sayi: 111 * aralik 2008

MAKALELER

vergi
raporu

MENKUL KIYMETLERDE DEGERLEME

Hanefi ALKAN” Serkan ATA®)

1 -GIRiS

213 Sayih Usul

258.maddesinde degerleme, vergi matrahlarinin

Vergi Kanunu'nun (VUK.
hesaplanmasiyla ilgili iktisadi kiymetlerin takdir ve
tespiti olarak tanimlanmistir. Ayrica VUK'un 259.
maddesinde de degerlemede iktisadi kiymetlerin
vergi kanunlarinda gosterilen giin ve zamanlarda
haiz olduklari kiymetler esas tutulur denilmekte-
dir. Degerleme vergi matrahlarinin hesaplanma-
sinda dogrudan etkili oldugu i¢cin kanunda deger-
leme Olculeri ve hangi iktisadi kiymetin hangi 6l-
clUyle degerlenecegi agikca belirlenmistir.
ilerleyen boélumlerde menkul kiymetlerin ta-

nimi ve degerlemesi aciklanacaktir.2

2- MENKUL KIYMET TANIMI
VUK' ta menkul kiymetin tanimi yapilmamis-

tir. Sermaye Piyasasi Kanununun 3/b maddesinde

MVergi Denetmen Yardimcisi
(’Vergi Denetmen Yardimcisi

menkul kiymet: "ortaklik veya alacaklilik sagla-
yan belli bir meblagi temsil eden, yatirim araci
olarak kullanilan, dénemsel gelir getiren, misli
nitelikte, seri halinde cikarilan, ibareleri ayni
olan ve sartlari Kurulca belirlenen kiymetli evrak-
tir" seklinde tanimlanmistir.

Buna gore uygulamada karsilasilan menkul

kiymet tarleri;1

< Hisse Senetleri ve Gegici ilmuhaberleri,

Devlet Tahvilleri,

« Ozel Sektdr Tahvilleri,

« Hazine Bonolari,

« Hisse Senedi ve Tahvil Kuponlari,
« Gelir Ortakhg! Senetleri,

« Toplu Konut idaresi ve Kamu Ortakhgi
idaresi'nce Cikarilan Tahviller,

« Banka Bonolari,

« Finansman Bonolari,

« Varliga Dayali Menkul Kiymetler,
« Banka Garantili Bonolar,

« Kar-Zarar Ortakh@i Belgeleri,

' ERBILEN Ebru, ERGIN Hulya, "Menkul Kiymetlerin Degerlemesi”, Aralik 2006,Sayl 87, S:28.22

40



vergi
raporu

Ayrica Sermaye Piyasasi Kanunu'nda para,

cek, police, bono ile mevduat sertifikalarinin

menkul kiymet olmadiklari ayrica belirtilmistir.

3- MENKUL KIYMETLERIN DEGERLEME

OLCULERI

213 Sayili Vergi Usul Kanunu'nun 279. mad-
desine goére "Hisse senetleri ile fon portféylinin
en az yuzde 51'i Turkiye'de kurulmus bulunan
sirketlerin hisse senetlerinden olusan yatirnm fo-
nu katilma belgeleri alis bedeliyle, bunlar disin-
da kalan her tiarli menkul kiymet borsa rayici ile
degerlenir. Borsa rayici yoksa veya borsa rayici-
nin muvazaall bir sekilde olustugu anlasilirsa de-
gerlemeye esas bedel, menkul kiymetin als be-
deline vadesinde elde edilecek gelirin kur farkla-
n da dahil olmak Gzere iktisap tarihinden deger-
leme glnune kadar gecen sireye isabet eden kis-
Ancak,

borsa rayici bulunmayan, getirisi ihrag edenin

minin  eklenmesi suretiyle hesaplanir.
kar ve zararina bagli olarak dogan ve degerleme
gunu itibariyle hesaplanmasi mumkin olmayan
menkul kiymetler, alis bedeli ile degerlenir"

Bu maddeye gdre menkul kiymetler t¢ sekil-

de degerlenir.

a) Alis Bedeli

Vergi Usul Kanunu'nda alis bedelinin tanimi
yapilmamistir. Alis bedelinin bir iktisadi kiymetin
iktisabi
meblag oldugu ydnindeki goris kabul edilmek-
tedir.

icin saticlya ddenen veya borglanilan
Buna goére menkul kiymetin alis bedeli
saptanirken, s6z konusu menkul kiymetin edimi
icin yuklenilen finansman gideri, kur farki, ko-
misyon gideri gibi giderlerden pay verilmemesi
halde Uzerinde

gerekir. Ayrica, vadesi geldigi
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tahsil edilmemis kuponu ile birlikte menkul kiy-
metin satin alinmasi durumunda, degerlemede

menkul kiymetin alis bedeline kupon bedelinin

2
de dahil edilmemesi gerekir.

Alis bedeli 6lcisine gore degerlenecek men-
kul kiymetler;

« Hisse senetleri (hisse senetlerinin alinmasi
sirasinda yapilan her tirlia giderler ise dogrudan
ilgili gider hesaplarina kaydedilir).

« Yatinm fonu katilma belgeleri (Fon portf6-
yunun en az %51'i Turkiye'de kurulmus bulunan
sirketlerin hisse senetlerinden olusmak kaydiyla).

= Borsa rayici bulunmayan, getirisi ihra¢ ede-
nin kar ve zararina bagl olarak dogan ve deger-
leme gind itibariyle hesaplanmasi miumkin ol-
mayan menkul kiymetler(kar-zarar ortakh@i bel-
geleri, gelir ortakhg! senetleri ve gegici ilmuha-

berler. alis bedeli ile degerlenir.

b) Borsa Rayici

Vergi Usul Kanunu'nun 263. maddesinde
"Borsa rayici gerek menkul kiymetler ve kambiyo
borsasina, gerekse ticaret borsalarina kayitli olan
iktisadi kiymetlerin degerlemeden evvelki son
muamele giintiinde borsadaki muamelelerin orta-
lama degerini ifade eder. Normal degismeler di-
sinda fiyatlarda bariz kararsizliklar gorilen hal-
lerde son muamele gunid yerine degerleme gu-
nunden evvelki 30 gun igindeki ortalama rayici
esas aldirmaya Maliye Bakanhgi yetkilidir" denil-
mektedir.

Borsa rayici, menkul kiymetler borsasi ve
kambiyo borsalar ile ticaret borsalarina kayitli
menkul

kiymetlerin, degerleme gininden bir

onceki son islem gininde borsadaki islemlerin

2I$IK Firat, "Menkul Kiymetlerin Degerlemesi”, Vergi Raporu, Saylr 99, Aralik 2007, Sayi:2
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ortalama degeridir. Degerleme gini olsa dahi o
gunki islemler esas alinmayip bir 6nceki gunki
islemlerin ortalama degeri esas alinir. Alis bede-
liyle degerlenen menkul kiymetler disindaki di-
ger tum menkul kiymetlerin degerlemesi yapil-
madan Once borsa rayicine bakilir. Degerlemesi
yapilacak menkul kiymetin borsa rayici bulunu-
yorsa, degerleme gunu itibariyle maliyet bedeli
ile borsa rayici arasinda olusan muspet fark kara,
menfi fark zarara yansitilir.

Degerlemeye tabi servetlerden ticari sermayeye
dahil olsun olmasin borsaya kayitli butin hisse se-
nedi ve tahviller borsa rayici ile degerlenir. Yani
veraset, intikal ve benzeri nedenlerle degerlemeye
tabi tutulmasi gereken hisse senedi ve tahvillerden
borsaya kayith olanlar ayni zamanda ticari isletme-
ye de dahil iseler, ticari isletmede alis bedelleri ile
degerlenmelerine karsin, servet unsuru olarak de-
gerlenirken borsa rayici ile degerlenecektir.

c) Kist Getiri

Borsa rayici ile degerlenmesi gereken menkul
kiymetler, borsa rayicinin olmamasi veya borsa
rayicinin muvazaali bir sekilde olustugunun an-
lasilmasi halinde degerlemeye esa bedel men-
kul kiymetin alis bedeline vadesinde elde edile-
cek gelirin (kur farklari dahil) iktisap tarihinden
degerleme gunune kadar gegcen slreye isabet

eden kisminin eklenmesi suretiyle hesaplanacak-

tir3Diger bir ifadeyle, menkul kiymetin ilgili do-
nemdeki kist getirisi hesaplanacak ve bu tutar
alis bedeline eklenecektir.

Kist getirisi hesaplanacak menkul kiymetler;
eurobondlar, 6zel sektor tahvilleri, finansman
bonolari, varliga dayali menkul kiymetler, banka
bonolari ve banka garantili bonolar, gayrimenkul

sertifikalaridir.
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4- MENKUL KIYMETLERIN DEGERLEMESI
4.1-

Tirk Ticaret Kanununda hisse senetlerinin ta-

Hisse Senetleri

nimi yapilmamistir. Hisse senetleri, anonim sir-
ketler ve sermayesi paylara bolinmis komman-
dit sirketler tarafindan sekil sartlarina tabi olarak
cikarilan ve ortagin sermayedeki payini gosteren
kiymetli evrak seklinde tanimlanabilir.

VUK'un 279. maddesine gore hisse senetleri
alis bedeli ile degerlenir. Hisse senedinin bir kis-
minin bedelsiz olmasi halinde, s6z konusu hisse
senedinin alis bedeli toplaminin, toplam hisse se-
nedi sayisina boélmek suretiyle degerlenerek, bi-
rim hisse maliyeti bulunacaktir. Hisse senetleri-
nin elde edilmesinde yuklenilen finansman gide-
ri, kur farki ve komisyon giderleri alis bedeline
ilave edilmeyecektir. Hisse senetlerinin iktisabi-
na yonelik olarak yuklenilen kur farki ve finans-
man giderleri dogrudan dogruya ilgili donem gi-
derlerine intikal ettirebilir. Hisse senetlerinin
mensei burada dnem arz etmemektedir. Yurt igi
veya yurt disindaki herhangi bir borsadan satin
alinan hisse senetlerinin degerlemesi alis bedeli
olcusune gore yapilacaktir.

Bedelsiz Hisse Senetleri; anonim sirketler,
sirket sermayelerini nakit kullanarak veya ig
kaynaklarinin katkilariyla artirabilmektedirler. ic
kaynaklar kar veya sermaye yedeklerinden mey-
dana gelmektedir. i¢ kaynaklardan artirimin ya-
pildig: tarihlerde sirket hissesi sahiplerine sirket-
teki paylari oraninda dagitilan bu senetler be-
delsiz hisse senedi niteligi tasimaktadir. Bu du-
rumda bedelsiz olarak dagitilan hisse senetlerin-
den kar yedekleri karsiligi olarak dagitilanlari,
bunlari alan isletmelerin aktifinde nominal deger-
le yer almasi ve degerleme guni itibariyle nomi-

nal degeri tzerinden degerlemesi gerekmektedir.

"Beyanname Dizenleme Kilavuzu", Hesap Uzmanlari Dernegi, Ankara ,2007, S:931
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Yedeklerin sermayeye ilave edilmesi sonucunda
elde edilen hisse senetleri degerleme gininde
nominal bedeliyle degerlemeye tabi tutulacaktir.
Sermaye yedeklerinden dagitilanlar ise, bu senet-
leri alan isletmelerin bilan¢cosunun aktifinde yer
alan istirakler kaleminde bir degisiklik yaratmaz.
Bunun icin bunlarin miktar itibariyle takip edil-
mesi gerekir.

Yatirnrm Ortakliklarina iliskin Hisse Senetleri;
Sermaye Piyasasl Kanunu'nun 35. maddesine go-
re yatirnm ortakliklari; sermaye piyasasi araclari,
gayrimenkul, altin ve diger kiymetli madenler
portfoyu isletmek amaciyla kurulan anonim or-
takhklardir.

seklinde kuruldugundan, bu ortakliklarin serma-

Yatirim ortakliklari anonim sirket
yesini temsil eden hisse senetlerinin de alis bede-

liyle degerlenmesi gerekmektedir.

4.2- Yatmm Fonu Kat>lma Belgesi

Yatirim fonu, halktan katilma belgeleri karsili-
ginda belge sahipleri hesabina riskin dagitilmasi
ilkesi ve inanch miulkiyet esaslarina gbre serma-
ye piyasasl araclari, gayrimenkul, altin ve diger
kiymetli madenler portféyld isletmek amaciyla
kurulan mal varlhigi olarak aciklanmaktadir.

Yatirrm fonlar1 katilma belgeleri; bu belgeye
sahip Kisilerin kurucu ve saklayici kuruma karsi
sahip oldugu haklari tasiyan ve yatirim fonuna kag
pay ile katildigini gdsteren kiymetli evrak seklinde
bir senettir. Emre veya hamiline yazili olarak di-
zenlenebilir

VUK' nun 279. maddesinde fon portféylinin
en az yuzde 51'i Turkiye'de kurulmus bulunan
sirketlerin hisse senetlerinden olusan yatirrm fo-
nu katilma belgeleri alis bedeliyle degerlenir
denmektedir. Bu hukmu tasiyan menkul kiymet-
ler alis bedeliyle degerlemesi gerekir. Fon portfo-
ylnin yidzde 51'den daha az oranda Tirkiye'de

kurulmus sirketlerin hisse senetlerinden olusan
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yatirnm fonu katilma belgelerinin borsa rayici ile
degerlemesinin yapilmasi gerekmektedir. Borsa
rayici olmayan yatirrm fonu katilma belgelerinin
degerlemesi, bu belgeleri iktisap tarihinden de-
gerleme ginune kadar olan kist getirisi hesapla-
nip alis bedeline ilave edilmesi suretiyle yapil-
masi gerekmektedir.

C A.S. Yl igcinde yatinnm fonu katilma belgele-
rinden pay basina 10.00 YTL olmak dzere 2000
adet satin almistir. Katilma belgelerinin alis bede-
li 20.000,00 YTL olarak aktife kaydedilmistir.
Fon portfoyinin % 83'G Turkiye'de kurulmustur.
Y1l sonunda yatirrm fonu katilma belgesinin de-
geri 13.00 YTL olarak belirlenmistir. YiIl sonunda
yapilacak degerlemede sirket aktifine kayith ka-
tilma belgelerinin alis bedeli olan 20.000,00 YTL

olarak degerlenecektir.

4.3- Tahviller

Tahvil, Turk Ticaret Kanununun 420. madde-
sinde "Anonim sirketlerin 6diing para bulmak igin
itibari kiymetleri esit ve ibareleri ayni olmak Uze-
re cikardiklar borg senetleri" olarak agiklanmistir.

Tahviller kamu veya 6zel sektdorin finans-
manlarini karsilamak i¢in bir yildan daha uzun
sdreli borglanmalar igin ihra¢ edilir. Hazine bo-
nolarindan farkli olarak devlet tahvillerinde ku-
pon bulunur. Tahvilleri anonim ortakliklar,
mevzuata gore 6zellestirme kapsamina alinanlar
dahil kamu iktisadi tesebbusleri ve mahalli idare-
ler ¢cikarabilirler.
Menkul

Borsasi'nda islem gormesinden dolayl degerle-

Devlet tahvilleri istanbul Kiymetler
mesinin borsa rayici usuline gore yapilmasi ge-
rekir. Borsaya kayith olmayan tahvillerin degerle-
mesi ise kist getiri dlglisiine gore yapilir. Borsaya
kayith olmayan tahvillerin ahs bedellerine, de-
gerleme gunine kadar olusan gelirlerinin ilave

edilmesiyle degerlemesi yapilmis olur.
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SPK' ya gbre; borsada islem goéren tahviller bi-
lanco tarihindeki agirlikh ortalama borsa fiyati ile
degerlenir. Devlet tahvili, hazine bonosu, gelir
ortakh@i senetleri gibi kamu menkul kiymetleri-
nin dénem sonunda islemis faizleri gelir tahak-
kuk ettirilir, bu tutar gelir tablosunda gosterilir.

4.4- Hazine Bonolar>

Hazine bonolari, devletin butge kanunlarina
gore nakit agigini finanse etmek amaciyla ihrag et-
tigi kisa vadeli finansman aracidir. Hazine bono-
sunun vadesi 1 yildan az olup, hamiline yazihidir.

Hazine bonolarina uygulanan faiz oranlari
para piyasasinin faiz oranlari i¢in dnemli bir gos-
tergedir. Hazine bonolari Hazine Mustesarligi ta-
rafindan ihracg edilir ve TUrkiye Cumhuriyet Mer-
kez Bankasi araciliiyla satisa sunulur. Hazine
bonosu ile devlet tahvili arasindaki en 6nemli
fark vadelerinin farkli olmasidir. Hazine bonola-
rinin vadesi bir yildan azdir.

Hazine bonolari devlet tahvilleri gibi iIMKB Tah-
vil ve Bono Piyasasi'nda islem gdrmesi dolayisiyla
degerleme islemi borsa rayici usuliine goére yapilir.
Bu nedenle hazine bonosunun edinme tarihindeki
degeri ile Borsa Tahvil ve Bono Piyasasi'nda deger-
leme guiniinde tespit edilen degeri arsindaki fark ge-
lir veya gider olarak dikkate alinacaktir.

A. A.S. nominal bedeli 30.000,00 YTL olan
180 gun vadeli hazine bonosunu 20.000,00 YTL
ye almistir. Vade sonunda hazine bonosu karsili-
ginda alinacak tutar 30.000,00 YTL dir. S6z konu-
su hazine bonosunun yil sonu itibariyle IMKB'de
islem gordugu tutar 18.000,00 YTL 'dir. Yil sonun-
da hazine bonosu borsa rayicine goére 18.000,00
Aradaki 2.000,00
YTL'lik fark kurum kazancindan duisulecektir.

YTL olarak degerlenecektir.

4.5- Kar ve Zarar Ortakl>g> Belgeleri
Kar zarar ortakh@i belgeleri; anonim ortaklik-
larin, karlarina ve zararlarina ortaklik saglayarak,
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ugrasi alanlarina giren tum faaliyetlerin gerektir-
digi finansman ihtiyacini karsilamak Uzere ihrag
edebilecekleri menkul kiymetlerdir.

Anonim sirketler ihra¢ edecekleri kar zarar
ortakh@inin belgelerinin tzerine "kar ve zarara
katilacagi ve bu belgelere kar garantisi verileme-
yecegi" acikca yazilmal.

Kar zarar ortakhdi belgeleri borsada islem
gormedikleri icin borsa rayici ile degerlenemez.
Ayrica bu belgeleri ihra¢ edenin kar ve zararina
bagli olarak getirisi belgeli olacagi icin degerle-
me gunid itibariyle hesaplama yapiimamaktadir.
Bu kiymetlerin baslangicta belirlenen bir getirisi
de s6z konusu olmadigi icin Kist getiri dlgistne
gore de degerleme yapilamamaktadir. Bu durum-
da alis bedeli 6lgisiine gore degerlemesinin ya-

pilmasi gerekir.

4.6~ Gelir OrtaklI>g> Senetleri

Tasarruflarin Tesviki ve Kamu Yatirimlarinin
Hizlandirilmas: Hakkindaki Kanun'un 3/c bendi
uyarinca, gelir ortakh@i senetleri, kamu yatirimla-
rinin finansmaninin saglanmasi igin, kamu ku-
rum ve kuruluslarinin alt yapi tesislerinin gelirle-
rine, gercgek ve tizel kisilerin ortak olmalari icin
cikarilacak senetleri ifade eder. Alt yapi tesisleri
olarak; kopruler, barajlar, elektirik santralleri, de-
miryollari, telekomunikasyon sistemleri, sivil kul-
lanima yoénelik deniz ve hava limanlari ile ben-
zeri yerler s6z konusudur. Bu tesisler arasindan
gelir ortakhgi senedinin ihracina konu olacak
olanlar ise Toplu Konut ve Kamu Ortakhgi Kuru-
lu tarafindan tespit edilir.

Gelir ortakhd! senetlerinin borsalarda islem
bulunma-

gormemesinden dolayl borsa rayici

maktadir. Gelir ortakligi senetlerinin degerleri,
degerleme guna itibariyle ilgili bankadan veya
Kamu Ortakli§i idaresi'nden degerleri 6grenile-

rek kist getiri esasina gore degerlenecektir. DAviz
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cinsinden veya doévize endeksli ihra¢ edilmis bu
menkul kiymetlerin edinme tarihinden degerle-

me ginidne kadar olan kur farklari da degerleme-

de dikkate allnacaktlr.4

4.7- Banka Bonolar> ve Banka Garantili

Bonolar

Sermaye Piyasasi Kanunu'na gére banka bono-
lari ve banka garantili bonolari, kalkinma ve yati-
rim bankalari sermaye piyasasindan kaynak sagla-
mak amaciyla ¢ikarirlar. Banka bonolari bankanin
bor¢lu sifatiyla dizenleyip, Sermaye Piyasasi Ku-
rulu'nca kayda alinmasini muteakip ihrag ettigi
emre veya hamiline yazili kiymetli evraktir. Banka
garantili bonolar ise, bankadan kredi kullanan or-
takliklarin, bu kredilerin teminati olarak, bor¢lu si-
fati ile dizenleyip, alacakli bankaya verdikleri
emre muharrer senetlerden, bu krediyi kullandir-
mis olan bankaca, kredi garantisi altinda ve Ser-
maye Piyasasi Kurulu'nca kayda alinmasini mi-
teakip ihrag edilen kiymetli evraktir.

Banka bonolari ve banka garantili bonolarin
borsa rayici ile degerlenmesi gerekmektedir. An-
cak, s6zkonusu menkul kiymetler borsada islem
gormemektedir. Dolayisiyla VUK'un 279'uncu
maddesi geredi borsa rayici olmayan banka bo-
nolari ve banka garantili bonolarin ilgili déneme
isabet eden kist getirilerinin hesaplanarak alis be-

deline ilave edilmesi suretiyle degerlemeye tabi

tutulmasi gerekir.5

4.8- Finansman Bonolar=>
Finansman bonolarinin ihra¢ kosullari SPK'nin

Seri Ill, No:13 sayili tebligi ile dizenlenmistir. Bu
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tebligin 3Gnci maddesine gore finansman bono-
lan, ihragcilarin bu teblig hidkumlerine goére
borclu sifatiyla diizenleyip Sermaye Piyasasi Ku-
rulu'nun kaydina alinmak suretiyle ihra¢ ederek
sattiklari emre veya hamiline yazili menkul kiy-
met niteligindeki kiymetli evraktir. Finansman
bonolarinin vadesi 60 ginden az, 720 ginden
fazla olmamak dzere, finansman bonosunu ihrag
eden tarafindan belirlenir ve iskontolu olarak sa-
tisa sunulur. Finansman bonolarinin tzerinde ya-
zilh olan nominal bedel, anapara ve faizden olu-
sur. Finansman bonolarindan elde edilen getiri
sabittir.

Finansman bonolari VUK'un 279uncu mad-
desi uyarinca borsa rayici ile degerlenmektedir.
Finansman bonolari, istanbul Menkul Kiymet
Borsasi Tahvil ve Bono Piyasasi'nda islem gore-
bilecek menkul kiymetler arasinda sayilmasina

ragmen, Ulkemizde finansman bonolari fiilen

borsada islem go6rmemektedir. Dolayisiyla
VUK'un 279uncu maddesi uyarinca, borsa rayici
olmayan finansman bonolarinin kur farklari da
dahil olmak tzere bu bonolarin donem sonu de-
gerlemesi kist getiri 6lgiisiine gore hesaplanarak

degerleme yapilmasi gerekmektedir.

4.9- Ozel Sektor Tahvilleri

Tahvil, Turk Ticaret Kanununun 420. madde-
sine gore anonim sirketlerin 6ding para bulmak
icin, itibari kiymetleri esit ve ibareleri ayni olmak
Uzere c¢ikardiklan borg senetleridir. Tahviller, va-
deleri en az 2 yil olmak Uzere serbestce belirle-
nebilir ve sabit ya da degisken faizli olarak ihrag

edilebilirler. Tahvillerin faiz 6demeleri 3 aylk, 6

ERBILEN Ebru, ERGIN Hulya, "Menkul Kiymetlerin Degerlemesi”, Aralhik 2006,SayI 87, S:28.29

Melih POYRAZ, Vergi Dunyasi, Aralik 2007, Sayl 316, S:170
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aylik veya yillik kuponlara baglh olarak yapilabil-
mektedir.

Bu tahvilleri ¢ikaran yani ihrag eden sirketler
degerlemeyi VUK'un 286'inci maddesine gore
itibari degerle yaparlar. Bu tahvilleri satin alanlar
ise degerlemeyi VUK'un 279'uncu maddesi uya-
rinca yapmak zorundadirlar. Bu maddeye gore
esas degerleme o&lglist borsa rayicidir. Ancak
Turkiye'de 6zel kesim tahvilleri icin olusmus bir
borsa bulunmamaktadir. Bu nedenle degerleme-

nin kist getiri esasinda yapilmasi gerekmektedir.6

4.10- Varhga Dayali Menkul Kiymet

SPK'nin Seri lll, No:14 tebliginin 3'Gncd mad-
desinde varhiga dayali menkul kiymetler, finans
ortakliklari, bankalar, finans sirketleri ve finan-
sal kiralamaya yetkili kuruluslarin, kendi ticari
islemlerinden dogmus alacaklari veya bu teblig
hakumleri cercevesinde temelluk edecekleri
alacaklar karsiliginda ihra¢ edebilecekleri senet-
ler olarak tanimlanmistir.

VUK'un 279uncu maddesine gore varliga da-
yali menkul kiymetlerin borsa rayici ile degerlen-
mesi gerekmektedir. Ancak Turkiye'de varliga
dayali menkul kiymetler borsada islem g&rme-
diklerinden dolayi, bu menkul kiymetler borsa ra-
yici ile degerlenmeyecektir. Borsada islem gor-
meyen varliga dayali menkul kiymetler kur farkla-
n da dahil olmak tzere varliga dayali menkul Kiy-
metin kist getirilerinin hesaplanarak alis bedeline

eklenmesi suretiyle degerlenmesi gerekmektedir.

4.11- Gayrimenkul Sertifikalari
Gayrimenkul sertifikalari, SPK'nin Seri 11I,No:10 sa-

yili tebligi ile dizenlenmistir. Gayrimenkul sertifikalari
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ihraccilarin bedellerini insa edilecek veya edil-
mekte olan gayrimenkul projelerinin finansma-
ninda kullanilmak tzere ihrag ettikleri, nominal
degeri esit hamiline yazili menkul kiymetlerdir.
VUK'un 279uncu maddesi

menkul sertifikalarinin borsa rayici ile degerlen-

uyarinca gayri-

mesi gerekmektedir. Borsa rayici yoksa; bunlari-
nin kist getirilerinin hesaplanarak alis bedeline
eklenmesi suretiyle degerlenmesi gerekmektedir.
istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Tahvil ve Bo-
sertifikalarn

no Piyasasi'nda gayrimenkul islem

gormektedir/ Dolayisiyla borsada islem goren

gayrimenkul sertifikalarinin degerlemesi borsa
rayicine gore, borsada islem gérmeyen veya bor-
sa rayici tespit edilemeyen gayrimenkul sertifika-
larinin degerlemesinin kist getiri dlgistiine godre

yapilmasi gerekmektedir.

4.12- Eurobondlar

Eurobond, ¢ok uluslu bankalarin ve diger finans
kuruluslarinin olusturduklari sendikasyon karsili-
ginda uluslararasi piyasalarda dolasima cikan ve
genellikle belli bir Glke hazinesine ait tahvillere de-
nir. Eurobondlar, ¢ikaran ulke sinirlart disinda do-
lasimda bulunmak ve satilmak tUzere ¢ikariimakla
birlikte yurticindeki yerlesik kisi veya kurumlarin
da eurobond alabilmeleri mumkuindur.

VUK'un 279uncu maddesine gore eurobond-
larin borsa rayici ile degerlenmesi gerekmektedir.
Eurobondlar istanbul Menkul Kiymetler Borsa-
si'nda Uluslararasi Tahvil ve Bono Piyasasi'nda bir
zamanlar dusuk hacimli de olsa islem gormusler-
di. Ancak Mayis 2002'den bu yana bu piyasada
aktif olarak bir islem yapilmadigindan eurobond-

larin borsa rayici olusmamaktadir. Dolayisiyla

OZTURK,Bunyamin"Dénemsonu Muhasebe ve Vergi Uygulamalari",Ankara,2007,s.79-80
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eurobondlarin ilgili déneme isabet eden kist ge-
tirilerinin hesaplanarak alis bedeline eklenmesi
suretiyle degerlenmesi gerekmektedir. Yabanci
pra cinsinden olan eurobondlarin dénem sonun-
da degerlenemsinde ortaya ¢ikacak olan kur far-

kinin da hesaplanarak degerleme esnasinda dik-

kate alinmasi gerekmektedir.&

4.13-

Repo, menkul kiymetlerin geri alma taahhidu

Repo-Ters Repo

ile satilmasi; ters repo ise,menkul kiymetlerin ge-
ri satma taahhddu ile satin alinmasidir. Menkul
kiymetleri geri alma taahhtdi ile satan kurumlar
bankalar ve araci kurumlar iken geri satma taah-
hadui ile alanlar da yatirinmcilardir.repo ve ters re-
po islemlerine konu olabilecek menkul kiymetler
Sermaye Piyasasi Kanunu'nda asagidaki gibi be-
lirlenmistir.

« Devlet tahvilleri,

« Hazine bonolari,

= Banka bonolari ve banka garantili bonolar,

= Toplu Konut idaresi'nin ihrag ettigi borglan-
ma senetleri,

= Borsada islem géren borglanma senetleri,

e Menkul kiymetleri temsilen TCMB'nin ver-

digi makbuzlardlr.9

Maliye Bakanhgi 67 Seri No'lu Kurumlar Ver-
gisi Genel Tebligi'nde repo ve ters repo islemleri
ile ilgili olarak repo ve ters repoya konu olan
menkul kiymetleri geri almakla yakimlu tarafin-
dan VUK'un 279'uncu maddesi uyarinca degerle-
me islemine tabi tutmasi gerektigi belirtilmistir. Bu

aciklamay! Danistay da yerinde bulmus ve ilgili
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tebligin iptali acilan davay! reddetmistir.0 Buna
gore menkul kiymetlerin degerlemesini, repo ve-
ya ters repo yapan taraf degil, menkul kiymeti al-
makla yukimliu banka veya araci kurum yapa-
caktir. Vadesi degerleme gininden sonra gelen
repo ve ters repo islemleriyle ilgili olarak deger-
leme glntne kadar tahakkuk eden faiz tutarinin,
isleme taraf olanlarca ticari kazancin tespitinde
gelir veya gider olarak dikkate alinmasi gerek-
mektedir.

Repo ve ters repo islemlerinde menkul kiymeti
geri almakla yuktimli olanlar degerleme gini itiba-

riyle kist getiri hesaplamak suretiyle degerleme ya-

pacak ayrica enflasyon diizeltmesi yapmayacaktir."

4.14- Bagl> Menkul K>ymetler-istirakler-Bagl>
Ortakl>klarda Degerleme

Bagh Menkul Kiymetler, istirakler, bagl or-
| Nolu

tebligin 29. maddesine gore; baghh menkul kiy-

takliklarin degerlenmesi SPK'nin seri:Xl,

metler,istirakler, bagh ortakliklar elde etme mali-
yetleri ile deg@erlenirler.

Borsa ve teskilatlanmis diger piyasalarda is-
lem goren bagh menkul kiymetler,istirakler ve
bagh ortakliklar ilgili tebligin 21. maddesindeki
esaslarla belirlenen degerleri tizerinden;borsa ve
teskilatlanmis diger piyasalarda islem gbérmeyen
bagli menkul kiymetler,istirakler,bagl ortakliklar
ise net defter degerleri, elde etme maliyetinden
dustk oldugu takdirde net defter degerleri Uze-
rinden degerlenebilir.

Baghh menkul kiymetler,istirakler ve bagl or-

takliklarin aktiflestirilmesinden sonra ortaya ¢ikan

Beyanname Diizenleme Kilavuzu",Hesap Uzmanlari Dernegi,Ankara,2007 S:935

’ ZTURK Biinyamin ,a.g.e,S:83-84

"Danistay Vergi Dava Daireleri Genel Kurulunun 12.10.2001 tarih ve E.2001/89,K.2001/301 sayili karari
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ve bu varliklarin iktisabinda kullanilan krediler-
den kaynaklanan kur farklari elde etme maliyeti-
ne ilave edilir.Bu durumda izlenen muhasebe
politika ve maliyete ilave edilen kur farki tutari
dipnotlarda aciklanir.

Yurt disinda bulunan subelere sermaye olarak
gonderilen dovizler donem sonlarinda degerle-
meye tabi tutulmaz.Vergi idaresi yurt disinda bu-
lunan subeleri istirak olarak kabul etmistir.Bu
yaklasima bagl olarak yurt disi subeye sermaye
olarak gonderilen dovizler geri geldigi tarine ka-
dar kayith degerle deg@erlenecektir.

Ayni sekilde serbest bélgelerde bulunan sube-
lere de doviz olarak tahsis edilen sermayenin doé-
nem sonlerinda degerlemeye tabi tutulmamasi ge-
rekir. Serbest bdlgede bulunan subeleri yurt igin-
deki subeler gibi degerlendirmemek sirketin yurt
disi bir istiraki gibi degerlendirmek gerekir.Bu ne-

denle serbest bolgede bulunan subeyi bagh ortak-

liklar hesabi icersinde degerlendirmek gerekir.12

5 MENKUL KIYMETLERDE

MUHASEBELE$TiRME

Tek Dizen Hesap Plani'nda Dénen Varliklar
arasinda yer alan 11 No'lu Menkul Kiymetler
grubu ,isletmeler tarafindan kisa donemde faiz
geliri, kar pay! saglamak veya fiyat degisimlerin-
den yararlanmak amaciyla elde tutulan ve istenil-
digi anda elden cikarilip paraya donustartlebi-
lecek kiymetlerdir.

Tek Duzen Hesap Plani'nda menkul kiymet-
ler grubunda izlenecekler varliklar asagida gos-
terilmistir:

110- Hisse Senetleri: Hisse senetleri

111- Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolari:

O0ZTURK Bunyamin ,a.g.e,S:102-103
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Ozel sektor tahvilleri, finansman bonolari, banka
bonolari ve banka garantili bonolar, varliga da-
yali menkul kiymetler, kar-zarar ortakligi belge-
leri ve gayrimenkul sertifikalari,

112-
Devlet tahvilleri, devlet ve diger kamu tizel kisi-
liklerinin tahvil ve bonolari ve gelir ortakhgi se-
netleri,

118- Diger Menkul Kiymetler: Hisse senetleri,
kamu ve 6zel sektor tarafindan cikariimis bulu-
nan tahvil, bono ve senetlerin disindaki diger
menkul kiymetlerin takip edildigi hesaptir. Yati-
nm fonu katilma belgeleri de bu hesapta izlenir.

Tek Duzen Hesap Plani'nda Duran Varhklar
arasinda yer alan 24 No'lu Mali Duran Varliklar
, uzun vadeli amaglarla veya yasal zorunluluklar-
la elde tutulan uzun vadeli menkul kiymetlerle
veya paraya donusme niteligini kaybetmis uzun
vadeli menkul kiymetlerin ve diger bir isletmeye
veya bagl ortakhga ortak olmak amaciyla edini-
len sermaye paylarinin izlendigi hesaplardir.Bu
hesap grubunda izlenecek varliklar asagida gos-
terilmistir:

240-Bagh Menkul
sermaye paylari hesabinda aranan asgari yluzde-

Kiymetler: istiraklerdeki
leri tasimadigi icin istirakler hesabinda izleneme-
yen, ancak uzun vadede elde tutulmasi amacla-
nan hisse senetleri ile hisse senetleri disinda ka-
lan ve uzun vadeli amaglarla veya yasal zorun-
luluklarla veya paraya donidsme niteligi kaybol-
dugu icin elde tutulan menkul kiymetler,

242- istirakler: isletmenin, dogrudan veya do-
layli olarak diger sirketlerin yonetimine ve ortak-
lik politikalarinin belirlenmesine katilmak Gzere
edindigi hisse senetleri veya ortaklik paylarinin iz-
lendigi hesaptir.istirakler hesabl, bir ortaklhktaki en

Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolari:
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fazla %50 oraninda olan sermaye paylari veya
oy haklari,

245- Bagli Ortakliklar: isletmenin dogrudan
veya dolayl olarak %50 oranindan fazla serma-
yeye ya da oy hakkina veya en az bu oranda y6-
netim ¢cogunlugunu se¢cme hakkina sahip oldugu
istiraklerin sermaye paylari.

Menkul kiymetler edinildiginde alis bedeli
Uzerinden yukaridaki hesaplara borg, elden ¢i-
kartildiginda ise, ayni bedel ile alacak kaydedilir.

Menkul

olusan giderler, "659-Diger Faaliyetlerden Ola-

kiymetlerin satin alinmasi sirasinda

gan Gider ve Zararlar" hesabinda, menkul Kkiy-
metlerin satisindan dogan zararlar "655-Menkul
Kiymet Satis Zarari"hesabinda, menkul kiymetle-
rin satisindan dogan Kkarlar ise "645-Menkul Kiy-
met Satis Karlarl" hesabinda izlenir.

1 Seri No'lu Muhasebe Sistemi Uygulama
Tebligi'ne gore menkul kiymetlerin, baglh men-
kul kiymetlerin, istiraklerin, bagl ortaklklarin ve
diger mali duran varliklarin borsa veya piyasa
degerlerinde 6nemli 6lgide ya da surekli olarak
deger azalmasi oldugu tespit edildiginde ortaya
clkacak zararlarin karsilanmasi amaciyla ayril-
masi gereken karsiliklar asagidaki hesaplarda iz-
lenir.

119-

Karsiligi

Menkul Kiymetler Deger Dusuklugu

241- Bagl Menkul Kiymetler Deger Dusuklu-
gu Karsihigi

244- istirakler Sermaye Paylari Deger DiisiUk-
l0ga Karsihigi

247- Bagh Ortakliklar Sermaye Paylari deger
Dasuklaga Karsihgi

Meydana gelen deger dusuklukleri, yukaridaki
ilgili karsilik hesabina alacak "654- Karsilik Gi-
derleri" hesabina bor¢ kaydedilir. Kendisine kar-
sihk ayrilmis olan menkul kiymet elden c¢ikarildi-

ginda veya de@er dusuklugunin gerceklesmemesi
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halinde s6z konusu karsilik hesabina bor¢ kayde-
dilerek, karsilk tutari "644-Konusu Kalmayan Kar-
siliklar Hesabi"na aktarilarak kapatilir.

ORNEK: (X. A.$,01.09.2008. tarihinde nomi-
nal bedeli 5 YTL olan borsada
(Y)A.S,'nin hisse senetlerinden 20 YTL 'den ol-

islem goéren

mak Uzere 10000 adet satin almistir. Satin alinan
bedeli 50.000 YTL

s0z konusu senetler alis bedeli

hisse senetlerinin nominal
olup, olan
200.000 YTL'den alis tarihi itibariyle aktife kay-
dedilmistir. D6nem sonunda s6z konusu hisse
senedinin borsadaki agirlikli ortalama fiyati 16
YTL olarak gerceklesmistir.

31.12.2008 tarihinde yapilacak degerleme-
de bu hisse senetleri borsa rayiciyle degil, alis be-

deline gore 200.000 YTL olarak degerlenecektir.

654-KARSILIK GIDERLERI  40.000 YTL
119-MENKUL KIYMETLER DEG.DUS.KAR. 40.000

S6z konusu hisse senetleri 215.000 YTL 'ye

satilirsa ve 2.500 YTL komisyon &denirse;

________________ /e

102-BANKALAR 212.500

653-KOMISYON GIDERLERI 2.500
110-HIiSSE SENETLERI 200.000

645-MENKUL KIYMET SATIS KARI  15.000
119-MENKUL KIYMETLER DEG.DUS.KAR. 40.000
644- KONUSU KAL.KARS. 40.000

6- SONUC

Menkul kiymet, isletmelerin atil fonlarini de-
gerlendirmek amaciyla portfdéyinde tuttugu kisa
ve uzun vadeli iktisadidegerlerdir. VUK'un
279uncu maddesine gore degerlenecek olan
menkul kiymetler, yukarida bahsedildigi tGzere ni-

teliklerine gore 3 dlcude degerlendirilmektedirler.
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Bu Olgutler 1-Alis bedeli, 2-Borsa rayici, 3-Kist
getiri olcusudur. Menkul kiymetlerin bu sekilde
degerlendirilmesinin nedeni menkul kiymetlerin
degerleme gunundeki gercek degerlerinin tespit
edilerek mali tablolara intikal ettirilmek istenme-

sidir.
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