ERTELENMIS VERGILERIN
FINANSAL TABLO KULLANICILARI ACISINDAN ONEMi

Numan Emre Ergin
Vergi Basmiifettisi, GUSBE, Muhasebe-Finansman Doktora Ogrencisi, n.emre.ergin@hotmail.com

Yildiz Ayanoglu
Prof.Dr., Gazi Unv. iiBF, isletme B&liimii Ogretim Uyesi, yildiz.ayanoglu@gazi.edu.tr

OZET

Ertelenmis vergiler, varlik ve borglarin defter degerleri ile vergiye esas degerleri arasindaki
gecici farklardan, gelecek dénemlere devreden kullanilmamis mali zararlardan ve vergi
avantajlarindan kaynaklanmakta olup dénemsellik ilkesi geredi finansal tablolarda dénem
vergilerinden ayrica raporlanmaktadirlar. Ertelenmis vergiler finansal tablo kullanicilari agisindan
énemli bilgiler tasir ve detayli analize tabi tutulmaldir. Yapilan ¢alismalar, ertelenmis vergilerin
oran analizi, muhasebe politikasi seciminde tutuculuk derecesini belirleme, sermaye yapisi, vergi
reformlarina olan kurumsal tepkiyi 6lgme, gelecekte 6denecek vergileri 6ngérme, firma dederi ve
hisse senedi fiyatlari, kdrin kalitesi ve kdr yénetimi konularinda énemli bilgiler sagladigini ortaya
koymustur.

Anahtar Kelimeler: Ertelenmis Vergi, Finansal Analiz, Finansal Tablo, Oran Analizi, Karin
Tutuculugu, Sermaye Yapisi, Kar Kalitesi, Kar Yonetimi
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THE IMPORTANCE OF DEFERRED TAXES FOR FINANCIAL
STATEMENT USERS

ABSTRACT

Deferred taxes, which result from the temporary differences between the book value and
tax base of assets and liabilities, the carryforward of unused tax losses and tax credits, are
reported separate from the current tax liabilities due to matching principle. Deferred taxes carry
information of great significance and should be anlyzed in detail. Researhes have shown that
defereed taxes provide significant information in ratio analysis, earnings conservatism, capital
structure, corporate reaction against tax reforms, firm value and stock prices, earnings quality
and earnings management.

Keywords: Deferred Tax, Financial Analysis, Financial Statements, Ratio Analysis, Earnings
Conservatism, Capital Structure, Earnings Quality, Earnings Management
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1. GiRiS

Ertelenmis vergi finansal tablolar ile kurumlar vergisi beyannamesi
arasindaki iliskiyi kuran bir kopridir. Ertelenmis vergi, bir taraftan bilancoda
diger taraftan kar/zarar tablosunda (diger kapsamli gelirin bir parcasi olarak
dogrudan ozkaynaklarda muhasebelestirildigi durumlar haric)
muhasebelestiriimektedir. Ayrica, ertelenmis vergi sadece bilango igindeki
kalemlerden degil, bilanco disi kalemlerden (6zellikle tiirev islemler nedeniyle)
de kaynaklanabilmektedir. Ertelenmis vergiler finansal tablolar (izerinde, hem
tablo kalemi olarak hem de dipnot aciklamalari itibariyle onemli etkiye
sahiptirler. Dolayisiyla, finansal tablo kullanicilari agisindan ertelenmis vergiler
onemlidir ve bu kalemde izlenen ve agiklanan tutarlarin dikkatle analiz edilmesi
gerekmektedir.

2. ERTELENMIS VERGILERIN ORAN ANALIZINDEKi ONEMI

Oran analizi ile mali tablolarda yer alan tutarlarin nispi iliskileri incelenerek
isletmenin mali durumu ve finansal performansi hakkinda bilgi edinilmektedir.
Mali tablolardaki verilerden hareketle c¢ok sayida oran hesaplamak
miumkiindir. Fakat bu noktada 6nemli olan aralarinda anlaml iliski olan
kalemleri tespit ederek bu oranlari kurmak ve yorumlanabilir bilgi haline
getirmektir. Hesaplanan oranlar tek baslarina ¢ok az anlam ifade ederken,
diger ilgili oranlar, ge¢cmis vyillara iliskin oranlar ve sektor ortalamalan ile
karsilastirilmalariyla daha anlaml bilgi ifade eder duruma gelirler. Oranlar
isletme faaliyet sonuglari ile mali durumunu degerlemedeki kullanilis amaglari
dikkate alinarak; Likidite Oranlari, Mali Yapi Oranlari, Faaliyet Oranlari ve
Karhlik Oranlari olarak dort grupta toplanir.

Ertelenmis vergilerin bir yandan bilangoda vergi borcu veya vergi alacagi
olarak, diger taraftan gelir tablosunda bir gider veya gelir (ertelenmis vergi
gideri/geliri) olarak kaydedilmesi, oran analizi agisindan 6nemli etkiler dogurur.
Ertelenmis vergiler bilangoda duran varlik ve uzun vadeli yabanci kaynaklarda
raporlandigindan, likidite oranlari Uzerinde etkisi olmayacaktir. Ayrica ticari
alacak, ticari borg, net satislar, net isletme sermayesi degismediginden, duran
varlik-toplam aktif-6zkaynak aktif devir hizi gibi bazi oranlar harig, faaliyet
oranlari Gzerinde de etkili olmayacaktir. Ertelenmis vergilerin etkisi daha ¢ok
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mali yapi oranlari ile karlilik oranlarinda gorulir. Bu etki asagidaki basit 6rnekte
gorulebilir.

Ornek: ABC isletmesinin belli bir yila iliskin bilanco ve gelir tablosundan secilmis bazi
kalemler sunlardir.

Net Satiglar 1.000 | Toplam Borglar 4.000
Net Kar 100 | Toplam Oz Kaynaklar 1.000
Aktif/Pasif Toplami 5.000

isletenin gecmis yillardan devreden mali zararinin 800 TL, vergi oraninin %
20 oldugu bir ortamda, isletmenin kullanilmamis mali zarardan kaynaklanan
ertelenmis vergi etkisinin hesaplandigi ve hesaplanmadigi durumlardaki
finansal tablo kalemleri ve oran analizi asagidaki gibi olacaktir.

Ertelenmis Vergi Ertelenmis Vergi
Hesaplanmadigi Durum Hesaplandigi Durum

Net Satislar 1.000 1.000
Net Kar 100 260*
Ertelenen Vergi Alacaklari - 160

Toplam Borglar 4.000 4.000
Toplam Oz Kaynaklar 1.000 1.160
Aktif/Pasif Toplami 5.000 5.160

* Ticari Kar + Ertelenmis Vergi Geliri = 100 + (800 x 0,20) = 260

isletmenin kullanilmamis mali zararlardan kaynaklanan 160 TL (800 x 0,20)
Ertelenen Vergi Varligi dogmustur. Boylece, aktif toplaminda ertelenen vergi
tutari kadar artis olmustur. Bu artis, ayni zamanda bir 6z kaynak ve gelir
tablosu unsuru olan dénem karinda daha az gider (ertelenmis vergi geliri)
yazmak yoluyla artis yaratmistir. Bu durumda, ertelenmis vergi etkisinin
hesaplandigi ve hesaplanmadigl durumlardaki isletmeye ait bazi mali yapi ve
karhlik oranlari asagidaki gibi olacaktir.
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Ertelenmis Ertelenmis
Vergi Vergi Oranlardaki
Oranlar . . ..
Hesaplanmadigi| Hesaplandig Degisim
Durum Durum
KARLILIK ORANLARI
Kar Mariji 0,10 0,26 %160 artig
(Net Kar/Net Satislar (100/1.000) (260/1.000) [(0,26-0,1)/0,1]x100
Varliklarin Getirisi 0,02 0,05 %150 artis
(Net Kar /Toplam Aktif) (100/5.000) (260/5.160) [(0,05-
0,02)/0,02]x100
Ozkaynaklarin Getirisi 0,10 0,23 %130 artis
(Net Kar /Ozkaynak) (100/1.000) (260/1.160) [(0,23-
0,10)/0,01]x100
MALI YAPI ORANLARI
Finansal Kaldirag Orani 0,80 0,78 %3 azalma
(Borglar/Toplam Aktif) (4.000/5.000) (4.000/5.160) [(0,78-
0,80)/0,80]x100
Finansman Orani 0,25 0,29 %16 artis
(Ozkaynak/Toplam Borg) (1.000/4.000) (1.160/4.000) [(0,29-
0,25)/0,25]x100
Ozkaynaklarin Aktif 0,20 0,23 %15 artig
Toplamina Orani (1.000/5.000) (1.160/5.160) [(0,23-
(Ozkaynak/ Toplam Aktif) 0,20)/0,20]x100

Yukaridaki ornekte, (net) ertelenmis vergi varligi ve dolayisiyla ertenmis
geliri incelenmistir. Ertelenmis vergi varligi/geliri
hesaplanmasi halinde isletmenin karlihk ve mali yapi oranlarinda iyilesme

vergi olmasi durumu
olmaktadir. (Net) ertelenmis vergi borcu ve dolayisiyla ertelenmis vergi gideri
olmasi durumunda ise tersi sonuglar ortaya cikacaktir. Analizde kullanilan
oranlar artirilabilir, Ertelenmis vergilerin

hesaplanmasi durumunda, hesaplanmadigi duruma goére mali yapi ve karhhk

ancak durum degismeyecektir.

oranlari degisecektir. Bu durum ise isletmenin gerek kendi icinde gerek diger
isletmeler acgisindan yaptigi karsilastirmay:i etkileyecektir. Ertelenmis vergilerin
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oran analizini etkilemesi bir sirketin finansal tablolarini manipile etmesi
imkanini yaratacaktir.® Oranlarini iyilestirmek isteyen bir sirket, gesitli
TMS/TFRS’lerde taninan bazi takdir vyetkilerini kullanarak daha fazla/az
ertelenmis vergi hesaplamak suretiyle cesitli finansal oranlara etki edebilir. Bu
nedenle, finansal tablo kullanicilarinin ertelenmis vergilere iliskin dipnot
aciklamalari dikkatlice analiz etmeleri gerekmektedir.

Ertelenmis vergilerin oran analizine etkisine iliskin olarak, IMKB’de islem
goren, tekstil sektoriinde faaliyet gosteren 13 sirketin 2009 yili finansal
tablolari dikkate alinarak ertelenmis vergilerin hesaplandigl ve hesaplanmadigi
durumlar icin yapilan bir arastirmada’® siirdirilen faaliyetler dénem karinin
satislar icindeki payi incelendiginde, ertelenmis verginin dikkate alinmasiyla,
donem sonunda kara ge¢mis sirketler Gzerinde etkisi, az da olsa artis yoniinde,
dénem sonunda zarar etmis olan sirketlerin lizerinde etkisi ise azalis yoniinde
olmustur. Varliklarin verimli kullantlip kullaniimadigini goésteren Sirdirilen
Faaliyetler D6nem Kari/Toplam Varliklar orani incelendiginde, ertelenmis
verginin aktif karlihk tGzerinde etkisinin fazla olmadigi; oranin 9 sirkette oranin
azalma, 2 firmada artis gosterirken 2 firmada degismedigi gorilmustir.
Gorilen azalma ise artistan daha siddetlidir. Ertelenmis verginin 6zkaynaklar
karlihk orani izerindeki etkisi ise genelde olumsuz yonde olmustur (10 sirkette
azalma, 2 sirkette artis olmus, 1 sirkette degisim olmamis, azalislarin siddeti
artisa gore daha fazladir). Ertelenmis verginin finansman orani olan
Ozkaynaklar/Kaynaklar Toplami tizerindeki etkisi diger oranlara gére daha fazla
olmustur. (10 sirkette azalma, 3 sirkette artis olmus olup azalmanin siddeti
artisa gore ¢ok daha fazladir.) Boylece, ertelenmis vergilerin oran analizindeki
etkisi ampirik olarak da ortaya konulmustur.

Ertelenen vergilerin gercek bir isletmenin finansal oranlari Gzerindeki etkisini agiklayan kapsamli bir
ornek igin bakiniz: AYANOGLU Yildiz, “Dénem Net Karinin Belirlenmesi ve Ertelenen Vergi Etkilerinin
Finansal Tablolara Yansitiimasi”, Gazi Unv. Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2001,Yayinlanmamis Doktora Tezi,
Bolim 4.

2 YERELI, Ayse, KAYALI, Nilgiin, ve YEGINBOY, Yasemin. (2012). TMS 12-Gelir Vergileri Standardina Gore,
Ertelenmis Vergi Varligi ile Yikiimliliiklerinin Muhasebelestirilmesi ve Mali Tablolar Uzerindeki Etkisi.
Dayanisma Dergisi, Nisan 2012, Say1 114, 16-26.
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3. ERTELENMIS VERGILERIN iSLETMENIN MUHASEBE POLITiKASI
SECIMLERININ TUTUCULUK DERECESINi BELIRLEMEDE ONEMI

Bir isletmenin muhasebe politikalarinin  se¢iminin belirlenmesi, o
isletmenin karinin kalitesinin tespit edilmesi agisindan énemlidir. Hizlandiriimis
amortisman ayirma gibi konzervatif (tutucu) tercihler, normal amortisman
ayirma gibi daha liberal tercihlere kiyasla, kari ve varliklarin degerini azaltir. Bir
isletmenin muhasebe politika secimlerinin tutuculugunu degerlendirmede
vergi giderlerine iliskin finansal tablolarda yapilan agiklamalar yol gosterici
olabilir. Bu noktada, asagidaki oran kullanilmak suretiyle vergi 0©ncesi
muhasebe kar (ticari kar) ile vergiye tabi (mali) kar kiyaslamasi yapilarak bir
degerlendirme yapilabilir®.

Cari donem karinin Surekli farklardan arindirilmig vergi 6ncesi
tutuculugu = muhasebe kari
(Earnings Conservatism) Vergiye tabi kar

Yukaridaki oranin paydasinda, kurumlar vergisinin hesaplanmasinda
matrah olan vergiye tabi kar yer almaktadir. Bir isletme genellikle daha az vergi
odemek isteyeceginden vergiye tabi kari minimize etmek ister. Bu nedenle,
oranin paydasi tutucu bir kistasi (benchmark) temsil eder. isletmeler genellikle
vergi beyannamelerini kamuoyuyla paylasmadiklarindan vergiye tabi gelir (mali
kar) rakami finansal tablolarda yer almaz. Dolayisiyla, vergiye tabi kar rakami
“Cari D6nem Vergisi / Marjinal Vergi Orani” formuliyle dolayli olarak
hesaplanir. Karin tutuculugu oraninin payi ise muhasebe yéntemi tercihleri ve
muhasebe tahminleri (stpheli alacak, varliklarin faydali 6mrt, reklam ve ar-ge
gibi zorunlu olmayan harcamalar gibi) isletmeler icin mevcut serbestlikleri bir
araya getirir. Dolayisiyla paydaki tutar, oldukca agresif (kar artirici) veya
oldukga tutucu (kar azaltici) bir yelpazede degisir. Ayrica paydaki tutar, mali
karin hesaplanmasinda dikkate alinmayan ve hi¢bir zaman tersine dénmeyecek
olan sirekli farklarin muhasebe kari-mali kar karsilastirmasini bozacagindan,
muhasebe karinin siirekli farklar agisindan diizeltilmesini gerektirir.

*  Bu konuda detayli bilgi icin bkz. REVSINE, COLLINS ve JOHNSON, 2005, Financial Reporting and Analysis

(3.ed), Prentice Hall, New Jersey, s. 716-719.
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Karin tutuculugu oraninin 1’e yakin olmasi nispeten finansal raporlamada
tutucu tercihin gostergesidir. Oranin 1’den biylk olmasi ise agresif bir tercihe
isaret eder. Finansal tablo kullanicilari, s6z konusu oranin bir isletmede zaman
icindeki degisimine ve diger firmalara bakarak bir isletmenin muhasebe
tercihlerinin tutuculugu noktasinda fikir edinebilirler. Oranin zaman iginde
diismesi agresif tercihlerden daha tutucu tercihlere gecildigini, artmasi ise daha
agresif tercihlerin yapildigina isaret eder.

Karin tutuculugu oraninin kullanilmasi beraberinde bazi sinirlamalari da
icermektedir. Birinci olarak, bir isletmeye iliskin olarak farkli zamanlarda
yapilan karsilastirma, s6z konusu zamanlarda vyapilan vergi kanunu
degisikliklerini yansitmaz. ikinci olarak, farkhh sektdrlerdeki firmalarin
karsilastirilmasinda oranin kullaniminda ihtiyatli olmak gerekir. Clinkli sermaye
yogunluguna bagli olarak farkh sektorlerde farkh vergi yiikleri olabildigi gibi bazi
vergi kurallarinin sadece belli sektorlere uygulanabildigi durumlar olabilir.

4. ERTELENMIS VERGILERIN ISLETMENIN SERMAYE YAPISI
UZERINDEKI ETKISi

Cesitli calismalar, bilanco disinda yer alan “borg disi vergi kalkanlari (non-
debt tax shields)”nin isletmelerin bor¢clanma kararlari Gizerinde etkili oldugunu
gostermistir. Vergi kalkanina sahip isletmeler daha az borg kuIIanmaktadlrIar.(4)

Bilindigi Uzere, finans literatirinde vergi kalkani, genellikle faiz gibi
odemelerin yapilmasi nedeniyle vergiye tabi karin azaltilmasi yoluyla firma
degerinin artirilmasi seklinde tanimlanmaktadir. Diger bir ifadeyle, firmalar
belli bir dizeye kadar daha fazla borglanarak, odedikleri borg faizlerinin
yarattiklari vergi kalkanlari sayesinde firma degerini artirirlar. Ancak, bu etkinin
olmasi i¢in faiz 6demelerinden dogan vergi kalkaninin kullanilabilecegi yeterli
karin (faiz ve vergi 6ncesi karin) olmasi ve borg faizinin vergi matrahindan
indirilebilmesi gerekir. Firma faaliyetlerinden zarar etmisse, borg faizleri vergi
kalkani olusturmadigi gibi zarari daha da artirir. Bu durumda, borg¢ faizi
disindaki bazi faktorler vergi kalkani etkisi yaratabilir. DeAngelo and Masulis
(1980) amortisman indirimleri, ileriye tasinan mali zararlar ile yatirimlar igin
saglanan vergi avantajlarinin (investment tax credits) borg¢ disi vergi kalkani

4

Graham and Tucker (2006), Frank, Lynch, ve Rego (2009) ve Wilson (2009).
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olarak degerlendirilebilecegini ve bunlarin borglanmanin yerine gegebilecegini
soylemistir. MacKie-Mason (1990), Givoly vd. (1992) Shenoy and Koch (1996),
Graham and Tucker (2006) da vergi disi vergi kalkanlari ile bor¢glanma arasinda
negatif bir iliski tespit etmistir. MacKie-Mason (1990), “vergi tiikenmisligi etkisi
(tax-exhaustion effect)” nedeniyle bor¢ disi vergi kalkanlarinin, firmanin faiz
giderlerine iliskin marjinal vergi oranlarini etkiledigi slrece borglanmayi
etkiledigini ileri sirmistiir. Net ertelenmis veri varhg (ertelenmis vergi varlig
ile ertelenmis vergi borcu arasindaki fark), firmanin gelecekteki marjinal vergi
oranini etkileyebilecek vergi 6demelerindeki degisikligi dogrudan o6lcer. Net
ertelenmis vergi varligi (borcu) raporlayan firmalarin daha az (fazla)
bor¢landiklari yani finansal kaldirag kullandiklari gozlenmistir®.

Wells (2008), ayrilan vergi karsihgi ile 6denen vergi arasindaki fark olarak
tanimladigi vergi marjinin (tax spread) borg disi vergi kalkanini temsil ettigini
ileri sirmis ve tanimladig vergi farki ile borglanma arasinda negatif bir
korelasyon bulmustur®.

Goruldigu Gzere, ertelenmis vergi varligina neden olan faktorler (6zellikle
mali zararlar ve vergi avantajlari) bor¢ disi vergi kalkani olarak isletmenin
bor¢lanma kararlarini ve dolayisiyla sermaye yapisini etkilemektedir. Ornegin
somut olarak, Graham, vd. (2004), Kahle ve Shastri (2005) ile Shivdasani ve
Stefanescu (2010), calisanlara saglanan faydalardan kaynaklanan muhasebe
kari - mali kar farkinin borg disi vergi kalkani yarattigini ortaya koymustur.

5. ERTELENMIS VERGILERIN VERGi REFORMLARINA OLAN
KURUMSAL TEPKiYi OLCMEDE ETKISi

Yaygin kanat, sirket yoneticilerinin vergi sonrasi kari artiracagi icin vergi
oranlarinin diismesini isteyecekleri yonindedir. Bu kanaat, bircok firma icin
uzun vadede dogru olsa da vergi oranlarindaki diismenin kisa vadeli etkileri
firmadan firmaya degisebilmektedir. Firmalarin tutumlarindaki bu farkhliklar

> HARRINGTON, Christine; SMITH, Walter; TRIPPEER, Donald. (2012). Deferred Tax Assets And Liabilities:
Tax Benefits, Obligations And Corporate Debt Policy. Journal of Finance & Accountancy, 2012, Vol. 11, s.
2,3.

Wells (2009) vergi marjini sdyle formiile etmistir:

Toplam Vergi Marji = Toplam Vergi Gideri — Odenen Vergiler

Cari Dénem Vergi Gideri = Toplam Vergi Gideri — (Ertelenmis Vergiler + Yatirim Vergi Avantaji)

Cari Dénem Vergi Marji = Cari Dénem Vergi Gideri — Odenen Vergiler
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vergi orani degisikliklerine yonelik firmalarin desteklerini etkiler. Bir kurumlar
vergisi reformunun, reformun kabul edildigi yilda bir firmanin raporlanan kari
Gzerindeki etkisi ve firmanin bu reforma nasil tepki verecegi, kismen o firmanin
net ertelenmis vergi pozisyonun isareti ve siddeti ile ilgilidir’.

Ertelenmis vergi varliginin/borcunun varlig, kurumlar vergisi orani
degisikliklerine olan gegcici tepkilerini anlamada yardimci oldugu gibi vergi orani
degisikliklerinin gelir etkisini tahmin etmeyi de zorlastirir. Ertelenmis vergi
pozisyonu, vergi degisiklikleri karsisinda firmalarin gelirin taninmasi zamanini
yeniden gbdzden gecirmeleri icin ek bir dirtliiye yol acar; bu durum da vergi
gelirini etkileyebilir. Vergi orani indirimleri planlanmissa, yliksek tutarda
ertelenmis vergi varligina sahip firmalar, mevcut yiksek vergi oranlarindan
ertelenmis  vergi  vyararlarini  kullanmak igin  gelirin  taninmasini
(muhasebelestirilmesini) hizlandirmak isterler. Ertelenmis vergi varligi veya
borcu olmayan firmalar icin bu 6ngori tersine doner ve bu firmalar igin
gelirlerini diislik vergi oranlarinin yirirliige girecegi donemlere kaydirma ister.
Yiksek tutarda ertelenmis vergi borcuna sahip firmalar da benzer ama daha
glcld bir tutum sergiler, yani gelirlerin kaydedilmesini erteler.  Scholes,
Wilson, ve Wolfson (1992) ile Guenther (1994), ABD'de vergi oranlarini
distren 1986 yilindaki vergi reformunu(8) incelemisler ve bir¢ok firmanin
duslik vergi oranlarindan yararlanmak icin gelirlerinin muhasebelestirilmesini
ertelediklerini bulmuslardir. Givoly ve Hayn (1992) piyasalarin ertelenmis vergi
borcunu gercek bir yukimlilik olarak degerlendirdigini, 06zellikle
orneklemlerindeki firmalarin anormal getirilerinin, piyasanin vergi oranlari
dislince ertelenmis vergi borglarinin disecegi beklentisine uygun olarak,
ertelenmis vergi borcunun tutariyla pozitif bir iliskisi oldugunu gostermistir.
Maydew (1997) s6z konusu vergi reformunun hemen ertesinde net faaliyet
zarari raporlayan firmalari incelemis ve bu firmalarin zararlarini vergi
oranlarinin yiksek oldugu onceki yillara tasimasina imkan saglamak adina
zararlarini daha artirmak icin gelirlerini ertelediklerini veya giderlerini
hizlandirdiklarini gostermistir. Poterba, Rao ve Seidman (2011), 2004 yilinda

7 POTERBA, James M., RAO, Nirupama S., and SEIDMAN, Jeri K.. (2011). Deferred Tax Positions and
Incentives For Corporate Behavior Around Corporate Tax Changes. National Tax Journal, March 2011, 64
(1), s. 2.

S6z konusu reformla ABD’de kurumlar vergisi orani %46’dan %34’e inmistir.
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ABD piyasa degerinin %40'ni kapsayan blyik sirketler Gzerinde 1993-2004
yillari arasini kapsayan déneme iliskin olarak yaptiklari arastirmada, sirketlerin
mali kar ile muhasebe kari arasindaki farkin bliyik bolimunin gecici farklardan
(6zellikle, gercege uygun degerleme (mark-to-market), duran varliklari
degerlemesi ve finansal kiralama iliskin diizenlemelerin farkhlklari ile
degerleme karsiligi ayrilmasi) olustugunu, kurumlar vergisi oraninda indirim
yapilacag duyurusu ile incelenen sirketlerin® (icte birinin gelirlerinin
muhasebelestiriimesini vergi oraninin yiksek oldugu doneme kaydirdiklarini
ortaya koymuslardir. Bu sonuglar, firmalarin 6nceden acgiklanmis vergi oranlari
degisiklikleri karsisinda, gelirlerini donemler arasinda kaydirma seklinde
ayarladiklarini ve bu ayarlamanin ertelenmis vergi pozisyonlarina goére
degistigini gostermektedir.

6. ERTELENMIS VERGILERIN GELECEKTE ODENECEK VERGILERI
ONGORMEDEKIi ETKiSi

Son zamanlarda yapilan arastirmalar, gelecekte odenecek vergiler ile
ertelenmis vergiler arasindaki iliskinin ertelenmis vergi varliginin veya
borcunun gelecekte tersine doénip dénmeyecegine veya ne zaman doénip
doénecegine bagl oldugu noktasindaki yaygin gorisin aksine sonuglar ortaya
koymustur. Ozellikle Guenther ve Sansing (2000, 2004) ile Dotan (2003),
ertelenmis vergi varligi ve borcunu olusturan 6geleri, ertelenmis vergiye neden
olan gelir veya giderin muhasebe karinda mali kardan Once veya sonra
muhasebelestiriimesine gore ikiye ayirdiktan sonra su sonuclara ulasmislardir.
Giderlerin (gelirlerin) mali kardan 6nce muhasebe karinda dikkate alinmasi
durumunda (6rnegin garanti karsiliklari, yeniden vyapilandirma giderleri,
¢alisanlara saglanan faydalar gibi) ertelenmis vergi varhg (borcu) vergiyle ilgili
nakit akislarinin gerceklesmesinden o6nce finansal tablolarda raporlanir.
Dolayisiyla s6z konusu durumda, ertelenmis vergi varligi (borcu), ertelenmis
vergi hesabinin tersine donecekleri gelecek zamandaki vergi faydalarina
(6demelerine) iliskin olarak ileriye dénik bir bilgi saglamaktadir. Tersi durumda
ise, yani giderlerin (gelirlerin) muhasebe karinda mali kardan sonra dikkate
alinmasi durumunda (6rnegin vergisel acidan hizlandirilmis amortisman

Arastirmada kullanilan 6rneklemin yarisindan fazlasi net ertelenmis vergi borcu raporlamis olup
ortalama ertelenmis vergi borcu ortalama ertelenmis vergi varligindan fazladir.

Gazi Iktisat ve isletme Dergisi



88 N. E. Ergin -Y. Ayanoglu 1/1 (2015) 77-104

ayrilmasi gibi), ertelenmis vergi borcu (varligl) vergiyle ilgili nakit akislarinin
gerceklesmesinden sonra finansal tablolarda raporlanir. Dolayisiyla s6z konusu
durumda, ertelenmis vergi borcu (varligl) gelecekteki vergi 6demeleri
(yararlari) ile ilgili olmaz ve ertelenmis vergi hesabinin tersine déndigi zaman
gelecekteki vergi 6demelerini etkilemez. Ayrica, Guenther ve Sansing (2000,
2004), yeni olusan gecici farklarin, dnceki gegici farklarin tersine dénmesinden
dogan vergiyle ilgili nakit akislarini dengelemedigini belirtmislerdir.

Laux (2013), yaptigl arastirmada yukarida bahsedilen ¢alismalarda ulasilan
sonuglarin yatirnmcilar tarafindan anlasildigini ortaya koymustur. Diger bir
ifadeyle, yatirimcilar gelir ve giderlerin muhasebe karinda mali kardan 6nce
dikkate alinmalari durumunda ertelenmis vergi varligi ve borcuna deger
vermektedirler. Ayrica, arastirmada yatirimcilarin analizlerinde
amortismanlardan kaynaklanan ertelenmis vergi borcuna 6nem vermediklerini
ortaya konmustur.

7. ERTELENMIS VERGILERIN FIRMA DEGERIi VE HiSSE SENEDI
FIYATLARI UZERINDEKi ETKISi

Finans literatiriinde firmanin degeri cesitli yontemlerle hesaplanmakla
birlikte, gelecekte yaratilan nakit akislari, gelecekteki kar beklentileri ve karin
blylimesinin firma degerini etkiledigi bilinmektedir. Arastirmalar, finansal
tablolarda raporlanan ertelenmis vergiler ve dipnot aciklamalari ile hisse
senedi getirileri, kdr bliyimesi (earning growth), firma degeri ve dolayisiyla
hisse senedi fiyatlari arasinda iliski kurulabilecegini ortaya koymustur.

Bu konudaki ilk calismalar Beaver ve Dukes (1972) ile baslamis ve yazarlar
ertelenmis vergi bilesenleri ile hisse basina kar arasinda iliski kurmus,
ertelenmis vergileri iceren karin ertelenmis vergi icermeyen kara gore piyasa
getirisiyle daha yakin iliskisi oldugunu gostermistir. Rayburn (1986), vergi
tahakkuklarinin  nakit akislarina ilaveten piyasaya ek bilgi sagladigini
gostermistir. Amir, Kirschenheiter ve Willard (1997), ertelenmis vergi
varligina/borcuna yol acan gecici farklarin hangi genel kategorilerinin hisse
senedi fiyatlarini etkiledigini arastirmis ve piyasanin ertelenmis vergi
varligi/borcunu tersine donme ihtimali ve zamanina gére dikkate aldiklarini
ortaya koymuslardir. Amir ve Sougiannis (1999) ise ileriye donik olarak mali
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zarar ve vergi avantajlarindan kaynaklanan ertelenmis vergi varliklarinin
firmanin gelir beklentilerine olan etkisini ve bu beklentilere dayali olarak ileri
tasinan bu ertelenmis vergi varliklarinin hisse senedi fiyatlarina olan etkisini
arastirmis, s6z konusu ertelenmis vergi varliklar ile hisse senedi fiyatlari
arasinda pozitif bir korelasyon tespit ederek, piyasanin ertelenmis vergi
varliklarini gergek bir varlik gibi degerlendirdigini ortaya koymustur.

Benzer sekilde, Dhaliwal, Trezevant ve Wilkins (2000), LIFO rezervlerinin
etkilerine yonelik yaptiklari ¢alisma sonucunda, bilancoda yer almayan ama
dipnotlarda yer alan ertelenmis vergi yukiamliliiklerine iliskin agiklamalarin
piyasa tarafindan gercek bir yikamliliik olarak degerlendirilerek firmanin hisse
senetlerinin degerini etkiledigini gostermislerdir.

Lev ve Nissim (2004), beklenen mali kar ile muhasebe kari arasindaki farkin
kar buylumesi (earning growth) ve karin kalitesine olan etkisini arastirmis ve
“mali kar / muhasebe kar” oraninin, muhasebe kari ile nakit akislarinin
saglamadigl bilgileri sagladigini ve “mali kdr / muhasebe kar” oraninin
gelecekteki (5 yila kadar) kar artisi beklentileri hakkinda bilgi verdigini, cari fiyat
kazang oraniyla gugll, ileriki hisse senedi getirisiyle ise zayif bir baginin
oldugunu ortaya koymustur. Yazarlar “mali kar / muhasebe kari” oraninin hisse
senetlerinin 1 wyilhk getirileriyle pozitif korelasyona sahip oldugunu
gostermislerdir.

Hanlon vd. (2005) beklenen mali kar ile muhasebe karindan hangisinin
piyasa getirisini daha iyi acikladigina iliskin yaptigl arastirmada, her ikisinin de
getirileri aciklamada basarili oldugunu, ancak muhasebe karinin bu iliskiyi
kurmada daha faydali oldugunu gostermistir. Ayrica, kardaki degisime iliskin
Onbilgi sahibi olunmasi durumunda elde edilecek getirileri degerlendirmek igin
portfoy getirilerini incelemisler ve vergi oncesi muhasebe karindaki (mali
kardaki) degisimin isaretinin ve siddetinin bilinmesinin piyasa getirisinden
dizeltilmis olarak (market-adjusted) ortalama % 27,4 (% 21,1) getiri
saglandigini hesaplamislardir.

Thomas ve Zhang (2007), beklenen mali kar ile gelecekteki piyasa getirisi
arasindaki iliskiyi tespitte muhasebe karini kullanmiglardir. Yazarlar, hisse
senetlerinin gelecekteki getirilerinin muhasebe kari ve mali kara iliskin slirpriz
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faktorleri (cari ceyrek kari ile 4 ceyrek onceki kar arasindaki fark) Gzerine
regresyonu sonucunda, piyasa getirisiyle baglantili beklenen mali kara iliskin
surprizin ileriki 6 aya kadar oldugunu gostermislerdir. Weber (2009) ise sadece
disik kalitede bilgi sunan sirketlerde, mali kdr-muhasebe kari oraniyla
gelecekteki getiriler arasinda iliski oldugunu; mali kdar-muhasebe kari oraniyla
ilgili istatistiksel olarak 6nemli 6ngori hatalarinin oldugunu ve mali kar ile
muhasebe kari arasindaki fark arttikca, bu hatanin arttigini séylemistir. Yazar
bu sonuglari, finansal analistlerin cari dénem vergisel bilgileri tahminlerini
olusturmada basarisiz olmalarinin piyasanin vergisel bilgileri tam ve derhal
kullanmasindaki basarisizligini agiklayan bir delil olarak géstermistir.

Kumar ve Visvanathan (2003) ile Jung (2004), hisse senetleri fiyatlarinin
degerleme karsiliklarina (valuation allowence) iliskin agiklamalarla, agiklamanin
yapildigi kisa siire icerisinde, ters yonde hareket ettigini ve bu sonucun kar
yoneten firmalarda daha ekin hissedildigini gostermislerdir.

Frischmann vd. (2008) ile Robinson ve Schmidt (2009), raporlanmayan
vergi faydalarinin (6rnegin kosullu vergilerin) piyasa tarafindan nasil
fiyatlandirildigini arastirmis ve piyasanin kosullu vergileri olumlu bir vergi
planlamasi olarak goérdigl sonucuna varmislardir. Frischmann vd. (2008)
kosullu vergi bakiyesinin anormal getiriler ile iliskisini gbstermis; Robinson ve
Schmidt (2009) ise bu pozitif iliskinin ylksek kalitede aciklama yapan
firmalarda daha az oldugunu belirtmistir. Bu sonug, piyasanin her ne kadar
vergi planlamasini olumlu karsilasa da, bu vergi planlamasina yonelik
aciklamalarin ~ potansiyel  maliyetlerinin  olabilecegini  diisindiglini
gostermektedir.

Herborn vd. (2010) ileriye tasinan mali zararlardan kaynaklanan ertelenmis
vergi varliginin muhasebelestiriimemesi (finansal tablolara yansitiimamasi)
yoluyla sirket yonetiminin piyasaya sirketin gelecekteki performansina iliskin
sinyal génderdiklerini gdstermistir. Dolayisiyla, finansal tablolara yansimayan
zararin ileriye tasinmasindan kaynakli ertelenmis vergi varligindaki artis
(azalma) gelecekteki vergi faydalarindan yararlanma konusunda yodnetimin
kaygilarini (iyimserligini) piyasaya tasimada bir arag olarak kullaniimaktadir.
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Diehl (2013), IFRS uygulamasinda ertelenmis vergi varligi ve borcu
olusumuna neden olan gegcici faktérlerden hangilerinin spesifik olarak hisse
senetleri fiyatlarini etkiledigine yonelik 600 sirket lizerinde yaptigl arastirmada,
yatirnmcilarin duran varliklarda amortisman ayrilmasi ve gercege uygun deger
uygulamalarindan kaynaklanan ertelenmis vergilere, hisse senedi fiyatlarinin
olusumuna yonelik analizlerinde gliveneceklerini belirtirmis; diger gecici
farklarin hisse senedi fiyatlari izerinde 6nemli etkiler yaratmadigi; ayrica, IFRS
uygulamasinin US GAAP uygulamasina goére hisse senedi fiyatlarini daha az
etkiledigi sonucuna ulagmistir.

8. ERTELENMIS VERGILERIN KARIN KALITESINE ETKiSi

Literatiirde karin kalitesi (earnings quality)’® konusunda Gzerinde
uzlasilmis genel bir tanim olmamakla birlikte, yapilan c¢alismalarda cesitli
ozelliklerin bulunmasi durumunda karin yiksek kalitede olacagi savunulmustur.
Yiksek kaliteli karda literatiirde aranilan ozellikler sdyle 6zetlenebilir:

a) slireklilik ve tahakkuk (persistence and accruals),
b) kar diizlestirme (earnings smoothness),

c) asimetrik zamanlilik ve zamaninda zarar kaydi (asymmetric timeliness
and timely loss recognition)

d) hedef tutturma (target beating),

e) kiyaslama (benchmarking, zarardan kagcinma veya kiictik karlar aciklama)
f) tahmin edilebilirlik,

g) kar, nakit ve tahakkuklar arasindaki iliski.

Literatlrde yapilan ¢alismalar sonucunda, karin kalitesi konusunda ulasilan
sonuglar ozetle soyledir: Yiksek kalitede kar surdirilebilir ya da sireklilik
gosteren kardir. Mevcut déneme ait kar, gelecek donemlere ait karlarin
tahmininde ne kadar iyi kullaniliyorsa kalitesi de o kadar yiksektir. Gelecekte
hisse senetleri fiyatlarindaki hareketleri 6lgme glicline sahip olan kar yiksek

1 Karin kalitesi konusunda detayl bilgi igin bkz. DECHOW, Patricia, GE, Weili, SCHRAND, Catherine. (2010).

Understanding Earnings Quality: A Review Of The Proxies, Their Determinants And Their Consequences.
Journal of Accounting and Economics, 50 (2010), 344-401.
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kalitede kardir. Kar, esas faaliyetlerden elde edilen nakde yakinsa yiksek
kalitededir. Yiksek tahakkuklar yapilmasi karin kalitesini dusdrir. Eger ayni
dénemde olan nakit akislari, tahakkuk eden kazang¢ ya da kardan (zarar ya da
kayiplardan) biyuak (dastk) ise yiksek kaliteli kar olarak ve iliskili nakit akislari,
kazanc ya da karlardan (zarar ya da kayiplardan) daha dusuk (ylksek) ise diisik
kaliteli kar olarak tanimlamaktadirlar. Bu bakis agisina goére, kazanilmamis
gelirleri ve ertelenmis giderleri olan bir sirketin karinin yiksek kalitede ve
tahakkuk etmis kazang ile 6nceden 6denmis harcamalari olan bir sirketin
karinin ise dusiik kalitede oldugu séylenebilir. Kar kalitesinin nakit boyutu, bir
defalik kadr ve zararlarin yaninda tekrarlanan gelir ve giderlerle de ilgilidir.
Ornegin, ertelenmis vergi giderleri nakit cikisi olmadan net kar azalttigindan
kar kalitesinin nakit 6zelligini arttirir. Firma daha az kar raporlar, ancak nakit
akislart azalmamistir(*').

Ertelenmis vergilere iliskin olarak finansal tablo dipnotlarinda yapilan
acitklamalar, karin kalitesi konusunda yapilacak degerlendirmede kullanilabilir.
Bu noktada ertelenmis vergi borcundaki ani artislarin nedenlerine bakilmalidir.
Ornegin, bir duran varhgin faydali &mriine iliskin tahminin degismesi
sonucunda faydali 6mir uzatilmissa daha az amortisman ayrilacak, muhasebe
kari ile mali kar arasindaki fark artacaktir. Amortismandaki artis duran varhk
yatirimlarinin artmasindan veya daha fazla amortisman ayrilmasina imkan
veren vergisel degisikliklerden de kaynaklanabilir. Ertelenmis vergi borcundaki
artis, yatinmlardaki artistan veya amortisman cetvelindeki degismeden
kaynaklanmiyorsa, kari artirmak igin varhgin faydali émriine iliskin olarak
dipnotlarda agiklanmamis bir degismenin vyapildigina kanaat getirilebilir.
Ertelenmis vergi varligindaki ani azalislar da karin kalitesinin bozulmasinin
isareti olabilir. Ornegin, siipheli alacak, garanti karsiligi ayrilmasina yénelik
muhasebe tahminlerdeki degisiklikler (daha fazla karsilik ayrilmasina yol acacak
sekilde tahminlerin revize edilmesi) karin kalitesinin gelecekte bozulmasina
isaret edebilir. Eger buna benzer muhasebe tahminlerindeki degisiklikler
onemli olmadiklari gerekgesiyle (Degisikliklerin 6nemli olup olmadiklari isletme

OYEL Tilay. (2009). Kar Kalitesi ve Donem Kariyla Gelecek Dénem Karlari ve Hisse Senedi Getirileri

Arasindaki iliskinin IMKB’de Test Edilmesi. Doktora Tezi, Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi,
Ankara, s. 16.
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yonetimi tarafindan degerlendirilecektir.) dipnotlarda aciklanmamislarsa
ertelenmis vergi varliklarindaki azalma dikkatlice arastiriimahdir(*?).

Lev ve Nissim (2004), “mali kar / muhasebe kar1” oraninin t¢ nedenle karin
kalitesini 6lgmede kullanilabilecegini ileri siirmislerdir. ilk olarak, muhasebe
karinda dikkate alinan ama mali kara dahil edilmeyen sirket yénetiminin takdiri
dogrultusunda yapilan tahakkuklar ileride tersine doneceklerinden karin
kalitesini azaltirlar. ikinci olarak, eger sirketler mali kari dizlestirmek igin
islemlerin zamanlamasini ayarlarlarsa, cari déneme iliskin beklenen mali kar,
yonetimin gelecekteki mali kar degerlendirmesini yansitmaldir. Uciincii olarak,
sirketler genellikle vergisel agidan gelir (indirim) kaydini muhasebe amagl
kdrindan énce (sonra) yaptiklarindan, yiiksek mali kdr / muhasebe kéri orani
gelecekte daha fazla (az) muhasebe gelirini (giderini) 6ngormelidir. Yazarlar,
arastirmalari sonucunda, kar biyimesinin mali kdr / muhasebe kari orani ile
pozitif olarak iliskili oldugunu bulmuslardir.

Hanlon (2005), ertelenmis vergi zamanlama farklarina yogunlasmis ve
muhasebe kari ile mali kar arasindaki farkin kar, nakit akislari ve tahakkuklari
etkileyip etkilemedigini test etmistir. Yazar, muhasebe kari ile mali kar
arasindaki asiri farklara sahip sirketlerin daha az istikrarli kar, nakit akislari ve
tahakkuklara sahip oldugunu; dolayisiyla muhasebe kari ile mali kar arasindaki
asiri farklarin karin kalitesini azalttigini géstermistir.

9. ERTELENMI$ VERGILERIN KAR YONETIMINE ETKISi

Kar yonetimi (earning management) konusunda genel kabul gérmis bir
tanim olmamakla birlikte, konuya literatiirde iki farkli agcidan bakilmaktadir. ilk
bakis acisinda kar yonetimi, ortaklarin servetlerini maksimize etmek
dogrultusunda, yoneticilerin sorumluluklarini  yerine getirmek amaciyla
yararlandiklari bir yénetim araci olarak diisiiniilmektedir. ikinci bakis acisinda
ise kar yonetimine, finansal tablo kullanicilarini yanlis yonlendirmek amaciyla
ekonomik olaylarin carpitiimasi seklinde bakilmaktadir(*). Schipper (1989) kar

2 REVSINE, COLLINS ve JOHNSON, 2005, s. 712-713.
B AYARLIOGLU, Mehmet Akif. (2007). Kar Yénetimi Uygulamalari ve istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda
Test Edilmesi. Doktora Tezi, Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, s. 43.
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yonetimini; “bazi 6zel kazanglar elde etme niyetiyle, dissal finansal raporlama
siirecine kasitl bir miidahale” seklinde ifade etmistir.

Healy ve Wahlen (1999) ise kar yonetimi agiklarken; “Kdr yénetimi, hem
sirketin ortaya ¢ikan ekonomik performansi hakkinda bazi ¢ikar sahiplerini
yanls ybnlendirmek hem de raporlanan muhasebe verilerine bagh olan
s6zlesmelere dayali sonuglari etkilemek icin, finansal raporlari degistirme
amaciyla yéneticilerin gerek finansal raporlama siirecinde verdikleri kararlarda
ve gerekse islemlerin olusturulmasi sirasinda takdirlerini kullandiklari zaman
ortaya cikar.” ifadesini kullanmistir. Konuya iliskin olarak yapilan ¢ok sayida
tanimin ortak noktasi, cesitli amaglarla finansal tablo kalemlerini gercgekte
oldugundan farkh gostermektir. Bunu yaparken de isletme ydnetiminin mali
kari artirmadan muhasebe karini manipiile ettikleri varsayilmaktadir.

Kar yonetiminde kullanilan ¢ok sayida teknik bulunmaktadir. Literatiirde
aciklanan baslica teknikler soyle 6zetlenebilir:**

a. “Kurabiye Kavanozu Rezervi” Teknikleri (“Cookie Jar Reserve”
Techniques),

b. “Blyuk Temizlik” Teknikleri (“Big Bath” Techniques),

c. “Gelecek igin Biylk Bahis” Teknikleri (“Big Bet on the Future”
Techniques),

d. Yatinim Portféylni Sisirme (Flushing the Investment Portfolio),
e. Problem Cocugu Disari At (Throw Out A Problem Child),
f. Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkelerini Degistirme (Change GAAP),

g. Amortisman, itfa ve Tikenme Paylari (Amortisation, Depreciation and
Depletion),

" Kar yonetim teknikleri konusunda detayli bilgi igin bkz. MCKEE, Thomas E. (2005), Earnings

Management: An Executive Perspective, Texere, An imprint of Thomson / South - Western, United States
of America.

AYARLIOGLU, Mehmet Akif. (2007). Kar Yénetimi Uygulamalari ve istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda
Test Edilmesi. Doktora Tezi, Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara.

YASAR, Alpaslan. (2011). Bagimsiz Dis Denetim Kalitesinin Kar Yénetimi Uzerine Etkisi: IMKB’de Kayitli
isletmeler Uzerine Bir Uygulama. Doktora Tezi, Gukurova Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Adana.
ACAR, Merve. (2012). Kdr Yénetimi Tekniklerinden Kérin istikrarli Gésterilmesinin Tiirk Bankacilik
Sektériinde Test Edilmesi. Yiiksek Lisans Tezi, Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara.
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h. Satip Daha Sonra Leasingle Geri Alma ve Varlik Degis-Tokus Teknikleri
(Sale/Leaseback and Asset Exchange Techniques),

i. Faaliyet ve Faaliyet Disi Kar (Operating versus Non-operating Profit),
j.  Borcun Vadeden Once Odenmesi (Early Retirement of Debt),
k. Turev Uriin Kullanimi (Use of Derivatives),

I.  Gemiyi batirma (Shrink the Ship).

Ertelenmis vergilerin kar yonetiminde kullanihp kullanilmadigl konusunda

¢ok sayida arastirma yapilmistir. S6z konusu galismalarin ertelenmis vergiler ile
kar yonetimi arasindaki iliskiyi degerlendirmesi temel olarak dort baslik altinda

incelenebilir:

a. Degerleme karsiliklari (valuation allowence),™
b. Vergi karsiliklari (tax contingency),

c. Ertelenmis vergi gideri (gelir tablosunda gider olarak aktarilan
ertelenmis vergi-deferred tax expense),

d. ABD sirketlerinin ABD disindaki karlarina iliskin vergi giderlerinin
raporlanmasina yonelik sirket yonetiminin takdir yetkisi.*®

Degerleme karsiligindaki degisiklik, gelir tablosunda vergi gideri olarak

izleneceginden degerleme karsihigindaki bir manipilasyon kar ydnetiminde
kullanilabilir. Diger bir ifadeyle, finansal tabloda degerleme karsiligl olmasi kar

yonetiminin faydalarini azaltir. Bu alanda yapilan ¢alismalar, kari dizlestirme
(income smoothing)Y’, buyiik temizlik (big bath)'®, kurabiye kavanozu

Degerleme karsiliklari (valuation allowences) IFRS uygulamasinda s6z konusu olmayip ABD’de SFAS No.
109 geregince ayrilan bir karsiliktir. Buna gore, isletme yonetimi her dénem sonunda ertelenmis vergi
varliklarini yeniden degerlendirmekte ve faydasindan yararlanilmayacagi muhtemel olan ertelenmis
vergi varligi kadar bir degerleme karsiligi ayirmaktadir.

Bu baghktaki hususu US GAAPten kaynaklanan 06zel bir durum olup bu ¢alismada
degerlendirilmeyecektir. Ancak bu konudaki detayh bilgi i¢in bkz. Collins, Hand, ve Shackelford (2001);
Krull (2004).

Kari dizlestirme, karlarda olusabilecek tepe noktalarini ya da dip noktalari azaltarak karlarin normal kar
seviyesinde seyretmesini saglamaktir ve performansin iyi oldugu zamanlarda daha dustik performansli
zamanlarda kullaniimak tizere karlarin dénemler arasi aktarilmasi gibi adimlari igerir.

Bulyik temizlik teknigi, genellikle yonetimin degistigi zamanlarda bir defaya mahsus olarak harcamalarin,
giderlerin arttirilarak gelecek dénemlerde karin daha ylksek olmasinin garanti altina alindigi ve boylece
gecmis yonetime kiyasla yeni yénetimin performansinin daha iyi oldugu izlenimini vermek amaciyla
kullanilan bir kar yonetim teknigidir.
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olusturma (creating cookie jar)*, kar hedeflerini tutturma gibi kar yonetim
amaglarini arastirmistir. Bu calismalar [Visvanathan (1998), Miller ve Skinner
(1998), Bauman vd. (2001), Schrand ve Wong (2003), Frank ve Rego (2006),
Christensen vd. (2008)] degerleme karsihiginin, analistlerin beklentilerini
karsilama harig, kar yonetimi icin kullanildigina dair zayif kanitlar sunmaktadir
[%]. Edward (2011), konuya farkl agidan yaklasip degerleme karsiliklarinin kar
yonetiminde kullaniimadigini belirttikten sonra, degerleme karsiliginda ciddi
artisin oldugu vyilin ertesinde firmalarin borglanma maliyetlerinde artis
oldugunu ortaya koyarak degerleme karsiliklari ile firmanin kredibilitesi ve
kredi ratingleri arasinda bir bag oldugunu tespit etmistir.

Kesinlesmemis vergiler igin ayrilan karsiliklar araciligiyla da kar yénetiminin
yapilip yapilmadigi gesitli calismalarin konusu olmustur?’. Gupta ve Laux
(2008), ABD’de vergisel risklerin finansal tablo dipnotlarinda aciklanmak
zorunda olmadigi 2007 yili 6ncesi doneme iliskin yaptiklari ¢alismada, isletme
yoneticilerinin vergi karsiliklarini analizlerin beklentilerini tutturmak igin
kullandiklarini géstermistir. FIN 48 olarak da bilinen, vergisel risklerin finansal
tablo dipnotlarinda aciklanmak zorunda olundugu 2007 sonrasindaki calismada
ise Gupta vd. (2010) vergi karsiliklarin bu amagla kullaniimadigini tespit
etmislerdir. Ancak aksi sonuca ulasan calismalar da bulunmaktadir. Ornegin,
Cazier vd. (2010), firmalarin analistlerin beklentilerini tutturmak icin finansal
raporlama sirasinda vergi karsiliklarina iliskin takdir kullandiklarini bulmustur.
Yazarlar, beklentilerin Gistiinde kar elde eden firmalarin vergi karsiliklarini daha
fazla artirarak ileriki yillar icin rezerv olusturduklarini ortaya koymustur.

Bilango kalemlerinden ziyade gelir tablosuna yonelerek ertelenmis vergi
gideri ile kar yonetimi arasinda iliskiyi inceleyen ¢alismalar da yapilmistir. Vergi

Kurabiye kavanozu rezervi teknigine gore, yonetimin gelecek déneme iliskin harcama ve yukiimluliklere
iliskin tahmin yaparken, tahminlerini harcamalarin yiksek olacagi yoninde sekillendirme gibi bir egilimi
olacaktir. Cari donem iginde oldugundan fazla harcama kaydetmek, gelecekteki mali yil iginde daha az
harcama yapilmasini saglayacaktir. Bu sekilde yonetim “finansal gevseme” olarak adlandirilan ve daha
sonraki donemlerde kar artigi saglamak igin kullanilabilecek bir kurabiye kavanozu rezervi olusturmus
olacaktir.

GRAHAM, John R., RAEDY, Jana S., SHACKELFORD, Douglas A. (2012). Research In Accounting For Income
Taxes. Journal fo Accounting And Economics, 53 (2012), s. 419.

Ayrilan vergi karsiliklari ile cari donem kari azaltirken gelecek dénem karini artirma imkani yaratilir. Bu
nedenle kesinlesmemis vergiler igin ayrilan karsiliga literatiirde “vergi yastigi (tax cushion)”
denilmektedir.
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gideri, karin acgiklanmasinin hemen Oncesinde kapatilan hesaplardan biri
oldugundan, karn yonetmek ig¢in kullanilacak son hesaptir. Muhasebe
defterlerine kaydedilen hesaplarin cogu yilsonunda kapatilirken, yénetim vergi
giderine iliskin olarak yilsonundan sonra, kendi icinde ve denetcilerle
gortismeler vyaptiktan sonra (6zellikle ertelenmis) vergi giderini belirler.
Ertelenmis vergi gideri ile kar yonetimi arasindaki iliskiye yonelik ilk calisma
Philips vd. (2003) tarafindan yapilmistir. Yazarlar ertelenmis vergi giderinin,
yonetimin kar azalisini 6nlemek ve zarar agiklamaktan kaginmak suretiyle, kar
yonetiminde kullanildigina dair glicli kanitlar sunarken, analistlerin kar
beklentilerini karsilamada kullanildigina dair bir kanit bulamamislardir.
Dhaliwal vd. (2004), firmalarin analistlerin beklentilerini karsilamak igin vergi
gideri hesabini kullanip kullanmadiklarini incelemis ve yilin 3. ceyregi ile 4.
ceyreginde aciklanan efektif vergi oranlari arasindaki fark ile kar yonetimi
olmasaydi yilin sonundaki kar beklentilerinden sapma tutari arasinda negatif
bir iliski oldugunu gostermistir. Dolayisiyla, ¢alisma firmalarin piyasanin kar
beklentilerinin altinda kalacaklarini 6ngordiklerinde, etkin vergi oranini
dusliirmek suretiyle vergi giderini azaltarak; kar beklentilerinin Ustline
cikacaklarini dngoérdiiklerinde, etkin vergi oranini yiikseltmek suretiyle vergi
giderini artirarak (bu ikinci durum daha az kullanilmaktadir) kari yonettiklerini
ortaya koymustur.

Gleason ve Mills (2008) ile Dhaliwal vd. (2004) nin ulastigl sonuglarin
piyasa tarafindan algilandigini, yani bu sekilde yapilan kar yénetimine karsi
piyasanin zayif tepki verdigini, dolayisiyla manipile edilmis karin piyasa
tarafindan gorildiGgini ortaya koymustur. Bu iki ¢alisma, piyasalarin
analistlerin beklentilerini karsilamak icin firmalarin vergi giderini kullanarak kari
yonettiklerini bildikleri halde, yine de bu yonde tutum sergilediklerini
gostermektedir.

Literatirde, ertelenmis vergilerin kar yonetiminin Otesine gecilerek
muhasebe hilesinde®” kullanildigina dair ¢alismalar da bulunmaktadir. Erickson

2 Muhasebe hileleri; isletmenin kaynaklarinin veya varliklarinin bilerek veya isteyerek yanlis hesaplarda

gosterilmesi, suiistimal edilmesi, yanls yonlendirilmesi neticesinde ortaya ¢tkmaktadir. Bu durumda da
¢alisanlar kendilerine menfaat saglamak amaci ile yanlis finansal tablolar hazirlamaktadir. Bir muhasebe
hilesinden bahsedebilmek igin iki unsurun bulunmasi gerekmektedir:

1- Muhasebe hatalari igin gegerli olan durumun tam kasit unsuru barindirmasi gerekmektedir. Yani
hilede hatadan farkli olarak kasten yaniltma vardir. Hile yapan kisiler, ya karsi tarafi bilingli olarak
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vd. (2004), SEC* tarafindan muhasebe hilesi yaparak karlarini oldugundan fazla
gostermekle suclanan 27 sirket lzerinde yaptiklari arastirmada, bu sirketlerin
mali karlarini muhasebe karlariyla kismen uyumlastirdiklarini, ama fazla beyan
edilen karin bir kismi Gzerinden vergi 6dediklerini, geri kalan kismi tGzerindense
ertelenmis vergi borcu hesapladiklarini (ortalama 1 $ fazla beyan edilen vergi
oncesi kar Uzerinden 0,11 $ fazla vergi 6dediklerini) tespit etmistir.

Badertscher vd. (2006), uyumlastirma yapma veya yapmama konusunda
kdr yonetimi tercihine etki eden sirket 6zelliklerine yogunlasmis ve
uyumlastirma yapmamaya doniik kar yonetiminin daha yaygin oldugunu, yani
yoneticilerin fazla raporlanan muhasebe karinin tamamini mali kar olarak
beyan etmediklerini bulmuslardir. Yazarlar, ileriye tasinan net faaliyet zarari,
yiksek serbest nakit akisi, ylksek kalitede denetgiye sahip sirketlerin daha
fazla uyumlastirmaya doniik kar yonetim stratejisine sahip olduklarini tespit
etmistir.

Ettredge vd. (2008), SEC tarafindan muhasebe hilesi yaparak karini yiksek
gosterdikleri gerekcesiyle cezalandirilan 65 sirket Uzerinde vyaptiklari
arastirmada, yuksek diizeyde ertelenmis vergi gideri ile yiksek olasilkla
muhasebe hilesi yapilmasi arasinda bir iliski oldugunu; muhasebe hilesinin bas
gosterdigi yilda glcli kanit, hileden o6nceki yilda ise orta diizeyde kanit
gostererek ortaya koymuslardir.

aldatmaya gitmekte ya da gergekleri yanhs agiklayarak karsi tarafi irade disi yanhs agiklama yapmaya
itmektedirler. Bir yanligin kasti olmasi igin iki sartin varligi gerekmektedir.

a- Hile yapan kisi ya da kisiler yapilan yanlighgin farkinda olmahdir.

b- Hile yapan kisi ya da kisiler karsi tarafin bu ifadelere inandiklarini ve bu yanls ifadeler ile

sozlesme kuracagini ve rapor verilecegini bilmelidir.

2- isletmelerdeki galisanlarin ya da yéneticilerin cikar saglamak amaciyla hareket etmesi gerekmektedir.
Kisilerin g¢ikar saglamalarina dayali bir eylem olmasi da zaten kasith bir girisimi ifade etmektedir. Kisisel
¢ikarlar igin yapilan hile, isletmenin ¢ikarlarina ters dismektedir ve isletmeye zarar vermektedir.
Muhasebe hileleri konusunda detayli bilgi i¢in bkz. Yildiz, E. ve Baskan, T. D. (2014). Muhasebe
Hilelerinin Onlenmesinde Kullanilan Araglar: BiST Sirketleri Uzerine Bir Arastirma. Muhasebe ve
Finansman Dergisi, Nisan 2014, 1-18.
SEC (Securities Exchange Commission), ABD’de sermaye piyasalarinin diizenlemesi ve denetlenmesinden
sorumlu devlet kurulusudur.
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10. SONUC

Calismada ertelenmis vergilerin hesaplanmasi, finansal tablolara
yansitilmasi ve kari manipile etme araci olarak kullanilabilmesinden dolayi
Onemi ve bu alanda yapilan arastirmalar ve elde edilen bulgular lzerinde
durulmustur. Bu baglamda calisma daha ziyade bir literatir arastirmasi
niteliginde sunulmus olup, 6zellikle yabanci literatlirde yer alan c¢alismalarin
Turkce literatiire katki saglamasi hedeflenmistir.

Bu arastirmada ertelenmis vergilerin;
- oran analizindeki 6nemi,

- isletmenin muhasebe politikasi secimlerinin tutuculuk derecesini
belirlemede 6nemi,

- isletmenin sermaye yapisi lizerindeki etkisi,

- vergi reformlarina olan kurumsal tepkiyi 6lcmede etkisi,
- gelecekte 6denecek vergileri dngérmedeki etkisi,

- firma degeri ve hisse senedi fiyatlar Gzerindeki etkisi,

- karin kalitesine ve yonetimine etkisi,

aciklanmaya calisarak, finansal tablo kullanicilari  agisindan  6nemi
vurgulanmistir.

Yapilan arastirmada, ertelenen vergilerin, finansal tablolar ve finansal bilgi
kullanicilar Gizerindeki etkisi konusunun yabanci literatlrde, 6zellikle ABD’deki
¢alismalarin, bundan 25-30 yil 6ncesine kadar uzandigl ve farkli agilardan
incelendigi dikkat cekerken, Tirkiye’de bu calismalarin ¢ok az sayida ve yeni
oldugu gorilmustir. Ulkemizdeki calismalarin daha ziyade ertelenen vergilerin
hesaplanmasina ve muhasebelestirilmesine iliskin oldugu, ertelenen vergilerin
finansal tablo kullanicilara etkilerini konu eden “yok denecek” kadar az
arastirma niteliginde g¢alisma bulundugu belirlenmis olup bu ¢alismanin ileride
bu konuda arastirma yapacaklara faydali olacagi diistintilmektedir.
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