ve r%i
rap ru MAKALELER sayl: 159 earalik 2012

MENKUL KIYMET ve DIGER SERMAYE
PiYASASI ARACLARINDA MUHASEBE ve
FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARI
ile VERGI USUL KANUNU HUKUMLERINE
GORE DONEM SONLARINDA YAPILACAK
DEGERLEME ISLEMLERI

Ahmet ERDALO

1 -GIiRiS

6102 sayili Turk Ticaret Kanunu 13.01.2011 tarihinde TBMM'de kabul edilerek, 1534 tinci madde-
sindeki hukUmler ¢cergevesinde yuriarlige girmek tizere 14.02.2011 tarihli Resmi Gazete'de yayimlan-
mistir. S6z konusu Kanun'un 26.06.2012 tarih ve 6335 sayili Kanun'un 8 inci maddesi ile degistirilen
64 Uncl maddesinde; her tacirin, ticari defterleri tutmak ve defterlerinde, ticari islemleriyle ticari
isletmesinin iktisadi ve mali durumunu, bor¢ ve alacak iligkilerini ve her hesap dénemi icinde elde
edilen neticeleri, bu Kanuna goére acik¢a gorulebilir bir sekilde ortaya koymak zorunda oldugu acik-
lanarak, maddenin son bendinde bu Kanunun defter tutma, envanter, mali tablolarin diizenlenmesi,
aktiflestirmesi, karsiliklar, hesaplar, degerleme, saklama ve ibraz hikimlerinin 213 sayill Kanun ile
diger vergi kanunlarinin ayni hususlari diizenleyen hikidmlerinin uygulanmasina, vergi kanunlarina
uygun olarak vergi matrahinin tespit edilmesine ve buna yénelik mali tablolarin hazirlanmasina engel
teskil etmeyecegi belirtilmistir.

Yine 6102 Turk Ticaret Kanunu'nun 26.06.2012 tarih ve 6335 sayili Kanun'un 9 uncu maddesi ile
degistirilen "Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumunun Yetkisi" baslkli 88 inci
maddesinde ise; 64 ila 88 inci madde hukimlerine tabi gercek ve tizel kisilerin minferit ve konsolide
finansal tablolarini duzenlerken, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu tarafin-
dan yayimlanan, Turkiye Muhasebe Standartlarina, kavramsal ¢cercevede yer alan muhasebe ilkelerine
ve bunlarin ayrilmaz parcasi olan yorumlara uymak ve bunlari uygulamak zorunda olduklari ifade
edilmis ve s6z konusu Kanun'un 6335 sayili Kanun'la degisik gecici 6'nci maddesinde; Kamu Goze-
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timi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu tarafindan belirlenen sirketlerin 1/1/2013 tarihinde
veya 6zel hesap dénemi dolayisiyla daha sonraki bir tarihte baslayacak hesap dénemi igin, munferit ve
konsolide finansal tablolarinin diizenlenmesinde, Tirkiye Muhasebe Standartlarini uygulamak (TMS)
zorunda olduklari agiklanmistir.

Yukarida agiklanan Kanun hidkimleri cergevesinde isletmeler, 213 sayill Vergi Usul Kanunu'nda
aciklanan kayit tutma yukumlaluklerini yerine getirip, bu Kanunun degerlemeye iliskin hikumlerine
gore vergi matrahina esas teskil edecek mali tablolarini olusturacak ancak, 6102 sayili TTK'nin gegici
6'nci maddesine gére Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu tarafindan belirle-
nen sirketler, munferit ve konsolide finansal tablolarini Tirkiye Muhasebe Standartlarinda aciklanan
hikimlere gore degerleyeceklerdir.

Nitekim, Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu'nun 17.11.2012 tarihli Res-
mi Gazete'de yayimlanan kararinda;

1- Kamu yararini ilgilendiren kuruslar olarak belirtilen Halka agik sirketler, bankalar, sigorta, reasu-
rans ve emeklilik sirketleri, faktoring sirketleri, finansman sirketleri, finansal kiralama sirketleri, varlik
yonetim sirketleri, emeklilik fonlari, ihracgilar ve sermaye piyasasi kurumlari ile faaliyet alanlari, islem
hacimleri, istihndam ettikleri calisan sayisi ve benzeri 6lgutlere gore dnemli 6lgiide kamuoyunu ilgilen-
dirdigi icin Kurum tarafindan bu kapsamda degerlendirilen kuruluslar ile,

2- 6102 sayil Turk Ticaret Kanunun 1534 tncid maddesinin ikinci fikrasinda sayilan;

Sermaye Piyasasi Kanununa gore, ihrag ettikleri sermaye piyasasi aracglari borsada veya teskilatlan-
mis diger bir piyasada islem goéren sirketler, araci kurumlar, portfoy ydnetim sirketleri ve konsolidasyon
kapsamina alinan diger isletmeler,

Bankacilik Kanununun 3 Uncti maddesinde tanimlanan bankalar ile bagh ortakliklari,

3/6/2007 tarihli ve 5684 sayili Sigortacilik Kanununda tanimlanan sigorta ve reasurans sirketleri,

28/3/2001 tarihli ve 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanununda tanimla-
nan emeklilik sirketlerinin,

3- Ve son olarak 6102 sayili Turk Ticaret Kanunun 397'nci maddesi ¢ercevesinde Bakanlar Kurulu
karariyla bagimsiz denetime tabi olacak sirketlerin,

Munferit ve konsolide finansal tablolarinin hazirlanmasinda Tirkiye Muhasebe Standartlarini uy-
gulamasina, bu kapsama dahil olmayanlar i¢cin Kurumca bir belirleme yapilincaya kadar yurarlukteki
mevzuatin uygulanmasinin devamina karar verilmistir.

Mevcut karar cercevesinde, 6102 sayili Kanun'un 397 inci maddesine gbre bagimsiz denetime
tabi olacak sirketler i¢in Bakanlar Kurulu'nca yapilacak belirlemeye iliskin beklentiler de gdz dnine
alindiginda, 01.01.2013 tarihinden itibaren mali tablolarini TMS kapsaminda olusturmasi gereken
isletmeler acisindan 6énemli bir degisikligin olmayacag! tahmini oldukta tutarli g6zukmektedir.

Ancak bu durum, Tarkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari kapsaminda mali tab-
lolarini olusturan isletmeler acisindan, yukarida da belirtmis oldugumuz gibi 213 sayili Vergi Usul
Kanunu'nun degerlemeye iliskin hikumleri ¢ergcevesinde vergi matrahini olusturma yukamlalaklerini
ortadan kaldirmamaktadir.

Dolayisiyla, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu'nun 17.11.2012 tarihli
Resmi Gazete'de yayimlanan kararinda belirtilen sirketler ile Bakanlar Kurulunca belirlenecek bagim-
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siz denetime tabi olan sirketler bir taraftan Turkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari kap-
saminda mali tablolarini olustururken, diger taraftan ayni mali tablolarin 213 sayili Vergi Usul Kanunu
hukamleri ¢gergcevesinde mali karin tespiti i¢in de hazirlanmasi gerekmektedir.

Bu noktada, Turkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari ve Vergi Usul Kanunu'na godre do-
nem sonlarinda yapilmasi gereken degerleme islemleri arasinda 6nemli farkliliklar bulunmaktadir.
Nitekim, makalemizin izleyen bolimlerinde bunlardan sadece menkul kiymet ve diger sermaye piya-
sasi araclari hakkindaki degerleme farkliliklari irdelenerek, finansal araglarin degerlenmesine iliskin
uygulama farkliliklari ortaya konmaya calisilacaktir.

2- MENKUL KIYMET ve DIGER SERMAYE PiYASASI ARACITANIMI ve GVK GEGICI

67. MADDES|I KAPSAMINDA GRUPLANDIRILMASI

"Menkul kiymet" kavrami ile ilgili olarak Sermaye Piyasasi Mevzuat ve vergi kanunlarinda cesitli
tanimlamalar mevcuttur. Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ercevesinde menkul kiymetler sermaye piyasasi
araclari icerisinde tanimlanmis ve ortaklik veya alacaklilik saglayan, belli bir tutar temsil eden, yatirnm
aracl olarak kullanilan, dénemsel gelir getiren, misli nitelikte, seri halinde ¢ikarilan, ibareleri ayni olan
ve sartlari Sermaye Piyasasi Kurulu'nca belirlenen, kiymetli evraklarin menkul kiymet olarak kabul
edilecegi aciklanmistir.1

Vergi Mevzuatinda ise dogrudan menkul kiymet tanimi yapilmamistir. Ancak, 193 sayili Gelir Ver-
gisi Kanunu'nun gecici 67'nci maddesinin 13 numarali bendinde, madde kapsaminda tevkifata konu
olan ya da konu olabilecek menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglari igcin 6zelikleri itibariyle;

Turkiye'de ihrac edilmis ve Sermaye Piyasasi Kurulunca kayda alinmis olmasi veya,

Turkiye'de kurulu menkul kiymet ve vadeli islem ve opsiyon borsalarinda islem gérmesi veya,

Bu 6zellikleri tasimasa dahi Hazinece veya diger kamu tizel kisilerince ihra¢ edilmis olmasi,

Seklinde g farkli grup altinda belirleme yapildiktan sonra s6z konusu bendin izleyen paragra-
finda; bankalarin ve araci kurumlarin taraf oldugu veya bunlar araciligiyla yapilan belirli bir vadede,
onceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte, ekonomik veya finansal godstergeye dayali olarak dizen-
lenenler de dahil olmak lzere, para veya sermaye piyasasi aracini, mali, kiymetli madeni ve doévizi
alma, satma, degistirme hak ve/veya yikimluligina veren sézlesmelerin vadeli islem ve opsiyon soz-
lesmeleri oldugu agiklanarak, bu turev Urtnlerinin gecici 67'nci madde uygulamasinda diger sermaye
piyasasi araci olarak kabul edilecedi belirtilmistir.

Yukarida belirtilen gruplandirma agisindan, menkul kiymetlerin borsada islem goérip gérmediginin
belirlenmesi 6énem arz etmekte, menkul kiymet icin dénem sonu itibariyle dikkate alinacak degerle-
me Ol¢utld ise menkul kiymetin borsada islem gorip gormemesine gore belirlenmektedir. Bu sebeple,
menkul kiymetler icin dénem sonlarinda kullanilan degerleme 6lcutleri hakkinda agiklama yapilma-
dan once, yukarida yapmis oldugumuz gruplandirma dikkate alinarak, menkul kiymet kavraminin
icerisinde bulunan iktisadi kiymetlerden bazilari hakkinda kisaca bilgi vermemiz yerinde olacaktir.

2.1- Tarkiye'de ihra¢ Edilen ve Sermaye Piyasasi Kurulunca Kayda Alinan Menkul Kiymetler
Menkul kiymetlerin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca kayda alinmasi, sirketlerin gerekli belgelerle Ku-
rula basvurmalarini, yatirimcilari bilgilendirmek icin hazirlanan izahnamenin Kurulca onaylanmasi

1SPK yatirimciy! bilgilendirme kitapgigi.
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ve izahnamenin Ticaret Siciline tescil ve ilanini kapsayan bir siire¢ olup bu sureci, halkin ihra¢ edilen
sermaye piyasasi aracini almaya davet edildigi "sirktler" in yayimlanmasi takip etmektedir.2

Bu noktada, Kurul tarafindan kayda alinacak menkul kiymetlerin basinda hisse senetleri gelmekte-
dir. Hisse Senetleri; anonim sirketler, eshamli komandit sirketler ile 6zel kanunlarla kurulan, Merkez
Bankasi, iktisadi devlet tesekkulleri, kamu iktisadi tesekkulleri, sigorta sirketleri ve araci kurumlar gibi
kuruluslarca ¢ikarilabilen, sahibi olan kisiye kar payi, richan hakki, tasfiyeye katilma, sirket yénetimi-
ne katilma, oy kullanma ve bilgi alma haklari ile sir saklama ve taahhit ettigi sermayeyi 6deme gibi
yukamlalakler veren kiymetli evrak niteliginde bir senettir.3

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan kayda alinacak bir diger menkul kiymet grubu ise, sirketler
tarafindan ihra¢ edilen borglanma araglaridir. Bunlar, sirketlerin borclu sifati ile dizenleyip Kurul
kaydina alinmak Uzere ihrag ettigi emre, nama veya hamiline yazili kiymetli evraklar olup, 6zel kesim
tahvilleri, finansman bonolari ve banka bonolari bu gruptadir.4

Ozel kesim tahvilleri, anonim sirketlerin 6diing para bulmak igin itibari kiymetleri esit ve ibareleri
ayni olmak Uzere cikardiklari, sahibine sadece sirket aktifi Gzerinde alacaklilik hakki veren, vadesi
1 yildan az olmamak Uzere ¢ikarilan sabit ya da degisken faiz getirisine sahip olabilen borglanma
senetleridir.

Banka bonolari ise, kalkinma ve yatirim bankalarinin borg¢lu sifatiyla diizenleyerek iskonto esasina
gore sattiklari ve vadeleri 60 ila 360 gun arasinda degisebilen senetler olup, ayni niteliklere sahip olan
banka disindaki ortakliklar tarafindan ihrac edilenleri ise finansman bonosu olarak adlandirilmaktadir.5

2.2- Tirkiye'de Kurulu Menkul Kiymet, Vadeli islem ve Opsiyon Borsalarinda islem Goéren Menkul

Kiymetler

2.2.1- Menkul Kiymetler Borsasi ve Bu Borsalarda islem Géren Menkul Kiymetler:

Menkul kiymetler borsasi, menkul kiymetlerin ve diger sermaye piyasasi araglarinin given ve istik-
rar icinde, serbest rekabet sartlari altinda kolayca alinip satilmasini saglamak Gzere SPK'nin teklifi ve
ilgili Bakanhigin izniyle kurulan, kamu tuzel kisiligine sahip kamu kurumlari olup, Ulkemizde menkul
kiymetler borsalarini diizenleme ve denetleme yetkisi istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'na (iIMKB)
verilmistir. Nitekim, menkul kiymetlerin borsa kotuna alinmasi, para, kambiyo, kiymetli maden ve
vadeli islemlerle ilgili piyasalar agmak, menkul kiymetler pazari olusturmak ve borsada alim satim-
larin given altinda serbest piyasa kosullari altinda yapilmasini saglamak iMKB'nin gérev ve yetkileri
arasindadir.6

iIMKB'de islem géren menkul kiymetler arasinda yukarida 6zellikleri hakkinda kisaca bilgi verdigi-
miz hisse senetleri disinda, borglanma araglarn ve borsa yatirnm fonlari da bulunmaktadir.

iIMKB'de islem géren borclanma araglari, Turk Lirasi ve déviz 6demeli Devlet i¢ Borclanma Senet-
leri, Ozel Sektor Tahvilleri, Gelire Endeksli Senetler ve TCMB tarafindan ihrag edilen Likidite Senetleri

2Temel Duzey SPK Lisanslama Sinavlarina Hazirlik 16. Baski/ Prof. Dr. KARAPINAR Aydin, Yrd. Dog¢. Dr. BAYIRLI Rid-
van, Yrd. Dog¢. Dr. ALTAY Adem, Yrd. Do¢. Dr. BAL Hasan, Yrd. Dog¢. Dr. BAL Emine Cina / sayfa 29, 30.

3Temel Dilzey SPK Lisanslama Sinavlarina Hazirlik a.g.e., sayfa 265 ila 268.

4Temel Duzey SPK Lisanslama Sinavlarina Hazirlik a.g.e., sayfa 278.

5Temel Duzey SPK Lisanslama Sinavlarina Hazirlik a.g.e., sayfa 323, 324.

6Temel Duzey SPK Lisanslama Sinavlarina Hazirlik a.g.e., sayfa 36, 37.
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olup, hisse senetleri IMKB Pay Piyasasinda islem goérurken, borglanma araglari iMKB Borglanma Arag-
lari Piyasasinda islem goérmektedir.7

Bu noktada, iIMKB'de islem goren Devlet i¢c Borglanma senetleri olan Devlet Tahvilleri, Hazine
Mustesarligi tarafindan ihra¢ edilen, vadeleri 1 yildan fazla olan, degisken ya da sabit faiz getirisine
sahip olabilen borglanma senetleridir. IMKB Borglanma Araclari Piyasasi'nda tahvillerle birlikte islem
goren gelire endeksli senetler ise, Hazine Mustesarliginca ihrag edilen Devlet i¢ bor¢clanma senetleri
olup, getirileri Turkiye Petrolleri Anonim Ortakligi, Devlet Malzeme Ofisi, Devlet Hava Meydanlari
isletmeleri ve Kiyi Emniyeti Genel Mudurligi'nden Bitce'ye aktarilan hasilat paylarindan olusan ve
asgari gelir payl garantili kupon 6ddemelerine sahip olan menkul kiymetlerdir.8

iIMKB Borglanma Araglari Piyasasinda islem géren bir diger menkul kiymet olan likidite senetleri
ise, piyasadaki likiditenin dizenlenmesi igin ve sadece ac¢ik piyasa islemlerinin etkinligini artirmak
amaciyla kullanilan, Merkez Bankasi tarafindan kendi nam ve hesabina, 91 gini asmayan vadelerde
iskontolu olarak ihra¢ edilen kiymetli evraklardir.9

Borsa yatirim fonlar1 da, bir borsa endeksini baz alan, baz aldigi endeksin performansini yatirim-
cilara yansitmayl amaclayan ve katilma belgeleri paylari gibi iIMKB'de islem gérmesi sebebiyle bor-
sada islem gdren menkul kiymetler grubunda degerlendirilmesi gereken iktisadi kiymetler arasinda
olup, fon igtizuklerinde belirtilmek suretiyle, portféy degerinin aylik agirlikli ortalama bazda en az
%25'ini, devaml olarak mevzuata gore 6zellestirme kapsamina alinan Kamu iktisadi Tesebbusleri
dahil Tarkiye'de kurulmus ortakliklarin hisse senetlerine yatirmis fonlar A tipi, digerleri B tipi olarak
adlandirilmaktadirlar.

2.2.2- Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi (VOB) ile Bu Borsada islem Géren Menkul Kiymetlerid

Vadeli islem ve opsiyon borsasi isletmek amaciyla kurulmus 6zel hukuk tizel kisisi ve ayni zaman-
da borsanin kendisi olan VOB, Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S. olarak, Bakanlar Kurulu Karari ile
kurulan tlkemizdeki ilk 6zel borsa kurulusudur.

VOB'da islem goéren menkul kiymetler "vadeli islem sdzlesmeleri" olarak adlandiriilmakta olup, va-
deli islem genel olarak; anlasmanin bugiin yapilmasi, anlasma yukumluluklerinin ise gelecekte yerine
getirilmesi yonunde yapilan islemler olarak ifade edilmektedir.

Vadeli islem sdzlesmesi ise (futures), ileri bir tarihte, 6nceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte
ekonomik veya finansal gostergeyi, sermaye piyasasi aracini, mali, kiymetli madeni veya dévizi alma
veya satma yukumlaligu getiren sdzlesmedir.

Bu noktada, vadeli islem s6zlesmesinde alim satima konu mal veya finansal aracin niteligi, miktari,
suresi ve teslim yeri standart olarak tanimlanmis oldugundan bu unsurlar degismemekte, vadeli islem
sOzlesmelerinde piyasa kosullarina gore degisen, alim satim sirasinda olusan fiyat olmakta ve bu da
kazanci belirlemektedir.

2.3- Hazinece veya Diger Kamu Tiizel Kisilerince ihra¢ Edilmis Olan Menkul Kiymetler
Menkul kiymetlerle ilgili olarak Gelir Vergisi Kanunu'nun gegici 67'nci maddesinde belirlenen ni-#

7www.imkb.gov.tr
8Hazine Mustesarhgl GES Tanitim Kilavuzu.
9www.tcmb.gov.tr
Owww.vob.org.tr
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teliklerden hareketle yapmis oldugumuz bir diger gruplandirma ise Hazine ve diger kamu tuzel kisileri
tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetlerdir.

Hazine ve diger kamu tizel kisilerince ihra¢ edilen menkul kiymetler; devler tahvilleri, hazine
bonolari ve gelire endeksli senetlerdir. Bunlardan devler tahvilleri ve gelire endeksli senetler IMKB
borclanma araglari piyasasinda islem goérdiginden, s6z konusu menkul kiymetler hakkinda 2.2.1
inci bdéluminde bilgi verilmis olup, bu bdlimde sadece hazine bonolari hakkinda kisaca agiklama
yapilacaktir.

Hazine bonolari Devletin finansman gereksinimini karsilamak amaciyla 1yildan kisa vadeli olarak
cikartilan i¢ bor¢glanma araglan olarak tanimlanmaktadir. Hazine bonolarini, bir diger i¢ bor¢glanma
senedi olan Devlet tahvilinden ayiran en 6énemli fark da, vadelerinin 1 yildan az olmasi ve kuponlu
olarak ihra¢ edilmemeleridir. Dolayisiyla Hazine bonolarinda Devlet tahvilinde oldugu gibi dénemsel
faiz 6demesi bulunmamakta, bunlarin getirileri nominal bedelleri Gzerinden iskonto edilerek alinmak
suretiyle fiyatina yansitilmaktadir. Yani, Hazine bonosunun vadeye kadar degeri nominal de§ere ulasa-
cagi icin, alis bedeli ile nominal bedel arasindaki fark yatirimcinin kazanci olmaktadir.1.

2.4- Diger Sermaye Piyasasl Araglari2

Yukarida da belirttigimiz tzere, Gelir Vergisi Kanunu'nun gegici 67. maddesinin 13 numarali ben-
dinin ilk paragrafinda menkul kiymetler, Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan kayda alinma, IMKB veya
VOB'da islem gérme ve son olarak Kamu Tuzel Kisilerince ihrag edilmis olma seklinde niteliklere gére
gruplandiktan sonra, s6z konusu bendin ikinci paragrafinda, vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri
aciklanarak, bu tdrev drunlerinin gegici 67'nci madde uygulamasinda diger sermaye piyasasi aracl
olarak kabul edilecegi belirtiimektedir.

Bu noktada tlrev araclari olarak adlandirilan diger sermaye piyasasi araclari grubu, degeri bas-
ka bir finansal varligin veya malin degerine dogrudan bagl olarak, dayanak varligin sahipliginin el
degistirmesine gerek olmaksizin, bu varlikla ilgili hak ve yukumluluklerin ticaretine imkan saglayan
sOzlesmeler olup, VOB'da islem gdren vadeli islem st6zlesmeleri(futures) ile birlikte forward, opsiyon
ve swap sOzlesmeleri bu gruba dahil olmaktadir.

Vadeli islem sozlesmelerinin (futures) temelini olusturan ve esas itibariyle vadeli islem s6zlesmele-
rinin tezgahUstl piyasalarda islem goéren hali olarak nitelendirebilecegimiz forward sdzlesmelerinde
vadeli islem sdzlesmelerinden farkli olarak standart bir s6zlesme tipi bulunmamakta ve sdzlesmenin
sartlari (fiyat, miktar, kalite, vade ve yer) alici ile satici tarafindan karsilikli olarak belirlenebilmektedir.

Opsiyon sozlesmeleri ise, belli bir vadeye kadar (veya belirli bir vadede), opsiyona dayanak varlik
olusturan belli miktardaki bir mal, finansal Grini, sermaye piyasasi aracini veya ekonomik gostergeyi
belli bir fiyattan (kullanim fiyatl) alma ya da satma hakkini, belli bir prim karsiliinda opsiyonu satin
alan kisiye (lehtara) veren ancak zorunlu tutmayan, buna karsin opsiyonun saticisini (kesidecisini) leh-
tar tarafindan talep edilmesi halinde satmaya ya da satin almaya zorunlu tutan s6zlesmelerdir.

Opsiyon satan yatirimci, opsiyonu alan kisiden tahsil ettigi prim karsiliginda, opsiyonun vadesinde
veya vadesi dolana kadar olan herhangi bir tarihte, opsiyona dayanak olusturan belli miktardaki bir
mali, finansal Grind, bir sermaye piyasasi aracini veya bir ekonomik gostergeyi, opsiyonu alan yatirim-
cinin talebi halinde belirli bir fiyattan alma yada satma yakimlaluginia tGzerine almaktadir.2

N Temel Dizey SPK Lisanslama Sinavlarina Hazirlik, a.g.e., sayfa 302.
2www.vob.org.tr
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Turev araglarinin sonuncusu olarak nitelendirebilecegimiz swap (takas) ise; Onceden belirlenmis
bir formule ve vadelere gore, iki veya daha fazla taraf arasinda gercgeklesecek olan nakit akisinin mu-
badelesini saglayan, 6zel olarak hazirlanmis sdzlesmelere denilmektedir. Borglanma senetlerine ve
dovize dayali swap s6zlesmeleri yaygin olarak kullanilmaktadirlar.

Bu noktada, faize dayali bir swap stzlesmesini drnek olarak vermemiz gerekirse; A bankasinin B
bankasina 6numuzdeki 5 yil boyunca her sene toplam 1 milyon dolarlik bir borg Gizerinden s6zlesme-
de belirlenmis sabit bir faiz 6deme yukimluligune girmesi ve buna karsilik B bankasinin da A banka-
sina ayni 6deme vadelerinde yine 1 milyon dolar tGzerinden fakat degisken faizli bir 6deme yapmayi
kabul etmesi, degisken faizin sabit faiz ile degistirilmesi (swap edilmesi) seklinde gdsterilebilir.

3- VERGI USUL KANUNU HUKUMLERI VE MUHASEBE STANDARTLARINA GORE DONEM

SONLARINDA YAPILMASI GEREKEN DEGERLEME iSLEMLERI

3.1- Menkul Kiymet ve Diger Sermaye Piyasasi Araclarinin Degerlemesinde Kullanilacak Turkiye

Muhasebe-Finansal Raporlama Standartlari

Menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglar Turkiye Muhasebe Standartlarinda(TMS) finansal
araclar kavrami icerisinde kalmaktadir. Bu noktada finansal arag TMS 32'de "Bir isletmenin finansal
varligi ile diger bir isletmenin finansal borcunda ya da 6zkaynaga dayali finansal aracinda artisa neden
olan herhangi bir s6zlesmedir." Seklinde tanimlanmis olup finansal varliklar arasinda; diger isletmenin
6zkaynaga dayall finansal araglari(hisse senetleri, istiraklerdeki paylari, limited sirket paylari gibi), s6z-
lesmeden dogan likit kiymet veya finansal varlik elde etme haklari(diger isletmelere ait tahvil veya kar/
zarara katilma belgesi) ile avantajli durumlarda finansal varlik ve finansal borglarin baska bir isletme
ile takasina veya satin alinmasina hak kazandiran so6zlesmeler bulunmaktadir.(vadeli islem s6zlesme-
leri, opsiyon ve swaplar gibi tirev araglari)

Bu noktada, menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi araglarin ile ilgili islemlerde kullanilacak
olan standartlar, "TMS 32 Finansal Araclar : Sunum" standardi ki daima "TMS 39 Finansal Araglar:
Muhasebelestirme ve Olgme (dederleme)" standardi ile birlikte kullanilmakta olup, esas itibariyle fi-
nansal araglarin degerleme bakimindan siniflamasi TMS 39 nolu standardin 9 uncu maddesine goére
yapilmaktadir. Ancak, Kasim 2009'da yayimlanan Uluslararasi Finansal Raporlama Standardi (UFRS)
9, finansal varliklarin siniflamasi ve degerlemesi ile ilgili TMS 9'da yapilan 4'l0 siniflamayi kaldirarak
ikili bir siniflandirma ve degerleme kurali getirmistir.13

TMS 39 finansal varlik ve borglar 6zellikle degerleme ol¢utlerinin kullanilmasi ve finansal tablo-
larda raporlanmasi agisindan dort grupta siniflandirmistir. Tim bu siniflandirmalarda dikkate alinmasi
gereken kriter ise bu varlik ya da yikimlalugin ne amagla iktisap edildigidir. Yani TMS 39 6zin 6nce-
ligi ve ekonomik amaci siniflandirmalarda kriter olarak dikkate almakta ve finansal varlik ve finansal
borglar asagida goriulen basliklarla ayrima tabi tutmaktadir. 4

-Gercege uygun deger ile degerlenerek, sonucu kar ya da zarar yazilacak finansal varlik ve borglar,

-Vadeye kadar elde tutulacak varliklar,

- Kredi ve alacaklar,

- Satilmaya hazir finansal varliklar.

1BTurkiye Muhasebe-Finansal Raporlama Standartlari Uygulama ve Yorumlari 5. baski/Prof. Dr. ORTEN Remzi, Prof. Dr.
KAVAL Hasan, Prof. Dr. KARAPINAR Aydin/ sayfa 470,471.
ATurkiye Muhasebe-Finansal Raporlama Standartlari Uygulama ve Yorumlari 5.baski/ sayfa 476.
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TFRS 9 ise TMS 39'un belirledigi yukarida basliklar itibariyle gorilen siniflama ve degerleme hu-
kumlerini kaldirmakta bunun yerine ikili bir siniflama getirmekte ve bu siniflama ve degerlemede
hakim olan iki kistasin bir arada bulunmasini 6zellikle aramaktadir. Buna gore; B

1- isletme yonetimin finansal varli§i nasil kullanacagdi, ne amagcla iktisap ettigi. Yani vadesine kadar
olan surede faizinden veya kur farkindan yararlandiktan sonra ana parayi tahsil etmeyi mi dustinuyor
yoksa fiyat hareketlerinden yararlanmayi mi planhyor. Finansal araci alim satim amach mi yoksa getiri
amach mi yonetecek?

2- Finansal aracin niteligi nedir? Finansal aracin niteligi belirli tarinlerde sadece anapara ve anapa-
raya iliskin faiz 6demelerini mi kapsiyor, yoksa gelecekte belirsiz bir sekilde nakit akislari veya elden
cikarma kazanglart mi saghyor? Ornegin bir tahvil veya benzer bir sekilde sadlayacag! getiriler belirli
mi? Ya da hisse senetlerinde oldugu gibi 6énceden belirlenmeyen tutar ve zamanlarda getiri mi sagliyor.

Yukarida acgiklanan kriterler cercevesinde, eger bir finansal ara¢ vadeye kadar elde tutulacaksa ve
bu finansal aracin getirisi 6nceden belirlenebilir anapara ve faizlere dayaniyor ise, bu arag itfa edilmis
maliyetinden degerlenecektir. Ancak, bu iki kosul birden saglanamiyorsa gercege uygun degeri ile
degerlenecektir.

Bu noktada, itfa edilmis maliyetinden 6lciilmesi gereken finansal varliklara iligskin olarak ortaya ¢i-
kan faiz, reeskont giderleri ve vade farklari gibi degerleme farklari dénemsellik ilkesine uygun sekilde
dogrudan kar ve zarar hesaplarina intikal ettirilecektir.

Benzer sekilde, Gercedge uygun degerinden ol¢ulen finansal varliklarda da degerleme farklari kar
veya zarar hesaplarinda muhasebelestirilecektir. Bunlar spektilasyon amaciyla elde tutulan ve alacak-
lihk hakki saglayan borclanma belgeleri olabilecegi gibi, ne amacgla ydnetilirse ydnetilsin hisse senedi
veya benzer 6zkaynaga dayall finansal aracglar da olabilir. Ancak bunlardan, sadece 6zkaynaga dayali
finansal araclardan alim satim amach ydnetim modeli uygulanmayan (spekulatif amagla elde tutul-
mayan ) menkul kiymetlerden dogan degerleme farlarini "diger kapsamli gelir" Gzerinden kar veya

zararla iliskilendirmeksizin 6zkaynaklarda muhasebelestirmek de miumkindir.6

3.2- Menkul Kiymet ve Diger Sermaye Piyasasi Araclarinin Degerlemesi ile ilgili Olarak 213

Sayili VUK'da Yer Alan HUkumler

Menkul kiymetler icin mali karin tespiti ile ilgili olarak yapilmasi gereken degerleme islemleri 213
saylh VUK'un 279 uncu maddesindeki hukimler cercevesinde yerine getirilmektedir. Buna gbére s6z
konusu Kanun hikmunde;

Hisse senetleri ile fon portféylnin en az yuzde 51'i Turkiye'de kurulmus bulunan sirketlerin his-
se senetlerinden olusan yatirim fonu katilma belgeleri alis bedeliyle, bunlar disinda kalan her turlu
menkul kiymetin borsa rayici ile degerlenmesi gerektigi, borsa rayicinin olmamasi ya da muvazaali
bir sekilde olusmasi halinde degerlemeye esas bedelin, menkul kiymetin alis bedeline, vadesinde elde
edilecek gelirin (kur farklari dahil) iktisap tarihinden degerleme giinine kadar gecen sireye isabet

eden kisminin, eklenmesi suretiyle hesaplanacagi ancak, borsa rayici bulunmayan, getirisi ihra¢ ede-

BTurkiye Muhasebe-Finansal Raporlama Standartlari Uygulama ve Yorumlar 5. Baski/sayfa 482.
16Turkiye Muhasebe-Finansal Raporlama Standartlari Uygulama ve Yorumlar 5. Baski/sayfa 494.
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nin kar ve zararina bagh olarak dogan ve degerleme ginu itibariyle hesaplanmasi mimkin olmayan
menkul kiymetlerin yine alis bedeli ile degerlenecegdi acgiklanmistir.

Konuyla ilgi olarak ¢ikartilan 369 numaral Vergi Usul Kanunu Genel Tebliginde de; hisse senetleri
ile portfoyinin en az %51'i Turkiye'de kurulmus bulunan sirketlerin hisse senetlerinden olusan ya-
tirnm fonu katilma belgeleri disinda kalan menkul kiymetlerin borsa rayici ile degerlenecegdi aciklan-
diktan sonra, borsa rayicinin olmamasi veya muvazaali olarak olustugunun anlasilmasi halinde, borsa
rayici yerine menkul kiymetin alis bedeline, degerleme guntune kadar olusan gelirin eklenmesi sure-
tiyle bulunacak tutarin esas alinmasi gerektigi ancak, anilan Kanunun 263 Unci maddesinde borsa
rayicinin olusumunda normal dalgalanmalar disinda bariz kararsizliklar gorilen hallerde degerlemeye
takaddim eden 30 gun icindeki ortalama rayici, borsa rayici olarak esas aldirmaya Maliye Bakanligi-
nin yetkili oldugu, bu kapsamda Maliye Bakanligi'nca aksi yonde bir diizenleme yapilmadigi strece,
borsada son muamele giiniinde olusan rayic¢ esas alinmak suretiyle degerleme yapilacag! belirtilmistir.

Diger sermaye piyasas! araglarinin degerlemesi ile ilgili olarak ise, 6ncelikle bu kiymetlerin vergi
kanunlari ¢ergcevesinde menkul kiymet olarak kabul edilip edilmeyeceginin belirlenmesi gerekmek-
tedir. Zira menkul kiymet olarak kabul edilmemesi durumunda yapilacak degerleme isleminde 213
saylh VUK'un "6zel haller" baslikl 289 uncu maddesinin kullanilmasi gerekmektedir.

S6z konusu madde hiukmunde ise, Vergi Usul Kanunu'nun "iktisadi isletmeye dahil kiymetlerin
degerleme esaslar1" boluminde yer almayan veya bu bélimde yazili olup da kendi 6lgileriyle deger-
lenmesine imkan bulunmayan iktisadi kiymetlerden bina ve arazi vergi degerleriyle, digerleri, varsa
borsa rayici, yoksa mukayyet deg@erleri, o da yoksa emsal bedeliyle degerlenecegi aciklanmistir.

3.3- Tirkiye'de ihra¢ Edilen ve SPK Tarafindan Kayda Alinan Menkul Kiymetler igin TMS/TFRS ile

VUK'a Gore Yapilacak Degerleme islemleri

Makalemizin ikinci bdliminde menkul kiymetler ile ilgili olarak yapmis oldugumuz gruplandirma
kapsaminda Tirkiye'de ihra¢ Edilen ve Sermaye Piyasasi Kurulunca Kayda Alinan Menkul Kiymetler;
Hisse senetleri, Ozel kesim tahvilleri, finansman bonolari ve banka bonolari olarak agiklanmis ve sz
konusu menkul kiymetler hakkinda kisaca bilgi verilmistir.

Bu noktada, s6z konusu menkul kiymetleri aktifinde bulunduran isletmelerin dénem sonlarinda
yapmasi gereken degerleme islemleri soyledir.

3.3.1- TMS ilkeleri ve 213 Sayili VUK Hukumleri Cercevesinde Hisse Senetlerinde Dénem

Sonlarinda Yapacak Degerlenme islemleri®

a) TMS/TERS Yer Alan ilkelere Gore:

Makalemizin llI/A bélumiunde yapmis oldugumuz agiklamalardan anlasildigi tzere, 6zkaynaga da-
yanan finansal araclar olan, bir vade ya da oran icermeyen ve getirileri faiz gibi tutarlara bagli olmayan
hisse senetleri baslangicta ve sonrasinda gercege uygun deger ile degerleneceklerdir.

Ancak hisse senetlerinin elde tutma amacinin bastan karar verilmesine gore, alim satim amach yo-
netim modeli uygulanmayan yani spekdulatif amagla alinmayan hisse senetleri i¢in olusan degerleme

17 Karsilastirmali TMS/TFRS- Vergi Uygulamalari ve Sonuglari/ AKBULUT Akin /sayfa 125 ila 127.
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farklan diger kapsamli gelir tablosunda raporlanmak suretiyle kar veya zararla iliskilendirmeksizin
6zkaynaklarda muhasebelestirilecektir.

Bu noktada, hisse senetleri TFRS 9'a gore ilk kayda alinirken islem fiyati ile muhasebelestirilecektir.
Borsa'da islem goren hisse senedinin donem sonundaki gercede uygun de@eri ise degerleme gunu
itibariyle borsa degeri olacaktir.

b) Vergi Usul Kanunu Hukimlerine Gore:

Yukarida da agikladigimiz Uzere, hisse senetleri VUK'a gore alis bedeli ile degerlenecektir. Bu ba-
kimdan hisse senedinin halka agik ya da kapali bir anonim ortakligina ait olmasinin veya bir komandit
sirkete ait olmasinin bir 8Snemi bulunmamaktadir. Dolayisiyla, borsada islem goren bir hisse senedinin
degerleme gunundeki degerinin alis bedelinden dusuk ya da yuksek olmasi durumunda vergisel aci-
dan herhangi bir islem yapilmayacaktir.

Ornek:

A As. 08.08.2012 tarihinde borsada islem goéren bir sirketin 10.000 adet hisse senedini 2,44 TL'den
satin almistir. Hisse senedinin 31.12.2012 tarihindeki kapanis degeri 2,56 TL' dir.

TFRS 9 uyarinca hisse senedi gergcege uygun deger yani satin alma bedeli ile aktife alinacaktir.
Ddnem sonunda hisse senedinin gergcege uygun degeri birim basina (2,56-2,44=) 0,12 TL arttigindan,
(10.000 x 0,12=) 1.200,00 TL' nin menkul kiymetin degerine eklenmesi gerekmektedir.

VUK" a gore alis bedeli ile degerlenen hisse senedinin ddnem sonunda borsada olusan degeri ile
ilgili herhangi bir degerleme kaydi yapilmayacaktir.

Bu durumda mali karin hesaplanmasi igin, TFRS 9'a gdre olusan ve kara eklenen 1.200,00 TL' nin
ticari kardan c¢ikarilmasi gerekmektedir.

3.3.2- TMS ilkeleri ve 213 Sayili VUK Hukumleri Cercevesinde Ozel Kesim Tahvilleri (borsada

islem gérmeyen) icin Dénem Sonlarinda Yapacak Degerlenme islemleriB

Makalemizin 6nceki bélumlerinde agikladigimiz Uzere, sirketler tarafindan ihrag¢ edilen borglanma
araglarindan olan tahviller Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan kayda alinmasi gereken menkul kiymet-
ler oldugu gibi, menkul kiymetler borsasinda da islem gorebilmektedir.

Bu noktada, asagida menkul kiymetler borsasinda islem gérmeyen 6zel kesim tahvilleri icin uygu-
lanacak degerleme olcutleri agiklanacak olup, borsada islem goéren tahviller icin yapilacak degerleme
islemlerine ise makalemizin ilerleyen bdlimlerinde deginilecektir.

a) TMS/TERS Yer Alan ilkelere Gore:

Makalemizin 3.1. boéluminde belirttigimiz Gzere, getiri amach ydnetilen finansal aracin getirisi
onceden belirlenebilir anapara ve faizlere dayanmasi halinde, itfa edilmis maliyetinden degerlenmesi
gerekmektedir.

TFRS 9'da acgiklanan ilkeler gergcevesinde finansal aracin itfa edilmis maliyet degerinin hesaplana-
bilmesi icin, gelecekte elde edilecek tutarinin etkin faiz orani kullanilarak bu ginkiu degere iskonto
edilmesi gerekmektedir.

Etkin faiz yontemi (EFO), finansal varligin itfa edilmis maliyeti ile degerlenmesi ve ilgili faiz geliri-
nin iliskili oldugu déneme dagitilmasi ydntemidir. Bu yéntemde kullanilan etkin faiz orani da finansal

1BKarsilastirmali TMS/TFRS- Vergi Uygulamalari ve Sonuglari/sayfa 125 ila 127.
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aracin beklenen 6mri boyunca tahsil edilecek tahmini nakit toplamini, ilgili finansal varligin net bu
gunkd degerine indirgeyen orandir.

b) Vergi Usul Kanunu Hukimlerine Gore:

Hisse senetleri ile fon portféylnin en az yiuzde 51'i Turkiye'de kurulmus bulunan sirketlerin hisse
senetlerinden olusan yatirim fonu katilma belgeleri disinda kalan her tirld menkul kiymet dncelikle
borsa rayici ile degerlenecek, borsa rayicinin olmamasi ya da muvazaali bir sekilde olusmasi halinde
ise de@erlemeye esas bedel, menkul kiymetin alis bedeline, vadesinde elde edilecek gelirin iktisap
tarininden degerleme giunine kadar gecen sireye isabet eden kisminin, eklenmesi suretiyle hesapla-
nacaktir.

Makalemizin ikinci béluminde belirttigimiz Uzere, 6zel sektor tahvilleri Sermaye Piyasasi Kurulu-
nun iznine tabi olup direkt halka arz yolu ile borsada ihra¢ edilebilecedi gibi menkul kiymet borsasi
disindaki piyasalarda da alim satima konu olabilmektedir. Bu noktada, bir tahvil IMKB borglanma
araclari piyasasinda islem gérip gérmemesine goére kullanilacak degerleme 6lcuti degisecek, borsa
disindaki piyasalarda alinip satilan tahvilleri aktifinde bulunduran isletme icin dénem sonundaki de-
gerini, iktisap tarihinden bilango tarihine kadar gegen surede islemis faizleri degerleme farki olarak
dikkate almak suretiyle hesaplamak gerekecektir.

Ornek:

Allm satim sirasindaki degeri 100.000,00 TL olan menkul kiymetler borsasinda islem gdérmeyen
bir tahvilin, her ay 2.000,00 TL tahsilati ve 12 ayin sonunda anapara ve faiziyle birlikte tahsil edi-
lecek 102.000,00 TL'nin vadesi ve ddeme plani belli oldugundan etkin faiz orani ile itfa edilmis
maliyetinden olg¢illebilecektir. Ayrica, itfa edilmis maliyeti ile dl¢tlen varliklarda baslangictaki islem
bedeline alim maliyetlerin de eklenmesi gerekmektedir. Bu nedenle alim esnasinda 6édenen 500,00 TL
komisyon gider yazilmayarak maliyete eklenecek ve tahvilin baslangigctaki muhasebelestirme degeri
100.500,00 TL olacaktir.

. . . . Aylik Dénem Sonu .
Buginkt Deger Etkin Faiz Orani Faiz Tutar . . Tarih
Tahsilatlar Degeri
100.500,00 0,01953 1.963,00 2.000,00 100.463,00 30.10.2012
100.463,00 0,01953 1.962,28 2.000,00 100.425,28 30.11.2012
100.425,28 0,01953 1.961,54 2.000,00 100.386,82 31.12.2012

TFRS 9 uyarinca 30.09.2012 tarihinde alinan tahvilin 31.12.2012 tarihine kadar etkin faiz orani
ile hesaplanmasi sonucunda faiz geliri yazilan degerleme farki; (1.963,00 + 1962,28 + 1.961,54=)
5.886,82 TL olacaktir.

213 sayili VUK'un 279 uncu maddesine gore 30.09.2012 ile 31.12.2012 tarihleri arasinda isleyen
faiz [(100.000 x % 2) x 3=] 6.000,00 TL olacaktir.

Vergi Kanunlarina gore gelir yazilmasi gereken faiz tutari 6.000,00 TL
GVK 40. Md gore dogrudan gider yazilabilecek tutar 500,00TL
Vergi Kanunlarina gore gelir yazilmasi gereken tutar 5.500,00TL

Sonug olarak mali karin tespiti i¢in (5.886,82 -5.500,00=) 386,82 TL'nin ticari kardan ¢ikariimasi
gerekmektedir.
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3.3.3- TMS ilkeleri ve 213 Sayili VUK Hukumleri Cercevesinde Finansman Bonolari ve Banka

Bonolari icin Dénem Sonlarinda Yapacak Degerlenme islemleri'

Makalemizin 6nceki bélimlerinde aciklandigimiz tzere, ihraci Sermaye Piyasasi Kurulunun izni-
ne tabi olan yani Kurul tarafindan kayda alinan ancak, menkul kiymetler borsasinda islem gérmeyen
banka bonolari ve finansman bonolari, kalkinma ve yatirim bankalarinin borg¢lu sifatiyla diizenleyerek
iskonto esasina gore sattiklari ve vadeleri 60 ila 360 gun arasinda degisebilen menkul kiymetlerdir.

a) TMS/TFRS Yer Alan ilkelere Gére Degerleme islemleri:

Ozel kesim tahvilleri icin yukarida yapmis olduumuz agiklamalar finansman ve banka bonolari
icin de gecerlidir. Cunkl s6z konusu menkul kiymetler vadeye kadar elde tutulacak nitelikte ve bu
amacla alinan, getirisi yani vade sonundaki degeri 6nceden belirlenebilir nitelikte olan finansal araclar
oldugundan itfa edilmis maliyetinden degerlenecektir.

Finansal aracin itfa edilmis maliyet degerinin hesaplanabilmesi icin, gelecekte elde edilecek tutari-
nin etkin faiz orani kullanilarak bu ginki degere iskonto edilmesi gerekmektedir.

b) Vergi Usul Kanunu Hukimlerine Gore:

Yukarida da ac¢ikladigimiz tzere, hisse senetleri ile fon portféytinin en az yizde 51'i Turkiye'de
kurulmus bulunan sirketlerin hisse senetlerinden olusan yatirim fonu katilma belgeleri disinda kalan
menkul kiymetin varsa borsa rayici, borsa rayicinin olmamasi ya da saglikli olmamasi halinde "kist
getiri yontemi" olarak ifade ettigimiz yani, menkul kiymetin alis bedeline, vadesinde elde edilecek
gelirin iktisap tarihinden degerleme giintiine kadar gegen sireye isabet eden kisminin, eklenmesi sure-
tiyle bulunacak bedelle degerlenmesi gerekmektedir.

Bu noktada, dénemsel faiz getirisine sahip olmayan ancak iskontolu olarak ihra¢ edilip vade so-
nunda ulasacagl bedel ile iktisap bedeli arasindaki fark kadar getiri saglayan bonolar, dénem sonlarin-
da kist getirisi hesaplanmak suretiyle degerlenmesi gereken menkul kiymetlerdendir.

Ornek1

8 Aralik 2012 tarihinde 60 gin vadeli, 100.000,00-TL nominal degerli finansman bonosunu
97.869,00 TL 6deyerek satin almistir. Bu durumda 6ncelikle EFO hesaplanmalidir. EFO asagidaki gibi
hesaplanacaktir.

100.000. 00 - 97.869,00=2.131,00

2.131,00/97.869,00=0,0218

[(1+0,0218)FM)-1]=0,14

Yatirimin vadesi olan 6 Subat 2013 tarihindeki degeri olan 100.000,00-TL'yi degerleme gini olan
31 Aralik 2008 tarihine indirgenmesiyle (37 gin) bulunacak deger hesaplandiginda;

100.000. 00/[(1+0,14)@3/38)=98.680,00 TL bononun 31.12.2012 tarihi itibariyle degeri olacak ve
donem sonu itibariyle dénem geliri olarak raporlanacak tutar (98.680,00 -97.869,00=) 811,00 TL,
donem sonunda menkul kiymet geliri olarak raporlanmasi gereken tutar olacaktir.

Yukarida yapmis oldugumuz hesaplamalardan anlasilacag! Gzere, menkul kiymetin vade sonun-
da ulasacagi degeri bu gine indirgeyen iskonto orani olan EFO kullanilarak 31.12.2012 itibariyle
bononun degeri hesaplanmis yani vadeden geriye dogru gelinmistir. Oysa VUK'da agiklanan deger-

19Doc. Dr SELVIi Yakup, istanbul Universitesi Muhasebe Ana Bilim Dali, Etkin Faiz Yéntemi ve Raporlamadaki Onemi/

calismanin 52.sayfasindaki érnek uyarlanmistir.
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leme hidkimlerine baktigimizda iktisap tarihinden donem sonuna yani ileriye dogru bir hesaplama
yapilmaktadir.

Bu noktada vadede ulasacag! deger belli olan s6z konusu bono i¢in Vergi Usul Kanunu hiakimleri
cercevesinde kist getiri asagida goruldugu sekilde hesaplanabilecektir;

100.000,00 - 97.869,00=2.131,00

2.131,00/60=35,52

35,52 x 23 =816,88

Bu durumda mali karin hesaplanmasi i¢in, (816,88-811,00 =) 5,88 TL'nin ticari kara eklenmesi
gerekmektedir.

3.3.4- Turkiye'de Kurulu Menkul Kiymet ve Vadeli islem Borsalarinda islem Géren Kiymetler

Hakkinda TMS/TFRS ile VUK Hukumlerine Gére Yapilacak Degerleme islemleri:

Makalemizin 2.2. béluminde aciklandigi iizere IMKB'de islem géren menkul kiymetler, hisse se-
netleri, bor¢clanma araclari ve borsa yatirim fonlari olarak gruplandirilarak, iIMKB'de islem gdéren borg-
lanma araclarinin, Devlet i(; Borglanma Senetleri, Ozel Sektor Tahvilleri, Gelire Endeksli Senetler ve
TCMB tarafindan ihrag edilen Likidite Senetleri oldugu ac¢iklanmistir.

VOB'da islem géren menkul kiymetler ise "vadeli islem s6zlesmeleri" olarak adlandirilmakta olup,
vadeli islem genel olarak; anlasmanin bugin yapilmasi, anlasma yukumluluklerinin ise gelecekte ye-
rine getirilmesi yonidnde yapilan islemler olarak ifade edilmistir.

Bu noktada hisse senetleri hakkinda, Muhasebe Standartlari ve Vergi Usul Kanunu htkumleri
cercevesinde yapilmasi gereken degerleme islemleri, SPK tarafindan kayda alinan menkul kiymetler
bashg! altinda makalemizin dénceki bdlimlerinde agiklama yapilmis olup, iIMKB'de islem goéren diger
menkul kiymetler ile VOB'da islem goéren vadeli islem sdzlesmelerini aktifinde bulunduran isletmele-
rinin dénem sonlarinda yapmasi gereken degerleme islemleri asagida agiklanacaktir.

3.3.4.1-TMS llkeleri ve 213 Sayihi VUK Hiikiimleri Cergevesinde iIMKB'de islem Géren Borglanma

Aragclari icin Dénem Sonlarinda Yapacak Degerlenme islemleri’

iIMKB Borclanma Aragclari Piyasasinda islem géren borglanma araglari, Devlet i¢ Borglanma Senet-
leri , Ozel Sektor Tahvilleri, Gelire Endeksli Senetler ve TCMB tarafindan ihrag edilen Likidite Senetleri
olup, s6z konusu menkul kiymetler icin gegerli olan Muhasebe Standartlan ve Vergi Usul Kanunu
HukUmlerine gore yapilacak degerlenme yontemlerindeki fark ve benzerlikler asagida agiklanmistir.

a) TMS/TFRS Yer Alan ilkelere Gére Degerleme islemleri:

Makalemizin o6nceki bélimlerinde de agikladigimiz Gzere TFRS 9'a gore, degerleme islemlerinde
finansal varliklar ya itfa edilmis maliyet ya da gercege uygun degerleri ile 6lglilecek ve bu siniflandir-
ma esas itibariyle finansal varligin ilk iktisabinda yapilacaktir.

Buna gore, spekulatif amacla elde tutulmayan yani vade sununa kadar beklemek suretiyle getiri-
sinden faydalanilmasi amaclanan finansal varliklarin dénem sonlarinda itfa edilmis maliyet yontemi
ile etkin faiz orani kullanilarak degerlenmesi gerekmektedir. Bu amacla elde tutulan tahvil/bono gibi
menkul kiymetlerin borsada islem gorip gormemesi TMS acisindan kullanilacak 6lgme ydntemini
belirlemede 6nem arz etmemekte, bu menkul kiymetlerin makalemizin M/C-2 ve 3 Uinct bélumlerde
aciklanan ydntemlerle degerlemeye tabi tutulmasi gerekmektedir.
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Spekilatif amacla elde tutulan ve alacaklilik hakki saglayan tahvil/bono benzeri menkul Kiymet-
lerin donem sonlarindaki degeri ise gercege uygun deger ile 6lculecek, s6z konusu menkul kiymet
borsada islem gériyorsa bu deger borsada olusan fiyat olacaktir.

b) Vergi Usul Kanunu Hikimlerine Gore:

IMKB'de islem gdren hisse senetleri ile fon portfdyunin en az yizde 51'i Turkiye'de kurulmus
bulunan sirketlerin hisse senetlerinden olusan yatirim fonu katilma belgeleri disinda kalan menkul kiy-
metin tamaminin borsa rayici ile degerlenmesi gerekmektedir. Borsa rayicinden kastedilen ise, Maliye
Bakanligi'nca aksi yonde bir dizenleme yapilmadigi surece, borsada son muamele gininde olusan
bedel olacaktir.

Bu noktada, IMKB'de islem goéren ve spekulatif amacla elde tutulan tahvil/bono benzeri menkul
kiymetler gerek Muhasebe Standartlari gerekse Vergi Usul Kanunu htktmlerine gore borsa rayici ile
degerlendiginden degerleme farkliligi olusmamaktadir. Ancak, burada dnemli bir farklilik IMKB borg-
lanma araclari piyasasinda islem goéren menkul kiymetlerden spekulatif amacla yénetilmeyen ve vade
sonuna kadar elde tutulacak dolayisiyla vadede veya vadeye kadar saglayacagi getiri bu giinden belli
olup, donem sonlarindaki degeri itfa edilecek maliyet yontemi ile dl¢tilecek menkul kiymetler agisin-
dan olusmaktadir.

Cunktu s6z konusu menkul kiymetin dénem sonundaki degeri, vadede ya da vadeye kadar saglaya-
cagi getirilerin toplami etkin faiz orani kullanilmak suretiyle degerleme ginine indirgenerek dlgulir-
ken, Vergi Usul Kanunu'nu dogrudan borsa rayicinin dikkate almaktadir.

Ornekd

Vadesi 2 yil (730 giin) olan, 1.000.000,00-TL nominal degerli, %24 kupon faizli ve faizleri yilda bir
kez ddenen bir tahvil, ihrag tarihi olan 10 Aralik 2012 tarihinde 944.340,00 TL 6deyerek satin alinmis-
tir. S6z konusu tahvilin spekulatif amag¢ disinda, vade sonuna kadar elde tutulmak amaciyla alindigini
ve 31.12.2012 tarihinde IMKB borg¢lanma araglari piyasasindaki ortalama degerinin 967.000,00 TL
oldugunu kabul edelim.

240.000/[(1+EFO)@@3H] + 1.240.000/[(1+EFO)(AAY3H], EFO=%28 olarak hesaplanmaktadir.

Yatirnmin ilk faiz gelirinin 6denme tarihi olan 10 Aralik 2013 tarihine kadar kalan giin sayisi 344,
ikinci faiz gelirinin ve anaparanin geri 6denme tarihi olan 10 Aralik 2014 tarihine kadar kalan gun sa-
yisi da 709 gundur. Bu nakit girislerinin degerleme guni olan 31 Aralik 2012 tarihine indirgenmesiyle
bulunacak deger de asagidaki gibi hesaplanacaktir.

240.000/[(1+0,28)3W3H]+1.240.000/[(1+0,28)(AY3H] = 957.850,00 olarak hesaplanmaktadir.

Bu durumda Muhasebe standartlarina goére (957.850,00 -944.340,00=) 13.510,00 TL'nin dénem
kari olarak raporlanmasi gerekmektedir.

Ancak degerleme gunu itibariyle borsa rayici 967.000,00 TL olan tahvil icin VUK hukiamleri uya-
rinca olusan degerleme farki (967.000,00-957.850,00 =)9.150,00 TL olacak dolayisiyla Muhasebe
Standartlarina gore yapilan degerleme isleminden mali kara ulasmak icin bu tutarin dénem Kkarina

eklenmesi gerekecektir.

2D Etkin Faiz Yontemi ve Raporlamadaki Onemi/ calismanin 53.sayfasindaki érnek uyarlanmistir.
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3.3.4.2-TMS llkeleri ve 213 Sayili VUK Hukiimleri Cergevesinde Yatirim Fonlari icin Ddénem

Sonlarinda Yapacak Degerlenme islemleri2t2

Yatirim fonlari, Sermaye Piyasasi Kanunu ve bu kanuna dayanarak Sermaye Piyasasi Kurulu tara-
findan cikartilan teblig esaslarina gore bankalar, araci kurumlar, sigorta sirketleri, emekli ve yardim
sandiklari tarafindan kurulabilen, borsada islem goren yerli ve yabanci sirketlerin hisse senetleri ile
6zel ve kamu kesimi borclanma senetleri, altin ve diger kiymetli madenler ve bunlara dayali olarak ih-
rac edilmis sermaye piyasasi araglarina yatirnm yapabilen ve portféy degerinin aylik agirhkh ortalama
bazinda en az %25 inin devamli olarak Turk sirketlerine yatirmis olanlari A tipi digerleri B tipi olarak
siniflandirilan menkul kiymetlerdir.

a) TMS/TFRS Yer Alan ilkelere Gére Degerleme islemleri:

Fon portféyunin en az % 51'i Turkiye'de kurulmus bulunan sirketlerin hisse senetlerinden olusan
yatirim fonlar1 "hisse senedi fonu" olarak adlandiriimakta olup, bu fonun katilma belgeleri hisse senet-
lerinin degerlemesinde oldugu gibi gercege uygun deger ile de§erlenecektir.

Bu noktada, fon portfoydni olusturan hisse senetleri ve diger menkul kiymetler her is gunid aksami
islem gordukleri borsalarda olusan ortalama fiyatlarla degerlendirilerek, fon portfoy degerine alacak-
larin eklenmesi ve borclarin cikarilmasi ile fon toplam degeri bulunmakta ve bu degerden hareketle
yatirirm fonunun degerleme gunu itibariyle agikladigi fiyat, katilma belgeleri icin kullanilacak gergege
uygun fiyati olmaktadir.

Yatirim fonlari icinde IMKB islem goren tek fon tipi ise, "borsa yatirim fonlari" dir. Bu fonlar, yetkili
araci kuruluslar tarafindan, yatirnmcilardan toplanan nakit ile, baz alinan endeksteki menkul kiymet-
lerin satin alinmasiyla olusturulan portfoyler olup, baz aldiklari endeksteki hisse senetleri ya da diger
enstrimanlarin (altin, tahvil, déviz vb.) getirisini yansitmakta ve riskini tasimaktadir.

Bir endekse dayali olarak ¢ikarilan ve baz aldigi endeks kapsamindaki menkul kiymetlere endeks-
teki agirhklar oraninda yatirim yapan borsa yatinnm fonlari, bu sayede 6rnegin iMKB-30 endeksine
yatirim yapmak isteyen bir yatirimci, endeksteki paylari ayri ayri almak yerine borsa yatirim fonuna
yatirim yaparak s6z konusu endekse yatirim yapma imkani bulmakta ve endeksin getirisinden yarar-
lanabilmektedir.

Nitekim, en énemli 6zelligi iIMKB'de islem goérebilmesi olan ve paylari aynen hisse senetleri gibi,
araci kurumlar vasitasiyla IMKB Fon Pazari'nda alinip satilabilen borsa yatirnm fonlarina ait paylar
gercede uygun deger ile degerlenecek ve degerleme giiniindeki gercege uygun degeri, iIMKB fon pa-
zarinda alis ve satis fiyati olan islem fiyati olacaktir.

b) Vergi Usul Kanunu Hukimlerine Gore:

Vergi Usul Kanunu'nun 279 uncu maddesi uyarinca, yatirim fonu katilma belgelerinin ahs bedeli
ile degerlenebilmesi icin, fon portféylerinin en az ylizde 51'inin hisse senetlerinden olusmasi ve bu
hisse senetlerinin de Turkiye'de kurulmus bulunan sirketler tarafindan ihrag¢ edilmesi gerekmektedir.

Bu noktada, "hisse senedi fonuna" ait katilma belgeleri i¢in Vergi Usul Kanunu hikidmlerine gore

kullanilacak degerleme olgutu alis bedeli olacak ancak, s6z konusu fona ait katilma belgelerinin mu-

21 www.imkb.gov.tr
2 Karsilastirmah TMS/TFRS- Vergi Uygulamalari ve Sonuglari/sayfa 151 ila 153.
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hasebe standartlarn kapsaminda gergcege uygun deger yani, fonun degerleme gunu itibariyle agikladigi
fiyat ile degerlenmesi gerekecek dolayisiyla, hisse senedi fonuna ait katilma belgelerinin alis bedeli ile
gercedge uygun degeri arasindaki fark da niteligine gore mali kara ulasmada ticari kara eklenmesi ya da
ticari kardan c¢ikarilmasi gereken fark olarak dikkate alinacaktir.

Vergi Usul Kanunu'nun 279 uncu maddesi uyarinca, alis bedeli ile degerlenmesi gereken yatirim
fonu katilma belgeleri disinda kalan katilma belgeleri ise borsa rayici ile degerlenecektir.

Bu durumda, bir endekse dayali olarak gikartilan ve baz aldigi endeks kapsamindaki menkul kiy-
metlere endeksteki agirhklari oraninda yatirim yapan borsa yatirim fonlari iIMKB'de islem goérdugiin-
den, bu fona ait payin degerleme ginu itibariyle borsada olusan islem fiyati gerek Vergi Usul Kanunu

gerekse Muhasebe Standartlari kapsaminda degerleme 6lgitt olarak dikkate alinacaktir.

3.3.4.3- TMS ilkeleri ve 213 Sayili VUK Hukumleri Cercevesinde Vadeli islem Borsalarinda (VOB)

islem Goéren Kiymetler Hakkinda Yapilacak Degerleme islemleri

Yukarida da kisaca belirttigimiz gibi, VOB'da islem gdren menkul kiymetler "vadeli islem sozles-
meleri" olarak adlandiriimakta olup, vadeli islem genel olarak; anlasmanin bugin yapilmasi, anlasma
yukumlaliuklerinin ise gelecekte yerine getirilmesi ydnunde yapilan islemler olarak ifade edilmektedir.

Vadeli islem sozlesmesi ise kisaca (futures), ileri bir tarihte, dnceden belirlenen fiyat, miktar ve ni-
telikte ekonomik veya finansal gostergeyi, sermaye piyasasi aracini, mali, kiymetli madeni veya doévizi
alma veya satma yukamlaluga getiren soézlesmedir.

a) TMS/TFRS Yer Alan ilkelere Gére Degerleme islemleri3

TFRS 9 uyarinca taraf olunan tirev Urunt kapsamindaki finansal araglar sézlesmenin girildigi ta-
rinte yani baslangi¢cta gercege uygun deger ile kayitlara alinacak, tirev stzlesmesinin baslangicta
gercege uygun degeri ise s6z konusu kiymet icin VOB'da olusan islem fiyati olacaktir.

Vadeli islem sdzlesmesi donem sonlarinda da ayni dl¢ut ile degerlenerek, Borsa'da olusan gercege
uygun deger farkinin olumlu olmasi halinde varlik, olumsuz olmasi halinde ise yukumluluk olarak
kaydedilecek ve olusan deger deg@isimleri diger finansal araglarda oldugu gibi gelir hesaplari ile denk-
lestirilecektir.

b) Vergi Usul Kanunu Hikimlerine Gore:

Yukarida da acikladigimiz gibi bu gin itibariyle VOB'da islem goren tek turev urint vadeli islem
sOzlesmeleridir. Bu noktada vadeli islem s&zlesmelerinin icin donem sonlarinda kullanilacak deger-
leme oOlcutinin ne olmasi gerektigi, s6z konusu sermaye piyasasi aracinin Vergi Kanunlarina goére
menkul kiymet olarak kabul edilip edilmeyecegi ile ilgilidir.

Makalemizin ikinci boliminde belirttigimiz Gzere menkul kiymet kavrami ile ilgili olarak Gelir
Vergisi Kanunu'nun gegici 67'nci maddesinin 13 numarali bendinde bir belirleme yapilmakta olup
s6z konusu maddede;

Bu maddede geg¢en menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci ifadesinin, 6zel bir belirleme

yapilmadigi surece Turkiye'de ihra¢ edilmis ve Sermaye Piyasasi Kurulunca kayda alinmis ve/veya

2 Karsilastirmal TMS/TFRS- Vergi Uygulamalari ve Sonuglari/sayfa 186 ila 201.
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Turkiye'de kurulu menkul kiymet ve vadeli islem ve opsiyon borsalarinda islem goéren menkul kiymet-
ler veya diger sermaye piyasas! araglari ile kayda alinmamis olsa veya menkul kiymet ve vadeli islem
borsalarinda islem gérmese dahi Hazinece veya diger kamu tuzel kisilerince ihrag¢ edilecek her turla
menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aracini ifade edecegi aciklandiktan sonra izleyen bentte
genel olarak tirev Urdnleri tanimlanarak, vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri bu madde uygulama-
sinda diger sermaye piyasas! aracl addolunacag! belirtilmistir.

Bu noktada s6z konusu kanun maddesinde, menkul kiymet ve diger sermaye araclari igin yapi-
lan belirlemenin gecici 67'nci madde uygulamasi icin gegerli olacagi belirtiimis olmasina ragmen,
Vergi Kanunlari'nda menkul kiymet ve turev trunleri ile ilgili olarak gegici 67 inci madde disinda bir
tanimlama yapilmamis olmasi, finansal aracglar icin Vergi Usul Kanununa gore kullanilmasi gereken
degerleme o6lgltlerini belirlemede gecici 67'nci madde hikminidn kullanilmasini zorunlu kilmaktadir.

S6z konusu kanun hiikminde vadeli islem ve opsiyon sézlesmeleri, Vadeli islem ve Opsiyon borsa-
sinda islem gorsin ya da gérmesin menkul kiymet kavramindan ayrilarak diger sermaye piyasasi aracl
olarak tanimlanmis oldugundan, vadeli islem ve opsiyon s®zlesmeleri ve benzer nitelikte olan turev
dranlerinin menkul kiymet olarak kabul edip Vergi Usul Kanunu'nun "menkul kiymetler" baslikh 279
uncu maddesine gore degerlemeye tabi tutulmasi dogru olmayacaktir.

Vergi Usul Kanunu'nun 289 uncu maddesinde ise, iktisadi isletmelere dahil kiymetlerin deger-
lenmesi béluminde yazili olmayan veya yazili olup da kendi dlguleriyle degerlenmesine imkan bu-
lunmayan iktisadi kiymetlerden bina ve arazi vergi degerleriyle, digerleri, varsa borsa rayici, yoksa
mukayyet degerleri, o da yoksa emsal bedeliyle degerlenecegi agiklanmis oldugundan, VOB'da islem
goren vadeli islem sdzlesmeleri (futures) icin kullanilacak degerleme dlgiutiind, s6z konusu finansal
arag icin donem sonunda borsada olusan fiyat olarak kabul etmek daha dogru olacaktir.

Bu itibarla vadeli islem s6zlesmeleri icin Muhasebe Standartlari ve Vergi Usul Kanunu hakamleri
acisindan dénem sonlarinda yapilacak degerleme isleminde kullanilacak 6l¢utler paralellik arz etmekte

ve vadeli islem sdzlesmelerinin degerlenmesinden kaynakli ticari ve mali kar farklihgr olusmamaktadir.

3.3.4.5- Hazinece veya Diger Kamu Tizel Kisilerince ihra¢ Edilmis Olan Menkul Kiymetler

Hakkinda TMS/TFRS ile VUK Hikiumlerine Gére Yapilacak Degerleme islemleri

Hazine ve diger kamu tizel kisilerince ihra¢ edilen menkul kiymetler; devler tahvilleri, hazine
bonolari ve gelire endeksli senetlerdir. Bunlardan devler tahvilleri ve gelire endeksli senetler IMKB
bor¢clanma araglari piyasasinda islem gordiginden, s6z konusu menkul kiymetlerin degerlemesi ile
ilgili olarak 3.4.1 inci bélumunde bilgi verilmis olup, bu bdlimde sadece hazine bonolari igin yapila-
cak degerleme islemleri agiklanmaya calisilacaktir.

Bu noktada dncelikle s6z konusu menkul kiymet hakkinda kisaca bilgi vermemiz gerekirse;

Hazine bonolari Devletin finansman gereksinimini karsilamak amaciyla 1yildan kisa vadeli olarak
cikartilan i¢ borglanma araglari olup kuponlu olarak ihra¢ edilmezler. Dolayisiyla Hazine bonolarin-
da Devlet tahvilinde oldugu gibi donemsel faiz 6demesi bulunmamakta, bunlarin getirileri nominal

bedelleri Gzerinden iskonto edilerek alinmak suretiyle fiyatina yansitilmaktadir.
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a) TMS/TFRS Yer Alan ilkelere Gére Degerleme islemleri:

Makalemizin 6nceki bélimlerinde de agikladigimiz Gzere TFRS 9'a gore, degerleme islemlerinde
itfa edilmis maliyet ya da gercege uygun degerler yontemi kullanilacak, spekulatif amacla elde tutulan
ve alacaklilik hakkr saglayan menkul kiymetlerin dénem sonlarindaki degeri gercege uygun deger ile,
vade sununa kadar beklemek suretiyle getirisinden faydalanilmasi amaclanan finansal varliklar ise itfa
edilmis maliyet ile degerlenecektir.

Buna gore hazine bonolari menkul kiymetler borsasinda islem gdérmediginden, spekulatif amacla
elde tutulan varliklardan ziyade vade sununa kadar beklemek suretiyle getirisinden faydalanilmasi
amagclanan finansal varliklar niteliginde oldugundan, dénem sonlarinda itfa edilmis maliyet yontemi
ile etkin faiz orani kullanilarak degerlenmesi gerekmektedir.

Ornek2t

isletme 30 Kasim 2012 tarihinde 90 giin vadeli, 600.000,00TL nominal degerli hazine bonosunu
576.006,00 TL ddeyerek satin almistir.

Bu yatirnmin 90 gunlik sire icin olusacak 23.994,00 TL tutarindaki faiz getirisinin dénemlere pay
edilmesinde, "gunluk bilesik faiz" hesabiyla bulunacak "etkin faiz oraninin” kullanilacag: "etkin faiz
ybntemine" gore etkin faiz orani asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

600.000/[(1+EF0)(@/3H]=576.006 , EFO=[(600.00/576.003)@34) -1]= 0,18

%18 olan EFO kullanilarak yatirrmin vadesi olan (kalan 59 gun) 28 Subat 2010 tarihindeki
600.000,00 TL'nin degerleme gunid olan 31 Aralik 2009 tarihine indirgenmesi suretiyle bulunacak
deger de;

600.000/[(1+0,1 8)(®3x7|= 584.160,00 TL olarak hesaplanacaktir.

Dolayisiyla, Muhasebe Standartlar ¢ergevesinde ticari karin belirlenmesinde faiz geliri olarak ra-
porlanacak tutar (584.160-576.006=)8.154,00 TL olacaktir.

b) Vergi Usul Kanunu Hukimlerine Gore:

Finansman ve banka bonolari ile ilgili olarak yaptigimiz aciklamalara paralel olarak, dénemsel faiz
getirisine sahip olmayan ancak iskontolu olarak ihra¢ edilip vade sonunda ulasacag! bedel ile iktisap
bedeli arasindaki fark kadar getiri saglayan hazine bonolari da, dénem sonlarinda kist getirisi hesap-
lanmak suretiyle degerlenmesi gereken menkul kiymetler arasindadir.

Nitekim, yukarida vermis oldugumuz 6rnek kapsaminda Vergi Usul Kanunu hukiamleri gergeve-
sinde 90 gunluk bu getiri aylar itibariyle asagidaki tabloda goruldigu sekilde hesaplanacak ve iktisap
tarihinden degerleme tarihine kadar gecen sure igin olusan 7.998,00 TL tutarindaki faiz geliri tahakkuk
etmis olacak ve Muhasebe Standartlari kapsaminda yapilan degerlemeden kaynaklanan faiz geliri ile
arasindaki (8.154,00-7.998,00=)156,00 TL mali kara ulasmada ticari kardan c¢ikarilmasi gereken bir

unsur olarak dikkate alinacaktir.

Doénem 31.12.2012 31.01.2013 28.02.2013
Hazine Bonosu 576.006,00 576.006,00 576.006,00
Faiz Gelir Tahakkuklari 7.998,00 15.996,00 23.994,00

24 Etkin Faiz Yontemi ve Raporlamadaki Onemi/ calismanin 55 ve 55.sayfasindaki érnek uyarlanmistir.

54



ve r%i
rap ru MAKALELER sayl: 159 earalik 2012

3.3.4.6- Diger Sermaye Piyasasi Araclari Hakkinda TMS/TFRS ile VUK Hukimlerine Goére

Yapilacak Degerleme islemleri

Makalemizin 2.4. bolimune ag¢ikladigimiz Uzere, tUrev araglari olarak adlandirilan diger sermaye
piyasasi araclari, VOB'da islem goren vadeli islem sozlesmeleri(futures) ile birlikte forward, opsiyon ve
swap sOzlesmeleri de bu gruba dahil olmaktadir.

Bu noktada vadeli islem s6zlesmelerinin degerlemesi ile ilgili olarak Borsa'da islem gdren kiymet-
lerin degerlenmesi ile ilgili bélimde aciklama yapildigindan, makalemizin bu bélimunde sadece
forward, opsiyon ve swap stzlesmelerinin degerlenmesi hakkinda bilgi verilmeye c¢alisilacaktir.

a) TMS/TFRS Yer Alan ilkelere Gére Degerleme islemleris

TFRS 9'da forward, swap ve opsiyon sodzlesmeleri tirev UrUnleri arasinda sayilip, bu finansal arac-
larin baslangicta gercege uygun dedgeri yani islem fiyati ile kayitlara alinacagi, ayni sekilde sonraki
raporlama dénemlerinde de gercege uygun dedger ile degerlenecegi, gercege uygun deger farkinin
olumlu olmasi durumunda varlik, olumsuz olmasi durumunda ise yukimlilik olarak kayda alinacagi
aciklanmistir.

Bu noktada, s6z konusu turev drtnleri ile ilgili olarak donem sonlarinda yapilacak degerleme is-
lemlerinde varlik ya da yukimluluk olarak raporlanacak degerleme farklari da gelir/gider hesaplarina
aktarilacaktir.

b) Vergi Usul Kanunu Hikumlerine Gore8

Forward islemleri esas itibariyle bir taahhit niteliginde oldugundan ve gelirin elde edilmesi s6z-
lesmenin sonuglanmasi ile gergeklestiginden, vadeye kadarki donem icinde yapilacak degerlemelerin
(reeskont islemlerinin) donem kazanci ile iliskilendiriimemesi, mali kara dahil edilecek kar veya zara-
rin vade sonunda tespit edilmesi gerekmektedir.

Benzer sekilde Opsiyon stzlesmelerinde de elde etme, opsiyon sdzlesmesinde belirtilen hakkin
kullaniimasi ile birlikte gercekleseceginden, opsiyonun kullanildigi tarihe kadar olan dénem igerisin-
de yapilan degerleme farklarinin dénem kazanci ile iligskilendirilmemesi gerekmektedir.

Ancak, opsiyon sdzlesmesinde belirtilen hakki satan tarafca, opsiyon hakkinin satisi karsiliginda
alinan bedel olan opsiyon primi sézlesmenin dizenledigi tarihte kesinlestiginden bu tarih itibariyle
gelir olarak kaydedilmesi gerekmektedir.

Ornek:

A As'nin 04.11.2012 tarihinde (F) Bankasi ile yapmis oldugu 5 ay vadeli forward USD alim sodzles-

mesine iliskin veriler asagida goruldagu gibidir.

islem Tarihi 04.11.2012
Vade Tarihi 04.04.2013
Sozlesme Tutarl 1.000.000,00 USD
Sozlesme Kuru 1,8090
Vadede Spot Kur 2,0168
31.12.2012 Tarihli Kur 1,9628

5 Karsilastirmah TMS/TFRS- Vergi Uygulamalari ve Sonuglari/sayfa 186 ila 201.
2% Karsilastirmah TMS/TFRS- Vergi Uygulamalari ve Sonuglari/sayfa 186 ila 201.
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TFRS 9 uyarinca s6zlesmenin baslangicta gergcege uygun degeri (1.000.000 x 1,8090=) 1.809.000,00
TL'dir.

31.12.2012 tarihinde sdzlesmenin gergege uygun dedgeri (1.000.000 x 1,9628=)1.962.800,00
TL'dir.

31.12.2012 tarihinde standartlara gore gelir yazilan gergcede uygun deger farki (1.962.800-
1.809.000=)153.800,00 TL'dir.

Buna gore, 31.12.2012 tarihinde gelir yazilan 153.800,TL'nin mali kara gegerken ticari kardan
cikarilmasi gerekmektedir.

Swap islemlerinden yaygin olarak kullanilan para swapinda yani, taraflarin dnceden anlastikla-
n oran ve kosullarda belirli miktardaki para birimlerini degistirmek suretiyle gerceklestirecekleri is-
lemlerde elde etme s6zlesmenin vadesinde gercekleseceginden, vadeye kadar donem iginde yapilan
degerlemelerin(reeskont islemlerinin) dénem karn ile iliskilendirilmemesi, mali kara dahil edilecek kar
veya zararin vade sonunda tespit edilmesi gerekmektedir.

Yaygin olarak kullanilan ve gosterge bir anapara tGzerinden farkli faiz orani esaslarina gére hesap-
lanacak faizlerin iki taraf arasinda anlasilan vadelerde degisimini dngoéren tird olan faiz swapinda ise,
sOzlesmede yer alan faiz oranlari dikkate alinarak hesaplanan faiz degisimlerinin yapildigi dénemler
itibariyle elde etme gercekleseceginden, bu dénemlerin sonuna kadar ilgili dénem iginde yapilan
degerlemelerin mali karin tespitinde dikkate alinmasi gerekmektedir.

Ornek:

A As'nin (F) Bankasi ile yapmis oldugu 2.000.000,00 USD bedelli USD/TL para swapi sdzlesmesi-
ne iliskin veriler asagidaki bibidir.

islem Tarihi :25.12.2012
Vade Tarihi 124.01.2013
islem Tarihindeki Kur 11,9112
Sozlesme Kuru (vade) 11,9220

31.12.2012 Tarihli Banka Kuru :1,9119

TFRS 9 uyarinca s6zlesmenin baslangicta gergcege uygun degeri (2.000.000 x 1,9112=) 3.822.400,00
TL olacaktir.

31.12.2012 tarihinde sdzlesmenin gergege uygun dedgeri (2.000.000 x 1,9119=)3.823.800,00
TL'dir.

31.12.2012 tarihinde standartlara gore gelir yazilan gergcege uygun deger farki,( 3.823.800-
3.822.400=)1.400,00 TL olacaktir.

Bu islemde A As. sb6zlesme tarihinde 2.000.000,00 USD karsiligi olarak 3.822.400,00 TL verecek
ve vadede, 2.000.000,00 USD'yi verip (x 1,9220=) 3.844.000,00 TL'yi alacaktir.

Swap islemi nedeniyle A As. tarafindan sozlesme kuru Gzerinden (1,9220) vade tarihinde (F) ban-
kasina yapilacak 2.000.000,00 USD tutarindaki doviz teslimi bir taahhtt islemi niteliginde oldugun-
dan (3.844.000,00TL-3.822.400,00TL=) 21.600,00 TL tutarindaki gelirin elde edilmesi vade tarihinde
gerceklesecek ve Muhasebe Standartlari kapsaminda dénem sonunda yapilan degerleme islemi ne-

deniyle raporlanan 1.400,00 TL gelirin, mali kara ulasmak igin ticari kardan cikartilmasi gerekecektir.
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4- SONUGC

Makalemizin giris bé6luminde aciklandigi tzere, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Stan-
dartlari Kurumu'nun 17.11.2012 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan kararina gore, 660 sayili KHK'da
belirtilen kamu yararini ilgilendiren kuruluslar ile 6102 sayil Turk Ticaret Kanunu'nun 1534 Uncl
maddesinin ikinci fikrasinda sayilan sirketler ve de ayni Kanunun 397 nci maddesi ¢ergevesinde Ba-
kanlar Kurulu karariyla bagimsiz denetime tabi olacak sirketler igin, 01.01.2013 tarihinden itibaren
minferit ve konsolide finansal tablolarinin hazirlanmasinda Tlurkiye Muhasebe Standartlarini uygula-
masi zorunlulugu getirilmistir.

Dolayisiyla, bu sirketler bir taraftan Turkiye Muhasebe ve Finansal Raporlama Standartlari kapsa-
minda mali tablolarini olustururken, diger taraftan ayni mali tablolarin 213 sayili Vergi Usul Kanunu
hiaktmleri cercevesinde mali karin tespiti icin de hazirlanmasi gerekmektedir.

Bu kapsamda isletmelerin aktiflerinde bulunan menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglari
ile ilgili olarak dénem sonlarinda yapacaklari degerleme islemlerinde Muhasebe Standartlari gore
"gercege uygun deger" ile "itfa edilmis maliyet" olmak Uzere iki temel dlguti kullanabilecekleri ve
spekdilatif amaglar disindaki amaglarla elde tutulan hisse senetleri disinda, s6z konusu finansal araclar
icin 31.12 itibariyle yapilan degerleme islemi neticesinde olusan farklarin tamaminin ticari karin be-
lirlenmesinde dénem kari veya zarar olarak raporlanacagl anlasiimaktadir.

Vergi Usul Kanunundaki hikumler cercevesinde kullanilmasi gereken degerleme ol¢utlerinden
olan "alis bedeli" ve "kist getiri" dl¢ltlerinin kullanildi§i Menkul kiymetlerle ilgili olarak yapilacak de-
gerleme islemlerinde ise, Muhasebe Standartlarina gore olusan fakliliklar ticari kardan mali kara gece-
bilmek icin yapilmasi gereken dizeltmeleri zorunlu kilarken, Vergi Usul Kanununa gére kullaniimasi
gereken bir diger degerleme 6l¢utlu olan borsa rayicinin "gercege uygun deger" dlgutu ile ortastugu
dolayisiyla, bu dlgutlerin kullanildigi menkul kiymetler icin yapilan degerleme islemlerinde ticari ve
mali kar farkliligi olusmadigi géridlmektedir.

Benzer sekilde, Vergi Kanunlarinda "diger sermaye piyasasi araglari”, Standartlarda ise "ttirev Urin-
leri" olarak nitelendirilen finansal araglardan, Vadeli islem ve Opsiyon Borsasinda islem goéren vadeli
islem sodzlesmeleri igin Vergi Usul Kanunun 289 uncu maddesine gore kullanilmasi gereken "borsa
rayici" 6l¢utd ile Standartlar kapsaminda kullanilacak olan "gercege uygun deger 6lcutd" drtismekte
ve vadeli islem sbdzlesmeleri icin yapilacak degerleme islemleri neticesinde ticari/mali kar farklihgi
olusmamaktadir.

Ancak diger sermaye piyasasi araglarindan, forward islemleri, opsiyon ve swap sOzlesmeleri icin
Vergi Usul Kanunu ve Muhasebe Standartlarina gore yapilmasi gereken degerleme islemlerinde dnem-
li farkhihklar bulunmaktadir.

Buna gore Muhasebe Standartlari, s6z konusu tirev drtnlerinin " gercege uygun deger" ile deger-
lenip yapilacak degerleme islemi sonucunun varlik ya da yukimlualik olarak kaydedilerek, degerleme
farklarinin gelir/gider hesaplarinda raporlanmasi gerektigini ifade ederken, Vergi Kanunlari agisindan
bu tirev Urdnleri, menkul kiymetten ziyade bir kiymet Gzerindeki taahhit veya hakkin kullanimi sek-

linde gérulmektedir.
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Dolayisiyla forward islemleri, opsiyon ve swap stzlesmeleri icin kazang, s6zlesmenin vadesi gel-
medigi sirece tahakkuk etmemekte ve bu finansal araglar icin dénem sonlarindaVergi Usul Kanunu'na

gore yapilmasi gereken bir degerleme islemi olmadigi anlasmaktadir.
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