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BEDELSIZ EDINILEN HISSELERIN SATISINDA MALIYET
SORUNU

Anonim sirketlerin i¢ kaynaklarini sermayeye eklemeleri sonucu
elde edilen bedelsiz hisse senetlerinin satisinda bunlara bir
maliyet izafe edilip edilmeyecegi konusu 6teden beri tartisma
konusu olmustur.

Maliye idaresi, bu tartismalara 232 Seri No.lu Gelir Vergisi
Genel Tebligi ve 1 Seri No.lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi ile
son vermis, sermaye yedeklerinin sermayeye eklenmesinden
kaynaklanan hisse senetlerinin servette bir artis yaratmayacagi
ve bu ylizden kayitlara alinmayacagi, ancak kar yedeklerinin
sermayeye eklenmesinden kaynaklanan hisse senetlerinin
servette artis yaratacagi ve bunlarin nominal bedeli iizerinden
kayitlara alinmasi gerektigi yoniinde diizenleme yapmistir.
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BDO International global aginin toplam
gelirleri 2016 yilinda 7,6 milyar ABD Dolar1
olarak gerceklesmistir. BDO, 150’den fazla
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Dikkat ve titizlikle hazirlanan bu yayin,
genis anlamda gortisleri icermekte olup,
genel bir yol gosterici olarak
degerlendirilmelidir. Ozel durumlarla ilgili
olarak, mesleki gortis ve yardim almadan,
bu yayina dayanarak uygulamalarda
bulunulmamalidir. Bu konularin kendi 6zel
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Ne var ki 1 Seri No.lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’nde yer alan diizenleme,
Damistay 4. Dairesi tarafindan iptal edilmistir." Bu durumda kar yedeklerinin
sermayeye eklenmesinden kaynaklanan bedelsiz hisselerin kayda alinip alinmayacagi
ve bunlara nominal bedeli kadar bir maliyet atfedilip atfedilemeyecegi sorunu ortaya
cikmistir.

Bu yazimizda, ic kaynaklarin sermayeye eklenmesinden dolay1 elde edilen hisse
senetlerinin satisindan dogan kazanclarin nasil belirlenmesi gerektigine iliskin
goruslerimiz sunulmustur.

DANISTAY’IN iPTAL ETTIGI KURUMLAR VERGISi TEBLIGI DUZENLEMESI :

Bedelsiz edinilen hisse senetlerinin ne sekilde degerlendirilecegine yonelik iptal
edilen diizenlemeyi de iceren 1 No.lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’nin ilgili
bolumu soyledir:

“5.6.2.4.3. Bedelsiz olarak elde edilen hisse senetlerinin satisindan saglanan
kazanclarin durumu

Sermaye yedekleri kullanilmak suretiyle sermaye artiriminda bulunulmasi
neticesinde sermaye artirimi nedeniyle verilecek bedelsiz hisse senetlerinin, bu
sirkete istirak edenler yoniinden aktif ve pasiflerinde bir artisa neden olmamasi
gerekir. Dolayisiyla, bedelsiz hisse senetleri nedeniyle aktifte tutulan hisselerin
sadece adedi degisecek, bedelinde degisme olmayacaktir.

(Bu paragraf, Danistay 4. Dairesi Baskanliginin 14.06.2017 tarih ve Esas No:
2013/2951, Karar No: 2017/5260 sayili Karariyla iptal edilmistir.)Dénem
karindan ayrilan yedekler kullanilmak suretiyle sermaye artiriminda bulunulmasi
halinde ise bu islem sonucu ortaklara bedelsiz hisse senedi verilmesi ile fiilen
kar pay1 dagitilmasi arasinda fark bulunmamaktadir. Her iki halde de ortaklar,
kurum biinyesinde olusan karlar lizerinde tasarrufta bulunma imkanina sahip
olmaktadir. Dolayisiyla, kar yedeklerinden karsilanan sermaye artirimlari
sonucunda ortaklarca bedelsiz istirak hissesi iktisap edilmesi durumunda, alinan
bu istirak hisseleri nominal bedelle istirak hesaplarinda izlenecek ve istirak
kazanclari istisnasi nedeniyle kurumlar vergisine tabi tutulmayacaktir.

1

Danistay 4. Dairesi bu iptal kararini ilk derece mahkemesi olarak
vermistir. Danmistay Vergi Dava Daireleri Kurulunun temyiz tizerine
verecegi karar ¢cok onem tasimaktadir. Daha 6nce Danistay

4. Dairesi tarafindan verilen yuritmenin durdurulmasina dair karar
Vergi Dava Daireleri Kurulu tarafindan bozulmustur.

Bu nedenledir ki, Danistay 4. Dairesinin iptal kararinin da
bozulmasi olasiligr vardir.

DENET DUYURU
Say1 : 2017/122/2



IBDO

Istirak edenler yéniinden bedelsiz olarak elde edilen hisse senetlerinin
satisindan dogan kazanclarin %75’i de maddede yer alan sartlar dahilinde
kurumlar vergisinden istisna edilecektir.”

Yukanda belirtildigi lizere, diizenlemenin, kar yedeklerinden yapilan sermaye
artinmlarindan kaynaklanan bedelsiz hisselere iliskin kismi, Danistay 4. Dairesi
Baskanliginin 14.06.2017 tarih ve Esas No: 2013/2951, Karar No: 2017/5260 sayili
Karanyla iptal edilmistir.

is bu Karara konu olayda, bir holding sirket, istiraki olan gayrimenkul yatirim
ortakligindan, kar yedegi kaynakli hisse senedi elde etmis, bunu aktifine nominal
bedeli ile almis ve karsiiginda da istirak kazanci olarak gelir tablosu hesabina
kaydetmis ancak Kurumlar Vergisi Kanunu’nun istirak kazanclan istisnasina iliskin
5/a maddesinin son ciimlesinde yer alan “Diger fon ve yatirim ortakliklarinin
katilma paylari ve hisse senetlerinden elde edilen kar paylari bu istisnadan
vararlanamaz” hiikmi geregi istisnadan yararlanamamistir. Elde edilen bedelsiz
hisse senetlerinin, holding sirketin malvarliginda hicbir artis yaratmamis oldugu
gerekce gosterilerek, is bu kazanc ihtiraz1 kayitla beyana konu edilmis, acilan
davada bir yandan 6denen verginin iadesi, bir yandan da Tebligin bu bolimiiniin
iptali istenmistir.

Yapilan yargilama surecinin sonunda Danistay 4. Dairesi, bu bolumun iptaline
karar vermistir. Iptal gerekcesinin dogrudan konuya yonelik kism1 asagidaki
gibidir:

............... Her ne kadar tebligin davaya konu kisminda, dénem karindan ayrilan
yedekler kullanilmak suretiyle sermaye artiriminda bulunulmasi halinde
ortaklara bedelsiz hisse senedi verilmesi ile fiilen kar payi dagitilmasi arasinda
fark olmadig1 degerlendirilmis ise de; her iki halde de sirketin malvarligina
disaridan getirilen bir katki s6z konusu olmadigindan; sirket biinyesinden
cekilmeyen ve sirketin 6z kaynaklari arasinda bulunan karin sermayeye
eklenmesi ile sermaye artiriminin yine 6z kaynaklardan olan sermaye yedekleri
kullanilarak yapilmasi ya da sermaye artirimina hi¢ gidilmemesi arasinda istirak
edenlerin malvarligina etkileri yoniinden bir farklilik bulunmamaktadir.

Coereenens . Bu durumda, davacinin istiraki bulunan kurumun karini sermayeye
ekleyerek gerceklestirdigi sermaye artirimi sonucu elde ettigi bedelsiz hisse
senetleri nedeniyle istirak kazanci elde ettiginden soz edilemeyeceginden, 1 seri
no’lu Kurumlar Vergisi Kanunu Genel Tebligi’nin aksi yonde diizenlemeler iceren
davaya konu kisminda ve davacinin ihtirazi kaydi dikkate alinmaksizin yapilan
tahakkukta hukuka uyarlik goriilmemistir.

......... Aciklanan nedenlerle, davanin kabuliine, Kurumlar Vergisi Kanun Genel
Teblidi’nin 5.6.2.4.3. numarali kisminda yer alan “Dénem karindan ayrilan
yedekler kullanilmak suretiyle sermaye artiriminda bulunulmasi halinde ise bu
islem sonucu ortaklara bedelsiz hisse senedi verilmesi ile fiilen kar payi
dagitilmasi arasinda fark bulunmamaktadir. Her iki halde de ortaklar, kurum
biinyesinde olusan kdrlar tizerinde tasarrufta bulunma imkanina sahip
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olmaktadir. Dolayisiyla, kar yedeklerinden karsilanan sermaye artirimlari
sonucunda ortaklarca bedelsiz istirak hissesi iktisap edilmesi durumunda, alinan
bu istirak hisseleri nominal bedelle istirak hesaplarinda izlenecek ve istirak
kazanclari istisnasi nedeniyle kurumlar vergisine tabi tutulmayacaktir.”
seklindeki diizenleme ile ihtirazi kayitla verilen kurunlar vergisi beyannamesi
tizerinden yapilan tahakkukun séz konusu tutara iliskin kisminin iptaline....... ?

Gorildugu tUzere, Danistay 4. Dairesinin iptal gerekcesi, tipki sermaye
yedeklerinden oldugu gibi kar yedeklerinden yapilan sermaye artirnnmlarindan
elde edilen bedelsiz hisse senetlerinin ortagin malvarliginda hicbir artis
yaratmadigidir. Sonucta bu kararin gerekcesine gore, kar pay1 ortaga intikal
etmemis oldugundan, kar pay1 ortaga intikal etmis ve o ortaga édenmeden
sermaye artirimi yapilmiscasina ortagin elde ettigi bedelsiz hisselere maliyet
atfedilmemesi gerekir.

idare bu Karara kars1 Vergi Dava Daireleri Kurulu’na temyiz basvurusunda
bulunmus olup bu Kurul konu hakkindaki kararin1 henuz vermemistir.

2. DANISTAY’IN iPTAL KARARININ, BEDELSIZ HISSE SENETLERININ SATISINDAN
DOGAN KAZANCA ETKISI :

Bu iptal karar, yatinm ortakliklarindan kar payi elde eden kurumlar vergisi
mukelleflerinin vergiye tabi istirak kazanci elde etmis olmalar durumunu
ortadan kaldirdigindan bunlarin lehine sonuc vermistir. Temetti geliri
sayllmadigindan gelir vergisi miikelleflerinin vergiye tabi kazanc elde etmemis
olmalan acisindan da lehedir. Kurumlar vergisi mukelleflerinde ise temettunun
elde edilmis olmasi halinde istirak kazanci istisnasina tabi olmalar nedeniyle
vergiye tabi kazancta herhangi bir olumlu veya olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Ancak gerek gelir gerek se kurumlar vergisi mikelleflerinde, bedelsiz hisselerin
satisindan elde edilen karin hesabinda, bu bedelsiz hisselere maliyet atfedilip
edilemeyecegi konusu giindeme gelmis bulunmaktadir.

Soyle ki bu iptal karari ile bu konuda teblig bazinda yapilmis olan bir diizenleme
ortadan kalkmis olmaktadir. Ancak bu konudaki 232 no.lu Gelir Vergisi
diizenlemesi mevcudiyetini korumaktadir. Konuyla ilgili kanun bazindaki ilgili
diizenlemeler ise, Gelir Vergisi Kanunu’nun kar dagitiminda stopaja iliskin 94/6-ii
maddesinin (a) ve (b) bentlerinde ve Kurumlar Vergisi Kanunu’nun dar
mikelleflere kar dagitiminda stopaja iliskin 30. Maddesinin 3. Fikrasinda yer alan
karin sermayeye eklenmesinin kar dagitimi sayilmayacagina yonelik
duzenlemelerdir.

Gerek Tebligin ilgili kismin iptal eden Danistay Kararinin gerekcesinden gerek se
GVK’nun 94 ve KVK’nun 30/3. Maddesinden cikabilecek sonug, sermaye
yedeklerinin sermayeye ilavesinde oldugu gibi kar yedeklerinin sermayeye
ilavesinde de bedelsiz hisselere herhangi bir maliyet atfedilemeyecegidir. Bunun
yani sira Vergi Usul Kanunu’nun hisse senetlerinin degerlemesiyle ilgili 279.
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Maddesinde belirtilen alis bedeli esas1 goz 6niine alindiginda, bedelsiz hisseyi
elde eden kurumlar vergisi mukelleflerine (ve bu hisse senetlerini bilancolarina
dahil eden gercek kisi tacirlere) herhangi bir maliyeti olmayan bu hisselerin
kayda alinmayip maliyet de atfedilemeyecegi sonucu ¢ikmaktadir.

Ancak, halen yirirliikte bulunan 232 no.lu Gelir Vergisi Genel Tebliginde, hisse
senedi alim-satimi suretiyle elde edilen deger artis1 kazanclarina iliskin olmak
lizere asagidaki aciklamalar yer almaktadir:

“Kar yedekleri kullanilmak suretiyle sermaye artiriminda bulunulmasi halinde,
bu islem dolayisiyla sahip olunan hisse senetlerinin maliyet bedeli, daha dénce
sahip olunan hisse senetlerinin maliyet bedeli ile yeni alinan hisse senetlerinin
itibari degerleri toplaminin sermaye artirimi sonrasinda sahip olunan toplam
hisse senedi sayisina boliinmesi suretiyle hesaplanacaktir.

Ornek: Bay (A) 3.2.1999 tarihinde nominal bedeli 1.000 TL olan (B) A.S. hisse
senetlerinden 15.000.000 TL bedel 6demek suretiyle 1.000 adet almistir. (B)
A.S. 19.2.1999 tarihinde tamami kar yedeklerinden karsilanmak tizere % 50
oraninda sermaye artirimina gitmistir. Bay (A)'va bu islem dolayisiyla 500 adet
hisse senedi verilmistir.

Sermaye artirimindan sonra Bay (A)'nin sahip oldugu her bir hisse senedinin
maliyet bedeli, 1.000 adet hisse senedi aliminda 6denen 15.000.000 TL ile
sermaye artirimi dolayisiyla alinan hisse senetlerinin itibari degerinin
[(500x1000=)500.000 TL.] toplaminin toplam hisse senedi sayisina
[(1.000+500)=1.500] béliinmesi suretiyle [(15.000.000+500.000)/1.500=]10.333
TL olarak belirlenecektir.”

Bu Teblig, 1999-2002 tarihleri arasinda gercek kisilerin hisse senedi alim
satimindan elde ettigi deger artis kazanclarinin vergilendirilmesine yonelik bir
diizenleme olsa da, bu tarihten sonra vergi kanunlarinda hisse senedi alim
satimlarinda bedelsiz hisse senetlerine maliyet atfedilmemesini gerektiren bir
diizenleme yapilmadigina gore Maliye Bakanligi’nin bu konudaki anlayisinin
devam ettigi soylenebilir. Nitekim gercek kisilerin hisse senedi alim satim
kazanclarinin tespitinde kar yedegi kaynakli bedelsiz hisselere maliyet
atfedilmesine dair uygulama halen devam etmektedir. Sonug itibariyle bu Teblig
diizenlemesinden c¢ikan sonuc , kar yedegi kaynakli bedelsiz hisse senetlerine
nominal bedel kadar bir maliyet atfedilebilecegidir.

Bu durum muvacehesinde, celiskili bir durum dogmustur. Halen gecerli bir Gelir
Vergisi Genel Tebligi ile Danistay’ca iptal edilen Kurumlar Vergisi Genel Tebligine
iliskin iptal gerekcesi ve stopaja iliskin GVK’nun 94/6 ve KVK’nun 30/3.
maddeleri ve hisse senetlerinin degerlemesine iliskin Vergi Usul Kanununun 279.
Maddesi birbiriyle celismektedir.

Kanaatimizce, kurumlar vergisi mukelleflerinin de gelir vergisi mikelleflerinin
de, kaynagina bakilmaksizin sattiklar hisse senetlerinden dogan kazancin
belirlenmesinde, is bu senetlere nominal bedel kadar bir maliyet atfedilmesi
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imkaninin ortadan kalktigindan soz edilemez. Zira ortada dogrulugu ve mantig
tartisilacak olsa bile gecerli ve yiiriirliikte olan bir Gelir Vergisi Genel Tebligi
vardir. Bu Teblig, hisse senedi alim satimindaki deger artis1 kazancinin tespiti ve
vergilenmesiyle de sinirli tutulmamalidir. Zira bedelsiz hisseyi elde edenin gelir
veya kurumlar vergisi mukellefi olmasi, ortaya c¢ikacak vergisel sonucu
etkilememelidir.

Literatiirde, ister sermaye yedegi olsun ister se kar yedegi olsun, bunlarin
nominal bedelle kayda alinmas1 gerektigini savunanlar da vardir, hic birinin kayda
alinmamasi gerektigini savunanlar da vardir. Bizim sahsi goriisimiiz, Danistay 4.
Dairesi’nin iptal kararinin gerekcesiyle aynidir. I¢c kaynagin tiirii ne olursa olsun
bunun sermayeye ilavesiyle ne sermaye artiranin ne de ortagin servetinde bir
artis olmayacagi gibi, ortagin bu bedelsiz hisseler icin kaynak aktarmasindan ve
maliyete katlanmasindan da soz edilemez. Dolayisiyla, 232 Seri No.lu Gelir
Vergisi Genel Tebligi’ndeki diizenleme aslinda tiim mantik ve kanun sistematigini
bozan gorus olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ne var ki bu duzenleme orta yerdeyken,
aksini iddia etmek de mukellef haklarinin ihlali anlamina gelir.

Ancak vergi inceleme elemanlarinin, Gelir Vergisi Genel Tebligi’nin sadece
gercek kisilerin deger artis1 kazanclarinin tespitine yonelik oldugunu, gerek
Danistay’in mezkdr iptal gerekcesinin gerek se konuyla ilgili kanun
diizenlemelerinin, bedelsiz hisselerin maliyetinin olmayacagi yoniinde oldugunu
iddia etmeleri muhtemeldir. Olasi bu iddialarin gelir ve kurumlar vergisi
mukellefleri arasinda ayn tur islemde farkli sonuclar yaratabilecek olmasi
nedeniyle sorunlar yaratacagi ortadadir.

Bu nedenle Maliye idaresi’nin bu celiskiyi ortadan kaldirarak, Damistay’in iptal
gerekcesine de aykir olmayan yeni duzenlemeler yapmasi gerekir. Iptale iliskin
davadaki konu dikkate alindiginda, yapilacak bu diizenleme olsa olsa mezkir 232
no.lu Gelir Vergisi Genel Tebligi’nin ilgili boliimiiniin de degistirilerek, ister
sermaye yedegi kaynakli isterse kar yedegi kaynakli olsun, bedelsiz hisselere
maliyet atfedilemeyecegi yoniinde bir diizenleme olabilecektir. Aksi halde,
yatinm ortakliklarindan elde edilen kar yedegi kaynakli bedelsiz hisselere deger
atfedilemez ama yatirim ortakligi olmayan sirketlerden elde edilen kar yedegi
kaynakli bedelsiz hisselere deger atfedilebilir gibi aciklanmasi zor bir durum
ortaya cikar.

Bu celiskili durum devam ettigi miiddetce tavsiyemiz, o6zellikle ortaklarn kurum
olan ve kar dagitimi stopaja tabi olmayan kurumlarda karin sermayeye eklenmesi
yerine nakden dagitilmasi ve sonra bu kar payi ile saglanan nakdin istirake
sermaye olarak konulmasidir. Bu durumda istirake konulan nakit sermaye tutan
herhangi bir tartismaya mahal birakmadan maliyet olarak dikkate alinacaktir.
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3. SONUC VE DEGERLENDIRMELERIMIZ :

Danistay’in, 1 Seri No.lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’nin kar yedegi kaynakli
bedelsiz hisse senetlerinin itibari degeri ile kayda alinabilecegi ve kar yazilarak
istirak kazanci istisnas1 uygulanacagina iliskin bolimini iptal etmesiyle, kar
yedegi kaynakli hisse senetlerine maliyet atfedilip bunun bu hisselerin satisinda
dikkate alinip alinmayacagi konusunda tartismali bir durum ortaya ¢ikmistir.

Her ne kadar konuyla iliskili kanun duzenlemeleri olan karin sermayeye ilavesini
kar dagitimi saymayan GVK’nun 94/6 ve KVK’nun 30/3 ile hisse sentlerinin alis
bedeliyle degerlenecegini ongoren VUK’nun 279. Maddesiyle celisse de, 232 no.lu
Gelir Vergisi Genel Tebligi yirirliikte kaldig siirece kar yedegi kaynakli hisse
senetlerinin satisinda bunlara nominal bedel kadar bir maliyet atfedilebilecegine
yonelik duzenlemenin, kurumlar agisindan da gecerli sayilmasi gerekir.

Maliye Bakanligi’nin bu celiskileri yatinm ortakliklarinin 6zel durumunu da
dikkate alarak ortadan kaldiran diizenlemeleri bir an once yapmasinda yarar
vardir.
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