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Öz 

Bu çalışma, ESG (çevresel, sosyal ve yönetişim) performansının vergiden 

kaçınma üzerindeki etkisini alt kalemlerini de dikkate alarak incelemeyi 

amaçlamaktadır. Çalışmada, 2018-2022 döneminde BIST 100’de işlem gören 

30 şirketin verileri Refinitiv Eikon’dan temin edilerek kullanılmıştır. 

Değişkenler arasındaki ilişkinin incelenmesinde panel veri analizlerinden 

EKK, İki Aşamalı GMM ve Sistem GMM yöntemleri kullanılmıştır. Vergiden 

kaçınma; muhasebe kârı ile vergiye tabi kâr arasındaki farkı yansıtan defter-

vergi farkı yöntemiyle ölçülmüştür. Bulgular, ESG genel ve ESG çevresel 

puanların vergiden kaçınmayı azaltmada etkili olduğunu, yönetişim puanının 

sınırlı; sosyal puanların ise zayıf etkili olduğunu ortaya koymaktadır. 
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The Effect of Environmental, Social, and Governance (ESG) 

Performance on Tax Avoidance: Evidence from Companies Listed on 

Borsa Istanbul 

Abstract  

This study aims to examine the impact of ESG (environmental, social and 

governance) performance on tax avoidance, considering its sub-items. In the 

study, the data of 30 companies traded in the BIST 100 for the period 2018-

2022 were obtained from Refinitiv Eikon and used. In analysing the 

relationship between variables, EKK, Two-Stage GMM and System GMM 

methods were used in panel data analysis. The Book Tax Difference method 

measures tax avoidance by reflecting the difference between accounting profit 

and taxable profit. The findings reveal that ESG general and ESG 

environmental scores are effective in reducing tax avoidance, while 

governance scores have limited effect and social scores have weak effect. 
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Giriş 

İklim krizi, çevresel bozulma ve sosyal eşitsizlikler gibi küresel sorunların 

giderek kritik bir hâl alması, sürdürülebilir kalkınmayı hem uluslararası 

gündemde hem de şirket stratejilerinde öncelikli bir gündem hâline 

getirmiştir. Bu çerçevede, Çevresel, Sosyal ve Yönetişim (ESG) kavramı, bir 

şirketin yalnızca finansal performansına değil, çevresel etkilerine, sosyal 

sorumluluklarına ve kurumsal yönetim yapısına ilişkin performansına da 

bütüncül bir bakış açısı sunmaktadır. ESG kavramı ilk olarak 2004 yılında 

Birleşmiş Milletler Çevre Programı tarafından önerilmiş, şirketlerin ekonomik 

fayda sağlama hedefiyle birlikte toplumsal refahı da maksimize etmeleri 

gerektiği vurgulanmıştır. Aynı yıl, yatırımcıların karar süreçlerinde ESG 

puanlarını dikkate almalarını tavsiye eden “Birleşmiş Milletler Sorumlu 

Yatırım İlkeleri Raporu” yayımlanmıştır (Yoon vd., 2021:1).  

ESG, temel olarak sürdürülebilir kalkınmaya dair bir bakış açısı sunmakta 

olup, şirketlerin çevresel (E), sosyal (S) ve yönetişim (G) sorumluluklarını 

içeren finansal olmayan faktörleri ön plana çıkarmaktadır. Bu yönüyle 

şirketlerin ESG puanları, yalnızca finansal performanslarını değil,  

sürdürülebilirlik odaklı faaliyetlerinin bütüncül bir yansımasını ortaya 

koymakta ve uzun vadeli şirket değeri yaratmayı hedeflemektedir (Gillian vd., 

2021; Lee, 2024). ESG performansının beraberinde getirdiği bilgi ve itibar 

etkileri, şirket ile paydaşlar arasındaki bilgi asimetrisini azaltmaya yardımcı 

olmaktadır. Bu sayede, sürdürülebilirliğe yönelik sorumlu bir imaj geliştiren 

şirketler, paydaşların güvenini ve desteğini kazanabilmektedir (Jiang vd., 

2024:2).  

Öte yandan, paydaşların, şirketlerden sadece çevresel ve sosyal konularda 

değil, aynı zamanda mali sorumluluklarında da şeffaflık ve etik uyum 
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beklentisi, ESG performansı ile vergi stratejileri arasındaki ilişkiyi daha kritik 

hâle getirmektedir (Elgharbawy ve Aladwey, 2024:4). Bu bağlamda, vergiden 

kaçınma, şirketlerin yasal boşluklardan yararlanarak vergi yükümlülüklerini 

azaltmaları anlamına gelmekte olup, her ne kadar kanunlara uygun bir zemin 

üzerinde gerçekleşse de çoğu zaman kamuoyu nezdinde etik dışı ve sosyal 

açıdan sorumsuz bir uygulama olarak değerlendirilmektedir (Dyreng vd., 

2008; Bird ve Davis-Nozemack, 2018). Bu sebeple, vergiden kaçınma 

stratejileri, kısa vadeli finansal getiriler sunarken etik ve sürdürülebilirlik 

açısından da riskler taşımaktadır. Paydaş baskısı altındaki şirketler, güven ve 

sürdürülebilirlik inşa etmek için çevresel ve sosyal sorumluluğu vurgulayarak 

vergi stratejilerini etik ilkelerle uyumlu hale getirmelidir (Elgharbawy ve 

Aladwey, 2024:4). 

Vergi stratejileri, artık sadece maliyet optimizasyonu değil; aynı zamanda 

kurumsal itibar, paydaş güveni ve sürdürülebilirlik ilkeleri ile doğrudan 

ilişkilendirilmektedir. Bu nedenle ESG performansı yüksek olan şirketlerin, 

etik kaygılar ve şeffaflık beklentisi doğrultusunda agresif vergi 

planlamalarından uzak durması beklenmektedir. Ancak literatürde ESG ile 

vergiden kaçınma arasındaki ilişkiye dair bulgular tutarsızdır. Bazı 

araştırmalar ESG’nin vergiden kaçınmayı azalttığını gösterirken (Yoon vd., 

2021; Jiang vd., 2024) bazıları ise bu ilişkinin pozitif olduğunu veya anlamlı 

olmadığını iddia etmektedir (Duong ve Huang, 2022; Lee, 2024). 

Bu çalışmanın amacı, Türkiye sermaye piyasasında faaliyet gösteren 

şirketler özelinde ESG performansının vergiden kaçınma eğilimi üzerindeki 

etkisini ampirik olarak incelemektir. Bu amaç doğrultusunda, BIST 100’de 

işlem gören banka, sigorta ve gayrimenkul şirketleri hariç 30 şirket için 2018-

2022 dönemi verileri kullanılarak panel veri analizlerinden yararlanılmıştır.  

Bu çalışma, ESG performansının vergiden kaçınma üzerindeki etkisini analiz 

ederken üç temel teorik çerçeveden yararlanmaktadır: Kurumsal kültür teorisi, 

meşruiyet teorisi ve paydaş teorisi. Kurumsal kültür teorisine göre, şirketler 

yalnızca finansal değil, etik ve sosyal değerleri de gözeterek karar alırlar ve 

bu kültürel yapı, vergisel stratejiler üzerinde doğrudan etkilidir (Kreps, 1990; 

Yoon vd., 2021). Meşruiyet teorisi, şirketlerin toplumsal kabul ve onay elde 

etmek amacıyla sosyal sorumluluk uygulamalarına yöneldiğini ve bu 

doğrultuda, etik dışı olarak değerlendirilebilecek vergisel stratejilerden uzak 

durma eğiliminde olabileceklerini öne sürmektedir (Deegan, 2002; Lanis ve 

Richardson, 2012). Paydaş teorisi ise, şirketlerin yalnızca hissedarlara değil; 

çalışanlar, tüketiciler, devlet ve toplum gibi tüm paydaşlara karşı sorumluluk 

taşıdığını ve ESG uygulamalarının bu sorumluluk anlayışını yansıttığını 

savunmaktadır (Freeman, 1984; Benlemlih vd., 2018). Bu doğrultuda çalışma, 

söz konusu teorik yaklaşımlar temelinde ESG performansının şirketlerin 

vergiden kaçınma davranışları üzerindeki etkisini incelemektedir. 

Araştırma şu temel soruya yanıt aramaktadır: Borsa İstanbul’da işlem 

gören şirketlerin ESG performansı, vergiden kaçınma davranışlarını nasıl 

etkilemektedir? Çalışmada, Kurumsal Sosyal Sorumluluk (KSS) ölçümü için 

literatürde yaygın olarak kullanılan ESG puanları kullanılmış olup, 
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Türkiye’de faaliyet gösteren şirketlere ilişkin veriler Refinitiv 

Eikon/Datastream veri tabanından elde edilmiştir. ESG puanları, şirketlerin 

çevresel, sosyal ve yönetişim alanlarındaki sorumluluk faaliyetlerine olan 

katılım düzeyini yansıtmaktadır. Ayrıca, yalnızca genel ESG puanı değil, 

ESG’nin alt bileşenleri olan çevresel, sosyal ve yönetişim puanları da ayrı ayrı 

analiz edilmiştir.  

Bu çalışma, mevcut literatüre çeşitli açılardan önemli katkılar sunmaktadır. 

Öncelikle, Türkiye özelinde ESG performansı ile vergiden kaçınma arasındaki 

ilişkiyi ampirik olarak inceleyen ilk çalışmalardan biri olması bakımından 

literatürdeki önemli bir boşluğu doldurmaktadır. Mevcut literatür 

incelendiğinde, benzer araştırma konularının Kore, Çin, İngiltere ve 

Endonezya gibi farklı ülke örneklemleriyle ele alındığı görülmektedir. Borsa 

İstanbul’da işlem gören şirketler üzerinden yapılan ampirik bir analiz, Türkiye 

bağlamında özgün bir katkı niteliğindedir. Türkiye’de ESG düzenlemelerinin 

henüz gelişmekte olması ve BIST Sürdürülebilirlik Endeksinin yeni yapısal 

değişiklikler geçirmesi, bu konuyu ulusal bağlamda daha da anlamlı 

kılmaktadır ve dolayısıyla sürdürülebilirlik performansını etkileyen ESG 

faktörünün etkisinin araştırılması yenilikçidir.  

Çalışmanın bir diğer katkısı ESG performansının yalnızca genel düzeyde 

değil, çevresel, sosyal ve yönetişim olmak üzere alt bileşenleri bazında da ayrı 

ayrı değerlendirilmiş olmasıdır. Panel veri analizine dayalı olarak 

yapılandırılan modelde, ESG performansının vergiden kaçınma üzerindeki 

etkisi hem genel düzeyde hem de çevresel, sosyal ve yönetişim alt bileşenleri 

dikkate alınarak ayrı ayrı test edilmiştir. Ayrıca, modelde firma büyüklüğü, 

kârlılık, kaldıraç oranı ve sektör gibi kontrol değişkenlerine de yer verilerek 

ilişkiyi etkileyebilecek diğer faktörler dikkate alınmıştır ve bu yönüyle 

metodolojik açıdan da literatüre katkı sağlamaktadır. Bağımlı değişken 

dikkate alındığında vergiden kaçınma değişkeni için Desai ve Dhaparmala 

(2006) tarafından literatüre kazandırılan düzeltilmiş BTG değeri kullanılarak 

literatüre önemli bir katkı sunmaktadır. Böylece çalışma, literatürde 

çoğunlukla genel ESG puanlarına odaklanan yaklaşımlardan ayrılarak daha 

ayrıştırılmış ve bağlama özgü bir model önerisiyle metodolojik açıdan yenilik 

sunmaktadır. Ayrıca çalışma, yalnızca akademik çevreler için değil, 

uygulayıcılar açısından da önemli çıkarımlar sunmaktadır. Yöneticiler, ESG 

performansını artırırken vergi stratejilerini de bu doğrultuda daha 

bütüncül bir bakış açısıyla şekillendirebilmektedir. Öte yandan, 

yatırımcılar açısından ESG uygulamalarını etkili şekilde yürüten ve 

vergi politikalarında şeffaflık sağlayan şirketler daha cazip yatırım 

fırsatları olarak değerlendirilebilmektedir. Politika yapıcılar için, ESG 

raporlamasına ilişkin düzenlemeler hazırlanırken, kurumsal yönetişim 

faktörlerinin mutlaka göz önünde bulundurulması gerektiği önerilmektedir.  

 

1. Teorik Çerçeve 

ESG performansı ile vergiden kaçınma arasındaki ilişkiyi açıklamak için 

çeşitli kuramsal yaklaşımlardan yararlanılmaktadır. Bunların başında vekâlet 
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teorisi, paydaş teorisi, kurumsal kültür teorisi, meşruiyet teorisi ve kaynak 

bağımlılığı teorisi gelmektedir. Bu teorilere ilişkin bir dizi değerlendirme ESG 

performansı ile vergiden kaçınma arasındaki ilişkinin anlaşılmasına katkı 

sağlayacaktır.  

1.1. Vekâlet Teorisi 

Vekâlet teorisi, şirket sahipleri (asil) ile şirketi yöneten yöneticiler (vekil) 

arasındaki çıkar çatışmalarını açıklayan bir yaklaşımdır (Jensen ve Meckling, 

1976). Teoriye göre, yöneticiler her zaman şirket sahiplerinin çıkarlarına göre 

hareket etmeyebilmekte ve kendi çıkarlarını ön planda tutabilmektedir. Bu 

durum, özellikle yöneticilerin şirket hakkında daha fazla bilgiye sahip olması 

nedeniyle karar alma süreçlerinde çıkar çatışmalarına yol açabilmektedir. 

Vergiden kaçınma da, bu çatışmaların ortaya çıktığı alanlardan biridir. 

Yöneticiler, şirketin ödeyeceği vergileri azaltarak kârı artırmak 

isteyebilmekte, fakat bunu yaparken de etik dışı yollara başvurabilmektedir. 

Bu gibi stratejiler, hem şirket itibarı hem de toplumsal sorumluluk açısından 

risk taşımaktadır (Desai ve Dharmapala, 2009). Bu noktada, ESG 

uygulamaları önemli bir dengeleyici unsur olabilmektedir. Güçlü ESG 

performansına sahip şirketlerde, şeffaflık artmakta, yönetim kurulları daha 

etkili çalışmakta ve yöneticilerin vergiyle ilgili etik dışı kararlar alması 

zorlaşmaktadır (Elgharbawy ve Aladwey, 2024). Dolayısıyla vekâlet teorisi, 

ESG ile vergiden kaçınma arasındaki ilişkiyi anlamak açısından güçlü bir 

kuramsal temel sunmaktadır (Elamer vd., 2024; Shafanur ve Ratnasari, 2024). 

1.2. Kurumsal Kültür Teorisi 

Kurumsal kültür teorisi, şirketlerin benimsediği değer ve normların, karar 

alma süreçlerine nasıl yansıdığını açıklayan bir yaklaşımdır (Kreps, 1990). 

Teoriye göre, bir şirketin kültürü; çalışanların ve yöneticilerin hangi 

davranışları “doğru” ya da “yanlış” olarak değerlendirdiğini 

şekillendirmektedir. Kurum kültürü, zaman içinde tekrarlanan davranışlar 

yoluyla inşa edilen ve özellikle belirsizlik dönemlerinde karar alma süreçlerini 

etkileyen bir unsur olarak öne çıkmaktadır (Graham vd., 2022). Bu çerçevede, 

KSS anlayışını benimseyen şirketlerin, yalnızca ekonomik çıkarları değil, 

aynı zamanda çevresel, sosyal ve yönetişim temelli etkileri de dikkate alarak 

hareket etmesi beklenmektedir (Kreps, 1990; Hermalin, 2001). Vergiden 

kaçınma, her ne kadar yasal çerçevede uygulansa da, kamuoyunda sıklıkla etik 

dışı ve toplumsal sorumlulukla bağdaşmayan bir strateji olarak 

algılanmaktadır (Hoi vd., 2013). Kurumsal kültür teorisi bu bağlamda, sosyal 

sorumluluk bilinci yüksek şirketlerin agresif vergiden kaçınma stratejilerinden 

uzak durma eğiliminde olduğunu ileri sürmektedir. ESG uygulamaları, 

şirketin etik değerlere olan bağlılığını yansıttığı gibi yöneticilerin toplum 

nezdinde itibar kaybına yol açabilecek kararlar almasını da sınırladığı 

düşünülmektedir. Dolayısıyla, kurumsal kültürü gelişmiş ve sosyal 

sorumluluğu önceliklendiren şirketlerde vergiden kaçınma davranışının daha 

az görülmesi beklenmektedir (Lanis ve Richardson, 2012; Laguir vd., 2015). 
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1.3. Paydaş Teorisi 

Paydaş teorisi, bir şirketin yalnızca hissedarlarına değil; çalışanlar, 

müşteriler, tedarikçiler, kreditörler, devlet ve toplum gibi tüm paydaşlarına 

karşı sorumluluk taşıdığını savunmaktadır (Freeman, 1984). Bu yaklaşıma 

göre, şirketlerin uzun vadeli başarısı, paydaşlarla kurduğu ilişkinin kalitesine 

bağlıdır. Paydaş teorisi, sosyal sorumluluk ve etik değerlere dayalı yönetim 

anlayışını ön plana çıkararak, şirketlerin yalnızca kâr maksimizasyonunu 

değil, toplumun genel refahını da gözetmesi gerektiğini vurgulamaktadır 

(Freeman ve Dmytriyev, 2017). Bu çerçevede, ESG uygulamaları, şirketlerin 

çevresel, sosyal ve yönetişim alanlarındaki sorumluluklarını yerine 

getirmesini sağlayan bir araç olarak değerlendirilmektedir. ESG performansı 

yüksek olan şirketler, şeffaflık, etik davranış ve sosyal sorumluluğa daha fazla 

önem verirken kamuoyunca olumsuz karşılanan vergiden kaçınma 

stratejilerinden uzak durma eğilimi göstermektedir (Yoon vd., 2021). Çünkü 

agresif vergi planlaması, toplumun beklentileriyle çelişmekte ve şirket ile 

paydaşlar arasındaki güveni zedeleyebilmektedir. Bu nedenle, paydaşların 

çıkarlarını gözeten şirketler, vergiden kaçınma gibi stratejiler yerine sosyal 

yatırımlara veya sürdürülebilir kalkınma hedeflerine yönelmeyi tercih 

etmektedir (Arco-Castro vd., 2020). Sonuç olarak, paydaş teorisi, ESG 

performansı ile vergiden kaçınma arasındaki ilişkiyi açıklamada önemli bir 

teorik temel sunmaktadır. 

1.4. Meşruiyet Teorisi 
Meşruiyet teorisi, şirketlerin faaliyetlerini toplumun değer, norm ve 

beklentileriyle uyumlu bir şekilde sürdürerek meşruiyet kazanması gerektiğini 

savunmaktadır (Gray vd., 1996; Deegan, 2002). Bu yaklaşıma göre, şirketlerin 

uzun vadeli varlığını sürdürebilmesi, toplumsal kabul ve destek ile mümkün 

olmaktadır. Şirketlerin toplumsal meşruiyeti koruma çabaları, özellikle ESG 

alanındaki uygulamalarda belirginleşmektedir. ESG uygulamaları, şirketlerin 

topluma karşı sorumlu davranışlar sergilediğini göstererek kurumsal itibarın 

korunmasına katkı sağlamaktadır. Vergiden kaçınma stratejileri ise, yasal olsa 

da kamuoyu tarafından sıklıkla etik dışı ve sorumsuz olarak 

değerlendirilmekte; şirketin meşruiyetini zedeleyebilmektedir (Lanis ve 

Richardson, 2012; Yoon vd., 2021). Meşruiyet teorisine göre, şirketler bu 

olumsuz algıyı dengeleyebilmek için ESG performanslarını artırabilmekte 

veya sosyal sorumluluk faaliyetlerine ağırlık verebilmektedir. Böylece, düşük 

vergi yükleri nedeniyle oluşabilecek toplumsal tepki, şeffaf ve pozitif ESG 

performansı ile dengelenmeye çalışılmaktadır. Bu yaklaşım, şirketlerin ESG 

stratejilerini bir tür “itibar sigortası” işlevi görebileceğini ortaya koymaktadır 

(Hoi vd., 2013).  

1.5. Kaynak Bağımlılığı Teorisi  
Kaynak bağımlılığı teorisi, ilk kez Pfeffer ve Salancik (1978) tarafından 

geliştirilmiş olup şirketlerin faaliyetlerini sürdürebilmeleri için dış çevreden 

gelen kaynaklara bağımlı olduklarını ileri sürmektedir. Bu teoriye göre 

şirketler, hayatta kalmak ve rekabet avantajı elde etmek için sermaye, bilgi, 

meşruiyet ve sosyal destek gibi dış kaynaklara ihtiyaç duymaktadır. Bu 
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bağımlılık, şirketleri çevreleriyle stratejik ilişkiler kurmaya ve bu ilişkileri 

sürdürülebilir şekilde yönetmeye yönlendirmektedir (Ibrahim vd., 2021). Son 

yıllarda bu yaklaşım, özellikle ESG uygulamalarının kurumsal düzeyde 

benimsenmesini açıklamak için yaygın olarak kullanılmaktadır. ESG 

uygulamaları, şirketin toplum, yatırımcılar ve devlet gibi dış paydaşlar 

nezdinde itibar ve güven kazanmasına yardımcı olmaktadır (Liu vd., 2022). 

Bu bağlamda, güçlü ESG uygulamaları şirketlerin dış kaynaklara -örneğin 

vergi teşvikleri, finansal destekler ve düzenleyici avantajlar- erişimini 

kolaylaştırmaktadır (Wu vd., 2024). Öte yandan, vergiden kaçınma stratejileri 

kısa vadeli mali avantajlar sunsa da uzun vade de şirketin toplumsal 

meşruiyetini ve dış kaynaklara erişimini olumsuz etkileyebilmektedir. Bu 

nedenle, kaynak bağımlılığı yüksek olan şirketlerin agresif vergiden kaçınma 

uygulamalarından uzak durma eğiliminde oldukları gözlemlenmektedir 

(Zhang vd., 2021; Khairin vd., 2025). Dolayısıyla ESG ve vergi politikaları,  

dış kaynaklara erişim ve paydaş ilişkiler bağlamında bir bütünlük içinde 

yönetilmelidir. 

 

2. Literatür İncelemesi ve Hipotez Geliştirme 

Küresel düzeyde artan sürdürülebilirlik bilinci, şirketlerin sadece kâr 

maksimizasyonuna değil, aynı zamanda toplumsal ve çevresel 

sorumluluklarına da odaklanmasını zorunlu kılmıştır. Bu dönüşüm, ESG 

uygulamalarının şirket davranışları üzerindeki etkisini daha görünür kılarken 

vergiden kaçınma gibi finansal kararlarla nasıl bir ilişki kurduğunu da 

tartışmaya açmıştır. Bu bölümde, ESG performansı ile vergiden kaçınma 

arasındaki ilişkiyi konu alan mevcut akademik çalışmalar sistematik bir 

şekilde ele alınmakta ve çalışmanın kuramsal dayanakları doğrultusunda 

hipotezler oluşturulmaktadır. Literatürde bu ilişkiye yönelik farklı bulgular 

sunan çalışmalar bulunmakta olup bu çalışmalar yöntem, ölçüt ve ülke 

özelinde önemli farklılıklar göstermektedir.  

Kamuoyunun vergiden kaçınan şirketlere yönelik olumsuz algısı ile ESG 

derecelendirme kuruluşlarının ve kurumsal yatırımcıların bu tür şirketleri 

cezalandırmaya yönelik eğilimleri, ESG performansı ile vergiden kaçınma 

arasında negatif bir ilişki olduğunu düşündürmektedir. Bu yaklaşımı 

destekleyen birçok çalışma (Hoi vd., 2013; Yoon vd., 2021; Hidayat ve 

Zuhroh, 2023; Ermayda vd., 2023; Mustapha vd., 2023; Son, 2024; Jiang vd., 

2024; Elgharbawy ve Aladwey, 2024; Elamer vd., 2024; Menicacci ve 

Simoni, 2024; Hashfi, 2024; Amarna vd., 2025; Ilboudo vd., 2024; Sugimin 

vd., 2024; Du ve Li, 2024) yüksek ESG performansı gösteren şirketlerin daha 

düşük düzeyde vergiden kaçınma eğilimi sergilediğini ortaya koymaktadır. Bu 

kapsamda, yatırımcılar yüksek ESG performansı sergileyen şirketleri 

ödüllendirmekte ve bu şirketleri daha değerli olarak algılamaktadır (Elamer 

vd., 2024:7446). Ayrıca, ESG odaklı şirketlerin agresif vergiden kaçınma 

stratejilerinden uzak durduğu; çünkü bu tür davranışların paydaşlar nezdinde 

güven ve itibarı zedeleyebileceği kabul edilmektedir (Elgharbawy ve 

Aladwey, 2024:4). Çalışmalarda, yüksek ESG puanına sahip şirketlerin 
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kamuoyu ve paydaşlar nezdindeki itibarlarını koruma kaygısıyla daha şeffaf 

ve etik vergi stratejileri benimsediği savunulmaktadır.  

Buna karşın, literatürde, ESG performansı ile vergiden kaçınma arasında 

pozitif bir ilişki tespit eden çalışmalar da bulunmaktadır Bu çalışmalara göre 

(Zhang vd., 2021; Duong ve Huang, 2022; Kim vd., 2022; Widianti vd., 2023; 

Ariff vd., 2024; Amarna vd., 2025; Mukhtaruddin vd., 2019; Teja, 2024; 

Yanto vd., 2025) şirketler ESG faaliyetlerini finanse etmek için vergi 

avantajlarından faydalanmakta ya da ESG ifşalarını, vergiden kaçınma 

davranışlarını maskelemek amacıyla kullanabilmektedir (Amarna vd., 2025). 

Dolayısıyla bu perspektif yüksek ESG faaliyetleri ile yüksek vergiden 

kaçınma eğilimini ilişkilendirmektedir. Ancak, literatürde, ESG performansı 

ile vergiden kaçınma arasında hiçbir ilişki olmadığını ifade eden çalışmalar 

(Lee, 2024; Pratiwi vd., 2024) da bulunmaktadır.  

Literatürde vergiden kaçınma davranışının ölçülmesinde farklı yöntemler 

kullanılmaktadır. ESG ile vergiden kaçınma arasındaki ilişkiyi BTG ile 

inceleyen çalışmalar (Yoon vd., 2021; Duong ve Huang, 2022; Lee, 2024; 

Jiang vd., 2024; Elamer vd., 2024; Ariff vd., 2024; Elgharbawy ve Aladwey, 

2025; Sastroredjo vd., 2025), bu yöntemin çift taraflı muhasebe 

uygulamalarını yansıtması açısından avantajlı olduğuna işaret etmektedir. Bir 

diğer yöntem ise ETR yaklaşımıdır. Bu yöntem, şirketin vergi sonrası 

yükümlülüğünü muhasebe kârına oranlayarak fiilen ödenen vergi oranını 

ortaya koymaktadır. ETR’nin düşük çıkması, şirketin çeşitli vergi 

avantajlarından yararlanarak vergi yükünü azalttığını ve dolayısıyla 

potansiyel olarak vergiden kaçınma davranışında bulunduğunu 

gösterebilmektedir. Stickney ve McGee (1982), ETR'nin, şirketlerin vergi 

planlaması ve kaçınma stratejilerini anlamada etkili bir gösterge olduğunu 

belirtmiştir. Ancak ETR yöntemi, vergiden kaçınmanın arkasındaki nedenleri 

ve kullanılan yöntemleri tam olarak yansıtmayarak dönemsel kazanç 

dalgalanmalarından etkilenebilmektedir (Dyreng vd., 2008). Buna rağmen, 

ETR hâlen ampirik araştırmalarda (Amri vd., 2023; Son, 2024; Menicacci ve 

Simoni, 2024; Elamer vd., 2024; Amarna vd., 2025; Widiastutik vd., 2024; 

Pratiwi vd., 2024; Sugimin vd., 2024; Du ve Li, 2024; Khlifi vd., 2025) 

vergiden kaçınmayı ölçmek için kullanılan temel göstergelerden biri olmayı 

sürdürmektedir. 

Son yıllarda ESG performansı ile vergiden kaçınma arasındaki ilişkiyi 

açıklamak amacıyla yapılan çalışmalar, bu ilişkinin yalnızca doğrudan 

etkilerle sınırlı olmadığını, aynı zamanda çeşitli ılımlaştırıcı veya aracılık 

değişkenler tarafından şekillendiğini göstermektedir. Örneğin, Sastroredjo vd. 

(2025), çevresel performansın vergiden kaçınma ile pozitif ilişkili olduğunu 

ortaya koyarken bu ilişkinin finansal kısıtlarla daha da güçlendiğini 

belirtmiştir. Benzer şekilde, Khlifi vd. (2025), yönetim kurulu özelliklerinin 

(bağımsızlık, CEO ikiliği, cinsiyet çeşitliliği) vergiden kaçınmayı etkilediği 

ve bu ilişkilerde ESG uygulamalarının aracı rol oynadığı sonucuna ulaşmıştır. 

Amarna vd. (2025), kârlılığın ESG açıklamaları ile geçici vergi farkları 

arasındaki ilişkiyi pozitif yönde ılımlaştırdığını ortaya koyarken Elamer vd. 
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(2024) ise ESG derecelendirmesinin vergiden kaçınma ile şirket değeri 

arasındaki ilişkide düzenleyici rol oynadığını vurgulamıştır. Carolina vd. 

(2023), ESG performansının vergiden kaçınma üzerindeki etkisinde şirket öz 

sermaye yapısının belirleyici olduğunu belirtmiştir. Amri vd. (2023) ESG ve 

vergiden kaçınma ilişkisinde yönetim kalitesinin rolünü ortaya koyarak 

yönetişim yapısının bu etkileşimi anlamlı biçimde etkilediğini göstermiştir. 

Son olarak, Widiastutik vd. (2024) sahiplik yapılarının vergiden kaçınma 

üzerindeki etkisinin ESG açıklamalarıyla önemli ölçüde farklılaştığını ortaya 

koymuştur. Bu bulgular, ESG ile vergiden kaçınma arasındaki ilişkinin 

bağlamsal faktörler, şirket karakteristikleri ve yönetimsel yapılarla birlikte 

değerlendirilmesi gerektiğini ortaya koymaktadır. 

ESG’ye ait çevresel, sosyal ve yönetişim alt boyutlarının vergiden kaçınma 

üzerindeki etkilerini ayrı ayrı değerlendiren çalışmalar, bu ilişkinin homojen 

olmadığını ve bağlamsal faktörlere bağlı olarak değişebileceğini 

göstermektedir. Örneğin, Sastroredjo vd. (2025), çevresel performansın 

vergiden kaçınma ile pozitif ilişkili olduğunu ve bu ilişkinin finansal kısıtlar 

tarafından güçlendirildiğini ortaya koymuştur. Benzer şekilde Lee (2024), 

çevresel bileşenin anlamlı bir etkisinin olmadığını, buna karşın sosyal ve 

yönetişim boyutlarının iyi yönetilen şirketlerde vergiden kaçınma ile pozitif 

ilişkili olduğunu belirtmiştir. Yoon vd. (2021) ise sosyal puanların özellikle 

Koreli chaebol yapısındaki şirketlerde vergiden kaçınmayı azaltmada daha 

belirleyici bir rol oynadığını saptamıştır. Buna karşılık Pratiwi vd. (2024), 

ESG alt bileşenlerinin hiçbirinin vergiden kaçınma üzerinde anlamlı bir etkisi 

bulunmadığını ifade etmiştir. İlginç bir şekilde, Ilboudo vd. (2024) 

çalışmasında sıklıkla göz ardı edilen emek vergisi boyutuna odaklanılmış ve 

yüksek ESG performansına sahip şirketlerin emek vergisi kaçınma 

eğilimlerinin daha düşük olduğu belirlenmiştir. Kurumsal kültür, meşruiyet ve 

paydaş teorileri, ESG’nin vergiden kaçınmayı azaltacağını öne sürerken; bazı 

çalışmalar, ESG ile vergiden kaçınmanın birlikte kullanılabileceğini ve bu iki 

stratejinin şirket değerini artırmaya yönelik birlikte işleyebileceğini 

savunmaktadır. Bu çalışma, mevcut literatüre dayanarak, ESG performansı ile 

vergiden kaçınma eğilimi arasında anlamlı bir ilişki olduğuna ve bu ilişkinin 

alt bileşenler düzeyinde farklılık gösterebileceğine dayanan aşağıdaki 

hipotezleri test etmeyi amaçlamaktadır: 

H1: Şirketlerin ESG performansı ile vergiden kaçınma düzeyleri arasında 

anlamlı bir ilişki vardır.  

H1a: Çevresel performans ile vergiden kaçınma arasında anlamlı bir ilişki 

vardır.  

H1b: Sosyal performans ile vergiden kaçınma arasında anlamlı bir ilişki 

vardır.  

H1c: Yönetişim performansı ile vergiden kaçınma arasında anlamlı bir ilişki 

vardır. 
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3. Veri Seti 

Çalışmada, şirketlerin genel ESG performanslarının ve alt bileşenlerinin 

vergiden kaçınma eğilimleri üzerindeki etkisi, çeşitli kontrol değişkenleri 

dikkate alınarak incelenmiştir. Bu amaçla, BIST 100 endeksinde işlem gören 

şirketler ele alınmıştır. Ancak, bankalar ve sigorta şirketleri finansal 

tablolarının farklılığından, gayrimenkul şirketleri ise yatırım ortaklılarından 

kaynaklanan vergi muafiyetlerinden dolayı örnekleme dâhil edilmemiştir. Bu 

durumda, ESG performansı düzenli yayınlanan 2018-2022 dönemi ve 30 

şirket çalışmaya dâhil edilmiştir. Böylece analizler 150 gözlem değeri için 

gerçekleştirilmiştir. Tüm değişkenler Refinitiv/Datastream veri tabanından 

temin edilmiştir. Refinitiv veri sağlayıcısının tercih edilmesinde, hem ESG 

konulu akademik literatürde sıkça kullanılıyor olması hem de 2021 yılı 

itibarıyla BIST Sürdürülebilirlik Endeksinde yer alacak şirketlerin 

belirlenmesinde Refinitiv değerlendirmelerinin esas alınması etkili olmuştur. 

Çalışmanın bağımlı değişkeni, vergiden kaçınma ölçütüdür. Literatürde 

vergiden kaçınmaya ilişkin kullanılan çok sayıda ölçüt bulunmaktadır. Bunlar 

arasında defter değeri ve vergi değeri arasındaki fark (Book-Tax Gap-BTG), 

etkin vergi oranı ve düzeltilmiş defter değeri ve vergi değeri arasındaki fark 

yer almaktadır (Desai ve Dhaparmala, 2006; Comprix vd., 2011; Hoi vd., 

2013; Richardson, 2016; Yoon vd., 2021;  Duong ve Huang, 2022; Ariff vd., 

2024; Jiang vd., 2024). Bu çalışmalardan Desai ve Dhaparmala (2006) ticari 

kâr ile mali kâr arasındaki farkın vergiden kaçınmanın belirlenmesinde tek 

başına yeterli olmadığını, ayrıca gelir tablosu yönteminin kullanılması 

gerektiğini önermektedir. BTG’nin seçilmesinde hem daha önceki 

çalışmalarda yaygın şekilde tercih edilmesi hem de mevcut veri setiyle 

uyumlu olması belirleyici olmuştur.  

Bu doğrultuda, toplam tahakkuklarla BTG değeri birlikte dikkate alınarak 

düzeltilmiş defter değeri ve vergi değeri arasındaki fark En Küçük Kareler 

(EKK) yöntemi kullanılarak Denklem (1) ile hesaplamıştır. 

𝐵𝑇𝐺𝑖,𝑡 = 𝛽1𝑇𝑇𝑖,𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝜀𝑖,𝑡                                                                                     (1) 

Bu denklemde 𝐵𝑇𝐺 ve 𝑇𝑇 sırasıyla defter değeri ve vergi değeri arasındaki 

fark ve toplam tahakkukları ifade etmektedir. Ayrıca i, şirket; t, varlıkların 

zaman içerisindeki değerini; 𝜇𝑖 , i şirket ve t dönem için hesaplanan artığın 

ortalama değerini;  𝜀𝑖,𝑡, i şirket ve t dönem için 𝜇𝑖 değerinden sapmayı 

göstermektedir. Bu denklemden hesaplanan 𝜇𝑖 + 𝜀𝑖,𝑡 değeri düzeltilmiş defter 

değeri ve vergi değeri arasındaki fark değeri (𝐵𝑇𝐺2) olarak ifade edilmektedir. 

BTG değerinin yükselmesi vergiden kaçınma derecesinin de arttığı anlamına 

gelmektedir (Çelikay ve Yılancı, 2019). 

Çalışmada bağımsız değişken olarak kullanılan ESG ölçütünde; ESG 

genel, ESG çevre,  ESG sosyal ve ESG yönetişim olmak üzere dört farklı 

boyut dikkate alınmıştır. ESG boyutunun yüksek bir puana sahip olması üstün 

ESG performansının göstergesidir. Bunun yanı sıra, modele dâhil edilen 

kontrol değişkenleri arasında literatürde sıklıkla kullanılan şirket büyüklüğü 

(SIZE), finansal kaldıraç oranı (LEV) ve aktif kârlılık oranı (ROA) da yer 
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almaktadır. Bağımlı, bağımsız ve kontrol değişkenlerinin tanımına ve 

hesaplama yöntemlerine Tablo 1’de yer verilmiştir.  

Tablo 1: Değişkenlerin Tanımı ve Kaynağı 
Değişkenler Tanımı Hesaplama Yöntemi 

BTG2 
Düzeltilmiş Defter-

Vergi Farkı 
EKK Yöntemi   

ESGG 
Sürdürülebilirlik 

Endeksi 

Şirketlerin Kamuya Açık Raporlarının 

Puanlanması 

ESGÇ 

Çevresel 

Sürdürülebilirlik 

Endeksi 

Şirketlerin Kamuya Açık Çevre 

Raporlarının Puanlanması 

ESGY 

Yönetişimsel 

Sürdürülebilirlik 

Endeksi 

Şirketlerin Kamuya Açık Yönetişim 

Raporlarının Puanlanması 

ESGS 

Sosyal 

Sürdürülebilirlik 

Endeksi 

Şirketlerin Kamuya Açık Sosyal 

Raporlarının Puanlanması 

LEV 
Finansal Kaldıraç 

Oranı 
Toplam Borç/Toplam Varlıklar  

ROA Aktif Kârlılık Oranı Net Kâr/Toplam Varlıklar 

SIZE Şirket Büyüklüğü Toplam Varlıkların Doğal Logaritması 

 

4. Metodoloji ve Ampirik Bulgurlar  

Bu çalışmada ESG performansı ve alt bileşenlerinin şirketlerin vergiden 

kaçınma değerine etkisi LEV, ROA ve SIZE kontrol değişkenleri yardımıyla 

araştırılmıştır.1 Ayrıca çalışmada EKK, Genelleştirilmiş Momentler Metodu 

(GMM) ve Sistem GMM yöntemleri kullanılarak elde edilen sonuçların 

tutarlılığı incelemiştir.2 Değişkenler arasındaki ilişkinin incelenmesinde 

kullanılan hipotezlerden yararlanarak oluşturulan temel regresyon 

denklemleri aşağıda ifade edilmektedir.  

H1 Hipotezi : 𝐵𝑇𝐺2,𝑖,𝑡 = 𝛼10 + 𝛼11𝐸𝑆𝐺𝐺,𝑖,𝑡 + 𝛼12𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛼13𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 +

𝛼14𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝑣1,𝑖,𝑡  
H1a Hipotezi: 𝐵𝑇𝐺2,𝑖,𝑡 = 𝛼20 + 𝛼21𝐸𝑆𝐺Ç,𝑖,𝑡 + 𝛼22𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛼23𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 +

𝛼24𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝑣2,𝑖,𝑡 
H1b Hipotezi: 𝐵𝑇𝐺2,𝑖,𝑡 = 𝛼30 + 𝛼31𝐸𝑆𝐺𝑆,𝑖,𝑡 + 𝛼32𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛼33𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 +

𝛼34𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝑣3,𝑖,𝑡 
H1c Hipotezi: 𝐵𝑇𝐺2,𝑖,𝑡 = 𝛼40 + 𝛼41𝐸𝑆𝐺𝑌,𝑖,𝑡 + 𝛼42𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛼43𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 +

𝛼44𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝑣4,𝑖,𝑡 
Modellerde yer alan 𝛼𝑚0 sabit terimi; 𝛼𝑚𝑛 eğim parametrelerini; 𝑣𝑚,𝑖,𝑡 ise 

hata terimini ve alt indisleri, şirketi; t, zamana ait değişkenin değerini 

göstermektedir. 

                                                           
1Kontrol değişkenlerinin kullanılması, değişkenler arasındaki yanlılığın kontrol edilmesi ve modelin 

açıklama gücünün arttırılması açısından önem göstermektedir (Stock ve Watson, 2015; Wooldridge, 2016). 
2GMM yöntemi, araç değişkenler yardımıyla içsellik sorununu dikkate alarak EKK ve Sabit Etkili Panel 

Veri modellerinden daha tutarlı ve doğru tahminciler ürettiği (Ullah vd., 2018) için çalışmada 

yararlanılmaktadır. 
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GMM modeli, Arellano ve Bond (1991) tarafından literatüre 

kazandırılmıştır. Arellano ve Bond (1991) çalışmasında, Anderson ve Hsiao 

(1950) birinci farklar modelini araç değişkenler kullanarak geliştirilmektedir. 

Geliştirilen bu modeli tahmin etmek için Genelleştirilmiş En Küçük Kareler 

(GLS) kullanılmaktadır.  Bu sayede hata teriminin sabit/değişken varyansa 

sahip olmasının yanı sıra otokorelasyonlu olduğu durumda da uygun sonuçlar 

elde edilebilmektedir (Çağlayan Akay, 2018; Yerdelen Tatoğlu, 2020). Ancak 

GMM yöntemi otoregresif parametre sayısının fazla olması ve/veya birim etki 

varyasının hata teriminin varyansına oranının yüksek olduğu durumlarda zayıf 

kalmaktadır (Yerdelen Tatoğlu, 2020:138). Arellano ve Bover (1995) ile 

Blundell ve Bond (1998) bu durumlarda güçlü tahminciler üretebilmek için 

sistem GMM yöntemi önermektedir. Sistem GMM yöntemi, ortogonal 

sapmaları dikkate alarak üretilen araç değişkenlerin kullanımına 

dayanmaktadır (Yerdelen Tatoğlu, 2020:138).  

GMM ve Sistem GMM yöntemleri kullanılarak hem bir aşamalı hem de 

iki aşamalı tahmin sonuçları elde edilebilmektedir.3 Hwang ve Sun (2018) 

çalışmaları, iki aşamalı tahminlerin asimptotik olarak daha güçlü olduğunu 

göstermektedir. Ayrıca Ullah vd. (2018), veri kaybını önleyerek daha etkili ve 

tutarlı katsayılar sunduğunu ileri sürmektedir. Bu nedenle, bu çalışmada 

GMM yöntemleri iki aşamalı olarak uygulanmaktadır. Ek olarak Windmeijer 

(2005) önerisi üzerine analizler dirençli standart hatalar kullanılarak 

gerçekleştirilmiştir. Bunun yanı sıra EKK yöntemi de dirençli standart hatalar 

kullanılarak gerçekleştirilmiştir.  

GMM yöntemlerinde elde edilen sonuçların geçerliliği araç değişken 

sayısı, araç değişkenlerinin geçerliliği ve otokorelasyon testleri ile 

sınanmaktadır. Araç değişken sayısının birim sayısını aşmaması 

gerekmektedir. Ayrıca, araç değişkenlerin geçerliliği “aşırı tanımlama kısıtları 

geçerlidir” sıfır hipotezi altında Sargan testinden yararlanılarak sınanırken 

otokorelasyon testi “otokorelasyon sorunu vardır” sıfır hipotezi altında AR(1) 

ve AR(2) olmak üzere ikinci mertebeden otokorelasyon testi ile 

sınanmaktadır.  

Öncelikle ESG genel puanı dikkate alınarak EKK,  2 Aşamalı GMM ve 2 

Aşamalı Sistem GMM analizleri gerçekleştirilmiş, elde edilen sonuçlara 

Tablo 2’de yer verilmiştir.  Tablo 2 yer alan ampirik bulgular incelendiğinde, 

tüm modellerde ESG değişkenin şirketlerin vergiden kaçınması üzerinde 

istatistiksel olarak anlamlı ve negatif yönlü bir etkisi olduğu belirlenmiştir. 

Ayrıca şirketler vergiden kaçınmanın geçmiş değerinden de pozitif yönlü 

etkilenmektedir. Kontrol değişkenleri dikkate alındığında ROA, LEV ve SIZE 

değişkenleri için sadece 2 Aşamalı Sistem GMM modelinde BTG2 üzerinde 

anlamlı bir etki göstermektedir. Bu etkinin ROA ve LEV dikkate alındığında 

negatif, SIZE için ise pozitif gerçekleştiği tespit edilmiştir. Bu sonuçlar 

altında, şirketlerin ESG puanlarında yaşanan iyileşmelerinin vergiden 

kaçınmadan uzaklaştırmaya yönelttiği söylenebilmektedir. 

                                                           
3Bir aşamalı ve iki aşamalı GMM tahminleri arasındaki farka ilişkin detaylı bilgi için bakınız: Windmeijer 

(2005). 
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Tablo 2: ESGG İçin Ampirik Sonuçlar 

Değişkenler EKK 
2 Aşamalı 

GMM 

2 Aşamalı Sistem 

GMM 

BTG2(-1)  2,17 1,93*** 

ESGG -198,28* -289,998** -385,3** 

ROA -821,89 -11912,2 -35161,39** 

LEV 13089,26 -3521,99 -22676,99** 

SIZE 20744,8** 6077,33 7882,49*** 

Sabit Terim -81751,9**   

Wald Test İstatistiği 10,92** 87,62*** 358,2*** 

Şirket Sayısı 30 30 30 

Araç Değişken Sayısı  10 13 

Sargan Test İstatistiği  6,38 9,19 

AR(1)  -1,21 -0,92 

AR(2)   0,31  0,24 
Not: *** , **, * sırasıyla %1, %5 ve %10 istatistiksel olarak anlamlılığı ifade etmektedir. 

Kaynak: Yazarlar tarafından hesaplanmıştır. 

 

ESG çevre puanının vergiden kaçınmaya etkisi EKK, 2 Aşamalı GMM ve 

2 Aşamalı Sistem GMM analizlerini ile incelenmiş olup, elde edilen ampirik 

sonuçlara Tablo 3’te yer verilmiştir. Tablo 3’te yer alan ampirik bulgular 

incelendiğinde; tüm modellerde genel puana benzer şekilde ESG değişkenin 

şirketlerin vergiden kaçınması üzerinde istatistiksel olarak anlamlı ve negatif 

yönlü, ayrıca şirketlerin vergiden kaçınmanın geçmiş değerinden de pozitif 

yönlü etkisi olduğu belirlenmiştir. Kontrol değişkenleri dikkate alındığında, 

şirket büyüklüğünün tüm modellerde vergiden kaçınmaya etkisinin pozitif, 

diğer değişkenlerin ise sadece 2 Aşamalı Sistem GMM modelinde BTG2 

üzerinde negatif ve istatistiksel olarak anlamlı bir etkisi olduğu tespit 

edilmiştir. Bu durumda, şirketlerin çevresel iyileşmelerinin vergiden 

kaçınmalarını azalttığı, ancak büyümelerinin vergiden kaçınmaya teşvik ettiği 

ifade edilebilmektedir.   

Tablo 3: ESGÇ İçin Ampirik Sonuçlar 

Değişkenler EKK 
2 Aşamalı 

GMM 

2 Aşamalı Sistem 

GMM 

BTG2(-1)  2,31*** 1,96*** 

ESGÇ -145,63** -198,41** -278,51** 

ROA -2236,57 -11403,49 -388356,76*** 

LEV 13802,54 -6710,63 -24847,63** 

SIZE 20727,36*** 5139,19*** 6554,53*** 

Sabit Terim -85732,38**   

Wald Test İstatistiği 10,74** 103,46*** 352,74*** 

Şirket Sayısı 30 30 30 

Araç Değişken Sayısı  10 13 

Sargan Test İstatistiği  6,33 9,37 

AR(1)  -1,17 -0,91 

AR(2)  0,41 0,32 
Not: *** , **, * sırasıyla %1, %5 ve %10 istatistiksel olarak anlamlılığı ifade etmektedir. 
Kaynak: Yazarlar tarafından hesaplanmıştır. 
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ESG sosyal puanının vergiden kaçınmaya etkisi EKK, 2 Aşamalı GMM ve 

2 Aşamalı Sistem GMM analizlerini ile incelenmiş olup, elde edilen ampirik 

sonuçlara Tablo 4’te yer verilmiştir. Tablo 4’te yer alan ampirik bulgular 

incelendiğinde; genel ve çevre puanından farklı olarak sadece EKK analizinde 

ESG değişkenin şirketlerin vergiden kaçınması üzerinde istatistiksel olarak 

anlamlı ve negatif yönlü, ayrıca şirketlerin vergiden kaçınmanın geçmiş 

değerinden pozitif yönlü etkisi olduğu belirlenmiştir. GMM modellerinde 

istatistiksel olarak anlamlı bir etki belirlenmemiştir. Kontrol değişkenleri 

dikkate alındığında, Tablo 3’te yer alan sonuçlara benzer şekilde şirket 

büyüklüğünün tüm modellerde vergiden kaçınmaya etkisinin pozitif, diğer 

değişkenlerin ise sadece 2 Aşamalı Sistem GMM modelinde BTG2 üzerinde 

negatif ve istatistiksel olarak anlamlı bir etkisi olduğu tespit edilmiştir. Bu 

durumda, şirketlerin sosyal puanlarında gelişimin vergiden kaçınmalarını 

azalttığı, ancak bu etkinin güçlü olmadığı ifade edebilmektedir. Ayrıca diğer 

modellerle benzer şekilde şirket büyüklüklerinin vergiden kaçınmayı arttırdığı 

söylenebilmektedir.   

Tablo 4: ESGS İçin Ampirik Sonuçlar 

Değişkenler EKK 
2 Aşamalı 

GMM 

2 Aşamalı Sistem 

GMM 

BTG2(-1)  1,79*** 1,89*** 

ESGS -104,5* -48,43 -65,08 

ROA -10982,78 -19518,61 -40362,6*** 

LEV 12511,54 -2983,18 -32489,76*** 

SIZE 19879,45*** 5595,48* 4472,26* 

Sabit Terim -83453,54**   

Wald Test İstatistiği 11,17** 115,04*** 335,48*** 

Şirket Sayısı 30 30 30 

Araç Değişken Sayısı  10 13 

Sargan Test İstatistiği  6,87 9,31 

AR(1)  -1,07 -0,95 

AR(2)  0,01 0,27 
Not: *** , **, * sırasıyla %1, %5 ve %10 istatistiksel olarak anlamlılığı ifade etmektedir. 

Kaynak: Yazarlar tarafından hesaplanmıştır. 
Son olarak Tablo 5’te ESG yönetişim puanının vergiden kaçınma 

üzerindeki etkisi EKK, 2 Aşamalı GMM ve 2 Aşamalı Sistem GMM 

analizlerini ile araştırılmış ve elde edilen ampirik sonuçlara yer verilmiştir. 

Tablo 5’te yer alan ampirik bulgular incelendiğinde; diğer modellerden farklı 

olarak sadece EKK analizinde istatistiksel olarak anlamlı bir etki 

belirlenmemiştir. Ancak GMM modellerinde bu etkinin negatif yönlü ve 

istatistiksel olarak anlamlı olduğu hesaplanmıştır. Diğer modellerde de olduğu 

gibi şirketlerin vergiden kaçınmanın geçmiş değerinden pozitif yönlü 

etkilendiği görülmektedir. Ayrıca kontrol değişkenleri dikkate alındığında, 

sosyal ve çevre puanını içeren modellere benzer şekilde şirket büyüklüğünün 

tüm modellerde vergiden kaçınmaya etkisinin pozitif, diğer değişkenlerin ise 

sadece 2 Aşamalı Sistem GMM modelinde BTG2 üzerinde negatif ve 

istatistiksel olarak anlamlı bir etkisi olduğu tespit edilmiştir. Bu durumda, 
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şirketlerin yönetişim puanlarında yaşanan gelişimlerin çevre puanları kadar 

olmasa da vergiden kaçınmaları üzerinde olumsuz bir etkisi (azalma yönünde) 

olduğu ifade edebilmektedir. Ayrıca diğer modellerle benzer şekilde şirket 

büyüklüklerinin vergiden kaçınmayı arttırdığı söylenebilmektedir.   

 

Tablo 5: ESGY İçin Ampirik Sonuçlar 
Değişkenler EKK 2 Aşamalı 

GMM 

2 Aşamalı Sistem 

GMM 

BTG2(-1)  2,05*** 1,91*** 

ESGY -50,78 -76,66* -130,35** 

ROA -1646,95 -171130,98 -40092,49** 

LEV 11928,76 -77,01,74 -28980,78*** 

SIZE 18962,37** 4340,85* 4761,18*** 

Sabit Terim -83704,37**   

Wald Test İstatistiği 10,46** 110,84*** 379,74*** 

Şirket Sayısı 30 30 30 

Araç Değişken Sayısı  10 13 

Sargan Test İstatistiği  6,67 9,24 

AR(1)  -1,2 -0,94 

AR(2)  0,19 -0,23 
Not: *** , **, * sırasıyla %1, %5 ve %10 istatistiksel olarak anlamlılığı ifade etmektedir. 

Kaynak: Yazarlar tarafından hesaplanmıştır. 

 

Çalışmada kullanılan modellerin geçerli olabilmesi bazı diagnostik 

testlerden sorun yaşamaması gerekmektedir. Bu anlamda Tablo 2, Tablo 3, 

Tablo 4 ve Tablo 5 ile gösterilen ampirik sonuçlarına ilişkin modellerin 

istatistiksel olarak anlamlılığı, araç değişkenlerin doğruluğu ve otokorelasyon 

sorunu diagnostik testler yardımıyla incelenmiştir. Wald test istatistiği dikkate 

alındığında, sıfır hipotezi reddedilmiş ve tüm modellerin istatistiksel olarak 

anlamlı olduğu belirlenmiştir. Sargan test istatistiği dikkate alındığında, tüm 

modellerde sıfır hipotezi reddedilememiş ve araç değişken sayısı birim 

sayısından küçük olduğu, böylece aşırı tanımlama kısıtının geçerli olduğu 

tespit edilmiştir. AR(1) ve AR(2) test istatistikleri dikkate alındığında, 

otokorelasyon sorununun olmadığını ileri süren sıfır hipotezini red 

edilemediği ve modellerde otokorelasyon sorununun olmadığı hesaplanmıştır.  

 

Tartışma 

Çalışmadan elde edilen ampirik bulgulara göre; literatürde ESG 

performansı ile vergiden kaçınma arasında pozitif ilişki olduğunu iddia eden 

bazı çalışmalar (Zhang vd., 2021; Duong ve Huang, 2022; Kim vd., 2022; 

Widianti vd., 2023; Ariff vd., 2024; Mukhtaruddin vd., 2019; Teja, 2024; 

Yanto vd., 2025) mevcut çalışmadan farklı sonuçlara ulaşmıştır. Ancak ESG 

performansı ile vergiden kaçınma arasında negatif yönlü bir ilişki olduğunu 

ortaya koyan geniş literatürle tutarlıdır (Hoi vd., 2013; Yoon vd., 2021; 

Hidayat ve Zuhroh, 2023; Ermayda vd., 2023; Mustapha vd., 2023; Son, 2024; 

Jiang vd., 2024; Elgharbawy ve Aladwey, 2024; Elamer vd., 2024; Menicacci 
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ve Simoni, 2024; Hashfi, 2024; Amarna vd., 2025; Ilboudo vd., 2024; Sugimin 

vd., 2024; Du ve Li, 2024). Özellikle, çevresel puanın vergiden kaçınmayı 

azaltıcı etkisi Yoon vd. (2021) ve Ilboudo vd. (2024) gibi çalışmalarda da 

doğrulanmıştır. Bununla birlikte bu çalışmada sosyal boyutun sınırlı etkisi, 

Pratiwi vd. (2024) tarafından raporlanan sosyal puanların etkisizliğine benzer 

şekilde yorumlanabilmektedir. Yönetişim boyutunun etkisi ise Lee (2024) ve 

Elgharbawy ve Aladwey (2025) gibi çalışmalarda vurgulanan, şeffaf ve hesap 

verebilir yönetim yapılarına sahip şirketlerin daha az vergiden kaçınma 

eğilimi göstermesi yönündeki bulgularla örtüşmektedir. 

Bu bulgular, çalışmanın teorik dayanakları olan kurumsal kültür, meşruiyet 

ve paydaş teorileri ile uyum içindedir. Kurumsal kültür teorisinin sosyal 

sorumluluk bilinci gelişmiş şirketlerin etik dışı vergi stratejilerinden uzak 

durma eğiliminde olduğunu öne sürdüğü dikkate alındığında, ESG ve alt 

kalemlerine ilişkin sonuçları desteklediği söylenebilmektedir. Bunun yanı sıra 

meşruiyet teorisinin şirketlerin kamuoyu ve düzenleyici kurumlar nezdinde 

kabul görmek için şeffaf vergi uygulamalarını tercih ettiğini savunması 

özellikle ESG yönetişim sonuçlarını destekler niteliktedir. Son olarak paydaş 

teorisine göre ise, şirketler yalnızca hissedarlarına değil, aynı zamanda devlet, 

toplum ve yatırımcılar gibi tüm paydaşlara karşı sorumluluk taşıması ve bu 

sorumluluğun çevre, sosyal ve yönetişim uygulamaları yoluyla yerine 

getirilebileceğini göstermektedir. Çalışmada elde edilen bulgular, ESG 

performansının artmasının şirketleri daha etik, şeffaf ve sorumlu vergi 

politikaları benimsemeye yönelttiğini göstererek bu teorik yaklaşımları 

desteklemektedir. 

 

Sonuç ve Politika Önerileri 

Kurumsal sürdürülebilirlik anlayışının artan önemi, şirketlerin yalnızca 

finansal performansa odaklanmak yerine çevresel, sosyal ve yönetişimsel 

sorumluluklarını da dikkate alarak faaliyet göstermelerini zorunlu 

kılmaktadır. Bu kapsamda çevresel, sosyal ve yönetişim performansı ile vergi 

stratejileri arasındaki ilişki, özellikle vergiden kaçınma davranışları 

bağlamında, akademik yazında giderek artan bir ilgiyle ele alınmaktadır.  

Bu çalışmada BIST 100’de işlem gören 30 şirkete ait ESG ve alt 

unsurlarının vergiden kaçınma eğilimine etkisi 2018-2022 dönemi için panel 

veri analizi ile araştırılmıştır. Bu doğrultuda EKK, 2 Aşamalı GMM ve 2 

Aşamalı Sistem GMM yöntemlerinden yararlanılmıştır. Genel olarak sonuçlar 

değerlendirildiğinde, değişkenler arasında negatif yönlü ilişki olduğunu ileri 

süren alternatif hipotezlerin geçerli olduğu belirlenmiştir. Öznel olarak 

sonuçlar değerlendirildiğinde ilk olarak ESG genel puanı dikkate alındığında, 

tüm modellerde şirketlerin vergiden kaçınma eğilimini düşürdüğünü 

göstermektedir. Bu azalış panel veri analizlerinde küçük farklılıklar 

göstermektedir. ESG puanında gerçekleşen 1 puanlık artışın vergiden 

kaçınmayı EKK yöntemine göre 198,28; 2 Aşamalı GMM yöntemine göre 

289,99; 2 Aşamalı Sistem GMM yöntemine göre 385,3 birim azalmaya neden 

olmaktadır. Bu durumda genel olarak ESG puanı artan şirketlerin daha az 
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vergiden kaçınma eğilimi sergilediği söylenebilmektedir. Benzer sonuç çevre 

puanı için yapılan analizlerden de sağlanmıştır. Çevre puanı artan şirketlerin 

vergiden kaçınma eğilimi düşüş yönünde gerçekleşmektedir. Bu düşüş, ESG 

çevre puanında gerçekleşen 1 puanlık iyileşmenin vergiden kaçınmayı EKK 

yöntemine göre 145,63; 2 Aşamalı GMM yöntemine göre 198,41; 2 Aşamalı 

Sistem GMM yöntemine göre ise 278,51 birim gerçekleşerek kendini 

göstermektedir.  

Diğer yandan, ESG sosyal puandan elde edilen sonuçlar genel ve çevre 

puanı sonuçları kadar güçlü değildir. Sadece EKK yönteminde sosyal puanda 

meydana gelen 1 birimlik artışın 104,5 birimlik azalışa neden olduğu 

belirlenmiştir. Bunun yanı sıra ESG yönetişim puanı da genel ve çevre puanı 

kadar olmasa da sosyal puana göre vergiden kaçınmaya güçlü bir etkisinin 

bulunduğu belirlenmiştir. Bu etki diğer kalemlerde olduğu gibi vergiden 

kaçınmayı düşürme yönündedir. ESG yönetişim puanında 1 birimlik artışın 

vergiden kaçınmaya etkisi, panel veri analizlerinden 2 Aşamalı GMM 

yöntemine göre 76,66; 2 Aşamalı Sistem GMM yöntemine göre 130,35 birim 

azalma yönünde kendini göstermektedir. Kontrol değişkenleri tüm modeller 

için genel olarak incelendiğinde; şirketlerin büyüdükçe vergiden kaçınma 

eğiliminin arttığı, ancak finansal kaldıraç ve aktif kârlılıklarındaki artışın bu 

eğilimi azalttığı belirlenmiştir. Bu bağlamda şirketler ve politika yapıcılarına 

yönelik politika önerilerinde bulunulabilir: 

 Sosyal puana ilişkin sonuçların zayıf olması, şirketler ile toplum 

arasındaki ilişkinin zayıf olduğunu göstermektedir. Bu kapsamda şirketler, 

sosyal sorumluluk projeleri gerçekleştirerek toplumla ilişkiler 

güçlendirilmekte; şirketlerin çalışan hakları ve iş güvenliği gibi konulara 

duyarlı davranması şirketin görünürlüğünü attırabilmektedir.  

 Yönetişim puanına ilişkin sonuçların sınırlı olması nedeniyle, şirket içi 

kontrol mekanizmalarının güçlendirilmesi için bazı adımlar atılabilir. Bunlar 

arasında bağımsız denetim kurullarının etkinliğinin artırılması, yönetim 

kurulu çeşitliliğinin (cinsiyet, yaş, uzmanlık) teşvik edilmesi, şeffaf ve hesap 

verilebilir bir yönetim anlayışının benimsenmesi, yolsuzluk ve kayıt dışı 

ekonomi ile mücadele anlayışı gibi çeşitli uygulamalar gerçekleştirebilir. 

 Her ne kadar çevre puanı dikkate alındığında vergiden kaçınmaya 

etkisinin güçlü olduğu belirlense de şirketler özellikle Avrupa Birliği uyum 

sürecinde yenilebilir enerji kullanımı, sürdürülebilir ürün geliştirme süreçleri 

gibi çevre dostu ve hesap verilebilir faaliyetleri benimseyerek diğer 

kalemlerin de güçlenmesi sağlayabilmektedir. 

 Politika yapıcıları sürdürülebilirlik ve yatırımların devamlılığını 

sağlayabilmek amacıyla ESG kriterlerine uyum sağlayan şirketlere yönelik 

vergi indirimi, sübvansiyon gibi çeşitli teşvikler uygulayabilmektedir. Ayrıca 

vergi denetimleri şirketlerin ESG derecelendirmeleriyle birlikte 

değerlendirilerek vergiden kaçınma riski olan şirketler belirlenebilmektedir. 

 Son olarak politika yapıcıları, KOBİ’lere de ESG uygulamalarına yönelik 

eğitim ve danışmanlık hizmeti vererek ESG uygulamaları tüm şirketler için 

zorunlu hale getirebilir.  
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Sonuç olarak, bu çalışma Türkiye örneğinde, özellikle çevresel ve 

yönetişim boyutlarının vergiden kaçınma davranışını azaltıcı etkisini ortaya 

koyarak literatüre katkı sunmaktadır. Elde edilen bulgular, ESG 

uygulamalarının yalnızca bir itibar aracı değil, aynı zamanda kurumsal vergi 

davranışlarını yönlendiren yapısal bir unsur olabileceğini de göstermektedir. 

Ancak bu çalışmanın bazı kısıtlamaları bulunmaktadır. Bunlardan ilki dönem 

aralığıdır; ESG puanlarının yayınlandığı dönem aralığı dikkate alındığından 

bu çalışma 2018-2022 dönem aralığını kapsamaktadır. Diğer kısıtlama ise 

uygulanan panel veri analizleridir; çalışmanın dönem aralığının dar olması 

uygulanabilecek yöntemleri de sınırlı hale getirmiştir.   

Gelecek araştırmalarda değişkenler arasındaki ilişki, ESG uygulamalarının 

kalite düzeyi, sektörel (imalat, sanayi vb.) farklılıklar ve yönetişim 

mekanizmaları gibi faktörlerin aracı veya düzenleyici rolü daha ayrıntılı 

biçimde incelenebilmektedir. Ayrıca, vergiden kaçınmanın da diğer 

uygulamaları dikkate alınarak elde edilen sonuçlar karşılaştırılabilmektedir 
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