ORTULU SERMAYE UZERINDEN ODENEN
FINANSMAN GiDERLERi VE DUZELTME
KAYDI

Yrd. Dog. Dr. Hakan ARSLANER"

OzET

Sirketler, genel olarak, finansman ihtiyaclarini iki yolla giderebilmektedir-
ler. Bunun birinci yolu 6z sermayelerini kullanmak; ikinci yolu ise borglan-
maktir. Yeni ortak almak ta 6z sermayeyi kullanmak olarak degerlendiri-
lebilir. Sirketler, daha ¢ok, bor¢lanma yolunu tercih etmektedirler. iste bu
noktadan itibaren, borg maliyetlerinin bilangolarinda ve bilangolarin yansi-
masi olan kurumlar vergisi beyannamelerinde gider yazilip yazilamayacagi
onemli bir sorun olarak karsilarina ¢ikmaktadir.

Kanunen gider yazilmasi mimkin olan kalemlerden biri de borglanma
maliyetleridir. Ancak borglanma maliyetlerinin tamaminin gider yazilmasi
halinde, borg alma islemlerinin amacini asan uygulamalara sebebiyet ve-
rebilecegini de diisinmek gerekmektedir. Bor¢lanmalar icin 6denen vade
farki ya da faiz gibi giderlerin aslinda birer kar payi dagitimi olabilecegi fikri
gozden kagirilmamalidir. Bu baglamda, hangi borglanmalarin 6rtilu ser-
maye sayilacagi, hangi finansman giderlerinin gider kaydi yapilarak kurum-
lar vergisi beyannamelerinde kurum kazancindan dislilebilmesi imkani ve

bu konudaki kisitlamalar mevzuatlarda yer almaktadir.

Calismada, oncelikle ortilu sermaye kavrami lizerinde durulmus, sirketler
tarafindan temin edilen hangi borglarin 6rtiili sermayenin hesabinadahil
edilmesi gerektigi ve ortlli sermaye (izerinden 6denen finansman gider-
lerinin kanunen kabul edilmemesinin yasal sinirlari tartisilarak, borg alan
kurumlar ile borg veren ortak ya da ortakla iliskili kisiler tarafindan, 6rtiili
sermayenin tespiti halinde, diizeltme kayitlari yapilirken dikkat edilmesi
gereken hususlar degerlendirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kurumlar Vergisi, Ortiilii Sermaye, Kanunen Kabul Edil-
meyen Finansman Giderleri, Diizeltme Kaydi

Jel Kodlar: K34, H26, M41
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FINANCIAL EXPENSES AND CORRECTING ENTRY PAID ON THIN
CAPITALIZATION

ABSTRACT

Generally, companies provide their financial requirements in two ways;
Either through using their own capital stocks or through borrowing. Find-
ing a new partner can also be regarded as using capital stock. Companies
usually prefer providing their financial requirements by borrowing debt
from financial institutions. This would raise the issue of how to record
the borrowing costs of the compaines at balance sheets, and whether it is
legally appropriate to show them as expenses on the balance sheets and
corporate tax returns which is a reflection of balance sheets.

In legal terms, borrowing costs are considered as one of the items for ex-
penses compenents. However, it is important to consider that this might
go beyond the purpose of debt process when whole borrowing costs are
written off as expenses. It should be noted, expenses such as interests and
chares for late payments can also be considered as divident payments. In
this context, the questions of which kind of debts can be regarded as thin
capitalization, the financial expenses which can be deducted from corpo-
rate income by writing off at corporate tax returns and some restraints
regarding this can find answers in legistlations.

In this study, firstly the concept of thin capitalization was explored. Then,
the issues regarding identification of which debts borrowed by the com-
panies should be included in thin capital account was discussed. By con-
sidering legal boundries of financial expenses on thin capitalization, main
requirements for making reverse entries when thin capitilization was iden-
tified were assessed from the point of borrowing institutions or lending
partners and parties relevant to the partners.

Keywords: Corporation Tax, Thin Capitalization, Non-Deductable Financial
Expenses, Correcting Entry.

Jel Codes: K34, H26, M41

1. GIRiS

Diinyada kiresellesme siirecinin bu denli hizli olmasi ve teknolojik gelismele-
rin bas déndiruci nitelik kazanmasi, ekonomik anlamda (lke sinirlarinin yok
olmasina ve bununla birlikte kiiresel sermayenin mobilitesinin artmasina se-
bebiyet vermistir. Artik bir sirket ayni anda birgok llkede yatirm yapmakta,
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yatinnm kararlarini tlkelerin ekonomik, siyasi ve hukuki kararlarina gore anlik
olarak degistirebilmektedir. Serbest piyasa ekonomisinde var olmasi gereken
sirket rekabetleri, bu baglamda, tlkeler icin de s6z konusu olur hale gelmistir.
Ulkeler yerli yatirimcilari iilkede tutabilmek, yabanci yatirimcilari da iilkelerine
cekebilmek igin politika tretmektedirler. Elbette ki uygulanacak politikalarin
da hukuki altyapisinin olmasi gereklidir. Bir sirketin yatirim karari alacag) tlkeyi
se¢mesinde etkili olan en 6nemli unsurlarin basinda vergi mevzuat gelmek-
tedir.Bu nedenle, kurum kazanglarinin dogru bir sekilde tespit edilmesi ve ver-
gilendirilmesine iliskin usul ve esaslar belirlenirken, glinimiz sartlarina, diger
ilke uygulamalarina ve uluslararasi kurallara riayet edilmelidir. Vergi mevzua-
timizda en yeni diizenleme 5520 sayil Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK)¥dur. Bu
Kanun ile, sirketlerin vergilendirilmesinde gercek kazanci tespit ederek sirket-
ler arasi vergi adaletinin saglanmasi, yurtdisinda sirketlerin rekabet edebilirli-
ginin artirllmasi, kiresel degisimlere uyum saglanmasi, uluslar Usti kurumla-
rin kabul ettigi ilkelere i¢ mevzuata yer verilmesi amaglanmistir.

2. KURUMLAR VERGIiSi MATRAH TESPiTINDE KANUNEN KABUL EDILEN
VE EDILMEYEN GiDERLER

KVK’nin 6. maddesinde, kurumlar vergisi hesaplanirken, safi kurum kazan-
cinin dikkate alinacagi hikkiim altina alinmistir. Takip eden maddelerde de
safi kurum kazancina ulasilabilmesi igin indirim konusu yapilabilecek? ve
yapilamayacak? giderler dlizenlenmistir.

1 26205 sayil, 21.06.2006 tarihli Resmi Gazete (RG)'de yayimlanarak yirirliige girmistir. Calismada bu
Kanun, “KVK” olarak zikredilecektir.

2 KVK madde 8 (madde hiikmii asil anlamlarina badli kalinarak kisaltilmistir); “(1) Ticari kazang gibi hesap-
lanan kurum kazancinin tespitinde, miikellefler asagidaki giderleri de ayrica hasilattan indirebilirler:
a) Menkul kiymet ihrag giderleri.
b) Kurulus ve érgtitlenme giderleri.
¢) Genel kurul toplantilari igin yapilan giderler ile birlesme, devir, béliinme, fesih ve tasfiye giderleri.
¢) Sermayesi paylara béliinmiis komandit sirketlerde komandite ortadin kdr pay.
d) Katihm bankalarinca katilma hesabi karsiliginda 6denen kér paylari.
e) Sigorta ve reastirans sirketlerinde bildngo giiniinde hiikmii devam eden sigorta sézlesmelerine ait
olup, kanun maddesinin devaminda belirtilen teknik karsiliklar”.

3 KVK madde 11 (madde hiikmii asil anlamlarina bagh kalinarak kisaltilmistir); “(1) Kurum kazancinin tes-
pitinde asagidaki indirimlerin yapiimasi kabul edilmez:
a) Oz sermaye iizerinden 6denen veya hesaplanan faizler.
b) Ortiilii sermaye (izerinden 6denen veya hesaplanan faiz, kur farklari ve benzeri giderler.
¢) Transfer fiyatlandirmasi yoluyla 6rtiilii olarak dagitilan kazanglar.
¢) Her ne sekilde ve ne isimle olursa olsun ayrilan yedek akgeler.
d) Bu Kanuna gére hesaplanan kurumlar vergisi ile her tiirlii para cezalari, vergi cezalari, gecikme zamlari
ve gecikme faizleri.
e) Menkul kiymetlerin itibari dederlerinin altinda ihracindan dogan zararlar ile bu menkul kiymetlere
iliskin olarak édenen komisyonlar ve benzeri her tiirlii giderler.
f) Isletmenin esas faaliyet konusu ile ilgili olmayan araclarin giderleri ve amortismanlari.
g) Kurumun kendisinin, ortaklarinin, yéneticilerinin ve ¢alisanlarinin suglarindan dogan tazminat giderle-
ri.
h) Basin yoluyla islenen fiillerden veya radyo ve televizyon yayinlarindan dogacak maddi ve manevi za-
rarlardan dolayr 6denen tazminat giderleri.
1) Bazi driinlerin reklam giderleri.
i) isletmede kullanilan yabanci kaynaklara iliskin faiz, komisyon, vade farki, kdr payi, kur farki ve benzeri
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KVK’'nin 11. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde ortili sermaye
Uzerinden hesaplanacak ya da dédenecek faiz, kur ya da vade farklari gibi
odemelerin gider olarak kurum kazancindan indirilemeyecegi belirtilmis-
tir. Ayni Kanun’un 12. Maddesinde de Ortiilii Sermaye miiessesesi ile ilgili
ayrintih hikiimlere yer verilmistir. Konunun karmasik bir yapida olmasi ne-
deniyle, kanun koyucu, boyle 6zel bir diizenleme yapma geregi duymustur.

3. ORTULU SERMAYE

KVK'nin 12. maddesinin (1) fikrasi, sirketler bakimindan ortali sermayeyi,
ortaklarindan veya ortaklarla iligkili olan kisilerden dogrudan veya dolayli
olarak temin ederek isletmede kullandiklari borglarin, hesap dénemi icin-
de herhangi bir tarihte kurumun 6z sermayesinin li¢ katini asan kismi ola-
rak hikiim altina almistir.

Fikra metninden de anlasilacagi lizere sirket tarafindan alinan bir borcun
ortlli sermayenin hesabina katilabilmesi igin bazi 6zelliklerinin mevcut
olmasi gerekmektedir. Oncelikle borcun, dogrudan veya dolayli olarak or-
taklardan ya da ortaklarla iliskili kisilerden alinmasi, daha sonra borcun
isletmede kullaniimasi ve kullanilan borcun hesap déneminin herhangi bir
glininde sirket 6z sermayesinin Gg¢ katini asmis olmasi sarttir. Bu sartlarin
varligi halinde, asan kisim ortlli sermaye olarak degerlendirilecektir.

3.1. Borcun ortaklardan ya da ortaklarla iliskili kisilerden temin edilmesi
3.1.1. Ortak

Sirketlerin hem ortak olduklari sirketlerden hem de kendisine ortak olan
gergek ve tlzel kisilerden elde ettikleri borglanmalar, diger sartlarin da sag-
lanmasi halinde, ortllu sermayenin hesabinda dikkate alinacaktir. KVK’'nin
12. maddesinde bu borglarin ortiili sermayenin hesabinda dikkate alinabil-
mesi icin ortaklik hakki konusunda herhangi bir oransal sart dngérmemistir.
Bununla birlikte,istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB)'de islem géren
hisselerin elde bulundurulmasi halinde, Ayni Kanun’un 4 numarali fikrasinda
ve 1 Seri No'lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi*nde, bu hisselerin ait oldugu
kurumlardan yapilan bor¢lanmalarda, bor¢ miktarinin 6rtiili sermayenin
hesabinda dikkate alinmamasi icin, bu sekilde elde bulundurulan hisselerin
sagladigi ortaklik payinin en az %10 olmasi gerektigine vurgu yapilmistir.

Bu agiklama 1s18inda, borg veren sirketin halka agik olmasi halinde, borg
alan sirketin elinde s6z konusu sirkete ait ortaklik hakki veren hisselerin en

adlar altinda yapilan gider ve maliyet unsurlari toplaminin %10°unu asmamak lzere Bakanlar Kurulunca
kararlastirilan kism.”.
4 03.04.2007 tarihinde 26482 sayili RG’de yayimlanarak yiriirliige girmistir.
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az % 10’una sahip olmasi halinde bu sirketten yapilan borglanmalar értala
sermayenin hesaplanmasinda dikkate alinmayacaktir. Bu oranin altinda bir
ortakhk iliskisi var ise; yani borglanan sirket, borg veren sirkete % 10’un
daha altinda bir oranda istirak etmis ise; yapilan borclanmalar ortila ser-
mayenin hesabinda dikkate alinacaktr.

Son dénemlerde sermaye piyasasini gliclendirmeyi amaglayan politikalar
gludulmektedir. Yeni KVK’nin kabul edilmesi, Gelir Vergisi Kanunu (GVK)*'nin
75. Maddesinde yapilan diizenlemeler, yine GVK’'nin 01.01.2006 tarihinde
ylrirlige giren Gegici 67. Maddesinin uygulamaya konulmasi, sermaye pi-
yasasininsaglam ve karmasik olmayan bir yapiya kavusmasinda dnemli bi-
rer siire¢ olarak algilanabilir. iste bu noktada sermaye piyasasi araglarinin
da tamamiyla ekonomik kaygilarla kullanilmasi, bu finansal enstriimanla-
rinbaska amaglarla alinip — satilmasinin, finans piyasasina zarar verece-
gi dusincesinden hareketle, engellenmesine yonelik hukuki tedbirlerin
alinmasi gerekmektedir.ilgili maddede getirilen bu % 10’luk ortaklik pay!
8lciti ile, sirketlerin, baska sirketlerin sadece IMKB’de islem géren hisse
senetlerinden cliz’i oranda satin alarak aralarinda bir ortaklik hukuku kur-
malarinin dniline gecilmek istenmistir. Bu sayede finans piyasasinda ma-
napilatif hareketler 6nlenmis olacak, kurumlarin vergi matrahlarinin azal-
masl neticesinde olusabilecek vergi kayiplarinin da 6niine gecilebilecektir.

3.1.2. Ortakla iliskili Kisi

Ortakla iliskili sayilan kisi ve kurumlarda ise, hem KVK’nin 12. Maddesinde
hem de adi gecen Tebligde, borg alan kuruma en az %10 oraninda serma-
ye, oy ya da kar payi hakkina sahip olma sarti aranmaktadir. Aksi halde,
yani gergek kisi veya kurumlarin, borg kullanan kurumlara, %10 oranindan
daha az sermaye, oy veya kar payi hakki bulunmasi halinde, ortakla iliskili
kisi sayilmalari s6z konusu olmayacaktir. Bu kisi ve kurumlarin da % 10’dan
daha az bir oranda ortak olduklari sirkete vermis olduklari borglar, ortila
sermayenin hesabinda dikkate alinmayacaktir.

Ortakla iliskili kisi kavrami belirlenirken % 10 gibi cok net ve kati bir sinirin
belirlenmesi, kimine gore vergi planlamasina uygun bir yasal zemin olus-
turulmasi kimine goére de vergi idaresine karsi muvazaali islemlerin yapil-
masina imkan saglanmasi anlamina gelmektedir. Ancak her ikianlamda da
idarenin bir vergi kaybi olacagi muhakkaktir. Bununla birlikte, yapilan isle-
mi vergi planlamasi olarak yorumlamak idarenin kaybettigi vergiyi hicbir
zaman alamayacagi anlamina gelmektedir. Ancak olay idareye karsi yapil-

5 193 sayili Kanun 31.1.21960 tarihinde kabul edilmis ve 06.01.1961 tarihli, 10700 sayili RG’de yayimlana-
rak yirtirlige girmistir.
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mis bir muvazaali islem olarak degerlendirilirse, olusabilecek ihtilaflar so-
nucunda dahi olsa idarenin vergi kaybini telafi etme sansi bulunabilecektir
(Tekin ve Kartaloglu 2007, 522).

3.2. Borcun Dogrudan ya da Dolayli Temini

Ortaklar ya da ortaklarla iliskili gercek ve tizel kisiler, sirkete dogrudan
finansman destegi sagladiklarinda bu borglarin 6rtiili sermayenin hesa-
bina katilmasi gerektiginde stphe yoktur. Bu sebeple, ortaklar ya da or-
takla iligkili kisiler sirkete dolaysiz bir sekilde bor¢ vermek yerine tiglinci
sahislari kullanarak sirkete borg verebilirler. Araya birden fazla kurumun
girmesi borcun 6rtiili sermaye olarak kabul edilmesine engel teskil etme-
mektedir®. Goriinen bu islemin muvazaali oldugunun ispati halinde dolayh
olarak temin edilen borcun 6rtlli sermayenin hesabina dahil edilmesi ge-
rekmektedir. Bunun yaninda, boyle bir durumun ispat edilmesinin zorlugu
da kugku gétirmemektedir.

Burada dikkat edilmesi gereken bir diger husus, tG¢linci kisi Gzerinden do-
layli olarak borglanma durumunda, 6rtili sermaye olarak nitelendirilecek
borg tutarinin tespitinde, Gglncu kisinin iliskili kisiden aldigi (kaynak) borg
tutarinin esas alinarak belirleme yapilmasi gerektigidir. Uclincii kisiden
borg alan kurumun aldigi (tiirev) borg tutari ile tglinct kisinin iliskili ki-
siden aldigi (kaynak) borg tutarinin birbirinden farkli olmasi durumunda
esas olarak iligkili kisi ile Gglinct kisi arasindaki (kaynak) borg tutari kadar
bir kisim, 6rtiilii sermaye uygulamasinda dikkate alinmalidir. Ugilincii kisi
ile bor¢ alan kurum arasinda daha yiksek tutarda bir bor¢lanma sz ko-
nusu ise asan kismin 6rtlli sermaye degerlendirilmesinde dikkate alinma-
masi gerekmektedir (Erdem 2006).

3.3. Borcun isletmede Kullaniimasi

Ortaklardan ya da ortaklarla iliskili kisilerden elde edilen borcun 6rtili
sermayenin hesabinda dikkate alinabilmesi icin gerekli olan bir diger sart,
borcun herhangi bir sekilde isletmede kullaniimasidir. Eger ki, alinan borg
baska bir kisi ya da kuruma aktariimis ise, dogaldir ki, bu borcun értila
sermaye olarak kabul edilmesi mimkin degildir. Bununla birlikte, borcun
aktarildigi sirket ile bir ortaklik iliskisinin olmasi durumunda o sirket igin
ise ortali sermayenin hesaplanmasi gerektigi durumu gozden kagirilma-
mahdir.

6 Danistay Vergi Dava Daireleri Kurulu, E. No:2007/187, K. No:2007/661, “Kurumlarin aralarindan vasitali
veya vasitasiz sirket iliskisi veya siki iktisadi miinasebet bulunanlardan aldiklari ve értiilii sermaye niteligi
tastyan kredilere iliskin faiz, kur farki ve komisyon giderlerinin, kurum kazancinin tespitinde gider olarak
indirilemeyecedi hakinda.”.
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Borcu kullanan kurumun ayni zamanda borg kullandigi ortak veya ortakla
iliskili kisiden alacaginin olmasi durumunda ortili sermayenin varliginin
tespitinde bu kurumdan olan alacagin bu kuruma olan borca mahsup edil-
mesi s6z konusu olmayacakdir.

3.4. Borcun Oz Sermayenin Ug Katini Asmasi

Ortak ya da ortakla iliskili kisilerden elde edilen borglarin isletmede kul-
laniimasi halinde bu borglarin 6rtili sermayenin hesabina katilabilmesi
icin, bor¢ miktarinin isletmenin hesap dénemi basindaki 6z sermayesinin
¢ katini asmis olmasi gerekmektedir’.

Goruldigu Uzere ortllu sermaye hesaplamalarinda 6z sermaye ile borg
oranlamasi yapilmaktadir. Bu bakimdan 6z sermaye kavraminin iyi anlasil-
mas! gerekmektedir.

isletmenin 6z sermayesi; isletme sahiplerinin isletmedeki haklarinin topla-
mini ifade etmektedir. Oz sermaye, ortaklar tarafindan isletmeye konmus
esas sermaye ile isletmenin faaliyeti neticesi elde edilmis karlarin isletme-
de tutulmasi ile ortaya ¢ikmis kazanilmis sermayeden olusur. Bu durumda
0z sermaye, sirketlerin kurulus asamasinda ortaklar tarafindan konulmus
sermaye ile sirketin faaliyetleri neticesinde sonradan elde edilen kazang-
lardan olusmaktadir.

Vergi Usul Kanunu (VUK) agisindan 6z sermaye ise Ayni Kanun’un 192.
Maddesinde agiklanmistir. Bu maddeye gore; 6z sermaye; Sirketlerin bi-
langolarinda yer alan aktif ve pasifler arasindaki farktir. Bir baska deyisle;
sirketin mevcutlar ile alacaklar toplamindan borglari disilerek 6z ser-
mayesine ulasilirBuna gore, kurumlarin yapmis olduklari borglanmalarin
ortlili sermaye olup olmadigi yoniindeki tespit, hesap donemi basindaki
bilancoda yer alan 6z sermaye ile kiyaslanmak suretiyle yapilacaktr.

Kurumun donem basi 6z sermayesinin sifir veya negatif degerler tasima-
st durumunda, s6z konusu kurumun ortak ve ortaklarla iligkili kisilerden
yaptigi bor¢clanmalarin tamami ortiili sermaye olarak degerlendirilecektir.

KVK'nin 12. Maddesinde yer alan bu diizenlemeden anlasilacagi Uzere,
kanun koyucu, sirketlerin ortak ve ortakla iliskili kisilerden 6z sermayeleri-
nin Ug katina kadar borglanabilmeleri ve bu borglanmalar igin katlanacagi
finansman giderlerini kurumlar vergisi beyannamesinde gider olarak gos-
terebilmelerindehukuken bir sakinca ggrmemektedir.U¢ katini asan kisim,

7 Sadece iliskili sirketlere finansman temin eden kredi sirketlerinden yapilan borglanmalar hari¢ olmak
uzere, ana faaliyet konusuna uygun olarak faaliyette bulunan ve ortak veya ortakla iliskili kisi sayilan
banka veya benzeri kredi kurumlarindan yapilan borglanmalar % 50 oraninda dikkate alinir.
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ortlla sermaye olarak kabul edilecektir. Dolayisiyla bu bor¢ miktari kadar
yapilan; vade farki, kur farki, faiz 6demesi gibi finansman giderlerinin ku-
rum kazancindan indirilmesi mimkiin olmayacaktir.

Sermaye sirketi kapsaminda vergilendirilen anonim, limited ve eshamli
komandit sirketlerin ortak ya da ortakla iliskili kisilerle girmis olduklari 6z
sermayelerinin Ug¢ katini asan borg iliskilerinde getirilen bu sinirlama ile,
alinan borglar karsiliginda 6denen finansman giderlerinin aslinda gortinr-
de bir islem oldugu, ortak ya da ortaklarla iliskili kisilere yapilan bu dde-
melerin birer kar payi dagitimi oldugu kabul edilerek, bu giderlerin kurum
matrahlarini azaltmasinin 6nine gegilmek istenmistir.

Aslinda, KVK'nin ilgili maddesinde hiikiim altina alinmis olan ortilu ser-
maye miuessesesi, fiili olarak uygulanamaz haldedir. Bunun nedeni, 6rti-
|G sermayenin hesaplanmasindaki zorluklarin yani sira, sinirin ¢ok yiiksek
olarak belirlenmis olmasidir. Sinir o kadar ylksektir ki, bu sinirin asiimasi,
ticari borglar ve kanun kapsamina girmeyen diger borglar da distntldi-
glinde, imkansiz hale gelmektedir. Asilmasi demek, isletmenin mali yapi-
sinin iflasi gerektirecek kadar kétli olmasi anlamina gelecektir (Karapinar
ve Bayirli 2006, 46).

Ortiilii sermayenin uygulanmasinda karsilasilan bir diger durum ise, yuka-
ridaki sartlari tastyan ancak bir karsilik 6denmeyen borglarin ortili serma-
ye olarak degerlendirilip degerlendirilmeyecegidir.

Ortiilii sermaye hesabinda dikkate alinacak borclanmalar arasina faiz uy-
gulanmayan borglanma tutarlarinin dahil edilip edilmeyecegi hususunda
birincil ve ikincil mevzuatta bir diizenleme yoktur. Bu borglanma tutarlari-
nin ortlli sermaye hesabinda dikkate alinmayacagini savunanlar yaninda
ortlla sermaye tutarinin hesaplanmasinda tiim ortak ve iliskili kisilerden
alinan borglarin hesaplamaya katilacagi gériisii de bulunmaktadir (istan-
bul YMMO Rapor 2006, 10).

Ortiili sermayenin hesabina, ortaktan ya da ortaklarla iliskili kisilerden ali-
nan borglar nedeniyle 6denecek bir faiz, vade farki ya da kur farki yok ise
bu borglarin 6rtili sermayenin hesabina dahil edilmemesi gerekmektedir.
Dahil edilmesi halinde, bor¢/6z sermaye orani ylksek cikacaktir. Bu rasyo-
nun yiiksek cikmasi, kurum kazancindan indirilemeyen finansman gider-
lerinin de her bir ortaktan alinan bor¢ miktari nispetinde fazla ¢ikmasina
sebebiyet verecektir .

KVK’'da ortlli sermaye miuessesesinin diizenlenmesindeki temel amacg,
ortaklara kar payi olarak 6denmesi gereken parasal degerlerin, finansman
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gideri adi altinda 6denmesinin ve bu 6demelerin de gider olarak kurum
kazancindan disllmesinin dnline ge¢mektir. Ortak ya da ortakla iliskili ki-
silere, alinan borg nedeniyle bdyle bir 6deme yapilmiyor ise, bu borglari da
ortlili sermayenin hesabina dahil etmek, hem ekonomik hem de hukuki
sebeplerden dogru olmayacaktir.

4. ORTULU SERMAYE SAYILMAYACAK BORCLANMALAR

KVK’nin 12. Maddesi geregi, sirketlerin ortaklar ya da ortaklarla iligkili kisi-
lerden temin etmis olduklari borglarin, hesap dénemi icerisinde herhangi
bir tarihte dénem basi 6z sermayelerinin ¢ katini asmasi halinde, asan
kisim ortlili sermaye olarak sayilacak ve bu bor¢lanmalar icin 6denen faiz,
kur farki, vade farki gibi finansman giderleri, kurum kazancindan indirile-
meyecektir. Kanun koyucu, 6rtili sermaye miessesesinin islerligi icin tah-
didi olarak sartlari siralamakla birlikte, ayni maddenin 6. Fikrasinda tadadi
olarak ne tir borglanmalarin 6rtili sermaye sayillamayacagini da hikim
altina almis bulunmaktadir.

4.1. Kurumlarin Ortaklarinin veya Ortaklarla iligkili Kisilerin Sagladig
Gayrinakdi Teminatlar Karsihginda Uclincii Kisilerden Yapilan Borglan-
malar

Kurumlarin, ortaklar veya ortaklarla iliskili kisilerden saglamis olduklari
borgclanmalar 6rtillu sermaye sayilmakla birlikte bunlarin, gayrinakdi mal-
larini teminat gostermesi karsiliginda almis olduklari borglari, ilgili kuruma
aktardiklari takdirde, bu borg, kurum igin 6rtlli sermayenin hesabinda
dikkate alinmayacaktir. Boyle bir durumda, nakdi olarak gosterilen temi-
natlarin karsiliginda elde edilen kredilerin borg alan kuruma intikali halinde
bor¢ miktarinin ortili sermayenin hesabina dahil edilmesi gerekmektedir.

Her ne kadar gayrinakdi mallardan nelerin kastedildigi KVK’da belirtiime-
mis olsa dailgili Teblig’de bu duruma agiklik getirilmistir. Su halde,kurumun
kasasinda veya bankada bulunan yerli veya yabanci paralar ile her an nak-
de cevrilebilen gekler, altin, Devlet Tahvili, Hazine bonosu, Toplu Konut
idaresince ¢ikarilan veya iIMKB’de islem géren hisse senetleri, tahvil ve
bonolar disindaki her tiirli teminat gayrinakdi teminat olarak degerlendi-
rilecektir. Sonug olarak, bu gibi mallarin teminat gosterilmesi karsiliginda
alinan borglarin kuruma aktarilmasi halinde elde edilen krediler 6rtili ser-
mayenin hesabinda dikkate alinacaktr.

Bununla birlikte, teminat olarak gayrimenkul gésterilmis ve bu durumda
borg temin edilmis ise, alinan borcun ilgili kuruma verilmesi halinde, borg
miktari, 6rtili sermaye olarak kabul edilmeyecektir.
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4.2. Kurumlarin istiraklerinin, Ortaklarinin veya Ortaklarla iliskili Kisile-
rin, Banka ve Finans Kurumlarindan ya da Sermaye Piyasalarindan Temin
Ederek Ayni Sartlarla Kismen veya Tamamen Kullandirdigi Borglanmalar

Bazi kurumlar, ihtiya¢ duyduklari zamanlarda bor¢ bulamayabilirler. Bu
gibi durumlarda kurumlar ya baska firma kanaliyla kredi kullanma yoluna
gidebilirler ya da baska sirketlerin kefil, veyahut garantér olmasi yoluyla
kredi temin edebilirler. Genellikle karsilasilan durum, grup sirketlerinden
kredibilitesi ylksek olan sirket adina alinan kredinin tim grup tarafindan
kullaniimasidir.

KVK’nin 12. Maddesinin 6. Fikrasinin (b) bendinde yer alan ve ortili ser-
mayenin hesabina dahil edilmeyecek borglanmalarin bir digeri de ortak
veya ortakla iliskili kisilerin finans ya da sermaye piyasalarindan temin
ettikleri borglardir. Maddeye baktigimizda, bu gibi bor¢lanmalarin 6rtali
sermayenin hesabina dahil edilmemesi i¢in bazi sartlarin da varlig aran-
maktadir.

Borg alan ortak ya da ortakla iliskili kisi, hangi sartlarda borcu temin et-
mis ise ayni sartlarda ilgili kuruma borcu aktarmasi gerekmektedir. Buna
gbre, borg veren sirketin bankadan temin ettigi krediyi, kredi sdzlesme-
sinin icerdigi vade, faiz orani ve benzeri kullanma sartlarinda herhangi
bir degisiklik yapmadan?® ortak oldugu veya iliskili kisi durumunda oldugu
kuruma kullandirmasi durumunda, borg alan kurum igin bu krediler 6rti-
|0 sermaye tutarinin tespitinde dikkate alinmayacaktir. Dolayisiyla, grup
sirketinin finans kuruluslarindan temin etmis oldugu krediyi, ayni faiz ve
vade ile birden fazla sirkete paylastirmasi durumunda o6rtili sermayeden
s6z edilemeyecektir.

ilk borcun kullanim sartlarinda degisiklik yapilmasi halinde ise, borcun ta-
maminin 6rtili sermaye sayilip sayllmayacagi konusu ile ilgili KVK'da bir
hikiim bulunmamaktadir. Séyle ki, ortak, istirak ya da ortakla iliskili kisi,
borcu kullanirken katlanmis oldugu sartlardan daha agir bir sekilde; 6rne-
gin, ylzde 5 faiz ile kullanmis oldugu borcu, yilizde 7 faiz ile ilgili kuruma
aktardiginda temin etmis oldugu borcu ayni sartlarda kullandirmamis ola-
caktir. Bu durumda aradaki ylizde 2’lik fark mi yoksa borcun tamaminin mi
ortlili sermayenin hesabina dahil edilecegi konusu agik degildir.

Mezk{r Kanun’da tek tek sayilan ortiili sermaye olarak kabul edilmeyecek
bor¢lanmalari yorum yolu ile genisletmenin mimkiini yoktur. Kaldi ki; ka-
nun koyucunun bdyle bir amaci olsa idi, ilgili madde hiikmiinde bu mustes-

8 Gelir idaresi Baskanldi, Biiyiik Miikellefler Vergi Dairesi Baskanli§i, B.07.1.GiB.04.99.16.01/2 sayili Muk-
teza.
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nai durumu belirtir idi. Bununla birlikte; idare, 1 Seri No’lu Kurumlar Vergi-
si Genel Tebligi’'nde bu o6zellikli durum ile ilgili herhangi diizenlemeye yer
vermeyerek zimni irade agiklamasinda bulunmustur. Hem ilgili Kanun’da
hem de Teblig’de “ayni sartlarda” kavraminin“kredi s6zlesmesinin igerdi-
gi vade, faiz orani ve benzeri kullanma sartlarinda herhangi bir degisiklik
yapmadan” ifadesi ile agik bir sekilde belirtildigi bir durumda baska yorum
yontemlerini kullanarak, borcun ortak ya da ortakla iliskili kisi tarafindan
ilgili Kuruma, katlanilan faiz oranindan daha yliksek bir faiz orani ile kullan-
dirilimasi halinde aradaki faiz farkinin 6rtili sermaye lzerinden 6denen
faiz olmasi gerektigini séylemek dogru bir yaklasim olmayacaktir. Boyle bir
durumda borg igin 6denen faizin tamaminin kanunen kabul edilmeyen gi-
der olarak dikkate alinmasi gerekmektedir.

4.3.5411 Sayili Bankacilik Kanununa Goére Faaliyette Bulunan Bankalar
Tarafindan Yapilan Bor¢lanmalar

5411 sayili Bankacilik Kanunu® hikimlerine gore faaliyette bulunan ban-
kalarin, yuritmas olduklari faaliyetleri ile ilgili olarak ulusal ve uluslararasi
piyasalardan borglanmalari halinde, bu borglar 6rttli sermayenin hesa-
binda dikkate alinmayacaktir. Mezk{r Kanun ve Kanun’a dayal ¢ikarilan
diger diizenlemeler bankalarin borglanmalari konusunda siki tedbirler ge-
tirdiginden, Kanun koyucu KVK’da herhangi bir diizenleme yapma geregi
duymamistir.

4.4.Finansal Kiralama Sirketleri, Finansman ve Faktoring Sirketleri ile
ipotek Finansman Kuruluslarinin Bankalardan Yaptiklari Borglanmalar

3226 sayil Finansal Kiralama Kanunu kapsaminda faaliyet gosteren finan-
sal kiralama sirketleri, 90 sayili Odiin¢ Para Verme isleri Hakkinda Kanun
Hikmiinde Kararname Kapsaminda faaliyet gésteren finansman ve fakto-
ring sirketleri ile ipotek finansman kuruluslarinin kendileriyle 6zgiilenmis
bu faaliyetleriyle ilgili olarak ortak veya ortakla iliskili kisi sayilan bankalar-
dan yaptiklari borglanmalar 6rtili sermayenin hesabinda dikkate alinma-
yacaktr.

Bununla birlikte, bor¢ veren bankalarin ortak veya ortakla iliskili kisi kapsa-
mi disinda olmasi halinde, s6z konusu borglanma esas itibariyla bu istisna
kapsamina girmeyecektir.

9 .10.2005 tarihinde kabul edilmis ve 01.11.2005 tarihli, 25983 sayili RG’de yayimlanarak yiiriirlige girmis-
tir.
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4.5. Ortak veya Ortakla iligkili Kisi Sayilan Banka veya Benzeri Kredi Ku-
rumlarindan Yapilan Borglanmalar

KVK'nin 12. maddesinin 2. fikrasina gore; sadece iliskili sirketlere finans-
man temin eden kredi sirketlerinden yapilan bor¢lanmalar hari¢ olmak
Uizere, ana faaliyet konusuna uygun olarak faaliyette bulunan ve ortak veya
ortakla iligkili kisi sayilan banka veya benzeri kredi kurumlarindan yapilan
borglanmalar % 50 oraninda dikkate alinmaktadir.

Bu durumda, borg alan kurumla dogrudan ortaklik iliskisi bulunan ya da
dolayli olarak ortakla iliskili kisi niteliginde olan bankalardan temin edilen
borglarin yalniz yarisi 6rtiili sermaye olarak kabul edilecektir.

Ortaklarin isletmelere koyduklari sermaye lzerinden dizenli bir gelir elde
etme garantisi olmamasi ancak bu fonlari sirketlere borg olarak kullandir-
malari halinde dizenli faiz geliri elde edebilmeleri ya da isletmenin iflas
etmesi durumunda alacaklilarin, alacaklarini alma konusunda ortaklara
gore oncelige sahip olmasi gibi nedenler, 6rtiili sermaye uygulamalarinin
altinda yatan nedenler olarak siralanabilir (Isik 2005, 39-40).

Bu nedenler, sirket ve ortaklari agisindan kabul edilebilir nitelikte olsa da
ortlli sermaye uygulamalarinin dnlenmesi, sermaye piyasalarinda islem
yapan yatirimcilarin korunmasi agisindan 6nem tagimaktadir. Ciinkd ortali
sermaye uygulamalari ile sirketlerin finansal yapisi bozulmaktadir. Ortiilii
sermaye uygulamalarinin 6niline gegcilmesi, sermaye piyasasini hem yati-
rimci sayisi hem de islem hacmi bakimindan giiclendirecektir (Gengoglu
ve Ertan 2012, 86).

Ortiili sermaye Uizerinden 6denen finansman giderlerinin sirket matrah-
larinda 6nemli azalmalara sebebiyet verecegi kuskusuzdur. Bu bakimdan,
vergi alacagini 6deme giici ilkesi baglaminda tahsil etmekle sorumlu tahsil
daireleri icin de ortllu sermaye uygulamalarinin 6niine gegmek stiphesiz
dogru bir yaklasim olacaktir.

5. ORTULU SERMAYENIN TESPiTi SONRASI DUZELTME BEYANNAMELERI
VE DUZELTME KAYDI

Kurumun ortak ya da ortaklarla iliskili kisilerden temin ettigi borcun, ortali
sermaye olarak kabul edilmesi durumunda, bu borg icin 6denen faiz, vade
farki gibi giderlerin kanunen kabul edilmeyen gider oldugunu; faiz alanin
gercek kisi olmasi durumunda kar payi kabul edilmesi, kurum olmasi duru-
munda ise istirak kazanci kapsaminda kurumlar vergisinden istisna tutul-
masi gerektigini soyleyebiliriz.
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Bu agiklama isiginda ve KVK'nin 12. Maddesinin (7) numarali bendi geregi,
ortlili sermaye Uzerinden kur farki haric'?, faiz ve benzeri 6demeler veya
hesaplanan tutarlar, Gelir ve Kurumlar Vergisi kanunlarinin uygulanma-
sinda, gerek borg alan gerekse veren nezdinde, ortiili sermaye sartlarinin
gerceklestigi hesap doneminin son glini itibariyle dagitilmis kar payi veya
dar mikellefler icin ana merkeze aktarilan tutar sayilir. Daha 6nce yapilan
vergilendirme islemleri, tam mukellef kurumlar nezdinde yapilacak diizelt-
mede ortili sermayeye iliskin kur farklarini da kapsayacak sekilde, taraf
olan mukellefler nezdinde buna gore duizeltilir. Su kadar ki, bu diizeltmenin
yapilmasi i¢in 6rtuli sermaye kullanan kurum adina tarh edilen vergilerin
kesinlesmis ve 6denmis olmasi sarttir.

Dolayisiyla diizeltme kayitlarinin ve kurumlar vergisi beyannamesinde
matrah artirici diizeltmelerin yapilabilmesi igin dncelikle 6rtiili sermaye-
nin tespit edilmesi gerekmektedir.

Boyle bir tespiti borg alan ve veren kurumlarin kendisi yaptiginda hesap-
larinda diizeltme yapmalari mimkinddr. Bu tespit vergi daireleri ya da in-
celeme elemanlari tarafindan yapildiginda ise, ikmalen ya da re’sen tarhi-
yat yapilacaktir. Hesaplari idare tarafindan diizeltilen bu kurumlar, yapilan
tarhiyat sonrasi vergisini 6dediginde, borg veren de aldig faizi gelir kale-
minden ¢ikarip kar payi (istirak kazanci) kabul edecek, dolayisiyla da,borg
veren kurumun tam mukellef bir kurum oldugu varsayimi altinda, istisnaya
tabi tutacaktir. idarenin, borg verene vergi iadesi yapabilmesi,yukarida be-
lirtildigi gibi, bor¢ alanin tarhiyatlar sonrasi vergisini 6demis oldugu kosu-
luna baglanmistir. Bu uygulamanin dogru bir yaklasim oldugu séylenebi-
lir. ClinkU idare, tahsil edemedigi bir vergiyi iade etmek istememektedir.
Ancak bu durumun, ortllu sermayeyi kendiliklerinden goérip,kurumlar
vergisi beyannamesini vermeden 6nce, hesap diizeltmelerini yapan ilgili
veyahut iliskili kurumlari da kapsamasi dogru bir uygulama degildir (Dog-
ruséz 2010).

Daha acik bir ifade ile, borg veren kurum, borg verdigi kurumla ilgili ya da
iliskili bir durumunun oldugunu (verdigi borcun ortili sermaye sayildigini)
biliyor ise, verdigi borcun 6rtuli sermaye oldugunu (ilgili ya da iliskili bir
durumunun oldugunu), tahsil ettigi faizin de kar payi niteliginde oldugunu
bilmesi gerekmektedir. Bu durumda borg alanin da édemis oldugu faizi
kanunen kabul edilmeyen bir gider olarak bilmesi lazim gelmektedir. Hal
boyle iken; kendiliklerinden muhasebe kayitlarini dizeltmeyen kurum adi-

10 Ortiilii sermaye kabul edilen bor¢lanmalarda YTL’nin degder kazanmasi sonucu olusacak kur farki gelirleri-
nin de s6z konusu borcun 6rtiilii yoldan konulan bir sermaye olarak kabul edilmesinin bir sonucu olarak,
vergiye tabi kurum kazancinin tespitinde gelir olarak dikkate alinmasi s6z konusu olmayacaktir.

Muhasebe ve Vergi Uygulamalari Dergisi

Ankara SMMMO

nmivu/ 2013-2

49



nmwvu/ 2013-2

na eksik beyanname veren mikellefler igin, daha sonra yapilan diizeltme
beyannameleri ile vergi iadesi yapilabilmesi icin (istisna kapsamindaki ka-
zanglar), “tarh edilen verginin kesinlesmis ve ddenmis olmas|” sartini ara-
mak dogru olmakla birlikte; diizeltme beyanina gerek kalmadan kurumla-
rin kendiliklerinden hesap ve muhasebe kayitlarini dogru bir sekilde tut-
malari ve beyannamelerini de bu yeni duruma gore diizenleyip vermeleri
halinde kar payi kazancinin istisnadan yararlandirabilmesi icin, borg alan
kurum nezdinde tarh edilen ve kesinlesen verginin 6denmesi gerektigini
soylemek dogru olmayacaktir.

Bor¢ alan tam miukellef kurum, ilgili donem beyannamesini verdikten
sonra dizeltme talebinde bulunur ise, vergi dairesince Vergi Usul Kanunu
uyarinca degerlendirilip sonuglandirilacaktir (olaganistl tarhiyat uygula-
malarinin gerekip gerekmedigi, pismanlik miessesinden yararlanip yarar-
lanamayacagi gibi). Bu diizeltme sonucu tarh edilen vergilerin kesinlesmis
ve 6denmis olmasi halinde, borg¢ veren tam miuikellef kurumun da gerekli
dizeltme islemini kendiliginden yapmasi mimkin olacaktir.

Borg alan kurum icin 6rtulii sermayeye isabet eden 6demis oldugu faiz
ya da vade farki kanunen kabul edilmeyen gider sayilacak, ayni tutar da-
gitilmis kar payi kabul edilecektir. Bu baglamda borg alan kurum, ortaga
o6demis oldugu faiz, vade farki gibi giderleri “780 — Finansman Giderleri”
hesabindan “570 — Gegmis Yil Karlari” hesabina virman yapacak buradan
da “331 - Ortaklara Borglar” hesabini kullanarak 6demis oldugu kar payini
muhasebelestirecektir.

Bor¢ alan kurumla birlikte borg veren kurum da gerekli diizeltmeleri he-
saplarinda yapacaktir. Borg alan kurum tarafindan yapilan dizeltmenin,
gider yazilan gegici vergi doneminden sonra gerceklesmesi halinde, borg
alan kurum tarafindan verilen dizeltme beyannamesi ile tahakkuk eden
vergilerin kesinlesmis ve 6denmis olmasi sartiyla, borg veren kurum tara-
findan da bir sonraki gecici vergi doneminde diizeltme yapilabilecektir. Bu
sayede mikerrer vergilemenin de dniine gecilmesi planlanmaktadir.

Borg veren kurum, 6rtili sermayeye tekabil eden elde etmis oldugu faiz
gelirlerini “642 — Faiz Gelirleri” hesabindan, vade farki gelirlerini “602 — Di-
ger Gelirler” hesabindan; “640 — Istiraklerden Temettii Gelirleri” hesabina
virman yaparak ve bu kazanci, diger sartlarin da uygun olmasi halinde, is-
tirak kazanglari istisnasina dahil ederek, kendi kurumlar vergisi beyanna-
mesinde gbsterecektir.

Bununla birlikte; borg kullanan kurumun diizeltme islemlerinden sonra za-
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rar etmesi halinde ortaya kesinlesmis ve 6denmis bir vergi ¢ikmayacagi icin
borg kullandiran kurumun bu durumda diizeltme yapabilmesinin mimkin
olmayacagini séylemek dogru olacaktr.

Netice itibariyle borg alan kurum daha 6nce, yapmis oldugu;

780 Finansman Giderleri XXX

102 Bankalar XXX

muhasebe kaydini 6rtili sermayenin tespiti halinde;

689 Diger Olagandisi Gider ve Zararlar XXX

780 Finansman Giderleri XXX

seklinde diizeltecektir.

Borg veren kurum da daha 6nce yapmis oldugu;

102 Bankalar XXX

642 Faiz Gelirleri XXX

muhasebe kaydini, 6rtlli sermayenin tespiti halinde;

642 Faiz Gelirleri XXX

640 istiraklerden Temettii Gelirleri XXX

seklinde diizeltmesi gerekecektir.

Kurumlarin ilgili ya da iliskili kisilerden temin edilerek kullandigi tiim borg-
lar, 6rtiili sermayenin varhgi halinde bile hukuken bir sorun tegkil etme-
mektedir. Bu islemlerin gercegi yansitmadigi ileri strilerek islemler ve
kayitlar tizerinde herhangi bir degisiklik yapilmayacaktir. Ornegin, értiili
sermaye kapsamindaki bor¢lanmanin “ortaklara borglar hesabi”nda izlen-
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digi bir durumda, ortaklara borglar hesabinin 6rtili sermaye kapsamina
giren kismi, bu tespitten sonra borg olarak degerlendirilmeyecegi, serma-
ye olarak degerlendirilmesi gerektigi duslincesi dogru olmayacaktir (Do-
gan 2011). Dolayisiyla dizeltme kayitlarinin, ortaklardan alinan borglarin
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0z sermayenin (¢ katini asan kismi icin 6denen finansman giderlerinin,
kurumlarin beyannamesinde gider olarak yazamayacaklari diisiincesinden
ibaret olmalidir.

Bununla birlikte, borg alan kurum tarafindan 6denen faizlerin daha sonra
kar payi olarak tespit edilmesi halinde gercek kisilere 6denen rakamlarin
briit tutar (izerinden tevkifat yapilmasi gerekecektir. Odemenin tam mii-
kellef bir kuruma yapilmasi halinde tevkifat uygulamasi s6z konusu olma-
yacaktr.

6. SONUC

Sirketlerin hemen hemen her dénem nakit sikintilari vardir. Uretimde bii-
yumeyi dustinen, yatirimlarini genisletmek isteyen, ihracat/ithalat yapmak
isteyen ya da dis ticaret hacimlerini blyitmeyi hedefleyen firmalar icin na-
kit ihtiyaci her zaman glindemlerindedir. Su ya da bu sebeple nakit bulmak
isteyen firmalarin da kolay ve zahmetsiz olarak borg bulabilecekleri yerler;
ortaklar, istirakleri, veyahut bunlarla ticari ve hukuki iliskileri olan tgtinci
kisilerdir. Ancak bu kisi ve kurumlardan sinirsiz bir sekilde borg temin ede-
bilmek, elbette ki mimkin degildir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nda, bir vergi glivenlik miessesesi olarak yer ala-
nortilisermayenin sartlari, 6rtiili sermaye lzerinden 6denen finansman
giderlerinin kanunen kabul edilmeyecegi ve istisnai durumlar, hikim al-
tina alinmistir. Yasa koyucu mimkiin oldugu kadar anlasilir ve kusku go-
tirmeyecek ifadelere yer vermis olsa da uygulamada zaman zaman so-
runlarla karsilasilmaktadir.Bunun yaninda, bir sirketin, 6z sermayesinin Ug¢
kat1 kadar borglanmaya basvurmasi, o sirketin mali agidan durumunun pek
te iyi olmadiginin gostergesidir. Bu borglanma sinirina gelmis bir kurumun
ekonomik hayatta var olmasi pek miimkin degildir. Bu bakimdan, 6z ser-
mayenin (¢ katini asan borglanmalar i¢in 6denen finansman giderlerinin
kanunen kabul edilmemesinin vergi mevzuatinda yer almasi ¢ok ta verimli
bir anlam ifade etmemekle birlikte, dogru bir yaklasimdir.Yeni Turk Ticaret
Kanunu ile birlikte bagimsiz denetim muiessesesinin sirket yonetimlerine
getirmis oldugu siki tedbirlerle sirketlerin yiksek oranlarda borglanma ka-
rarlarinin alinmasina, genel olarak, sirketlerin ekonomik bakimdan bu den-
li kot yonetilmesine zaten giiniimizde pek te miisaade edilmemektedir.
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