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Bölüm 4

VERGİLERİN FİNANSAL KARARLARA ETKİSİ

Münevver KATKAT ÖZÇELİK1

GIRIŞ

Her kâr odaklı kuruluş hayatta kalmak için finans konusunda alması gereken 
üç büyük iş kararıyla karşı karşıya kalmaktadır. Bunlar, yatırım, finansman ve te-
mettü kararlarıdır. Bu kararlar işletmenin varlıkları, borçları, giderleri ve sermaye 
yapısından büyük ölçüde etkilenmektedir. Bir borç şekli olan vergi yükümlülük-
leri de işletme kararlarını etkilemektedir.

Bu nedenle vergi konularının yönetilmesinin dikkatli bir şekilde ele alınma-
sı gerekmektedir. Vergi yükümlülüklerinin etkin bir şekilde yönetilmesi halinde 
elde edilen daha fazla gelir büyümeyi hızlandırmak ve işletmeyi genişletmek için 
verimli alanlara yatırılabilir. Vergilendirmenin etkin biçimde yönetilmemesi ise 
işletmenin finansman, yatırım ve temettü kararları üzerinde olumsuz etkilere yol 
açabilir (Hermanson, Edwars &Maher, 1992).

Verginin yatırım ve işletme kararları üzerindeki etkisi iş türüne ve verilen be-
lirli kararlara bağlı olup, genellikle kazanılan gelir üzerindeki vergilerin müm-
kün olduğunca azaltılmasıyla ilgilidir. Bu nedenle belirli vergi avantajları sunulan 
yatırımlar tercih edilir. Vergilerin yatırımlar üzerindeki etkisi ne kadar yatırım 
yapılması gerektiğine ve yatırımcının gelişmişlik düzeyine bağlıdır.

Ayrıca, işletmeler yapılandırılma biçimi (şahıs veya sermaye şirketi gibi) nede-
niyle de farklı vergi yapılarına sahiptir. Daha fazla para kazanıp daha sofistike bir 
yatırımcı haline geldikçe, verginin yatırım ve işletme kararları üzerindeki etkisi 
daha önemli hale gelir. Bu nedenle, hem hangi işletme yapısının uygun olduğunu 
belirlemek amacıyla kuruluş aşamasında hem de vergilerin kazancı nasıl etkile-
yeceği ve vergi borcunun nasıl azaltılacağı konusunda bir profesyonelden yardım 
alınması tavsiye edilir (Rakoczy, 2019).

Temelinde yoğun teknolojik atılımların ve iletişimin bulunduğu bir süreci ifa-
de eden globalleşme olgusu sonucunda teknoloji, pazarlama, iletişim, hukuk, kül-
tür ve değer yargıları gibi birçok konuda yaşanan küresel ilişkiler, ulusal ekonomi-
lerin dünya piyasalarına uyum sağlamasını gerektirdiğinden vergi uygulamaları 
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vergisel teşvikleri fırsata çevirmeli, vergi oranları ile piyasa faiz oranlarını karşılaş-
tırarak borçlanmanın vergi tasarrufu etkisinden faydalanmalı, kâr payını dağıtma 
veya şirket bünyesinde bırakma yönünde alternatifleri değerlendirmelidir. Vergi 
mevzuatının karmaşık olması ve sürekli değişmesi nedeniyle takibi zor olacağın-
dan bu konularda uzman danışmanlık şirketlerinden görüş alınması faydalı ola-
caktır. Diğer taraftan, mevcut vergi sistemindeki öz kaynak ve yabancı kaynakla 
finansmanla ilgi vergisel işlemlerdeki farklılıkların giderilmesi ve kâr paylarının 
dağıtımında çifte vergilendirilmenin önlenmesi amacıyla vergisel düzenlemele-
rin yapılmasına ihtiyaç duyulmaktadır. Kurumsal kaldıraç üzerinde ülkeye özgü 
farklı etkiler olacağından gelişmiş ülkelerde bu konuda yapılan düzenlemelerden 
fikir alınarak ülkemiz şartlarına uygun düzenlemelerin yapılmasına ışık tutacak 
bilimsel çalışmaların yapılması önerilmektedir.
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