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I- MENKUL KIYMETLERDE DEGERLEME

A- GENEL ACIKLAMA

4369 Sayili Kanun’la Vergi Usul Kanunu’nun menkul kiymetlerin
degerlemesiyle ilgili 279. maddesinde yapilan degisiklikle, iktisadi isletmelere
ait menkul kiymetlerin hesap donemi sonundaki degerleme Olglisii
degistirilmigtir.

Vergi Usul Kanunu’nun degisik 279. madde hiikkmii soyledir,

“Hisse senetleri ile fon portfoyiiniin en az yiizde 51°i Tiirkiye’de kurulmug
bulunan sirketlerin hisse senetlerinden olusan yatirnm fonu katilma belgeleri
alig bedeliyle, bunlar disinda kalan her tiirliit menkul kiymet borsa rayici ile
degerlenir. Borsa rayici yoksa veya borsa rayicinin muvazaali bir gekilde
olustugu anlasilirsa degerlemeye esas bedel, menkul kiymetin alig bedeline
vadesinde elde edilecek gelirin (kur farklart dahil) iktisap tarihinden
degerleme giiniine kadar gegen siireye isabet eden kisminin eklenmesi
suretiyle hesaplanir. Ancak, borsa rayici bulunmayan, getirisi ihra¢ edenin
kar ve zararina bagl olarak dogan ve degerleme giinii itibariyle hesaplanmasi
miimkiin olmayan menkul kiymetler, alig bedeli ile degerlenir.”

“279. maddenin degisiklik gerekcesinde, Yasa’nin mevcut haliyle menkul
kiymetlerin alis bedeli ile degerlendirildigi icin menkul kiymetlerin degerleme
giiniindeki gergek kiymetini gostermedigi, hisse senetleriyle yatirnm fonlar
katilma belgeleri ile getirisi 6nceden bilinemeyen menkul kiymetlerin yine alig
bedeli ile degerlenecegi; bunlarin disindaki menkul kiymetlerin borsa rayici ile
degerlenecegi, ancak borsa rayicinin olmamasi halinde menkul kiymetin
vadesinde saglayacagi gelirin iktisap ve degerleme giinli arasindaki siireye
isabet eden kismu alis bedeline eklenerek, degerlemeye esas bedelin
hesaplanmasi
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yoluna gidilecegi; bdylelikle yil sonlarinda donemsellik ve ticari kazanglarda
tahakkuk esasinin da sonucu olarak, borsa rayici veya kolayca tespit edilebilen
menkul kiymetlerde o yila isabet eden faiz kisimlarinin beyani gereken gelire
dahil edilecegi belirtilmistir.

Menkul kiymet deyiminden asagidaki kiymetlerin anlagilmasi gerekir:

- Hisse senedi,

Her nevi tahviller,

Hazine bonosu,

Finansman bonosu,

Yatirim fonu katilma belgesi,

Karzarar ortakligi belgesi,

Gelir ortaklig1 senedi,

Toplu Konut idaresi, Kamu Ortakligi Idaresi ve Ozellestirme Idaresince
cikartilan menkul kiymetler,

Varliga dayali menkul kiymetler,

Banka bonolari,

Banka garantili bonolari,

Konut sertifikalari,

Gayrimenkul sertifikalari,

Repo hesaplarini da “menkul kiymet” saymak gerekmektedir.

Kanun maddesine goére ahs bedeli ile degerlenecek menkul Kkiymetler
sunlardir:

Hisse senetlert,

Fon portfoyiiniin en az ylizde 51’1 Tiirkiye’de kurulmus bulunan sirketlerin
hisse senetlerinden olusan yatirim fonu katilma belgeleri,

Getirisi ihra¢ edenin kar ve zararma bagli olarak dogan ve degerleme giinii
itibariyle hesaplanmasi miimkiin olmayan menkul kiymetler.

Buna gore, kar ve zarar ortakligi belgeleri karsiligi odenecek kar paylari
degerleme giinii itibariyle hesaplanamadigi durumlarda degerleme alis bedeline
gore yapilacaktir. Bu kiymetlerin borsa rayicinin bulunmasi halinde ise
degerleme borsa rayicine gore yapilacaktir.

279. maddede, katilma belgeleri ile ilgili %51 oram1 sadece donem sonu
degerlemesi i¢in gegerlidir. Bu menkul kiymetlerin A veya B tipinde olup
olmadiklar1 ve vergilendirilmeleri yine KVK’nin 8/4. maddesine gore tespit
edilecektir.

Bilindigi gibi 279. maddenin degismeden onceki sekline gore her tiirlii hisse
senedi ve tahvil alis bedeli ile degerlenmekteydi. Yapilan degisiklikten sonra,
borsa rayici olmayan tahvillerin (devlet tahvili, hazine bonosu, tahviller ve diger
menkul kiymetler ile asgari sermaye oranin altinda kalan katilma belgeleri) alis
bedellerine vadesinde elde edilecek gelirin iktisap tarihinden degerleme giiniine
kadar gecen siireye isabet eden kisminin eklenmesi suretiyle hesaplanacaktir.



Ornegin, 30.03.1999 vadeli, yillik %85 briit faiz 6demeli 300 milyon liralik
hazine bonosu 01.10.1998 tarihinde satin alinmigtir. Bu hazine bonosu
nedeniyle donem sonunda 6denmesi gereken briit faiz tutar1 (300.000.000 x
180 x 0,85/360=) 127.500.000 TL’dir. Sabit geliri olan sdzkonusu hazine
bonosu ig¢in 31.12.1998 tarihi itibariyle hesaplanacak faiz tutari ise
(300.000.000 x 90x 0,85/360=) 63.750.000 TL dir.

Bu hesaplama asagidaki formiile gore de yapilabilir: D= Degerlenmis tutar, A=
Bononun nominal degeri (ana



para), M= Faiz orani, t= siire.

D= A[(A x M)x(t/360)]

D= 300.000.000 +[(300.000.000 X 0.85) X (90/360)]

D= 300.000.000+255.000.000 X 0,25

D= 300.000.000+63.750.000

D=363.750.000

Buna gore s6z konusu bononun 90 giinliik faizi (363.750.000300.000.000=)
63.750.000 TL dir.

Bu suretle hesaplanacak faiz gelirleri asagidaki sekilde muhasebelestirilir.

31.12.1998
181 GELIR TAHAKKUKLARI 63.750.000

642 FAiZ GELIRLERI 63.750.000
/




B MENKUL KIYMETLERIN SATIN ALINMASI NEDENIiYLE ODENEN FINANSMAN
GIDERLERININ DURUMU

4369 Sayili Kanun’la degistirilen 279. maddenin gerekcesinde soyle denilmektedir.

“Ote yandan hisse senetleri disindaki menkul kiymetlerin maliyet bedeline finansman giderlerinden
pay verilmesi de zorunlu hale gelmektedir. Boylelikle borgla edinilen menkul kiymetler icin édenen
finansman giderleri (kur farklari dahil) aktiflestirilerek menkul kiymetin gercek geliri
vergilendirilirken miikelleflerin vergi ertelemesi haline doniisen finansman giderlerinin defaten
gider yazilmasi da énlenecektir.”

Gerekgedeki goriise gore hisse senetleri disindaki menkul kiymetlerin maliyetlerinin de “maliyet
bedeli” esasina gore tespit edilecegi anlagilmaktadir. Ancak, katilma belgeleri ile karzarar ortakligi
gibi alis bedeli ile degerlenecek menkul kiymetlerin satin alinmasi nedeniyle 6denen finansman
giderlerinin de diger menkul kiymetler gibi maliyet bedeline eklenmesi gerekirdi. Ayni1 degerleme
Olgiisii ile degerlenen hisse senetleri ile katilma belgelerinin farkli bir degerlendirmeye tabi tutulmasi
¢eliskili bir durumdur.

Maliye Bakanligi bugiine kadarki uygulamasinda ticari mal alimlarma iligkin finansman giderlerinin
maliyet veya gider unsuru olarak kayda alinmasinda miikellefe ihtiyarilik tanimistir (238 No.lu VUK
Genel Tebligi). Hemen hemen aymi mahiyetteki menkul kiymetlerde farkli bir degerlendirme
yapilmasini anlamakta giicliilk ¢ekilmektedir. Bize gore bu anlayis hatalidir. Finansman giderlerinin
ne sekilde muhasebelestirilecegi gerek Tekdiizen Muhasebe Sisteminde gerekse uluslararasi muhasebe
standartlarinda acikliga kavusturulmustur.

Donem sonu itibariyle islemis faizler gelir olarak dikkate alinip vergilendirilirken, bu gelirin elde
edilmesi i¢in katlanilan faizlerin ayn1 donemde gider olarak kabul edilmemesi, gelirin safiligi ilkesine
uygun degildir. Ayrica, finansman giderlerinde sdzkonusu menkul kiymet alimina hangi dagitim
Olciisiine gore pay verilecegi de acik degildir.

Belirtilen nedenlerle menkul kiymetlerin iktisap edildigi tarihten sonra 6denen finansman giderlerinin
onceden oldugu gibi donem gideri olarak dikkate alinmasi gerektigi goriisiindeyiz.

C ENFLASYONA ENDEKSLI KIYMETLERIN DEGERLEMES]

Enflasyona endeksli tahvil ve bonolarin hesap donemi sonu itibariyle nasil degerlenecegi konusunda
da tereddiitler vardir. Enflasyon hesabinda DIiE’nce yayimlanan TUFE mi yoksa TEFE mi
kullanilacagi agik degildir. Ayrica, net faiz 6demeli menkul kiymetlerde vergi dahil tutar hesaplanarak
gelir tahakkuku yapilmalidir.

D VUK’UN 279. MADDESININ YURURLUK TARIHI SORUNU

Hazine bonosu ve tahvillerle ilgili diger bir husus da, Vergi Usul Kanunu’nun 279. maddesinin
yiiriirliik tarihidir. 279. madde hiikmii 31.12.1998 tarihinde yiiriirliige girdigine gore, bu tarihten 6nce
ihra¢ edilen menkul kiymetlerin hangi degerleme Ol¢iisiinde degerlenecegi konusunda tereddiitler
bulunmaktadir.

4369 Sayili Kanun 29.07.1998 tarihinde yayimlandigina gore, bu tarihten once ihrag¢ edilen menkul
kiymetleri satin alan igletmeler, degisen degerleme hiikiimlerine tabi tutulamaz, goriisiindeyiz. Keza
29.07.1998 tarihinden 6nce s6z konusu menkul krymetleri satin alanlar, hesap donemi sonu itibariyle
isleyecek faiz lizerinden vergi hesaplanacagi bilmis olsalardi, belki s6zkonusu menkul kiymeti satin
almayacaklardi. Ancak, 29.07.1998 tarihinden sonra ihra¢ edilen menkul kiymetlerden vadesi
31.12.1998 ve daha sonra olanlarin degerlemeye tabi tutulacagi bellidir. Kanunlarin geriye
yiiriimezligi ilkesi geregi 29.07.1998 tarihinden 6nce ihrag edilen menkul krymetlerin (hazine bonosu,
tahvil vb.) VUK un 4369 Sayili Kanun’la degismeden Onceki haline gore yani, alis bedeli ile, bu
tarihten sonra ihra¢ edilenlerin ise borsa rayici ile degerlenmesi gerektigi goriisiindeyiz. Borsa rayici
olmayan menkul kiymetlerin degerlemesi, menkul kiymetin ahs bedeline vadesinde elde edilecek
gelirin, iktisap tarihinden degerleme giiniine kadar gegen siireye isabet eden kismin eklenmesiyle
hesaplanacaktir.

Burada, Kanun hiikmiiniin 31.12.1998 tarihinde yiiriirliige girdigi gézoniine alarak, degisikligin
31.12.1998 tarihinden sonra ihra¢ edilen menkul kiymetler i¢in uygulanmasi gerektigi seklinde
goriislerin de oldugunu belirtelim.



E MENKUL KIYMETLERIN BORSA RAYiICINE GORE DEGERLEMESI UZUN VADELI
KIYMETLERDEN KACISA NEDEN OLACAKTIR

4369 Sayili Kanun’la yapilan degisiklik nedeniyle ticari isletmeler portfoylerinde bulundurduklar
tahvil, hazine bonosu gibi menkul kiymetlerin dénem sonu itibariyle degerlemesinden dogan kazancin
vergisini sozkonusu menkul kiymet nakde doniismeden 6nce 6demek zorunda kalabileceklerdir.

Bu durumda, isletme heniiz tahsil edilmeyen kazancinin vergisini bor¢lanmak suretiyle devlete
Odeyecektir. Bu nedenle, isletmeler 6zellikle tahvil ve hazine bonosu satin alirken vade durumuna
dikkat etmek durumundadirlar.

Bizim goriisiimiize gore, hesap donemi itibariyle vadesine en ¢ok ii¢ ay kalan menkul kiymetler
vergiye tabi gelirin hesabinda dikkate alinmali, li¢ aydan daha uzun vadeli menkul kiymetler eskiden
oldugu gibi alis bedeli ile degerlendirilmelidir. Gegici vergi uygulamasi nedeniyle her {i¢ ayda
beyanname verilecek olduguna gore, nihai anlamda vergi kaybi olmayacagi gibi ertelenen bir vergi de
olmayacaktir. Devletin bor¢lanma politikasinin bir geregi olarak da, uzun vadeli borglanmasi
gerekmektedir. Bu nedenle, tahakkuk esasinda da gelirin tahsil edilme siiresi ile verginin 6denme
siiresi arasindaki hassas nokta gozden uzak tutulmamalidir.

11 VADELI MEVDUAT FAIZLERINDE DEGERLEME

Menkul sermaye iratlarinda gelirin elde edilmesi hukuki ve ekonomik tasarrufun gergeklesmesine
baghdir. Hukuki tasarruf gerceklesmis ise, yani gelir sahibi tarafindan istenebilir hale gelmis ise
menkul sermaye iradinin elde edildigi kabul edilir. Gelirin tahakkuk etmesi mutlaka hukuken tasarruf
etme, talep etme hakkini dogurmayabilir. Eger bir siire veya vade tespit edilmis ise o slire veya vade
dolmadan gelirin elde edildiginden bahsedilemez.

“Mevduat faizi, 6demeyi yapacak miiessesenin, faizi tahakkuk ettirip ilgilinin emrine amade kildig:
tarihte elde edilmig sayilir. Bu islemin, ticari teamiillere gire yapilmast gereken siirede yapilmamasi
halinde, gelirin elde edilmemis sayilmasi igin, ilgilinin talepte bulunmasi, bu talebe ragmen, faizin
elde edilemedigini ispat etmesi gerekir.

Vadeli mevduatta, faizin vade sonunda édenecegi kararlagtirilmigsa, elde etme vadenin dolmasi ile
tekemmiil eder”(1).

Faizin pesin 6dendigi hallerde gelir vadenin sonunda degil, faizin 6dendigi tarihte elde edilmis sayilir.
Ticari isletmeye ait olmayan islemlerde, mevduat faizlerinin vadeli mevduatlarda vadenin sonunda,
vadesiz mevduatlarda ise banka ve benzeri kurulusun hesap doénemi olan 31.12..... tarihi itibariyle
tahakkuk ettirdigi tarihte dogar. Bu konuda bir ihtilaf yoktur. Ancak, ticari igletmeye ait (kurumlar
dahil) vadeli mevduatlarda faiz gelirinin elde edildigi tarih vadenin sona erdigi tarih midir, yoksa
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ticari kazanctaki tahakkuk esasi ve donemsellik ilkesi geregi, vade sonu itibariyle hesaplanacak faiz
gelirinin vade baglangicindan hesap dénemi sonuna (31.12.....) kadarki siireye isabet eden kismi elde
edilmis sayilacak midir? Vade sona ermeden faizin hukuken talep edilmesi miimkiin degildir.
Tahakkuk esasi, gelirin miktar ve mabhiyet itibariyle kesinlesmesi ve hukuken talep edilebilir hale
gelmesi seklinde tanimlanmaktadir.

Ticari ve zirai kazancta, tahakkuk esasi gegerlidir. Gelirin mahiyet ve tutar itibariyle kesinlik
kazanmis olmasi, elde edilmis sayilmasi i¢in yeterlidir(2). Vadeli mevduatlarda vade ertesi yil i¢inde
sona eriyorsa yil sonu itibariyle isleyen faiz kesinlik kazanmis bir gelir sayilabilir mi? Bilindigi gibi
vadeli mevduatlarda, tasarruf sahibi vadeden once faiz almamak sartiyla parasini bankadan ¢ekebilir.
Bu nedenle vadeli mevduatlarda, dénem sonu itibariyle gegen siireye isabet eden faizin gelir olarak
tahakkuk ettirilmesinde kesinlik yoktur. Bu tiir gelirleri ticari kazancin tespitinde “sarta bagh gelir”
olarak degerlendirmenin miimkiin oldugu goriisindeyiz. “Sarta bagh gelir ve karlar” igin
gerceklesme ihtimali yiiksek de olsa herhangi bir tahakkuk islemi yapilmaz ve bunlar dipnotlarda
aciklanir (TMS4 Md. 23). Her ne kadar ticari ve zirai kazanglarda tahakkuk esasinin bir sonucu olarak,
gelirin elde edilmesinde “tasarruf edebilme ilkesi” zorunlu degilse de, kesinlik unsuru 6nemlidir.
Kesinlik unsuru vergiye tabi gelirin ger¢ekligi ile ilgilidir.

Ote yandan 4 No’lu Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin (TMS4) 17. maddesinde, gelir tutarinin
dogruya yakin belirlenmesi s6zkonusu oldugu durumlarda “faizlerin tahakkukunda raporlama
donemindeki kullanilma siireleri esas almir” denilmektedir. Ancak, bu esasin ticari kazang
yoniinden gecerli oldugunu mali karin tespitinde, vergi kanunlarinin esas alinmasi gerektigini
diisiinmekteyiz. Keza, Vergi Usul Kanunu’nda vadeli mevduat hesaplarinin ne sekilde degerlenecegi
konusunda bir hiikiim yoktur.

Banka mevduat hesaplar1 Vergi Usul Kanunu’nun 279. maddesinde ifade edilen “menkul kiymet”
kapsaminda degildir.

Tekdilizen Muhasebe Hesap Planinda bankalar hesabi, “hazir deger”ler arasinda gosterilmis olup,
hesabin vadeli veya vadesiz olmasi bilangodaki yerini degistirmemektedir.

Doviz cinsinden acilan vadeli mevduat hesaplarinin dénem sonu itibariyle VUK 280. maddesi
uyarinca degerlemesi yapilarak, hesaplanacak kur farklarinin kazancin tespitinde dikkate alinacagi
aciktir.

Yukarida yaptigimiz agiklamalara gore ticari isletmelere dahil vadeli mevduat hesaplarinin, mali karin
tespiti yoniinden dénem sonu itibariyle mukayyet degeri ile degerlendirilmesi gerektigi goriisiindeyiz.
Ticari karin tespitinde ise TMS4°teki ilkeye gore hareket edilmelidir.
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