Ucgiincii Sektor Sosyal Ekonomi Dergisi
Third Sector Social Economic Review
57(2) 2022, 1233-1248
doi: 10.15659/3.sektor-sosyal-ekonomi.22.06.1841

Arastirma Makalesi

Mali Tesviklerin ve Vergi Tesviklerinin Sanayi Yatirimlarina Etkileri

Effects of Financial And Tax Incentives On Industrial Investments

Nazila MAHDAVIKIA Cihan TANRIOVEN

Doktora Ogrencisi, Ankara Haci Bayram Veli | Prof. Dr., Ankara Hac1 Bayram Veli Universitesi

Universites, Iktisadi Idari Bilimler Fakiiltesi

Iktisadi Idari Bilimler Fakiltesi c.tanrioven@hbv.edu.tr

https://orcid.org/0000-0003-0192-7628

nazila.mahdavi@hbv.edu.tr
https://orcid.org/0000-0002-1809-5517

Makale Gelis Tarihi Makale Kabul Tarihi

16.04.2022 01.06.2022

Oz

Ulkeler dogrudan yabanci yatirimlart ¢ekmek icin bir belirleyici olarak mali tesviklerin etkinligini
sorgulamaktadirlar. Makalede incelenmis olan konular; vergi tesvikleri ve kullamim hedefleri, diger mali
tesviklerin sanayi tizerindeki etkileri, hazirlanan modele gére sermaye stoku, iiretim kapasitesi, amortisman
muafiyeti ve vergilerin yatrimi nasil etkiledigidir. Ulkeler belirli sektorler icin bu tesvikleri sunmay
hedeflemektelerdir. Tiim veriler Iran Istatistik Merkezi ve Merkez Bankast veri tabanindan toplanmistir. Agirhikl
en kiigiik kareler yontemine gore panel ekonometrik teknigi (EGLS); Celik, petrokimya, ¢imento, otomobil, tekstil,
fayans ve seramik, gida sektorlerinde kullanilmistir. Son olarak, modeli tahmin etmek ve makale hipotezlerini test
etmek igin Eviews yazilimi kullanmilmigtir. Sonuglara gore vergi kredisi tesviklerinin sektoriin yatirim endeksini
olumlu etkiledigi goriilmektedir. Sektorler arasinda, yatirim maliyetlerinin yatirim tizerinde olumsuz etkisi oldugu
goriilmektedir. Amortisman muafiyeti efektif vergi oramini etkilemektedir. Vergi tesvikleri yatirim ve maliyetleri,
kisi basina diigen gelir, sermaye kullanim maliyeti, mevcut sermaye ve iiretim kapasitesini etkilemektedir.

Anahtar Kelimeler: fran, Mali Tegvikler, Vergi Tesvikleri, Yatirum Kararlari, Yatirim Tesvikleri
Abstract

Countries question the effectiveness of fiscal incentives as a determinant for attracting foreign direct investment.
In the article, tax incentives and usage targets, the effects of other financial incentives on the industry and how
capital stock, production capacity, depreciation exemption and taxes affect investment according to the prepared
model are examined. Countries aim to offer these incentives for certain sectors. All data were collected from Iran
Statistical Center and Central Bank database. Panel econometric technique (EGLS) according to the weighted
least squares method; It has been used in the steel, petrochemical, cement, automobile, textile, tile and ceramics,
food industries. Excel custom software was used to process, categorize and prepare the variables and enter them
into the Eviews software. Finally, Eviews software was used to predict the model and test the article hypotheses.
According to the results, all article hypotheses were accepted; the tax credits variable has a positive effect on the
investment index in different sectors of the industry. It shows the negative impact of investment cost on investment
in various sectors of industry. Tax incentives affect investment and costs, income per capita, cost of capital use,
available capital and production capacity. The depreciation exemption affects the effective tax rate.
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1. Giris

Yatirim ve bundan kaynaklanan sermaye birikimi, herhangi bir iilkenin ekonomik biiyiimesinin
anahtaridir. Cogu iilkede, Ozellikle gelismekte olan iilkelerde yatirim, 6zel sektor ve kamu sektorii
tarafindan yapilmaktadir. Uretimde yatirimi ve biiylimeyi artirmak igin tutarli bir vergi tesvikleri
cercevesi saglamak, gelismekte olan ve hatta gelismis {ilkelerdeki bircok arastirmaci i¢in, 6zellikle de
ekonomik politika yapicilar i¢in halen ¢oziilmemis bir sorun olmaktadir. Harcanabilir gelir diizeyi ve
talebin diistikliigi, tretim ve yatinmdaki yetersizlik vb. Nedenlerle, 6zellikle gelismekte olan tilkeler
cesitli yatirim tesvikleri uygulamaktadirlar.

Tegvikler, yatirimcilarin vergi alaninda veya baska bir yerde altyapi eksikligi, karmasik, eski yasalar ve
biirokratik karmagikliklar ve zayif yonetim gibi karsilagabilecekleri diger dezavantajlar1 dengelemeyi
amaglamaktadir. (Kazeruni ve Abqaei, 2012, s. 4).

Vergiler, kaynaklarin tahsisini etkiledigi ve reel ekonomik degiskenler iizerinde 6nemli etkileri de
bulunacag i¢in, devletin mali politikalarimin uygulanmasinda 6nemli bir ara¢ olmasinin yam sira,
devletin en onemli gelir kaynagidir. Devletin farkli vergi matrahlarina vergi uygulamasinin amact
sadece daha fazla kazanmak degildir, bu nedenle herhangi bir esasa gore vergi uygularken ekonomik
etkileri ile ilgili kategoriler dikkate alinmali ve daha az zarar1 olan vergi kombinasyonlari secilmelidir.
Asin vergi yiikiinii azaltan sanayiye ve kurumlar vergilerinin ekonominin, yatirimin ve bilylimenin
yapisi tizerindeki etkisi ¢ok onemlidir (Pajouyan, 2014, s.78). Talep ve yatirim eksikligi, ancak yeterli
yatirimla ortadan kaldirilabilecek olan sermaye mallarinin iiretimini azaltir ve kaynaklarin daha iyi ve
verimli kullanilmasini saglar (Eghbali ve digerleri, 2017, s. 142).

Sanayi sektoriindeki ciddi ekonomik sorunlardan biri yatirimdir. Cesitli faktorlerin etkisi altinda hareket
etme egiliminde olan 6zel sektdr yatirimlart ¢ok diisiiktiir ve kurumlar vergileri bu egilimi daha da
kotiilestirmektedir. Ciinkii yatinm ile ilgili degisikliklerinin (miktar, maliyet, vergi orani) 6nemli
ekonomik ve sosyal etkileri vardir. Bunun azaltilmasi ekonomiye ve topluma onarilamaz zararlar
verecek ve arttirilmasi igsizligi azaltacaktir (Dornbush. Fischer, 2018, s. 684).

Yukaridakilere paralel olarak, 1960'larda Jorgenson tarafindan onerilen Neoklasik Yatirim Teorisi
(1956), mikroekonomide geleneksel optimizasyon teorisini kullanarak yatirim davranisini
aciklamaktadir. Bu neoklasik yatirim teorisinin temeli, optimum sermaye stokunu belirlemek icin.
sermayenin iiretime sabit orani gibi gercek¢i olmayan varsayimlara gerek yoktur, ancak optimum
sermaye stoku, mikroekonomide {iretim optimizasyonu ilkeleri kullanilarak ¢ikarilabilir (Jones, 2017,
s. 872).

Yatirim, bir iilkenin ekonomik dalgalanmalarinda ve ekonomik biiytimesinde ¢ok belirleyici bir rol
oynayan toplam talebin en 6nemli bilegenlerinden biridir. Toplam talep teorilerinde tiiketim istikrarlidir
ve devlet harcamalari hiikiimetin bir politika degiskenidir. Bu nedenle, toplam talebin
Dalgalanmasindaki en 6nemli degisken 6zel yatirnmdir. Yatirim davranisini ve onu etkileyen faktorleri
anlamak ekonomistler ve politika yapicilar i¢in ¢ok oOnemli faktorler icinde yer almaktadir
(HojbarKiani, Khodamardi, 2002, s. 52).

Vergi indrimleri 6zel yatirimin getirisi tizerinde dogrudan etkiye sahiptir ve bu etkiler ayn1 zamanda
0zel yatirimi etkilemektir. Hem sermaye harcamalari1 seklinde hem de finansal harcamalar seklinde
devlet harcamalar1 6zel yatirim harcamalarinin yerini almaktadir. Devlet sermaye harcamalarinda dig
kaynak kullanmaktadir. Otoyollar, havaalanlari, su temin sistemleri gibi altyapiya yapilan devlet
yatirimlari, 6zel yatirim ile tamamlayic1 bir iliskiye sahiptir. Genel olarak, temel altyapr (yollar,
limanlar, kopriiler, iletisim, egitim, saglik) devlet harcamalarinin degiskeni, etkin sermaye ve emek
arzini, yatirim getirisini ve lretkenligi ve 6zel yatirimlari artirir. Bu sekilde, dis kaynak ihtiyaci
azalmaktadir (Rahmani, 1992, s. 23).

Kurumlar vergisi, tekel kontroli, firma biiyiikliigii kisitlamalari, yatirim ve tasarruflar {izerindeki etkisi
gibi etkileri olan bir kontrol aracidir. Kurumlar vergisi, sirketin mali yapisini, tiretim diizeyini, piyasa
fiyatin1 ve tiretim teknigini etkiler. Vergiler, dagitilan temettii miktarini, alinan kredileri, yatay ve dikey
gelismeyi, yogunlagmayi, stoklar1 vb. etkileyebilir ve ayrica sermayenin net getirisini azaltabilir ve
iretime girdide etkilidir. Ayrica sermaye kullanim maliyetini artirarak, yatirim ve tiretimi olumsuz
etkiler. Enflasyon, herhangi bir iilkenin ekonomik yasami boyunca en temel sorun olarak kabul
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edilmektedir. Enflasyon, fiyatlarin genel diizeyindeki siirekli artigi, paranin satin alma giiciiniin siirekli
azalmas1 ve topluma ciddi maliyetler getirmesidir. Enflasyon, dogal bir olgudur ve 6zel yatirim
kararlarina miidahale etmez gibi goriiniir, isletme sahiplerinin hisse senedi kar oranini gecici olarak
artirir ve tasarruf saglar. Bunun sonucunda yatirim i¢in uygun kosullar saglar (Pajouyan, 2008, s. 135).

2. Yabanci Yatirim

Dogrudan yabanci yatirim terimi genellikle yurt disindan sermaye akisini ve ev sahibi iilkenin tiretken
kapasitesindeki artig1 tamimlamay1 hedeflemektedir. Ayrica, dogrudan yabanci yatirrm kavrami ¢ok
belirsizdir. Dogrudan yabanc1 yatirim, bir ekonomide yerlesik olan kisi tarafindan, dogrudan yatirimci
disindaki bir ekonomide bulunan bir isletmede kalict bir menfaat elde etmek igin yapilan bir tiir sinir
oOtesi yatirim olarak tanimlanir. Dogrudan yatirimeilarin motivasyonunun, dogrudan yatirim isletmeleri
ile yonetimleri {izerinde onemli bir etki yaratmak i¢in uzun vadeli istikrarli iligkiler kurmak oldugu
soylenmektedir. Dogrudan yatirimci, dogrudan yatirim girisiminin oy haklarinin en az %10'una sahip
oldugunda kalic1 faiz ve 6nemli etki ifade edilebilir. %10'dan az sahiplik portfdy yatirimi olarak kabul
edilir (Akyiiz, 2015, s. 4).

Gelismekte olan iilkelere yonelik dogrudan yabanci yatirim akislari artsa bile, bunlarin biiyiik kismi
sanayilesmis iilkelere yonlendirilmeye devam etmektedir. UNCTAD istatistiklerinde 2001 yilinda
gelismekte olan lilkelere yonelik yatirim akiglarmdaki biiyiik azalma, IMF istatistiklerinde ¢ok daha
tlimlidir ve stok verilerinde algilanmamaktadir. Toplam hisse senedi ve sanayi iilkeleri tarafindan alinan
yabanci yatirim paylari, UNCTAD istatistiklerinde degil, IMF istatistiklerinde bir platoya ulasmis
goriinmektedir. Dogrudan yabanci yatirim, bir sirketin farkli bir ilkede baska bir sirkete sahip
olmasidir. Dogrudan yabanci yatirim ile, yabanci sirketler diger iilkedeki giinlik operasyonlarla
dogrudan ilgilenirler. Bu islemler sadece parayla degil, ayn1 zamanda bilgi, beceri ve teknoloji ile de
ilgilidir. Uluslararas1 sirketler devreye girdiginde, ya mevcut bir endiistriyi sarsabilirler, ¢iinkii
halihazirda var olan yerli sirketler i¢in rekabet yaratirlar ya da tamamen yeni endiistriler yaratabilirler.
Dogrudan yabanci yatirim, yeni isler yaratarak ve hiikiimetin vergi gelirlerini artirarak yerel
ekonomileri de giiclendirebilir. Daha uzun zaman dilimlerinde dogrudan yabanci yatirimlar biiyiik
pozitif yayilma etkisi de yaratabilir. Calisanlar1 egitmek veya fiziksel altyapi insa etmek gibi seyler ilk
basta yalnizca sirkete fayda saglayabilir, ancak isciler isleri degistirdikge ve altyapr i¢in yeni
kullanimlar bulundukca, ekonominin geri kalani da fayda saglayabilir. Ne zaman yabancilar
ekonominin 6nemli kisimlarimi kontrol eden sirketleri satin alsa, mutlaka birka¢ sorun olacaktir.
Giivenlik bunlardan biridir: yabanci sirketlerin telekomiinikasyon veya ulagim gibi kilit endiistrileri
kontrol etmesine izin vermek, potansiyel olarak ciddi sorunlara neden olabilir (Organization for
Economic, 1989, s. 178).

Sektor dagilimina ve ozellikle finans sektorii yatirimlarina gelince, uluslararasi bazda karsilagtirilabilir
- ve yeterince gilivenilir - veri mevcut degildir. Ulusal istatistiklerde bile sektor dagilimi, 6zellikle
yatirim holding sirketleri tarafindan gergeklestiriliyorsa, finansal sistemden dogrudan yabanci yatirim
¢ikislarinin toplam miktarin1 dogru bir sekilde yansitmayabilir (Froot, 1993, s. 1 —12).

3. Vergi Tesvikleri

Vergi tesvikleri, isletmelerin belirli projelere veya sektorlere yatirim yapmalarini saglamak amaciyla
vergi yiikiinii azaltan her tiirli tesvik olarak tanimlanabilir. Vergi tesvikleri, drnegin, indirimli vergi
oranlarini, vergi tatillerini, vergi amaclari i¢in hizlandirilmig amortisman ve zarar aktarimina izin veren
muhasebe kurallarini ve ithal edilen ekipman, bilesenler ve hammaddeler iizerindeki indirimli tarifeleri
veya mallar1 korumak i¢in artan tarifeleri kapsamaktadir.

Vergi tesvikleri belirli sektorlerde veya cografi alanlarda yatirimi tesvik etmeyi amagladigindan,
nadiren kosulsuz olarak saglanirlar. Cogu zaman {ilkeler, vergi avantajlarimin yani sira temel
kisitlamalar1  detaylandiran 6zel tesvik rejimleri tasarlar. Ornedin bu rejimler, belirli bir
bolgede/bolgelerde tesis kurulmasini, belirli bir ciroya sahip olmasini, yurtdigindan teknoloji transferini
gerektirebilir veya belirli sayida kisiyi istihdam edebilir. Ornegin, Cin, yabanc1 yatirim yapan firmalara,
firmanin sermayesini artirmak veya bagka bir firma kurmak icin yeniden yatirilan karlar lizerinden
%40k bir vergi iadesi teklif ediyor. Karlar en az bes yil siireyle yeniden yatirilmalidir. Yeniden
yatirilan tutarlar bes yil iginde geri ¢ekilirse, firma vergileri 6demek zorundadir. Benzer sekilde
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Hindistan, turizm veya seyahatle ugrasan firmalarin kazanglari tizerinde, kazanglarinin konvertibl déviz
cinsinden alinmasi sartiyla vergi muafiyeti sunmaktadir (UNCTAD, 2000, s. 12).

4. Dogrudan Yabanc1 Yatirnm Cekmek Icin Vergi Tesviklerinin Kullanimi

Son yirmi yilda, ¢ogu hiikiimet, kalkinma hedeflerine ulasmalaria yardimei olmak igin eksik kalan
0zel sermayeyi ve ilgili teknik ve yoOnetimsel becerileri ¢ekmek amaciyla bazi calismalar
yapmaktadirlar. Bu faktorlerden 6z sermaye yatirimi ve dogrudan yabanci yatirim olmak tizere iki
sekilde yapilir. Dogrudan yabanci yatirim, diisiik faiz oranlari, daha diisiik doviz kurlari, ekonomik
biiylime, devlet vergi geliri, devlet borcunun diisiiriilmesi, gelir dagiliminin iyilestirilmesi, saglanmasi,
istihdam artis1, ihracatin gelistirilmesi, ithalatin azaltilmas1 ve 6demeler dengesi gibi makroekonomik
degiskenler lizerinde biiyiik bir etkiye sahiptir. Yatirimlar1 ve iiretimi artirmak i¢in uygun kosullar ve
vergi tesvikleri, bircok arastirmaci tarafindan arastirilmistir. Vergi tesvikleri, vergi kredileri, yatirim
vergisi iadeleri, hizli amortisman, vergi tatilleri ve kurumlar vergisi indirimleri gibi bircok bicimde
kategorize edilmektedir. Gelismekte olan iilkelerde elverissiz bir is ve sermaye ortaminin varligi,
isletmeleri canlandirmak ve yatinmlart artirmak amaciyla c¢esitli tesviklerin kullanilmasima neden
olmaktadir. Bu tesvik yontemi diger yontemlerle birlikte yan bir tesvik olarak kullanilmalidir. Bagka
bir deyisle, bu politika uygun bir platform olmadan etkili olmayacaktir. Sermaye maliyeti, yatirimi
finansal olarak hakli kilan gerekli getiri orani olarak tanimlanir (okka, 2005). Bu nedenle, sermaye
maliyeti gerekli getiri olarak da adlandirilabilir. Aslinda sermaye maliyeti, yatirimeinin bir sirkete veya
projeye yatirim yapmak icin maruz kaldig1 firsatin maliyetini ifade eder. Bagka bir deyisle, sermaye
maliyeti, sirketin yatirimcilarini memnun etmek i¢in elde etmesi gereken minimum getiri oranidir.
Baska bir deyisle, her sirketin kendine 6zgii bir risk ve getirisi oldugu sdylenebilir. Her yatirimci ve
tahvil sahibi, imtiyazli hisse senedi sahibi ve adi hisse senedi grubu riske uygun bir getiri orani ister.
Projeyi kabul etmek i¢in mevcut degeri pozitif ise proje kabul edilir, mevcut degeri negatif ise
reddedilir. Bu nedenle, her proje i¢in beklenen minimum getiri orani, sermaye maliyeti olarak
adlandirilir.

Uluslararasi sirketlerin artan hareketliligi ve kiiresel sermaye akisinin 6niindeki engellerin kademeli
olarak kaldirilmasi, vergi tesvikleri yoluyla dogrudan yabanci yatirimlar i¢in rekabeti arttirmustir.
Hiikiimetlerin mali tesvikler ve muafiyetler yoluyla ¢ok uluslu sirketleri cekme ve ilgili teknoloji
gelisimlerini artirma ¢abalari kiiresel bir fenomen haline gelmistir. Bu tesviklerin kullanim1 yeni olmasa
da 1990'lerin basindan itibaren bu egilimin giiclendigi goriilmektedir. ilk bakista, vergi tesviklerinin
dogrudan yabanci yatirimlar tizerindeki etkisi belirsiz goriinmektedir. Son birkag yilda, ekonometrik
zaman serisi analizi uluslararasi yatirnmcilarla yapilan ¢ok sayida anket, vergi tesviklerinin ¢ok uluslu
sirketler i¢in nereye yatirim yapacaklarini segmede 6nemli bir faktor oldugunu gostermektedir: temel
altyapi, siyasi istikrar ve maliyet ve isglici mevcudiyeti gibi faktorler vergi tesviklerinden daha
onemlidir. Dolayisiyla vergi tesviklerinin belirli donemlerde bazi yatirimcilarin kararlarini etkiledigini
s0ylemek daha dogru olacaktir. (Sameti ve Sadeghi., 2016, s. 186).

Ihracata yonelik yatirrmeilar gibi bazi yabanci yatirimeilar igin vergi tesvikleri, yatirm yeri kararlarinda
onemli bir faktor olabilir. Ayrica benzer gekici dzelliklere sahip iilkeler arasinda vergi tesviklerinin
Oonemi daha da belirginlesebilir. Hiikiimetler sunduklar1 vergi tesviklerinin kapsamin1 hizli ve kolay bir
sekilde degistirebilirler. Bununla birlikte, yabanci yatirnm yeri kararini etkileyen diger faktorleri
degistirmek daha zor ve zaman alic1 olacaktir, hatta tamamen hiikiimet kontrolii disinda olabilir. Bu
nedenlerle, ozellikle yatinm tesvik kuruluslarindan gelen yatirnm uzmanlari, tesvikleri, ekonomik
kalkinma i¢in dogrudan yabanci ytirimlar1 ¢ekmek icin stratejilerinde 6nemli bir politika degiskeni
olarak gérmektedir. (Rajabi, Ebn ibrahim Khajuyi, Sadeghi, 2015, s. 11).

Dogrudan yabanci yatirimlar tesvik etmek igin tesviklerin rolii birgok calismanin konusu olmustur,
ancak bunlarin goreceli avantajlar1 ve dezavantajlar1 hicbir zaman net bir sekilde ortaya konmamustir.
Dogrudan yabanci yatirim kolaylastiricilar olarak rollerinde dikkate deger basarisizliklarin yani sira
bazi olaganiistii basarilar da olmustur. Dogrudan yabanci yatirimlar1 ¢gekmede bir faktor olarak tesvikler,
pazar biyiikliigii, hammaddelere erisim ve vasifli iggiicliniin mevcudiyeti gibi daha temel belirleyicileri
onemli bir rol oynamaktadirlar. Yatirimeilar, iilkeleri yatirim yeri olarak degerlendirirken genellikle iki
asamali bir siireci benimseme egilimindedir. ilk asamada iilkeleri temel belirleyicilerine gore tararlar.
Yalnizca bu kriterleri gegen iilkeler, vergi oranlarinin, hibelerin ve diger tesviklerin 6nemli hale
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gelebilecegi bir sonraki degerlendirme asamasina gecer. Bu nedenle, yatirim tesviklerinin dogrudan
yabanci yatirimlart ¢ekmede orta derecede bir 6neme sahip oldugu genel olarak kabul edilmektedir
(UNCTAD, 1997, 85).

Dogrudan yabanci yatirnmin girisini kolaylastirmak amaciyla yabanci yatirim projelerinin kabulii ve
kurulmasina iligkin yasa ve yonetmeliklerin gevsetilmesi, yatirim getirilerinin ve karlarinin garanti
altina alinmasi ve yatirim uyusmazliklarinin ¢6ziimiine yonelik mekanizmalarin kurulmasi gibi bazi
onlemler alinmaktadir. Vergi avantajlar1 da bu promosyonlarin bir pargasidir (UNCTAD, 2000, s. 11).

5. Vergi Tesviklerinin Amaclari
5.1 Bolgesel Yatirim

Ulkeler kalkinmay: hedefleyerek, yatirimlarm yénlerini belirlemek icin cesitli tesvikler kullanir.
Bolgesel kalkinma hedefleri arasinda kirsal kalkinmayi tesvik etmek, biiyiik sehirlerden uzakta sanayi
merkezleri insa etmek ve cevresel tehlikeleri, asir1 kentlesmeyi ve niifus yogunlugunu azaltmak yer
almaktadir. Brezilya, Angola, Ekvador, Gana, Hindistan, Tayland ve Pakistan bu tiir tegvikleri kullanan
tilkelerden bazilaridir. Vergi tesvikleri, kér vergisi, gelir vergisi, havale vergisi ve glimriik vergilerinden
10 yillik bir vergi tatili ve hissedarlar i¢in vergi indirimlerini i¢ermektedir (UNITED, 2000, s. 11).

5.2 Sektorel Yatirnm

Ulkeler, sanayi sektorlerini veya kalkinma igin ¢ok dnemli kabul edilen faaliyetleri tesvik etmek igin
vergi tesviklerini kullanir. Bunlar madencilik ve endiistri parklarini, ihracata dayali faaliyetleri, film
endiistrisini ve yeni teknolojilere sahip isletmeleri hedef alabilir. Ornegin Singapur, iilkede yeterince
gelismemis sektorlerde faaliyet gosteren Oncii sirketlere 5 yil siireyle gelir vergisinden muafiyet
saglamaktadir. Pakistan'da elektrikli aletler, bilgi teknolojisi ve gilines enerjisi kullanimini igeren yiiksek
teknoloji endiistrileri ¢ok ¢esitli mali tegviklerden yararlanmaktadir. Gelismekte olan iilkeler tarafindan
verilen vergi tesviklerinin ¢ogu, maden rezervlerinin iiretimi, arastirilmasi ve ¢ikarilmasi, ihracatin
tesviki ve giderek artan bir sekilde turizm ve eglence sektorlerine yapilan yatirnmlarla ilgilidir.
Sirketlerin genel merkezleri ve hizmet faaliyetleri ve bu nedenle az sayida iilkede hizmet sektdrlerine
yonelik tesvikler bulunmaktadir. Bazi istisnalar, sirketlerin genel merkezlerini cezbetmek igin -
oncelikle diisiik kurumlar vergisi oranlari olmak {izere- tesvikler kullanan Malezya, Singapur ve
Filipinler'dir (UNITED, 2000, s. 11).

5.3 Performans Gelistirme

Daha once belirtildigi gibi, tesvikler ihracatin tesviki, istihdam/beceri egitimi, yerel katma deger ve
genel merkezin konumu gibi bir¢ok faaliyet tlirinii hedef alabilir. Serbest ticaret bolgeleri (FTZ'ler)
tipik olarak ihracata yonelik iiretim icin tegvikleri kapsar. Ornegin panama'da iiretilen, monte edilen
veya iglenen mallarin ihracatini tegvik etmek icin bir ihracat isleme bdlgesi rejimine sahiptir. Bolgedeki
nitelikli isletmeler, dogrudan ve dolayli gelir vergilerinden, ithalat vergilerinden ve katma deger
vergilerinden muaftir. Gana, geleneksel olmayan iiriinlerin ihracatiyla ugrasan sirketleri, standart %35
yerine %8'lik indirimli oranda vergilendirmektedir (UNITED, 2000, s. 12).

5.4 Teknoloji Transferi

Gelismekte olan llkelere yatirim g¢ekmek igin tesvikleri kullanmanin 6nemli bir amaci teknoloji
transferidir. Bazi vergi tesvikleri bu amag igin 6zel olarak tasarlanmistir. Singapur ve Malezya gibi baz1
tilkeler, aragtirma ve gelistirme (Ar-Ge) faaliyetlerine ve teknoloji projelerine (6ncii endiistriler) yonelik
belirli bir dizi tesvik uygulamaya koymustur. Ar-Ge harcamalar1 ve Ar-Ge ile ilgili insan kaynaklarinin
iyilestirilmesi i¢in vergiden muaf teknoloji gelistirme fonlarini ve vergi kredisini icerir. Ozellikle, belirli
harcama tiirleri i¢in kesinti yapilmasina izin verilir ve belirli bir siire i¢in gelir vergisi istisnasi
sunulurken, makine, techizat ve hammaddeler ithalat vergisi ve satis vergisinden muaftir. Teknoloji
ithalat1 i¢in saglanan vergi tesvikleri, patent haklarinin devir maliyetleri ve ithalat iicretleri i¢in izin
verilen indirimler, danismanlik gelirlerinden muafiyet ve Ar-Ge projelerine vergi ayricaliklart verilmesi
seklinde olabilir. Benzer sekilde, Ar-Ge i¢in firmalar arasindaki isbirligi ve ortaklik anlagmalari,
ozellikle Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa Birligi iiye Devletleri gibi geligmis iilkelerde, rekabet
yasalar1 kapsaminda genellikle muaftir. Farkli rekabet diizenlemesi muafiyetleri ile bir iilke i¢inde yeni
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teknolojileri kullanan yeni projelere yatirim yapmak isteyen teknoloji sahiplerine ve lisans sahiplerine
artan bir hukuki kesinlik kazandirmak miimkiindiir (UNCTAD, 1997, s. 205-208).

6. Literatiir Taramasi

Dogrudan yabanci yatirimlart ¢gekme politikalarinin amaci, yatirimeilara islerini karl bir sekilde ve
gereksiz riske girmeden yiiriitebilecekleri bir ortam saglamak olmalidir. Deneyimler, yatirimcilarin
yatirim yeri konusunda karar verirken dikkate aldiklar1 en dnemli faktérlerden bazilarmin oldugunu
gostermektedir. Vergi tesviklerinin etkinligi ve ¢esitli degiskenler lizerindeki etkileri birgok ¢aligmaya
konu olmustur, farkli sonuglar elde edilmistir.

Acindroglu (2009), genel tesviklerin etkinligine iliskin ¢alismasinda; yatirim tesvikinin en etkili tesvik
aract olduguna dikkat cekmistir. Thracata yonelik tesviklerin iilke ekonomisine olumlu etkisi oldugu
gorilmistiir. Diger yandan Tiirkiye'nin ihracat tesviklerinin yetersiz oldugu iddia edilmistir.

Ozkara'nin  calismasinda  (2005), 1997-2001 yillar1 arasinda Tiirkiye'nin  yatirim  indirimi
uygulamalarinin ekonomik etkisi incelenmistir ve 6zel sektoriin sabit sermaye yatirimlari iizerinde etkin
olmadig1 sonucu elde edilmistir. Ozkara, indirimin uygulamalarinin 6zel sektdr sabit yatirrm hacmini
etkin bir sekilde artirmadigini, ancak yine de s6z konusu donemde yatirim indirimi uygulamalarinin
yatirimlar1 yonlendirmede énemli bir rol oynadigim belirtmistir.

Sagbas ve digerleri (2010), vergi tesviklerinin sektdrel ve bolgesel etkilerini aragtirdiklar1 ¢aligmaya
gore, vergi tesvikleri cesitli ekonomik degiskenleri farkli sekilde etkilemistir ve tesviklerin amacina
uyan olumlu etkiler bulunmustur.

Jaferi ve Hassanzadeh (2001), Vergilerin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkisi: Teorik Ve Ampirik
Analizlerin Gézden Gegirilmesi " baslikli bir makalede, Iran'n zaman igindeki ekonomik biiyiimesi
iizerindeki vergi etkisi incelenmistir ve bunun i¢in kapsamli ve dinamik bir model kullanilmistir. Ayrica
vergi orani ile biiyiime orani arasinda ters bir iliski oldugu sonucuna varmislardir.

Salmani ve Amiri (2016), “Finansal Kalkinma ve Ekonomik Biiyiime: Gelismekte Olan Ulkeler
Ornegi” baslikl1 bir makalede, 2010-2015 doneminde dengesiz panel veri yontemini kullanarak finansal
gelismenin tilkelerde ekonomik biiyiime iizerinde olumlu ve dnemli bir etkiye sahip oldugu sonucuna
varmiglardir.

Rajabi, Ibn Ebrahim Khajoui ve Mir Mohammad Sadeghi (2015), ” Vergi oranlarinin 2008-2018
doneminde Iran'in ekonomik biiyiimesi iizerindeki etkisinin analizi" baslikl1 bir makalede, {i¢ asamali
en kiigiik kareler yontemini kullanarak ekonominin genel sektorlerinin dengelerinin senkronizasyon
sistemini kullanarak vergilerin Iran'm ekonomik biiyiimesi iizerindeki etkisi incelenmistir. Devlet
harcamalar1 ile ekonomik biiyiime orani arasinda dogrudan bir iligki oldugu ve vergi orani ile biiyiime
orani arasinda ters yonlii bir iliski oldugu sonucuna varilmstir.

Sameti, Dalali Esfahani ve Shahriari Far (2015), "Vergilendirme ve vergi kacak¢iliginin sermaye
kazanclar1 tizerindeki etkileri" baglikli bir tez calismasinda, OECD iilkeleri 6rneginde verginin sermaye
kazanglari tizerindeki etkisi ¢esitli kriterler ile degerlendirilmistir. Vergiden kaginmak i¢in ekonometrik
bir modelle yiiriitiilen teorik ve ampirik c¢alismalara dayanarak ve kesitsel-zaman birlesik verileri
kullanilarak, sirketin resmi vergi oraninin ve efektif vergi oraninin, nihai ve ortalama vergi gelirinin
etkilendigi sonucu elde edilmistir.

Bastos ve digerleri (2018), 2007-2017 yillar1 arasinda 39 sirketten alinan verilere gore; Imalat
firmasinda hesaplanan sermaye maliyeti, karlar ve amortisman iizerindeki vergi indirimleri nedeniyle
vergilerin istenen sermaye stoku iizerinde ¢ok az etkisi oldugu sonucu elde edilmistir.

Ohno (2017), "Uluslararas1 Vergi Anlagmalar1 ve Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Ampirik Analizi"
baglikli bir makalesinde, Japonya'nin diger iilkelerdeki yabanci yatirimlara iligkin vergi anlagsmalarinin
kisa vadede dnemli bir etki géstermedigini belirtmektedir.

Hong ve Li (2017), Cin'de yabanci sirketler iizerindeki KDV konusunu ve bunun yerel yonetimler
tarafindan yatirim gekiciligi tizerindeki etkisini incelemektedir. Elde edilen bilgilere gore, bati
bolgesindeki yerel KDV oranini diisiirmenin yabanci yatirimcilari gekmede daha biiyiik bir rol oynadigi
tespit edilmistir.
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Bozec (2014), Kurumsal varliklarin kalitesi ve sermaye maliyeti ¢alismasindan elde edilen sonuglara
bakildiginda, i¢ varliklarin varliginin kurumsal yatirim kararlarinda kilit bir faktér oldugu ve
dagitilmamus kérlar {izerinden alinan bir verginin yatirim {izerinde olumsuz bir etkisi olacagi sonucuna
varmistir.

Richardson (2012 ), vergi tesviklerinin bir ara¢ olarak kullanilmasinin yabanci yatirim tizerinde etkili
olup olmadigimi incelemektedir. Vergi tesviklerinin dogrudan yabanci yatirimlardan tamamen
etkilenmedigi sonucuna varmaktadir.

7. Arastirmanin Amac ve Yontemi
7.1 Model ve Degiskenlerin Tanitim

Konunun teorik kapsam ve sunulan ampirik ¢caligmalar dikkate alinarak, finansal ve vergi tesviklerinin
sanayi yatirimlar1 {izerindeki etkilerinin arastirilmasina iliskin temel arastirma makalelerine (Rezaei,
2009) ve (Helen, 2019) atifta bulunularak, ampirik model asagidaki sekilde tanitilmigtir:

INV = f(FAC, C, INF, INT, C) (1)

INVit = B0 + B1FACit + B2INFit + B3INTit + BACit + i
Bu modelde degiskenler sunlardir:

INV: Sektoriin farkli boliimlerinde yapilan yatirim

FAC: Hibeler

INF: Enflasyon orani

INT: Faiz orani (faiz orani degiskeni i¢in, merkez bankasimin tanimina gore tesisin farkli ekonomik
sektorlerdeki ortalama faiz orami kullanilacaktir)

C: Yatinm maliyeti;

Bir {irliniin fiyatindaki sermaye mallari, reel faiz oram1 ve amortisman oraninin bir kombinasyonu olan
sermaye kullanim maliyeti vergi kanunundan alinan farkli oranlardir.

Vergi tesviki yoksa sermaye maliyeti asagidaki gibi olacaktir;
C=q[r+ o]/ (1-t) (2)
C: Sermaye maliyeti,
q: Sermaye mallarinin mamul mallara gore nispi fiyati (pk / PY),
r: Reel faiz orani,
o: Amortisman orani ve
t: kurumlar vergisi oranidir.

Yukaridaki ifadeye her iilkenin vergi kanunlarina goére farkli vergi tesvikleri eklendiginde, vergi
tesviklerinin sermaye maliyeti iizerinde diizenleyici etki yapacagi bir diizeye ulasilacaktir. Herhangi bir
belirsizlik ve diizeltme maliyeti olmamasi durumunda vergi tesviklerini de iceren sermayenin golge
fiyati su sekilde belirlenmistir:

- Ag(1-1)
C—Q(l-r)[r‘f‘(lm]/(l-t) 3

Vergi tasarruflarmin bugiinkii degeri, amortisman oranindaki degisikliklerden ve yatirnmdaki diger
vergi tesviklerinden kaynaklanmaktadir. q ayrica sermaye maliyetinden daha az olan sermaye
mallarinin fiyatlarindaki degisiklikleri de gdsterir. Genel olarak, I"deki vergi tesvikleri ii¢ kategoride
Ozetlenebilir:

1)Vergi kredisi, 2)Vergi tatili, 3)Amortisman Nedeniyle sermaye kullanim maliyetinin disiirilmesi (i
endiistrileri tanimlarini ve t zamani belirler).
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Bu ¢alismanin donemi 2021-2022'dir. Calisma ile ilgili tiim veriler iran Istatistik Merkezi ve Merkez
Bankasi veri tabanindan toplanmis olup, otomotiv, tekstil, seramik kaplama malzemeleri, gida ve
otomotiv Sanayileri incelenmistir.

7.2 Arastirma Degiskenlerinin Tanimlayici Istatistikleri

Genel olarak, aragtirma degiskenlerinin ve veri setlerinin 6nemli 6zelliklerini 6zetlemeye ve agiklamaya
genellikle tanimlayicr istatistikler denir. Bu tiir istatistikler yalnizca toplulugu veya 6rnegi tanimlar ve
amaci topluluk veya aragtirma 0rneginin parametrelerini hesaplamaktir. Tablo (1)'de tiim degiskenler
icin ortalama ve medyan gibi merkezi gostergeler, standart sapma, minimum ve maksimum gibi dagilim

endeksleri verilmektedir.

Tablo 1: Arastirma Degiskenlerinin Tamimlayic Istatistikleri

Degiskenler Merkezi Dagihim
Gostergeler Endeksleri
Sembol | Ortalama Medyan | Max Min Standart
Sapma

Sektoriin farkl INV 516475,3 2835290 | 1695066 14680,90 | 479051,0
boliimlerine yapilan
yatirimlar
Vergi kredileri FAC 76995,30 3982900 | 501543,8 | 75,30000 117503,9
Enflasyon Orani INF 16,79194 14,61913 | 39,26602 | 8,651258 | 7,144070
Faiz oram INT 15,55903 15,00000 | 23,00000 | 11,00000 | 3,143145
Yatirim Maliyeti C 2,32656 2,26598 4,32656 | 1,26598
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Sekil 1: incelenen degiskenlerin grafigi

Kaynak: iran Istatistik Merkezi

Sekil 1'e gore, donem boyunca ortalama yatirim maliyet endeksinin her zaman yukar1 yonlii oldugu
goriilmektedir. Ayrica, sanayinin cesitli sektorlerine yapilan ortalama yatirim, saglanan olanaklar,
enflasyon oran ve faiz oram siniizoidal bir egilim gosterir, ancak genel olarak ¢ogu y1l yukari yonlii bir
egilim gosterir.

7.3 Birim Kok Testlerinin Sonuclari

Arastirma modelini tahmin etmeden 6nce, tahminlerde kullanilan tiim degiskenlerin giivenirliginin test
edilmesi gerekmektedir. Ciinkii degiskenlerin gilivenilmezligi yanlig regresyon sorununa neden
olmaktadir.

Tablo 2: Degiskenler icin Birim Kok Testi

Secilmis Endiistriler
Degiskenler Im, Pesaran and Shin W-stat Giivenilirlik
— — Seviyesi
Hesaplanmus Istatistikler |Olasilik Seviyesi
%5
Sektoriin farkli boliimlerinde INV -3,74318 0,0001 1(1)
yatirim
Verilen imkéanlar FAC -2,45883 0,0070 1(1)
Enflasyon orani INF [-4,06780 0,0000 1(0)
Faiz orani INT -4,52863 0,0000 1(2)
Yatirim maliyeti c -6.91569 0.0000 1(1)
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Tablo 2'nin sonucglar1 ve hesaplanan istatistiklerin degerlerinin ve kabul edilme olasiliklarinin
incelenmesi, enflasyon orani digindaki tiim arastirma degiskenlerinin tek bir farkla duragan oldugunu
gostermektedir.

7.4 Panel Es Biitiinlesme Testleri

Iki degisken arasindaki es biitiinlesme iliskisi kesfedilirse model faktorlerinin etkinlik tahminleri elde
edilebilir. Bu durumda kararsiz zaman serilerinin varligina ragmen sahte regresyon problemleri
olmayacaktir ve tahmin edilen denklem uzun vadeli bir denge denklemi olacaktir. Bu arastirmada KAO
testi kullanilmigtir. Sonuglar Tablo 3'de sunulmaktadir.

Tablo 3: Kao panel es biitiinlesme testinin sonuglari

Kao Panel Esbiitiinlesme Testi
Seri: MALIYET FAC INF INV INT

Prob. t-Statistic Giivenlik Diizeyi %5

0.0054 -2.546305 ADF

Tablo 4: model bagimsiz degiskenleri icin VIF testi sonuglar:

Degiskenler Birinci Model (Bagimsiz Degiskenler Arasinda)
VIF 1/VIF

FAC 1.326 0.754148

INF 2.152 0.464684

INT 1.845 0.542005

C 1.985 0.503778

Yukaridaki testin sonuglarina gére her bir regresér degerinin 11'den kiigiik oldugu ve bu nedenle
aciklayici degiskenler arasinda bir uyum olmadigi sdylenebilir.

7.5 Kaynak Testi

Panel verilerde seri otokorelasyonu tespit etmek i¢in kullanilan testlerden biri de Voldridge testidir. Bu
testin HO hipotezi panel verilerde otokorelasyonun olmamasidir ve H1 hipotezi panel verilerde
otokorelasyonun varligidir. P degeri %15,1'in iizerinde ise otokorelasyonun olmadigi, %15,1'in altinda
ise otokorelasyonun varligi dogrulanir ve bunu yontemlerle ¢6zmek gerekir. Bu testin sonuglari
asagidaki tabloda sunulmaktadir.
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Tablo 5: Seri otokorelasyon testi sonu¢lar:

Test tiirii Test istatistiklerinin degeri Olasihk

Model i¢in Voldridge test sonuglari 2.0326 0.2659

Voldridge testinin sonuglarina dayanarak, panel verilerde otokorelasyonun olmadigi HO hipotezi kabul
edilebilir ve panel verilerde otokorelasyonun olmadig: hipotezi H1 reddedilebilir. Bu nedenle, model
degiskenleri arasinda otokorelasyonun olmadig1 dogrulanmustir.

7.6 Varyans Testi

Prensip olarak, panel veride calisilan zaman periyodu, bireysel birimlerin sayisindan biiyiikse,
pertiirbasyon bilesenleri arasindaki otokorelasyon tartismasi uygun hale gelir ve bireysel iinitelerin
sayist calisilan zaman periyodundan biiylik olmasi, varyans calisilan pertiirbasyon bilesenlerinin
esitsizligi gdstermektedir. Bu caligmada, tiim testler asagidakilerden emin olmak i¢in test edilmistir:

HO: Varyans homojenligi
H1: Varyans esitsizligi

Tablo 6: Heterojenlik varyans saptama testinin sonuglari

Test tiirii  Test istatistiklerinin degeri Olasilik|

Model i¢in bozulma varyans heterojenlik test sonug¢lar1 [665.13 0.0000

Olasilik diizeyi %S5'in altindaysa, varyans homojenligi hipotezi reddedilir ve regresyon modelinin
varyans heterojenligi vardir. Test sonuglarma gore; Ikinci model varyans esitsizligine ve
genellestirilmis en kiiciik kareler yontemine (Xtgls) sahiptir ve modeli tahmin etmek i¢in iliskisiz model
kullanilabilir.

7.7 Bulgular

Ilgili testler yapildiktan sonra, tahmin edilen modelin tiiriinii belirlemek igin ilgili teshis testlerinin
yapilmasi gerekir. Ornek iiye iilkeler grubunun anlamhiligim saglamak igin grup anlamlilik testi
kullanilmaktadir. F istatistigi bu amagla kullanilir. Hesaplanan F istatistigi tablo F'den biiyiikse,
genisgligin orijine esit oldugu hipotezi kaldirilir ve tahminde farkli orijinlerin genisligi dikkate
alinmalidir. Sonug olarak, panel yontemi tahmin i¢in kullanilabilir. Kesit birimlerinin orijinden genislik
farkinin sabit olup olmadigini veya rastgele fonksiyonlarin birimler arasindaki bu farki daha net ifade
edip edemedigini cevaplamak icin Hausman testi kullanilir. Hausman testinde, rastgele etki
tahminlerinin tutarliligina dayanan Hipotez HO, rastgele etki tahminlerinin tutarsizligina iliskin Hipotez
H1'e kars test edilir. Hipotez reddedilirse, onu tahmin etmek i¢in sabit etkiler tahmini kullanilmalidir.
Aksi takdirde tahmin rastgele etkiler yontemi ile yapilir. Asagidaki tablo, model tipini segmek igin F-
Limer ve Hausmann teshis testlerinin sonuglarini géstermektedir.

HO: Pooled Data
H1:Panel Data
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Tablo 7: Model tahmini icin model seciminin sonuclari

Test Tiirii Test istatistikleri Test Ozgiirliik hesaplama
istatistiklerinin derecesi olasilig1
degeri
F-Limer Testi F 48.791536 (7,132) 0.0000
Hausman Testi H 6.352919 2 0.0417

F testine gore %95 olasilikla HO hipotezi, yani bireysel etkilerin ayni oldugu varsayimi kabul
edilmemektedir. Bu nedenle, siradan en kiiciik kareler yonteminin sonuglar1 carpiktir ve degiskenlerin
heterojenliginin bireysel etkilerini hesaba katan bir yontem benimsenmelidir. Bu nedenle, agiklama
giicii yiiksek olan ve bireysel etkileri dikkate alan sabit ve rastgele etkiler yontemlerinin 6nceki yonteme
gore daha giivenilir sonuglar verdigi, daha verimli ve uygun oldugu sdylenebilir. Ancak sabit ve rastgele
etkilerden olusan iki modelden dogru modeli segmek i¢in Hausman testinin yapilmasi gerekmektedir.
Hausman testinin sonucu ve tahmin sonuglari asagidaki tabloda sunulan sabit etkiler modelini
dogrulamaktadir.

7.8 Tartisma

Elden edilen sonuglara gore; yatirim maliyetleri, faiz oranlari, enflasyon oranlar1 ve vergi kredileri
yatirimu etkileyen faktorler olarak goriinmektedir. Caligmanin bulgularindan ve bu bulgularin literatiir
caligmalart ile karsilastirmadan yola ¢ikarak bazi 6neriler sunula bilir:

- Ihracata yonelik tesviklerin iilke ekonomisini olumlu etkislemsi i¢in tesvik politikalarinin gelismesi
gerekiyor.

- Isletme sahipleri ve iireticiler tarafindan Odenen vergilerin miktarmin dogru bir sekilde
belirlenmesi gerekmektedir.

- Cifte vergilendirmeyi 6nlenme ve vergi indirimi yapilmasi yabanci dogrudan yatirimlar1 artirmakta
etkili olacaktir.

- Finansal gelismeyi arttirmak ve lilkelerde ekonomik biiylimi gelistirmek hedefine ulagsmak icin
politikacilarin yeni tesvikler sunmalar1 gerekmektedir.

- Politikacilar tarafindan enflasyonu kontrol altina almak amaciyla para politikalarini uygulayarak,
yatirimlara zarar verme endisesini ortadan kaldirarak yatirmlar olumlu bir sekilde etkilenecektir.

- Vergi tegviklerinin kendileri yatirnm ¢ekiciligi tizerinde zayif bir etkiye sahip olabileceginden,
yetkililerin sermayeleri ¢ekmek i¢in yatirim ortamlarini iyilestirmeleri gerekmektedir.

7.9 SONUC

Statik panel modelinin tahmin edilmis sonuglar1 dogrultusunda; Hausman testi sabit etkiler modeli kabul
edilmistir. Bu modele gore, secilmis sektorlerin farkli boliimlerindeki yatirim endeksinin bagimli
degisken olarak kabul edildigi ve uzun donemde tiim degiskenlerin katsayilariin %90'm iizerinde
anlamlidir oldugunu ve semptomlari beklenir ve konunun teorik temellerine uygun oldugunu
gostermektedir. Tahmini iligkiler, verilen vergi krediler degiskeninin (%95 giiven diizeyinde) sanayinin
farkli sektorlerinde yatirim endeksi {izerindeki olumlu etkiye sahip oldugunu gdstermektedir. Diger bir
deyisle vergi kredilerinin artmasiyla, sanayinin farkli sektorlerine yapilan yatirimlar artis
gostermektedir. Ancak model degiskeninin en 6nemli kismi, sanayi sektoriindeki sermaye maliyetinin
etkisini incelemektir ve sonug¢lar sanayinin ¢esitli sektorlerinde yatirim maliyetinin yatirim {izerindeki
olumsuz etkisini gostermektedir. Laffer egrisinin tanimina gore, vergi orani t seviyesine ulagana kadar
artan vergi orani ile vergi geliri artar, bu seviyeden sonra artan vergi orani ile devletin vergi geliri azalir.
Ulkedeki vergi oranlarina bakildiginda bu oranin her yil diismek yerine artis egiliminde oldugu
goriilmektedir. Sonug olarak, yatirim maliyetinin yukar1 yonli bir egilimi vardir, bu nedenle bu iki
degisken arasindaki ters iliski dogrulanabilir. Modelin tahmin sonuglarima gore, faiz oran1 degiskeni ve
enflasyon oraninin sanayi yatirimlan iizerindeki etkisinin negatif ve anlamli olmasi, makroekonomide
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IS egrisinin negatif egimini ve faiz oranlari ile yatirim arasindaki ters iliskiyi dogrulamaktadir. Ayrica,
literatiir taramalar1 sonuglarina gore;

- Yatirim tesvikinin en etkili tesvik araci olmaktadir. Thracata yonelik tesviklerin iilke ekonomisine
olumlu etkisi oldugu goriilmiistiir.

- Ogzel sektdriin sabit sermaye yatirimlar1 izerinde etkin olmadig1 sonucu elde edilmistir.

- Vergi tesvikleri gesitli ekonomik degiskenleri farkli sekilde etkilemistir ve tesviklerin amacina
uyan olumlu etkiler bulunmustur.

- Vergi orani ile biiylime orani1 arasinda ters bir iliski oldugu sonucuna varilmaistir.

- Finansal gelismenin {ilkelerde ekonomik biiylime {izerinde olumlu ve 6nemli bir etkiye sahip
oldugu sonucuna varmigtir.

- Sirketin resmi vergi oraninin ve efektif vergi oraninin, nihai ve ortalama vergi gelirinin etkilendigi
sonucu elde edilmistir.

- Sermaye maliyeti, karlar ve amortisman iizerindeki vergi indirimleri nedeniyle vergilerin istenen
sermaye stoku tizerinde ¢ok az etkisi oldugu sonucu elde edilmistir.

- Bat1 bolgesindeki yerel KDV oranini diisiirmenin yabanci yatirimeilari gekmede daha biiyiik bir rol
oynadig1 tespit edilmistir.

- Ig varhiklarin varhginin kurumsal yatirim kararlarinda kilit bir faktér oldugu ve dagitilmamus karlar
iizerinden alinan bir verginin yatirim {izerinde olumsuz bir etkisi olacagi sonucuna varilmaistir.

- Vergi tesviklerinin dogrudan yabanci yatirirmlardan tamamen etkilenmedigi kanitlanmugtir.

Genel bir bakista, aragtirma hipotezlerinin %90 giiven diizeyinde test edilmesi sonucu c¢alisma
hipotezleri kabul edilmistir;

- Yatirim maliyetleri sanayi sektoriindeki yatirimlari etkiliyor.

- Faiz oranlar1 sanayi sektoriindeki sektordeki yatirimlar etkiliyor.
- Enflasyon oranlar1 sanayi yatirimim etkiliyor

- Vergi Kredi miktan sektordeki yatirimlari etkiler
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Extensive Summary

Foreign investment and the resulting capital accumulation should play an important role in the economic
growth and development of any country. Developed and developing countries are trying to develop tax
incentives in order to increase investment and growth. In addition to economic effects, tax is the most
important source of income for the state. Because tax incentives are intended to encourage investment
in certain sectors or geographic areas, they are rarely provided unconditionally. In recent years,
governments have been doing some work to attract private capital and related technical and managerial
skills to achieve development goals. Foreign direct investment has a great impact on macroeconomic
variables such as low interest rates, low exchange rates, economic growth, government tax revenue,
reducing government debt, improving income distribution, increasing employment, improving exports,
reducing imports and balance of payments. Tax incentives to increase investment and production have
been explored in developing countries. The most important objectives of tax incentives are regional
investment, sectoral investment, performance improvement and technology transfer. In this study, the
effects of financial and other tax incentives on industrial investments were examined. While the
effectiveness of incentives as a determinant for attracting foreign direct investment is often questioned,
countries have increasingly resorted to such measures in recent years. Tax incentives are offered to
influence investors' location decisions. Investment incentives are offered to increase employment,
encourage the development of the private sector and improve their competitive position in the global
economy. Incentives can compensate for market failures, general economic and framework conditions
are much more important than incentives in determining the size and quality of investment flows. Many
countries lack reliable data on the benefits of investments and the cost of incentives in terms of spending
and lost revenue. In this study, tax incentives, targets of tax incentives and the effects of factors such as
capital stock, production capacity, depreciation exemption according to the prepared model and how
taxes affect investments are examined. Generally, countries aim to offer incentives for specific sectors.
Regional incentives aimed at assisting the economic development of underdeveloped regions are also
common in countries. Corporate tax will not affect the investment and production structure in terms of
net profit; In the presence of gross profit, it affects the real flow of the company. How taxes on
investment and per capita income are handled have significant effects on the cost of capital use.
Investment cost, desired capital stock and production capacity are affected. Therefore, the higher the
depreciation, the lower the effective tax rate and the greater the tax savings for the investment. The
period of this study is 2022-2023, and all data related to the study were collected from the Iran Statistical
Center and Central Bank database. Panel econometric technique (Estimated Generalized Least Squares;
EGLS) weighted least squares method, including 8 sectors in the country; It is used in the steel,
petrochemical, cement, automobile, textile, tile and ceramic, food industries. To investigate the effects
of financial and other tax incentives on industrial investments, some tests were conducted using the
empirical model: unit root tests, panel cointegration tests, resource test and variance test. According to
the unit root test result, it shows that all the research variables except the inflation rate are stationary
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with a single difference. According to the panel cointegration test results, it can be said that each
regressor value is less than 11 and therefore there is no agreement between the explanatory variables.
Based on the results of the Voldridge (source test) test, the hypothesis HO that there is no autocorrelation
in the panel data can be accepted and the hypothesis that there is no autocorrelation in the panel data H1
can be rejected. Therefore, it was confirmed that there was no autocorrelation between the model
variables. When we examine the test of variance, if the probability level is below 5%, the homogeneity
of variance hypothesis is rejected and the regression model has variance heterogeneity. According to the
test results; The second model has inequality of variance and generalized least squares method (Xtgls),
and the uncorrelated model can be used to predict the model. After the relevant tests have been carried
out, the relevant diagnostic tests need to be performed to determine the type of pattern predicted. Excel
custom software was used to manipulate, classify and prepare the variables and enter them into Eviews.
In general, summarizing and describing important characteristics of research variables and data sets are
often referred to as descriptive statistics. Such statistics describe only the population or sample and their
purpose is to calculate the parameters of the community or research sample. The variables of the research
were determined as investments made in different parts of the sector, tax credits, inflation rate, interest
rate, investment cost. Considering the Moelin findings, the HO hypothesis with a probability of 95%
according to the F test, that is, the assumption that the individual effects are the same, is not accepted.
Therefore, the results of the ordinary least squares method are skewed and a method that takes into
account the individual effects of heterogeneity of variables should be adopted. Therefore, it can be said
that fixed and random effects methods, which have high explanatory power and take into account
individual effects, give more reliable results, are more efficient and suitable than the previous method.
However, Hausman test should be performed in order to choose the right model from two models
consisting of fixed and random effects. According to the results obtained; investment costs, interest
rates, inflation rates and tax credits appear to be factors affecting investment. Finally, Eviews software
was used to predict the model and test the article hypotheses. The research hypotheses were tested at
90% confidence level, and all article hypotheses were accepted according to the results; The tax credits
variable has a positive effect on the investment index in different sectors of the industry. Corporate tax
affects the investment of the company in the presence of gross profit. Tax incentives affect investment
and costs, income per capita, cost of using capital, available capital and production capacity. The
depreciation exemption affects the effective tax rate. Investment costs, interest rates, inflation rates and
tax credits appear to be factors affecting investment. Estimated relationships show that the variable of
tax credits granted (95% confidence level) has a positive effect on the investment index in different
sectors of the industry. In other words, with the increase in tax credits, investments in different sectors
of the industry increase. But the most important part of the model variable is to examine the effect of
cost of capital in Iran's industrial sector and the results show the negative impact of investment cost on
investment in various sectors of industry. Based on the findings of the study, some suggestions can be
made: 1) The amount of taxes paid by industry owners and producers should be determined accurately.
2) Avoidance of double taxation and tax reduction will be effective in increasing foreign investments.
3) By applying monetary policies to control inflation by politicians, investments will be positively
affected by eliminating the worry of damaging investments. 4) Authorities need to improve the
investment climate to attract capital, as tax incentives themselves can have a weak effect on investment
attractiveness.
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