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OZET

Giiniimiize kadar, ortiilii sermaye ve ortilii kazang uygulamalar: konusunda finansal tablolarin
kullamicilarina dogru bilgi vermesini saglamak, hiikiimetlerin vergi gelirlerini korumak ve sermaye piyasalarinin
gelismislik diizeyini arttirmak gibi amaglarla gerek ulusal gerekse uluslararast alanda bir ¢ok yasal diizenleme
yvapumustir. Ancak, yasal diizenlemeler ile engellenmeye ¢alisilmasina ragmen, giiniimiiz ticaret hayatinda ortiilii
sermaye ve ortiilii kazang uygulamalarnna yaygin bir sekilde rastlanmaktadir. Ortiilii sermaye ve értiilii kazang
dagitimi uygulamalarinin ne derece yaygin oldugunun finansal tablolar iizerinden tespitini amagladigimiz
calismamizda, oncelikle konu ile ilgili kavramlar ve yasal mevzuat ele alinmustir. Yaptigimiz arastirmada 2011
yili itibariyle IMKB 50 endeksinde yer alan 36 isletmenin, 2007- 2010 yilar: arasindaki déneme ait finansal
tablolar incelenerek, 6102 sayih TTK min ortiilti sermaye ve ortiilii kazang ile ilgili hiikiimlerinin, bu
isletmelerin finansal tablolar agisindan tasidigi énem irdelenmistiv. Calismamizin sonucunda, IMKB 50
endeksinde yer alan isletmelerin, kisa ve uzun vadeli ticari alacaklarimn ve ticari bor¢larimin iginde, iliskili
taraflardan alacaklar ve iliskili taraflara bor¢larin bulundugu, ancak bunlara iliskin emsallerine uygunluk ilkesi
ile ilgili bir agiklama yapiimadigi belirlenmigtir. Ayrica, finansal tablolarda kisa ve uzun vadeli diger alacaklar
icinde iliskili taraflardan alacaklarin raporlanmis olmasi, igletmelerin 6102 sayili TTK ya uyum saglama
konusunda bir takam giigliikler yasayabilecegini gostermektedir.
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Until today, both national and international area many legal regulations on thin capitalization and
disguised income distrubition have been made with the aims such as ensure the financial statements give correct
information to users, protect tax income of government and increase the capital markets’ development level.
However, even they discourage with legal regulations, thin capitalization and disguised income distrubition
applications are common in today’s business life. In this study, we have intended to determine the prevalence of
thin capitalization and disguised income distrubition applications, and we deal with related terms and legal
legislation. In our research, financial statements of 36 companies in ISE 50 index was investigated and the
importance of the provisions of the Numbered 6102 Turkish Commercial Law on thin capitalization and
disguised income distrubition for these companies financial statements were discussed. As a result of our
research, we determined that financial statements of companies in ISE 50 have related parties’ receivables and
liabilities in short term and long term trade receivables, but there were not any note regarding arm’s length
principles. Moreover, reporting related parties’ receivables in short term and long term other receivables point
that some difficuities maybe experienced regarding harmonize with the Number 6102 Turkish Commercial Law.

Keywords: Thin Capitalization, Disguised Income, Numbered 6102 Turkish Commercial Law
Jel Classification: M41, K20

* Bu calisma I. Uluslararas1 Muhasebe ve Finans Sempozyumu’nda sunulmustur.

** Prof. Dr. Umit Giicenme Gengoglu, Uludag Universitesi, iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi,
umitgucenme@uludag.edu.tr

" Ars. Gor. Dr. Yasemin Ertan, Uludag Universitesi, iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi,
yasertan@uludag.edu.tr

85



The Journal of Accounting and Finance October/2012

1. GIRIS

Tim diinyada oldugu gibi iilkemizde de finansal tablolarin kullanicilarina daha dogru
bilgi vermesini saglamak ve hiikiimetlerin vergi gelirlerini korumak amaciyla ortiilii kazang
uygulamalarinin kontrol altinda tutulmasina yonelik bazi diizenlemeler yapilmistir. Bu
diizenlemeler ile, giinlimiiz ticaret hayatinda yaygm bir sekilde rastlanilan, ortaklarin
sirketlere verdikleri borglar ile sermaye digindaki bir yolla isletmeye fon saglamalar1 ve/veya
ortaklardan alacaklar hesabin1 kullanarak, yaptiklar1 i ve islemlerde sirket kasasini
kullanmalari, kigisel harcamalarmi bu yolla yapmalar1 gibi uygulamalarin engellenmesi
amaclanmistir. Ortiili sermaye ve ortiili kazang uygulamalarmm onlenmesi, sermaye
piyasalarinda islem yapan yatirimcilarin korunmasi agisindan 6nem tagimaktadir. Ciinkii ortii
sermaye uygulamalar1 ile sirketlerin finansman yapisi bozulmakta, Ortiilii kazang
uygulamalar: ile de ortiili kazan¢ dagitimi yapilan pay sahiplerine diger pay sahiplerine
taninmayan bazi imtiyazlar taninmis olmaktadir. Yatirimcilarin korunma diizeyinin yiiksek
olmasi, sermaye piyasalarinin gelismislik diizeyini olumlu olarak etkileyen bir faktordiir.
Dolayisiyla ortiilii sermaye ve Ortiili kazan¢g uygulamalarinin engellenmesi, sermaye
piyasalarinin gelismislik gerek yatirimei sayisi gerekse islem hacmi bakimindan arttiracaktir.

Calismamizda oncelikle temel muhasebe kavramlar1 ve TMS/TFRS i¢indeki temel
kavram ve ilkelerle ortiilii sermaye ve Ortiilii kazang kavramlar1 arasindaki iliski agiklanmas,
ortiilii sermaye ve ortiilii kazang kavramlari irdelenerek, bu kavramlarla ilgili olarak yapilmis
olan diizenlemeler 6zetlenmistir. Konu ile ilgili yasal diizenlemeler Kurumlar Vergisi Kanunu
(KVK) ’nda ve dolayli olarak Gelir Vergisi Kanunu (GVK)’nda bulunmaktadir. 2011 yilina
kadar Tiirk Ticaret Kanunu’nda ortiilii sermaye ve ortiilii kazang dagitimmin engellenmesine
yonelik bir diizenleme yer almamistir. Bu 6nemli eksiklik, genel hiikiimleri Temmuz 2012°de
yirirliige girecek olan yeni 6102 sayilir Tiirk Ticaret Kanunu  (TTK)’ndaki 1ilgili
diizenlemeler ile ortadan kaldirilmistir. Yeni TTK ile biitiin isletmeler i¢in Tilirkiye Muhasebe
Standartlar/ Tirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (TMS/TFRS)’nin  uygulanma
zorunlulugu getirilmektedir. Standartlara gore iligkili taraflara borglar ve iligkili taraflardan
alacaklar ayr1 raporlanmali ve hazirlanan finansal tablolar isletmelerin ger¢ek durumunu
gostermelidir. Ortiilii sermaye ve ortiilii kazang dagitimmi engelleyen mevcut hiikiimler ve
TTK’ daki yeni diizenlemeler ile TMS/TFRS’ deki diizenlemeler ayn1 paralelde olup, birbirini
tamamlayici nitelik tagimakta ve sirket bilangolarinda gercek finansal yapmnin raporlanmasi
amacima hizmet etmektedir.

Calismamizin amaci, IMKB 50 endeksinde yer alan isletmelerin ortiilii sermaye ve
ortiilii kazang dagitimi ile uygulamalarmin yasal diizenlemeler gercevesinde incelenmesidir.
Calismamiz swrasinda taranan literatiirde isletmelerin Ortiili sermaye ve Ortiilii kazang
uygulamalarmin tespit edilmesine yonelik benzer bir caligmaya rastlanmamistir. Bu agidan
calismamizin bulgularmin tlkemizdeki ortiilii sermaye ve Ortiilii kazan¢ uygulamalarinin
boyutu ile ilgili olarak yapilacak ilerleyen caligmalara 1g1k tutmasi umut edilmektedir.
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2. TURKIYE’DE MUHASEBE iLKE VE STANDARTLARI

Muhasebe bilgilerinin kaydi ve raporlanmasi asamalarinda uyulmasi gereken genel
kabul gormiis muhasebe kavram ve ilkeleri ile muhasebe standartlar1 finansal tablolarda
gergege uygun ve Kkarsilastirilabilir bilgilerin raporlanmasmi saglamaktadir. Muhasebe
bilgisinin kaliteli olarak nitelendirilebilmesi i¢in, muhasebe kayitlarinin dogru ve gilivenilir
olmasinin yaninda, isletme ile ilgili taraflara gereksinim duyduklar1 bilgileri seffaf, hesap
verebilirlik yaklasimi ile zamanmnda sunmalar1 gerekmektedir. Ulkemizde muhasebe
ilkelerinin ayrintili olarak ilk kez yer aldig1 yasal diizenleme, ticari karin hesaplanmasi ile
ilgili agiklamalarin bulundugu 29.01.1989 tarihli Seri XI No. 1 Sermaye Piyasas1 Kurulu
Tebligi’dir. Ayrica Maliye Bakanligr’min 26.12.1992 tarihli Tebligi ile getirilen Tekdiizen
Muhasebe Sistemi i¢inde, “Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Kavram ve Ilkeleri” yer almustir.

Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 ile uyumlu ulusal standartlar1 olusturma stirecinde
iilkemizde Sermaye Piyasast Kurulu ve Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu onemli
gorevler TUstlenmiglerdir. 01.01.2005-09.04.2008  tarihleri arasinda Sermaye Piyasasi
Kanunu’na tabi halka ag¢ik isletmeler, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun, Seri:XI, No: 25 Tebligini
uygulamistir. Daha sonra ise, bu isletmelerin Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun 2002
yilindan itibaren Resmi Gazete’de yayimlamis oldugu TMS/ TFRS’ lerin uygulamasi
yoniinde diizenleme yapilmistir. Son olarak TMS/TFRS’lerin yayimlanmasi ve ilgili
diizenlemelerin yapilmasi1 gorevi, 02.11.2011 tarihindeki Kanun Hiikmiinde Karaname ile
“Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu”na devredilmistir. (Kamu
Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumunun Teskilat ve Gorevleri Hakkinda
Kanun Hiikmiinde Kararname) TMS/TFRS’ ler kamuya hesap verme yiikiimliiliigli bulunan,
hisseleri veya bor¢lanma araglari kamuya acik bir piyasada islem goren igletmeler tarafindan
uygulanmak zorundadir. Ote yandan Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu tarafindan
Temmuz 2009°da yayimlanan Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler (KOBI) i¢cin Muhasebe
Standartlarinin orijinal metninin Tiirk¢e ¢evirileri 01.11.2010 tarihinde Resmi Gazete’de
yaymmlanmustir.(KOBI’ler igin Tiirkiye Finansal Raporlama Standardi (KOBI TFRS)
Hakkinda Teblig) 14.02.2011°de yayimlanan 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu ile TMS/
TFRS’ler tiim isletmeler tarafindan kullanimi zorunlu olan muhasebe ilke ve esaslar1 haline
gelmektedir. TTK’ya gore borsada islem yapmayan ve bu nedenle kamuya hesap verme
yiikiimliiliigii bulunmayan, ancak bilango usuliine gore defter tutan KOBI’ler de 2013 yili
basindan itibaren KOBI TFRS’leri uygulayacaklardur.

TMS/TFRS’ler ile ilgili “Kavramsal Cerceve” (Finansal Raporlamaya Iliskin
Kavramsal Cerceve Hakkinda Teblig) ve KOBI TFRS ikinci bdliim i¢inde kavramlar ve
genel ilkeler yer almaktadir. Buna gore, finansal tablolarin hazirlanma amaci; kullanicilarinin
ekonomik kararlarinda faydal olacak sekilde, bir isletmenin mali durumu, performansi ve
mali durumundaki degisiklikler hakkinda bilgi vermektir. “Mali Tablolarin Nitelikleri” baslig:
altindaki “ihtiyaca uygunluk ve dnemlilik kavram1” geregi, bir bilginin a¢iklanmamasi, yanlis
veya eksik agiklanmasi, mali tablolara gore karar veren kullanicilarin kararlarini
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etkileyebilecek nitelikte ise, bu bilgi onemlidir. Faydali olmasi i¢in bilginin giivenilir olmasi
gerekir. Giivenilir bilgi, hatalardan ve Onyargilardan arindirilmis, islem ve olaylar1 gercege
uygun bir sekilde sunan bilgidir. Ayrica mali tablolarin giivenilir olmasi i¢in, bu tablolarda
bulunan bilgilerin tarafsiz olmasi gerekir. Onceden belirlenmis bir sonucu elde etmek
amaciyla, kararlar1 ve yargilar1 etkileyecek sekilde bilgi sunan mali tablolar tarafsiz olarak
kabul edilemez.

Muhasebenin temel kavramlarindan biri olan kisilik kavrami isletmenin, sahip ve
sahiplerinden, yOneticilerinden, personelinden ve diger ilgililerinden ayr1 bir kisilige sahip
oldugunu ve o isletmenin muhasebe islemlerinin sadece bu kisilik adina yiiriitiilmesi
gerektigini ifade etmektedir. Ancak Ulkemizde, vergi muhasebesi anlayis1 icinde
gerceklestirilen muhasebe uygulamalari zamanla kisilik kavramindan uzaklasmistir. Pay
sahipleri kisisel harcamalar1 i¢in isletme varliklarimi kullanir veya pay sahiplerinin kisisel
servetleri isletme tarafindan sermaye olarak kullanilir bir hale gelmis bu durumun
engellenmesi icin yasal diizenlemeler yapilmasi geregi ortaya ¢ikmistir. Muhasebenin temel
kavramlarindan bir digeri olan 6ziin Onceligi kavramma gore islemlerin muhasebeye
yansitilmasinda ve onlara iligkin degerlendirmelerin yapilmasida bi¢cimlerinden ¢ok 6zlerinin
dikkate alinmas1 gerekmektedir. Bu agidan ele alindiginda, ortaklarin borg olarak isletmelere
kullandirdiklar1 fonlar, baz1 durumlarda yabanci kaynak degil, sermaye niteligini tasimakta ve
ortiilii sermaye olarak adlandirilmaktadir. Isletmelerin ortaklarina kullandirdiklar1 fonlar ise
ozellikle isletme tarafindan kullandirilan emsal fonlardan farkh faiz vb. kosullar tasiyor ise,
ortaklara haksiz kazan¢ saglanmakta ve bu durum ortiilii kazang kavrami ile ifade
edilmektedir.

3. ORTULU SERMAYE VE ORTULU KAZANC KAVRAMI

Isletmeler ihtiya¢ duyduklar1 fonlar1 borglanarak veya sermaye artirarak elde edebilir.
Ancak bazen isletmenin ortaklar1 bazi nedenlerle isletmelere kullandiracaklari fonlar1 sermaye
olarak vermek yerine bor¢ olarak kullandirma egiliminde olabilmekte ve bu fonlar isletme
bilangcosunun pasifinde “ortaklara borg¢lar” hesabinda izlenmektedir. Sirketlerin finansman
ihtiyaclarinin, ortaklar tarafindan karsilanmasi ancak bu fonlarin isletmeye sermaye olarak
degil borg olarak verilmesi literatiirde ortiilii sermaye olarak adlandirilmaktadir.

Ortaklarin isletmelere koyduklar1 sermaye iizerinden diizenli bir gelir elde etme
garantisi olmamas1 ancak bu fonlar1 sirketlere bor¢ olarak kullandirmasi halinde diizenli faiz
geliri elde edebilmeleri, yada, isletmenin iflas etmesi durumunda alacaklilarm, alacaklarini
alma konusunda ortaklara gore Oncelige sahip olmasi gibi nedenler, Ortiilii sermaye
uygulamalarmin altinda yatan nedenler olarak siralanabilir (Isik, 2005: 39-40).

Ortiilii kazang dagitiminda isletme tarafindan iliskili kisilere emsallere gdre daha
disiik faizle veya faizsiz olarak borg¢ verilmesi veya iligkili kisilerden emsallere gore daha
yiiksek faizle bor¢ alinmasi gibi uygulamalarla, kurum kazanci yasal prosediirler yerine
getirilmeksizin dagitilmaktadir. Holding veya cokuluslu sirketler topluluklarinda transfer
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fiyatlandirmas: ile de ortiilii kazang dagitimi gerceklestirilmektedir. Transfer fiyati, iliskili
kisiler arasinda yapilan mal ve hizmet alim ya da satiminda uygulanan fiyat1 ifade eder.
Transfer fiyatlandirmasi ile ilgili diizenlemelerin amact bu fiyatin iktisadi ve ticari kosullar
dikkate alinarak nasil belirlenmesi gerektigi yoniinde temel prensipleri ortaya koyarak, iliskili
kisilerle mal ve hizmet alim ya da satiminda bulunan gergek kisi ve kurumlarin gelirlerinin
tam ve dogru olarak beyan edilmesini saglamak ve transfer fiyatlandirmasi yoluyla vergi
matrahinin asindirilmasma engel olmaktir. Ortiilii kazang konusuyla ilgili olarak yapilan
diizenlemelerin amaci; kurumun mal varligi ile kurum ortaklar1 ve sahiplerinin mal varligmin,
kisilik ilkesi uyarinca, birbirinden ayrilmasi ve kurum kazancinin kurumlar vergisine tabi
tutulmadan dagitilmasmi dnlemektir.

4. TURKIYE’DE ORTULU SERMAYE VE ORTULU KAZANC DAGITIMI
ILE ILGILIi DUZENLEMELER

Kamu harcamalarinda kullanmak i¢in halktan vergi toplayan hiikiimetler, vergi
kacak¢iligini ve hileyi Onleyebilmek i¢in, gilivenilir vergi diizenlemelerine ihtiyag
duymaktadirlar. Ticari iliskilerin artmasi ve karmasiklagsmasi, devletin elde ettigi finansman
kaynaklarinin da karmasiklagsmasi sonucunu dogurmustur. Hiikiimet, vergi kacakc¢iligimi ve
hileyi onleyebilmek icin, giivenilir vergi diizenlemelerine ihtiyag duymaktadir. Ortiilii
sermaye ve Ortiilii kazang dagitimina iliskin diizenlemeler bu noktada ortaya ¢ikmistir.

4.1. Ortiilii Sermaye Ile Tlgili Diizenlemeler

Ortiilii sermaye ile ilgili olarak, farkli kanun ve diizenlemelerde farkli tanimlamalar
yapilmis olsa da, oOrtiilii sermaye ile ilgili diizenlemelerin ortak noktasi isletmenin ortak ve
sahipleri tarafindan igletmeye sermaye payr olarak konmasi gereken meblagin ortaklardan
almmis bor¢ gibi nitelendirilerek bunlara faiz tahakkuk ettirilmesini ve bu faizlerin gider
olarak gosterilip kurumlar vergisi matrahinin asindirilmasini 6nlemektir (Pazargeviren, 2005:
91-103).

Ulkemizde ortiilii sermayenin engellenmesine yonelik cesitli diizenlemeler yapilmustir.
Ortiilii sermaye kavramu Tiirk vergi sistemine 1949 tarihli 5422 sayili Kurumlar Vergisi
Kanunu (KVK) ile girmistir. Bu Kanun’a gore, kurumlarin aralarinda vasitali, vasitasiz bir
sirket miinasebeti veya devamli ve siki bir iktisadi miinasebet bulunan gercek ve tiizel
kisilerden yaptiklar1 istikrazlar, tesebbiiste devamli olarak kullanilir ve bu istikrazlarla,
kurumun 6z sermayesi arasindaki nispet, emsali kurumlarinkine nazaran bariz bir fazlalik
gdsterirse mezkur istikrazlar ortiilii sermaye sayilmaktadir.! Ayni1 Kanun’da 6rtiilii sermaye
iizerinden 6denen veya hesaplanan faizlerin, kurum kazancmin belirlenmesinde indirim olarak
kabul edilmeyecegi belirtilmistir (5422 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu, 1949: md. 15- 16).
Uygulandig1 siirece vergi elemanlar1 tarafindan elestirilen ve bir ¢ok ihtilafa yol acan bu

' 5422 sayilh KVK’nin 16. maddesi 30.12.1960 tarih ve 193 sayili kanunun 3. maddesi ile degistirilmis ve bu
haliyle 2006 yilina kadar uygulanmistir.
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diizenlemeler, 2006 yilinda yiiriirlige giren 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu ile
degistirilmis, ortiilii sermaye ile ilgili diizenlemeler, uluslararasi diizenlemeler ve genel kabul
gormiis muhasebe ilkeleri de dikkate alinarak yeniden diizenlenmistir. 5520 Sayili Kanun’da
kurumlarin ortaklarindan veya ortaklari ile iliskili kisilerden dogan veya dolayli olarak temin
edilerek isletmede kullandiklar1 borglarin, hesap dénemi i¢inde herhangi bir tarihte kurumun
sermayesinin 3 katni agsan kisminin, ilgili hesap donemi i¢in Ortiilii sermaye sayilacagi ve bu
kisma isabet eden faiz, kur farki gibi giderlerin vergi matrahindan indirilmesinin miimkiin
olmayacagi belirtilmistir. Ayrica, ortak veya ortakla iligkili kisi sayilan banka vb. kredi
kurumlarindan yapilan bor¢lanmalarm, ortiilii sermayenin tespitinde, %50 oraninda dikkate
almacag ifade edilmistir. Ayn1 Kanun’da ortakla iligkili kisi kavrami da agiklanmistir. Buna
gore, ortagin dogrudan veya dolayli olarak en az %10 oraninda ortagi oldugu veya bu oranda
oy veya kar pay1 hakkina sahip oldugu kurumlar iligkili kisi olarak tanimlanmustir.

Karabmar ve Bayirli 2006 yilinda yaptiklar1 ¢alismada, ortiilii sermaye ile ilgili olarak
5520 sayili kanunla yapilan diizenlemeler sonucunda, 6rtiilii sermayenin fiilen uygulamadan
kalktigini ifade etmistir. Gerekge olarak da oOrtiilii sermayenin hesaplanmasimdaki zorluklarin
yaninda smirm ¢ok yliksek olmasini gostermislerdir. Kanunla belirlenen smir o kadar
yiiksektir ki, simirin asilmasi, isletmenin mali yapisinin iflasi gerektirecek kadar kotii olmasi
anlamin1 tasir. Bu nedenle, ticari borglar ve kanun kapsamma girmeyen diger borglar da
diistiniildiigiinde sinirin asilmasi imkansiz hale gelmektedir (Karapmar — Bayrli, 2006: 46).
Maliye Bakanligi, 03.04.2007 tarihinde, 5520 sayili KVK’nin uygulanmasma aciklik
getirmek amaciyla 1 Seri nolu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’ni yayimlamistir (1 Seri Nolu
Kurumlar Vergisi Genel Tebligi, 2007). Bu teblige gore ortaklara borcun Ortiilii sermaye
sayilabilmesi i¢in isletme veya yatirim harcamalarinda kullanilmasi gerekmekte, borcun diger
sartlarla baska bir kuruma aktarilmasi halinde borglanma ortiilii sermaye sayilmamaktadir.
Isletmenin ortak veya ortakla iliskili kisiden alacagi olmasi durumunda, ortiilii sermayenin
tespitinde alacagin borca mahsup edilmesi s6z konusu degildir (1 Seri Nolu Kurumlar Vergisi
Genel Tebligi, 2007: md. 12.1.4.). Yabanci para lizerinden yapilan bor¢lanmalara iligkin
olarak ortiilii sermaye hesaplanirken borcun alindig: tarihteki doviz kuru esas alinmalidir.
Yabanci para {izerinden alinan borcun vadesinin izleyen yila sarkmasi halinde, izleyen yil i¢in
s0z konusu hesaplama, borcun 6denmeyen tutarinin bilango giinii itibartyla VUK hiikiimlerine
gore degerlendirilmis tutar1 esas alinarak yapilacaktir. Isletmenin 6zsermayesinin sifir olmasi
veya negatif bir deger olmasi durumunda ise, kurumun ortak veya ortakla iligkili kisilerden
yaptig1 bor¢lanmanm tamami Ortiilii sermaye olarak degerlendirilecektir (1 Seri Nolu
Kurumlar Vergisi Genel Tebligi, 2007: md. 12.1.5.). Piyasa kosullar1 ve ticari teamiillere
aykir1 bir sekilde yapilan vadeli mal ve hizmet alimlar1 nedeniyle ortaya ¢ikan borg¢lar ortiilii
sermayenin tespitinde dikkate alinacak, ortiilii sermaye tutarma isabet eden vade farklari tespit
edilerek, ortiilii sermaye lizerinden 6denen faiz olarak kabul edilecektir (1 Seri Nolu Kurumlar
Vergisi Genel Tebligi, 2007: md. 12.1.6.).
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Ortiilii sermayeye iliskin diizenlemeler iceren diger bir kanun 193 sayili Gelirler
Vergisi Kanunu’dur. 31.12.1960 tarihinde yiiriirlige giren 193 sayili Gelirler Vergisi
Kanunu’nun 41. maddesine gore, tesebbiis sahibinin isletmeye koydugu sermaye igin
yiiriitiilecek faizler gider olarak kabul edilmemektedir. Ayrica, tesebbiis sahibi, esi ve
cocuklarinin isletmede cari hesap veya sair sekillerde mevcut alacaklari i¢in yiiriitiilen faizler
gider olarak indirilemez (193 Sayili Gelirler Vergisi Kanunu, 1961: md.41).

14.02.2011 tarihli ve 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu i¢inde de ortiilii sermaye ile
ilgili diizenlemeler bulunmaktadir. TTK’da limited sirketler i¢in diizenlemelerin yer aldigi
altinc1 kisimda madde 615 “Ozkaynaklarm Yerini Tutan Odiingler” bashigmi tasimaktadir
Buna gore, “Ortaklar veya onlara yakin kisiler tarafindan sirkete verilen ve 6zkaynaklarin
yerini tutan nitelikteki ddiingler ;

a) Esas sermayenin ve kanuni yedek akgelerin, aktifler tarafindan karsilanamaz hale
geldigi donemde sirkete verilen ddiingler,

b) Sermaye artirmak yerine verilen ddiingler” olarak tanimlanmaistir.

Bu tiir ortiili sermaye uygulamalarmin 6nlenmesi i¢in aynt maddede yaptirimlar
bulunmaktadir. Buna gore bu tiir ddiinglerle ilgili, iflastan 6nceki bir yil iginde, sirketin
ortaklara yaptig1 6demeleri, ortaklar sirkete geri vermek zorundadirlar. Boylece, limited sirket
ortaklar1 ve yakinlarinin sirketin iflas durumuna geldigi donemlerde sirkete bor¢ verdikleri
parayr cekerek sirketin diger alacaklilarmi magdur etmeleri engellenmek istenmektedir.
Ortaklar boyle bir hileli uygulama yapmislarsa, ortaklarin ¢ektikleri parayi iflastan 6nceki bir
yil i¢inde sirkete geri vermeleri gerekmektedir. Ayrica, Kanun hiikkmiine gore, ortiilii sermaye
niteligindeki ortaklarin sirkete verdikleri bu tiir ddiingler, icra ve iflas takiplerinde sirketin
tim bor¢larmin en sonunda yer almaktadir. Boylece ortaklarin, alacaklilarla birlikte, sirkete
bor¢ verdigi paray1 geri alma konusunda pay sahiplerine gére dnceligi ortadan kalkmais, paray1
geri alma garantisi azalmis olmaktadir. Bu diizenlemelerin amaci, Ortiilii sermayenin ortaklar
acisindan cazibesini azaltarak, isletme bilancolarinda sermayenin toplam fonlar i¢indeki
oranmnin diisiik kalmasi onlemek, bilangoda gercek finansal yapinin raporlanmasni miimkiin
hale getirmektir.

4.2. Ortiilii Kazan¢ Dagitim Ile Tlgili Diizenlemeler

Ortiili kazan¢ dagitimi, kurum kazancinm vergilendirilmeden kurum dismna
aktarilmasi olarak ifade edilmektedir (Gelir Dairesi Baskanligi, 2010: 2). Kurumlarin hesap
donemi sonlarinda elde ettikleri ticari kar/zararlar1 vergi kanunlarmma gore diizenlenerek mali
kar hesaplanmaktadir. Mali kar lizerinden kurumlar vergisi 6denmekte, ayrilmasi gereken
yedek akceler ayrilmakta ve daha sonra kar dagitimi yapilabilmektedir. Ortiilii kazang
konusuyla 1ilgili olarak yapilan diizenlemelerdeki amaglardan biri; kurumun mal varlig: ile
kurum ortaklar1 ve sahiplerinin mal varliginin, kisilik ilkesi uyarinca, birbirinden ayrilmasi ve
kurum kazancinin kurumlar vergisine tabi tutulmadan dagitilmasini 6nlemektir (La Porta —
Lopez de Manes — Shleifer — Vishny, 1999: 3).
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5422 sayith KVK’nm 17. maddesinde ortiili kazang uygulamalar1 ile ilgili
diizenlemeler yer almis ve ortiilii kazancin ortaya ¢iktig1 durumlara yer verilmistir. Buna gore;
Sirket kendi ortaklari, ortaklarmin ilgili bulundugu gercek ve tiizelkisiler, idaresi, murakabesi
veya sermayesi bakimlarindan vasitali vasitasiz olarak bagli bulundugu veya niifuzu altinda
bulundurdugu gergek ve tiizel kisiler ile olan miinasebetlerinde emsaline gore gdze carpacak
derecede yiiksek veya diistik fiyat veya bedeller iizerinden yahut bedelsiz olarak alim, satim,
imalat, ingaat muamelelerinde ve hizmet iliskilerinde bulunursa; bu iliskilerde emsaline gore
goze carpacak derecede yiiksek veya diisiik bedeller lizerinden kiralama veya kiraya verme
muamelelerinde bulunursa veya emsaline gére géze carpacak derecede yliksek veya diisiik
faiz ve komisyonlarla 6diing para alir veya verirse; ortaklarindan veya bunlarm esleri ile usul
ve fiiruundan ve 3'Uncii dereceye kadar (dahil) kan ve sihri hisimlarindan sirketin idare
meclisi baskan veya tiyesi, miidiirii veya yliksek memuru durumunda bulunanlara emsaline
gore goze carpacak derecede yiiksek aylik, ikramiye, {icret verir veya benzeri ddemelerde
bulunursa ortiilii kazang s6z konusu olmaktadir.

Uluslararast alandaki gelismeler ve diizenlemeler dikkate alinarak 5520 sayili
Kurumlar Vergisi Kanunu’nda “Transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii kazan¢ dagitimi”
bashigi altinda oOrtiili kazang dagitimi ile ilgili hiikiimler yeniden diizenlenmistir. Transfer
fiyatlandirmasi kavramy, iligkili kisiler arasinda yapilan mal ve hizmet alim ya da satiminda
uygulanan fiyat1 ifade etmektedir. Transfer fiyatlandirmasi ile ilgili diizenlemelerin amaci bu
fiyatin iktisadi ve ticari kosullar dikkate alinarak nasil belirlenmesi gerektigi yoniinde temel
prensipleri ortaya koyarak, iliskili kisilerle mal ve hizmet alim ya da satimmda bulunan
gercek kisi ve kurumlarin gelirlerinin tam ve dogru olarak beyan edilmesini saglamak ve
transfer fiyatlandirmasi yoluyla vergi matrahinin agindirilmasina engel olmaktir (Gelir Dairesi
Baskanligi, 2010: 2). 5520 sayili KVK’nin 13. maddesine gore, kurumlarm, iliskili kisilerle
emsallere uygunluk ilkesine aykir1 olarak tespit ettikleri bedel veya fiyat {izerinden mal veya
hizmet alim ya da satiminda bulunmalar1 durumunda, kazang tamamen veya kismen transfer
fiyatlandirmas1 yoluyla ortiilii olarak dagitilmis sayilmaktadir. Ayni maddede, alim, satim,
imalat ve ingaat iglemleri, kiralama ve kiraya verme islemleri, 6diing para alinmasi ve
verilmesi, ikramiye, licret ve benzeri 6demeleri gerektiren islemler her hal ve sartta mal veya
hizmet alim ya da satimi olarak nitelendirilmistir. Emsallere uygunluk ilkesi, iliskili kisilerle
yapilan mal veya hizmet alim ya da satiminda uygulanan fiyat veya bedelin, aralarinda boyle
bir iliskinin bulunmamasi durumunda olusacak fiyat veya bedele uygun olmasini ifade
etmektedir. 13. maddenin 6. bendine gdre, tamamen veya kismen transfer fiyatlandirmasi
yoluyla oOrtilii olarak dagitilan kazang, Gelir ve Kurumlar Vergisi kanunlarinin
uygulamasinda, bu maddedeki sartlarin gergeklestigi hesap doneminin son giinii itibariyla
dagitilmis kar payr veya dar miikellefler i¢in ana merkeze aktarilan tutar sayilir. Daha 6nce
yapilan vergilendirme islemleri, taraf olan miikellefler nezdinde buna gore diizeltilir. Ayrica
5520 sayili kanunun 11. maddesine gore ortiilii sermaye iizerinden 6denen veya hesaplanan
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faiz, kur farklar1 ve benzeri giderler ile transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii olarak dagitilan
kazanglarin, kurum kazancinin tespitinde indirim konusu yapilmasi kabul edilmez.

193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’na 28.03.2007 tarihinde, 5615 sayili kanunla eklenen
41. maddenin ¢ bendine gore, tesebbiis sahibinin, iliskili kigilerle emsallere uygunluk ilkesine
aykiri olarak tespit edilen bedel veya fiyatlar izerinden mal veya hizmet alim ya da satiminda
bulunmasi halinde, emsallere uygun bedel veya fiyatlar ile tesebbiis sahibince uygulanmis
bedel veya fiyat arasindaki isletme aleyhine olusan farklar isletmeden ¢ekilmis sayilmakta ve
isletmeden ¢ekilmis sayilan farklar, iliskili kisi tarafindan beyan edilmis gelir veya kurumlar
vergisi matrahinin hesabinda dikkate alinmis ise iliskili kisinin vergilendirme islemlerinin
buna gore diizeltilmesi gerekmektedir. Bu bent uygulamasinda, imalat ve insaat, kiralama ve
kiraya verme, Odiing para alinmasi veya verilmesi, iicret, ikramiye ve benzeri 6demeleri
gerektiren islemler, her hal ve sartta mal veya hizmet alim ya da satimi olarak
degerlendirilmektedir.

Ortiilii kazang ile ilgili diizenleme iceren diger bir kanun da 2499 sayili Sermaye
Piyasas1 Kanunu’dur. 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 15. Maddesine gore, kar
paylari, hesap donemi sonu itibariyle mevcut paylarin tiimiine, bunlarn ihra¢ ve iktisap
tarthleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilmalidir. Ayrica, 15. maddede, halka agik
anonim ortakliklar; yonetim, denetim veya sermaye bakimindan dolayli veya dolaysiz olarak
iligkili bulundugu diger bir tesebbiis veya sahisla emsallerine gore bariz sekilde farkl fiyat,
iicret ve bedel uygulamak gibi ortiilii islemlerde bulunarak karmi ve/veya mal varligini
azaltamaz ifadesine yer verilmistir. Kanunun 47. maddesinin 6. bendinde gore, bu tiir
faaliyetlerde bulunanlarin ve faaliyetlere istirak edenlerin iki yildan bes yila kadar hapis ve
bes bin giinden on bin giine kadar adli para cezasi ile cezalandirilacagi hiikkme baglanmistir.

6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu 358. maddesinde anonim sirketlerde pay sahiplerinin
sirkete bor¢lanma yasagi diizenlenmistir. Buna gore, istirak taahhiidiinden dogan bor¢ haric,
pay sahipleri sirkete borg¢lanamayacaktir.. Isletmenin ana faaliyeti ile ilgili olarak yapilmis
bulunan bir islemden dogan ve emsalleriyle ayni veya benzer sartlara tabi tutulan borglar bu
yasagin istisnasidir. Bu madde ile, anonim sirket ortaklarinin sirketten para c¢ekmesi
yasaklanmistir ve yasagin yaptirimi {i¢ yliz giinden az olmamak tizere adli para cezasi olarak
belirlenmistir (6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu, 2011: md. 562). Boylece sirketin parasi,
ticari islemler disinda ortak tarafindan kullanilamayacaktir. Ayrica ticari islemlerde de sirket
tarafindan emsaline gore farkl fiyat, faiz uygulanmasi suretiyle sirket ortagina haksiz kazang
saglanmast miimkiin olmayacaktwr. TTK 395. maddesinde yonetim kurulu iiyesinin genel
kuruldan izin almadan, sirketle kendisi veya bagkasi adina herhangi bir islem yapamayacagi,
393 iincii maddede sayilan yakinlari, kendisinin ve s6z konusu yakinlarmin ortagi olduklar:
sahis sirketleri ve en az ylizde yirmisine katildiklar1 sermaye sirketleri, sirkete nakit veya ayin
bor¢lanamayacagi belirtilmistir. TTK 393. maddesinde, “yonetim kurulu iiyesi, kendisinin
sirket dis1 kisisel menfaatiyle veya alt ve {list soyundan birinin ya da esinin yahut ii¢lincii
derece dahil iiglincii dereceye kadar kan ve kaym hisimlarindan birinin, kisisel ve sirket dis1
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menfaatiyle sirketin menfaatinin ¢atistig1 konulara iligkin miizakerelere katilamaz”
denmektedir.

4.3. Tiirkiye Muhasebe Standartlarinda iliskili Taraf Aciklamalar

2005 yilindan itibaren, Avrupa Birligi sermaye piyasalarinda islem goren firmalarin
Uluslararast Muhasebe Standartlari/ Uluslararast Finansal Raporlama Standartlarini
uygulamaya baslamalari ile birlikte, ayn1 paraleldeki TMS/TFRS’lerin IMKB’de islem yapan
firmalar tarafindan uygulanmasi zorunlu tutulmustur. Ayrica, 6102 sayili TTK’da igletmeler
muhasebe uygulamalarinda TMS/TFRS yada KOBI TFRS’ye yodnlendirilmektedir. Ortiilii
sermaye ve Ortiili kazan¢ uygulamalar1 agisindan Onem tasiyan diizenlemeler “TMS 24:
Iliskili Taraf A¢ilamalar1” ve “KOBI TFRS Béliim 33: iliskili Taraf A¢iklamalar1” iginde yer
almaktadir. Ayn1 paralelde hiikiimler igeren bu iki standart setinde, iligkili taraf, finansal
tablolarim1 hazirlayan isletmeyle iliskili olan kisi veya isletmeler olarak tanimlanmakta ve
iligkili taraf iglemlerinin, is ve ticaret hayatinin normal bir pargasi oldugu vurgulanmaktadir.
Iligkili taraf islemi, bir fiyat karsiligi olup olmadigma bakilmaksizin, iliskili taraf ile
raporlayan isletme arasinda kaynaklarm, hizmetlerin ya da yiikiimliiliikklerin transferidir.
Iligkili taraflarla yapilan islemlerin, isletmenin kar veya zarari ile finansal durumu iizerinde
etkili olabilecegine dikkat cekilmektedir. Iliskili taraflar birbirleri ile, iliskili olmayan
taraflarla yapmayacaklar1 islemler yapabilmekte ve isletmelerin kar veya zarar1 bundan
etkilenebilmektedir. Bu durum da finansal tablo kullanicilarinin igletmenin karsilastigi riskler
ve firsatlar ile isletmenin faaliyetleri hakkinda yapacaklar1 degerlendirmeleri
etkileyebilmektedir. Standardin amaci, isletmenin finansal durumu ile kar veya zararmin,
iligkili taraflarin mevcudiyetinden, s6z konusu taraflarla gergeklestirilen islemlerden ve
isletme ile iligkili taraflar1 arasindaki taahhiitler dahil olmak iizere, mevcut bakiyelerden
etkilenebilecegi olasiligia dikkat ¢ekmek icin gerekli olan agiklamalarin, isletmenin finansal
tablolarinda yer almasini saglamaktir. Finansal tablolarda iligkili taraf islemlerinin, piyasa
sartlarinda muvazaasiz islemler i¢in gecerli olan kosullara denk kosullar altinda
gergeklestirildigine iliskin agiklamalar yapilmalidir.

5. IMKB 50 ENDEKSINDEKIi iISLETMELERDE ORTULU SERMAYE VE
ORTULU KAZANC DAGITIMI UYGULAMALARININ TESPITINE YONELIK BIiR
UYGULAMA

5.1. Arastirmanin Amaci

Aragtrmamizin amaci, IMKB 50 endeksinde yer alan isletmelerin yillik finansal
tablolarmin incelenmesi suretiyle, Ortiilii sermaye ve ortiilii kazang uygulamalarmin finansal
tablolardan tespit edilebilirligine iligkin genel bir kaniya varmaktir.
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5.2. Kapsam ve Veriler

5520 sayili KVK’nin ortiili kazang dagitimi ile ilgili hiikiimlerinin 01.01.2007
tarthinden itibaren gecerli olmasi nedeniyle arastrmamizda, 2011 y111nda2 IMKB 50
endeksinde yer alan isletmelerin, 2007- 2010 yillar1 arasindaki doneme ait finansal tablolar:
incelenmistir. Analizimize, farkli format ile raporlama yapan mali kuruluslar dahil
edilmemistir. Bu nedenle ¢alismamiz 36 isletme iizerinden devam ettirilmistir. Bu igletmeler
arasindan 4 isletmenin 2007 yilina ait finansal tablolar1 ve 1 isletmenin 2008 yilma ait
finansal tablolarina ulasilamamuistir.

5.3. Bulgular

Arastirmamiza dahil olan isletmelerin Ortiilii sermaye ve Ortiili kazan¢ dagitimi
uygulamalarmin tespiti i¢in yillik finansal tablolar1 incelenmis, 6nce, iliskili taraflardan ticari
alacaklarm, kisa ve uzun vadeli ticari alacaklar i¢cindeki ylizde pay1 hesaplanarak Tablo 1,
Tablo 2, olusturulmus ve daha sonra, iligkili kisilere ticari borglarin toplam kisa ve uzun
vadeli ticari borglar icindeki yiizde pay1 Tablo 3 ve Tablo 4’de gosterilmistir.

Mevcut KVK’da emsallerine uygunluk ilkesi i¢inde ortaklarin ve iligkili taraflarmn
sirket ile ticari islem yapmasini engelleyen bir hiikiim bulunmadigindan, sirket bilangolarmin
aktifinde kisa ve uzun vadeli ticari alacaklar i¢inde iliskili taraftan alacaklar yer almaktadir.
Ayn1 sekilde kisa ve uzun vadeli ticari bor¢lar igcinde de iliskili taraflara borglar
bulunmaktadir.

Tablo 1: Kisa Vadeli Ticari Alacaklar I¢inde iliskili Taraflardan Ticari Alacaklarmn

Yiizdesi
Yillar/ %10’dan | %20’dan | %30’dan | %40°dan | %50’dan | %60’dan | %70’dan | %80’dan | %90’dan
% %10’a| %20’ye | %30°’ye | %40’ye | %50’ye | %60’ye | %70’ye | %80’ye | %90’ye | %100’ye

Yok |kadar |kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar

2007 12 |8 5 3 - 2 1 1 - - -
2008 10 |12 5 - 2 1 - 2 1 - 2
2009 9 15 4 2 1 1 1 1 - 2
2010 10 |14 4 2 - - 2 1 - - 1

Tablo 2: Uzun Vadeli Ticari Alacaklar I¢inde Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklarin

Yiizdesi
Yillar/ %10’dan | %20°dan | %30°dan | %40’dan | %50’dan | %60’dan | %70’dan | %80°dan | %90’dan
% %10°a | %20°ye | %30°ye | %40°ye | %50°ye | %60’ye | %70’ye | %80’ye | %90’ye | %100’ye

Yok | kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar
2007 12 - - - - - - - - - -

2008 11 |- - - - - - - - - -
2009 11 |1 - - - - - - - - -
2010 12 | - - - - 1 - - - - -

218.01.2011 tarihi itibar1 ile IMKB 50 endeksinde yer alan igletmeler esas alimmustir.
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Tablo 1 incelendiginde, 2007 yilinda analize dahil edilebilen 32 isletmenin 12’sinin
iligkili taraflardan kisa vadeli ticari alacagi bulunmamaktadir. 2008, 2009 ve 2010 yillar1 i¢gin
bu say1 sirasiyla 10, 9 ve 10 olarak gerceklesmistir. Bu yillar arasinda kisa vadeli ticari
alacaklarin i¢inde iligkili taraflardan alacaklarin oraninin en fazla %1-10 araliginda, ikinci
olarak da %10-20 araliginda oldugu goriilmektedir. 2008 ve 2009 yillarinin her birinde 2 ve
2010 yi1linda da 1 isletmenin kisa vadeli ticari alacaklarm i¢inde iliskili taraflardan alacaklarin
oranimnin %90- %100 oldugu tespit edilmistir. Bu durum, s6z konusu isletmelerin senetli ve
senetsiz ticari alacaklarmin hemen hemen tamamimin iligkili taraflardan oldugunu
gostermektedir.

Tablo 2 incelendiginde, uzun vadeli ticari alacaklar i¢inde iliskili taraflardan ticari
alacaklarin bulunmadigi sonucuna varilmaktadir.

Bu isletmelerin mali tablo dipnotlarinda transfer fiyatlandirmasi veya ikramiye, licret
ve benzeri ddemelerde emsallerine uygunluk ilkesinin uygulanmadigi ve Ortiilii kazang
dagitimi yapildiga dair bir aciklama bulunmamaktadir. Ayrica Ortiilii sermaye lizerinden
Odenen faiz kur farki ve benzeri giderlerin bulunduguna dair herhangi bir dipnot yer
almamaktadir. Verilerini kullandigimiz isletmeler, IMKB 50°de yer alan ve Sermaye Piyasas1
Kanunu’na tabi olan isletmelerdir. Sermaye Piyasasi Kanunu’nda ortiilii kazang dagitiminin
cezal miieyyidesi bulundugundan isletmelerin mali tablo dipnotlarinda bu cezay1 gerektirecek
bir agiklamaya rastlanmamaktadir.

Kisa ve uzun vadeli borglar i¢gindeki iliskili taraflara ticari borg¢larin yiizdesi, Tablo 3
ve Tablo 4’te yer almaktadir.

Tablo 3: Kisa Vadeli Ticari Borglarm I¢inde Iliskili Taraflara Ticari Borglarin Yiizdesi

Yillar/ %10’dan %20’dan | %30°dan | %40°dan | %50°dan | %60’dan %80’dan %90°dan

% %10’a %20’ye %30’ye | %40’ye | %50’ye | %60’ye | %70°ye | %70’dan %90’ye %100’ye
Yok | kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar %80’ye kadar | kadar kadar

2007 13 |8 4 4 - 1 2 - - - -

2008 9 13 4 4 1 2 1 - 1 - -

2009 8 13 6 4 2 2 1 - - - -

2010 8 16 5 3 1 1 2 - - - -

Tablo 4: Uzun Vadeli Ticari Borglarin I¢inde Iliskili Taraflara Ticari Borg¢larin Yiizdesi

Yillar/ %10°dan | %20°dan | %30°dan | %40’dan | %50°dan | %60°dan | %70’dan %90°dan
% %10’a | %20’ye | %30’ye | %40’ye | %50°ye |%60’ye | %70’ye | %80’ye | %80’dan %100’ye
Yok | kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar %90°ye kadar | kadar

2007 7 |- - - - - - - - ;

2008 7 |- - - - - - - ; ; 1
2009 7 |- - - - - - - ; ; 2
2010 THE - - - i _ _ ] ) 1

Tablo 3 incelendiginde, isletmelerin iliskili taraflara kisa vadeli borg/ kisa vadeli ticari
bor¢ oranmin %10’a kadar olan aralikta yogunlastigi, ikinci olarak da oranin %0 oldugu
dilimde yogunlastig1 goriilmektedir. Genelde, iliskili taraflara kisa vadeli borg/ kisa vadeli
ticari bor¢ oraninin %60’dan fazla olmadig1 tespit edilmistir. Ancak Tablo 4’te iliskili
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taraflara uzun vadeli bor¢/ uzun vadeli ticari bor¢ oran1 %90’dan %100’e kadar olan isletme
say1s1 2008, 2009 ve 2010 yillarinda sirasiyla 1, 2 ve 1 olarak gerceklesmistir.

Ilk 4 tablodan elde edilen sonuglarda dikkat ceken husus, arastrma kapsamindaki
yillar i¢inde kisa vadeli ticari alacaklarinin ve uzun vadeli ticari bor¢larinin yaklagik tamamini
(%90- %100) iliskili taraflar ile gerceklestirmis olan isletmelerdir. Bu isletmelerin mali tablo
dipnotlarinda kurumlar vergisi kanununun yasakladigi emsaline uygun olan veya olmayan

bedel, faiz vb. 6demelerin yapildigina dair bir bilgiye rastlanmamaktadir.

Tablo 5 ve Tablo 6°da sirasiyla kisa ve uzun vadeli diger alacaklar i¢inde iligkili
taraflardan alacaklarin yiizdesi gosterilmektedir.

Tablo 5: Toplam Kisa Vadeli Diger Alacaklar iginde Iliskili Taraftan Alacaklarin Yiizdesi

Yillar/ %10’dan | %20’dan | %30°dan | %40’dan | %50’dan %60’dan | %70’dan %90°dan

% %10’a %20’ye %30’ye %40’ye | %50’ye | %60’ye %70’ye | %80’ye | %80’dan %100’ye
Yok | kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar kadar %90’ye kadar | kadar

2007 12 |1 - 2 3 1 - - 1 1 8

2008 14 |4 - 1 2 - 1 1 - 2 6

2009 9 12 1 1 2 1 1 1 1 - 2

2010 15 |5 1 - - 1 1 1 1 - 6

Tablo 6: Toplam Uzun Vadeli Diger Alacaklar I¢inde Iliskili Taraftan Alacaklarm Yiizdesi

Yillar/ %10°dan | %20°dan | %30°dan | %40°dan | %50°dan | %60’dan %80°dan %90°dan

% %10’a | %20’ye | %30°ye | %40’ye | %50’ye | %60’ye %70’ye %70’dan %90’ye %100’ye
Yok kadar | kadar kadar kadar kadar kadar kadar %80’ye kadar | kadar kadar

2007 14 1 1 - - - - - - 1 1

2008 20 |- - - - - - - ] ] ]

2009 20 1 - - - - - 1 - - 1

2010 20 |1 - - - - - 1 - - -

Tablo 5 te goriildiigli gibi, Toplam kisa vadeli diger alacaklar icinde iliskili taraftan
alacaklar1 olmayan igletme sayilar1 2007, 2008, 2009 ve 2010 yillarinda swrasiyla 12, 14, 11,
15 olarak gergeklesmistir. Bu yillarda sirasiyla 17, 17, 22, 16 isletmenin kisa vadeli diger
alacaklarmin iginde iliskili taraflardan alacaklar1 bulunmaktadir. Ustelik %90-%100
araligindaki isletme sayis1 yillar itibariyla 8, 6 , 2, 6 olarak goriilmektedir. Tablo 6’
incelendiginde, isletmelerin biiylik bir ¢ogunlugunun uzun vadeli diger alacaklarmin i¢inde
iligkili taraflardan alacaklarini bulunmadigi goriilmektedir. Bununla birlikte 2007 yilinda 2
isletmenin uzun vadeli diger alacaklarinin iginde iliskili taraflardan alacaklarina oranmin
%80- %100 araliginda, 2009 yilinda da 1 isletmenin %90-%100 araliginda olmasi ve
dipnotlarda yeterli agiklama olmamasi nedeniyle bu isletmelerin diger ortaklar aleyhine
iligkili taraflara oOrtiilii kazang dagitimi1 yapmis olabilecegine isaret etmektedir.

Tablo 7°de isletmenin toplam bor¢lar1 igindeki iliskili taraflara borglar1 6zetlenmistir.
Buna gore 2007, 2008, 2009 ve 2010 yillarinda sirasiyla 12,17,13 ve 15 isletmenin toplam
bor¢larinin i¢inde iliskili taraflara borcu bulunmamaktadir. Ancak sirasiyla 19, 18, 21 ve 20
isletmenin toplam borglarinin %0- %10°lik kismu iligkili taraflara bor¢lardan olusmaktadir.
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Bu durum, 6102 sayili TTK’ daki diizenlemelere isletmelerin uyum saglamasi konusunda bir
takim gii¢liiklerin yasanacagini gostermektedir.

Tablo 7: Toplam Borglar I¢inde Iligkili Taraflara Ticari Olmayan Borg¢larin Yiizdesi

Yillar/ %10’dan | %20’dan | %30°dan | %40’dan | %50°dan %60’dan %80’dan %90’dan

% %10°a | %20’ye | %30’ye | %40’ye | %50’ye | %60’ye %70’ye | %70°dan %90’ye %100’ye
Yok | kadar |kadar kadar kadar kadar kadar kadar %80’ye kadar | kadar kadar

2007 12 |19 1 - - - - - - - -

2008 17 |18 - - - - - - - - -

2009 13 |21 2 - - -- - - - - -

2010 15 |20 - - - - 1 - - - -

6102 sayili TTK’da ortaklarin sirkete bor¢lanmasi, 6zkaynaklarin yerini tutan ddiingler
bashig1 altinda kosula baglandigindan ve bunun 6nlenmesi i¢in yaptirimlar bulundugundan
Tablo 7°deki ortaklara borg¢ raporlayan biitiin isletmeler i¢in sorun yasanma olasiligi vardir.
Ancak, 5520 sayili KVK’da ortaklara borg¢larin ortiilii sermaye olarak nitelendirilmesi i¢in
bor¢ tutarmin sermayenin 3 katmi agmasi gerekmektedir. Bu kosulu test etmek amaciyla
hazirlanan Tablo 8’de iligkili kisilere bor¢larin 6zsermaye oranmim en fazla 0,1 oldugu
goriilmektedir. Dolayisiyla, IMKB 50 endeksinde islem goren isletmelerin iliskili taraflara
olan bor¢lar1 KVK’nin 6rtiilii sermaye tanimini karsilamamaktadir.

Tablo 8: iliskili Kisilere Bor¢larin Ozkaynaklara Orani

Yillar/Oran | 0 0-0,1
2007 12 |20
2008 16 |19
2009 13 |23
2010 15 |21

4. SONUC VE DEGERLENDIRME

Ortiilii sermaye ve ortiilii kazang ile ilgili yasalar, dzellikle sermaye piyasalarinda
islem gbren ve pay sahibi fazla olan isletmelerde, bazi pay sahiplerinin digerlerine gére daha
istiin haklar elde etmesini dnlemek ve finansal tablo kullanicilarina, isletme faaliyetleri ile
ilgili daha dogru ve samimi bilgi iletebilmek amacini tasimaktadir. Yasalar yatirimcilarin
haklarin1 korumaya yoneldiginde ve iyi bir sekilde uygulandiginda, yatirimcilar isletmelere
fon saglama konusunda daha fazla istekli olacaktir. Dolaysiyla finansal piyasalarin katilimci
say1s1 ve buna paralel olarak da gelismislik diizeyleri artacaktir.

Ulkemizdeki yasal diizenlemeler ile sirketin ortaklara borglar1 (ortiilii sermaye) ve
ozellikle ortaklardan alacaklar1 ile, birgok is ve islemde ortaklarm sirket kasasini
kullanmalarinm, kisisel harcamalarin1 bu kanaldan yapmalarmin ve sirketten para
cekmelerinin diger bir ifadeyle ortiilii kazan¢ uygulamalarinin engellenmesi amag¢lanmaktadir.
Ciinkii, s6z konusu uygulamalara, giinlimiiz ticaret hayatinda yaygin bir sekilde
rastlanmaktadir ve verdigi zararlar bir hayli geniglemistir.
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Temmuz 2012°de uygulamaya girecek olan yeni TTK’da bu uygulamalar1 engelleyici
ve cezalandirict hiikiimlerin yer almasi ile son zamanlarda giindeme gelen ortiilii sermaye ve
ortiili kazang dagitimi ile ilgili diger diizenlemeler, 2007 yilindan bu yana KVK ve
GVK’larinda yer almaktadir. Ancak bu kanunlarda cezai hiikiimler yerine -caydirici
hiikiimlerin bulunmasi, uygulamada ortiilii sermaye ve ortiilii kazang dagitimini engelleyici
bir rol oynamamistir. Halka agik sirketlerde diger ortaklarin menfaatlerini zedeleyici bu
uygulamalari ne derece yaygin oldugunun finansal tablolar {izerinden tespiti i¢in yaptigimiz
arastirma kapsamindaki isletmelerin iligkili taraflara borglar1 bulunmakta ancak bu tutarlar
KVK’daki ortiilii sermaye tanimini karsilamamaktadir. 6102 sayili TTK nunun herhangi bir
degisiklik olmadan uygulanmasi halinde kanunda Ongorillen cezai miieyyidelerin
uygulanmast s6z konusu olacaktir. Bununla birlikte, inceledigimiz literatiir igerisinde
Tiirkiye’de benzer calisma olmadigindan, calismamizin KOBI’leri de igerecek sekilde
genisletilmesi ve TTK’nin bu haliyle yiirlirliige girmesi halinde tekrarlanmasi gerekmektedir.
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