
MENKUL KlYMETLERiN DEGERLEMESi 

Ebru ERBİLEN (')_ Hülya ERGiN (*) 

1-GiRi Ş 
213 sayılı Vergi Usul Kanunu'nun 258'inci mad­

desinde; "Değerleme, vergi matrahlarının hesaplan­

masiyle ilgili iktisadi kıymetlerin takdir ve tesbiti­

dir." şeklinde tan ı mlanarak, 259 ve devam eden 

maddelerde her bir aktif ve pasif kıymetin nasıl de­

ğerleneceği belirlenmiştir. 

Değerleme doğrudan vergi matrah l arının hesap­

lanmas ı yla ilgi l i bir işlem olduğu için, Kanun'da de­

ğerleme ölçüleri ve hangi iktisadi k ı ymetin hangi öl­

çüyle değedeneceği açık olarak belirlenmiş olup, 

bu konuda mükelleflere inisiyatif kullanma ve ter­

cihte bulunma hakkı tanınmamıştır . 

Değerleme Ölçüleri 

Değerleme ölçü leri VUK'un 261 ' inci maddesin­
de düzenlenmiş olup, bu değerleme ölçüleri; 

-Maliyet bedeli, - itibari değer, 

- Borsa rayici, - Rayiç bedel , 

-Tasarruf değeri, - Emsal bedeli ve emsal ücret, 

- Mukayyet değer, -Vergi değeri, olarak sayılmıştır. 

Ancak, anılan maddede belirti lenler dışında, 

VUK'un diğer maddeleri ve ilgili vergi kanun l arında 

tespit ed i lmiş olan ilave bazı değerleme ölçüleri de 

bu lunmakta olup, bun lar aşağıdaki gib id ir: 

-Alış bedeli, - Ortalama emsal bedel , 

ı · ı Vergi Denetmen Yrd. 

- Alış emsal bede li, -Tapu siciline kayıtlı bedel , 

- Finansal kiralama larda kira ödemelerin in bu-

günkü değeri, 

Değerlemenin tan ı mını yaptıktan ve değerleme 

ölçülerinden bahsettikten sonra yazımızın konusu­

nu oluşturan menku l k ı ymetlerin değerlernesi takip 

eden bölümlerde ayrınt ı lı olarak anlatılacaktır. 

2- MENKUL KlYMETLERiN ENVANTERi 

Menkul kıymetler i n dönem sonu fiili envanteri 

menkul kıymet portföyü say ıl mak ya da menku l kıy­

met işletmenin portföyünde bulunmuyarsa ilg ili iş­

letmelerle mutabakat sağ l anmak suretiyle yapı lı r ve 

kaydi envanterle uygunluğu kontrol edilir. Menku l 

k ı ymetierde envanter fazlas ı pek olmaz . Noksanlık 

gösteren menkul kıymetlerden başkaları tarafından 

kullanılabilecek niteliktekiler, menkul kıymet hesa­
b ı ndan çıkartılarak 197 no' lu Sayım ve Tesellüm 

Noksanları hesabına , noksanl ı ğın nedeni tespit edi­

lene kadar geçici o larak aktarılır. Dönem sonu bi­

lançosu bu şekilde çıkartılır. 

3- MENKUL KlYMETLERiN DEGERLEMESi 

3.1- Menkul Kıymetler 

Menkul kıymetin tanımı, Vergi Usul Kanunu ya 

da diğer vergi kanunlarında yer almamış, sadece 

menkul kıymetler i n bir kısmı say ı lmıştır . Menkul 

kıymetin tanımı Sermaye Piyasas ı Kanunu'nun 3/b. 

maddesinde şu şekilde tanımlanmıştır: "Ortak/t k 
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ya da alacakillik sağlayan, belli bir meblağ1 temsil 

eden, yatmm araCI olarak kul/am/an, dönemsel ge­

lir getiren, misli nitelikte seri halinde Çikan/an, iba­

releri aym olan ve şartlan Kurul 'ca belirlenen kw 

metli evraktlr." 

Bu tanımından yola çıkarak bir kıymetli evrakın 

menkul kıymet niteliğine sahip olabilmesi için aşağıda­

ki unsurlan taşıması gerektiği sonucu çıkarılabilir; 

- Oı·taklık ve alacaklılık sağlamalı, 

- Belli bir tutarı temsil etme! i, 

-Yatırım aracı olarak kullanılmalı, 

- Dönemsel gelir getirmeli, 

-Misli nitelikte seri halinde çıkarılmalı, 

-Aynı ibareleri taşımalı, 

işletmebin edinim amaçlarına bağlı olaı·ak 

menkul kıymetler bilançonun aktif tarafında ya dö­

nen varlıklar ya da duran varlıklar bölümünde yer 

alırleır. Ancak değerleme açısından hangi bölümde 

yer aldığı özel bi ı· önem taşımaz. Önemli olan men­

kul kıymetin taşıdığı niteliktir. 

Buna göre uygulamada karşılaşılan menkul kıy­

met türlerini şu ş eki lde sı ra layabi 1 i riz: 

• Hisse Senetleri ve Geçici ilmuhaberleri , 

• Devlet Tahvilleri , 

• Özel Sektör Tahvi Ileri, 

• Hisse Senedi ve Tahvil Kuponlan, 

• Hazine Bonoları, 

• Gelir Ortaklığı Senetleri, 

• Toplu Konut idaresi ve Kamu Ortaklığı idare­

since Çıkarı lan Tahvi ller, 

• Finansman Bonoları, 

• Banka Bonoları, 

• Banka Garantili Bonolar, 

• Varlığa Dayalı Menkul Kıymetler, 

• Kar-Zaı·ar Ortaklığı Belgeleri, 
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• Yatırım Fonu Katılma belgeleri, 

Tek Düzen Muhasebe Sisteminde Yer Alan Men­

kul Kıymet Hesa~ları 

110. Hisse Senetleri , 

lll. Özel Kesim Tahvil Senet Ve Bonolan; Özel 

Sektör Tahvilleri; banka bonoları ve banka garantili 

bonolar, varlığa dayalı menkul kıymetler, kar-zarar 

ortaklığı belgeleri ve yatırım fonu katılma belgeleri , 

112. Kamu Kesimi Tahvil Senet ve Bonoları; dev­

let tahvilleri , devlet ve diğer kamu tüzel kişilikleri­

nin tahvil ve bonoları, hazine bonoları ve gelir or­

taklığı senetleri, 

118. Diğer Menkul Kıymetler, 

240. Bağlı Menkul Kıymetler; iştirakler hesabın­

da izlenemeyen ancak uzun vadede elde tutulması 

amaçlanan hisse senetleri ile hisse senetleri dışında 

kalan ve uzun vadeli amaçlarla ve yasal zorunluluk­

larla veya paraya dönüşme niteliği kaybolduğu için 

elde tutulan menkul kıymetler, 

242. iştirakler; işletmenin, doğrudan veya dalay­

lı olarak diğer şirketlerin yönetimine ve ortaklık po­

litikalannın belirlenmesine katılmak üzere edindiği 

hisse senetleri, 

245. Bağlı Ortaklıklar; işletmenin doğrudan veya 

dalaylı olarak yüzde elli oranından fazla sermaye ya 
da oy hakkına veya en az bu oranda yönetimin ço­

ğunluğunu seçme hakkına sahip olduğu iştiraklerin 

sermaye payını temsil eden hisse senetleri, 

248. Diğer Mali Duran Varlıklar. 

3.2- Menkul Kıymetlerin Değerlemesine i lişkin 

Yasal Düzenlemeler 

VUK'un 279'uncu maddesi aşağıdaki gibidir: 

"(4369 sayli1 Kanunun 6'nCI maddesiyle değişen 

madde) Hisse senetleri ile fon portföyünün en az 

yüzde 51'i Türkiye'de kurulmuş bulunan şirketlerin 

hisse senetlerinden oluşan yatmm fonu kat1lma bel­

geleri al1ş bedeliyle, bunlar d1şmda kalan her türlü 

menkul k1ymet borsa rayici ile değerlenir. Borsa rayi­

ci yoksa veya borsa rayicinin muvazaafl bir şekilde 



vergi 
raporu MAKALELER savı:87 • aralık 2006 

oluştuğu anlaştltrsa değerlemeye esas bedel, men­

kul ktymetin altş bedeline vadesinde elde edilecek 

gelirin (kur farklan dahil) iktisap tarihinden değerle­

me gününe kadar geçen süreye isabet eden ktsmtntn 

eklenmesi suretiyle hesaplantr. Ancak, borsa rayici 

bulunmayan, getirisi ihraç edenin kar ve zaranna 

bağlt olarak doğan ve değerleme günü itibariyle he­

saplanmasi mümkün olmayan menkul ktymetler, 

altş bedeli ile değerlenir" 

Buna göre, iktisadi işletmelere dahil menkul kıy­

metlerin değerlemesine ilişkin olarak şu esaslar ön­

görülmüştüı·: 

- iktisadi işletmelere dahil olan hisse senetleri 

alış bedeli ile değerlenecektir . 

- iktisadi işletmelere dahil olan ve fon portföyle­

rinin en az% 51 'i Türkiye'de kurulmuş bulunan şir­

ketlerin hisse senetlerinden oluşan yatırım fonu ka­

tılma belgeleri .alış bedeliyle değerlenecektir. 

-Yukarıda yer alan menkul kıymetler dışında ka­

lan her türlü menkul kıymetleı· borsa rayici ile de­

ğerlenecekti r. 

- Menkul kıymetin borsa rayici yoksa veya borsa 

rayicinin muvazaalı bir şekilde oluştuğu anlaşılırsa 

değerlemeye esas bedel, menkul kıymetin alış bede­
line vadesinde elde edilecek gelirin (kur farkları da­

hil) iktisap tarihinden değerleme gününe kadar ge­

çen süreye isabet eden kısmının eklenmesi suretiyle 

hesaplanacaktır. 

- Borsa rayici bulunmayan, getirisi ihraç edenin 

kar ve zararına bağlı olarak doğan ve değerleme gü­

nü itibariyle hesaplanması mümkün olmayan men­

kul kıymetler, alış bedeli ile değerlenecektir. 

VUK'un 279'uncu maddesinde 4369 sayılı Ka­

nun ' la yapılan değişiklik sonucu iktisadi işletmele­

rin aktifine kayıtlı bulunan menkul kıymetlerin türü­

ne göre üç ayrı değerleme ölçüsü ortaya çıkmıştır. 

-Alış Bedeli Ölçüsü: VUK'da alış bedelinin tanı­

mı yapılmamıştır. Ancak uygulamada alış bedelinin, 

bir iktisadi kıymetin iktisabı için satıcıya ödenen ve­

ya borçlanılan meblağ olduğu genel kabul görmüş 

bir tanımdır. 

- Borsa Rayici Ölçüsü: Borsa rayici VUK'un 

263 'üncü maddesinde tanımlanmıştır. Buna göre 

borsa rayici , gerek menkul kıymetler ve kambiyo 

borsasına, gerekse ticaret borsalarına kayıtlı olan ik­

tisadi kıymetlerin değerlemeden evvelki son mu­

amele gününde borsadaki muamelelerin ortalama 

değerlerini ifade eder. 

Normal dalgalanmalar dışında fiyatlarda bariz ka­

rarsızlıklar görülen hallerde, son muamele günü yerine 

değerleme gününden önceki 30 günlük ortalama rayici 

esas aldırmaya Maliye Bakanlığı yetkilidir. 

- Kıst Getiri Ölçüsü: Borsa rayicine göre değer­

lenmesi gereken menkul kıymetlerin , borsa rayici­

nin olmaması veya borsa rayicin in muvazaalı bir şe­

kilde oluştuğunun anlaşılması halinde, değerlemeye 

esas bedel, menkul kıymetin alış bedeline vadesin­
de elde edilecek gelirin (kur farkları dahil) iktisap ta­

rihinden değerleme gününe kadar geçen süreye isa­

bet eden kısmının eklenmesi suretiyle hesaplana­

caktır. 

4- MENKUL KlYMETLERiN DEGERLEME iŞLEM­
LERi 

4.1- AllŞ BEDELi iLE DEGERLENEN MENKUL 
KlYMETLER 

- H isse senetleri, 

-Kar-zarar ortaklığı belgeleri , 

-Gelir Ortaklığı senedi, 

-Geçici ilmuhaberler, 

-Fon portföyünün en az% 51 'i Türkiye'de kurul-

muş bulunan şirketlerin hisse senetlerinden oluşan 
yatırım fonu katılma belgeleri, 

Menkul kıymetin alış bedeline henüz vadesi gel­
memiş kuponlar için ödenen tutarlar da dahildir. 

Ancak menkul kıymetin vadesi gelmiş kuponları ha­
zır değer statüsünde olduğundan bunlar için ödenen 
bedeller menkul kıymetin alış bedeline dahil edil­
meyecektir. Söz konusu kuponlar alış bedeliyle 108 

no'lu hesapta muhasebeleştirilecektir . 

Dönem içinde vadesi gelen kuponlar kullanıla­
rak tahsil edilen değerler ilgili menkul kıymetin alış 
bedelinden düşülmeyecek doğrudan gelir kaydedi­
lecektir. 
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Bu kuponların vadesi gelmiş olmakla beraber he­

nüz tahsil edilmemiş olanlar da itibari değerle gelir 
kaydedilecektir. Örneğin, bir işletmenin 15.08 .2005 
tarihinde 15.000,00 YTL'ye özel kesim tahvili aldı­
ğını ve bu tahvilin beraberinde 30.12.2005 tarihli 
3.000,00 YTL tutarında kuponu bulunduğunu kabul 
edelim. Bu işlemlere ilişkin muhasebe kaydı şöyle 
olacaktır; 

- Menkul kıymet alış kaydı; 

-----15.08.2005-----

lll- Özel kesim tahvil 

senet ve bonoları 

111.01 .009-A işletmesi tahvili 

1 00-Kasa 

Kuponlu tahvil alımı 

15.000,00 

15.000,00 

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

işletme tarafından tahvil kuponu ilgili tarihte tah­

sil edilirse şu kayıt yapılacaktır; 

----- 30.12.2005 ------

1 00-Kasa 

642-Faiz Gelirleri 

642.09 .Menkul Kıy . Kupon Gelir. 

Menkul kıymet kuponu satışı 

3.000,00 

3.000,00 

--------------- /---------------

işletme tahvil kuponunu ilgili tarihte tahsil et­

mezse dönem sonunda şu kayıt yapılacaktır ; 

------ 31 .12.2005 ------

1 08-Diğer Hazır Değerler 3.000,00 

642-Faiz Gelirleri 3.000,00 

642 .09-Menkul Kıymet Kupon Gelirleri 

Vadesi gelen menkul kıymet kuponu gelir kaydı 

-------1-------
4.1.1- Hisse Senetlerinin Değerlernesi 

Hisse senetleri VUK'un 279'uncu maddesi uya­

rınca alış bedeliyle değerlenecektir. Hisse senedinin 

Türkiye'deki veya yurt dışındaki bir şirket tarafından 
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ihraç edilmiş olmasının ya da Türkiye'de veya yurt 

dışında bir borsadan temin edilmesinin vergi kanun­

ları yönünden değerleme açısından bir önemi bu­

lunmamaktadır. Ancak, yurt dışında faaliyet göste­

ren bir şiı·ketin hisse senetlerinin alış bedeli ile de­

ğerlenebilmesi için Sermaye Piyasası Kanunu' na gö­

re kabul edilebilir bir hisse senedi olması gerekir. 

Her iki durumda da hisse senetleri alış bedeli ile de­

ğerlenir ve elde edilen kar ya da zarar hisse senedi 

elden çıkarıldığında hesaplanır. Bir şirketin İMKB'de 

işlem gören hisse senedi alındığında; dönem sonu 

itibariyle hisse senedinin fiyatı düşse de çıksa da 

borsa bedeliyle değil alış bedeliyle değerleme yapı­

lacaktır. 

Hisse senedi edinilmesine bağlı olarak doğan kur 

farkları ve kredi faizlerinin doğrudan doğruya tahak­

kuk ettikleri ilgili dönem giderlerine intikal ettirilme­

si gerekir, hisse senetlerinin alış bedeline eklenmez. 

Aynı Şirket Hisse Senetlerinin Farklı Fiyatlarla Sa­

tın Alınması Durumunda Değerleme 

Bir işletmede bilanço gününde aynı neviden de­

ğişik fiyatlarda alınmış hisse senetleı·i bulunabilir . 

Bu hisse senetlerinin değerlemesinde hangi yönte­

min kullanılacağı Sermaye Piyasası Kuwlunun Se­

ri:XI, No 1 Tebliği'nde düzenlenmiştir. Bu tebliğe 

göre; menkul kıymetlerin elde etme maliyetlerinin 

hesaplanmasında, işletmeleı· hareketli ve ağırlıklı or­
talama maliyet yöntemleı· inden birini kullanmak ve 

menkul kıymetleri serileri itibariyle ayı-ı ayrı değer­

Iemek zorundadırlar. 

4.1.2- Yatırım Ortaklıkları Hisse Senetleri 

Yatırım ortakları , sermaye piyasası araçları ile 

ulusal ve uluslararası borsalarda veya borsa dışı or­

ganize piyasalarda işlem gören altın ve diğer kıy­

metli madenler portföyü işletmek üzere anonim or­

taklık şeklinde ve kayıtlı sermaye esasına göre kmu­

lan sermaye piyasası kurumlarıdır. 

Yatırım ortaklıkları anonim ortaklık şeklinde ku­

rulduğu için, bu ortaklıkların sermayesini temsil 

eden hisse senetlerinin de alış bedeliyle değerlen­

nıesi gerekmektedir. 
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4.1.3- Yatırım Fonu Katılma Belgelerinin Değer­

lernesi 

Halktan katılma belgeleri karşılığında toplanan 

paralarla, belge sahipleri hesabına, riskin dağıtılma­

sı ilkesi ve inançlı mülkiyet esaslarına göre sermaye 

piyasası araçları, gayrimenkul, altın ve diğer kıymet­

li madenler portföyü işletmek amacıyla kurulan 

malvarlığına yatırım fonu denir. Fonun tüzel kişiliği 

bulunmamakla birlikte, malvadığı kurucunun mal­

varlığından ayrı tutulur. Kurucular, kurdukları fonu 

katılma belgesi sahiplerinin haklarını koruyacak şe­

kilde yönetmek zorundadır. 

Yatırım fonu katılma belgesi, belge sahibinin ku­

rucu ve saklayıcı kuruma karşı sahip olduğu hakları 

taşıyan ve fona kaç pay ile katıldığını gösteren kıy­

metli evrak niteliğinde bir senet olup, emre veya ha­

mile yazılı olarak düzenlenmesi mümkündür. Katıl­

ma belgelerinin itibari değerleri bulunmamaktadır. 

Bir fonun pay değeri, toplam fon değerinin tedavül­

deki katılma belgelerinin kapsadığı pay sayısına bö­

lünerek elde edilmektedir. Bu değer kurucu tarafın­

dan hesaplanmakta ve açıklanmaktadır. Katılma 

belgesi sahipleri de istedikleri zamanda açıklanan 

bu değerler üzerinden belgelerini paraya çevirebil­

mektedir. 

VUK'un 279'uncu maddesi uyarınca, yatırım fo­

nu katılma belgelerinin alış bedeliyle değerlenebil­

mesi için fon portföyünün en az% 51'i Türkiye'de 

kuı·ulmuş bulunan şirketlerin hisse senetlerinden 
oluşan yatırım fonu katılma belgeleri olması gerekir. 

Bunun haricinde kalan katılma belgeleı·inin ise bor­

sa rayiciyle değedenmesi gerekir. Ancak, ülkemizde 

yatırım fonu katılma belgeleri henüz borsada işlem 

görmemektedir. Bu tür kıymetlerin değeri günlük 

olarak bunları ihraç eden kurumlar tarafından ilan 

edilmekte ve istenildiğinde paraya çevrilmektedir. 

Bu kıymetlerin değerlemesinde bunların değerleme 

günü itibariyle kıst getirisinin dikkate alınması gere­

kir. 

Yatırım fonu katılma belgesinin nasıl değerlene­

ceğini bir örnekle açıklamak gerekirse; 

(H) A.Ş. yıl içinde konfeksiyon sektörü hisse se-

netleri ağırlıklı (E) bankası Yatırım Fonu Katılma Bel­

gelerinden pay başına 12,50 YTL olmak üzere 1000 

adet satın almıştır. Söz konusu katılma belgeleri ~lış 

bedeli olan 12.500,00 YTL alış tarihi itibariyle akti­

fe kaydedilmiştir. Fon portföyünün % 63'ü Türki­

ye'de kurulmuş bulunan konfeksiyon sektöründe fa­

aliyet gösteren şirketlerin hisse senetlerinden oluş­

maktadır. Yıl sonu itibariyle (E) bankası Yatırım Fo­

nu Katılma Belgelerinin pay başına değeri 12,75 

YTL olarak belirlenmiştir. 

Fon portföyünün en az% 5l'i Türkiye'de kurul­

muş bulunan şirketlerin hisse senetlerinden oluşma­

sı nedeniyle, yıl sonunda yapılacak değerlernede 

şirket, aktifine kayıtlı katılma belgelerinin alış bede­

li olan 12.500,00 YTL olarak değerleyecektir. 

4.1.4- Kar-Zarar Ortaklığı Belgelerinin Değerle-

me sı 

Anonim şirketlerin, kar ve zarara oı·tak olmak 

üzere, tüm faaliyetlerinin gerektirdiği, finansman ih­

tiyaçları için, yurt içinde veya yurt dışında satılmak 

üzere, Türk Lirası ya da yabancı para üzerinden ve­

ya yabancı paraya endeksli olmak üzere ihraç ettik­

leri menkul kıymetlerdir. 

Anonim şirketler, ihraç edecekleri kar zarar or­

taklığı belgelerinin üzerine, "kar ve zarara katılaca­

ğı ve bu belgelere kar garantisi verilemeyeceği" iba­

relerini açıkça yazmalıdırlar. 

YUK'un 279'uncu maddesinde, getirisi ihraç 

edenin kar ve zararına bağlı olarak doğan ve değer­

leme günü itibariyle hesaplanması mümkün olma­

yan menkul kıymetlerin alış bedeli ile değerlenece­

ği belirtilmiştir. 

Kar-zarar ortaklığı belgelerinin getirileri ihraç 

edenin kar ve zararına bağlı olarak doğmakta ve de­

ğerleme günü itibariyle hesaplanamamaktadı r. Bu 

nedenle, söz konusu menkul kıymetlerin geçici ver­

gi dönemlerine ilişkin kazancın tespitinde de alış 

bedeli ile değedenmesi gerekir. 

4.2- BORSA RAYiCi ilE DEGERlENEN MEN­

KUl KlYMETlER 
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Borsa rayici ile değerlenen menkul kıymetl eri 

aşağıdaki gibi sıralayabiliriz: 

- Tahviller, - Finansman Bonoları, 

- Hazine Bonoları, - Banka Garantili Bonolar, 

- Varlığa Dayalı Menkul Kıymetler, - D ev 1 e t 

Tahvilleri, 

- Konut Sertifikaları , - ipotekli Borç Senetleri, 

- Fon portföyünün % 51 'i Türkiye'de kurulmuş 

bulunan şirketlerin hisse senetlerinden oluşmayan 

yatırım fonu katılma belgeleri, 

Değerleme yapılacak menkul kıymetlerin yurt 

içinde borsada işlem görmekle bidikte yurt dışında­

ki bir borsada işlem görmesi durumunda değerleme­

ye işlem gördüğü borsadaki rayiç esas alınır. Bu du­

rumda, değe rleme günündeki i şlem gördüğü borsa­

daki rayiç bedel değerlemeye esas al ı nmak üzere 

Maliye Bakanlığı tarafından belirlenen kurlar ile 

Türk Lirasına çevrilir. Değerleme gününde Maliye 

Bakanlığı tarafından bir kur belir lemesi yapılmamış 

ise değer l eme T.C. Merkez Bankas ı nın döviz alış ku­

ı· u ile yapılır. 

Değer l eme yapılacak menkul kıymetin hem Tür­

kiye'de borsada hem de yurt dışındaki borsalarda iş­

lem gören bir menkul kıymet olması durumunda, 

Türkiye'deki borsa rayicinin esas alınması gerekir. 
Aksi takdirdekıst getiri veya a lı ş bedeli d ikkate a lı n­

malıdır . 

4.2.1- Devlet Tahvili ve Hazine Bonolarının De­

ğerlemesi 

Devlet iç borçlanma senetlerinden, vadesi 1 yıl­
dan daha az o lanlar hazine bonosu, bir y ıl dan çok 

olanlar ise devlet tahvili olarak tan ı m l anmaktadır. 

Hazine bonolarında kupon bulunmaz. Bunlar is­

konto esasına göre ihraç edilmektedir. Bononun 

üzerinde gösterilen tutar vade sonunda anapara ve 

faiz dahi l ödenecek parayı gösterir. Bu nedenle de 

hazine bono l arında getiri sabittir ve önceden hesap­

lanabilir. 

Devlet tahvilinin üzerinde yazılı değer fii len 
borçlanılan tutarı gösterir. Ödeme planına göre 
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borç l an ıl an tutar üzerinden, kupon karşı lı ğı dönem­

ler itibariyle faiz ödemesi yapılır. Devlet tahvilleri­
nin de getirisi sabittir ve önceden hesaplanabilir. 

Devlet tahvili ve hazine bonoları iMKB'de işlem 

gördükleri için, bunların borsa rayici bulunmakta­

dır . Bu sebep le devlet tahvili ve hazine bonolarının 

değerlernesi borsa rayicine göre yapılır. 

Ancak borsada işlem görmeyen Devlet Tahville­

ri ve Hazine Bonoları T.C.Merkez Bankası bünye­

sinde de alım-satım piyasası bulunmakta olup, bu 

kıymet l er için T.C. Meı·kez Bankasınca gösterge ni­

teliğinde değerler açıklanmakta ve bu değerler erte­

si günkü Resmi Gazetede yayımlanmaktadır. 

Örnek ı : (H) A . Ş. yıl içinde nonıinal bedeli 

20.000,00 YTL olan 180 gün vadeli hazine bonosu­

nu iskonto edilmiş bedelle 15.000,00 YTL'ye satın 

a lmı ştır. Vade sonunda hazine bonosu karşılığında 

alınacak tutar 20.000,00 YTL'dir. Söz konusu hazi­

ne bonosunun yıl sonu itibariyle iMKB'de iş lem gör­

düğü ortalama fiyat 16.500,00 YTL olarak gerçek­

leşmiştir. 

Buna göre, yı l sonunda bu hazine bonosu rayici­

ne göre 16.500,00 YTL olarak değerlenecektir. Ha­

zine bonosunun yıl sonu itibariyle iMKB'deki değe­

ri i le alış bede li arasındaki fark (16.500,00 -

15.000,00 =)1.500,00 YTL'dir. Ortaya çıkan bu tu­

ta rın , mükellefin y ıllı k kurum kazancına i lave edii­
nıesi gerekir. 

Örnek 2: Bir işletmenin elinde 2005 vadeli 

5.000,00 YTL tutarında Hazine Bonosu ve 25,00 
YTL/Adet bedelle a l dığı 50 adet yatırım fonu katılma 

belgesi bulunduğunu; hazine bonosunun dönem so­

nu borsa rayicinin 6.250,00 YTL o ldu ğunu , birim 

fon değerinin de 30,00 YTL olduğunu kabul edelim . 

Bu durunıda dönem sonu değerlernesi şu şekildedir; 

Hazine Bonosu değer artışı 

(6.250,00-5.000,00=) 1.250,00 YTL 

Fon değer artışı 

[(30,00-25,00=5,00)*50=] 250,00 YTL 

Dönem sonu değerleme muhasebe kaydı şöyle 

o l acaktır; 
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---- -31.12.2005-----

112-Kamu Kesimi Tahvil 1.250,00 

Senet ve Bonoları 

112.03.002 .... tarihli hazine bonosu 

111-Kamu Kesimi Tahvil 250,00 

Senet ve Bonoları 

111 .O 1 .000-A bank yat. Fon kat. Bel. 

642 Faiz Gelirleri 1.500,00 

Dönem sonu menkul kıymet değerlernesi 

--------------- / ---------------

4.2.2- Varlığa Dayalı Menkul Kıymetlerin De­

ğerlemesi 

SPK tarafından yayımlanan 111/14 Seri No.lu Ge­

nel Tebliğ'de varlığa dayalı menkul kıymetlerle ilgi­

li ayrıntılı açıklamalar yapılmıştır. Varlığa dayalı 

menkul kıymetler, finans ortaklıkları, bankalar, fi­

nansman şirketleri ve finansal kiralamaya yetkili ku­

ruluşların, kendi ticari işlemlerinden doğmuş ala­

cakları veya SPK mevzuatı çerçevesinde temellük 

eden alacaklar karşılığında çıkardıkları menkul kıy­

metlerdir. 

213 sayılı YUK'un 4369 sayılı Kanun ile değişti­

rilen 279'uncu maddesine göre, varlığa dayalı men­

kul kıymetlerin borsa rayicine göre değerlenmesi 

gerekirken, ülkemizde varlığa dayalı menkul kıy­

metler borsada işlem görmediklerinden, borsa rayi­

ci ile değerlenmeyeceklerdir. Borsada işlem görme­

yen varlığa dayalı menkul kıymetler ilgili döneme 

isabet eden kıst getirilerinin hesaplanarak alış bede­

line eklenmesi suretiyle değerlemeye esas alınacak­

tır. Alış bedeline ilave edilen ilgili döneme ait getiri 

aynı zamanda bu dönemde elde edilen geliri oluş­

turacaktır ve ilgili gelir hesaplarında izlenecektir. 

Bu değerleme işlemi geçici vergi dönemlerinde 

de uygulanmaktadır . 

4.2.3- Finansman Bonolarının Değerlernesi 

Finansman bonolarının ihraç koşulları Sermaye 

Piyasası Kurulu'nun 111/13 Seri No'lu Tebliği ile 

düzenlenmiştir. Finansman bonoları, ihraççıların 

borçlu sıfatıyla düzenleyip ihraç ederek sattıkları 

emre veya hamiline yazılı menkul kıymet niteliğin­

deki kıymetli evraktır. Finansman bonolarının vade­

si 60 günden az, 720 günden fazla olmamak üzere 

ihraççı tarafından belirlenir ve iskontolu olarak satı­

şa sunulur. Vadenin başlangıç tarihi , finansman bo­

nosunun satışa sunulduğu ilk gündür. Finansman 

bonolarının nominal değeri; ana para ile faizi içer­

mekte olup, vadenin _'ünü geçmeyecek satış süresi 

içinde her gün, iskonto esasına göre hesaplanan de­

ğer üzerinden satılmaktadır . 

Finansman bonoları da, YUK' un 279'uncu mad­

desi uyarınca borsa rayici ile değerlenmektedir . 

iMKB Tahvil ve Bono Piyasası Yönetmeliği ' nin 2' nci 

maddesine göre, finansman bonoları iMKB'de işlem 

görecektir. Ancak, iMKB'de fiilen işlem görmeyen 

finansman bonolarının, borsa rayici bulunmadığın­

dan, değerleme günü itibariyle kı st getiri ölçüsü esas 

alınmak suretiyle dönem hesaplanması ve kar/zarar 

hesabına yansıtılması gerekmektedir. 

4.3- KIST GETiRi ESASINA GÖRE DEGERLENE­

CEK MENKUL KlYMETLER 

Borsa rayici ile değedenmesi mümkün olmayan 

veya borsa rayicinin oluşmasında muvazaa olması 

durumunda menkul kıymetler kıst getirileri hesap­

lanmak suretiyle değerlenecektir. Kıst getiri, ilgili 

menkul kıymetin alış bedeline cari dönem içerisin­

de kalan süreye isabet eden kar kısmının eklenmesi 

suretiyle hesaplanır. 

Kıst getirisi hesaplanmak suretiyle değedenecek 

bazı menkul kıymetler şunlardır; alış bedeliyle de­

ğerlenemeyen yatırım fonları, özel sektör tahvilleri, 

finansman bonoları, banka bonoları ve banka ga­

rantili bonolar, varlığa dayalı menkul kıymetler 

(VDMK), eurobondlar ile gelir ortaklığı senetleri. 

YUK'un 279'uncu maddesi gereğince, vergi mat­

rahlarının tespitinde aşağıda izah edilen menkul 

kıymetlerin borsa rayiciyle değedenmesi mümkün 

olmadığı için bu menkul kıymetlerin, ilgili döneme 

isabet eden kıst getirilerinin hesaplanarak alış bede­

line eklenmesi suretiyle değerlemeye esas alınması 
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gerekmektedir. Değerleme gunu itibariyle getirisi 

hesaplanarak değerlenecek menkul kıymetlerin ya­

bancı para üzerinden veya yabancı paraya endeksli 

olarak ihraç edilmiş olmaları halinde, değerleme 

gününde bunların kuı· farkların ın dakıst getiriye da­

hil edilmesi gerekir. Ayrıca değedenecek menkul 

kıymetin enflasyona endeksli olarak ihraç edilmiş 

olması halinde menkul kıymet enflasyon oranında 

aıtırılarak, vadede elde edilecek gelirin iktisap tari­

hinden değerleme gününe kadar geçen slireye isa­

bet eden kısmı hesaplanan menkul kıymet değerine 

ekle rınıesi gerekir. 

4.3.1- Özel Sektör Tahvillerinin Değerlernesi 

Anonim şirketler finansman ihtiyaçlarını karşıla­

mak amacıy l a itibari kıymetleri eşit ve ibareleri aynı 

olmak üzere çıkardıkları borç senetlerine tahvi l de­

nilmektedir. Kamu kuruluşlarının ç ı kardığı tahviller 

haricinde ka lan blitl.in tahvii ierin ihracı için Serma­

ye Pi yasası Kanunu'nda öngörü len düzenlemelere 

uyulması zorunludur. 

Tahvii ierin faiz ödemeleri yıl lı k, 6 aylık veya 3 

aylık kupon lara bağlı olarak yapılabilmektedir . Tah­

vilden elde edilecek getiri sabit o l abileceğ i gib i faiz 

oranı belirli bir değişkene de bağlanabilmektedir . 

4.3.2- Banka Bonoları ve Banka Garantili Bono­

ların Değerlernesi 

Yatırım ve kalkınma bankaları ile anonim şirket­

leı· in f inansman gereksinimlerini karşılamak üzere, 

ihtiyaç duydukları ölçüde ihdas edilen bonolardır. 

Bunlar seri halde çıkarılmaz l aı· ve dönemsel gelir 

getirmezler. Halka arzedilmeleri söz konusu olmaz . 

Daha çok ikil i ilişkiler çerçevesinde büyük miktar­

larda çıkar ılır ve belirli yerlere plase edilir. Tahvil­

den fark lı olarak, bunların ihracındaki formalite da­

ha azd ı r ve vade yapıları açıs ı ndan daha esnektir l eı·. 

Bunlar ı n üzerinde yazılı olan nominal bedel, anapa­

ra ve faizi kapsamaktadır. Satış sırasında bu bedel 

iskonto ed ilir ve iskontodan sonra tahsil edilen tutar 

borçlanılan tutarı gösterir. Bu tür menkul k ı ymet l er 

den elde ed ilen getiri sabittir. 
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4.3.3- Eurobondların Değerlernesi 

Çoku lus lu bankalar ile güvence veren diğer ku­

rum ların oluşturduğu sendikasyonla, tahvili çıkaran 

ülkenin dışında diğer ülkelere satılnıak üzere çıkar­

tılan tahviiiere eurobond denilmektedir. Bu tahvil­

leri çıkaran ülkeler böylece uluslararası piyasalar­

dan finansman gereksinimlerini karşılamaktadır . 

Söz konusu eurobondlar yurt dışındaki kişilere 

satılmak için çıkarılmakla birlikte, yurt içindeki yer­

leşik kişi veya kurumların da eurobond almaları 

nıünıkündüı·. Eurobondlar iMKB'de Uluslararası 

Tahvil ve Bono Piyasası ' nda bir zaman lar düşük ha­

cim li de olsa işlem görmüşlerdir . Ancak Mayıs 

2002'den bu yana bu piyasada aktif o larak i şlem ya­

pılmad ı ğından eurobondların borsa rayici oluşnıa­

nıaktadır. Dolayısıyla ilgili döneme isabet eden kıst 

getirilerinin hesaplanarak alış bedeline ek lenmesi 

suretiyle değerlemeye esas a lınması gerekir. Yaban­

cı para cinsinden olan eurobondların dönem sonun­

da değerlemesinde ortaya çıkacak olan kur farkının 

da hesaplanarak değerlernede dikkate al ınm ası ge­

rekmektedir . 

4.3.4- Gelir Ortaklığı Senetlerinin Değerlernesi 

Geli r ortaklığ ı senetleri, köprü , baraj , elektrik 

santralı , karayolu, demiryolu, sivi l kullanıma yöne­

lik deniz ve hava lim anları gibi kıymetlerden kamu 
kurum ve kuruluş l arına ait o l an l arın se liı-l erine or­

tak l ık hakkı veren senetlerdir. Gelir ortaklığı senet­

leri iste n ildi ği zaman paraya çevrileb ilme öze lli ğine 

haizdir. Vadeleri genelde 3 veya 5 y ıldı r . Bu senet­

ler, genell ikle baş l angıç itibariyle ne kadar gelir sağ­

layacağı belli o lmayan, Kamu Ortaklığ ı idaresi taı·a­

f ı nda n üçer ay lı k dönemlerde bu tür kağıtların gelir­

lerine dönük hesaplamalar yapılan ve ödenme tarih­

lerinde ödennıen in yap ıldı ğı banka larda değerleri 

be lirl enmiş olarak ilgilisine getirisi ödenen kıymetli 

evraktır . Bu durumda gelir ortaklığı senetlerinin de­

ğer l eri, değerleme günli itibariyle ilgili bankadan 

veya Kamu Ortak lı ğı idaresi'nden öğreni l erek kıst 

getiri esasına göre değerleneceklerdir. Döviz cinsin­

den veya dövize endeksli olarak ihraç ed ilen bu 

menku l kıymetlerin edinme tarihinden değerleme 
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gününe kadar oluşan kur farkları da değerlernede 

dikkate alınacaktır. 

5- ÖZELLiK ARZEDEN DURUMLAR 

5.1- Repo, Ters Repo işlemlerinde Değerleme 

Maliye Bakanlığı 67 seri no' lu KV Genel Tebli­

ği'nin " Repo ve Ters Repo işleml erinde ve Vadeli 

Mevduat Hesaplarında Değerleme" başlıklı 7. bölü­

münde, repo ve ters repoya konu olan menkul kıy­
metleri geri almakla yükümlü olan tarafın YUK' un 

279'uncu maddesi çerçevesinde değerleme işlemi­

ne tabi tutması gerektiği belirtilmiştir. Bu konuda 

Danıştay Vergi Dava Daireleri 03 .05 .2002 tarih ve 

E.2002/ı 00 ve K.2002/229 sayılı kararı ile "67 seri 

nolu KVK Genel Tebliği'nin 7'inci bölümünün 3' ün­

cü paragrafında repoya konu menkul kıymetle rin 

her zaman menkul kıymeti geri almakla yükümlü 

olan tarafından değerleme işlemine tabi tutulacağ ı " 

belirtilmi ş tir. 

Anılan tebliğde, vadesi değerleme gününden 

sonra gelen repo ve ters repo işleml e ri ile ilgili ola­

rak değerleme gününe kadar tahakkuk eden faiz tu­

ta rının , ticari kazancın tespitinde repoya taraf olan­

larca gelir veya gider olarak dikkate alınması ilkesi 

benimsenmiştir . 

Buna göı·e, repo ve ters repo işlemine konu men­

kul kıymetlerin bilanço günü itibariyle geri dönüşü 

gerçekleşmemiş ise, mali karın tespiti açısından ilgi­

li menkul kıymetlerin ve repo yoluyla borçlanmanın 
faizinin değerlemeye tabi tutulması gerekmektedir. 

Tebliğdeki bu açıklamaya göre repo, karşılığında 

teminat olarak menkul kıymet verilen borç/kredi alı­

şı , ters repo ise menkul kıymet teminatı karşılığında 

borç/kredi verilmesi olarak kabul edilmektedir. iş­

lem de, vade ve faiz oranı da belli olduğundan, de­

ğerleme günü itibariyle o güne kadar işlemiş faizin 

gelir ve gider olarak kabulü ile YUK'un 279'uncu 

maddesine göre değerlemesinin menkul kıymeti ge­

ri almakla yükümlü olan tarafından yapılması gerek­

tiği öngörülmüştür . 

Repo ve ters repo işlemlerinde menkul kıymeti 

geri almakla yükümlü olanlar değerleme günü itiba-

riyle kıst getiri hesaplamak suretiyle değerleme ya­

pacaktır. 

Örnek; ı2.08 . 2005 tarihinde vadesiz mevdu at 

hesabındaki ı2 .000,00 YTL ı O gün süre ile repo ya­

pılmıştır. Repo işlemi sonucunda 900,00 YTL ge lir 

elde edilmiş, bu gelir üzerinden GVK' nın 94'üncü 

maddesi uyarınca 138,00 YTL vergi kesintisi yapıl­

mıştır. 

- Repo Yapılmasınd a Mülkiyetin Bankaya Ait Ol­

ması Halinde; 

------ı2.08 .2005-----

ı 02.Bankalar ı2.000, 00 

1 02.02 .Repo işlemleri 

ı 02.Bankalar ı2 .000,00 

ı 02 . 0ı . Vadesiz Mevduat 

Vadesiz mevduattakiparanın repo yapılması 

-------- / -------

-----22.08.2005------

ı 02 .Bankalar ı 2. 762 ,00 

ı 02.0ı.Vadesi z Mevduat 

ı93 . Peşin Öd .Vergiler ve Fonlar ı38,00 

ı93.0ı .GVK 

ı 02.Bankalar ı 2.000,00 

1 02 .02.Repo i ş leml e ri 

642.Faiz Gelirleri 900,00 

642 .02.Repo Fai zi 

Repo dönüşü , faiz geliri elde edilmesi 

~-------/--------

- Repo Yapılmasında Mülkiyetin işletmeye Ait 

Olması Halinde; 

----- ı2 .08.2005 ------

ıı2.Kamu Kes. Tah . Sen. Ve Bonoları ı2.000 , 00 

ıı2.02 Repo Edilen Men. Kıy. 

ı 02.Bankalar ı2.000 ,00 
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102.01 Vadesiz Mevduat 

Vadesiz mevduattaki paranın repoya yatırılması 

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

------- - 22.08.2005 -----

102 .Bankalar 12.762,00 

102.01 Vadesiz Mevduat 

193 Peşin Öd.Vergiler ve Fonlar 

193.01.GVK 

112.Kamu Kes. Tah. Sen. Ve Bonoları 

138,00 

12.000,00 

112.02 Repo Edilen Men. Kıy. 

645.Menkul Kıymet Satış Karları 900,00 

Repo dönüşü faiz geliri elde edilmesi 

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

5.2- Bedelsiz iktisap Edilen Hisse Senetlerinin 

Değerlernesi 

Anonim şirketlerin TTK ve vergi kanunlarından 

kaynaklanan ihtiyat ve fonları ile karlarının, serma­

yeye ilavesi sonucunda ortaklarına bedelsiz olarak 

dağıttıkları hisse senetleri bulunmaktadır . Bu şekilde 

bedelsiz iktisap edilen hisse senetleri itibari değerle 

(nominal bedelle) değerlenir. 

Bedelsiz iktisap edilen hisse senetleri bir taraftan 

aktifteki ilgili menkul kıymetler hesabına borç kay­
dedilirken, diğer taraftan pasifteki sermeye yedekle­

ri hesabında açılacak bir fon hesabına da alacak 

kaydedilmektedir. 

Dönem içinde bedelsiz iktisap edilen bu hisse 

senetlerinin itibari değerleri, onların alış bedeli yeri­

ne geçecektir. Dolayısıyla da dönem sonunda de­

ğerleme yap ıl acak olduğunda bu hisse senetleri di­

ğer hisse senetleri gibi alış bedeliyle değerlenecek­

lerinden, y ıl sonunda değerlemeden kaynaklanan 

bir değer artışı görülmeyecektir. Sadece bedelsiz ik­

tisap edi len hisse senetlerinin satılması durumunda 

satış bedeli ile alış bedeli (itibari bedel/ nominal be­
del) arasındaki olumlu farklar gelir kaydedilecektir . 

5.3- Tasarruf Mevduatı Sigorta Fonuna Devredi­

len Bankalara Ait Hisse Senetlerinin Değerlernesi 
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5411 sayılı Bankalar Kanunu'nun 67'nci madde­

sinde, bankalar tarafından önlem alınması gerekti­

ren haller belirlenmiş ve devamı maddelerde alına­

cak düzeltici, iyileştirici ve kısıtlayıcı önlemlere yer 

verilmiştir. Anılan Kanun'un 71'inci maddesi de "fa­

aliyet izninin kaldırılması ve fona devir" başlığı al­

tında düzenlenmiştir. Buna göre, yapılan denetle­

meler sonucunda bir bankayla ilgili olarak; 

- Bu Kanunun 70'inci maddesi kapsamında alın­

ması istenen kısıtlayıcı tedbirlerin kurul tarafından 

veri len süre içerisinde ya da her halükarda en geç 

oniki ay içinde kısmen ya da tamamen alınmaması 

ya da bu tedbirleri kısmen veya tamamen a l mış ol­

masına rağmen, mali bünyesinin güçlendirilmesine 

imkan bulunmadığı veya bu tedbirler alınmış olsa 

dahi mali bünyesinin güçlendirilmeyeceğinin tespit 

edi lmesi, 

-Faaliyetine devamının mevduat ve katılım fonu 

sahiplerinin hakları ve mali sistemin güven ve istik­

rarı bakımından tehlike arz ettiğinin ortaya çıkması , 

-Yükümlülüklerini vadesinde yerine getiremedi­

ğinin tespit edilmesi, 

-Yü kümlülüklerinin toplam değerinin varlıklaı·ı­

nın toplam değerini aşması , 

-Hakim ortaklarının veya yöneticilerinin , banka 

kaynaklarını, bankanın emin bir şekilde ça lı şmasını 

tehlikeye düşürecek biçiminde doğrudan veya do­

laylı veya dolanlı olarak kendi lehlerine kullanması 

veya dolanlı olarak kaynak kullandırtlması ve ban­

kay ı bu suretle zarara uğı·atması, hallerinden bir ve­

ya birkaçının varlığı durumunda Bankacı lı k Düzen­

leme ve Denetleme Kurulu en az beş üyesinin aynı 

yöndeki oyuyla alınan kararla bankanın faa li yet iz­

nini kaldırmaya ya da mevduat ve katılım bankala­

rının temettü hariç ortaklık hakları ile yönetim ve 

denetim ini, zarar ı n mevcut ortakların sermayesin­

den indirilmesi kaydıyla kısmen veya tamamen dev­

ri, sat ı ş ı veya bir l eştirilmesi amacıyla Fona devret­

meye yetkilidir . 

Bu madde kapsamında alınan Kurul kararları 

Resmi Gazete'de yayım l anır. Yayım tarihi ilgililer 

bakımından tebliğ tarihi olarak kabul edilir. 
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hükümlerine göre, Fona devredilen bankaların ha­

kim ortakları ve yöneticileri, kullandıkları kaynakla­

rı ve bu suretle uğranılan zararları Fon tarafından 

verilecek süre içerisinde iade ve tazmin etmekle 

mükelleftir. Bankanın fona devrinden sonra fon tara­

fından verilecek süre içerisinde kullanılan kaynakla­

rın ve bu suretle uğranılan zararın iade ve tazmin 

edilmemesi veya Fon tarafından uygun görülecek 

biçiminde teminatiandınimaması veya bu ortaklara 

ait hisselerin Fon tarafından verilecek süre içinde 

üçüncü kişilere devı-edilmemesi halinde bu zarar 

veya kullanılan kaynakların miktarı dikkate alın­

maksızın ortaklara ait hisseler başkaca bir işleme ge­

rek kalmadan Fona intikal eder. 

Bankanın tüm hisse senetleri, bu hisse senetleri­

nin Fona intikal ettiği yönündeki BDDK kararının 

Resmi Gazete'de yayımlandığı tarih itibariyle sıfır 

(0) değerine iner. Bu tarihten itibaren bu hisse senet­

lerinin eski sahipleri açısından tüm değerleri artık sı­

fırdır (0) . Dolayısıyla Fona devredilen bir bankanın 

hisse senetlerini aktiflerinde bulunduran işletmeler, 

ilgili kararın yayımlandığı tarih itibariyle hisse senet­

lerini tamamen zarar kaydetmek suretiyle aktiflerin­

den çıkarabileceklerdir. 

6- SONUÇ 

Vergi Usul Kanunu'nun 258' inci maddesinde de­

ğerlemenin tanımı yapılarak , aynı kanunun 279'un­

cu maddesinde iktisadi işletmelere dahil menkul 

kıymetlerin ne şekilde değerleneceği belirtilmiştir. 

Konumu z itibariyle menkul kıymetin tanımı ya­

pılarak belli başlı menkul kıymet türlerine değinil­

dikten sonra YUK'un 279'uncu maddesinden hare­

ketle değerleme ölçüsü bazında menkul kıymetlerin 

nasıl değerleneceği ayrıntılı olarak açıklanmaya ça­

lışılmıştır . 

Ayrıca özellik arz eden repo ve ters repo işlem­

lerinin menkul kıymeti geri almakla yükümlü olan 

tarafı ndan k ıst getiri esası na göre değerleneceği ör­

neklerle birlikte açıklanmış olup, bedelsiz iktisap 

edilen hisse senetlerinin itibari değerle, Tasarruf 

Mevduatı Sigorta Fonu'na devredilen bankalara ait 

hisse senetlerinin ise sıfır bedelle değerleneceği hu­

suslarına da kısaca yer verilmiştir. 
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