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1 -GIRIŞ 
Özellikle reel ve mali sektörün durgunluk 

içerisine girdiği dönemlerde işletmelerin nakit 
hareketlerine etkinlik kazandırmak ve enflasyo
nun üzerinde bir getiri sağlamak ve kaynaklarını 
etkin bir şekilde kullanmak amacıyla esas (ana) 
faaliyet konuları dış ında çeşitli finansal enstrü
manlara; bir başka deyişle, menkul kıymet yatı

rımiarına yöneldikleri görülmektedir. işletmeler 

tarafından gerçekleştirilen menkul kıymet yatı
rımlarının değerlemesi, doğru ve güvenilir bilgile
rin finansal tablolara yansıtı lması son derece 
önemlidir. ı 

213 sayılı Vergi Usul Kanunu 'nun 258. mad
desinde değerleme; vergi matrahlarının hesap
lanmasıyla ilgili iktisadi kıymetlerin takdir ve tespi
tidir şeklinde tanımlanmıştır. Değerlernede iktisa

di kıymetlerin vergi kanunlarında gösterilen gün 
ve zamanlarda haiz oldukları değerler esas tutu
lur. iktisadi kıymetler arasında bulunan menkul 
kıymetlerin ne şekilde değerleneceği hususu ise 
Vergi Usul Kanunu'nun 279. maddesinde hüküm 
alt ına alınmıştır. Bilindiği üzere Vergi Usul Kanu
nu'nun 279. maddesinde hüküm altına alınan 
menkul kıymetlerin değerleme ölçüsü 4369 Sayı

lı Kanun'la değiştirilmiştir. Değiştirilen madde 
metni şu şekildedir: "Hisse Senetleri ile fon portfö
yünün en az %5l'i Türkiye'de kurulmuş bulunan 
şirketlerin hisse senetlerinden oluşan yatırım fonu 
katılma belgeleri alış bedeliyle değerlenir, bunlar 
dışında kalan her türlü menkul kıymet borsa rayi
ci ile değerlenir. Borsa rayici yoksa veya borsa 
rayicinin muvazaalı bir şekilde oluştuğu anlaşılır

sa değerlemeye esas bedel, menkul kıymetin 

alış bedelinin vadesinde elde edilecek gelirin 
(kur farkları dahil) iktisap tarihinden değerleme 

gününe kadar geçen süreye isabet eden kısmı
nın eklenmesi suretiyle hesaplanır. Ancak, borsa 
rayici bulunmayan, getirisi ihraç edenin kar ve 
zararına bağlı olarak doğan ve değerleme gü
nü itibarıyle hesaplanması mümkün olmayan 
menkul kıymetler , alış bedeli ile değerlenir. " 

ll-MENKUL KlYMETLER: 

Vergi kanunlarımızda "Menkul Kıymet" kav
ramını açıklayan bir hüküm bulunmamakla birlik
te vergi kanunlarının uygulanmasında Sermaye 
Piyasası Kanunu'nun 3/b maddesindeki nitelikle
re kıymetli evrak ve benzeri nitelikteki iktisadi kıy
metler " menkul kıymet" olarak kabul edilmekte
dir. Sermaye Piyasası Kanununun 3 üncü mad
desinde menkul kıymetler, "ortaklık veya alacak
lılık sağlayan, belli bir meblağı temsil eden, yatı

rım aracı olarak kullanılan, dönemsel gelir geti
ren, misli nitelikte , seri halinde çıkarılan, ibareleri 
aynı olan ve şartları Kurulca belirlenen kıymet li 

evrak" şeklinde tanımlanmıştır. 

Sermaye Piyasası Kurulu, yayımlandığı ve 
Seri V, No: l sayılı Tebliğle menkul kıymetler konu
suna açıklık getirmiştir. Tebliğde , menkul kıymetin 
Kanunda yapılan tanımı tekrarlandıktan sonra 

sayılmak suretiyle menkul kıymetiere örnek veril
miştir . Buna göre; hisse senetleri ve geçici ilmü
haberleri, tahviller, intifa senetleri, iki yıl ve daha 
uzun süreli kar ve zarar ortaklığı belgeleri, Hazine 
bonoları, Devlet ve diğer kamu tüzel kişiliklerinin 

tahvil ve bonoları, ipotekli borç ve irat senetleri 
menkul kıymet olarak değerlendirilmiştir. 

Bu nitelikleri taşıyan ve en çok bilinen men

kul kıymetleri şöyle sıralayabiliriz: 
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- Hisse Senetleri. 

- Tahviller. 

-Katılma intifa Senetleri. 

- Kôr ve Zarar Ortaklığı Belgeleri. 

- Banka Bonoları ve Banka Garantili Bono-
lar. 

- Finansman Bonoları. 

- Varlığa Dayalı Menkul Kıymetler. 

- Gayrimenkul Sertifikcları. 

-Gelir Ortaklığı Senetleri. 

- ipotekli Borç Senetleri. 

- irat Senetleri. 

-Yatırım Fonları Katılma Belgeleri. 

- Hazine Bonoları. 

- Devlet T ahvilleri. 

- Eurobond'lar. 

lll- TEK DÜZEN HESAP PLANINDA MENKUL 
KlYMETLERlN IZLENECEGI HESAPLAR: 

Bilançoya dahil edilen menkul kıymetler
den kısa süreli faydalarıma amacı güdülüyorsa 
bu menkul kıymetler menkul kıymetin türüne gö
re aşağıdaki hesaplara kaydedilir. 

110 HiSSE SENETLERi 

lll ÖZEL KESiM TAHViL, SENET VE BONOLARI 

112 KAMU KESiMi TAHViL VE BONOLARI 

118 DiGER MENKUL KlYMETLER 

Uzun süreli yatırım aracı olarak kar payın
dan faydalarıma amacı ile iktisap edilen menkul 
kıymetler ise yine menkul kıymetin türüne aşağı
daki hesaplardan birine kaydedilir. 

240 BAGLI MENKUL KlYMETLER 

242 iŞTiRAKLER 

245 BAGLI ORTAKLIKLAR 

Menkul kıymetlerin satın alınması sırasında 
katlanılan giderler, "659 DiGER FAALiYETLERDEN 
OLAGAN GiDER VE ZARARLAR" hesabında, 
menkul kıymetlerin satışından doğan zararlar 
"655 MENKUL KIYMET SATIŞ ZARARI", menkul kıy

metlerin satışından doğan karlar ise "645 MEN
KUL KIYMET SATIŞ KRLARI" hesabında izlenir. 

Borsa rayiciyle değerlenen menkul kıymet-
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lerin hesap dönemi sonunda değerlerinde mey
dana gelen değer düşüklükleri "654 KARŞILIK Gi
DERLERi " ve"ll9 MENKUL KlYMETLER DEGER DÜ
ŞÜKLÜGÜ KARŞILIGI" hesabında izlenir. 

26.12.1992 tarih ve 21447 mükerrer sayılı 

Resmi Gazete'de yayımlanan Muhasebe Sistemi 
Uygulama Tebliği'nin (MSUGT) "Tekdüzen Hesap 
Planı Açıklamaları" bölümünde ll-Menkul Kıy

metler hesap grubuna ilişkin aşağıdaki açıkla

malara yer verilmiştir: "Bu grup, faiz geliri veya 
kôr payı sağlamak veya fiyat değişmelerinden 
yararlanarak kôrlar elde etmek amacı ile geçici 
bir süre elde tutulmak üzere alınan hisse senedi. 
tahvil, hazine bonosu, finansman bonosu, yatı
rım fonu katılma belgesi. kôr-zarar ortaklığı bel
gesi. gelir ortaklığı senedi gibi. menkul kıymetler 
ile bunlara ait değer azalma karşılıklarının izlen
mesi amacıyla kullanılır." 

IV-DEGERLEME ÖLÇÜLERI: 

213 sayılı Vergi Usul Kanunu'nun 4369 sayı
lı Kanunla değişik 279'uncu maddesi gereğince 
iktisadi işletmelerin aktifine kayıtlı bulunan men
kul kıymetler aşağıda sayılan üç ölçüye göre de
ğerlenecektir. 

-Alış bedelleri ile, 

-Borsa rayiçleri ile, 

-Menkul kıymetlerin alış tarihinden değer-
leme gününe kadar geçen süreye isabet eden 
olumlu farkları da (kıst getiri) alınarak, değerle
me işlemi yapılacaktır. 

A- Alış Bedeli Ölçüsü: 

213 sayılı Vergi Usul Kanunu'nda alış bede
linin tanımırıo yer verilmemiştir. Alış bedeli genel 
olarak. bir iktisadi kıymetin iktisabı için satıcıya 

ödenen veya borçlanılan meblağ olarak kabul 
edilmektedir. Buna göre. menkul kıymetin alış 

bedeli saptanırken, alış bedeline söz konusu 
menkul kıymetin edinimi için yüklenilen finans
man gideri, kur farkı, komisyon gibi giderlerden 
pay verilmeyecektir. 

B- Borsa RayJel Ölçüsü: 

Vergi Usul Kanunun 263 maddesinde "Bor
sa rayici"; gerek menkul kıymetler ve kambiyo 
borsasına. gerekse ticaret borsasına kayıtlı olan 
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iktisadi kıymetlerin değerlemeden evvelki son 
muamele gününde borsadaki işlemlerin ortala
ma değeri olarak tanımlanmıştır. Bununla bera
ber, normal dalgalanmalar haricinde fiyatlarda 
bariz kararsızlık görülmesi halinde, son muamele 
günü yerine değerleme gününden önceki 30 
gün içindeki ortalama rayici esas aldırmaya Ma
liye Bakanlığı yetkili kılınmıştır. 

C- Kıst Getiri Ölçüsü: 

Yüzde 51 ' i Türkiye ' de kurulmuş bulunan şir

ketlerin hisse senetlerinden oluşan yatırım fonu 
katılma belgeleri haricinde kalan her türlü men
kul kıymet, borsa rayiciyle değerlenecektir. An
cak borsa rayiciyle değerlenmesi gereken men
kul kıymetlerin borsada işlem görmüyor olmaları 
veya borsada işlem görmekle birlikte, değerle
me gününde söz konusu menkul kıymetler için 
herhangi bir alım-satım işlemi gerçekleşmemiş ol
ması ya da bu menkul kıymetlerin borsa rayicinin 
muvazaalı olmaları durumunda, değerlemeye 
esas alınacak bedel; menkul kıymetin alış bede
line, bu menkul kıymetin vadesine kadar ortaya 
çıkan kur farkları dahil olmak üzere elde edile
cek gelirin iktisap tarihinden değerleme gününe 
kadar geçen süreye isabet eden kısmının eklen
mesi suretiyle hesaplanacaktır . Bu şekilde yapı
lan değerleme kıst getiri esası olarak adlandırıl
maktadır. Kıst getirisi hesaplanarak değerlendiri

lecek menkul kıymetler genel olarak sabit bir ge
tiriye sahip olan menkul kıymetlerdir. Sabit getiri
li menkul kıymetierde değerleme günü itibarıyle 
vadesinde elde edilecek gelir bilinmektedir. De
ğerleme günü itibarıyla getirisi hesaplanarak de
ğerlenecek menkul kıymetlerin yabancı para 
cinsinden veya yabancı para endeksli olarak ih
raç edilmiş olmaları halinde değerleme günün
de bunların kur farklarının da kıst getiriye dahil 
edilmesi gerekmektedir. Menkul kıymetlerin de
ğerleme gününde oluşmuş sabit bir getirisi bu
lunmasa bile menkul kıymette gösterilen yaban
cı para için yapılacak değerleme sonucunda 
oluşacak kur farkı kôr-zarar hesabına intikal etti
rilmektedir . 

V- ILGILI DEGERLEME ÖLÇÜLERINE GÖRE 
MENKUL KlYMETLERlN DEGERLEMESI: 

A- ALlŞ BEDELIYLE DEGERLENECEK MENKUL 
KlYMETLER: 

Aşağıda yazılı olan menkul kıymetler alış 

bedeli ile değerlenecektir: 

Yerli ve yabancı hisse senetleri: 

Hisse senedi, bir anonim şirketin sermayesi
nin eşit paylarından bir parçasını temsil eden , 
SPK' da belirtilen şekil şartlarına sıkı sıkıya bağlı 

olarak düzenlenen, sahibine ortaklık hakkı tanı
yan kıymetli evrak mahiyetine haiz bir belgedir. 
Hisse senetleri (esham veya pay senedi) anonim 
ortaklıkların sermaye payını temsil eden kıymetli 
evrak niteliğini haiz senettir. Hisse senedi anonim 
ortaklığın sermayesini hisse senedi elinde tutan
lar pay sahipliği oranında katılırlar. Şirkete fazla 
sermaye payı ile iştirak eden kimseler diğer pay 
sahiplerine nazaran daha çok oy hakkına sahip 
olmakta ve safi kôrdan daha çok yararlandıfıl
maktadır. Hisse senedi sahibinin başlıca haklan 
kôr payı alma hakkı, hazırlık devresi için faiz iste
me hakkı, tasfiye payına katılma hakkı, öz varlık 
payları üzerindeki hakları, rüçhan hakkı ve pay
ları devir hakkıdır . Bütün bu haklarda dikkat edi
lecek husus hisse senedi sahiplerine sabit bir ge
lir garanti edilmediğidir. Bir başka ifadeyle hisse 
senedinin getirişi, hisse senedi değerinde mey
dana gelen artış ve şirketin dağıtaeağı kôr payı
dır. Dolayısıyla, senet sahibinin hangi yıl ne kadar 
gelir elde edeceği, hatta gelir elde edip ede

rneyeceği belli değildir. 

Hisse Senetleri 213 sayılı Vergi Usul Kanu
nu'nun 279. maddesi gereğince alış bedeli ile de
ğerlenecektir. Hisse senedinin Türkiye'de veya 
yurt dışında bir şirket tarafından ihraç edilmiş ol
masının ve Türkiye'de veya yurt dışında bir borsa
dan temin edilmesinin değerleme açısından bir 
önemi bulunmamaktadır. Her iki durumda da his
se senetleri alış bedeli ile değerlenecektir. Hisse 
senedinin döviz olarak borçlanılarak veya kredi 
ile alınması sonucunda oluşan kur farkı, faiz, ko
misyon ve benzeri masraflar alış bedeline eklen
memektedir. Oluşacak kôr ya da zarar hisse se
nedi elden çıkarıldığında hesaplanmaktadır. 
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Bedelsiz Edinilen Hisse Senetleri: 

Anonim şirketlerin kar veya sermaye ye
deklerini sermayelerine eklemek suretiyle serma
ye artırmaları halinde yeni çıkarılan hisse senetle
ri ortaklara bedelsiz olarak intikal etmektedir. Bu 
durumda bedelsiz olarak dağıtılan hisse senetle
rinden kar yedekleri karşılığı olarak dağıtılan be
delsiz hisse senetlerinin , bunları alan işletmelerin 
aktifinde nominal değerle yer alması ve değer
leme günü itibarıyla da nominal değerleri üzerin
den değerlenmesi gerekmektedir. Buna karşılık 

sermaye yedekleri karşılığı olarak dağıtılan be
delsiz hisse senetleri, bunları alan işletmelerin bi
lançolarının aktifinde yer alan iştirakler hesabın
da herhangi bir değişiklik yaratmaz ancak mik
tar olarak bilanço dipnotlarında belirtilir. 

Yatırım Ortaklıklarına lllşkin Hisse Senetleri: 

Sermaye Piyasası Kanununun 35. maddesi 
hükmüne göre yatırım ortaklıkları; sermaye piya
sası araçları, gayrimenkul, altın ve diğer kıymetli 
madenler portföyü işletmek amacıyla kurulan 
anonim oraklıklardır. Yatırım ortaklıkları anonim 
şirket statüsünde kurulan şirketlerden olduğu 

için, bu tür menkul kıymetler değerleme günü iti
barıyla alış bedeli ile değerlenecektir. 

Yatırım Fonu Katılma Belgeleri: 

Halktan katılma belgeleri karşılığında top
lanan paralarla, belge sahipleri hesabına, riskin 
dağıtılması ilkesi ve inançlı mülkiyet esaslarına 
göre sermaye piyasası araçları, gayrimenkuL al
tın ve diğer kıymetli madenler portföyü işletmek 
amacıyla kurulan mal varlığına yatırım fonu adı 
verilir. Fonun tüzel kişiliği yoktur. Ancak fonun mal 
varlığı kurucunun mal varlığından ayrıdır. Yatırım 
fonlarında ortaklara, belge sahibinin kurucu ve 
saklayıcı kuruma karşı sahip olduğu hakları taşı
yan ve fona kaç pay ile katıldığını gösteren kıy
metli evrak mahiyetinde katılma belgesi verilir. 
Yatırım fonlarındaki hakkı temsil eden katılma 
belgesinin değeri, fon toplam değerinin teda
vüldeki katılma belgelerinin sayısına bölünmesi 
suretiyle bulunur. Fon portföylerinin "'o5l 'i Türki
ye' de kurulmuş bulunan şirketlerin hisse senetle
rinden oluşan yatırım fonu katılma belgeleri alış 
bedeli ile değerlenecektir . Yatırım fonu katılma 
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belgelerinin alış bedeli ile değerlendirilebilmesi 
için; 

-Fon portföyünün en az "'o 51 'inin hisse se
netlerinden oluşması, 

- Bu hisse senetlerinin de Türkiye'de kurul
muş bulunan şirketler tarafından ihraç edilmesi, 
gerekmektedir. Ancak fon portföyünün en az 
"'o5l 'inin hisse senetlerinden oluşması şartının yılın 

herhangi bir zamanında değil sürekli olarak sağ
lanması gerekir. Bu şortın gerçekleşmediği katıl
ma belgelerinin varsa borsa rayici yoksa değer
leme günü itibarıyla hesaplanan getirisinin ek
lenmesi suretiyle hesaplanması gerekir. Değerle
me günü itibarıyla getiri yerine zarar oluştuğu 
takdirde zararın da dikkate alınması gerekir. 

Kar-Zarar Ortaklığı Belgeleri: 

Kôr-Zarar ortaklığı belgeleri, anonim şirket
lerin kôr ve zarariarına ortak olmak üzere çıkar
dıkları menkul kıymetlerdir. Kôr-zarar ortaklık bel
geleri bir milyon ve katları şeklinde hamiline ve
ya nama yazılı olarak çıkarılmakta ve oy kullan
ma hakkı vermemektedir. Vade sonlarında ana
parayla birlikte kar payları alınmaktadır. Kôr-za
rar ortaklık belgelerinin sabit getirisi bulunma
maktadır. Menkul kıymet alım-satımı ile iştigal 

eden ortaklıklar kar zarar ortaklığı belgesi çıkara
mazlar. Çıkarılacak belgelerin üzerine, kôra ve 
zarara katılacağı ve bu belgelere kôr garantisi 
verilerneyeceği açıkça yazılır. Bu belgeler ku
ponlu olarak çıkarılamaz. Belgelerde kôr ve za
rar payının belirlenmesi ve anapara ödeme za
manları, ortaklığın uyguladığı yıllık hesap döne
minin son gününe gelecek şekilde belirlenir. Bel
gelerde en kısa vade 3 ay, en uzun vade 7 yıldır. 
Bunlar esas itibarıyla borsa rayiciyle değerlen
mesi gereken menkul kıymetler olmakla birlikte 
Borsada işlem görmediklerinden borsa rayiçleri 
bulunmamaktadır. Ayrıca bu tür menkul kıymet
lerin getirileri ihraç edenin kar ve zarar hesapla
rına bağlı olarak doğmakta ve değerleme günü 
itibarıyla hesaplanamamaktadır. Bu yüzden bor
sa rayici olmayan ve değerleme günü itibarıyla 

getirileri hesaplanamayan Kar zarar ortaklığı bel
gelerinin alış bedelleri ile değerlenmesi gerek
mektedir. 
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Alış Bedeli Değerlanecek Olan Menkul Kıy
metierde Yapılacak Muhasebe Kaydı 

Örnek: (X) işletmes i O ı .O ı .2005 Tarihinde (Z) 
A.Ş. 'nin ı YTL nominal bedelli ve borsada işlem 
gören hisse senetlerinden ı .000 adedini toplam 
3.000YTL'ye almıştır. Yapılan bu işlem nedeniyle 

30 YTL komisyon ödemiştir . Söz konusu hisse se
netlerinin 3ı. ı2.2005 tarihindeki ortalama fiyatı 4 
YTL olarak gerçekleşmiştir. Buna göre yapılama
sı gereken kayıtlar şöyledir . 

-------------------------------1----------------------------

ı lO Hisse Sen 3.000 

659 Diğer Ol. Gid. Ve 

Zararlar 30 

1 02 Bankalar 3.030 

-------------------------------1----------------------------
Yapılan muhasebe kaydında da görüldü

ğü üzere hisse senetlerinin değeri 3ı. 12.2005 iti

barı ile 4 YTL olduğu halde buna ilişkin bir işlem 
yapılmamış VUK'un 279. maddesi gereğince bu 
hisse senetleri alış bedeli ile değerlenmiştir. 

B- BORSA RA YI CINE GÖRE DEGERLENECEK 
MENKUL KIYMEllER: 

Hisse senetleri. fon portföyünün en az % 

5l'i Türkiye ' de kurulmuş bulunan şirketlerin hisse 
senetlerinden oluşan yatırım fonu katılma belge
leri dışında kalan bütün menkul kıymetler borsa 
rayici ile değerlenecektir. Genel olarak borsa ra
yici ile değerlenmesi gereken (yukarıda belirtilen 
alış bedeli ile değerleneceklerin dışındaki) men
kul kıymetleri aşağıdaki gibi sıralayabiliriz. 

-Tahvil , 

- Hazine Bonoları, 

-Toplu Konut. Kamu Ortaklığı ve Özelleştir-
me idaresince çıkarılan menkul kıymetler, 

- Gelir Ortaklığı Senetleri. 

-Alacak Senetleri, 

- Finansman Bonoları , 

- Banka Bonoları. 

- Banka Garantili Bonolar, 

- Varlığa Dayalı Menkul Kıymetler, 

-Fon portföyünün en az 'Ye 51 ' i yabancı ül-

kelerde kurulmuş bulunan şirketlerin hisse senet
lerinden oluşan yatırım fonu katılma belgeleri. 

Bu menkul kıymetlerin değerlernesi sırasın
da borsa rayicinin oluşup oluşmadığına bakılma
lıdır. Borsa rayicinin oluşması halinde değerleme 
günü itibarıyle kesinleşen getirisi bulunsa bile dik

kate alınmamamalı ve borsa rayici ile maliyet 
bedeli arasında oluşan fark kôr-zarar olarak yan
sıtılmalıdır. Borsa rayiciyle değerlenecek menkul 
kıymetlerden bazılarına aşağıda değinilmiştir . 

Hazine Bonolan: 

Hazine bonoları; kamu kesimi finansman 
açıklarının giderilmesi amacıyla, Bütçe Kanu
nu'na dayanılarak çıkarılan, vadesi bir yıldan da
ha az olan devlet iç borçlanma senetleridir. Ha
zine bonolarının üzerinde kupon yoktur. Bu bo
nolar iç iskonto esasına (ihraç tarihinde nominal 
değeri altında ihraç edilip vadesinde üzerinde 
yazılı bedel ödenir) göre ihraç edilir. Hazine bo
noları da iMKB' de işlem görmektedir. Bu neden
le hazine bonoları borsa rayiciyle değerlene
cektir. Dolayısıyla hazine bonosunun edinme ta
rihindeki değeri ile iMKB'de değerleme gününde 
tespit edilen değeri arasındaki fark gelir yazıla
caktır . 

Finansman Bonolan 

Finansman bonolarının ihraç koşulları Ser
maye Piyasası Kurulu 'nun ııı/13 Seri No.lu Tebli
ği ile düzenlenmiştir. Finansman bonoları, ihraç
çıların borçlu sıfatıyla düzenleyip ihraç ederek 
sattıkları emre veya hamiline yazılı menkul kıy

met niteliğindeki kıymetli evraktır. Finansman bo
nolarının vadesi 60 günden az 720 günden fazla 
olmamak üzere ihraççı tarafından belirlenir ve 
iskontolu olarak satışa sunulur. Vadenin başlan
gıç tarihi. finansman bonosunun satışa sunuldu
ğu ilk gündür. Finansman bonolarının nominal 
değeri; ana para ile faizi içermekte olup, vade
nin ı/4'ünü geçmeyecek satış süresi içinde her 
gün, iskonto esasına göre hesaplanan değer 
üzerinden satılmaktadır 

Finansman bonoları da, VUK'nun 279'uncu 
maddesi uyarınca borsa rayici ile değerlenmek
tedir. iMKB Tahvil ve Bono Piyasası Yönetmeli
ği ' nin 2'nci maddesine göre, finansman bonola-
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rı iMKB'de işlem görecektir. Ancak, iMKB'de fiilen 
işlem görmeyen finansman bonolarının, borsa 
rayici bulunmadığından, değerleme günü itiba
riyle kist getiri ölçüsü esas alınmak suretiyle dö
nem hesaplanması ve kar /zarar hesabına yansı
tılması gerekmektedir.2 

Banka Bonosu ve Banka Garantlll Bonolar 

Banka Bonoları ve Banka Garantili Bono
lar, Sermaye Piyasası Kur-ulu'nun lll/12 Seri No.lu 
Tebliği ile düzenlenmiştir Bu düzenlemeye göre; 
banka bonoları; kalkınma ve yatırım bankaları
nın borçlu sıfatıyla düzenleyip, Sermaye Piyasası 
Kurulu tarafından kayda alınmasını müteakip çı
kardığı emre veya hamiline yazılı kıymetli evrak
tır. Banka bonosunun emre yazılı olması duru
munda ödeme yapılacak gerçek ya da tüzel ki
şinin adı ve unvanı; hamiline yazılı ise bono üze
rinde hamiline yazılı olduğunun belirtilmesi ge
rekmektedir. 

Banka Garantili Bonolar ise, bankadan 
kredi kullanan anonim ortaklıkların, bu kredilerin 
teminatı olarak borçlu sıfatıyla düzenleyip, ala
caklı bankaya verdikleri emre muharrer senetler
den, bu krediyi kullandırmış olan bankaca kendi 
garantisi altında ve Sermaye Piyasası Kurulu'nca 
kayda alınmasını müteakip, ihraç edilen kıymet
li evraktır.Banka bonoları ve banka garantili bo
nolarda, satışın yapıldığı tarih itibariyle vadeleri
ne en az 60, en çok 720 gün kalmış olması zorun
ludur 

Banka bonoları ve banka garantili bonolar 
da borsa rayici ile değerlenir. Ancak banka bo
noları ve banka garantili bonolar da, hali hazır
da iMKB Tahvil ve Bono Piyasası 'nda fiilen işlem 
görmediğinden, borsa rayici oluşmamaktadır. 

Bu nedenle, değerleme günü itibariyle kıst getiri 
ölçüsü esas alınmak suretiyle dönem hesaplan
ması ve kar/zarar hesabına yansıtılması gerek
mektedir. Söz konusu bonoların dövize endeksli 
olarak çıkarılması durumunda, kur farkları da kıst 
getiriye dahil edilecektir.3 

Tahviiierin Değerlemesl: 

TIK'nın 420. maddesi hükmüne göre tahvil; 
"Anonim şirketlerin ödünç para bulmak için itiba
ri kıymetleri eşit ve ibaresi aynı olmak üzere çıkar-

12 

dıkları borç senetleridir." Özel yasalarla, anonim 
şirket dışında kamu iktisadi teşebbüsleri, beledi
yeler, gibi bazı kamu tüzel kişileri de tahvil çıka
rabilmektedir. Tahviller, kamu sektöründe veya 

özel sektörde finansman gereksinimlerini karşıla
mak için orta ve uzun vadeli bir borçlanma ara
cı olarak ihraç edilmektedir. Tahvil sahipleri, tah
vil ihraç eden kurumun ortağı değil, alacaklısıdır. 
Tahviller, ihraç eden kuruluşun kôrından pay al
ma veya yönetimine katılma hakkı vermez. Tah
vi ller borsa rayiciyle değerlenecektir. Ancak bor
sa rayiciyle değerlenecek tahviller iMKB'ye ka
yıtlı olan tahviller için geçerlidir. Bu nedenle bor
saya kayıtlı olmayan tahviller kıst getiri esasına 
göre, tahviiierin alış bedellerine, değerleme gü
nüne kadar oluşan gelirlerinin ilave edilmesi su
retiyle değerlenecektir. 

Eurobendi ar: 

Uluslarüstü ve çok uluslu bankaların, finans 
şirketlerinin ve aracı kurumların bir araya gelerek 
güvence sağlayarak oluşturdukları sendikasyon 
karşılığında uluslararası piyasada dolaşıma çıka
rılan; bazen belirli bir ülkeyi, belirli bir ekonomik 
topluluğu ya da belirli bir bölgede yer alan ülke
leri esas alan tahviiiere Eurobond (Avrupa Tahvi
li) adı verilmektedir4. Dış borçlanma senedi olan 
ve uluslararası piyasalarda işlem gören euro
bond; devlet ya da özel sektör tarafından ihraç 
edilen yabancı para cinsinden kupon ödemeli 
ve sabit faizli borçlanma aracı niteliği taşıyan 

tahvillerdir. Ekonomik gelişmeleri takip eden , ya
bancı para cinsinden uzun vadeli yatırımı düşü
nen kişiler ve kuruluşlar için uygun yatırım aracı 
olarak kabul görmektedir. 

Eurobondlar eğer borsada işlem görüyor
sa, değerleme günü borsada oluşan ortalama 
fiyatı ile değerlenir. Ayrıca döviz kurlarındaki ar
tışlar da değerlernede dikkate alınır. Ancak, bor
sada işlem görmeyen eurobondlar kur farkları 

da dahil olmak üzere eurobondun kıst getirisi he
saplanarak bulunan tutarın edinme bedeline ila
ve edilmesi, aynı tutarda da gelir yazılması sure
tiyle değerlenir. 

Varlığa Dayalı Menkul Kıymetler: 

SPK tarafından yayımlanan 111/14 seri no.lu 
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Genel Tebliğ'de varlığa daya l ı menkul kıymetler
le ilgili ayrıntılı aç ık lamalar yapılmıştır. Varlığa da
yalı menkul kıymetler, finans ortaklıkları, banka
lar, finansman şirketleri ve finansal kiralamaya 
yetkili kuruluşların, kendi ticari işlemlerinden doğ
muş alacakları veya SPK mevzuatı çerçevesinde 
temellük eden alacaklar karşılığında çıkardıkları 
menkul kıymetlerdir. Bu menkul kıymetler, ıskonto 
esasına göre çıkarılabileceği gibi , dönemsel ve 
değişken faiz ödemeli olarak da ihraç edilebilir. 
Alacak portföyüne dayalı olarak ihraç edilen 
Varlığa Dayalı Menkul Kıymetlerin nominal de
ğerleri toplamı, her bir tertip için, bu tertibin da
yalı olduğu alacak portföyünde yer alan ala
cakların ihraç tarihindeki tutarının % 90'ını aşa

maz. 

Söz konusu Tebliğe göre varlığa dayalı 

menkul kıymetlerin ihracında karşılık gösterilebi
lecek alacaklar; tüketici kredileri, konut kredileri, 
finansal kiralama sözleşmesinden doğan ala
caklar, ihracat işlemlerinden doğan alacaklar, 
gayrimenkul yatırım ortaklıklarının portföydeki 
gayrimenkullerinin satış veya satış vaadi sözleş
melerinden kaynaklanan senetli alacaklar, diğer 
alacaklar, tarım kredi kooperatifleri aracılığıyla 
verilen bireysel kredilere ilişkin olarak Ziraat Ban
kası ' nın senede bağlı alacakl arıdır. 213 sayılı Ver
gi Usul Kanunu 'nun 4369 sayılı Kanun'la değişik 
279. maddesi gereğince, varlığa dayalı menkul 
kıymetler, borsa rayiciyle değerlenecektir. An
cak, Varlığa Dayalı Menkul Kıymetler borsada iş
lem görmediklerinden, borsa rayiciyle değerle
nemeyeceklerdir. Bu durumda borsada işlem 

görmeyen Varlığa Dayalı Menkul Kıymetler ilgili 
döneme isabet eden kıst getirilerinin hesaplana
rak alış bedeline eklenmesi suretiyle değerleme
ye esas alınacaktır. Alış bedeline ilave edilen tu
tar aynı zaman da gelir yazılacak tutarı oluştura

caktır.5 

Borsa Raylcl lle Değerlanecek Olan Men
kul Kıymetierde Yapılacak Muhasebe Kaydı 

örnek: (X) işletmesinin O 1.01.2005 Tarihinde 
10.000 YTL 'ye aldığı Hazine Bonosunun 
31. 12.2005 tarihinde Borsa Rayici 12.500 YTL ola
rak gerçekleşmiştir. Buna göre yapılaması gere-

ken kayıtlar şöyled i r. 

-------------------------------1----------------------------
112 Kamu Kesimi Tah.Sen. 

ve Bonoları 2.500 

642 Faiz Gelirleri 2.500 

-------------------------------1----------------------------

Yapılan muhasebe kaydında da görüldü
ğü üzere hisse Hazine Bonoları VUK 'un 279. mad
desi gereğince Borsa Rayici ile değerlendiğin

den oluşan fark gelir hesaplarına aktarılmıştır . 

C- KIST GETIRI ESASINA GÖRE DEGERLENE
CEK MENKUL KlYMETLER: 

Borsa Rayici ile değerlenmesi gereken 
Menkul Kıymetlerin borsa rayicinin mevcut olma
ması ya da oluşmasında muvazaa olması halin
de değerleme alış bedeline cari dönem içerisin
de kalan süreye isabet eden kar kısmının eklen
mesi suretiyle yapılacaktır . Borsa Rayici ile de
ğerlenmesi gereken dövize endeksli menkul kıy
metlerin borsa rayicinin olmaması ya da borsa 
rayicinin muvazaalı olması hal inde, menkul kıy
met değerleme günü itibarı ile endeksli olduğu 
dövizin kuru ile değerlenecektir . Ayrıca, değerle

nen menkul kıymet tutarına, vadesinde elde 
edilecek gelir varsa bunun değerleme gününe 
kadar geçen süreye isabet eden kısmı (dövize 
endeksli kur değerlernesi yapılarak) da eklene
cektir. Borsa Rayici ile değerlenmesi gereken 
enflasyona endeksli bir menkul kıymetin borsa 
ray icinin olmaması ya da borsa rayicinin muva

zaalı olması halinde, değerleme dövize endeksli 
menkul · kıymetierde olduğu gibi yapılacak

tır. Menkul kıymet enflasyon oranında artırılacak, 
ayrıca vadede elde edilecek gelirin iktisap tari
hinden değerleme gününe kadar geçen süreye 
isabet eden kısmı hesaplanan menkul kıymet 
değerine eklenecektir.6 

Gelir Ortaklığı Senetleri: 

Gelir ortaklığı senetleri, köprü , baraj , elekt
rik santrali , karayolu, demiryolu, sivil kullanıma 

yönelik deniz ve hava limanları gibi kıymetler
den, kamu kurum ve kuruluşlarına ait olanların 
gelirlerine ortaklık hakkı veren senetlerdir. Gelir 
ortaklığı senetleri istenild i ği zaman paraya çevri-
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lebilme özelliğine haizdir. Vadeleri genelde 3 ve
ya 5 yıldır . Bu senetler, genellikle başlangıç itiba
riyle ne kadar gelir sağlayacağı belli olmayan, 
Kamu Ortaklığı idaresi tarafından üçer aylık dö
nemlerde bu tür kağıtların gelirlerine dönük he
saplamalar yapılan ve ödenme tarihlerinde 
ödenmenin yapıldığı bankalarda değerleri belir
lenmiş olarak ilgilisine getirisi ödenen kıymetli ev
raktır. 7 Bu durumda gelir ortaklığı senetlerinin de
ğerleri, değerleme günü itibariyle ilgili bankadan 
veya Kamu Ortaklığı idaresi'nden öğrenilerek, 
kıst getiri esasına göre değerleneceklerdir. Döviz 
cinsinden veya dövize endeksli olarak ihraç edi
len bu menkul kıymetlerin edinme tarihinden de
ğerleme gününe kadar oluşan kur farkları da de
ğerlemede dikkate alınacaktır. 

Yatınm Fonu Katılma Belgeleri: 

Daha önce de değinildiği üzere fon port
föylerinin en az %51 'i Türkiye ' de kurulmuş bulu
nan şirketlerin hisse senetlerinden oluşan yatırım 
fonu katılma belgeleri alış bedeli değerlenecek
tir. Bunun dışında kalan yatırım fonu katılma bel
gelerinin ise borsa rayiciyle değerlenmesi gere
kir. Ancak ülkemizde yatırım fonu katılma belge
leri borsada işlem görmemektedir. Bu tür kıymet
lerin değeri günlük olarak bunları ihraç eden ku
rumlar tarafından ilan edilmekte ve paraya çev
rilmektedir. Bu çerçevede portföyünde %51 den 
daha az Türkiye'de kurulmuş şirketlerin hisse se
netlerinden olmayan yatırım fonu katılma belge
lerinin değerlenmesinde bunların alış bedeline 
vadesinde elde edilecek gelirin değerleme tari
hine kadar geçen süreye isabet eden kısmın ek
lenmesi suretiyle hesaplanacaktır. 

Eurobendi ar: 

Yurt dışı piyasalardan uygun şartlario kredi 
bulmak amacıyla Amerikan doları veya benzeri 
nitelikteki güçlü ekonomllerin para birimleri (ingi
liz Sterlini, Japon Yeni vb) itibarıyla çıkarılan tah
viilere Eurobond denilmektedir. Yukarıda da de
ğinildiği üzere işletme aktifinde Eurobond bulu
nan mükellefler, bu kıymetlerin i 31.12.2003 tarihi 
itibarıyla VUK'nun 4369 sayılı yasayla değişik 

279'uncu maddesi gereğince borsa rayiciyle 
değerleyeceklerdir. Ancak borsa rayici bulun-
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mayan Eurobondları aktifinde bulunduranlar bu 
değerlerin alış bedelleri üzeriden kur farkları da 
dahil olmak üzere eurobondların değerleme gü
nüne kadar olan kıst getirilerini de eklemek sure
tiyle değerleyeceklerdir. 

Özel Sektör Tahvilleri ve Varlığa Dayalı 
Menkul Kıymetler: 

Vergi Usul Kanunu 'nun 4369 Sayılı Kanunla 
değişik 279 maddesi hükmü gereğince özel sek
tör tahvillerinin ve varlığa dayalı menkul kıymet

lerin değerleme günü itibarıyla borsa rayiciyle 
değerlenmesi gerekmektedir. Ancak özel sektör 
tahvilleri ile varlığa dayalı menkul kıymetiere iliş

kin olarak borsa rayicinin oluşmaması halinde bu 
menkul kıymetler alış bedellerine ilgili dönem için 
hesaplanacak kıst getirilerinin de (kur farkları da
hil) eklenmesi suretiyle değerlenecektir. 8 

D- REPO IŞLEMLERININ VE VADELI MEVDU
AT HESAPLARININ DEGERLEMESI 

Repo işlemlerinin iki boyutu vardır. Bunlar
dan birincisi repoya konu menkul kıymetlerin ki
min tarafından değerleneceği ikincisi de vadesi 
ertesi yıla sarkan repo işlemlerinde kıst dönem 
getirisi hesaplanıp hesaplanamayacağı hususu
dur. 31.07.1992 tarih ve 2130 ı sayılı Mükerrer Res
mi Gazete'de yayımlanan Sermaya Piyasası Ku
ru lunun Seri no: V Sıra 7 menkul kıymetlerin geri 
alma taahhüdü ile satım ve geri satma taahhü
dü ile alım işlemleri Tebliğinin 2'nci maddesine 
göre; repo, menkul kıymetlerin geri alma taah
hüdü ile satımını; ters repo, menkul kıymetlerin 
geri satma taahhüdü ile alımını ifade etmekte
dir. Anılan tebliğin 8'nci maddesine göre; repo 
işleminde menkul kıymetin mülkiyeti alıcıya ge~ 

çer ve getirilen de, çerçeve anlaşmasında aksi
ne hüküm bulunmadıkça bu kuruluşa veya kişiye 
ait olur. Vade tarihinde ise menkul kıymetin mül
kiyeti, kararlaştırılan bedellin ödenmesi ile tekrar 
yetkili kuruluşa geçer. Ters repo işlemi ile menkul 
kıymet alımında ise menkul kıymetin mülkiyeti 
yetkili kuruluşa geçer ve getirilen de çerçeve 
anlaşmasında aksine hüküm bulunmadıkça' yet
kil i kuruluşa ait olur. Vade tarihinde, menkul kıy
metin mülkiyeti kararlaştırılan bedelin ödenmesi 
ile tekrar karşı tarafa geçer. Anılan Tebliğin 9'un-
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cu maddesine göre Repo konusu olan menkul 
kıymetlerin alıcıya fiziki tesl imi yapılmaz. işlemler 
hesaben gerçekleşti rilir . Ters repo ile alınan men
kul kıymetlerin işlem tarihi ile vade arasındaki sü
re içinde kalmak ve vadesi geri satma vadesini 
geçmemek koşuluyla repo işlemi ile yeniden sa
tılması mümkündür. Danıştay Vergi Dava Daire
leri Genel Kurulunun ı2. 10 . 200ı tarih ve Esas 
200 ı /98 K: 200 ı /30 ı sayılı kararında göre, repo 
konusu menkul kıymetlerin değerlemesinin her 
zaman menkul kıymeti geri almakla yükümlü 
olan banka ve aracı kurum tarafından yapılma
sı gerektiğine hükmedilmiştir . Buna göre repoya 
konu menkul kıymetlerin değerlemesini repo ya
pan taraf değil menkul kıymeti geri almakla yü
kümlü banka ve aracı kurum yapacaktır. 

Repo işlemlerinde kıst donem getirisi he
saplanıp hesaplanmayacağı hususunda 67 seri 
nolu kurumlar vergisi tebliğinde yapılan açıkla
maya göre ;"vadesi değerleme gününden son
ra olan repo ve ters repo işlemleri ile ilgili olarak, 
değerleme gününe kadar tahakkuk eden faiz 
tutarları, repoya taraf olanlarca ticari kazancın 
elde edilmesi ile ilgili Gelir Vergisi Kanununun 38 
ve 39, Kurumlar Vergisi Kanununun ı3 üncü 
maddesi hükümleri çerçevesinde gelir veya gi
der olarak dikkate alınacaktır . Ayrıca, vadeli 
mevduat hesaplan ile ilgili olarak değerleme gü
nüne kadar tahakkuk eden faiz tutarlan da repo 
ve ters repo işlemlerinde olduğu gibi ticari ka
zancın elde edilmesi ile ilgili yukanda belirtilen 
kanun hükümleri çerçevesinde elde edenler ta
rafından gelir olarak dikkate alınacaktır." 

Tebliğin vadeli mevduat hesaplan ile ilgili 
kısmı dava konusu edilmiş Danıştay 4'üncü Da
iresi 06. ı2.2000 tarih ve E:2000/2098 K: 2000/5056 
sayılı kararı ile tebliğin bu bölümünü iptal etmiş
tir. Anılan karar; mudinin faiz geliri elde edebil
mesi için vadenin mutlaka dolması gerektiği, va
de dolmadan faiz geliri elde edilemeyeceği, va
de dolmadan paranın çekilmek istenmesi halin
de şayet banka vadesiz mevduata faiz uygulu
yarsa bu faiz nispetinde faiz geliri elde edileceği, 
mudilerin gelir vergisine mahsuben yapılan sto
pajın mahsubunun gerçekleşebilmesi için tebli
ğin bu bölümü iptal edilmesi gerektiği, zira ı93 

sayılı kanunun ı2ı ve 5422 sayılı kanunun 44'ün
cü maddeleri sadece "kesilen" vergilerin mahsu
buna olanak tanıdığı, bu yüzden ilgililerin stopaj 
mahsubu yapmaksızın vergi ödeyecekleri tebliğ
le getirilen bu düzenlemenin Kurumlar ve Gelir
Vergisi Kanunu'nun diğer hükümleriyle uyumsuz 
olduğu ve yasal dayanağı olmadığından mün
bahisle tebliğin bu bölümünü iptal etmiştir. 

Bu karardan dolayı 2003 yılında vadeli 
mevduat hesaplarına ilişkin otarak kıst dönem 
getirisi hesaplanmamış ancak 2004 yılında 5228 
sayılı yasanın 59. maddesi ile Repo işlemleri ve 
vadeli mevduat hesapları ile ilgili olarak 67 seri 
nolu Kurumlar Vergisi Genel Tebliği ile yapılan 
düzenleme yasalaşmıştır. Mezkur madde ile de
ğişik 2ı3 sayılı Vergi Usul Kanunu'nun 28ı 'inci 
maddesine göre; "mevduat veya kredi sözleş

melerine müstenit alacaklar değerleme gününe 
kadar hesaplanacak faizleriyle birlikte dikkate 
alınır. " Buna göre; vadeli mevduat ve repo he
saplarının değerleme gününe kadar hesaplana
cak faizleri ile birlikte dikkate alınması gerekmek
tedir.9 

E- IŞTIRAKLERE AIT HISSE SENETLERININ OLA
GANDIŞI SEBEPLERLE DE GER KA YBETMESI DURU
MUNDA DEGERLEME 

iştirak edilen kurumun hisse senetleri ola
ğan sebeplerle (tasfiye gibi) ya da olağanüstü 
sebeplerle (devletin el koyması , elden çık

ma/yok olma gibi) değerinin çok altına düşebil
mekte veya tamamen değersiz hale gelebil
mektedir. Bu gibi durumlarda meydana gelen 
zararlar, iştirak eden kurum tarafından dönem 
mali kôrrnın tespitinde ne şekilde ele alınacaktır. 
Bu sorun envanter işlemlerini de kapsamakta , bu 
haliyle geniş anlamda değerleme kavramını ilgi
lendirmektedir. Hisse senetleri ile temsil edilen 

yurt içi ve yurt dışı iştiraklerin fiyatlarında, ekono
mik şartlar ve iştirak edilen kurumun tasfiyesi gibi 
olağan sebeplerle değer kayıplan meydana ge
lebilmektedir. Bu değer kayıpları, hisse senetleri
nin alış bedeli altında değerlenmesi mümkün ol
madığından mali açıdan gider yazılamayıp, ser
mayedeki kaybolma olarak değerlendirilmekte ; 

ve bu tutariann kurumlar vergisi matrahının tespi-
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tinde kanunen kabul edilmeyen g ider olarak 
matraha eklenmesi gerekmektedir. 10 Devletin el 
koyması ya da elden çıkma/yok olma gibi ola
ğanüstü sebeplerle iştirak edilen kurumlara ait 
hisse senetlerinin değerinde; bu kıymetlerin alış 

bedelini aşan değer azalmaları hatta sıfırlanma
lar meydana gelebilmektedir. 

Devlet, (Bağımsız Düzenleyici Otoriteleri 
aracılığıyla) ilgili mevzuat gereği ve çeşitli se
beplere dayanarak; bazen kurumlara el koyabil
mekte bazen de yönetim ve denetimini devra
labilmektedir. El koymada, bu kurumların mülki
yeti üstlenilerek en geniş anlamıyla tüm ortaklık 
ve alacaklılık haklarına sahip olunmakta; söz ko
nusu kurumlar tüm aktif ve pasifiyle devletin sa
hipliğine geçmekte; ve bu kurumlar üzerindeki 
tüm tasarruf yetkisi belirsiz bir süre için ancak 
devlet tarafından kullanılabilmektedir . Yönetim 
ve denetimin devralınmasında ise, kurumların 
içine düştüğü bunalımdan kurtarılması ya da di
ğer şartlar sağlanıncaya kadar, geçici bir sürey
le kurumun yönetim ve denetim kurullarına dev
let tarafından atamalar yapılmaktadır . Uygula
mada tüm bu işlemler bir kanun emrine, bu doğ
rultudaki idari bir karara ya da mahkeme karar
ma istinaden gerçekleşmektedir. 

Türk Ticaret Kanunu 'nun 557. maddesinde 
kıymetli evrakın tanımı şöyle yapılmıştır . Kıymetli 

evrak; "Öyle senetlerdir ki, bunlarda mündemiç 
olan hak senetten ayrı olarak dermeyan edile
mediği gibi başkalarına da devredilemez" Men
kul kıymetlerin, kıymetli evrak sayılacağı Serma
ye Piyasası Kanunu'nun tanımında belirtilmiştir . 

Kıymetli evraktan sayılan senetlerde hak ve se
net birbirine bağlanmış olup; menkul kıymetler
de senette anlamını bulan hak, bir ortaklık ve 
alacaklılık hakkından oluşmaktadır. 

Yukarıda yer alan her iki durumda da 
(devletin el koyması veya yönetim ve denetimi 
devralmasında): iştirak edilen kurumun hisse se
netlerinde anlamını bulan ve bu senetlerle sıkı sı
kıya bağlı olan ortaklık ve alacaklılık haklan dev
letin eline geçmekte; böylece hisse senedi dola
yısıyla sağlanan iştirak ilişkisi bozulmaktadır . Bu 
halde, herhangi bir hak kullanımını sağlamayan 
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iştirake ait hisse senedi anlamını yitirmekte ve ti
cari kôr bakımından küllen zarara devri günde
me gelmektedir. Ancak bu zararın mali kôr açı
sından dikkate alınabilmesi için vergi kanunları
na göre indirimi kabul edilen giderler içerisinde 
yer alması gerekir. 

193 sayılı Gelir Vergisi Kanunu'nda ticari 
kazanca ilişkin hükümler 37-51. maddelerde dü
zenlenmişti r. 37. maddenin birinc i fıkrasında her 
türlü ticari ve sınai faaliyetlerden doğan kazanç
ların ticari kazanç olduğu belirti lmiş; 38. madde 
de ise bilanço esasına göre ticari kazancın te- · 
şebbüsteki öz sermayenin hesap dönemi sonun
da ve başındaki değerleri arasındaki müspet 
fark olduğu ancak bu dönem zarfında sahip ve
ya sahiplerce işletmeye ilave olunan değerlerin 
bu farktan indirileceği, işletmeden çekilen de
ğerlerin ise farka ilave olunacağı ; ticari kazancın 
bu şekilde tespit edilmesi sırasında ise Vergi Usul 
Kanunu'nun değerlemeye ait hükümleri ile bu 
kanunun 40 ve 41. maddeleri hükümlerine uyu
lacağı hüküm altına alınmıştır. 

5422 sayılı Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 
"Safi Kurum Kazancı " başlıklı 13. maddesinde; 
"Kurumlar vergisi , kurumlar vergisi mükelleflerinin 
bir hesap dönemi içinde elde ettikleri safi kurum 
kazancı üzerinden hesaplanır . Safi kurum kazan
cının tespitinde ise, gelir vergisi kanununun ticari 
kazanç hakkındaki hükümleri uygulanır. " denil
mektedir. 

Gelir Vergisi Kanunu 'nun "i ndirilecek Gider
ler" başlığını taşıyan 40. maddesinin 3. bendine 
göre ise; işle ilgili olmak şartıyla, mukavelename
ye veya ilama veya kanun emrine istinaden 
ödenen zarar, ziyan ve tazminatların, safi kurum 
kazancının tespitinde gider olarak indirilmesi ka
bul edilmiştir . 

Ancak, yine Gelir Vergisi Kanunu'nun "Gi
der Kabul Edilmeyen Ödemeler" baş l ıklı 41 . mad
desinin 5 numaralı bendinde; akitlerde ceza şar
tı olarak derpiş edilen tazminatlar hariç, her türlü 
para cezaları ve vergi cezaları ile teşebbüs sahi
binin suçlarından doğan tazminatların, dönem 
kazancının tespitinde gider olarak indirilemeye
ceği belirtilm iştir . Gelir Vergisi Kanunu'nun 40/3 
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ve 41/5. maddelerinde yer alan bu iki hükmün 
birlikte değerlendirilmesinde; işle ilgili olarak mu
kavelenameye, ilamaveya kanun emrine istina
den ödense dahi, işletme sahibinin kusurundan 
kaynaklanan tozminatların gider kaydedileme
yeceği ortaya çıkmaktadır 11 . 

iştirak edilen kurumların yönetim ve dene
timinin devletin düzenleyici kurumlan tarafından 
devralınması ya da bu kurumlara tamamen el 
konulması durumunda: bir tazminat niteliği taşı
mayan el koyma ve devralma işlemlerinin, ka
nun emri veya mahkeme kararına istinaden ya
pılması ve bunun ilgili vesikalarla tevsik edilmesi 
şartıyla; bu kurumlara ait iştirak hisselerinde mey
dana gelen değer kaybının tamamının Gelir 
Vergisi Kanunu'nun 40/3. maddesi uyarınca ma
li kôr açısından gider yazılabileceği kanaatinde
yiz. Yurt içi iştiraklere ait hisse senetleri için uygu
lanabilecek bu durum, ilgili ülke makamlarından 
ispat edici vesikalar (kanun emrine istinaden ve
rilen idari karar veya mahkeme kararı) temin 
edilerek tevsik edilmek şartıyla, iştirak edilen yurt 
dışı kurumlara ait hisse senetleri için de geçerli
dir. 12 

VI-sONUÇ: 

Menkul kıymetler SPK'nın 37b maddesinde 
ortaklık veya alacaklılık sağlayan, belli bir meb
lağı temsil eden, yatırım aracı olarak kullanılan, 
dönemsel gelir getiren, misli nitelikte, seri halinde 
çıkarılan, ibareleri aynı olan ve şartları Kurulca 
belirlenen kıymetli evrak şeklinde tanımlanmıştır. 
213 sayılı Veri Usul Kanunu'nun 279. maddesine 
göre değerlenecek olan menkul kıymetler, yu
karıda bahsedildiği ü:z;ere niteliklerine göre üç öl
çüye değerlenmektedirler. Bu ölçüler 1- Alış Be
deli, 2- Borsa Rayici, 3- Kıst Getiri ölçüsüdür. Men

kul kıymetlerin bu şekilde değerlenmesinin nede
ni değerleme günündeki gerçek değerlerinin 

tespit edilerek mali tablolara intikal ettirilmek is
tenmesidir. 
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