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Esas olarak Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunu’nda diizenlenmis olan hisse
senetlerinin vergisel boyutu, sagladiklari gelir ve kazanclarin vergilendiriimesi ve bu vergilendirmenin
nasil yapilacag! noktasinda ortaya ¢ikmaktadir. Sahibine kardan pay alma (temettt) hakki sagladigi
gibi, menkul kiymet borsalarinda veya borsa disinda alimsatimindan da gelir veya kazang
saglayabilecek hisse senetlerinin vergilendirme rejimi, elden edilen gelir ve kazancin mahiyeti ve elde
edenlerin hukuki kimlikleri esas alinarak, vergi sistemimizde farkli esaslara baglanmistir.

Yazimizda, hisse senetlerinin sagladidi kar paylarinin vergilendiriimesine deginilmeden;
oncelikle hisse senetlerinin elden g¢ikariimasindan saglanan gelir ve kazanglarin vergilendiriimesine
iliskin diizenlemelere kisaca yer verildikten sonra; esas olarak gergek kisilerin sahip olduklari hisse
senetlerinin alimsatimindan elde edilen “deger artis kazanclari” nin belirlenmesinde, kullanilan
yabanci kaynaklarin giderlerinin, maliyet ve/veya gider olarak dikkate alinip alinamayacag
tartisilacaktir.

1-HISSE SENETLERININ ELDEN GCIKARILMASINDAN SALANAN KAZANGLARIN
VERGILENDIRILMESI:

1.1. Gergek Kisilerin Sahip Olduklarn Hisse Senetlerinin Elden Cikariimasindan Saglanan
Kazancglarin Vergilendirilmesi ve 232 Seri No.lu Teblig lle Yapilan Diizenlemeler :

1999-2002 takvim yili gelirlerine uygulanmak Uzere, 4444 sayili Kanun ile 193 sayil Gelir
Vergisi Kanunu’'na eklenen Gegici 56 nci maddenin (D) fikrasinin 1 numarali bendinde “ivazsiz olarak
iktisap edilenler hari¢ olmak (izere; hisse senetlerinin iktisap tarihinden baglayarak (¢ ay iginde veya
iktisaptan evvel elden c¢ikartiimasindan saglanan kazanglar ile diger menkul kiymetlerin (menkul
kiymetler yatirim fonlarinin katilma belgeleri harig) elden ¢ikarilmasindan dogan kazanclar’ \n deger
artigl kazanci olarak vergiye tabi olacagi hikme baglanmig; fikranin birinci paragrafinda “Yukarida
yazili mal ve haklarin elden c¢ikarilmasindan dogan deger artigi kazanclarinin her birinin
3.500.000.000 lirayr asan kismi vergiye tabidir.” denilmistir.

Ayni maddenin (F) fikrasinda; “Degder artisinda safi kazang, elden ¢ikarma karsiliginda alinan
para ve ayinlarla saglanan ve para ile temsil edilebilen her tirlii menfaatlerin tutarindan, elden
cikarilan mal ve haklarin maliyet bedelleri ile elden ¢ikarma dolayisiyla yapilan ve saticinin uhdesinde
kalan giderlerin ve 6denen vergi ve harglarin indirilmesi suretiyle bulunur. Hasilatin ayin ve menfaat
olarak saglanan kisminin tutari Vergi Usul Kanunu’nun degerleme ile ilgili hiikiimlerine gére tayin ve
tespit olunur.” hUikmune yer verilmigtir.

Ayrica, anilan maddenin (F) fikrasinin yedinci paragrafinda “Mal ve haklarin elden
¢ikariimasinda iktisap bedeli, elden gikarilan mal ve haklarin, elden ¢ikarildigi ay harig olmak lizere
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edilir.” denilmis; sekizinci paragrafinda da “Menkul kiymetlerin elden c¢ikarilmasi halinde kazang, yil
icinde elde edilen toplam gelirden, bu Kanunun 76 nci maddesinde belirtilen indirim oraninin
uygulanmasi suretiyle bulunacak kismin diistilmesi suretiyle hesaplanabilir. Bu durumda iktisap bedeli
endekslenmez.” seklinde dizenleme yapilmistir.

Yapilan vyasal dlizenleme, gercek Kkisilerin sahip olduklari hisse senetlerinin elden
cikariimasindan saglanan kazanglarin vergilendiriimesine ydnelik olup, ticari igletmelerin (veya
kurumlarin) aktifine kayith hisse senetlerinin elden cikariimasindan saglanan kazanclarla ilgili
bulunmamaktadir. Buna gére, elden ¢ikarilan hisse senetlerinin gercek kisilere ait olmasi halinde, elde
edilen kazanclar yukarda yer alan hikimlere gore “deger artis kazanci” olarak; ticari isletmelere veya
kurumlara ait olmasi halinde de “ticari kazang” veya “kurum kazanci” olarak vergilendirilecektir.

Gelir Vergisi Kanunu'nun gecgici 56 nci maddesinin (D) ve (F) fikralarinda yapilan bu
dizenlemelere aciklik getirmek amaciyla, 23.03.2000 tarih ve 23998 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 232 seri no.lu Gelir Vergisi Genel Tebliginde, 6ncelikle yukarida belirtilen hususa aciklk
getirilerek maddedeki dizenlemenin gergek Kkisilerin sahibi olduklari hisse senetlerinin elden
¢lkariimasindan saglanan kazanclara yonelik oldugu; ticari isletmelere dahil hisse senetlerinin elden
¢ikariimasindan elde edilen kazangclarin ticari kazang hikimlerine goére tespit ve beyan edilecegi ifade
edilmis ve gercek kisiler bakimindan, hisse senetlerinin elden ¢ikariimasindan dodan kazanglarin
deger artis kazanci olarak vergilendiriimesinde yil icinde yapilan islem sayisinin birden fazla olmasinin
onemi bulunmadigi, ancak ticari organizasyonu gerektirecek nitelikte alimsatim islemlerinin yapiimasi
halinde, elde edilecek kazanglarin ticari kazang olarak vergilendirilmesi gerektigi aciklanmistir.

Anilan Tebli§’in izleyen bolimlerinde ise, sirasiyla hisse senetlerinin iktisap tarihi, sermaye
artirmlari dolayisiyla sahip olunan hisse senetlerinin iktisap tarihi, ayni hisse senedinden vyil iginde
birden fazla alim yapilmasi halinde satilan hisse senedinin iktisap tarihinin belirlenmesi, hisse
senetlerinin elden c¢ikarilmasindan dogan kazancin tespiti, istisna tutari ve gecici ilmihaberler
konusunda aciklamalar yapilmistir. Bu agiklamalar ¢ergevesinde, Teblig'in 3.8 boélimuinde “Kazancin
Tespitinde Dikkate Alinacak Giderler” bashdi altinda ise su agiklamalara yer verilmigtir :

“Hisse senetlerinin elden ¢ikariimasi halinde dogan kazancin tespitinde satis bedelinden elden
¢clikarilan hisse senetlerinin maliyet bedelinin yani sira elden ¢ikarma dolayisiyla yapilan ve satici
tarafindan yliklenilen giderler de indirim konusu yapilabilecektir.

Hisse senetlerinin elde c¢ikarilmasindan sadglanan kazancin tespitinde, kullanilan yabanci
kaynaklara iliskin finansman giderlerinin indirim konusu yapilmasi mimkiin bulunmamaktadir.”

1.2. Ticari igletmelere veya Kurumlarin Aktifine Kayith Hisse Senetlerinin Elden
Cikarilmasindan Saglanan Kazanglarin Vergilendirilmesi:

Yapilan yasal duzenlemelerden gorllecedi Uzere, gercek Kisilerin sahip olduklari hisse
senetlerinin elden c¢ikariimasindan saglanan kazanclar, alimsatim faaliyetinin ticari organizasyon
icerinde yuritilmemesi kosuluyla “deger artis kazanci” olarak degerlendirilmis; ticari organizasyonu
gerektirecek nitelikteki alimsatimlar ile ticari isletmelerin veya kurumlarin aktifinde kayith hisse
senetlerinin alim satimindan elde ettikleri kazanglar ise “ticari kazang” veya “kurum kazanci” olarak
kabul edilmigtir.

Buna gore, ticari kazang¢ sahipleri ve kurumlar, hisse senetlerinin elden cikarilmasindan
sagladiklari kazanglarini, diger kazang unsurlari ile birlikte ticari kazang veya kurum kazanci olarak
degerlendirecekler ve bu kazanglarinin tespiti sirasinda, Gelir Vergisi Kanununun gecgici 56 nci
maddesinde hikme baglanan;



- Ug aylik siireden yararlanamayacaklar, yani hisse senetlerini iktisabindan (¢ ay sonra elden
¢ikarsalar dahi elde edilen kazanci ticari kazang veya kurum kazanci olarak degerlendirecekler,

- 3.500.000.000.-TL. (1999 yili icin) tutarindaki mutlak istisnadan yaralanamayacaklar,.

-Hisse senetlerinin iktisap bedelini endeksleyemeyecekleri gibi, kazancin tespitinde Gelir
Vergisi Kanununun 76 nci maddesinde belirtilen indirim oraninin uygulanmasi suretiyle bulunacak
kismi da indiremeyeceklerdir.

Bununla birlikte, ticari isletmelerin veya kurumlarin aktiflerinde kayith bulunan hisse
senetlerinin elden ¢ikariimasindan saglanan kazanglarin tespiti sirasinda, Gelir Vergisi Kanunu’nun 38
inci maddesinin son fikra hikmuU dikkate alinabilecektir. S6z konusu madde hikmine goére; hisse
senedi alimsatimiyla devamli ugrasanlar haric olmak Uzere, tam mukellef ticari igletmelerin iktisap
tarihinden itibaren en az iki tam yil slreyle aktiflerinde kayith bulunan hisse senetlerini elden
¢cikarmalari halinde, bu hisse senetlerinin maliyet bedeli bunlarin iktisap edildigi ve elden c¢ikarildiklari
yillar hari¢c olmak Uzere, her takvim yili igin Vergi Usul Kanunu hikumlerine gore belirlenen yeniden
degerleme oraninda artirilarak kazancin tespitinde dikkate alinabilecektir.

Ayrica, kurumlarin aktiflerinde kayitli bulunan hisse senetlerinin alimsatimindan elde edilen
gelirlerin tespiti sirasinda, yukarida ag¢iklanan Gelir Vergisi Kanunu’nun 38 inci maddesinin son fikra
hikmi dikkate alinabilecedi gibi; Kurumlar Vergisi Kanunu’nun gecici 28 inci maddesi de dikkate
alinabilir. S6z konusu madde hikmine goére; hisse senedi alimsatimiyla devamli ugrasanlar hari¢
olmak Uzere, tam mukellef kurumlarin iktisap tarihinden itibaren en az iki tam yil sireyle aktiflerinde
kayith bulunan hisse senetlerini elden ¢ikarmalarindan dogan kazancin, satisin yapildigi yilda kurum
sermayesine ilave edilen kismi, kurumlar vergisinden mastesnadir.

2. GERGEK KISILERIN HISSE SENETLERININ ELDEN GIKARILMASINDAN SALANAN
“DE/ER ARTI$ KAZANCI”NIN TESPITINDE; FINANSMAN GIDERLERI DIKKATE ALINABILIR Mi?

Yazimizin 1 inci béliminde yer alan agiklamalardan gorilecegi Uzere, gergek kisilerin hisse
senetlerinin elden ¢ikariimasindan saglanan kazanglar (deger artis kazanglari) ile ticari igletmelere
veya kurumlarin aktifine dahil hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasindan saglanan kazanclar (ticari
kazang veya kurum kazanci) farkl vergileme rejimine tabi tutulmus ve dolayisiyla kazang tespit
yontemi farkl esaslara baglanmistir. Bu ayirim, hisse senetlerinin iktisabinda kullanilan yabanci
kaynaklara iliskin finansman giderlerinin, elde edilen kazancin belirlenmesinde dikkate alinip
alinamayacag! sorusunun cevaplanmasina da isik tutacaktir. Zira, yapilan yasal dizenlemeler esas
alindiginda, hisse senetlerinin iktisabinda kullanilan yabanci kaynaklara iliskin finansman giderlerinin,
sadece ticari isletmelere (veya kurum aktifine) dahil hisse senetlerinin elde ¢ikariimasindan saglanan
kazanclarin tespitinde dikkate alinabilecegi; gercek kisilerin hisse senetlerinin elden ¢ikariimasindan
saglanan deger artis kazanclarinin tespitinde ise dikkate alinamayacagi sonucu ortaya ¢ikmaktadir.

Gergek kisiler bakimindan 232 seri no.lu Gelir Vergisi Genel Tebligi’nin 3.8 béliminde acgik
olarak ifade edilen bu durumun gerekgeleri asagida agiklanmistir.

] 2.1. Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 56 nci Maddesinde Finasman Giderlerinin
Indirilecegine Dair Herhangi Bir Hiikiim Mevcut Degildir:

Gergek kisilere ait hisse senetlerinin elden g¢ikariimasindan saglanan “deger artis
kazanclarinin” vergilendiriimesini dizenleyen Gelir Vergisi Kanunu'’nun gegici 56 nci maddesinin (D)
ve (F) fikralarinda, hisse senetlerinin iktisabinda kullanilan yabanci kaynaklara iligkin finansman
giderlerinin kazang tespitinde dikkate alinacagina dair herhangi bir hikim bulunmadigi gibi, maddenin



dizenlendigi gelir unsurunun (deger artis kazanci) niteligi itibariyle de finansman giderlerinin indirimini
savunmak olanakh degildir.

Gelir Vergisi Kanunu’nun gecici 56 nci maddesinin (D) ve (F) fikralarinda diizenlenen “deger
artis kazanglari”, “arizi kazanglar” ile birlikte diger kazang ve iratlar grubu icerisinde, Gelir Vergisi
Kanunu’nun 2 nci maddesinde sayilan ilk alti gelir grubuna girmeyen gelir unsurlarindan olusmaktadir.
“deg@er artis kazanclari’nin en dnemli 6zelligi belli bir ticari organizasyonu gerektirmemesi ve sureklilik
arz etmemesidir. Bu yonuyle ele alindiginda, Vergi Usul Kanunu'nun “mikellefin édevleri” bagligini
tasiyan Il. kitabindaki esasli ddevlerin blylk kisminin (bildirmeler, defter tutma, belge dizenleme)
uygulamasi ile iligskilendiriimeyen “deger artis kazanci” sahiplerinin vergilendiriime esaslarinda esneklik
saglanmig ve yapilan duzenlemeler (maliyet bedeli endekslemesi, indirim oraninin uygulanmasi gibi)
ile dedger artis kazanclarinda “reel gelirin” vergilendiriimesi amaclandidi gibi, 3.500.000.000.-TL
tutarinda da mutlak istisna getirilmistir. Bu duzenlemelerin anlami, ticari organizasyon anlami
tasimayan ve sureklilik arz etmeyen “deger artis kazanci” sahiplerinin “nominal gelirleri” izerinden
degil, “reel gelirleri” (izerinden vergilendirilmesidir. iste daha bu noktada, “hisse senetlerinin elden
cikariimasindan saglanan kazanclarin tespitinde yabanci kaynaklara iliskin finansman giderlerinin de
indirim konusu yapilmasi” seklindeki bir dusince yukarida acgiklanan yasal duzenlemelere aykirihk
tasimaktadir. Kanun hikmu kazang tespit yontemini (ydntemlerini) belirtmis, yabanci kaynaklara iligkin
giderlerin kazang tespiti sirasinda dikkate alinacagi seklinde bir dizenleme yapmamistir.

2.2. Hisse Senetlerinin Elden Cikarilmasindan Saglanan Deger Artis Kazancinin
Belirlenmesinde Finansman Giderlerinin Dikkate Alinmasi Miikerrer Gider indirimi Anlamini
Tasir:

Yukarida da agiklandidi Gzere, kanunun acik hikmine ragmen, “hisse senetlerinin iktisabinda
kullanilan yabanci kaynaklara iliskin finansman giderlerinin de indirim konusu yapilmasi” dusuncesi;
hisse senetlerinin elden c¢ikarilmasindan kazang¢ saglayan gergek Kkisiler bakimindan, maliyet
endekslemesi veya indirim oraninin uygulanmasi seklindeki dizenlemeler ve 3.500.000.000.-TL
tutarindaki mutlak istisna ile birlikte, acik olarak mukerrer indirim anlami tasiyacaktir ki kanunen bdyle
bir iddianin kabuliine imkan bulunmamaktadir.

Ekonomik olarak bakildiginda ise, kanunun finansman giderlerinin indirimini kabul etmesi
halinde; kanunda nasilki kazancin nominal tutarinin degil de reel tutarinin vergilendirilmesi
hedeflenmis ise, finansman giderlerinin de nominal tutarinin degil reel tutarinin indirilmesi gerektigi
yonunde bir dizenleme vyapilmasi gerekliliginin oldugu ifade edilebilir.. Ancak, yapilan yasal
dizenlemelerde finansman giderlerinin nominal tutarinin indirimi kabul edilmedigi gibi, reel tutarinin da
indirimi kabul edilmemistir. Buna durumda, kanun iradesinin gercek kisilerin hisse senetlerinin elden
cikariimasindan saglanan kazanclarin vergilendiriimesinde maliyeti endekslemek veya geliri indirim
orani ile enflasyondan arindirmak suretiyle “reel geliri” hedefledigi acik iken, finansman giderlerinin
nominal tutari ile bu gelirin tespitinde indirim konusu yapilmasini iddia etmek iktisadi icaplarla gelisir.

Gelir Vergisi Kanunu’nun 41/8. maddesinde ticari kazanglar bakimindan yapilan duzenleme
bu konuda verilecek en acik ornektir. Bu duzenleme ile, enflasyonun etkilerini gidermeye ydnelik
olarak duzenlenen stok degerleme ydntemini (son giren ilk c¢ikarLIFO) kullanan veya yeniden
degerleme yapan ticari kazang¢ sahiplerinin yabanci kaynaklara iliskin finansman giderlerinin nominal
tutarinin tamaminin ticari kazancin tespitinde dikkate alinmasi engellenmis ve finansman giderlerine
indirim oraninin uygulanmasi suretiyle bulunacak kismin % 25’inin gider olarak indirimi kabul
edilmemistir.

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 56 nci maddesinin (D) ve (F) fikralarinda yapilan dizenlemeler
cergevesinde, yabanci kaynaklara iliskin finansman giderlerinin indirimi hi¢ bir sekilde kabul
edilmemistir. Bu diizenlemenin gerekgesi, yukarida aciklanan “reel gelirin” vergilendirilmesine yénelik



maliyet endekslemesi veya nominal gelire indirim oraninin uygulanmasi seklindeki dizenlemeler
oldugu kadar; asagida agiklanacagi Uzere, yabanci kaynak kullanmak suretiyle hisse senedi
alimsatiminin “deger artis kazanci” elde etmeye yonelik degil, “ticari kazang” elde etmeye yonelik bir
faaliyet olarak degerlendirilmis olmasidir.

2.3. Yabanci Kaynak Kullanmak Suretiyle Hisse Senedi Alim Satim Faaliyetinde
Bulunmak Ticari Organizasyonun Varligina Karine Tegkil Eder:

Daha 6nce de aciklandi§i Gzere, gercek Kisilerin hisse senetlerinin elden c¢ikarilmasindan
saglanan kazanclari da kapsayan Gelir Vergisi Kanunu'’nun gegici 56 nci maddesinde dizenlenen
“deger artis kazanclar1” esas itibariyle belli bir organizasyon gerektirmeyen ve sureklilik arz etmeyen
kazan¢ unsurlarindan tesekkil etmektedir. Zaten, elden ¢ikarilan hisse senetlerinden saglanan
kazancin deger artis kazanci mi ticari kazan¢ veya kurum kazanci mi oldugunu tespitte kullanilan
esasli nokta da bu husustur. Zira, Gelir Vergisi Kanunu’nun 37 nci maddesinde ticari kazang; “her tirlii
ticari ve sinai faaliyetten dodan kazancg” olarak tanimlandiktan sonra; 5 inci bentte “kendi nam ve
hesaplarina menkul kiymet alimsatimi ile devamli olarak ugrasanlarin bu faaliyetlerinden” elde ettikleri
kazanclarin bu kanunun uygulanmasinda ticari kazan¢ sayilacagi hikme baglanmistir. Gorilecegi
Uzere, menkul kiymet alimsatimindan elde edilen kazang, devamlilik unsurunun bulunmasi halinde
“ticari kazang” olarak kabul edilmektedir.

Devamlilik unsurunun objektif belirtisi ise ticari organizasyonun mevcudiyetidir. Buna gore,
hisse senedi alimsatimi ticari organizasyon igerisinde yapildiginda devamlilik kasit ve niyetinin
bulundugu, aksi halde arizi olarak yapildigi kabul edilmelidir.

Ticari organizasyonun mevcudiyetinin tespitinde kullanilacak olgutler ise;

-Sermaye tahsisi, is yeri agiimasi, personel istihdami ve ticaret siciline kaydolunmak gibi
unsurlarin yerine getirilmesi veya

-Organizasyonun seklen veya belirli unsurlari ile olusmamasina ragmen islemlerin birden fazla
olusudur.

Maliye Bakanligi yayimladigi 232 seri no.lu Gelir Vergisi Genel Tebligi’nin 1 inci béliminde “..
hisse senetlerinin elden c¢ikarilmasindan dogan kazancglarin deder artis kazanci olarak
vergilendirilmesinde yil iginde yapilan islem sayisinin birden fazla olmasinin bir 5nemi bulunmadigini”
acikladiktan sonra, yine ayni bdélimde “ticari bir organizasyon gerektirecek nitelikte alimsatim
islemlerinin yapilmasi halinde elde edilecek kazanclarin ticari kazang olarak vergilendiriimesi
gerektigini” belirtmistir. Kanunun amacina uygun olarak yapilan bu agiklama ile, ticari isletme disindaki
gercek kisilere ait hisse senetlerinin elden c¢ikarimasindan saglanan kazanglarin vergilendiriime
esaslarina acgiklik getirilmistir.

Belirtilen yasal duzenlemeler esas alindiginda, gercek kKigilerin yabanci kaynak kullanmak
suretiyle hisse senedi alimsatimi faaliyetinde bulunmalari ticari organizasyonun varligina karine teskil
edecek; bu sekilde elde edilen kazanglarin ise “deger artis kazanci” olarak degil, “ticari kazang” olarak
vergiye tabi tutulmasi gerekecektir.

Buna gore, yabanci kaynak kullanilarak hisse senedi alimsatimi faaliyetinde bulunulmasi ve
yabanci kaynaklara iliskin finansman giderlerinin indirim konusu yapilmasinin savunulmasi halinde, bu
dusuncenin gegerli olabilmesi igin; hisse senedi alimsatimindan elde edilen kazancin “ticari kazang”
hdkimlerine goére tespit ve beyan edilmesi gerekir. Zira, kredi ve benzeri yabanci kaynak kullanilarak
hisse senedi alinmasi ve bu hisse senetlerinden gerek kar payi ve gerekse alimsatim kazanci elde
edilmesi; sermaye tahsisi suretiyle ticari organizasyon kuruldugunun ve bu faaliyetin ticari



organizasyon icerisinde yuritildigunin acik ve objektif kanitidir. Bu durumda ise Gelir Vergisi
Kanunu’'nun gecici 56 nci maddesinde duzenlenen maliyet endekslemesinden ve gelirin indirim orani
ile arindirlmasindan yararlanilamayacagi gibi, yine ayni maddede dizenlenen 3.500.000.000.-TL
tutarindaki istisnadan da yararlanamayacaktir.

2.4. Hisse Senetlerinin Elden Cikarilmasindan Saglanan Deger Artis Kazancinin
Belirlenmesinde Finansman Giderlerinin Maliyet Unsuru Olarak Dikkate Alinmasi da Olanakli
Degildir:

Hisse senetlerinin elden c¢ikariimasindan “deger artis kazanci” elde eden gergek Kigilerin
yabanci kaynak kullanimi nedeniyle dogan finansman giderlerini neden kazangtan indiremeyecekleri
aciklandiktan sonra, bu giderlerin hisse senetlerinin maliyet bedelinin bir unsuru olarak degerlendirilip
degerlendiriimeyecegi sorusunun da cevaplanmasi gerekir.

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 56 nci maddesinin (F) fikrasinda, “deger artisinda safi kazang,
elden ¢ikarma karsiliginda alinan para ve ayinlarla saglanan ve para ile temsil edilebilen her tirlii
menfaatlerin tutarindan, elden ¢ikarilan mal ve haklarin_maliyet bedelleri ile elden ¢ikarma dolayisiyla
yapilan ve saticinin uhdesinde kalan giderlerin ve 6denen vergi ve harglarin indirilmesi suretiyle
bulunur.” diizenlemesi yapiimistir. Ayni fikranin dérdincu paragrafinda ise “menkul kiymetlerin elden
cikarilmasinda, iktisap bedelinin tevsik edilememesi halinde, iktisap tarihindeki rayic bedelin iktisap

bedeli olarak kabul edilecegi” hUkme baglanmigtir.

Yapilan yasal dizenlemeden de gorilecegi lzere, “deger artis kazanglarinda” maliyet bedeli
olarak ifade edilen bedel; Vergi Usul Kanunu’nun iktisadi isletmelere dahil kiymetlerin degerlemesinde
kullanilan 262 nci maddede hikme baglanan maliyet bedeli dedil; deger artis kazancina konu olacak
(konumuz itibariyle hisse senetlerinin) kiymetlerin iktisap tarihi itibariyle olugsan maliyet bedelidir. Bu
baglamda, hisse senetlerinin elden ¢ikariimasindan saglanan deger artis kazancinin hesabinda Vergi
Usul Kanunu'’nun 262 nci maddesinde hukme baglanan ve “iktisadi bir kiymetin iktisap edilmesi
veyahut degerinin artirilmasi minasebetiyle yapilan 6demelerle bunlara muteferri bilumum giderlerin
toplam1” olarak tarif edilen maliyet bedelinin kullaniimasi ve bu kapsamda da yabanci kaynaklara
iliskin giderlerin maliyet bedelinin bir unsuru olarak degerlendiriimesi olanakli degildir. CUnkd;

-Vergi Usul Kanunu’'nun 262 nci maddesinde duzenlenen maliyet bedeli iktisadi igletmelere
dahil kiymetlerin degerlemesinde kullanilabilecek bir degerleme ol¢utudur.

-Vergi Usul Kanunu'nun 262 nci maddesinde duzenlenen maliyet bedeli, Vergi Usul
Kanunu’'nun 259 uncu maddesi geregince ilk defa ise baslamada ise baslama tarihi itibariyle, daha
sonra da her hesap déneminin son gunld yani bilango gunu itibariyle yapilan dederlemede
kullanilabilir. Oysa daha 6nce de belirtildigi Uzere “deger artis kazanglarinda” ise baslama mevhumu
bulunmadigi gibi, bilango gini ve bu gin itibariyle iktisadi kiymetlerin degerlemesi zorunlulugu da
bulunmamaktadir.

Belirtlen bu nedenlerle, hisse senedi alimsatimindan dogan “degder artis kazanclarinin”
tespitinde bilango guni veya hesap donemi sonu itibariyle olugan maliyet bedelinin degil, hisse
senedinin iktisap guna itibariyle olusan maliyet (iktisap bedelinin) esas alinmasi yasal zorunluluk
olarak ortaya gikmaktadir.

Yabanci kaynak kullanarak hisse senedi alimsatimi faaliyetinde bulunan gergek kisilerin, bu
kaynaklara iligkin giderleri hisse senetlerinin iktisap bedeli ile iligkilendirmesi ise, asagida yapilan
aciklamalardan gorilecegi Uzere pratik olarak olanakl degildir.



2.5. Hisse Senetlerinin Elden Cikarilmasindan Saglanan Deger Artig Kazancinin
Belirlenmesinde Yabanci Kaynaklar ile Alim Satim Arasindaki llliyet Baginin Tespit ve Tevsiki
Pratik Zorluklar Tagimaktadir:

Yazimizin 1.1 béliuminde agiklandigi Uzere, ticari organizasyon gerektirmeyen ve sireklilik arz
etmeyen kazan¢ unsurlarindan tesekkil eden “deger artis kazanglarinda”, bu kazanci elde edenler,
Vergi Usul Kanunu’'nun “mukellefin édevleri” baghgini tagiyan Il. kitabindaki bildirmeler, defter tutma
ve belge dizenleme gibi esasl 6devleri yerine getirmekle yikimli tutulmamislardir. Bu gergevede,
daha dnce belirttigimiz hususlar ihmal edilse dahi, yabanci kaynak kullanarak hisse senedi alimsatimi
faaliyetinde bulunan bir mukellefin;

-Yabanci kaynaklari gergekten bu faaliyette kullandiginin,

-Bu faaliyette kullanmis olsa bile, kredi suresi ile hisse senetlerinin iktisabi ve elden ¢ikariimasi
suresinin ortistugundn; yani, kredi dénemi ile deger artis kazancinin olustugu dénemin paralellik arz
ettiginin tespit edilmesi olanakh bulunmadigi gibi, bu sekildeki bir iddianin ispat edilmesi de mumkun
gbérinmemektedir.

Dipnotlar

(*) OZBALCI, Yilmaz; Gelir Vergisi Kanunu Yorum ve Agiklamalari, Olus Yayincilik., Ankara 1999.sf.316



