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Dr. )
Abdulkadir SAHIN

Kurucu Ortak

BAGIMSIZ DENETiIMIN KURUMSAL YONETIME ETKiSIi

Giris

Gunumuzde yatirmcilarin haklarinin korunmasi aslen kamusal bir gorevdir. Kurum-
sal yonetim ilkeleri bu kamusal gorevin yerine getirilmesinde son derece dnemli bir
fonksiyon Ustlenmektedir.

Kurumsal yonetimin en ozet tanimiyla
iyi yonetisim basarisi; adillik, seffaflik,
hesap verebilirlik ve sorumluluk ilkele-
rinin tam anlamiyla yerine getirilebil-
mesine bagldir. Bagimsiz denetim,
yoneticilerin isletmenin  faaliyetine
yonelik iddialarini test ederek cikar
gruplarina makul seviyede guvencede
bilgi sunmasinin yani sira kurumsal
yonetim ilkelerine yapacagl olumlu
katkr ile de iyi yonetisim uzerinde de
onemli bir etkinlige sahip bulunmakta-
drr.

Bu makalede gerek ic denetimin gerekse
de bagimsiz denetimin, kurumsal yone-
tim ilkelerinin yerine getirilmesine yapa-
cagl olumlu katki ve bu konuda farkinda-
lgin saglanmasi icin yapilmasi gerekenler
ortaya konulmaya calisitmistir.

1.Kurumsal Yonetim

1.1. Kurumsal Yonetim Kavrami
Kurumsal yonetim bircok sekilde tanim-
lanmis olmakla birlikte en cok kullanilan
tanim soyledir; kurumsal yonetim piyasa
ekonomisinde sirket hissedarlarl, sirket
yoneticileri ve sirkete yatinm yapan diger
hak sahibi ve cikar gruplar arasindaki
iliskileri sekillendiren kurallar butunudur.

Bircok kurum tarafindan yapilan tanimla-
rnn yani sira modern yaklasimla en ozet
sekliyle kurumsal yonetimini “iyi yonetim®
olarak tanimlamak mumkundur.

Yukarida yapilan tanimlarnn yani sira
kurumsal yénetim Ingilizce ‘“corporate
governance” kavraminin cevirisi olarak
karsimiza  cikmaktadir. Governance
kelimesi ise kontrol, yonetim, denetim
anlamlarini icermektedir. Dolayisi ile
kelimenin ozu itibari ile kurumsal yone-
tim, denetim ve kontrolu de iceren bir
kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Kurumsal yonetim, sirketlerin  seffaflik,
hesap verebilirlik, adillik ve sorumluluk
ilkeleri etrafinda yeniden yapilanmalarini
gerektiren ve en genelanlamiyla, kurum-
larr yonlendiren ve yonetimin performan-
sini iyilestirerek daha iyi yonetisim sagla-
yan bir sistemdir.




1.2. Kurumsal Yénetimin
Temel ilkeleri

Kurumsal yonetim teorisi ve kurumsal
yonetimle ilgili duzenlemeler dort
temel ilke Uzerine odaklanmaktadir,
adillik, seffaflk, hesap verebilirlik ve
sorumluluk. Kurumsal yonetimin séz
konusu dort temel ilkesi, sirket perfor-
mansinin - olculmesi ve gelistirilmesi
amaclarinin gerceklestirilmesi amaciy-
la Dbirbirleriyle iliskilendirilmektedir.
Ayrica, kurumsal yonetimin yerine geti-
rilmesi ile pay sahiplerine deger yarati-
lacagl ve toplumsal degerlere de
saygili  olunacagl  beklenmektedir.
OECD tarafindan hazirlanan kurumsal
yonetim ilkeleri dort temelilke Uzerine
insa edilmistir.

1.3. OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri
Ekonomik i§birligi ve Kalkinma Teskilati
(OECD) 1998 vyilinda 29 uye ulkenin
temsilcilerinin katiimr ile birlikte Avrupa
Birligi Komisyonu, Dunya Bankasi,
Uluslararasi Para Fonu (IMF) ve Ulusla-
rarasi Odemeler Bankasl (Bank for
International Settlement-BIS)den
kurumsal yonetim ilkelerine iliskin bir
calisma grubu olusturmustur. Yapilan
calismalarin akabinde kurumsal yone-
tim alaninda uluslararasl kabul gormus
ilk ilkeler seti OECD tarafindan 1999
yilinda yayimlanmis ve 2004 de revize
edilmistir. S6z konusu ilkeler yayimlan-
digi tarihten itibaren hem OECD uyesi
ulkelerde hem de uye olmayan diger
Ulkelerde karar alicilar, yatinmcilar,
sirketler ve diger paydaslar acgisindan
uluslararasi bir referans kaynagi olarak
kullanilmistir.

OECD Kurumsal Yonetim ilkeleri bes
ana baslikta toplanir:

- Hissedarlarin haklari,

- Hissedarlara esit muamele yapilmasi,
+ Kurumsal yonetimde dogrudan cikar
sahiplerinin rolu,

- Kamuyu aydinlatma ve seffaflik,
+ Yonetim kurulunun sorumluluklari

Hissedarlarin Haklari: Kurumsal yonetim
hissedarlarin haklarini korumalidir. Hisse-
darlar sirkette meydana gelen onemli
degisiklere neden olacak kararlara katil-
mak ve bu konularda yeterli sekilde bilgi
sahibi olma hakkina sahiptirler.

Hissedarlara Esit Muamele Yapilmasi: Bu
ilke yerli yabanci yatinmci ayrimi olmak-
sizin kurumsal yonetimde esit muamele-
de bulunmasini istemektedir. Kurumsal
Yonetim, azinlik ve yabanci hissedarlar
da dahil olmak uzere, butln hissedarlara
esit muamele yapilmasini saglamaldir.
Hissedarlar, haklarinin ihlali karsisinda
etkili telafi veya tazminat elde etme firsa-
tina sahip olmalidirlar.

Kurumsal Yonetimde Dogrudan Cikar
Sahiplerinin - Roll:  Kurumsal yonetim,
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dogrudan cikar sahiplerinin haklarini yasalarin belirt-
tigi sekilde tanimali, servet ve is alanlarinin yaratilma-
si ve guclu sirketlerin ayakta kalmasi icin, sirket ve
paydaslarinin aktif isbirligi tesvik edilmelidir

Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik: Kurumsal yonetim,
sirketle ilgili butin énemli bilgilerin (sirketin- mali
durumu, performansi, mulkiyet yapisi ve yonetimi
gibi) istenilen zamanda ve dogru olarak kamuoyuna
aciklanmasini gerektirmektedir.

Yonetim Kurulunun Sorumluluklar:: Kurumsal yone-
tim, sirketin stratejik rehberligini, yonetim kurulunun
ve yoneticilerin etkin izlenmesini ve denetimini,
yonetim kurulunun sirkete ve hissedarlara hesap
vermesini saglamalidir. Yonetim kurulu kararlarinin
farkl hissedar gruplarini degisik sekilde etkileyebile-
cegi durumlarda, yonetim kurulu uyeleri butun
hissedarlara adil davranmalidirlar.

Tum kurumsal yonetim ilkeleri ile kurumsallasma
arasinda cift tarafli bir fayda iliskisinin oldugu gorul-
mektedir.

2. Denetimin Kurumsal Yonetime Katkisi

2.1. Bagimsiz Denetiminin Gerekliligi

Denetim, iktisadi faaliyet ve olaylarla ilgili savlarin
onceden tahmin edilmis olcutlere uygunluk seviye-
sini saptamak ve neticeleri ilgililere duyurmak mak-
sadiyla taraf olmadan kanit toplayan ve bu kanitlari
degerleyerek makul guvence saglayan sistematik
bir slrecin ifadesidir. isletmelerde yapilan finansal
tablo denetimi, hem isletme hem de ekonomi ve
kamu duzeni acisindan faydalar saglamaktadir.

Onaylanan finansal tablo makul seviyede guvenilir,
seffaf ve dogru oldugu olcude isletme yoneticisine
saglikli ve dogru karar verme imkani sunmaktadir.

Soyle ki,

Toplumu olusturan kisi ve kuruluslar isletmelerle
ilgili karar alabilmek icin guvenilir bilgiye ihtiyac
duyarlar. isletmelerden elde edilen bilgilerin gliveni-
lir olmama riski vardir. Bunun nedenleri sunlardir

1-Muhasebe bilgilerinin coklugu ve karmasiklgr;
2-Ilgililerin cogunlugunun isletmeden uzak
olmasi ve

3. Bilgiyi saglayanlarin egilimleri.

Bilgi riskini olusturan kosullar, denetimin bagimsiz
denetci tarafindan yapilmasinin nedenleri olarak sayi-
labilirler. Bu kosullar sunlardir:

1-Cikar catismasit;

2-Muhasebe sisteminin karmasikligr;
3-Bilgilerin alinacak kararlarla ilgili olmasi ve
4-Diger nedenlerdir,

Bagimsiz denetimi gerektiren etmenler ise;

1-Finansal tablo kullanicilarinin dogru, daha iyi ve
yararli bilgi icin guvence ihtiyaci

2-Standart dis yaklasim ve yorum farkliliklari
3-Uygulamada yapilan hatalar

4-Kurallarin uygulama ile bagdasmamasi;

5-Yeteri 6zen ve titizligin gosterilmemesi
6-Suistimaller ve yolsuzluklar,

7-Risklerin tespiti

2.2. Bagimsiz Denetimin Kurumsal Yénetime Katki-
s

Yonetim finansal tablolar araciigr ile finansal tablo
kullanicilarina bes temel iddiada bulunmaktadir. Ve
bu yolla sorumlulugunu yerine getirdigi iddia eder. Bu
iddialar:

1. Gergeklesme: Kaydedilen islemler ve olaylar islet-
mede meydana gelmistir.

2. Tamlk: Meydana gelen tum islemler ve olaylar
kayitlara yansimistir.




3. Dogruluk: Kaydedilen islem v olay-
larla ilgili miktarlar ve diger veriler
uygun sekilde kaydedilmistir ve dogru-
dur

4. Ddnemsellik: islem ve olaylar muha-
sebe donemi icinde dogru bir sekilde
kaydedilmistir

5. Siniflandirma: Islemler ve olaylar
uygun hesaplarda raporlanmistir.

Bagimsiz denetim, yonetimin yukarida
belirtilen iddialarini bagimsiz denetim
standartlarn cercevesinde degerlendi-
rerek dogrulunu arastinr ve finansal
tablo kullanicilarina makul guvence
saglayarak kurumsal yonetime katkida
bulunur. Boylelikle bagimsiz denetim
kurumsal yonetimin dort temel ilkesi
olan adillik, seffaflik, hesap verilebilirlik
ve sorumluk ilkelerinin yerine getiril-
mesinde de dnemli bir rol oynamakta-
drr.

Bagimsiz denetimden gecerek dogru-
lugu makul seviyede guvenceye
dayandirilan finansal tablolar kullanici-
larin  ihtiyaclarina  da uygun hale
gelmektedir. Boylece sirketler ekono-
mik olarak kaynaklarin dogru yerlerde
kullanilmasini saglayarak kamusal bir
gorevi de yerine getirmektedirler. Bu
gorevin dogru sekilde yerine getirilme-
si ile kit kaynaklar etkin ve verimli sekil-
de kullanilacaktir. Bagimsiz dis dene-
timden gecen bir sirkette tum ortakla-
rn ve ozellikle yonetimde yer almayan
ortaklarin haklari daha iyi korunmus
olur. Bagimsiz denetim yoénetiminin
kasitli olarak ya da hata ile bazi olayla-
rin ve olgularin uzerini drtmesine imkan
tanimaz. Bagimsiz dis denetime tabi
isletmelerin finansal yapilari da daha
saglam olmaktadir. Kurumsal yonetim
anlayisinin yerlesmesine de katki sag-
lamaktadir.

Bagimsiz denetim; seffaflik, hesap veri-
lebilirlik, guvenilir bilgi saglanmasi uze-

rinde yapacagl olumlu etki kurumsal
yonetimin amacini ulasmasina da katki
saglamaktadir.

Bagimsiz denetim seffaf, standart ve
anlasilabilir bilginin saglanmasinda ve
dogru karar verme surecinde dnemli bir
enstrumandir. Bu nedenle de daha iyi
yonetimin, baska bir tanimla kurumsal
yonetimin en onemli kaynagl olan
dogru finansal bilgilerin makul seviye-
de guvenceyle sunulmasi gerekir.
Ancak bagmsiz denetimin kurumsal
yonetime gercek anlamda katkisi
yeterli kalitede ve bagimsizlik ilkeleri
Olcusunde yapilmasi ile saglanabilir.

/ o

Aksi halde bagmsiz denetim kotu
yonetim ve yolsuzluklarin araci haline
de gelebilecektir.

Hatall sunulmus finansal bilgi, bilgi
kullanicilarinin yanlis kararlar almasina
neden olabilecedi icin, bazi kesimler
haksiz ve kasitl menfaat elde edecek
ve kurumsal yonetimin adillik ilkesine
aykir davranilmis olacaktrr. Isletmele-
rinde cesitli taraflar arasinda ¢ikar gatis-
malari yasanmasi muhtemeldir. Bunu
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en aza indirmek noktasinda bagimsiz denetimin
tarafsizigina guvenilmelidir.

Finansal ve finansal olmayan bilgiler, zamaninda,
dogru, eksiksiz, anlasilabilir, yorumlanabilir sekilde
sunulmayabileceginden kurumsal yonetimin seffaflik
ilkesine aykiri davranilmis olacaktir. Bilgiler ilgili taraf-
lar ile seffaf bir sekilde paylasilmadiginda, isletmede-
Ki nispi pay! kucuk pay sahiplerinin yonetimdeki etki-
lerinin azalmasi séz konusu olabilir. Bagimsiz dene-
tim, isletme ile ilgili taraflarin, finansal bilgilere rahat-
likla ve guvenilir bir sekilde ulasmasini saglayacaktir.
Isletmenin yénetim kurulunun, finansal tablolar ve
yonetim kurulunun yillik faaliyet raporunu gecikmek-
sizin denetciye verme yukumlultgu vardir.

Etkin bir hesap verme sureci, isletme faaliyetlerinin
cikar gruplarina raporlanmasini - gerektirmektedir.
Yapilan yanlis uygulamalar neticesinde pay sahipleri-
ne hesap vermek zorlasacagindan kurumsal yoneti-
min hesap verilebilirlik ilkesine aykir davranilmis
olacaktir. Girisimcinin diger pay sahiplerine hesap
verecek olmasi, yani yanlis uygulamalarin bagimsiz
denetim tarafindan ortaya cikarilacagini bilmesi,
girisimciyi keyfi uygulamalardan uzak tutacaktir.

Faaliyetlerin bir kismi mevzuata uygun olmayabilece-
ginden kurumsal yonetimin sorumluluk ilkesine aykiri
davranilmis olacakti. Bagimsiz denetim sonucu
ortaya cikacak olumsuz durum, girisimcinin arzulaya-
cagl bir durum olmayacagindan ve kendisinin buttn
mevzuall takip edemeyeceginden dolayr merkeziyet-
Ci bir ydonetimden uzaklasarak yetki devrine yanasma-
sive hatta isletmedeki yonetim organizasyon semasi-
nin daha net bir sekilde olusmasina vesile olacaktir.

2.3. ic Denetimin Kurumsal Yonetime Katkisi

lc denetim, bir kurumun faaliyetlerini gelistirmek ve
onlara deger katmak amacini guden bagmsiz ve
objektif bir glivence ve danismanlik faaliyetidir. ic
denetim, kurumun risk yonetim, kontrol ve yonetisim
sureclerinin etkililigini degerlendirmek ve gelistirmek
amacina yonelik sistemli ve disiplinli bir yaklasim geti-
rerek kurumun amaclarina ulasmasina yardimci olur.
(Turkiye ic Denetim Enstitlst-TIDE)

Geleneksel sistemde ic denetim faaliyetleri, ic kontrol
faaliyetleri ile hata ve hilelerin ortaya ¢ikarilmasi ama-
cini tasimaktadir. Ancak gunumuzde i¢ denetim siste-
mi risklerin ortaya cikartilarak hata ve hileye sebebiyet
verebilecek alanlarin duzenlenmesi, iyilestirilmesi ve
paydaslara makul seviyede guvence veren bir sistem
oldugu goz ardr edilmemelidir. ic denetim kendinden
beklenen fonksiyonu vyerine getirmek suretiyle
kurumsal yonetimin tam da hedefledigi adillik, seffaf-
Uk, hesap verilebilirlik ve sorumluluk ilkelerinin de
gerceklesmesine direk katki saglamaktadir.

Sonug

1840l yillara kadar ki surecte bagimsiz denetim
sadece hile denetimi amacli olarak hissedarlara
hesaplarin detayli incelenmesi sekliyle hesap vermek
amaciyla ilerlemisken, 1990'lardan bugune globalle-
sen dunya sartlarina uyum saglayacak sekilde hisse-
darlar, kredi kurumlari, yatinmecilar, musteriler, tedarik-
ciler, calisanlar ve toplumun geneline hesap verme
yukumlugune hizmet etmeye baslamistir.

Bu sekilde bilanco denetiminin disina ¢lkarak finansal
tablolarin guvenilirligi yani sira kurumsal yonetimin
saglanmasl ve korunmasina yardimci olmak gibi cok
yonlu bir hal almistir.




Bagimsiz denetim kurumsal yonetimin
Ozunu olusturan seffaflik, adillik, hesap
verebilirlik ve sorumluluk ilkelerinin
hayata gecmesinde cok dnemli bir role
sahiptir. Bagimsiz denetimin tesvik edil-
mesi ve vyayginlastirlmasi icin butun
paydaslar Uzerinde gerekli farkindaligin
yaratilmasli gerekir. Bunun icin basta
meslek orgutleri, isveren kuruluslari ve
egitim kurumlar olmak Uzere duzenle-
yici kuruluslara buyuk gorevler dus-
mektedir.

Unutulmamalidir ki denetimin yukarida
saylilan bir cok faydasi yani sira guvenilir,
seffaf, adil ve dolayisi ile kurumsal
olabilmenin temel bir fonksiyonudur
bagimsiz denetim.

Son s6z: unutulmamalidir ki

Giiven, Denetime Mani Degildir!
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Erim Nehir KARGACI

Finansal Danismanlik
Bolumd Ortar

YENI NESIL CFO PROFiLi - NELER DEGISECEK?

Gunumuzde herkesin farkinda oldugu sekliyle biliyoruz ki dijitallesme ve dijital
donusum hayatimizin her yerinde. Sirketler henuz bu "Dijitallesme” kavramina tam
olarak alisamamisken bir de Uzerine "Agile” kavrami geldi, "Sprint” ‘ler , "OKR"ler ve
daha nice kavramlar hayatimiza girdi "Agility” ile birlikte.

‘Agile”  kelimesi Turkcemize “Cevik’
olarak cevrildi ve Sirketler hemen
‘Cevik" projeler uretmeye, “Task Force'
adi verilen cesitli proje gruplariyla, bir
an once hem calisanlarini hem de ic
sureclerini donusturmeye calistilar, bu
konuda calismalar takip ettigim kada-
nyla hummali sekilde bircok orta ve
buyuk olcekli sirkette devam ediyor.

Peki butdn bu donusumler esnasinda
‘Finans" departmaninin ve "CFO" larin
yani bir sirkette Finans departmaninda-
ki en yetkili calisanlarin adaptasyonu
ne derece oldu ? Ya da geleneksel
anlayisa sahip CFOlar icin finans
departmanlarini  donusturmek  kolay
oldu mu?

Tum bu donusum ve degisimler sonra-
sI basarili sekilde hem kendini donus-
turen hem de Sirketini - vyalnizca
Finans departmanini dedil- yeni dunya
duzenine adapte etmeyi basarmis CFO
‘lar yeni nesil CFOlar olarak adlandirila-
bilir. "Yeni Nesil" kavramini yalnizca
basit bir yas hesabi ile yapmamak
gerekir kanaatindeyim c¢unku “Gencg’
olmak ya da "Yeni Nesil" olmak yastan
cok zihniyet ve bakis acisi ile élculebilir.
Bu baglamda dusundugumuzde “Yeni
Nesil" CFOlar, degisime ve bu "Cevik’
doneme hizlica ayak uydurabilen
CFOlardir diyebiliriz.

Ote yandan Sirketlerin yonetim kurulla-
rnnda ya da genel mudur seviyesinde
CFOlardan beklentiler de degismeye
basladl. Eskiden Sirketin finansallarin-
dan sorumlu olan ve yonetim kurulu
sunumlarinda vyillk gelir tablosu ve
bilanco sunumu yapan CFOlar artik
daha cok cozdukleri problemlerle,

dijitallestirdikleri is surecleriyle ve diger
tum departmanlarin hayatini kolaylastir-
diklarl olcude "Basarill” olarak tanimlan-
maya basladilar.

Geleneksel Sirketlerde bile durum boy-
leyken, "Start-Up" tabir ettigimiz girisim-
lerin  CFOlardan beklediklerini  tahmin
edebilirsiniz. Tum resme hakim ve icerde
CFOdan ¢ok bir COO gibi yani bir "Ope-
rasyonlardan sorumlu ust yonetici” gibi
hareket eden CFOlar, tam anlamiyla
‘Start-Up"larin ihtiyaci olan profil olmaya
basladl.

Yine hem start-up larda hem de gele-
neksel sirketlerde yeni donemde daha
cok ortaya clkacak diger bir ihtiyac ise,
‘Inisivatif alan CFO" modeli olacak.
CFOlar gorevleri itibari ile zaten alisila-
geldik konularda inisiyatif aliyorlardi, yani
bilancolar, gelir tablolari, karliliklar, yone-
tim raporlamalar vs. gibi konular zaten
CFOlarin  kontrolunden gecer, CFOlar
direkte ederdi.

Yeni donemde ise bu karlilklari, gelir
tablolarini kontrol edip direkte ederken,
Sirketin - tum mekanizmalarinin - daha
dogru calismasl icin emek sarf eden,
daha hizli ¢cozumler gelistiren ve konu
sayllara geldiginde direksiyonun basina
gecen degil, o sayilar etkileyen surecler-
deki tikanikliklar cozen CFOlar fark yara-
tacak.

YENI NESIL CFO PROFiLi -
NELER DEGISECEK?

Yeni nesil CFOlar icin “Verimlilik" ve
“Zaman Yonetimi® kavramlarinin da ¢ok
onemli oldugunun altini gcizmemiz gere-
kir. Artik sonuca giderken herseyin %100




dogru olmasini bekleyen ve ufak tefek
detaylara takilip ortaya "Kusursuz' bir
resim c¢lkarmaya calisan CFOlardan
cok, Sirketi birkac adim ileriye goéture-
bilecek hareketliligi hemen saglayabi-
lecek, oncelikleri dogru belirleyen ve
hersey %100 olmadan %70 - %80
tamamlanmisken bile hayata geciren
CFOlar, "Agile” sayiliyor.

Peki %70 - % 80 tamamlanan projeler
hayata gectiginde sorun cikarmiyor
mu? Bu sorunun cevabl da aslinda yine
‘Agile” ya da "Cevik" CFOlar icin cok
onemli dedil, isleri surekli takip ettikleri
icin sorun gorseler bile, sorun c¢ikan
noktada, gerektigi sekliyle mudahale-
de bulunup sorunu cozebiliyorlar.

Eski donemde CFOlar birer "Regulas-
yon Ustad!l’, ya da birer * Finansman
Ustadl” gibi gortlirken yeni ddnemde
asil ihtiyac "Odak Kaybetmemek” ve *
Hiz" oldugu icin, ortaya bir gereklilik
daha c¢ikiyor, o da yine olmazsa olmaz
olan isi "‘Delege” etme yetenegi. Yani
her bir yasal mevzuattaki her bir mad-
deyi ezbere bilmeseler de ya da érne-
gin tum banka mevzuatini bilmeseler
de, bu konularn "Kontrol" edecek kadar
bilgi sahibi  olup, deneyimleriyle
stzgeclerinden gecirecek kadar asina
olduklar ve dogru karari verebildikleri
durumda, sayfalarca mevzuatl ezber-
lemeden sadece gunceli takip ederek
isi alt uzmanlarina ve danismanlarina
(musavirlerine) birakmayi daha uygun
goruyorlar.

Yeni donem CFOlar, isi dogru kisiye
dogru zamanda delege ederek , yani isi
dogru kisiye teslim ederek hem
calisanlarina karsl onlara guvendigi
izlenimini verebiliyor, hem de kendileri
islerin icinde cok fazla "“Bogulmadan’,
asil "Odak Nokta" 'ya gore Sirket ne
durumda, her sey yolunda gidiyor mu,
stratejik planlar ile Sirketin yonu hala
ayni mi kontrol edebiliyorlar.

Bu kadar 6zellik ardindan bir maddeyi
daha saymazsak olmaz, o da tabi ki “ileti-
sim" yetenegi. Aslinda sadece vyeni
donem icin degil, tum ddnemlerde
CFOlar icin iletisim yetenegi olmazsa
olmaz bir yetenekti. Hem tum is ortakla-
ryla hem de kendi ekiplerinde surduru-
lebilir bir calisma ortami yaratmak ve
basarili olmak icin iyi bir “lletisimai” ve Iy
bir "Muzakereci® olmalar gerekiyordu.
Ama gunumuzde ve yeni normallere
alisirken, uzaktan yapilan toplantilar, yeni
ise girislerde bile hic ofise gitmeden ise
baslayan calisanlar ve onlarin ise alisma-
larini saglamak, uzaktan yapilan perfor-
mans gorusmeleri vs. gibi konular yeni
yeni karsimiza cikmaya basladl.

Uzaktan calismanin zor sartlarni yonet-
menin yaninda daha da dnemli olan bir
baska iletisim konusu CFOlar icin kritik
olan diger departmanlarin ust yoneticile-
ri ile iletisimi basarili sekilde surdurmek
olmall.

Ancak yeni donemde bunu yalnizca
finansal konular igin 6rnek olarak butce
doneminde departman butcesini
sormak icin degil, depodaki bir proble-
min nasil cozulecegine de katkida bulu-
nup gerekirse bilgi sahibi olmasa bile
danisman onerebilen, fikren bir katkida
bulunabilen, pazarlama tarafinda bile
ornegin bir marka arastirmasinda karsl
tarafi tatmin edebilecek bir katkida
bulunma ve tabi bunlar icin gerekli bilgi
birikimine sahip olmak icin kendini strek-
li gelistiren CFOlar yeni donemin aranan
finans ust duzey yoneticileri olacak.

Ozetle yeni ddbnem CFOlar sadece teorik
olarak degil pratikte de "Cevik" olmal,
hatta belki bunu harf harf su sekilde de
ayirabiliriz, “Caliskan’, "Enerjik’, "Verimli’,

‘Iletisimci”, "Konsantre”,
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Mertcan ASDEMIR

Danismanlik Bolumu
Ortar

EXCEL - DOST MU, DUSMAN MI?

Dunyada 750 Milyon kisinin kullandigi tahmin edilen Excel, Microsoftun amiral
gemilerinden. Cok dogal.. Cunku esnek, cok fonksiyonel ve basit. Daha da guzeli

herseyi yapabilecediniz ucuz bir platform.

Excelde  yapabilecekleriniz  hayal
gucunuzle sinirli. Calisanlarin maillerin-
den sonraki en buyuk is takip araci.
Teklif hazirlama formumuz, Uretim
takip formumuz, butcemiz, maliyetimiz
her seyimiz..

Neredeyse her is programinin bir
Excele gonder ya da Excelden al fonk-
siyonu var. Yazilm danismanlarina ya
da IT departmanina ihtiyac duymadan
kendi raporlarinizi Uretebileceginiz en
hizli ve ekonomik platform. Excel
konfor alanimiz. Stockholm sendromu-
muz. Excel mukemmel ve bir o kadar
da muthis bir arac.

Muthis, Turkcede en yanlis kullanilan
kelimelerden birisi. Tark Dil Kurumu
Sozlugunde aciklamasi su  sekilde
verilmis:

Korkuya dusuren, korkung, dehsetli
Cok rahatsiz eden, dayanilmaz

Peki Excel neden mithis?

Bu soruya cevap verebilmek icin ilk
once sirketlerde hangi amaglarla kulla-
nildigina bakmamiz lazim. Excel hangi
amaclarla kullaniliyor?

- Veeri girisi ve takibi amcaciyla kulla-
nimi ¢okR yaygin. Siparis takip exceli,
dretim takip exceli, musteri ziyaretleri
exceli... Gerisini siz getirin

- Excel, hesaplama araci olarak en
cok Rullanilan yazilim. Hesap makine-
sinden bile daha kolay kullanimi. Bircok
sirket exceli ya birincil maliyet hesapla-
ma araci olarak kullaniyor ya da kont-
rol araci olarak. Pirimleri excel haricinde
hesap eden kac sirket vardir Ri?

- Excelin raporlama amacli kullanimi

da ¢ok ¢ok yaygin. Sirketlerin karlilik
raporlari, dretim verim takipleri, stok
deger artis ya da azalislar, pivot tablolar,
grafikler havada ugusuyor.

- Planlama-Cizelgeleme... Is planlari,
proje planlari, dretim planlari.. Hepsi
Excelde.

- Simdi bir kisminiz "Onlar da ne Ri, ben
excelde bir program yaptim” diye basla-
yan cumleler geciriyor aklindan. Evet
bircok amatdr programin da altyapisi
excel.

Diyorum ya sinirl yok yapabileceklerinizin.
Isin en glizel yani da Exceli bu amaglarla
nasil kullanacaginiza dair binlerce yazi ve
video bulabilirsiniz. Ben ise sizlere Exceli
neden kullanmamaniz gerektigini anlata-
cagim.

Excel'i neden kullanmamaliyiz?

Kullanicl hatasina ya da manipulasyonu-
na acik bir yazilim, yetkisi olan herkes veri
ya da formulleri bozabilir, degistirebilir.
Veri glvenligi yok. Yetkilendirme ve sifre-
leme yetenekleri oldukca temel duzey-
de.

Varsayimlar ve formuller denetlenebilir
degil. Siki bir denetim surecinde tek tek
tum formullerin izini sirmeniz gerekir.

Excelin Log tutma kabiliyeti yok. Ne
kadar Google Sheets ve 365 surumunde
tarihcesine gitme sansiniz olsa da bu
yeterli bir log kaydi degil.

Tablolarl ya da formulleri ilk olusturana
bagml  bir yazilm. Ayni hesaplamayi
onlarca farkll yontemle vyapabilirsiniz,
karmasik excel yazilimlarinda bu c¢ok
daha buyuk bir problem oluyor.




Buyuk verilerin islenmesinde yetersiz
ve yavas bir yaziim. inanin gok buyUk
veriler kullanarak Excelde analiz
yapmak istemezsiniz.

Bulut ¢ozum olarak kullanilsa dahi
bilgiye erismek zor. Erissek guncelli-
ginden de emin olamiyoruz. Ne diyo-
ruz.

Ortaga yukledim.

Maliyet analiz son!

Yok pardon bu en son..

Onlarca Excel dosyasi icinden ihtiyac
duydugunuz dosyay! ardindan dogru
versiyonu sonrada veriyi bulmaniz
gerekli. Ortaga da yazik, size de yazik.

Dosya kaybolabilir, silinebilir, bozulabi-
lir, bir versiyon gecisinde tum tabloyu
yeniden yapmak zorunda kalabilirsiniz.

Raporlama icin, ya veritabaninizi excele
acacaksiniz, ya birisi her seferinde veri
cekip icine yukleyecek, her seferinde
bir dunya kontrol, bir dunya tantana.

Hadi bunlari gectim, daha da dnemlisi
Excel sirketlerde dogru dijitallesmenin
onundeki en buyuk engellerinden
birisi.

Nasil yani? Excel de dijital degil mi?
Evet dijital ama SUVler gibi her seyi
yapabilirsiniz ama hicbirini tam yapa-
mazsiniz. Dogru ¢ozumleri arastirma
ihtiyaci duymazsiniz. Mevcut araclari-
nizdan dahi tam anlamiyla faydalana-
mazsiniz Excel varken. Isini Excelde
hallettigini sanan birisi aslinda ERP,
BPM ya da CRM yazilminda olmasi
gereken verileri ya mukerrer isliyor ya
da islemiyordur. Raporlama asamasina
gelindiginde de excel ile oradaki verile-
ri birlestirmekle ugrasirsiniz.

Kisacasl Excel agrn kesicidir, gercek
ihtiyaclarinizi gérmenizi engeller.

Cok mu haksizlik ettim? O zaman gele-
lim eski dost dusman olmaz kismina:

Exceli ne amacla kullanabiliriz:

- Kontrollu bir sekilde olmak kaydiyla
ana yazilimimiz igin veri olusturma ve
aktarim islerinde elimizi kuvvetlendirir ve
hizlandirir,

Nispeten Rucuk veri setleri ile bir
sefere mahsus ya da ayda yilda bir yapi-
lacak analiz, karsilastirma, dogrulama,
raporlama calismalarinda

- Sisteminize entegre etmeRk istediginiz
hesaplamalarin ve raporlarin én model-
lemesinde kullanabileceginiz en iyi yazi-
limdir Excel.

+ Cozum icin dogru yazilim bulunama-
digi ya da asil yazilima bdtce ayrilamadi-
gl durumlarda en iyi alternatif excel
olacaktir.

Bunlara benzer, rutin  sureclerimizin
parcasl olmayan islerin yapilmasi icin
lsvicre cakisi gibidir excel. Testere
yokken odun da keser, tornavida yokken
vida da sikar.

Ancak siz yine de odunu yatay kesecek-
seniz testere, dikine yaracaksaniz balta
kullanin. isvigre cakiniz kicUk isler igin
cebinizde dursun.

Hizlanmak icin dogru araclarla calisin.
Verilerin icinde kaybolmayin. Bilime
guvenin, dogay! sevin. Saglicakla kalin.
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Zeki KIRBASOGLU

Yeminli Mali Mdsavirlik
Bolumu Ortak

VERGILEMEDE ISLEMiIN GERCEK MAHIYETI

1- GIRIS

Vergi tanim olarak; Kamu hizmetlerini karsilamak Uzere, devletin yada bagli kamu kurulusla-
rinin, yine kamu gucune dayanarak, kanun yoluyla gercek veya tuzel kisilerden alinan para-
lardir. Anasayanin 73 . maddesine gore “"Herkes, kamu giderlerini karsilamak Uzere, malli

gucune gore, vergi 6demekle yukumludur®

Boyle olmakla beraber kimi zaman vergi
muUkellefleri vergi odevlerini yerine getir-
mekte isteksiz olabilmekte bu durtlyle
bazen vergi kacirma, bazen de vergiden
kacinma fiillerine yonelebilmektedir. Cogu
zaman da bu eylemleri yapan vergi mukel-
lefleri bu fiilleriniz gesitli yontemlerle gizle-
me, degistirme, baska bir sekle sokma
eylemleri yapmaktadirlar. Ancak unutulan
yada ihmal edilen konu vergilemede
islemin gercek mahiyetinin esas oldugu-
dur.

2- VERGILEMEDE iSPAT

2.1) Kavramlar

Kelime anlami olarak Ispat, bir seyin veya
olayin dogrulugunu kanitlamak anlaminda
kullanilmaktadir. Belge yada kanit gostererek
bir seyin gercek durumunu ortaya cikarmak
anlaminda kullanilir.

Vergiyi doguran olay, devletin vergi alacagi-
nin dogmasiicin, verginin konusu ile mukelle-
fi arasinda, kanunun aradigi sartlarin ve iliski-
nin olusmasini ifade etmektedir.

2.2) Vergi Usul Kanununda ispat;

Vergi Usul Kanunu 3.Maddesi B bendi soyle-
dir.

B) ispat: Vergilendirmede vergiyi doguran olay
ve bu olaya, iliskin muamelelerin gercek
mahiyeti esastir.

Vergiyi doguran olay ve bu olaya iliskin mua-
melelerin gercek mabhiyeti yemin haric her
tarlu delille ispatlanabilir.

Su kadar ki, vergiyi doguran olayla ilgisi tabii
ve acik bulunmayan sahit ifadesi ispatlama
vasitasi olarak kullanilamaz.

Irtisadi, ticari ve teknik icaplara uymayan
veya olayin ézelligine gére normal ve mutad
olmayan bir durumun iddia olunmasi halinde
ispat Rulfeti bunu iddia eden tarafa aittir. (1)

Vergi hukukumuzda VUK 3/B ile diizenlenen
ispat kavrami hem mukellefler icin hem de
idare icin cok onemli bir ilkeyi duzenlemekte-
dir. Ozetle;

1- Vergilemede islemin gercek mahiyetinin
esas oldugu

2- Yemin hari¢ her turlu delille gercek mahi-
yetin ispat edilebilecegi, yani delil serbestligi
3- Olayla ilgili bulmayan kisiler hari¢ sahitle
dahiispat muessesinin isleyecedi

4- Ekonomik hayatin olagan akisina uymayan
bir durumun iddia edilmesi halinde bu duru-
mun ispatinin, iddia edene ait oldugu belirtil-
mektedir.




Buna gore vergi idaresi icin soyut, varsa-
yimlara dayanan, herhangi bir belge yada
kanita dayanmayan bir islemle vergiyi
doguran olay gerceklesmeyecegi gibi,
mukellef icin de kendi beyanina dayanak
olan islemlerin gercekliginin ispata acik
olmasl gerektigini ortaya koyar.

Herhangi bir vergisel islem veya olayla ilgili
olarak ispat edilmesi gereken bir durum
ortaya ciktiginda oncelikli olarak bunun
kimin tarafindan ispat edileceginin bilinme-
si gereklidir. Yani “ispat yuku" kimin Uzerin-
dedir. ispat yuku, belli bir olay ya da islemin
gerceklesip gerceklesmedigi konusunda
iddiada bulunan tarafa dusen usuli bir
yUktar (kulfettir). Uzerine ispat yuka disen
icin bu durum bir zorunluluk (mukellefiyet)
degildir. Eger kisi Uzerinde ispat yuku dusu-
yor ve ispat etmiyorsa cezalandinlmaz
sadece ispat etmemeden dogan hukuki
sonuclara katlanir.

2.3) Vergi Miikellefi yoniinden ispat

Vergi idaresi yonunden ispat araclar sakll
tutulmak  kaydiyla, konuyu mukellef
yonunden degerlendirmeye calisacagiz.
Giris bolumunde de belirtildigi gibi mukel-
leflerde vergi kacirma ya da vergiden
kacinma egilimleri olabilmektedir. Thmal
edilen konu vergilemede islemin gercek
mahiyetinin esas oldugudur. Yani gercek
bir islemi yansitmayan kayit, muamele
veya durum her hangi bir vergi inceleme-
sinde mukellef icin sikintii bir sdrecin
baslamasina yol acabilecektir.

V| ."‘.
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Bazi durumlarda mukellefler; gercek bir
isleme dayanmayan bir belgeyi yada islemi
defter yada beyannamelerine dahil etmekte-
dirler. Sahte yada muhteviyati itibariyle yanil-
tici belge kavramiyla vergi hukukumuzda yer
bulan bu islemle mukellefler ya olmayan bir
islem Uzerinden belge uretmekte (yani
tamamen sahte) yada duzenlenen belgedeki
muhatap, miktar yada tutar yonuyle gercedi
yansitmayan bir belgenin kayitlara dahil
edilmesi gibi islemler yapabilmektedir.

Her isin kendi olagan akisi icinde yuruyen
suregler vardir. Yukarida bahsettigimiz fiillerle
kayda alinan belgeler bilinmelidir ki bu
olagan akis icerisinde kendini ¢cok bariz belli
etmektedirler.

Basit ornekler verecek olursak; calisanlarina
duzenli olarak tabldotla yemek saglayan bir
firmanin, ayrica aylk yuklu yemek faturalarini
kayda almasi olagan akisa aykir oldugu
hemen anlasilabilecek ve birkac ispat araci
ile gercek mahiyeti ortaya cikarilabilecektir.
Baska bir ornekle; toplam insaat alani statik
proje ile belli olan bir insaat icin statik proje-
nin Uzerinde teknik ve ekonomik icaplarla
izah edilemeyecek bir oranda demir, hazir
beton vb gibi sarf malzemelerinin maliyet
olarak gosterilmesi ilk vergi incelemesinde
sorun olarak mukellefin karsisina cikabile-
cektir.

Yine baska bir ornekle; bir pantolon veya
gomlegin kac m kumastan ciktigl belli
oldugu halde, ¢cikan mamul sayisiyla uyumlu
olmayan kumas girisleri gercek mahiyeti
yonunden sikintili oldugu ¢ok bariz oldugu
icin mukellefi sikintiya sokabilecek bir durum
olarak gorulmektedir.

Veya depolama kapasitesi 1000 ton olan bir
isletmenin, 2000 ton donem sonu emtia
(baskaca bir izahi yoksa) godstermesi yine
isletmenin kayit distislemlerinin ispati yonun-
den gercek mahiyete uymadigindan tenkit
edilebilecektir.

Ya da onlarca isci ile yapilabilecek bir is icin
calisan iscinin az yada olmamasi gercek
mahiyetle ortismemekte ve kolayca mukel-
lef yonUnden sikintili bir durum ortaya gikara-
bilmektedir.

Veya; buglnku iletisim kosullarinda hangi
semtte, benzer gayrimenkul fiyatlarina
kolayca ulasilabildigi bir durumda, satis
tutarlarini gercek bedelinin altinda goster-
mek de ispat yuku acisindan mukellefe
korkular yasatabilecektir.
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Ispat yukarida verdigimiz drneklerde mikel-
lefin aleyhine olabilecegi gibi, mUkellefler
yaptiklariislemlerin gercekligini de yine vergi
incelemelerinde ya  da karsilastiklan diger
olaylarda sunacaklari belgeler ile ispat
edebilirler.

Bahsettigimiz gibi Vergi Usul Kanununun 3/B
maddesine gore; vergilendirmede vergiyi
doguran olay ve bu olaya iliskin muamelele-
rin gercek mahiyeti esas olup, vergiyi dogu-
ran olay ve bu olaya iliskin muamelelerin
gercek mahiyetinin yemin haric her turlu
delille ispatlanmasi mumkundur.

Katma Deger Vergisi Uygulama Genel Tebli-
gi'nin 5. bolumunde, islemlerin gercekligini
ispat hakkinda bilgilere yer verilmistir. idare
tarafindan sahte veya yaniltici oldugu yénun-
de bulgular bulunan bir belgenin gercek bir
isleme dayandigi ve dayandigi islemi mahi-
yet ve miktar itibaryla dogru olarak yansittig
istemin taraflari, ilgilileri (iade talep edenler)
veya mukellefler tarafindan 213 sayili Kanu-
nun 3'uncu maddesindeki delil serbestisi
kapsaminda iddia ve ispat olunabilir.

Bahse konu Teblige gore, sinirlandirici olma-
mak kaydiyla belgenin gercekligini ve
dogrulugunu ispatta asagidaki deliller kulla-
nilabilir;

*a) Islem bedelinin ddendiginin belgelendi-
rilmesi.

Odeme, iade talebinde bulunan mukellef
tarafindan odemeyi tevsik eden belge asli
veya noter onayli ornegi ile tevsik edilebilir.
Odemenin 5411 sayill Bankalar Kanunu
hukumlerine goére faaliyette bulunan banka-
lar vasitasiyla veya 6102 sayili Turk Ticaret
Kanunununi 785 inci maddesinin (1) numarali
fikrasl kapsaminda dtzenlenen cekler ile de
tevsiki mumkundur.

Ayrica internet bankaciligr yoluyla yapilan
Odemelerde, banka dekontu vyerine ilgili
banka subesi tarafindan onayli internet
ciktilart ya da mukellefler tarafindan odeme
yapilan bankalardan alinan onayli hesap
ekstreleri ddemenin tevsikinde kullanilabilir.
Odeme, kredi karti (iade talebinde bulunan
kisi veya kuruma ait), tapu devri, kamu kurum
ve kuruluslar araciigiyla (6n édeme avansi
seklinde kamu kurum ve kuruluslarinin
veznesine ddeme gibi) yapilmak suretiyle de
tevsik edilebilir.

Odemenin PTT yoluyla yapildigi durumlarda,
Odeme sirasinda duzenlenecek belge,

(saticinin veya adina hareket edenlerin
adi-soyad)) (tuzel Kkisilerde unvann ile
banka hesap numarasi ve vergi kimlik
numarasi dogru olarak yazdirlmak
kaydiyla) ddemeyi tevsik eden delil olarak
ileri surulebilir.

b) Tasima, yukleme, bosaltma, depolama,
ambalajlama ve benzeriislemlerin yapildi-
gina yonelik belgeler, sigorta belgesi,
vergi, resim, harg, pay, fon gibi ddemeler
yapilmissa bu odemelere ait belgeler
islemin gercekliginin  tevsikinde  delil
olarak kullanilabilir”

Tebligde de belirtildigi  gibi islemin
gercekligi basta ddeme belgeleri olmak
uzere, nakliyeye iliskin belgeler, depola-
ma, ambalajlamaya iliskin belgeler, sigor-
ta policesi ve satin almaya iliskin 6denen
vergi, resim ve harglarin hepsi islemin
gercek mahiyetini mukellef lehine ortaya
koymaya saglayan belgelerdir.

Bu belgelerin sinirlayici olmadigl, delil
serbestisi kapsaminda her turlu delille
islemin dogrulugunun ispat edilebilecegi
tebligde de ozellikle vurgulanmistir. (2)

2.4) Pegeleme;

Mukelleflerin vergi kagirma/kacinma yolu
olarak kullandigl yontemlerden biri de
pecelemedir.

Kavram olarak peceleme; vergi yukumlu-
lerinin &zel hukuktaki sézlesme serbestisi-
ni kullanarak vergi kanunlarini dolanmala-
ndir.




Baska bir ifade ile vergiden kacinmak ama-
ciyla, olagan sartlarda vergiye tabi olan
islemi, vergiye tabi olmayan kalip icinde
yapmaktir. Yani; mukellefler aslinda amac-
lart belli oldugu halde, o amaca yurtuyen
yolun vergi maliyetinden kacinmak nede-
niyle baska bir kanuni yol ile vergi maliye-
tinden kurtulma yolunu tercih etmeleridir.
Pecelemede de islemin gercek mahiyeti
gizlenmektedir.

Peceleme sozlesmelerinde, sozlesmenin
taraflar kanunun s6ztlne uygun davraniyor
gibi gorunseler de, kanunun 6zune aykiri
davranmaktadirlar. Taraflar, herhangi bir
vergisel yukumlulugun altina girmemek
icin, hukukun izin verdigi ama herhangi bir
vergisel yukumlulugun olmadigl baska bir
alanda islem yaparlar.

Bir ornekle aciklamak gerekirse: Baba
‘A'nin bir konutu, ogul “B'nin iki konutu
vardir, amca ‘C'nin konutu yoktur. Hayatin
normal seyri cercevesinde iki tane konutu
bulunan ogul "B" bir tanesini amcasina
vererek konut sorunu cozulecek ve ogul
vergi yukumlusu olacaktir. Ancak; vergi
yukumlulugt dogmasini istemeyen taraf-
lar; Gelir Vergisi Kanunu'nun 73'uncu mad-
desinin ikinci fikrasinda emsal kira bedeli-
nin uygulanmayacagi hallerden faydalana-
rak vergiyi doguran olayin meydana
gelmesini engellemeye calisir. Soyle ki,
mezkur maddenin ikinci fikrasi hukmUtne
gore, "Binalarin mal sahiplerinin usul, furu
veya kardeslerinin  ikametine  tahsis
edilmesi halinde emsal kira bedeli uygu-
lanmaz’. Ornekte, baba "A" kendi oturdugu
evi kardesi "C"ye verdiginde ve ogul "B" iki
konuttan birini konutsuz kalan babasinin
oturmasi icin verdiginde herhangi bir vergi
yukumlulugt dogmayacaktir. Bu 6rnekte
vergi idare ve yargisi fiili durum ile ekono-
mik gerceklik arasindaki farki tespit edip
durumu peceleme olarak nitelendirmeli ve
vergiyi doguran olayin meydana geldigine
hukmetmelidir.(3)

Peceleme islemi 6zel hukuktaki muvazaa
isleminin vergi hukukundaki uygulanma
seklidir. Muvazaa ise, taraflarin Ucuncu
sahislarn kandirmak amaciyla, kendilerinin
gercek iradelerini yansitmayan, hukum ve
netice meydana getirmeyen anlasmalardir.
Peceleme islemi baska bir ifade ile kanuna
karsi hiledir. Bilinmelidir ki, peceleme
isleminde de islemin gercek mahiyeti her
turll  delille ortaya cikarlabilecek ve
mukellefler kacindiklari vergi ile yuzlesebi-
leceklerdir.

3- SONUG:

Vergi hukukumuzda vergiyi doguran olayin
tespiti bakimindan islemin gercek mahiyeti-
nin esas oldugu VUK 3/B maddesinde belir-
lenmistir. ispat araci olarak gerek vergi idaresi
gerekse mukelleflericin sure geldikleri iddia-
lari icin serbest delil sistemi benimsenmistir,
ve yemin haric her turlu delille islemin
gercek mahiyetinin ispat edilebilecegi 6ngo-
rulmustar,

Calismamizda mukellefler yonunden vergi
beyannamelerine dayanak teskil eden basta
kanuni defterler olarak olmak Uzere tum
belgelerin gercege uygun olmasinin dnemi-
ne ve mukellefler yonunden ispat araclarinin
neler olabilecegi yonunde degerlendirme
yapilmistir,
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Uygulama Ornekleri Isiginda Cok Tarafli Vergi Anlasmasinin (MLI) Turk Sirketlerine
ve Yatirrmcilarina Etkilerinin Incelenmesi

BEPS Yaratan Durumlari Engellemek icin Vergi Anlasmasi Temelli Onlemleri Uygula-
maya Yonelik Cok Tarafli Anlasma ("Multilateral Convention to Implement Tax Treaty
Related Measures to Prevent BEPS' Bundan bdyle "MLI veya Anlasma’ olarak anila-
caktin), Turkiye'nin de aralarinda bulundugu 68 ulke tarafindan 7 Haziran 2017 tarihin-

Ramazan BIGER

de Paris'te imzalanmistir. Bugun itibariy-
le anlasmayi imzalayan ulke sayisi 94'tur
ve yakin zamanda sayinin 100'un uzeri-
ne cikacagl ongorulmektedir.

S6z konusu anlasmanin ilgili tlke agisin-
dan yururluge girebilmesiicin ise anlas-
manin ic mevzuata gore bir kanunla
onaylanmasi da gerekmektedir. Bu kap-
samda, MLInin Turkiyede yururluge
girebilmesi icin taslak bir kanun hazirla-
narak 3 Haziran 2020 tarihinde TBMMne
sunulmustur. Kanunlasma sureci henuz
tamamlanmamis olmakla birlikte Mecli-
se sevk edilen kanun tasarisinin yakin
zamanda onaylanmasi beklenmektedir.

Anlasmanin onaylanmasl ile birlikte
Turkiyenin taraf oldugu cok sayida vergi
anlasmasi tadil edilecedi icin, anlasma-
nin cok uluslu Turk sirketlerine ve bun-
larin uluslararasi yapilarina ciddi etkileri
olacaktir Bu da bazi durumlarda
mevcut yapilarin ya sonlandirlmasi ya
da yeniden vyapilandirilmasi ihtiyacini
ortaya cikaracaktir.

Bu makalede MLInin ¢ok uluslu Turk
sirketleri ve yatirmcilarinin sahip olduk-
lar uluslararasi yapilara etkileri uygula-
ma ornekleri ile birlikte ele alinmakta ve
anlasmanin  6nemli maddelerinin ne
sekilde uygulanacagl Uzerinde durul-
maktadir.

Bu kapsamda, MLInin asagidaki mad-
delerinin uygulamasi ornekler yoluyla
sirayla ele alinacaktir.

- Hibrit Uyumsuzluklarin Onlenmesi (3,
4.ve 5. Maddeler)

- Vergi Anlasmalarinin Kétuye Kullani-
minin Onlenmesi (6, 7, 8, 9, 10 ve 11.

Maddeler) 11. Maddeler)

- Isyeri StatUstinden Kacinmanin Onlen-
mesi (12, 13, 14 ve 15. Maddeler)

- Uyusmazlk Cozumunun Gelistirilmesi
(16 ve 17. Maddeler)

Ayrica belirtmek gerekirse, calismada
yukarida sayilan maddeler acisindan
sadece cok uluslu Turk sirket gruplarini
ve vyatinmcilarini yakindan ilgilendiren
konulara iliskin 6rnek uygulamalara yer
verilmistir.

1. Hibrit Uyumsuzluklarnin (Hybrid
Mismatches) Onlenmesi

MLInin 3. Maddesi vergi anlasmalarinda
aclk olarak duzenlenmemis olan mali
acldan seffaf kuruluslari ele almaktadir.
Anlasmanin 4. Maddesi ise gercek kisiler
disindaki kuruluslarin ¢ifte mukimligi ile
ilgili olup, cifte mukimligin belli olcutler
gozetilerek karsilkli  anlasma  yoluyla
coOzulmesini  duzenlemektedir. MLInin
‘Cifte Vergilendirmenin Onlenmesi Yon-
temlerinin Uygulanmasi” baslikli 5. Mad-
desi de cifte vergilendirmeyi onleme
yontemleri bakimindan kapsama giren
vergi anlasmalarindaki mevcut hukumleri
modifiye etmeyi amaclamaktadir.

Onem dereceleri dikkate alindiginda
asagida oncelikle MLInin 3. Maddesi,
ardindan da 5. Maddesinin Turk yatinrmci-
lar ve cok uluslu Turk sirket gruplarinin
uluslararasi yapilarina etkileri uygulama
ornekleri yardimi ile incelenecektir.

11. Seffaf Kuruluslar ve Uygulama
Ornegi

Turkiye, MLInin 3. Maddesinde yer alan
seffaf kurumlar (transparent entities) bas-
lgl altindaki hukumlere herhangi bir
rezerv veya bildirimde bulunmamistir. Bu,




Turkiyenin vergi anlasma imzaladigl
ulkeler tarafindan rezerv konulmadigi
surece MLInin 3. Maddesinin mevcut
anlasmalar icin uygulanacagl anlamina
gelmektedir. Konuyu daha net ortaya
koyabilmek icin maddenin uygulama-
sini bir ornek ile aciklayalim.

Turkiyede mukim gercek sahis Bay (A),
Lihtenstayn yasalarina goére bir vakif
(Lichtenstein foundation) kurmustur.
Vakfin kurulus senedine gore, Bay (A)
vakfin hem kurucusu (settlor) hem de
faydalanan tarafi (beneficiary) olarak
kaydedilmistir. Bu vakif daha sonra
Maltada bir holding sirketi kurmus ve
bu sirket de farkli Ulkelerde bulunan
operasyon ve yatirm sirketlerine istirak
etmistir. SOz konusu yapr asagidaki
sekildeki goruldugu gibidir.

Gergek Sahis
(Turkiye)

Foundation
(Lihtenstayn)
l 100%

Holding Sirketi
(Malta)

I 100% I 100% | 100%

Uretici Sirket Satis Sirketi Yatinm Sirketi
(Almanya) (Rusya) (Isvicre)

Boyle bir yapida, Almanya ve Rusyada-
ki operasyon sirketleri ile lsvicredeki
yatirim sirketi ticari faaliyetleri nedeniy-
le bulunduklari ulkede kurumlar vergisi
Odemekte, vergi sonrasl karlarni da
Maltadaki holding sirkete dagitmakta-
dirlar. S6z konusu kazanclar Maltada
yururlukte olan vergi kanunlarina goére
uluslararasl istirak kazanclari istisnas
(participation exemption) kapsaminda
kurumlar vergisine tabi degildir.

Daha sonra, Maltadaki holding sirketi
istiraklerinden gelen karlar Lihtens-
tayndaki vakfa dagitmaktadir ve bu
dagitima da Maltada herhangi bir vergi

uygulanmamaktadir. Lihtenstayn kanun-
larina goére de vakif seffaf bir kurulus
kabul edildigi icin herhangi bir sekilde
vergilendirilmemektedir.

Bay (A), Lihtenstayndaki vakiftan zaman
zaman odeme almaktadir.  Yapilan
odeme vakfin niteligi nedeniyle kar pay!
dagitimi kabul edilmemektedir ve
Lihtenstayn vakfi trust benzeri bir yapi
olmasli nedeniyle Turk kanunlarinda
duzenlenen  kurumlardan  herhangi
birinin - kapsamina da girmemektedir.
Dolayisiyla, kontrol edilen kurum kazanci
gibi yasal duzenlemelerin de disinda
kalmaktadir.

MLInin 3. Maddesi, Lihtenstayndaki
vakfin Bay (A)ya yaptigi odemelerin
Turkiyede vergilendirilmesini mumkun
kilacaktir Ic mevzuata baktigimizda,
gercek kisi Bay (A) acisindan bu tur bir
gelirin yurt disl temettu geliri olarak
kabul edilecegini dusunmek fazlasi ile
mumkundur.

Dolayisiyla, MLInin yarurluge girmesi ile
birlikte bu tur yapilarin vergiye uyumsuz
bir hale gelecegdi aciktir. O nedenle, bu
sekilde kurulu olan yapilar icin yeniden
yapillandirmaya gidilmesini veya MLlya
uygun yeni yaplilara gecilmesini tavsiye
ederim.
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1.2. Gifte Vergilendirmeyi Onleme ve Uygulama
Ornegi

MLInin 5'inci Maddesi, vergi anlasmalarinin cifte
vergilendirmeyi dnleme maddeleri ile ilgili duzen-
lemeler icermektedir.

Bu kapsamda MLI taraf ulkelere 3 farkli secenek
sunmaktadir:

- A Segenegi: Gelirin elde edildigi devlet (kaynak
ulke) tarafindan vergiden istisna edilmesi veya
uygulanacak vergi oraninin sinirlandigr durumlarda
mukim devletin (ikamet Ulkesi) Anlasmanin istisna
hukumlerini uygulamamasi

- B Segenegi: Odemenin yapildigi devlette indirim
konusu yaplilan temettu gelirleri ile ilgili olarak
mukim devlet tarafinda istisna yonteminin uygu-
lanmamasi

- C Segenegi: Cifte vergilendirmenin onlenmesi
amaciyla vergi anlasmalarinda mahsup yonteminin
uygulanmasi (Mahsup Yontemi)

Bu konu ile ilgili en dnemli husus sudur ki; MLInin
5'inci maddesinin 1'inci fikrasina gore cifte vergilen-
dirmeyi dnleme maddesinin asimetrik uygulama-
sindan dolay taraf devletlerden biri herhangi bir
opsiyonu sectiginde, diger taraf devletin farkli bir
secenegi secmis olmasi veya hicbirini secmemis
olmasi secim yapan taraflarin sectikleri maddeyi
kendi mukimlerine uygulamasina (cekincelere
iliskin hukUmler harig) engel degildir.

3 Haziran 2020 tarihinde TBMMYye sunulan kanun
tasarisina gore, Turkiye MLInin 5. Maddesi agisin-
dan ‘Mahsup Yontemi'ni iceren ‘C Secenegdi'ni
kabul etmektedir. Tasarinin yasalasmasi durumda,
diger ulkeler C Secenegini secmese dahi Turkiye
-rezerv koyan ulkeler haric- anlasmaya taraf olan
ulkelerin vergi anlasmalarinda bundan sonra

mahsup yontemini uygulayacaktir. Buna gore, Hollan-
da, Belgika, isvec gibi 22 Ulke ile yapilan cifte vergilen-
dirmeyi dnleme anlasmalarinda gecerli olan ‘“istisna
Yontemi” (Genelde Anlasmalarin 23. Maddesinde
duzenlenmektedir) yerine "Mahsup Yontemi” kullani-
lacaktir.

MLInin 5. Maddesinin uygulamasini Turk cok uluslu
gruplarinin siklikla kullandigi Hollanda holding yapisi-
ni ve Turkiye-Hollanda Vergi Anlasmasini dikkate
alarak asagidaki 6rnek ile aciklayalim.

ABC Sirketi Yurtdisi istirak kazanglar
(Tarkiye) istinasi uygulanmayabilir

j %100 Kar dagitiminda %0 stopaj

NL BV Uluslararasi istirak kazanclari
(Hollanda) istinasi gecerli

j %100 Kar dagitim stopaji (Ulkeye ve vergi anlasmasina
gbre degismektedir)

I OPCO I %20 kurumlar vergisi
oddenmektedir.

Turkiyede mukim (ABC) Sirketi, Hollandada bir
holding sirketi kurmus ve uluslararasi yatirimlarini bu
sirket Uzerinden yapmistir. Mevcut uygulamada, ope-
rasyon sirketleri tarafindan oncelikle Hollandadaki
holdinge kar dagitilmaktadir ve bu kar da Hollanda ic
mevzuatina gore uluslararasi istirak kazanclari istisna-
sI (participation exemption) kapsaminda Hollandada
kurumlar vergisine tabi degildir.

Ayni sekilde, yine Hollanda ic mevzuatina gore
Hollandali holding sirketi tarafindan Turkiyedeki ana
sirketi (ABC) Sirketine kar dagitiminda herhangi bir
temettu vergisi (withholding tax) de uygulanmamak-
tadrr.

Bu kazanc ise, Turkiyedeki (ABC) Sirketi tarafindan
Turkiye-Hollanda Vergi Anlasmasinin 23. Maddesine
gore yurt disi istirak kazanci olarak kurumun vergi
matrahina dahil edilmemekte ve vergiye tabi olma-
maktadir. Ancak, MLInin 5 Maddesinin yururluge
girmesi ile bu durum tamamen degisecektir.

Buna gore, Turkiye-Hollanda Vergi Anlasmasinin 23.
Maddesi yerine MLInin 5. Maddesi uygulanacak ve
Hollandadaki holding sirketi tarafindan (ABC) Sirketi-
ne dagitilan kar paylart kurum kazancina dahil edile-
rek vergilendirilecektir.




Bu noktada boyle bir durumda Kurum-
lar Vergisi Kanununun 5. Maddesinin
1-b Fikrasinda duzenlenen “Yurt disi
Istirak Kazanglari Istisnasi’nin uygulanip
uygulanamayacag sorusu akla
gelmektedir. Kurumlar Vergisi Kanunu-
nun 5 Maddesinin 1-b Fikrasinda
duzenlenen yurt disi istirak kazanglari
istisnasina iliskin sartlardan birisi “istirak
kazancinin (kar pay! dagitimina kaynak
olan kazanclar Uzerinden odenen
vergiler de dahil olmak uzere) istirak
edilen kurumun faaliyette bulundugu
ulke vergi kanunlari uyarinca en az %15
oraninda gelir ve kurumlar vergisi ben-
zeri toplam vergi yuku tasimasl” seklin-
deki sarttir.

Yukaridaki 6rnege bakildiginda Hollan-
dadaki holding sirket tarafindan Turki-
yede mukim (ABC) Sirketine yapilan kar
dagitimi uzerinde Hollandada herhangi
bir vergi yuku bulunmadigr gérulmek-
tedir. Bu durumda vergi yukunun nasil
hesaplanacagl  sorusu  gundeme
gelmektedir. 1 Seri Nolu Kurumlar
Vergisi Genel Tebliginde “Yurt disi
istirak kazanclarina iliskin vergi yuku-
nun hesabinda, fiili yukun dikkate
alinmasl gerekmektedir” seklinde bir
aclklama bulunmaktadir. Ancak, Aiili
yukun hesaplanmasina iliskin  Teb-
ligdeki orneklerde burada yer verilen
ornek olaya benzer bir duruma yer
verilmemistir,

Konuyla ilgili kamuya acik herhangi bir
dzelge bulunmamakla birlikte, idarenin
Ozellikle "kontrol edilen kurum kazanc!’
ile ilgili verdigi 6zelgelerde gelir Uzerin-
deki vergi yuku hesaplanirken tum
ulkelerde 6denen vergilerin toplaminin
degil, sadece istirakin/kurumun bulun-
dugu ulkede odenen vergi yukunun
dikkate alindigi goérulmektedir. Burada
da benzer bir yaklasimin idare tarafin-
dan takip edilmesi olasilik dahilindedir.
O nedenle, bu tip durumlarda vergi
yukunun ne sekilde hesaplanacagi
sorusunun Turk Vergi idaresi tarafindan
netlestirilmesi yerinde olacaktir.

Dolayisiyla, idarenin vergi yuki hesap-
lamasina operasyon ulkelerinde
Odenen vergiler de dahil edilirse,

Kurumlar Vergisi Kanununun 5. Maddesi-
nin 1-b fikrasinda duzenlenen yurt disi
istirak kazanclarr istisnasina iliskin sart
karsilanmis olacak ve Hollanda gibi ulke-
lerdeki mevcut yapilarin - surdurulmesi
mumkun olacaktir.

Aksi takdirde, bir cok Turk sirket grubunun
Hollanda gibi ulkelerdeki holding yapilari
olumsuz sonuclar yaratabilecektir. Bu da
isin dzunde Turk sirket gruplari icin ulusla-
rarasl sirket yapilandirmasini bir yerde
zorunlu hale getirebilecektir. O nedenle
de ¢c6zum yollarinin simdiden arastirtma-
ya baslanilmasi ilk tavsiye edebilecegim
konu olarak karsimizda durmaktadir.
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2. Gifte Vergilendirmeyi Onleme ve Uygulama
Ornegi

MLInin 3. Bolumu, vergi anlasmalarinin koétuye
kullanimina iliskin konularl duzenlemektedir. Bu
bolumdeki 6 ve 7. Maddeler taraf Ulkeler icin mini-
mum standartlarr olusturmaktadir ve anlasmaya
taraf olan tum ulkeler tarafindan kabul edilmek
zorundadirlar. Geriye kalan 8, 9, 10 ve 11. Maddeler
ise, taraf Ulkeler acisindan tercihe bagli olarak kabul
edilebilecek maddeleri ifade etmektedirler.
Turkiye, MLInin anlasmalarin kotuye kullanilmasi-
nin onlenmesi baslikll 7. Maddesine yonelik olarak
minimum standartlar arasinda bulunan Ug¢ alternatif
kural icerisinden "Esas Amacin Tespitine Yonelik
Test (Principal Purpose Test) hukmunu vergi anlas-
malarina dahil edecegini beyan etmistir ve buna
TBMMYye sunulan kanun tasarisinda da yer vermis-
tir.

Vergi anlasmalarinin kotuye kullaniminin onlenme-
si konusunu yine bir ornekle aciklayabiliriz.
I Turk Sirketi I

%0 Stopaj j %100

I Hollanda Sirketi I %10 Stopaj

%5 Stopaj J %100

I Rus Sirketi I

Turk Sirketi, yurt disi yatinmlarini yonetmek ve
istirakte bulunmak icin Hollandada bir sirket
kurmustur. Bu kapsamda, Rusyadaki yatirmlar icin
Hollandali Sirket de kendisine bagli Rusyada bir
istirak kurmustur.

Temettl dagitiminda Rusya-Hollanda arasindaki
Vergi Anlasmasinin 10. Maddesine gore Rusya tara-
findan %5 stopaj vergisi uygulanmaktadir. Buna
karsin, eger Turk Sirket Rusyadaki sirkete dogrudan
istirak etmis olsaydi, bu durumda Turkiye-Rusya
arasindaki Vergi Anlasmasinin 10. Maddesine gore
Rusya tarafindan %10 stopaj vergisi uygulanacakt.

Eger Rusya, Hollanda uzerinden Rusyaya istirak
edilmesinin arkasindaki esas nedenin Hollan-
da-Rusya arasindaki CVOANIn daha avantajli stopaj
oranlarindan yararlanmak oldugu sonucuna ulasir
ise "Esas Amacin Tespitine Yonelik Testi (Principal
Purpose Test)" devreye sokabilecektir. Buna gore,
Rusya Hollanda ile arasindaki vergi anlasmasinda
gecerli olan %5 stopaj orani yerine Turkiye ile
arasindaki anlasmaya gore hareket ederek Rus
Sirketi tarafindan yapilacak kar dagitimlarinda %10
stopaj oranini uygulama yoluna gidebilecektir.

Ozellikle belirtmek gerekirse, Rusyanin boyle bir
uygulamaya gidebilmesi icin ise s6z konusu testi
objektif bir sekilde uygulamasi gerekecektir. Buna
gore, sadece vergi orani dusuk anlasmaya sahip
ulke Uzerinden yatinm yapilmasi testin gecildigini
iddia etmek icin yeterli olmayacaktir. Turk Sirketleri-
nin de bu tur durumlarda elestiri ile karsilasmama-
larricin Ozellikle karin aradaki bir sirkete (intermedi-
ary) dagitildigi durumlarda Hollanda gibi ulkelerde-
ki ekonomik varlik duzeylerini (substance) gozden
gecirmeleri yerinde olacaktir.

Bunun yaninda, cok uluslu Turk sirket gruplarina
‘Esas Amacin Tespitine Yonelik Test (Principal
Purpose Test)'i mevcut uluslararasi yapilara uygu-
lamalarini ve durum analizi yapmalarini ayrica tavsi-
ye ederim.




3. s yeri Statusinden Kaginmanin
Onlenmesi

MLI, is yeri statusunden kacinma strateji-
leriyle mucadele etmeyi amaclayan ve
doérdincu bolumunde duzenlenen dort
madde (12, 13, 14 ve 15. maddeler) icer-
mektedir. MLInin komisyoncular ve ben-
zeri aracilar kullanmak yoluyla daimi is
yeri statusunden kacinma konusunu
duzenleyen 12. Maddesi kaynak ulkenin
vergilendirme  yetkisini genisleten
hukumler icermektedir.  Tuarkiye, bu
madde hukumlerini anlasmalarina dahil
etmeme yonunde herhangi bir rezervde
bulunmamistir  Bu nedenle, madde
hukumlerinin Turkiyenin cifte vergilen-
dirmeyi énleme anlasmalari  (CVOA)
acisindan is yeri statusunun belirlenme-
sine yonelik etkisi olacagl gorulmektedir.

MLInin is yeri statusunden kacinmaya
karsl bir baska onlemi olan spesifik faali-
yet istisnalari yoluyla is yeri olusumun-
dan yapay kacinma konulu 13. Madde
hukumlerine yonelik olarak Turkiyenin
herhangi bir rezervi bulunmadigindan bu
hikamlerin - QVOAlarina  uygulanacag
aclktir. Buna gore, Turkiye hazirlayici ve
yardimci nitelikte olmayan depolama,
teshir veya teslim gibi faaliyetlerin is yeri
olusturacagini kabul etmis durumdadir.

Dolayisiyla, anlasmaya taraf olan ulkele-
rin de Turkiye gibi 13. Madde kapsaminda
‘A Opsiyonu'nu secmesi ve ilgili hukmu
OECDye bildirmesi durumunda yurutu-
len faaliyetler hazirlayici ve yardimci
Ozellikte olmamak kaydiyla isyeri olustu-
racaktir.

Anlasmanin bu maddesinin uygulamasl-
na iliskin érnek olay ise asagidaki gibi
olabilecektir.

S\pans Bildirimi

Turk Sirketi

Mal tSaUS\/ Fatura
Siparis Takibi
Odeme

Kiralik Depo Diger Ulkedeki Alcllar

D\ger Ulke) Semyat\

Bu olayda, Turk Sirketi diger Ulkedeki
alicilara dogrudan mal satisinda bulun-
maktadir. Mallara iliskin siparisler ilgili
Ulkedeki alicilar tarafindan Turk sirketi-
ne ait web sitesi Uzerinden verilmekte-
dir. Gelen siparis bildirimlerine goére
Turk Sirketi ilgili Ulkedeki 3. taraflardan
kiraladigl depoya oncelikle mallari sevk
etmektedir ve ardindan yine siparis
veren Kisinin ikamet ettigi sehre gore
kirallk depo uzerinden mallarin teslimi
yapilmaktadir.

Boyle bir durumda, mevcut vergi
anmalarina gore Turk Sirketi icin diger
ulkede bulunan depo is yeri olusturma-
makta ve o ulkede herhangi bir sekilde
vergi bdenmesine gerek bulunmamak-
tadir. Bununla birlikte, MLI'nin uygulan-
maya baslanmasl ile durum tamamen
degisecektir.

Buna gore, Turk Sirketinin web sitesi ve
diger ulkede kiraladigi depo birlikte
degerlendirildiginde bu ulkede yurutu-
len faaliyetlerin is yeri olusturdu-
gu sonucuna varilabilecektir.
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Bunlarin isiginda, ozellikle elektronik ticaret
yapan cok uluslu Turk sirketlerinin mevcut
yapilarini detayli olarak incelemeleri ve
MLInin yurt disi faaliyetlerine ve ozellikle
satis yapilarina etkilerini  analiz ederek
gerekli degisiklikleri yapmalarini  tavsiye
ederim.

4. Uyusmazlik Cozumunun Gelistirilmesi
MLInin besinci bolumunde (16 ve 17. mad-
deler) yer alan karsilikli anlasma usulu (KAU)
baslkl 16. Maddesi minimum standart
olarak kabul edilmistir. Buna gore, MLlya
taraf uUlkelerin karsilikli anlasma usulline
iliskin  maddede duzenlenen zorunluluga
uymasl gerekmektedir.

Mevcut durumda Turkiyede mukim bir Kisi
Turkiyenin taraf oldugu anlasmalara gore
ortaya cikan ihtilafi yalnizca mukim oldugu
devlet olan Turkiyenin yetkili makamina
goturebilmekte idi. MLInin 16. maddesi ile
bu kisi artik soz konusu ihtilafi her iki devletin
yetkili makamindan birine goturebilme
hakkl elde edecektir. Yine bu degisikligi bir
ornek araciligl ile aciklayalim.

Turk Maliyesi

KAU Basvurusu ‘ KAU MUzakereleri

KAU Basvurusu

Turk Sirket
(Ana Sirket)

Romanyali Sirket
(Uretici)

Romanya Maliyesi

Bu ornek olayda, Turk Sirketi Romanyada
uretim yapan bir istirake sahiptir. Roman-
yadaki istirak ana sirketine uretmis oldugu
urunleri satmakta ve bu urunler de daha
sonra Turkiye piyasasindaki alicilara yeniden
satitlmaktadir.  Grubun belirledigi transfer
fiyatlandirmasi politikasina gore, test edilen
taraf olarak Romanyali Uretici sirket belirlen-
mis ve Uuretici sirketin Turkiye'ye satislarinda
‘lsleme Dayali Net Kar Marji Yéntemi” en
uygun transfer fiyatlandirmasi yontemi

olarak belirlenmistir. Buna gore, uretici sirke-
tin toplam maliyetleri Uzerine %10 karlilik
eklenerek transfer fiyatlari belirlenmektedir.

Bununla birlikte, Romanya Vergi idaresinin
yapmis oldugu vergi incelemesi sonucunda
uretici sirketin toplam maliyetleri Uzerine
ekledigi %10 kar marjinin emsallere uygun
olmadiglr, emsal karliliklarin 220 olmasi
gerektigi yonunde rapor duzenlenerek ek
tarhiyat yapilmistir. Dolayisiyla, yapilan tarhi-
yat nedeniyle ekonomik cifte vergilendirme
ortaya cikmistir.

MLInin 16. Maddesine gore Turk Sirketinin
hem Turk Vergi idaresinden hem de Roman-
ya Vergi Idaresinden karsilikli anlasma
yoluna gidilmesini talep etmek hakki bulun-
maktadir. Ayrica, 16. Maddeye gore bu bas-
vuruyu Romanyadaki uretici sirketin de 3
yillk stre icinde Romanya Vergi idaresine
yapmasli mumkundur.

Ancak, KAU sureci sonrasinda Turk ve
Romanya Vergi Idarelerinin uzlasmaya var-
masi ve ekonomik cifte vergilendirmeyi
ortadan kaldiracak adimlar atmasi zorunlu
degildir. Bunun nedeni ise, Turkiyenin
MLIniN “Zorunlu Tahkim'i iceren 4. Bolu-
munde yer alan maddeleri secmemis olma-
sidir. Dolayisiyla, bu ornek olayda gorulen
ekonomik cifte vergilendirmenin  kesin
olarak cozulmesi yeni duzenlemeler gore
de mumkun olmayabilirn. Keza, MLInin 16.
Maddesi ihtilafi her iki devlet yetkili maka-
mindan birine goturebilme imkani disinda
baska bir yenilik getirmemektedir.

Bunlarin isiginda, cok uluslu sirketlerin diger
ulkelerde cifte vergilendirme ile karsilastik-
larini dusundukleri durumlarda dogrudan o
ulkenin yetkili otoritesine konuyu goéturme-
lerinin sorunun coézumlenmesinde faydall
olacagini soyleyebiliriz.

5. Degerlendirme ve Uygulamaya iliskin
Onerilerimiz

Turk yatirmcilarin ve cok uluslu Turk sirket
gruplarinin uzun yillardir dunyanin bircok
Ulkesinde farkli turde tesebbusler kurmak
suretiyle Uretimden satisa kadar cok farkl
alanda faaliyet gosterdikleri bilinmektedir.
Son yillarda ise bu surec¢ daha da hizlanmis,




bireysel ve kurumsal Turk yatirimci-
larinin yurt disi yatinmlari dnemli
duzeyde artis gostermistir. Ozellikle
buyuk Turk sirket gruplarinin yurt
disi yatirrmlarinin Hollanda ve Isvig-
re gibi avantajli vergi anlasmalarina
sahip ulkeler Uzerinden gercekles-
tiritldigi siklikla gorulen bir durum-
dur.

MLInin yururluge girmesiile birlikte
Turk yatirmci ve sirket gruplarinin
yurt disi yatirm ve yapilarini anlas-
maya uyumlu hale getirmeleri
yonunde ihtiyac dogacaktir,
Uyumun saglanmasi icin ise dnce-
likle asagidaki sekilde gosterildigi
gibi birbiriyle baglantili calismalar
yurutulebilir.

Diagnestik Analiz

Diagnostik analiz kapsaminda;

* Degerlendirme yapmak icin gerekli
verilen toplanmasi,

* Grubun operasyon modelinin
incelenmesi,

* Grup yapisinin MLI agisindan
degerlendirilmesi,

* Grup ile toplantilar yapilmasi ve MLInin
degerlendirme ile

* MLlya iligkin risk haritasinin ¢ikarilmasi
saglanabilir.

Risk analiz kapsaminda;

* CGrup agisindan risk alanlarin tespiti

* Grubun risk envanterinin ¢ikarilmasi,

* Grup sirketleri acisindan MLI kaynakl risk
derecelerinin belirlenmesi,

* Acil onlem alinmasi gereken alanlarin
tespiti ve

* Beklenen degisikliklerin gruba potansiyel
etkilerinin tespiti saglanabilir.

Yeniden
Yapilandirma

S6z konusu galisma kapsaminda;

* Grup acisindan riskli alanlari gosteren
raporun hazirlanmasi

* Risklere yonelik atilacak adimlarin
belirlenmesi

* Grubun MLI degerlendirme raporunun grup
Ust yénetimine sunulmasi,

* Degerlendirme raporunun bulgularina gére
ilgili alanda gerekli calismalarin yapitmasi,

* Gerekli goérulmesi durumunda grubun
uluslararasi yapisi ve islemleri yeniden
yapilandirlabilir.

MLInin Turkiyedeki bireysel yati-
rimcilar ve cok uluslu sirket grup-
larinin hayatlarina yakin zamanda
girecegini gortyoruz. Ontmuiizde
cok uzun bir zaman kalmadigi
dikkate alindigina, MLI ile ilgili
gerekli hazirliklarin yapilmasini ve
belirli durumlar icin atilacak adim-
larin  belirlenerek yeniden yapi-
landirmaya gidilmesini ozellikle
tavsiye ederim.

Ramazan Bicer, Advanced LL.M.
in International Tax
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Servet KABA

Is ve Sosyal Guvenlir
Bolumu Ortak

IS HUKUKUNDA COViD-19 ASISI VE OLASI SONUGLARI

Korona virus (Covid-19) 2019 aralik ayindan itibaren hayatimizda énemli bir yer edindi. Cinde
ortaya c¢ikan virusun hizli yayilmasi, viruse bagli milyonlarca vaka sayisi yine milyonlarca
insanin 6lumu, kuresel bir salginla ve krizle karsi karsiya oldugumuzu gosterdi.

Dunya Saglik Orgutu tarafindan pandemi (salgin hastalik) olarak ilan edilen virlise karsi kaza-
nitmis bagisiklik saglamak icin yogun bir sekilde asi calismalar oldu; 6zellikle Almanya, Cin

ve Rusya tarafindan uretilen asilar Dun-
yanin bir ¢ok ulkesinde ve Uulkemizde
uygulandr ve uygulanmaya devam etmek-
te.

Saglik Bakanligimizin son agiklamis oldugu
verilere gore Ulkemizde, 1. doz asl uygula-
nan kisi sayisi 44.850.397; 2doz asl uygula-
nan kisi sayisi 33.036.696 toplam yapilan
asl saylisl 85.892.245'ir . Anilan sayilarin her
gecen gun arttigini  belirtmek gerekir.
Uygulanan asi sayisina gore ulkemizde her
iki kisiden birinin asi oldugunu soyleyebili-
riz. Asl yasl nedeniyle yetiskinlerde bu
oranin ¢cok daha yuksek oldugunu belirte-

biliriz.

Asinin hizla uygulanmasiyla birlikte, asinin is
hukuku Uzerindeki olasi etkileri tartisilmaya
basland. Omegin asl olmayan, asi olmaktan
kacinan iscinin is sozlesmesi feshedilebilir mi
veya asl olmayan kimse sirf bu gerekceyle ise
alinmayabilir mi?

Iscilerin asi olup olmamasi, bu durumunun
diger isciler bakimindan yarattigi riskler, kisilik
haklari, isverenin is saglg ve guvenligini
saglama yukumlulugt ve kisisel verilerin
korunmasi gibi bircok konu bir butun halinde
ele alinmali.

Anayasanin kisinin dokunulmazligi, maddi ve
manevi varligin hukum altina alan 17. madde-
sine gore, herkes, yasama, maddi ve manevi
varligini koruma ve gelistirme hakkina sahiptir.
Tibbi zorunluluklar ve kanunda yazili haller
disinda, kisinin vucut butunltigune dokunula-
maz; rizasi olmadan bilimsel ve tibbi deneyle-
re tabi tutulamaz.

Mevcut uygulamada asi olup olmamak
bireyin iradesine birakilmis durumda. Bu
durum Anayasanin 17. maddesine uygun.
Nitekim asi olan bireylere imzalatilan bilgilen-
dirme ve onay formunda vyer alan ‘Bu asinin
uzun sureli etkilerinin ve verimliliginin su an
bilinmedigi yine asinin henuz bilinmeyen
olumsuz etkilerinin de olabilecedi, urunun
salgin kosullar altinda tamamen kisinin kendi
istemesi halinde kisiye uygulanacagi bilinme-
lidir. Bu sebeple uretime ait hatalarin haricin-
de olusabilecek maddi ve manevi zararlar
konusunda Uretici firma sorumlu olmayacagi-
ni beyan etmektedir’ ifadesi asinin neden
zorunlu tutulmadigi sorusuna cevap vermek-
te. Ote yandan anilan ifadenin asi bakimindan
hakli olarak tereddut yarattigini da belirtmek-
te yarar var.

Calisma mevzuatimizda, Covid-19 virusu ve
asinin is hukukuna etkisi bakimindan haliha-
zirda Ozel bir duzenleme bulunmamakta.
Belkiilerleyen surecte dzel yasal duzenleme-
ler gundeme gelecek. Konuyla ilgili olarak




Anayasamizin 17. maddesi disinda, 6698
sayill Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu,
6331 sayili is Saglgr ve Glvenliligi Kanunu
ve 4857 Sayili Is Kanununun ilgili bazi
hukUmlerine bakmakta yarar var.
Kimligi belirli veya belirlenebilir gercek
kisiye iliskin her turlu bilgi kisisel veri olarak
kabul edilmekte ve bu veriler 6698 sayill
Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu ile
koruma altina alinmakta. Anilan Kanun'un
kisisel verilerin islenmesine iliskin 5. mad-
desine gore, kisisel veriler ilgili kisinin acik
rizasi  olmaksizin  islenemez.  Ancak
Kanunda sayilan sinirli hallerde, ilgili kisinin
aclk rizasi aranmaksizin Kkisisel verilerinin
islenmesi mumkundur. Bu kapsamda bir
sozlesmenin  kurulmasi  veya ifasiyla
dogrudan dogruya ilgili olmasi kaydiyla,
sozlesmenin taraflarina ait kisisel verilerin
islenmesinin  gerekli olmasi veya  veri
sorumlusunun  hukuki  yukumlulagunu
yerine getirebilmesi icin zorunlu olmasi
hallerinde acik riza olmaksizin kisisel veriler
islenebilir.
6331 sayili Is Saglg ve Glvenligi Kanu-
nunun 4. maddesine gore, isveren, calisan-
lann isle ilgili saglik ve guvenligini sagla-
makla yukumlu olup bu cercevede her
tarld onlemi almakla yukumluduar. 4857
sayili is Kanununun 24. maddesine gére,
iscinin strekli olarak yakindan ve dogrudan
bulusup gorustugu isveren yahut baska bir
isci bulasicl veya iscinin isi ile bagdasma-
yan bir hastaliga tutulursa, isci is akdini
hakli nedenle sonlandirabilir.
Tum hususlar birlikte degerlendirildiginde;
Is saglgr ve guvenligini saglamakla
yukumlu olan isveren (veri sorumlusu),
6331 sayili Is Sagligr ve Guvenligi Kanunu
kapsaminda, tedbir alma yukumlulugunu
yerine getirmek ve diger calisanlarinin
sagligini korumak icin iscilerin asi olup
olmadiklarini  sorabilir ve asi olmayan
iscilerden asi olmalarini talep edebilir. Bu
durum kisisel verilerin usulstz islenmesi
veya dogrudan kisilik haklarinin inlali sonu-
cunu dogurmaz.
- s gorusmesi esnasinda kisiye asi olup
olmadigl sorulabilir.  Asi olmayan kisi bu
gerekceyle ise alinmayabilir  Bu durum
hakli ve objektif kriterlere dayandigindan,
isciler bakimindan Is Kanunu madde 5

baglaminda ayrimcilik teskil etmeyecektir.
Gercekten de isveren yuksek riskli durumlara
karsi, diger islerini korumakla yukumtudur.

- Mevcut isciler bakimindan, asinin uzun
sureli etkilerinin ve verimliliginin su an bilin-
medigi yine asinin henuz bilinmeyen olum-
suz etkilerinin de olabilecegi, urunun salgin
kosullar altinda tamamen kisinin  kendl
istemesi  halinde kisiye uygulandigi g6z
onune alindiginda, iscilerin  asl  olmaya
zorlanmasi Anayasa m.17 baglamindan kisilik
haklarinin ihlali sonucunu dogurur.

- Ancak isveren tum calisanlarinin is saglgi
ve guvenligini saglamakla yukumludur. Bu
baglamda iscilerin asi olup olmadiklarini
sormakta ve asl olmalarini istemekte hukuki
yarar bulunmaktadir.

- Asl olmaktan kacinan isciler bakimindan
son care ilkesine uygun sekilde asagidaki
tedbirlere sirasiyla basvurulabilir.

1. tedbir, isci tek basina diger iscilerden uzak,
sosyal mesafeye uygun olarak calistinlabilir,
bu dogrultuda gerekliyse iscinin gorev yeri,
gorev tanimi degistirilebilir.

2. tedbir, birinci tedbirin isin niteligi, fiziki
sartlar veya iscinin kabul etmemesine bagli
olarak uygulanamamasi halinde, varsa isciye
ucretli izin kullandiritabilir; Geretli izin hakk
yoksa isciye Ucretsiz izin teklif edilebilir.

3. tedbir, ilk iki tedbirin uygulanamamasi
halinde, diger iscilerin is sagligi ve guvenligi
goz 6nunde tutularak isletmesel karar cerce-
vesinde iscinin is sdzlesmesi gecerli nedenle
feshedilebilir. Buna karsilik asinin dogrudan
kisilik hakkiyla baglantili olmasl nedeniyle bu
gerekceyle hakli fesih yoluna basvurulmasi
mumkun degildir. Gegerli nedenle is sozles-
mesi feshedilen isgiye ihbar tazminati ve
kidem kosulunu saglamasi halinde kidem
tazminati ddenmelidir.

F
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Mehmet ERCIYAS

TURK HUKUKUNDA i$ GUVENCESi KAVRAMI; KAPSAM VE KOSULLARI

A.GIRIS

Genel kabul olarak emegin korunmasi ve is sézlesmesinin devamulginin saglanma-
sl, is hukukunun temel amaclarindan biri ve sosyal devlet ilkesinin de bir geregidir.
Is guvencesi, kavram olarak “calisma hakkinin korunmasl’, “feshe karsi koruma'’, “is

iliskisinin -~ surekliliginin -~ saglanmasl”
ifadeleriyle anilmaktadir. Hicbir kanun-
da tanimi yer almamakla birlikte, dokt-
rinde is guvencesi kavrami “bagiml
calisanlarin  hizmet iliskisinin isveren
tarafindan hakli bir neden gosterilmek-
sizin sona erdirilmesi durumunda, isve-
renin fesih islemini sinirlayan veya
engelleyen ve fesih islemini yaptirma
baglayan normatif  duzenlemeler”
olarak ifade edilmektedir. Dolayisiyla,
is guvencesi, iscinin teminat altina
alinmasil, hakli veya gecerli bir sebep

olmadan isveren tarafindan isten cikarila-
mamasl anlamina gelmektedir.

ls glvencesi, genis anlamda ve dar
anlamda olmak Uzere iki farkli sekilde
incelenmektedir. Is sozlesmesinin
devamliliginin saglanmasl ve is akdinin
sona erme riskinin  meydana geldigi
durumlara karsi koruma saglanmasi
genis anlamda is guvencesi olarak nite-
lenmektedir. Ornegin, isyerinin devri veya
isverenin - olumu  halinde mevcut is
sozlesmelerinin devralan isveren veya
mirascilarla devam etmesinin 6ngorul-
mesi, is sozlesmesinin devaminda calis-
ma kosullarinda esasli  degisikliklerin
isveren tarafindan tek tarafli olarak
gerceklestirilememesi buna ornek verile-
bilmektedir. Dar anlamda is guvencesi
ise; iscilerin isverenler tarafindan keyfi,
durustluk kuralina aykir bicimde gercek-
lestirilecek fesih islemlerine karsi korun-
malarini, bu tur fesihlerin yargl tarafindan
denetlenmesini ve boylece isverenin
sureli fesih hakkinin sinirlandirilarak yargi-
sal denetime tabi kiinmasini dngormek-
tedir.

B. YASAL DUZENLEMELER

Is guvencesine iliskin en eski duzenle-
meler 1951 yilinda bir is guvencesi yasasl
olarak Avrupada ortaya cikmistir. GUnu-
muzde Avrupa Birligi ulkelerinde uygula-
nan is guvencesi duzenlemeleri Ulusla-
rarasl Calisma OrgUtu (ILO) sézlesmeleri-
nin belirlemis oldugu hukumleri esas
almaktadir.

Yine, 1982 yilinda yururluge konulmus
olan "158 Sayili Uluslararasi Calisma S6z-
lesmesi” ILOnun is guvencesini duzenle-
yen temel sozlesmesidir. Turkiye bu




sozlesmeyi 1994 yilinda kabul etmis ve
buna istinaden 4773 Sayili is Guvencesi
Kanunu yururluge girmistir.  Ancak,
4857 sayili Is Kanununun is glivencesi-
ni de kapsayan maddelerle yururluge
girmesiyle birlikte Is Glivencesi Kanunu
gecerliligini yitirmistir. Dolayisiyla Turki-
yede is glvencesi, 4857 sayili Is
Kanunu ile duzenlenmistir.

ILONnun 158 Sayili Uluslararasi Calisma
Sdzlesmesinin 4. maddesinde “iscinin
kapasitesine veya isin yurutumune
veya isyeri gereklerine dayall gecerli
bir son verme nedeni olmadikca
hizmet iliskisine son verilemez" seklin-
de ifade edilen gecerli neden, 4857
sayili is Kanununun 18. maddesinde de
benzer ifadeyle yerini almistir. Yine,
ILOnun gecerli neden olarak kabul
etmedigi durumlar, 158 Sayili S6zles-
menin 5. maddesinde siralanmis olup
bu madde hikumleri is Kanununun 18.
maddesinde aynen belirtilmistir.

C. YARARLANMA KOSULLARI

s glivencesi hiikiimlerinden yararlan-
manin oncelikli kosulu, 4857 sayili s
Kanunu ve 5953 sayill Basm—ig Kanunu
kapsaminda isci veya gazeteci olmaktir.
ls Kanununun 4. maddesinde, kapsam
disiisler ve is iliskileri sayilmis olup, bu
kapsam disi islerde veya is iliskileriyle
calisan iscilere is guvencesi hukumleri-
nin uygulanmasi mumkun degildir.
Kanunun 18. maddesine gore; ‘otuz
veya daha fazla isci calistiran isyerlerin-
de en az alti aylik kidemi olan iscilerin
belirsiz sureli is sdzlesmelerinin feshi”
halinde is gluvencesi hukumleri uygu-
lanacaktir. Hukme goére is guvencesi
kapsamina girmenin ilk kosulu, iscinin
calistigr isyerinde en az otuz iscinin
calistyor olmasidir.

Ayrica, maddenin 4. fikrasinda, otuz
iscinin hesabinda ayni isverenin ayni
iskolundaki  birden fazla isyerinde
calisan isci sayilarl toplaminin esas
alinacagi belirtilmistir. Otuz iscinin

hesabinda, o isyerinde isverenle arasin-
da is sozlesmesi bulunan tum isciler
dikkate alinmaktadir. Is sozlesmesinin
tarune bakilmaksizin (belirli sureli, belir-
siz sureli, kismi sureli, tam sureli, mev-
simlik is sozlesmesi, uzaktan c¢alisan
isciler) tum isciler fiilen calisiyor olmasa-
lar dahi isci sayisina dahildir. Buna karsi-
lik, isverenin isyerinde calismakta olan alt
isverenin iscileri, gecici (6dung) is iliskisi
ile calisan isciler ve isci sifat bulunmayan
ciraklar ile stajyerler otuz iscinin hesabin-
da dikkate alinmayacaktir.

ls glvencesinden vararlanmak icin
aranan diger kosul, alt aylk kidem kosu-
ludur. Buna gore, isyerinde alti aydan
daha kisa sure calismis olan isciler, is
guvencesi hukumlerine tabi degildir. Alti
aylk kidemin hesabinda, ayni isverenin
bir veya farkli isyerlerinde gecirilen calis-
ma sureleri toplanarak dikkate alinacak-
tir. Oncelikle, otuz isci kosulundan farkli
olarak, burada acikca ayni isverene ait

i,f.
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ayni iskolundaki isyerlerinden bahsedilmedigin-
den, alti aylik strenin belirlenmesinde, ayni isvere-
nin farkli iskollarindaki isyerlerinde gecirilen sureler
de birlestirilecektir. Ayni isverenin isyerinde veya
isyerlerinde aralikli olarak c¢alisilmis surelerin
birlestirilecegi de hem &gretideki baskin gorus
hem de Yargitay tarafindan kabul edilmektedir.
Ayrica, deneme suresi uygulanmissa bu sure de
alti aylk kidemin hesabina dahil edilecektir. Altl
aylik surenin tespitinde esas olan is sozlesmesinin
devam ettigi sure olup, aski sureleri de dikkate
alinacaktir.

Yine, 2014 yilinda 4857 sayil ls Kanununun 18
maddesine eklenen cumle ile 6 aylk kidem sarti,
yer alti islerinde calisan isciler icin ortadan kaldiril-
mistir. Bu isciler kidem suresine bakilmaksizin is
guvencesi kapsamina alinmistir.

Kidem sartinin ne zaman aranacagl konusunda ise
kanunda bir duzenleme bulunmamakla birlikte,
yerlesik Yargitay ictihatlarinca alti aylik kidem sarti-
nin, fesih bildiriminin isciye ulastigr tarinte saglan-
mis olmasi gerektigi, bildirim surelerinin kideme
dahil edilemeyecedi kabul edilmektedir.

Hukukun tum alanlarinda var olan istisna hukumle-
r is guvencesi kurumunda da bulunmakta olup,
Kanun'un 18. maddesinde, is guvencesinden yarar-
lanmak icin belirsiz sureli is sdzlesmesiyle calisma
ve belirli konumdaki isveren vekili olmama kosulla-
rn da éngortlmustir. is glvencesinin kapsamina
iliskin bu kosullar, nispi emredici nitelikte olup,
sozlesmelerle isci lehine olacak, sekilde degisiklik-
ler yapilabilir Ornegin, alti aylik kidem sarti veya
otuz isci kosulunun azaltilmasl ya da tamamen
kaldirilmasl mumkuandur.

Son olarak; is guvencesi hukumlerinin gecerlilik
suresi bir ay olup, isci feshin kendisine bildirildigi
gunden itibaren 1 ay icinde arabulucuya basvur-
makla yukumludur. S6z konusu bir aylik streden
sonra arabulucuya yapilan basvurular veya arabu-
lucuya gitmeksizin is mahkemesine yapilan basvu-
rular reddedilecek ve fesih, gecerli ya da hakli fesih
olarak degerlendirilecektir. Yasal suresinde arabu-
lucuya basvuru yapildiktan sonra arabulucuda
anlasma saglanamazsa son arabuluculuk tutana-
ginin duzenlendigi tarihten itibaren iki hafta icinde

ls Mahkemesi'ne ise iade davasi acilabilmektedir.

D. SONUC

Belirsiz sureli is sozlesmesiyle calisan iscilerin is akdi-
nin feshinde, isverenin fesih hakkinin ‘gerekcesiz,
kevyfi, serbest” sekilde kullanilmasinin  onlenmesi
bakimindan énem arz eden is gluvencesi, ulusal ve
uluslararasl kaynaklarla kabul edilen “calisma hakki-
nin" sadece metin Uzerinde kalmasini engellemek icin
ortaya konulmus en etkili yontemdir.

Is guvencesi hukumleri ile amagclanan, iscinin isinin
devamlligini saglamak, is sozlesmesini ayakta tutmak
ve dar anlamiyla is sdzlesmesinin isverence keyfi
olarak feshedilmesini sinirlandirmaktir. En basit haliy-
le, "calisma hakkinin korunmasl”, “is iliskisinin sureklili-
ginin saglanmasl’, ‘keyfi fesihlerin onlenmesi” seklin-
de bilinen is guvencesi, isciye isin devamuligr ile ilgili
bircok fayda saglamakla birlikte, isverenin yetkilerini
ve fesih hakkini tamamen yok eden, kati ve mutlak bir
kurum degildir.
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Levent ALPAGUT

VERGI YARGISI KARARLARI ISIGINDA HAKSIZ CIKMA ZAMMI

Makalede, haksiz cikma zamminin tanimlamasi yapilarak vergi yargisi kararlar ve
mevzuat dogrultusunda haksiz ¢cikma zamminin hangi islem ile istenilebilecedi,
haksiz cikma zamminin istenilmesine iliskin islemin dava konusu yapilip yapilama-
yacagl, haksiz clkma zammi istenebilmesi icin dayanak olan édeme emrine karsl
acilan davada verilen kararin kesinlesmesi gerekip gerekmedigi, dayanak kararin

A

esasa ya da usule iliskin olmasinin
veyahut feragatle sonuglanmasinin
haksiz clkma zamminin istenilmesine
etki edip etmeyecegi hususlari acik-
lanmaya calisilacaktir.

LHAKSIZ CIKMA ZAMMININ TANIMI
VE SARTLARI

Vergi  hukukuna iliskin  mevzuatta
haksiz cikma zamminin tanimi yapilma-
mis olmakla birlikte 6183 sayllil Amme
Alacaklarinin Tahsil Usult Hakkinda

Kanunun 58. maddesinin 5. fikrasinda,
‘ltirazinda tamamen veya kismen haksiz
clkan borcludan, hakkindaki itirazin
reddolundugu miktardaki amme alacagi
% 10 zamla tahsil edilir’ hukmune yer
verilmek suretiyle haksiz ¢cilkma zammi-
nin hangi sartlarda alinacagi ifade edil-
mistir.

Haksiz ¢lkma zammi, vadesinde oden-
meyerek kesinlesmis alacaklarin 6deme-
sinin geciktirilmesine mani olmak ve bu
nedenle Yargl mercilerinin mesgul edil-
mesini engellemek amaciyla konulmus
bir yaptirim mahiyetindedir.

Haksiz ¢ilkma zammi istenebilmesi icin;
ilgilisi adina duzenlenen bir 6deme emri
ve bu 6deme emrine karsi acilan davanin
ret ya da kismen ret ile sonuclanmis
olmasi gerekmektedir.

Asagida, haksiz clkma zammina iliskin
hususlara yargl kararlarl ve mevzuata atif
yapilmak suretiyle deginilerek konu hak-
kinda vyapilan arastirma cercevesinde
bilgilendirme yapilmaya calisilacaktir.

1I. HAKSIZ CIKMA ZAMMININ
ISTENILME SEKLI

6183 sayll Amme Alacaklarinin Tahsil
Usulll Hakkinda Kanun'un 37. maddesin-
de, "Hususi kanunlarinda 6deme zaman
tespit edilmemis amme alacaklari Maliye
Vekaletince belirtilecek usule gore yapi-
lacak tebligden itibaren bir ay icinde
odenir” duzenlemesine yer verilmistir.

Yukarida metni verilen yasal duzenleme




uyarinca, haksiz cilkma zamminin daya-
nagl olan édeme emrine karsi acilacak
davada Mahkemece verilen ret karari
uzerine hesaplanacak olan haksiz
clkma zamminin vadesinin ne oldugu
konusu Yasalarda duzenlenmedigin-
den 6183 saylli Kanunun 37. maddesi
uyarinca haksiz ¢cikma zamminin dog-
rudan ddeme emri ile degil de dnce-
sinde tesis edilecek bir islem ile istenil-
mesi gerektigi sonucuna varilabilir.

ldare de uygulamada haksiz cikma
zammini dogrudan 6deme emri ile
istememekte Oncesinde 2 nolu ihbar-
name duzenleyip 1 aylk sure vermek
suretiyle ilgilisine bildirmektedir.
Uygulamada ve Danistay kararlarinda
haksiz ¢lkma zamminin  dogrudan
o0deme emri ile degil de oncesinde
tesis edilecek bir islem ile ilgilisinden
istenmesi  kabul edilmekle birlikte
Danistay 4. Dairesinin bir kararinda yer
alan muhalefet goérusunde, “6183 sayili
yasanin 58 inci maddesinde, édeme
emrine yonelik davanin da kRismen veya
tamamen haksiz ¢cikan borgludan hak-
krindaki itirazin reddolundugu amme
alacaginin % 10 zamla tahsil edilecegi
acgiklanmistir. Amme alacaginin tahsili
islemlerinin ayni yasanin 54. ve devami
maddesine gére 6deme emtri tebligi ile
baslayacagi aciktir. Buna ragmen
bédeme emri yerine Idari Yargilama
Usultd Kanununun 28 maddesinde
tarhiyatlara yénelik davalarin vergi
mahkemesince kRismen veya tamamen
reddi halinde bu karara gére hesapla-
nacak vergi ve cezalarin miktarlarinin
hesaplanip yukumldlere bildirilmesi
i¢in éngédrtilen iRinci ihbarname niteli-
gini tasiyan bir ihbarname ile haksiz
cikma zamminin édenmesinin istenil-
mesi yasaya uygun degildir” seklinde
gorus belirtilmek  suretiyle haksiz
clkma zamminin  o6deme emri ile
istenilmesi gerektigi ifade edilmistir.
Belirtilen goruse katilmak mumkun

degildir. Zira Mahkeme karar Uzerine
hesaplanacak haksiz cilkma zamminin
vadesi belli degildir. 6183 sayili Kanun'un
37. maddesinde de vadesi belli olmayan
amme alacagl icin ilgilisine 1 ay sure
verilmesi gerektigi hususu acikca duzen-
lenmistir. Dolayisiyla haksiz ¢clkma zam-
minin ancak kesinlesen amme alacakla-
rinin tahsili icin duzenlenebilecek olan
odeme emri ile dogrudan istenilmesi
hukuken mumkun degildir.

1 sayill Tahsilat Genel Tebliginin ikinci
kisim, birinci bolumunun /5 maddesin-
de, "Kanunda %10 zammin hangi strede
odenecegine yonelik 6zel bir duzenleme
yer almadigindan, bu alacagin vadesinin
6183 sayill Kanunun 37 nci maddesine
gore ilgilisine 213 sayill Kanun hukumleri-
ne gore yapilacak teblig ile verilecek bir
ayllk o6deme suresi ile belirlenmesi
gerekmektedir” duzenlemesine yer veri-
lerek haksiz clkma zamminin dogrudan
odeme emri ile istenmemesi gerektigi
ifade edilmistir.

PKF

31




PKF | www.pkfistanbul.com

Haksiz ¢cilkma zamminin istenilmesine iliskin olarak
duzenlenen 2 nolu ihbarnamelerin dava konusu
edilip edilemeyecedi konusunda Danistay 7. Dairesi
ile diger daireler arasinda gorus ayrligr bulunmakla
birlikte agirlktaki gorus dava konusu edilebileceqi
yonundedir.

Danistay Vergi Dava Daireleri Kurulu'nun bir kararin-
da haksiz cikma zammina iliskin 2 nolu inbarname-
nin dava konusu edilebilecedi kabul edilmistir.
Danistay 3. Dairesinin bir kararinda ve Danistay 4.
Dairesinin bir kararinda ayni yonde karar verilmistir.
Danistay 7. Dairesinin bir kararinda, “Olayda ise,
dava konusu 2 numarali ihbarname, 213 Sayill
Kanun'un 34 ve 35. maddelerinde belirtilen sekilde
usulune uygun bir ihbarname olmadigi gibi, Mah-
keme kararinin yerine getirilmesi amaciyla duzen-
lenen bildirim niteliginde bir islem olup, idari
davaya konu edilmesi olanakli bulunmadigindan,
bunun mukellefe teblig ya da tevdi edilmis olmasi-
nin da s6z konusu durumu degistirmesine olanak
yoktur” seklinde karar verilmistir. Anilan kararin
oycoklugu ile alindigini da burada hatirlatmak
isteriz.

Burada uzerinde durulmasi gereken baska bir
konuda haksiz cikma zammini iceren 2 nolu inbar-
nameye karsl acilacak davanin, tahsilati durdurma-
yacagl hususudur. Zira 2 nolu ihbarname 2577 sayill
Idari Yargilama Usulu Kanunu'nun 27. maddesinin 4.
fikrasinda ifade edilen, (213 sayili Vergi Usul Kanunu
ve 4458 saylll Gumruk Kanununda duzenlenen
tarih yontemlerinden degildir) anlamda tarhiyat
degildir. Dolayisiyla haksiz cikma zamminin tahsila-
tini durdurmak icin bu isleme karsi acilacak davada
Mahkemeden yurutmenin durdurulmasi talebinde
bulunulmasi gerekmektedir.

lll. HAKSIZ CIKMA ZAMMINDA DAYANAK KARA-
RIN KESINLESMESi GEREKLILIGI

Haksiz cilkma zamminin istenebilmesi icin dayanak
olan Mahkeme kararinin kesinlesmesi gerekip
gerekmedigi konusu bnem arzetmektedir. Danistay
Vergi Dava Daireleri arasinda bu konuda buyuk
oranda gorus birligi bulunmakta olup haksiz cikma
zamminin istenebilmesi icin dayanak olan Mahke-
me kararinin kesinlesmesi gerektigi acikca ifade
edilmektedir.

Danistay Vergi Dava Daireleri Kurulunun bir kararin-

da, "Adina duzenlenen 6deme emrine karsi actigi
dava reddedilen davacl temyiz yoluna basvurmasina
karsin, haksiz ¢ctkma zammi, davanin reddine iliskin
hukmun kesinlesmesi beklenmeden istendiginden,
haksiz ¢cilkma zamminin kaldirilmasi yolundaki israr

kararinda hukuka aykirlik goérulmemistir”  seklinde
karar verilmistir.

Danistay 3. Dairesinin bir kararinda, 6deme emrine
karsl acilan davanin reddi yolundaki Mahkemelerinin
14.6.2007 gun ve E.2006/969, K2007/591 sayili kara-
rnin, Danistay Uclinctl Dairesinin 17.8.2007 gun ve
E:2007/2759 sayil karariyla yurutulmesinin durdurul-
dugu, bu durumda haksiz cikma zammi alinabilmesi
icin haksiz clkma zamminin konusunu olusturan
amme alacaginin tahsiliamaciyla duzenlenen édeme
emrine karsl acilan davada verilen ret kararl icin
temyiz yoluna gidildiginden, temyiz isteminin sonu-
cunun beklenmeksizin istenilen haksiz cikma zam-
minda hukuka uyarlik bulunmadigr gerekcesiyle
kaldiran Izmir 1.Vergi Mahkemesi'nin 18.6.2008 glin ve
E:2008/17, K2008/738 sayili kararini onamistir.
Danistay 9. Dairesinin bir kararinda, “Yukarida anilan
6183 saylll Kanunun 58. maddesine godre amme
alacaginin %10 zamla tahsili icin, amme alacaginin
tahsiline dair duzenlenen édeme emrine karsi acilan
davanin retle sonuclanmasi ve bu ret kararinin temyiz
edilmis olmasl halinde temyiz istemi reddedilerek
mahkeme kararinin onanmasi ve karar duzeltme
isteminin de reddedilmesi gerekmektedir’” seklinde
karar verilmistir.

Gelir Idaresi Baskanligi ve alt birimlerinin de konu hak-
kindaki gorusleri ayni yondedir. Konuya iliskin yasal
metinler ve gorusler asagida verilmistir,




1 sayili Tahsilat Genel Tebliginin ikinci
kisim, birinci bolumunun lll/5 madde-
sinde, "Madde hukmu ile odeme
emrine dava acan borclunun tamamen
veya kismen haksiz cikmasi halinde
%10 haksiz c¢clkma zammi alinacagl
aclkca belirtilmistin  Bu duzenleme,
odeme emrine karsi mesnetsiz dava
acilmasini dnlemeye yonelik bir duzen-
leme oldugundan, 6deme emrine karsi
acllan davalarin reddi halinde kesinle-
secek kararlar Uzerine %10 zammin
uygulanmasi gerekmektedir” duzenle-
mesine yer verilmistir.

Konuya iliskin Istanbul Vergi Dairesi
Baskanligi ve izmir Vergi Dairesi Bas-
kanluginin ayni yonde verilmis ozelge-
leri bulunmaktadir.

IV. HAKSIZ CIKMA ZAMMININ DAYA-
NAGI KARARIN ESASTAN VERILMESI
GEREKLILIGI

Yargi mercileri, haksiz cikma zamminin
istenebilmesi icin, haksiz clkma zam-
minin dayanagi olan Mahkeme karari-
nin isin esasina girerek verdigi kararlar-
dan olmasi gerektigi seklinde kararlar
vermektedir.

Danistay 4. Dairesinin bir kararinda,
*Odeme emrine karsi acilmis davalarin
neticesinde, idarenin davacidan haksiz
cikma zammi talep edebilmesi icin,
mahkemece davanin esasina girilmek
suretiyle davacinin haksizligina kanaat
getirilmis ve davanin esastan reddo-
lunmus olmasi gerekmektedir” seklin-
de karar verilmistir.

Danistay 4. Dairesinin baska bir kararin-
da haksiz cilkma zamminin dayanagdi
olan Mahkeme kararinin davanin sure-
den reddedildigi, bu durumda davaci-
nin  haksiz ~ ¢iktiginn  kabultnun
mumkun olmadigr yonundeki yerel
Mahkeme kararini onamistir.

Her ne kadar Vergi Dava dairesi olmasa
da konuya sk tutmasi acisindan,
Danistay 13. Dairesi bir kararinda, “Uyus-
mazlikta, idari para cezasinin tahsili
amaciyla davaci sirket adina duzenle-
nen o6deme emrinin iptali istemiyle
acilan davada, 2575 sayili Yasanin 14.
maddesi uyarinca yapilan ilk inceleme
sonucu, davada sure asimi bulundugu
nedeniyle anilan Yasanin 15. maddesi
uyarinca davanin sure yonunden reddi-
ne iliskin karar verilmis olup, dava
konusu idari islemin 6183 sayili Yasanin
58. maddesinde sayilan itiraz nedenleri
yonunden esasa iliskin olarak incelen-

I T

i e

medigi, s6z konusu kararda, davacinin
iddialarinda hakllginin veya haksizligi-
nin tespitine esas olacak bir hukme yer
verilmedigi  anlasildigindan,  odeme
emrinin iptali istemiyle acilan davada,
davacinin haksiz c¢iktigindan bahisle,
6183 sayill Kanunun 58. maddesi uya-
rinca haksiz ¢clkma zamminin tahsili
amacliyla ceza ihbarnamesi duzenlen-
mesinde hukuka uygunluk bulunma-
maktadir’ seklinde karar vermistir.
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Buna gore, haksiz ¢clkkma zamminin dayanagl olan
odeme emrine karsi acilan davada, Mahkemece
2577 sayili Idari Yargilama Usult Hakkinda Kanun'un
15. maddesinde sayilan ve ilk inceleme uzerine veri-
lecek olan, incelenmeksizin ret, ehliyet ret, sure ret,
dilekce ret kararinda belirtilen ayni hatalarin yeniden
yapilmasl nedeniyle verilecek dava ret kararlar ile
IYUKun 6. ve 26. maddesinde verilecek kararlar Uize-
rine haksiz clkma zammi istenemeyecektir.

Konu ile ilgili olarak baska bir tartisma konusu da
dayanak olan kararin davadan feragat nedeniyle son-
lanmasi halinde haksiz ¢cikma zammi alinip alinama-
yacagina iliskindir. Bu konuda olumlu ve olumsuz
yonde kararlar mevcut olup asagida bu kararlara
deginilecektir.

Danistay 7. Dairesi bir kararinda, feragat nedeniyle
uyusmazligin esasi hakkinda karar verilmesine yer
olmadigi yolundaki Eskisehir Birinci Vergi Mahkemesi
kararinin, davaci sirketin davasinda tamamen veya
kismen haksiz ciktigi veya davasinin reddedildigi
anlamina gelmedigi gerekcesiile iptal eden Eskisehir
Ikinci Vergi Mahkemesinin 4.4.2002 gun ve

E:2001/440; K2002/153 sayili kararini onamistir.

Aksi yondeki Danistay 4. Dairesinin bir kararinda, ‘6183
sayill Kanunun 58 inci maddesinde, itirazinda tama-
men veya kismen haksiz ¢ikan borcludan, hakkindaki
itirazin red olundugu miktardaki amme alacaginin %
10 zamla tahsil edilecegi dngorulmustur. Buna gore
feragat durumunda davacinin davasinda haksiz ciktigi
kabul edileceginden haksiz cikma zamminin ainmasi
gerekir. Olayda, édeme emrine karsi acilan davada
Danistay Doérduncu  Dairesince 12.6.2003 tarihinde
feragat nedeniyle davaci temyiz istemi hakkinda karar
verilmesine yer olmadigina karar verildiginden, dava
konusu 6deme emrinin duzenlendigi 11.10.2003 tarihi
itibariyla itirazinda haksiz cikan davaci adina duzenle-
nen ddeme emrinde hukuka aykiriik bulunmadigin-
dan, édeme emrini iptal eden mahkeme kararinda
isabet gorulmemistir” seklinde karar verilmistir.

Danistay 4. Dairesinin gorusune yakin oldugu dusunu-
len ince bir nuans nedeniyle sonucun fakli ciktigl
Danistay 3. Dairesinin bir kararinda, “Vergi mahkeme-
since de, actigi davalardan feragat etmis olmasi duru-
munun varligi, davacinin haksiz ciktigini kabule yeterli
goérulmus ise de; 6deme emirlerinin iptal isteminden;
bu sonucun zaten davall idare tarafindan yerine geti-
rilmis olmasi nedeniyle, baska bir ifadeyle dava
acmakla elde etmeyi amacladigl hukuki sonucun
idare tarafindan saglanmis olmasindan dolay!
vazgectigi anlasilan davacinin haksiz ciktigr sonucuna
varilamayacagindan, davanin reddi yolunda verilen
kararin bozulmasi gerekmektedir” seklinde karar
verilmistir. Anilan karardan, Dairenin gérusunun, dava-
cinin feragat sebebinin idarenin davadaki talebi yerine
getirmesi disinda bir nedenden kaynaklanmasi halin-
de davanin reddine karar verilmesi seklinde oldugu
sonucuna varilabilir.

Kanaatimizce, davadan feragat halinde dahi Mahke-
mece isin esasl hakkinda bir degerlendirme yapilma-
digindan haksiz clkma zammi istenmemesi gerek-
mektedir.

Son olarak édeme emrine karsl acilan davadan yapi-
landirma Kanunlari nedeniyle vazgecilmesi halinde
haksiz cilkma zamminin akibeti ne olacaktir.

Bu konu ile ilgili yargr kararina ulasilamamakla birlikte,
konu ile ilgili asagida verilen yasal duzenleme emsal




olarak dikkate alindiginda haksiz cikma
zamml talep edilemeyecektir.

1 seri nolu Bazl Alacaklarin Yeniden
Yapilandirlmasi Hakkinda 6111 sayili
Kanun Genel Tebligi'nin lI-E/11. madde-
sinde, “6111 sayili Kanunun 2 nci mad-
desi hukumlerinden yararlanmak igin
acilmis davalardan vazgecilmesi sart
oldugundan,  borclular  tarafindan
Kanundan vyararlanmak icin yapilan
basvurular Uzerine tahsilat islemlerin-
den dolayr acilmis davalar sulh yoluyla
sonuglanacaktir, Bu nedenle, 6183
sayill Kanunun 55 inci maddesi uyarin-
ca alacagin takibi icin duzenlenerek
teblig edilen odeme emrine Kkarsl
acllmis olan davalara konu alacaklar
icin Kanun hukmunden yararlanmak
Uzere basvuruda bulunulmasi halinde,
odeme emrine karsl acilmis davalardan
da vazgecildiginden, 6183 sayili Kanu-
nun 58 inci maddesi geregince %10
oranindaki haksiz ¢cikma zammi talep
edilmeyecektir’ duzenlemesine yer
verilmistir,

V. HAKSIZ GCIKMA ZAMMINDA GECIK-
ME ZAMMI SORUNU

Yargi kararlarinda bu konuda yasanmis
bir  uyusmazliga rastlanilmamakla
birlikte 1 sayili Tahsilat Genel Tebliginde
konuya aciklik getirilmistir. Anilan Tebli-
gin ikinci kisim, birinci bolumunun 11/5
maddesinde, "Haksiz cilkma zammina,
stresinde bdenmemesi halinde gecik-
me zammi tatbik edilmeyecektir’
duzenlemesine yer verilmistir. Anilan
duzenleme uyarinca haksiz cikma
zamml icin gecikme zammi hesaplanip
talep edilmesi mumkun olmayacaktir.

VI. HAKSIZ CIKMA ZAMMININ ANAYA-
SAYA AYKIRILIGI SORUNU

Haksiz ¢clkma zamminin duzenlendigi
6183 sayll Amme Alacaklarinin Tahsil
Usult Hakkinda Kanun'un 58. maddesi-
nin 5. fikrasi, hak arama hurriyetine
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engel teskil ettiginden bahisle Anayasa aykirt oldugu
gerekcesiyle Istanbul 2. Vergi Mahkemesi ve Eskise-
hir 1. Idare Mahkemesi tarafindan somut norm dene-
timi yolu ile iptali istemiyle Anayasa Mahkemesine
tasinmistir,

Anayasa Mahkemesince vyapilan degerlendirme
sonucunda, ‘Itiraz konusu kural, kamu alacaklari icin
Ozel bir takip ve tahsil esasini duzenleyen 6183 sayili
Yasanin ongoérdugu suratli ve etkin takip ve tahsilatin
saglanmasina yoneliktir. Ote yandan bireylerin idare-
nin faaliyetlerine karsI korunmasi, adaletin saglanma-
si ve hukuk devleti ilkesinin gecerli olabilmesi icin
idarenin her turlu eylem ve islemlerinin yargi deneti-
mine tabi olmasi gerekmektedir. itiraz konusu kural
ile 6deme emrine karsi itirazin reddi durumunda
haksiz ¢lkma tazminati kosulu bulunmakla birlikte
idarenin yapmis oldugu islemler yargi denetimi kap-
samindadir. Kamu borclusu édeme emrinin tebligin-
den once kamu alacaginin esasi hakkinda yargi
yoluna basvurabilecegi gibi, itiraz konusu kural ile
odeme emrinin tebliginden sonra da tahsile iliskin
olarak dava acabilme olanagina sahiptir. Ayrica,

kisilerin davaci veya davali olarak, yargr mercileri
onunde sahip olduklarr anayasal haklar engellenme-
mis; idari bir islem niteliginde olan kamu alacagi ile
ilgili 6deme emrine karsl yargl yolu kapatilmamis;
mahkemeler, bu islemlerle ilgili acilmis olan davalari
inceleyerek gerekli kararlari vermekten alikonulma-
mistir. Bu nedenle kuralin hak arama ozgurlugunu
engelleyen bir yonu bulunmamaktadir” gerekcesiyle
anilan fikranin Anayasa'ya aykir olmadigina oybirligiy-
le karar verilmistir.

Anilan hukmun Anayasanin 152. maddesinin son fikra-
sI uyarinca Resmi Gazetede yayimlanma tarihinden
itibaren 10 yillik strenin doldugu 15.05.2021 tarihi itiba-
riyle somut norm denetimi yolu ile yeniden Anayasa
Mahkemesi dntne goturebilmesi mumkundur.

VILSONUC

Daha onceki bolumlerde yapilan aciklamalar dogrul-
tusunda, haksiz cilkma zamminin dogrudan 6deme
emri ile istenilmeden 1 ay vade verilmek suretiyle
tesis edilecek islem ile istenmesi gerekmektedir. Aksi
yondeki kararin varligina karsin bu isleme karsi dava
yolunun aclk oldugu ancak acilacak davanin 2577
sayili idari Yargilama Usull Kanununun 27. maddesin-
de belirtilen tahsilat islemini kendiliginden durduran
bir islem olmamasi nedeniyle Mahkemeden yurut-
menin durdurulmasi talebinde bulunulmasi gerek-
mektedir. Haksiz clkma zammi istenebilmesi icin
dayanak Mahkeme kararinin esasa iliskin olmasi ve
kesinlesmis olmasi gerektigi, dayanak davadan fera-
gat edilmesi halinde (feragatin idareden kaynakl
olmamasi halinde) aksi yondeki kararin varligina
ragmen olumsuz bir sonucla karsilasma ihtimalinin
yuksek oldugu, Anayasa Mahkemesi karari uyarinca
haksiz clkma zamminin hak arama hurriyetine mani
olmadigl ve son olarak da haksiz ¢cikma zammi icin
gecikme zammi talebinde bulunulmamasi gerektigi
bilinmelidir.

KAYNAKCA

DOGRUSOZ Bumin,Haksiz Cikma Zammu,erisim www.denetim.net

OZDEMIR Muharrem,GUNGOR DOGAN Zeliha,
Vergi Hukukunda Haksiz Cikma Zammi, erisim www.alomaliye.com

https:/www.kazancicom.tr

versavorg.tr

3.2.2011 tarih ve 27934 sayili Resmi Gazete
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Baris OZKURT

Bagimsiz Denetim

(§ BORSA

ISTANBUL

SERMAYE PiYASASINDA HALKA ARZ

Ulkemizde borsada islem goren bircok hissenin, enflasyonun ¢ok Uzerinde getiriler
saglamasl, pandemi doneminde bazi sektorlerin 6n plana ¢ikmasi, yeni halka arz
olan hisse senetlerindeki fiyat performanslarinin yuksek olmasi gibi nedenlerle,
kucuk yatirimecilarin hisse senedi piyasasina olan ilginin son yillarda katlanarak artti-
gini gérmekteyiz. Tum bu gelismelerin etkisiyle 2021 yili ulkemizde bir halka sefer-

berligine donusmustur.

Bu yazimizda, organize bir pazarda
islem gormek uzere hisse senetlerinin
halka arzini ele alacagiz ve okuyucuyu
yasa maddelerine bogmadan, tum
onemli yonleri ile aciklamaya calisaca-
giz.

l.Halka Arz ve Yontemleri

En yalin tanmiyla halka arz, sirket
sahiplerinin, nakit kaynak temin etmek
maksadiyla, sahibi olduklari sirketleri-

ne, yatinmcilari ortak etmeleridir. Oziinde
halka arz, tam bir kazan-kazan sureci
olup halka arz yoluyla sirketler, kucuk
veya buyuk tum yatirmcilara hissedar
olma imkani saglamakta buna karsilik s6z
konusu yeni ortaklardan nakit kaynak
elde edilmektedirler.

Ulkemizde sirket hisselerinin halka arzi,
Turk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasl
Kurulu (SPK) ve Borsa Istanbul AS. (BIAS)
duzenlemeleri, denetimleri ve rehberli-
ginde  gerceklestirilmektedir.  Hisse
senetlerinin halka arz sureci SPKnin,
borsada islem gérme sureci ise Borsa
Istanbulun incelemelerine tabidir.

SPKnin VII-128.1 "Pay Tebligi" hukumleri-
ne gore, sirketler hisse senetlerini halka
arz ederken su uc yontemden birisi
uygulanabilirler:

a) Mevcut paylarin halka arzi,

b) Sermaye artirmi yoluyla ihrac edilecek
paylarin halka arzi,

c) Her iki yontemin birlikte kullanilmasi
(karma yontem).

Sermaye artirimi yoluyla halka arz yonte-
minde, halka arzdan saglanan kaynak,
dogrudan sirket tarafindan elde edilmek-
te olup kaynak dogrudan sirkete geldi-
ginden sirkete finansman saglamaktadir.
Saglanan kaynak sirket kasasina girdigi
icin, yatinmcilar tarafindan olumlu bulu-
nan yontem de budur SO0z konusu
yontem, SPKnin Seri: VII-128.1 sayili Tebli-
ginin 7. Maddesi ile dUzenlenmistir. Halka




aclk olmayan ortakliklar, yapacaklari
sermaye artirmlarinda, ortaklarin yeni
pay alma haklarini kismen veya tama-
men kisitlayarak paylarini halka arz
edebilirler.

Mevcut paylarin halka arzi yonteminde
ise halka arzdan saglanan kaynak,
kendi hissesini satan mevcut ortaklar
tarafindan elde edilmektedir ve ortak-
lara finansman saglamaktadir. SPKnin
SeriVII-128.1 sayili Tebligi'nin 6. madde-
sine goére, pay sahiplerinin ortaklikta
sahip olduklar paylari halka arz edebil-
meleri icin, satilacak paylar uzerinde
rehin veya teminat verilmek suretiyle
ya da baska bir sekilde devir ve teda-
vulu kisitlayici ve pay sahibinin haklarini
kullanmasina engel olacak kayitlarin
bulunmamasl gerekmektedir.

Il. Halka Arzdan Beklenen Faydalar

Sirketler halka acilmak ve paylarinin
organize bir pazarda islem gormesini
saglamak suretiyle her seyden once
onemli  bir finansman kaynagindan
yararlanirlar. Asagida halka acilma ve
borsada islem gormeye baslamanin
sirketlere sagladigl faydalar sunulmak-
tadr.

Finansman Saglamak

Sirketler, faaliyet gosterdikleri sektore
ve sirketin icinde bulundugu duruma
gore farkli finansman yontemlerini
kullanmaktadirlar. Her bir finansman
yonteminin kendine gore avantaj ve
dezavantajlart bulunmaktadir.

Finansman yontemi olarak halka arzin
tercin edilmesi durumunda, sirketler
paylarini primli fiyatla halka arz ederek,
alternatif finansman yontemlerine gore
daha dusuk maliyetli ve uzun vadeli bir
kaynak elde etmektedirler. Ayrica
sirketler, halka acildiktan ve paylari

Borsada islem goérmeye basladiktan
sonra da paylarini teminat gostererek
kredi kullanabilme, daha uygun maliyet-
lerle borclanma araci ihrac edebilme
imkanlarindan  yararlanmak  suretiyle
finansman ihtiyaclarini karsilayabilmek-
tedirler.

Borsa sirketi olarak sermaye piyasasin-
dan kaynak temin etmenin sirketlerin
kaynak problemlerinin cozumune sagla-
digr katki son vyillarda artarak devam
etmektedir. Sirketler sadece birincil halka
arz yolu ile degil, daha sonra, paylari
islem gormekte iken, yatinm ve benzeri
ihtiyaclar nedeniyle ortaya cikan kaynak
gereksinimini, mevcut ortaklarinin
ruchan haklarini kismen veya tamamen
kisitlamak  suretiyle gerceklestirebile-
cekleri "Ikincil Halka Arz'lar yolu ile karsi-
layarak da yeniden bir finansman imkani
yaratabilirler.
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Kurumsallasma

Sirketlerin halka acik hale gelmesi, kurumsallasma-
sinin saglanmasinda onemli bir kilometre tasidir.
Sirkete yeni ortaklar almak sorumluluklar artirmakta
ve buna bagli olarak hesap verebilirlik, seffaflik,
surdurulebilirlik gibi konular énem kazanmaktadir.
Halka acilma sonrasinda firmanin faaliyetlerinin
giderek kisilerin varligina bagiml olmaktan kurtul-
masl ve kendi kurum kultarant olusturmasi surecin-
de halka aclk olmanin getirdigi sorumluluk ve
yukumlultkler kurumsallasmaya onemli bir katki
saglamaktadir. Bilindigi tzere, Ulkemizde faaliyette

bulunan sirketlerin karakteristik ozelligi aile sirketi

huviyetine sahip olmalidir.

Bu durum sirketin dmruntn genel olarak kurucusu
olan ya da yonetimde soéz sahibi bulunan aile birey-
lerinin dmurleri ile sinirli olmasini beraberinde getire-
bilmektedir. Diger taraftan, sirketlerin paylarini halka
arz etmesi ve Borsada islem goérmeye baslamalari
SPK ve Borsa Istanbulun incelemelerini iceren bir
strec dahilinde gerceklesmektedir. Ayrica sirketler
islem gormeye basladiktan sonra finansal tablolarini
belirli donemlerde bagimsiz denetim kuruluslarina
denetlettirmekte, ortaklarini ve kamuyu duzenli
olarak bilgilendirmekte, SPK ve Borsa istanbulun
surekli denetimine tabi olmaktadirlar. Bu cercevede,
halka acilarak paylarinin Borsada islem goérmesi ile
sirketler, sermaye piyasasinin denetim mekanizma-
lart sayesinde kurumsallasma sureclerini hizlandir-
makta ve profesyonel yonetim imkanlarina daha kisa
surede kavusabilmektedirler.

Kredibilite

Sirketlerin paylarinin Borsada islem goérmesi banka-
cilik ve para piyasasi nezdindeki kredibilitelerini artir-
makta, daha ucuz ve kolay kredi bulma imkani

kazanmalarini saglamaktadir.

Globallesme

Sirketlerin paylarinin Borsada islem gormeye basla-
masil ile birlikte, sirketler yabanci Ulkelerde de kolay-
ca sermaye piyasasl aracl ihrag edebilir ve o ulkede
sermaye piyasasl aracini kote ettirerek islem gorme-
sini saglayabilirler. Boylece, yurt disi piyasalara erise-
bilirler. Paylari bir Borsada kote olan sirketlerin

yabanci ortak bulmasi ve ortak girisim kurabilmesi
imkanlarr artmaktadir

Halka Arza Hazirlik Stireci

Borsa Istanbul pazarlarinda islem gdrebilmek icin
izahnamenin Sermaye Piyasasl Kurulu'nca onaylana-
rak sirket paylarinin halka arz edilmesi ve Borsa
kotuna alinmasl gerekmektedir. Borsa kotuna alinma,
menkul kiymetler borsalarinda surekli islem gormesi
talep edilen paylarin ilgili sartlari tasimalart durumun-
da ilgili pazarda islem gormesinin kabul edilmesidir.

Sirketlerin Borsa Istanbul ve Sermaye Piyasasi Kuru-
lUna basvurmadan dnce yapmalari gereken on hazir-
liklar asagidaki sunulmustur:

a) Sirket i¢i Calisma Grubunun Olusturulmasi

Bir sirketin halka acilarak Borsada islem gormesi ile
ilgili olarak, sirket icinde ve disinda yapilacak bir dizi
islem oldugu icin bir calisma grubunun olusturulmasi
gerekmektedir. S6z konusu calisma grubu; orta duzey
yoneticiler, muhasebe ve finans departmaninin yone-
ticilerinden olusmalidir. Calisma grubu,

BIAS ve SPK'ya basvurmadan énce yapilmasi gereken
islemlerin listesini cikarmalidir.

b) Yatirim Kurulusu ve Danismanlarin Segimi
Sirket paylarinin halka arzi icin bir araci kurulusla

aracilik sozlesmesi imzalanmasi gerekmektedir. SOz
konusu sozlesmenin taraflari sirket ve SPK tarafindan




yetkilendirilmis araci kuruluslar olup,
halka arza vyetkili araci kuruluslarin
listesi Sermaye Piyasasi Kurulunun
internet sitesinde yer almaktadir.

Aracilik sozlesmesi tek bir aracr kuru-
lusla olabilecegi gibi halka arz tutar
artikca birden fazla aracr kurulusun
bulundugu bir konsorsiyum ile de yapi-
labilir. Bu durumda bir veya birden fazla
lider aracrt kurulus bulunacaktir. Yapila-
cak sozlesmede aracilarin ve sirketlerin
hak ve sorumluluklarinin yani sira araci-
lik yuklenimi olup olmayacagi, yukleni-
min ne sekilde yapilacagl, halka arz
yontemi ve diger esasli unsurlara yer
verilir.

c) Finansal Tablolarin Hazirlanmasi
ve Bagimsiz Denetim Sirketinin
Secimi

Halka arz igin basvuruda bulunan
sirketler finansal tablolarini Sermaye
Piyasasl Mevzuatina uygun olarak
hazirlamak ve yetkili bagimsiz denetim
sirketinin - denetiminden  gecirmek
zorundadirlar. Bu kapsamda sirketler
SPK tarafindan yetkilendirilmis bagim-
siz denetim sirketini secmeli ve dene-
tim sdzlesmesi imzalamalidirlar. Dene-
tim firmalarinin listesi www.spk.gov.tr
adresinde yer almaktadir. Surecin uzun
ve zorlu olmasl nedeniyle, daha donce
halka arz denetimi yapmis, halka arz
tecrubesi  olan bagimsiz  denetim
sirketlerinin secilmesinde yarar olacak-
tir.

d) Genel Kurul Karari ve Esas Sozles-
me Degisikligi

Halka acilmaya karar veren sirket esas
sozlesmesinde Sermaye Piyasasl Mev-
zuatl acisindan gerekli degisiklikleri
yapmak icin hazirladigi tadil tasarilarini
SPKya sunar. Sirket esas sdzlesmesin-
de Borsada islem gorecek paylarin

devir ve tedavulunu kisitlayici, ortakla-
nn haklarini kullanmalarini engelleyici
hukUmler s6z konusu ise bu hukumle-
rin  esas sozlesmeden cikarilmasi,
ayrica esas sozlesmenin diger hukum-
lerinin Sermaye Piyasasi Mevzuatina
uygun hale getirilmesi gerekmektedir.
Sermaye artinrmi yoluyla halka arz
yapilmasl durumunda Turk Ticaret
Kanunu (TTK) huktmleri dahilinde
genel kurulca sermayenin artirlmasina
ve yeni pay alma haklarinin sinirlandiril-
masina iliskin karar alinir.

e) Fiyat Belirlenmesi
Halka arz fiyatinin belirlenmesi halka

arz slrecinin en énemli asamalarindan
birisidir ve hem sirkete 6zgu gelismele-
re hem de sirketin kontrolu disindaki
sartlara bagldi. Halka arz fiyatinin
gercekci bir sekilde yansitilmasi hem
basarili bir halka arz icin, hem de Borsa
Istanbulda islem gdrmeye basladiktan
sonraki  paylarin  fiyat performansi
acisindan onem tasimaktadir. Sirketin
paylarinin halk arz fiyati araci kurulus
tarafindan hesaplanmakta olup, Borsa
Istanbul ve SPK tarafindan fiyata mda-
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hale s6z konusu olmamaktadir. Halka arza en erken,
fiyat tespit raporunun ve izahnamenin yayimlanmasi-
ni takip eden Ucuncu gun baslanabilir. Halka arza
aracilik eden kurulus tarafindan hazirlanan fiyat tespit
raporu, baska araci kuruluslar tarafindan analiz edile-
bilir.

f) Basvuru igin Gerekli Belgelerin Hazirlanmasi
Sirket ve/veya araci kurulus Borsa ve SPK yetkilileri
ile halka arz surecinin ilk asamalarinda gorusmelere
baslar ve gerekli belge ve prosedur ile ilgili bilgileri
alir. Borsaya yapilacak ilk kotasyon basvurularinda
sermaye piyasasl aracinin ve ihraccinin niteligine
gore Borsa Genel Mudurlugunce belirlenen ve Borsa
internet sitesinde yer alan bilgi ve belgelerin bir dilek-
ce ekinde Borsaya iletilmesi zorunludur. ihracin niteli-
gine gore ilave bilgi ve belgeler istenebilmektedir.
Basvuru doklUmanlart www.borsaistanbul.com adre-
sinde "Halka Arz ve Borsada Islem Gorme” bolimiin-
de yer almaktadir.

IV. Halka Arz Sureci
Sirket paylarinin halka arz edilip islem gérmesi icin
asagidaki adimlarin tamamlanmasi gerekmektedir:

a) SPK ve Borsa istanbul'a Miiracaat

Sirketler tarafindan gerekli evraklar hazirlandiktan
sonra SPKya izahnamenin onay igin, Borsa Istanbula
da ilgili pazarda islem gormek icin muracaat edilir.
Halka arz stirecinin kisalmasi agisindan Borsa Istanbul
basvurusunun SPK basvurusu ile eszamanli olarak
yapilmasi faydali olacaktir. Basvuru sirket tarafindan
yapilabilecegi gibi yetkili araci kurulus tarafindan da
yapilabilir. Ayrica tanitim faaliyetlerine bu asamada
baslanir. Tanitim faaliyetinin sekli ve icerigi bu adimda
belirlenir. Mumkun oldugunca cok sayida yatirimcly!
cekmek icin tanitim faaliyetlerine gerekli 6zenin gos-
terilmesi gerekir. Sirket paylarinin halka arz edilecegi-
ne dair sirket yetkililerinin beyanatlar olabilecegi gibi,
yazili ve gorsel basinda sirketin faaliyetleri hakkinda
bilgilere yer verilebilir. Diger taraftan, sirketi tanitmak
amaclyla sadece ulusal degil, uluslararasi finans
kuruluslar ve yatinmcilar nezdinde de tanitim faali-
yetleri yapilabilir.

b) Borsa istanbul ve SPK Uzmanlarinca Sirket ince-
lemesi

Sirketin halka arz ve Borsa istanbulda islem gérme
basvurusundaki eksik bilgi ve belgeler tamamlandik-
tan sonra, sirket merkez ve Uretim tesisleri Borsa ve
SPK uzmanlarinca ziyaret edilerek yerinde inceleme-
lerde bulunulmaktadir. islem gérme basvurusunda
bulunan sirketin tirune gore (sanayi sirketi, hizmet
sirketi, sigorta sirketi, banka vb.) gerceklestirilen ince-
lemeler arasinda cesitli farklilklar olsa da temelde
asagida yer alan hususlar Uzerinde durulmaktadir.

1- Finansal Verilerin incelenmesi:

Finansal verilerin incelenmesinde, sirketin finansal
durumunun anlasilmasi amacina yonelik olarak statik
ve dinamik mali analizin yani sira 6nemli rasyolarin
analizi yapilir.

2- Finansal Olmayan Verilerin incelenmesi:

Sirketin finansal olmayan verileri olarak; mamul veya
hizmet Uretim prosesi, uretim tesisleri, yurt ici ve yurt
disi satislar, yatinmlar, grup sirketleri ile iliskiler, hukuki
durum, faaliyetin strdurtlmesiile ilgili onemli sdzles-
meler gibi konular incelenir.

c) Takas ve Saklama Bankasina Miiracaat

Borsa Istanbulun istiraki olan Takasbank, Turkiyede
menkul kiymetlerin takasl, saklamasi ve uluslararas
standartlarda numaralandiritmasi ile gorevilendirilmis
bir sektdr bankasidirn Takasbank, Borsa istanbulda
islem gorecek olan sermaye piyasasl araclarinin




tumune uluslararasi gecerliligi olan bir
numaralandirma sistemi olan “ISIN
kodu" vermektedir. Halka arz strecinde
sirketlerin Takasbanka muracaati ve
halka arz edilecek sermaye piyasasi
aracl icin ISIN kodunun Takasbanktan
alinmasi zorunludur,

d) Merkezi Kayit Kurulusuna Miracaat
Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) ise
Sermaye Piyasasl Kurulu tarafindan
kaydilestirilmesine karar  verilmis
sermaye piyasasl araclarl icin Turki-
yenin Merkezi Saklama Kurulusudur.
Kaydilestirilen sermaye piyasasl arac-
larini hak sahibi bazinda kayit altina alir.
Takasbank muracaatini takiben halka
arz edilecek paylarin, MKK nezdinde
kayden olusturulmasi ve halka arzin
tamamlanmasi ile birlikte halka arzdan
pay alan yatirmcilarin MKK nezdindeki
hesaplarina bu paylarin aktarilmasi icin
sirketin MKK'ya uye olmasi gerekmek-
tedir. Ayrica seffaflk ilkesi gereqi
sermaye piyasasl aracl ihrac eden
sirketlerin  finansal tablolar ile &zel
durum aciklamalarini MKK ' tarafindan
isletilmekte olan Kamuyu Aydinlatma
Platformunda (wwwkap.govtr) yayin-
lamalar gerekmekte olup, aciklamala-
rni Kamuyu Aydinlatma Platformunda
yayinlayabilmek icin sirketlerin MKKya
"KAP" Gyeligi icin de basvuruda bulun-
malar ve elektronik sertifika almalari
gerekmektedir.

e) Borsa istanbul Tarafindan Sirketin
istem Gorecegi Pazarin Belirlenmesi
Paylarinin  Borsa Istanbulda islem
goérmesi icin basvuran bir sirketin pay-
lari Borsa Istanbul uzmanlarinca yapila-
cak incelemeler sonrasinda Borsa
Yonetim Kurulunca verilecek kararla
sartlarini sagladigl yandaki semada
gdsterilen Borsa Istanbul Pay Piyasas|
pazarlarindan birinde islem gorur.

PKF
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V. TFRS'lere goére Emisyon Priminin Hesaplamasi

Anonim sirketler kurulusunda veya sermaye artirm-
larinda hisselerini, itibari (nominal) degerlerinin Uze-
rinde bir bedelle de ihrag edilebilirler. Hisselerin itibari
degerinin uzerinde bir bedelle ihrac edilmesi halinde,
ihractan elde edilen net tutar (ihrac giderleri dusul-
mus tutar) ile itibari deger arasinda olusan olumlu
fark, emisyon primi olarak adlandirilmaktadir. Hisse
senetlerinin emisyon primli olarak ihrac edilebilmesi
icin, sirketin ana sozlesmelerinde hukum bulunmasi
veya genel kurulda karar alinmasi gerekmektedir.

Anonim sirket hisselerinin nominal degerinin Uzerin-
de bir bedelle ihrac edilmesi sonucu olusan emisyon
primi, kurumlar vergisinden istisnadir (Kurumlar
Vergisi Kanunun (KVK) 5/1-¢ md.).

Halka arzdan sonra, yatirnmcilardan (yeni ortaklardan)
elde edilen tutarlarin ve halka arz asamasinda yapi-
lan giderlerin finansal tablolarda nasil gosterilecegi
onem arz etmektedir. Halka arza iliskin muhasebe
uygulamalari ile sik karsilasmak mumkun olmadigin-
dan kafa karisikligina neden olabilmektedir.

Turkiye Muhasebe Standartlarindan “TMS 32 - Finan-
sal Araclar: Sunum” standardinin 37 inci paragrafinda
emisyon priminin nasil muhasebelestirilecegi belirtil-
mektedir. SOz konusu madde asagidadir:

" 3237 lIsletme, kendi 6zkaynadina dayali finansal
araclarninin ihracinda ya da geri satin aliminda genel-
likle cesitli maliyetlere katlanir. Bu maliyetler, tescil ve
diger mevzuata dayali dcretleri, yasal, mali ve diger
profesyonel danismanlik dcretlerini, basim maliyetlerini
ve damga vergilerini icerebilir Ozkaynak islemlerinden
kraynaklanan islem maliyetleri, dogrudan bu islemler-
den dolayr katlanilan yani aksi halde katlanilmasina
gerek olmayan ek maliyetler oldugu surece, 6zkay-
naktan indirim olarak muhasebelestirilir. Bunun yani
sira, vazgecilen 6zkaynak islemleriyle ilgili maliyetler
gider olarak muhasebelestirilir

3238 Bir bilesik finansal aracin ihracina iliskin islem
maliyetleri, elde edilen tutarlann ilgi araca dagitimi
oraninda araca ait bor¢c ve ozkaynak bilesenlerine
dagitilir. Birden fazla islemle ilgili islem maliyetleri
(6rnegin bazi hisse senetlerinin arz edilmesi islemleri ile
diger bazi hisselerin borsaya kaydedilmesi islemlerinin

es zamanl TMS 32 11 olarak gerceRlestiriimesi ile ilgili
maliyetler), makul ve benzer islemlerle tutarlilk arz
eden bir tahsis yontemi esas alinmak suretiyle ilgili
islemlere dagitilir. ..”

Hisse senedi ihrac edilmesiyle, dogrudan baglantisi
olan giderler, hisse senedinin ihraci sonucu elde edilen
tutardan indirilmeli; hisse senedi ihraci ile dogrudan
iliskisi olmayan giderler, gelir tablosunda gider olarak
yer almali; yeni hisse senedi ihracina yonelik ve kotas-
yon iznine iliskin ortak giderler, makul ve tutarl bir
yonteme gore paylastinlmaldir. Burada en makul
yontem, eski ve yeni hisse senetlerinin toplam icindeki
paylarina gore oranlama yaparak paylastirmaktir.

VI. Tiirkiye'deki Pay Piyasasi ve Halka Arzlara iliskin
Bilgiler

BIAS 11 Subat 2021 tarihinde ‘Kotasyon Yénergesi'nde
degisiklir yapmistir Son duzenlemelere gore Borsa
Istanbul Pay Piyasasi ve Pazar kabul Rriterleri su seRil-
dedir:

Yildiz Pazar Ana Pazar Alt Pazar

Halka Arz Edilen Paylarin Asgari Piyasa Degeri | 300 Milyon TL | 75 Milyon TL | 40 Milyon TL

Halka Arz Edilen Paylarin Nominal Degerinin

Sermayeye Asgari Orani %15 %20 %25

Bagimsiz Denetimden Gegmis Yillik Finansal

Tablolarinda Dénem Kari Olmasi Son2yil

Son 2yil Son 2yl

Bagimsiz Denetimden Gegmis En Son Finansal

Tablolardaki Ozsermaye/Sermaye Orani Tden biiyiik

1den blyuk |1,25den buyik

Tablodan da goruleceqi tizere en kucuk pazar olan Alt
Pazarda minimum halka arz buyuklugu 40 milyon
TLdir (daha onceden 20 milyon TL olarak uygulan-
maktaydl). Daha oncede, 1 ERIim 2020 tarihinden
gecerli olmak tzere, Kotasyon Yonergesinde degisiklik
yapilmis ve daha ¢cok KOBlerin islem gérebildigi Geli-
sen Isletmeler Piyasasi (GIP) kapatilarak burada islem
goren sirketlerin tamami Alt Pazara alinmistir. Bu son
dtizenlemeler KOBllerin halka arzini, borsa yoluyla
finansal kaynak elde etmelerini zorlastirarak onlar
adina hayal kRinklgr yaratmistir.

Ulkemizde 2010-2021 yillari arasinda halka arz olan
sirket sayilari ve toplanan fon tutarlarini gosteren tablo
asagida sunulmustur. 2021 yilinin henuz ilk bes aylik
mevcut verileri dikkate alindiginda toplanan fon tuta-
ninda rekor kinlldigr gorulmektedir.




villar Halka Arz Toplanan Fon
Sayisi (adet) Tutari (milyon TL
2010 22 3.136,50
2011 25 1.192,30
2012 26 618,60
2013 18 1.374,60
2014 13 714,20
2015 6 119,40
2016 1 37,00
2017 3 1.407,40
2018 9 5.418,70
2019 6 263,80
2020 8 1.100,00
2021 (") 13 7.714,20

(*) 2021 yiinda ilk bes ayda gergeklesen halka arzlari icermektedir.

2021 yiinin ilk bes ayinda halka arzi
gerceklesen sirketlere iliskin tablo asagi-
da sunulmustur. S6z konusu tablodan,
yatinmeilardan toplanan fon tutarlarn,
yatinmcilarin yatirim yapmar tzere talep
ettigi hisse tutarlari ve halka arza katilan
yatirrmci sayilari acisindan rekor dtzey-
de yatinmci ilgisinin oldugu gorulmekte-
dir. 2021 yilinin geri kalan kRisminda da bu
ilginin devam edecegi ongorulmektedir.

Toplana Fon Yatirmcinin Talep Halka Arza Katilan
Tutar (milyon TL)  Ettigi Tutar (milyon TL)  Yatinmci Sayisi (adet)

Isik Plastik 181,70 2.583,00 401153
Turk ilag 254,50 14.512,00 122.924
Naturel Gaz 293,30 15.878,00 268.570
Qua Granit 395,10 2.290,00 846.353
Tureks 270,00 1.643,00 772538
Matriks 207,80 1.822,00 689,426
Galatawind 811,00 5.408,00 810.206
Biotrend 749.90 13.393,00 252.834
Aydem 1.287,00 5.805,00 325182
Can2 289,90 1.057,00 846.353
Ziraat GYO 1.877,00 5.00,00 267.705
Penta 588,00 617,40 94.564
Kalekim 509,00 763,50 301700
Toplam 7.714.20 70.771.90

VII. Sonug¢

Ulkeleri  ekonomik  buyudkRliklerine  ve

borsalarinda islem goren  sirketlerin
degerlerine gore ayri ayri siraladigimizda,
Borsa Istanbuldaki halka acik sirketlerin
degeri toplaminin, tlkemizin ekonomik
buyukluguna  yeterince  yansitmadigini
gormekteyiz. Dunyadaki hak  ettigimiz
yere gelebilmemiz icin daha cok sirketin

halka arz edilmesini saglamamiz gerek-
mektedir.

Ulkemizde pek cok sirket halka arz
kriterlerini sagladigr halde, halka arza
yeterince ilgi gostermedigini soylemek
yanlis olmaz. Bunun en onemli sebeple-
rinden birisi, sermaye piyasalarinin isleyi-
sinin yeterince bilinmemesinden kaynakli
olarak, piyasada olusabilecek spekdilatif
hareketlerden sirket ve yoneticilerin zarar
gorecegi algisidir. Bu nedenle halka arz
ronusunda, halkimizi egitmeye ve sirket-
lerimizi tesvik etmeye calismallyiz. Diger
taraftan da halka arzin, bastan sona
krararlilikRla  yardtdalmesi  gereken  ve

sirketler icin donum noktasi olan, ciddi
bir strec oldugu da unutulmamalidir.

PKF

Yararlanilan Kaynaklar

* TMS 32 - Finansal Araglar: Sunum
- Kamu Gozetimi, Muhasebe ve
Denetim Standartlari Kurumu,

* Pay Tebligi (VIl-128.1) - Sermaye
Piyasasi Kurulu,

* Sermaye Plyasasi Kurulu Halka
Arz ve Borsa Istanbulda Islem
Goérme - Borsa Istanbul AS.
Brostirdi,

* Sermaye Piyasasi Kurulu ve Borsa
Istanbul A.S. halka arz verileri,
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“BiZ AYRILAMAYIZ” ENFLASYON-FAIZ iLiSKisSi

Siklikla duyariz, “‘Kardesim dusur faizleri bak o zaman enflasyon nasil paldir kuldur
dusuyor” veya Al su Merkez Bankasl Baskanini gorevden beceremiyor bu faiz politi-
Av. kasini" Acaba gercekten dyle mi? Faizi dustrunce enflasyon kendiliginden duser mi
Sedat SAFRAN ya da Merkez Bankasi Baskan veya burokratlarini gérevden almak faiz-enflasyon
baglaminda olumlu etki yapar mi? Bu mekanizma nasil calisiyor? Ne menem sey bu

olarak karsimiza cikarken, bir de talep
yonlu enflasyon s6z konusudur.

Milton Friedman’n ‘enflasyon her zaman
ve her yerde parasal bir olgudur” s6zun-
den yola cikarak enflasyonu para arzin-
daki artisin yarattigini soyler. Para arzinin
artmasi demek talep artisina sebep
olmasl demektir. Talep artarsa, fiyatlar
yukselir ve bu da enflasyonu tetikler. Bu
durum, talep yonlu enflasyonu acikla-
maktadir.

Buna karsin arz yonlu iktisatcilar ise,
enflasyonun daha cok yuksek vergiler,
sikilastirnilmis  denetimler, yogun vergi
incelemeleri gibi etkiler sonucunda yuk-
selen maliyetler nedeniyle maliyet
enflasyonu kokenli oldugunu one surer-
ler.

Bunlarla beraber enflasyon zaman
zaman her iki etkiden de emareler bulun-
durabilir. Yani enflasyonun yasandigi bir
ulkede, enflasyon hem talep hem de
maliyet nedenli unsurlar tasiyabilir.

enflasyon ki, Hukimet deviriyor veya En genel, basit ve bilinen tanmi ile
adami koltugundan ediyor. enflasyon; ‘fiyatlar genel duzeyindeki
Kadim bir tartismadir Enflasyon mu  Yukselisti’  Yani  piyasadaki  mal ve
faizin yUkselmesine yol agar yoksa faiz hizmetlerin fiyatinin surekli olarak artmasi
mi enflasyonu yukseltir? iki tarafi da  halidir. ki onemli argliman var bu genel

hayli g&zUi kara ve hararetli destekgileri ~ tanimda: Fiyatlar genel duzeyi ile surekli
mevcut. artis. Buradan da anlasilacagi uzere eko-

nomide enflasyon var diyebilmemiz icin
Enflasyonla faiz arasindaki iliskiyi tam — oncelikle mal veya hizmetlerden olusan
kavrayabilmek icin hangi tir enflasyon-  sepetin fiyatinin artmasi gerekiyor. Ikinci
la karsi karsiya oldugumuzu anlama-  olarakise, bu artisin devamlilik arz etmesi
miz gerekir. Cunku, bir maliyet yonli — gerekiyor.
enflasyon var ki, bu karsimiza arz soku  Pekiya enflasyon nicin ortaya ¢ikar? Bu




soruya verilen yanitlari iki grupta topla-
mak mumkun:

a. Talep, arzdan fazlaysa enflasyon
olusur. Yani mal ve hizmetlere yonelik
tuketim talebi bu mal ve hizmetlerin
uretilip arz edilen miktarindan fazlaysa
0 zaman enflasyon olur. Buna talep
enflasyonu diyoruz.

b. Uretimi gerceklestirmek icin kullani-
lan dretim faktorlerine yapilan édeme-
lerin (Ucret, kira, faiz, kar payn veya
uretimde kullanilan girdilere yapilan
odemelerin (6rnegin enerji giderleri,
hammadde giderleri, lojistik giderleri
vb) miktarl artarsa bu artislar fiyatlara
yansir ve enflasyon olusur. Buna da arz
enflasyonu ya da maliyet enflasyonu
diyoruz.

Talep Yonlii Enflasyon Varsa;

Eger piyasada talep enflasyonu soz
konusuysa, yani arzdan fazla talep
varsa ya da piyasada uretilen mal ve
hizmet miktarindan daha fazlasi talep
ediliyorsa fiyatlar yukselecek ve enflas-
yona neden olacak demektir. Bunu
onlemenin bir yolu ise faizleri artirarak,
yukselen talebi dusurmek ve/veya
insanlari tuketim yerine tasarrufa yon-
lendirmektir.

Maliyet Yonlii Enflasyon Varsa;

Eger ki piyasada, maliyet enflasyonu
sOz konusuysa, yani uretim girdileri ve
tedarik zincirindeki unsurlarin maliyeti
talep disi nedenlerle artiyorsa (Grnegin
enerji maliyetleri petrol ve dogalgaz
fiyatlarinin uluslararasli alanda artmasi
nedeniyle yukseliyor ve bunlar da
enflasyona neden oluyorsa ya da ham
madde fiyatlan tedarik zincirindeki
aksakliklardan dolay! yukseliyorsa) o
zaman faizi arttirdigimizda enflasyon
da artar. Bu durumda, faiz de bir mali-
yet unsurudur (finansman maliyeti) ve
faizlerdeki olasl bir yukselis, piyasaya
arz edilecek olan malin maliyetini

Kaynakea

1. Abuzer Pinar, Maliye Politikasi, Turhan Kitapevi
2. Erdal Unsal, Mikro iktisat, imay Yayinlari

3. Erdal Unsal, Makro iktisat, imaj Yayinlari

artiracagindan dolayl, enflasyonun daha
da artmasina yol acacaktrr.

Peki Hem Talep Hem De Maliyet Enflas-
yonu S6z Konusuysa;

Peki, piyasada hem talep hem de mali-
yet kaynakli enflasyon sdz konusuysa,
bu durumda yapilmasi gereken ilk islem,
enflasyonun ne kadarinin talep ne kada-
rnnin - maliyet kaynakl oldugunu ayirt
etmek olmalidir. Eger hem talep hem de
maliyet enflasyonu birbiri ile ayni oranda
ise 0 zaman faiz cipasini kullanmak ise
yaramayacak demektir. Boyle bir durum-
da faizi artirarak talep enflasyonu dusur-
menin  getirisi  muhtemelen maliyet
enflasyonunu artirarak ortaya cikacak
kayipla giderilmis olacak ve faiz bosuna
yukseltilmis olacaktir. Ya da maliyet
enflasyonunu dusurmek Uretimi canlan-
dirmak icin yapilan faiz indirimi talep
yonlu enflasyonunu kamcilayacagl icin
etkiler birbirini yok edecek ve sonucta
faiz duserken reel enflasyon ayni duzey-
de kalmaya devam edecektir. Eger eko-
nomide maliyet kaynakli ve talep
kaynakli enflasyon birbirine matematik-
sel olarak birbirine yakin nispette ise bu
durumda faiz ¢ipasi islevsiz kalacaktir.

Sonu¢ olarak; yuksek enflasyonun
oldugu bir piyasada faizi kullanmak her
zaman ¢ozum Uuretmeyebilin. Bundan
dolayr Turkiye gibi cok fazla degisken
parametre ve kirilgan bir yapiya sahip
ulkelerde enflasyon-faiz iliskisinde faiz
tek basina kurtarici olmayacaktir.

4. Mahfi Egilmez, Enflasyon ile Faiz iligkisi, www.mahfiegilmez.com.
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