TASINMAZLAR, iSTIRAK HIiSSELERiI VE RUCHAN HAKLARININ SATISINDAN
DOGAN KAZANCLARIN KURUMLAR VERGISINDEN iSTiSNA EDILMESINDE
OZELLIK TASIYAN DURUMLAR(1)

A-GIRIS
Kurumlarin en az iki tam yil aktiflerine kayitli tagimmaz ve istirak hisselerinin satisindan elde
edilen kazancin sermayeye eklenmesi kosuluyla kurumlar vergisinden istisna edilmesi konusunda

bugiine kadar 13 kez kanun degisikligi yapilmistir. En son diizenleme 21.06.2006 tarihinden gegerli
olmak tizere 5520 sayili yeni Kurumlar Vergisi Kanununda yapilmistir.

En son 5520 Sayili yeni Kurumlar Vergisi Kanununun 5/1. Maddesinin ( ¢) bendinde, “kurumlarin
bagli degerlerinin ekonomik faaliyetlerde daha etkin bir sekilde kullanilmasi ve kurumlarin mali
biinyelerinin gii¢lendirilmesi” amaciyla, kurumlarin en az iki tam yil aktiflerinde bulundurduklar
tasinmazlar, istirak hisseleri, kurucu senetleri, intifa senetleri ve riichan haklarinin satisindan
dogan kazanglarin % 75’i baz1 kosullarin yerine getirilmesi kosulu ile kurumlar vergisinden istisna
edilmistir. 5520 Sayili Kanunda yapilan diizenleme ile yiiriirliikten kaldirilan eski diizenlemeler
arasindaki farkliliklar 6zetle asagidaki gibidir.

- Eski diizenlemelerde istisna kapsamina sadece tasinmazlar ve istirak hisseleri girdigi
halde yeni diizenlemede bunlara ilave olarak kurumlarin sahip olduklar1 kurucu
senetleri,intifa senetleri ile daha 6nce baska bir bentte diizenlenen riichan haklarmin
satis kazanci da s6z konusu istisna kapsamina dahil edilmistir. (2)

- Eski diizenlemede s6z konusu kiymetlerin satisindan elde edilen kazancin tamami
kurumlar vergisinden istisna iken yeni diizenlemede istisna kazan¢ orani %75’e
indirilmistir.

- Eski diizenlemede tahsilat yapildik¢a istisnadan yararlanildig1 halde, yeni diizenlemede
satigin yapildig1 yili izleyen iki yil i¢inde satis bedeli tahsil edilmek kosulu ile satisin
yapildig1 donemde istisnadan yararlanilabilecektir. Diger bir ifade ile eski uygulamada
tahsil esas1 gecerli iken yeni uygulamada tahakkuk esas1 gecerlidir.

- Eski diizenlemede satig kazancinin satisi izleyen ikinci yilin sonuna kadar sermayeye
ilave edilmesi ve sermayeye ilave edilen kazancin bes yil siire ile sermayeden
cekilmesi yasaklandigr halde yeni diizenlemede sermayeye ilave kosulu kaldirilmais,
ancak kazancin pasifte 6zel bir fon hesabinda en az bes yil tutulmasi zorunlulugu
getirilmigtir.

Bu son diizenlemeyle ilgili tartigmali bazi konulara iligkin goriis ve agiklamalarimiza asagida yer
verilmistir.(3)
B- ISTISNA UYGULANMASINA KONU OLAN IKTiSADI KIYMETLER

Istisnadan kurumlarin aktifine kayith tasinmazlar, istirak hisseleri, kurucu senetleri, intifa
senetleri ve riichan haklarmin satisindan elde edilen kazanglar yararlandirilacaktir. Taginmaz
disindaki varliklarin taniminda bir sorun yoktur.Taginmaz miilkiyetinin konusu olabilen seyler Tiirk
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Medeni Kanunu’nun 704. Maddesinde,“1) Arazi, 2) Tasinmazlar iizerindeki bagimsiz ve stirekli
haklar, 3) Kat miilkiyetine konu olan bagimsiz boliimler” olarak sayilmistir. Taginmazlar iizerindeki
bagimsiz ve silirekli haklara 6rnek olarak “iist hakki” ile “kaynak hakki”ni gosterebiliriz. Bu
uygulamada madenler tasinmaz olarak degerlendirilmeyecektir. Istanbul Vergi Dairesi Bagkanliginca
verilen bir 6zelgede, “Tiirk Medeni Kanununa goére kurum adina tapu siciline kaydedilmeyen maden
isletme hakki taginmaz niteliginde olmadigindan bu hakkin satilmasi sonucunda elde edilen kazang
nedeniyle 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. Maddesinin birinci fikrasinin (e ) bendinde yer
alan istisnadan yararlanmasi miimkiin degildir” denilmistir.(4) Ancak, tapu kiitiigline islenmis olan
tasinmaz lehine kurulan irtifak haklarmin (iist hakki, kaynak hakki v.b.) satisindan elde edilen
kazanglar “istisna” hilkmiinden yararlandirilabilecektir.

Tasinmazlarla birlikte tasinmazlarin biitiinleyici parc¢asi (miitemmim ciizli) niteligindeki sabit
iiretim aracglarinin da satilmasi halinde satigin tamami s6z konusu kurumlar vergisi istisnasindan
faydalanacaktir.Sabit {iretim araclarinin taginmazdan bagimsiz olarak satilmasi halinde, biitiinleyici
parca olma vasfi kalmayacagindan bunlarin menkul mal satis1 olarak nitelendirilmesi ve istisna
hiikmiinden faydalandirilmamasi gerekmektedir. Tasinmazin eklentisi niteliginde olan unsurlar da
istisna kapsaminda degerlendirilmeyecektir.

1 nolu KVK Genel Tebliginde, > Istisna uygulamasi sabit iiretim vasitasi niteligindeki makineler
agisindan degerlendirildiginde, makinelerin sokiilmesi gerektigi zaman bina tahrip olacak veya zarar
gorecek ise bu makineler binanin biitiinleyici parcasi olarak kabul edilecektir. Aym sekilde, bina ile
birlikte bir biitiin olusturan ve birbirinden ayrilmalart halinde istenilen faydayi saglamayacak
durumda olan makineler de binanin biitiinleyici par¢asidir. Bunlara ornek olarak transformatorler,
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kazanlar, zemine raptedilen tiirbiinler sayilabilir.

Uretim isletmelerinin komple satisindan elde edilen kazanglarin s6z konusu istisna hiikkmiinden
yararlanilip yararlanilamayacagi agik degildir. Bir fabrika, hizmet isletmesi veya tesisin (otel, tatil
koyi, okul, hastane gibi) tapuya tescil edilmis olmasi halinde i¢indeki makine, cihaz ve benzeri
aletlerin orf ve adete gore binadan ayrilarak satilmast mutad olmadigi i¢in bunlarin da s6z konusu
istisna uygulamasinda tasinmaz gibi degerlendirilmesi gerektigini diisiinmekteyim. Bir iiretim tesisinin
arsa ve bina kisminin ayri, makine ve tesisatlarinin ayn fiyatlandirilmas: pratikte miimkiin olsa dahi,
bu defa da istisna kapsamina giren/girmeyen kisimlarin fiyatlandirilmasinda muvazaa yapildig1 her
zaman iddia edilebilecektir.Bir fabrikay1 fabrika yapan i¢indeki makine ve techizatlardan bagka onun
yarattigi piyasa degeri de vardir.S6z konusu piyasa degeri ne makinelerin ne de arsa ve binanin
degeridir. Piyasa degeri biitiin bunlar1 da kapsayan daha genis bir kavramdir. Herhangi bir iiretim
isletmesine tahsis edilen makine ve cihazlarin asil binadan ayrilmasi halinde, ne fabrikadan, ne
hastaneden ne de otelden s6z edilebilir. Aksi takdirde; tapuda, “fabrika” “okul”, “otel” veya “hastane”
kayitlt oldugu halde, fiilen satilan “bos bina’’dan ibaret olur. Bu nedenle kanun hiikmiiniin tasinmaz
kavramindan sadece i¢i bos binalar ile bos arazi ve arsalar1 kasdetmedigi goriisiindeyim.

C- SATIS KARININ MUHASEBELESTIRILMESI

Tekdilizen Muhasebe Sistemine gore, duran varlik satis karlar1 “679-Diger Olagandisi Gelir ve
Karlar” hesabinda izlenir. Bu tiir karlarin 649 No.lu hesapta izlenmesi, olayin 6zelligine daha uygun
diismektedir.Zira, tasinmaz ve istirak hisselerinin satilmasi isletmeler i¢in olaganiistii bir durum
degildir.

4 8.9.2006 tarih ve 17158 sayili Ozelge (Legal Mali Hukuk Dergisi, Ocak 2007 Sy:189-190)
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Aktif degeri 400.000 YTL, birikmis amortismani 100.000.YTL olan binanin 900.000 YTL’ye
satilmas1 halinde satis kar1 asagidaki gibi kayitlarda gosterilmelidir. Satis kazancinin %75°1 olan
450.000.YTL’si kurumlar vergisinden istisna edilecektir.

/
102- BANKALAR 900.000
257- B. AMORTISMANLAR 100.000
252-BINALAR 400.000
649- DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR 600.000
649.01 Vergiye Tabi Kisim 150.000.-
649.02 Vergiden Istisna Kisim 450.000.-
/

S6z konusu istisna kapsamindaki satigtan elde edilen kazancin asagidaki bolimde belirtilecegi
iizere hesap donemi kapanmadan satig kaydi sirasinda 6zel fon hesabina alinmasi veya sermayeye
ilave edilmesi bilanco teknigine, dénemsellik ilkesine ve Tiirk Ticaret Kanunu’nun sermaye artirimi
hiikiimlerine uygun degildir.

D-ISTISNADAN YARARLANILAN KAZANC KISMININ OZEL FON HESABINA
ALINMASI iISLEMI VE ZAMANI

1- Ozel Fon Hesabina Alinma Zamani

KVK’nun 5/1 (e) bendinde, istisna kapsamindaki s6z konusu duran varliklarin satig bedelinin satig1
izleyen ikinci yilin sonuna kadar tahsil edilmesi, satistan elde edilen kazancin istisnadan yararlanan
kisminin pasifte 6zel bir fon hesabina alinmasi ve satisin yapildig: yili izleyen besinci yilin sonuna
kadar 6zel fon hesabinda tutulmasi gerektigi belirtilmistir. 1 no’lu KVK Genel Tebliginin 5.6.2.3.2.
boliimiinde verilen 6rnekte, 2007 yilinda maliyet bedeli 200.000.-YTL olan tasinmaz ii¢ yil vade ile
2007 yilinda 300.000.-YTL, 2008 yilinda 300.000.-YTL, 2009 yilinda 300.000.-YTL ve 2010 yilinda
100.000.-YTL olmak iizere 1.000.000.-YTL’ye satilmig ve satistan elde edilen 800.000.-YTL
kazancin %75°1 olan 600.000.-YTL nin 2007 y1l1 i¢inde fon hesabina alindig1 kabul edilmistir.

Bu satis isleminde satis hasilatinin (100.000 / 1.000.000=) %10’u satisin yapildig1 yilin izleyen
3.yilda tahsil edilmis oldugundan satistan elde edilen kazancin da %10’una tekabiil eden 80.000.-
YTL’nin %75’1 olan (80.000 x %75=) 60.000.-YTL’si istisnadan yararlandirilmayacagi belirtilmistir.
Bu durumda istisna tutari su sekilde hesaplanacaktir.

-Satis Kazanc1 (1.000.000-200.000=) 800.000.-YTL
-Kazancin %75°1 (800.000 x %75=) 600.000.-YTL
-Istisnadan Yararlandirilmayan Kisim 60.000.-YTL

(3. yilda tahsil edilen hasilatin toplam
hasilata oran1 %10)

-Istisnadan Yararlandirilacak Kisim 540.000.-YTL
(600.000.— 60.000.)

S6z konusu istisna kazang tutarinin hangi tarihte fon hesabina alinmasi gerektigi, Tebligde verilen
(2) no’lu 6rnekte satisin yapildig: yil olarak belirtildigi halde, Kanun gerekg¢esinde, “satisin yapildigi
hesap donemine iliskin kurumlar vergisi beyannamesinin verilecegi tarihe kadar” seklinde
belirtilmistir.

Tekdiizen Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebliginde Gelir Tablosu Ilkeleri béliimiinde higbir
gelirin gelir tablosu diginda tutulamayacagi belirtilmektedir. Taginmaz ve istirak hisselerinin satig
kazancinin vergiden istisna edilip 6zel bir fon hesabina alimacak kismi esas itibariyle bir “kar
yedegi”dir. Gelir tablosu isletmenin ilgili oldugu hesap doneminin tiim sonuglarin1 gdsteren bir
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tablodur. Bu nedenle hesap donemi icerisinde istisna kazan¢ kisminin bir bilango hesab1 olan fon
hesabina alinmasi;
1. Gelir Tablosu ilkelerine aykiridir.
2. Gelir Tablosunda yer almayan s6z konusu istisna kazancin kurumlar vergisi
beyannamesinde istisna kazanglar satirinda gosterilmesi imkani ortadan kalkmaktadir.
3. Bilango ile Gelir Tablosu arasinda Dénem Net Kar birbirini tutmayacagi i¢in mali tablolar
aras1 iligski bozulacaktir.

Fon hesabina alinmanin zamani, kanunun gerekcesinde de ¢ok acik belirtildigi gibi istisna kazang
(fon) tutar1 izleyen yilda kurumlar vergisi verilinceye kadar Ge¢mis Yillar Karlarindan, bilango kalemi
olan 549-Ozel Fonlar hesabinin altna agilacak bir alt hesaba (Tasinmaz Satis Kazanci Fonu) virman
kaydiyla aktarilmalidir. Bu amagla 54 hesap grubunda yer alan 543 nolu hesap da kullanilabilir.

Gelir tablosu ve bilanco ilkelerine gore donem kazancinin bir kisminin hesap dénemi kapanmadan
bilango hesabina aktarilmasi (hesap donemi ilkesinin de bir geregi olarak) dogru degildir. Ayrica,
istisna kapsamindaki satistan kazang elde edilmis olmakla birlikte isletmenin tiim faaliyeti zararla
sonuclanmis olabilir. Bu gibi durumlarda kurumlar vergisinden istisna edilen kazancin fon hesabina
alinmas1 ancak zarari artirmak suretiyle gergeklestirilebilir. Zarar1 artiran bir fon hesabi hi¢ bir anlam
tasimaz.

2-Donem Faaliyetinin Zarar veya Istisna Kazanctan Daha Diisiik Kaldigi Durumlar

Isletmeler istisna kapsamindaki tasinmaz veya istirak hisselerinin satisindan kar elde etmis olmakla
birlikte diger faaliyetleri nedeniyle zarar etmis olabilir. Bu durumda s6z konusu istisna kazancin
bilangoda fon hesabina alinmasi halinde bilangoda 6zel fon hesabinda artis saglanirken gegmis yillar
zararlar1 da o 6l¢iide artacaktir.

Ornek: Kurumun aktifine kayith tasinmaz satisindan 2007 yilinda elde ettigi kar 500.000.-YTL
olmakla birlikte kurumun diger faaliyetlerinden dolay1 600.000.-YTL zarari olsun. Bu durumda Gelir
Tablosunda 591-Dénem Zarar1 100.000.-YTL olarak goriinecektir. Bdyle bir durumda taginmaz satig
kazancina ait 375.000.-YTL’nin 6zel fon hesabina alinmasi halinde soyle bir kayit yapilacaktir.(5)

25 Nisan 2008
580-GECMIS YILLAR ZARARI 475.000.-
549-OZEL FONLAR 375.000.-
01.Tasinmaz Satis Kazanci Fonu
591-DONEM ZARARI 100.000.-
(2007 y1li zararinin ilgili hesaplara devri)
/

Bu kayit sonrasinda bilangoda kurumun gegmis yillar zarari (100.000 + 375.000.=) 475.000.-YTL,
Fon hesab1 375.000.-YTL olarak goriinecektir. 100.000.-YTL olan ge¢mis yil zarar1 6zel fon hesabi
nedeniyle 475.000.-YTL’ye yiikselmistir.

Kurumlar vergisi beyannamesinde ise $dyle bir goriiniim olacaktir.

Kurum Ticari Zarari -100.000.-
Zarar Olsa Dahi Indirilecek Istisnalar - 375.000.-
Devreden Zarar (Mali Zarar) -475.000.-

Ortada bir fon olmadan ge¢mis yil zararini artirarak fon hesabini artirmanin bir anlami yoktur.
Ancak bdyle bir islemin yapilmasinin gerek kanunun lafzina uyulmasi gerekse her yilin iglemlerinin o
yilin kayitlarinda gosterilmesi gibi pratik bir yarari olabilir.

5 Donem Kar/Zarar1 hesabinin Gegmis Yillar Karlari/Zararlar1 hesabina aktarilmasi ertesi yilin hemen basinda
acilis figinden sonra yapilmalidir. Burada s6z konusu kural gozard: edilmistir.
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Diyelim ki, isletmenin izleyen yillardaki (2008) vergi sonrast donem kazanci 1.000.000.-YTL
olsun. Isletme ortada bir fon bulunmadig i¢in yukaridaki kaydi yapmamis bulunsun. 2009 yilinin
Nisan ayinda su sekilde bir kayit yapmis olsa, KVK’nun 5/1 (e) bendindeki fon hesabina alma kuralini
¢ignemis olur mu?

25 Nisan 2009
590-DONEM KARI 1.000.000.-
01.2008 Y1l Kart
580-GECMIS YILLAR ZARARI 100.000.-
01.2007 Y11 Zarar1
549-OZEL FONLAR 375.000.-
01.2007 Y1ili Tagimmaz Satis Kazanci Fonu
570-GECMIS YILLAR KARLARI 525.000.-

01.2008 Y1ili Kar1
/

Bize gore satigin yapildigi 2007 yilinda isletmeden ¢ekilecek bir kazang dogmamis ve isletme
herhangi bir sekilde kar dagitmamis ise muhasebe ilkelerine uymak adina zarar artirarak seklen fon
hesabina bir kayit yapmadigi i¢in 2007 yilindaki satistan dogan 375.000.-YTL istisnanin Zarar Olsa
Dahi indirilecek Istisna satirinda gosterilmesinde bir sakinca olmamalidir. Ticari zararm oldugu bir
durumda kar yedegi niteligindeki fon hesabina alinacak bir degerden soz edilemez. Bu gibi
durumlarda “olayin gercek mahiyeti” gézden uzak tutulmamalidir. Keza, bilangoda gosterim islemi
vergi hukukunun alanmi degil esas itibariyle muhasebe hukukunun (standartlarinin) alanini
ilgilendiren bir konudur.(6)

E-TASINMAZLAR, ISTIRAK HISSELERi VE RUCHAN HAKLARININ SATISINDAN
DOGAN ZARARLARIN TAMAMI “ZARAR “ KABUL EDILEBILIR

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/1°nci maddesinde, “asagida belirtilen kazanglar, kurumlar
vergisinden miistesnadir” ifadesi bir emir ciimlesidir. Buna gore Istisnadan yararlanilmas1 zorunlu hale
gelmektedir. Ancak, tasinmaz ve istirak hisselerinin elden c¢ikarilmasi gibi sarta bagli  bazi
islemlerden elde edilen kazancin vergi kapsami disinda tutulmasi isletmecilik faaliyetinin dogasi
geregi kabul edilemez. Keza, istisna kazancin isletmeden bes yil ¢ekilememesi ticari faaliyete devletin
gereksiz bir miidahalesi olur ki, bdyle bir durum serbest piyasa ekonomisi mantig1 i¢inde kabul
edilemez.

Kanunun 5/3’ncii madde hiikmiiniin dikkatlice incelenmesi halinde “veya” baglaci kullanilarak iki
farklt duruma isaret edildigi goriilmektedir. Birincisinde “istisna edilen kazanglara iliskin giderler
7istisna dist kurum kazanglarindan indirilemeyecek, ikincisinde ise, “istisna kapsamindaki
faaliyetlerden dogan zararlar” istisna dig1 kurum kazanglarindan indirilemeyecektir.

Kurumlarm aktiflerinde yer alan kiymetlerin satisindan elde edilen kazanglar bir “faaliyet geliri”
olarak nitelendirilmemekte, bu tiir kazancglar “faaliyet dis1 kar” olarak raporlanmaktadir. Dolayisiyla,
kurumlarin aktiflerine kayitli bir taginmazin ve istirak hissesinin satisindan zarar dogmasi halinde, bu
zararin istisnaya isabet eden kisminin kanunen kabul edilmeyen gider olarak kabul edilmesi soz
konusu degildir. Ornegin iki tam yildan fazla siireyle sirket aktifine kayith tasinmaz satigindan
100.000.YTL zarar dogmustur. S6z konusu satiglardan elde edilecek kazanglarin %75 inin kurumlar
vergisinden istisna edildigi gerekgesiyle bu zararin da % 75’inin kanunen kabul edilmeyen gider

6 Isletmenin zararli durum nedeniyle ilgili donemde fon hesabina alamadigi tutari ilerde dogacak karlardan
ayirmak ve muhasebede izlemek {izere, Tasinmaz Satis Kar’min gegici olarak nazim hesaplarda izlenmesinde
yarar vardir.



olarak degerlendirilmesi s6z konusu olmayacaktir. Ancak, serbest bdlge veya teknoloji gelistirme
bolgesi gibi istisna kapsamindaki faaliyetlerden dogan zararlar, s6z konusu faaliyetlerden dogan
kazanglar kurumlar vergisinden istisna tutulduklari i¢in, bu tiir faaliyetlerden kaynaklanan zararlar,
vergiye tabi diger istisna dig1 kazanglardan indirilemeyecektir.

Tasinmaz veya istirak hisselerinin satisindan dogan kazanclarin kurumlar vergisinden istisna edilip
edilmeyecegi isletme yoneticilerinin kararma baglidir. 1 nolu KVK Genel Tebliginin
5.6.2.3.2.boliimiinde de belirtildigi gibi, miikelleflerin kazancin belli bir kismi igin istisnadan
yararlanabilmeleri miimkiindiir. Isletme y&neticileri elde edilen kazancm bir kismmi (8rnegin
%50’sini) veya kanunun 6ngdrdiigii %75’ini 6zel fon hesabina almak suretiyle istisnadan kismen veya
kanunun 6ngordiigli azami oranda yararlanabilir. Bu durumda zararh bir satis isleminde, satistan
kar elde edilmis olsaydi kazancin tamam istisnadan yararlandirilacakti, o halde zararin da
% 75’nin vergiye tabi diger kazanclardan indirilmemesi gerekir varsayimi dogru bir yaklasim
degildir

Bir bankanin aktifinde iki yildan fazla siireyle yer alan bir kisim istirak hisselerinin satisindan
dogan zararin kurum kazancinin tespitinde dikkate alinip alinamayacagi konusunda Gelir Idaresi
Bagkanliginca verilen bir 6zelgede, “ tasinmazlar ve istirak hissesi satig kazanci istisnasinin her
durumda uygulanan mutlak bir istisna olmadigi, miikelleflerin KVK’nun 5/1’nci maddesinin (e)
bendinde belirtilen sartlar1 gergeklestirmeleri halinde yararlanma hakkina sahip olduklar1 bir istisna
oldugu belirtildikten sonra, zararla sonuclanan istirak hissesi satis1 nedeniyle olusan zararin
tamammin kurum kazancimin tespitinde dikkate alinabilmesinin miimkiin bulundugu
belirtilmistir. ( 7) Gelir idaresi Baskanliginin bu 6zelgesinin kanunun lafzina ve amacina uygun
oldugu goriisiindeyiz.

F-TASINMAZ VE ISTIRAK HISSELERI ILE RUCHAN HAKLARININ SATIS GIDERLERI
VE BU KIYMETLERE ILISKIN FINANSMAN GIDERLERININ DURUMU

1-Satis Giderlerinin Degerlendirilmesi

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/3. maddesinde, “ istirak hisseleri almlariyla ilgili
finansman giderleri hari¢ olmak iizere, kurumlarin kurumlar vergisinden istisna edilen
kazanclarina iliskin giderlerinin veya istisna kapsamindaki faaliyetlerinden dogan zararlarinin,
istisna dis1 kurum kazancindan indirilmesi kabul edilmez” hiikkmii yer almaktadir.

Kurumlar vergisinden istisna edilen kazanclarin elde edilmesi sirasinda yapilan harcamalar s6z
konusu kazanglarin tespitinde gider olarak mi, yoksa kanunen kabul edilmeyen gider olarak mi dikkate
almmalidir? 1 nolu KVK Genel Tebliginde ise bu konuda agagidaki agiklamalara yer verilmistir.

“ Dolayisiyla, soz konusu hiikiim Kurumlar Vergisi Kanunu ile 6zel kanunlarda yer alan kurumlar
vergisinden miistesna kazanglar: kapsamaktadur. Istirak hisseleri alimiyla ilgili finansman giderleri
hari¢ olmak tizere, kurumlar vergisinden istisna edilen kazanclara iliskin giderlerin kanunen kabul
edilmeyen gider olarak degerlendirilmesi gerekmektedir. Aym sekilde, kurumlar vergisinden istisna
edilen kazanclarin elde edilmesi sirasinda zarar dogmasi halinde bu zararlarin da istisna kapsami
disindaki gelirlerden indirilmemesi gerekmektedir.

Kanunun anilan hiitkmii, kurumlar vergisinden istisna edilen kazanglara iliskin olarak yapilan
giderlerin, kurumun vergiye tabi diger kazang tutarimin tespitinde kurum kazancini azaltici veya
kurum zararli ise bu zarari artirict bir unsur olarak indirim konusu yapilamayacagini ifade

7 Giray Ogrendik,” Gayrimenkul ve istirak Hissesi Satis Zarari Vergiye Tabi Kazancin Tespitinde Kabul Edilebilir
Bir Zarar midir?” Lebib Yalkin Mevzuat Dergisi,Ekim-2007 Sayi:46 Sy: 76-77
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etmektedir. Bu nedenle, bu gelirlerin elde edilmesi icin yapilan giderlerin sadece kurumlar
vergisinden istisna edilen soz konusu kazanclarin tespitinde indirim konusu yapilacag tabiidir”

Tebligdeki “kurumlar vergisinden istisna edilen kazanglarin elde edilmesi sirasinda zarar
dogmasindan” ne anlasilmasi gerektigi ac¢ik degildir. Bu ifadeden maliyet gideri niteliginde
bulunmayan giderler anlagilmalidir. Bu nitelikteki giderlerin de s6z konusu istisna kazancin tespitinde
maliyet unsuru gibi dikkate alinarak diger vergiye tabi kazanglardan indirilmemesi gerekmektedir.
Ornegin tasinmaz satislarinda 6denen tapu harglar1 bu kapsamdaki giderlerdir.

ORNEK: (M) A.S., aktif degeri 400 bin YTL olan arsasin1 500 bin YTL’ye satmustir. Ayrica, s6z
konusu tasinmazin satist nedeniyle tapu harci dahil 10 bin YTL g¢esitli gider yapilmigtir. Sirket
taginmaz satig karmin %75 nin 6zel fon hesabinda tutulmasina ve kurumlar vergisi (ve gegici vergi)

istisnasindan yararlanilmasina karar vermistir.

Buna gore soz konusu taginmazin satig kaydini yapalim, (Tekdiizen hesap planinda duran varlik
satis karlarinin 679-Diger Olagandisi Gelir ve Karlar hesabinda izlenecegi belirtilmistir.)

/
102-BANKALAR 500.000
250-ARAZI VE ARSALAR 400.000
649-DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR 100.000
/

Tagsinmazin satis1 nedeniyle yapilan ¢esitli giderlerin tasinmazin satis karindan indirmek suretiyle
gider mi yazilacag1 yoksa kanunen kabul edilemeyen gider seklinde mi kayitlara alinacagi konusunda

tereddiit bulunmaktadir.
5520 sayili KVK’nin 5/1. Maddesinin (e) bendi kapsamindaki tasinmaz satislar1 nedeniyle yapilan
satig giderleri ilgili tasinmazin net satis kazancinin tespitinde dikkate alinmalidir. Yukaridaki 6rnekteki

10 bin YTL asagidaki gibi kaydedilmelidir. Asagidaki kayit 649 No.lu hesaba bor¢ yazmak suretiyle,
bir nev’i diizeltme kaydi yapilmis olmaktadir.

/

649-DIGER OLAGAN GELIR VE KARLAR 10.000
649.001- Taginmaz Satig Gideri
100-KASA/BANKALAR 10.000

/

Bu durumda s6z konusu tasinmazin satisindan elde edilen ve 06zel fon hesabina aktarilacak tutar
(100.000-10.000) = 90.000*%75=67.500.- YTL olarak hesaplanacaktir.

2-Finansman Giderlerinin Degerlendirilmesi

Istisna kapsamindaki varliklarmn iktisab1 nedeniyle alinan ve satis tarihinden sonra ddenen uzun
vadeli kredi faizlerinin tamami bize gore ilgili donemde zarar olarak dikkate alinmalidir. Ancak bu
konu 5520 sayili Kanunun 5/3.maddesindeki “istirak hisseleri alimlariyla ilgili finansman giderleri
hari¢” ibaresi nedeniyle tartigmalidir. Bu ifadenin mevhumu muhalifinden hareket edildiginde,
taginmaz, kurucu senetleri, intifa senetleri ile riichan hakki satiglarina ait olarak 6denen finansman
giderlerinin zarar kabul edilmeyecegi sonucuna varilmaktadir. Boyle bir yorum yapildig1 takdirde



kazancin %75°1 istisna olduguna goére sonradan ortaya c¢ikan zararin(giderin) da %75’inin kanunen
kabul edilmeyen gider olarak dikkate alinmasini gerektirir.

Ornegin, bir tasinmazi 5 y1l vadeli kredi ile satin alan (A) kurumu 3.y1lin sonunda tasimnmazi satmak
zorunda kalmistir. Satig hasilati 1.000.000-YTL olan taginmaz i¢in yapilan harcamalar ve 6denecek
faizler asagidaki gibi olsun.

- Alis Bedeli 500.000 YTL
- Maliyete Ilave Edilen Faiz (Ilk y1l) 100.000 YTL
- Satis Tarihinden Onceki Yillarda Gider
Yazilan Faiz ve Benzeri Giderler 100.000 YTL
- Satisin Yapildig1 Yilda Gider Yazilan Faiz 100.000 YTL
Toplam 800.000 YTL

Buna gore satis kazanci (1.000.000 — 600.000 - 100.000=) 300.000.-YTL olacaktir. Bu tutarin
%751 kurumlar vergisinden (gegici vergi dahil) istisna edilecek olup 75.000 YTL {izerinden kurumlar
vergisi hesaplanacaktir. Kurumun satig tarihinden onceki yillarda gider kaydettigi 100.000 YTL
tutarindaki faiz ve benzeri giderin satis karinin hesabinda dikkate alinmasi veya ge¢mise yoOnelik
diizeltme yapilmasi s6z konusu edilemez. Ancak, gerek satisin yapildig1 yilda gerekse satig tarihinden
sonra ddenecek faiz giderinin %75’inin kanunen kabul edilmeyen gider olarak dikkate alinmasi kanun
hilkmiiniin gerekcesine veya lafzina uygun diismektedir. Aksi takdirde satis tarihinden sonra faiz
o0deyen kurum, satig tarihinden 6nce faiz 6deyen kuruma gore avantajli hale gelecektir. Yukaridaki
ornekte (A) kurumu 100.000 YTL faizi satisin yapildig: yilda degil de izleyen yilda 6demis olsaydi
hesaplama Ornek (2)’deki gibi olacakt1.

Ornek:1 Ornek:2
-Satis Bedeli 1.000 1.000
-Maliyet Bedeli 600 600
-Satisin Yapildig1 Yilda Odenen Faiz 100 -
-Kar 300 400
-Istisna Tutar1 (%75) 225 300
-Vergiye Tabi Kisim(%25) 75 100
-Ilave Faiz Odemesi (Satis Tarihinden Sonra) - -100
-Kanunen Kabul Edilmeyen Kisim - 75
-Vergiye Tabi Kar 75 75

Satis tarihinden 6nceki yi1lda 6denen faiz gideri ise satis kazancinin hesabinda dikkate alinmamus,
onceki donemde zarar olarak dikkate alinmustir.

Ornek:2’deki olayda satisin yapildig1 yilda faiz demesi yapilmadigi halde satis1 izleyen yilda faiz
O0demesi yapilmigtir. Satig tarihinden sonra 6denen faiz giderinin tamaminin matrahtan indirilmesi
halinde vergiye tabi kar toplami sifir olacaktir. Bu nedenle satis tarihinden sonra &denen faiz
giderlerinin de %751 kanunen kabul edilmeyen gider kabul edilmelidir.

S6z konusu tasinmaz yerine istirak hissesi olsaydi, gerek satisin yapildig1 yilda gerekse satis
tarihinden sonraki donemlerde 6denecek 300.000 YTL’nin tamami 6zel hiikiim nedeniyle zarar
yazilabilecektir.

Ote yandan, s6z konusu taginmazin satis bedeli 650.000 YTL olsaydi meydana gelen 50.000 YTL
satis zararinin tamami diger vergiye tabi kazanglardan indirilebilecekti. Kurum satistan zarar ettigi igin
satisin yapildigr yilda ve satis tarihinden sonra Odeyecegi faizin tamaminmi zarar olarak dikkate
alabilecektir.



G- TASINMAZ VE ISTIRAK HISSELERI ILE RUCHAN HAKKI SATIS KARININ
SERMAYEYE ILAVESI NEDENIYLE ISTIRAKLERDEN ELDE EDILEN BEDELSiZ
HISSELERIN KAYDI

1- Kar Yedegi-Sermaye Yedegi Ayrim

Kurumlar, sermaye artiglarin1 ya i¢ kaynaklarindan ya da ortaklar tarafindan taahhiit edilen ayni
veya nakdi degerlerden karsilarlar. Bilangoda yer alan bir yedegin sermayeye ilave edilmesi
sonucunda ihrag¢ edilen bedelsiz hissenin kaynaginin kar yedegi mi sermaye yedegi mi oldugu vergi
uygulamasinda dnem arz etmektedir. Tekdiizen Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi'ne gore i¢
kaynaklar1 iki grupta incelemek miimkiindiir. Sermaye yedekleri 52 nolu hesap grubunda, kar
yedekleri 54 nolu hesap grubunda gosterilmistir.

i)- Kar Yedekleri

a-Yasal yedekler,

b- Statli yedekleri,

c-Olaganiistii yedekler,

d-Diger kar yedekleri

e- Ozel fonlar

"Gegmis Yillar Karlar1" ise "kar yedegi" olarak degil, bilangoda 57 nolu hesap grubunda "Geg¢mis
Yillar Karlar1" adi altinda gdsterilmis olup esas itibariyle kar yedegi niteligindedir.(8)Enflasyon
diizeltme karlar1 da kar yedegi grubunda gdsterilmistir. 2003 yilina ait bilangolarm diizeltilmesi
sonucu meydana gelen enflasyon diizeltme farklari da kar yedegi olarak geg¢mis yillar karlar
kaleminde gosterilmistir.

ii)- Sermaye Yedekleri

a- Hisse senedi ihra¢ primleri (Emisyon primleri),

b-Hisse senedi iptal karlari,

KVK'in 5/1nci maddesinin (e) bendi uyarinca kurumlar vergisinden istisna edilen kazancglar bu
gruplandirmada cari yilda Dénem Kari iginde, izleyen yilda ise 549- Ozel Fonlar hesabinda veya 543
nolu hesapta gosterilmelidir.

Enflasyon diizeltmesiyle ilgili Sermaye Enflasyon Diizeltme Olumlu Farklari hesabi ise 50 nolu
o0denmis sermaye hesap grubunda 502 no’lu hesapta gdsterilmis olup yukaridaki ikili ayrimda tescil
edilmis sermaye icinde yer almadigi i¢in bu hesabin da sermaye yedegi gibi degerlendirilmesi
gerekmektedir. Bu ayrimda emisyon primlerinin kar yedegi oldugu ileri siirtilebilir. Emisyon primleri
(hisse senedi ihra¢ primleri) KVK’nun 5/1 nci maddesinin (¢) bendinde kurumlar vergisinden istisna
edilen kazanglar arasinda sayilmistir. MSU Genel Tebliginde emisyon primlerinin sermaye yedegi
olarak nitelendirilmesi nedeniyle s6z konusu istirak hisseleri satildiginda maliyet bedeli sifir olacagi
icin satis bedelinin tamamu istirak eden sirkette vergiye tabi kazang olacaktir.

8 VUK’nun gecici 25nci maddesinin (1) bendinde enflasyon diizeltmesine tabi tutulan varliklarin elden
cikarilmasi halinde bunlara iligskin enflasyon diizeltme farklarinin maliyet farki olarak addedilecegi belirtilmistir.
Ancak amortismana tabi olmayan kiymetlerin diizeltilmis degerlerinin altinda bir bedelle satilmasi halinde
diizeltilmis degerle diizeltilme oncesi deger arasindaki farka isabet eden zararm gelir veya kurumlar vergisi
matrahinin tespitinde dikkate alinmayacagi hilkkme baglanmistir. Buna gore, amortismana tabi olmayan arsa,
arazi veya istirak hisselerinin satigindan zarar dogmus olmasi halinde s6z konusu zararin 2003 yili enflasyon
diizeltme farkina isabet eden kisim kanunen kabul edilmeyen gider olarak dikkate alinacaktir
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Icsel kaynaklardan sermayeye ilave edilen degerler karsiliginda sirket ortaklarna, hisseleri
oraninda anonim sirketlerde "bedelsiz hisse senedi" veya limited sirketlerde "bedelsiz ortaklik pay1”
verilir.

Sermaye yedeklerinin sermaye artinmi yoluyla sermayeye ilave edilerek sirket ortaklarina
bedelsiz hisse verilmesi oteden beri kar dagitimi olarak nitelendirilmemektedir. Ancak, kar
yedeklerinin sermayeye ilave edilmesi karsiliginda ortaklara bedelsiz hisse verilmesi, GVK’ nun 94/6
nct maddesi parantez igindeki, “karin sermayeye ilave edilmesi kar dagitimi sayilmaz” hiikmii
nedeniyle kar yedeklerinin sermayeye ilave edilerek ortaklara bedelsiz hisse verilmesi de kar dagitimi
sayillmamaktadir.

2- Sermaye Yedeklerinden Saglanan Bedelsiz Hisselerin Istirak Eden Kurumda Muhasebe
Kaydi

Sermaye yedeklerinden kaynaklanan bedelsiz hisse senetleri genellikle degerleme farkliliklarindan
meydana gelen fonlardir. Bu fonlar, isletmeye reel anlamda bir deger katmaz. Ornegin enflasyon
diizeltmesinden kaynaklanan Sermaye Enflasyon Diizeltme Olumlu Farklarinin sermayeye ilavesi
sirketin 6z kaynaklarini reel olarak artirmaz. Istiraklerinde bu tiir sermaye hareketleri olan sirketlerin
bedelsiz olarak elde ettikleri hisseleri ne sekilde kayitlarinda gosterecegi konusunda farkli goriisler
vardir.

Isletmenin istirakleri veya baglh ortakliklar1 biinyesinde yapilan i¢ kaynaklarin sermayeye
eklenmesi sonucunda, bu sermayeden isletmeye isabet eden kismin (bedelsiz hisse senetleri veya
paylarin) 529 No.lu hesabim alacag karsilig1 242 ISTIRAKLER veya 245 BAGLI ORTAKLIKLAR
hesabina borg¢ kaydedilmesi gerekir.

ORNEK: istirakteki sermaye artirimi 1 milyon YTL, sermayeye katilma oran1 % 10 olan istirak
eden sirketin ve ana girketin kayitlar1 asagidaki gibi yapilmalidir,

i) Sermaye artirnm yapan sirketin yapacagi kayit:

/
501 ODENMEMIS SERMAYE 1.000.000
500 SERMAYE 1.000.000
/
570 GECMIS YILLAR KARLARI 1.000.000
501 ODENMEMIS SERMAYE 1.000.000
/
ii) Istirak eden kurumun yapacag kayit:

242 ISTIRAKLER 100.000
529 DIGER SERMAYE YEDEKLER{ 100.000
/

3- Kar Yedeklerinden Saglanan Bedelsiz Hisseler Istirak Eden Kurumda “Gelir” Olarak M1
“Sermaye Yedegi” Olarak M1 Kaydedilmelidir?

Tasinmaz ve istirak hisseleri satis kazancinin kurumlar vergisinde istisna edilen % 75’inin * Ozel
Fonlar Hesabinda “ gosterilmesi gerektigini daha dnce belirtmistik. Ancak, 6zel fon hesabina alinan bu
tutarlarin sermayeye ilave edilmesi halinde, bu durumda bulunan sirketlere istirak eden sirketlerin
istiraklerdeki sermaye yedeklerinden kaynaklanan bedelsiz hisselerin istirak eden kurumda ne sekilde
kayda alinacag1 konusunda farkli goriisler bulunmaktadir. 1 nolu KVK Genel Tebliginde konuyla ilgili
olarak yapilan agiklamalar asagidaki gibidir.
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“Sermaye yedekleri kullanilmak suretiyle sermaye artirtminda bulunulmasi neticesinde sermaye
artirimi nedeniyle verilecek bedelsiz hisse senetlerinin, bu sirkete istirak edenler yéniinden aktif ve
pasiflerinde bir artisa neden olmamast gerekir. Dolayisiyla, bedelsiz hisse senetleri nedeniyle aktifte
tutulan hisselerin sadece adedi degisecek, bedelinde degisme olmayacaktir.

Donem karindan ayrilan yedekler kullanilmak suretiyle sermaye artiriminda bulunulmasi halinde
ise bu islem sonucu ortaklara bedelsiz hisse senedi verilmesi ile fiilen kdr payr dagitilmast arasinda
fark bulunmamaktadir. Her iki halde de ortaklar, kurum biinyesinde olusan karlar iizerinde tasarrufta
bulunma imkanina sahip olmaktadwr. Dolayisiyla, kdr yedeklerinden karsilanan sermaye artirnmlari
sonucunda ortaklarca bedelsiz istirak hissesi iktisap edilmesi durumunda, alinan bu istirak hisseleri
nominal bedelle istirak hesaplarinda izlenecek ve istirak kazanglart istisnast nedeniyle kurumlar
vergisine tabi tutulmayacaktir.

Istirak edenler yoniinden bedelsiz olarak elde edilen hisse senetlerinin satisindan dogan
kazanglarin %75°i de maddede yer alan sartlar dahilinde kurumlar vergisinden istisna edilecektir.”

Teblige gore tasinmaz veya istirak hisselerinin satigindan elde edilen ve kurumlar vergisinden
istisna edilen kazang kismi kar yedegi niteliginde oldugundan, bu kazanglar1 sermayesine ilave eden
kuruma istirak eden kuruma verilecek bedelsiz hisseler kar payr kabul edilerek nominal bedeli
lizerinden istirakler hesabina borg, istiraklerden temettii gelirleri hesabina alacak olarak kayitlara
aliacaktir. Ancak bu sekilde gelir olarak kaydedilen bedelsiz hisse senedi gelirleri “ istirak kazanglari
istisnasi ““ olarak kurumlar vergisinden istisna edilecektir.

Bedelsiz hisselerin  gerek kar yedeklerinden gerekse sermaye yedeklerinden kaynaklanmis olsun
istirak eden sirkette gelir olarak dikkate alinmamasi gerektigi goriisiindeyim. Istirak eden
kurumun, istirak edilen kurumun kazancindan kar pay: alabilmesi ancak istirak edilen kurumun kar
dagitimi karar1 almasi ile miimkiindiir. Elde edilen kazancin sermayeye ilavesine karar verilmis olmasi
halinde fiilen dagitilacak bir kazangtan ve istirak eden sirkete aktarilacak bir paradan s6z edilemez.
Fiilen bir nakit hareketi olmayacagina gdre bagli bir degerin gelir olarak kayitlara alinmasinin gok
fazla bir anlam1 olmayacaktir.

Istiraklerden elde edilen bedelsiz hisseler istirak eden kurumda gelir hesabina kaydedilse dahi
isletmeye nakit bir giris olmayacagindan, ortaklara fiilen kar dagitimi miimkiin olamayacaktir. Bu
nedenle bedelsiz hisse tutart kar yedegi olarak bilangoda yerini koruyacaktir. Boyle bir islemin
isletmeye saglayacagi pratik bir yarar da yoktur. Boyle bir islem, her ne kadar dipnotlarda agiklansa da
donem karini yiiksek gdsterecegi i¢in “mali tablolar: giizellestirmek”ten baska bir ige yaramaz. Bu
nedenle, istiraklerdeki kar yedeklerinin sermayeye ilave edilmesi sonucunda istirak eden kurumlarca
elde edilen bedelsiz hisselerin dogrudan nominal degerleri iizerinden asagidaki sekilde sermaye
yedekleri hesabina kaydedilmesinde bir sakinca olmamalidir.Boyle bir islemin vergi mevzuati
yoniinden de sonuca bir etkisi yoktur.

. . /
242 ISTIRAKLER HESABI ‘
529 DIGER SERMAYE YEDEKLERI
01 Istirak (A)’daki Sermaye Artisi
/

Ote yandan SPK tarafindan verilen bir &zelgede gayrimenkul ve istirak hisselerinin satisi

nedeniyle dogan karin sermayeye eklenmesi sonucu iktisap edilen bedelsiz hisse senetlerinin gelir
tablosunda “gelir” olarak kaydedilmesi veya bilangoda “Istirakler ve Bagli Ortakliklardaki Deger
Artis1” hesap kalemi igerisinde gosterilmesinin miimkiin bulundugu ve bu durumun mali tablo
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dipnotlarinda belirtilmesi ve birbirini izleyen donemlerde ayni kayit yonteminin uygulanmasi gerektigi
belirtilmistir. (9)

Istirak edilen kurum kendine istirak eden kuruma (ana sirkete) fiilen kar dagitim yaptig1 takdirde
ise ana sirkette kay1t su sekilde yapilir.

/
132 ISTIRAKLERDEN ALACAKLAR
640 ISTIRAKLERDEN TEMETTU GELIRLERI
01 Istirak (A)’daki Elde Edilen Kar Pay1
/

Sonug hesaplarina intikal ettirilecek olan bu (temettii) kar, kurum kazanci i¢inde gosterilecek olup,

beyannamede KVK’nin 5/1.(a) maddesi uyarinca istirak kazanglari istisnasi olarak vergi matrahinin
hesabinda indirilir. S6z konusu kazang, istirak edilen kurumda vergilendirilmis oldugundan veya
vergilendirilmis sayildigindan istirak kazanci elde eden kurum tarafindan tekrar vergilendirilmez.

H-SONUC

Vergi mevzuatimizda kurumlarin en az iki tam yil aktiflerinde yer alan taginmazlar, istirak
hisseleri ve riighan haklarmin satisindan dogan kazanglarin kurumlar vergisinden istisna edilmesine
iligkin diizenlemeler yirmi yili askin bir siiredir devam etmektedir. S6z konusu iktisadi kiymetlerin
satis kazancinin tamamu istisna kapsamindayken 5520 sayili KVK’da yapilan diizenlemeyle istisna
oran1 %75’e ¢ekilmis, ayrica istisna edilen kazancin sermayeye ilave sart1 kaldirilmakla birlikte bes y1l
stireyle 6zel fon hesabinda tutulmasi zorunlu hale getirilmistir. Yirmi yilt agan uygulamaya ve 1 no’lu
KVK Genel Tebliginde bir¢ok konunun acgikligia kavusturulmasina ragmen, hala duraksamaya
diisiilen konularin bulundugu goriilmektedir.

Bize gore; 1) Istisna kapsamindaki iktisadi kiymetlerin satisindan dogan zararlarin tamaminin
mali zararin hesabinda dikkate alinmasi; 2) Satistan kazang dogmasi halinde satis ve finansman
giderlerinin (istirak hissesi satiglarinda finansman giderleri hari¢) sadece s6z konusu istisna kazancin
tespitinde dikkate almmasi; 3) Uretim ve hizmet isletmelerinin komple satilmasi halinde iiretime
tahsis edilen “eklenti” niteligindeki makine ve techizatin da iiretim igletmesinin ayrilmaz pargasi
olarak kabul edilmesi; 4) Istinadan yararlandirilan kazang kisminin izleyen yilda, kurumlar vergisi
beyannamesinin verilmesi gerektigi tarihe kadar dzel fon hesabina almmasi; 5) Istiraklerde sermayeye
ilave edilen s6z konusu kazanclara iligkin bedelsiz hisselerin istirak eden sirkette “temettii” olarak
degil, “sermaye yedegi” olarak kayda alimmasi, gerek kanunun amacina gerekse muhasebe ilkelerine
uygun olacaktir.

9 SPK'nun 14.2.2000 tarih ve 1843 sayili Ozelgesi, (Erdogan SAGLAM, Kurumlarda Kaynagini Temettiiler ile Gayrimenkul veya lstirak
Hissesi Satis Kazanglarinin Olusturdugu Hisselerinin Muhasebelestirilmesi, Milkellefin Dergisi, Say:: 93, s. 68
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