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isletmeler, ic ya da dis kaynaklardan fi-
nansman ihtiyaclarini karsilayabilirler. Ancak
dis kaynak bulmanin ortaya c¢ikaracag yukler,
isletmeleri otofinansman yoluna yoneltmekte-
dir. isletmelerin otofinansman yoluna gitmeleri
vergi dizenlemeleriyle de desteklenebilmekte
olup, bu acidan Kurumlar Vergisi Kanunu'nda
yer alan tasinmaz satis kazanglar istisnasi
onem tasimaktadir. istisna tutarlari incelendi-
ginde, kurumlar vergisi mikellefleri tarafindan
oldukca etkin bicimde kullanildigi ifade edilebilir.
Bu acidan neden oldugu vergi kaybina ragmen,
bu diizenlemeyle kanun koyucunun isletmeleri
otofinansmana tesvik ettigi ifade edilebilir.!
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ABSTRACT

Businesses can meet their financing needs
from internal and external sources. However,
the difficulty of finding an external source
would inevitably divert businesses to the ways
of self-financing. Businesses seeking self-
financing opportunities are also supported by tax
regulations, and in this respect, the exemption
of immovable property sale gains included in
Corporate Tax Law becomes more important.
When closely examined, it can be stated that they
are used efficiently by corporate taxpayers. In
this regard, albeit tax losses, it can be expressed
that lawmaker aims at encouraging businesses
to seek self-financing ways with this regulation.
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1- GIRIS

Ekonomik ve teknolojik gelismeler, rekabet ortami, varliklarin hizla yipranmasi, maliyetlerdeki
artis ve pazar paylarini koruyabilme istegi isletmeleri yeni fon kaynaklari bulmak zorunda birakmak-
tadir. Bu agidan i¢ kaynaklardan yararlanilabilecegi gibi dis kaynaklara da basvurulabilecektir.

isletmenin ihtiyac duydugu fon kaynaklarini kendi icinden karsilamasi anlamina gelen otofinans-
man, isletmenin varliklarini verimli bicimde kullanarak sagladigi ekonomik faydanin dagitilmayip is-
letmede tutulmasi yoluyla olusmaktadir.

Otofinansman, dis kaynak arama ve faiz 6demeleri, teminat gibi ylkimliiliikler, fonlara daha ca-
buk ulasabilme, isletme degerinin yiikselmesi ve itibarinin artmasi, bor¢clanmanin riskleri, yatirim ka-
rarlari alinmasi, kamuoyuna agiklama yapilmasi gerekmemesi gibi yonlerden faydalar saglamaktadir.

KVK’'nin 5/1-e maddesiyle kurumlarin, en az iki tam yil siireyle aktiflerinde yer alan taginmaz-
larin satisindan dogan kazanclarin %75'lik kismi kurumlar vergisinden istisna tutulmustur. istisna,
kurumlarin mali yapilarinin glglendirilmesi ve sahip olunan tasinmazlarin daha etkin bir sekilde kul-
lanilmasina yoneliktir. Kurumlarin sahip olduklari tasinmazlari satarak elde edecekleri kazanglarin
belirli sartlar altinda vergiden istisna tutulmasi, otofinansman acisindan biiylik 6neme sahiptir.

KVK'daki istisnalar icinde en yiiksek vergi harcamasina neden olacagi 6ngorilen s6z konusu is-
tisnanin otofinansman agisindan analizi calismamizin temel amacidir.

Bu amag dogrultusunda 6ncelikle otofinansman tanimlanarak, nedenleri, tirleri, faydalari ve sa-
kincalari ortaya konulacak, izleyen bélimde tasinmaz satis kazanci istisnasina yonelik KVK hikmi
aciklanacak, son boliimde ise tasinmazlarin satisindan dogan kazanglarda istisna tutarlarindan hare-
ketle bir otofinansman araci olarak séz konusu istisna degerlendirilecektir.

2- OTOFINANSMANIN TANIMLANMASI, NEDENLERI, TURLERI ile FAYDALARI ve

SAKINCALARI

2.1- Otofinansmanin Tanimlanmasi

isletmeler, i ya da dis kaynaklardan finansman ihtiyaclarini karsilayabilirler. Bu agidan dis kay-
naklardan fon saglanmasi ticari bankalardan kredi kullanma biciminde olabilecegi gibi, tahvil ihrag
ederek sermaye piyasasinda pazarlanmasi biciminde de olabilir. Ancak 6zellikle faiz oranlarinin yiik-
sek oldugu donemlerde dis kaynaklardan fon saglanmasi isletme acisindan pahaliya mal olabilece-
ginden i¢ kaynaklardan fon saglanmasi yoluna gidilebilir.2 Bu cercevede isletme karindan gelir ve
kurumlar vergileri 6dendikten sonra kalan kismin ortaklara dagitilmadan isletmede birakilmasi en
yaygin yontem olarak karsimiza ¢ikmakla birlikte, 6rnegin sahip olunan tasinmazlarin satisi yoluyla
elde edilen fonlarin isletmede kullanilmasi gibi yontemler de s6z konusu olabilir.

isletmelerin karlarini kismen dagitarak ya da dagitmadan isletme biinyesinde birakmasi ya da
tasinmazlarin satilmasindan elde edilen kaynaklarin isletmede kullanilmasi otofinansman agisindan
en yaygin yontemlerdir. Anlasilacagi izere, isletmenin kendi kendini finanse etmesi,® kendi kendi-
ne kaynak yaratmasi* ya da kendi glicli ile 6zsermaye yaratmasi anlamina gelen® otofinansman, is-

2 http://www.nedir.com/otofinansman, Erisim tarihi: 04 Mart 2017.

3 Haydar Kazgan, Otofinansman: Tek Bir Firma Yéniinden Otofinansman Sebep ve Sekilleri Hakkinda Bir Deneme, Istanbul
Universitesi iktisat Fakdiltesi, isletme Iktisad Enstitiisii Yayini, istanbul 1962, s. 1.

“ http://www.ekodialog.com/konular/otofinansman_nedir.html, Erisim tarihi: 04 Mart 2017.

5 (Ocal Usta, isletme Finansi ve Finansal Yonetim, Detay Yayincilik, Ankara 2011, s. 246.
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letmenin varliklarini verimli bicimde kullanarak sagladigi ekonomik faydanin dagitilmayip isletmede
tutulmasiyla olusan kaynaklardir.®

Uzun vadeli fon saglama yéntemlerinden biri olan otofinansman, bir isletmenin tglinci kisilere
basvurmadan ve isletme sahiplerinin yeniden sermaye getirmelerine gerek kalmadan, faaliyet siiresi
boyunca ihtiya¢ duydugu sermayeyi kendi icinden karsilamasi olup; karin dagitilmayip, tamamen ya
da kismen isletmede alikonulmasi ile olmaktadir.”

Otofinansman tutari, vergi sonrasi net kar ile kar dagitimi sonrasindaki pozitif farkla belirlenmek-
te olup;® otofinansman kaynaklari ise, isletmenin 6zsermayesi disinda kar yedekleri, sermaye ye-
dekleri, gegmis yil karlari ve dénem net kari gibi kendi faaliyeti ve varliklarin degerlenmesiyle olusan
fonlari kapsamaktadir.™

2.2- Otofinansmanin Nedenleri

Bir finans teknigi olarak otofinansman; ekonomik gelisme nedeniyle 6zkaynaklara olan ihtiya-
cin artmasi, ikinci Diinya Savasi'ndan sonra sermaye piyasalarinin zayiflamasi nedeniyle isletmele-
rin kendi kendilerini finanse etme zorunlulugunun dogmasi, kardan alinan vergiler yiiksek boyutlara
ulasirken otofinansmana donisen fonlarin belli kosullar altinda vergi disi birakilmasi nedeniyle nem
kazanmaktadir.’

Otofinansmanin temel amaci, isletmenin mali yapisinin gliglendirilmesidir."" Degisen ekonomik
kosullar, teknolojideki gelisme, rekabet ortami, maddi duran varliklarin hizla yipranmasi, maliyet-
lerdeki artis gibi etkenler isletmeleri pazar paylarini koruyabilmek ve artirabilmek acisindan yeni fon
kaynaklari bulmak zorunda birakmaktadir. Bu noktada buyik ve taninmis isletmeler daha diisiik ma-
liyetle ve uzun vadeli olarak fon kaynaklarina ulasabilirken; kiiclik ve orta biytklikteki isletmeler ve
yeni kurulan isletmeler ayni imkanlara sahip olmadiklarindan otofinansman yoluna gitmek zorunda
kalmaktadir.

Otofinansman yoluyla finansman glicli artan, yeni bir maliyete katlanmak zorunda kalmayan ve
geri 6deme zorunlulugu da olmayan s6z konusu isletmeler bu yolu tercih etmektedir.'

Ticari hayatta var olmak ve giiclinii kaybetmek istemeyen isletmeler agisindan ekonomik ve
teknolojik gelismelere uyum saglanmasi zorunluluktur. Teknolojik gelismeler, emek yogun tretim-
den sermaye yogun Uretime gegilmesi, Uretim araglarinin émriind kisaltmakta, tretim araglarinin
da yenilenmesini ve daha nitelikli Gretim araclarinin alinmasini gerektirmektedir. Bu durum rekabet
sartlarini korumak isteyen isletmeler acisindan bir zorunluluk olmaktadir. Uretim araclarinin yenilen-
mesinde eskiyen Uretim araclari icin ayrilmis olan amortismanlarin yetersiz kalmasi durumunda ise
yeni fon kaynaklarina ihtiyag duyulmaktadir. Bu amagla, isletmenin kardan pay ayrilmasi ya da diger
yollarla kendi kendine kaynak yaratmasi otofinansmanin énemini ortaya koymaktadir.

¢ Aydin Karapinar, Figen Zaif, Finansal Analiz, Gazi Kitabevi, Ankara 2016, s. 86.

7 Ocal Usta, a.g.e., s. 246.

& Abdurrahman Fettahoglu, isletme Finansmani, Umuttepe Yayincilik, izmit 2008, s. 244.

? Aydin Karapinar, Figen Zaif, a.g.e., s. 86.

1 Ocal Usta, a.g.e., s. 246.

" Yavuz Akbulak, “Anonim Sirketlerde Kar Dagitimi ve Yedek Akgeler”, Vergi Diinyasi Dergisi, S. 241, Eylil 2001, http://vergi-
dunyasi.com.tr/dergiler.php?id=2680, s. 2.

12 Ocal Usta, a.g.e., s. 249.
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Sermeye piyasalarindaki yetersizlik, dis kaynaklardan saglanacak fonlarin pahaliya mal olmasi,
ekonomik darbogazlar ve krizler de isletmenin yabanci kaynaklar bulmasini zorlastirmaktadir. Do-
layisiyla ekonomik faaliyetlerini stirdiirmek isteyen isletmeler agisindan da otofinansmanin énemini
artirmaktadir. Zira dis kaynaklara yénelmek istemeyen ya da mevcut kosullari altinda dis kaynak
bulmakta zorlanan isletmeler ihtiyag duyduklari fonlari otofinansman yoluyla saglayabileceklerdir.

Vergi politikasindaki degisiklikler de isletmelerin otofinansman yoluna gitmelerinde etken olabi-
lecektir. isletmenin kar dagitimina gitmesi halinde ortaklar tarafindan elde edilecek menkul sermaye
iratlari dolayisiyla ortaya cikan vergi yiiki ve karin dagitilmayip isletmede tutulmasi sonucunda hisse
senetlerinin gliglendirilerek satilmasi durumunda karsilasilacak vergi yiikinin farkliik géstermesi,
isletme yonetiminin kar dagitim politikasini yonlendirmesinde etkili olmaktadir.™

Kar dagitildiginda ortaya cikacak vergi yiikiiniin yiiksek olmasi nedeniyle kar dagitimina gidilmek
istenmemesi ve karlarin dagitilmayarak isletmede birakilmasi yoluna gidilebilecegi gibi; kar dagrtil-
diginda ortaya cikacak vergi yukinin yiksek olmamasi halinde karlarin dagitilmasi yoluna gidilebi-
lecektir. Yine dagitilmayan karlara yonelik istisna uygulamalari isletmelerin kar dagitimina gitmek
istememelerine neden olabilecektir. Dagitilmayan karlara istisnanin uygulanmamasi durumunda ise
karlar dagitilmayarak otofinansman yoluna gidilebilecektir. Ote yandan isletmenin sahip oldugu bas-
kaca varliklarin (6rnegin tasinmazlarin) satilmasi durumunda uygulanacak yiksek oranli bir istisna,
isletmelerin dis kaynak aramak yerine mevcut kaynaklarini kullanarak otofinansman yolunu tercih
etmelerine neden olabilecektir.

Ote yandan otofinansman, bir isletmenin kar giiciiniin belirlenmesinde en énemli 6lcii kabul edil-
diginde, fazla otofinansman yapan isletmelerin verimliligi en yliksek isletme olarak diisiinilmesi' de
otofinasmanin nedenlerinden biri olarak degerlendirilebilecektir. Zira bu sekilde bir degerlendirme,
isletmenin itibarinin artmasi anlamina gelmektedir.

2.3- Otofinansmanin Tiirleri

Otofinansman tiirleri; kavram genisligine gore (dar ya da genis anlamda), zaman bakimindan go6-
riinimiine gore, yasal zorunlulugu ya da soézlesme yikimliligiine gore, alikonulan karin gosteril-
mesine gore (acik ya da gizli) otofinansman biciminde siralanmaktadir.'

Kavram genisligine gore dar ya da genis anlamda otofinansmandan s6z edilebilecek olup; bu
cercevede dar anlamda otofinansman, sadece kar ile finansmani ifade ederken; genis anlamda otofi-
nansman, her turll i¢ finans yollari ile otofinansmani kapsamaktadir.'

Zaman bakimindan gériinimiine gore otofinansman cercevesinde gegici biriken otofinansman ile
bilangoya dayali otofinasmani birbirinden ayirmak gerekmekte olup; olusum anindan dagitima kadar
isletmede biriken karlar, gegici otofinansman olarak tanimlanmakta, gegici biriken karlarin tamami-
nin ya da bir bolimiinin isletmede bulunmasi rezervleri olusturmaktadir.

13 Nazmi Karyagdi, Kar Dagitimi ve Vergilendirilmesi, Maliye Hesap Uzmanlari Dernegi Yayini, istanbul 2002, s. 84.
1% Haydar Kazgan, a.g.e., s. 2.

15 Abdurrahman Fettahoglu, a.g.e., s. 247.

16 Abdurrahman Fettahoglu, a.g.e., s. 247.

17 Abdurrahman Fettahoglu, a.g.e., s. 247 — 248.
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Yasal zorunlulugu ya da sozlesme yukiumliligine gore otofinansman, istege bagl ve zorunlu
otofinansman olmak {zere iki bicimde uygulanabilmekte; yasalara dayanilarak olusturulan yedek
akgelerin ve karlarin alikonmasi yasal otofinansman, sozlesmeye dayali olarak karin alikonulmasi
durumunda ise sdzlesmeye dayali otofinansmandan s6z edilmektedir.'®

Alikonulan karin gosterilmesine gore acik ve gizli otofinansman ayrimi yapilmakta olup; acik oto-
finansman, karin dagitilmayip bilancoda gdsterilmesi iken; gizli otofinansman, gerceklesmesi gere-
ken karin yiiksek amortisman, ihtiyatlar ve karsilik zararlar yoluyla azaltilmasi sonucunda ortaya
¢ikmaktadir."

2.4- Otofinansmanin Faydalari ve Sakincalari

2.4.1- Otofinansmanin Faydalari

Otofinansman, dis kaynak arama ve faiz 6demeleri, teminat gibi ylkimliiliikler, fonlara daha ca-
buk ulasabilme, isletme degerinin yiikselmesi ve itibarinin artmasi, bor¢clanmanin riskleri, yatirim ka-
rarlari ainmasi, kamuoyuna agiklama yapilmasi gerekmemesi gibi yonlerden faydalar saglamaktadir.

Otofinansman, isletmeleri dis kaynak aramaktan ve dis kaynaklarin neden olabilecegi faiz 6deme-
leri, teminat gibi yUikUmliliklerden kurtarmakta; sermaye artirrminda olusacak maliyetler ortadan
kalkmaktadir. Otofinansman yoluna giden isletmeler dis kaynaklarin gerektirdigi yakimlaliklerden
kurtuldugu gibi, istedikleri fonlara daha ¢abuk ulasabileceklerdir.

Fazla otofinansman yapan isletmelerin verimliligi en yiksek isletme olarak distnilmesi nede-
niyle isletme degerinin yiikselmesini ve itibarinin artmasini saglamaktadir. Ozellikle ekonomik kriz-
lerin s6z konusu oldugu bir ortamda, sermaye piyasasindan bor¢lanmak istemeyen isletmeler aci-
sindan saglam bir kaynak olan otofinansman, isletmenin karsilasabilecegi riskleri de azaltmaktadir.

Otofinansmani tercih eden isletmelerin itibarinin yilkselmesi, yatirim kararlarini daha rahat alabil-
mesini saglamakta, sektorde daha rahat hareket imkani saglamakta ve sektordeki rantlardan daha
fazla yararlanma imkani vermektedir.2

Otofinansman yoluna gidilmesi, kamuoyuna agiklama yapilmasini gerektirmemekte, dis kaynak-
larda olabilecegi gibi sermaye verenin etkisini ortadan kaldirmakta ve ortaklarin s6z hakki ve cogun-
luk iligkilerini etkilememektedir.?'

2.4.2- Otofinansmanin Sakincalari

Otofinansman, yiiksek getiri beklentisi icindeki isletme ortaklari agisindan maliyeti, kaynaklarin
kotu kullanilabilecek olmasi, ortaklarin kar paylarinin azalmasi, isletmenin degerinin diismesi, milli
ekonomi yoniinden kaynak israfina neden olmasi ve vergi gelirlerinin azalmasi yonlerinden sakinca-
lar tagimaktadir.

Otofinansman, isletme ortaklarinin yiiksek getiri beklentisi icinde olmalari halinde maliyeti ylk-
sek bir yontem olabilir. Yine otofinansman durumunda isletme ydnetiminin kaynaklara daha rahat

'8 Abdurrahman Fettahoglu, a.g.e., s. 248.

1% Ocal Usta, a.g.e., s. 247-248.

20 Osman Okka, igletme Finansi, Nobel Yayin Dagitim, Ankara 2006, s. 228.
2! Abdurrahman Fettahogly, a.g.e., s. 254.
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ulasabilmesi, bu kaynaklarin kéti kullanilmasina neden olabilir. Ayrica otofinansmanin sireklilik arz
etmesi, ortaklarin kar paylarinin azalmasina ve isletmenin degerinin diismesine neden olarak itiba-
rini sarsabilir.

Otofinansmanin nedeniyle dagitilmayan, sermaye sahiplerinin alamadigi ve dolayisiyla finansal pi-
yasaya gelmeyen fonlar, finansal piyasalarin rantabilite kontroliinden kagcmis olacagindan milli eko-
nomi yoninden kaynak israfi olarak dederlendirilebilir.22. Ayrica yine Ulke ekonomisi yoniinden vergi
matrahinin ve dolayisiyla vergi gelirlerinin azalmasina neden olabilir.

3- TASINMAZ SATIS KAZANCI ISTISNASI

Vergi bir ekonomi politikasi araci olarak kullanilarak 6zel sektoriin sermaye birikimini kolaylasti-
racak dizenlemelere gidilebilecektir. Bu agidan ekonominin gereklerine gore, isletme kazanglarinin
dagitiminin 6nlenmesi ya da tesvik edilmesi?® mimkiin olabilecegi gibi, isletmelerde otofinansmani
tesvik etmek amaciyla istisna ve indirim uygulamalarina da yer verilebilecektir.

Vergi sistemimizde otofinansman agisindan kar dagitimi, istisnalar, yeniden degerleme, yenileme
fonu, reeskont uygulamasi, amortisman ayirma, maliyet bedeli artirimi gibi cesitli diizenlemelerden
s0z edilebilecek olmakla birlikte, amacimiz Kurumlar Vergisi Kanunu'nda diizenlenmis olan tasin-
maz kazanglari istisnasinin otofinansman acisindan degerlendirilmesidir.

Ozel sektér karlarini yatinmlara tahsis etmek yoluyla biiyiiyebilecek olup, finansal piyasadan fon
temini ise ancak iyice gelisip bllylidiikten sonra mimkdin olabilecektir.?* Dolayisiyla isletmelerin oto-
finansmanda kullanacagi kaynaklarin miktarinin sinirlandirilmamasi gerekir. Zira otofinansman ko-
nusunda getirilecek sinirlandirmalar isletmelerin normal gelisimlerini engelleyebilecektir.?®

isletmelere otofinansman acisindan sinir getirilmemesinin yaninda baskaca uygulamalarla otofi-
nansman yontemlerinin gelistirilmesi de 6nem kazanmaktadir. Kurumlar Vergisi Kanunu'nun (KVK)
5/1-e maddesinde diizenlenmis olan tasinmazlar ile istiraklerin elden cikarilmasina yénelik istisna
da kurumlarin otofinansman imkanlarini kullanmalari, yabanci kaynak maliyetinin kurum tzerindeki
ylkinln azaltilmasi veya ortadan kaldirilmasi amaciyla getirilmis bir diizenlemedir.?

KVK'nin 5/1-e maddesine gore, kurumlarin, en az iki tam yil sireyle aktiflerinde yer alan tasin-
mazlarin satisindan dogan kazanclarin %75'lik kismi kurumlar vergisinden istisna tutulmustur.

istisna, satisin yapildigi dénemde uygulanmakta ve satis kazancinin istisnadan yararlanan kismi
satisin yapildigi yili izleyen besinci yilin sonuna kadar pasifte 6zel bir fon hesabinda tutulmaktadir.
Ancak satis bedelinin, satisin yapildigi yili izleyen ikinci takvim yilinin sonuna kadar tahsil edilmesi ge-
rekmektedir. Bu siire icinde tahsil edilmeyen satis bedeline isabet eden istisna nedeniyle zamaninda
tahakkuk ettirilmeyen vergiler ziyaa ugramis sayilmaktadir.

Ayrica istisna edilen kazanctan bes yil icinde sermayeye ilave disinda herhangi bir sekilde baska
bir hesaba nakledilen veya isletmeden ¢ekilen ya da dar miikellef kurumlarca ana merkeze aktarilan

22 Ocal Usta, a.g.e., s. 249.

2 Riistli Erimez, Sirketlerde Kar Dagitimi Yedek Akgeler ve Vergileme, Temel Yayinlari, istanbul 1985, s. 189.

% Hisni Kizilyalli, Tirk Vergi Sisteminin Ekonomik Analizi, Ankara Universitesi SBF Maliye Enstitiisii Yayinlari No: 286/33,
Ankara 1969, s. 291.

% Hisnd Kizilyall, a.g.e., s. 291.

% Abdurrahman Akdogan, Vergi Hukuku ve Tirk Vergi Sistemi, Gazi Kitabevi, Ankara 2014, s. 407.
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kisim icin uygulanan istisna dolayisiyla zamaninda tahakkuk ettirilmeyen vergiler ziyaa ugramis sa-
yilmaktadir. Ayni siire icinde isletmenin tasfiyesi halinde de bu hitkiim uygulanmaktadir.

Devir veya bolinme suretiyle devralinan tasinmazlarin satisinda aktifte bulundurma stirelerinin
hesabinda, devir olunan veya bdliinen kurumda gecen siireler de dikkate alinmaktadir.?”

S0z konusu diizenlemenin Katma Deger Vergisi Kanunu (KDVK) ve Damga Vergisi Kanunu (DVK)
cercevesinde yer verilen diizenlemelerle desteklendigi gorilmektedir. KDVK'nin 17/4-r maddesine
gore kurumlarin aktifinde, en az iki tam yil siireyle bulunan tasinmazlarin satisi suretiyle gerceklesen
devir ve teslimler katma deger vergisinden istisna tutulmaktadir. Ayrica tasinmaz satislarina iliskin
olarak diizenlenen kagitlar damga vergisinden istisna tutulmustur.

Kurumlarin en az iki tam yil stireyle aktiflerinde yer alan tasinmazlari satisindan dogan kazangla-
rinin %75’lik kisminin vergiden istisna tutulmasi otofinansman acisindan dnemli bir imkan saglamak-
ta, kurumun yabanci kaynak aramaktansa 6z kaynaklariyla fon yaratmasina yardimci olmaktadir.

Tasinmaz satislarindan elde edilen kazancin %75'i vergiden istisna tutulmus olup, kalan kismin
yenileme fonuna alinmasi yoluna gidilebilecektir. Kurumlarin tasinmazlarini yerine yenisini almak
amaciyla satmasi ile mali yapisini giiclendirmek ve bagli degerlerini ekonomik faaliyetlerde daha et-
kin bir sekilde kullanmak amaciyla satmasi farkli anlamlar tasimakla birlikte, bir kurumun farkl
amaglari ayni anda tasiyarak hareket etmesi de miimkundur. Dolayisiyla duruma ve olayin 6zelligine
gore degerlendirme yapilmalidir. Ornegin, sehrin merkezi ve degerli bir yerindeki cok katli binasini
satarak daha mitevazi bir bolgesinde kiglik ve az katli ve dolayisiyla daha ucuz bir binay sirket
merkezi olarak satin almayi planlayan bir sirketin buradan elde edecegi kaynagi mali biinyesini glic-
lendirmek amaciyla kullanmasi, vadesi ge¢mis ya da kisa vadeli borclarini bu sekilde kapatmayi he-
deflemesi halinde hem istisnadan yararlanmasina hem de istisna sonrasi kazancin yenileme fonuna
alinmasina engel bulunmamaktadir.?

4- BiR OTOFINANSMAN ARACI OLARAK TASINMAZ SATIS KAZANCI iSTISNASININ

DEGERLENDIRILMESI

Ozellikle gelismekte olan (ilkelerde gelir ve kurumlar vergilerinin otofinansman olanaklari sagla-
masi, isletme karlarinin dagitilmayarak tesebbis icinde tutulmasi, otofinansmana giden isletmelerin
istisnalarla desteklenmesi ve bu sekilde elde edilecek fonlarin verimli yatinmlara yonlendirilmesi
gerekmektedir.

Kurumlarin gecmiste izledikleri finansman politikasi cercevesinde tasinmazlar yiiksek tutarlara
ulasmis? ve icinde bulunduklari dénemde ise yabanci kaynaklarin maliyeti dolayisiyla tasinmazla-
rini nakde gevirme ihtiyaci ortaya ¢ikmis olabilir. Tasinmazlarin nakde cevrilmesi durumunda kar-

27.21.11.2012 tarihli ve 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu kapsaminda geri kiralama
amaciyla ve sozlesme sonunda geri alinmasi sartiyla, kurumlar tarafindan finansal kiralama sirketleri, katiim bankalari ile
kalkinma ve yatirim bankalarina veya 6.12.2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda kira sertifikasi
ihraci amaciyla varlik kiralama sirketlerine devredilen tasinmazlarin kiraci ya da kaynak kurulus tarafindan tglinci kisilere
satisinda, aktifte bulundurma siirelerinin hesabinda, bu tasinmazlarin finansal kiralama sirketi, katiim bankalari, kalkinma ve
yatirim bankalar ile varlik kiralama sirketinin aktifinde bulundugu sureler de dikkate alinmaktadir.

28 Bumin Dogruséz, “Yenileme Fonu — Tasinmaz Satis Kazanci iliskisi”, http://www.muhasebetr.com/ulusalbasin/haber_oku.
php?haber_id=6509, Erisim tarihi: 16 Haziran 2017.

2 Abdurrahman Akdogan, a.g.e., s. 407.
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silasilabilecek vergi diizenlemeleri, kayitli deger ile elden cikarma degeri arasindaki fark tzerinden
ortaya cikabilecek kurumlar vergisi ve diger vergisel yikiumlilikler, isletmenin tasinmaz satisindan
vazgecmesine neden olabilecektir.®® Bu durum ise yabanci kaynaklara yonelmesi ya da hedefledigi
yatinmlardan vazge¢mesi anlamina gelecektir. Dolayisiyla belirli sartlar altinda istisna hitkmdine yer
verilmis olmasi kurumlarin otofinansmani agisindan biyik 6neme sahiptir.

istisnanin amaci, kurumlarin mali yapilarinin giiclendirilmesi ve tesviki olup, sahip olunan tasin-
mazlarin ekonomik faaliyetlerde daha etkin bir sekilde kullanilmasina ve mali yapilarinin gliglenme-
sine imkan saglamaktadir.’' Otofinansman olanaklarini kolaylastiran tasinmaz kazanglari istisnasi
gibi uygulamalar, kurumlarin ihtiyag duyduklar finansal kaynaklarin saglanmasinda, karsilastiklar
finansal darbogazlarin asilmasinda, yatirimlarinin yonlendirilmesinde, yeniden yapilanmalarinda et-
kili olabilecektir. Nitekim kendi imkanlariyla kaynak yaratabilen bir isletme, dis kaynaklarin yol aca-
bilecegi ylklerden kurtulurken, vergi yoluyla da desteklenmis olmaktadir.

Ozellikle kiiciik ve orta bilyiikliikteki isletmeler ve yeni kurulan isletmeler acisindan otofinans-
man yoluyla fon saglanmasi 6nem tasimaktadir. Zira biiyiik sirketler dis finansman olanaklari daha
fazla olup; sermaye piyasasindan kolaylikla ya da kiclk isletmelerden daha kolay kredi bulabilmele-
rine ragmen, kiiclik sirketlerde sermaye piyasasindan kredi alma olanaklarinin zayif olmasi biiyiime-
lerine engel olusturmakta; dolayisiyla otofinansman olanaklari belirleyici olabilmektedir.

Tasinmaz, istirak hisseleri, kurucu senetleri, intifa senetleri ve riichan haklarinin satisindan dogan
kazanclarda istisna tutarlari incelendiginde de s6z konusu istisnanin pratikte biyik deger tasidigi
gorilmektedir.

Asagida yer alan tablodaki rakamlar KVK’'nin 5/1-e maddesinde yer alan “Kurumlarin, en az iki
tam yil slreyle aktiflerinde yer alan tasinmazlar ve istirak hisseleri ile ayni siireyle sahip olduklari
kurucu senetleri, intifa senetleri ve riichan haklarinin satisindan dogan kazanclar” da istisna kapsa-
minda yararlanilan istisna tutarlarini géstermektedir.*

Tablo 1: Tasinmaz, istirak Hisseleri, Kurucu Senetleri, intifa Senetleri ve Riichan Haklarinin
Satisindan Dogan Kazanclarda istisna Tutarlari (TL) ve istisnadan Yararlanan Sirket Sayilari
(Adet) - (2011-2015 DSnemi)

Yillar Toplam istisna Tutari (TL) istisnadan Yararlanan Sirket Sayilari (Adet)
2011 7.837.508.535 909
2012 4.636.864.676 1.010
2013 8.403.759.917 1.181
2014 8.250.445.522 1.523
2015 14.895.866.081 1.685
Genel Toplam 44.024.444.731 6.308

Kaynak: Maliye Bakanligi verilerinden yararlanilarak tarafimizca diizenlenmistir.

% Abdurrahman Akdogan, a.g.e., s. 407.

3! Dogan Senyliz, Turk Vergi Sistemi, Yaklasim Yayincilik, Ankara 2007, s. 443.

3256z konusu tutarlar sadece kurumlarin, en az iki tam yil siireyle aktiflerinde yer alan tasinmazlarin satisindan dogan kazang-
lardan olusmamaktadir. Yani s6z konusu tutarlar; tasinmaz satis kazanclari, istirak hissesi satis kazanglari, kurucu senetleri,
intifa senetleri ve riichan haklarinin satis kazanglari istisnasinin toplamini géstermektedir.
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Tablo 1'den gorilecedi tizere 2011 yiinda 7.837.508.535 TL olan istisna tutari, 2012'de azalmakla
birlikte izleyen 2014'te 8.250.445.522 TL olarak gerceklesirken, 2015 yilinda 14.895.866.081 TL'ye
ylkselmistir.

S6z konusu istisna tutarlarinin kurumlar vergisi tahsilat rakamlarina oranlanmasi durumunda da
istisna uygulamasinin oldukga islevsel oldugu gorilmektedir. Zira istisna tutarlarinin bes yillik siireg
icinde ortalama olarak kurumlar vergisi tahsilatinin %26,7'sine karsilik geldigi gériulmektedir.

istisnadan yararlanan sirket sayisi incelendiginde de 2011'de 909 sirket yararlanirken, 2012'de
1.010 sirket, 2013'te 1.181 sirket, 2014'te 1.523 sirket ve 2015'te 1.685 sirket istisnadan yararlan-
mistir. Dolayisiyla kurumlar vergisi miikellef sayisi icinde ¢ok yliksek olmamakla birlikte, cok sayida
sirketin bu istisnadan yararlandigi ifade edilebilecektir.

S0z konusu istisna tasinmaz, istirak hisseleri, kurucu senetleri, intifa senetleri ve riichan haklarinin
satisindan dogan kazanglara yonelik olup, bu istisnalardan yararlanan sirketlerin sayisi ve istisna tiri
itibariyle ayrim 2015 yili itibariyle yapilmaktadir. Onceki yillarda bu ayrim gézetilerek veriler alinmamis-
tir. Bu acidan sadece tasinmaz satis kazanclari istisnasindan yararlanan sirket sayisi 2015 yilinda 1.417
olup, o yiIl s6z konusu istisnadan yararlanan sirketler icindeki pay %84'tir. Bu sirketlerin yararlandiklar
istisna tutari ise 4.264.306.789 TLdir. 2015 yiinda KVK'nin 5/1-e maddesi cercevesinde yararlanilan
toplam istisna tutari 14.895.866.081 TL.'dir. Dolayisiyla tasinmaz satis kazanglari istisnasinin KVK'nin
5/1-e maddesi cergevesinde yararlanilan toplam istisna tutarina orani da yaklasik %29 olmaktadir.

Tablo 2: Tasinmaz, istirak Hisseleri, Kurucu Senetleri, intifa Senetleri ve Riichan Haklarinin
Satisindan Dogan Kazanclarda istisna Nedeniyle Vazgecilen Verginin Kurumlar Vergisi Tahsilatina
Orani (%) (2011-2015 Donemi)

Kurumlar Vergisi Toplam istisna Istisna Dolayisiyla ist. Dol. Vaz. Vergi /
Tahsilati Tutari Vazgecilen Vergi KV Tahsilati
2011 29.233.725.000 7.837.508.535 1.567.501.707 54
2012 32.111.820.000 4.636.864.676 927.372.935 2,9
2013 31.434.581.000 8.403.759.917 1.680.751.983 5,3
2014 35.163.517.000 8.250.445.522 1.650.089.104 4,7
2015 37.009.625.000 14.895.866.081 2.979.173.216 8,0
Genel Toplam 164.953.268.000 44.024.444.731 8.804.888.945 5,3

Kaynak: T.C. Maliye Bakanligi: 2017 Yili Bitce Gerekgesi, Ekim 2016, Ankara, s. 19.

istisna dolayisiyla vazgecilen vergi tutarlar 2011 yilinda kurumlar vergisi tahsilatinin %5,4' ka-
dar iken 2012'de %2,9'una kadar gerilemis, ancak 2013 yilinda %5,3'tne ve 2015 yilinda ise %8'ine
kadar ylikselmistir. Bes yillik suireg icinde ortalama olarak ise kurumlar vergisi tahsilatinin %5,3'lne
karsilik geldigi gorilmektedir.

Dolayisiyla KVK'da dngoriilen istisnalar icinde en yiiksek vergi harcamasina neden olacagi 6ngo-
rilen® tasinmaz, istirak hisseleri, kurucu senetleri, intifa senetleri ve riichan haklarinin satisindan

3 Bkz. T.C. Maliye Bakanligi, Vergi Harcamalari Raporu 2016, T.C. Maliye Bakanligi Gelir Politikalari Genel Mudurlagu Yayini,
Ankara 2016, s. 302-303.
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dogan kazanclarda istisnanin kurumlarin otofinansmani agisindan oldukga 6nemli oldugu, istisna
diizenlemesinin amaglarini gerceklestirebildigi ifade edilebilecektir. Clnkl kurumlarin s6z konusu
istisnadan oldukca yiiksek oranlarda yararlandiklari goriilmektedir.

Maliye Bakanligi Gelir Politikalari Genel Mudirliigi tarafindan hazirlanmis olan Vergi Harcama-
lari Raporu 2016'da da 2016 yili ve gelecek yillar icin s6z konusu istisnadan kaynaklanabilecek vergi
harcamalarina yer verilmistir.

2016-2019 yillari icin 2017 Yili Butce Gerekgesi'nde dngorilen kurumlar vergisi tahsilati tutarlari
ile tasinmaz ve istirak hisseleri satis kazancindan kaynaklanan vergi harcamalari karsilastirildiginda
da, istisna dolayisiyla vazgecilen vergi tutarlarinin (vergi harcamalarinin) kurumlar vergisi tahsilatina
oraninin %9 seviyesine ¢cikmasinin beklendigi gorilmektedir.

Tablo 3: Tasinmaz, istirak Hisseleri, Kurucu Senetleri, intifa Senetleri ve Riichan Haklarinin
Satisindan Dogan Kazanclarda istisna Nedeniyle Vazgecilen Verginin Kurumlar Vergisi Tahsilatina
Orani (%) (2016-2019 Donemi)

Kurumlar Vergisi istisna Dolayisiyla Vazgecilen ist. Dol. Vaz. Vergi /
Tahsilati (Tahmin) Vergi (Tahmin) KV Tahsilati
2016 40.681.509.000 3.697.284.000 9,1
2017 46.158.383.000 4.137.882.000 9,0
2018 51.510.317.000 4.622.822.000 9,0
2019 57.223.328.000 5.140.368.000 9,0
Genel Toplam 195.573.537.000 17.598.356.000 9,0

Kaynak: T.C. Maliye Bakanligi: 2017 Y1l Butge Gerekgesi, Ekim 2016, Ankara, s. 68 ve T.C. Maliye
Bakanligi, Vergi Harcamalari Raporu 2016, T.C. Maliye Bakanligi Gelir Politikalari Genel Mudurlagd Yayini,
Ankara 2016, s. 302.

Bu durum da kurumlarin séz konusu istisnadan yararlanarak otofinansman acisindan desteklen-
meye c¢alisildigini gostermektedir. Nitekim 2017-2019 yillari igin 6ngorilen vergi harcamalari tahmin-
lerinde tahmin kalitesi “cok iyi” olarak ifade edilmistir.

5- SONUC

isletmeler, dis kaynak bulmanin giicliigi, riskleri, neden olabilecegi faiz 6demeleri, istedikleri
fonlara daha ¢abuk ulasabilme istedi, isletme degerinin ve itibarinin artmasini saglamak, yatirim ka-
rarlarini daha rahat alabilmek, daha rahat hareket imkani saglamak gibi nedenlerle otofinansman
yoluna gitmektedir.

Bu agidan dzellikle dagitilmayan karlar bir kaynak olusturmakla birlikte, tasinmaz satis kazang-
larina yonelik vergi diizenlemeleri de dikkat cekmektedir.

Neden oldugu vergi kaybina ragmen sz konusu istisna diizenlemesi ile isletmelerin otofinans-
mani tercih etmelerinin saglanmaya calisildigi ifade edilebilir. Nitekim 2015 yili itibariyle 1.417 sirke-
tin bu istisnadan yararlandiklari gérilmektedir.

Boylece isletmeler mali yapilarini giiclendirebilecek, yatirimlarina daha kolay kaynak bulabilecek,
yeniden yapilanma acisindan ihtiya¢ duyduklari fonlari da daha rahat elde edebileceklerdir.
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