALD 588 0.589 0.329 0.089  4.426
DURV 588 0.311 0.185 0.000  1.450
STOK 588 0.183 0.100 0 0.539
KAR 588 0.081 0.160 -2.024  0.650
ARGE 588 0.003 0.010 -0.002  0.209
YAT 588 0.051 0.089 0 1.230
KVO 588 0.230 0.012 0.22 0.25
GSMH 588 0.049 0.041 0.008  0.114

Not: EVO - Cari dénem vergi giderinin faiz ve vergi 6ncesi kara oran1. BUY - Toplam varliklarin
dogal logaritmasi. KALD - Toplam yabanci kaynaklarin toplam varliklara orani. DURV - Net
maddi duran varliklarin toplam varliklara orani. STOK - Net stoklarin toplam varliklara orani.
KAR - Vergi oncesi net karin toplam varliklara orani. ARGE - Ar-ge giderlerinin net satig
hasilatina orani. YAT - Devam eden sabit kiymet yatirmmlarinin toplam varliklara orani. KVO -
Yillik kurumlar vergisi oranlari. GSMH - Yillik GSMH biiyiime oranlar1.

Tablo 4’te Covid-19 dncesi ve sonrasi donemlerine ait SE yontemine
gore analiz sonuglart karsilastirmali olarak verilmistir. Covid-19 oncesi
donem i¢in yapilan analiz sonuglarina gére EVO ile BUY arasinda negatif
ve istatistiksel olarak 0.01 diizeyinde anlamli iliski oldugu tespit edilmistir.
Covid-19 sonrasi donemde ise iki degisken arasinda negatif ve istatistiksel
olarak 0.05 diizeyinde anlamli iligki tespit edilmistir. Iki donemin sonuglar
benzer nitelikte olup yalnizca anlamlilik diizeyinde bir farklilasma
olmustur. Elde edilen sonuglar Adhikari, Derashid, ve Zhang (2006), Bona-
Sanchez, Pérez-Aleman, ve Santana Martin (2019), Bubani¢ ve Korent
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(2023), Chen vd. (2010) Derashid ve Zhang (2003), Fernandez-Rodriguez
ve Martinez-Arias (2014), Harris ve Feeny (2003), Janssen (2005) Kim ve
Limpaphayom (1998), Porcano (1986), Pulungan vd. (2023), Richardson
ve Lanis (2007), Tran (1998) Wu vd. (2012) ile Zhang vd. (2016)’nin
sonuglart uyumlu olup “politik gii¢ teorisi’ni desteklemektedir. Dolayisiyla
tespit edilen iliski, isletmelerin biiyiikliigii arttik¢a katlandiklari kurumlar
vergisi yiikiiniin azaldigin1 gostermektedir. Bu sonug, pandemi Oncesi
donemde Tirkiye’deki iretim isletmelerinin  biyiiklikleri arttikca
kurumlar vergisi yiikiinii diisiirmek i¢in daha ¢ok kaynak ayirdiklari, politik
stirecleri kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda etkileyebildikleri ve etkili bir vergi
planlamasi yaptiklar1 anlamma gelmektedir. Sonu¢ olarak Covid-19
salginin yasanmasi iki degisken arasinda belirlenen iligkinin {izerinde
anlamlilik diizeyi disinda bir farklilik yaratmamustir.

Covid-19 o6ncesi déonemde EVO ile KALD arasinda negatif ve
istatistiksel olarak 0.10 diizeyinde anlamli iliski oldugu tespit edilmistir.
Elde edilen sonug Stickney ve McGee (1982), Gupta ve Newberry (1997),
Derashid ve Zhang (2003), Richardson ve Lanis (2007), Adhikari vd.
(2006), Noor vd. (2010), Aksoy Hazir (2019), Bona-Sanchez vd. (2019) ile
Fernandez-Rodriguez vd. (2021)’nin sonuglar1 ile uyumludur. Tespit edilen
bu iliski, isletmelerdeki yabanci kaynak orami arttikga finansman
giderlerinin etkisiyle katlandiklan kurumlar vergisi yiikiiniin azaldigini
gostermektedir. Ayrica bor¢lanma nedeniyle kaldirag oranmin artmasi daha
az sermaye yatirimmin yapildigi anlamina gelebilir. Dolayisiyla bu
durumun sermaye kazanglarmi azalttigi ve boylelikle de kurumlar vergi
yikiinii azalttig1 seklinde de yorumlanabilir. Bu sonug, pandemi Oncesi
donemde Tiirkiye’deki iretim isletmeleri kurumlar vergisi yiiklerini
azaltmak igin bor¢lanmayi veya sermaye yapisii etkin sekilde kullandigi
gelmektedir.  Elde
diizenlemelerin isletmelerin sermaye yapilarimi etkiledigi seklinde de
yorumlanabilir. Ancak Covid-19 sonrasi dénemde iki degisken arasinda
anlamli iligki tespit edilememistir. Pandemi sonrasinda iilkemizde ciddi bir

anlamina edilen sonug, vergi mevzuatindaki

enflasyon ortami olusmus ve buna bagh olarak igletmelerin karliliklarinda
da TL bazinda ciddi artislar olmustur. Ayrica borg¢ kullanim diizeyi
artmasina ragmen bu donemde borglanma faizlerinin ¢ok diisiik seviyelerde
olmasi, mali kardan indirilebilir nitelikteki finansman giderlerinin
isletmelerin kurumlar vergisi yiikleri tizerindeki etkisini azalttig1 seklinde
yorumlanabilir. S6z konusu etkinin zayiflamasi, Covid-19 sonras1 donem
i¢in yapilan analizde iki degisken arasindaki iliskinin anlamli gikmamasinin
sebebi olarak gosterilebilir.

Covid-19 sonrasi dénemde EVO ile KVO arasinda negatif ve
istatistiksel olarak 0.05 diizeyinde anlamli iliski oldugu tespit edilmistir.
Kurumlar vergisi oranmnin arttirildiginda isletmelerin kurumlar vergisi
yikiiniin azaldigt anlammna gelmektedir. Elde edilen bu sonug
Kanagaretnam vd. (2016) ile Zeng (2019)’in sonuglariyla uyumludur.
Covid-19 sonrast donemde iilkemizde yiiriitilen biiyime odakl
genislemeci para politikas1 ve bunu desteklemek igin uygulanan vergisel
tesvik mekanizmalan iki degisken arasinda belirlenen iliskinin negatif
Cinkii KVO’da yapilan
degisiklikler tek basma isletmelerin kurumlar vergisi yiiklerinin

¢ikmasinin  sebebi olarak  gosterilebilir.

farklilagmasinda etkili olmamaktadir. Burada dnemli olan husus, vergiye
tabi kar olan mali kar kapsamimin genisletilmesi veya daraltilmasina etki
edecek vergisel diizenlemelerin yapilmasidir. Covid-19 oncesi donemi
sonuglarina gore iki degisken arasindaki iliskinin anlamli olmadig:
belirlenmistir. Ulkemizde KVO uzun yillardir sabit seyretmesine karsin,
son yillarda iilke politikalar1 geregi bu oranda degisiklige gidilmektedir.
Dolayistyla bu durum, dénemler bazinda iki degisken arasinda farkl
iliskiler tespit edilmesinin sebebi olarak gosterilebilir.

Covid-19 sonrast donemde EVO ile GSMH arasinda pozitif ve

istatistiksel olarak 0.05 diizeyinde anlamli iliski oldugu tespit edilmistir.
Elde edilen bu tespit, iilke biiyiime orani arttifinda Tiirkiye’deki iiretim
isletmelerinin kurumlar vergisi yiikiiniin de arttigini, tersi durumda ise
azaldigini gostermektedir. Biiylime donemlerinde, ilgili iilkelerde faaliyette
bulunan isletmelerin de verimlilikleri ve karliliklarinin artmasi beklenir.
Odenecek kurumlar vergisinin genel olarak kar {izerinden hesaplandig
GSMH biyiime
isletmelerin daha fazla vergi yiikiine katlanmasi gerektigi yorumu

diisiintildiigiinde, oranlariin  arttigt  dénemlerde
yapilabilir. Covid-19 oncesi donemi sonuglarina gore iki degisken
arasindaki iliskinin anlamli olmadig belirlenmistir. Bu sonu¢ Fernandez-

Rodriguez vd. (2021) ile Pulungan vd. (2023)’nin sonuglar1 ile uyumludur.

Tablo 4. Ampirik bulgular (2005-2018 / 2019-2022)

Degiskenler 2005-2018 2019-2022
BUY -0.06782*** -0.04488**
(0.007) (0.011)
KALD -0.06315* -0.05303
(0.032) (0.023)
DURV 0.06354 0.08817
(0.038) (0.046)
STOK -0.05834 0.10398
(0.062) (0.170)
KAR -0.01036 -0.08303
(0.016) (0.051)
ARGE -0.25073 -1.29852
(1.644) (1.275)
YAT -0.06359 -0.22039
(0.107) (0.172)
KVO 0.08930 -9.85647**
(0.123) (2.489)
GSMH -0.16101 3.33107**
(0.145) (0.758)
Sabit Etkiler 1.51666*** 3.17097**
(0.161) (0.745)
Gozlem Sayist 1774 588
R? 0.036 0.015

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1.

Not: BUY - Toplam varliklarin dogal logaritmasi. KALD -
kaynaklarin toplam varliklara oran1i. DURV - Net maddi duran varliklarin toplam
varliklara orani. STOK - Net stoklarin toplam varliklara oran1. KAR - Vergi 6ncesi
net karin toplam varliklara oran1. ARGE - Ar-ge giderlerinin net satis hasilatina oran1.
YAT - Devam eden sabit kiymet yatirrmlarinin toplam varliklara orani. KVO - Yilhik
kurumlar vergisi oranlari. GSMH - Yillik GSMH biiyiime oranlari. Parantez i¢indeki
standart hatalar direngli Driscoll ve Kraay (1998) tahmincisidir.

Toplam yabanci

EVO ile KAR, ARGE ve YAT arasinda negatif fakat istatiksel olarak
anlamli olmayan; EVO ile DURYV arasinda ise pozitif fakat istatiksel olarak
anlamli olmayan iliskiler tespit edilmistir. Bu sonuglar her iki doneme gore
de tutarlidir. Bununla beraber, EVO ile STOK arasindaki iliskinin yonii
pandemi Oncesi donemde negatif olarak belirlenmisken, pandemi sonrasi
donemde pozitif olarak belirlenmistir. Covid-19 doéneminde yasanan
yiiksek enflasyona bagl olarak, igletmelerin stok fiyatlarinda meydana
gelen fiyat artislarindan fazla etkilenmemek igin normalden fazla stok
yatirimi yapmak istemeleri bu durumun sebebi olarak gosterilebilir.
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5. Sonug¢

Bu calismada, Tirkiye’deki tretim isletmelerinin 2005-2022
donemlerine ait finansal tablo verileri kullanilarak Covid-19 pandemisinin
EVO’lan belirleyen faktorler izerindeki etkileri analiz edilmistir. Analizde
isletmelere Ozgii finansal degiskenlerle beraber makro ekonomik
degiskenler, soz konusu faktorler olarak ele alinmistir. 2005-2018 doénemi
Covid-19 oncesi, 2019-2022 doénemi ise Covid-19 sonrasi olarak
belirlenmistir. 2019 yilinin Covid-19 sonrasi déoneme dahil edilmesinin
sebebi panel veri analizinin uygulanabilmesini saglamaktir.

Yapilan analizlerin sonuglarina gore, genel anlamda isletmelerin
katlandiklar1 kurumlar vergisi yiikiiniin oransal olarak pandemi dncesinde
daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Dolayisiyla, pandemiyle birlikte
isletmelerin uyguladiklar1 vergi planlamasi ve yoOnetimi faaliyetleriyle
kurumlar vergisi yiiklerini diisiirebildikleri ifade edilebilir.

Covid-19 oncesi ve sonrast donemler i¢in yapilan analizlere gore,
isletme biytikliigiinin EVO tizerinde dogrudan ve negatif bir etkiye sahip
oldugu tespit edilmistir. Bu tespit, isletmelerin biiyiikligi arttikga
katlandiklar1 kurumlar vergisi yikiiniin azaldigmi gostermektedir.
Dolayisiyla analiz sonuglari hem pandemi oncesi hem de sonrasindaki
donemde Tiirkiye’deki {iretim isletmelerinin biiytklikkleri arttikga
kurumlar vergisi yiikiinii diigiirmek i¢in daha ¢ok kaynak ayirdiklari, politik
siiregleri kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda etkileyebildikleri ve etkili bir vergi
planlamasi yaptiklarn anlamma gelmektedir. Bununla beraber, Covid-19
sonrast donemde iki degisken arasindaki iliskinin zayifladigi tespit
edilmistir.

Pandemi 6ncesi donemde EVO ile kaldirag orami arasindaki iliski
negatif ve anlamli olarak belirlenmisken, pandemi sonrasi donemde iki
degisken arasinda anlamli sonug tespit edilememistir. Pandemi sonrasinda
ilkemizde ciddi bir enflasyon ortami olugsmus ve buna bagli olarak
isletmelerin karliliklarinda ulusal para birimi bazinda ciddi artiglar
olmustur. Ayrica bor¢ kullanim diizeyi artmasina ragmen bu dénemde
bor¢lanma faizlerinin ¢ok diisiik seviyelerde olmasi, mali kardan
indirilebilir nitelikteki finansman giderlerinin isletmelerin kurumlar vergisi
yiikleri iizerindeki etkisini azalttig1 seklinde yorumlanabilir. S6z konusu
etkinin zayiflamasi, Covid-19 sonras1 dénem igin yapilan analizde iki
degisken arasindaki iliskinin anlamli ¢ikmamasinin sebebi olarak
gosterilebilir.

Covid-19 6ncesi donemde, EVO ile kurumlar vergisi oranlari arasinda
pozitif fakat anlamli iligki tepit edilememisken, sonras: donemde negatif ve
anlamli iliski oldugu tespit edilmistir. Nitekim {ilkemizde yasalarla
belirlenen kurumlar vergisi orant uzun yillardir sabit seyretmesine kargin,
son yillarda tilke politikalar1 geregi bu oranda degisiklige gidilmektedir.
Degisen vergi politikasi, iki degisken arasinda donemler itibariyle farkli
sonuglarn elde edilmesinin sebebi olarak gosterilebilir. Pandemi sonrasi
donem igin elde edilen sonuglar, kurumlar vergisi oranmin arttirilmasinin
isletmelerin kurumlar vergisi yiikiiniin azalmasina sebep oldugunu
gostermistir. Ulkemizde son yillarda yiiriitiilen biiyiime odakli genislemeci
para politikas1 ve bunu desteklemek icin uygulanan vergisel tesvik
mekanizmalari, pandemi sonras1 dénemde iki degisken arasindaki iliskinin
negatif ¢ikmasinin sebebi olarak gosterilebilir. Cilinkii kurumlar vergisi
oranlarinda yapilan degisiklikler tek basina isletmelerin kurumlar vergisi
yiiklerinin farklilagsmasinda etkili olmamaktadir. Burada énemli olan husus,
mali kar kapsaminin genisletilmesi veya daraltimasina etki edecek vergisel
diizenlemelerin yapilmasidir. Ayrica pandemi sonrast donemde, EVO ile
GSMH biiyiime oranlar1 arasinda pozitif ve anlaml iligki oldugu tespit
edilmistir. Bu tespit, iilke biiylime orami arttiginda Tiirkiye’deki tretim
isletmelerinin kurumlar vergisi yiikiinin de arttigini, tersi durumda

azaldigin1 gostermektedir. Pandemi Oncesi donem igin ise iki degisken
arasinda anlamli sonug elde edilememistir.

Hem pandemi 6ncesi hem de pandemi sonrasi i¢in yapilan analiz
sonuglarma gore EVO ile stok orani arasinda anlamli sonuglar elde
edilememistir. Ancak, iki degisken arasindaki iliskinin y6nii pandemi
oncesi donemde negatif, pandemi sonrasi dénemde ise pozitif olarak
belirlenmistir. Covid-19 doneminde yasanan yiiksek enflasyona bagl
olarak, isletmelerin stok fiyatlarinda meydana gelen fiyat artiglarindan fazla
etkilenmemek ve karliliklarini arttirmak i¢in normalden fazla stok yatirimi
yapmak istemeleri bu durumun sebebi olarak gosterilebilir.

Genel olarak degerlendirildiginde bu ¢aligmanin sonuglari, yasanan
pandeminin EVO ile kaldirag orani, kurumlar vergisi orani, GSMH biiyiime
orant ve stok orani arasindaki iliskinin farklilasmasina sebep oldugunu
gostermistir. EVO ile diger degiskenler arasindaki iliski iizerinde ise 6nemli
bir degisiklige sebep olmamistir. Tiim diinyada ciddi bir belirsilik ortami
olugturan pandeminin EVO’lar1 belirleyen faktorler iizerindeki etkisini
inceleyen ilk c¢alismalardan biri olan bu c¢alismanin sonuglar literatiire
katkist agisindan 6nemlidir. Ayrica bu calismanin sonuglari, isletmeler
acisindan katlanilan kurumlar vergisi yiikiinin oransal gostergesi olan
EVO’lar1 belirleyen faktorleri analiz ederek, vergi planlamasi ve
yOnetiminin 6nemini ortaya koymustur. Elde edilen sonuglar isletme ile
ilgili olan taraflara gesitli faydalar sunmaktadir. Vergi otoritelerinin
kurumlar vergisi oran1 ve efektif vergi orani arasindaki farki dikkate alarak
vergi politikalarin1 olusturmalarina olanak saglamaktadir. Yatirimcilara,
yeni yatirimlarin yapilmasi veya mevcut yatirnmlarmin devam ettirilmesine
yonelik kararlarinda faydali bilgiler sunmaktadir. Isletme sahipleri ve
yoneticilerine, kurumlar vergisi yiiklerinin azaltilmasi i¢in hangi faktorlere
odaklanilmas1 gerektigi, vergi planlamasi ve yoOnetiminin yapilmasinin
6nemi hakkinda bilgiler sunmaktadir.

Elde edilen sonuglarla beraber bu ¢alismanin baz1 kisitlart
bulunmaktadir. Calismada orneklem olarak sadece iiretim isletmeleri ele
almmistir. Borsa Istanbul’da islem gbren ticaret isletmeleri de dahil
edilerek EVO ile degiskenler arasinda daha kapsayic1 ve giivenilir sonuglar
elde edilebilir. Farkli EVO hesaplamalari dahil edilerek daha saglikli ve
karsilagtirmali sonuglar elde edilebilir. Caliymada sadece Tiirkiye verisi
kullanilmistir. Benzer ozelliklere sahip gelismekte olan diger iilke verileri
de kullanilarak sonuglar genellestirilebilir. Bundan sonraki ¢aligmalarda
arastirmacilar, émeklem ve degisken segiminde belirtilen kisitlar1 goz
6niinde bulundurabilirler.
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