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MENKUL KIYMETLERDE DEGERLEME

Salih GURGENTEPE m

1 - GIRIS

Menkul kiymetler; faiz geliri veya kar payi
saglamak veya fiyat degismelerinden yararlana-
rak kar elde etmek amaci ile gecici bir sire elde
tutulmak Uzere alinan hisse senedi, tahvil, hazi-
ne bonosu, finansman bonosu, yatirim fonu katil-
ma belgesi, kar-zarar ortakhgi belgesi, gelir or-
takhg1 senedi gibi finansal araclardir.

213 sayili Vergi Usul Kanunu'nuni 279'uncu
maddesi geregince, bir kisim menkul kiymetler
borsa rayici, bir kisim menkul kiymetler alis be-
deli ile bir kismi ise kar ilaveli alis bedeliyle (kist
getiri 6lgutl) degerlenmektedir.

2- MENKUL KIYMETIN TANIMI

Sermaye Piyasasi Kanunu'nun23/b maddesin-
de menkul kiymetler; ortaklik ve alacakhlik sagla-
yan, belli bir meblagi temsil eden, yatirnm araci

MVergi Denetmen Yardimcisi

olarak kullanilan, dénemsel gelir getiren, misli

nitelikte, seri halinde cikarilan, ibareleri ayni
olan ve sartlari Sermaye Piyasasi Kurulu tarafin-
dan belirlenen kiymetli evrak olarak tanimlan-
mistir.

Diger taraftan menkul kiymet ile ilgili bir di-
ger tanimlama 1 Sira No.lu Muhasebe Sistemi
Uygulama Genel Tebliginde3yapilmistir. Séz ko-
nusu tebligde; faiz ve kar payr saglamak veya fi-
yat degismelerinden yararlanarak kar elde etmek
amaclyla gegici bir sure elde tutulmak tzere ali-
nan hisse senedi, tahvil, hazine bonosu, yatirim
fonu katilma belgesi, kar-zarar ortakhdi belgesi,
gelir ortakh@r senedi gibi kiymetler olarak tanim-
lanmistir.4

Uygulamada karsilasilan menkul kiymet tir-
lerine; hisse senedi ve gegici ilmuhaberleri, dev-
let ve Ozel sektor tahvilleri, hazine bonolari, ya-
tirnm fonu katilma belgeleri, gelir ortakligi senetle-

ri, devlet ve diger kamu tizel kisiliklerinin tahvil

110.01.1961 tarih ve 10703 sayill Resmi Gazete'de yayimlanmistir.
230.07.1981 Tarih Ve 17416 Sayili Resmi Gazetede Yayinlanmistir.
326.12.1992 Tarih Ve 21447 Saylll Resmi Gazetede Yayinlanmistir.
4ATILA, Berrak. "Menkul Kiymetlerin Degerlemesi" Yaklasim Dergisi, Ocak 2008, Sayi:181
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ve bonolari, finansman bonolari, banka bonolar
ve banka garantili bonolar, varliga dayali menkul
kiymetler, gayrimenkul sertifikalari ve kar-zarar
ortakligr belgeleri 6rnek olarak gosterilebilir.

3- MENKUL KIYMET DEGERLEMESI iLE

iILGiLi KANUN HUKMU VE GEREKCESI

Vergi matrahi tespit edilirken, isletme aktifine
kayrtl menkul kiymetlerin Vergi Usul Kanu-
nu’nun 279’uncu maddesine gore degerlenmesi
gerekmektedir. S6z konusu maddede menkul
kiymet tirtine gore farkli degerleme olcleri be-
lirlenmis, bazi hallerde de menkul kiymetin va-
desinde elde edilecek gelirin, degerleme glintine
kadar gecen stireye isabet eden kist dénem geti-
risinin alis bedeline eklenerek degerlenmesi 6n-
gortlmastar.

Vergi Usul Kanunu'nun menkul kiymetlerin
degerlemesine iliskin 279’uncu maddesinde
“Hisse senetleri ile fon portfoytiniin en az yiizde
51'i Tiirkiye'de kurulmus bulunan sirketlerin
hisse senetlerinden olusan yatirim fonu katiima
belgeleri alis bedeliyle, bunlar disinda kalan her
tirlii menkul kiymet borsa rayici ile degerlenir.
Borsa rayici yoksa veya borsa rayicinin muva-
zaalr bir sekilde olustugu anlasilirsa degerleme-
ye esas bedel, menkul kiymetin alis bedeline va-
desinde elde edilecek gelirin (kur farklari dahil)
iktisap tarihinden degerleme giiniine kadar ge-
cen siireye isabet eden kisminin eklenmesi sure-
tiyle hesaplamir. Ancak, borsa rayici bulunma-
yan, getirisi ihrac edenin kdr ve zararina bagh
olarak dogan ve degerleme giinii itibariyle he-
saplanmasi miimkiin olmayan menkul kiymetler,
alis bedeli ile degerlenir.” hikmu yer almaktadir.

56z konusu maddenin gerekcesinde “213 says-
Ir Vergi Usul Kanunu’nun 279’ uncu maddesinde
yapilan degisiklik hisse senetleri ve yatirnm fonu

katilma belgeleri disindaki menkul kiymetlerin
degerleme giiniindeki gercek degerinin tespit edi-
lerek mali tablolara intikal ettirilmesine yénelik-
tir. Ayrica ticari kazancmn tespitinde donemsellik
ve tahakkuk ilkesine de uyulmus olmaktadir.

Vergi Usul Kanunu’nun 279’uncu maddesi-
nin mevcut halinde Tiirk ve yabanci kaynakli
menkul kiymetler alis bedeli ile degerlemektedir.
Bu durum, bu menkul kiymetlerin degerleme gii-
niindeki gercek degerlerini gostermemektedir.

Yapilan diizenleme ile hisse senetleri ve yati-
rim fonlar1 katilma belgeleri ile rayic bedeli bi-
linmeyen veya getirisi 6nceden bilinemedigi icin
degerleme giiniinde nema tutari hesaplanama-
yan menkul kiymetler yine alis bedeli ile deger-
lemeye tabi tutulacaktir.

Bu sayilanlar disinda kalan menkul kiymetler
borsa rayici ile degerlenecektir. Ancak, borsa ra-
yicinin olmadigr veya muvazaa ile rayic olustu-
ruldugu hallerde menkul kiymetin vadesinde
saglayacak gelirin iktisap ve degerleme giinleri
arasindaki siireye ait kisi alis bedeline eklene-
rek degerlemeye esas bedelin hesaplanmasi yo-
luna gidilecektir. Boylece, yilsonlarinda donem-
sellik ve ticari kazanglarda tahakkuk esasmin da
sonucu olarak borsa rayici olan veya kolayca
tespit edilen menkul kiymetlerde o yili ilgilendi-
ren faiz kissmlari gelirlerine dahil edilecektir.

Ote yandan hisse senetleri disindaki menkul
kiymetlerin maliyet bedeline finansman giderle-
rinden pay verilmesi de zorunlu hale gelmekte-
dir. Boylece borgla edinilen menkul kiymetler
icin 6denen finansman giderleri (kur farklari da-
hil) aktiflestirilerek menkul kiymetin gercek ge-
liri vergilendirilirken miikelleflerin vergi ertele-
mesi haline déniisen finansman giderlerinin de-
faten gider yazilmasi da énlenmis olmaktadir”
seklinde aciklamalarda bulunulmustur.
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4- MENKUL KIYMET DEGERLEMESINDE

KULLANILAN YONTEMLER

Vergi Usul Kanunu’nun menkul kiymetlerin
degerlemesine iliskin 279’uncu maddesinden de
anlagilacagl tizere menkul kiymetler icin degerle-
me Olglst olarak, alis bedeli, borsa rayici ve kist
getiri olmak Uzere Ug tlr 6l¢l yer almaktadir.

a) Alis Bedeli Olciisii:

Menkul kiymetlerin degerlemesine iliskin
madde de alis bedeli degerleme o6lgisu olarak
yer almakla birlikte, bu ¢lctiye iliskin olarak Ver-
gi Usul Kanunu’nunda herhangi bir tanim yapil-
mamistir. Bununla birlikte alis bedeli doktrinde
“bir kisi veya kurum tarafindan edinilen bir kiy-
metin alimi ile ilgili olarak saticisina ddenen ve-
ya borglanilan tutarlarin toplamidir” seklinde ta-
nimlanmaktadir.

Menkul kiymetlere iliskin ddemeleri baslica
¢ grupta toplamak mimkindur. Bunlar

1- Satin Alma Giderleri: Ozellikle, borclana-
rak alinan kiymetlerle ilgili kredi faizleri ve kur
farklari bunlarin en agirlikh olanlaridir. Ayrica,
banka masraflari ve komisyonlar gibi ddemeler
de bu giderler arasinda sayilabilir.

2- Elde Tutma ve Tahsil Giderleri: 193 sayil
Gelir Vergisi Kanunu'nun® 78’inci maddesinde
yer alan depo etme ve sigorta Ucretleri gibi mu-
hafaza giderleri, temettli hisseleri ile faizlerin
tahsil giderleri, ddenen her tirlG vergi-resim ve
harclar bu tur giderlerdir.

3- Satis Giderleri: Menkul kiymetlerin satigi si-
rasinda gerceklesen banka masraflan, Komisyon-
lar gibi birtakim giderler de bu grupta belirtilebilir.

Menkul kiymetin alis bedeli saptanirken, s6z
konusu menkul kiymetin edinimi igin yiklenilen

finansman gideri, kur farki, komisyon gibi gider-
lerden pay verilmemesi gerekmektedir. Ayrica,
vadesi geldigi halde Uzerinde tahsil edilmemis
kuponu ile birlikte menkul kiymet satin alinmasi
durumunda, degerlemede menkul kiymetin alis
bedeline kupon bedelinin de dahil edilmemesi
gerekir.*

b) Borsa Rayici Olciisii:

Borsa rayici Vergi Usul Kanunu’nun 263’tn-
cli maddesinde tanimlanmistir. Buna gore; borsa
rayici gerek menkul kiymetler ve kambiyo borsa-
sina, gerekse ticaret borsalarina kayitli olan ikti-
sadi kiymetlerin degerlemeden evvelki son mu-
amele gununde borsadaki muamelelerin ortala-
ma degerlerini ifade etmektedir.

Ayrica normal temevvicler disinda fiyatlarda
bariz kararsizliklar gortlen hallerde, son muame-
le glint yerine degerlemeye takaddim eden 30
glin icindeki ortalama rayici esas aldirmaya Ma-
liye Bakanligr yetkili kilinmistir.

Borsa rayici ile degerlemede en nemli sorun
menkul kiymetin islem gordigu piyasanin yapisi-
dir. Ozellikle, borsa ve teskilatlanmig diger piya-
salarda islem goren hisse senetlerinin degerleme-
sinde islem gordugu piyasanin derinligi veya sig-
lig1 kesinlikle g6z ardi edilmemelidir. Piyasalarin
derin oldugu borsalarda islem goren hisse senet-
lerinin degerlemesi borsa rayici ile Turkiye gibi
piyasalarin sig oldugu borsalarda igslem goren
hisse senetlerinin degerlemesi ise sermaye piya-
sasl mevzuatinda ongoruldugi gibi bilango gu-
ntinden onceki 5 is gini boyunca borsada olu-
san gunluk agirlikh ortalama fiyatlarin ortalamasi
tzerinden, bilanco gintnden onceki 5 is glnu
icinde elde edilen hisse senetleri ise, elde etme

06.01.1961 Tarih Ve 10700 Sayili Resmi Gazetede Yayinlanmistir.
¢ KICALI, ilker. “Menkul Kiymetlerde Degerleme”, Vergi Diinyasi Dergisi, Aralik 2008 Say1:328
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maliyeti ve bilanco giintinde olusan agirlikl orta-
lama fiyatin distk olani ile degerlemesi vergi
mevzuatimizda da degerleme &lcltt olarak ka-
bul edilmesi, ve ortalamanin hesabinda sermaye
artirrmi ve temettt 6demesi gibi islemlerden kay-
naklanan etkilerin giderilmesinin yerinde bir uy-
gulama olacagi kanisindayiz.”

Ote yandan borsa rayici ile degerlenecek
menkul kiymetlerde borsa rayici yoksa veya bor-
sa rayicinin muvazaali bir sekilde olustugu anla-
silirsa degerlemeye esas bedel, menkul kiymetin
alis bedeline vadesinde elde edilecek gelirin (kur
farklari dahil) iktisap tarihinden degerleme giinu-
ne kadar gecen sireye isabet eden kisminin ek-
lenmesi suretiyle hesaplanacaktir.

Konu ile ilgili yayimlanan 369 seri no’lu Vergi
Usul Kanunu Genel Tebliginde®; “Vergi Usul Ka-
nununun 279’ uncu maddesinde hisse senetleri
ile portfoyiintin en az %51'i Tiirkiye'de kurulmus
bulunan sirketlerin hisse senetlerinden olusan ya-
tirim fonu katilma belgeleri disinda kalan menkul
kiymetlerin borsa rayici ile degerlenecegi hiikmii
yer almaktadir. S6z konusu madde uyarinca;

- Borsa rayici yoksa veya

- Borsa rayicinin muvazaali olarak olustugu
anlagilirsa, borsa rayici yerine menkul kiymetin
alis bedeline, degerleme giiniine kadar olusan
gelirin eklenmesi suretiyle bulunacak tutar esas
alinacaktir.

Amilan Kanunun 263 (incii maddesinde, bor-
sa rayicinin olusumunda normal temevviicler
(dalgalanma) disinda bariz kararsizliklar gériilen
hallerde degerlemeye takaddiim eden 30 giin

icindeki ortalama rayici, borsa rayici olarak esas
aldirmaya Maliye Bakanhgmn yetkili oldugu
hiikmii bulunmaktadir.

Buna gore Maliye Bakanligi'nca aksi yonde
bir diizenleme yapilmadigi siirece, borsada son
muamele gtiniinde olusan rayic¢ esas alinmak su-
retiyle degerleme yapilacaktir. Ancak daha son-
ra yapilacak vergi incelemeleri ile borsada olus-
turulan rayicin muvazaali oldugu anlasilirsa
Vergi Usul Kanunu hiikiimleri cercevesinde ge-
rekli tarhiyatlarin yapilacagr aciktir.” seklinde
actklamada bulunulmustur.

Ulkemizde menkul kiymetler sadece istanbul
Menkul Kiymetler Borsasinda islem gormektedir.
Burada hisse senetlerinin yani sira tahvil ve bono
piyasalar da bulunmaktadir. Bu piyasaya iliskin
olarak yayimlanan yonetmelikte devlet tahvili,
hazine bonosu, gelir ortakligi senetleri, 6zel sek-
tor tahvilleri, varliga dayali menkul kiymetler ile
finansman bonosu gibi menkul kiymetlerin islem
gorecegi belirtiimekle birlikte bunlardan sadece
devlet tahvili ve hazine bonosu islem gormekte-
dir.

Borsa rayiciyle degerlenecek menkul kiymet-
ler dikkate alindiginda bunlarin vadesinde veya
vadesi gelmeden elden cikarilmasi halinde gelir
getirmesi kesin olan ve geliri hesaplanabilen kiy-
metler oldugu goérilmektedir. Bu nedenle borsa
rayiciyle degerlemenin amaci, menkul kiymet
gelirlerinin vade veya elden ¢ikarma beklenme-
den vergilendirilmesini saglamaktir. Degerleme
gliny itibariyle, iktisap tarihinden degerleme gu-
niine kadar gecen streye isabet eden gelir, de-
gerlemenin yapildigi donemin kazancina dahil
edilmektedir.’

7 SOLAK, Mehmet Zeki. “Menkul Kiymetlerin Borsa Rayici ile Degerlemesi”, Vergici ve Muhasebeciyle Diyalog

Dergisi, 01.09.2003 Tarihli Say!

¢ 03.04.2007 tarih ve 26482 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.
* Uzeyir EYIMAYA, “Menkul Kiymet Degerleme”, Vergici ve Muhasebeciyle Diyalog Dergisi, Subat 2002 Tarihli Say
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©) Kist Getiri Olciisii:

Borsa rayicine gore degerlenmesi gereken
menkul kiymetlerin, borsa rayicinin olmamasi
veya borsa rayicinin muvazaali bir sekilde olus-
tugunun anlasiimasi halinde, degerlemeye esas
bedel, menkul kiymetin alis bedeline vadesinde
elde edilecek gelirin (kur farklar dahil) iktisap ta-
rihinden degerleme guintine kadar gegen stireye
isabet eden kisminin eklenmesi suretiyle hesap-
lanacaktir.

Kist getiri hesaplanacak menkul kiymetler ge-
nel olarak sabit bir getiriye sahip olan kiymetler-
dir. Aksi halde degerleme glint itibariyle vade-
sinde elde edilecek gelirin bilinmesi mumkin
degildir.

5- ALIS BEDELi iLE DEGERLENECEK

MENKUL KIYMETLER

Vergi Usul Kanunu 279’uncu maddesine go-
re alis bedeliyle degerlenecek menkul kiymetler
sunlardir:

a) Hisse Senetleri:

Hisse senetleri Vergi Usul Kanunu 279’uncu
maddesi uyarinca alis bedeli ile degerlenecektir.
Hisse senetlerinin degerlemesinde hisse senedi-
nin Tarkiye'de ya da Turkiye disinda ihrag edil-
mis olmasi degerleme agisindan bir énemi olma-
yacaktir.

Ancak yabanci ulkelerde kurulmus sirketlerin
hisse senetlerinin ne sekilde degerlenecegi konu-
sunda agiklik yoktur. Oysa yatirim fonlari katilma
belgelerinin “alis bedeli” ile degerlenebilmesi
icin portfoylinin en az %51’inin Turkiye’de ku-
rulmus bulunan sirketlerin hisse senetlerinden
olusmasi sarti getirilerek portfoytnin ¢ogunlugu
yabanci hisse senetlerinden olusan yatirim fonu

katilma belgelerinin degerleme 6lctstinin “bor-
sa rayici” olacagina iliskin bir belirleme vardir.

Bu nedenle kanun koyucunun hisse senetleri
icin Turk veya yabanci olma durumuna gore bir
ayrim yapmadigi yontndeki iradesini, gerek Tark
ve gerekse de yabanci hisse senetlerinin herhan-
gi bir ayrim gozetilmeksizin degerleme gliniinde
alis bedeli ile degerlenmesi gerektigi seklinde yo-
rumlamak gerektigi kanaatindeyiz.

Uygulamada, degisik finansal araclarin islem
gordugl uluslararasi piyasalardan satin alinan ve
tzerinde sadece hisse senedi yazan bazi menkul
kiymetlerin, nitelikleri tam olarak irdelenmeden
hisse senediymis gibi alis bedeli ile degerlendigi
gortlmektedir. Sirketler bu tar menkul kiymetleri
alis bedeli ile degerlerken; oncelikle bunlarin
gercek anlamda hisse senedi olduklarina, daha
sonrada hisse senedi olduklarinda tereddiit varsa,
getirileri sabit olmayan, baska bir ifadeyle ihrag
edenin kar ve zararina bagli olan kiymetlerden
olmasina dikkat etmelidir.'

Anonim sirketler, sermayelerindeki artiglar
nakit karsihgl yapabilmekte veya i¢ kaynaklarin-
dan karsilayabilmektedirler. Kar veya sermaye
yedeklerine mahsuben yapilan sermaye artirim-
larinda, yeni c¢ikarilan hisse senetlerinin kargili-
ginda ortaklardan nakden bir bedel alinmamak-
tadir. Bu nedenle, bu hisse senetlerine bedelsiz
hisse senedi denilmektedir. Kar yedekleri, yasal
stati ve olaganustt yedekler ile yedek niteligin-
deki karsiliklar ile 6zel fonlar gibi isletme faali-
yetleri sonucunda elde edilen karlarin dagitilma-
mis kismini ifade eder. Bu yedeklerin sermayeye
ilavesi sonucunda edinilen hisse senetleri deger-
leme guninde alis bedeli ile degerlenecektir. Bu
deger ise bedelsiz alinan hisse senedinin nomi-
nal bedeli olacaktir.”

19 OGUN, ismail. “Menkul Kiymet Degerleme Olgiileri”, Vergi Diinyasi Dergisi, Aralik 2001, Say1:244
" OZKAN, Atila. “Menkul Kiymet Degerleme”, Vergi Diinyasi Dergisi, Aralik 2006, Say1:304
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Yatirim ortakliklarinin hisse senetleri ise, ser-
maye piyasasi araclar ile ulusal ve uluslararasi
borsalarda veya borsa digi organize piyasalarda
islem goren altin ve diger kiymetli madenler
portfoyu isletmek Gzere anonim ortaklik seklinde
ve kayith sermaye esasina gore kurulan sermaye
piyasasi kurumlandir. Yatirim ortakliklarr anonim
ortaklik seklinde kuruldugu icin, bu ortakliklarin
sermayesini temsil eden hisse senetlerinin de alis
bedeliyle degerlenmesi gerekmektedir.™

b) Yatinm Fonu Katilma Belgeleri:

Yatirim Fonlari, halktan katilma belgeleri kar-
siliginda toplanan paralarla, belge sahipleri hesa-
bina, riskin dagitiimasi ilkesi ve inancli malkiyet
esaslarina gore sermaye piyasasi araglari, gayri-
menkul, altin ve diger kiymetli madenler portfo-
yu isletmek amaciyla kurulan mal varligidir.

Fon portfoytnin en az ytuzde 51'i Turkiye'de
kurulmus bulunan sirketlerin hisse senetlerinden
olusan yatinm fonu katilma belgeleri alis bedeli
ile degerlenecektir. Kanun hikmunde belirlenen
bu sartlar saglamayan yatirim fonlarinin ise bor-
sa rayici ile degerlenmesi gerekir.

Ulkemizde sadece borsa yatirm fonlarinin
katilma belgeleri borsada islem gormektedir.
Bunlarin  dnemli bir kisminin  portféytnin
%51’inden fazlasi hisse senetlerinden olusmak-
tadir. Dolayisiyla bu yatinm fonlarinin katiima
belgeleri alis bedeliyle degerlenecektir

Diger tarftan portfylniin %51’inden daha az
bir kismi hisse senetlerinden olusan borsa yatirim
fonlarinin (6rnegin, altin borsa yatinm fonlarr)
katilma belgeleri ise borsa rayici ile degerlene-
cektir. Bir diger ifadeyle fon portféytintiin cogun-
lugu yabanci hisse senetlerinden olusuyorsa bor-
sa rayici ile degerlenecegi aciktir.

) Borsa Rayici Bulunmayan, Getirisi ihrag
Edenin Kar ve Zararina Bagh Olarak Dogan ve
Degerleme Giinii itibariyle Hesaplanmasi Miim-
kiin Olmayan Menkul Kiymetler:

Borsa rayici bulunmayan, getirisi ihrac ede-
nin kar ve zararina bagl olarak dogan ve deger-
leme glnd itibariyle hesaplanmasi mumkun ol-
mayan menkul kiymetlerde alis bedeli ile deger-
lenecektir. Bu menkul kiymetlere ornek olarak
Kar-Zarar Ortakligi Belgeleri, Gelir Ortakhgi Se-
netleri, Gegici ilmihaberler verilebilir.

Kar ve zarar ortakligl belgeleri, ihraggilarin,
kar ve zarara ortak olmak lzere, ugrasi alanlari-
na giren tum faaliyetlerin getirdigi finansman ge-
reksinimlerini karsilamak icin ihrag ettikleri, va-
desi en az 1 ay en ¢ok 7 yil olan menkul kiymet-
lerdir. Bu belge sahiplerinin oy kullamim haklari
bulunmaz. ihrag¢ edilecek bu belgelerin tzerin-
de, kar ve zarara katilinacagi ve bu belgelere kar
garantisi verilmeyecegi acikga yazilir. Dolayisiy-
la bu belgelerin sabit bir getirisi yoktur. Belgeyi
ihrag eden sirketin karliligina gore getiri elde
edilmesi s6z konusudur. Sozkonusu menkul kiy-
metler borsada islem gormemektedir. Kar-zarar
ortakligi belgelerin getirisi, belgeyi ihra¢ edenin
kar ve zararina bagli olarak dogmakta ve deger-
leme guinu itibariyle hesaplanamamaktadir. Do-
layistyla VUK’un 279’uncu maddesi geregi bu tir
menkul kiymetlerin alis bedeli ile degerlenmesi

gerekmektedir.”

6- BORSA RAYICI iLE DEGERLENECEK
MENKUL KIYMETLER
Acikladigimiz tzere alis bedeliyle degerlen-

mesi gereken menkul kiymetlerin disinda kalan

2 SEN, Atakan. “Menkul Kiymet Degerleme”, Vergi Dinyasi Dergisi, Aralik 2004, Say1:280
1 GUZELDAL, Omer “Menkul Kiymet Degerleme”, Vergi Dinyasi Dergisi, Aralik 2005, Say1:292
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tim menkul kiymetler borsa rayici ile degerlene-
cektir.

Yine daha ¢nce agikladigimiz tizere borsa ra-
yici gerek menkul kiymetler ve kambiyo borsasi-
na, gerekse ticaret borsalarina kayith olan iktisa-
di kiymetlerin degerlemeden dnceki son muame-
le glintinde borsadaki islemlerin ortalama degeri-
dir.

istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Tahvil ve
Bono Piyasasi Yonetmeligi'nin™ 5’inci maddesi-
ne gore bu piyasada islem gorecek menkul kiy-
metler asagidaki gibidir:

- Devlet tahvili,

- Hazine bonosu,

- Gelir ortaklig senedi,

- Kamu idare ve miuesseselerince ihrag edil-
mis tahviller,

- Ozel sektor tahvilleri,

- Varhga dayali menkul kiymetler,

- Finansman bonolart,

- Diger kabul edilen menkul kiymetler.

Her ne kadar s6z konusu bu menkul kiymet-
lerin iIstanbul Menkul Kiymetler Borsasi piyasa-
sinda islem gorebilecegi belirtilmis ise de bu
menkul kiymetlerin  piyasada islem gormeye
baglama tarihleri istanbul Menkul Kiymetler Bor-
sasl tarafindan ayrica ilan edilmesi gerekmekte-
dir. Bir diger ifadeyler bu menkul kiymetler istan-
bul Menkul Kiymetler Borsasi piyasasinda yasal
olarak islem gorebilir fakat istanbul Menkul Kiy-
metler Borsasi tarafindan ayrica ilan edilmemis
ise islem gormeyecektir. Zira istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi de Tahvil ve Bono Piyasasi
devlet tahvili ve hazine bonolar disindaki men-
kul kiymetlere de agik olmasina ragmen, bu ka-
gitlarla ilgili herhangi bir arz ve talep yoktur.

istanbul Menkul Kiymetler Borsasi piyasasin-

da fiilen hazine bonolari ve devlet tahvilleri is-
lem gormekte, bunlarin disinda kalan menkul
kiymetlerin alim satim islemlerine pek rastlanma-
maktadir.

Bu tanim cercevesinde hisse senetleri diginda
istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda islem go-
ren ve dolayisiyla varsa borsa rayici ile degerle-
necek menkul kiymetler; devlet tahvili, hazine
bonosu, eurobondlar, gelir ortakhgi senedi, 6zel
sektor tahvilleri, varhga dayali menkul kiymet ve
finansman bonolaridir.

a) Hazine Bonolar::

Hazine bonolari, vadesi 1 yildan daha az
olan Devlet i¢c bor¢lanma senedi olarak tanim-
lanmaktadir. Hazine bonolari, IMKB Tahvil ve
Bono Piyasasi’nda islem gérmektedir. Bu neden-
le bu menkul kiymetlerin borsa rayici ile deger-
lenmesi gerekir.

Hazine bonosunun alis bedeli ile bononun
tespit edilen borsa rayici degeri arasindaki fark
gelir gider yazilacaktir.

b) Devlet Tahvilleri:

Devlet tahvili, vadesi 1 yil ve daha uzun Dev-
let i¢c bor¢glanma senetleri olarak tanimlanmakta-
dir. Devlet tahvilleri, IMKB Tahvil ve Bono Piya-
sasi’nda islem gormektedir ve bunlarin borsa ra-
yici bulunmaktadir. Dolayisiyla VUK'un 279.
maddesi hikmu geregi Devlet tahvillerinin borsa
rayici ile degerlenmesi gerekmektedir.

¢) Ozel Sektor Tahvilleri:

Ozel sektér tahvilleri anonim  sirketlerin
odung para bulmak icin, itibari kiymetleri esit ve
ibareleri ayni olmak tzere cikardiklari borg se-
netleridir.

419.02.1996 tarih ve 22559 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir
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Vergi Usul Kanunu’nun 279’uncu madde
hikmu geregince 6zel sektor tahvillerinin borsa
rayici ile degerlemesi, borsa rayici yoksa bunla-
rin ilgili doneme isabet eden kist getirilerinin he-
saplanarak alis bedeline eklenmesi suretiyle de-
gerlenmesi gerekmektedir.

Su anda bir kisim 6zel sektor tahvilleri IMKB
Tahvil ve Bono Piyasasi’nda islem gérmektedir.

Dolayisiyla borsada islem goren 6zel sektor
tahvillerinin varsa borsa rayici ile borsada igslem
gérmeyen veya borsa rayici tespit edilemeyen
ozel sektor tahvillerini aktifinde bulunduran ikti-
sadi isletmeler kist getiri hesaplanmak suretiyle
ilgili kiymetleri degerlemeye tabi tutacaktir.

7- KIST GETiRi OLCUSUNE GORE

DEGERLENECEK MENKUL KIYMETLER

Borsa rayicine gore degerlenmesi gereken
menkul kiymetlerin borsa rayicinin olmamasi ve-
ya borsa rayicinin muvazaali bir sekilde olustu-
gunun anlasiimasi halinde, degerlemeye esas be-
del; menkul kiymetin alis bedeline, vadesinde el-
de edilecek gelirin (kur farklari dahil) iktisap tari-
hinden degerleme glinltine kadar gecgen stireye
isabet eden kisminin eklenmesiyle bulunur.

Bu sekilde degerlemeye konu olabilecek
menkul kiymetler alis bedeli ile degerlenemeyen
yatinm fonu katilma belgeleri, borsa rayici olma-
yan Ozel Sektsr Tahvilleri, Finansman Bonolari,
Varliga Dayali Menkul Kiymetler ve Gelir Ortak-
181 Senetleridir.

a) Eurobondlar:

Cok uluslu bankalar ile gtivence veren diger
kurumlarin olusturdugu sendikasyonla, tahvili ¢i-
karan tlkenin disinda diger tlkelere satilmak tize-
re cikardiklari tahvillere eurobond denilmektedir.

Yurt disinda birincil piyasalara sirilen euro-
bondlar, ikincil piyasalardaki islemler sonucunda
da Turkiye'deki yatinm kuruluglarinca satin alin-
maktadir. Turkiye’deki yatinm kuruluslarinin port-
foylerine giren eurobondlar daha sonra da Turki-
ye'deki gercek ve tuzel kisilere satilmaktadir.

Eurobondlar IMKB’de Uluslararasi Tahvil ve
Bono Piyasasi’nda bir zamanlar dustik hacimli de
olsa islem gormuslerdi. Ancak Mayis 2002’den
bu yana bu piyasada islem yapiimadigindan eu-
robondlarin borsa rayici olusmamaktadir. Dola-
yistyla eurobondlarin ilgili déneme isabet eden
kist getirilerinin hesaplanarak alis bedeline ilave
edilmesi suretiyle degerlemeye tabi tutulmasi ge-
rekmektedir. Yabanci para cinsinden ihrag edilen
eurobondlarin dénem sonunda degerlemesinde
ortaya ¢rtkacak olan kur farkinin kist getiriye da-
hil edilmesi gerekmektedir.*

b) Ozel Sektor Tahvilleri:

IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi’nda borsa ko-
tunda bulunan 6zel sektor tahvilleri islem gore-
bilmektedir. Dolayisiyla borsada islem goren
ozel sektor tahvillerinin varsa borsa rayici deger-
lenmesi gerekmektedir.

Borsada islem gérmeyen veya borsa rayici tespit
edilemeyen 6zel sektor tahvillerini aktifinde bulun-
duran iktisadi isletmeler kist getiri hesaplanmak su-
retiyle ilgili kiymetleri degerlemeye tabi tutacaktir.

¢) Finansman Bonolar::

Finansman bonolari, anonim sirketlerin kisa
vadeli finansman ihtiyaclarini karsilamak tzere
cikardiklari kisa vadeli senetlerdir.

Su anda ulkemizde finansman bonolar bor-
sada islem gormemektedir. Dolayisiyla Vergi
Usul Kanunu’nun 279’uncu maddesi geregi bor-

* POYRAZ, Melih “Menkul Kiymet Degerleme”, Vergi Diinyasi Dergisi, Aralik 2007, Say1:316
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sa rayici olmayan finansman bonolarimin ilgili
doneme isabet eden kist getirilerinin hesaplana-
rak alis bedeline ilave edilmesi suretiyle degerle-
meye tabi tutulmasi gerekmektedir.

d) Varhga Dayali Menkul Kiymetler:

Varhga dayali menkul kiymetler; genel finans
ortakliklari, bankalar, finansman sirketleri ve fi-
nansal kiralamaya yetkili kuruluslar ve gayrimen-
kul yatinm ortakliklarinin kendi ticari islemlerin-
den dogmus alacaklari veya SPK Mevzuati cerce-
vesinde temellik edecekleri alacaklar karsiligin-
da ihrag ettigi kiymetli evraktir.

Bu menkul kiymetler, iskonto esasina gore ¢i-
karilabilecegi gibi, donemsel ve degisken faiz
odemeli olarak da ihrag edilebilir. Alacak portfo-
yune dayali olarak ihrag edilen Varlhiga dayal
menkul kiymetlerin nominal degerleri toplami,
her bir tertip igin, bu tertibin dayal oldugu ala-
cak portféytinde yer alan alacaklarin ihrag tari-
hindeki tutarinin % 90’in1 asamaz

Su anda ulkemizde varliga dayali menkul kiy-
metler borsada islem gormemektedir. Dolayisiyla
Vergi Usul Kanunu’nun 279’uncu maddesi geregi
borsa rayici olmayan varliga dayali menkul kiy-
metlerin ilgili doneme isabet eden kist getirileri-
nin hesaplanarak alis bedeline ilave edilmesi su-
retiyle degerlemeye tabi tutulmasi gerekmektedir.

e) Gelir Ortakhig Senetleri:

Gelir ortakhg senetleri; kopru, baraj gibi bel-
li bir kamu altyapi tesisinin belirli bir stre icinde-
ki gelirinin belli bir kismi karsilik gosterilerek ¢i-
karilir. Dolayisiyla bu senetlerin getirisi ilgili ol-
dugu altyapi tesisinin getirisine bagli olarak degi-
siklik gostermektedir.

Vergi Usul Kanunu’nun 279’uncu madde

hikmu geregince gelir ortakligi senetlerinin bor-
sa rayici ile degerlenmesi gerekmektedir.

Gelir ortakhgr senetlerinin su anda IMKB’de
islem gorecegi bir piyasa yoktur. Diger taraftan
uygulamada gelir ortakligi senetlerinin alim-sati-
mina pek rastlanilmamaktadir.

Bu nedenle gelir ortakligi senetlerinin borsa
rayicinin tespit edilebilmesi durumunda bu rayig
ile, borsa rayicinin olusmamasi halinde ilgili do-
neme isabet eden kist getirilerinin hesaplanarak
alis bedeline ilave edilmesi suretiyle degerleme-
ye tabi tutulmasi gerekmektedir.

f) Banka Bonolar:

Yatirim ve kalkinma bankalari ile anonim sir-
ketlerin kisa vadeli finansman ihtiyaclarini karsi-
lamak uzere, ihtiyac duyduklan olgtide ihdas
edilen bonolardir. Bunlar seri halde ¢ikarilmazlar
ve donemsel gelir getirmezler. Halka arz edilme-
si s6z konusu olmaz

Banka bonolari ve banka garantili bonolarin
borsa rayici ile degerlenmesi gerekmektedir. An-
cak, soz konusu menkul kiymetler borsada islem
gormemektedir. Dolayisiyla VUK'un 279’uncu
maddesi geregi 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 gerekmektedir.

g) Repo ve Ters Repo islemleri

Repo ve ters repo islemleri ile ilgili olarak bu
islemlere konu menkul kiymetlerin kimin tarafin-
dan degerlenecegi konusunda, Maliye Bakanli-
g1’'nca yayimlanan 67 Seri Nolu Kurumlar Vergi-
si Genel Tebligi’'nin'®; 7’nci béliminde asagida-
ki aciklamalara yer verilmistir:

'® 06.02.2000 tarih ve 23956 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.
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“Ulkemizde uygulams sekliyle geri alim taah-
hiidii ile menkul kiymet satisi (repo) ve geri satim
taahhiidii ile menkul kiymet alma (ters repo) is-
lemleri esas itibariyle giiniin faiz kogullarinda bir
borg para alis veris islemi olup s6z konusu men-
kul kiymetler bu islemlerde bir nevi teminat unsu-
ru olarak kullamlmaktadir. Zira repo ve ters repo
islemlerinde kullandan faiz oram menkul kiymet
tizerindeki faiz oramindan bagimsiz olarak giintin
piyasa kogullarina gore belirlenmekte,repo ve ters
repoya konu menkul kiymetler tizerindeki gelirler
repo ve ters repo yoluyla bor¢ para veren tarafa
aktarilmamakta ve dolayisiyla repo ve ters repo
yoluyla bor¢ para alanlar bu islemlerden elde et-
tikleri vergiye tabi kazanclarini bu islemlere konu
olan menkul kiymetlerin piyasa degerlerinden ba-
gimsiz olarak belirlemektedirler.

Bu durumda repo ve ters repoya konu men-
kul kiymetlerin her zaman menkul kiymeti geri
almakia yiikiimlii olan tarafindan Vergi Usul Ka-
nununun 279’uncu maddesi cercevesinde de-
gerleme islemine tabi tutulmasi gerekmektedir.

Diger yandan vadesi degerleme giiniinden
sonra olan repo ve ters repo islemleri ile ilgili
olarak, degerleme giiniine kadar tahakkuk eden
faiz tutarlari, repoya taraf olanlarca ticari ka-
zancin elde edilmesi ile ilgili Gelir Vergisi Kanu-
nunun 38 ve 39, Kurumlar Vergisi Kanununun
13%incii maddesi hiikiimleri cercevesinde gelir
veya gider olarak dikkate alinacaktir...”

S6z konusu teblig ile getirilen, repo ve ters re-
po islemlerine bagli olarak yapilmasi istenen de-
gerleme uygulamasina iliskin dizenlemenin ip-
tali istemiyle Danistay’da dava agilmis olup, teb-

ligin bu boluma hakkinda yirtitmenin durdurul-
masina karar verilmistir. Fakat, s6z konusu karar
Maliye Bakanligl tarafindan temyiz edilmis, bu-
nun sonucunda Danistay Vergi Dava Daireleri
Genel Kurulu’nun E: 2001/89, K: 2001/301 sayi-
I Karariyla, repo islemlerinde menkul kiymet
mulkiyetinin intikalinin séz konusu olmadigi, or-
tada gercek bir satig isleminin bulunmadigi, men-
kul kiymetin zilyetliginin ve elden ¢ikarilmasinin
soz konusu olmadigi gerekcesiyle, Maliye Ba-
kanhgi’'nin temyiz istemi kabul edilmistir.

Dolayisiyla, repo ve ters repo isleminin so-
nunda menkul kiymeti geri almakla yikamlu ki-
si degerleme guint itibariyle degerleme yapacak-
tir. Vadesi degerleme gliniinden sonra olan repo
ve ters repo islemlerinde degerleme gtntne ka-
dar tahakkuk eden faiz tutarinin isleme taraf
olanlarca gelir veya gider olarak dikkate alinma-
si gerekmektedir."”

Repo ve ters repo islemlerinde menkul kiymeti
geri almakla yukiimlu olanlar degerleme gtina itiba-
riyle kist getiri hesaplamak suretiyle degerleme ya-
pacak ayrica enflasyon diizeltmesi yapmayacaktir.

8- MENKUL KIYMETLERIN IZLENECEGI

HESAPLAR

Faiz geliri veya kar pay! saglamak veya fiyat degis-
melerinden yararlanarak kérlar elde etmek amaci ile
gecici bir stire elde tutulmak Gzere alinan hisse sene-
di, tahvil, hazine bonosu, finansman bonosu, yatinm
fonu katilma belgesi, kar-zarar ortakligi belgesi, gelir
ortakligr senedi gibi menkul kiymetler Tekdiizen He-
sap Plani'min 11- Menkul Kiymetler hesap grubunda
izlenir. Bu hesap grubunda menkul kiymetlerin izlen-
mesi icin acilmig defter-i kebir hesaplan sunlardir:

7 AK, Bulent “Menkul Kiymet Degerleme”, Vergi Diinyasi Dergisi, Aralik 2002, Say1:256
1 AYDOGDU, ismail Hakki. “Menkul Kiymetlerin Degerlemesi”, Vergici ve Muhasebeciyle Diyalog Dergisi,

01.12.2004 Tarihli Say!
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Menkul kiymetler edinildiginde ahs bedeli
tzerinden yukaridaki hesaplara borg, elden ¢i-
kartildiginda ise, ayni bedel ile alacak kaydedilir.
Menkul kiymetlerin satin alinmasi sirasinda olu-
san giderler, "659- Diger Faaliyetlerden Olagan
Gider ve Zararlar" hesabinda, menkul kiymetle-
rin satisgindan dogan zararlar "655- Menkul Kiy-
met Satis Zaran" hesabinda, menkul kiymetlerin
satisindan dogan karlar ise "645- Menkul Kiymet
Satis Karlan" hesabinda izlenir.

110 - HiSSE SENETLERI
Gecici olarak elde tutulan hisse senetleri bu
hesapta izlenir.

111 - OZEL KESiM TAHViL, SENET VE

BONOLARI

Ozel sektériin ¢ikartmis bulundugu tahvil, se-
net ve bonolar bu hesapta izlenir. Finansman bo-
nosu, banka bonolari ve banka garantili bonolar,
yatinm fonu katilma belgeleri gibi menkul kiy-
metler bu hesapta izlenecektir.

112 - KAMU KESiMi TAHViL, SENET VE

BONOLARI

Kamu tarafindan ¢ikartilmis bulunan tahvil, se-
net ve bonolar bu hesapta izlenir. Devlet tahvilleri,
hazine bonolari, eurobondlar, gelir ortakligi senet-
leri gibi menkul kiymetler bu hesapta izlenecektir.

118 - DIGER MENKUL KIYMETLER

Hisse senetleri, kamu ve 6zel sektor tarafindan ¢i-
karilmis bulunan tahvil, bono ve senetlerin disindaki
diger menkul kiymetlerin takip edildigi hesaptir.

119 - MENKUL KIYMETLER DEGER

DUSUKLUGU KARSILIGI (-)

Menkul kiymetlerin borsa veya piyasa deger-
lerinde onemli ¢lclde ya da strekli olarak deger

36

azalmasi oldugu tespit edildiginde ortaya cika-
cak zararlarin karsilanmasi amaci ile ayrilmasi
gereken karsiliklarin izlendigi hesaptir.

Borsa rayici ile degerlenecek menkul kiymet-
lerin degerlerinde bir azalma oldugunda, azalisin
tamamini karsilayacak olan tutar "654 - Karsilik
Giderleri" hesabina borg kaydedilir. Kendisine
karsilik ayrilmis olan menkul kiymet elden ¢ika-
nidiginda veya deger dustkligunin gercekles-
memesi hélinde bu hesaba bor¢ kaydedilerek
karsilik tutari "644 - Konusu Kalmayan Kargilik-
lar" hesabina aktarilarak kapatilir.

Borsa rayici ile degerlenen menkul kiymetle-
rin degerlerinde artis oldugunda artan tutar "642-
Faiz Gelirleri" hesabina alacak, ilgili menkul kiy-
met hesabina borg kaydedilecektir.

Kist getiri 6lclstine gore degerlenen menkul
kiymetlerin degerleme giinli hesaplanan gelirleri
de "642- Faiz Gelirleri" hesabina alacak ve ilgili
menkul kiymet hesabina borg kaydedilecektir.

240 - BAGLI MENKUL KIYMETLER

istiraklerdeki sermaye paylari hesabinda ara-
nan asgarf ylzdeleri tasimadigi icin istirakler he-
sabinda izlenemeyen, ancak uzun vadede elde
tutulmasi amaclanan hisse senetleri ile hisse se-
netleri disinda kalan ve uzun vadeli amaclarla
veya yasal zorunluluklarla veya paraya dontisme
niteligi kayboldugu icin elde tutulan menkul kiy-
metler bu hesapta izlenir.

242 - ISTIRAKLER

isletmenin, dogrudan veya dolayh olarak di-
ger sirketlerin yonetimine ve ortaklik politikalari-
nin belirlenmesine katiimak tizere edindigi hisse
senetleri veya ortaklik paylarinin izlendigi hesap-
tir. Istirakler hesabi, bir ortakliktaki en fazla 50
oraninda olan sermaye paylar veya oy haklari-
nin izlenmesinde kullanir.
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245 - BAGLI ORTAKLIKLAR

isletmenin dogrudan veya dolayli olarak yiiz-
de 50 oranindan fazla sermaye ya da oy hakkina
veya en az bu oranda yonetim ¢ogunlugunu sec-
me hakkina sahip oldugu istiraklerin sermaye
paylarinin izlendigi hesaptir.

248 - DIGER MALI DURAN VARLIKLAR

Yukarida belirtilen hesaplarin higbirinin kap-
samina girmeyen, ozellikle kendi bolumlerinde
tanimlanmayan diger mali duran varliklarin iz-
lendigi hesaptir.

Bu hesaplarda izlenecek menkul kiymetler de
yazinin yukarndaki bolimlerinde yer alan deger-
leme &lcllerine gore degerlenecektir.

1 Seri No.lu Muhasebe Sistemi Uygulama
Tebligi'ne gore menkul kiymetlerin, bagl men-
kul kiymetlerin, istiraklerin, bagh ortakliklarin ve
diger mali duran varliklarin borsa veya piyasa
degerlerinde onemli olctide ya da surekli olarak
deger azalmasi oldugu tespit edildiginde ortaya
cikacak zararlarin kargilanmasi amaci ile ayril-
masi gereken karsiliklar ise asagidaki karsilik he-
saplarinda izlenecektir.

119- Menkul Kiymetler Deger Dusuklugu
Karsiligi

241- Bagl Menkul Kiymetler Deger Dustiklu-
gu Karsihg

244- istirakler Sermaye Paylari Deger Diisiik-
lGgu Karsihg

247- Bagh Ortakliklar Sermaye Paylari Deger
Dusuklugu Karsihg

Meydana gelen deger distkltkleri, yukarida-
ki ilgili karsilik hesabina alacak "654- Karsilik Gi-
derleri" hesabina bor¢ kaydedilir. Kendisine kar-
silik ayrilmis olan menkul kiymet elden ¢ikarildi-

ginda veya deger dustkligunin gergceklesmeme-
si halinde s6z konusu karsilik hesabina borg kay-
dedilerek, karsilik tutari "644- Konusu Kalmayan
Karsiliklar Hesabi"na aktarilarak kapatilr.

9- MENKUL KIYMETLER iLE iLGiLI DONEM
SONU iSLEMLERINDE DIKKAT EDILMESi
GEREKEN HUSUSLAR

Mukellefler menkul kiymetler ile ilgili donem
sonu islemlerini yaparken su hususlara ozellikle
dikkat etmeleri gerekir.

- Hisse senetlerinin degerlerinin "alis maliyet-
lerinin" altina dismesi durumunda, bunlar icin
karsilik ayrilmalidir. Ayrilan karsilik tutari bir
yandan 654 Karsilik Giderleri (-) hesabina borg
yazilirken, diger yandan 119 Menkul Kiymet De-
ger Dusukluga Karsiliklar (-) hesabina alacak ya-
zihir. Ayrilan karsiliklarin vergi matrahindan indi-
rilmesine izin verilmediginden, ileride donem
karina ilave edilmek tizere Nazim Hesap’ da iz-
lenmeleri gerekir.

- Hisse senetleriyle ilgili donem sonunda kargi-
lasilabilecek islemlerden birisi de sayim sonucun-
da ortaya cikan farkliliklarin envanter kaydidir.
Hisse senetleri sayim farkliliklari duruma gore; 197
Sayim Ve Teselliim Noksanlari ya da 397 Sayim Ve
Tesellim Fazlalan hesaplarindan birisinde izlene-
cek, nedeni bulununca ilgili hesaba aktarilacaktir.

- Hisse senetlerinden elde edilen temetttiler
(kar paylar) bir yandan ilgili sirket hesabina borg
yazilirken, diger yandan 640 istiraklerden Temet-
tt Gelirleri hesabina alacak yazilmahdir. Ancak
bu kar paylari elde eden sirkette vergilendirildi-
ginden mali kara ulasilirken beyannamede mat-
raha eklenmelidir. Bunun icinde Nazim Hesap-
lar'da izlenmesi gerekir.'

¥ AKSOYOGLU Volkan, “Dénem Sonu Degerleme islemlerinde Ozellik Arz Eden Ve Dikkat Edilmesi Gereken
Hususlar”, Mali Kilavuz Dergisi, E-Makale, 2008/Ekim, http://www.malikilavuz.com /emakale/023/index.php
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10- SONUC
isletmeler, degerleme giini itibariyle ticari

kazancini tespit ederken bilangonun aktif ve pa-
sifindeki bir cok hesap kalemini o hesap kalemi
icin kanunda belirtilmis degerleme &lctlerine
gore degerlemeye tabi tutarak bilanco gtind itiba-
riyle gercek degerlerine ulagmakta ve buna gore
ticari karini ve dolayisiyla da vergiye tabi matra-
hini tespit etmektedir.

Biz de bu yazimizda menkul kiymetlerin tar-
ler itibariyle hangi degerleme 6lclstyle degerle-
necegini ve degerleme gliniinde menkul kiymet
degerlemesi yapilirken mukelleflerin nelere dik-
kat etmeleri gerektigini aciklamaya calistik.
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